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رســد؟ آیا‌اقتصاد‌ایران‌در‌ســال‌جدید‌به‌ثبات‌می‌

ریسک و بازده
  کدام بازارها سال آینده سوده ترند؟

اقتصاد قربانی قدرت
  جنگ روسیه با اوکراین چه تبعات اقتصادی در جهان دارد؟

ترسیم چشم انداز اقتصاد ایران در سال 1401 از نگاه اقتصاددانان:

  حسین عبده تبریزی: اقتصاد ایران اسیر باد مخالف »سیاست های غلط« است
  حجت قندی: دولت هیچ برنامه ای جز امید به افزایش درآمدهای نفتی ندارد
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صندوق سرمایه گذاری ارزش آفرینان دی
صندوق سرمایه گذاری مشترک بانک دی

صندوق بازارگردانی گروه مالی دی

سایر خدمات کارگزاری بانک دی:
  خرید و فروش سهام و سایر اوراق بهادار در بازار بورس تهران و فرابورس ایران

  خرید و فروش سهام از طریق سامانه معاملات بر خط
   ارائه خدمات به مشتریان در قالب باشگاه مشتریان ساویس

   ثبت نام غیر حضوری و احراز هویت از طریق دفاتر پیش خوان دولت
   مشاوره عرضه و پذیرش شرکت ها و سایر اوراق بهادار در بورس ها

   خرید و فروش انواع محصولات نفتی و مشتقات آن ، معاملات برق و سایر حامل های انرژی در بورس انرژی
  خرید و فروش کلیه کالاهای صنعتی ، معدنی، فرآورده های تفتی و پتروشیمی و محصولات کشاورزی در بورس کالای ایرانی

  خرید و فروش سکه و انواع گواهی سپرده کالایی
   انجام معاملات سلف موازی استاندارد در رینگ معاملات مشتقه مبتنی بر کالا

   ارائه گزارش های دوره ای خبری- تحلیلی در حوزه بازار سرمایه
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 با توجه به تداوم سیاست های اقتصادی ناکارا و عدم اتخاذ تدابیری در جهت اصلاحات اقتصادی، سال 1401 دورنمای روشنی ندارد. 
حالا همه امیدها به سرانجام رســیدن توافق در وين بسته شده تا شايد با نفت بالای 100 دلار بتوان چینی بند زده اقتصاد ايران را تا 
چندصباحی سرپا نگه داشت. با اين اوصاف چشم انداز اقتصاد ايران در سال 1401 چه تصويری برای ما ترسیم می کند و بايد خودمان را 
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 Ã|¼� ,d�Y Äm{Â] �Â�y �{ cZuÔ�Y dz//� Äf//�Å ½YÂÀ� Ä] d·Á{ {�¯ ÄÀË�Å Ö//�z]�iY Á ÖËY�Z  ̄�ËY�§Y ,d·Á{
 ÕZÅ|ÀËM�§ ¶Ë} Äm{Â] µ�fÀ¯ Á Ã{Â] �ZÌ¿ {�Â» dz�  Äf�Å ¾f§�³ ��¿ �{ ½Á|] Ö¸°� cZuÔ�Y Ã|� ¹Zn¿Y cZuÔ�Y

 �d�Ì¿ �Ë~a ½Z°»Y Ö¿ÓÂ� Ã�Á{ ®Ë ÕY�] ½M ¹ÁY|e Ä¯ d�Y Äf§�³ c�Â� �]ZÀ» Õ|À] Ã�Ìm �Ì�» �Y Á �Ì�ze
  ÃÂv¿ Ö�ZÌ� ½Y�Ì³ ºÌ¼�e ÕÁ� �Ìa µYÂ� ,d�Y Äf§�³ cÂ« Ö�ZÌ� ª§YÂe µZ¼fuY Ä¯ Õ�Zm �ËY�� �{ µZu ¾ËY Z]
 �{ �d�Y Öf¨¿ ÕZÅ Ã{�ÁM�§ Á d¨¿ cY�{Z� �ËY�§Y Á ZÅ ºË�ve �§� c�Â� �{ Ã|//� {ZnËY Õ��Y �]ZÀ» {Y�Z» �Y Ã{Z¨f//�Y
 �]ZÀ» Ä] Ö��f�{ ¶Ì·{ Ä] d·Á{ �Y cY�Z�f¿Y �ËY�§Y Ã�ËÁ Ä] Äf�~³ �{ Ã|//� Ã|ÅZ�» ÕZÅ|¿Á� Z] ª]Z�» ÂË�ZÀ//� ®Ë
 �ÅZ¯ Á ��Y w�¿ µ�fÀ¯ Á Äm{Â] �{ Õ��Y �]ZÀ» ºÆ//� �ËY�§Y �Ì//�» �Y c|» ÃZeÂ¯ ÃZ§� {ZnËY ¥�� Õ��Y �]ZÀ» ,Õ��Y
 ®Ë �{ Z»Y Ã{�¯ {ZnËY Ö^�¿ cZ^i �ÅZ� �{ Äq�³Y �»Y ¾ËY Ä¯ Ã|� Ö¼«� Á{ ¹�Âe {ÂmÁ ¶Ì·{ Ä] {Z�f«Y Ö¬Ì¬u ��Y w�¿
 ��Y w�¿ �ÅZ¯ �Ì�» �Y ÃÁÔ� Ä] Á {Â� ��Y w�¿ {|n» �Æm Ä] �nÀ» |¿YÂe Ö» Õ��Y �]ZÀ» �{ dË{Á|v» c|» ½ZÌ» ª§Y

 �{Â� {Z�f«Y {�YÁ Õ|À¸Å Õ�Z¼Ì] Ä] �Â]�» ��YÂ� Ö¬Ì¬u
 ¹Z�¿ �{ cZuÔ�Y Ä¸¼m �Y Õ{Z�f«Y ºÆ» cZuÔ�Y �Y Öy�] {�^�Ìa �Â�À» Ä] Õ��Y �]ZÀ» �Y Ã{Z¨f�Y �´Ë{ ÕÂË�ZÀ�
 ��Y w�¿ �{ Ã{Y{ w� �Z¯{Ây ÕZÅ ¶Ë| e Ä] ÄmÂe Z] Ã�ËÁ Ä] �»Y ¾ËY �d�Y Ö´f//��¿�Z] ÕZÅ ©Á|À� �{ cZuÔ�Y Á Ö°¿Z]
 Öf�ZÌ� ÕZ�§ ,|À¯ Y|Ìa ÖÆmÂe ¶]Z« �ËY�§Y d·Á{ ��f�{ �{ Ö·ZË� �]ZÀ» ½Y�Ì» d�Y Ã|� h�Z] �ÌyY ÕZÅ µZ� Ö�
 Ã�Z�Y Ä¯ �Â�¿Z¼Å |Àq �Å ,d�Y Ã{Y{ �Y�« cZuÔ�Y ÕY�mY ÕZÅ ÄÀË�Å �ÅZ¯ ÕY�] ½Y�Ì³ ºÌ¼�e ÕÁ� �Ìa Y� Ö^�ZÀ»
 |»M�{  Ä¿Y�� ÄmÂe ¶]Z« �ÅZ¯ Ä] ÄmÂe Z] Ã�ËÁ Ä] d·Á{ �Y Äf§�³ ¶°� cY�Z�f¿Y Á �]ZÀ» �Y Ã{Z¨f�Y Ö�ZÌ� {Z�f«Y |�

 �d�Ì¿ Õ{Z�f«Y cZuÔ�Y {�^�Ìa  ÄÀË�³ Z] �Z³�Z� �ÌyY ÕZÅ µZ� �{
 Õ{Z�f«Y ÕZÅ�Ì¤f» Ö^�¿ {Â^Æ] ,¶¼fv» ÕÂË�ZÀ� ,Ö�ZÌ� ª§YÂe Õ�Ì³ ¶°//� c�Â� �{ |//�� Ö» ��¿ Ä] Á� ¾ËY �Y
 ÖÀf^» ÃZ§� {ZnËY Á Õ{Z�f«Y �ËY�� µ�fÀ¯ ÕY�] Õ��Y �]ZÀ» �Y Ã{Z¨f�Y �Ì�» �Y Ä·Z//� Á{ Ze ®Ë Ö¿Z»�  Ã�Z] ¥�� ½Ô¯
 c|»|À¸] Ze c|» ½ZÌ» ª§Y �{ Õ{Z�f«Y �ËY�� ,Õ{Z�f«Y ½Ô¯ ÕZÅ µ{Z e ¹|� ¶Ì·{ Ä] µZu ¾ËY Z] ,d�Y �]ZÀ» ¾ËY �]
 �{ cZuÔ�Y Ã�ËÁ Ä//] Õ{Z�f«Y cZuÔ�Y {�^//�Ìa ÕY�] Õ��Y �]ZÀ» �Y Ã{Z¨f//�Y c�Â� �{ �{Â//� Ö» cZ^i Ö] Y{|n»
 ©Á|À� Ä] ½M �Y Ö�z] ¶Ë|^e Á Ö¸» Ä �Âe ©Á|À� dÌÅZ» �{ �ÌÌ¤e ªË�� �Y Ö°¿Z] ¹Z�¿ Á Ö´f//��¿�Z] ÕZÅ ©Á|À�
 Ä] Ö°¿Z] ¹Z�¿ �{ d·Á{ ÄËZ»�� �ËY�§Y ¾ÌÀr¼Å Á �Á�¿ Á Ö¸Ì� |À¿Z» ÖËZÅ�Â�¯ Ä]�ne Z] Ä]Z�» Ö´f��¿�Z] Ä¿YÂf//�a
 Ã|� ºÅY�§ Ö°¿Z] Ä°^� Á d·Á{ Äm{Â] ¶Ë} Ö·Z» �]ZÀ» ½|� {Y�M ½Z°»Y ,Ö°¿Z] Ä°^� �{ ÄmÂe ¶]Z« ½ZË� ½Y�^m �Â�À»
  Ä¸e �Y ½Y�ËY {Z�f«Y Á Äf�³�Z] Õ{Z�f«Y |�� Á cZ^i Ä] ½{Y{ ¶°� ÕY�] {Ây �¬¿ Ä] |À¿YÂe Ö» Ö°¿Z] Ä°^� Á Äm{Â] Á
 Á ÖËY�mY ,[Zzf¿Y µZu ¾ËY Z] d�Y ½Y�ËY {Z�f«Y ÕÁ� �Ìa [Â¸�» �Ì�» Äq�³Y �Ì�» ¾ËY �{Â� k�Zy ¾ÌËZa ÕZÅ|//��

 �d�Y �Â�¯ �{ Õ{Z�f«Y Ö¿Y�¼°u Ä] d^�¿ ½Y�Y|¼f�ZÌ� {�°ËÁ� �{ �ÌÌ¤e |À»�ZÌ¿ ÂË�ZÀ� ¾ËY �Y Õ�Y{�] Ã�Æ]

تله رشد پایین

فرهاد خان میرزايی
تحلیلگر اقتصاد

چشم انداز اقتصاد ایران در سال 1401 چگونه است؟
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 Á �Y�Z] ÕZÅ�ZfyZ//��Ë� ÕY�mY �{ �¬¿� ,�º//Ë�ve �Y Ö//�Z¿ Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ÕZÅ �·Zq�Õ�Y~³�iY �Y ¡�Z//§
 µZ� �{ �Ö¿ZÆm ÕZÅ�Y�Z]� Á �d·Á{ Ö·Z» Á Ö·Âa ÕZÅ d�ZÌ�� ,���Â] ½Z»�Z//� ÃZ³ Ö] Á ÃZ³ ÕZÅ cY��¬»
 �] ¶»Z� ¾Ë�e�Y~³�ÌiPe Á ¾Ë�e Ö¸�Y ½YÂÀ� Ä] �Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ d¼Ì«� �Y Ä  ̄|�Z^¿ ÃY� Ö]�a |ËZ//� ,����
 Ä°¸] d�Y Ã|� ¥��» Á |Ì·Âe �Y�Z] �{ Ö�Z�Y µÔfyY {ZnËY \mÂ» ZÆÀe Ä¿ Ä¯ Ö¸»Z� �ºË�^] ¹Z¿ ÄËZ»���Y�Z]

 �d�Y Ã{Y{ �Y�« Õ|m |Ë|Æe {�Â» Y� d�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�� dÌÀ»Y Z¿Z¼Å Ä¯ ÄËZ»�� �Y�Z] ½ZÌÀ] Á ¶�Y
 |À¯ Ö¼¿ º¸�Z¿ Y� {Z�f«Y ,{Z�f«Y ¾f//�¿Y{ º¸�Z¿ �d//�Y �Ë~aZ¿ ½Z¼f  ̄ÖfÌ «YÁ �Y�Z] ª�À» ,��Zu ��� �{
 �{ Ö¼¸��Ì£ ÕZÅ �Á� �Y|]Y Á �Y�fyY �{Â� Ö¼¿ ½M ½{Â] Y�Ì»Z¿ \mÂ» ½Z//�¿Y ¾f�¿Y{ Y�Ì»Z¿ Ä¯ Ä¿Â³ ½Z¼Å
 Ã{�  ̄{ZnËY Y� Ö¸u ¶]Z«�Ì£ ÕZÅ �¯Á{Y�Za Á d�Y Ã{Â] d�°� Ä] ¹Â°v» Á d�Y Ã{Y|¿ x�Za ÃZ´rÌÅ {Z�f«Y

 �ºÌf�Å ½M |ÅZ� �Á� �Å Ä¯ d�Y
 �d�Y ¹Z�¿ ¾ËY Ã�Z�� Á {Z¼¿ ÄËZ»�� �Y�Z] Á {Z�f«Y xË�Ze Ä¼Å �{ d�Y Öf¼ ¿ �Y�Z] ¹Z�¿ �] ÖÀf^» {Z�f«Y
 Ä  ̄|Àf//�Å �Y�Z] ¹Z�¿ �] ÖÀf^» {Z�f«Y Ö¸�Y ÕZÅ{�ÁZf//�{ �Y ÕY Ä§�u Õ�Y{ ÃZ´À] Á cZ»|y ,d À� ,|Ì·Âe
 �d�Y ¾»Y Õ�f�] {ZnËY ¹�¸f�» ºÅ ÕY Ä§�u Õ�Y~³ ÄËZ»�� �|Àf�Å ÕY Ä§�u Á �¼f�» Õ�Y~³ ÄËZ»�� |À»�ZÌ¿
 |�� w�¿ �ÌyY ÕZÅ µZ� �{ Öfu Ä  ̄ÕÂv¿ Ä] {Â] Ä mZ§ ½Y�ËY �{ d]Zi ÄËZ»�//� ¶Ì°�e ÕY�] Äf//�~³ ÄÅ{

 �|À  ̄ÖjÀy Y� ­ÔÆf�Y d�¿YÂf¿ Õ{Z�f«Y
 Ä] ÖÆmÂe Ö] Ã�Á{ gY�Ì» ,¾ÌËZa ½Z»|¿Y� Z] ,Ö¼Ë|« ,Ã{Â��§ cÓM ¾Ì�Z» Á {� Zm �{ Ã�Á{ ¾ËY Ö� �ËZÀ�
 �ËZÀ� |� �e�Ì¬§ Á �Ì¬§ ÄÅ{ ¾ËY �{ �¯ ½M Á Äq ½M d¬Ì¬u �{ �d�Y �Õ�Y~³ ÄËZ»�� dÌÀ»Y Á ÄÌmÂe� ¶�Y
 Ö·Ó{ {Z�f«Y �Â� �{ Á |�¿ Y�mY ½M �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�� Á {Y�M {Z�f«Y µÂ�Y Ä  ̄{Â] �Â�  ̄c�Zne Á cY|Ì·Âe Á

 �{�¯ Ä]�ne Y� Ö¿{�°¿ �ÁZ] |�� ,Ä »Zm ¹Â¼� ÕY�] Õ{�ÁZf�{ ¾Ë�f¼¯ ½Á|] Ã{�ÁM {Z] ÕZÅ cÁ�i Á Öf¿Y� Á
 ��¿ Ä] Á d�Y Ã|Ì�� ÕY Ã|ÀÀ¯ ¾ÌÌ e �Z¬¿ Ä] Õ�Âf�{ {Z�f«Y ¹Z�¿ Á ÄËZ»�� �Y�Z] ¾Ì] Ö//�Z�Y ��Z e
 ÕZÅ µZ� Ö� �{ Õ�Âf�{ {Z�f«Y ÕZÅ Äz�¿ Ä¯ Y�q |//� |ÅYÂy Ã|¿�] ÄËZ»�� �Y�Z] ¶]Z¬e ¾ËY �{ |//�� Ö»
 �d�Y Ã|� Ä »Zm �] �Z�§ ÄnÌf¿ �{ Á Ã{Z¨f�YLÂ� Á {Z�§ ,ZÅ dyZ��Ë� \Ë�ze ,Õ|»M�Z¯Z¿ Ä] �nÀ» Äf�~³
 ÕZÆ] ºÅ ,ZÅ Õ�Y~³ d�ZÌ� Á Õ{Z�f«Y ¹Z�¿ cZuÔ�Y {ZnËY �Y|¼q�a ½YÂÀ� Ä] ��Â] Á ÄËZ»�� �Y�Z] Äq �³Y
 �Z^f�Y Ä »Zm ��¿ �Y ºÅ Á d�Y Ã|� ¶¼vf» Õ{Z�f«Y ÕZÅ ÃZ´À] ¹ZÆ� d¼Ì« |Ë|� d§Y d]Z] �Y Y� ÖÀÌ´À�
 Öfu |�Z] Äf�Y{ Õ�iÂ» �Z§{ ½Y�Y~³ ÄËZ»�� ©Â¬u �ÌÌ�e �]Y�] �{ Äf�¿YÂf¿ Ä¯ d�Y Ã{Y{ d//�{ �Y Õ{ZË�

 �d�Y Äf�Y{ ºÅ ÖËZÅ ÕÁ� �Ìa
 {Á�Á ÕY�] Õ�Z� ÄÀÌ»� ,ÓZ¯ ��Â] ÕZÅ d¼Ì« �Y dÌ ^e Á Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« �Y ½Z¼Ì� d À� kÁ�y
 Õ�¯�» ®¿Z] ¹Y�·Y ¾ÌÀr¼Å Á �Y�Z] Ä] ®Ë{�¿ ÕZÅ w�¿ Z] ZÅ d¯�� Õ��Y �]ZÀ» �Ì //�e ,ÓZ¯ ��Â] Ä] Á�{Ây
 �Z�f¿Y Á |¿Y Ã{Â] {Z�f«Y �{ ÄËZ»�� �Y�Z] ÕZÅ{�ÁZf�{ Ä¸¼m �Y ���Á �Y�Z] ¹�Ì¿Z°» �Z�Y �] {Â//� w�¿ ¾ÌÌ e Ä]
 ¾ÌÀr¼Å Á d�Y Äf�Y{ Ä »Zm ¦¸fz» �Z�«Y ¾Ì] �{ ÄËZ»�� �Y�Z] Ä  ̄ÕY Ã{�f�³ }Â¨¿ \Ë�� Ä] ÄmÂe Z] {Á� Ö»
 Ã|ÀÀ¯ ¾ÌÌ e ÕZÅ Õ�Y~³�iY |ÅZ� ®Ë{�¿ Ã|ÀËM �{ ,Á� �Ìa Ö·Z» ÕZÅ{ZÆ¿ Á ÕY Ä§�u ½ÓZ § Á ½Z´^z¿ {Á�Á

�ºÌ�Z] ½Ô¯ ÕZÅ Õ�Y~³ d�ZÌ� �] ÄËZ»�� �Y�Z] \¿Zm �Y

سید حمید میرمعینی
استاد دانشگاه و تحلیلگر بازارسرمايه

دشمنان بورس
چه عواملی به رشد بازار سرمایه کمک خواهند کرد؟ 
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ماجراســازان و چهره های جنجالی اقتصاد ايران در ســال 1400 کم 
نبودند. از نمايندگان مجلس و برخی چهره های مشهور اقتصادی گرفته 
تا فعالان اقتصادی شناخته شده و يا وزيران کابینه دولت روحانی. اما 
بیش از نیمی از چهره های اقتصادی حاشیه ساز در سالی که گذشت را 
دولتمردان کابینه رئیسی تشکیل داده اند. حرف های عجیب و غريب 
و يا تصمیمات خلق الساعه و يا اختلاف نظرها و دعواهای لفظی، باعث 
شد تا وزيران و برخی مديران دولت سیزدهم بیشتر از بقیه به چشم 
بیايند. در فصل پیش رو، مروری بر چند چهره ماجراساز اقتصادی در 

سال گذشته داريم و چرايی ماجراساز بودن آنان.

کابینه   پرحاشیه
مروری بر چهره های جنجالی اقتصاد ایران 

در سالی که گذشت



 Õ�Á|¿Zy ½Z�uY |Ì//� Ö³|¿� ¦�� Ä�¬¿ ½YÂe Ö» Y� ���� ÃZ»{Y{�»
 ÃZ´//�¿Y{ �Y {Ây Ö´fyÂ»M �¿Y{ ÕZ//Å�Á� �{ |ËZ//� Ä  ̄Õ{�§ �d//�¿Y{ 
 �{ Y� {Z�f«Y c�Y�Á Õ|//�e ,cZ//¬Ì¬ve Á ¹Â¸� ÃZ´//�¿Y{ Ze ©{Z� ¹Z//»Y
 �Å Ä  ̄ÖËÁ��M Ä] Á |Ì�°¿ Ö¿Y|Àq �Z�f¿Y ÁY Z»Y ,{�¯ Ö» �Â�e {Ây ÕZÅZËÁ�
 Y|Ìa Y� d��§ ¾ËY ÁY ÓZu �|Ì�� ,|¿Y�Á�a Ö» {Ây �//� �{ ÕY Ã|¿YÂy{Z�f«Y
 Y� Ö¿Zf//� cZÌ·Z» ªË�� �Y {Z�f«Y Ã�Y{Y Á d¨¿ ½Á|] {Z�f«Y Ã|ËY Ä  ̄Ã{�//¯

 �{�^] �Ìa {Ây �e ½YÂÀ� Ä]
 �Â�Â» Z] Y� {Â//y Ä»Z¿ ½ZËZa Ä°¿M �Y �a ºÅ{�Ì//� d·Á{ ½YÂm �//Ë�Á
 ,d§�³ ÖËÓZ] Ã�¼¿ Á {Y{ ÄWY�Y �½Y�ËY {Z�f«Y Õ�Ë~a d]Z«� �yZ� Ä^�Zv»�
 �{ Á d§�³�Y�« ���©{Z� ¹Z»Y ÃZ´�¿Y{ �{ {Ây |ÌeZ�Y �Y Öy�] ÄmÂe {�Â»
 �Â�Â» ¾Ì¼Å Á {�¯ oÂ¯ ¹Z�¿ dv¸�» �Ìz�e �¼n» Ä] ���� µZ//�
 lÌ�] �{ Ä  ̄ÖËZÅ dÌ·Z § �] ZÀ] Á dyY|¿Y ZÅ ½Z]� �//� �] �Ìa �Y �Ì] Y� ÁY
 ÕZÅ �ÅÁ�a �¯�» Ä//] {Â] Ã{Y{ ¹Zn¿Y ÖÅYÂzf·Y|� �^Àm Á ÖËÂn//�¿Y{
 ¶¯ �Ë|» ½YÂÀ� Ä] ���� µZ//��{ Á d§ZË ÃY� Ö»Ô//�Y ÕY�Â//� �¸n»
 c|» Ä] ���� µZ� Ze Á |//� [Â�À» �¸n» ÕZÅ �ÅÁ�a �¯�» Õ{Z�f«Y
 d·Á{ Ä·Z� �� �Ë�Á �{�¯ Ö» dÌ·Z § Á d�Y{ �Â�u ÃZ´ËZm ½M �{ µZ� lÀa
 ���� µZ� �{ Á {�Y{ �eM �] Öf//�{ ºÅ [Zf¯ ¦Ì·Ze �{ Ö//�ÌW� ÕZaÂ¿
 d·Y|� ÄË��¿� �Â�Â» �{ Á �Ä·{Z� ÄÀË|»� ¹Z¿ Z] Y� {Ây [Zf¯ ¾Ìf//�z¿
 Á Õ�Z� Ö�Â�y kÂ» ¾Ë�yM ÕZÅ ��{ �{�¯ �//�fÀ» �½M�« �{ Õ{Z�f«Y
 µZ�|Àq �{ Ä¯ d�Y Õ�Á|¿Zy �´Ë{ [Zf¯ Á{ ºÅ d·Y|� ÕY�] Ö�yZ//�
 ½Z�ZÀ��Z¯ Á |ÌeZ�Y �Y Õ�ZÌ�] ÄmÂe{�Â» Á d//�Y Ã|Ì�� _Zq Ä] Äf�~³
 Ö//�ÅÁ�a �¯Y�» �{ Ä  ̄Ö^�ZÀ» Z] ½Z»�¼Å ÁY �d//�Y Äf§�³ �Y�« Õ{Z�f«Y
�|»M�{ ÖËZ^�Z^� Ä»Ô� ÃZ´�¿Y{ Ö¼¸� cPÌÅ dËÂ�� Ä] d�Y{ �ZÌfyY �{

 Ö�ZÌ� ÕZÅ Ä��� Ä] Õ�Á|¿Zy {Á�Á �Z//� ÄÀÌ»� ºÅ{�ZË �¸n» cZ]Zzf¿Y
 �{ Ä°¸] Õ{Z�f«Y �ZÀ��Z¯ ®Ë ½YÂÀ� Ä] Ä¿ ÁY ½Z»� ½M �{ Á |//� �Â//�¯
 {�¯ Ö» Â³Á d¨³ Á hv] ¦¸fz» ÕZÅ Ä¿Z�� Z] �¸n» Ã|ÀËZ¼¿ ®Ë \�À»
 Ö�Z¼fmY ,Õ{Z�f«Y ,Ö�ZÌ� ¶WZ�» �Â�y�{ {Ây ÕZÅ ÃZ³|Ë{ ÄWY�Y Ä] Á
 �¸n» Õ{Z�f«Y ½ÂÌ//�Ì¼¯ ¹Á{ �¨¿ Ä] {Á� Ö¸Ìy ÁY �dyY{�a Ö» Ã�Ì£ Á
 Ö¼¸� ÕZÅ Ä^Àm �Y �Ì£ Õ�Á|¿Zy cY�ZÆ�Y �´Ë{ Á |� ¶Ë|^e Ö»Ô�Y ÕY�Â�

�{Y{ Ö» {Z�f«Y Á Ä »Zm Ä] ºÅ Ö�Zy ÕZÅ dÆm ½M
 Z»Y ,|Ì»Z¿ Ö¿ZuÁ� d·Á{ ÕY|� Á �� �a ¦·Zz» ½YÂf¿ Y� Õ�Á|¿Zy |ËZ�
 µZnÀm Á {Â] cÁZ¨f» Äm�{��� d«Á d·Á{ Z] �Y Õ{Z�f«Y cY��¿ Ä�Ì¼Å
 Äm{Â] Õ��  ̄½Y�^m �] ÖÀ^» YÂ« ½Y�� Ä]Â�» �Â�y�{ ÕÁ �{�¯ Ö» Za Ä]
 Ã�Ìy} [Z�u �Y d�Y{�] ,Ö¸» Ä �Âe ©Á|À� �Y d�Y{�] ¶v» �Y �� µZ�
 ¹Z�¿ Ä¸«Z� ÃÂ« ��{Â] Äf¨³ d·Á{ ÕZÅ ÖËY�Y{ Õ�Z�|·Â» Á ©Y�ÁY �Z�f¿Y ,Õ��Y
 Ä¸X�» ¶u ÕZÅ �Á� ¾Ë�e Ã{Z� �Y Ã{Z¨f�Y {|��{ ½ZÀr¼Å �Â�¯ ÖËY�mY
  ºË�ve Ã�Z]�{ ÁY ��{�Y|¿ cÔ°�» ¶u ÕY�] Öe|» |À¸] �Y|¿Y º//�q Á d�Y

 Öfu Õ�Á|¿Zy �{Â] Ã{�  ̄½ZÌ] �� µZ� ½Zf//�]Ze �{ Ö·ZnÀm ÖeY�ZÆ�Y ºÅ
 Ä¯Y�q {Â] Ö·Z» ¹Y|«Y Ã�ËÁ ÃÁ�³ Ä] ½Y�ËY ©Zv·Y dz//��� ½Z¨·Zz» �Y Ö°Ë

�|À¯ Ö» �e dz� ºË�ve �{ Y� Z» Õ{Z�f«Y cZÌu FATF Ä¯ d�Y{ {Z¬f�Y
 d·Á{ ½|»M�Z¯ ÕÁ� �Y ¶^« ÖÀ Ë ����µZ//� d�Æ^Ë{�Y �{ Õ�Á|¿Zy
 �Å �{ Õ| ] d·Á{ ,¹�Âe w�¿ µÂ»�§ Ä] ÄmÂe Z] Ä  ̄d�Y{ {Z¬f�Y ºÅ{�Ì//�
 c�Y�Á \�À» \uZ�e �Y �a ÕÁ Z»Y {Â] |ÅYÂy ¹�Âe �ÅZ¯ |ÅZ//� µZu
 Õ�¯�» ®¿Z] �Y d·Á{ �Y�¬f�Y ¹|� �Y Ö�Z¿ Y� Ö¿ÂÀ¯ ¹�Âe �ÅZ¯ {Z�f«Y
 Z»Y |�Z] d·Á{ dËÂ·ÁY |ËZ] Z¼fu ¹�Âe �ÅZ  ̄ÁY Äf¨³ Ä] �d�¿Y{ µÂa _Zq Á
 ��Y Ã�Z]�{ Õ�Á|¿Zy �[Â¸�» Ä¿ d�Y Ö¿|� Ä¿ ,µZ� ®Ë Ö� Ö¼«�  ®e ¹�Âe
 ÕZÀ^»�] ��Y �Ì�ze d�ZÌ� Ä  ̄d�Y Äf¨³ duY�� Ä] ºÅ Ö¿Z»Âe ����
 d//�ZÌ� ¾ËY |ËZ] Á {�Y{ Õ{Â·M {Z//�§ Á �Ì»M Ã��Zz» {Z// ]Y ���� �Ó{
 Ä] ½|Ì�� �Y �a ºÅ{�Ì� d·Á{ {Z�f«Y�Ë�Á Ä°ÀËY Z] �{Â//� Äf�Y~³ �ZÀ¯
 Ä] Z»Y {�ÁM {ÂmÁ Ä] {Â//y Ö¸^« ÕZÅ ��´¿ �{ Y� ÖeY�ÌÌ¤e c�Y�Á Ö//·|À�
 Õ�Á|¿Zy Ã�ËÁ ÄmÂe � d�Y Ã|� ¶Ë|^e Ö//�ÌW� ÄÀÌ]Z  ̄�Ë�Á ¾Ë�e Ö·ZnÀm
 ½YÂÀ� Ä] {Ây ª]Z� ÖÅZ´�¿Y{ ºÅ ,�Â�À» {ÁY{ [Z�f¿Y Á Ö¿Zf//� cZÌ·Z» Ä]
 �Y ÖËY�Y{ �] cZÌ·Z» ÕÁ� Ã�ËÁ [Z�u ½{�  ̄�Z] Á ÖeZÌ·Z» �Â»Y ½Z»�Z� �ÌW�
 ¥ÔfyY �¸n» Z] Õ�Á|¿Zy ¾Ì] ¾ËY �{ �d�ÁY ��Z] ÕZÅ dÌ·Z § ÕZÅ Ä¸¼m
 �Y Ä¯ Õ|¬¿ Ä¿Y�ZË Õ�]Y�]� �ËY�§Y {� �´Ë{ ¥�� �Y �{�Y{ Ö//�Z�Y cY��¿
 Õ{Z�f«Y ºÌe �{ ZÅ Ö´ÀÅZ¼ÅZ¿ Ze |� h�Z] |� s��» ÖËZ�� ¾�v» ÕÂ�

 �|ËM º�q Ä] �f�Ì] Ö�ÌW� d·Á{
 �Â³ Ä] Äf//�~³ ÃZ»|Àq �{ ÁY sZ�Ìf//�Y �] ÖÀ^» Õ{ZË� ÕZÅ Ä»�»�
 Ä¯ |¿|¬f » ½ZËY�´·Â�Y ¾Ì] �Y d·Á{ ½Y|¬fÀ» Öy�] Á ½ZÌ//�¸n» �|Ì��
 ÕZÅ Äf//�] �Z¯ ÕZnÀËY Ze Öfu�d//�Y Äf//�Y{ Ö¨Ì � {�°¸¼� Õ�Á|¿Zy
 Y� ½ZÌ//�¸n» {Y{ Á Ã{�°¿ Ä«Z§Y ÄËZ»�//� �Y�Z] ÕY�//] Õ�Á|¿Zy Ö//fËZ¼u 

 �d�Y Ã{�ÁM �{
 Ä] d^//�¿ Á {�Y{ Ä»Y{Y Õ�Á|¿Zy Ö//·ZnÀm ÕZÅ dÌWÂe ¾Ì] ¾//ËY �{
 ¾Ì»Pe �ËY�§Y �{ ���� Ä//m{Â] ÄvËÓ �{ ª//Ì¨¸e ½ÂÌ//�Ì¼¯ cZ»Y|«Y
 �Â� Ä] ,Ö°¿Z] cÔÌÆ//�e �Z] �ËY�§Y Á cZÌ·Z» Á d¨¿ �Y d·Á{ ÕZÅ|»M�{

 �d�Y Ã{�¯ {Z¬f¿Y tË��
 �y �{ ½ÂÀ¯Y ºÅ Ä¯ Ö¿ZuÁ� d·Á{ Õ{Z�f«Y |//¬fÀ» Ä¯ |Ë{ |ËZ] µZu
 d�Å ºÅ d·Á{ Õ{Z�f«Y ÕÂ´Àz� Öfu Á {�Y{�Y�« �Â//�¯ {Z�f«Y ¹|¬»
 ¹Zn¿Y�� Ä] ZËM .d�Y~³ |ÅYÂy ÕZm  �] |Ë|m µZ� �{ {Ây �Y Õ{�°¸¼� Äq
 ��� �Y �eÓZ] d¨¿ d¼Ì« �ËY�§Y Á ÕY Äf//�Å cY�¯Y~» �{ ª§YÂe ½|Ì//��
 �{ cZ^i {ZnËY Á Õ{Z//�f«Y ½Ô  ̄ÕZÅ�Ì¤f» µ�fÀ  ̄�{ ÁY ®//¼  ̄Ä//] �Ó{
 |ÅYÂy ,|�Z] Äf�Y{ ÃY�¼Å Ä] Õ�Y|ËZaZ¿ |�� d//�Y ¾°¼» Ä  ̄½Y�ËY {Z�f«Y
 ÕY�] Y� sZ�Ìf�Y Ä¸¼m �Y ÖeY��y Á {�Ë� ºÅ�] cÓ{Z » ¾ËY Ä°ÀËY ZË .|»M

�|ÀË�§ZÌ] Õ�Á|¿Zy

بنیامین نجفی
روزنامه نگار

وزیر جنجالی
احسان خاندوزی؛ منتقد دیروز دولت روحانی

فرمانده امروز اقتصاد دولت رئیسی
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 Y� d//�ZË� Ö·|À� ÖËZ§Á Ö] Ö//ÀÌ� µZ//j»
 Ö·|À� ½|//� d//�{ Ä] d//�{ �{ ½YÂe Ö»
 Ã|ÅZ�» �ÌyY µZ� Á{ �{ ��Â] ½Z»�Z� d�ZË�
 ½YÂf] Ö�Â¿ Ä] |ËZ//� Á ZÅZ¨ f//�Y Ä«�m �{�¯
 ½Z»�Z//� ¾ËY �{ Õ�Z^mY ÕZÅ Õ�ZÀ¯�] d//¨³
 �ÂaZ� ÕZ¨ f//�Y Z] Á �Ìa µZ//� Á{ �Y Z^Ë�¬e
 ©Y�ÁY Á ��Â//] ½Z»�Z//� d«Á �ÌW� Õ|¼v»
 ¾ËY d�ZË� Ö·|À� ½M �Y �a�|//� Ã{� �Y{ZÆ]
 Z§Á �^uZ� Ä//] ÃZ» |Àq �Y �f//�Ì] ½Z»�Z//�
 d�ZË� ,Õ|¼v» �ÂaZ� ÕZ¨ f�Y Z]�d�Y Ã{�°¿
 �b//� ¶�Y ¥Z^Ì·Z« ¾//�u Ä] ½Z»�Z//� ¾ËY
 |Ìn» Ä] �Ì¿ ��Zu µZ//u �{ Á ÕÂÀÅ{ ½Z¬Å{
 ¾ËY Ö»Z¼e ­�f�» Ä�¬¿ �d�Y Ã|Ì�� Ö¬��
 ÖËZ�§ {ZnËY Y|f]Y |ËZ] Y� ZÅ Õ�ZÀ¯�] Á ZÅZ¨ f�Y
 ÕÁ� �b� Á ÖÀ¯Y�a ÄÌ�Zu �Y Â¸¼» Á lÀ//�f»
 �Ìa �Y Ö]Zzf¿Y ÕZÅ ÄÀË�³ º//�Y ½{Zf§Y ½Z]�

�d�¿Y{ Ã|� ¾ÌÌ e
 ½YÂÀ� Ä] {Y�¿ Ö¿Z�¸� |»Zu º�Y Ä¯ Ö·Zu �{
 ZÅ ½Z]� �� �] ��Â] ½Z»�Z//� Ö·Z¼fuY �ÌW�
 ZÅ Ã{�a d//�a �Y Õ{�» Ã�Z^°Ë Ä] ,{Â//] Ã{Zf§Y
 �{Y{ ÄÌ°e ��Â] d�ZË� Ö·|À� �] Á |»M ½Á�Ì]
 �ZÌ�] Ö¬�� cZ�ËY�³ Ä¯ d//�Y �¯} Ä] ¹�Ó
 ÕÓZ¯ ��Â] ¶»Z��Ë|» {Y�¿ Ö¿Z�¸//� Ä]Z//�»
 Y� Ö¬�� |�� Ö» ��¿ Ä] Á� ¾ËY �Y Á d�Y ½Y�ËY
 cZ¼Ì¼�e �{ �Y ÄÀË�Ë{ ªÌ§� ÕÁ� Ä·Z^¿{ |//ËZ]

�d�¿Y{ ÖfË�Ë|»
 dË�Ë|» ¶//Ì�vf·Y ¡�Z§ Ä¯ Ö¬//�� |Ìn»
 �Y Ö·Z» ÕY�f¯{ Á d�Y ��� ©{Z� ¹Z»Y ÃZ´�¿Y{
 �Y �Ìa Ze Äf§�³ ½Y�//Æe �Â¿ ¹ZÌa ÃZ´//�¿Y{ �Y Y�
 �{Â] ½Y�ËY ÕÓZ¯ ��Â] d¯�//� ¹Z¬» ºWZ« ¾ËY
 Ä¯ |»M ½Á�Ì] ZÅ ÄËZ//� �Y Ö¿Z»� d��{ Ö¬��
 ÖËZm Ze {Â] ÕÂÀÅ{ ½Z¬Å{ ÄÌ¸� Z�z//�» Âm
 ÕÂÀÅ{ ½Z¬Å{ ÕZ¨ f//�Y ½Â»Y�Ìa ÕZÅ ÄÌ�Zu
 Âm ¾ËY Ä//] ½{Y{ ½ZËZa ÕY�//] ÁY Ä¯ |//� {ZË�
 �Y�Z] ½ÓZ § �Â�u Z] Ö»Y�´¸e ÖÅÁ�³ �{ ¹Â¼�»

 Ä^À�nÀa �Á� {Z�f«Y �Ë�Á -{�¯ ¹Ô�Y Z�z//�»
 ºÌe �ÌÌ¤e Ä»Z¿�] Ä¯ Ã{Y{ �Ô�Y ÁY Ä] ÃZ//»�Æ» �
 �{�Y{ �Z¯ �Âf�{ �{ Y� ��Â] ½Z»�Z//� ÖfË�Ë|»
 �ZÌ�] ÕZÅ ÄÌ�Zu ½{Zf§Y ÃY� Ä] �Y �a dËZÆ¿ �{
 �yZ� ½|� Ö¨À» �{ |¿{Â] |¬f » ÕY Ã|� Ä¯
 ÃZ» �Æ» �� �{ d//�Y Ã{Â^¿ �ÌiPe Ö] �Ì¿ ��Â]
 d//�ZË� ÖËZÆ¿ ÄÀË�³ ½YÂÀ� Ä] Ö¬//�� |Ìn»

�|� [Zzf¿Y ��Â] ½Z»�Z�
 ½Z»�Z� �] Ö¬�� d�ZË� ½Z»� �Y ÃZ» � Z^Ë�¬e
 ��¬» ¾ËY �{ Õ{| f» cZ«Z¨eY ,{�~³ Ö» ��Â]
 ÃZeÂ¯ ½Z»� ¾ËY �//«YÁ �{ �d//�Y Ã{Y{ w� ÃZeÂ¯
 Äf�Y{ ÃY�¼Å Ä] {Ây Z] Y� ÕY Ã{�f�³ ÕZÅ ÄÌ�Zu
 c|» ¾ËY �{ Y� Ö¬//�� ¹Y|«Y ¾Ë�e ºÆ»�d//�Y
 �d//�¿Y{ �Y�Z] ½Â¿Z« sÔ�Y �ËÂ¿ �Ìa ÄWY�Y |ËZ]
 {Ây Ä] Õ�ZÌ�] ÕZÅ µZnÀm Ä¯ Ö//�ËÂ¿ �Ìa
 Z] Ö¿Z³{Za {�Ây�] �Y Z//Å Ö¿Y�´¿ Á {Y{ �Z�fyY
 �´Ë{ ºÆ» cZ«Z¨eY �Y Ö//°Ë �{�¯ Y|Ìa �Á�] �Y�Z]
 �Â�u |ËZ] Y� �Á�»Y Ä] Ze Ö¬�� d�ZË� Ã�Á{ �{
 �{ ��Z� ÄÌ�Zu cY�ZÆ�Y Á �¸n» �{ Ö¬//��
 Z] ��Â] ½Y�Y|»ZÆ� �Y |��{�� kÁ�y �Â�y

�d�¿Y{ {Â�
 �Y ½ÂÀ¯Ze �//�¿ Ä] Ä//¯ Ö//��Â] �Ë|» ¾ËY
 �Â�u ZÅ ÄËZ� �{ Ã�YÂ¼Å Á Ã{Â] ½Y�Ë�³ ZÅ ÄÌ�Zu
 ��Â] ½Z»�Z� �{ ��Â�u c|»�{ d�Y Äf�Y{
 Ö�YÂu Ä] �d�Y Ã|�¿ Á� Ä]Á� Ö¼  ̄Ö//�YÂu Z]
 c|» ¾ËY �{ Ä¯ �»Zn» ÕZÅ µZnÀm |ËZ] {ÂmÂ»
 |Àq �«YÁ �{ �{�  ̄Ä§Z�Y �Ì¿ Y� ºË{Â] ½M |ÅZ//�
 Ö��Â] �»Zn» ÕZÅ Õ�Ì³�{ Ä¯ d//�Y ÖuZ^�
 ZÅ Ã�Ë|» cPÌÅ �//� �] ½|Ì//�¯ �YÂÅ Á {Y{ �Y
 ¾ËY c�Â� �] ½{� Ö¸Ì//� Ä] �¼n» ÕZ//��Y Á
 Ö·|À� �Y Ä�Â]�» ½Y�Ë|» ½|Ì�¯ ¾ÌËZa Á {Y�§Y

�Ã|Ì�� ,|¿Y Ã{Y{ Ä°Ìe ½M �] Ä¯ d�Y Öf�ZË�
 d�ZË� Ã�Á{ �{ ÄÀÌ� Ä] Ä  ̄ÖeZ�Â�Â» �Y Ö°Ë
 Ä¯ d�Y ÖËZÅ|�Á ºÌÀÌ] Ö» ½Z»�Z//� �] Ö¬��
 ZÆ¿M ½|� Ö¸¼� �Y Õ�^y ½ÂÀ¯Ze Ö·Á Ã|� Ã{Y{

 Öfz� �ZÌ�] ÕZÅ�Á� �Y�Z] Ä¯ Ö·Zu �{ Ã|//�¿
 �ÂË�Æ� �yYÁY �Y d��{ Á Äf//�Y~³ �� d�a Y�
 Ä¯ ÖËZm Ze Ã|� ÖÆmÂe ¶]Z« µÁ�¿ �Z§ {�YÁ ÃZ»
 ���� µZ� �{ {Ây ½Y�Ì» ¾Ë�f¼  ̄Ä] �yZ//�
 �Y ÖÆmÂe ¶]Z« ÖeZÌ¸¼� ¹Y|«Y Z»Y d�Y Ã|Ì�� ºÅ
 �m Ä] �Z�ÁY {Â^Æ] dÆm �{ ��Â] ½Z»�Z� ÕÂ�
 ZÅ Ö«Â¬u  �Á�§ Á |Ë�y ÕY�] dË{Á|v» {ZnËY
 �Z�ÁY dË�Ë|» ÕY�] ÖvÌv� �Z°//ÅY� Z �« Ä¯

�|�¿ Ã|Ë{ ,d�Ì¿
 �{ �f//�ZË� c|//» Ö� Ö¬//�� |//Ìn»
 c|� Ä] ½ÂÀ¯Ze �Y{ZÆ] ©Y�ÁY Á ��Â] ½Z»�Z//�
 d�Y Ã{�¯ d¨·Zz» Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ d¼Ì« Z]
 d//�ZÌ� d¼��Ë�Á Ä] ÕY Ä»Z¿ �{ Ä¯ ÖËZm Ze
 dÆm Öf�ZÌ� Y� Á�{Ây d À� Õ�Y~³ d¼Ì«
 |¿Á� Ä»Y{Y Á Äf//�¿Y{ ½Y�Y|»ZÆ//� ½ZË� Á ���
 ½Âq Öf À� �{ Y� Õ�Âf//�{ Õ�Y~//³ d¼Ì«
 ÖÀÌ] �Ìa d À� ¾//ËY Ö¸Ì� e ¶»Z� Á�{Â//y
 ��Â] ½Z»�Z//� �ÌW� ¾ÌÀr¼Å�d//�Y Ã{�¯
 ½Z»�Z//� Ä] �{Á�Á �v» Ä] �Y{Z//Æ] ©Y�ÁY Á
 ÕZÅ Ä»Z¿�] Ö¸�Y �Âv» � Á {�^ÅY� � �Y ��Â//]
 �{ Ä¯ {�ÁM ½ZÌ» Ä] ¾z//� ÄËZ»���Y�Z] ½Ô¯
 cZ»Y|«Y Ö//¸Ìy ZÅ ÃZ» d//�~³ Z] ��Zu µZu
 ¾ËY {�] �Ìa �Â//�y �{ Õ�iÂ» Á Õ{�//]�Z¯
 ¶]Z¬e �{ Ö¬//�� �d�Y Ã|//�¿ Ã|Ë{ ZÅ Ä»Z¿�]
 Ä] d^//�¿ ÖÆmÂe ¶]Z« �»�¿ �Ì¿ ZÅ��Y�»� Z]
 Ze d�Y Ã{Y{ ½Z�¿ {Ây �Y ½Z»�Z� ª]Z� ÕZ�Á�
 {�YÁ |¿YÂe Ö» ÄËZ»���Y�Z] Ã{�¯ ¹Ô�Y Ä¯ ÖËZm
 Ä¯ |À¯ Ã{Z¨f�Y ½M �Y Á Ã|//� ZÅ��Y�»� Ã�Âu
 Á Õ|À] �¼m Ä] �Â//À» Y� ½M �Y Ã{Z¨f//�Y Äf^·Y
 ÕY�Â� Á ��Â] ½Z»�Z� ÖÆ¬§ ÄfÌ¼  ̄cZ¼Ì¼�e
 {ÂmÁ ¾ËY Z]�d�Y Äf//�¿Y{ Õ�¯�» ®¿Z] ÖÆ¬§
 ZÅ��Y�»� Ã�Âu Ä] ÄËZ»�//� �Y�Z] {Á�Á ºË�YÁ|Ì»Y
 ��Â] d¯�� ½Âr¼Å ��Â] ½Z»�Z//� {Á�Á Ä]
 Õ�Ì³�Z¯ Ä] Á ¾ËÂ¯ dÌ] kY�zf�Y Ã�Âu Ä] ZÆÀe

�{Â�¿ ºfy ½Z»�Z� ¾ËY ¾Ì»��Ë� �{ �ÀËZ»

آزمون بورس
مجید عشقی؛ سکاندار بورس در وضعیت قرمز

گلشن بابادی
روزنامه نگار



 Õ{ZË� ½Y�Y|§�� ZÅ�Á� ¾//ËY Ö·Zu �{ ZÅ��Y�»� �Y�Z] �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 ÕZÅ{Â� \//�¯ Ä] ª§Â» �Y�Z] ¾ËY ½ÓZ § �Y Öy�] Ä¯ {�Y{ ZÌ¿{ Ö»Z¼e �{
 ¹|� ¶Ì·{ Ä] �Ì¿ �´Ë{ Öy�] Ä¯ d�Y Ö·Zu �{ ¾ËY �|¿Y Ã|//� ½M �Y ÖËZËÁ�
 Ä°¸] ,|¿Y Äf§ZÌ¿ d�{ \�ZÀ» ÖÅ{�Z] Ä] ZÆÀe Ä¿ �Y�Z] ¾ËY �Y Ö§Z  ̄dyZÀ//�
 �{ �|¿Y  Ã|//� �Y�Z] ¾ËY Ö¿Z]�« �e ªÌ«{ c�Z^� Ä] Á Ã|//� ÄmYÂ» �Ì¿ ½ZË� Z]
 �Y�Z] �{ Ö//��Â] Ã�Æq ¾Ë�e s��» ,�Y�Z] ¾ËY Ö¿Z]�« ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� ½ZÌ»
 ,{�  ̄Ä]�ne {Ây Ö³|¿� �{ Y� �Y�Z] ¾ËY �Y �ÌiPe ¾Ë�f�Ì] Ä  ̄½Y�ËY ÄËZ»�//�
 �{ ZÅ�ÀËZ» ¦�¯-{Â] ½Y�Æe ��Â] d¯�� ª]Z//� ¶»Z��Ë|» ÖËY�v� Ö¸�
 ÖËY�v� Ö¸� ÖÀ Ë d«Á ¶»Z��Ë|» ÕZ¨ f//�Y Á ��Â] d¯�� ½Z¼fyZ�
 µZ� ÕZÅ{Y|y� ¾Ë�e�Z��^y Á ¾Ë�f¼Æ» �Y Ö°Ë ½YÂÀ� Ä] ½YÂf] |ËZ//� Y�
 ½YÂÀ� Ä] ÖËY�v� Ze |� \^� Ä  ̄Õ�»Y �d�¿Y{ ½Y�ËY ÄËZ»�� �Y�Z] �{ ����

�{�Ì³ \¬· ���Â] �{ �ÀËZ» ¦�¯ Ö¿Z]�« �Ë|»�
 ��Â] Ã�Âu �{ µZ § ½Y�]�Z  ̄�Y �//¨¿ |Àq Ä  ̄{Â] µZ//�»Y ÃZ»�Æ» ¶ËYÁY 
 ÃZ´f�{ |Àq ½|� Y|Ìa �] ÖÀ^» ÖËZÅ d^v� ,{Ây Õ�Zn» ÕZÅ   Äv¨� �{
 Ö«Z] Ä ËZ� |u �{ ZÆÀe Ä¿ �Â�Â» ¾ËY �|¿{�  ̄s��» ��Â] d¯�� �{ �ÀËZ»
 d¯�� ¶»Z��Ë|» ,ÄËZ»�� �Y�Z] ½ÓZ § ÕÂ� �Y ZÅ ¹Z¤Ìa |Ë|�e Z] Ä°¸] |¿Z¼¿
 ¹Ô�Y �Ì¿ ��Â] ½Z»�Z� ½ÁZ » Á {� Y� ½Z»�Z//� ¾ËY �{ �ÀËZ» {ÂmÁ ,��Â]
 |�¿ ºfy Zm ¾Ì¼Å Ä] Y�mZ» Z»Y �|¿Y   Ã{Â^¿ Ö�z� ZÅ ÃZ´f//�{ ¾ËY Ä¯ {�¯
 Ä] Á {Á�Á �Â�Â» ¾ËY Ä] Ä  ̄|Àf//�YÂy      Ö» {Z�f«Y �Ë�Á �Y ½ÓZ § �Y Öy�] Á
 ºÅ �Ì¿YÂe Ä  ̄|Ì�� ÖËZm Ä] �Z  ̄�|À  ̄{�Ây�] ½M Z] ¾°¼» ¶°� ¾Ë�e   Õ|m

 �{�¯ \Ë~°e Y� ��Â] d¯�� �{ �ÀËZ» {ÂmÁ Á |� Y�mZ» {�YÁ
 ÖËÂ³Á   d¨³ �{ �Ì¿YÂe d¯�� ��Y�»� kY�zf//�Y �¯Y�» ©�] ¾Ì»Pe Õ�n»
 �] ÖÀ^» Ã|� �//�fÀ» \·Z�»� Ä  ̄{�  ̄¹Ô�Y Õ�^y ÕZÅ   dËZ//� �Y Ö°Ë Z]
 �Y ½Y�Æe ��Â] d¯�� ½Z¼fyZ//� ¾Ì»��Ë� �{ �ÀËZ» ÃZ´f�{ |Àq ¦//�¯
 Ä»Y{Y ½ZÀr¼Å ½Zf�Y{ ,{ÂmÁ ¾ËY Z] ���d�Y [~¯ Á Ã|�¿ |ÌËZe Z» d¼//�
 |� ��fÀ» ��Â] d¯�� Ã�Ë|» cPÌÅ ÕÂ� �Y ÕY   ÄÌ�Ô�Y Ä  ̄ÖËZm Ze ,d§ZË
 ÄfÌ¼¯ cZ]Â�» �Z�Y �] �ZÅ�ÀËZ»� Ã|� Õ�Y|Ë�y cY�ÌÆne� d¨³   Ö» Ä¯
 d�Y Ã{Â] Ã{Y{ �¯�» �ZÌ¿{�Â» �´��Y{�a ÕZÅ�Á�� ½YÂÀ� dve ½Z¼fyZ//�
 Á ¹ZÆ]Y ¾ËY �Y Ã{Z¨f//�YLÂ� cZ^mÂ» �Â¯~» cY�ÌÆne Ä¿Z³|Àq {�]�Z¯ Ä¯
 �Ì¿ �´Ë{ ÄÌ�Ô�Y �{ ��d//�Y Ã{�¯ ºÅY�§ Y� ½ZË�n» �Ì�¬e ZË �Â�« ZfËZÆ¿
 ��Y�»� Õ�ÂeÓÂ³� Ã�Âu Ä] {Á�Á ½Y�Æe ��Â] d¯�//� Äq�³Y� �{�  ̄½YÂÀ�
 Ã{�  ̄µZ^¿{ ÖeZ¬Ì¬ve Ã�Á�a ®Ë \·Z« �{ Á µZfÌnË{ ÖËY�Y{ ®Ë ½YÂÀ� Ä] Y�
 ,d¯�� ¾ËY �{ Ö�z� �ÀËZ» {ÂmÁ �] ÖÀ^» ÕY Ä ËZ� �Z//�f¿Y Ä] ��¿ ,{Â]
��|À¯ Ö» \Ë~°e c|� Ä] Y� ÄÀÌ»� ¾ËY �{ Ã|� s��» cZ ËZ� ½Y�Æe ��Â]

 Ã{Y{ w� cZ«Z¨eY Ä¼Å ��Â] ½Z»�Z� Ä  ̄{Â//� Ö» \·Zm Ö¿Z»� Y�mZ» Z»Y

 ÕZÅ�ÀËZ» {ÂmÁ |ÌËZe �] ÃÁÔ� ÄÌ�Ô�Y ¾ËY �{ ½Z»�Z� ¾ËY -|À¯ Ö» |ÌËZe Y�
 �ËÂÀe dÆm� �{�  ̄¹Ô�Y ,½Y�Æe ��Â] d¯�//� ½Z¼fyZ� �{ Ã|� ¦//�¯
 ��Â] ½Z»�Z� Öe�Z�¿ ÕZÅ Ö³|Ì�� �{ ,|¿Z�� Ö» �Ô�Y Ä] ,Ö»Â¼� �Z°§Y
 ½Y�Æe �Y{ZÆ] ©Y�ÁY ��Â] d¯�� ÕÂ//� �Y Ä  ̄�ÀËZ» Õ{Y| e ,�Y{ZÆ] ©Y�ÁY Á
 �{ Á ¦�¯ �Â]�» d¯�� ½Z¼fyZ� �{ ,d�Y Äf§�³ �Y�« Õ�Y{�] Ã�Æ] {�Â»
 ÕZÅ [Z�u Á ZÅ ��Y�³ �{ �Â]�» dÌ·Z § Ä¯ |� �z�» �Ì¿ Ö���] Ä»Y{Y
 ¾ÌÀq YÁ|] Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe Z] �d�Y Ã|�¿ Z�§Y Á d^i ¶»Z  ̄�Â� Ä] d¯�//�
 ,d�Y Äf�Y|¿ Ö¿YÂz¼Å �Ì¿ ��Â] d¯�//� d·Z//�� Á Ä»ZÀ//�Z�Y Z] Õ�»Y

��d�Y Ã|� µZ��Y ½Z»�Z� Ö«Â¬u d¿ÁZ » Ä] �Â�Â»
 �{ Ä¯ Õ�Â� Ä] -|� ºfy ÖËY�v� Õ�ZÀ¯�] Ä] Y�mZ» Ä»Y{Y �Ì¿ dËZÆ¿ �{ 
 �{ ÕY ÄÌ�Ô�Y �Z�f¿Y Z] ½Y�Æe ��Â] d¯�//� Ã�Ë|» cPÌÅ ÃZ»�Æ» � xË�Ze
 ��Y�³ ÄWY�Y �Y | ] ��Â] d¯�� Ã�Ë|» cPÌÅ� � Ä  ̄{�  ̄¹Ô�Y µY|  ̄dËZ�
 Á Ö¸yY{ ÕZÅ µ�fÀ¯ dËZ�� dÌ¨Ì¯ �Â�y �{ ,Ö¸yY{ Ö��]Z�u ÄfÌ¼¯
 cZ]Â�» {|n» Õ�Ì´Ìa Á ��Â] d¯�� �{ Öf¯�� dÌ¼¯Zu ¶¼ ·Y�Âf�{
 {�YÂ» �Â�y�{ ¶»Z��Ë|» ��Y�³ ½|ÌÀ//� �Y �a Á ¾Ì�Ìa Ã|//�¿ Y�mY
 Õ��{Â³ {Â¼v» Á �ZÀ¯�] Ö¸»Z� �Ë|» d¼� �Y Y� ÖËY�v� Ö¸� ,Ã|� s��»

��d�Y Ã{�¯ [Â�À» d¯�� ¾ËY d��a�� ½YÂÀ� Ä] d¼� �¨u Z] Y�
 ©Y�ÁY ��Â] d¯�� ¶»Z��Ë|» ,ÖËY�v� Ö¸� Ä  ̄d�Y{ ½YÂÀ� |ËZ] Äf^·Y
 {Ây ÕZ¨ f�Y ,Ã�Ë|» cPÌÅ Ä//�¸m Õ�Y�³�] �Y ¶^« �Á� |Àq ,½Y�Æe �Y{ZÆ]
 ÕZÅ�ÀËZ» �Y Ã{Z¨f�Y Ä¯ �^y ¾ËY ¹Ô�Y Z] Á {Â] Ã{�¯ Ã�Ë|» cPÌÅ ºË|¬e Y�
 cPÌÅ |ÌËZe Z] Á {Á|v» c�Â� Ä] ½Y�Æe ��Â] ¾Ì»� �Ë� �{ Ã|//� ¦//�¯
 hv] {�Â» �{ �f�Ì] cZ¬Ì¬ve ÕY�] |ÅYÂy Ö» Ä  ̄d�Y{ ½YÂÀ� ,Ã{Â] Ã�Ë|»
 �Y ÖÅYÂy�~� Z] ÕÁ �|À  ̄{ZnËY d��§ ��Â] ½Z¼fyZ� �{ ��Y �»� kY�zf�Y
 d�Y{ |Ì¯Ze �fË�Ë|» c|» �{ Ö·Z¼fuY cY�Â�« Â¨� Á Õ�Y|»ZÆ� Ä »Zm

�d�Y Ã{Â^¿ Õ|¼� ÄmÁ  pÌÅ Ä] Ã{Y{ w� cZ«Z¨eY Ä¯
 Ä»Z¿�] �Y ÄËZ»�//� �Y�Z] ½ÓZ § Öy�] Á {Â^¿ Y�mZ» ½ZËZa ¾ËY º//Å�Z] Z»Y
 Öfu �|¿{�ÁM ½ZÌ» Ä] d^v� ��Â] d¯�//� �Y ÖËY�v� ¥~u ÕY�] Ö¸^«
 Ö¸Ìy ,{Y�§Y Öy�] ��Âe ÖËY�v� ¥~u Ã�Á�a� �|� ½YÂÀ� Zf//�Y� ¾ËY �{
 �|//� ¹Zn¿Y duY� Ö¸Ìy ZÅ�ÀËZ» ÕY�mZ» Z] Ä  ̄{Â] Ã{�Ây |Ì¸  ̄�Ìa d«Á
 ÖËY�v� ÕY�] Ä¯ Ã{Â] Ö//»Y{ ºÅ ZÅ�ÀËZ» Ä¯ {�Y{ {ÂmÁ ÕY ÄÌ��§ Ä//f^·Y
 ��¬» ZÆÀe |Àf�Y{ |Ì¯Ze �Ì¿ Õ�´Ë{ Ã|� Zf�Y� ¾Ì¼Å �{ ��{Â] Ã|//� ¾Æa
 ¾ËY Ä] d//�{ Ä  ̄Ö¼Ìe Á Ã�Ë|» cPÌÅ Á Ã{Â^¿ ÖËY�v� Ö¸� ½ZË�m ¾//ËY
 Y�mZ» ¾ËY Ö¿Z]�« ZÆÀe Ä¯ d//�Y Ö·Zu �{ ¾ËY �{Â//� cY�Zn» |ËZ] Ã{� �Z¯ 

�{Â] ÖËY�v� Ö¸�

دیوار کوتاه
علی صحرایی؛ مدیری که قربانی کشف ماینر 

در بورس شد

هديه لطفی
روزنامه نگار
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 |Ì//� d·Á{ �{ Õ�¯�» ®¿Z] Õ|//�e Ä��«
 -{Zf§Y Õ{Z]M t//·Z� Ö¸� ¹Z¿ Ä] Ö//�ÌW� ºÌÅY�]Y
 ÕZÅ ÄÅ{ �{ Õ�¯�» ®¿Z] ¶¯ �ÌW� ¾Ì¼Å{�ZË
 ¥�Z » |��Y Ö�ZÀ��Z  ̄��¬» Ä  ̄[Ô¬¿Y �Y �a
 ©{Z� ¹Z»Y ÃZ´�¿Y{ �{ Y� Ö·Z» dË�Ë|» Á Ö»Ô�Y
 dË�Ë|» Õ�f¯{ ­�|//» ¾ÌÀr¼Å Á Ã|//¿Y�~³
 Ã{�¯ d§ZË�{ ½Y�//Æe ÃZ´//�¿Y{ �Y Y� {Ây Ö·Z»
 ÕY Ã�Á�Ì§ k�] ½Z°� Ö·Zu �{ Õ{Z]M  t·Z� �d�Y
 ½Z»� �Y Ä  ̄d§�³ d//�{ �{ Y� {Z»Y{�Ì» ½Z]ZÌy
 ÕZÅ Ö¿� Ä¿Z¼³ ,ºÅ{�Ì//� d·Á{ �ÌW� [Zzf¿Y
 Õ�¯�»  ®¿Z] ÕY�] d·Á{ ÄÀË�³ {�Â» �{ Õ�ZÌ�]
 �ÌW� ,Ö¿ZnÌ¼¯ �//^¯Y �Y -{Â//] Äf§�³ c�Â�
 Z��|¼v» Á ZÌ¿ \Ì� Ö¸� Á Õ�¯�» ®//¿Z] d«Á
 ½ZÌ��Za ®¿Z] �//�R» Ö^·Z� ×Y|^� Ze ¾Ë��§
 Äf^·Y �Õ�¯�» Ä¼Ì] �ÌW� Ö¿Z¼Ì¸//� Z��»Ô£ Á
 ¾Ë��§ Z��|¼v» ,Õ{Z]M t·Z� \//Ì«� ¾Ë�f¼Æ»
 �Â»Y Á {Z�f«Y �//Ë�Á ,Õ�Á|¿Zy ½Z//�uY Z»Y -{Â]
 {ZÆÀ//�Ìa Õ�¯�» ®¿Z] dËY|Å ÕY�] Y� ÁY ÖËY�Y{
 Á{ �Å Õ�°§ ÃZ´f�Zy ¶Ì·{ ¾ËY Ä] |ËZ//� �{�¯
 d]Y�« ¾ËY ÓZ¼fuY Á d//�Y ©{Z� ¹Z»Y ÃZ´�¿Y{
 Y� d·Á{ Õ{Z//�f«Y cZËÂÀ» {�^//�Ìa ,|¿YÂe Ö»
 ®¿Z] ½ZÌ» ­Z°//��Y Ä] Äf^·Y Á |À¯ ¶ÌÆ//�e
 �{ Ä¯ ÖËY�Y{ Á {Z//�f«Y �Â»Y c�Y�Á Á Õ�//¯�»

�|Å{ ½ZËZa ,Ã{Â] lËY� ¦¸fz» ÕZÅ d·Á{
 Ä��� Ä] Õ{Z//]M t·Z� {Á�Á ½Zf//�Y{ Z//»Y
 -{{�³ Ö»�Z] ���� µZ� Ä] Y�mY Á Õ�Y~³ d�ZÌ�
 ÃZ´ËZm �{ Á {Â//] Ä·Z//� �� Ö¿YÂm ÁY Ä  ̄Ö¿Z»�
 �Y{ZÆ] ©Y�ÁY ��Â] ½Y�Y�³�Z¯ ½Z»�Z//� Ö¸¯�Ì]{
 µZ� �{ ÖÀ Ë ,| ] µZ//� ®Ë �d§�³ �Y�« ½Y�Æe
 ½YÂÀ� Ä] Y� �Y{ZÆ] ©Y�ÁY Á ��Â] ½Z»�Z� ÁY ����
 ¾Ë|] Á d//�Y~³ ½ZÌÀ] ÄËZ»�//� �Y�Z] ��Z¿ {ZÆ¿
 d�ZË� ,��Â] Ö·Z� ÕY�Â//� \ËÂ�e Z] \Ìe�e
 �Z£M �Y{ZÆ] ©Y�ÁY Á ��Â] ½Z»�Z� �{ ÁY Ä·Z//� �
 ÕZÅ µZ� �{ Á ���� �}M �� �{ Õ{Z]M t·Z� �|�
 ,Ö¿ZuÁ� ¾//�u Õ�ÂÆ¼m d//�ZË� d//�z¿

�|� ½Y�ËY cY�{Z� Ä �Âe ®¿Z] ¶»Z��Ë|»
 Õ�¯�» ®¿Z] d�ZË� Ä] Õ{Z]M   t·Z� [Zzf¿Y Z] 

 Z] ��Y d¼Ì« ,Õ�Zm µZ//� ÃZ»�Æ» ºÅ{�ZÆq �{
 ½Y�´¸Ì¸ve Öy�] Á |//� ÄmYÂ» ÖË�m Ö�ÅZ¯
 ��Y �Y�Z] �À¯YÁ [Z//�u Ä] Y� d¼Ì« d§Y ¾//ËY
 [Zzf¿Y ,ZÆ¿M   Ã|//Ì¬� Ä] -|Àf//�Â¿ ÁY [Z�f¿Y Ä]
 ÃZ» Ä//� {Á|u �Y �a Õ�¯�» ®¿Z] ¶¯ �ÌW�
 �] Ö¿ZËZa d//�¿YÂe Ö» ,Õ�ÂÆ¼m �ÌW� ¦Ì¸ve
 �{ Ö·Âa Õ�Y~³ d//�ZÌ� Ö·Âf» {ZÆ¿ Ö¨Ì¸°eÔ]
 [Zzf¿Y Äf^·Y �|�Z] ��Y �Y�Z] �Ì¿ Á ºÅ{�Ì� d·Á{
 ½Z»�Z� �{ ÁY ÖËY�mY Ä¬]Z� ¶Ì·{ Ä] Õ{Z]M  t·Z�
 Ã�Z´¿Y ¾ËY Á |»ZÌ¿ �Ây Öy�] ©Y~» Ä] ,��Â]
 ½M {|��{ [Z�f¿Y ¾ËY Z] d·Á{ Ä¯ d§�³ ¶°�
 ½ZÌ» ¾ËY �{ �|À  ̄ZÌuY Y� ÄËZ»�� �Y�Z] Ä  ̄d//�Y
 cZ»Y|«Y Öy�] ½{�¼��] Z] �Ì¿ ZÅ Ä¿Z�� �Y ÖÅÁ�³
 ½Z»�Z� �] ÁY Ä·Z� � d�ZË� ½Z»� �{ Õ{Z]M  t·Z�
 �|¿{Zf//�ËY �ÀË�³ ¾ËY ½Z¬§YÂ» ¦� �{ ��Â]
 ��Â] ½Z»�Z� ÖÆ¬§ ÄfÌ¼  ̄{ZnËY �Ì�¿ ÖeZ»Y|«Y
 Á ZÅ�Y�]Y Ä //�Âe ,½M \«Z f» Á �Y{Z//Æ] ©Y�ÁY Á
 |ÀËM�§ ¶ÌÆ�e ¾ÌÀr¼Å Á Ö·Z» ¾Ì»Pe ÕZÅ �Á�
 ��Â] �{ Õ�Y~³YÁ µÂ¼�» ÕZÅ d¯�� ��Ë~a
 µZ^¿{ Ä] Á Ö//�Z�Y ½Â¿Z« �� ¶�Y \//mÂ» Ä]
 ªÌ¼ e Á ±��] ÕZÅ d¯�//� ¹ZÆ//� Ä��� ,½M
 �Y Ze|¼� Ä  ̄ÁY [Z�f¿Y ½Z¬§YÂ» Ä  ̄ÄËZ»�//� �Y�Z]
  t·Z� Ã|À] ±�] Y� ZÆ¿M ,|Àf�Å ZÅ Ö//��Â] ½ZÌ»
 Ä¯ d�Y ¾ËY ½Z¿M µÓ|f//�Y -|¿�Y|Àa Ö» Õ{Z]M
 Õ�¯�» ®¿Z] �{ |¿YÂe Ö» Ä¬^� ¾ËY Z] Õ{Z]M  t·Z�

�{Â� �«YÁ �iÂ» ºÅ
 �]Zzf¿Y �Y �//a �Á� ®Ë ,Õ{Z//]M  t//·Z� 
 Ä»Z¿�] ®Ë �{ ,Õ�//¯�» ®¿Z] �ÌW� ½YÂ//À� Ä]
 sÔ�Y��Ì�¿ ÖeY�Z^� Á |//� ��Zu Ö¿ÂË�ËÂ¸e
 Ä°^� {Y�Z» µYÂ»Y  �Á�§�,�Ö°¿Z]  ÕZÅ Õ�Y�eZ¿
 ¹{�» Ö//��f�{�Á ���Y �Y�Z] �{ cZ^i�,�Ö°¿Z]
 ®¿Z] ÕZÅ Ä»Z¿�] ½YÂ//À� Ä] Y� �cÔÌÆ//�e Ä//]
 Ä] {Ây ½ZÀz� �Y Ö�z] �{ ÁY �{�¼��] Õ�¯�»
 d·Á{ d�Y{�] Ä§Z�Y� Ä  ̄{�  ̄Ã�Z//�Y Äf°¿ ¾ËY
 �]ZÀ» ªË�� �Y Äm{Â] Õ��¯ Á Õ�¯�» ®¿Z] �Y
 �d//�Y ¹�Âe ÕZÅ Ä//�Ë� �Y Ö°Ë Õ�¯�» ®¿Z]
 ÖËY�Y{ Á {Z�f«Y �Â»Y c�Y�Á Ö´ÀÅZ¼Å Z//] Äf^·Y

 �Y ºÌÀ¯ Ö» �Ôe Öf·Á{ ÕZÅ ÃZ´f//�{ �ËZ� Á
 d·Á{ Õ|»M�{ �//]ZÀ» Y� ¹�Âe �Ì£ ÕZ//Å �Á�
 |Ë|m d·Á{ �Y�¬f�Y �Y Ä°ÀËY Z¼  ̄-{Â//� ¾Ì»Pe
 ®¿Z] �Y ZÅ d�Y{�] Ä§Z�Y ,Äf//�~³ �Á� �� �{
 ¾Ì»Pe �´Ë{ ÕZÅ �Á� �Y Á Ã|� µ�fÀ¯ Õ�¯�»
 �z�» Z»Y ��d//�Y ¹Zn¿Y µZu �{ d·Á{ Ö·Z»
 �Y Ã{Z¨f�Y� ½YÂÀ� Z] Õ{Z]M t·Z� Är¿M d//�Ì¿
 {�Â» Ö´ÀË|¬¿ ¾Ì»Pe ÕY�//] Y� ¹�Âe �Ì£ �Á�
 ÕZÅ ÃZ» �{ |u Äq Ze ,Ã{�¯ s��» �d·Á{ �ZÌ¿
 Z��·Y|^� Ä¯ Y�q -d�Y Ã|//� ª¬v» ÁY Õ|�e
 Á Ö¿ZuÁ� d·Á{ �{ Õ�¯�» ®¿Z] �ÌW� ,Öf¼Å
 d�ZË� cZ]Zzf¿Y �{ Ö�ÌW� ºÌÅY�]Y |Ì� \Ì«�
 |¬fÀ» d»Z« �{ Äf//�~³ ÕZÅ ÃZ» �{ ,Õ�ÂÆ¼m
 Á Ã|� �ÅZ� ºÅ{�Ì� d·Á{ Ö·Âa ÕZÅ d�ZÌ�
 µZj» ÕY�] �d�Y Ã{�ÁM ÕÁ� �//�Â³ �Z§ Ä]
 ,{�¯ �//�fÀ» ÃZ» ½Z]M �{ Ä//¯ Ö//fÌËÂe �{ ÁY
 Ä¿Â³ pÌÅ ÃZ» �ÂË�Æ� �Y Ä¯ |//� ¹Ô�Y �d�Â¿
 [Ây �d�Y Ã{Â^¿ Õ�¯�» ®¿Z] �Y Ö�Y�¬f//�Y
 Ä] �Z�§ ªË�� �Y Õ�//�¯ ¾Ì»Pe ºÌ¿Y|] d//�Y
 Ä§Z�Y Ä] �nÀ» �Ì¿ ZÆ¿M ÕZ//Å ©Á|À� Á ZÅ ®¿Z]
 Ä¯ ,{Â� Ö» Õ�¯�» ®¿Z] �Y ¾Ì´À//� d�Y{�]
 ºÌ¬f�» �Ì£ �Y�¬f//�Y ,ÄnÌf¿ �d//�Y Ã|�
 �ÌW� Ä¯ Ö¿Z»� ZË �d//�Y Ö·Âa ÄËZa �//�] Á
 ½Á|] Äm{Â] ¾Ì»Pe �Y Õ�Z//f¨³ Ö� Õ�ÂÆ¼m
 �Y�¬f//�Y Ã�Á{ �{ Õ�¯�» ®¿Z] �Y �Y�¬f//�Y
 ¾ËY Ä] Öf¼Å ,{Â] Äf¨³ ¾z� ºÅ{�Ì//� d·Á{
 ZÅ ®¿Z] �Y d·Á{ Ö·Z» ¾Ì»Pe Ä¯ {�¯ Ã�Z�Y Äf°¿
 d¼Å �� º«� Ze Õ�¯�» ®¿Z] �Y ZÆ¿M d�Y{�] Á

�d�Y µÂa _Zq ½Z¼Å ÃZ» ½Z]M ½ZËZa �{
 Ö//¸� {�//°¸¼� {�Â//» �{ cÁZ//�« Ä//f^·Y
 ÃZ» � �ÂÀÅ Ä  ̄Ö�ËY�//� �{ ºÅ ½M ,Õ{Z]M t·Z�
 ,{�~³ Ö¼¿ Õ�¯�» ®//¿Z] �Y� �{ ÁY �Â//�u �Y
 ,|Ë{�e ½Á|] Z»Y �{Â] |//ÅYÂz¿ Ä¿Z¨�À» ÖeÁZ�«
 µÔ¬f�Y �ZÌ� ,ÁY {�°¸¼� Ö]ZË��Y �ZÌ » ¾Ë�e ºÆ»
 �ÌW� ��´¿ �Ì¿ Á Á� �Ìa Ã�Á{ �{ Õ�¯�» ®¿Z]
 ¾Ë�f¼Æ» ½YÂÀ� Ä] ¹�Âe µ�fÀ¯ Ä] Õ�¯�» ®¿Z]

�d�Y {ZÆ¿ ¾ËY Ä¨Ì�Á

رئیس کلی از جنس بورس 
علی صالح آبادی چگونه بر مسند بانک مرکزی تکیه زد؟

ندا ثروتی
روزنامه نگار



 ,d À� �/Ë�Á ¾Ì»Y Ö/¼�Z§ Z�� Ä/ÅZ» �/� Ä»Z¿�Z¯ Ã�Z/]�{ cÁZ/�«
 |ÀËM�] ÓZ/¼fuY Z»Y ,d/�Ì¿ Öfz/� �Z¯ ºÅ{�Ì/� d·Á{ c�Zne Á ½|/ »
 Ö/¼�Z§ �{�~/³ Ö» �/Ë�Á ÕZ/«M ¾/Å} �{ Ä/¯ d/�Ì¿ Õ�/Ìq ½M Ä/¼Å
 Ö¸  ̄�ÂW� d/¼� c�Y�Á Ö/]Zzf¿Y ÄÀË�³ ½YÂ/À� Ä] Ö/§� » Á|/] �Y ¾/Ì»Y
 Á Õ�Â/v» cY�{Z� ,�Y�Z/] º/Ì�Àe �Â/v» Ä/� µÂ/u Y� {Â/y ÕZ/Å Ä»Z¿�]
 Ã{�  ̄½YÂ/À� Äq�Å �/Ì¿ �Á�»Y Z/e Á {�/  ̄½YÂ/À� Ö/¸» �/ËZÀ� �Y d/ËZ¼u
 Äf/�Y|¿ Öa �{ Ö^/�ZÀ» ÄnÌf¿ �/³Y Öfu Ã{Â/] Ã�Z/] ¾/Ì¼Å �{ ,Y�/mY Z/Ë
 Z/Æ¿M Z/] ¦/¸fz» ÕZ/Å �z] �{ ÕÁ Ä/r¿M ½{Y{ �Y�/« º/Å �Z/À¯ �d/�Y
 Ä/¯ |//Å{ Ö» ½Z/�¿ Y� Ã|/ÌrÌa Á dz/� �ZÌ/�] Ö/ËZ�§ ,Ã{Â/] Á� Ä/]Á�
 ºÌÅY�]Y d/·Á{ |/��Y Â�� ¾ËY ÕZÅ�Ìe Z»Y d/�Y �YÂ/�{ �ZÌ/�] ½M �Ì]|e

�|¿�Ây Ö¼¿ ¥|/Å Ä/] Z/e|¼� Ö/�ÌW�
 ÁY Ä/»Z¿�Z¯ �Z/¬¿ ¾/Ë�fÆ] �d/�ÁY Õ�/�¿ �/ÀÌ] �Â/�Â» ¾/ËY ¶/Ì·{
 �ZÀ¯ �{ Ö/m�Zy c�Z/ne Á cY�{Z/� dÌ �Á {Â/^Æ] ÕY�/] �Ô/e Z/ �«
 �Y �d/�Y Ã{Â/] |/Ì·Âe ÕY Ã�/Ìn¿� Ö/·Z» ¾/Ì»Pe º/Æ» d/�ZÌ� Õ�/Ì´Ìa
 Äq Á ½|/ » Á d/ À� Ã�Â/u �{ Ä/q ¾/Ì»Y Ö/¼�Z§ cZ/¼Ì¼�e Â/� ½M
 Ã{Â/] ½Z/�Â¿�a Á Z/�y Z/] ¹YÂ/e ,ÄÌ/�Zu�a �Á�/§ Á �/Ë�Âe Ã�Â/u �{
 Õ{Z�f«Y º/Ìe ÕZ/��Y Ö/«Z] �{ Z/e|¼� Ä/  ̄d/�Y Õ{�YÂ/» Z/ÆÀËY �d/�Y
 ¶WZ/�» �Y �Â/�¤» ­�{ �Y �^y Á {Â/� Ö» Ã|/Ë{ º/Å ºÅ{�Ì/� d/·Á{

 �|//Å{ Ö»  ½Y�ËY  Õ{Z/�f«Y
 Ä/¯ {Â/]  Ö/�Â�Â» Õ�Âf/�{ Õ�Y~/³ d¼Ì«  ÕY�/mZ»  Ä/¿Â¼¿  ÕY�/]
 Öa ¾/Ì»Y Ö/¼�Z§ ÕY�/] Ö/¸» |/Ì·Âe d/Ì¼ÅY Ä/] ½M ÕY�/n» �Y |/� Ö»
 Õ�Y~³ d¼Ì« Ä/ÌuZ¿ �Y ½Y�Z/�Á�{Ây �Y{ [Z/À� Äq�³ d¼� �/Ë�Á �{�/]
 Z/»Y ,d/�Z¯ �M Õ�Â/� �Y Õ|/u Ö/fu Á {�/°¿ �/e ²Àe Y� Õ�Âf/�{
 ,Z/�y d/�ZÌ� ¾/ËY Ä/] ½{Y{ ½Z/ËZa �{ ¶/¸ e cZ/ ^e Ä/] Ö/ÆmÂe Ö] Z/]
 cZ»Y|«Y Ä�Â¼n» {ÓÂ/§ d À� �{ �{Y{ ¹ÁY|/e Y� ½Y�Z/�Á�{Ây Ö/Å|¿ZË�
 Ä¿ Á d À� ¾/ËY Ö¸yY{ ½Z³|/ÀÀ¯ ¥��» µZ^¬f/�Y {�Â» Ä¿ d/¼� �/Ë�Á
 �Ë�Á �Z^³�» ÃZ^f/�Y Ö´¿Zy ¹�YÂ/· �z] �{ �d/�Y ½Y�Z/�{ÓÂ§ ¶Ì» [Z/]
 ¾ËY �ÌyY µZ/� Ä/� ÕZÅ{�ÁZf/�{ ¶¯ |¿YÂe Ö» ,ZÅ ÃZ´À] Ö/¸yY{ �Â/»Y �{
 Ö�Â�Â» Õ�Âf/�{ d¼Ì« d/�ZÌ� �] �¸£ �Y��Y �|/Å{ {Z] �/] Y� �/z]
 Ä¯ Ö�ËY�/� �{ �d/�Y�mY µZu �{ Y�Z°/�M ,½{Â] Ã|ËZ§ Ö] {ÂmÁZ] d/�Y
 d¼Ì« Õ|/��{��� Ö/fu Á ��� ,�� d/¼Ì« �/ËY�§Y �Y �/ËZÀ� Ä/¼Å
 ,|¿Y Ã{�  ̄¶/Ë| e ��Y cZ¿Z/�Â¿ Á ¹�Âe ÕZ�§ Z/] Y� {Â/y Á Ã|/� �Y{�Â/y�]
 Ö�Â�Â» Z/Å d¼Ì« ¾f/�Y{ Ä´¿ ¾ÌËZa ÕY�/] Ö¸yY{ ÕZ/Å ÃZ´À] �/] �Z/�§
 �{ �|//Å{ Ö» �^y Ä/¿Zze�Y�Á �{ |/Ì·Âe|� d/�ZÌ� {Â/mÁ �Y Ä/¯ d/�Y
 Y� |/Ì·Âe |/�� Ä/¯ Ö/f À� �{ d/¼Ì« [Â¯�/� ,¹�Â/e Á º/Ë�ve �/��
 �{ Ä/r¿M �/m Õ�/Ìq ,{�Y{ �Y�/« Õ�Z/�Â¿ �Ì/�» �{ Á ÄfyZ/� ª/¬v»

 �{�ÁM Ö/¼¿ �Z] Ä] Y� {�Â/y º/«� Õ�Z/�Á�{Ây
 ,Ö¿ZÆm �Y�Z] �{ Z/Å ÖfË{Â»Z  ̄ÕZ�§ ÕZ/Å d¼Ì« ¾¼Ë Ä] ½|/ » �/z]
 ÕZ/Å Õ�Ì³ dÆm µZ/u ¾ËY Z/] {�Y{ Ö^/�ZÀf» �Á�/§ Á |/Ì·Âe d/Ì �Á

 �d/�Y Ã|/� ½{Z » �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�/� �Ì´¼/�q d§Y \/mÂ» Ä/¿Zze�Y�Á
 dÌ �Á �{ �/ËZÀ� �Y d/ËZ¼u ÕY�] Õ�Y�/]Y p/ÌÅ Ä/¿Zze�Y�Á Ä/  ̄Z/n¿M �Y
 �Y Ö Ì/�Á t�/� �{ |Ì·Âe ¡Y�q ½|/� �Â»Zy ,{�Y|/¿ �Z³ Á ©�/] �/�«
 Ã{�¯ Ö·Á�¿ Y� �/z] ¾/ËY �{ d/Ì·Z § Ã�/Ì´¿Y �/ÌËZa Á ½Zf/�]Ze ÕZ/Å ÃZ»
 ½ZËZa Z/e Õ��¿Y ½Y�/v] �/§� �/] Ô/ § d/¼� Á Á�/Ì¿ ÕY��Á Ã|/�Á �d/�Y
 ½Z³|ÀÀ¯ ¥��» Ä/¼Ë�m ÕY�/] Ö/f¼Ì« ÕZ/Å�Y�]Y �Y Ã{Z¨f/�Y Á ¾/Ë{�Á�§

�d/�Y ¥��» �] ½{� �Z/Æ» ÕZf/�Y� �{ Ö/´¿Zy Z/»Â¼� Á {�/y
 Á d/�Z¼£Y �{ ,�Z³ Á ©�/] �Y�Z/] ¶Ì/�M ÄÀ/�Za ½YÂ/À� Ä] Z/»Y |/Ì·Âe 
 ©�] |Ì·Âe ÕY�/] ±��/] �/ËZÀ� ÄËZ»�/� Ä/] ½{Y{  d/Æm ÕY�/] Z/Å �Ôe
 ½YÂe Ö» �/�À» ¾/ËY �Y �{�Y{ �Z/Ì¿ ½Z/»� µZ/� Ä/� Z/e Á{ Ä/] º/¯ d/�{
 ,d/¼� �/Ë�Á �Z¯ �Âf/�{ �Â/�y �{ cÁZ/�« ½Á|/] Y� d/ À� Ã|/ÀËM
 ÃY� Ö�ËY�/� ¾ÌÀq �{ Ä/°ÀËY Z/] �{�¯ Ö/]ZË��Y Ã|/ÌrÌa Á dz/� �ZÌ/�]
 �Y �/ÌÅ�a ,Z/Å�Z¯ Á \/�¯ ÕY�/] {Z/�f«Y ½Ô¯ ÕZ/�§ d/Ë�Ë|» d/��{
 �Y��Y ,d/�Y c�Zne Á |Ì·Âe ÕZ�§ �{ ÃZ´/Ì] Á ÃZ³ cÔ/yY|» ½{� |/Ì¸¯
 �z] ºÌ�Àe�Z] �/Ì�¿ Ö/ Ë|] ÕZÅ�Ì/�» �Y ¹�Âe �Z/Æ» �] ¾/Ì»Y Ö/¼�Z§
 ÕZÅ�Á� �{ ¾/Ì»Y Ö¼�Z§ �d/�Y \Ìn� �ZÌ/�] �Y�Z/] Ö/�|ÀÆ» Á �/Ë�Âe
 Ä�Z/�·Y ª¸y cZ¼Ì¼�e }ZzeY �Y {Â/] Ã{�¯ Ã|�Á d¼� Ä/] {Á�Á d/�z¿
 Á Ö/�Â�y �/z] ÕZÅ Äf/�YÂy \/¿Zm �Â/»Y �/Ì]|e �{ Á |/À¯ �/ÌÅ�a
 Ã�Á{ �Y Õ�f/�Ì] ½Z/»� Ä/q�Å µZ/u ¾ËY Z/] �{�/Ì´] Y� Z/Å�Z¯ Á \/�¯
 ,Ã|/� �f/�Ì] Ö�Â�y �/z] Á ÕÁ ½Z/Ì» ¥Z°/� ,{�~/³ Ö» ÕÁ Õ�Z¯
 ÕZÅ Ä¿Z/�� �/�YÂ» �{ º/Å Y� �Â/�Â» ¾/ËY �{�/Ì³ Ö» c|/� cZ/§ÔfyY
 �Y º/Å Á |/Ë{ ½YÂ/e Ö» ½Z³|/ÀÀ¯|Ì·Âe Á Ö/¿Z³��Z] ©Z/eY Ä/Ì¸� Ö/f·Á{
 Ö/�Â�y �/z] Ä/] Äf/�]YÁ ÕZ/Å{ZÆ¿ Ö/�ÅÁ�a ÕZ/Å ��Y�³ ÕY�/n»

 �|Ë{ Ä/ÀÌ� Ä/] ½YÂ/e Ö»
 ÕÁ  |//Å{ Ö»  ½Z/�¿  ¾/Ì»Y  Ö/¼�Z§  ÕZ/Å ��´¿  �f/�Ì]  Ö/���]
 Y�/ÅZ� Ä/¯ d/�Y �Y�Z/] �{ Ä/¸yY|» �Y|/§�� Õ{Z/�f«Y ½Y�/Ë|» Ä/¸v¿ �Y
 ½YÂ/e Ö» Y� ÁY ÕZ/Å �Ôe d/Ì] ÃZ/� �{�Y{ �§Ô/�Y �Y cÁZ/¨f» ÕY Ö/�»
 d/¼Ì« \/�¿� Á �Ã|/ÀÀ¯ ¥��» d/¼Ì« ¥~/u� ¹Zn¿Y�/� Ö] Ã�Á�/a �{
 �/] Ö/Àf^» Ö/^Ìn� Õ�/�¿ ½Z/ÌÀ] Z/] Ä/  ̄Öf/�ZÌ� �|/Ë{ �Ã|/ÀÀ¯|Ì·Âe
 ¥|Å Y� Ö/·Ó{ �Y d/ ¿Z¼» Á Z/Å d¼Ì« �/ÅZ  ̄,�/Ë�Âe �/z] Ö/�|ÀÆ»
 Õ�Y~³ d/�ZÌ� [Â/q�Zq �{  Z/�Z�Y  Ä/¯  Ö/�Â�Â» �d/�Y  Ã{Y{  �Y�/«
 d·Ó{ Á d/�Y�mY Á Ö/uY�� �{ �Z°/�M ÕZ�y ¾/Ë|Àq ÕÁZ/u Ö/»Â¼�

 �d/�Ì¿ �z/�» ½M
 ¹Z/¼e Z/e {Y{ d/¸Æ» d/·Á{ ¾/Ì»Y Ä/] |/ËZ] |/¿|¬f » Õ�ZÌ/�] Ä/q�³
 ÕÁ Ä  ̄Õ�/ËÂ�e Ô § Z»Y {�Y~/´] �Â/Æ� Ä�À» Ä/] Y� {Â/y Ö/ËY�mY ½YÂ/e
 ¾/ËY ÕY�/] Y� Ö/]Ây Ã|/ÀËM ,ÄfyZ/� ÃZ/eÂ  ̄Ö/¿Z»� Ã�Á{ ¾/ËY �{ {Â/y �Y
 �Ì¿ ÓZu ¾/Ì¼Å d À� Á |//Å{ Ö¼¿ |ËÂ¿ |/Ì·Âe �/z] Z/�Â�z» Ã�Â/u
 ÕZÅÓZ¯ t�/� Á |/Ë�y ½Y�/Ë|» �yZ/� �d/�Y {Â/¯� Ö/»|« ®/Ë �{

�|//Å{ Ö» ½Z/�¿ Ö]Ây Ä/] Y� ¾/ËY \/zfÀ»
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 Ä] Á ¹Y Ã|� ®Ë ÃÁÔ� Ä] lÀa d]Z«� {�YÁ ¾»�
 ¾ËY ��¹Y Ã{Zf//�ËY Ä�Â¼n» ®Ë ¶]Z¬» �{ ÖËZÆÀe
 ��Â�u �ËY�//� �Y Öf¼Å ��ZÀ·Y|^� ¦Ì�Âe
 �z�» Y|f]Y ½Z¼Å �Y �d�Y ���� cZ]Zzf¿Y �{
 | ] Z»Y �{Á�] �Âf//�Za Ä] |¿YÂe Ö¼¿ Öf¼Å Ä  ̄{Â]
 ÄËZ//� �{ d·Á{ ®Ë �{Ây Öf¼Å ,cZ]Zzf¿Y �Y
 ÕZÅ d�ZÌ� |¬¿ ÕY�] Öf·Á{ �{�  ̄{ZnËY Ã�¨¿ ®e
 ÄËZ� �{ d·Á{ �{ Z»Y ��ËY��Á Á Ö�ÌW� Õ{Z�f«Y
 |¿|¬f » Õ�ZÌ�] .{�~³ Ö» Äq Öf¼Å Ã�¨¿ ®Ë
 �|� ¶Ì°�e {Y{�y cZ]Zzf¿Y �Y | ] Öf¼Å d·Á{
 ,Y�M ¾Ë�f�Ì] Z] Ö//�ÌW� ºÌÅY�]Y Ä¯ ½Z»� ½Z¼Å
 �¬f�» �Y | ] ÃZ» |Àq �|//� |Ë|m d·Á{ �ÌW�
 |¬¿ ,Öf¼Å ��ZÀ·Y|^� ,Ö//�ÌW� d·Á{ ½|//�

 �{�¯ �Z£M Y� |Ë|m d·Á{ ÕZÅ d�ZÌ�
 Ã�¨¿ ®e ÄËZ� �{ d·Á{ d¨³ ½YÂf] |ËZ� Z»Y
 Ö¿ZuÁ� ¾�u ÄÀÌ]Z  ̄�{ ÁY �Â�u ½Z»� �Y Öf¼Å
 ,Õ�¯�» ®¿Z] �{ Öf¼Å Ä¯ Ö¿Z»� �d§�³ ¶°�
 ÖÀ Ë ,{�Ây ¶°�» Ä] Ö¿ZuÁ� d·Á{ µÁY {�» Z]
 Á Õ�Zm µZ� d�Æ^Ë{�Y �Y �dz]Â¿ �«Z]|¼v» Z]
 µY|m ,Õ�¯�» ®¿Z] �Y Ö//f¼Å Õ�ZÀ¯�] �Y ¶^«
 �ÌW� Á Äm{Â] Á Ä»Z¿�] ½Z»�Z� �ÌW� ÕY Ä¿Z��

 �|� ÕY Ä¿Z�� Õ�¯�» ®¿Z] ¶¯
 Ö¿ZuÁ� d·Á{ ¹�Âe ¶Ì·{ Ä] ¥ÔfyY �Â�Â»
 Ö¸�Y ¦ËZ�Á �Y Ö°Ë ¹�Âe µ�fÀ¯ �d�³ Ö» �]
 ½M ¹Zn¿Y �{ Ä//¯ {Â] Õ�¯�» ®¿Z] �{ Ö//f¼Å
 �Y ¹�Âe ¶°//�» {Â] |¬f » Öf¼Å Z»Y �{Â] ¹Z¯Z¿
 �Y Ä°¸] ,d�Ì¿ �Õ�¯�» ®¿Z] ÕZÅ d//�ZÌ��
 Äf¨³ ¾ËY Z] ÁY �d�Y �d·Á{ Ö·Z» Ö�Z^�¿Y Ö]�
 µÂX//�» Y� ÁY Á Äf§�³ Ä¿Z//�¿ Y� dz]Â¿ Z¬Ì«{
 �{Â] Ã|¿YÂy d·Á{ ÕY� ¹�Âe ÕZÅ d�ZÌ� Á ¹�Âe
 Äm{Â] Õ�//�¯ ,¹�Âe d¸�� d¨³ Ö» Ö//f¼Å
 ©Á|À� ÕZÅ��Y �Ì //�e ¶v» �Y µÂa _Z//q Á
 ®¿Z] �ÌyZe ,dz]Â¿ Z»Y ��d//�Y Ö¸» Ä //�Âe

 ¶°//�» ¶»Z� Y� µZË� Ä] ��Y ¶Ë|^e �{ Õ�¯�»
 ¾Ë�e ±��] ®¿Z] ¾ËY� {Â] Äf¨³ Á Ã{�  ̄½YÂ//À�
 ÖËZm Ä] ÃY� ,µY|m ¾ËY ��d//�Y d·Á{ �Z°Å|]
 Õ�¯�» ®¿Z] ¶¯ �ÌW� ½ZÌ» ¥ÔfyY Z»Y �{�^¿
 �Ìa �Y �Ì] Y� Äm{Â] Á Ä»Z¿�] ½Z»�Z� �ÌW� Á
 {�¯ ¹Ô�Y Öf¼Å ,ºÅ �yM d//�{ �{�¯ ½ZËZ¼¿
 Á Ã{�°¿ Õ�Ì³ Ã�ZÀ¯ Õ�¯�» ®¿Z] d//�ZË� �Y ÁY
 ½Z»� ½Z¼Å Äf^·Y �d�Y Ã{�¯ �ZÀ¯�] Y� ÁY Ö¿ZuÁ�
 Õ�¯�» ®¿Z] �Y Öf¼Å Õ�ZÀ¯�] ,|Àf¨³ Õ�ZÌ�]
 d·Á{ �Y Y� Öf¼Å [Z�u ¹{�» Ä  ̄Ã{Â] ¾ËY ÕY�]
 |¿YÂf] cZ]Zzf¿Y �{ Öf¼Å Á |//ÀÀ¯ Y|m Ö¿ZuÁ�

�d·Á{ Ã|ÀËZ¼¿ Ä¿ |�Z] d·Á{ |¬fÀ»
 d·Á{ {Z¼¿ Z¬Ì«{ Öf¼Å ,���� cZ]Zzf¿Y �{ Z»Y
 d·Á{ Ä] Ä¸¼u Ö��Âa ÕZÅ{�»Z¿ dÌ·ÂX�» �{Â]
 ZÆ¿M ÕZÅ Äf¨³ |¬¿ ÖÅZ³ ,Öf¼Å �Z  ̄Á {Â] Ö¿ZuÁ�
 Ä¸¼u ÖÅZ³ Á d·Á{ {�°¸¼� �Y �Z§{ Ö//ÅZ³ ,{Â]
 ÕÂ³Á d¨³ |À¿Z» �½ZËY�´·Â�Y ÕZÅ d//�ZÌ� Ä]
 Y� ½ZËY�´·Â�Y Z¼Ì¬f�» Ä  ̄�ÁZÅ [Ô  ̄�{ Öf¼Å
 Ö¿Z] Ä¯ |À¿ZËZ«M ¾Ì¼Å � �d¨³ Á d§�³ Ä¿Z//�¿
 |¿�Y~³ Ö¼¿ Ä¯ d//�Y µZ//� Á{ �|¿{ÂmÂ» ��Á
 Ä¨y ¹�Y{ ZÆÀËY d//�{ �Y �{Â//� \ËÂ�e FATF
 Ö�ÌW� ÖeZ]Zzf¿Y ÕZÅ Ã|�Á Ä¯ Zn¿M ZË ��¹Â� Ö»
 �d¨³ Á {�¯ |¬¿ Z¼Ì¬f//�» Y� ÖËZ�� ¾�v» Á
 |¿Y Ö�|» Öy�] Ä  ̄d//�Y �§Á�°ËZ» ��Â] �´»�
 |ÀËÂ³ Ö» .|ÀÀ¯ Ö» ¶u Y� �¸°//�» Ã�Á� Ä//�
 �Y |ÀËÂ´] �¬§ -|ÀÅ|] Ä¿Y�ZË �|« ½Ô§ |ÀÅYÂy Ö»

 �.|Ë�ÁZÌ] Y� ZÅ µÂa ¾ËY |ÀÅYÂy Ö» Zn¯
 cY{Z¬f¿Y ,cZ]Zzf¿Y ½Z//ËZa Z] d§� Ö» �Z//�f¿Y
 Äf�~³ ÃZ» |Àq �{ ÁY Z»Y �{Â//� ¹Z¼e ºÅ Öf¼Å
 Ã{Â] ºÅ{�Ì//� d·Á{ Õ|m ½Y|//¬fÀ» �Y Ö°Ë
 ÕZÅ d�ZÌ� �Y Äf�¿YÂe Ä  ̄Zm �Å Öf¼Å �d//�Y
 Ä¯ Zn¿M Á Ã{�¯ {Z¬f¿Y �¬f//�» d·Á{ Õ{Z�f«Y
 Ã{�¯ �Z§{ �{Ây {�°¸¼� �Y Ö//ÅZ³ Ã|Ë{ ¹�Ó

 ÕZ��Y ½ZÌ» �Y �¶^« d//·Á{ {�°¸¼� �Y ÖÅZ³ Á
 d�Y Õ{�§ ZÆÀe Öf¼Å ,Ö¿ZuÁ� ¾//�u ÄÀÌ]Z¯
 d·Á{ ½Y{�» ÄÌ¬] �|À¯ Ö» |¬¿ Y� |Ë|m d·Á{ Ä¯
 ÕZÅ d�ZÌ� Ä¿ ¹Y|  ̄pÌÅ �|Àf¯Z� Ô»Z  ̄Ö¿ZuÁ�
 ½M ÕZÅ d�ZÌ� �Y Ä¿ Á |ÀÀ¯ Ö» |¬¿ Y� d·Á{ ¾ËY
 Ã�¨¿ ®e d·Á{ ®Ë Öf¼Å �|ÀÀ¯ Ö» �Z§{ d·Á{
 ,½ZËY�´·Â�Y ÄËZ� �{ d·Á{ |À¿Z» Z»Y �Ã{Y{ ¶Ì°�e
 �¿Â^Ë�e ZÆÀe �d//�ZÆÀe ÁY �{�Y|¿ Ö�Zy c�|«
 ÖÅZ³ Ä¯ ÖËZm �d//�Y �»Y�³Zf//�ÀËY Äv¨�
 |Ë|m d·Á{ |Å{ ½Z�¿ Ze |À¯ Ö» ��fÀ» Õ�Z»M
 Õ��  ̄Ä] Ä¿Â´q ,Ã{�  ̄{ZnËY |Ë|m ¹�Âe Ä¿Â´q
 Ö·Z» cY|Æ e Ä¿Â´q �¸n» Á Ã{� ¾»Y{ Äm{Â]

 �d�Y Äf�Y~³ d·Á{ �Á{ �] Y� ¹�Âe
 Ö»{Z¯M Ã�Æq ®//Ë Öf¼Å |ÀËÂ³ Ö» Öy�]
 ,½Y{{Z�f«Y ®Ë \·Z« �{ ÓZu Á d//�Y Ö¼¸� Á
 �´Ë{ Öy�] Z»Y �|À¯ Ö» |¬¿ Y� {ÂmÂ» �ËY�//�
 d//�ZË� cZ]Zzf¿Y ÕY�//] Y� {Ây ÁY |//¿|¬f »
 Ä¯ ÖeZ]Zzf¿Y �|//À¯ Ö» Ã{Z»M Õ|// ] Õ�ÂÆ¼m
 Á d//�Y {Z¬f¿Y �� » �{ Ö//�ÌW� d·Á{ ½M �{
 Ö³{Z//� Ä] Ã|¿YÂy{Z�f«Y Öf¼Å Ä¯ d//�Zn¿M

 �|�°] |¬¿ Ä] Y� Ö�ÌW� ºÌÅY�]Y |¿YÂe Ö»
 Ã�Æq Öf¼Å �d�Ì¿ �Z�f¿Y �Y �Á{ ¹Á{ Ä¿Z¼³
 ½ZÌ» �{ Z»Y �{�Y|¿ ÕY Ã|//� ÄfyZÀ//� Á Ö»{�»
 ÁY �d�Y Ã|//� ÄfyZÀ� Õ{Z�f«Y ½Z//�ZÀ��Z¯
 �eY{Z¬f¿Y Á |¿�] ¥�u �Z»M ½Z]� Z] Ze |�Â¯ Ö»
 Á |�Z] Õ{Z�f«Y ,|//�Z] Ö�ZÌ� Ä°¿M �Y �f�Ì]
 Ä  ̄{Â] Äf¨³ ¾ËY �Y �Ìa ÁY �¹Z«�Y Á �Z»M �] ÖÀf^»
 ÄËÁY� Öf·Á{ {Z�f«Y Z] Á d�Y {Y�M {Z�f«Y �Y|§��
 Ö�ÌW� Õ{Z�f«Y ÕZÅ d//�ZÌ� |¿Y{Ö» ÁY �{�Y{
 Ä¯ d�Y �YÁ|Ì»Y �a �d//�Y Ã{�Ây d//�°�
 ÕZÅ Ã�Æq |¿YÂf] {Y�M {Z�f«Y �Z � Z] ,Õ| ] �Á{
 �|À¯ ÃY�¼Å {Ây Z] Y� �m�» ÕZ//Å ÃÁ�³ Á Ö¼¸�

 �{�Y{ Ä»Z¿�] ½ÓY �Y ÁY ,¥|Å ¾ËY ÕY�]

دولت در سایه تک نفره!
سال 1400 برای عبدالناصر همتی چگونه سالی بود؟

مرضیه محمودی
روزنامه نگار



 ¹Z¿ Á ¹Z¿ ¾ËY �³Y ���Ö°¸¼·Y|^� dnu ,|� ÄfyZÀ� \Ìn� ÕZÅZ�{Y Z] ÁY
 Ö¿{�°¿�ÁZ] ÕZÅ Ö¿Y�Àz� �Y ÖÅÂ^¿Y Z] |ÌÀ¯ ÂmÁ d�m ¶³Â³ �{ Y� Ö¸Ì»Z§
 ºÌÅY�]Y d·Á{ �Z¯ �Ë�Á �|ËÂ� Ö» ÄmYÂ» ºÅ{�Ì//� ÄÀÌ]Z¯ �Ë�Á ¾Ë�e ½YÂm
 ©{Z� ¹Z»Y ÃZ´�¿Y{ ½ÔÌ�vf·Y ¡�Z§ �Y �´Ë{ Ö°Ë Á �� µZ� |·Âf» Ö�ÌW�

�d�Y ½ZËY�´·Â�Y d·Á{ ÄÀÌ]Z¯ �{
 �´Ë{ �Z] Á {�  ̄{ZnËY ¶¤� ½ÂÌ¸Ì» � Ö·Z� ½YÂe Ö» d�Y Äf¨³ Zm ®Ë ÁY
 ½M �{�ÁM {ÂmÁ Ä] ¶¤� ½YÂe Ö» ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì» ®Ë Z] Ä  ̄d//�Y Ã{� dÌËÂe

�d�Y l¿�] ¹�³Â¸Ì¯ Ã{ µÂa �¬§ ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì» ®Ë Ä¯ Ö¿Z»� d��{ ºÅ
 �Ë� Ö¿Y�ËY ½ÂÌ¸Ì» �� Ä] ®Ë{�¿ Õ�Ìq Ö¼//�� ÕZÅ ��Y�³ �Z//�Y �]
 Á |Àf�Å Öf//�Ë�Æ] ½Z»�Z//� Á {Y|»Y ÄfÌ¼¯ ÖfËZ¼u ÕZÅ{ZÆ¿ �//�Âa
 �Z¯ Ä] µÂ¤�» {Y|»Y ÄfÌ¼  ̄µZ¤f�Y ½ÁZ » ½YÂÀ� Ä] ¾ËY �Y �Ìa Ö°¸¼·Y|^�
 ÄÀË�Å Á {�¯ {ZnËY ¶¤� ½ÂÌ¸Ì» � Ö·Z� {Â� Ö» ÁY ÕZ�{Y �Z//�Y �] �{Â]
 [Z�u ¾ËY Z] �d�Y ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì» ®Ë �¬§ Á µ�Z¿ �ZÌ�] ,¶¤//� �Å {ZnËY
 ½Z¼e�ZaM ®Ë µÂa ½ÂÀ¯Y ºÅ Ä¯ ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �� ÄÀË�Å Z] Á µZ� � ¥��
 \uZ� Y� ÖfËZ¼u ÕZÅ{ZÆ¿ ��Âa �Ë� {Y�§Y ¹Z¼e ½YÂe Ö» ,d�Y ½Y�Æe �{
 ÄfÌ¼¯ µZ¤f�Y ½ÁZ » ½YÂÀ� Ä] ÁY Y�q Ä¯ d�Ì¿ �z�» �¬§ �{�¯ ¶¤//�

 .{�°¿ Y� �Z¯ ¾ËY {Y|»Y
 �{ Á d�Y �Z¯ c�Y�Á �Y|¿Z°//� Ä¯ d//�Y ÃZ» � {Á|u ÓZu ÁY ÃÁÔ� Ä]
 |�Z] Ã{�  ̄{ZnËY ¶¤//� ��� Á ½ÂÌ¸Ì» � {Á|u |ËZ] Ö°¸¼·Y|^� c|» ¾ËY
 Ä¬]Z� Ö] Ö»Y|«Y �{ �Z¯ c�Y�Á ½Y|À»�Z¯ Ä¯ |Ì�� �^y ÃZ» |À¨�Y ¶ËYÁY Z»Y
 ¶v» ½Z¼fyZ� ÕÂ¸m {Ây ¾ÌËZa ÕZÅ{�¼f//�{ Á ©Â¬u Ä] �Y�f�Y �{ Á

�|¿{�  ̄�¼ne ½Z��Z¯
 {Â� Ã{Z¨f�Y d//��{ �]ZÀ» �Y �³Y Ä  ̄{Â] Äf¨³ ÖËZm Ö//�ÌW� �Z  ̄�Ë�Á
 Á |�Z] ¾Ìq Á Z°Ë�»M �Y �a ½ZÆm {Z�f«Y c�|«�]Y ¾Ì»Â� |¿YÂe Ö» ½Y�ËY
 c�|«�]Y Ä  ̄{�Y{ Y� ½M c�|« Ä  ̄{Â] Äf¨³ Á Ã{�  ̄¶Ì¼°e Y� {Ây ¥�u Äf^·Y
 ¹Z¿ Ä] Öu�� Z] Ä¯ d¨³ �´Ë{ ÕZm �{ Ö°¸¼·Y|^� �|�Z] ½ZÆm {Z�f«Y µÁY
 {Y�M Õ��ÁZ�  ̄ÕZÅ ¾Ì»� Õ�]�Z  ̄�ÌÌ¤e |ÀÅ{ Ã�ZmY ���� Õ{Z�f«Y [Ô¬¿Y
 ¹Zn¿Y Õ��ÁZ�  ̄ÕZÅ ¾Ì»� �{ |�Z] Äf�Y{ d�Á{ Õ�Z¯�Å �¯�Å Á {Â//�
 ª]Z� �Ë�Á ,Õ|¿ÂyM �Z^� Ä¯ {Â] \Ìn� �|¬¿M Ö°¸¼·Y|^� Ã|ËY ¾ËY �|Å{
 c�Z£ Y� s�� ¾ËY ÄnÌf¿ Õ|¿ÂyM �d�Y{YÁ �À¯YÁ Ä] Y� Õ�Z//��Æ� Á ÃY�

�{Â] Äf�¿Y{ ½Y�ËY Ö Ì^� �]ZÀ» Ä¼fe
 Ä  ̄d¨³ ½ÂË�ËÂ¸e ÕZ//Å ¾Ì]�Á{ ÕÂ¸m �´Ë{ �Z^°Ë Ö°¸¼·Y|^� d//nu

 {�ÁM ½Z]� Ä] Y� ZÅ ¥�u ¾ËY Öf«Á d��{ ÁY �d�Y �e�Z] ¾Ìq �Y ½Y�ËY {Z�f«Y
 ÖËZ¯�� �d�Y d�{ ®Ë ½Zf�´¿Y �Y �f¼  ̄½Y�ËY Õ�Zne ÕZ¯�//� {Y| e Ä¯
 Õ�Y|Ë�y µ�Z¿ ÕZÆ] Z] Y� ½Y�//ËY ¹Zy cÓÂ�v» Á Ö Ì^� �]ZÀ» Äf^·Y Ä//¯
 �eZÆe ÖÀ Ë µÂa �Y�fyY �Y ¶^« c�Zne ÃÂÌ� Ä] ½M µÂa ÕZm Ä] Á |ÀÀ¯ Ö»
 ½ZÆm {Z�f«Y ¾Ì»Á{ ½YÂÀ� Ä] ¾Ìq ¶]Z¬» �{ Á ºËY Ã{�ÁM ÕÁ� ÓZ  ̄Ä//] ÓZ¯

�{�Y{ ½ZÆm �Z¬¿ Ö�«Y Z] Ã{�f�³ cÓ{Z^»
 �{ [Âq�ZÆq Ã�Y|¿Y Ä¯ {Â//] ¾ËY ÁY ÕZÅZ�{Y ¾Ë�e \Ìn� �Y �//´Ë{ Ö°Ë
 ZÆ¿M Õ�Z//�Á�{Ây d À� d§�//�Ìa h�Z] Ö]ÂÀm Ã�  ̄ÕZÅ Ä¿Zy ²ÀÌ¯�Za
 ®qÂ¯ �ZÌ�] Ö]ÂÀm Ã�¯ ÕZÅ Ä¿Zy ²ÀÌ¯�Za ÕZÅ�{ Ä¯ Y�q �d//�Y Ã|�
 ÄnÌf¿ �{ �|À  ̄�Â^� ½M �Y |//¿YÂe Ö¼¿ ÖËZ°Ë�»M ±��] ÕZÅÁ�{Ây Á d//�Y
 tÌ�Âe Äf^·Y Ö°¸¼·Y|^� �|¿Y Ã{�ÁM ÕÁ� ÕY Ã�¯ ÕZ//ÅÁ�{Ây |Ë�y Ä] ¹{�»
 ÖÀ Ë ½Z� ÖÀ�Á |¿�] |À¸] Ö�Z� ÕZÅÁ�{Ây Z] Ö]ÂÀm Ã�¯ ¹{�» Ä¯ {Y|¿
 Ä¬]Z�» ®Ë �ÁY{ Õ�Z³�Á� Ä  ̄Ö�ÌW� d·Á{ �Z  ̄�Ë�Á .|ÀÀ¯ Ö» Äq ÕY|¿ÂÌÅ
 ®Ë �{ ½Z¯{Â  ̄�«� ¶Ì·{ Ä] ºÅ Ö¿Z»� ,d�Y Ã{Â] ½Y|Ì» ¹Z¿ Ä] Ö¿ÂË�ËÂ¸e
 Á ±�» ÕÁ��M Ö»Ô�Y Õ�ÂÆ¼m Ö´ÀÅ�§ ½ÓÂX�» ÕY�] Õ�Y{�Æ� º�Y�»

�{Â] Ã{�¯ ÖÆ·Y [Y~�
 ÕÓZ] �ZÌ�] ÕY� Z] Z»Y {�Y{ Ö^Ìn� ÕZÅZ�{Y Ä  ̄Õ{�» Ö°¸¼·Y|^� dnu
 Ã|ÀËZ¼¿ ��� �|� [Zzf¿Y Õ{Y�M ½Z¼fyZ//� dË�Ë|» ÕY�] ºÅ{�ZË �¸n»
 ÁY Ä°ÀËY �Y �a Ä¸�Z§Ô] Z»Y {Â//� ÃZ§� Á �Z  ̄�Ë�Á Ze |¿{Y{ ÕY� ÁY Ä] �¸n»
 Z¨ f�Y ÁY µZ¤f�Y ½ÁZ » ,Õ�Â�À» Ö�Ì� ,|� Äf�Z¼³ �Z  ̄c�Y�Á d¼� Ä]
 �Y�Å ��� Á ½ÂÌ¸Ì» ®Ë {ZnËY ÕY�] Ö°¸¼·Y|^� \Ìn� Ã|�Á Õ�Â�À» �{Y{

�{�¯ �¯} {Ây ÕZ¨ f�Y d¸� Y� �Â�Â» ¾ËY Á Äf�¿Y{ ¾°¼»Z¿ ¶¤�
 {ZnËY ¶¤//� �Y�Å ��� {Á|u Ä¿ÓZ//� ¾Ì´¿ZÌ» �Â� Ä] ½Y�ËY ÕZÅ d·Á{
 ÓZu �|Àf//�Å �Y|ËZaZ¿ ¶£Z//�» ¾ËY �Y Õ{ZË� �//z] Äf^·Y Ä¯ |//¿Y Ã{�¯
 ÕZÅ d·Á{ �]Y�] � |ÅYÂy Ö» Ö//�Z�Y Äq �] Ö°¸¼·Y|^� Ä  ̄d//�Ì¿ ¹Â¸ »
 �{ ÄËZ»�� ¶Ì°//�e w�¿ Ä¯ Ö�ËY�//� �{ ºÅ ½M |À¯ {ZnËY ¶¤//� �´Ë{
 d�Y �Â«Á µZu �{ �Â//�¯ �Y ÄËZ»�� Ã{�f//�³ �Y�§ Á Ã|//� Ö¨À» ½Y�ËY
 {Ây dÌ§�� ¶//«Y|u Z] Á |¿�] Ö» �//� Ä] {Â//¯� �{ Õ�Z¯ ÕZ//Å ÃZ´À] Á 

�|Àf�Å µZ §
 \Ìn� �|¬¿M �Z¯ �Ë�Á ÕZ«M ÕZÅZ�{Y �ËZ� |À¿Z» Ã|�Á ¾ËY d//�Y Äq�Å
 |¿Z» ��fÀ» |ËZ] Á |¿Z�  ̄Z¨ f�Y Ä³�] ÕZ�»Y Ä] Y� ÁY µZ¤f�Y ½ÁZ » Ä  ̄d�Y

.|¿Z�� Ö» Zn¯ Ä] Y� Õ{Y�M ½Z¼fyZ� dËZÆ¿ �{ ÁY Ä¯ |Ë{ Á

استاد حرف های عجیب
حجت الله عبدالملکی؛ وزیری که 

با حرف های عجیب و غریب شناخته شد

مريم شکرانی
روزنامه نگار
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 Õ�ÂÆ¼m d�ZË� ÖeZ]Zzf¿Y ÕZÅ d]Z«� �Z£M Z]
 Ä¯ {Â] Õ�Z//m µZ//� ÃZ» {Y{�y �{ ºÅ{�Ì//�
 ÖÀÌ�¿�Âf�Za ÕY{Â� �´Ë{ �Z] ÖËZ�� ¾//�v»
 Á Z»Y �Y �a d//ËZÆ¿ �{ Á |¿Y�Á�a Ö» �//� �{ Y�
 Y� {Ây ÖeZ]Zzf¿Y ¾Ìb¼¯ Ã�yÓZ] ,�ZÌ�] ÕZÅ�³Y

 �dyY|¿Y ÃY� Ä]
 {Y{�y �{ Ä¯ ÖeZ]Zzf¿Y cY��ZÀ» �] Õ�Á�» Z]
 Õ�Y{ ½Y|Ì» ½YÂe Ö» |� Ö» �Y�³�] Äf//�~³ ÃZ»
 �Y -|Ë{ sÂ�Á Ä] Ã�Á{ ¾ËY �{ Y� �¾//�v» Z«M�
 Á {�Y{ Ä¯ Õ{Z�f«Y ÕY�f¯{ ­�|» �] �|Ì¯Ze
 Ze Äf§�³ |À¿Y{ Ö» {�YÁ ½M Ä] Y� ÖeZ^WZ� Õ�ZÌ�]
 Ö´¼Å ,Ã|Ë|¿ZË� ÕZÅ Ö��Â] Ä] \Ìn� ÕZÅ Ã|�Á
 �Y|¼f�ZÌ� ¾ËY �¬¿ ½{Â] Äf//�m�] �Y ½Z//�¿
 Õ�ÂÆ¼m d//�ZË� cZ]Zzf¿Y �{ Ö¿Y�ËY �Z¯ ÄÀÆ¯

 �d�Y{ ����
 ¹Á{ �¬¿ ÕZ¨ËY Ä] ZÆÀe ÖËZ�� ÕY Ä¿Z�� �Â¿Z»
 �Y �a ÕÁ Ä°¸] |�¿ ºfy ÖeZ]Zzf¿Y cY��ZÀ» �{
 cZ]Zzf¿Y �{ Ö�ÌW� ºÌÅY�]Y ½|Ì//�� Õ�Á�Ìa Ä]
 ½ZÌ»Zu �ËZ� |À¿Z» ,ºÅ{�Ì� Õ�ÂÆ¼m d�ZË�
 Ä¿Z³ Ä//� cY��ZÀ» �{ ºÅ{�Ì//� d·Á{ �ÌW�
 ÖËY�mY ÃZ´f�{ |��Y ½Y�Ë|» Ã�ËY{ Ä] Ö¿ÂË�ËÂ¸e
 |Ë|m Õ�ÂÆ¼m �ÌW� º°u Z] Á d§ZË ÃY� �Â�¯
 Õ�ÂÆ¼m d//�ZË� Õ{Z�f«Y d¿ÁZ » d¼//� Ä]
 µÁY ÕZÅ Äf¨Å Ö//fu Á ZÅ�Á� �{ �|//� [Â�À»
 ÖËZ�� ¾//�v» �Y Ö�Zy �//^y [Z�f¿Y ¾//ËY
 �{ ÕÁ {Zf//� ÕZ��Y �Y Ö//y�] Öfu Á {Â//^¿
 Äf°¿ ¾ËY �Y ���� Õ�ÂÆ¼m d//�ZË� cZ]Zzf¿Y
 �¬f�» ÕY�] ºÅ Õ�f§{ Öfu Ä¯ |¿{Y{ Ö» �^y
 ½Z¯Z¼¯ ÁY Á Ã|�¿ Äf§�³ ��¿ �{ ÖËZ�� ½|//�
 ½ÁZ » d»Z« �{ Y� {Â//y �Z  ̄Ö¼//�� c�Â� Ä]

 �d�Y Ã{�°¿ �Z£M Õ�ÂÆ¼m �ÌW� Õ{Z�f«Y
 Õ{ZÆÀ//�Ìa ÄÀÌ]Z¯ Ä¯ Õ{Z¼f�Y ÕY� �Y �a
 ,|À¯ \�¯ ºÅ{�ZË �¸n» �Y |� ª§Â» Ö�ÌW�
 Õ�f�Ì] {Â¼¿ �Ì¿ ºÅ{�Ì//� d·Á{ ÕZÅ dÌ·Z §
 ÕZÅ�Á� ½Z¼Å �{ �{�  ̄Y|Ìa �Â�  ̄ÕZÅ Ä¿Z�� �{
 ¾//�v» ,|Ë|m ÄÀÌ]Z¯ �Z¯ Ä//] �Z£M Ö//ËY|f]Y
 ÕZ��Y �Y Ö°Ë ½YÂÀ� Ä] Y� {Ây Ä¯ º//Å ÖËZ��
 cY��¿�ZÆ�Y d//�Y|Àa Ö» Ö//�ÌW� d·Á{ ºÆ»

 Á d§�³ �//� �Y Y� �Â//�¯ {Z�f«Y [Z] �{ {Ây
 ÖËZÅ Ã|�Á ½{Y{ Ä] �Á�� {�YÂ» Öy�] �{ Öfu
 Ã|Ë{ �¬f�» d·Á{ ®Ë �Y Ö//�  ̄�f¼  ̄Ä  ̄{�¯

 �d�Y Ã|ÌÀ� Á
 Ö�|» cZ]Zzf¿Y ½Y�Á{ �{ Ä¯ ÖËZ�� ¾�v»
 �¨¿ ½ÂÌ¸Ì» ��� ÕY~£ |¿YÂe Ö» ½Y�ËY {Â] Ã|//�
 ÄÌ°e �Y �a Á �´Ë{ �Z] |À  ̄ºÅY�§ Y� Ä//¬�À» �{
 ºÅ{�Ì� Õ�ÂÆ¼m �ÌW� ½ÁZ » Ö·|À� Ä] ½{�
 Ä¯ {�¯ s��» ZÅ Ä¿Z�� �{ Y� Ä]Z�» ÖeY��¿�ZÆ�Y

 �|� ÄmYÂ» Õ�ZÌ�] ÕZÅ �À¯YÁ Z]
 �Z�f¿Y �Y �Á{ Á \//Ìn� ÕZ//Å d^v� Z//»Y
 Ä] ÁY Á |//�¿ º//fy Zm ¾Ì¼Å Ä//] ¾//�v»Z«M
 Ã�Ì£ Á ��Â] ,Ä¿Y�ZË Ä¸¼m �Y Ö¨¸fz» cZ�Â�Â»
 �|¿�Y{ Ö^·Zm ½Zf//�Y{ ®Ë�Å Ä¯ {�¯ {Á�Á �Ì¿
 Ä  ̄{Â] \Ìn� ÖËZm Ze ÖËZ�� cY�ZÆ�Y ¾ËY Z//»Y
 �Z¯ ÕÁ� Ã�Ze d·Á{ ÕY�] {�YÂ//» Öy�] �{ Öfu
 �{�¯ Ö» {ZnËY ÖËZÅ��{�{ Ö�ÌW� ºÌÅY�]Y Ã|»M

 �ÌW� Ö �¬» �{ Ä//¯ |Ì//�� ÖËZm Ä] �Z¯
 �Y �a Ä¸�Z§Ô] |//� �Â^n» ºÅ{�Ì//� d·Á{
 ,Ä¿Y�ZË hv] ½Â»Y�Ìa Ö//ËZ�� \Ìn� ��¿�ZÆ�Y
 ½M Á Ã{�¯ �¬¿ Y� {Ây ½ÁZ » ½ZÀz� Ä¸�Z§Ô]
 d·Á{ Ä] ®Ë{�¿ �]ZÀ» �Y Ö//y�] �|À¯ sÔ�Y Y�
 Ö� ] ¾Ì] ÖeZ§ÔfyY ¾f§�³�{ �Y �Ì¿ ºÅ{�Ì//�
 Õ�Á|¿Zy ½Z//�uY Ä¸¼m �Y Ä//ÀÌ]Z¯ ÕZ��Y �Y
 ½ZË�m �Y Ö//¯Zu Ä¯ |ÀÅ{ Ö» �^y Ö//ËZ�� Z]
 ½ÁZ » ½{�//  ̄|�Z¬f» ÕY�//] ZÅ �Ôe ¾f//�Y{
 ½{�¯ ²ÀÅZ¼Å ÕY�] Õ�ÂÆ¼m �ÌW� Õ{Z�f«Y
 Õ|Ì¸  ̄Á ºÆ» ¶WZ�» µZ^« �{ �ËZÅ Õ�Ì³ ��Â»

 �d�Y Õ|¬¿ ÕZÅ Ä¿Y�ZË |À¿Z»
 ¾�v» ��¿�ZÆ�Y ¾Ë�e \Ìn� Á ¾Ë�f¼Æ» Z»Y
 Ä°¸] {Â^¿ º//Å Ä¿Y�ZË Ä] �Â//]�» Öfu Ö//ËZ��
 �Y�Z] dËÂ¬e [Z//] �{ ÕÁ �ÁM [Z//n�Y ½ZÀz//�
 Ã{Á|v» �{ ¶¯ �yZ//� |�� ¥|Å Z] ÄËZ»��
 ½ZÀz� ¾ËY �{Â] Õ|uYÁ �Y�Å ��� Á ½ÂÌ¸Ì» ®Ë
 ÖËZÅ Ã|�Á {ZË Ä] Y� ÄËZ»�//� �Y�Z] ½ÓZ § ÖËZ��
 ½Â»Y�Ìa ºÅ{�YÁ{ d·Á{ �{ Ö//��YÁ {Â¼v» Ä¯
 ½ÂÌ¸Ì» ®Ë Ã{Á|v» �{ ��Â] �yZ//� dÌ^je
 |�¿ ª¬v» Z«Z¨eY Ä¯ dyY|¿Y Õ|uYÁ �Y�Å��� Á

 Y� Ö��Â] ½ÓZ § �Y Õ�ZÌ�] ÖfËZ��Z¿ cZ^mÂ» Á
 ¾Ë�e \Ìn� ºÅ Äf°¿ ¾ËY Öfu Z//»Y �{�¯ ºÅY�§
 ��Â] dÌ �Á Ã�Z//]�{ ÖËZ�� cY�ZÆ�Y �//z]
 ¾ËY �Y Õ�//´Ë{ �z] �{ ÕÁ Ä//  ̄Y�//q {Â//^¿
 ½Z»� ½M �{ ¶¯ �yZ//� Ã{Á|v» Ä] ��¿�ZÆ�Y
 �yZ� ½ÂÀ¯Y ºÅ� �|ËÂ³ Ö» Á |À¯ Ö» Ã�Z//�Y
 Õ|uYÁ �Y�Å ��� Á ½ÂÌ¸Ì» ®Ë Ä¸a ÕÁ� ��Â]
 ÃZ»�}M �� �Á� �{ Ä¯ ��¿�ZÆ�Y ¾//ËY �{�Y{ �Y�«
 |� ��fÀ» �Â�¯ Ö¼�� ÕZÅ Ä¿Z//�� �{ ����
 Z] Y�Ë� {�] Á�§ d//Æ] �{ Y� ÄËZ»�//� �Y�Z] ½ÓZ §
 �Á� ¾ËY �{ ½Y�//Æe ��Â] ÕZÅÂ¸]Ze Ä//] ÖÅZ´¿
 Är¿M Z] ¶¯ �yZ� º«� �Ì´¼�q cÁZ¨e ÄmÂf»
 Är¿M ª^� �ºËÂ� Ö» ,{Â] Äf¨³ ÖËZ�� ¾//�v»
 ¾ÌÀr¼Å Á Ã|Ì�� d^i Ä] �Â�  ̄ÕZÅ Ä¿Z//�� �{
 ��Â] ¶¯ �yZ� ,��Â] ½Z»�Z� Ö¼�� dËZ�
 Z] , ���� ÃZ//»�}M �� Ä^À//� Ä� �Á� �{ ½Y�Æe
 Ã{Á|v» Ä] Á Ã|//� ÃY�¼Å Õ|uYÁ ����|//��

 �d�Y Ã|Ì�� Õ|uYÁ �
���
���
 Õ{Z�f«Y ½ÁZ// » Ä¯ Öf//��{Z¿ cZ//�Ô�Y
 Ö¼�� ÕZÅ Ä¿Z�� �{ ºÅ{�Ì� Õ�ÂÆ¼m �ÌW�
 �Y Õ�ZÌ�] Ze |� h�Z] {Â] Ã{�¯ �ZÆ�Y �Â//�¯
 d�{ ¾ËY Ä] d^�¿ Á Ã|� Äf¨�M�] ½Y�Y|»ZÆ�
 ¾Ì¼Å |ËZ� �|ÀÀ¯ ÖfËZ��Z¿ �Y�]Y ÕÁ cY�ZÆ�Y
 Öe|» ÕY�] ÖËZ�� ¾�v» Ze |� h�Z] �Ì¿ �»Y
 µÂ¬ ·Y�Ìv» Á \//Ìn� ÕZÅ��¿ �Y�]Y �Y d//�{
 Ä] �{ ���� µZ//� Ä¯ ÓZu Z»Y �|À¯ [Z//ÀfmY
 ¶¯ �yZ//� Á {Â//� Ö» ®Ë{�¿ {Ây ½Z//ËZa
 �Y�Å ��� Á ½Â//Ì¸Ì» ®Ë Ã{Á|v» �{ ��Â//]
 �{ �Y�Z] ½ÓZ § �Y Õ�ZÌ�] |¿� Ö» Zm�{ Õ|uYÁ
 Ã{Y{ �Y�« [Z�y Y� ÖËZ�� ,Ö�Z¼fmY ÕZÅ Ä°^�
 �yZ� {Â � Ã|�Á ½|�¿ ª¬v» ÕY�] ÕÁ �Y Á
 Á Õ|uYÁ �Y�Å ��� Á ½ÂÌ¸Ì» ®Ë Ã{Á|//v» Ze
 ��¿ Ä] Z»Y �|ÀÀ  ̄ÖËÂ´z//�Za \¸� ,½M �Y �Ì]
 Ä»Y{Y �Y �Z^mY Ä] ZË Y|¼ e ½ÁZ » ÕZ«M |//�� Ö»
 Ö¸^« ÄÌ�Zu�a Á Ö·ZnÀm ÕZÅ Ä^uZ�» Ä] ½{Y{
 ²¿�¼¯ �Â�u |À¯ Ö» Ö � Á Äf�Y{�] d//�{
 �Â�¯ ÕZÅ Ä¿Z//�� �{ Äf�~³ Ä] d^//�¿ Õ�e

�|�Z] Äf�Y{

معاون پر سر وصدا
محسن رضایی؛ نسخه پیچ جدید اقتصاد ایران

سهند اينانلو
روزنامه نگار



 |·Âf» ���Z§ ½Zf�Y ÃZ³�� �{ ���� d�Æ^Ë{�Y �� Ã{Y� ,Ö¼�Z« ºf��
 Ö�|ÀÆ» |��Y Ö�ZÀ��Z  ̄ÄfyÂ»M �¿Y{ ���ÁZ//�  ̄Õ�{Z» Á �|a �Y Ã|//�
 Ö³|¿�Z//� ÃZ³�Y�« Ã|¿Z»�§ Á �� µZ//� �Y ½Y�Y|//�Za ÃZb//� Â�� � ½Y�¼�
 ©Zv�Y �ÁZ�» ,{Y�¿ Õ|¼uY d·Á{ d¨¿ �Ë�Á ��� Ze �� µZ� �Y LZÌ^¿ÓY ºeZy
 Z] Õ{Z�f«Y �]YÁ� ÄÀÌ»� �{ ºÅ{�ZË d·Á{ ÖËY|f]Y µZ//� Á{ �{ Õ�Ì´¿ZÆm
 ÃY� �Ë�Á ÓZu Á �� µZ� Ze ÃZb//� Õ�Z°¼Å Z] ½Y�ËY d¨¿ �Á�§ �Â»Z» ,©Y��

�d�Y Ö�ÌW� ºÌÅY�]Y d·Á{ �{ Õ�Z��Æ�Á
 ÕY�mY �Â»Z» ºÅ{�Ì� d·Á{ �Z¯ ÕY|f]Y ½Z¼Å �Y Ö·Zu �{ Ö¼�Z« ºf��
 ,|� Ö�ÌW� ºÌÅY�]Y Õ�ÂÆ¼m d�ZË� Ã�Á{ �{ Öf·Á{ s�� ¾Ë�e ÄÌ//�Zu�a

�{Â^¿ ÄÌ�Zu �Y �Á{ Ä] �Ì¿ Ä¿Zze�Y�Á ¾ËY Ä] ÕÁ {Á�Á Ä¯
 Ä] ºÅ{�Ì� d·Á{ ÖËZÆ¿ ÄÀÌ]Z  ̄¶Ì°//�e �Y ¶^« ÁY {Ây Ä  ̄ÕY Ö//�YÂu
 ¾Ì]Z» ,{Y�¿ Õ|¼uY d·Á{ �{ Á ¾ËY �Y �Ìa Ä  ̄Ö¼�Z« ºf//�� �{� ¾»Y{ ½M
 Ä»Z¿�Z  ̄�{ Y� �Â�  ̄d¨¿ c�Y�Á Ö·Z� ¹Z¬» Õ|�e Ä¬]Z� ,�� Ze �� ÕZÅ µZ�
 [Zzf¿Y Õ�Z��Æ�Á ÃY� �Ë�Á ½YÂÀ� Ä] ºÅ{�Ì� d·Á{ �{ Ö·Zu �{ ,{�Y{ {Ây
 �{ ÕÁ Ä]�ne Á Ö//¿Y�¼� �Â»Y �{ ÁY ÖËY�mY ª]YÂ//� ,ÕÁ ½Z¬§YÂ» Ä  ̄|//�

�|ÀÀ¯ Ö» ½YÂÀ� [Zzf¿Y ¾ËY ¶Ì·{ ¾Ë�f¼Æ» Y� Õ�Z� ¾°�»
 ÕY� Ä//�¸m Õ�Y�³�] �Y ¶^« Ze Ä  ̄{Â] ÖËY��Á {Á|// » �Y Ö°Ë Ö¼//�Z«
 �{ Y� Õ�ZÌ�] ½Z³|ÀËZ¼¿ d^j» ��¿ {Â] Ã|� ª§Â» ,�¸n» �{ ÕÁ {Z¼f�Y
 ºf�� ÖËY�mY Ä¬]Z//� ,ª§YÂ» ÕY��Á �|À  ̄\¸m {Ây Ä] ½Y�¼� ½ÂÌ//�Ì¼¯
 Ö³|¿�Z� ÃZ³�Y�« �{ ÕÁ Õ|�e ½Y�Á{ Ä] �Â]�» Õ�Z� ¾°�» �{ Ö¼//�Z«
 ¾Ë�f¼Æ» ÕY�mY ÕY�] Ö§Z¯ Ä]�ne �Y Õ�Y{�Â//y�] ½YÂÀ� Ä] Y� ZÌ^¿ÓY ºeZy
 ½YÂÀ� ¾°//�» Ö¸» d�Æ¿ s�� ÖÀ Ë ºÅ{�Ì//� d·Á{ Õ{Z�f«Y s�//�
 Ö¿Y�¼� �Â»Y �{ Ö¼�Z« ºf//�� Ä»Z¿�Z¯ ÕÁ Z] ª§YÂ» ½Z³|ÀËZ¼¿ �|¿{�¯ Ö»
 �Y Á {�Y{ Y� dz//� ÕZÅ�Z  ̄Ä]�ne ÕÁ |¿{�  ̄¹Ô�Y Á Ã{�  ̄Ö]ZË��Y ª§Â» Y�
 Z] �Ì¿ �¸n» Z«Z¨eY Ä¯ ºÅ{�Ì//� d·Á{ s�� ¾Ë�f¼Æ» ÕY�mY ÕY�] Á� ¾ËY
 �{�Y{ Y� ¹�Ó Õ|À¼¿YÂe ,d�Y ½M �Ì´Ìa ¾°//�» |Ì·Âe �Æm ½Â¿Z« \ËÂ�e
 ,�¸n» ½Z³|ÀËZ¼¿ �Y {Z¼f�Y ÕY� ~yY �Á� �{ Ö¼//�Z« ºf//�� ,µZu ¾ËY Z]

�|� �Z� ÄÌ�Zu
 �Á{ Ä] Ö�YÂu �Y ,½ÓÂX//�» �Y �´Ë{ Õ�ZÌ�] |À¿Z» �Ì¿ Ö¼�Z« ºf//��
 ¹Ô�Y d·Á{ ÕY��Á ¾Ë�e�Z� ÄÌ�Zu �Y Ö°Ë Y� ÁY ½YÂf] |ËZ//� Á d�Y Ã{Â^¿
 Ö�YÂu �Y Ö°Ë ½YÂÀ� Ä] ���� µZ� �{ Öf¨¿ ¶¯{ ½|�  º³ ÕY�mZ» �{�¯
 w� ,d¨¿ c�Y�Á �] ÕÁ Õ|�e ½Z»� �{ {Y�//¿ Õ|¼uY d·Á{ ÕY|� Á �//��a
 ,{�¯ \Ë~°e Y� Öf¨¿ ¶¯{ ½|� º³ �Z//�Y �Y ½Z»� ½M �{ ÕÁ Äq �³Y �{Y{
 |ÌËZe Y� ¶¯{ ¾ËY ½|� º³ �^y | ] ÕZÅ µZ� �{ Ö¿ZuÁ� d·Á{ d¨¿ �Ë�Á Z»Y
 Ö¼�Z« ºf//�� ª§Â»Z¿ �Á�e �] ÖÀ^» Õ�Z^yY �Ì¿ ���� ¾Ë{�Á�§ �{ �{�¯

 {Â] Ã|� Õ�Ë� s�� ½ZÀ^· �{ �Á�e ¾ËY |� Äf¨³ �|� ��fÀ» {Z�Â» �//�Âe
�|� ÖjÀy ÄÌ¯�e cZ�Ô�Y ½Z»�Z� Õ�Z°¼Å Z] Ä¯

 ÖÀ^» Õ�Z^yY �Z�f¿Y Z] ¾ÌÀr¼Å �ÌyY ÕZÅ µZ//� �{ Ö¼�Z« ºf//�� ¹Z¿
 Á Ä¿ZÌ»�ÁZy ½Y{�» ¾Ë�e|À¼e�|« �Y Ö//°Ë d//��Æ§ �{ ÕÁ ¾f§�³ �Y�« �]
 Öf¨¿ {Z�§ Ä] ¹Â�Â» Ã|¿Á�a �{ ÕÁ Ä] �ÔfyY ¹ZÆeY �Y ÖËZÅ�^y ¾ÌÀr¼Å
 ºf�� ¹Z¿ �]�Â§ Ä¸n» ���� µZ//� �{ �{Zf§Y ZÅ ½Z]� �//� �] Ö¿Zn¿� ®]Z]
 �{�¯ ��fÀ» Ä¿ZÌ»�ÁZy ½Y{�» ¾Ë�e|À¼e�|« d��Æ§ �� Ä^e� �{ Y� Ö¼�Z«
 ÃZ´ËZm �{ ÕÁ Ä] {Z¼f�Y ÕY� ÕY�] ZÅ d¨·Zz» Á ZÅ d¬§YÂ» ¹Z¼e µÔy �{
 �{ {Ây Ö¿Y�Àz� �{ ,µZ�»Y �ÂË�Æ� ,Ö¼�Z« ºf�� ,Õ�Z//��Æ�Á ÃY� �Ë�Á
 ÕZm Ä] Y� {Â] Ã|//� [Zzf¿Y ½M ÕY�] Ä¯ ÕY Ä¿Zze�Y�Á ,ÃZ^f//�Y Ä] ,¾v�
 ¹Ô�Y Ö¿Y�Àz� ¾ËY �{ ÕÁ �{�  ̄¹Ô�Y d¨¿ c�Y�Á ,Õ�Z//��Æ� Á ÃY� c�Y�Á
 ZÆ¿M ,d¨¿ c�Y�Á �{ ¹�Â�u �Y �Á� ¾Ì·ÁY �{ Ä¯ ¹Y Äf�Â¿ Y� �Âf�{ �� �{�¯
 ÓZu Ä¯ ÕY Ä¿Zze�Y�Á ¹Z¿ ¹Ô�Y �{ ÃZ^f�Y ¾ËY �ºÅ{ Ö» �Y�« �Z¯ �Âf�{ �{ Y�
 ÃZ´ËZm Õ|�e ÕY�] ,�¸n» ½Z³|ÀËZ¼¿ �Y {Z¼f�Y ÕY� d§ZË�{ ÕY�] ºf//��
 \mÂ» {Â] Ö¿Y�Àz//� µZu �{ Á Ã|//� ��Zu �¸n» ¾v� �{ ,½M Ö·Z�
 �Y �Á� ½M Ä¯ Õ�^y ¾Ë�f¼Æ» d¨³ ½YÂe Ö» Ä¯ Õ�Â� Ä] �|� �Z�u Ã|Ày
 Õ�Zn» ÕZ�§ �{ d��� Ä] ºÅ{�Ì� d·Á{ ÄÀÌ]Z  ̄ÕY��Á {Z¼f�Y ÕY� Ä�¸m
 �] ÖÀ^» Õ�^y �{Â] �^y ¾Ì¼Å ,|//� ��fÀ» �Â�¯ Ö¼�� ÕZÅ Ä¿Z//�� Á
 [Zzf¿Y ½M ÕY�] Ä  ̄ÕY Ä¿Zze�Y�Á ¹Z¿ ¹Ô�Y �{ Ö�ÌW� Õ{ZÆÀ�Ìa �Ë�Á ÃZ^f�Y

�{Â] Ã|�
 Ã{Â^¿ �Z� ÄÌ�Zu ½Y|Àq {Z¼f�Y ÕY� d§ZË�{ �Y �a Z»Y Ö¼//�Z« ºf��
 Öu�� ,{�Y{ �Y�//« Y�mY d//�{ �{ ÕÁ Ä¿Zze�Y�Á �{ Ä  ̄Öu�� Z»Y �d//�Y
 �{ |¿YÂe Ö» Ä¯ Öu�� �d//�Y �ZÌ//�] ½Z¬§YÂ» Á ½Z¨·Zz» Z] Á ÄÌ//�Zu�a
 Öf·Á{ Õ�Z� ÃÂ^¿Y Ö�YÂu Á Äf�Y~³ �Æ» ¾°�» ÕZa ÕZm Za | ] ÕZÅ µZ�
 �Ì³�{ �Ì¿ Y� Õ| ] d·Á{ Ä//� Z»Y ,|� �Á�//� {Y�¿ Õ|¼uY ½Z»� �{ Ä¯ Y�

�|À¯ �Y�°e ,{�¯
 ®Ë Ä¿ÓZ� dyZ� s�� ÕY�mY �Â»Z» ºÅ{�Ì� d·Á{ �{ Ö¼�Z« ºf//��
 s�� �d�Y Ã|� Ö·YÂf» µZ� �ZÆq �{ ½M Ä»Y{Y Á �Â�  ̄�{ ¾°//�» ½ÂÌ¸Ì»
 ÕZÅ|»ZÌa Á cY�iY ,½M �]ZÀ» ¾Ì»Pe ÃÂv¿ �� �] �ÂÀÅ Ä  ̄¾°�» Ö¸» d�Æ¿
 cZ»ZÆ]Y Á ZÅ�³Y Á Z»Y ½M dyZ� ÃÂv¿ Á ¶v» ¾ÌÀr¼Å Á ½M Õ{Z�f«Y Ö¨À»
 ½Z�ZÀ��Z¯ �Y Õ{Y| e Ö³�Ze Ä] Ä¯ d//�Y Ö·Zu �{ ¾ËY �{�Y{ {ÂmÁ Õ{ZË�
 Ã{Y{ ½Z�¿ �À¯YÁ s�� ¾ËY Ä] �Ì¿ Öf·Á{�Ì£ Á Öf·Á{ Õ{Z�f«Y ½Y�ÁZ�» Á
 Y�mY c�Â� �{ Öfu ZË {�Y|¿ ½|� ÖËY�mY dÌ¸]Z« s�� ¾ËY |¿{�¯ ¹Ô�Y Á
 ºf�� |Ë{ |ËZ] �|�Z] Äf�Y{ �Â�¯ ÕY�] Õ�Ë~aZ¿ ½Y�^m ÕZÅ ÄÀË�Å |¿YÂe Ö»
�{Â] |ÅYÂy Äq Õ| ] Ö�YÂu Á {�] |ÅYÂy �Ìa Y� s�� ¾ËY Zn  ̄Ze Ö¼�Z«

دل بستن به جای دگر
رستم قاسمی؛ از ماجرای دکل نفتی تا نهضت ملی مسکن

مونا فاخر
روزنامه نگار
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 µZ� �{ ½Y{Z]M d¨¿ Ã|°//�¿Y{ �Y ÖmÁY {YÂm
 �«Z] |¼v» �//�Âe �»Z¿ ½|//� Ã|¿YÂy Ze ��
 Ö»Ô�Y ÕY�Â� ºÅ{�Ì� �¸n» �ÌW� ¥Z^Ì·Z«
 Á �Y�§ �a Õ�Ì�» ,d¨¿ Õ{ZÆÀ�Ìa �Ë�Á ½YÂÀ� Ä]

 �{�¯ Ö� Y� \Ì�¿
 Ö´·Z//� �� �{ ÖmÁY {YÂm ���� µZ//� �{
 Äf�� ¶Ì�ve Ä] Ze |� ½Y{Z]M d¨¿ Ã|°�¿Y{ {�YÁ
 Ä¯ {Â] | ] µZ� � �{Â� µÂ¤�» d¨¿ Ö�|ÀÆ»
 Á d¨¿ ½�Zz» Z] Y� d¨¿ d À� �{ ��Z¯ ÖmÁY
 Á {�¯ �Á�� [ÂÀm �Ìy d¨¿ ª�ZÀ» d¯�� �Z³
 Õ�Y{�] Ã�Æ] d¯�� ÖÀ§ d¿ÁZ » Ä] �� µZ� Ze
 �{ Ä¯ Õ�Ì�» ,|Ì�� Ö]ÂÀm ��³Y� �Z³ Á d¨¿
 d¨¿ c�Y�Á ½Z¼fyZ//� �yM Ä¬^� Ä] Y� ÁY dËZÆ¿

 �|¿Z�� �§Zu Á Ö¿Z¬·Z� ��Z¬e �{
 ,Ö//�ÌW� ºÌÅY�]Y ÄÀÌ]Z¯ Ö§� » �Y �//Ìa Ze
 ZÅ ½Z]� �//� �] ÖmÁY {YÂm ¹Z¿ Ä¯ Õ�Z] ¾Ë�yM
 ZÅ�Á� ½M �d�³ Ö»�] ���� µZ//� Ä] {Â] Ã{Zf§Y
 �Z³ Ö¸» d¯�//� ¶»Z��Ë|» d»Z« �{ Ä¯ ÖmÁY
 {�] Ö» �Ìa Y� Ö//u�� {�¯ Ö» dÌ·Z § ½Y�//ËY
 Ä] Y� �Ö»Ô//�Y Ä·Â· �y� ½YÂÀ� ZÅ Ä¿Z//�� Ä¯
 �{ {Â] �Y�//« s�� ¾ËY �|¿{Â] Ã{�//¯ ©Ô�Y ½M
 |�¿Za Á �Y�Å µÂ� Ä] ÕY Ä·Â· �y ¶»Z//� Y|f]Y
 Ä] Ä»Y{Y �{ Á Ã|� �Z£M ½Y�ËY [ÂÀm �Y Ä  ̄|//�Z]
 |�¬» �{Â� ÖÅY� ½ZÀ^· �b� Á ÄË�Â//� ,©Y��
 �^y  �|//� Ö» {Y|¼¸« ZaÁ�Y ,Ä·Â· �y ¾ËY ÖËZÆ¿
 ¾Ìf�z¿ ���� µZ//� Y� �Â�Â» ¾ËY Ä] �Â]�»
 |¼v» d//�Â¿ Á {�¯ �//�fÀ» ÕÁ Öe ��a �Z]
 d�Y �Y�« d¨¿ c�Y�Á d«Á d��a�� Õ{Z]M Ö¸�
 ¾ËY �Â�y �{ {Ây Õ�Â� Á Ö«Y�� ½ZËZf¼Å Z]
 |� Ö» Äf¨³ Z»Y �|À¯ �Y|Ë{ ÄËÂ¸�� �{ Ä·Â· �y

 �d�Y ÖmÁY {YÂm Ä·Â· �Â�y ¾ËY sY�� Ä¯
 Ö¸»Z��Ë|» ½Y�Á{ �{ Ä¯ Ö»Ô//�Y Ä·Â· �y

 �Y ,|//� s��» �Z³ Ö¸» d¯�//� �] ÖmÁY {YÂm
 µÂ� Ä] ÕY Ä·Â· �y d�¿YÂe Ö» �¿ZuY�� ��¿
 ½ZË�f�» �� �] Ä¯ |�Z] �f»Â¸Ì¯ ��� Á �Y�Å �
 Á ½ZnËZ]�}M �Y Ä¯ Â¯Z]Â¿ Ä·Â· �y Z] ZaÁ�Y Õ�Z³
 ZaÁ�Y Ä] ÄÌ¯�e ª//Ë�� �Y Á Äf//�~³ ��y ÕZË�{
 ¾ËY Ä] �Â]�» cY�//¯Y~» �|À¯ d]Z«� |//�� Ö»
 ½ÁZ » Ö¼Ìu� Z��|¼v» dË�Ë|» dve Ä·Â· �y
 Ö�¯ �|//� Ö» ¹Zn¿Y ºÅ{ d·Á{ �ÂÆ¼m �ÌW�
 �Z³ cY�{Z� ÕZÅ ÄÀË�³ �´Ë{ �Y Ö°Ë �e �Ìa Ä¯
 d¯�//� ªË�� �Y cY�Z»Y Ä] cY�{Z� Ä//¯ ½Y�ËY

 �{Â] Ã{�¯ ª¸ » Y� {Â] dÀ��¯
 d�¿YÂe Ä  ̄Ö»Ô�Y Ä·Â· �y �Y Ö//�z] ZÆÀe
 cY�{Z� ,{�Ì´] {Ây Ä] dÌ «YÁ �Y Ö//ËÂ] Á ²¿�
 �y Ã|ËY Õ�Ì³ ¶°� ÕY|f]Y �{ �{Â] ©Y�� Ä] �Z³
 µZ� Ze Ä¯ {Â] Ã|//� ÖÀÌ] �Ìa Ö»Ô//�Y Ä·Â·
 \ °» �f» ½Â//Ì¸Ì» �� Ze �� Ä//¿Y�Á� ����
 ¾ËY ¶¼� �{ �{Â//� ©Y�� Ö//ÅY� ½Y�//ËY �Y �Z³
 �Z³ ¾Ì»Pe ÕY�] Á Ä//·ZË{ ½Zf//�Y Ä] Ä  ̄cY�{Z�
 Ä] Ö �Z¬» �{ {Â� Ö» ¹Zn¿Y ZÅ ÃZ³Á�Ì¿ �ZÌ¿ {�Â»

 �|Ì�� ºÅ �Á� �{ \ °» �f» ½ÂÌ¸Ì»��
 {Z¬ ¿Y �Y �ËZÅ{�ÁZf//�{ �{ {Ây ÖmÁY {YÂm
 �|À¯ Ö» {ZË �Ì¿ ½Zf�¯Za Ä] �Z³ cY�{Z� {Y{�Y�«
 ½Zf�¯Za Á ½Y�ËY cZ»Z¬» ,���� µZ� ÃZ» {Y{�y
 Ä¿Y�Á� ½M �Z//�Y �] Ä  ̄|¿{�  ̄Z�»Y Y� Õ{Y{�Y�«
 Ö]ÂÀm ��Za �Y �Z³ \ °» �f» ½ÂÌ¸Ì» �� Ze ��
 ÃZ³ pÌÅ dËZÆ¿ �{ Ä  ̄Ö«Z¨eY �{Â� ½Zf�¯Za ÖÅY�

 �|�¿ Ö¸¼�
 �y {�Â» �{ cZ¬§YÂe �Y | ] µZ//� �� Z^Ë�¬e
 ºÅ{�Ì� d·Á{ ½|»M �Z¯ ÕÁ� Z] ,Ö»Ô//�Y Ä·Â·
 Ö¼�Z« ºf�� |¿{Â] ��fÀ» Õ�ZÌ�] Ä¯ Ö·Zu �{
 Z] ,|¿�] ÄÌ°e |À//�» ¾ËY �] d¨¿ ¾Ì//�Ìa �Ë�Á
 ¹Z¿ ,Õ�Z//��Æ� Á ÃY� c�Y�Á Ä] ÁY ½|//� ÖÅY�

 �|� s��» ZÅ ÄÀË�³ �Y Ö°Ë ½YÂÀ� Ä] ÖmÁY {YÂm
 ZÆ¿M �Y Ö°Ë Ä  ̄½YÁY�//§ ÕZÅ�³Y Á Z»Y �Y |// ]
 Ö¼�Z¯�Ì» {Â �» Ä] ÖmÁY {YÂm ½{�  ̄\�fÀ»
 �ÂË�Æ� Ä� Ä^À��ZÆq ÁY {Z¼f�Y ÕY� Ä�¸m ,{Â]
 Á {Á�Á Õ{Z^» Z¿Á�  ̄Õ�//Ì³ kÁY Z] Ä//  ̄Õ�Á� �{
 �Y�³�] ½Zf��ZÆ] �{ ,{Â] Ã|� Äf�] ½Y�Æe kÁ�y
 �f^v� Á d§�³ �Y�« ÃZ´ËZm d�a ÖmÁY �|�
 Á {�¯ �Z£M � 4Ä4̧ 7Å3O 3Â 4Å Z 3¼ 3̄  5 F 5× 4| 7¼ 3v7·Y� c�Z^� Z] Y�
 d§� �Y Ö�z� µYÂ»Y �Â�Â» ¡Y�� Ä] Ä¸�Z§Ô]
 Ö»Ô�Y ÕY�Â� �¸n» Ã|ÀËZ¼¿ ½Y�{Z¿ �ZÌ·Y Ä¯

 �{Â] ÄfyY{�a ½M Ä]
 d//�{ �Y Ä¬]Z//� ÕÁ� Ä»Y{Y �{ ÖmÁY {YÂm
 �{ Ä¯ Ö·Z//� lÀa Á Ö� �{ �d¨³ Á d//�Y~³
 Á �Ã��¹Z»Y ½Z»�§ ÖËY�mY {Zf� | ] Á d¨¿ d À�
 Öf�|¯Za Z] ¹{�¯ d»|y ½Z¨ �f�» {ZÌÀ] | ]
 Õ�Ìq �ºf�Å ��Ìf//� {Z�§� Õ{�§ Á d»|y
 �Â¿Z» ½M ÕÁ� Ö//�ÌW� ºÌÅY�]Y |Ì//� d·Á{ Ä¯
 Ä//�¸m ¾ËY �{ ÖmÁY ½Z¨·Zz» �{Â] Ã{Y{ Õ{ZË�
 Ä] d¨¿ d À� Ö¸ § �ZÌ¿ Á ÁY Õ�Z³ Ä¬]Z//� ÕÁ�
 ½Y|Àq Öf¨·Zz» Z»Y |¿{Y{ Ö» �Â¿Z» Öf¨¿ Ä¬]Z�
 �Á{ �{ Ã�ËÁ Ä] ÄÀ´¿� ½�Ì] Ä  ̄Är¿M Ä]Z�» Õ|m
 ½Z³|ÀËZ¼¿ ÕÂ� �Y ,{Â] Á� Ä]Á� ½M Z] �e�Y�Á ¹Á{
 �Y Ä¯ {Y{ Ã|//�Á ÁY �d//§�´¿ c�Â� Ö//mÁY Z]
 ��Ìf� {Z//�§� Á �Ö]Ô¬¿Y� ,�|»M�Z¯� Ö¿Y�Ë|»
 ¶yY{ dyZ� �Y Á Ã{�¯ Ã{Z¨f//�Y Ä¿Zze�Y�Á �{
 ¾ËY �{ ÖmÁY Ä¯ ÖËZÅ Ã|�Á Ã|¼� �|À¯ dËZ¼u
 �f�Ìa Ä¯ {Â] ÖËZÅ�Z�§ dÆm �{ {Y{ Ö» Ä�¸m

 �{Â] Ã|� {�YÁ d¨¿ ª]Z� �Ë�Á ÄÀ´¿� ½�Ì] Ä]
 ÕY� ��� Z] ÖmÁY Ä¯ {Â] Ö¿ZÀz//� ¾ÌÀq Z]
 ½Z°� ,�Àf¼» ÕY� �� Á ¦·Zz» ÕY� �� ª§YÂ»
 ½M �Y Y� ½Y�ËY ÕZÅ Ä¿Zze�Y�Á ¾Ë�e Õ|Ì¸¯ �Y Ö°Ë

 �{�¯ {Ây

اوج گیری اوجی
جواد اوجی؛ طراح »خط  لوله اسلامی« بر مسند وزارت نفت

نادی صبوری
روزنامه نگار



 �Á� Ö·Zu �{ ,Z¼Ì� Á Y|� ½Z»�Z� ª]Z� �ÌW� Õ�´//�� Ö¸� Ö¸ ·Y|^�
 ÕZÅ ²ÀË|¸Å ¾Ë�f³��] �Y d¯�� ¾Ì»Á{ Ö¸»Z��Ë|» Ö��¯ �] ÃZ» Õ{ ��
 Z] ÁY ¾Ì//�Ìa d//�a �{ ÕÁ Ä»Z¿�Z  ̄Ä  ̄{� ÄÌ°e Ä//¿ZÌ»�ÁZy Ö¼Ì//�Á�fa
 ½Y�Z´¿�^y Z] {Ây ÕÂ³ Á d¨³ ¾Ì·ÁY �{ ÁY �d//�Y Á� Ä]Á� Õ{ZË� ÕZÅ{Z¬f¿Y
 ÁY Ö�Ô�Y Ö] �Y Ä  ̄Õ|Àz^· Z] Á |Å{ x�Za cÓYÂ� �Y ®Ë pÌÅ Ä] d�¿YÂf¿
 dÌ �Á� ,�d�Y [Ây �Ìq Ä¼Å� ½Âr¼Å ÖËZÅ x�Za Ä] ,d//�Y{ dËZ°u
 ÕÁ� Õ�ÌiPe Ô¼� Ö»Â¼� �Z°§Y �Z�§ Á {�  ̄Ã|À�] ���Á �d�Y [Ây ½Y�Z°¼Å
 ÄmÂe ½Á|] d¨¿ �Ë�Á ÄnÌf¿�{ Á d�Y~´¿ �Z�u d�a ¾ËY �{ ÕÁ [Z�f¿Y
 �¯~e {ÂmÁZ] Öfu Á ÖÀ§ ÕZÅ Ö³�ËÁ ¹|� Ä] ZÀf�Y ½Á|] Á ZÅ Ä¿Z�� {Z¬f¿Y Ä]
 dÌ·Z § Õ�´�� Ö¸� Á d�´¿�] {Ây ºÌ¼�e �Y ,�Â�  ̄¶  ̄Ö���Z] ½Z»�Z�

 �{�¯ �Z£M ºÆ» d�a ¾ËY �{ Y� {Ây ÖfË�Ë|»
 ,ºÌÀÌ�¿ Ö» Z¼Ì� Á Y|� ½Z»�Z� ÕY Ä¿Z//�� ½Y�Z°¼Å d^v� ÕZa Öf«Á
 Ä] ÄmÂe Ä¯ {Â� Ö» �e ¾�Á� ½Z»�Z� ¾ËY �{ ÁY Õ�Z¯ dÌ�z//� �Y Õ{Z ]Y
 Ä  ̄ÖeZ�Â�Â» -|À  ̄{�//�Â³ Y� ºÆ» [Z�f¿Y ¾ËY ÕZÅ \Ì//�M |¿YÂe Ö» ZÆ¿M
 Z] �Ì¿ Z¼Ì� Á Y|� ½Z»�Z� �] Õ�´�� Ö¸� d�ZË� Ä»Z¿�Z  ̄|ÀÅ{ Ö» ½Z//�¿
 ½Z�ZÀ��Z  ̄�Y Õ�ZÌ�] Ã|Ì¬� Ä] Ä¯ Õ�Â� Ä] ,Ã{Â] Á� Ä]Á� Ö¿YÁY�§ ÕZÅ{Z¬f¿Y
 xË�Ze �{ ÖfË�Ë|» ½Y�Á{ ¾Ë�e ¦Ì � �Y Ö°Ë Õ�´//�� Ö¸� ½Y�Á{ ,Ä¿Z��

�d�Y Ã{Â] ½Z»�Z� ¾ËY
 Z¼Ì� Á Y|� ½Z»�Z//� ¦¸fz» ÕZÅ �z] dÌ·Z § �Y Ö¿Y|Àq �Ô�Y Ä  ̄ÁY
 -d�Y~³ �Z] Õ�Ì³ ºÌ¼�e �{ Y� ��zf»�Ì£ Ö¿ZÌ» ½Y�Ë|» d�{ ,d�Y|¿
 ºÌÅYÂy ½M |ÅZ//� �Ì¿ ÁY |Ë|m ÃZ´ËZm �{ Õ{Á� Ä] ÓZ¼fuY Ä  ̄Ö//�Â�Â»
 Z] Ö�Z^e�Y Ä¯ Õ{Y�§Y Á Â´z//�Za�Ì£ Á Ä]�ne Ö] Ö¿ZÌ» ½Y�Ë|» {Á�Á Á {Â]
 ½Y|¬fÀ» ºÆ» ÕZÅ Ö¿Y�´¿ �Y ,|//¿�Y|¿ Õ{Z�f«Y ºÆ» ²ÀË|¸Å ¾ËY d//Ì·Z § 

�d�Y Õ�´�� Ö¸�
 ZÅ{Z¬f¿Y Ä//] ÖËÂ´z//�Za ¹|� Á ½Y|¬fÀ» Z//] Ä//¿Z¨�À»�Ì£ {�Â//y�] 
 Á ZÅ ÃZ» �{ ���Z//§ lÌ¸y� |//Ë|m �ÌW� �Y Õ|//m ÖÀÌ] �Ìa ¾//Ì»Á{
 cY��¿ Ä] ÄmÂe Ö] ²//ÀË|¸Å Ä] {Á�Á �{ Ä¯ ÁY �d//�Y Á� �Ìa ÕZÅ µZ//�
 Z] ÄÆmYÂ» �{ Á� �//Ìa Ã�Á{ �{ Y� ÄËÁ� ¾Ì¼Å Z �« ,{�//  ̄¶¼� ½Y|//¬fÀ»
 Ä¯ d//�Y Ö·Zu �{ ¾ËY Á d//§�³ |ÅYÂy �Ìa �{ ¦//¸fz» cZ//�Â�Â»
 �Y�Z] Á Ö¼Ì//�Á�fa Ã�Âu �{ Ä¯ Õ|À¼e�|« �¬¿ Z] ��Z§ lÌ¸y ²ÀË|¸Å
 c�Â�» ½Á|] Á {Â] |ÅYÂy �Ë~a \Ì//�M d¼� ¾ËY �Y ,|À¯ Ö» Z¨ËY ¹ZÆ//�
 ­Z¿��y Ö]Y{�³ �{ Ä�Â¼n» ¾ËY ,{�°¸¼� ÖËÂ´z�Za ½Á|] Á ½Z�ZÀ��Z¯ 
 Ö¸ ·Y|^� ��Z] cZÌ�Â�y �Y Õ�ÓZ�|¿ÁZ�ËÂy ¾Ì] ¾ËY �{ �d§� |ÅYÂy Á�§
 �Â�Â» ¾ËY Ä  ̄{Â//] Z¼Ì//� Á Y|� �] ÕÁ ÖfË�Ë|» Ã�Á{ �{ Õ�´//�� Ö¸�
 �{ dÌ·Z § ÕY�] ¹�Ó Á Ö§Z¯ Ä]�ne �Y Ä¯ ÕÁ ½Z°Ë{�¿ �Y Öy�] |//� h�Z]
 ÕZÅ dÌ·Z § Ä] µÂ¤�» ,|¿{Â^¿ �Y{�Ây�] ½Z»�Z� ¾ËY �{ ÖfË�Ë|» ÕZÅ d�a
 Ã{�¯ d§ZË�{ ½Z»�Z//� �ÌW� �Y Ä¯ ÖeY�ZÌfyY Z] Z«Z¨eY Á |¿|//� ÖfË�Ë|»

 ÄnÌf¿ Á |//� Äf§�³ Ä�Â¼n» ¾ËY �{ ÄÀÌÆ]�Ì£ �ZÌ//�] ÖeZ¼Ì¼�e ,|¿{Â]
 ÕZÅ dÌ�z� ¥~u ,�^f » ½Y�Z� Ä»Z¿�] Á ½Y�Z//�¼¸Ì§ �Y Ö¸Ìy kY�yY ½M
 {�Ây�] �{ ½Z»�Z� Öf�{ ¾ÌËZa ½Y�Ë|» �Ze Á dyZe ,Ä¿Z�� Ã�Âu �Y~³�ÌiPe
 �ÅZ  ̄,�yZ§ ÕZÅ Ä»Z¿�] d§Y ,�ÂÆ�» ÕZÅ Ã�Æq ,Ö�ZÌ� ÕZÅ dÌ�z//� Z]
 Ä] Ä »Zm ¶Ì» �{ Ö�Æm Á |Ë|//� �ËY�§Y ,µZË�� Á Ä»Z¿�] |Ì·Âe |Ë|//�
 |Ë|� d§Y ,½ÂË�ËÂ¸e ÕZm Ä] Öf¿�fÀËY ÕZÅ ½ÂË�ËÂ¸e Á Ã�YÂÅZ» �Y Ã{Z¨f//�Y
 �Z^¨�Y dÌ �Á ,|»M�Z¯Z¿ Ö¿Z�¿Y ÕÁ�Ì¿ ÕÓZ] ¹�Âe ,½Z»�Z//� �{ Õ|»M�Z¯

 �|� �´Ë{ �Â�Â» ZÅ Ã{ Á ½Z´f��¿�Z]
 cZ¼Ì¼�e �{ ÕÁ ½{Â//] �Y{ ¹YÁ ,Õ�´//�� Ö¸� {�Â» �{ �´Ë{ Ö¿Y�´¿
 Z¼Ì� Á Y|� �{ ,d�Y ZÅ{ZÆ¿ Öy�] ½Z»�§ Ä] �Â³ Ä¯ ÁY �d//�Y ÖfË�Ë|»
 ¡Ô]Y Á ºÌ�Àe ZÅ ½Z³�Y �ËZ//� cY�Âf//�{ �]Ze Y� {Ây ÖfË�Ë|» cZ¼Ì¼�e
 |À¿Z» Õ{Z�f«Y ½Z³�Y ®//Ë �{ �Â�y Ä] µÔ¬f//�Y ¹|� ¾ËY Á {�//¯ Ö»
 �Á�] Ä] |¿YÂe Ö» ,{�Y{ Ä  ̄ÖËÓZ] �ZÌ�] Ö·Z» �{�³ Z] ��Z§ lÌ¸y ²ÀË|¸Å
 �Â´z�Za Ä¿ Á d�Y ½M µ�fÀ  ̄Ä] �{Z« Ä¿ ÁY Ä  ̄{Â� �nÀ» �ZÌ�] ÕZÅ Ã|�¨»
 ¹ZÆ� Ä��� ÄnÌf¿ �{ Ä¯ ÖfÌ§Z¨� ¶Ì·{ Ä] ��Z§ lÌ¸y ²ÀË|¸Å |Àq�Å
 dÌ¿Â�» ¾ËY Z»Y ,d�Y �Y{�Ây�] Ö^//�¿ dÌ¿Â�» ®Ë �Y ,{�Y{ ��Â] �{ ½M
 lËZf¿ Á �ZiM ZÆÀe Á {�Y|¿ ÃY�¼Å Ä] Õ�ÌiPe ÖfË�Ë|» ÕZ//Å Õ�Ì³ ºÌ¼�e �{
 ½M Äf^·Y Ä¯ |� |ÅYÂy �° À» Ä�Â¼n» ¾ËY Ö·Z» ÕZÅ c�Â� �{ Y| ] ½M

 �d�Y Äf�~³ �Z¯ �Y �Z¯ �´Ë{ ½Z»�
 ¾Ë�f³��] Á d�Y Ä�Â¼n»�Ë� d¯�� �� ÕY�Y{ ��Z§ lÌ¸y ²ÀË|¸Å
 [Â�v» ½Zf//�]�� ®Ì]Z//� �Y �a Ä¿ZÌ»�ÁZy �{ Ã�Âu ¾ËY �{ ²ÀË|¸Å
 -|///Å{ Ö» ½Z�¿ Y� ²ÀË|¸Å ¾ËY Ã{Z ·Y ©Â§ dÌ¼ÅY Ä¸X�» ¾ËY Á {Â� Ö»
 ,|¿Á�Y Ö¼Ì�Á�fa ,¹Z»Y�|À] Ö¼Ì//�Á�fa ÖÀ Ë Ä�Â¼n» ¾ËY ÕZÅ d¯�//�
 Ö¼Ì�Á�fa ,Ö¸�Â] Ö¼Ì//�Á�fa ,�n§ Ö¼Ì�Á�fa ,½ZËÂ³|Àe Ö¼Ì//�Á�fa
 cZÌ¸¼� ,��Za Ö¼Ì�Á�fa ,½Á�Z¯ Ö¼Ì//�Á�fa ,¹ÔËY Ö¼Ì�Á�fa ,¾Ì^»
 ®Ë �Å |À¸]|Ì] �Z³ ÃZ´�ËÓZa Á Õ�Â¿ Ö¼Ì//�Á�fa ,{Z³�Z�Za Öf À��Ì£
 ®Ë �Å dË�Ë|» Ä  ̄|¿Â� Ö» [Â�v» Ö¿Y�ËY ÕZÅ d¯�//� ¾Ë�f³��] Á�m
 Ö�z//� ½ZÆ³Z¿ Ä] Z»Y ,d//�Y �Y{�Ây�] ÕY Ã{Z ·Y ©Â§ dÌ¼ÅY �Y ½Z¿M �Y
 Ä¬]Z//� �Á� ®Ë Öfu ¾f//�Y{ ½Á|] ,Õ�´//�� Ö¸� Ö¸ ·Y|^� ½Âr¼Å

 �{�Ì³ Ö» �Y�« ²ÀË|¸Å ¾ËY �Y� �{ Ã�Âu ¾ËY �{ ÖfË�Ë|»
 ,ZÅ ºË�ve �§� Z] Ä  ̄d�Y �Y{�Ây�] Õ�f�Ì] dÌ¼ÅY �Y Ö¿Z»� �Â�Â» ¾ËY
 ÕY Ã�Á{ -|� |ÅYÂy �Z£M �Â�¯ �{ Öf¨¿ ÕZÅ d¯�� dÌ·Z § �Y Õ|Ë|m �Á{
 Á |Ì·Âe ,Ä //�Âe ÕZÅ s�� Ã�Âu �{ ZÅ d¯�//� ¾ËY dÌ·Z § �Æm Z] Ä//¯
 Á {Â] |ÅYÂy ÃY�¼Å ���Á ¶yY{ �Y�Z] ¾Ì»Pe ,Õ��Y ÕZÅ|»M�{ |//�� ,cY�{Z�
 ¾ËY ÕZÅ dÌ·Z § Ã�Âu �{ ÖfË�Ë|» cZ¼Ì¼�e ½|� Äf�m�] ÕZÀ » Ä] ¾ËY
 {Ây �Y Õ�Z°f]Y Äq �ËY�� ¾ËY �{ Õ�´�� Ö¸� |Ë{ |ËZ] -d//�Y ²ÀË|¸Å

 �{Y{ |ÅYÂy ½Z�¿

حمزه بهاديوند چگینی
روزنامه نگار

فرود در باند اشتباه
علی عسگری با کدام پیشینه
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 Õ�Y|¼f�ZÌ� �Ä·Z� �� Á d�Y ½Zf�{�Y ¶ÅY
 µZ� �� Ä]�ne �Y Ä»Z¿�Z¯ �{ Á d�Y Y�´·Â�Y
 ,{Y�¿ Õ|¼uY {Â¼v» �{�Ây Ö» º//�q Ä] c�Y�Á
 Y� ÁY ���� µZ� �{ ½Y�ËY ÄÌ�Zu�a �ÂÆ¼m �ÌW�
 Ze {Y{ ÃY� {Ây ÄÀÌ]Z  ̄Ä] Ö¿Z³��Z] �Ë�Á ½YÂ//À� Ä]
 �Y Õ�Z  ̄Ä»Z¿�Z  ̄�] �Ë�Á d¼//� ,�Z] ¾Ì·ÁY ÕY�]
 Ä¿|] Ä] Z°eY ÃZ´�Á�§ �Y ºÌ¬f�» Y� ÁY Á |ÀÌ//�À]

 �|À¯ dËY|Å ÄË�n» ÃÂ« Á d·Á{
 �{Â] Ö¿Z³��Z] c�Y�Á �Y|¿Z°� ÁY ,ºÆ¿ d·Á{ �{
 ºÌ�Àe ½Y�v] Z] Äf^·Y Ä¿Zze�Y�Á ¾//ËY Ä] �{Á�Á
 �{ Á |� ÃY�¼Å |Ì� \//� µZ¬e�a Á \Ì� �Y�Z]
 d¨¿ c�Y�Á Ä] ¾f§� ÕY�] ,�e�Y�Á Ã�Á{ ÕZÆf¿Y
 Y� d¨¿ c�Y�Á ½Z°//� Ö·Z� Á{ �d//�Y{�] �Ìy
 Öy�] Ä] ZÀ] ,�e�Y�Á Ã�Á{ �{ Á d//�Y{ Ã|Æ� Ä]
 Öf¨¿ �Ë|» Á �ZÀ//��Z¯ ��� �] ¢·Z] ,ZÅ dËYÁ�
 Y� ÄÀ´¿� �Y|»Z¿ ½�Ì] �ËZf¼Å �Y Ã|//¿Z» ÕZm Ä]

 �{�  ̄�ZÀ¯�]
 Á d·Á{ Ä//¿|] Ä] �{Á�Á �Y �//Ìa Ze Ä//f^·Y
 ÁY ,ºÆ¿ d·Á{ Ö//¿Z³��Z] �Ë�Á ½YÂÀ� Ä] [Z//zf¿Y
 t¸�» ÕZÅÁ�Ì¿ Õ{Z�f«Y ¦¸fz» ÕZÅ �z] �{
 ÃÁÔ� ,{Ây Õ�Z  ̄Ä»Z¿�Z  ̄�{ Á {Â] �Z  ̄Ä] µÂ¤�»
 ,Ö¼¸� cPÌÅ �{ dËÂ�� Á ÃZ´�¿Y{ �{ �Ë�|e �]
 {Á|u c|» Ä] ºÅ Y� Z°eY ÃZ´//�Á�§ Ö¸»Z��Ë|»
 ½Z¼fyZ� Ä] ,½M �Y �a Á d�Y{ Ã|Æ� Ä] µZ��
 \Àm ,�� Ì·Á ½Y|Ì» �{ Ö¿Z³��Z] c�Y�Á ¥Á� »

�{�¯ oÂ¯ ©Y�� c�Z¨�
 Ö¿Z³��Z] c�Y�Á �{ Y� \Ì�¿ Á �Y�§ �a µZ� �
 ÕZÅÓZ¯ cY{�YÁ �//� �] Ã�YÂ¼Å Á {�¯ Õ�b//�
 �´Ë{ Z] Öf À� Á Õ��ÁZ�¯ cÓÂ�v» Á Ö�Z�Y
 ,Öfu Ä  ̄ÖËZm Ze -d//�Y{ �·Zq ÄÀÌ]Z  ̄ÕY��Á
 �Z] {Â] �Y�« ºÅ sZ�Ìf�Y ÕY�] �¸n» Ä] �ËZa
 dÌ·Z § ÕZÅ�Á� ¾Ì�aYÁ �{ Ä¯ |Àq �Å -{Â//�
 �{ ½ZÀÌ//�¿ ½ Z¼·�Za cÓYÂ//� �Y ,ºf¨Å �¸n»

 �|¿Z» ½Z»Y �{ ,ºf¨Å �¸n»
 Ä»Z¿�Z¯ ®Ë Z] Ä¯ {Â] Ã|Ì//�� ½M d«Á ÓZu
 ½Z]ZÌy Ä] �� Ì·Á ½Y|Ì» �Y ,c�Y�Á Ä·Z� � Õ�Z¯
 ÁY {Y�¿ Õ|¼uY {Â¼v» �|À  ̄½Z°//» ¶¬¿ Ö¿Z¬·Z�
 ½Z°� ½{�b//� ÕZÅY|Ë|¿Z¯ �Y Ö°Ë ½YÂÀ� Ä] Y�
 Ã{�¯ [Zzf¿Y �|//Ë|m d·Á{ �{ d//¨¿ c�Y�Á
 Ö�Z¿ ÕZÅ �Àe Öy�] Á Ä »Zm Âm |Àq �Å �{Â]
 ÄËZ»�//� \//�¯ ÕY�] Y� ÁY �Z¯ �� cZ]Zzf¿Y �Y

 �{Â] Ã{�¯ dz� �ZÌ�] Ä »Zm �{ Ö�Z¼fmY
 ,Ö¼�Z¯�Ì» {Â �» ,{Â] Ä¯ Äq �Å ½Zf//�Y{
 ª¸ f» ÕY� ��� �Â¼n» �Y ÕY� ��� \//�¯ Z]
 Äf^·Y �|� d¨¿ �Ë�Á ,Ö³|ÀËZ¼¿ ÕZÅ Ö//��¯ Ä]
 c�Y�Á �Y Ö¼Ìe Z//] Ä¿Zze�Y�Á ¾ËY �{ ��Â//�u
 �f�Ì] µZ� Á{ Z»Y Ã�Á{ ¾ËY �|� ÃY�¼Å Ö¿Z³��Z]
 Á d¨¿ ÕZÅ Ä¿Zze�Y�Á ¹Z£{Y Z] Á |Ì//�°¿ µÂ� Ä]
 {Â] �Y�« Äq�³Y Á �Z//À¯�] d¼//� ¾ËY �Y ÁY ,Á�Ì¿
 Ä¿Zze�Y�Á Á{ ¾ËY ¹Z£{Y ½|� Ö¨fÀ» �Y | ] {|n»
 Ä°ÀËY ¶Ì·{ Ä] Z»Y ,{{�³�] {Ây Ö¸^« d¼//� Ä]
 �{ d¼� ¾ËY ÕY�] Y� Õ�´Ë{ {�§ �ÂÆ¼m �ÌW�

 �|� µ�� d¼� ¾ËY �Y ÁY Ô¼� ,{Â] Äf§�³ ��¿
 �{ Ö¼�Z¯�Ì» �Â�u ÕY�mZ» ½Z//ËZa ¾ËY Z»Y
 �Y | ] ,���� µZ//� �{ ÁY Ä°¸] -{Â^¿ d·Á{ Ä¿|]
 �Y d�ZÌ� Ä��� Ä] {|n» Ä·Z//� �� Ä¨«Á ®Ë
 ÕZÅ ¾Ì�Ë�ÂXe �Y Ö°Ë Ä] Á d�³�Z] Öf·Á{ �Â¿
 Õ�ÂÆ¼m d�ZË� ÕY|Ë|¿Z¯ ,Ö�ÌW� ºÌÅY�]Y|Ì�
 �Ìa �^Å� {ZÅ�§ ÃY�//¼Å Ä] Ä¯ ÁY �|//� ¶Ë|^e
 Á Õ{Z�f«Y ½Y�Y~//³ ¶Ë� ,cZ]Zzf¿Y Õ�Y�//³�] �Y
 cZ]Zzf¿Y Ä��� �{ �Â�u ÕY�] Ö�ÌW� Ö�ZÌ�
 ÖËZÅ Ã|ËY Ä�Â¼n» Á ¹ÁY|» �Z  ̄Z] |Àf�¿YÂe ,|¿{Â]
 cZ]Zzf¿Y �{ ¹{�» ÕY� ½|¿Z�¿ Ö��  ̄Ä] ÕY�] Ä¯
 ½YÂÀ� Ä] Y� Ö�ÌW� ,|¿{Y{ ÄWY�Y Õ�ÂÆ¼m d�ZË�

 �|ÀÀ¯ �Âf�Za Ä¿YÁ� ,ºÅ{�Ì� d·Á{ �ÌW�
 Ä»Z¿�] ½Z»�Z� �ÌW� ,Ö¼�Z¯�Ì» {Â �» ÓZu

 Ä¿Y�y |Ì¸  ̄Á d·Á{ k�y Á ¶y{ Á Ã{Â] Äm{Â] Á
 ÃZeÂ¯ Ã�Á{ ¾//Ì¼Å �{ Z//»Y -{�Y{ �Z//ÌfyY �{ Y�
 Äf§�³ Y� ÁY �Á{ Ö//�YÂu ºÅ �Z] ,�Ì¿ dÌ·ÂX�»
 �d//�Y Ã{�¯ Y|Ìa d·Á{ �{ Y� ½Y|¬fÀ» Öy�] Á
 Ã{Z¨f�Y Á Äm{Â] Õ��  ̄Ä  ̄d//�Y �ÁZ] ¾ËY �] ÁY
 Äm{Â] Á Ä»Z¿�] ½Z»�Z//� �»�« �y ,Ö·Âa ÄËZa �Y
 �»�« �y ¾ËY ¾f�°� Ã�ZmY ÖfuY� Ä] Á d//�Y

 �{Y{ |ÅYÂz¿ Y�
 �ËY�§Y Ä¸X�» Ä°¸] -{Â^¿ Y�mZ» ¹Z¼e ¾ËY Z»Y
 |��{ �� ��Âf» Z] d·Á{ ½ZÀ¯�Z  ̄­|¿Y  ©Â¬u
 ÓZ] ¹�Âe Ä¸¼m �Y cZÌ «YÁ Z] Y� ½M Õ�ZÌ//�] Ä¯
 �Z] Ä¯ {Â] Ö�Â�Â» ,|Àf//�¿Y{ Ö» \//�ZÀf»Z¿
 Äm{Â] Á Ä»Z¿�] ½Z»�Z//� �{ Y� Ö¼�Z¯�Ì» º//Å
 {Â] Ã{�¯ ¹Ô//�Y ÁY �{Y{ �Y�//« ÄmÂe ¶^Ì//� �{
 Äf�~³ ÕZÅ µZ//� Ö� ©Â¬u �ËY�§Y ÃÂv¿ Ä¯
 Ä] Á Ã|� ¹Zn¿Y Äm{Â] �Y k�Zy Ä¯ Ã{Â] ÖfÀ//�
 Ä] �d�Y Ã|� ÖÆfÀ» Õ�¯�» ®¿Z] �Y �Y�¬f�Y
 Ä] Äm{Â] Á Ä»Z¿�] ½Z»�Z//� �ÌW� ¶Ì·{ ¾Ì¼Å
 ÕY�] ÄËÁ� ¾ËY ½YÂe Ö¼¿ Ä¯ {�//¯ ¹Ô�Y duY��
 Y� ÖÀÌ´À//� ¹�Âe Á |]ZË Ä»Y{Y ©Â¬u d//yY{�a
 ®Ë �{ Äf^·Y ÁY �{�//¯ ¶Ì¼ve Ä »Zm ¹Â¼� Ä//]
 �ËY�§Y Ä] d^//�¿ d¨·Zz» ¹Ô�Y Z] �´Ë{ Ä¸u�»
 c�Y�Á Ö¼¸� cPÌÅ Á ½ZÀ¯�Z  ̄\ËY�� Á ©Â//¬u
 c�Â� �{ Ä¯ {Y{ �Y|�Å ZÅ ÃZ´�¿Y{ Á d//�Y|Æ]
 Õ��  ̄,Ö»Â¼� �]ZÀ» ¶v» �Y �ËY�§Y ¾ËY ¾Ì»Pe
 �ËY�§Y ºÅ �»Y ¾ËY Ä  ̄|� |ÅYÂy |Ë|�e Äm{Â]

 �{� º«� Y� ÕÁ Z] d·Á{ �{ ZÅ��¿ ¥ÔfyY
 �Y|¿Z°//� ,Ö¼�Z¯�Ì» {Â //�» µZu �Å Ä]
 Ã�Æq ½YÂf] |ËZ//� Y� Äm{Â] Á Ä»Z¿�] ½Z»�Z//�
 ¾Ì»Á{ �{ |Ë{ |ËZ] Ä¯ d�¿Y{ µZ�»Y Õ{Z�f«Y
 Ä¯ Õ�»�« �y �//] �|¬q ,|Ë|m ½�« �Y µZ//�
 ®¿Z] �Y �Y�¬f//�Y Á µÂa ª¸y ,Ã{�//¯ ¾ÌÌ e

 �{�¯ |ÅYÂy Õ�Z�§Za ,d�Y Õ�¯�»

خط قرمز آقای وزیر 
مسعود میرکاظمی؛ از کابینه احمدی نژاد 

تا بودجه ریزی در دولت رئیسی

پورانداخت معتمد
روزنامه نگار
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سالی که گذشــت شايد يکی از پر تنش ترين و ملتهب ترين سال های اقتصاد ايران بود. از تغییر کابینه تا 
ورود تصمیم گیران اقتصادی در دولت از دانشگاهی که از نظر علمی رتبه چندان بالايی نداشت و يا حمله 
ســايبری به پمپ بنزين ها که باعث اختلال در حمل ونقل عمومی شد. رويدادهای جنجالی چون لايحه 
بودجــه، ماجراهای کش دار حذف ارز ترجیحی و تور مالیاتی دولت و مجلس، اختلافات شــديد دولت و 
مجلس، محدوديت اينترنت با طرح صیانت از آن، کم نبودند. حکم بازداشت رئیس کل بانک مرکزی دولت 
روحانی هم ســروصدای زيادی بپا کرد، هرچند در آخر اين حکم نقض شد. اما تشديد ريزش های شاخص 
کل بورس و تحمیل زيان سنگین به میلیون ها سهامدار، يکی از مهمترين رويدادهای سال گذشته بود. با 
اينکه دولت وعده اجرای بسته نجات بورس را داد، اما افاقه ای نکرد و ريزش ها ادامه پیدا کرد. سهامداران 
هم اعتراض خود را با تجمع کردن مقابل مجلس و به تنش کشــاندن مجامع بورسی نشان دادند. در فصل 

پیش رو به اين موضوع پرداختیم که عرصه اقتصادی ايران در سال 1400 با چه رويدادهايی سپری شد؟

سال اعتراض و التهاب
رویدادهای مهم اقتصادی سال 1400چه بودند؟



 �Õ�Zn» ÕZ�§ Õ{�]�Z  ̄ÄËZa cZ»|y Á ½Y�]�Z  ̄©Â¬u �Y dËZ¼u� s��
 ¾Ë�f³��] �Y Ö°Ë Ä] Ä] Äf�~³ ÕZÅ ÃZ» Ö� ,¥Á� » d¿ZÌ� s�� ½Z¼Å ZË
 �Z�f¿Y �{ �¸n» �{ ZÅ�Á� ¾ËY Á d�Y Ã|� ¶Ë|^e ¹{�» ¹Â¼� ÕZÅ Ä£|£{
 Õ�Zm µZ� ½Zf�]Ze Ä] s�� ¾ËY ½|//� s��» Äf^·Y�d//�Y ÖËZÆ¿ \ËÂ�e
 Ã�Âu �{ {Y�//¿ Õ|¼uY {Â¼v» Õ�ÂÆ¼m  d//�ZË� ½Y�Á{ �{ �{{�//³ Ö¼¿�]
 Ã�Z] ¾ËY �{ Á s��» Ö¸» d¿�fÀËY h//v] Ö�Â�Â» �Å �Y �f//�Ì] ,cZ�Z^e�Y
 Öy�] ½ZÌ» �{ Y� Ã|//ËY ¾ËY Ä¯ {Â] Ö//�¯ ¾Ì·ÁY ÁY Á {Â] |//� Ã{Y{ Ã|�Á
 cZ�Z^e�Y Ä°^�� sZff§Y Á d¿�fÀËY  Ä //�Âe �Â� ¾Ì¼Å�{Y{ kYÁ� ½ÓÂX�»
 �Ì¿ Ä //�Âe ¹�ZÆq Ä»Z¿�] ¥Y|ÅY �Y Ö°Ë ½YÂÀ� Ä] Ö¸» d//¿Y�fÀËY ZË �Ö¸»

�d�Y Ã|� ¾ÌÌ e
 µZ� ÃZ»�Æ» ,�Z] ¾Ì·ÁY ÕY�] s�� ¾ËY d¨³ |ËZ] d¿ZÌ� s�� Z] Ä�]Y� �{ Z»Y
 �¸n» �{ Õ�Y|ËZa ÄÆ^m Â�� Á |Æ�» Ã|ÀËZ¼¿ �¨¿Z»�a ×Y��¿ �//�Âe ,��
 s�� ½M �Y |À] ®Ë Ä] Z�Â�y Ä  ̄ÖeY{Z¬f¿Y Ö¸Ì·{ Ä] ½Z»� ½M Z»Y ,|� s��»
 �¸n» �{ {�b//� Ö» t¸//�» ÕZÅÁ�Ì¿ Ä] Y� Ö·ZfÌnË{ Ö¿Z]��» Ä  ̄Õ|À]��
 Ä] �Á�� ÕY|f]Y �{ Á µZ�»Y ½Zf�]Ze�d§ZÌ¿ Ä»Y{Y ½M Ö���] Á |¿Z» cÂ°//�»
 �Y -{�Y{ �Y�« Ö���] �Âf�{ �{ d¿ZÌ� s�� {�  ̄¹Ô�Y �¸n» ,|Ë|m d·Á{ �Z¯
 ¹{�» ¹Â¼� Äq Á ½ÓÂX�» Öy�] ½ZÌ» �{ Äq ÕY Ã{�f�³ cY{Z¬f¿Y ½Z»� ½Z¼Å
 \ËÂ�e �Y Õ�Ì³Â¸m ÕY�] Õ{| f» ÕZÅ�Y��Z  ̄Á |� {�YÁ s�� ¾ËY Ä] Ä »Zm
 ,cZ�Y�f�Y Á cY{Z¬f¿Y Ã{�f�³ ¶Ì� ¾ËY ½|//� Õ�Zm �Y �a �{Zf§Y ÃY� Ä] ½M
 Z»Y �d�Y Ã|� k�Zy ÖÀ¸� ¾v� �Z  ̄�Âf//�{ �Y s�� ¾ËY {�  ̄¹Ô�Y �¸n»
 Ä] �´Ë{ �Z] d¿ZÌ� s�� ,{Â] Ã|� duY� Ö¼¯ ¹{�» µZÌy Ä¯ Ö¿Z»� d��{
 ¾ËY Ö���] ÕY�] |¿{�  ̄¹Ô�Y ½Z³|ÀËZ¼¿ �|Ë|m Õ�Ì�» �Y Z»Y d�³�] �¸n»

 �|ÀÀ¯ Ö» {ZÀf�Y Ö�Z�Y ½Â¿Z« �� ¶�Y Ä] ,s��
 Á d�Y �z� Ä] ºWZ« Ö³|ÀËZ¼¿ d¼�� ,Ö//�Z�Y ½Â¿Z« �� ¶�Y ª^�
 Ä] Y� Õ�Y~³ ½Â¿Z« �ZÌfyY |¿YÂe Ö¼¿ �¸n» �d�Ì¿ Õ�´Ë{ Ä] Õ�Y~³YÁ ¶]Z«
 ��Á �ZÌfyY |¿YÂe Ö» Õ�Á�� {�YÂ//» �{ Ö·Á |À  ̄�Y~³YÁ ÖePÌÅ ZË �z//�
 {Ây Ö¸yY{ ÕZÅ ½ÂÌ�Ì¼  ̄Ä] ¹Á{ Á {Zf¨Å ¶�Y dËZ�� Z] Y� ¾Ì¿YÂ« �Y Ö� ]
 |À¯ Ö» ¾ÌÌ e �¸n» Ä¯ Öe|» �{ ¾Ì¿YÂ« ¾ËY c�Â� ¾ËY �{ ,|À¯ �ËÂ¨e
��{Â] |ÅYÂy �¸n» Z] ZÆ¿M ÖËZÆ¿ \ËÂ�e Á {Â� Ö» Y�mY Ö�ËZ»�M c�Â� Ä]

 �{ Ä¯ ¾ËY ÕZm Ä] ,¶�Y ¾ËY �Z//�Y �] d¿ZÌ� s�� ,�e Ã{Z//� ½ZÌ] Ä]
 �Y �a Á |� |ÅYÂy Ö���] Ã�ËÁ Ö¿ÂÌ�Ì¼  ̄�{ ,{Â� Ö//���] ÖÀ¸� ¾v�

�|� |ÅYÂy Y�mY Ö�ËZ»�M �Â� Ä] Öe|» ½M
 ,d�Y{ {ÂmÁ Ä  ̄Õ�ZÌ�] cY{Z¬f¿Y {ÂmÁ Z] ,Õ�Zm µZ� ÃZ»{Y{�» º//��
 ½M �{ �|¿{�¯ d¬§YÂ» Ã�ËÁ ½ÂÌ�Ì¼¯ �{ d¿ZÌ� s�� Ö���] Z] ½Z³|ÀËZ¼¿
 Öy�] ½Z»� ½M �{Â] Ã{�  ̄�¨� ÄË�Â� Ä] Á {Â^¿ �Â�  ̄�{ �¸n» �ÌW� ½Z»�
 Y� Ã�ËÁ ½ÂÌ�Ì¼  ̄�{ s�� ¾ËY Ö���] �Âf//�{ {Ây ¥Z^Ì·Z« Ä  ̄|¿{�  ̄Z�{Y
 ½Z³|ÀËZ¼¿ �Y Öy�] �d�Y Äf§� �¨� Ä] Ö//�YÂu �Y ½|¿Z» �Á{ ÕY�] Á Ã{Y{
 Ä] �ZÌ�] Á ZÆ¿M [ZÌ£ �{ Ã�ËÁ ½ÂÌ�Ì¼¯ Ä] s�� ¾ËY µZ��Y |¿{�¯ Z�{Y �Ì¿

�|¿Â� �Â�Â» ¾ËY �¿Z» |À¿YÂf¿ ½Z¨·Zz» Ze Ã|� \ËÂ�e d���
 Ã�ËÁ ½ÂÌ//�Ì¼  ̄¾ËY �{ Ä  ̄d//�Y ¾ËY |f§Y Ö» ©Z¨eY ¶¼� �{ Är¿M Z»Y
 Á d//�Y{ |ÀÅYÂy �Â�u �¸n» ¦¸fz» ÕZÅ ½ÂÌ//�Ì¼¯ �Y Ö¿Z³|ÀËZ¼¿

 ½ÂÌ�Ì¼¯ �{ s�� ¾ËY \ËÂ�e �Y �a Ö//�Z�Y ½Â¿Z« �� ¶�Y �Z�Y�]
 Y�mÓY ¹�Ó s�� ¾ËY Á d//�Ì¿ ÖÀ¸� ¾v� �{ \ËÂ�e Ä] Õ�ZÌ¿ �´Ë{ Ã�ËÁ

�|� |ÅYÂy
 �Z£M Ã�ËÁ ½ÂÌ//�Ì¼¯ �{ d¿ZÌ� s�� Ö//���] ,½Z³|ÀËZ¼¿ ÕY� �Y �a
 Õ�ZÌ�] ½Z¨·Zz» Á {Â] s��» s�� ¾ËY Ä] ½ZÀr¼Å Ã{�f�³ cY{Z¬f¿Y �|�
 {| f» cZ�¸m Õ�Y�³�] �Y �a ,Õ�Zm µZ� ÃZ»�}M�� xË�Ze �{ �d�Y{ �Ì¿
 |� Ö» s�� ¾ËY Ä] Ä  ̄ÖeY{Z¬f¿Y Ä] �À¯YÁ �{ �¸n» ,Ã�ËÁ ½ÂÌ//�Ì¼  ̄�{
 Ze |¿Y{�³ Ö» �Z] �¸n» ÕZ//Å �ÅÁ�a �¯�» Ä] Y� s�� ¾ËY Ä  ̄{�  ̄¹Ô//�Y
 sÔ�Y dÌ¸]Z« �³Y Á {Â� Õ�Ì³ ºÌ¼�e ½M Ä] d^//�¿ �e Ö¬Ì¬ve Á �e Äfza

�{Â� �ËY�ËÁ ,{�Y{
 Ze {�Y{ d��§ �Á��� �¸n» Ö//�ÅÁ�a ÕÁ�Z] Ä¯ |//� Äf¨³ ½Z»� ½M
 �¯�» | ] Ö¼¯ �|À¯ ¹Ô�Y Y� {Ây ��¿ Á |Å{ ¹Zn¿Y Y� ��¿|» ÕZÅ Ö//���]
 Y� Ö¼Æ» cZ°¿ Á ¹Ô�Y Y� s�� cY{Y�ËY ÕY Ä»Z¿ Ö� �{ �¸n» ÕZÅ �ÅÁ�a
 �Ìa Y� cZÌ¸  ̄{� �m ÖÅY� |Ì�� Ö» ��¿ Ä] Ä  ̄{�  ̄{��Â³ ½M Z] �Z^e�Y �{

�d�Y~³ |ÅYÂz¿ �¸n» ÕÁ�
 s�� Ä] d^//�¿ Y� {Ây cY{Z¬f¿Y ¹Ô�Y ZÅ �ÅÁ�a �//¯�» Ä  ̄Ö¿Z»� Z//»Y
 {�  ̄ÖËZ¼¿Á� Õ|Ë|m s�� �Y \Ìn� Ö»Y|«Y �{ �¸n» ,{�  ̄s��» �¸n»
 d�Ì¿ Ö¸�Y Äz�¿ ,Ã{Y{ ��¿ ½M ÕÁ� ZÅ �ÅÁ�a �¯�» Ä¯ ÕY Äz�¿ d¨³ Á

�d�Y Ã|Ì�� {ZÆ¿ ¾ËY d�{ Ä] ÃZ^f�Y Á
 Ä  ̄d¿ZÌ� |Ë|m Äz�¿ ,ºË�Y~´] Õ�ZÀ  ̄Ä] Y� Ö//�YÂu ¾ËY ¹Z¼e �³Y Z»Y
 ºÌ�Àe� Ä] s�� ¾ËY ¹Z¿ .d�Y{ ÖËZÅ Ö³�ËÁ Äq ,{�  ̄ÖËZ¼¿Á� ½M �Y �¸n»
 ÃY�¼Å Ö¸^« Äz�¿ �Y Ö^Ì¯�e Á Äf§ZË �ÌÌ¤e �Õ�Zn» ÕZ�§ cZ»|y cY��¬»
 Ã{Z»�� Ä] s�� ¾ËY ÕZÅ Ã{Z» {Y| e �d�Y cZ�Z^e�Y c�Y�Á cY{ZÆÀ//�Ìa Z]
 �f�Ì] s�� ¾ËY cY�ÌÌ¤e Ã|¼� |ÀËÂ³ Ö» ½Z�ZÀ��Z  ̄Z»Y �d�Y Äf§ZË �ÅZ¯
 Ã{�°¿ Y|Ìa Õ{Â^Æ] s�� ¶¼� �{ Á Ã{Â] cY�Z^� Á cZ//¼¸¯ Z] Õ�Z] |u �{
 �¸n» ­�f�» ½ÂÌ�Ì¼¯ Õ�Zm µZ� ÃZ»|À¨//�Y ¹Â� ¾Ì] ¾ËY �{ �d�Y
 dÌ·Z § �Õ�Zn» ÕZ//�§ �{ ½Y�]�Z¯ ©Â¬u �Y dËZ¼u� ½YÂ//À� dve Ä¯
 ÕZf�Y� �{ Ä¯ Y� Öu�� cZÌ¸¯ Ö¨À» ÕO� ®Ë Á d^j» ÕO� �� Z] ,|À¯ Ö»
 ÄÌÆe d¿�fÀËY �] ½ZÌ»Z�¿ µ�fÀ¯ �ËY�§Y Á d¿�fÀËY Õ�j¯Y|u Õ�Z�{Á|v»

�{�¯ \ËÂ�e ,d�Y Ã|�
 ÕZ�§ ½Y�]�Z¯ �Y d¿ZÌ� s�� cZÌ¸¯ Ä¿ZÌ¨z» Zf^�¿ Á Ã{�]Zf� \ËÂ�e
 {Ây ¾Ì] �{ Ä  ̄ÖËY�mZ» ,|//� ¶Ë|^e Õ�^y \¼] Ä] �Á� ½Z¼Å �{ Õ�Zn»
 Ö¸yY{ ¾Ì¿YÂ§ ¥Ôy Ö»Y|«Y Öfu Á {�¯ {ZnËY Ö´f�{ Á{ d¸» Ä¿Zy Ö·ZÅY
 Ã{Â] Ö¿Â¿Z«�Ì£ �Z  ̄¾ËY |� ¹Ô�Y dËZÆ¿ �{ Ä  ̄ÖËZm Ze -|//� ¹Ô�Y �¸n»

�|� |ÅYÂy µZ�]Y Ä]Â�» Á
 d¿�fÀËY dÌ �Á Ã|ÀËM ½Y�´¿ ½ZÀr¼Å ¹{�» ,ZÅ �¼//�¯ ¾ËY ½ZÌ» �{
 |¿|¬f » ¹{�» ¹Â¼� �|Àf//��¿ �¸n» ÖËZÆ¿ ºÌ¼�e �Z�f¿Y �{ ,�Â//�¯
 ½|� �f¸Ì§ ,d¿�fÀËY |Ë|� dË{Á|v» ÕZÀ » Ä] ,d¿ZÌ� s�� ½|//� Y�mY
 Ä] Õ|m \Ì�M ¾ÌÀr¼Å Á |ÀÀ¯ Ö» Ã{Z¨f//�Y ZÆ¿M �Y �Á�»Y Ä¯ ÖËZÅ Ä»Z¿�]
 c�Â� �{ |ÀËÂ³ Ö» s�� ¾ËY ½ZuY�� Ä  ̄Ö·Zu�{ �|¿� Ö» ZÆ¿M ZÅ�Z¯Á \�¯
 ÕY�] Ö¸yY{ Ä]Z�» {�YÂ» ,Ö¸ § ÕZÅ ¾//�Ì°Ì¸aY ½|� k�Zy ��f//�{ �Y
 Á ¹Y�´¸e ½|��f¸Ì§ ª§Â»Z¿ Ä]�ne Z»Y |Àf//�Å \�ZÀ» Ä¯ {�Y{ {ÂmÁ ZÆ¿M
 Ö§� » ½M ½|//� ¾Ë�´ËZm ÕY�] ¥Y�³ ÕZÅ ÄÀË�Å ¥�� Z] Ä¯ ÖËZÅ Ä»Z¿�]
 Ã|ÀËM d¿ZÌ� s�� ÕY�mY Z] |/Å{ Ö» ½Z�¿ -d§�´¿ �Y�« µZ^¬f�Y {�Â» |�

�{Â] |ÅYÂy ®Ë�Ze �ZÌ�] �Â�¯ �{ Õ�Zn» ÕZ�§ �Y Ã{Z¨f�Y
 ,ZÅ�Z¯Á \�  ̄Ä] \Ì�M ,½Y�]Z  ̄��¿{�Â» ÕZÅ Ä»Z¿�] �Y Ã{Z¨f�Y dË{Á|v»
 �Y Õ{�YÂ» Á Ö¿ZÆm Ã|°Å{ Z] �Z^e�Y ½|�{Á|v» ,d¿�fÀËY d��//� �ÅZ¯
 ½YÂe Ö» �d�Y d¿ZÌ� s�� Ä] Ã|� {�YÁ cY{Y�ËY �Y Ö�z] ZÆÀe d//�{ ¾ËY
 Z «YÁ Ö//�¯ Ä¯ d//�Y ºÆ^» Õ�|« Ä] Ã{�¯ ÄWY�Y �¸n» Ä¯ Öu�� d¨³
 ZÆÀe Á |ÅYÂy w� ½M ÕY�mY �Y �//a ÖeY�ÌÌ¤e Äq Ä  ̄|¿Y{ Ö¼¿ Öf//��{ Ä]
 {Â� Ö» s��» ½Z¨·Zz» Á ½Z¬§YÂ» ��Âe Ä  ̄ÖËZÅ \Ë~°e Á |ÌËZe Ä] ½YÂe Ö»
 Ä] �Ì¿ Õ�ZÌ�] ÖÀ§ Á Ö«Â¬u cY{Y�ËY ½Z�ZÀ��Z¯ ¾Ì] ¾ËY �{ �|ÀÀ¯ {ZÀf�Y
 Ä] Ä¯ d�Y ¾ËY d�Y Ã|ÀÀ¯ ½Y�´¿ �ZÌ//�] Är¿M Z»Y |ÀÀ¯ Ö» {�YÁ s�� ¾ËY
 d¿ZÌ� ,Ã|� Ä  ̄Ö¬Ë�� �Å Ä] Ze Ã{�  ̄¹�m Y� {Ây ¹�� �¸n» |�� Ö» ��¿

�{�Z� Ö¿Â¿Z« Y� Ö¿Y�ËY ZÅ ½ÂÌ¸Ì» Õ�Zn» Ö³|¿� �Y

به مردمزخم کاری مجلس 
داستان صیانت از اینترنت

طرحی که جنجال آفرید

صبا نوبری
روزنامه نگار
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 ���©{Z� ¹Z//»Y ÃZ´//�¿Y{ {Â] �Y�« |Àq�Å
 d//Ë�Ë|»  Ã|°//�¿Y{  Ä^ //�  ½YÂ//À� Ä]
 ÕÓZ] �Y�e {Y�//§Y Á ½Y�//Ë|» ,{�YÁ�ZÅ ÃZ´//�¿Y{
 �ZfyZ//� Ä¿YÁ� Á dÌ]�e �Â//�¯ �{ Y� ÖfË�Ë|»
 ÃZ³ pÌÅ Z^Ë�¬e Ä  ̄Z//n¿M �Y Z»Y ,|À  ̄Ö//fË�Ë|»
 ¾ËY ,ÖeZÌ¸¼� Á Ö//¼¸� ÕZÅ{�Y|¿Zf//�Y ��¿ �Y
 -|À¯ Ö§� » �Y�f¼Å Õ�Ë|» d�¿YÂf¿ ÃZ´//�¿Y{
 �{ � ZÅY�´·Â�Y Ö//fu � Äf//�~³ ÕZ//Å d·Á{
 ÃZ´�¿Y{ ¾ËY ½Z´fyÂ»M �¿Y{ �Y Õ|m Ã{Z¨f�Y
 Ä¼Å �{ Ä¯ Y�q ,|¿{Y{ ½Z//�¿ Ö¸Ì» Ö] {Ây �Y
 {ÂmÁ Ä¯ ÖËZÅ Öf//�Z¯ Á º¯ Ä¼Å Z] Z//Å d·Á{
 |Æ e �] �//�ze �Â�Â» ½Z//Àr¼Å ,d//�Y{
 Ä] d§�³ ºÌ¼�e Z»Y ºÅ{�Ì//� d·Á{ �{Â] Ö·ÁY
 ÄmÂe ÃZ´�¿Y{ ¾ËY ÕZÅ dÌ§�� Ä] �´Ë{ ÕY Ä¿Â³
 Ö¸�Y ½Y�Ë|» �Z//] ¾ËY Äf//�~³ ¥Ôy�] -|À¯
 Öy�] ,�ÂÆ¼m �ÌW� ÕZÅ d¿ÁZ » Öy�]� d·Á{
 ©{Z� ¹Z»Y ÃZ´//�¿Y{ �Y �ZÅ d¿ÁZ » Á ½Y�//Ë�Á
 Ö¿ZÌ» ½Y�Ë|» ×Z//�Z» Ö·Y Á |¿Y Ã|//� [Zzf¿Y
 ¾Ì¿ÁZ » Á d//�{ ¾ÌËZa ½Y�Ë|» Á ½Y�ÁZ//�» Á
 d·Á{ Ä¿YÁ� ¶v» ¾//Ì¼Å �Y �Ì¿ ½Z//�ZÀ��Z  ̄Á
 {Z¬f¿Y {�Â//» �Â�Â» ¾ËY Ä¯ |¿Y Ã|//� Ö]Ô¬¿Y
 ¹{�» Á ZÅ Ä¿Z//�� ,Ö//�ZÀ��Z  ̄Ä »Zm |Ë|//�

 �d�Y Äf§�³ �Y�« �Y�Z] Á ÄqÂ¯
 �Y Ä  ̄Ö//¼Æ» ÕZÅ dÌ�z//� Ä//] Ö//ÅZ´¿
 Ö�ZÌ� ,Õ{Z�f«Y dË�Ë|» ÕY�] {YÁ�ZÅ ÃZ´�¿Y{
 ZÆ¿M Ä�ËZ¬» Á |¿Y Ã|//� dÌ]�e �Z¯ Á \//�¯ Á
 ÕY�Y{ ©{Z� ¹Z»Y ÃZ´//�¿Y{ ½ÔÌ�vf·Y ¡�Z§ Z]
 ¶Ì] ,Z»Z]ÁY ­Y�Z//] -d//�Y ÖÆmÂe ¶]Z« cZ°¿
 ­�Z» ,Õ|À¯ ¥Y ½Zm ,±�]|À� ¶Ë�� ,�fÌ³
 ,�Â]  k�Â//m ,d·Á�Á�  ,{�Â//§�{Y�  ,±�]�¯Y�
 ½Á�|¸¯ `Ì¸Ì§ ,Ä°¿Z¿�] ¾] ,ÖÀ»Y� dÌ» ,�Â³ µY
 d�Y ÖËÓZ] Á |À¸] d�Ì· �Y ÖËZÅ Ä¿Â¼¿ ZÆÀe ���Á
 Ä¯ {�¯ ÄWY�Y ÃZ´�¿Y{ ¾ËY ½Y�Ë|» �Y ½YÂe Ö» Ä¯
 Á Z°Ë�»M Ö¸yY{ dË�Ë|» �Y�e �{ ÖËZÅ dÌ�z�

 �|¿Â� Ö» [Â�v» Ö¿ZÆm cZ��R»
 ÕZÅ dÌ�z� ¾Ë�e Ã|� ÄfyZÀ//� ¶]Z¬» �{
 ÄfyZÀ//� ½Y�ËY �{ Ä¯ ©{Z//� ¹Z»Y ÃZ´//�¿Y{
 Ö¸� ,Ö¸Ì¸m |Ì //� |À¿Z» Õ{Y�§Y �Ì¿ |¿Y Ã|�
 Õ{ZÅ|¼v»  ,Õ�Á|¿Zy  ½Z//�uY  ,Õ{Z]M  t·Z�

 ¾¯� �¨À�£ ,Õ|¼v»�Âa Ö¨��» ,Z§Á Õ|ÅY�
 ¾Ì»ZË |ÌuÁ ,�Â�À» {ÁÁY{ ,Ö¸^m ½Z¼Ìa ,Õ{Z]M
 Ö¬//�� |Ìn» ,Ö¨Ì�· ºjÌ» ,ÖÀ¯ Õ�«Z] ,�Âa
 ÕZÅ d¼//� �{ ��Zu µZu �{ Ä¯ |Àf//�Å ���Á
 ,Ö//�ZÌ� ,Õ{Z�f«Y ÕZÅ ½Z»�Z//� �{ ¦¸fz»

 �|¿Y Ã|� dÌ·Z § Ä] µÂ¤�» Ö´ÀÅ�§
 ¾ËY ½ÔÌ�vf·Y ¡�Z§ �¬¿ Z»Y ½Z//Ì» ¾ËY �{
 �e ²¿��a Äf�~³ �Y ºÅ{�Ì� d·Á{ �{ ÃZ´�¿Y{
 c�Y�Á ½Âr¼Å Ö�Z�u ÕZÅ �¬¿ ,d�Y Ã|�
 �Â»Y c�Y�Á Ö�ZÌ� d¿ÁZ » ,�Z¯ c�Y�Á ,{Z�f«Y
 d¿ÁZ » ,ÖeZÌ·Z» �Â»Y ½Z»�Z//� d�ZË� ,Äm�Zy
 ,Ö»Y|zf//�Y Á Õ�Y{Y �ÌW� ,�Â//Æ¼m �ÌW�
 ,Õ�¯�» ®¿Z] d�ZË� ,��Â] ½Z»�Z//� d�ZË�
 ½Z»�Z//� �ÌW� ,�ÂÆ¼m �//ÌW� �f§{ �//ÌW�
 ,Z¼Ì�ÁY|� ½Z»�Z� �{ Ö¿Y�Ë|» ,Õ�Z� Ö�Â�y
 �Â»Y c�Y�Á Á Ö»Ô�Y {Z//��Y Á ²ÀÅ�§ c�Y�Á
 Ö´¼Å ­�¼³ Á ½Z//�ËZÅ Ä�Â¼n»�Ë� Á Äm�Zy
 ZÅ Ö«{Z� ¹Z»Y Ä¯ |Àf�Å Öf·Á{ ÕZÅ ½Z»�Z� �Y

 �|¿Y Ã{� ÄÌ°e ZÆ¿M ÕZÅ Ö·|À� �]
 {Ây Z] ÖÀÌ«Â//�» Á ¾Ë|¬fÀ» �Â�Â» ¾//ËY
 Ã{�y d·Á{ ¹Y|«Y ¾ËY Ä] Öy�] -{�Y{ ÃY�¼Å Ä//]
 Öy�] Á |¿�Y|Àa Ö» Ä//¿Ó{Z�Z¿ Y� ½M Á Ä//f§�³
 ºÆ� Äf�~³ ÕZÅ µZ� µÔy �{ |¿|¬f » �´Ë{
 Á Õ�Y{Y �Â»Y �{ ÃZ´//�¿Y{ ¾ËY ½ÔÌ�vf·Y ¡�Z§
 �³Y Öfu Á d�Y Ã{Â] �ÌqZ¿ �ZÌ�] �Â�  ̄ÖËY�mY
 Ã{�b//� {Y�§Y ¾ËY Ä] ÖfË�Ë|» Ã|¼� ÕZÅ �z]

 �{�Ây Ö¼¿ �] ÖËZm Ä] ,{Â�
 {�YÁ�ZÅ ÃZ´�¿Y{ Á{ �Y�e Ö���] Ä] Ä  ̄�Zf�Â¿ ¾ËY
 ÖËZÅ{Z¬f¿Y Z] d�Y ¾°¼» {�Y{�a Ö» ©{Z� ¹Z»Y Á
 ÃZ´�¿Y{ Á{ ¾Ì] Ä�ËZ¬» ÓÂ�Y Ä¯ |//�Z] Á� Ä]Á�
 Öf//��{ {Z¬f¿Y ¾ËY �|À¯ Ö» Ö¬¸e Ö¬�À»�Ì£ Y�
 Ö���] ,Ä�ËZ¬» ¾ËY �Y Ã|¿�Z´¿ ¥|Å Z»Y ,d//�Y
 ÃZ´�¿Y{ ¾ËY dÌÅZ» Ä�¨¿ Ö§ Ä¯ d//�Y Ö¸ËÓ{
 ÓÁY -{�] Ö» µYÂ//� �Ë� Y� dË�Ë|» ¶a �{ º//Æ»
 Ö�Z�fyY �ËY�� Z]  ÖÅZ´�¿Y{ {�YÁ�ZÅ ÃZ´�¿Y{
 ¾ËY Ä] {Á�Á ÕY�] {Y�§Y Ä¼Å Öe�Z^� Ä] Á d//�Ì¿
 Ö¿Z�°Ë �ËY�� ÕY�Y{ ½M �{ ¶Ì�ve Á ÃZ´�¿Y{
 ÃZ´�¿Y{ Ä] {Á�Á Ä¯ d�Y Ö·Zu �{ ¾ËY Á |Àf�Å
 �Â�ÀÌ¼Å Á Ö�Z�fyY �ËY�� ÕY�Y{ ©{Z� ¹Z»Y

 dÌ»Â¼� �Â�Â» ¾ËY Ä  ̄d�Y �Zy ÕZÅ ÄÌ¼Æ�
 Y� ÃZ´//�¿Y{ ¾//ËY �Y Ö//¸Ì�vf·Y ¡�Z//§ Á {Á�Á
 {Â� Ö» h�Z] ÄnÌf¿ �{ Á {�Z//� Ö» �Y{ Ä�|y
 �Zy {Y�§Y Ö»Â¼� ��À» �Y ½M ½ÔÌ�vf·Y ¡�Z§
 Ö»Â¼� �Z°§Y ¹Á� Ö¸�Y ¶»Z� ¾ËY Á |¿Â� Ö¬¸e
 ¹�Z� ÃZ´//�¿Y{ ¾ËY �Y Ä  ̄d//�Y Ö//¿Y�Ë|» ÕÁ� 

 �|¿Â� Ö» d·Á{
 ��¿ �Y ©{Z� ¹Z»Y ÃZ´�¿Y{ Ä¯ ½M �´Ë{ Äf°¿
 �Zf¼» ÃZ´ËZm ÕY�Y{ ½Y�ËY �{ Ö¼¸� Õ|À] Ä^e�
 �{ Ö�Zy Ä»Z¿�Z¯ ÄnÌf¿�{ Á d//�Ì¿ ÕY Ã�ËÁ Á
 �d�Y Ã{Y|¿ ½Z//�¿ {Ây �Y Ö¸¼� Á Ö¼¸� Ã�Âu
 |À¿Z» �Â//�¯ ÕZÅ ÃZ´//�¿Y{ Öy�] Ä] Ö//ÅZ´¿
 ¾ËY {Z�f«Y Ã|°�¿Y{ Ã�ËÁ Ä] Á ¦Ë�//� ÃZ´�¿Y{
 Á �^f » ÕZÅ ÃZ´�¿Y{ ÄmÂe {�Â» Ä¯ ÃZ´//�¿Y{
 Ö»Â¼� �Z°§Y |///Å{ Ö» ½Z�¿ d�ZÌ¿{ µÁY �Y�e
 Ö¸¸¼·Y ¾Ì] Á Ö//¸yY{ Ö¼¸� ÕZÅ Õ|À] Ä//^e� Á
 ¶WZ« ÃZ´//�¿Y{ Á{ ¾ËY ¾Ì] Õ|Ë|//� ¥ÔfyY
 Ö�z] Ä¯ d//�Y ½M ÕZÀ » Ä] ¾ËY Á |Àf//�Å
 ÃZ´//�¿Y{ ¾ËY �] º¯Zu Ö¼¸� �Y�e Ä] ZÅ{Z¬f¿Y �Y
 ¾ËY ½Y�//Ë|» d//�Y |¬f » Á d//�Y ¥Â� »
 �{ ,|À�Z] Õ|Æ f» ½Y�Ë|» �³Y Öfu ÃZ´//�¿Y{
 �Y Z»Á�· ,�Â�¯ �^f » ÕZÅ ÃZ´//�¿Y{ Z] Ä�ËZ¬»
 t�� �{� Ö��ze ÕÓZ] �ZÌ//�] �Y�e Á t��
 |Àf�Å Äf^·Y� |Àf�Ì¿ �Y{�Ây�] ��Â�  ̄dË�Ë|»
 �Y ºÅ Ö^�ZÀ» Zf^//�¿ ÕZÅ{�°¸¼� Ä  ̄Ö¿Y�Ë|»

 ��|¿Y Ã{Y{ ½Z�¿ {Ây
 ©{Z� ¹Z»Y ÃZ´//�¿Y{ �Z^f�Y �Y Ä¯ �´Ë{ Äf°¿
 �Âv» d·Y|� Á Ö»Â¼� ÃZ´//�¿Y{ ®Ë ½YÂÀ� Ä]
 µYÂ� �Ë� Y� ½M Á |ÅZ¯ Ö» �Â�  ̄{Y�§Y Ä¼Å ÕY�]
 �Â�u ¶v» ÃZ´�¿Y{ ¾ËY Ä¯ d//�Y ½M {�] Ö»
 Á d�Y �z�» Ö//�ZÌ� Á Õ�°§ ½ZË�m ®Ë
 Á d//�Y º¯Zu ½M �] Ö�Zy Ö//�ZÌ� ½Z¼f¨³
 Ã{�¯ ¶Ë|^e �z//�» �°¨e ®Ë Ã| ³ Ä] Y� ½M
 �ÌyY ÕZÅ ÄÅ{ µÔ//y �{ ½M Ä»Z¿�Z  ̄Äf^·Y Ä//¯
 Ö�Àm ®e Á ÖfÌ�Àm ÃZ´¿ �d�Y ¾�Á� Ô»Z¯
 Y� ½M Ä¯ d�Y Õ�´Ë{ �Â�Â» �Ì¿ ÃZ´�¿Y{ ¾ËY
 Y|m Ö¿ZÆm Äf^·Y Á Ö¿Y�ËY ÕZÅ ÃZ´�¿Y{ �ËZ//� �Y
 Ö�Zy ÃZ´¿ ½Z//¼Å �Y �Ì¿ �»Y ¾ËY Ä¯ |//À¯ Ö»
 Á d�Y Ã{Â] º¯Zu ½M �] Y|f]Y �Y Ä¯ Ã|� ¶�Zu
 d�Y ½M ,|À¯ Ö» {ZnËY �Â�Â» ¾ËY Ä¯ Ö���a
 ZÆÀe dË�Ë|» ,ÃZ´�¿Y{ ¾ËY ½Z��R» ��¿ �Y Ä¯
 ÃZ´¿ ®Ë Z] ºÅ ½M -d�Y �Â//�  ̄½Y{�» �fz»

 �½Y{�» Ä¼Å Ä¿ Á �Zy
 �Â//�¯ ÕZÅ ÃZ´//�¿Y{ dÌ �Á Ä//] ÖÅZ´¿
 ¹Z»Y ÃZ´�¿Y{ Ä] ½{Y{ dÌ¼ÅY |///Å{ Ö» ½Z�¿
 Ä�¨¿ Ö§ �Á�a�Ë|» ÖÅZ´//�¿Y{ ½YÂÀ� Ä] ©{Z�
 ÕZÅ{�Y|¿Zf//�Y {Â] �fÆ] Z//»Y ,{�Y|¿ Ö·Z°//�Y
 ÃZ´�¿Y{ |À¿Z» ÖÅZ´�¿Y{ |u �{ Y� {Ây Ö¼¸�
 �{ Ö¿Y{Zf//�Y �Y ZË Á {Y{ Ö//» �ËY�§Y ¦Ë�//�
 Ã|ÀËM ½Y�Ë|» dÌ]�e ÕY�] ÃZ´//�¿Y{ ¾ËY t�� 

 �{�¯ Ö» Ã{Z¨f�Y

از پل مدیریت تا میز مدیریت
ترافیک سنگین انتصاب دولتی ها از دانشگاه امام صادق

حمزه بهاديوند چگینی
25روزنامه نگار
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 ���� ÃZ» ½Z]M � Ä^À� Ä� �Æ� �� d�Z//�
 ÕZÅ ½Y�v] ¾Ë�e Õ|m �Y Ö//°Ë Ä¯ {Zf§Y Ö«Z¨eY
 �Y �Ì] �{ ¾//Ë�À] �{� º«� Y� ºÅ{�Ì//� d·Á{
 k�Zy ��f�{ �Y ½Y�ËY dyÂ//� ÃZ´ËZm �Y�Å �
 ÕZÅ ¶Ì^»ÂeY Á ¹{�» ¶Ìy Z] ZÅ ¾Ë�À] `¼a �|�
 Äq |Àf�¿Y{ Ö» Ä¿ Ä¯ |¿|//� Á� Ä]Á� ½Y{�³��
 ©Z¨eY ¾ËY Ä¯ |Àf�Y{ Õ�Â�e Ä¿ Á Ã{Zf§Y Ö«Z¨eY
 {Â^¿ �{ ½Z//»�¼Å �|Ì//�¯ |ÅYÂy µÂ� �|¬q
 ,Ö¼�� Õ�Zn» �Y ªÌ«{ Á ¥Z¨//� Ö¿Z�� �Ô�Y
 �¦¸fz» ÕZÅ dËYÁ� �Y {Â] �a Ö�Z¼fmY ÕZÅ Ä°^�
 Õ�^ËZ� Ä¸¼u ®Ë µZ¼fuY �Ì¿ �Ìq �Å �Y �f�Ì]
 �Ì¿ ¾ËY �Y �Ìa Ä  ̄Õ�Ìq �|� Ö» ½ZÅ{ Ä] ½ZÅ{

 �d�Y{ {ÂmÁ ½M Ä¬]Z�
 �y ZÅ|� dÌ·Z § Ä//¯ {Â] ÃZ» �Ìe �//�YÁY
 ¾ÌÀr¼Å Á {Zf§Y ªËÂ e Ä] ½Y�ËY ��Y�� �{ �Z�«
 Á dÌ¸] |Ë�y �¯Y�» Á |//� Â¤· {�YÂ» Ö� ] �{
 ½M �{ �{Zf§Y �Z¯ �Y �Ì¿ ¾ÅM ÃY� d¯�� dËZ� [Á
 Ö»Z¤Ìa |¿{Â] Á� Ä]Á� ½M Z] ½Y�§Z�» Ä¯ Är¿M �Á�
 �Õ�^ËZ� Ä¸¼u ¶Ì·{ Ä] {ZË� �ÌyZe �½YÂÀ� Z] {Â]

واکنش ها
 ZÅ ¾Ë�À] `¼a ½|//� k�Zy �Y|» �Y µZ^¿{ Ä]
 d^v� ½M �{ Ä¯ Ö¼//�� Ä¿Z//�� ¾Ìf//�z¿
 �Á� �Æ� �{Â] ZÀ//�ËY |� �Õ�^ËZ//� Ä¸¼u� �Y
 Õ�Y�³�^y ¾ËY ÖmÁ�y ÕÁ� Õ�^y Ä^À//� Ä�
 Ö¿ZÆ³Z¿ ��« d¸� Ä¯ ½YÂÀ� ¾ËY Z//] d§�³ �Y�«
 ZÅ�Æ//� �´Ë{ Á ½Y�Æe ÕZÅ ÃZ´ËZm �{ dyÂ//�

 �d�Y Ã{Â] Õ�^ËZ� Ä¸¼u
 cZ»Z¬» ÕÂ� �Y Ö�À¯YÁ pÌÅ d�Z//� ¾ËY Ze
 Ze {Â] Ã|�¿ Ã{Y{ ½Z//�¿ �Â�Â» ¾ËY Ä] Ö¼//��
 �{ ,dyÂ� Ö �« �Z£M �Y �a d�Z//� � Ä°ÀËY
 ÕÂ´Àz� ÖÅZ  ̄Ä¼�Z§ ,Ö¼�� �À¯YÁ ¾Ìf�z¿
 ÃZ´�Z] Ä] Öf¨¿ ÕZÅ Ã{�ÁM�§ �za Ö¸» d¯��
 Ã�Z]�{ Õ�Â§ ÕY Ä�¸m � �d¨³ ½YÂm ½Y�Z´¿�^y
 Ö¸» d¯�� �{ dyÂ� |À¼�ÂÅ Ä¿Z»Z� µÔfyY
 Õ�Y�³�] µZu �{ ½Y�ËY Öf¨¿ ÕZÅ Ã{�ÁM�§ �za
 �Ô�Y Ä//�¸m ¾f§ZË ½ZËZa �v» Ä] Ä¯ d//�Y

��|� |ÅYÂy Ö»Â¼� Ö¿Z��
 �Ë|» Ã|¿�Á�§ Ö¸� ,ZÅ Ä¿Z�� Õ�Ì´Ìa µZ^¿{ Ä]
 Ä¯ |//� Ö�|» d¨¿ c�Y�Á Ö»Â¼� �//]YÁ� ¶¯
 Á {�Y{ {ÂmÁ {Y�M c�Â� Ä] Õ�Ì³ dyÂ� ½Z°»Y
 ZÅ c�Z  ̄Ä  ̄d�Y ÖÅZ´f�{ Ã{Zf§Y �Z  ̄�Y Ä  ̄Är¿M
 ¶¬f�» ÕZÅ Ä¿Z�� Ö¿Y|Ì» cY|ÅZ�»�|¿YÂy Ö» Y�
 `¼a �{ ¦Ì¸°eÔ] ÕZÅÁ�{Ây ¦� �Y dËZ°u Z»Y
 Á c�Z¯ Z] Ä¿ Ä¯ d�Y{ ZÅ�Æ� t�� ÕZÅ ¾Ë�À]
 �|Àf�Y|¿ Õ�Ì³ dyÂ//� ½Z°»Y {Y�M c�Â� Ä] Ä¿

 Ö»Â¼� �]YÁ� ¶¯ �Ë|» ��¿ �ZÆ�Y �Y |// ] Ö¼¯
 �Y Y� �Õ�^ËZ� Ä¸¼u� �^y ZÀ//�ËY Ä  ̄{Â] c�Y�Á
 {�Â» {Ây d�Â¿ Á {�¯ ¥~u {Ây dËZ//� [Á
 ¾ËY �{ Ä�Â]�» �^y Á Äf§�³ �Y�« Õ�^ËZ� Ä¸¼u
 ZÅ�Æ� t�� �{ ½Z³|À¿Y� �d�Y Ã|� ��fÀ» ½Z»�
 d�Y|¿ �^y d��{ Ö�  ̄�ÂÀÅ Á |¿{Â] ½Y{�³��
 Ö¯ Ze d�Y �Y�« dÌ �Á ¾ËY Á Ã{Zf§Y Ö«Z¨eY Äq
 Ä] Ö�¯Ze ½Z³|À¿Y� Ä¼Å �Y �Ì] �|À¯ Y|Ìa Ä»Y{Y
 Ä] ZÆ¿M �Y Ö� ] Á |//¿{Â] Ã{�  ̄{�Ây�] ¶°//�»
 ¾ÌËZa Á ÓZ] Y� dyÂ� ÃZ´ËZm ZÅ Ã{ ¾Ë�À] µZ^¿{

 �|¿{Â] Ã{�¯
 Õ�Zn» ÕZ�§ �{ ÖËZÅ Ä ËZ� µZu ¾Ì¼Å �{
 ºÌ¼�e Z] dÌ �Á ¾ËY �Z^e�Y µZ¼fuY {�Â//» �{
 ½ZÅ{ Ä] ½ZÅ{ ¾Ë�À] d¼Ì« �ËY�§Y ÕY�] d·Á{
 Ä¯ |//� ¡Y{ �|« ½M cZ ËZ//� ¾ËY ,|Ìy�q Ö»
 d�Y{YÁ �À¯YÁ Ä] Y� �Â�¯ �Ë�Á Õ|ÌuÁ |¼uY
 d¼Ì« �ËY�§Y ÕY�] ÕY Ä»Z¿�] pÌÅ |À  ̄¹Ô�Y Z//e

 �{�Y|¿ {ÂmÁ ¾Ë�À]
 �Z] ¾ËY Ä  ̄{Â] Ã|Ì//�� {Ây �¯�¼  ̄Ä] �Á�
 Ä¸¼u µZ¼fuY� ½YÂÀ� Z] Y� Õ�^y �Ôa ��Z§
 g{YÂu Ä¿Zf//�M �{ ZÅ ¾Ë�À] `¼a Ä] Õ�^ËZ//�
 �¨ m �´Ë{ ÕÂ//� �Y �{�¯ �//�fÀ» �ÃZ» ½Z]M
 �za Ö¸» d¯�//� ¶»Z��Ë|» \�¿ Õ�ÓZ//�
 Õ�Â§ Ä�¸m ¶Ì°//�e �Y | ] Öf¨¿ ÕZÅ Ã{�ÁM�§
 �^y Á {�¯ |//ÌËZe Y� Õ�^ËZ//� Ä¸¼u µZ¼fuY
 ZÅ ¾Ë�À] `¼a ¶°�» Ã|ÀËM cZ�Z//� Ze Ä¯ {Y{
 �ÂÌ¿�Â¿ Ä¯ {Â] ¾ËY �Y | ] �|//� |ÅYÂy ¥���]
 Ö·Z� ÕY�Â//� Ä¿Zy�Ì]{ Ä] ®Ë{�¿ dËZ//� [Á
 �{ Ã|� {ZnËY µÔfyY Ä¯ d//�Â¿ Ö¸» dÌÀ»Y
 Õ�^ËZ� Ä¸¼u �Y Ö//�Z¿ Õ�Ì³ dyÂ� Ä¿Z»Z�
 |À§Y|a ½Z»�Z//� �Ì¿ | ] �Á� ®Ë �d//�Y Ã{Â]
 Ä¸¼u Ã�Z]�{ ÕY Ä//Ì�Ô�Y �Á|//� Z] ¶»Z��Ì£
 �Y ,dyÂ� �Ë�Âe |À¼//�ÂÅ Ä¿Z»Z� Z] Õ�^ËZ�

�{Y{ �^y �Â�Â» ¾ËY Ö¿Â¿Z« Õ�Ì´Ìa

پس از حادثه
 Är¿M ,Õ�^ËZ� Ä¸¼u ½|//� Ö �« Z] Á ÓZu
 Ö¯ �Z�ÁY .{Â] �Ìq ®Ë {Â] ºÆ» Ä¼Å ÕY�] Ä¯

 .{Â� Ö» Õ{Z�
 dyÂ� |À¼�ÂÅ Ä¿Z»Z� Ö¿Z^Ìf�a ÕZÅ ºÌe
 Ä] Y� ZÅ ÃZ´ËZm |¿{�¯ Ö» �Ô//e Ä¸�Z§ ¾ËY �{
 Õ{Á|v» {�YÂ//» �{ ZÆÀe Z»Y |//À¿Y{�³�] �Y|»
 Õ�Z¼//� d�´¿Y {Y| e ÄnÌf¿ �{ �|¿{Â] ª//§Â»
 ��� � d�Z� {Á|u �{ dyÂ� ÕZÅ ÃZ´ËZm �Y
 �´Ë{ ÕÂ� �Y �|Àf�³�Z] �Y|» Ä] Ä^À//� Ä� �Á�
 Ä^À//� Ä� Ä¯ ZÅ ÃZ´ËZm �Y ÖÆmÂe ¶]Z« �Z¼//�

 ¶°�» Z] Ã�Z]Á{ | ] �Á� |Àf�³�Z] �Y|» Ä] \� 
 �|¿{Â] Á� Ä]Á�

 ,Ä «YÁ �Y | ] �Á� ®Ë ÃZ» ½Z]M � Ä^À��ZÆq �Á�
 ÃZ´ËZm �� d//��Æ§ ÕY ÄÌ�Ô�Y �{ d¨¿ c�Y�Á
 dyÂ� d§ZË�{ ½Z°»Y Ä  ̄{�  ̄¹Ô�Y Y� dyÂ//�
 ÕZÅ ��Y�³ Z//»Y �{�Y{ {ÂmÁ Z//Æ¿M �{ ÕY Ä¿Y�ZË
 �{ ZÆÀe Ä  ̄d�Y{ dËZ°u ¾ËY �Y ZÅ Ä¿Z�� Ö¿Y|Ì»
 ½Z°»Y ÖËZe �� d��Æ§ ¾ËY �Y Õ{Á|v» �Z¼//�
 ¾ËY �Y cY|ÅZ//�» �{�Y{ {ÂmÁ dyÂ//� d§ZË�{
 Ö¿Z�� dyÂ� Ä  ̄ÖËZÅ ÃZ´ËZm Ä  ̄d�Y{ dËZ°u
 Á ¶ËÂ� ÕZÅ ¦� Z] Ã|//� Äf§�³ �� �Y ZÆ¿M �{

 �|¿{Â] Á� Ä]Á� Õ�f»Â¸Ì  ̄Z� ]

بازگشت کند به شرايط عادی 
 ®Ë �{ Ö¿Z�� dyÂ� ��« Á µÔfyY Äq�³Y
 d�³�Z] Z»Y ,{Zf§Y ©Z¨eY ½Y�ËY ��Y�� �{ Ä�v·
 � �{Â] ÖnË�|e Õ|//ÀËM�§ �Y|» Ä//] ZÅ ÃZ´ËZm
 �Y|» Ä] ÃZ´ËZm ��� Äi{Zu d//�~³ �Y | ] �Á�
 ½ZÀr¼Å ÃZ´//ËZm �Y�Å � �Y �Ì] Á Äf//�³�Z]
 �|Àf�Y|¿ Y� Ö¿Z//�� dyÂ� cZ»|y ÄWY�Y ½Z°»Y
 ���� Äi{Zu �Y �Á� � d�~³ �Y | ] ¾ÌÀr¼Å
 ���� �{ Á Äf//�³�] ¾ËÔ¿M d·Zu Ä] ÃZ´//ËZm
 c�Â� Ä] �¬§ ¾//Ë�À] ½ZÀr¼Å �´Ë{ ÃZ´//ËZm

 �|� Ö» Ä��� {Y�M
 ½{Y{ w� Ö´¿Â´q Äi{Zu �Y | ] ÕZÅ�Á� �{
 Äf§�³ �Y�« µYÂ� {�Â» �Ì¿ Õ�^ËZ//� Ä¸¼u ¾ËY
 {ZnËY dÆm ¾ËY �Y Ã�ËÁ Ä] �//��a Á ¹ZÆ]Y �{Â]
 dyÂ� |À¼�ÂÅ Ä¿Z»Z� dyZ��Ë� Ä¯ {Â] Ã|�
 ½Z»� �{ Öfu Á d�Ì¿ ¶�f» d¿�fÀËY Ä°^� Ä]
 �� µZ//� ½Z]M �{ d¿�fÀËY ÕY Äf¨Å � Ö// �«
 �|¿{Y{ Ö» Ä»Y{Y {Ây �Z¯ Ä//] ZÅ ¾Ë�À] `¼a �Ì¿
 ÕZÀ^» �//] cZ//�Ô�Y Õ�ÁZ//À§ ½Z//�ZÀ��Z¯
 ®Å ÕY�] Ä¯ |¿{�¯ Ö» ½YÂÀ� Ä¸X//�» ¾Ì¼Å
 dyZÀ� |¿�Y{ ¾ËÔ§M dÌÅZ» Ä¯ ÖËZÅ ºf�Ì�
 {Â] ZÀ » ¾Ë|] ¾ËY �d�Y ¹�Ó ºf�Ì� Õ�Z¼ »
 |À¼�ÂÅ Ä¿Z»Z//� Ä] Õ�^ËZ//� Ä¸¼u ÕY�] Ä¯
 Ä  ̄Ä¿Z»Z� ¾ËY Õ�Z¼ » �Y ÖeZ�Ô�Y |ËZ] dyÂ�
 �{Â] Ö» {ÂmÂ» d�Y {�§ Ä] ��vÀ» ÕY Õ�Z¼ »
 Ö·Ôm Z��»Ô£ ,Ä//¸¼u �Á� �Y |// ] �Á� �
 Ä»Z¿�] �{ ¶//»Z� �Ì£ |À§Y|a ½Z»�Z//� �//ÌW�
 P�À» �Â�y�{ Z¼Ì//� ®Ë Ä°^//� ®Ë ÃZ´¿
 ÕZÅ ¶Ì¸ve �Z//�Y �] �{�¯ ½YÂÀ� Ä//¸¼u ¾ËY
 Öm�Zy �Â�¯ ®Ë ¥�� �Y Ä¸¼u ¾ËY ÖeZ�Ô�Y
 ,d�Y Ã|� ¹Zn¿Y ZÅ d�Ì¿ÂÌÆ� Á ZÅ ÖËZ°Ë�»M Á
 ºÌf�Å Ö���] µZu �{ ÖÀ§ cZ�Ô�Y ��¿ �Y Z»Y
 Ä¸¼u P�À» Ã�Z]�{ ºÌ¿YÂe Ö¼¿ Ö �« c�Â� Ä] Á
 Ä] ZÅ Ö//���] �Y Ö//�z] Äf^·Y ºÌÀ¯ ��¿ �ZÆ�Y

�d�Y Ã|Ì�� ÄnÌf¿
 Õ�^ËZ//� Ä¸¼u ¾ËY ÕZÅ �¯�e Á cZ// ^e
 ÖnË�|e d//�³�Z] Z] ,d//�Y{ Ä»Y{Y ZÅ c|» Ze
 d//�~³ {ÂmÁ Z] ,Õ{Z� µYÁ� Ä//] Z//Å ÃZ´ËZm
 dËZ°u ¾ËY �Y Z//Å ��Y�³ ÃZ//» ®Ë �Y �f//�Ì]
 d§ZË�{ |À¿Z» Õ�Â»Y ÕY�] ½Y|¿Á�Æ� Ä¯ d�Y{
 ¶°�» Z] 	�� �Ì¸a �eZ§{ �{ dyÂ//� c�Z¯ 

 �|¿{Â] Á� Ä]Á�

یک روز بحرانی
حمله سایبری به پمپ بنزین ها چه شرایطی را رقم زد؟

سارا گودرزی 
روزنامه نگار
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 ÄWY�Y �¸n» Ä] Õ�Zm µZ//� ÃZ»�}M �� Ö·Zu �{ ,���� Äm{Â] Ä//vËÓ
 Ä] Á {Â^¿ ½M ÕZÅ Ã��^e �{ ÖvÌm�e ��Y dyY{�a �Y Õ�^y �´Ë{ Ä¯ |//�
 Ã|ÀËM µZ� �{ ÖnÌu�e ��Y ¥~u ÕY�] {Ây Ä»Z¿�] ,d·Á{ Ä¯ |Ì�� Ö» ��¿
 Õ|À¼§|Å Z] �^e�»� �� Ã��^e µÁ|m �{ {ÂmÁ ¾ËY Z] �|À¯  Ö» Ö//ËY�mY Y�
 Ö//�Z�Y ÕZÅÓZ¯ w�¿ sÔ�Y ½Y�^m ÕY�] ¦Ë{� Á{ �{ Y� Ö¤·Z^» ,�ZÅ Ä¿Y�ZË
 ½Y�^m ÕY�] ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å�� {Á|u Ä¯ ÕÂ//v¿ Ä] �{Â] Äf§�³ ��¿�{
 ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å �ZÆq �´Ë{ �z] �{ Á ÖÀÌ] �Ìa ZÅÓZ¯ ¾ËY w�¿ sÔ�Y
 Õ�Á�� Á Ö//�Z�Y ÕZÅÓZ  ̄�Y�Z] ºÌ�Àe ,Õ��ÁZ//�  ̄ÕZÅ Ã{ZÆ¿ Ä¿Y�ZË ÕY�]
 Ä  ̄{Â] �Â�Â» ¾ËY �Y �//a �{Â] Ã|//� ÖÀÌ] �Ìa Ä�Â]�» cY|Æ e ÄË{Ze Á
 Ö¿Z»Âe ���� ��Y ¥~u �� �] Ö»Ô�Y ÕY�Â� �¸n» Á d·Á{ �°¼//�¯

.{�¯ Y|Ìa {Á�Á ½Y�ËY {Z�f«Y Ä] Ö¿Z»� Äq �Y ��Y ¾ËY Z»Y �|� �Z£M

تاريخچه ارز ترجیحی
 cZ¿Z//�Â¿ Z] ,�Â//�  ̄�{ ��Y �Y�Z] Ä  ̄{Â] ���� µZ//� ÖËY|f]Y ÕZÅ ÃZ»
 ÖÆfÀ» ÄÅZ» Ä//� Ö� {Y�M �Y�Z] �{ �Ó{ w�¿ Á |//� ÃY�¼Å ÖÆmÂe ¶]Z«
 �Â�Â» ¾ËY �d§ZË �//ËY�§Y |��{ �� �Y �Ì] ,���� ÃZ//» ¾Ë{�Á�§ Ä]
 Ö´ÀÅZ¼Å {Zf� ºÌ¼�e Ä] �nÀ» ,{Â] �Â�¯ �{ Õ��Y Ö¿Y�v] �´¿Z//�¿ Ä¯
 �{ ÖvÌm�e ��Y ¦Ë� e �] Ö//À^» �ºÅ{�YÁ{ d·Á{� ¶^« d·Á{ Õ{Z//�f«Y
 ÕZÅ�ZÌ¿ ¾Ì»Pe �{ Ä »Zm �//�Âf» Á ¦Ì � �Z//�«Y �Y dËZ¼u ÕZf//�Y�
 Á �»�« d//�Â³ ,l¿�] ,Âm ,¹|À³ ¶Ì^« �Y� ÖËY~£ ¹Ô«Y Ã�ËÁ Ä] Ö//�Z�Y
 Ä]Â�» � |À] �Z�Y �] ,ÄnÌf¿ �{ �|� ����Á ¡�» ºze ,ÖeZ^¿ ¾£Á� ,|Ì¨//�
 ½Z//�°Ë �Â� Ä] ��Y w�¿ ,���� ÃZ» ¾Ë{�Á�§ �� xË�Ze �{ ½Y�Ë�Á cPÌÅ
 ¾ÌÌ e ½Z»Âe ���� µ{Z// » �Ó{ �Å �Z//�Y �] Õ��Y ¥�Z�» Ä¼Å ÕY�]
 ½Z�ZÀ��Z  ̄ÕÂ//� �Y Ö¿YÁY�§ cY{Z¬f¿Y ,ºÌ¼�e ¾ËY ¹Ô�Y �Y �a Z»Y �|//�
 Ä] Ä¯ |� s��» ÖvÌm�e ��Y Z] ZÅÓZ¯ Ä¼Å cY{�YÁ ��Y ¾Ì»Pe Z] Ä�]Y� �{

�|¿|� ºÌ�¬e �Ë� ÃÁ�³ �ZÆq Ä] ÖeY{�YÁ ÕZÅÓZ¯ ,½M \mÂ»

 �Y Õ�Ì³Â¸m ,Ö¸yY{ �Y�Z] cZ¿Z//�Â¿ µ�fÀ  ̄,d//�ZÌ� ¾ËY Ö¸�Y ¥|Å
 �Y Õ�Ì³Â¸m Á ZÅÓZ¯ �ËZ� Z] Ä�ËZ¬» �{ Ö//�Z�Y ÕZÅÓZ¯ d¼Ì« �ËY�§Y

 ,d·Á{ Ä¯ {Â] ºÌ¼�e ¾ËY }ZzeY �Y �a �|� ¹Ô�Y �Â�¯ ¹�Âe w�¿ �ËY�§Y
 ¾ÌÌ e Z] ���� ÃZ//»{Y{�» �Y Y� ÖvÌm�e w�¿ Z] ��Y �Z//�fyY d//�ZÌ�
 Öy�] ,Öe|» �Y �a Z»Y �{�¯ Y�mY Ö//�Z�Y ÕZÅÓZ¯ ½YÂÀ� Ä] ÓZ¯ º¸« ��
 d//��Æ§ �Y cZ]Â^u Öy�] Á Ã�¯ ,�»�« d//�Â³ |À¿Z» ÖËÓZ¯ ÕZÅ ÃÁ�³

 �|¿|� ¥~u ÖvÌm�e ��Y d§ZË�{ µÂ¼�» ÕZÅÓZ¯

ارز ترجیحی؛ سیاستی رانت زا
 ,|� �//�fÀ» �¸n» ÕZÅ �ÅÁ�a �¯�» ÕÂ//� �Y Ä¯ Ö//��Y�³ �]ZÀ]
 ½Z»Âe ���� w�¿ Z] Ö�Z�Y ÕZÅÓZ¯ cY{�YÁ ÕY�] ÖvÌm�e ��Y �Z�fyY
 �Â�¯ ÕY�] Õ�ZÌ//�] ÕZÅ ÄÀË�Å ,���� µZ//� ÕY|f]Y �Y �Ó{ �Å ÕY�Y Ä]
 ½ZÌ» Ã|� �Ë�Âe ÄmÂe ¶]Z« d¿Y� ,��Y�³ ¾ËY �]ZÀ] �d//�Y Äf//�Y{ �]�{
 ¶]Z« ,|ÀËM�§ ¾ËY �{ Ã|//�{ZnËY {Z�§ Á Ö//�Z�Y ÕZÅÓZ¯ ½Z³|ÀÀ¯{�YÁ
 �d�Y Ã|»M �¸n» ÕZÅ �ÅÁ�a �¯�» ��Y�³ �{ ¾ÌÀr¼Å �d�Ì¿ �Z¼£Y
 �´Ë{ �Y ,�Ì¿ Ö//�Z�Y ÕZÅÓZ¯ Ö¸yY{ ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe Ä] Ã|//�{�YÁ Ä»|�
 Ã|� ¶Ì¼ve ÕZÅ ÄÀË�Å �d�Y ÖvÌm�e ��Y Z] ZÅÓZ  ̄¾ËY cY{�YÁ ÕZÅ|»ZÌa
 Õ|u Ä] Ö�Z�Y ÕZÅÓZ¯ cY{�YÁ ÕY�] ��Y �Â¿ ¾ËY ¾Ì»Pe ¶v» �Y �Â�¯ Ä]

�|À¯ Ö» �Ë~aZ¿ [ZÀfmY Öe�Á�� ,Y� d�ZÌ� ¾ËY �{ Õ�´¿�Z] Ä¯ d�Y

کشمکش دولت و مجلس برای حدف ارز 4۲00 تومانی
 ��Y ¥|u {�Â» �{ �¸n» Á d·Á{ ¥ÔfyY ,���� Äm{Â] ºË|¬e �Y �//a
 d]Zi �¸n» Ä] d�Y Äf�¿YÂf¿ d·Á{ ,�¸n» {Z¬f�Y Ä] �|//� �Z£M ÖvÌm�e
 �|À¯ ¥~u Y� ÖvÌm�e ��Y |¿YÂe Ö» ¹{�» Ö³|¿� Ä] \Ì//�M ½Á|] Ä¯ |À¯
 ÄvËÓ Ä¯ |Ì�� ÄnÌf¿ ¾ËY Ä] cZ§ÔfyY ¹ÁY|e ¶Ì·{ Ä] d·Á{ Ä°ÀËY {ÂmÁ Z]
 ÕY|f]Y �{ Z»Y ,dyY|¿Y ªËÂ e Ä] Y� ½M Á |�� Ö¼¿ \ËÂ�e Ä] �¸n» �{ �Â¯~»
 Ö¿Z»Âe ���� ��Y ¥~u �] Õ{ZË� |Ì¯Ze ,�¸n» Ä] Äm{Â] ÄvËÓ ÄWY�Y Á ¾ËÁ|e
 ¥~u cY��y ÄÀÌ»� �{ Ä  ̄Õ{ZË� ÕZÅ�Y|�Å �Y �a Á �´Ë{ ÕÂ� �Y �d�Y{
 Ä] ºÌ¼�e Ö»Ô�Y ÕY�Â� �¸n» ªÌ¨¸e ½ÂÌ�Ì¼¯ ,|� Ã{Y{ ÖvÌm�e ��Y
 ÕY�] ªÌ¨¸e ½ÂÌ�Ì¼  ̄�d§�³ Ö�Y|]Y �Z¯Á�Z� ®Ë Z] Ö¿Z»Âe ���� ��Y �¨u
 Äm{Â] �� Ã��^e �{ Á {Y|¿ �ÌÌ¤e Y� d//·Á{ Äm{Â] �]ZÀ» ,�Â�Â» ¾ËY ¶//u
 Á |� dËÂ¬e �� Ã��^e �]ZÀ» ,�Z//�Y ¾ËY �] �{�¯ µZ¼�Y ÖeY�ÌÌ¤e ����
 ���� ��Y ¥~u ÕY�] d·Á{ ½M �Y �Ìa Ä  ̄Ã|� Äf§�³ ��¿ �{ �]ZÀ» �Â¼n»
 �ËY�§Y ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ��� Ä] {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ��� �Y ,{Â] Äf§�³ ��¿ �{
 �¸n» Á d�Ì¿ �z�» ½ZÀr¼Å �Â�Â» ¾ËY ¦Ì¸°e ,µZu ¾ËY Z] �{�  ̄Y|Ìa
 Á ÖfÌÀ»Y ,Öe�Z�¿ ÕZÅ{ZÆ¿ ½Z³|//ÀËZ¼¿ �Â�u Z] Ä  ̄ÖÀ¸��Ì£ Öf//��¿ �{
 Äm{Â] ÄvËÓ �{ ÖvÌm�e ��Y dÌ �Á Ö���] Ä] ,|� �Y�³�] Öf·Á{ ½ÓÂX�»
 �ÌW� ,¥Z^Ì·Z« ,½Z¬§YÂ» Á ½Z¨·Zz» cY�ZÆ�Y �Y �a Á dyY{�a Ã|ÀËM µZ//�
 Ä] �f�Ì] Ö���] ÕY�] Y� ÖvÌm�e ��Y Ä] �Â]�» |À] ,Ö»Ô�Y ÕY�Â� �¸n»
 �{ �¸n» ½Z³|ÀËZ¼¿ Ä  ̄|»M ºÅ �^y ¾ËY Äf^·Y �|¿Y{�³�Z] ªÌ¨¸e ½ÂÌ�Ì¼¯
 cY{�YÁ ÖvÌm�e ��Y ¥~u �Z¯Á�Z� ,ÃZ»|À¨�Y �� �Á� ÕY Äm{Â] ÕZÅ Ö���]

�|¿{�  ̄�z�» Y� Ö�Z�Y ÕZÅÓZ¯
 Ö¿Z»Âe ���� ��Y ¥~u ¹|//� ZË ¥~u �//� �] cZ§ÔfyY Ä°ÀËY {ÂmÁ Z]
 Ö¸�Y ½Z ¨fÀ» Ä  ̄|//� ¶§Z£ �Â�Â» ¾ËY �Y |ËZ^¿ Z»Y ,{�Y{ Ä»Y{Y ½Z//Àr¼Å
 Ö�Z�Y ÕZÅÓZ¯ ¥��» Á Ã{Â] |»M�{�a ÕZÅ ®Å{ ,ÖvÌm�e ��Y d//�ZÌ�
 Ã{Â] �]Y�] � {Á|u |»M�{ º¯ ®Å{ Ä� Ä] d^�¿ |À¼eÁ�i ®Å{ Ä� ��Âe
 ÕZÅ dË{Á|v» Ä] ÄmÂe Z] Ö¿Z»Âe ���� ��Y �]ZÀ» ¾Ì»Pe ¾ÌÀr¼Å �d//�Y
 ÄnÌf¿ �{ Ä  ̄Ã|� Ö´ÀË|¬¿ �ËY�§Y Á Äm{Â] Õ��  ̄{ZnËY \mÂ» �Â�  ̄Õ��Y
 ÖÆË|] �´Ë{ ÕÂ� �Y �d//�Y Äf§ZË �ËY�§Y �Ì¿ ZÅ d¼Ì« Ö»Â¼� t�//� ,½M
 �iY Ö] Y� ¹�Âe �ZÆ» ÕY�] Ã|�}ZzeY ÕZÅ d�ZÌ� ZÆÀe ,ZÅ d¼Ì« |�� Ä  ̄d�Y
 Ä] |¿YÂe Ö» ºfu �Â� Ä] ,ÖvÌm�e ��Y ¥~u Ä¯ d�Y Ö·Zu �{ ¾ËY �|À¯ Ö»
 {�¯ Õ�ÁM{ZË Y� Äf°¿ ¾ËY |ËZ] ½ZËZa �{ �{�Y~´] �iY ¹�Âe �] Ö¨¸fz» µZ°//�Y
 Ä  ̄{�  ̄ÄÌ^�e Ö¿Z��//� ÕY Ã|£ Ä] ½YÂe Ö» Y� Ö¿Z»Âe ���� ��Y ÕY�mZ» Ä¯
 ,d�Y Äf�Y{ µZ^¿{ Ä] �Â//�¯ {Z�f«Y ÕY�] Ä¯ Õ�ZÌ//�] ÕZÅ ½ZË� {ÂmÁ Z]
 ÖÀË�´ËZm ¹|� Á d�Ì¿ �z�» ½ZÀr¼Å ½M ½|�¿ ZË ½|//� Y|m ¦Ì¸°e
 ��y Ä] Y� ¹{�» d�Ì » ZÆÀe ,d�ZÌ� ¾ËY sÔ�Y ÕY�] \//�ZÀ» Õ�Z°ÅY�

�{Â] |ÅYÂy {Z�§ Á d¿Y� ¹ÁY|e ,{Z�f«Y �{ ½M ½|¿Z» Ö«Z] Á dyY|¿Y |ÅYÂy

گروه کالاهای 
نرخمحل تأمین ارزنوع کالاوارداتی

کالاهای اساسی گروه یک
و ضروری

درآمد حاصل از 
فروش نفت

نرخ بانک مرکزی 
 همراه با یارانه
 ۴۰۰۰ ریالی

گروه دو
مواد اولیه 

 و کالاهای واسطه ای 
و سرمایه ای

ارز حاصل از 
صادرات فرآورده های 
نفتی، پتروشیمی، 
محصولات فولادی 
و فلزات رنگی در 

سامانه نیما

نرخ بانک مرکزی

کالاهای مصرفیگروه سه
ارز حاصل از صادرات 
صادرکنندگان خرد و 
غیرحاکمیتی در بازار 

ثانویه
نرخ توافقی

گروه چهار
کالاهای لوکس 
و غیرضروری و 

کالاهایی که مشابه 
تولید داخل دارد

واردات این دسته از 
-کالاها ممنوع است

کار ناتمام
تمام ماجراهای حذف ارز 4200 تومانی

 از اقتصاد ایران

سارا محسنی
روزنامه نگار



 ½ÂÌ//�Ì¼¯ �ÌW� \ËZ¿ ,ÕÂ//�Â» º�Z¯ Ä¯ Õ�Á� ½Z¼Å �{ d//��{
 µZ^¿{ Ä] Ä  ̄Ö�  ̄�Å� {�  ̄¹Ô�Y ZfuY�� Ö»Ô�Y ÕY�Â� �¸n» Õ{Z�f«Y
 ���� Äm{Â] ÄvËÓ ,�{Á�] ½Y�ËY �Y ,d�Y Ö]Zf§M ®ÀÌ� Á Ö¬Ì//�Â» cÓM
 kÁ�y ��YÂ� ºÆ� Ä] Y� ZÅ ÃZ´¿ ,�¸n» Ã|ÀËZ¼¿ ��Â» ¾Ì¼Å Ze |� ��fÀ»
 |¿{Â] Ã{�b� �Â³ �¸n» Ã|ÀËZ¼¿ ÄÌ�Âe Ä] ÓZ¼fuY Ä  ̄Ö¿Y�§Z�» �Â�  ̄�Y

 �|À  ̄\¸m
 Äm{Â] ÄvËÓ �{ �Â//�  ̄�Y kÁ�y ��YÂ� ½Y�Ì» ªÌ«{ cZÌW�m Ä//q�³Y
 d�¿YÂe Ö» Öf�´¿Y�� [Z�u ®Ë Z»Y {Â] Äf§�´¿ �Y�« Ã�Z//�Y {�Â» ����
 µZ� Äm{Â] ÄvËÓ �{ d·Á{ �|À¯ �Z°//�M Y� �z] ¾ËY Ä] �Â]�» ÕZÅ Ã{Y{
 �Â�¯ �Y kÁ�y ��YÂ� ¶v» �Y |»M�{ ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» ���� {Á|u ,����
 d¼u� Ä] ���� µZ� Äm{Â] �{ ¢¸^» ¾ËY Ä  ̄Ö·Zu �{ {Â] Ã{�  ̄ÖÀÌ] �Ìa
 º«� ,Õ�]Y�]|Àq 5\�ZÀe ¾ËY ª^� �|Ì//�� Ö» ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» ��� {Á|u Ä]
 �Y�Å ��� Z] �]Y�] ���� µZ� �{ Ä¯ {�§ �Å ÕY�] �Â//�¯ �Y kÁ�y ��YÂ�
 d�ËÁ{ Á ½ÂÌ¸Ì» � Ä] ½M �Y | ] µZ//� �{ ,{Â] Ã|//� Äf§�³ ��¿ �{ ½Z»Âe

 ��]Y�] �� {Á|u Õ�Ìq ÖÀ Ë -d§ZË Ö» �ËY�§Y ½Z»Âe �Y�Å
 ¾�u d·Á{ �{ �|¿�Y|¿ º¯ ZÅ Ä]�ne d//�{ ¾ËY �Y ,½Y�ËY �{ ¹{�» Äf^·Y
 w�¿ �{ ÕY Ã�Z^°Ë �Æm ¾ÌÀq �Ì¿ ���� µZ//� Äm{Â] ÄvËÓ �{ Á Ö¿ZuÁ�
 �Y kÁ�y ��YÂ� w�¿ Õ�]Y�] Ä� �ËY�§Y �|� �Zv· �Â�¯ �Y kÁ�y ��YÂ�
 ��YÂ� ¢¸^» Ä¯ Y�q dzÌ´¿Y�] Y� Õ�ZÌ�] cY{Z¬f¿Y ¾Ì�Ìa d·Á{ �{ �Â�¯
 �|� Ã|¿Z�� ½Z»Âe�Y�Å ��� Ä] Ä] ½Z»Âe�Y�Å �� �Y ½ZÆ³Z¿ �Â//�  ̄�Y kÁ�y
 {Z¬f¿Y Z] �Ì¿ ,½Y�ËY ½Z¿Y{�³�Âe Ä »Zm �ÌW� ,�k�§�Âa ºÌÅY�]Y� ÄÅ�] ½M �{
 Z] ZÅ d·Á{ cZ»Y|«Y Ä¿Â³ ¾ËY �Y �Â�  ̄�Y kÁ�y ��YÂ� Õ�]Y�] |Àq �ËY�§Y �Y
 -|¿�Y{ Y� k�Zy Ä] �¨� |�« Ä¯ {�] ¹Z¿ Ö¿Z�¯ �ÄÌ^Àe� Á �Ä¼Ë�m� ½YÂÀ�
 �Â³ Ä] �f¼¯ ½Z�ËY|� Ä¯ {Â] Ö»{�» µZu ½Z]� Äf^·Y Ä¯ |Àe Ö//�À¯YÁ
 Õ�Â� Ä] d§ZË Ä»Y{Y Ä°¸] |�¿ ¦«Âf» ZÆÀe Ä¿ |¿Á� ¾ËY �|Ì�� Ö» ½ÓÂX�»
 ®Ë �ËY�§Y �Ì¿ ���� µZ� ÕY�] ���� µZ� �Â//�¯ �Y kÁ�y ��YÂ� Ä¯
 �|Ì//�� �µÁY �¨//� ÕY�]� ½Z»Âe �Y�Å ��� Ä] Á {�  ̄Ä]�ne Y� Õ�]Y�] ºÌ¿ Á
 µZ� �{ �Â�  ̄�Y kÁ�y ��YÂ� ÕY�] |¿|� ¹�¸» ½Y�§Z//�» ,�´Ë{ c�Z^� Ä]
 �¨� ÕY�] Á �Y�Å ��� ¹Á{ �¨� ÕY�] ,½Z»Âe �Y�Å ��� µÁY �¨� �{ ����

�|¿�Y{�b] ½Z»Âe �Y�Å ��� ¹Â�
 ¾Ì//�Ìa d·Á{ tËYÂ· Z] ���� Äm{Â] Ä//vËÓ Ã|¼� ©�§ ,µZu ¾ËY Z//]
 ÄvËÓ �{ -d�Y ½M dÌ§Z¨� ,��Â//�  ̄�Y kÁ�y ��YÂ� {�Â» �{ Z�z//�»�
 �Â//�  ̄�Y kÁ�y ��YÂ� w�¿ ®Ì°¨e Á cZÌW�m �Y Õ�//^y ���� Ä//m{Â]
 ��YÂ� ½Y�Ì» Äq d§ZË�{ |�« Ä  ̄d//�Y Ã{�°¿ �z�» d·Á{ Á d//�Ì¿
 \mÂ» Ä¯ {Â] dÌ§Z¨� ¹|� ¾Ì¼Å �{�Y{ ¦¸fz» ÕZÅ�¨//� ÕY�] Y� kÁ�y
 |À¿�] ¾Ì¼ze Y� Ã|ÀËM µZ� ÕZÅ w�¿ ,Ö¿� Ä¿Z¼³ �Z//�Y �] Õ�ZÌ�] Ze |//�
 ¾ËY Ze |Ì�� Ö» ��¿ Ä] d��{ Õ�]Y�] �� �ËY�§Y ,cZ^//�Zv» �Z�Y�] Ä¯
 ¹Ô�Y ZfuY�� ZÀ¸ËY Z] Â³Á d¨³ �{ d·Á{ ÕÂ´Àz� Ö»�Æm Õ�{ZÆ] Ö¸� Ä¯
 ¾ËY �{ Á d�Y Äf�Y|¿ Ö�ËY�§Y Ä¿Â³ pÌÅ �Â//�  ̄�Y kÁ�y ��YÂ�� Ä  ̄{�¯

 ½M Ä  ̄Ã|� �f�Ì] kÁ�y ��YÂ� �Y Ö�Z¿ |»M�{ ¶  ̄ÖÀÌ] �Ìa ZÆÀe �Â�y
 d·Á{ ÕÂ´Àz� �Â�À» ��d//�Y ÖËZ¿Á�  ̄ÕZÅ dË{Á|v» �ÅZ  ̄��Zz] ºÅ
 Ä¿ kÁ�y ��YÂ� d§ZË�{ ¶v» �Y Ã|� ÖÀÌ] �Ìa |»M�{ �ËY�§Y Ä  ̄{Â] ¾ËY
 �Z¼� �ËY�§Y� �Â�e \�u �] Ä°¸] ��YÂ� ¾ËY �w�¿ ½{�  ̄�f�Ì]� Z] Z§��
 Ã{Â] Ã|� ÖÀÌ] �Ìa �Z¿Á�  ̄Õ�Ì³ Ä¼Å ½{�  ̄�¯Á�§ Ä] ÄmÂe Z]� �½Y�§Z�»
 Z] �Ì¿ �¸n» Õ{Z�f«Y ½ÂÌ�Ì¼  ̄Â�� �´¿YÂe Ö^fn» ,¾ËY �] ÃÁÔ� �d//�Y
 Ä  ̄{�  ̄Õ�Z� ¥Z¨� Y� Ä¸X//�» ¾ËY Ö¸°//� Ä] d·Á{ �Â�À» ÖvËÂ¸e |ÌËZe
 ¶^« ÕZÅ µZ� Ä] d^�¿ �Â�  ̄�Y kÁ�y ��YÂ� ¶v» �Y d·Á{ |»M�{ ½Y�Ì»�
 ,���� Äm{Â] �{ ºÅ{�Ì� d·Á{ �d�Y Ã{�°¿ Ö¿Y|Àq cÁZ¨e Z¿Á�  ̄�ÂÌ� �Y
 Á d�Y Äf§�³ ��¿ �{ ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» ���� Y� �Â�  ̄�Y kÁ�y ��YÂ� ½Y�Ì»
 {�ZÌ¸Ì» ��� Á ���� µZ//� ��YÂ� �Y �f¼  ̄½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» ��� ÖÀ Ë ¾ËY
 ��YÂ� Ä  ̄d¨³ ½YÂe Ö» �Z�Y ¾ËY �] -���� µZ� ��YÂ� �Y �f�Ì] ½Z»Âe

��d�Y Ã|� ¾ÌÌ e Z¿Á�¯ �ÂÌ� �Y ¶^« ÕZÅ µZ� Ã{Á|v» �{ ���� µZ�
 cZ»Z¬» ÕÂ� �Y {�Â» ¾ËY �{ Ö¿Â³Z¿Â³ Á {| f» ��YÂ» �Y�]Y Ä¯ Ö·Zu�{
 Ä»Z¿�] ½Z»�Z� �ÌW� ,Ö¼�Z¯�Ì» {Â �» ÕZÅ Äf¨³ Z»Y d§�³ c�Â� �Â�¯
 �´Ë{ ÕZÅ�Â�¯ ÄËÁ� Ä] ÖÅZ´¿ ºÌ¿ ,d·Á{ ÓZ¼fuY Ä¯ {Y{ ½Z//�¿ Äm{Â] Á
 �Â�  ̄�Y kÁ�y ��YÂ� Ä¸X�» {�Â» �{ Ö¼�Z¯�Ì» �d�Y Äf//�Y{ �Ì¿ ½ZÆm
 Ö¬Ì¬u�Ì£ Y� ½Â³Z¿Â³ {Y|�Y {�Â» �{ ZÅ Ö¿� Ä¿Z¼³ Äq�³Y ���� µZ//� �{
 ��YÂ� �ËY�§Y �] ÖÀ^» ÖeY{ZÆÀ�Ìa� Ä¯ d§�³ ��Â» Ä¿Â´ÀËY Z»Y d�¿Y{
 �{ Ö���] ÕY�] Ä¯ |� s��» dÌ¸] �Y Õ|��{ c�Â� Ä] �Â//�¯ �Y kÁ�y

��d�Y Ö³|Ì�� d]Â¿
 d//�Y Õ�Z¯Á�Z//� �«YÁ �{ {�¯ Ã�Z//�Y ½M Ä] Ö¼�Z¯�Ì» Ä¯ ÕY Äf°¿
 �Z¯Á�Z� -|¿Y Äf�m Ã�Æ] ½M �Y ZÅ µZ//� ,½ZÆm ÕZÅ�Â�¯ �Y Õ�ZÌ//�] Ä¯
 ���YÁ�a d§Z�» Á �Ì¸] d¼Ì« Z] \�ZÀf» ,�Â�  ̄�Y kÁ�y ��YÂ� d§ZË�{�
 kÁ�y ��YÂ� ,½ZÀ^· Á ¾ÌbÌ¸Ì§ ,Õ�·Z» ,�Ì¸´¿Y ÕZÅ�Â�  ̄,µZj» ½YÂÀ� Ä]
 ÕY Ä¿Â³ Ä] -|ÀÀ¯ Ö» Õ|À] Ã{� ½Y�§Z//�» dÌ¸] �Â¿ �Z�Y �] Y� �Â//�  ̄�Y
 ½Y�Ì» ¾Ë�f¼¯ �Economy Class� Õ{Z�f«Y Ã{� dÌ¸] Z] ½Y�§Z�» Ä¯
 ½Y�Ì» ¾Ë�f//�Ì] �First class� ®Ë Äm�{ dÌ¸] Z] ½Y�§Z//�» Á ��YÂ�
 ¾ÌÀr¼Å Á� |WÂ//� |À¿Z» ZÅ�Â//�¯ �Y �´Ë{ Öy�] �|¿�Y{�a Ö» Y� ��YÂ�
 �Zy ÕZÅ Ã�Âu Ä] �¨� ZË �YÁ�a d§Z�» �Z//�Y �] Y� w�¿ ¾ËY �Ì¿ �Õ�·Z»
 Â�� ÕZÅ�Â�¯ ZË ÖËZaÁ�Y�Ì£
ÖËZaÁ�Y ÕZÅ�Â//�¯ Ã{Á|v» Ä] �¨� Ôj»�
 w�¿ ®Ë �Z�fyY �Y �e Ä¿Ó{Z� ÕY ÃÂÌ� Ä¯ |ÀÀ¯ Ö» Õ�Y~³ d¼Ì« �½M Ä�M

�|�� Ö» ��¿ Ä] d]Zi
 ÕÂ´Àz//� tf¨» Õ|Æ»|¼v» ,Ö¼�Z¯ cY�ZÆ�Y �Y �a ,Ä¼Å ¾//ËY Z]
 �Z�Y �] Ä¯ d¨³ Ö»Ô//�Y ÕY�Â� �¸n» Äm{Â] Á Ä»Z¿�] ½ÂÌ//�Ì¼¯
 kÁ�y ��YÂ� ½Y�Ì» ���� µZ� �{ d·Á{ ,Äm{Â] Á Ä»Z¿�] ½Z»�Z� ¹Ô�Y
 º«� Á Äf§�³ ��¿ �{ �z� �Å ÕY�] ½Z»Âe �Y�Å ��� ½Z¼Å Y� �Â//�¯ �Y
 �Y d�³�Z] ®Ë ,�f//�Ì] Ä  ̄Ö·Zu �{ �^y ¾ËY �d//�Y Ã{Y|¿ �ËY�§Y Y� ½M
 Z] |Ì�� Ö» ��¿ Ä] d¼Ì« �ËY�§Y �Y ¹{�» ÖfËZ��Z¿ �Y �Y�§ Á Ö¸^« ��Â»
 �¸n» Õ�´�{�³ ½ÂÌ//�¯Y�§ �ÌW� �dyZ] ²¿� ,|Ë|m Ö¿� Ä¿Z¼³ ®Ë
 �{ ��YÂ� ¢¸^» �{ÂmÂ» ¹�Âe Ä] ÄmÂe Z//]� Ä  ̄{�  ̄s��» Y� ½Z¼³ ¾//ËY
 Z��|¼v» Äq�³Y �{Â] |ÅYÂy ½Z»Âe �Y�Å ��� {Á|u Õ�Ìq ���� µZ�
 Ä] ,Ö»Ô�Y ÕY�Â� �¸n» Õ�´�{�³ ½ÂÌ�¯Y�§ �ÌW� Ö¿Z¯{�Y Öf//�{
 �{ÂmÂ» ¹�Âe w�¿� �Z�Y �] ¢¸^» ¾ËY Ä¯ {Â] Äf¨³ ºÌÀ//�e Õ�Y�³�^y
 Z] Ä�ËZ¬» �{ ,{Â] Ã{�¯ ¹Ô�Y ÁY Ä¯ Öy�¿ �ËY�§Y Z»Y |//� |ÅYÂy ¾ÌÌ e
 Õ�Ìq ���� ÃZ» Õ{ �{ Ä//¯ ½Y�ËY �Z»M �¯�» �//�Âe Ö»Ô�Y ¹�Âe w�¿
 d·Á{ Ä  ̄ÖËZm ½M �Y �d//�Y|¿ Ö¿YÂz¼Å |//� ½YÂÀ� |��{ �� {Á|//u
 ÃY� Õ|uZe Ã{�¯ Ö � �Ì´¿Y�] dÌ�Z�u ¶WZ//�» Öy�] {�Â» �{ ,Ö¿ÂÀ¯
 d�{ Z] |//�� Ö» ��¿ Ä] d·Zu ¾Ë�fÆ] �{ ,|Å{ Ä»Y{Y Y� Äf//�~³ d·Á{
 ÓZ¼fuY ,���� µZ//� �{ �Â�  ̄�Y kÁ�y ��YÂ� ,Äf//�~³ µZ//� ½Z»�§

�{{�³ Ö» ¹Ô�Y �µÁY �¨� ÕY�]� ½Z»Âe �Y�Å ��� {Á|u Õ�Ìq

فراز پارسی
روزنامه نگار

عوارض متورم
دولت رئیسی برای عوارض خروج از کشور

 چه خوابی دیده بود؟
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 d§Y Á ��Â] d¯�� �{ �ÀËZ» Õ{Y| e ¦�¯
 dÌ·Z § ÖËY|f]Y ÃZ» Ä//� �{ ¶¯ �yZ� |Ë|�
 ½Y�Y|»ZÆ� |Ë|� Õ{Z¼f�Y Ö] h�Z] Ö�ÌW� d·Á{
 �{ �ÀËZ» Õ{Y| e ¦�¯ ½Zf�Y{�|� �Y�Z] ¾ËY Ä]
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 �{ ZÆ¿M dÌ·Z § Õ�Z� ¥Z¨� ¹|� µZu ¾Ì� �{ Á

 �{Y{ �^y ��Â] d¯�� ÕZÅ ��Y�³
 ¾ËY Ä] ¾ÌÀr¼Å ��Â] ½Z»�Z//� ��Y�³ �{
 |Ë�y Ä] �Â]�» cZ¼Ì¼�e Ä¯ |� Ã�Z�Y �Â�Â»
 Ã�Ë|» cPÌÅ ÕZ//��Y �Y ¾e Á{ �//�Âe ZÅ�ÀËZ»
 �� µZ//� �yYÁY �{ ��Â] d¯�//� ¶»Z��Ë|» Á
 ZÅ ÃZ´f�{ ¾ËY �� µZ//� ÕY|f]Y �{ Á Ã|� ~yY
 dÌ·Z § {Â� Ö» Äf¨³ |Àq�Å �|¿Y Ã|� Õ�Y|Ë�y
 �Â¼n» �{ ZÅ�ÀËZ» ¾//ËY �//�Âe Äf§�³ c�Â�
 dÌ·Z § ¾ËY dÌÅZ» Z»Y ,Ã{Â] Õ�ÌqZ¿ �ZÌ�] º«�
 ,½Z»�Z� Ä] ��Â] d¯�//� ÖÅ{ ��Y�³ ÃÂv¿ Á
 µÁY ÕZÅ�Á� �{ Ä  ̄{Â] Ä¿ZÌ¨z» Á ­Â°�» ½ZÀq
 ¹Z¼e �Â�¯ ��Â] ½ZË� Ä] ,�^y ¾ËY ½|� �Z§
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 Y|Ìa Y�mY Ä»�Ó ½Y�Æe ��Â] d¯�� �{ ÕY Ä]Â�»
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 Ä] ½Y�Y|»ZÆ� cZ�Y�f�Y Z»Y �´Ë{ ÕÂ//� �{ 
 µZ^¿{ Ä] Á ¶^« d·Á{ �Y Ä//  ̄�Y�Z] ¾ËY d//Ì �Á
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 �{�Y{ Ä´¿ µ{Z f» Y� �Y�Z] d�Y ¾°¼» c|»
 Ä] Ö�ÌW� d·Á{ µZ ¨¿Y �Y {Z¬f¿Y Z] ½Y�Y|»ZÆ�
 �{ ¶¯ �yZ//� Õ|uYÁ �Y�Å ��� Y{Á|u d§Y
 Ã�Z�Y ÃZ» Õ{ ��YÁY Ze �ÂË�Æ//� ÕY|f]Y Ä¸�Z§
 Ä] Ä¯ ��Ë� ½Y�Ì» ¾ËY Ä¯ ¾//ËY ½ZÌ] Z] Á Ã{�¯
 �Á{ ,Ã|� ÖÆfÀ» �Y�Z] ¾ËY ½ÓZ § |Ë|//� ½ZË�

 �d�Y Ã{Â] �ÂÆ¼m �ÌW� ÖeZ¤Ì¸^e ÕZÅ�Z � �Y
 ÕY�] Ö�ÌW� |Ë|m ÕZÅ d�ZÌ� �Y | ] |Àq �Å
 ¹Z«�Y Ä] Äf�¿YÂf¿ �ÂÀÅ �yZ//� ,�Y�Z] �Y dËZ¼u
 �|uYÁ �Y�Å ��� Á ½ÂÌ¸Ì» ®//Ë� ÃZ» Õ{ Ä¿ZÌ»
 Á d//�Y ÃZ» ¾¼Æ] �� Ä·Z¬» ¾ËY xË�Ze� {{�³�]
 ��� Á ½ÂÌ¸Ì» ®Ë º«� ÕÁ� �Á� ¾ËY �{ �yZ�
 �¯Á�§ cZ]Z�f�Y µZu �Å Ä] Z»Y ,�{�Y{ �Y�« �Y�Å
 Á �Z�f¿Y �ËY�� �{ �Y�Z] |//�� Ö» ��¿ Ä] Á Ã{�¯
 Y� d·Á{ ÕZÅ d�ZÌ� lËZf¿ Ze {�Y{ �Y�« Ã|ÅZ�»

 �|À  ̄¾ÌÌ^e
 Á  Ö»Y�³Zf//�ÀËY  ,Õ�//fÌËÂe  ÕZ//Å{Z¬f¿Y
 �¸n» Á ��Â//] ½Z»�Z//� ¶]Z¬» ÕZÅ [Z�f�Y
 Äf^·Y Ä¯ Ã�Á{ ½M �{ Ö´¼Å ��� Á Ö»Ô�Y ÕY�Â�
 |Àq �Y ºÌf�Å ½M |ÅZ//� �Ì] Á º¯ ½ZÀr¼Å
 ¹|� ½Y|¬fÀ» Ä¯ ¾ËY µÁY -{Â] ÄmÂe ¶]Z« ��À»
 ¶Ì·{ Ä] �Ìq �Å �Y �Ì] Y� d·Á{ cY|Æ e ÕZ¨ËY
 Äf§�³ {Z�f«Y �Ë�Á �Y d·Á{ Õ{Z�f«Y ºÌe Ö¿YÂeZ¿
 Ä�Â¼n»�Ë� ½ÓÂX�» Á ��Â] ½Z»�Z� ½Y�Ë|» Ze
 º¯Zu Ö]�ne ¦ � Z] |¿|¬f » Á |ÀÀ¯ Ö» Ö]ZË��Y
 �{ cÔ°//�» �§� ÕY�] �Z�f¿Y ,d·Á{ ½Y�Ë|» �]
 Ä�v· �{ |Àq�Å -d//�Y ¾Å} �Y �Á{ �Y�Z] ¾//ËY
 Ö� Y� Ö·{Z f» |¿Á� �Y�Z//] ,\¸�» ¾ËY ��Z´¿
 Ã�Á{ ¾Ì¼Å �{ Öfu ,½Z//�ZÀ��Z¯ Z»Y ,|À¯ Ö»
 Á Öf«Â» ÕZÅ d//�ZÌ� Ä] Y� �Y�Z] µÁ�¿ ¹|� �Ì¿
 cY�ÌÌ¤e Ä¿ ,|ÀÅ{ Ö» d^�¿ Öf·Á{ �Z� �yZ�
 Ä] ZÅ d�ZÌ� ¾ËY |¿|¬f » Á �Y|ËZa Á Õ�ZfyZ//�
 ¹Â°v» {Á� ZË �Ë{ ���� Äm{Â] |À� Z] �Â�y
 �Ì¿ ¾Ë|¬fÀ» �Y Õ�´Ë{ �z] �|Àf�Å d�°� Ä]
 ,d�Ì¿ Ö�ÌW� dËÂ·ÁY �´Ë{ ��Â] Ä  ̄¾ËY ½ZÌ] Z]
 Ã�Z�Y ½|� [Zzf¿Y �Y �Ìa Ze ÕÁ ÕZÅ�Z //� Ä]
 |À¿Z» ÖËZÅ ½Z»�Z//� Ö¨À» cZ»Y|«Y Ä] Á Ã{�//¯
 Õ{Z�f«Y |��Y ½Y�Ë|» µZ ¨¿Y ZË Á Äm{Â] Á Ä»Z¿�]
 {Ây cZ»Y|«Y Ä] Y� �yZ� |Ë|� d§Y Á |ÀfyZe

 �|¿{Y{ d^�¿ d·Á{
 ��Â] �yZ//� dÌ �Á Ä] ÖÅZ´¿ µZu �Å Ä]
 ½Z�¿ ����� {Y{�» Ze �� {Y{�»� µZ//� ®Ë �{
 �Y�Å ��� µ{Z » �yZ� d§Y ¶  ̄Ä  ̄|///Å{ Ö»
 ÕÁ� �Y �a ÃZ» Ä� Ä¸�Z§ �{ º«� ¾ËY Á Ã{Â] |uYÁ
 Âe -d�Y Ã|Ì//�� |uYÁ �Y�Å ��� Ä] ÁY ½|»M �Z¯

�¶¼n» ¾ËY �Y ½YÂz] ¶�¨» hË|u {Ây

مخفی کاری در زیرزمین
پرونده کشف ماینرها در شرکت بورس تهران به کجا ختم شد؟

صدرا صلاحی
روزنامه نگار
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 Á ZÅ Ä¿Z//�� �°¼�¯ µZ//� ���� µZ//�
 Õ�Z] �{Â] Á�{Ây �Â�Â» �� �] d·Á{ Z] �¸n»
 Öfu ½ZÆm ª�ZÀ» �Y Õ�ZÌ�] �{ Ä¯ ÕY Ã{Z//�
 ÕZÅY�Â//� ÕZ��Y Á Ö¸v» �·Zn» hv] ¶v»
 Ä¸X�» ¾Ë�e{Zu Ä] ½Y�ËY �{ ,d�Ì¿ �Ì¿ Zf//�Á�
 {Ây Ä] ÖfÌÀ»Y�Ö�ZÌ� ÃÂmÁ Á Ã|� µ|] �Â�¯
 Äf�~³ ÄÅ{� �{ Ä¯ Á�{Ây �Y�Z] �d//�Y Äf§�³
 �Â�¯ �Z�Á�{Ây Á{ ª¸� ®¸» ZÅ µZ� Ã|¼� �{
 Ä»Y{Y ZË Õ�Z�{Y�M �� �] �ZÌ�] �Y�¿ �Y | ] ,Ã{Â]
 Ã�Á{ Ä] �ÌÌ¤e Ö] ,ºÅ{ �¸n» �{ ½M �Y dËZ¼u
 Õ{Y�M �Ì¿ ºÅ{�ZË �¸n» �{ �d//�Y~³ Za Ã�Ze
 ¶u �Ë�� Á ½Z�M �Ì//�» ZÆÀe ½YÂÀ� Ä] cY{�YÁ
 �Z¯ �Âf//�{ �{ Ã�Z]Á{ Á�{Ây d À� cÔ� »

�d§�³ �Y�«
 �Ì¿ �Zz//�Y ��Y Z] Á�{Â//y cY{�YÁ Ã|//ËY
 Á �Y|]Y ½Z³|ÀËZ¼¿ ÕÂ//� �Y Ä¯ {Â] Ö]Âq�Zq
 cZ��Z e ½{�¯ º¯ ÕY�] �Ì�» Ze |� {ZÆÀ�Ìa
 µZu ¾ËY Z] �|//�Z] ZÌÆ» Õ�¯�» ®¿Z] Z//] Õ��Y
 ºÌe Ä¿ �{Â^¿ d·Á{ |ÀËZ�Ây ÃZ´rÌÅ s�� ¾ËY
 cY{�YÁ Õ�Z//�{Y�M Ä] Ö¿ZuÁ� d·Á{ Õ{Z�f«Y
 ÕY��Á Ä¿ Á {Y{ ¾//e {Ây Ö¿ZËZa ÕZÅ µZ//� �{
 Õ�³�Z�v¿Y �//ÅZ¯ Ä] Ö¸ËZ¼e d//·Á{ Ö¸ §
 s�� �|//¿�Y{ ½Y�//ËY �Y�Z//] �{ ½Y�Z//�Á�{Ây
 cZ��Z e Á |//� |·Âf» Z�§ ¾ËY �{ ½ZÌ//�¸n»
 ÕY�Â//� �Ì�¿ ÕY ÃÂ«Y�§ ÕZÅ{ZÆ¿ Á d·Á{ ½ZÌ»
 Z] ¹Z�¿  d//v¸�» �Ìz//�e �¼n» Á ½Z^Æ´¿
 �{ Y� {Ây �Ì¿ {Z�e ¾ËY �|Ì//�� kÁY Ä] �¸n»
 Y{��Z�v¿Y s�� |Àq Á ¾//Ë|Àq \ËÂ�e \·Z«
 ÕY�Â//� �{ ½M {� Á �¸n» �{ Á�{Ây �Y�Z] �Y
 �ZÀf»Y Z] º//Å dËZÆ¿ �{ Á {Y{ ½Z//�¿ ½Z//^Æ´¿
 ,½M cZÌ¸¯ Z] ¹Z�¿ dv¸�» �Ìz//�e �¼n»

 �|� ZÅ� ÕY Ä�Â³ �{ Á |¿Z» cÂ°�»
 �Y Õ|¿Y Á ÃZ//» �� �{ Ä//r¿M Ã�Z//]Á{ �Á�»
 Ã|ËY |///Å{ Ö» ½Z�¿ d§� Á�{Ây �Y�Z] �] µZ�
 Ö»Â¼� ÕZÅ d�ZÌ� Ã�Z]�{ Ä¯ Ö¿Y�´//�ÅÁ�a
 ZÅ d�ZÌ� �d�Y d��{ ,|À·Â¤//�» ªÌ¬ve Ä]
 ZÅ d·Á{ c�|//« |Ë �{ ,cZ»Z¬» Ä//] �Z^e�Y Ö]
 �ÌÌ¤e Ä] ¾e ª»� º¯ Á ¹Y�M c|� Ä] Á |Àf//�Å
 �Y� ½YÂe Ö» Ä¯ d�Y ÖËZ�§ ¾ÌÀq �{ �|ÀÅ{ Ö»
 ½Y�Z//�Á�{Ây �Y dËZ¼u ¹ÁY|e �] d·Á{ �Y��Y
 cY{�YÁ Ã�ZmY �Y ½Y�Y~³ d�ZÌ� �ZÀf»Y Á Ö¸yY{
 ½Z»� �{�¯ ­�{ Á |Ì¼Æ§ Y� Öm�Zy ÕZÅÁ�{Ây
 |À¯ �ÌÌ¤e �Â�¯ �{ Á�{Ây d//�ZÌ� Ze {�] Ö»
 �Y�Z] ½ÓZ § ÕZ°eY Á |//Ì»Y Ä�¬¿ Ô § ¹Z//m�] Á
 Õ�Z//�{Y�M Ä] ½Y|À¼«Ô� �Y Öy�] �Ì¿ Á Á�{Ây

 cÓÂ�v» {Á�Á Z] {Y�§Y ¾ËY ��¿ �Y �d�Y cY{�YÁ
 �Y ÖËÂÀÌ»Á{ ,cY{�YÁ ÕY�n» �Y �Y�Z] Ä] Â¿ Á Ã�Ze
 ,ZÅ �z] Ä¼Å Ä¯ {Y{ |ÅYÂy w� d¼Ì« �ÅZ¯
 �ÌiPe dve Á Ä//f§�³�] �{ Y� Z//Å|¿�] Á ZÅ Ã{�
 Öf^j» ÖÅZ§� �iY Ä¯ Ö�Â�Â» �|///Å{ Ö» �Y�«
 Äf//�Y{ Ö¿Y�ËY ½Z³|ÀÀ¯ ¥��» |Ë�y c�|« �]
 d]Z«� �Z�§ �� » �{ Y� Ö»Â] ½Y�Z//�Á�{Ây Á
 Ã|ËY ¾ËY µZ//u ¾ËY Z] �|///Å{ Ö» �Y�« Öm�Zy
 Ö¼«�Á{ ÄfzÌ�³�Z�§Y ¹�Âe �ËY�//� �{ [Ây
 �Â�¯ �|/Å{ Ö» d�{ �Y Y� {Ây �iY {Á� Ö¸Ìy
 ÖËY{� �Àe Ã{Zm �{ Za ¹Zm�] ÕZÌuY �Y �a �³Y
 {�Y|¿�] ½Z´ËZ�¼Å Á ½ZÆm Z] �f//�Ì] Á �f�Ì]
 Á ÕY Ä¬�À» ÕZ//Å ½Z¼Ìa Ä] ¾f//�ÂÌa d��§ Á
 ¹�ZÆq Öf À� [Ô//¬¿Y \¸« �{ |Ì·Âe d//ËÂ¬e
 Á |//� |ÅYÂy �Ì¬§ ½Z¯Z¼¯ ,|Å{ d//�{ �Y Y�
 �Ì¿ �Â�¯ Ä] ½ZÆm ÕZÅÁ�{Ây ¹Z¼e ½{�¯ {�YÁ
 Á�{Ây �Y�Z] �{ ¹{�» Ä»Z� Ze |� |ÅYÂz¿ \mÂ»

 �|ÀÀ¯ �¼· Y� ÖÀ¼ËY Á Ö³�Ze Á ÃZ§�
 µZ� �{ Á�{Ây Õ�Y~³ d//�ZÌ� �Y Ö]Z« �{
 Ä»Y{Y |ÅZ//� ÓZ¼fuY ,ºÅ ¹Zm�] ½Á|//] ����
 Á�{Ây Õ�Y~³ d�ZÌ� ¾ÌÀÅM h¸j» ÖËZ¼Àe�|«
 Ä] ½Y|¬fÀ» Á ¹{�» {Y{ Ä¯ ÖËZm �{Â] º//ÌÅYÂy
 Ö¸ § �Ì�» Á |� |ÅYÂz¿ ºfy d//�ZÌ� �ÌÌ¤e

 �d�Y{ |ÅYÂy ¹ÁY|e
 Á�{Ây cY{�YÁ Õ�Z//�{Y�M  s�� Õ�Z°//�Za
 �Ìz�e �¼n» Á ½Z^Æ´¿ ÕY�Â� ,�¸n» ¾Ì]
 ½Á�{ Á�{Ây ½|Ìy�q Ä¿Z//�¿ ,¹Z�¿ dv¸�»
 Á�{Ây Ä¸X�» ½|� ¶Ë|^e �d�Y ¾ÌÀÅM h¸j»
 ÕZ�§ �{ �Â//�v» Á Äf//�]�� Ö�Â�Â» Ä//]
 |Ë|//� Õ�Z¯ Ä�§Zv» �Y �^y ,Õ�Y~³ d//�ZÌ�
 [Â¸�» ÖeY�ÌÌ¤e ÕY�//] ½Y�ËY �{ d//·Á{ {ZÆ¿
 d//�Y ÖËZm ¾ÌÀÅM h¸j» �|///Å{ Ö» ¹Â//¼�
 Á{ ½ZÌ» ¶//»Z e �Y Á�{Â//y ÕZÅ d//�ZÌ� Ä¯
 �Ì�¿ ÕY ÃÂ«Y�§ {ZÆ¿ Á d·Á{ Z] Öf·Á{ �Z�Á�{Ây
 ¹Z�¿ dv¸�» �Ìz�e �¼n» Á ½Z^Æ´¿ ÕY�Â�
 |¿Á� �|//�� Ö» �ÂÆ� Ä�À» Ä] Á {|À] Ö» Ä¨�¿
 ¾ËY Ä] |ËZ^¿ Z»Y Õ�Y~³ d�ZÌ� �] º¯Zu Ö¿ÂÀ¯
 ®Ë �m Ä] Õ�Ìq �Á�»Y Á�{Ây �|Ì�� Ö» Ä¸u�»
 �ÌÌ¤e ½Y�Y~³ d�ZÌ� Ä¯ d//�Y Ö§��» ÕÓZ¯
 �|¿Y Ã{� Ã�³ {Ây dÌjÌu Z//] Y� ½M dÌ �Á �{
 �Å Ä] {�Y{ �Ôe ½Y�ËY �{ d·Á{ {ZÆ¿ Ä¯ ÖËÂ³
 ½M ÕZÆf¿Y Ä¯ |ËZ¼Ìb] Y� Õ�Ì�» ¾°¼» d¼Ì«
 �d�Y Ö»Ô�Y ¹Z�¿ Á ½Y�ËY ÕZÅ ÖËZ¿YÂe ÖËZ¼¿�Z]
 d�ZÌ� ½{Â] |À»{Â� Á ÖËY�Z¯ �Ì//�» ¾ËY �{
 Á d//�Y dÌ¼ÅY |«Z§ ��¿ Ä] ¹{�» Ä»Z� ÕY�//]

 �d�Y �»�« �y ¾Ë�f¼Æ» d�°� ¹Ô�Y
 ¾¨¸e Ä] ÄÌ^//� Õ�Ìq Y� Á�{Ây Z//»Y ¹{�»
 Ã�Y|¿Y ¾Ì¼Å Á |//À¿Y{ Ö» [M ¶�//� ZË ÃY�¼Å
 �{ �¸n» �|ÀÀ¯ Ö» ÃZ´¿ Á�{Ây ÄÌ�« Ä] ÖÆË|]
 Ä£|£{ ¾Ì¼Å �Y ¹ZÆ·Y Z] {�¯ �Ôe ���� µZ�
 ,¶v» ¾ËY �Y Á |À  ̄¶u Y� Ä »Zm ¶WZ�» �Y Ö°Ë
 �|Å{ �ËY�§Y Ä»Z� {�¿ Y� {Ây dÌ·Â^¬» Á �Z^f�Y
 Á�{Ây cY{�YÁ Õ�Z//�{Y�M s�� ��À» ¾//ËY �Y
 �Ì£ Ö§|Å Ä  ̄Y�q d�Y �z//�» {�¯�Z  ̄|«Z§
 Y� d//�Y ½M Öa �{ ½Y�ËY �{ d·Á{ {ZÆ¿ Är¿M �Y
 Z» Ä] ½Y�Y~³ d�ZÌ� ¾ÌÀÅM h¸j» �{�Y{ �� �{
 Õ�Z] �{ d�Ì¿ �Y�« �¸n» Ä¯ |À¯ Ö» Õ�ÁM{ZË

�|À¯ Õ�´Ë�Z] Á�{Ây
 dÌ¼ÅY �Z°//¿Y Á �//¸n» Äf//�ÂÌa �Y�//�Y
 ¾ÌÀÅM h¸j» �Ô�Y ÕÂ� �Y cY{�YÁ Õ�Z�{Y�M
 �ZÀ¯ Õ�Z] �Y �¸n» Ä¯ d�Y Äf°¿ ¾Ì¼Å |ËÂ»
 �Y�Z] ÖËZÆ¿ d�Â¿�� �{ Ö¿�Á Á Ã|//� Äf�Y~³
 ½Y�Z//�Á�{Ây Á d·Á{ Ä°ÀËY �{�Y|//¿ d À� Á
 Ä] Ö»Â¼� ÕZ//�§ �{ Y� {Ây ½YÂ//À� pÌÅ Ä]
 ��Z¿ |ÀÀ¯ Ö¼¿ ®//Ë{�¿ Õ�Z//�{Y�M ÕY�//mZ»
 |Àq �{ Äf^·Y �//Ë�Á �d//�Y dÌ �Á ¾Ì¼Å Ä]
 d¼Ì« Á dÌ¨Ì¯ Ä] d^//�¿ Ã{�¯ �Ôe ��¬»
 �Z] �Å Z»Y |Å{ ½Z//�¿ �À¯YÁ ½Y�ËY �{ Á�{Ây
 dËZ¼u ,Ã|»M ½Á�Ì] Ä//¿Zze�Y�Á ½Á�{ �Y Är¿M
 �Y ¾Ì»Y Ö¼�Z§ �d//�Y Ã{Â] Á�{Ây d// À� �Y
 Äf//�ÂÌa ,d¼� �Ë�Á ½YÂÀ� Ä] [Zzf¿Y ÕY|f]Y
 ¹Á�· �] Á Ã{�//¯ ¹Ô�Y Z//fuY�� Y� {Â//y ��¿
 |Ì¯Ze Á�{Ây d À� �{ Ö¸» |//Ì·Âe �Y dËZ¼u
 �] �Ë�Á Ä¯ Ö¿ZÀz� {�YÂ» \¸£Y �{ �d�Y Ã{�¯
 Ö¸� �Ì�¿ Õ{Y�//§Y hv] Z] Â//�¼Å Ã{�ÁM ½Z]�
 �¼n» Â�� Á{ ºÌ¸��Ì» Ö¨��» Á Õ|¼v»Z«M
 dËÂ¬e �] Ä¯ d//�Y ¹Z�¿ dv¸�» �Ìz//�e
 Äf^·Y �|ÀÀ¯ Ö» |Ì¯Ze Ö¸yY{ �ËZÀ� �Y d//ËZ¼u
 Õ�Ì³ kÁY �«YÂ» �{ d//�Y �Â^n» d¼� �//Ë�Á
 µZ^« �{ Õ�e ¹�¿ ��YÂ» ½Y�Z//�Á�{Ây �Y {Z¬f¿Y
 |//�� Ö» ��¿ Ä] Z»Y |À¯ }ZzeY Á�{Ây cY{�YÁ
 ÕZÅ{ZÆ¿ Á d·Á{ ,½Y�Z//�Á�{Ây ¾ÌÀÅM h¸j»
cY{�YÁ Õ�Z�{Y�M ÕY�] Ö¼Ì¼�e Ô § ÖfÌ¼¯Zu 

�|¿�Y|¿ Á�{Ây 
 Á�{Ây cY{�YÁ ÕY�//] Ö¿Z°»Y p//ÌÅ ZËM Z»Y 
 �Y �Y�q .{Â] �Â�f» ½YÂe Ö¼¿ ���� µZ//� �{
 Õ��Y �]ZÀ» �Y Ö//¼Ì�� �z] Õ�Z//�{Y�M Z�«
 ZÅ�Â//�¯ �Y �´Ë{ Öy�] Á Ö]ÂÀm Ã�¯ �{ ½Y�ËY
 �Y�Å Ã{ |Àq cY{�YÁ ÕY�] Ö]Ây ÕZÀ^» ½YÂe Ö»
 ¶Ì^« ¾ËY Z»Y �|//�Z] �Â�¯ Ä] Á�{Ây ÃZ´f//�{
 ��Âf» cZ¬^� dyY{�a �Y t�� ¾ËY �{ {Y|�Y
 YÁ{ Á�{Ây �Y�Z] �Y Y� Õ{�{ ½Y�ËY Ä »Zm ¾ÌËZa Á
 Öfu Á�{Ây cY{�YÁ ,[Z« ¾ËY �{ �{�¯ |ÀÅYÂz¿
 |À¼eÁ�i cZ¬^� Ä] ½M Ö¸�Y {Â� ,{Â� {Y�M �³Y
 |»M�{ �ËY�§Y� d·Á{ ,��Á� Á�{Ây Ä] ½|Ì���
 �ÖeZ¤Ì¸^e ÕZÅ ÖÆ³M d§ZË�{� ZÅ Ä¿Z�� ,�Ö¯�¼³
 |ÅYÂy ��ÁM{Â� Õ�Y~³ ÄËZ»��� ½Z³|ÀÀ¯{�YÁ Á
 |Ë�y c�|« Ä¯ �´Ë{ {�§ ZÅ ½ÂÌ¸Ì» �� Á |Ì��
 ÄÅ{ Õ{Z�f«Y �¸£ ÕZÅ d�ZÌ� ÄËZ//� �{ ZÆ¿M

�|¿Z» |ÅYÂy ÃÔ¯ Ö] ½Z¯Z¼¯ ,Äf§� {Z] �] ��

راه باریک آزادی
چرا آزادسازی واردات خودرو در سالی که گذشت اجرایی نشد؟

محمد حسین شاوردی
روزنامه نگار
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 ½M c�|« ¹Z¼e Z] Ö¿ZuÁ� Ä¯ |»M �Z¯ ÕÁ� ºÅ{�Ì� d·Á{ Ö�ËY�//� �{
 ºf//�Ì� Á Õ�¯�» ®¿Z] �Y �Y�¬f//�Y ªË�� �Y Ö·Z» ¾Ì»Pe dÌ§�� �Y Äq
 |Ë|m d·Á{ ÕY�] ÖËZm ¶¼� �{ Á Ã{Y{ �Y�« Ã{Z¨f�Y {�Â» ,{Â] �Zn» Y� Ö°¿Z]
 µZ� ÖËY|f]Y ÃZ» �ZÆq �{ |ÀÅ{ Ö» ½Z�¿ ªÌ«{ ÕZÅ Ö���] �d�Y~´¿ Ö«Z]
 �Â�¯ Ö·Âa ÄËZa Ä] |��{ �� {Á|u �{ ºÅ{�YÁ{ d·Á{ cZÌ¸¼� ¾ËY ,Õ�Zm
 d�Y d·Á{ ÕZÅ d�ZÌ� �Y Ö//�Z¿ Ö»�Âe cY�iY ÕZÀ » Ä] ¾ËY Á {�¯ Ä§Z�Y

 �{Â� Ö» ¶Ì¼ve Ä »Zm �Á{ �] ½M �Z] Ä¯
 �Y�¬f�Y ¹ÁY|e Ä  ̄Õ�iY �Y ¶»Z  ̄�Ô�Y Z] |Ë|m d·Á{ Ö�ËY�� ¾ÌÀq �{
 �Y Ö//�Z¿ �Z^mY Ä] ¾ÌÀr¼Å Á {�  ̄|ÅYÂy {ZnËY Õ{Á� Ä] Õ�¯�» ®//¿Z] �Y
 �Z�f¿Y Z¿Z¼Å Ä  ̄d§�³ �Ìa �{ Y� Ö·Â¬ » d�ZÌ� ,�Y�¬f�Y dÌ§�� ½ZËZa
 �f¼  ̄Ö»�Âe cY�iY Z] d��{ d//�ZÌ� ¾ËY -{Â] ��Â] µZ¿Z  ̄�Y Öf·Á{ ©Y�ÁY
 {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ��� {Á|u �{ d·Á{ Ä¯ d�Y Äf§�³ c�|« Zf^�¿ Ö�ËY�� �{
 �Y�Å � Ã{Á|v» �{ Ö¼«� Ä] Ö´ÀË|¬¿ Á Ã{Â] �Z°Å|] Ö°¿Z] ºf�Ì� Ä] ½Z»Âe

 �d�Y Ã|Ì�� ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ë�e ��� Á
 ZÅ hË|u Á ¥�u Öf·Á{ ©Y�ÁY �Z�f¿Y �Y�]Y �Y Ã{Z¨f�Y Z] �Z^e�Y �{ |Àq�Å
 ,|À¿Y{ Ö» ÄËZ»�� �Y�Z] Ä �Âe ÕZÅ d�ZÌ� Z] �ËZ¤» Y� ½M Öy�] Á d�Y �ZÌ�]
 ½Y�Ì» Ä  ̄¾ËY µÁY Äf°¿ -d//�Y Õ�Á�� Ä�]Y� ¾ËY �{ Äf°¿ |Àq Ä] ÄmÂe Z»Y
 �Z�f¿Y Ã�Âu �{ Ä¯ Õ�Ì]Y|e Ä¼Å Z] Õ�Zm µZ//� �{ d·Á{ Äm{Â] Õ�//�¯
 �{ º«� ¾ËY Ä  ̄d�Y ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ��� Ze ��� ¾Ì] ,Ã|Ì//�Ë|¿Y ©Y�ÁY
 ©Y�ÁY �Z�f¿Y µZ¿Z¯ �Y ZË Á {Â� ¾Ì»Pe �Y�¬f�Y ªË�� �Y |ËZ] ZË c|» ÃZeÂ¯
 Õ�//�¯ �§� ÕY�] Õ�´Ë{ Ö¬�À» ÕZÅ�Z°ÅY� c|» ÃZeÂ¯ �{ Z ^� �Öf·Á{
 Á d·Á{ ÕZÅ|»M�{ �ËY�§Y �Ì//�» �{ ¹Y|«Y �Â¿ �Å Y�Ë� ,{�Y|¿ {ÂmÁ Äm{Â]
 Ö�Z¿ cÔ°�» Z] �Â�y Ä] -d�Y Ö¸¼� c|» ½ZÌ» �{ ZÅ ÄÀË�Å �ÅZ  ̄ZË
 �{ Z¿Á�  ̄Õ�Z¼Ì] �·Zq ¹ÁY|e Á {Z//�f«Y �] º¯Zu |Ë|//� {Â¯� Á ºË�ve �Y
 Ã��fÀ»�Ì£ ÕZÅ ÄÀË�Å �] Ä¯ d·Á{ µ�fÀ  ̄�Y k�Zy ÕZÅ Ä¨·Â» �ËZ� Á �Â�¯

 �|ÀËY�§Y Ö» d·Á{
 �{ Õ�Á Ã�Æ] sÔ�Y Á ZÅ Ä¿Y�ZË ¥~u |À¿Z» �´Ë{ ÕZÅ d//�ZÌ� Ö§�� �Y
 cZ�Â�Â» Á ¥��» ÕÂ´·Y �{ sÔ�Y ,Ö·Z» �Z^�¿Y {ZnËY ,d·Á{ ÕZÅ ÄÀË�Å
 Ö¸ËZ�» �Y Ö´¼Å ,|¿�Y{ ®Ë�ÂXe Ä^Àm �f�Ì] ½Y�ËY �{ Ä  ̄d�{ ¾ËY �Y �´Ë{
 c|»|À¸] �{ |ËZ] Á Ã|//� k�Zy c|» ½ZÌ» dÌ �Á �Y Öfu Ä¯ |Àf//�Å
 �Y �a Á Ã{Â] �Y�¬f�Y ,�Á� ¾Ë�e Ã{Z� Ä¿Z¨//�Zf» �{�¯ Ö³|Ì�� ZÆ¿M Ä]
 ÖeM cY|Æ e Ä¯ ½M Z] Ä¯ d//�Y Öf·Á{ ©Y�ÁY �Á�§ �Á� �Y Ã{Z¨f//�Y ½M
 �Y Á {�Y{ Õ�f¼  ̄Ö»�Âe �ZiM Ä  ̄½M ¶Ì·{ Ä] Z»Y ,|À¯ Ö» {ZnËY d·Á{ ÕY�//]
 �{ Ä¯ {�Y{ Ö´f�] ÖËZÅ d�ZÌ� Ä�Â¼n» Ä] ½M w�¿ µ�fÀ¯ �´Ë{ ÕÂ//�
 ¶Ì» �»Y ¾ËY ÄnÌf¿ �{{�³ Ö» Y�mY Á ¾ÌÌ e ÄÌ·ÁY �Y�Z] �{ {ÂmÂ» ÕZÅ cZÌ¸¼�

 �d�Y dÌ§�� ¾ËY �Y Ã{Z¨f�Y Ä] ZÅ d·Á{
 Äm{Â] Õ�//�¯ ¶Ì¼ve ¹|� �] ¶�Y Ä¯ d//�Y ½M dÌ¼ÅY �WZu Äf°¿
 cÔ°�» {Â� Äf§�³ �Ìa �{ Õ��  ̄¾ËY ��Âa ÕY�] Ä  ̄Ö·|» �Å -d�Y
 �Á�§ �Á� }ZzeY Ä] d·Á{ ½Y�Y|§�� Öy�] Ä¯ ¾ËY Á {�Y{ Y� {Ây �Zy
 ©Y�ÁY �Z//�f¿Y �d//�Y Ö�Z§{ ¶]Z«�Ì£ �Â�Â» {Ây ,|ÀÀ¯ Ö» �Zzf§Y ©Y�ÁY

 {ÂmÁ ½M Ä] �Âm� ½Z°»Y Õ{Z�f«Y �Zy �ËY�//� �{ Ä¯ d�Y Ö�Â�Â»
 �Y º�Y �Â¼n» �{ �Â//�¯ {Z�f«Y �] Ä¯ Ö�ËY�//� Ä] ÄmÂe Z] Ä¯Y�q ,{�Y{
 �{ ©Y�ÁY ¾ËY ,d�Y º¯Zu ÄËZ»�//� �Y�Z] ½ÓZ § ,Ö�Â�y �z] ,ZÅ ®¿Z]
 �ZqZ¿ d·Á{ |Ì���� �{ Á d§�³ |ÅYÂy Y� d·Á{ ½Z^Ë�³ {Á� ZË �Ë{ Ã|ÀËM
 Ö�Z¿ lËZf¿ ,Ö»�Âe �´Ë{ ÕZÅ �Á� }ZzeY ZË Á |Ë|m ©Y�ÁY �Z�f¿Y Z] d//�Y
 Õ{Z�f«Y ª¿Á� ¡Y�q �³Y Z»Y ,{Â� ¶¼vf» Y� �Ì»M �Zzf§Y d//�ZÌ� ¾ËY �Y
 ÕZÅ|»M�{ |�� ,Öf·Á{ ÕZÅ Õ�Y~³ ÄËZ»�� Ä �Âe ,{Â� ¾�Á� �Â//�  ̄�{
 �Â�Â» ZÅ Ã{ Á ÖeZÌ·Z» ÕZ//Å|»M�{ |//�� Á Ö�Â�y �z] ª¿Á� ,d·Á{
 Õ{Z�f«Y | 4] �Y ©Y�ÁY ¾ËY �Z�f¿Y |¿Â� Ö» h�Z] Ö´¼Å ,Ä //�Âe �Y lfÀ»
 Ö¨À» |//�� Á d//�Y �¸�» lËZf¿ Á �ZiM ¾ËY �Y �Ì¿ d·Á{ �{{�³ �Z§{ ¶]Z«
 �] �d�Z�|» ¾ËY �] Õ|ÅZ� Ã|ÀËM µZ� �{ ¶v» ¾ËY �Y Öf·Á{ ÕZÅ|»M�{
 �ÅZ  ̄©Y�ÁY ¾ËY �Z�f¿Y ¶v» �Y d·Á{ |»M�{ Ã|ÀËM µZ//� Äm{Â] �Z//�Y

 �|/Å{ Ö» ½Z�¿ Y� Õ|��{ ��
 Ö¼«� ÃZ» ¾¼Æ] ½ZËZa Ze Õ�Zm µZ� ÕY|f]Y �Y |ÀÅ{ Ö» ½Z�¿ ZÅ Ö//���]
 ÄfyÁ�§ ½ZË�f//�» Ä] Öf·Á{ ©Y�ÁY ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» ��� Á �Y�Å �� µ{Z// »
 d�Y Ã|� Äf�Z¯ Öf·Á{ Äm{Â] Õ��¯ �Z�§ �Y Zf«Â» ,½Y�Ì» ¾ËY Ä] Á Ã|�
 ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» ��� Á �Y�Å �� {�Y{ Ã�ZmY ½ZÀr¼Å µZ//� ½ZËZa Ze d·Á{ Á

 �|¿Z��] �Á�§ Ä] ©Y�ÁY �´Ë{
 d§Y �Y Õ{ZË� �z] Ä  ̄¹ZÆ� �Y�Z] ½ÓZ § ÕZÅ Ö¿Y�´¿ �Y Ö°Ë ¾Ì] ¾ËY �{
 Ö´ÀË|¬¿ µZ¬f¿Y ,|ÀÅ{ Ö» d^�¿ ½M Ä] Õ�Zm µZ//� �{ Y� �Y�Z] ¾ËY |Ë|�
 cZÌ¸¼� ÓÁY Ä¯ d�Y Ö·Zu �{ ¾ËY �d�Y Öf·Á{ ©Y�ÁY d¼� Ä] ½Y�Y|»ZÆ�
 Ä¯Y�q -d//�Y Ö��ze �f//�Ì] cZÌ¸¼� ®Ë Öf·Á{ ©Y�ÁY �Á�§ Á |Ë�y
 ÕZÅ{ZÆ¿ Á Ö°¿Z]�Ì£ Õ�Z^f�Y cZ��R» Á ZÅ ®¿Z] ½ZÌ» ©Y�ÁY Ä��� Á �Z�f¿Y
 ¾Ì»Pe ÕZÅ d¯�� Á Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ ©Á|À� |À¿Z» ÄËZ»�//� �Y�Z] µZ §
 �{ Ã|� ��fÀ» Öf·Á{ ©Y�ÁY �f//�Ì] �´Ë{ ÕÂ//� �Y �{�Ì³ Ö» c�Â� Ö·Z»
 ©Y�ÁY ¾ËY �f¼  ̄Á {Â� Ö» Õ�Y|Ë�y d]Zi |»M�{ Z] ÕZÅ ©Á|À� ��Âe �Â�¯

 �|¿Â� Ö» Ä¸»Z » ¹ZÆ� �Y�Z] ½ÓZ § �ËZ� ��Âe
 {Â� Ö» ¾ÌÌ e ÄËÂ¿Zi �Y�Z] �{ Ä  ̄Öf·Á{ ©Y�ÁY {Â� w�¿ Ä  ̄½M �´Ë{ Äf°¿
 ¾ËY ÄÌ·ÁY �Y�Z] w�¿ Z] Ä�ËZ¬» �{ w�¿ ¾ËY Öe�Z^� Ä] -d�Ì¿ ÖËÓZ] ½Y|Àq º«�
 d�Y Ä·Z� Á{ Ö¿Z»� ÕZÅ Ã�Z] ÕY�] |��{ �� Ze �� d·Zu ¾Ë�fÆ] �{ ©Y�ÁY
 Ö�Zy ÃZ´ËZm ZÅ w�¿ ¾ËY ,¹ZÆ� ©�YÁY µZu�� Zf^�¿ �Y�Z] ®Ë �{ Ä¯ Ö·Zu�{
 ©Z¨eY ,{�¯ Ö¼¿ Äq Á {�¯ Ö» ��fÀ» Y� ©Y�ÁY ¾ËY d·Á{ Äq d¨³ |ËZ] Á {�Y|¿
 ÖËÔ� ½Y�Á{ Z] �Y�Z] Á {Y{ Ö¼¿ w� ½Y�Á{ ¾ËY �{ ¹ZÆ//� �Y�Z] �{ Ö�yZ//�
 µZ� ®Ë �{ �Y�Z] �] º¯Zu Ö¨À» �Z�ÁY Ä¼Å Ä¯ ¾ËY Á |� Ö¼¿ Á� Ä]Á� {Ây
 �d�Ì¿ Ö¬�À» Á Ö¼¸� ½Y|Àq �Â�Â» ºÌÅ{ d^�¿ �Â�Â» ¾ËY Ä] Y� �ÌyY
 Ö»�Âe �ZiM ÕY�Y{ ÕZÅ d�ZÌ� ¾Ì] d�Y �ZqZ¿ d·Á{ d¨³ |ËZ] dËZÆ¿ �{
 �Á� }ZzeY �{�Ì´] �Ìa �{ Y� �Á� ®Ë �f¼¯ Ö»�Âe �ZiM Z] ÕZÅ d�ZÌ� Á
 ¹ÁY|e Á d�Y Ã|¿Z�� |��{ �� Ö°Ë{�¿ Ä] Y� ¹�Âe w�¿ �ÌyY ÕZÅ µZ� �{ µÁY
 ºÅ �Y Ä] |¿YÂe Ö» d·Á{ \Ìn� Äm{Â] Õ�//�  ̄Ä] ÄmÂe Z] ZÅ d//�ZÌ� ¾ËY

�{Â� ÖÆfÀ» d·Á{ �{ Ö·Z» Ö´fzÌ�³

درد یا درمان؟
آیا عامل ریزش بورس انتشار اوراق دولتی برای جبران کسری بودجه بود؟ 

ايمان بهاری
روزنامه نگار



 Ö�Ôe ZÆÀe Ä¿ ZÅ µZ� ¾ËY �{ Á {�Y{ �Y�{ �//� ,½Y�ËY �{ Õ�Z]�� Ä�«
 ÕY Ä¸X//�» Ä] Ö»Z�¿�ÖfÌÀ»Y Ä¸X//�» ®Ë �Y Ä¯ � �Â�Â» ¾ËY ¶u ÕY�]
 ,Õ�Z]�� Ä¸X�» Ä°¸] Ã|//�¿ � Ã{�¯ ½Z°» ¶¬¿ Ä »Zm t�//� �{ �Ì³Y�§
 ÕZÅ ÄÅ�] �{ Ã�ËÁ Ä] Z//Å d·Á{ ÕY�] Õ|»M�{ �^À» Ä]Zj» Ä] ÃZ´//Ì] Á ÃZ³
 �d�Y Ã|� ¶Ë|^e |Ë|//� Äm{Â] Õ�//�¯ ½Y�^m ÕY�] Ôj» ZÆ¿M Ö·Âa Ö]
 ¾ËY �Y ,Z»Y Õ�Z]�� d»|y {�Â» �{ �Ì´¿Y�] hv] Õ�Z� ºÌ¼�e ¾Ë�yM �{
 Äf�Y{�] Ã{�a Õ�´Ë{ ½Z»� �Å �Y �e tË�� Á �e�Z°//�M Ö¸°//� Ä] Ä¸X�»
 Ä¯ {Â] \Ìn� Õ�|« Ä] Õ�Z]�//� �Á�§ ÕY�] Ö»Ân¿ ÕZÅ d¼Ì« -|//�
 ��¿ �{ Y� Öf��{ Á �Ë� Ä¸X�» pÌÅ ,½ÓÂX�» �³Y Ä¯ |¿{Â] |¬f » Öy�]
 dÌÀ»Y Z¼Ì¬f�» Ä  ̄Ö»Z�¿ ¶WZ//�» d//�Y|« Á d»�u ¶«Y|u |¿�Ì³ Ö¼¿

�|ÀÀ¯ dËZ�� Y� d�Y Äf�]YÁ ½M Ä] �Â�¯ Ö¸»
 ¾ËY �¿Z°� ¾Ë�yM Ä] ÖÅZ´¿ ,Ä¸X�» Ä] {Á�Á �Y �Ìa Ä¯ d//�Y �fÆ]
 �¸n» ÕZÅÂf�a �{ ZÌ] Á Á�] Á ½YÁY�§ ÕZÅ µZnÀm�Y �a �ºË�Y|ÀÌ] Y�mZ»
 Z] dËZÆ¿ �{ Ä¯ Õ�Z]�//� d»|y �Á�§ s�� {�Â» �{ Ö»Ô//�Y ÕY�Â�
 Ã|ÀËZ¼¿ ,�§ Õ�Á�Æ] ¶//Ì¸y Ä^uZ�» ,d§ZË Ä¼eZy �¸n» ÖÀÌ//�¿ \¬�
 Ã|ÀÅ{ ½Z//�¿ Á �Ì´¿Y�] ¶»Ze �Ìq �Å �Y �Ì] ,Ö»Ô//�Y ÕY�Â//� �¸n»
 �{ ÁY Ä  ̄ÖËZÅ Ã{Y{ -d�Y Ã�Âu ¾ËY �{ Õ�Z� ºÌ¼�e�{ Õ|¸]Z¿ ÕZÅ Ä//�Ë�
 Ô¼� �¸n» Ä  ̄d//�Y ½M �Ì´¿ZÌ] sÂ�Á Ä] |///Å{ Ö» ÄWY�Y Â³Á d¨³ ¾ËY
 Ä] d�{ ,ZÅ ½M Ö]ZË��Y Á ªÌ«{ Õ�Z»M cZ�Ô�Y ¾f//�Y{ �ZÌfyY �{ ½Á|]
 ZÆÀe ÓZ¼fuY Á Äf§�³ �Z�u |u ¾ËY Ze ÕY Ä¸X//�» {�Â» �{ Õ�Ì³ ºÌ¼�e
 Ã{Â] s�� ¾ËY �Y Õ{Z» �§ZÀ» \�¯ ,Ã{Â] ½M Ä] ½|Ì�� Öa �{ Ä¯ Ö§|Å
 Ä]Â�» Â¤· {�Â» �{ ZÅ Ö¿�ËY� ¾//Ë�yM cZÌW�m {�Â» �{ �§ Õ�Á�Æ] �d//�Y
 Äf¨³ ¶ÅZf» �Z]�� ½ÓÂ¼�» dÌ§Z » Ä] ½{�  ̄Ã|À//�] Á �¸n» Ö·ZnÀm
 �ËY�� ,{Â� �z�» |ËZ] Y|f]Y ,{�Y{ Õ�Z»M Ä »Zm Ä] Ö´f//�]� �d//�Y
 {Y| e Äq �Â�¯ ¶¯ t�//� �{ Õ|¿��§ Á{ ª¬ve ��� ÃY�¼Å Ä] ÖÀ//�
 �d�Y ºÆ» ¾ËY �|¿Á�] Õ�Z]�//� d»|y Ä] |¿Y Äf�¿YÂf¿ ½ÂÀ¯Ze Ä¯ ,d//�Y
 Ze ºË�ÁZÌ] d//�{ Ä] Ö¸»Z¯ ÖeZ�Ô�Y Ä¯ |^¸� Ö» Y� Õ�Z»M Ä// »Zm ®Ë
 ¾ËY ��ºËY Ã{�°¿ d§ZË�{ Y� �Z»M ¾//ËY �ÂÀÅ �{Â//� Äf§�³ ºÌ¼�e ½M �Y | ]
 Á� ¹Z«�Y Á �Z»M ¾f�Y{ �ZÌfyY �{ ½Á|] Z�Z�Y Ö¼Æ» ¾ËY Ä] Ö¼Ì¼�e ÖÀ Ë

 �d�Y Äf§�³ c�Â� �Õ�Z»M ¶Ì¸ve pÌÅ Zf Ì^�
 �Ì¿ �¸n» ÕÂ� �Y Õ�Z]�� |Ë�y Ö»Ân¿ {Y|�Y s�� ÓZ¼fuY ¾ÌÀr¼Å
 Á �Â�  ̄�] º¯Zu Õ{Z�ff«Y dÌ �Á �Y �¸n» ½Z³|ÀËZ¼¿ ÖÅZ³MZ¿ �] ÖÀf^»
 Ä¯ {Â] Ã{�¯ {ZÆÀ�Ìa {�Â» ¾ËY �{ �¸n» �d�Y Ã{Â] ¹{�» Õ{Z�f«Y ½YÂe
 ½ÂÌ¸Ì» ��� dyY{�a Z] ½M �Y �f¼¯ Á Ö¿Y{�Z¯ Ö¸Ì�ve ­�|» ½Z³|¿�Y{�
 dyY{�a Z] |��Y Ö�ZÀ��Z  ̄Á Ö�ZÀ��Z  ̄Ö¸Ì�ve ­�|» ½Z³|¿�Y{ ,½Z»Âe
 ÕY�f¯{ Á Ö»Â¼� Ö°//��a ­�|» ½Z³|¿�Y{ Á ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì» ��� ¢//¸^»
 ½ÂÌ¸Ì» ��� ¢¸^» dyY{�a Z] ZÅ Äf//�� Ö»Z¼e �{ ½M �Y �eÓZ] Á Ö//��ze
 ½Z�¿ {Y|�Y ¾ËY s�� �|ÀÀ  ̄Õ�Z]�� d»|y |Ë�y Ä] ¹Y|«Y |À¿YÂe Ö» �½Z»Âe
 Ä] d^�¿ Õ�]Y�] �� d¼Ì« �ËY�§Y Z] ½Y�ËY �{ Õ�Z]�� |Ë�y Ä  ̄|///Å{ Ö»
 d·Á{ ���� µZ� �{ �d�Y Ã{Â] ÃY�¼Å ���� µZ� �{ �Á�§ Ã�Á{ ¾Ë�yM
 d�Å �Y �Ì] Ä¯ Ö»Â¼� Ä¨Ì�Á d»|y ½ÓÂ¼�» ÄÌ¸¯ Ä¯ {Â] Ã|� �Zn»

 �ËY�//� ,|À  ̄¥Z » d^Ì£ ½Z»� Ä¼Ë�m dyY{�a Z] Y� |//¿�Y{ d^Ì£ µZ//�
 ½ÂÌ¸Ì» �� dyY{�a Z//] º¸bË{�Ë� ½ÓÂ¼//�» Ä¯ {Â] c�Â� ¾ËY Ä] |Ë�y
 ,½ÂÌ¸Ì» �� �¿Z//�Ì· ,½ÂÌ¸Ì» �� º¸bË{ ©Â§ ,½ÂÌ¸Ì» �� º¸bË{ ,½Z»Âe
 Ö°��a ÕY�f¯{ ,½ÂÌ¸Ì» �� Ö°��a�Ì£ ÕY�f¯{ ,½ÂÌ¸Ì» �� �¿Z�Ì· ©Â§
�|¿|� Ö» ¥Z » ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì» �� �eÓZ] Á ��zf» ½Z°��a Á ½ÂÌ¸Ì» ��

 d»|y �Á�§ |Ë|m s�� ÄWY�Y �{ {�YÂ» ¾Ë�e \Ìn� �Y Ö°Ë ,¾ËY �] ½Á�§Y
 dË�Ë|» Ö·Âf» {ZÆ¿ ¾Ë�e Ö¸�Y �Y ÖÅYÂy��¿ Á c�Â//�» ¹|� ,Õ�Z]�//�
 �d�Y Ã{Â] �t¸�» ÕZÅÁ�Ì¿ ¶  ̄{Zf//�� ÖÀ Ë �Â�  ̄�{ Õ�Z]�//� d»|y
 ,�Âa Ö¼Ìu� Z��»Ô£ ¹Á{�Y{ZË�{ �Ì»Y Ä¯ {Â] ���� µZ//� ÃZ» �ÂË�Æ� �{
 ÕZÅ Ä»�»� Ã�Z]�{ t¸�» ÕZÅÁ�Ì¿ ¶¯{Zf� �Z]�� Ö¿Z�¿Y ÄËZ»�� Ã�Y{Y �ÌW�
 ¦Ì¸°e ¾ÌÌ e �] ÖÀ^» Ö»Ô�Y ÕY�Â� �¸n» s�� {�Â» �{ Ã|»M {ÂmÁ Ä]
 |Ë|m s�� ¾ËY� �d¨³ Õ�Z]�� |Ë�y Á Õ�Z]�� d»|y \ËZ£ ½ÓÂ¼//�»
 ¶¯ {Zf� �d�Y s�� ®Ë |u �{ �¬§ Á Ã|� ¶�YÁ �Ì¿ ¾ËY �Y �Ìa ,d�Ì¿
 Ä¸X�» ¾ËY Y�Ë� d�Ì¿ ª§YÂ» Õ�Z]�� |Ë�y Z] Ö¸  ̄�Â� Ä] t¸//�» ÕZÅÁ�Ì¿
 ½Z^ËZ£ {Y| e �Y Ä°ÀËY d�z¿ -|� ¹Zn¿Y Õ�Y~³ ¥|Å Á{ Z] ���� µZ//� �{
 Á |� ¦�Z�» Äf�~³ µZ� |Àq �{ ½Z^ËZ£ {Y| e Ä¿Z¨�Pf» Ä¯ {Â� Äf�Z¯
 �{ �d§ZË Ä �Âe Õ�Z]�� ½ÓÂ¼�» d^Ì£ ÖÀ Ë {Â] ZÅ ÖÀÌ] �Ìa �Y �f//�Ì]
 d»|y |Ë�y Ä  ̄Ö·Zu�{ |�Z] Ä¿Ó{Z� |ËZ] �Â�Â» ¾ËY ÕY�mY �Ì¿ ¹Á{ Ä¸ÅÁ
 ÕZÅÁ�Ì¿ ¶¯ {Zf� ,Ã|� Äf¨³ ¶Ì·{ Á{ ¾Ì¼Å Ä] Y~· d�Ì¿ Ä¿Ó{Z� Õ�Z]��

��d�Ì¿ s�� ¾ËY ª§YÂ» t¸�»
 Ã�Z�Y ½M Ä] ªÌ«{ �Â� Ä] �Âa Ö¼Ìu� ¹Á{�Y{ZË�{ �Ì»Y Ä¯ Õ{�Â» ¾Ì»Á{
 ¶]Z« Ö�Z¼fmY ÕZÅ Ä°^//� �{ ½M ²¿��a {� Ä  ̄d//�Y ÕY Ä¸X�» ,Äf//�Y{
 Ö]� Á � �Ì ^e� ,�Õ�ÓZ� Ä§�»� ,�Õ�Z]�� Õ�Z� Õ�Zne� -d�Y Ã|ÅZ�»
 ÕZÅ Ä°^� ½Y�]�Z¯ Á ¹{�» �Y Õ�ZÌ�] Ä¯ d//�Y Õ{�YÂ» Ä¸¼m �Y �Öf·Y|�
 |¿Y Ã{�  ̄d¨·Zz» ½M Z] Á Ã{�  ̄s��» �¸n» Ä]Â�» ¾ËY Ä] d^�¿ Ö�Z¼fmY
 �Ì£ �Â�¯ Õ{Z�f«Y cZ¬^� �Z�«Y Ä¼Å Ã{Z¨f//�Y ÕY�] Y� s�� ¾ËY Ä¯ Y�q
 ªÌ¨¸e ½ÂÌ//�Ì¼¯ Â�� ,ÖÀË|·Y kZe�Ì» Z��|¼v» Äq�³Y �|À¿Y{ Ö» Ö¸¼�
 d»|y |Ë�y �Y ¥|Å� Ä//¯ {Â] Äf¨³ {�Â» ¾ËY �{ ���� Ä//m{Â] ÄvËÓ
 |Ë�y hv] �d�Ì¿ Äm{Â] Õ��¯ ½Y�^m ZË Á Ö·Z» �]ZÀ» ¾Ì»Pe Õ�Z]�//�

��{Â] ¹{�» cZ^·Z�» ��Zy Ä] Õ�Z]�� d»|y
 Öy�] ,Ö»{�» cZ�Y�f�Y ½|� �Ì³Y�§ Á µZnÀm ¾ËY ¾f§�³ ÓZ] �Y | ]
 ÖÅY�¼Å ZÆ¿M Z] �ÌyZe Z] Ä]Â�» ¾ËY {�Â» �{ �Ì¿ �¸n» ½Z³|ÀËZ¼¿ �Y �´Ë{
 �� ¶�Y ½ÂÌ�Ì¼¯ Â�� ºÌ¸//��Ì» Ö¨��» |Ì� Ä¯ Ö¸°//� Ä] |¿{�¯
 |Ë�y� �d¨³ ,Õ�Z]�� d»|y |Ë�y �Y {Z¬f¿Y Z] Ö»Ô//�Y ÕY�Â� �¸n»
 c�Â� ¾ËY Ä] ÄËÁ� |ËZ^¿ �d//�Y ¥Y�v¿Y Á �¸£ �Z  ̄®Ë Õ�Z]�//� d»|y
 |ÀÀ¯ Õ�Y|Ë�y Y� Õ�Z]�� d»|y ,|Àf�Å |À¼eÁ�i Ä¯ Õ{Y�§Y Ä¯ |//�Z]
 ÕÂ´Àz//� ��Y� ºÌu� ��|¿Á�] Õ�Z]�//� Ä] Ä »Zm ¦Ì � �Z//�«Y �¬§ Á
 ¾ËY Ä]Â�» �Â�y �{ �Ì¿ Ö»Ô//�Y ÕY�Â//� �¸n» ªÌ¨¸e ½ÂÌ//�Ì¼¯
 cY�ZÌfyY Ö�Z�Y ½Â¿Z« ��� ¶�Y �Z�Y�] |ËZ]� Ä  ̄{�  ̄|Ì¯Ze ½ÂÌ�Ì¼¯
 pÌÅ ÄÀÌ»� ¾ËY �{ t¸�» ÕZÅÁ�Ì¿ Z] �{Â� dËZ�� YÂ« ¶¯ º� » ÖÅ|¿Z»�§
 ªÌ¨¸e ½ÂÌ�Ì¼¯ �{ Z» ½Y�Z°¼Å ZÆÀe Á d//�Y Äf§�´¿ c�Â� Öe�Â//�»

��|¿{�¯ s��» Y� Õ{ZÆÀ�Ìa
 Ö«Z] Ã|�¿ �Z] d�Y Õ�Y�{ ÕZÅ µZ� ½Y�ËY �{ Õ�Z]�//� d»|y �Â¯ Ã�³
 Õ{Z�f«Y �Ì³Y�§ Ö¿ZÀÌ¼�YZ¿ �{ º//Å �Z] ,½Z¿YÂm �Y Ö¼Ì�� ¶Ìy Ze Ã|//¿Z»
 Ä  ̄Ö·Zu �{ �|À�Z] {Ây Ö³|¿� �Z� d�Â¿�� 5µZ� Á{ ½Y�´¿ ½Z¯Z¼  ̄,�Â�¯
 Ä¯ d�Y ÖËZÅ�Â�¯ {Á| » �Y ½ZÆm �{ �´Ë{ �Â�¯ �� ÃY�¼Å Ä] ZÆÀe ½Y�ËY
 dÌ �Á ,d�Y Õ�Z^mY ½M �{ ½Y{�» ÕY�] Õ�Z]�� d»|y µZ� ®Ë �Y �Ì]
 ZË |ÀËM�§ ¾ËY ½{� �Á{ �°§ Ä] Y� ½Z¿YÂm �Y Õ�ZÌ�] �Ì¿ �Â�  ̄Õ{Z�f«Y l¿�¤]
 �{ ½ÂÀ¯Ze Õ�ZÌ�] ÕZÅ hv] �d�Y ÄfyY|¿Y ½M Ä] ½{Y{ ¾e ½|¿Z�  ̄Y�Y�{ Ä]
 d»|y Õ{�^ÅY� ÕZËY�» Á Õ�Z]�� d»|y ÖfÀ� ÕZÅ ÃÂÌ//� cY��» {�Â»
 cZ»Z¬» Ä¿ Á ½Y�Y~³ d�ZÌ� Ä¿ Z»Y Äf§�³ ¶°� �Â�  ̄�{ ÕY Ä§�u Õ�Z]�//�
 Á ÃZ³ ZÆÀe Á |¿Y Äf//�Y|¿�] ½M ÕÂ//� Ä] d¯�u ÕY�] Ö»Z³ µZv] Ze ,Ö»Z�¿
 Ä  ̄{Â� Ö» s��» Õ�Z]�� �Á�§ |À¿Z» Ö¸WZ//�» ,Ö �¬» c�Â� Ä] ,ÃZ´Ì]
 Z§�� d��§ ¾ËY �Y Á {�Y{ Õ�Z]�� d»|y Ä¸X�» ¶�Y Z] �Z^e�Y Ö] Ö§Y|ÅY

�{Â� Ö» Ã{�] Ã�Æ] Ö^¿Zm �§ZÀ» ª¬ve ÕY�]

فراز پارسی
روزنامه نگار

سربازی 
»هدف« یا »وسیله«

 ماجرای خرید خدمت سربازی 
و قیمت های نجومی آن چه بود؟
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 Ã{�Âz¿ d�{ ZÅ µZ� Ä¯ ÄËZ»�//� �Y�Z] ½Â¿Z«
 ,d�Y{ Ö�Z�Y cZuÔ�Y Ä] �ZÌ¿ Á {Â] Ã|¿Z» Ö«Z]
 �{ ���� µZ� Õ�ÌWZa {�//� ÕZÅ�Á� ¾Ë�yM �{
 �{ ,�Y�Z] Õ�Z^³� ÕZÅ ��Ë� Á cZ¼�Ôe ÄuÂ^v]
 |^·Z  ̄�{ Ã�Ze ÖuÁ� Ze d§�³ �Y�« sÔ�Y Ä¿Zf//�M
 {Â] �Y�« ½Â¿Z« ¾ËY sÔ//�Y |Àq �Å �|»|] ��Â]
 �¿Y�Y|»ZÆ� Á ½Y�Z] ��Â] ÕY�] Y� ÕY Ã�Ze ÄrË�{
 \Ìn� ÕZÅ|À] Ä//¯ Är¿M ¶Ì·{ Ä] Z»Y ,|//À¯ �Z]
 Á ZÅ µZnÀm ,|//� Ã|Ì»Z¿ �Ì»M |Ë|Æe Á \//Ë�£Á
 dËZÆ¿�{ Ä  ̄ÕY Ö�YÂu -{�  ̄{ZnËY Õ{ZË� Ö�YÂu
 º�Ôe�a µZ//� �{ ½M ½|¿Z» cÂ°//�» Ä] �nÀ»
 |� Äf¨³ ZÅ µ ZnÀm ¾ËY �Y �a Ä°ÀËY Z] �|� ��Â]
 d//�Y s�� ®Ë |u �{ ZÆÀe �ËÂ¿ �Ìa ¾ËY Ä¯
 Ä¼nÅ {�Â» ºÅ�Z] Z»Y ,{�Y|//¿ Y�mY dÌ¸]Z« Ô § Á
 ¾ËY Z] �d§�³ �Y�« ½ÓZ § Á ZÅ Ä¿Z//�� �Y Õ�ZÌ�]
 |¿YÂe Ö» �ËÂ¿ �Ìa ¾ËY dËZÆ¿�{ |Ë{ |ËZ] {ÂmÁ
 �¨¿ Ä] Á |�Z] �Y�Z] ÄÀÆ¯ ÕZÅ ºy� ÕY�] Ö¼Å�»
 Z] ½ZÀr¼Å ZË {Â� ¹Z¼e ZÅ Ö��Â] Á ÄËZ»�� �Y�Z]

 .{Â] |ÅYÂy Á� Ä]Á� Õ{ZË� ÕZÅ�³YÁ Z»Y

اصلاح يک قانونی قديمی
 ¾Ë�e   Ö¸�Y ½YÂÀ� Ä]�Y{ZÆ] ©Y�ÁY �Y�Z//] ½Â¿Z«
 ½Y�ËY ÕZÅ   ��Â] Á �Y{Z//Æ] ©Y�ÁY �] º¯Zu ½Â¿Z«
 Ä] Ã��^e �� Á Ã{Z» �� Z] ���� µZ//� �}M µÁY
 |ÌËPe Ä] µZ//� ½Z¼Å �}M � �{ Á �¸n» \ËÂ�e
 �Âzf�{ Y� ÄËZ»�� �Y�Z] Ze |Ì�� ½Z^Æ´¿ ÕY�Â�
 Z] ZÅ µZ� Ä¯ Õ�Y�Z]�|À¯ Õ|m cÓÂve Á �ÌÌ¤e
 �{ Z»Y {Y{ Ä»Y{Y �//ÅY� Ä] Ö¼Ë|« ½Â¿Z« ½Z¼Å
 �Y ,ÄËZ»�� �Y�Z] ��f//�³ Á Ä //�Âe Z] ÃY� Ä¼Ì¿
 d�¿YÂf¿ Ã|� Z¼¿ x¿ ½Â¿Z« ¾ËY ÕZÅ|À] Ä¯ Zn¿M
 d�~³ �Y | ] ,|�Z] �Y�Z] dz//� ÕZÅ�Á� ºÅ�»
 �Y�Z] dÌ �Á ½|� ºÌyÁ Z] ½Z»�¼Å ,µZ//� ��
 Ä¯ Zn¿M �Y Z»Y |� Ã{� |Ì¸¯ ½M sÔ�Y ,ÄËZ»�//�
 ZÅ Ö¿�ËY� �´Ë{ �Z] �Ì¿ µZ//�»Y  ,{�^¿ ÖËZm Ä] ÃY�
 ¶ËYÁY Á |� �Z£M Ö¼Ë|« ½Â¿Z« ¾ËY cY�ÌÌ¤e ÕY�]
 ÕY�] Õ|À] �� Ö//�ËÂ¿ �Ìa ,µZ//�»Y ÃZ» Õ{
 ÄËZ»�� �Y�Z] ÃÁ�³�Z  ̄ÕÂ//� �Y ½Â¿Z« ¾ËY sÔ�Y
 �Y Ä  ̄Ö¿Â¿Z«�|//� ��fÀ» Õ{Z�f«Y ½ÂÌ//�Ì¼¯
 Á cZ]ZÆf·Y �ÅZ¯ ÕY�] ½ZÀÌ//�¿ ½Zf��ZÆ] ÃZ´¿
 cZ«Z¨eY Ä] ½{Y{ ½ZËZa Á ÄËZ»�//� �Y�Z] cZ¿ZnÌÅ

�{Â] Äf§ZË �Z�f¿Y �� µZ� �YÂ³Z¿

حواشی اصلاح قانون 
 ÄËZ»�� �Y�Z] ½Â¿Z« sÔ�Y �ËÂ¿ �Ìa |Àq �Å
 �Z�f¿Y Z»Y d�Y ÄËZ»�//� �Y�Z] ÕY�] Ö¼Æ» ©Z¨eY
 ÄËZ»�� �Y�Z] ½ÓZ § ÕÂ� �Y Y� Õ{ZË� Ö�YÂu ½M

 �d�Y Äf�Y{ µZ^¿{ Ä]
 {�³ Ä¯ �ËÂ¿ �Ìa ¾ËY ºÆ» ÕZÅ|À] �Y Ö°Ë
 ½Y�Y|»ZÆ� º//�y Á {�  ̄Za Ä] ºÅ Õ{ZË� ­ZyÁ
 Õ�Æ« {�Ây�] Á Õ�Z´¿Y    ¹�m Ä �Âe -dyÁ�§Y�] Y�
 ÓZu Ä¯ Ö¿ÓZ § -{Â] �Y�Z] ½ÓZ § Á ½Y�Y|»ZÆ� Z]
 �|//� |ÀÅYÂy ÄfyZÀ//� ¹�n» Õ|À] ¾ÌÀq Z]
 �Y�Z] Ö·ZÅY �Y Ö ¼m Ze {Â] Ö§Z¯ |À] ®Ë ¾Ì¼Å
 �Y|»ZÆ�� ²f�Å Z] ½M Ä] �À¯YÁ �{ ÄËZ»�//�
 �Â³ Ä] Y� {Ây d¨·Zz» ÕY|� �d//�Ì¿ ¹�n»

 �|À¿Z��] �ËÂ¿ �Ìa ½Z³|ÀÀ¯ ºÌ�Àe
 {�ÁM�{ Y� ½Z//¨·Zz» ÕY|� Ä  ̄Õ�´Ë{ |//À]
 Á Ö¿Z//�� �Ô�Y Á ��Â//»M ½|//� {Á|//v» -
 cÂ�{ Á ��Â//»M Ä//] {Y�§Y ¾f//�Z´¿Y ¹�//m 

 �{Â] ��Â] Ä]
 ,��Â»M ,¢Ì¸^e Ä¿Â³ �Å -|À] ¾ËY �Z//�Y�]
 Z] �^e�» cZ»|y ÄWY�Y ÕY�] ÖËYÂfv» ZË Á Ä»Z¿�]
 ÕY Ä»Z¿ ¾ÌËM �Z�Y �] �Y{ZÆ] ©Y�ÁY Á ��Â] �Y�Z]
 �Y �a ÃZ» �Z//Æq c|» ¥�� Ä¯ {Â//] |ÅYÂy
 ÄÌÆe Y�Â� ��Âe ½Â¿Z« ¾ËY ½|//� Y�mÓY ¹�Ó
 ¾ÌÀr¼Å �|//�� Ö» ½Y�Ë�Á cPÌÅ \ËÂ�e Ä] Á
 ,cZ�Â^�» ,Z¼Ì� Á Y|� Ä¸¼m �Y ZÅ Ä¿Z�� ¦¸ze
 Á ZÅ Õ�Y�³�^y ,Ö//�Z¼fmY ÕZÅ ½Z//�� ¹Z//Ìa
 \mÂf//�» º°u ¾ËY �Y ,Ö//�Ìv» cZ//¤Ì¸^e
 ,¢Ì¸^e ÄÀË�Å �]Y�] Ã{ ½Y�//Ì» Ze Õ|¬¿ Ä¼Ë�m
 Ä] Ä¯ d//�Y Ã|//� ÄÌÆe ÕYÂfv» ZË Á Ä//»Z¿�]
 �Y�Z] dÌ^je ©Á|À� Ä] Õ�Y~³ ÄËZ»�//� �Â�À» 

 �|]ZË Ö» �Z�fyY
 -|À] ¾ËY �Z//�Y�] Ä¯ |¿Z¼¿ Ä//f¨³Z¿ Äf^·Y
 ÕY�Y �{ ÕY ÄÀË�Å Ã|ÀÀ¯ ¢Ì¸^e Ä¿Z//�� Är¿ZÀq
 Á d¼Ì« �Z�Y �] Ä¼Ë�m ,|//�Z] Äf§�´¿ ¢Ì¸^e

 �{Â] |ÅYÂy ¢Ì¸^e Ä] �Â]�» ¥�Z f» �ËY��
 LÂ� �Y |¿YÂf] |À] ¾ËY |�� Ö» ��¿ Ä] |Àq �Å
 ¾ËY Z»Y |À¯ Õ�//Ì³Â¸m Ö·Z¼fuY ÕZÅ Ã{Z¨f//�Y
 Y� ZÅ ¹�¨f¸a Öy�] �{ ��Â//»M ZÆÀe Ä¿ ,�Â�Â»
 Á ��Â»M Õ�Z´¿Y ¹�m Ä°¸] {�//¯ |ÅYÂy {Á|v»
 cZ ^e ½ÓZ § Á �Y�Z] ÕY�] |¿YÂe Ö» YÂfv» |Ì·Âe

�|�Z] Äf�Y{ µZ^¿{ Ä] Õ{ZË�

موافقان پیش نويس 
 ©Y~» Ä] ½Y|//Àq Ä°ÀËY Z] �//ËÂ¿ �Ìa ¾ËY
 ½Z¬§YÂ» ÃZ´¿ �Y Z»Y d//�Y Ã|»ZÌ¿ �Ây ½Z¨·Zz»
 ½Z»�Z//� �ÌW� �Â�u �{�Y{ ºÅ Öf^j» ÕZÅ|À]
 �Z¬¿ �Y Ö°Ë d//·Á{ cPÌÅ cZ//�¸m �{ ��Â]
 ¾ÌÀq Z] ,�Y�Z//] ½ÓZ § ÃZ´¿ �Y �d//�Y ½M d^j»
 �f//�Ì] ��Â] ½Z»�Z//� �ÌW� c�|« Ö//«Z¨eY
 Á ��Â] Ã|//ÀËM ÕY�] ½YÂe Ö» �fÆ] Á {Â//� Ö»

 �{�  ̄Õ�Ì³ ºÌ¼�e �Â�  ̄{Z�f«Y
 ½Z»�Z� Ö·Z» ÕZÅ c�Â� ÕZ//�§Y Á �Z//�f¿Y
 Ä¯ d//�Y �ËÂ¿ �Ìa ¾ËY �//´Ë{ |À] ��Â//]
 �´Ë{ |À] �|/Å{ Ö» �ËY�§Y Y� �Y�Z] �{ dÌ§Z¨�
 ½Â¿Z¯ �Y ÕY Ã|ÀËZ¼¿ �Â//�u Ä] �ËÂ¿ �Ìa ¾ËY
 ��Â] Ö·Z� ÕY�Â//� �{ Ö¬Ì¬u ½Y�Y|»ZÆ//�
 ÕY�] Õ{ZË� ÕZÅ  Ã|�Á Ä¯ Ö¿Â¿Z¯ �{�Y{ Ã�Z//�Y
 d«Á ½Z»�Z� d//�ZË� ÕÂ//� �Y ½M Õ�Y|¿Y ÃY�
 µ�À»�//� Ä] d«Á pÌÅ Z//»Y |//� Ã{Y{ ��Â]
 ��Â] ½Z»�Z//� ,{ÂmÁ ¾ËY Z] �|Ì//��¿ {Â�¬»
 ½Y�Y|»ZÆ//� ½Â¿Z  ̄Ä»ZÀ//�Z�Y Ze Ã|//� ¦¸°»
 �Y ÃZ» Ä� c|» ¥�� Y� ÄËZ»�//� �Y�Z] Ö¬Ì¬u
 Ö·Z� ÕY�Â� \ËÂ�e Ä] Á ÄÌÆe ½Â¿Z« ¾ËY ¡Ô]Y

 �|¿Z��] �Y{ZÆ] ©Y�ÁY Á ��Â]
 �Y Ä¯ �ËÂ¿ �Ìa ¾ËY ÕZ//Å|À] �Y �´Ë{ Ö°Ë
 ¹Y�·Y ,|ËM Ö» [Z//�u Ä] ½M d^j» ÕZ//Å Ö³�ËÁ
 Á ÓZ  ̄��Â] �{ cY|Ì·Âe Ä��� ÕY�] ZÅ d¯�//�
 d·Á{ �{ |Àq �Å Ä¯ Ö¼Æ» �Â�Â» �d�Y Õ��¿Y
 Z»Y |� Õ{ZË� ÕZÅ|Ì¯Ze ½M ¥~u �] ºÅ{�Ì//�
 Ã|�¿ Ã|Ìq�] ¶»Z¯ �Â� Ä] ��Z//�] ½ZÀr¼Å
 Ö��Â] ÕZÅ d¯�//� �Á�»Y ÕZÅ �·Zq �Y Ö°Ë Á
 Ö·Z» �¿Y{ ÕZ¬e�Y |À//� ¾ËÁ|e Á ÄÌÆe �d//�Y
 �·Zy {Â//� |��{ �� �Ì�ze ,Õ{Z//�f«Y Á
 �Ì�Ze Á �Y�Z] dÌ^je ©Á|À� Ä] ��Â] ½Z»�Z�
 ÕZÅ|À] �´Ë{ �Y Ö//¸» t�//� �{ Ã�Á�a ©Á|À�

 �d�Y �ËÂ¿ �Ìa ¾ËY d^j»
 �ËÂ¿ �Ìa |�� Ö» ��¿ Ä] ,�Ì//�Z¨e ¾ËY Z]
 Öfz��� ½Z¨·Zz» Ä  ̄ÄËZ»�� �Y�Z] ½Â¿Z« sÔ�Y
 ÄËZ»�//� �Y�Z] �Y ÕY Ã�³ Ä°ÀËY ÕZm Ä] ,{�Y{ ºÅ
 �Y�Z] ½ÓZ § Ä] ¾f�] ¹ZÆeY ÕY�] Öu�� ,|À  ̄�Z]
 -¾ËY�] ÃÁÔ� �{�Y|¿ Õ�´Ë{ ¥|Å Á d�Y ÄËZ»��
 ÄËZ»�� �Y�Z] ½Â¿Z« sÔ�Y �ËÂ¿ �Ìa Ä//�ËZ¬»
 ÕZÅ|À] Ä¯ |///Å{ Ö» ½Z//�¿ Ö¼Ë|« ½Â¿Z« Á
 ½Â¿Z« Ä] d^//�¿ ZÆÀe Ä¿ ÖuÔ�Y �//ËÂ¿ �Ìa
 ÕZÅ dË{Á|v» Ä°¸] d//�Y Äf§ZÌ¿ {Â^Æ] Ö¸^«
 ½ÓZ § Á ½Y�Y|»ZÆ//� ÕZ//a ÕÂ¸m Y� Õ{Z//Ë�
 |¿YÂe Ö» ½M \ËÂ�e Ä¯ d//�Y Äf�Y~³ Ö��Â]
 �|À  ̄ÄËZ»�� �Y�Z] ÄmÂf» Y� ÕY Ã|ÌrÌa �ËY�//�
 |ËZ] �»Y ½ZÌ·Âf» |//�� Ö» ��¿ Ä] {ÂmÁ ¾ËY Z]
 Ö¸ § dÌ �Á �Y ÄËZ»�� �Y�Z] ½|� k�Zy ÕY�]
 �Ìa �Y �Ì] Y� �ËÂ¿ �Ìa ¾//ËY ,�Y�Z] ª¿Á� Á
 Ö¨À» cZ ^e |ÅZ//� �´Ë{ Ze |ÀÀ¯ Õ�Z¯ �°q

 �ºÌ�Z^¿ �Y�Z] ¾ËY�{

از چاله به چاه افتادن!
چرا پیش نویس اصلاح قانون بازار جنجالی شد؟

هديه عظیمی
روزنامه نگار



 

 {Z�f«Y �Ë�Á {Ây ÓZu ÄËZ»�� Õ|ËZ� �] cZÌ·Z» ÕY�mY Ã|ËY �ËÂ¿ÂË�ZÀ�
 ½Y�ËY {Z�f«Y �{ ÖËZÅ d�ZÌ� ¾ÌÀq ÕY�mY Ä  ̄d�Y |¬f » ÁY �d�Y Ã|//�
 ÕZÅÓZ  ̄¦Ì� �Y ÓZu Ä  ̄d�Y Ã|� ÖËZÅÓZ  ̄Öy�] d¼Ì« |//�� Ä] �nÀ»
 Ö¿Y�ËY ÕZÅ�YÂ¿Zy �Y Õ�ZÌ�] ÕY�] ÕY ÄËZ»�� ¹Ô«Y Ä] Á Ã|//� k�Zy Ö§��»

 �|¿Y Ã|� ¶Ë|^e
 �{ Äf^·Y Á�{Ây Á ¾°//�» ½Âr¼Å ÖËZÅÓZ¯ ¾ÌÀq �Y cZÌ·Z» ~yY Ã|ËY
 d¸» Ö³|ÀËZ¼¿ ½M �Y �a Á �¸n» ÕZÅ �ÅÁ�a �¯�» �{ ÕÁ �Â�u ½Y�Á{
 Ä] ½Zf��ZÆ] �Y ,Ä�Âe ®Ë ½YÂÀ� Ä] Á d§�³ ¶°� ½Zf��ZÆ] ½Z¼fyZ//� �{
 ZÆÀe Ä¿ �Y�]Y ¾ËY �Y Ã{Z¨f//�Y Ä  ̄{�Y{ {Z¬f�Y Õ�Á|//¿Zy �|»M ½ÂËZ¼Å [Z//]
 �e �Ì�Á Y� ½Y�ËY {Z�f«Y �{ Ã{Z¨f//�Y {�Â» ÖeZÌ·Z» ÕZÅ�Y�]Y ÄÀ»Y{ |¿YÂe Ö»
 ºy� �] Ö¼Å�» Ö�Â¿ Ä] Á Ã{Y{ �ËY�§Y ºÅ Y� d·Á{ ÕZÅ|»M�{ Ä°¸] ,|//À¯
 ÄËZ»�� Õ|ËZ� �Y cZÌ·Z» ~yY Ä  ̄d�Y Ö·Zu �{ ¾ËY -|�Z] ºÅ Äm{Â] Õ��¯
 {Ây ,ÄÀ°� �Y Ö·Zy ÕZÅ Ä¿Zy Á �¯Â· ÕZÅÁ�{Ây ½Z³|¿�Y{ �Y cZÌ·Z» ~yY Á
 �Y ½YÂe Ö» ¾ËY�]ZÀ] Á Ã|� ¶Ë|^e d¼Ì« �ËY�§Y d��� ÕY�] Õ�Ì³�»�e Ä]

 �{�¯ {ZË ½M �Y c�Y�Á ½Y�Á{ �{ Ã�ËÁ ÖfË�Ë|» Ã�Á�a ®Ë ½YÂÀ� Ä] ½M
 �Y Äf�~³ cYÂÀ//� Ä¸�Z§ Ä¯ {�Y{ {Z¬f�Y Äf^·Y {Z�f«Y c�Y�Á �Y|¿Z°//�
 ¥ÔfyY ÄÀv� �{ Y� �Á�»Y dÌ �Á Ä¯ d//�Y ÖeZÌ·Z» d·Y|� ÕZÅ �yZ�
 �{ Õ{Z¼f» ÕZÅ µZ//� Ä  ̄d//�Y ÄÀË�Ë{ Ö¼y� Á d//�Y Ã{� º«� ÖeZ¬^�
 Ö^�ZÀe pÌÅ ,cZÌ·Z» ÖfyY{�a º«� Ä¯ ÕÂv¿ Ä] -Äf�Y{ {ÂmÁ ½Y�ËY {Z�f«Y
 ÕZÅ|»M�{ �Y Ä//¯ Õ{Y�§Y �Y Äf//�{ ½M Z«Z¨eY Á {�Y|¿ {Y�§Y ÕZ//Å|»M�{ Z]
 ÄmÂe {�Â» �f�Ì] cZÌ·Z» dyY{�a ÄÀv� �{ ,|Àf//�Å �Y{�Ây�] Õ�e ¾ÌËZa

 �|¿�Ì³ Ö» �Y�«
 ,{�Y{ cZÌ·Z» ÕY�] ºÅ{�Ì//� d·Á{ {Z�f«Y �Ë�Á Ä  ̄ÖËZÅ Ã|ËY ½Z//Ì» �{
 �ÂÀe Ä  ̄d//�Y |¬f » ÁY �d//�Y ²¿��a Äf^·Y ºÅ ÖeZÌ·Z» ÕZÅ�Y�§ �Â�Â»
 Ã|� ¶Ë|^e ½Y�ËY {Z�f«Y �{ ±��] Ö¸� » Ä] {Ây ÖeZÌ·Z» ÕZÅ ÄËZa {Á|v»
 ÕZÅ�Y�§ Ä¯ |¿�ÁZ] ¾ËY �] ,Õ�ÂXe ¾ËY ½Y�Y|§�� �Y Õ�ZÌ//�] �«YÁ �{ �d�Y
 ½Y�Y~³ ÄËZ»�� Á Ö·Z» �]ZÀ» ½Z³|¿�Y{ �Y Õ�ZÌ//�] ÕY�] Y� �ËY�//� ÖeZÌ·Z»
 Y� {Ây �]ZÀ» Ä°ÀËY ÕZm Ä//] Ä  ̄|À¯ Ö» ¶Ë|^e d//�Æ] ®Ë Ä] [N» µÓ{
 Õ{Z�f«Y ÕZÅ d¯�u d¼� Ä] ,|¿�] �Ìa ¥Z¨� c�Zne Á |Ì·Âe d¼//� Ä]

 �|/Å{ Ö» ©Â� c|» ÃZeÂ¯ Á �ÁM{Â�
 Õ�ZÌ�] ,�«YÁ �{ �{�Y{ Õ�ZÌ//�] ½Z¨·Zz» Á ½Z¬§YÂ» Äf^·Y Ä¯ Ö�Â�Â»
 c�Â� Ä] ½Y�//ËY {Z�f«Y �{ �Z¯ Á \//�¯ ½Z//^uZ� Á ½Z³|//ÀÀ¯|Ì·Âe �Y
 Ö§Z¨� ÖeZÌ·Z» ÕZÅ Ã|¿Á�a Á |ÀÀ¯ Ö» dyY{�a Y� {Ây ÕZÅ cZÌ·Z» ¥Z¨//�
 Âm �Y�¬f�Y Ä] �nÀ» d//�Y ¾°¼» cZ�Â�Â» �Y Öy�] s�� ¾ËY�]ZÀ] -|¿�Y{
 Õ�ZÌ�] Ä°ÀËY �Â�y Ä] -{Â� Õ�Y~³ ÄËZ»�� Á |Ì·Âe Ä��� �{ Õ{Z¼f�Y Ö]
 Á Õ{�°¸¼� |¿Á� �Y ,¥Z¨� ÕZÅ�Z¯ Á \//�¯ ½Z^uZ� Á ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe �Y
 |¿�ÁZ] ¾ËY �] Á Äf�Y{ {Z¬f¿Y ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe �Y cZÌ·Z» ~yY Ä] d·Á{ ÃZ´¿ �Â¿

 �Ìa Ã�YÂ¼Å ZÆ¿M Ä¿ÓZ� �ËY�§Y Á ZÅ cZÌ·Z» ¾ÌÌ e �{ Ö^�ZÀ»Z¿ �ËY�� Ä¯
 �d�Y Äf§�

 s��» ÄËZ»�//� Õ|ËZ� �] cZÌ·Z» s�� ½Z¨·Zz» Ä  ̄Õ{Z¬f¿Y �´Ë{ ÃZ´//¿
 �Y Õ�ZÌ//�] Ä  ̄ZÀ » ¾ËY Ä]  -d//�Y ½Y�ËY {Z�f«Y Ö»�Âe �ËY�//� ,|ÀÀ¯ Ö»
 Á�{Ây Ä¸¼m �Y ÕY ÄËZ»�//� ÕZÅÓZ¯ Öy�] ÕÁ� �] Ä¯ ÖËZÅ w�¿ �//ËY�§Y
 ZË Öf·Á{ ÃZ^f�Y ÕZÅ Õ�Y~³ d//�ZÌ� ¶Ì·{ Ä] ,{�Ì³ Ö» c�Â� ¾°//�» ZË
 �Æm Ä] �nÀ» Ã�Z^°Ë Ä] Ä¯ d�Y Ä��� ¾ËY �{ �Ì³ ºÌ¼�e ÕZÅ ÃZ´f//�{
 �Â¿ Ä] Ã{�Ây Ã�//³ Ä  ̄d//�Y ÖeZ�Â�Â» ZË Á Ã|//� ½Y�ËY {Z�f«Y �{ ¹�Âe
 �{ Ä¯ d�Y Ö¿ZÆm Ä »Zm Z] ½Y�ËY Ö»Ô//�Y Õ�ÂÆ¼m Ö¸¸¼·Y ¾Ì] cÔ»Z e
 ���Y d�Y ¾°¼» ,�»Y ¾Ì¼Å Á {Â//� Ö» �Ó{ w�¿ �ËY�§Y Ä] �nÀ» dËZÆ¿
 �|�Z^¿ �Ë~a�ÁZ] ,ºÅ ½M ®·Z» ÕY�] Öfu Ä¯ |¿Z��] Ö¼«� Ä] Y� ÖËY�Y{ ®Ë
 �{ ÖeZ«Z¨eY ¾ÌÀq ¾ËY ªË{Z�» Ä] duY�� Ä] ºÌÅYÂz] �³Y ½ZÌ» ¾ËY �{
 Ä  ̄d�Y Öm�Zy ÕZÅÁ�{Ây �Y Öy�] ZË |ËY�a d¼Ì« ,ºË�Y{�b] ½Y�ËY {Z�f«Y
 d��Æ§ �{ Y� ½M ½Z³|¿�Y{ Z«Z¨eY Á d�Ì¿ �ÁZ] ¶]Z« {Y�§Y �Y Õ�ZÌ//�] ÕY�]
 �Á�§ �Y Ä¯ Ö·Z» �]ZÀ» ÖËY�Z¯ Ô¼� Ä¯ Ö·Zu�{  -d�Y Ã{Y{ �Y�« ZÅ�{�ZÌ¸Ì»
 |Ë�y c�|« Öfu Á Ã{Â] ¾ÌËZa �ZÌ�] ,{Â� Ö» ¶�Zu {�§ ÕY�] ÖËY�Y{ ¾ËY
 ¹Z«�Y Á {Y|�Y �Y �f¼¯ \eY�» Ä] �Y ÖËY�Y{ ���Y Ä¯ Ö¿Z»� Ä] d^//�¿ Y� ÁY

�d�Y Ã{Y{ �ÅZ¯ ,{Â] Ö¸ §
 d¼Ì¬¿Y�³ Õ�YÂ� ÕZÅÁ�{Ây ½Z³|¿�Y{ �Y d//�Y �Y�« d·Á{ Ä  ̄ºÅ ÓZu
 �Â¼n» �³Y Ä  ̄|ËÂ³ Ö» d//·Á{ �«YÁ �{ �|À  ̄~yY cZ//Ì·Z» ,{Ây º�� Ä//]
 �Y �Ì] Ä] ÁY ¶¨°e dve {Y�§Y ZË {�//§ ®Ë ®¸¼e dve ÕZ//ÅÁ�{Ây ���Y
 {�Â» ,�«YÁ �{ ¾ËY Ä¯ |� |ÅYÂy cZÌ·Z» µÂ¼�» ,|��] ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» ®Ë
 ZÆ¿M ÕZÅÁ�{Ây d¼Ì« Äq�³Y Ä¯Y�q -d�Y Äf§�³ �Y�« {Y�§Y �Y Õ�ZÌ�] {Z¬f¿Y
 �ZÌfyY �{ Ä¯ ¹�Âe ¾f§�ÓZ] Á |ÀÀ¯ Ö» Ö§��» Ã{Z¨f�Y ½M �Y Ö·Á Äf§� ÓZ]
 d�ZnÀËY -d�Y Ã|//� ZÆ¿M ÖËY�Y{ ¾ËY ���Y ¾f§� ÓZ] Ä] �nÀ» Ã{Â^¿ ZÆ¿M
 �{ d·Á{ s�� Ä] d^�¿ Õ{Z�f«Y ½Y��¿ \uZ� Á ½Z//�ZÀ��Z¯ ZÆÀe Ä¿ Ä¯
 d//�Y ¾°¼» Ä¯ Õ{Z� ¹{�» Ä°¸] -|¿�Y{ {Z¬f¿Y Á�{Ây �Y cZÌ·Z» ~yY {�Â»
 s�� ¾ËY ½Y|¬fÀ» ¦� Ä] ,|¿�Ì´] �Y�« ºÅ ¾ÌËZa Ä] Á� �//�Âf» Ä¬^� �{
 ���Y ½YÂÀ� pÌÅ Ä] ,ZÆ¿M ÕZÅ ÖËY�Y{ Ö¿ÂÀ  ̄d¼Ì« Ä¯Y�q -|Àf�ÂÌa |ÀÅYÂy
 �Y Ö¸v» ½Z� º�� Ä] ZÆ¿M �Y cZÌ·Z» d§ZË�{ ¾ËY�]ZÀ] Á d//�Ì¿ ÖËY�Y{ ÖeY}

 �{�Y|¿ [Y��Y
 ��¿ �{ d·Á{ µZu �Å Ä] Ä  ̄d�Y Ö·Zy ZÅ Ä¿Zy �Y cZÌ·Z» ~yY Õ| ] Äf°¿
 {�ZÌ¸Ì» �� �Y ÕÓZ] ZÆ¿M ®e ®e ���Y Ä  ̄Ö·Zy ­Ô»Y ½Z³|¿�Y{ �Y Ä  ̄{�Y{
 ÕZÅ Ä¿Zy �Y Öy�] Ä¯ d//�Y Ö·Zu �{ ¾ËY �|À¯ ~yY cZÌ·Z» ,|//�Z] ½Z»Âe
 Ä] ,|¿�Ì³ Ö» �Y�« cZÌ·Z» ¾ËY dyY{�a ½ÓÂ¼//�» d//��Æ§ �{ Ä  ̄Ö¼Ë|«
 dyY{�a ¶� » �Zq{ �Â�¯ �{ ½Z°·Z» {Â^¿ ZË diY�Á Z] �^e�» ¶WZ�» ¶Ì·{

 �|¿Â� Ö» cZÌ·Z» ~yY
 Ö¿Z»�§ ¾ËY Z] ZÅ ÖËY�Y{ �Y ¾f§�³ cZÌ·Z» Ä¯ |¿|¬f » Öy�] ½ZÌ» ¾ËY �{
 cÔ°�» ,{Â� ÖËY�mY �³Y Ã|//� Äf§�³ ��¿ �{ ���� Äm{Â] ÄvËÓ �{ Ä¯
 ÖËY�Y{ �Y Ä¿ Á |»M�{ �Y cZÌ·Z» Ä°ÀËY �Â�y Ä] -{�  ̄|ÅYÂy {ZnËY Y� Õ{ZË�
 �³Y Ä  ̄|¿�ÁZ] ¾//ËY �] ½Y|¬fÀ» �«YÁ �{ �d//�Y Äf§�³ �Y�« �Z  ̄�Âf//�{ �{
 ÃY�¼Å cZÌ·Z» dyY{�a Z] ÖËY�Y{ Õ�ÁM �¼m Ä  ̄|�Z] Äf�Y{ {ÂmÁ Õ�Z¯Á�Z�
 Á d�Y ¹Â��» �Á�»Y ½ZÆm �{ Ä¯ d�Y Ö�Á� Á Ã{Â] Ö¬�À» Ö»Y|«Y ,|�Z]
 ¶»Z¯ Á tÌv� ÕY�mY �d�Y Ã|� Y�mY �«Z¿ c�Â� Ä] ½ÂÀ¯Ze Z» ½Y�ËY �{
 �� �ËY�§Y ½Y�Ì» ½Z¼Å Ä] Öfu Y� d·Á{ ÖeZÌ·Z» |»M�{ |¿YÂe Ö» ,�Á� ¾ËY
 ¾f§�³ Ö·Á ,{�Z� ª¬v» ���� Äm{Â] ÄvËÓ �{ Ã|� ÖÀÌ] �Ìa Õ|��{
 Z] Ä¯ Õ{�§ Ä¯Y�q -¾°¼» Ä¿ Á d//�Y Ö¬�À» Ä¿ ,{ÂmÂ» ÖËY�Y{ �Y cZÌ·Z»
 Z] Ö¸» µÂa ½|� ���Y Ö] �Y ¶^« cYÂÀ� �{ �Z�«Y dyY{�a Á {ZË� d¼u�
 Ö¸» µÂa �Â¬� �iY �{ ÓZu Á Ã|Ë�y ÕY Ä¿Zy Ö�Z//�«Y c�Â� Ä] Á d�ZÀ«
 ©Â¬u Z] Ä¿Zz^uZ� Á {Â//� Ö» Õ�Y~³ d¼Ì« ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �� Ä¿Zy ½Z¼Å

�|¿Y�~³ Ö» �Z³�Á� ,d�ZÀ« Z] Ö´f��¿�Z] ZË Õ|À»�Z¯

پورانداخت معتمد
روزنامه نگار

تور  مالیاتی دولت
برنامه های مالیاتی دولت رئیسی

تا کجا پیش رفتند؟ 
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 Ö·ZyÂe ÕZÅ Ã|�Á ¶//Ì·{ Ä] Ä¯ Ö¿Z»� d//��{
 Õ�»�« Á |� Ã|Ì�¯ ��Â] |//�� �»�e ½Y{�¼f·Á{
 µ{ Á d�{ ,|� �Z³|¿Z» ��Â] ÕÂ¸]Ze�] �yZ//�
 Ö¬¿Á� Ö] ¶Ì·{ Ä] Ä¯ Ö¿Y�Y|»ZÆ� -|Ë��· ½Y�Y|»ZÆ�
 ºÅ{�YÁ{ d·Á{ Ä¯ Ö ¼� Á ��u Á �´Ë{ ÕZÅ�Y�Z]
 ÕZÅ ÄËZ»�� Á ZÅ ÖËY�Y{ ¹Z¼e ,{Â] ÄfyY|¿Y ZÆ¿M ½Zm Ä]
 º�Ôe�a Á ½Z�Â¿�a Õ�Y�Z] ÖÅY� Y� {Ây ½Ô  ̄Á {�y
 �{ �Â�u ÕY�] Y� ¹{�» Y|f]Y �{ Ä  ̄Öf·Á{ �|¿{Â] Ã{�¯
 ¶»Z  ̄ÖfÌ·ÂX�» Ö] Z] dËZÆ¿ �{ Z»Y {�  ̄­Â  ̄��Â]
 �Â¬� Á Öf·Á{ ÕZÅ d¯�� ½Ô  ̄ÕZÅ{Â� �³ Ã�Z�¿
 Á ��e d�Z� �Å Ä  ̄Ö�Â¬� �|� ¹{�» ÕZÅ ÖËY�Y{
 ª¬v» �dyY|¿Y �¿Y�Y|»ZÆ� Á ¹{�» ½Zm Ä] Y� Ã�Æ·{
 º�y �eM ZÆÀe Ä¿ ½ÓÂX�» ÕZÅ|Ì�Á Á Ã|�Á ½|�¿
 Y� ZÆ¿M cZ ¼neÁ cZ�Y�f�Y ÄÀÌ»� Ä°¸] ,½Y�Y|»ZÆ�
  ½Z¼fyZ//� �Y �¬§ Ä¿ Ä¯ ÖeZ ¼ne -{�¯ ºÅY�§ ºÅ
 �yM d�{ Ä¯ ½Zf��ZÆ] Á {Z]M c{Z //� Á Y�|�Ô»
 Y� Ö¿{�°¿�ÁZ] �ËY�� Á {�ÁM�{ Ö��Â] �»Zn» �Y ��
 ZÅ Ö¼Å�Á{ �m Ä  ̄Ö·Z� -{� º«� ���� µZ//� ÕY�]

�d�Y|¿ Õ�´Ë{ {�ÁZf�{ ½ZÌ·Âf» ÖËZ¼Å{�³Á

مرداد بدشگون
 \Ì�¿ Y� �Y Ö¿Â´�|] Ä  ̄Õ�Á� ½Z¼Å �� {Y{�»
 ÃZ» d¨Å Á µZ� ®Ë ÓZu  ,{�  ̄�¿Y�Y|»ZÆ� Á ��Â]
 cZ�¸m Ä  ̄Ö·Z� �d�Y Ã|¿Y�~³ ºËÂ¬e cZv¨� �Y Y�
 ½Y�Y|»ZÆ� Öf//�M ÕY�] Y� Õ{ZË� ÕZÅ d//��¿ Á
 {Ây Ä] Öf·Á{ ÕZÅ Ã Z´f�{ �{ ��Â] Z] Ã{�Ây ºy�
 Á� Ä]Á� Õ{ZË� ÕZÅ�Y|¿Y d//�{ Z] Z»Y {Y{ �Z//�fyY
 ½Y�Y|»ZÆ� Õ{Z¼f�Y Ö] kÂ» ½M ¾Ë�e ºÆ» Ä¯ |//�
 ÕZÅ �¼ne Ä] Ä¯ {Â] ÖeZ�Y�f�Y ÄÀ»Y{ ��f//�³ Á
 �|� Ã|Ì�¯ Ö��Â] �»Zn» Ä] �yM d�{Á Ö¿Z»�Z�
 �{ Á |� �Á�� �� µZ//� Ä¼Ì¿ �Y Ä¯ cZ ¼ne ¾ËY
 Y� Õ{ZË� ½Y�Y|»ZÆ� ,|Ì�� {Ây kÁY Ä] ���� µZ�
 �Ìa Ze Ä  ̄Ö¿Y�Y|»ZÆ� �{�  ̄Ö�Y�f�Y ÕZÅ�Y��Z  ̄{�YÁ
 ½M �Y �a Z»Y {Â] ½Z�{Ây ­Ó �{ ½Z//��� ¾ËY �Y
 Ä  ̄{�  ̄|À¸] ½Z¼�M Ä] Y� ZÆ¿M ÕÂÅZÌÅ Á º�y ½ZÀq

 �d�Y Ã|�¿ {�� ½Z�ËZÅ Ä·Z¿ �ÂÀÅ

شروع اعتراضات 
 ¾Ë{�Á�§ �� ,½Y�Y|»ZÆ� Ö�Y�f�Y �¼ne ¾Ì·ÁY
 Á ��Â] ½Z»�Z� ÕY Ä�Ì� ½Z¼fyZ//� ¶]Z¬» ����
 �Â³ Ä¯ Ö¿Z´fyZ^·Z» Ze |� Ã{� |Ì¸¯ �Y{ZÆ] ©Y�ÁY
 ½Z�ËZÅ Ö¿Y�´¿ µ{ ,|¿{Â] Ã{�b� ºÅ{�YÁ{ d·Á{ Ä]
 {Z]M c{Z � ÕY Ä�Ì� ½Z¼fyZ� �Y|¿Z°� d�{ Ä] Y�

 Á �Y�Z] �^� ÕZÅ�Á� ÕY�] ÖÅY� |ËZ//� Ze |¿�Zb//�]
 �|ÀÀ  ̄Y|Ìa ½Z�ËZÅ  ÖËY�Y{ d�³�Z]

اعتراضات استانی
 Ö�Y�f�Y �¼ne ¾Ì»Á{ ,���� d//�Æ^Ë{�Y µÁY
 �{Â] �Y{ZÆ] ©Y�ÁY ��Â] ½Z¼fyZ� ¶]Z¬» ½Y�Y|»ZÆ�
 ÕZÅ ÄËZ»�� ¾f§� d�{ �Y Ä] �Y�f�Y �{ Ä  ̄Ö ¼ne
 ZÆÀe Ä¿ ZÅ �Y�f�Y ¾ËY Z»Y �{Â] Ã|� Ã{Y{ \Ìe�e ZÆ¿M
 �d§ZË ��f�³ �Ì¿ |Æ�» Á ½ZÆ¨�Y �{ Ä  ̄½Y�Æe �{
 �{ ¹Y|¯ �Å Ö¿ZÆ¨�Y Á Õ|Æ�» ,Ö¿Y�Æe ½Y�Y|»ZÆ�
 |¿|Ì]Â¯ ½ÓÂX�» ÖeÁZ¨e Ö] ¶^� �] {Ây ÕZÅ�Æ�
 ÖÆmÂe Ö] ,ÄËZ»�//� �Y�Z] ½Z»Z//�]Z¿ d//Ì �Á �Y Á
 ½{Y{�� Z] Á |Àf¨³ Ö·Zy Âe ÕZÅ Ã|�Á Á ½ÓÂX//�»
 Á �¾  ̄ZÅ� Y� �Y�Z//] ¾  ̄ZÌu Ö//«Â¬u� ÕZÅ�Z //�
 Ä] Y� {Ây cZ�Y�f�Y �.ÖËZn¯ d«ZÌ· Ö] µÂX//�»�
 s�� Ä  ̄ZÅ�Z � ¾ËY ZÆÀe Ä¿ Z»Y �|¿|¿Z�� d·Á{ �Â³
 � d^j» Ä] ½Z�Â¿ ÄÀ»Y{ �ËY�§Y ÕY�] ��Â] ½Z»�Z�
 Á �Y�Z] dz� ÕZÅ�Á� ºÅ�» d�¿YÂf¿ �Ì¿ � Ö¨À» Á

 �|�Z] ½Y�Y|»ZÆ� Ã{�Ây ºy� µ{

ريزشی ديگر 
 {|n» ��Ë� Ä] �Â]�» ½Y�Y|»ZÆ� �´Ë{ �Y�f�Y
 �e Äf�y Ä  ̄ZÆ¿M �{Â] ���� ½Z]M �� �{ ÄËZ»�� �Y�Z]
 Y�|�Ô» ½Z¼fyZ� �Y �//� Z»Y �Z] ¾ËY ,|¿{Â] ¶^« �Y
 �¨u ÕY�] ZÅ Ö��Â] �f�Ì] ÄmÂe ½ZÅYÂy Á |¿{�ÁM�{
 Ä  ̄Ä¸¼m ¾ËY ½ZÌ] Z] ½Z��f » �|¿|� ½Z�ËZÅ ÄËZ»��
 {�YÁ Öf·Á{ ª]Z� ½ÓÂX�» Á �ÂÆ¼m �ÌW� cÂ�{ Ä]
 Ä] |¿Á� ¾ËY Ä»Y{Y -|¿{�¯ |Ì¯Ze ºËY Ã|� ÄËZ»�� �Y�Z]

 �{� |ÅYÂy \Ì�M Ö�Z¼fmY Á Ö¸» {Z¼f�Y

تجمعی برای بهارستان نشینان
 Õ| ] �Âv» ��Â//] cZn¿ Á cZ^·Z�» Õ�Ì´Ìa
 Ä¿ �Z] ¾ËY Ä  ̄Ö ¼ne �{Â] ��f » ½Y�Y|»ZÆ� �¼ne
 ½ZÀÌ�¿ ½Zf��ZÆ] Ä] ª¸ f» Ä  ̄Ö��Â] ½ÓÂX�» ÕY�]
 �Y Õ{ZË� {Y|// e �Ì»M �Y�f�Y �//¼ne ¾ËY�{ �{Â//]
 ZÅ Äf�Â¿ d�{ ¾f�Y{ d�{ �{ Z] Ö��Â] ½Y�Y|»ZÆ�
 |¿|//� ���Â] cZn¿� �Zf//�YÂy ,ÖËZÅ{�Z¯Ôa Á
 �¸n» ½Z³|ÀËZ¼¿ �Â//³ Ä] Y� {Â//y cZ^·Z�» Á
 Ã{�Ây ºy� ½Y�Y|»ZÆ//� �´Ë{ �Y�f�Y �|¿|¿Z//��
 d��{ Á ÃZ» Õ{ �� ,ºÅ{�YÁ{ d·Á{ ½ÓÂX//�» �Y
 Ä¯ �e Ã{�f//�³ Ö�Y�f�Y �{Â] Ö¸^« ¶v» ½Z¼Å �{
 Ä  ̄ÖeZ^·Z�» �{Â] ½Y�Y|»ZÆ� ªu Ä] cZ^·Z�» �´¿ZÌ]
 Á {Z�f«Y ½{�  ̄�Ë~a ÖÀÌ] �Ìa ,�Y�Z] �] ªÌ«{ c�Z�¿

 �{�¯ Ö» \¸� Y� ÖfËZ¼u ÕZÅ Äf�]

از مجلس به سازمان بودجه ای کشور
 �Y Ö·Zy d//�{ Ä°ÀËY �Y | ] ��Â] ½Z´fyZ^·Z» 
 �{ Z] Y|f]Y ÃZ» ¾¼Æ] � |Àf�³�Z] �¸n» ½Zf��ZÆ]
 �¸n» ½Z¼fyZ� ¶]Z¬» ÖËZÅ{�Z¯Ôa ¾f�Y{ d�{

 Ö»Z�f¿Y ÕÁ�Ì¿ ÕÂ� �Y Ä¯ Zn¿M �Y Z»Y |¿{�¯ �¼ne
 |¿|� Äm{Â] Á Ä»Z¿�] ½Z»�Z� ÖÅY� ,|¿|//� ©�¨f»
 Á {ÂÀ�] Y� ½Z�ËY|� ½Z»�Z//� ¾ËY �ÌW� |ËZ//� Ze
 Ä] �¼ne ¾ËY �{ ZÆ¿M �|¿� ÓZ] d¼Å ¾Ìf�M ½Z�ËY�]
 |¿{�¯ �Y�f�Y {Ây ÕZÅ ÖËY�Y{ ���Y ¾f§� ¾Ì] �Y

 �|¿{�^¿ ÖËZm Ä] ÃY� ºÅ �Ì�» ¾ËY �{ Z»Y

پای اعتراضات به مجامع بورسی باز شد
 ÄÀ»Y{ ,ÄËZ»�//� �Y�Z] dÌ �Á ½|//� Ö¿Y�v] Z]
�|�  �f�Ì] Á �f�Ì] �Ì¿ ��Â] ½Z´fyZ^·Z» cZ�Y�f�Y

 �Z] ¾ËYÁ {Â] Äf§�³ Õ�´Ë{ ÕÂ]Á ²¿� Ä¯ ÖeZ�Y�f�Y
 �»Zn» �Y �� Ä  ̄Ä»Z¿�] ½Z»�Z� Á �¸n» Á ��Â] �Y Ä¿
 �{�  ̄�e Ã{�f�³ Y� cZ�Y�f�Y ¾ËY ÄÀ»Y{ Á {�ÁM�{ Ö��Â]
 ®¿Z] �¼n» Ä] ���� ÃZ» Õ{ �� �{ Ä¯ ÖeZ�Y�f�Y
 �Y�« Ö¿YÂm�Ë|» Ä�Â¼n» �Ë� Ä  ̄Ö ¼n» -|Ì�� Õ{
 Õ�ÂÆ¼m d�ZË� ÖeZ]Zzf¿Y ÕZÅ d]Z«� �{ Ä¯ d�Y{
 ½Y�Y|»ZÆ� Ä] Ã�Á� Ä//� Y� ��Â] ¶°�» ¶u Ã|�Á
 Z] �´Ë{ ÕZÅ �Y�f�Y ¥Ôy�] �Y�f�Y ¾ËY �{Â//] Ã{Y{
 Y�q {Â^¿ ÃY� ½ZËZa ¾ËY Z»Y �{Â] ÃY�¼Å Õ�YÂ³Z¿ cZ«Z¨eY
 �|� Ã|Ì�¯ ºÅ ½Z»�¯ �¼n» Ä] ZÅ Õ�Ì³�{ ¾ËY Ä¯
 Á ��Â] Ö¿Y�v] dÌ �Á �Y �¿Y�Y|»ZÆ� Ä  ̄Ö ¼n»
 Õ�Ì³�{ Z] Á |¿{Â] Ã|»M ÃÂf� Ä] ½ÓÂX�» Ã|�Á ¦¸y
 Y� ½Z��Y�f�Y ÕY|� ,|¿{�  ̄Ö � ½Z»�  ̄¶»Z� �Ë|»

 �|À¿Z��] ½ÓÂX�» Á ½Y�Ë|» �Â³ Ä]

رسم همیشگی
 Ö´�Ì¼Å º�� Ä] �´Ë{ Ö��Â] ½Z��f » �¼ne
 Äf¨Å �Å ÕZÅ Ä^À� lÀa Ä¯ Ö¼�� �{Â] Ã|� ¶Ë|^e
 ½Z»�Z� ¶]Z¬» Y�j¯Y Á Ã|� ¾ÌÌ e �Ìa �Y Ö¸v» �{
 ½Z´fyZ^·Z» �|//� Ö» �Y�³�] �Â//�  ̄Äm{Â]Á Ä»Z¿�]
 ½|Ì//��¿ ÄnÌf¿ Ä] Ze |¿{Â]  Ã{Y{ µÂ« Ä¯ Ö//��Â]
 ¾ËY ,|À�°¿ {Ây cZ ¼ne �Y d�{ {Ây ÕZÅ Äf�YÂy
 Ö��Â] ÕZÅ d¯�� �Y Ö¿Zf//� cZÌ·Z» |¿Á� Ä] Z»Y �Z]
 ½ÓÂX//�» �Y �¼ne ¾ËY �{ ZÆ¿M �|//¿{�  ̄�Y�//f�Y
 �|¿|� Ö°¿Z] ÕZÅ Ã{�b� �Y cZÌ·Z» d§ZË�{ �Zf�YÂy
 ½Z³|ÀËZ¼¿ {�°¸¼� ÄmÂf» ,½Y�Y|»ZÆ� �´Ë{ �Y�f�Y
 Ö�ÌW� ºÌÅY�]Y d·Á{ Õ{Z�f«Y ºÌe Á ºÅ{�ZË �¸n»

 �{Â] Ö��Â] ÕZÅ Ã|�Á ½|�¿ ÖËY�mY ¶Ì·{ Ä]

دست خالی مالباختگان
 ,Äf�~³ ÃZ» d¨Å Á µZ� ®Ë �{ ��Â] �yZ//�
 ÕZÅ ½ZË� Á |¿Y�~³ �//� �Y Y� Õ{ZË� ®Ë�Ze ÕZ//Å�Á�
 Ö��Â] ÕZÅ d¯�� Á ½Y�Y|»ZÆ� ÄmÂf» Y� ÖÀÌ´À�
 d·Á{ ÕZÅ Ã|�Á ½|//�¿ ª¬v» ,½ZÌ» ¾//ËY�{ �{�¯
 ª¿Á� ÕY�] Õ�´Ë{ �Y �a Ö°Ë Ä  ̄ÖËZÅ µÂ« Á Ö�ÌW�
 |Ì»{ �Y�Z] ­Â¯Z¿ ¶^� �] �Ì¿ ,{Â] Ã|//� Ã{Y{ ��Â]
 ,{Y{ Ö» �Y�Z] Õ�^� �Y �^y Ä¯ ÖÀÌ´¿� cÔ¼m ½M Á
 Õ{Z¼f�Y Ö] Á |//� Ö¿Z´ËZ] �´Ë{ ÕZÅ Ã|�Á ½Âr¼Å
 Á{ ®Ë{�¿ Ä¯ Õ{Z¼f�Y �{Y{ l//ËÁ�e �Ìa �Y �Ì] Y�
 ¾ËY Ä] Á Ã|� \¸� ��Â] ÕY Ä�Ì� ½Z¼fyZ� �Y µZ�
 ¾Ì�aYÁ �{ |Ë{ |ËZ] µZu �d//�³ |ÅYÂz¿�Z] ZÅ Õ{Á�
 �¿Y�Y|»ZÆ� ÕY�] Ä¯ Ö·Z//� �Y Ã|¿Z» Ö«Z] ÕZÅ�Á�
 Á [ZÆf·Y �Y�a ��Â] ÕY�] Á Z//��§ d«Z� Á dz//�
 cZ ¼ne ZË {Â� Ö» Äf�°� ��Â] ÕZÅ xË ,{Â] ½Z�Â¿

.d§�³ |ÅYÂy ºÅ Y� ���� µZ� ¾»Y{ �Ì»M �Y�f�Y

امواج اعتراض
از تجمعات اعتراضی سهامداران تا تنش در مجامع بورسی

ارمغان جوادنیا
روزنامه نگار



 ¿��/ت دو mا¿^ه �¸Ö [اق�Õ, م~ا¯�ه  ¯ننده ارش/د 
mمÆ/ورÕ اس/ÔمÖ اË/�ان و ا¿�Ë°ه م/ورا, هماهن² ¯ننده 


 �°�: ا�Ë¿ا ¾/Ëو[/ور± و  ̄¶/f³فت و³وه/ا در ه
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تقريباً از قبل مشــخص شده بود که دوران سخت اقتصاد ايران سالیان 
طولانی برقرار خواهد بود. چند سالی است که از رکود تورمی، موج های 
سهمگین تورم و نقدينگی، صفر شدن تشکیل سرمايه، بی جانی تولید 
و... بر اثر سیاست های غلط اقتصادی و تشديد تحريم ها می گويیم، اما در 
میدان عمل اتفاق چندانی نمی افتد، جز اينکه در سال 1400 همانند ديگر 
سال هايی که گذشت افت درآمد واقعی و کاهش سطح رفاه پای ثابت بود 
و هر روز فقیرتر شديم. تفاوت سال 1400 شايد با سال قبل در اين باشد 
کــه همه انتظار حصول توافق و احیای دوباره برجام را دارند که با وزش 
اين نسیم به اقتصاد ايران، نفت بالای 100 دلار فقط در کوتاه مدت اجازه 
تنفس به آن دهد. گرچه توافق در وين اگر اتفاق بیفتد هم به خودی خود 
گرهی از اقتصاد ايران کــه در هزارتوی ابرچالش های اقتصادی گرفتار 
شده، باز نخواهد کرد، چون رشــد اقتصادی از محل درآمدهای نفتی 
سرابی بیش نیست. مگر از طريقی طرحی نو )اصلاح ساختار( درافتد و 
دوباره خود را بازســازد و برخیزد. از اين رو در فصل پیش رو  چشم انداز 
اقتصاد ايران در سال جديد از ديد کارشناسان و تحلیلگران اقتصاد را 

بررسی کرده ايم. 

اقتصاد ایران در سال جدید به کدام سو می رود؟

در بند توافق
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مفهوم ثبات اقتصادی
 cZ¿Z�Â¿ Z] Õ{Z�f«Y ÕZÅ dÌ·Z § Ä  ̄d�Y cZ^i Ö] �Â�  ̄®Ë {Z�f«Y Öf«Á
 Ö»Â¼� �z] Á d·Á{ ÖÅ|] sÂ�� ,d�Y ÓZ] ¹�Âe w�¿ ,d//�Y ÃY�¼Å {ZË�
 �|Àf//�Å ÃY�¼Å {ZË� cZ¿Z//�Â¿ Z] Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z] Á ��Y w�¿ Á d//�Y �Y|ËZaZ¿
 |À¯  ®¼  ̄�¬§ �ËY�§Y Á {Y�§Y ¶¤� ½{Y{ d//�{ �Y Ä] |¿YÂe Ö» ZÅ ¾ËY Ä¼Å
 {Z�f«Y ÕZÅ d�ZÌ� Ö¸�Y ¥|Å �{�Y|¿Y Ã��Zz» Ä] Y� Õ{Z�f«Y d§�//�Ìa Á
 �d//�Y �Y|ËZa Á Ä¿Ó{Z� ÕY ÃÂÌ//� Ä] Ö�Z¼fmY Á Õ{Z�f«Y ÃZ§� {ZnËY ½Ô¯
 Ö¸�Y ¦ËZ�Á �Y Ö°Ë ,d�Y �¬§ Ö¸�Y ¶»Z� �«Z¿ µZ¤f//�Y Á Õ�Z°Ì] ½Âq
 ¶»Z  ̄µZ¤f�Y Ä] {Z�f«Y �f�Ì] Äq�Å ½{�  ̄®Ë{�¿ dÆm �{ �Ôe ZÅ d·Á{
 �¨u ZË {ZnËY �Â�À» Ä] ZÆÀe �Y|ËZa Á �¼f�» Õ{Z�f«Y |�� Á |Ì·Âe �d//�Y
 ½Z°»Y {Â� Ö» {ZnËY �¼f�» Á ÓZ] |�� Z] Ä  ̄ÖËZ�§ �{ Ä°¸] ,d�Ì¿ µZ¤f�Y
 |À¿Z» Ö¼Æ» ¶WZ�» -{Â� Ö» ºÅY�§ Ö�Z¼fmY ºÆ» ¶WZ�» �´Ë{ Ä] ¾fyY{�a
 ��´Ë{ {�YÂ» Á º·Z� Ö¿|Ì»Z�M [M Á d�Y|Æ] ,Ö°��a cZ»|y Ä] Ö��f�{
 ¶»Z� �Y|ËZa Á ÓZ] Õ{Z�f«Y |//�� |///Å{ Ö» ½Z�¿ �Z»M Á cZÌ]�ne Ä°¿ZÀq
 ¾ËY�]ZÀ] -d�Y Ã{Â] �ÌyY ÕZÅ ÄÅ{ �{ Ö¿ZÆm �¬§ �ÅZ¯ �{ Ö¼Æ» �ZÌ//�]
 Õ{Z�f«Y |�� Ä] Ö]ZÌf�{ |ËZ] ½Ô  ̄{Z�f«Y dÌ^je ÕZÅ d�ZÌ� ÄÌ·ÁY ¥|Å
 ÕZÅ d�ZÌ� Z] Ä¯ {Â� Ö» ª¬v» Ö «Â» Õ|Ì¸¯ ¥|Å ¾ËY �|//�Z] �Y|ËZa
 ÕZÅ�Y�e Á ZÅ d¼Ì« cZ^i ��¥Y|ÅY Ö¿ZÌ» t��� {Â� ¶Ì¼°e �´Ë{ Õ{Z�f«Y
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� �] ZÆ¿M �ÌiPe ªË�� �Y Ã�ËÁ Ä] �Ö¿Z³��Z] Á ÄËZ»�//�� Öm�Zy
 cZ¼Ì¼�e �|À¯ Ö» Z¨ËY �Y|ËZa Á ÓZ//] Õ{Z�f«Y |//�� {ZnËY �{ Ö¼Æ» �¬¿
 \//�ZÀ» ÕZ�§ |À»�ZÌ¿ ZÅ�Â//�  ̄�{ Ö¿ZÌ» ¥Y|ÅY ¾ËY Ä] Ö]ZÌf//�{ ÕY�]
 ÕZÅ d//�ZÌ� |À¿Z» ½Ô  ̄{Z�f«Y �Y�]Y Õ�Ì³�Z¯ Ä] ÕY�//] Õ�Y~³ d//�ZÌ�
 ��Y w�¿ ÕZÅ ºË�� Á \�ZÀ» Õ�Y~³ ÄËZ»�� ,ÕY Äy�q |� Ö·Âa ZË
Á ÕY Äm{Â]
 �Â�  ̄t�� �{ Õ�Y~³ d�ZÌ� ÕZ�§ �] c�Z�¿ Á Ö·Z» �z] ÕÂ« cY��¬» Á

�{Â� ¶Ì¼°e Ö¿ZÆm t�� �{ �Â]�» ÕZÅ d�ZÌ�Z] |ËZ] Ä¯ d�Y
 ½Ô  ̄{Z�f«Y cZ^i �] ZaÁ�Y Ä//Ë{ZveY ºÅ Á µÂa Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ©Á|À� º//Å
 �Ì¤f» lÀa Z] Õ{Z�f«Y cZ^i dzË�f�Z» ÕZÅ�ZÌ » Ä] ÄmÂe Z] �|¿�Y{ |Ì¯Pe

�{Â� Ö» Õ�Ì³ Ã�Y|¿Y �Ë� s�� Ä]

 ÓZ] ¹�Âe �d�Y �Y�Z] �{ º·Z//� ÕZ�Z¬e Ã|ÀÅ{ ½Z//�¿ �Y|ËZa Á ¾ÌËZa ¹�Âe
 ÕZÅ{Y{�Y�« ���Y ÓZ//] ¹�Âe �|À¯ Ö» |Ë|Æe Y� Õ{Z�f«Y |//�� �Y|ËZaZ¿ ZË
 �Y�Z] �{ ½ZÀÌ¼�Y ¹|� {ZnËY h�Z] �Y|ËZaZ¿ ¹�Âe �|/Å{ Ö» �ÌÌ¤e Y� c|»|À¸]
 �Y Õ�ZÌ�] Ä¯ ÖËZn¿M�Y �|///Å{ Ö» �ËY�§Y Y� ®�Ë� Ä¼Ì] ªu Á {Â//� Ö»
 |¿YÂe Ö» ¹�Âe ½Z�Â¿ ,|¿Â� Ö» ¶Ë| e ¹�Âe ��Âf» w�¿ Z] ÖeZÌ·Z» ÕZÅ w�¿
 dzË�f�Z» �ZÌ » �|Å{ �ÌÌ¤e Y� {Y�§Y ÕZÅ ÖÅ|] Á d·Á{ ÕZÅ|»M�{ c|� Ä]

�d�Y Ã{�¯ {Á|v» |��{ � Ä] Y� ¹�Âe
 Ã|ÀËM �{ �Y|ËZa Ö»�Âe cY�Z�f¿Y Ã|ÀÀ¯ �° À» ¾ÌËZa c|»|À¸] Ã�Æ] w�¿
 ¾ÌËZa Ö·Â^« ¶]Z« �Â� Ä] d//�Y ¾°¼» Ö¸ § ¹�Âe w�¿ Ä¯ Ö·Zu�{ �d//�Y
 ¾ÌËZa �d�Y Ã|ÀËM �{ �eÓZ] ¹�Âe Ã|ÀÅ{ ½Z�¿ ÓZ] c|»|À¸] ÕZÅ w�¿ ,|//�Z]
 0ÓZ¼fuY Á d�Y cZ^iZ] {Z�f«Y Ä  ̄d�Y ÖÀ » ¾ËY Ä] ZÅ w�¿ ¾ËY ¾f//�Y{ Ä´¿
 Ä] Y� c|»|À¸] ÕZÅ w�¿ dzË�f�Z» ÕZÅ�ZÌ » �|¿Z» |ÅYÂy Ö«Z] �Â� ¾Ì¼Å

�|À¯ Ö» {Á|v» |��{ �
 |/Å{ Ö» ½Z�¿ ¾ÌËZa Ö¸yY{ �·ZyZ¿ |Ì·Âe Ä] Ö»Â¼� �z] ÖÅ|] d^�¿
 ÕY�] {Ây ÖeZÌ·Z» |»M�{ �Y Ã{Z¨f//�Y ÕY�] Y� ¹�Ó Õ�Ë~a ¥Z� ¿Y d·Á{ Ä¯
 ½Y�Z°^¸� Ä] �ZÅ ÖÅ|] {Â//� Á ¶�Y� dyY{�a ÕZm Ä] Ö¸yY{ ÕZÅ�ZÌ¿ �§�
 d·Á{ Ä] ¾ÌËZa Ö»Â¼� �z] ÖÅ|] ,¾ËY �] ÃÁÔ� �d//�Y{ |ÅYÂy Öm�Zy
 �|/Å{ Ö» ½Y�v] �«YÂ» �{ Y� ¹�Ó ¥Z� ¿Y ¹Zn¿Y Á Äm{Â] �{ cY�ÌÌ¤e ½Z°»Y
 Ã{�  ̄{Á|v» Ö¸yY{ �·ZyZ¿ |Ì·Âe |��{ �� Ä] Y� ÖÅ|] dzË�f�Z» �ZÌ »
 �ZÌ » �|À¯ Ö» Õ�Ì³Â¸m Ö¸» ÖÅ|] |//�� �Y ¾ÌËZa Äm{Â] Õ��¯ �d//�Y
 {Á|v» Ö¸yY{ �·ZyZ¿ |Ì·Âe |��{ � Ä] Y� Äm{Â] Õ�//�¯ dzË�f//�Z»

�d�Y Ã{�¯
 Ze |///Å{ Ö» Ã�ZmY ½Z³|ÀÀ¯�{Z� Á ½Z³|//ÀÀ¯{�YÁ Ä//] ��Y w�¿ cZ//^i
 ½Y�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ�ZÌ¿ Á |ÀÅ{ Ä �Âe Y� {Ây c|»|À¸] |�� ÕZÅ Õ�eY�f�Y
 ,Ö¸» Õ�Y|]Z�u ��À» �Y �|/Å{ Ö» �ÅZ¯ ��Y w�¿ ®�Ë� dË�Ë|» ÕY�] Y�
 ÕZÅ�ZÌ » �|/Å{ Ö» �ÅZ  ̄Y� Öm�Zy ÖÅ|] ½Y�Ì» �Y Ö�Z¿ |Ë|Æe ��Y cZ^i

�|¿Y{ Ö» �Zn» Y� |��{ �
� �j¯Y|u ½Z�Â¿ dzË�f�Z»

جايگاه ايران ازنظر ثبات اقتصاد کلان
 ½Y�ËY {Z�f«Y |� Äf¨³ d//�Y{{ZË ¶^« d¼//�« �{ Ä¯ ÖËZÅ�ZÌ » Z] ZËM

�ºÌÀ¯ Ö» Ö���] Y� �Â�Â» ¾ËY Ä»Y{Y �{ .d�Y cZ^iZ]
 تورم پايین و پايدار )حداکثر 3 درصد(

 ���� µZ� Ze �d�Y ��f�{ �{ cZ�Ô�Y Ä¯ Ö·Z� �Y� �Â�¯ ¹�Âe w�¿
 w�¿ ºÅ | ] Ä] µZ� ½M �Y Z»Y ,d�Y Ã{Â] ¾ÌËZa ½Z//�Â¿ Z] ÃY�¼Å Ö¼«� ®Ë
 w�¿ ZÅ µZ� Öy�] �{ Öfu �d�Y Ã{Â] |Ë|� ½M cZ¿Z�Â¿ ºÅ Á Ã{Â] ÓZ] ¹�Âe
 ����� d�Y Äf§ZË �ËY�§Y �Ì¿ �]Y�] � Ze {Ây �Y ¶^« µZ//� Ä] d^�¿ ¹�Âe
 ÄÅ{ � �{ ½Y�ËY ¹�Âe w�¿ Ã|� Äf¨³ �ZÌ » �Z�Y �] ������ µZ� Ä] d^�¿
 Ö³�ËÁ ¾Ë�e ºÆ» ¾ËY�]ZÀ] -d�Y Ã{Â] �Y|ËZa Ä¿ Á |��{ � �Ë� ÃZ³ pÌÅ Ä¿ �ÌyY

�d�Y ½M ½{Â] �Y|ËZaZ¿ Á ½{Â] ÓZ] ½Y�ËY �{ ¹�Âe w�¿

 

 
 

 : بدن  جهدنیمأخذ
 

wنر  ÃرÆد«دتبÀ¸ر ) نییپا بjصد  9حداش   
بد  1369امد از سدل ؛   صد ب  ه اس  10زکر  1368تد  1357سدل   از سدل  5) بلندمدت یذا یسرمدک سbر ه س   نرخ 

)بخرک¾ ساادلی ش  اطلدعدت ب     ساادک  بدن  مرشزی   1392   ساادل  نرخ ¾کاهمراه غااده اساا .  ت جهیقدب افزاکش 
نیز بد بزا ی عم  نسبی  ب  از بعد هدیسدل  صاد  سیده اس  . البت      23م ج   اسا ، ب  بدلدترک¾ نرخ خ   )نز ک  

 خص صی اک¾ نرخ حتی بدلدتر هم  فت  اس . یهدبدن 

 
 : بدن  مرشزیمأخذ

 
 dنسبÅبدÊ  Ê»و¼� �zو·بe دیبه ¸yا·� داyناÊ درصد( ��)حداکثر  نییپا 
 یدهمکتحرتد قب  از غدکد غد  ضم¾ اکن°  نیس .      ستراو قدب  انتواد  بمد   سامی بدهی بzش عم می     م   
ساادل اخیر و ب   نبدل  qند امد   ؛ qندا   اکl نب  ه اساا نفتی اسااتفد ه از او ا  بدهی  بد  سااترا ب    ع اکد بمرک°د و

شدهش غدکد ع اکد ا زی شو   و تودکد شسری ب  ج   ول ، انتود  او ا  بدهی )اسند  خزان  اسلدمی و او ا  مدلی  ک´ر  

-۱۰

۰

۱۰

۲۰

æ۰

ç۰

۵۰

é۰

19
6�

19
63

19
66

19
69

19
7�

19
75

19
78 19
81

19
84

19
87 19
9�

19
93

19
96

19
99 ��
��

��
�5

��
�8 ��
11

��
14

��
17

��
��

řřƻƂرا� نرخ Ƃور́-1نمودار

۰

۵

۱۰

۱۵

۲۰

۲۵

13
57

13
59 13
61

13
63

13
65

13
67

13
69

13
71

13
73

13
75

13
77

13
79 13
81

13
83

13
85

13
87

13
89 13
91

(درƕƦ)نرخ ƞود ŀƞرد¶ ƞرǎاƗō ǕŘارƞ ƉǓĿ áاǕǊ -�نمودار 

Ö¿اÆm ®¿ا] :~yPم

 نرخ بهره بلندمدت پايین )حداکثر 9 درصد(
 Ze ���� µZ� �Y �Ä·Z//� �� c|»|À¸] Õ�Y~³ ÄËZ»�� Ã{�b� {Â//� w�¿
 ÖÆmÂe ¶]Z« �ËY�§Y Z] ���� µZ� �Y Z»Y -d//�Y Ã{Â] |��{ �� �Ë� ����
 �{ ½M cZ�Ô�Y Ä  ̄Ö·Z� ¾Ë�yM� ���� µZ� �{ w�¿ ¾ËY �d�Y Ã|� ÃY�¼Å
 |��{ �� ®Ë{�¿� {Ây w�¿ ¾Ë�eÓZ] Ä] ,d�Y {ÂmÂ» �Õ�¯�» ®¿Z] dËZ�

چون کشتی بی لنگر
آیا اقتصاد ایران در سال جدید به ثبات می رسد؟

محمدتقی فیاضی
تحلیلگر اقتصاد
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 ÕZÅ ®¿Z] Ö^�¿ ¶¼� Õ{Y�M Z] �Ì¿ ½M �Y | ] ÕZÅ µZ� �{ Äf^·Y ��d�Y Ã|Ì��
�d�Y Äf§� ºÅ �eÓZ] Öfu w�¿ ¾ËY Ö�Â�y

 
 

 : بدن  جهدنیمأخذ
 

wنر  ÃرÆد«دتبÀ¸ر ) نییپا بjصد  9حداش   
بد  1369امد از سدل ؛   صد ب  ه اس  10زکر  1368تد  1357سدل   از سدل  5) بلندمدت یذا یسرمدک سbر ه س   نرخ 

)بخرک¾ ساادلی ش  اطلدعدت ب     ساادک  بدن  مرشزی   1392   ساادل  نرخ ¾کاهمراه غااده اساا .  ت جهیقدب افزاکش 
نیز بد بزا ی عم  نسبی  ب  از بعد هدیسدل  صاد  سیده اس  . البت      23م ج   اسا ، ب  بدلدترک¾ نرخ خ   )نز ک  

 خص صی اک¾ نرخ حتی بدلدتر هم  فت  اس . یهدبدن 

 
 : بدن  مرشزیمأخذ

 
 dنسبÅبدÊ  Ê»و¼� �zو·بe دیبه ¸yا·� داyناÊ درصد( ��)حداکثر  نییپا 
 یدهمکتحرتد قب  از غدکد غد  ضم¾ اکن°  نیس .      ستراو قدب  انتواد  بمد   سامی بدهی بzش عم می     م   
ساادل اخیر و ب   نبدل  qند امد   ؛ qندا   اکl نب  ه اساا نفتی اسااتفد ه از او ا  بدهی  بد  سااترا ب    ع اکد بمرک°د و

شدهش غدکد ع اکد ا زی شو   و تودکد شسری ب  ج   ول ، انتود  او ا  بدهی )اسند  خزان  اسلدمی و او ا  مدلی  ک´ر  
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(درƕƦ)نرخ ƞود ŀƞرد¶ ƞرǎاƗō ǕŘارƞ ƉǓĿ áاǕǊ -�نمودار 

Õ�¯ا¿® م�] :~yPم

 نســبت بدهی بخش عمومی به تولید ناخالص داخلی پايین 
)حداکثر 60 درصد(

 ��f�{ �{ �Z//�f¿Y ¶]Z« Á Ö¼//�� �Z»M Ö»Â¼� �z] ÖÅ|] {�Â» �{
 ��f�{ Z] Á Z°Ë�»M ÕZÅ ºË�ve ½|� |Ë|� �Y ¶^« Ze Ä°ÀËY ¾¼� �d//�Ì¿
 �{ Z»Y -d//�Y Ã{Â^¿ lËY� ½Y|Àq ÖÅ|] ©Y�ÁY �Y Ã{Z¨f//�Y Öf¨¿ |ËYÂ� ½{Â]
 Õ��  ̄|Ë|�e Á �Â�  ̄Õ��Y |ËYÂ� |Ë|� �ÅZ  ̄µZ^¿{ Ä] Á �ÌyY µZ� |Àq
 ��´Ë{ Ö·Z» ©Y�ÁY Á Ö»Ô�Y Ä¿Y�y {ZÀ�Y� ÖÅ|] ©Y�ÁY �Z�f¿Y ,d·Á{ Äm{Â]
 Ä¯ |/Å{ Ö» ½Z�¿ Ê�ZÀ��Z¯ ÉZÅ{�ÁM�] �d�Y Äf�Y{ ÖÆmÂe ¶]Z« �ËY�§Y
 �Z»M �Z�Y �] ���� µZ� �{ ½Y�ËY �{ Ê¸yY{ �·ZyZ¿ |Ì·Âe Ä] ÊÅ|] d^�¿
 �{ ���� µZ� �{ Á |��{ �� {Á|u Ê¸yY{ �·ZyZ¿ |Ì·Âe �Y É�¯�» ®¿Z]

������ ,�¸n» ÕZÅ �ÅÁ�a �¯�»� d�Y Ã{Â] |��{ �� {Á|u

)GDP کسری بودجه پايین )حداکثر 3 درصد 

 Ã{Â] Á� Ä]Á� Õ��¯ Z] Ã�YÂ¼Å Äf�~³ µZ� ����� µÂ� �{ ½Y�ËY Äm{Â]
 µZ¬f¿Y Õ�eÓZ] 0Zf^�¿ t�� Ä] d·Á{ Äm{Â] Õ��¯ ���� µZ� �Y Z»Y -d�Y
 Äm{Â] Õ��  ̄d^�¿ �d�Y Äf�Y{ Ö�ËY�§Y |¿Á� �Ì¿ | ] ÕZÅ µZ� �{ Á Äf§ZË
 | ] Ä] ���� µZ� �Y Ö¸yY{ �·ZyZ¿ |Ì·Âe Ä] �ÖeZÌ¸¼� �Y�e Õ��¯� d·Á{
 |��{ � ÕÓZ] �Ì¿ �ÌyY ÕZÅ µZ� �{ Á d§ZÌ¿ µ�Àe |��{ � �Ë� Ä] ÃZ³ pÌÅ

�d�Y Ã{Â]

 خدلص  اخلی    اکرا ش  نسب  بدهی ب  ت لید ند  هدیمشد غاندسی نود   بربو  هدی اغات  اسا .  ت جهیقدب افزاکش 
  صد  25   حدو   8933   صد و    سدل 81بمد  بدن  مرشزی از ت لید ندخدلص  اخلی حدو   بر اسدا 8931   سدل 

 . 8933، ی مجلسهدپژوهشرشز م) ب  ه اس 
 (GDPدرصد  3بودجه پایین )حداکثر  یکسر

شسری ب  ج   ول  ب   1386امد از سدل ؛ سادل یذغات  هم ا ه بد شسری  وبرو ب  ه اس  40-50ط ل  ب  ج  اکرا    
بعد نیز  وند افزاکوی  اغت  اس . نسب  شسری ب  ج   ول  )شسری تراز  هدیسدلبدلدتری انتقدل کدفت  و     نسبتدًسطی 

اخیر نیز بدلدی  هدیسدل و     صد تنزل نیدف   3ب  زکر  یدهچیهب  بعد  1386ندخدلص  اخلی از سدل  دیب  ت لعملیدتی  
   صد ب  ه اس . 5

 
 

 مدلی  ول  یهدیزا شن کسنده بر اسدا  محدسبدت: مأخذ

 

 درصدی( 3)نوسان حداکثر ارز  ثبات

غدکد همراه غده  یهدجهشبد  1390ملدکمی    حدل افزاکش ب  ه اس  امد از سدل  نسبتدًبد غایب  90قیم   لد  تد  ه  
ع اکد نفتی  ول   بدوج    سااادیمبرابر غاااد. ب  نظر  6  حدو  1396-1399)سااادل قیم   لد  طی سااا   ش یط  ب 
اختید      شمتر از نرخ بدزا  و ا ز ترجیحی ت جهیقدب شنترل شناد )حاداقا  ب  میزا   نرخ ا ز  ا    بادزا  ت انساااتا یم

شنترل بدزا  از  س   ول  خد ج غده  هدمکتحرغل  اقتصد ی و تودکد  یهددس یس بدامد     ه  ن     متقدضید  قرا   هد
 همراه ب  ه اس . یاالعد هف   یهدجهشو ت ییرات نرخ ا ز بد 
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3'*نƟŉ ƁŽƟرá بودǕƊ بǕ -3نمودار 

 مyP~: محاس^اc ¿و�Ëنده [� اسا� �³ار� هاÕ ما·Ö دو·ت

 ثبات ارز )نوسان حداکثر 3 درصدی(
 Z»Y d�Y Ã{Â] �ËY�§Y µZu �{ Ö¼ËÔ» 0Zf^�¿ \Ì� Z] �� ÄÅ{ Ze �Ó{ d¼Ì«
 Ä� Ö� �Ó{ d¼Ì« Ä¯ Õ�Â� Ä] Ã|� ÃY�¼Å |Ë|� ÕZÅ �Æm Z] ���� µZ� �Y
 Öf¨¿ |ËYÂ� {ÂmÁZ] |�� Ö» ��¿ Ä] �|� �]Y�] � {Á|u ����������� µZ//�
 ÖÆmÂe ¶]Z« ½Y�Ì» Ä] ¶«Y|u� |À  ̄µ�fÀ  ̄�Y�Z] �{ Y� ��Y w�¿ Äf�¿YÂe Ö» d·Á{
 {Â¿ ÄÅ{ �{ Z»Y �|Å{ �Y�« ½ZÌ�Z¬f» �ZÌfyY �{ �Y�Z] w�¿ �Y �f¼  ̄Á ÖvÌm�e ��Y
 d·Á{ d�{ �Y �Y�Z] µ�fÀ¯ ZÅ ºË�ve |Ë|�e Á Õ{Z�f«Y �¸£ ÕZÅ d�ZÌ� Z]

�d�Y Ã{Â] ÃY�¼Å ÕY Ã{Z ·Y ©Â§ ÕZÅ �Æm Z] ��Y w�¿ cY�ÌÌ¤e Á Ã|� k�Zy

 
 : بدن  مرشزی اکرا مأخذ

 

 1401در ساµ  ک�ور �Á یd ک¸ان ا»�fادیبرÁMرد  �3

 نرe wور¹

پژوهوی  اخ  شو   نیز بد ت ج   مراشز شر ه اس  ینیبشیپبرای اکرا    صد  9
93رخ ت  ¹  ا نپ ل  یالملل¾یبصاندو  
اند شر ه ینیبشیپ	 50تد  25و بدبیندن  نرخ ت  ¹  ا بی¾  ندن یبخ شتح   و ساااند ک ی  احیدی برجد¹ اندازqوااامبا  
ک°ی از غااارو� عن ا  ب بد بنr     صااادی ت  ¹  25 قم حتی مjدل اتد  بدز یدنی اکرا  . بد فر� احیدی برجد¹  عن ا )ب 

       م ژهکوب )البت  بد مص بدت شمیسی   تلفیª    صاد  مطرs اس ، فدصل  بسید   ا   3ب    اقتصاد  )حداشjر  بدiبدت
 .ب    1402و  1401   سدل  هدم یقتسهیلدت ت°لیفی بدکد غدهد انفجد  

wنر ÃرÆب 

رخ نتقدضدی پ ل )تقدضدی تسهیلدت  بد  بی¾  ا یمعن ابط  مع° ا و   صد اس . بد ت ج  ب   18حدل حدضر     بهرهنرخ 
هم  مدتد یم  صااد     10مjبتی برای شدهش ب  زکر  اندازqواامبدلدی اک¾ مت یرهد  یهدنرخو  شواا     و نرخ ا ز ت  ¹ 

 .1401واحدی ب     سدل  10 مjلدًوج   ندا   q  برسد ب  شدهش 

 dنسبÅبدÊ ¸»Ê ·وe دیبه ¸yا·� داyناÊ نییپا 

  صااد  28نیز حدو   88�8   ساادل  ولتی  ب  ت لید ندخدلص  اخلی  یهدو غاارش میزا  بدهی بzش عم می ) ول  
 88�8 ول     سدل  یهدیبده  سدینممjب  احیدی برجد¹ و فروش نف ، ب  نظر  اندازqوام. بد ت ج  ب  غا  یمبربو   

ی بدهی ب  ت لید ندخدلص  اخلم    اغد ه نسب   یهدغدخصبندبراک¾ از منظر ؛ ت ییر فدحوی ب°ند یسادل جد نساب  ب  
    مرز بحرانی قرا  ندا  .    اکرا 
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(ريال)نرخ دلار بازار -4نمودار 

مyP~: [ا¿® م�¯�Õ ا�Ëان

برآورد وضعیت کلان اقتصادی کشور در سال 1401
 نرخ تورم

 ÖÀÌ] �Ìa ½Y�ËY ÕY�] |��{ ���� Y� ¹�Âe w�¿ µÂa Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ©Á|//À�
 ÕZÌuY �Y|¿Y º�q Ä] ÄmÂe Z] �Ì¿ �Â//�  ̄¶yY{ Ö�ÅÁ�a �¯Y�» d//�Y Ã{�¯
 Ze �� ¾Ì] Y� ¹�Âe w�//¿ Ä¿ZÀÌ]|] Á Ä¿ZÀÌ] �Ây ÕÂË�ZÀ//� Á{ dve ¹Zm�]
 ÕZÌuY ��§ Z] ��½Y�ËY Ö¿Z³��Z] ©ZeY µZj» ½YÂÀ� Ä]� |¿Y Ã{�  ̄ÖÀÌ] �Ìa 	��
 cZ^iZ] �Á�//� �Y Ö°Ë ½YÂÀ� Ä] Är¿M Z] ¹�Âe Õ|��{ �� º«� Öfu ¹Zm�]
 Z] Äf^·Y� {�Y{ �ZÌ//�] Ä¸�Z§ ,d//�Y s��» �|��{ � �j¯Y|u� {Z�f«Y ½{Â]
 |ÅZ� |ËZ] Ö¨Ì¸°e cÔÌÆ//�e {�Â» �{ Ã�ËÁ Ä] ªÌ¨¸e ½ÂÌ//�Ì¼  ̄cZ]Â�»

��{Â] ���� Á ���� µZ� �{ ZÅ d¼Ì« �Zn¨¿Y
 نرخ بهره

 �Â° » Ä�]Y� Ä] ÄmÂe Z//] �d//�Y |��{ �� ��Zu µZu �{ Ã�Æ] w�¿
 ��Y w�¿ Á ¹�Âe w�¿ Z] �cÔÌÆ//�e ÕZ�Z¬e� µÂa ÕZ�Z¬e ¾Ì] �Y{ Ö//À » Á
 ½M �ÅZ¯ ÕY�] Öf^j» �Y|¿Y º�q ZÅ�Ì¤f» ¾ËY ÕÓZ] ÕZÅ w�¿ Á �Â�¯ �{
 �� 0Ôj» �ÅZ¯ Ä] |��] Äq {�Y|¿ {ÂmÁ ºÅ c|» ½ZÌ» �{ |��{ �� �Ë�

����� µZ� �{ ½M Õ|uYÁ
 نسبت بدهی ملی به تولید ناخالص داخلی پايین

 |Ì·Âe Ä] �Ö//f·Á{ ÕZÅ d¯�//� Á d·Á{� Ö»Â¼� �z] ÖÅ|] ½Y�//Ì»
 ÄmÂe Z] �{Â� Ö» {�ÁM�] |��{ �� {Á|u �Ì¿ ���� µZ� �{ Ö¸yY{ �·ZyZ¿
 ÕZÅ ÖÅ|] |�� Ö¼¿ ��¿ Ä] ,d¨¿ �Á�§ Á ¹Zm�] ÕZÌuY d^j» �Y|¿Y º�q Ä]
 ¾ËY�]ZÀ] -|À°] Ö�uZ§ �ÌÌ¤e Õ�Zm µZ� Ä] d^//�¿ ���� µZ� �{ d·Á{
 �{ Ê¸yY{ �·ZyZ¿ |Ì·Âe Ä] ÊÅ|] d^�¿ Ã�Z�Y {�Â» ÕZÅ �yZ//� ��À» �Y

�{�Y|¿ �Y�« Ö¿Y�v] ��» �{ ½Y�ËY
 نسبت کسری بودجه به تولید ناخالص داخلی

 ÕY�] d·Á{ Äm{Â] ÄvËÓ Á ���� µZ� �{ ½Â¿Z« [Â�» ¹Z«�Y �Z//�Y �]
 Äm{Â] Õ��¯ d^�¿ �d�Y ÓZ] ½ZÀr¼Å d·Á{ Äm{Â] Õ��¯ ���� µZ�
 �� �]Y�] ���� µZ//� �{ Ö¸yY{ �·ZyZ¿ |Ì·Âe Ä] �ÖeZÌ¸¼� �Y�e Õ�//�¯�
 � �]Y�] �Ì¿ ���� µZ� ÕY�] Á �Õ|��{ � Õ{Z�f«Y |//�� ��§ Z]� |��{
 ¶¼� �{ |Àq�Å �{Â� Ö» {�ÁM�] �Õ|��{ � Õ{Z�f«Y |�� ��§ Z]� |��{
 d^�¿ ÄnÌf¿�{ Á Äf§ZË �ÅZ  ̄�Ì¿ ÖeZÌ¸¼� Õ�//�  ̄,�]ZÀ» ª¬ve ¹|� Z] Á
 �{Zf§Y |ÅYÂy ©Z¨eY |��{ � {Á|u �{ �Ì¿ µZ//� Á{ ¾ËY �{ Äm{Â] Õ�//�¯
 Z] Ö¸yY{ �·ZyZ¿ |Ì·Âe Ä] d^//�¿ d·Á{ Äm{Â] Õ��  ̄d^//�¿ µZu�Å�{

�{�Y{ Õ{ZË� �ZÌ�] Ä¸�Z§ �|��{ � �j¯Y|u� Ã|� Äf¨³ �yZ�
 ثبات ارز )نوسان حداکثر 3 درصدی(

 �� �ËY�§Y �Ó{ �Å ÕY�] ½Z»Âe �Y�Å �� d¼Ì« ��§ Z] ���� µZ//� �{
 ÄmÂe Z] �{Â] ºÌÅYÂy |ÅZ� ���� µZ� Ä] d^�¿ ���� µZ� �{ Y� Õ|��{
 kÁ�y ,�¹Zm�] �ËY�//� Ä] ÄmÂe Z] |��{ �� ÕÓZ] Ze ��� ¹�Âe ÕÓZ] w�¿ Ä]
 �ËZy} �ZÀ  ̄�{ �¹Zm�] ÕZÌuY ��§ Z] �f¼  ̄c|� Z] 0ÓZ¼fuY� �Â�  ̄�Y ÄËZ»��

�{Â] |ÅYÂz¿ |��{ �� �Y �f¼  ̄��Y w�¿ ½Z�Â¿ ,�Â�  ̄{ZË� ½Y|Àq Ä¿ Õ��Y

جمع بندی
 � {Á|u� �Y|ËZa Á ¾ÌËZa ¹�Âe ��� Ä//¿Z³ � ÕZÅ�ZÌ » |//� Äf¨³ Ä°¿ZÀq
 Ö¸» ÖÅ|] ��� ,�|��{ � {Á|u� ¾//ÌËZa c|»|À¸] Ã�Æ] w�¿ ��� ,�|//��{
 Äm{Â] Õ�//�  ̄��� Á �Ö¸yY{ �·ZyZ¿ |Ì·Âe |��{ �� �Y �//f¼¯� ¾//ÌËZa
 ÕZÅ �yZ� Á ZÅ�ZÌ » ¾Ë�e ºÆ» �Ö¸yY{ �·ZyZ¿ |Ì·Âe �Y |��{ �� ¾ÌËZa
 �{ ©Â§ ÕZÅ �yZ� Ö���] �d�Y �Â�  ̄{Z�f«Y ½{Â] cZ^iZ] Ã|ÀÅ{ ½Z//�¿
 �Â�¯ {Z�f«Y Äf�~³ µZ//� ����� �{ Ä¯ |///Å{ Ö» ½Z�¿ ½Y�ËY {Z�f«Y
 ¹�¸f�» {Z�f«Y �{ cZ^i dÌ �Á Ä] ÖeZ^i Ö] �Y �~³ �d//�Y Äf//�Y|¿ cZ^i
 �] �iR» Á �^e�» ÕZÅ d�ZÌ� Á Õ{Z�f«Y ÕZÅ d//�ZÌ� �{ Ö//�Z�Y �ÌÌ¤e
 Öf�ZÌ� �ÌÌ¤e �Y|¿Y º//�q ���� µZ� ÕY�] ZÆÀe Ä¿ �d//�Y {Z�f«Y Ã�Âu
 Z] Öfu Ä°¸] {Â//� Ö¼¿ Ã|Ë{ �^e�» ÕZÅ Ã�Âu Á Õ{Z�f«Y ÕZ//Å Ã�Âu �{
 {Z�f«Y �] ½M �ZiM ,Ã|ÀËM µZ� ��� �{ ZÅ d//�ZÌ� �ÌÌ¤e d^j» �Y|¿Y º�q

�{Â] |ÅYÂz¿ �Â�e ¶]Z« �Ì¿ Ã|ÀËM µZ� ��� Ze cZ^i {ZnËY Á ½Ô¯



 Ä¿Z//�� |À¼m�Y ½Y�Z´//¿ Ä»Z¿�Á� Á ½Zf//�Á{
 ÕZ�§ Ã�Z]�{ |¿Y Äf//�YÂy ¾» �Y ÄËZ»�� Á �Y�Z]
 Õ�´À�Á� ÕY�] ÖÀf» ���� µZ� �{ �Z¯Á \�¯
 Ä] ÄmÂe Z] �º�ËÂÀ] ¾Ë�Á Ä¿Z�� ¾ËY ½Z³|À¿YÂy
 ZÅ ÃZ´À] {Z�f«Y Z] ®Ë{�¿ �Y Ã|¿�Z´¿ Ä¯ ÖfyZÀ�
 ÕZÅ|¿Á� ¾ÌÀr¼Å Á {�y ÕZÅ�Z¯Á \�¯ �Ì¿ Á
 ¾ËY �{ º¿YÂf] Ä//°ÀËY Ã�Z]�{ ¹�Y{ {Z//�f«Y ½Ô¯
 Z] �ºf�Y{ |Ë{�e ,ºÀ  ̄Ã�Z//�Y ÕY Ã�Ze Äf°¿ Ä] Ã�Z]
 �{ Ä¯ |� ½M ÄnÌf¿ Á ¹{�¯ c�Â//�» ½Zf�Á{
 ½Y�ËY {Z�f«Y dÌÅZ» Ã�Z]�{ Ö¼¯ ��Zu Äf//�Â¿
 Ä] ÄmÂe Z] Á º�ËÂÀ] Ã|� Õ�b� Ã�Ze ÕY ÄÅ{ �{
 ½ÓZ § Ä¼Å Ä¯ ÖËZÅ ��{ Á Ö//zË�Ze ÕZÅ|¿Á�

 �ºÀ¯ Õ�ÁM{ZË Y� ÖeZ°¿ |¿Y ÄfyÂ»M Õ{Z�f«Y

پیش بینی ناپذير 
 ¾ËY �{ ½Y�//ËY {Z�f«Y Ã�Z//]�{ x¸e d//Ì «YÁ
 ¾ËY ½M �Y �Ìa Öfu Á Ã|� Õ�b� Ã�Ze ÕZÅ ÄÅ{
 ,½Z�ZÀ��Z  ̄Á ½Z¿Y{{Z�f«Y dË�j¯Y �ÁZ] Ä] Ä  ̄d�Y
 ®Ë Õ�Ë~aZ¿ ÖÀÌ] �Ìa d�Y Õ�Z¼��a ÕZÅ µZ�
 ½Y�ËY {Z�f«Y�{ Ã|//� ÄÀË{ZÆ¿ Ä¿Z¨�Zf» Ö³�ËÁ
 cY} �{ �Z´¿Y �´¿Y�ËÁ Á [�z» Ã|Ë|a ¾ËY Á Ã|�
 ÖÀ Ë dÌ �Á ¾ËY �d//�Y Äf§�Á�§ ½Y�ËY {Z�f«Y
 Ö°¸Æ» º� Õ�Ë~aZ¿ ÖÀÌ] �Ìa Ä·Â¬» ÕÔÌf�Y
 {ZÆ¿ Ze Ã{YÂ¿Zy �Y t���Å �{ ZÅ�Z¯Á \�¯ ÕY�]
 ÕZÅ ®�Ë� ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] Á d�Å Á Ã{Â] d·Á{
 Õ�ZÌ�] Ä¯ d�Y Ã|//� ÕY Ã�Y|¿Y Ä] Õ�Ë� Ä»Z¿�]
 Y� c|» ÃZ//eÂ¯ Öfu Õ�Ë� Ä»Z¿�] ,Z//Å ÃZ´À] �Y
 ½YÂe Ö» Z�{Y ¾ËY cZ^iY ÕY�//] �|À¿Y{ Ö¼¿ ¾°¼»
 Ze ZÅ Ä·Â¬» ¾Ë�e ½Ô¯ �Y Õ�Z¼//��a ÕZÅ ©Y|�»
 ¾ËY Z] Ä°ÀËY ÕY�] �{�//¯ ¦Ë{� Y� ZÆ¿M ¾Ë�e{�y
 Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe Z] Á ºËÂ� ZÀ�M �Z� \Ì�M Ã|Ë|a
 ÕZÅ Ä¿Â¼¿ d�Y ¹�Ó ,Ã|»M �Z¯�� �] Ã�Ze Öf·Á{
 �Y ÖËZÅ �z] �{ Y� Õ�//Ë~aZ¿ Ö//ÀÌ] �Ìa ��Z]

 �ºÌÀ  ̄Â³�Z] ½Y�ËY {Z�f«Y

ديوان محاسبات مدعی اول 
 �] ��Z¿ {ZÆ¿ ®Ë �Â//�¯ cZ^//�Zv» ½YÂË{

 �d�Y ½M ÕY�mY Z] �Â�  ̄Ö¿Â¿Z« Äm{Â] Õ�Z³�Z�
 ®Ë ÕZÅ ��Y�³ �ÌyZe Z] ¾ËY �Y �Ìa Ä  ̄{ZÆ¿ ¾ËY
 Ã|� ½Z���Á� Ä] ��Zu µZu �{ {�¯ Ö» ÄWY�Y Ä·Z�
 Äm{Â] ÃZ» Ã{ {�°¸¼� ��Y�³ d//�Y d�¿YÂe Á
 ½YÂË{ �¼f�» ��Y�³ �|À¯ kY�zf//�Y Y� ����
 �{ ���� µZ� Äm{Â] ÕY�mY �Y �Â�¯ cZ^�Zv»
 Ö»Â¼� �]ZÀ» |/Å{ Ö» ½Z�¿ Õ�Zn·Z�  ÄÅZ» ��
 ¥�Z�» Á |��{ �� Ö//¿Z»� Ã�Z] ¾ËY �{ d//·Á{

 �d�Y Äf§ZË ª¬ve |��{ ���� d·Á{ Ö»Â¼�
 �Z�Y�]��d�Y Ã|»M ��Y�³ ¾ËY �Y Ö�z] �{
 Á �]ZÀ» Õ|��{ ��� Õ�//�¯ ,ZÅ Ö//���] ¾ËY
 ½Y{�³ ÃYÂzÀe ¶v» �Y Ä//m{Â] Ö»Â¼� ¥�Z�»
 ½Â¿Z« ����Ã{Z//» ¶Ë} Ã�//�^e �Â�Â» Ä//¿Y�y
 ��Y�³�d�Y Ã|//� ¾Ì»Pe Ö»Â¼� cZ^//�Zv»
 {Â^Æ] Ä] Á� |//¿Á� �Y Ö¯Zu cZ^//�Zv» ½YÂË{
 ÕZÅ|»M�{ Ö//�y Á d]Zi |//�� ,d¨¿ �//]ZÀ»
 ÄÅZ» � Ä] d^�¿ ©Y�ÁY �Z//�f¿Y |//�� Á ÖeZÌ·Z»
 |��{ �� µ{Z » ¾ÌÀr¼Å �d//�Y Õ�Zm µZ�
 Ä] �Â]�» d·Á{ Ä//f§ZË ª¬ve Ö»Â¼� �//]ZÀ» �Y
 �{ ¾ËY�d//�Y Ã{Â] Ö¯�¼³ Á ÖeZÌ·Z» ÕZÅ|»M�{
 Á Ã|�¿ dyY{�a cZÌ·Z» ½Y�Ì» Ä¯ d//�Y Ö·Zu
 �{ Öf·Á{ Ö«Â¬u �Zz�Y [Z//�v·Y Ö¸� ©Â »
 {�ZÌ¸Ì» ����� µ{Z » Õ�Zm µZ� ÃZ» Õ{ ½ZËZa
 � Ä] �Â]�» ½M |��{ �� �Y �Ì] Ä  ̄Ã{Â] ½Z»Âe

��d�Y Öf·Á{ d¯��
 Ä»Z¿�Z  ̄�Y Ã�ËÁ Ä] {ZÆ¿ ¾ËY ÕZÅ ��Y�³ ÕÁZ¯YÁ
 ¶¯ Äm{Â] �Y |��{ �� Ä¯ Öf·Á{ ÕZÅ d¯�//�
 ÕZ�{Y |ÀÅ{ Ö» �Z//�fyY {Â//y Ä] Y� �Â//�¯
 Ö]Ây Ä] Y� ½Y�ËY {Z�f«Y ½{Â] �Ë~aZ¿ ÖÀÌ] �Ìa

 �|À¯ Ö» cZ^iY

برنامه های 5 ساله توسعه 
 Ä·Z� ®Ë ÕZÅ Äm{Â] �Y �e ½Ô¯ Öv�//� �{
 �Â»Y �{ d·Á{ Ä·Z//� ®Ë Ä»Z¿�] d¬Ì¬u �{ Ä¯
 ÕY�mY Ä] ½YÂe Ö» d//�Y Õ{Z�f«Y Á Ö//�ZÌ�
 �dyY{�a Ä �Âe ÕZÅ Ä»Z¿�] ÖÅYÂz^·{ Á �«Z¿
 ÃÂ« �] {Y�¿ Õ|//¼uY {Â¼v» Ä°ÀËY �Y �Ìa Z//e

 Ö¿{� ºÅ�] º//�q �{ Á |//]ZË ÔÌf//�Y ÄË�n»
 µZ��Å {ZÆ¿ ¾ËY �|À¯ ¶vÀ» Y� Ä»Z¿�] ½Z»�Z//�
 Ä·Z� � ÕZÅ Ä»Z¿�] ÕY�mY Ä»Z¿�Z¯ �Y Ö//��Y�³
 ½{�¯ ª^�À» Z] Á sÁ��» c�Â� Ä] Y� Ä //�Âe
 Ä»Z¿�] ÕY�mY �Y �a �{�¯ Ö» �Z§ Y�mY Á ½Â¿Z«
 d§� ½Á�Ì] ZÅ dË�» �Y dÀ� ¾ËY | ] Ä] ¹�ZÆq
 Ä»Z¿�] ½ZËZa �Y µZ//� ®Ë Ä  ̄Ö·Zu�{ ÓÂ//�Y Á
 Ä»Y{Y ÕY�] ÕY Ä»Z¿�] d//�Y Ã|� Õ�b� º��
 �ZÌ« ¾Ì¼Å�] �ºË�Y|¿ ÕY Ä //�Âe ÕZÅ d�ZÌ�
 ½ÁZ » Ä] �ÂÆ¼m �//ÌW� dË�Â»Z» Ä] ½YÂe Ö»
 Öf À� Ä //�Âe Ä»Z¿�] ¾ËÁ|e ÕY�] {Â//y µÁY
 ºÌe ¾Ì¼nÀa ZË ¾Ì»�ZÆq ZËÂ³ �{�¯ Ã�Z�Y ,Ã{Y{
 Ä �Âe Ä»Z¿�] |ÀÅYÂy Ö» Ä¯ |ËM Ö» [Z�u Ä]
 d¼� �Ë�Á Ä°ÀËY \·Zm Ä//f°¿ �|ÀÀ¯ ¾ËÁ|e Y�
 d·Á{ �] {Y�//¿ Õ|¼uY d//�ZË� Ã�Á{�{ Ö¸ §

 �{Â] Äf�Â¿ Öf À� Ä �Âe Ä»Z¿�]

سالی که نکوست... 
 ��Zu �ËY�//� �{ ½Y�ËY ÕZÅ�Y�Z] ¾//Ë�f¼Æ»
 �Y�Z] ½YÂe Ö» Y� |//¿�iÂ» �Ì¿ ZÅ�Y�Z] �ËZ//� �] Ä¯
 �Y�Z] �d�¿Y{ ¾°//�» �Y�Z] Á ��Y �Y�Z] Á ÄËZ»�//�
 �Z¯Á ÓZ  ̄ÕZÅ �Y�Z] �//] Y�qÁ ½Âq ½Á|] Ä//  ̄��Y
 ÕY ÄËZ»�� Á ÕY Ä�//�YÁ ÕZÅÓZ¯ �YÂ¿Y �Y�Z] �Ì¿Á
 Ã|ÀËM µZ� �{ {�Y{ ±��] Õ�Y~³�iY ÄÌ·ÁY {YÂ» Á
 Äf¨Å ÖÀ Ë Ä�v· ¾ËY Ze �d//�Y Á� Ä]Á� ¹ZÆ]Y Z]
 �Y|¬» Äq Ä°ÀËY �� �] �¸n»�{ ÃZ»|À¨//�Y µÁY
 d�Y �|¬q d¨¿ d¼Ì« Á {Â//��{Z� d¨¿ |ËZ]
 �Ì¿ Á |�Z^¿ ZË |//�Z] Ö¿Z»Âe ���� �Ó{ |ËZ] Á
 ½M \ËÂ�e Z] Ä¯ Äm{Â] ºÆ» ÕZÅ Ã��^e �Y Ö°Ë
 �Ì¿ Á |¿|»M Ö» �{ d·Á{ d»|y Ä] Ö°¿Z] �]ZÀ»
 �Ì¿ Á d¨¿ cY�{Z� |»M�{ �Y Ä �Âe ©Á|À� ºÆ�
 ÕZ�Z¬e Á Ä��� �] Ä¼Å Ä  ̄Äm{Â] Õ��  ̄½Y�Ì»

 �d�Y ¹Â¸ »Z¿ ,|¿�Y~³ Ö» �iY ��Y
 ÖÀÌ] �Ìa ½YÂe Ö¼¿ Ä¯ d//�Y \Ìe�e ¾ËY Ä]
 Á .d�Y �|¬q Ã|ÀËM µZ� Äm{Â] Õ�//�  ̄-{�¯
 Y� Äm{Â] Õ�//�¯ ¾ËY |ÅYÂy Ö» Zn¯ �Y d·Á{
 ÕZÅ�Ì¤f» Öy�] º¯ d�{ ½YÂf] Ze |À¯ ¾Ì»Pe

شکستنی است  با احتیاط مدیریت شود
بر زمین مانده های اقتصاد ایران در سال 1401 کدام اند؟ 

حسین سلاح ورزی
نايب رئیس اتاق بازرگانی ايران
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 �{� ¾Ì¼ze Y� �Z¯Á \//�¯�] �//iÂ» Õ{Z�f«Y
 �
� ½Y�Ì» Ä] |//¿YÂf¿ d·Á{ �³Y µZj» �Â//� Ä]
 Zm�]Za �Ì¿ ºË�veÁ |À¯�{Z� d¨¿ Ä°�] ½ÂÌ¸Ì»
 �^f » ÕZÅ��Y ¶Ë|^e w�¿ {Á� Ö» �Z�f¿Y |//�Z]
 d¼Ì« c�Â� ¾ËY �{ �|//À]ZË �ËY�§Y µZ//Ë� Ä]
 |Ì·Âe Ã|//� ¹Z¼e d¼Ì« Á |]ZË Ö» �ËY�§Y �Ó{
 ¾Ì»Pe k�Zy �Y ½M ÄÌ·ÁY {YÂ//» |ËZ] Ä¯ Öf À�
 ½YÂe Ö» ÂË�ZÀ� ¾ËY �{ �|]ZË Ö» �ËY�§Y ,{Â//�
 µ{Z f» Äm{Â] ¾Ì»Pe ÕY�] d·Á{ d�Y{ �Z�f¿Y
 {Â//� ÕÓZ] ÕZÅ w�¿ Z] ©Y�ÁY �Á�§ Ä//] ¹Y|«Y
 Õ��  ̄½Y�Ì» �{�Ë�] ºÅ Ä] Y� ¹ZÆ//� �Y�Z]Á |À¯
 |Ë�y c�|« �Ì¿ Á Ö»Â¼� ¹�Âe w�//¿ �] Äm{Â]
 Ö»�Âe {Â¯� µZ¼fuY Á {�Y~³ Ö» �iY ½Y|¿Á�Æ�
 ÖÀÌ] �Ìa Ä//�Ì�y ½Z¼Å ¾//ËY  �{Á� Ö» ÓZ]
 Ä¯ |///Å{ Ö» ½Z//�¿ Y� ½Y�ËY{Z�f«Y Õ�Ë~aZ¿

 �|� |Ì¯Ze ½M �] ÓZ] ÕZÅ����{

بازارکالايی
 Ö¿Y�ËY ½Y|¿Á�Æ//� Ä¼Å �ZÌ¿ {�Â//» ÕZÅÓZ¯
 ¶ËYÁY �Y ÖzË�Ze Õ|À] ºÌ//�¬e ®Ë �Z�Y�] Y�
 Ä¯ Ö�Z�Y ÕZÅÓZ¯Á Äf�{ Á{ Ä] ½YÂe Ö» ²Àm
 d�Y Õ��¿Y ÕZÅ ¶»Zu �Ì¿ Á ÖËY~£ {YÂ» ¶»Z//�
 ½Y|¿Á�Æ� Ã�»�Á� �ZÌ¿ Ä¯ Ö�Z�Y�Ì£ ÕZÅÓZ¯Á
 ZÅÓZ  ̄�Y�Z] Ö//���] ÕY�] �{�  ̄ºÌ�¬e ,d//�Ì¿
 d�Y �^e�» �Z¯Á \�¯ Ä] Ä¯ Ä��� d¼//� �Y
 ½YÂe Ö» d�Y �z�»Z¿ Ä  ̄��Y Ä¸X//�» �] ÃÁÔ�
 µZj» �Â� Ä] �{�  ̄Ã�Z�Y ¶ËZ�» �Y �´Ë{ Öy�] Ä]
 d À� �Y Ä¯ d//�Â³ Á cZÌÀ^· ÕZÅÓZ¯ �Y�Z//]
 |ËM Ö» d//�{ Ä] �ÂÌ� Á ÕÁ�b»Y{ Á Õ�Y|//»Y{
 Ä] Ã|� Ã{Y{ �Z�fyY �Ó{ w�¿ Ä°ÀËY Ä] Äf//�]
 ,|�Z] Äf�Y{ d¼Ì« Äq Ö»Y{ ÕZÅ Ã{ZÆ¿ cY{�YÁ
 ���� �Ó{ �³Y �{Â] |ÅYÂy cÁZ¨f» ZÅ�Z¯Á \�¯
 Ã{Y{ �Z�fyY Ö»Y{ ÕZÅ{ZÆ¿ cY{�YÁ Ä] Ö¿Z»Âe
 Õ�Y~³ d¼Ì« ¢Ìe �Ë� d À� ¾ËY ½ÓZ § Ä¼Å {Â�
 Z] |ËZ] Ä¯ |¿Á� Ö» dz�Á d¨//� ÕZÅ c�Z�¿ Á
 |À//�Á�¨] ½Y��Y Y� {Ây ÕÓZ¯ w�¿ ¾ËY Ä] ÄmÂe
 w�¿ Ä  ̄Öe�Â� �{ �|//� |ÅYÂy Za�] Ö//ËZ£Â£ Á
 {Â� ¹Ô�Y {Y�M Ö»Y{ ÕZÅ Ã{ZÆ¿ cY{�YÁ ÕY�] ��Y
 ¡�» d�Â³Á Ã�¯Á d�Z» Á �Ì� d¼Ì« �ËY�§Y
 |Ë|� �ËY�§Y Z] ¡�» d�Â³ �Ì¿ Á �»�« d�Â³Á
 |Ë�y ½Y�Ì» c�Â� ¾ËY �{ �|//� |ÅYÂy Á� Ä]Á�
 Á |//� |ÅYÂy �f¼¯Á º¯ �Á�» Ä] �Ì¿ ZÅÓZ¯ ¾ËY
 c�Â� ¾ËY�{ d·Á{ �{Â� Ö» �f�Ì] �Á�§ d]Z«�
 Ä¯ |Å|] Ä¿Y�ZË �e d�|ÌÆe ½Y|¿Á�Æ� ÕY�] |ËZ]
 ZÆ¿M ¥��» tÌm�e |Ë{ |ËZ] |f¨Ì] ©Z¨eY ¾ËY �³Y
 ÕZÅ�Z¯Á \�¯ |�� Ö» ��¿ Ä] �|� |ÅYÂy Äq
 Y� Õ�Ì´¿Y d¨´� ÕZÅ�Á� ÖËY~£ {YÂ» Z] �^e�»
 Ö�Á�§ Ã{�y �] �Z�§ Á d�Y{ |ÀÅYÂy �Ìa �{
 d·Á{ �|]ZË Ö» �ËY�§Y ½Y�Y|°À] Á ZÅ Ä¿Zy�Z  ̄�Ì¿Á
 Á Õ��¿Y ¾Ì»Pe �{ k�yÁ ¶y{ ÕY�] ºÅ{�Ì//�
 ZÅ ¶»Zu �YÂ¿Y d¼Ì« |Ë{�e ½Á|] ½M ÕZÅ ¶»Zu

 �ËY�§Y Y� ¶ÌËÁ�Z³Á ¾Ë�À] Á [M Á �Z³Á ©�] ¶j»
 ÕZÅ�Z¯Á \//�¯ c�Â� ¾//ËY�{ �{Y{ |//ÅYÂy
 ¶]Z« ÕZÅ Ä£|£{ Z] �//Ì¿ �z] ¾ËY Ä�Â¼n»�Ë�
 �Y ZÅÓZ¯ �ËZ� �Y�Z] �|//� |ÀÅYÂy Á� Ä]Á� ZÀf�Y
 |¿Á� �Y �Ì¿ ¾°�»Á ¶Ì^»ÂeY Á ­Z�Âa �Y�Z] Ä¸¼m
 \//�¯ Á |¿Z» |ÀÅYÂz¿ ½Â�» ±��] ÕZÅ ¹�Âe
 �{ �ZÀ//�Z¿ ÕZÅ�Á� ÕY�] |ËZ] �^e�» ÕZÅ�Z¯Á
 Ã|ÀËM µZ� �{ ZÅÓZ¯ �Y�Z] �|¿Â� ZÌÆ» Ã|ÀËM µZ�
 ÕY�] Õ�³�Z  ̄ÕZÅ{ZÆ¿ ½ÂÀ¯Y ºÅ Ä  ̄Õ�Z//�§ Z]
 Z] �Ì¿ ÄÌuZ¿ ¾ËY �Y |//¿�Y{ ,{�» ªu Ä] �//ËY�§Y

 �|� |ÅYÂy Á� Ä]Á� ÖeZ^i Ö]

بازار سرمايه 
 ��Â] �{ ½Y�Y|»ZÆ//� �Ìa µZ� |Àq Ze �³Y
 | f�» dÌ ¼m ¶¯ Ä] d^�¿ ½Y�Æe �Y{ZÆ] ©Y�ÁY
 ÓZu Z»Y {Â^¿ ÖËÓZ] |��{ �Y�Z] ¾ËY Ä] {Á�Á ÕY�]
 Z] �Ì¿ Á Ö¿ZuÁ� d·Á{ ªËÂ�e Z] Ö¿Y�ËY ZÅ ½ÂÌ¸Ì»
 ©Y�ÁY ��Â] �{ d·Y|� ¹ZÆ� |f�Á{Y{ ½|� {Y�M
 ÕZÅ�Ì//�» �Y �Á� �Å Á |¿�Y{�Â�u ½Y�Æe �Y{ZÆ]
 cY�ÌÌ¤e �Ì¿ Á Õ�Y~³ d//�ZÌ� cÓÂve ½Â³Z¿Â³
 �À¯YÁ Á Ã{�¯ Ö//���] Y� {Ây ¹ZÆ//� Öf¼Ì«
 ¾ËY d�Y|Æ´¿ Á ¹ZÆ� �Y�Z] ÓZu �|ÀÅ{ Ö» ½Z�¿
 ½Y�Y|»ZÆ� Ä] Õ�f¼¯ \Ì�M Ä¯ Öv�� �{ �Y�Z]
 ¶Ë|^e Öf»Â°u ÕZÅ{ZÆ¿ Ä£|£{ Ä] {Â//� {�YÁ
 �ËZ� |À¿Z¼Å ���� µZ��{ ¹ZÆ� �Y�Z]�d�Y Ã|�
 �Ì¿ Á Öm�Zy d//�ZÌ� cÓÂve �Y Ö ]Ze ZÅ�Y�Z]
 ºÆ� Ä] ÄmÂe Z] �d�Y Õ��Y ÕZÅ d�ZÌ� �Y Ö ]Ze
 Á ½Y�Æe ��Â] ���Y ¶¯ �Y ÖeY�{Z� ÕZÅ d¯��
 ��Y w�¿ �Y ZÅ ÃZ´À] �Y Äf�{ ¾ËY [Zf��a Õ�Ë~a �iY
 �{ ���� µZ� �{ ��Y �Y�Z] ÕÂ�Á d¼� |Ë{ |ËZ]
 �{ �{�Ì³ Ö» �Y�« Ö�ÅZ¯ ZË Ö�ËY�§Y �Ì�» ¹Y|¯
 �Y�« Õ�Ë�Y�//� �{ �^f » ÕZÅ��Y w�¿ Ä¯ Öe�Â�
 Á Ö¼Ì�Á�fa ÕZÅ d¯�� ¹ZÆ� |Ë{�e ½Á|] |¿�Ì´]
 d¼Ì« d§Y Z] Ö�ËÓZa ÕZÅ d¯�� Á �»Á {ÓÂ§�Ì¿
 �{ �|À�¯ Ö» ¾ÌËZa Y� ¶¯ �yZ� Á Ã|� Á� Ä]Á�
 w� �Y�Z] ¾ËY�{ �ZÀ//�Z¿ ÕZÅ|»ZÌa c�Â� ¾//ËY
 d·Á{ Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe Z] �´Ë{ ¥�� �Y �{Y{ |ÅYÂy
 ZËM Á {�Y{ Äm{Â] Õ�//�  ̄�|¬q ���� µZ//��{
 �{ Ä��« ©Y�ÁY �Á�§ �Y Y� Õ��¯ ¾ËY |ÅYÂy Ö»
 ��¿�{ �Y�Z] ¾ËY ÕY�] Öy�¿ Äq Á |À¯ ¾Ì»Pe �Y�Z]
 ¾ÌÀr¼Å �|� |ÅYÂy Zm Ä]Zm ¹ZÆ� �Y�Z] {�Ì³ Ö»
 ��Y d¼Ì« ¾f//�Y|Æ´¿ ÃY� �Y |ÅYÂz] d//·Á{ �³Y
 ÕZÅ�Á� ¹ZÆ//� �Y�Z] |À¯ �Y��Y ÓZ] ÕZÅ Ä�¬¿ �{
 �Y ¹Y|¯�Å �|À¯ Ö» Ä]�ne Y� Ö^//�ZÀ» º¯ d�{
 |� Ã�Z�Y Ä�Ôy �Â� Ä] ÓZ] �{ Ä¯ ÖËZÅÂË�ZÀ�
 ,Ö¼Ì�Á�fa Öf�{ ¾ÌËZa �ËZÀ� ÕZÅ�Z¯Á \�¯
 Ö¿Â³�³{ Z//] Y� Ö//�Z�Y cY�¸§ �ËZ//�Á {ÓÂ//§

 �{�  ̄|ÅYÂy Á� Ä]Á� ¾¼Ë |] ZË ¾¼Ë �Ây

بازار پول
 ZÅ Õ�YÂ//�{ Ä¼Å {ÂmÁZ] Ö//¿Y�ËY ÕZÅ ®¿Z]

 ÕY�] Ö·ZË� �]ZÀ» ¾Ì»Pe �{ d�z¿ c�|« �ÂÀÅ
 µÂa �Y�Z] �|ÀËM Ö» [Z�u Ä] �Â//�¯ ½Y�Y|ÅZ´À]
 Á ®qÂ¯ ÕZÅ�Z¯Á \�¯ �] t�� ¾Ë�e ½Ô¯ �{
 ¶a d¼Ì« Ä¯ Ö��� Ä] {�Y{ d^j» �iY ��Âf»
 ��¿ Ä] �ZÌÆ» ÖÅ{ ¹YÁ ÕY�] �]ZÀ» Á |//�Z] ½Y��Y
 Ã|ÀËM µZ� �{ Ä  ̄|�Z] ÕY Ä¿Â³ Ä] �ËY�� |�� Ö»
 ÄWY�Y �Y Õ�^Å� ¹Z¬» ÃZ³|Ë{ Ä//] ÄmÂe Z] ZÅ ®¿Z]
 ÕZÅ ÃZ´À] {�{ Ä] �f//�Ì] Ä¯ Ö¨Ì¸°e cÔÌÆ�e
 ZÆ¿M d//�³�] Äf^·YÁ |»M Ö» �//�Âf»Á ®qÂ¯
 |ËZ] Ã�Z//e d·Á{ �|¿Â//� ¥Z » {Â] dz//� ºÅ
 ZÅ d�ZÌ� ¾ËY ½Â¿Z¯ �{ Á Ö·Âa ÕZÅ d//�ZÌ�
 ÄmÂe {�Â» Á� �Ìa�{ µZ� ÕY�] Ö°¿Z] {Â� w�¿
 �Y�§ �z] ¾ËY �Y ZÅ µÂa {Â� ¹Â¸ » Ze |Å{ �Y�«
 �|¿{�³ Ö» �] ZÅ ®¿Z] Ä] ZÅ�Y�Z] �ËZ� �Y ZË |ÀÀ¯ Ö»

خدمات 
 µZ� �{ cZ»|y Z] �^e�» ÕZÅ�Z¯Á \//�¯
 Y�Y|» |ËZ] . d//�Y{ |ÀÅYÂy ÖfÌ �Á Äq Ã|ÀËM
 {Z�f«Y �//� Ö·Z] �Y ZÅ ¹ZÆ]Y Á Ã�Ìe ÕZÅ�]Y Ze {�¯
 {Â�] Ze {Â//� ¥Z� YÂÅ Á |À¯ �Â^� ½Y�ËY ½Ô¯
 Z] Á c�Â� ¾ËY �Ì£ �{ �{� ÕY Ä¿ZÀÌ] �Ây ¾Ì¼ze
 ÕZÅ �z] �{ cZ»|y�Y�Z] {ÂmÂ» dÌ �Á Ä»Y{Y
 Á� Ä]Á� d§Y Z] ÖËY~£ {YÂ//» �Á�§ �m ½Â³Z¿Â³
 ,�Z^·Á ¦Ì¯Á �¨¯ �f¼¯ |Ë�y �|//� |ÀÅYÂy
 Á tË�¨eÁ c�§Z//�» ÕY�] Õ�f¼  ̄º«� �Z�fyY
 �Y{ Ä»Y{Y {Â¯� �{ Y� cZ»|y �Y�Z] ,��Â»M Ö//fu
 �z] ¾ËY �{ ZÅ�Z¯Á \//�¯ �Ì¿ Á {�Y{ Ö» Ä´¿
 |ÅYÂy �e ª¿Á� º  ̄ºÅ d�Ì¿ Ä  ̄Ö¬¿Á� �Y Y� ºÆ»
 Á �z] ¾ËY�{ {Â//mÂ» ¶¤//� ZÅ ½ÂÌ¸Ì» �{�¯
 ÖeZ»|y ÕZÅ�Z¯Á \�¯ Ã|¿�Y{ ZÅ ½ÂÌ¸Ì» |»M�{

 �{Â] |ÀÅYÂy �Y�ÅÁ ºÌ] �{

چشم انداز سیاست خارجی 
 ÕY�] Á �Z^mY �//� �Y |ËZ] ¾f» ¾ËY ½ZËZa �{
 ÄWY�Y |À¼m�Y ½Z³|À¿YÂy Ä//] Õ|m hv] Ä°ÀËY
 �¬¿ Á Öm�Zy d�ZÌ� Ä¸X�» Ä] ºË�Ë�³Z¿ {Â�
 Ã�Z�Y ���� ÕZÅ�Z¯Á \�¯ �Y|¿Y º�q �{ ½M
 ÕY Äf�Å ½Zf�Y{ |¿YÂf¿ Ö�ZÌ� ¹Z�¿ �³Y �ºÌÀ¯
 �� �Y ZÅ ºË�ve ÄËZ� Ä¯ |¿Z//��] ÕY Ä�¬¿ Ä] Y�
 d·Zu ½Y�ËY {Z�f«Y Á |//¿Á� �ZÀ¯ ½Y�ËY {Z�f«Y
 �Y ½Y�ËY�{ ZÅ�Z¯Á \�¯ |Ë{�e ½Á|] ,|]ZË Õ{Z�
 |¿YÂf] |ËZ] ½Y�ËY �|� |ÅYÂz¿ �fÆ] d�Å Ä°ÀËY
 k�Zy ¶¸¼·Y ¾Ì] Ö·Âa Á Õ��Y ,Õ�Zne ÕYÁ�¿Y �Y
 Ö¿Z//�M Ä] Y� {Ây ���Y ÕY�Y{ �//]ZÀ»Á {Â//�
 ¾ËY �Ì£�{ �|//À¯ Ä��� Ö//¿ZÆm ÕZ//Å�Y�Z]�{
 �Y|¿Y º�q ���� µZ��{ ZÅ�Z¯Á \//�¯ c�Â�
 ½Á|] |¿YÂe Ö¼¿ ½Y�ËY �d�Y{ |ÀÅYÂz¿ ÖÀ//�Á�
 Öm�Zy c�Zne |�Z] �YÁ|Ì»Y [�£ Z] |f� Á {Y{
 �Â�  ̄|Àq Ä] Z°eY Á |//�Z] Äf�Y{ ÕY Ã{�f//�³
 ÕZÅ Ã�³ |¿YÂe Ö¼¿ ©Y�� Á ¾Ìq Á cY�Z//»Y ¶j»

�|À¯�Z] Y� ½Y�ËY{Z�f«Y



 ¹�Âe Z] ½ZÀq ½Y�ËY �{ �ÌyY ÕZÅ µZ� Ö³|¿�
 ½YÂe Ö» Y� Õ{�§ �f¼¯ Ä¯ d//�Y Ã|� ÄfzÌ»M
 Á d�Âa Z] Y� ­ZÀ��e {ÂmÂ» ¾ËY Ä¯ {�¯ Y|Ìa
 Äf�Y|¿ Ä¼ÅYÁ ½M �Y Á Ã{�°¿ �u {Ây d�Â³
 Ä] ZÅ µZ//� ¾ËY �{ Õ{ZË� ÕZÅ Ö³|¿� �|//�Z]
 �ËY�§Y ,�¬§ �Z�uY ,d�Y Ã|� Ã|Ì�¯ ÖÅZ^e
 ÕZÅ dÌ «YÁ Z] Ö³|¿� ÕZ//Å ¶«Y|u ¾Ì] Ä¸�Z§
 �´Ë{ [Â¸�»Z¿ ÕZÅ �Z�uY �Y Ö¸Ìy Á Õ|»M�{

�d�Y �ÌyY ÕZÅ µZ� ¹�Âe cY�¼i �Y
 �Y{Â¼¿ Ä] Y� Z¼//� ÄmÂe hv] Ä»Y{Y �Y ¶//^«
 �ºÀ¯ Ö» \¸m Äf�~³ ÕZÅ µZ//� Ö� ¹�Âe ���
 ¹�Âe ¾Ì´¿ZÌ» {Â//� Ö» Ã|ÅZ//�» Ä¯ �Â�¿Z¼Å
 ¹Y|» �ÌyY ÕZÅ µZ//� Ä] ®Ë{�¿ ÕZÅ Ã�Á{ Ö�
 Á{ Ö� Ä¿Z¨�Zf» Á d//�Y Ã{Â] �ËY�§Y µZu �{
 �{ �d�Y Ã{Â] �e Ö�ËY�§Y ¹�Âe ,Äf�~³ µZ� Ä�
 ,�] Á {Â� Ö» Ã|ÅZ//�» {Y|�Y �¬§��� �Y{Â¼¿

�|Àf�Ì¿ �Z�uY �Y Ö·Zy {Y|�Y ¾ËY Z»Y

 µZ//� �{� |��{ ��
� Ö¼«� Á{ ÕZÅ ¹�Âe
 |��{��
� ,��� µZ//� �{� |��{��
� ,���
 �{ |��{�� ÕÓZ//] 0ÓZ¼fuY Á ��� µZ//� �{�
 sÁ� Ö] Á ®//�y ÕZÅ{|� �¬§ ,���� µZ//�
 ,ZÅ{�{ ,­ZÀ·ÂÅ {Y|�Y ¾ËY Öa �{ Ä°¸] |Àf�Ì¿
 d�Y Õ{ZË� ZÅ ±�» Öfu Á ZÅ ÖÅZÌ� ,ZÅ ÖÅZ^e

�|¿Y Ã|¿Y�~³ �� �Y �Â�¯ ¾ËY ½Z»{�» Ä¯
 �{�¯ ÃZ´¿ ¦¸fz» ÕZËYÁ� �Y ½YÂe Ö» ¹�Âe Ä]
 Ä] Á {�¯ ÃZ´¿ Ö��ze | ] �Y Y� ¹�Âe ½YÂ//e Ö»
 �ÅZ  ̄,Äm{Â] Õ��  ̄¶Ì^« �Y ¹�Âe {ZnËY ¶ËÓ{
 ÄËZa �ËY�§Y ,��Y w�¿ �ËY�§Y ,Õ��Y ÕZÅ|»M�{
 Á d//�Ë�´¿ ���Á Ö´ÀË|¬¿ ºnu �ËY�§Y Á Ö·Âa
 �f�Ì] cZÌW�m Z] Á �e Ö��ze c�Â� Ä] Öfu
 ¾ËY Ä] Ôj» �{Y{ �Y�//« Ö§Z°//�Â» {�Â» Y� ½M
 �nÀ» Ã�Æ] w�¿ �ÅZ¯ ZËM Ä¯ dyY{�a �Â�Â»
 ¹|� ZËM .�Ìy ZË d//�Y Ã|//� ¹�Âe �ËY�§Y Ä]
 �ËY�§Y h�Z] ZÅ ®¿Z] �//] Õ�¯�» ®¿ZË µ�fÀ¯

 Ä] �nÀ» ºË�ve ZËM .�Ìy ZË d//�Y Ã|//� ¹�Âe
 d¼� ÕZÅ d�ZÌ� ZËM .�Ìy ZË d�Y Ã|� ¹�Âe
 ÕZÅ d�ZÌ� ZË d�Y Ã|//� ¹�Âe Ä] �nÀ» Z�Z¬e
 Ã�Z�Y ¶Ì·{ ¾ËY Ä] Y� {�YÂ» ¾ËY �Ä��� d¼//�
 ¾ËY Z] Y� ¹�Âe º¿YÂe Ö» ºÅ ¾» ºËÂ´] Ä¯ ¹{�¯
 Ö//���] 0Z«Z¨eY Ä¯ ºÅ{ �Y�« �Z°À¯ {�Â» ÃZ´¿
 �|Ì¨» Á d//�Y ¹�Ó {�YÂ» ¾ËY �Y ¹Y|  ̄�Å ªÌ«{
 d�Y{{ZË ¾ËY ÖËY|f]Y d¼//�« �] º¯Zu sÁ� Z»Y
 Ä¯ d�Y ¾ËY ºÌ��e µZ^¿{ Ä] Á d//�Y cÁZ¨f»
 ¹�Âe 0Z§�� Á d�Y ­ZÀ��e ÖËÓÂÌÅ ¹�Âe |ËÂ´]
 ÕZÅ dÌ «YÁ �] Ä°¸] d�Ì¿ Ö·Zy Á ®�y {Y|�Y
 {�Y~³ Ö» �ÌiPe ºÌ¬f//�» 0Ô»Z¯ �Â� Ä] Ö³|¿�
 ,Ö�Z¼fmY ,Ö//³{YÂ¿Zy ,Ö//¨�Z� �]YÁ� �//] Á
 �ÌiPe ºÆ¿M {�Y~³ Ö» �ÌiPe Ö//�ZÌ� Á Õ{Z�f«Y

��Ì´¿Y º£ Á d��
 d��� Z] Y� �ÌyY ÕZÅ µZ� ¹�Âe {Y|�Y Ã�Z]Á{
 �� µZ� �Y ¹�Âe �¼m�//� �ºÌÀ¯ Ä�uÔ» |À¯

با یک گل بهار نمی شود
آیا تورم در سالی که می آید کاهشی می شود؟

محمود باغجری
عضو هیأت علمی دانشگاه شهید بهشتی

منبع: سایت اقتصاد برتر

نمودار 1: منحنی تورم سالیانه ایران

تورم 80 ساله ایران و میانگین متحرک 10 ساله )بانک مرکزی(
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 d//�Y Ã{Â] |��{��� {Á|u ���� µZ//� Ze
 ¾ËY Ö� Z¼//� |Ë�y c�|« Ä°ÀËY ÕY�] Ö//À Ë
 ÕZÅ|»M�{ |ËZ] ,|//�Z] Ã{�°¿ Õ�ÌÌ¤e ZÅ µZ//�
 ¶Ìy 0Z//ÀX¼�» �|//�Z] Ã|//� �]Y�] �
� Z¼//�
 �{ �ËY�§Y ¾ËY µÂ¼//�» ½Y�ËY ¹{�» �Y Ö¼Ì��
 ÕZÅ ½Z^À] Ä¼Å �] ¹�Âe �|¿Y Ã{Â^¿ |//Ë�y c�|«
 [Â¸�»Z¿ �ÌiPe ���Á Ö�Z¼fmY Á Ö´ÀÅ�§ ,Ö«ÔyY
 ¹�Âe Z] Ö//�Z¼fmY ©ÔyY Õ{Â//]Z¿ �{�Y~//³ Ö»
 �Zq{ Y� Ä// »Zm ½ZÀq ¹�Âe �{Â//� Ö» ¶�Zu
 ¾ËY ÕY Ä//��Z� �f¼  ̄Ä  ̄|//À¯ Ö» µÔ//v¼�Y

�{�Y{ Y� c�|«
 Õ�]Y�]Z¿ d¼//� Ä] |»M�{ �Ë�Âe ,¹�Â//e �{
 ,Õ�´Ì]Ó ½YÂ//e Ä  ̄Õ{Y�//§Y �|À¯ Ö» d//¯�u
 ,ZÅ ®¿Z] �Y cÔÌÆ//�e d§ZË�{ ½YÂ//e ,|À]Á {�
 ½Z^uZ� Á ½Z³|//ÀÀ¯|Ì·Âe �Y Ö//� ] ,½ÓÓ{
 Á |Àf�Å ¹�Âe ½Z^�Z¯ ,ZÅ�Z¯Á \//�  ̄�Y Ö� ]
 �|Àf//�Å ¹�Âe ½ZÌ¿Z]�« Á ½Z³|¿�Z] ¹{�» Ã|¼�
 ¾Ì] �Y Y� cZÌ«ÔyY d��//� Ä] �Â�Â» ¾//Ì¼Å
 ,¾f//�Y{ �¼f//�» �Ôe ,½{Â] �¿Z« �{�//] Ö»
 �Y c|»|À¸] ÕZÅ Õ�Y~³ ÄËZ»�� Á ZÅ Õ�Ë� Ä»Z¿�]
 c|» ÃZeÂ¯ d¼//� Ä] �Ìq Ä¼Å Á |¿Á� Ö» ¾Ì]
 cZ»|y Á ZÅ ¶¤� Õ�Y~´//���Y �|À¯ Ö» �ÌÌ¤e
 µÂa Ä] �e �Ë�� ¹Y|¯ �Å ,|]ZË Ö» �ÌÌ¤e Ö´¼Å

 �{Â� Ö» �e|À¼���Y ½M ,|��]
 ÕZÅ Õ�Ë� Ä»Z¿�] ½Z°//»Y ¹|� ¶Ì·{ Ä] ¹�Âe
 �Z¯ ®ÀÅ�§ ÕÂ´·Y �ÌÌ¤e ¾ÌÀr¼Å Á c|»|À¸]
 ÖÀ Ë �{�Y{ Ö¨À» �ÌiPe Õ�Z°Ì] �] �´Ë{ {�YÂ» Á
 �eY�§ Õ{Á|v» �ZÌ�] ÕY Ä¿Zf�M �Y ¹�Âe Är¿ZÀq

�|]ZË Ö» �ËY�§Y Ä »Zm �{ Õ�Z°Ì] ,{Á�
 \WZ�» �Y ÕY Ä�Ôy ÓZ] cÔ¼m Á Z//Å Ã�Y�³
 Ä »Zm �Å ½Z»{�» Á Ä »Zm �] Ä¯ d//�Y ¹�Âe
 Ä] ZÅ µZ� ¾ËY �{ Ä¿Z¨//�Zf» Á {{�³ Ö» ¶Ì¼ve
 ½Y�ËY Ä »Zm �] ¾Ì´À� �ZÌ�] ÕZÅ ¹�Âe ¶Ì·{ Ä]
 ½Z»� Ä] �ZÌ¿ ZÆ¿M ¶u ÕY�] Á d//�Y Ã|//� {�YÁ

�d�Y dËY�{ Á  Õ�Ë� Ä»Z¿�] Á Ö¿ÓÂ�
 Ã|//� �¯} ÕZÅZ�{Y �] Õ|//ÌËZe ½YÂÀ� Ä//]
 Á \WZ�» Ã|//¼� LZ//�À» ¹�Âe Ä°ÀËY �] ÖÀ^»
 ,d«�� �Z»M Ä] ½YÂe Ö» d�Y Ä »Zm cÔ°//�»
 Äf�~³ ÕZÅ µZ� Ö� ���Á Õ�Ë~a ÃÂ//�� ,Z�v§
 �¸z» �{�] Öa ½Y�v] ª¼� Ä] Ze dyY|¿Y ÖÅZ´¿
 ¶WZ//�» Ö»Z¼e {Â//�¿ µ�fÀ  ̄¹�Âe �//³Y ¹Ô¯
�|¿{�³ Ö» ½Y�v] Ä] ¶Ë|^e Õ{Z�f«Y ,Ö�Z¼fmY

حال با اين اوصاف با تورم چه بايد کرد؟
 d�Y ¾ËY d�Y ¾//�Á� Á ¾Å�^» Ô»Z¯ Är¿M
 ÕY�] Ä¯ Õ{| f» cÔ°//�» ¶Ì·{ Ä] ¹�Âe Ä¯
 |ËZ] {�ÁM Ö//» {ÂmÂ] ÕY Ä »Zm Á {Z//�f«Y �Å
 Ä¯ d�Y ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] Á {Â//� µ�fÀ¯ 0Z¼fu
 �ËY�§Y Ä] d^�¿ Öfu ZÌ¿{ ÕZÅ�Â//�¯ Ã|¼�
 �Y Á |À//�Z] Ö» �Z//�u ¹�Âe ­|¿Y ÕZÅ|��{
 ½M dË�Ë|» Á µ�//fÀ¯ ÕY�] ZÅ�Z°ÅY� Ö//»Z¼e
 Z] ½YÂe Ö» Ö//¸¯ d·Zu �{ �|ÀÀ¯ Ö» Ã{Z¨f//�Y
 Z�{Y ¾ËY ¹�Âe µ�//fÀ  ̄�{ ZÌ¿{ Ä¬]Z//� Ä] ÄmÂe

 ¹�Âe µ�fÀ¯ �{ dË��] �¿Y{ Ä¯ {�¯ s��» Y�
 ÕÂv¿ Ä] d�Y Äf�Y{ d§�//�Ìa Ö§Z¯ Ã�Y|¿Y Ä]
 ZÌ¿{ ÕZÅ�Â//�¯ Ã|¼� ¹�Âe ��Zu µZu �{ Ä¯
 ÕY�mY Ä¿Z¨//�Zf» Z»Y d//�Y |��{�� �Y �f¼¯
 ÕZÅ Ö³|ÌrÌa ¶Ì·{ Ä] ¶¼� �{ Z//Å ÄÌ�Âe ¾ËY
 ½Y|Àq �Z¯ ���Á Ö//�ZÌ� ,Õ{Z//�f«Y {|// f»

 �d�Ì¿ ÕY Ã{Z�
 ¹Z¼e |ËZ] ¹�Â//e ¶°//�» ¶u ÕY�] �«YÁ �{
 Ö»Z¼e �{ �Â//�¯ ®Ë Õ�Ì³ ºÌ¼�e �ZfyZ//�
 ½YÂe Ö¼¿ �|//ÀÀ¯ d¯�u d¼//� ¾ËY Ä] ½Z¯�Y
 d//�Y{ Y� ¹�Âe d//Ë�Ë|» Á µ�//fÀ¯ �Z//�f¿Y
 �{�°¿ µ�fÀ¯ Y� ¹�Â//e Y�¿Á�{ ÕZ//Å ½ZË�m Z»Y
 �Á� �Å d·Á{ Z»Y {�¯ µ�fÀ¯ Y� ¹�Â//e ½YÂe Ö¼¿
 ¹�Âe ¶°//�» ½YÂe Ö¼¿ �{{�³ �e Ä]�§ Á �f³��]
 �z] �ZÌfyY �{ Y� {Z//�f«Y Z//»Y {�¯ ¶//u Y�
 Ä] Õ|Ì»Y ½YÂe Ö¼¿ �{Y|¿ �Y�« ¹{�» Á Ö�Â�y
 ÕZÅ Õ�Y~³ d�ZÌ� Z»Y d�Y{ ¹�Âe ¶°�» ¶u
 ¾ËY�]ZÀ] �|�Z] ZÀ] ZÌ¿{ Z] Õ�Z°¼Å ¹|� �] ½Ô¯
 x�Y� Á Õ|m ¹�� |À»�ZÌ¿ ¹�Âe dË�Ë|» Á ¶u
 Äq�Zb°Ë Á º//Æ» Õ�Ì³ ºÌ¼�e |À»�ZÌ¿ �d//�Y
 Zf//�Y� ¾ËY �{ |ËZ] c�|« ½Z¯�Y Ä//¼Å �d//�Y

�|ÀÀ¯ d¯�u

وضعیت تورم در سال جديد
 ÕY�] ¹�Âe ,©Â§ �Â�� �{ Ã|� �¯} ¥Z�ÁY Z]
 �´Ë{ c�Z^� Ä] ,{Â] |ÅYÂy Ä¿Â´q Ã|ÀËM  µZ//�
.{Â] |ÅYÂy Äq Ã|ÀËM µZ� ÕY�] ¹�Âe ÖÀÌ] �Ìa

 |ËZ] ¹�Âe ¶u ÕY�] |� Ã�Z//�Y Ä¯ �Â�¿Z¼Å
 Á {Â//� Äf§�³ Äq�Zb°Ë Á �//»Zm cZ//¼Ì¼�e
 dËZ¼u cZ¼Ì¼�e ¾ËY �Y c�|//« ½Z¯�Y Ö»Z¼e
 ÕZÅ ÃZ» Á ZÅ�Á� cZ//«Z¨eY tÌ�Âe ¾ËY Z] �|ÀÀ¯
 Õ�Ì³ ÄnÌf¿ �b//� Á �Á�» |Ë|m d·Á{ �ÌyY

 �{Â� Ö» ÄWY�Y
 ÕZÅ Ä»Z¿�] Á Ö//eZ¤Ì¸^e ÕZÅ�Z //� �Y Är¿M
 Ä] |Ë|m d//·Á{ Õ{Z//�f«Y ºÌe Ã|//� ¹Ô�Y
 Ä»Z¿�] ®//Ë ¾f//�Y|¿ �Y Ö¯Zu |ËM Ö» d//�{
 ½ÂÀ¯Ze Y�Ë� ,d//�Y Ã|� Õ�Ë� Ä»Z¿�] ºn//�À»
 d·Á{ Õ{Z�f«Y cZ¼Ì¼�e Ö//¸¯ ÕZÅ [Âq�Zq
 Ä] �Â�Â» ¾ËY d�Y Ã|�¿ ½ZÌ] ¥Z¨� c�Â� Ä]
 Z»Y d�Ì¿ Õ|ÀËZ�Ây Á [Ây �^y {Ây Õ{Ây
 d//�Y Ã{Y{ w� ÃZ» |Àq ¾ËY Ö� ¶¼� �{ Är¿M
 |ÀËZ¼¿ Ö¼¿ �Â�f» Y� Ö¨À» �Y|¿Y º�q ºÅ Ö¸Ìy
 ÄÌ·ÁY Ä»Z¿�] ¾f�Y{ {ÂmÁZ] |//�� Ö» ��¿ Ä] Á
 �Y �eY�§ Á d·Á{ Õ{Z�f«Y ºÌe �Á�» Ä] Õ{Z�f«Y
 �{ Öf^j» cZ»Y|«Y Á cZ¼Ì¼�e ,Õ{Z�f«Y º//Ìe
 ºÌ¼�e |Àq Ä] Ä»Y{Y �{ �d�Y ½|� ¹Zn¿Y µZu

 �{Â� Ö» Ã�Z�Y ºÆ»
 ��¿ Ä] Ä¯ Ö¸¼� ¹Y|«Y Á º//Ì¼�e ¾Ë�f¼Æ»
 ª§YÂe ÕZÌuY ,{Â] ºÌÅYÂy ½M |ÅZ//� Õ{Á� Ä]
 c�Â� �{ �Â//�Â» ¾ËY ZÀX¼�» �d//�Y ¹Zm�]
 ½Y�ËY {Z�f«Y �] Öf^j» �ZÌ�] �ÌiPe ÖËZÆ¿ ª§YÂe

�d�Y{ |ÅYÂy
 ���� µZ//� Äm{Â] ,º//Æ» ¹Y|«Y ¾//Ì»Á{

 Äm{Â] ¾ËY �] Õ{Z//Ë� cY{Z¬f¿Y Äq �³Y �d//�Y
 �Ì¿ Äm{Â] ¾ËY {Â� Ö» ÖÀÌ] �Ìa Á d//�Y {�YÁ
 ���� µZ� Õ��¯ Äq �³Y� |�Z] Õ��¯ ÕY�Y{
 |Àq Z»Y �{Â] |ÅYÂy �f¼  ̄���� µZ� Ä] d^�¿
 Ã|ÅZ//�» Äm{Â] ¾ËY �{ ½YÂe Ö» Y� d^j» Äf°¿
 ½Y�Ì» Ä] �Ó{ ���Y �Zv· ,Äf°¿ ¾Ë�f¼Æ» �{�¯
 dÆm ¾ËY �Y {|//� ¾ËY �d//�Y ½Z»Âe ��
���
 ª§YÂe c�Â� �{ Ö//fu ��¿ Ä] Ä¯ d//�Y ºÆ»
 �Y �f¼¯ �Ó{ d//�Y |Ì ] ,¹Zm�] ÕZÌuY ÖËZÆ¿
 Öf//�Ì·ÂaÂa {Z�f«Y �{ �{{�³ ½Z»Âe {|� ¾ËY
 �{ ÄÀÌ¼¯ ½YÂÀ� Ä] {Y|//�Y ¾ËY Ä¯ ¾Ì¼Å ,½Y�ËY
 cZ¼Ì¼�e |ËÂ¿ {Ây d//�Y Ã|//� Äf§�³ ��¿

�d�Y �e Ä¿Y|À»{�y
 ½M Z] ZÅ�Á� ¾//ËY �{ Ä¯ Õ{Y|y� ¾Ì»Â//�
 d¨¿ cY�{Z� ½Y�//Ì» �ËY�§Y ,ºÌf//�Å ÄmYÂ»
 Äq �³Y �d//�Y ½M d¼Ì« �ËY�§Y ¾//ÌÀr¼Å Á
 Z»Y d�Y Ã|�¿ �//�fÀ» �ÂÀÅ Ö¼//�� cZ�Ô�Y
 ½Y�Ì» ,Õ�¯�» ®¿Z] cZ»Z¬» cY�ZÆ�Y Z] ª]Z�»
 �{ Ä°//�] ½ÂÌ¸Ì» �
� �Y �Ì] Ä] d¨¿ cY�{Z�
 {Á|u d¨¿ d¼Ì« ¾ÌÀr¼Å Á Äf§ZË �ËY�§Y �Á�

 �d�Y Ã|Ì�� Ä°�] �Å �{ �Ó{ ���
 ÖÀ Ë µÁY �Â�Â» Ä»Y{Y �{ Ä  ̄¶»Z� ¾Ì»�ZÆq
 Ä] Ö��f�{ ,d�Y [�£ Z] |Ë|m ª§YÂe µÂ�u
 ÕZÅ µÂ« ¶¬¿ Z] ª]Z�» �d�Y Ã|� Ä¯Â¸] ÕZÅ��Y
 Ã�¯ �{ Ã|//� Ä¯Â¸] Õ��Y �ËZy} ,Ö¼//�� �Ì£
 {Á|u 0 Y�ÅZ�� Ã{Â] �Ì¿ Ä�uÔ» ¶]Z« Ä¯ Ö]ÂÀm
 Ä] Á d�Y Õ�Z//�{Y�M µZu �{ ��Ó{ {�ZÌ¸Ì» �

�d�Y{ |ÅYÂy Ö��f�{ ½M Ä] ½Y�ËY Õ{Á�
 ¾Ìq Z] {Y{�Y�« ,Ö¸Ì¼°e Äf°¿ ®Ë ½YÂÀ� Ä]
 �z�» Ö¸Ìy ½M cZÌW�m Á cZ�z�» Äq �³Y
 |¿YÂf] Y� ½Y�ËY �§ZÀ» Ä¯ Öe�Â� �{ Ö·Á d//�Ì¿
 |ÅYÂy Õ{�//^ÅY� Á [Ây ¹Y|«Y ,|//À¯ ¾Ì»Pe
 ZÌ¿{ ¹Á{ {Z�f«Y ½YÂÀ� Ä] ¾//Ìq Z] {Y{�Y�« �{Â]
 Á ÖeM ÕZÅ µZ//� �{ ZÌ¿{ µÁY {Z�f«Y 0ÓZ¼fuY Á
 cZ^i |¿YÂe Ö» ,[�£ Z] |//Ë|m ª§YÂe ¾ÌÀr¼Å

�|Å{ {Â^Æ] Y� ½Y�ËY Õ{Z�f«Y
 ½YÂe Ö» ÄnÌf¿ ¾ËY Ä] ©Â§ ¶»YÂ� �Â¼n» �Y
 Õ{Á|u Ze ���� µZ� �{ ¹�Âe �»�e Ä¯ |Ì��
 Ã�Á{ {�YÁ ÓZ] µZ¼fuY Ä] Á {Â//� Ö» Ã|Ì//�¯
 d��//� Ä] Ä¿ Äf^·Y |//� ºÌÅYÂy ¹�Âe �ÅZ¯

 �ÖnË�|e Á Äf�ÅM c�Â� Ä] Ä°¸]
 {Z�f«Y {�//°ËÁ� Z] Äf°¿ ¾Ë�yM ½YÂ//À� Ä]
 ÃÁÔ� Ä¯ ºÀ¯ Ã�Z//�Y �Â�Â» ¾ËY Ä] Ö//�ZÌ�
 Õ�ÂÆ¼m d�ZË� µÁY Ã�Á{ ,�¯~·Y ©Â§ {�YÂ» �]
 Äf�Y{ Ö�ÅZ¯ |¿Á� ¹�Âe Ä¯ |^¸� Ö» Ö//�ÌW�
 Y� {Ây �Ôe ¹Z¼e d·Á{ ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �|�Z]
 Y� ¹�Âe ¾ÌÀr¼Å Á ��Y w�//¿ �ËY�§Y Ze |À¯ Ö»

�|À¯ [Â¯�� Öfu Á µ�fÀ¯
 Ã|ÀËM µZ� |�� Ö» ��¿ Ä] �Â¼n» �{ ¾ËY�]ZÀ]
 Ö^�¿ cZ^i Á ¹�Âe w�¿ �ÅZ  ̄µZ¼fuY Ä] ÄmÂe Z]
 Á Ô� ,¾°�» Ä¸¼m �Y ZÅ�Y�Z] �Y Õ�ZÌ�] ,��Y w�¿
 ¾ËY |Àq�Å �|ÀÀ  ̄Ö� Y� Ö^�¿ {Â¯� Ã�Á{ ��Â]

�|¿Z» |ÅYÂz¿ �Y|ËZa ¹�Âe �ÅZ¯



 _Zq µÂa Ä//�Ì¼Å Õ�¯�» ®¿Z] ZÅ�Â//�¯ �Y Ö°Ë �{ Ä¯ d//�Y ¶¬¿
 �ËY�§Y ¹ÁY|» �Â� Ä] �Ì¿ ZÅ d¼Ì« Á {�¯ Y|Ìa �ËY�§Y Ö´ÀË|¬¿ Á {�¯ Ö»
 �¨//� Á Ö�y�» Ä] Äf¨Å Á{ ÕY�] Õ�¯�» ®¿Z] �ÌW� Ä°ÀËY Ze ,d§ZË Ö»
 ¾ËY Ö� ,{Â�¿ _Zq µÂa Äf¨Å Á{ ¾ËY Ö� Ä  ̄|///Å{ Ö» �Âf�{ Á {Á� Ö»
 �a Õ�¯�» ®¿Z] �ÌW� �|� ¦«Âf» ZÅÓZ¯ d¼Ì« �ËY�§Y \Ì� Äf¨Å Á{
 Ã{�¯ Y|Ìa �ÅZ¯ ¹�Âe Äf¨Å Á{ ¾Ì¼Å Ö� Ä¯ {�¯ Ã|ÅZ�» d//�³�Z] �Y
 Á Ö´ÀË|¬¿ ¾Ì] Ä�]Y� Äf^·Y �{Â�¿ _Zq µÂa �´Ë{ Ze {Y{ �Âf//�{ Á d//�Y
 ¶Ì·{ Ä] d//�Y ¾°¼» c|» ÃZeÂ¯ �{ Á d//�Y c|»|À¸] Ä�]Y� ®Ë ¹�Âe
 Z] Ö´ÀË|¬¿ |//�� ,Ö»�Âe cY�Z�f¿Y �ÌÌ¤e ZË Á µÂa �{�³ d��//� �ÌÌ¤e

 �|�Z] cÁZ¨f» ¹�Âe |�� ½Y�Ì»
 ¹Z�¿ ,Õ�¯�» ®¿Z] ,d·Á{ ½ZÌ» º¯Zu �ËY�� µÂ¼ » {Ây Ö´ÀË|¬¿ |��
 Ö´ÀË|¬¿ ,{Â�¿ ¾ËÁ|e Öf��{ Ä] �]YÁ� ¾ËY Ä¯ Ö¿Z»� �d�Y ¹{�» Á Ö°¿Z]
 �d//�Ì¿ ¹�Âe w�¿ �ËY�§Y L�m Õ�Ìq ½M ÄnÌf¿ Ä  ̄d§ZË |ÅYÂy �//ËY�§Y
 �d//�Y~³ |ÅYÂy ¹{�» Á {Z�f«Y �] Õ{ZË� ÕZÅ ÄÀË�Å �Ì¿ ¹�Âe w�¿ �ËY�§Y
 �Y �a Á Ã|� Ã|ÅZ//�» Ö·Âa ÄËZa cY�ÌÌ¤e Y|f]Y ,Ö·Âa ÄËZa dÌ¼ÅY Ä] ��¿
 ¶Ì°�e LY�mY Ö���] ¾ÌÀr¼Å �{Â� Ö» Ö���] Ö´ÀË|¬¿ Ã|ÀËY�§ \Ë�� ½M
 ÕZÅ Ã{�b� ºÆ� Ä  ̄|///Å{ Ö» ½Z�¿ µÂa Ä^� Á µÂa \//�u �] Ö´ÀË|¬¿

�d�Y Äf§ZË �ÅZ¯ Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ Ã{�b� ¶¯ �Y c|»|À¸]

اهمیت تغییرات پايه پولی يا پول پر قدرت در اقتصاد ايران
 d�Y Õ�¯�» ®¿Z] cY|Æ e ½Z¼Å �«YÁ �{ ¥�Z�» \//�u �] Ö·Âa ÄËZa
 ®¿Z] {�¿ ZÅ ®¿Z] �ËZy} Á {Z�f«Y �{ �{�³ �{ µÂa Á �ZÀ°//�Y ¶»Z� Ä¯
 �·Zy ,Õ�¯�» ®¿Z] ÕZÅ ÖËY�Y{ �·Zy ¶»Z//� �]ZÀ» \//�u �] Á Õ�¯�»
 ZÅ ®¿Z] �Y É�¯�» ®¿Z] cZ^·Z�» Á Êf·Á{ �z] �Y É�¯�» ®¿Z] cZ//^·Z�»
 Ä] ���� ÃZ» �}M �{ Ö·Âa ÄËZa º//«� Õ�¯�» ®¿Z] �Z»M ¾Ë�yM ª^� �d//�Y
 ���� µZ� ÃZ» �}M Ä] d^//�¿ Ä¯ d�Y Ã|Ì//�� ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ���
 Äf§ZË �ËY�§Y |��{ ��
� {Á|u ÃZ» |À¨�Y Ä] d^�¿ Á |��{ ��
� {Á|u
 Ö·Âa ÄËZa Õ|��{ ��
� |�� �Y Õ�¯�» ®¿Z] ÕZÅ ÖËY�Y{ �·Zy ºÆ� �d�Y
 �Y~³ �ÌiPe ¶»Z� ¾Ë�f¼Æ» ®� ½Á|] Ä  ̄d�Y Ã{Â] |��{ |uYÁ ��
� {Á|u

 Ö·Âa ÄËZa |�� ¶»Z� ¾Ë�f¼Æ» Ä°¿M ÄmÂe ¶]Z« Äf°¿ �d�Y Ö·Âa ÄËZa |�� �]
 Öm�Zy ÕZÅ ÖËY�Y{ �·Zy �ËY�§Y ¾Ì¼Å �Ì¿ ���� Á ���� ÕZÅ µZ� �{
 ���� Á ���� µZ� �{ �Â�  ̄Ö·Âa ÄËZa Ä  ̄�Â� Ä] �d�Y Ã{Â] Õ�¯�» ®¿Z]
 ÕZÅ ÖËY�Y{ �·Zy ºÆ� Á d�Y Äf§ZË �ËY�§Y |��{ ��
� Á ��
� \Ìe�e Ä]
 |��{ |uYÁ ��
� Á ��
� \Ìe�e Ä] Ö·Âa ÄËZa |�� �Y Õ�¯�» ®¿Z] Öm�Zy

�d�Y Ã{Â] Ö¨À» Öfu ¶»YÂ� �ËZ� ºÆ� Á d�Y Ã{Â]
 µÂX//�» Õ�¯�» ®¿Z] ,�Â//�¯ ¾Ì¿YÂ« ª^� Ä¯ d//�Y tÌ�Âe Ä] ¹�Ó
 Ä] ZÅ|»M�{ ¾ËY Ö·ZË� ¶Ë|^e Á d//¨¿ �Á�§ �Y ¶�Zu ÕZÅ|»M�{ d//§ZË�{
 ZÅ|»M�{ ¾ËY µZ¬f¿Y dÌ¸]Z« ZÅ ºË�ve ¶Ì·{ Ä] �ÌyY ÕZÅ µZ� �{ �d�Y d·Á{
 Ã{Â] ZÅ|»M�{ ¾ËY µZË� d§ZË�{ ½ZÅYÂy d·Á{ Ö·Á Äf�Y|¿ {ÂmÁ �Â//�  ̄Ä]
 Ä] �Â^n» Á Äf�Y|¿ Y� ZÅ��Y ¾ËY �Á�§ ÖËZ¿YÂe Õ�¯�» ®¿Z] ¾ËY�]ZÀ] �d//�Y
 Õ�¯�» ®¿Z] ÕZÅ ÖËY�Y{ �·Zy ¾ËY�]ZÀ] �d//�Y Ã{Â] d·Á{ ÕY�] µÂa _Zq
 �d�Y Ã|//� Ö´ÀË|¬¿ Ä] ¶Ë|^e {Z�f«Y �{ c�|«�a µÂa ¾ËY Á Äf§ZË �ËY�§Y
 �Y�Å ��� ZÆÀe ���� µZ//� ½ZËZa �{ Õ�¯�» ®¿Z] ÕZÅ ÖËY�Y{ �·Zy º«�
 {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ��� Ä] ���� µZ� ÃZ» �}M �{ º«� ¾ËY Á Ã{Â] ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì»
 ®¿Z] ÕZÅ ÖËY�Y{ �·Zy µZ� Ä� 0Z^Ë�¬e ��� �{ ÖÀ Ë ��d�Y Ã|Ì�� ½Z»Âe
 ¾Ì¿YÂ« d�Y ¹�Ó �z] ¾ËY �{ ¶«Y|u ¾ËY�]ZÀ] �d�Y Ã|� �]Y�] Á{ Õ�¯�»
 ÕZÅ��Y �Á�§ ÖËZ¿YÂe c�Â� �{ Õ�¯�» ®¿Z] Ä  ̄{Â//� sÔ�Y Ö¸°//� Ä]
 �|Å|] d·Á{ Ä] Y� ¶�Zu µZË� ,½Z³|ÀÀ¯{�YÁ Ä] Öf¨¿ ÕZÅ|»M�{ �Y ¶//�Zu
 Äm{Â] ¾Ì»Pe ÕY�] µÂa _Zq Ä] �Â//^n» Õ�¯�» ®¿Z] c�Â� ¾ËY �//Ì£ �{
 Ze Ã|� sÔ�Y ½Â¿Z« ¾ËY Ä¯ |�Z] Ö^�ZÀ» d��§ |ËZ� ½ÂÀ¯Y �d�Y d·Á{

�{Â� Y|m Ö·ZË� Äm{Â] �Y Õ��Y Äm{Â] Ä�Ì¼Å ÕY�]
 ª¿Á� Ã�Á{ �{ 0ÓÂ//¼ » Õ�¯�» ®¿Z] Ö//m�Zy ÖËY�Y{ �·Zy �//ËY�§Y
 |//�Z] Õ�{Z¿ {�YÂ» �Y |ËZ//� {�Â» ¾ËY Á |f§Y Ö» ©Z¨eY Öf¨¿ ÕZ//Å|»M�{
 Õ�¯�» ®¿Z] ÕZÅ ÖËY�Y{ �·Zy ,d//¨¿ �Á�§ �{ Õ|m �ÅZ¯ {ÂmÁZ] Ä¯
 Õ�Y�eZ¿ 0ÓÂ¼ » Öf¨¿ ÕZÅ|»M�{ �ÅZ¯ ÕZÅ  Ã�Á{ �{ �d//�Y d§ZË �ËY�§Y
 �z] �Y É�¯�» ®¿Z] cZ^·Z�» �·Zy º¸« Á{ �ËY�§Y \mÂ» Äm{Â] Õ��¯
 �]ZÀ» \Ìe�e ¾ËY Ä] �{Â//� Ö» ZÅ ®¿Z] �Y É�¯�» ®¿Z] cZ^·Z�» Á Ê//f·Á{
 ªË�� �Y ºÌ¬f�»�Ì£ ZË ºÌ¬f�» c�Â� Ä] ,Õ�//�  ̄½Y�^m ÕY�] �ZÌ¿ {�Â»

تغییر  وضعیت
نقدینگی در سال جدید چه روندی را طی خواهد کرد؟

پیام نوروزی
کارشناس اقتصاد

آذر 13961397139813991400سال

214.0265.7352.9458.9560.9پایه پولی از سمت منابع

216.0241.7347.6470.4493.6خالص دارایی های بانک مرکزی

39.4-22.5-5.829.215.6خالص مطالبات بانک مرکزی از بخش دولتی

132.0138.2110.7117.1153.7مطالبات بانک مرکزی از بانک ها

47.1-106.1-121.0-143.3-139.8-خالص سایر اقلام بانک مرکزی

جدول 1 - میزان پایه پولی کشور در طی سال های 1396-1400 )هزار میلیارد تومان(

منبع : بانک مرکزی ج.ا.ا
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 Õ�¯�» ®¿Z] �Y d·Á{ �Y�¬f�Y ½Z°»Y Äq �³Y �{Â� Ö» ¾Ì»Pe Õ�¯�» ®¿Z]
 ÃYÂzÀe ½YÂe Ö» d·Á{ {Á|v» �Â� Ä] Äf^·Y� {�Y|¿ {ÂmÁ ºÌ¬f//�» �Â� Ä]
 ÕZÅ d¯�� ªË�� �Y ½Z°»Y ¾ËY Z»Y �|Å{ �ËY�§Y {Á|v» c�Â� Ä] Y� ½Y{�³
 ZÅ ®¿Z] d�Y{�] Ä§Z�Y �ËY�§Y Á Ö°¿Z] ¹Z�¿ �Y �Y�¬f�Y ¾ÌÀr¼Å Á Öf·Á{

�{�Y{ {ÂmÁ Õ�¯�» ®¿Z] �Y
 ÄËZa |�� ��Âf» Ä¯ d�Y ½M {Â� Ö» ÄmÂe ½M Ä] �f¼¯ |ËZ� Ä¯ Äf°¿
 |�� ��Âf» Á d�Y Ã{Â] |��{ �� {Á|u �Â//�¯ {Z�f«Y c|»|À¸] Ö·Âa
 ÄËZa |ËZ] ,¹�Âe µ�fÀ  ̄ÕY�] ¾ËY�]ZÀ] �d�Y Ã{Â] �Y|¬» ¾Ì¼Å ºÅ �Â�  ̄¹�Âe
 Á Ö´ÀË|¬¿ Ã|ÀËY�§ \Ë�� cY�ÌÌ¤e ½M �Y �a Á Ã|//� µ�fÀ¯ �Â�¯ Ö·Âa
 ÄmÂe Z] Á Ö¸ § �ËY�� �{ �{�Ì³ �Y�« ÄmÂe {�Â» ZÅ ®¿Z] ��Âe �Z^f�Y ª¸y
 ÄmÂe Z] Á {�Y{ {ÂmÁ Ö·Âa ÄËZa º¸« Ä� �Å �ËY�§Y ½Z°»Y ,�Â//�  ̄¾Ì¿YÂ« Ä]
 ®¿Z] ��Âe Ö·Âa ÄËZa µ�fÀ¯ ½Z°»Y 0Ô¼� ,Õ�¯�» ®¿Z] µÔ¬f//�Y ¹|� Ä]
 {�¯ ÖÀÌ] �Ìa ½YÂe Ö» ,���� Äm{Â] Ä] ÄmÂe Z] �a �{�Y|¿ {ÂmÁ Õ�¯�»
 Ze �� ¾Ì] �Â�  ̄Ö·Âa ÄËZa ,|]ZË Ä»Y{Y Ö¸ § �ËY�� ¾Ì¼Å Ä  ̄Öe�Â� �{ Ä¯

�� Ã�Z¼� µÁ|m� �|]ZË �ËY�§Y |��{ ��

افزايش ضريب فزاينده نقدينگی
 ZÅ ®¿Z] �Zf§� ,½Y�Y~³ Ã{�b� �Zf§� �Z° ¿Y Ö´ÀË|¬¿ ª¸y Ã|ÀËY�§ \Ë��
 Äq Z] c�|« �a µÂa Ä¯ |///Å{ Ö» ½Z�¿ Á d//�Y Õ�¯�» ®¿Z] cY��¬» Á
 Ö´ÀË|¬¿ Ã|ÀËY�§ \Ë�� �ËY�§Y �³Y �{Â//� Ö» ¶Ë|^e Ö´ÀË|¬¿ Ä] Ö^Ë��
 \Ë�� ¾ËY �ËY�§Y ,|�Z] {Z�f«Y |·Â» �z] Ä] cÔÌÆ�e ÕZ��Y �Y Ö//�Z¿
 ¾ËY �³Y Z»Y |� |ÅYÂy |Ì·Âe �ËY�§Y \mÂ» Ä°¸] d//�Ì¿ [Â¸�»Z¿ ZÆÀe Ä¿
 |·Â»�Ì£ �z] Á Ö//°¿Z] ºf//�Ì� |¼nÀ» ÕZÅ ÖËY�Y{ Ä] �nÀ» Ö´ÀË|¬¿
 ,|�Z] Ö´ÀË|¬¿ |�� µ�fÀ  ̄¥|Å �³Y ¾ËY�]ZÀ] �d�Ì¿ [Â¸�» ,{Â� {Z�f«Y
 µ�fÀ  ̄Á {�  ̄{Á|v» ºÅ Y� Ö´ÀË|¬¿ Ã|ÀËY�§ \Ë�� Öe�Z�¿ cZ»Y|«Y Z] |ËZ]
 Ä¯ d�Y ½M d�Y{ ÄmÂe |ËZ] Ä¯ ÕY Äf°¿ �d�Ì¿ Ö§Z¯ ÖËZÆÀe Ä] Ö·Âa ÄËZa
 Ö´ÀË|¬¿ Ã|ÀËY�§ \Ë�� |�� Z»Y d�Y [Â¸�»Z¿ Ä�¨À·Y Ö§ Ö·Âa ÄËZa |��
 {�YÁ Õ{ZË� ÕZÅ|¬¿ ,�ÌyY ÕZÅ µZ� Ö� �{ �|//�Z^¿ [Â¸�»Z¿ d�Y ¾°¼»
 Ã|ÀËY�§ \Ë�� µ�fÀ  ̄Ä] |ËZ] Ö·Âa ÄËZa µ�fÀ  ̄ÕZm Ä] Õ�¯�» ®¿Z] Ä  ̄|�
 �nÀ» ÖeZË��¿ ¾ÌÀq ÖmÁ�y ��µÂa ÖËY�¿Á�{ ¶Ì·{ Ä]� {�Y{�//b] Ö´ÀË|¬¿
 Äf^·Y� {Â� Ã{�b� Ö�Â»Y�§ Ä] ºÅ Ö·Âa ÄËZa µ�fÀ¯ ½Z¼Å Ä¯ |//� ½M Ä]
 ÕY�] ¾ËY�]ZÀ] ��d�Y Ã{Â^¿ ¾Ë|¬fÀ» ��¿ |» Ö�ËY�� ¾ÌÀq {ZnËY ZÀX¼�»
 Z] ºÅ Á Ã|� µ�fÀ¯ c|//� Ä] Ö·Âa ÄËZa ºÅ |ËZ] Ö´ÀË|¬¿ |//�� µ�fÀ¯

 �{Â� {Á|v» {Z�f«Y |·Â»�Ì£ �z] �{ µÂa ÖËY�¿Á�{ ,ÖeY�Z�¿ cZ»Y|«Y
 Äq�Å Á |�Z] �f¼  ̄�ZÀ°�Y �Y Ã{Z¨f//�Y Ä] ¶Ì» Äq �Å ,µÂ¼ » �Â� Ä]
 ZÅ ®¿Z] Äq�Å ,|�Z] �f¼  ̄µÂa Ä^//� Z] Ä//�ËZ¬» �{ µÂa Õ�Y|Æ´¿ Ä] ¶Ì»
 Äq�Å Á |À�Z] Äf�Y{ ®�Ë� ¶^¬e Á cÔÌÆ//�e ÕZ��Y �{ Õ�f¼¯ Ö¿Y�´¿
 �f³��] Ö´ÀË|¬¿ ª¸y Ã|ÀËY�§ \//Ë�� ,|//�Z] �f°qÂ  ̄Ö¿Â¿Z« Ã�Ìy} w�¿
 �
� Ä] ���� µZ� ÃZ» �}M �{ �Â//�  ̄Ö´ÀË|¬¿ Ã|ÀËY�§ \Ë�� �{Â] |ÅYÂy

 Äf§ZË �ËY�§Y |��{ �
� {Á|u ���� |À¨//�Y Ä] d^�¿ Ä  ̄Ã|Ì//�� |uYÁ
 �ÅZ  ̄,Z¿Á�  ̄Õ�Z¼Ì] ¶Ì·{ Ä] ¹{�» ��Âe µÂa Õ�Y|Æ´¿ ¶Ì» �ÅZ  ̄�d�Y
 Ö¸�Y ¶»Z� ZÅ Ã{�b� �ËY�§Y Á ZÅ Ã{�b� ¶  ̄Ä] d^�¿ ZÅ ®¿Z] ½Â¿Z« Ã�Ìy}

�d�Y Ã{Â] Ö´ÀË|¬¿ Ã|ÀËY�§ \Ë�� �ËY�§Y �{
 Ä  ̄|///Å{ Ö» ½Z�¿ | ] Ä] ���� µZ� �Y Ö´ÀË|¬¿ Ã|ÀËY�§ \Ë�� |¿Á�
 �
� Ä] �
� {Á|u �Y Á d�Y Äf§ZË �ËY�§Y Ã�YÂ¼Å Ö´ÀË|¬¿ Ã|ÀËY�§ \Ë��
 �
� Ö·Âa ÄËZa |uYÁ �Å �Y ���� µZ� �{ ÖÀ Ë �d�Y Ã{�¯ Y|Ìa |�� |uYÁ
 |uYÁ �
� Ö·Âa ÄËZa |uYÁ �Å �Y ½Â//À¯Y Ö·Á |//� Ö» {ZnËY Ö´ÀË|¬¿ |uYÁ
 �Z�f¿Y �Â�  ̄Ö¸ § ¾Ì¿YÂ« Ä] ÄmÂe Z] ��� ¶°//�� {Â//� Ö» {ZnËY Ö´ÀË|¬¿
 Ä] Á |]ZË �ËY�§Y Öfu ���� µZ//� �{ Ö´ÀË|¬¿ Ã|ÀËY�§ \Ë�� Ä  ̄{Á� Ö»
 ÄWY�Y Ä] �Á��» ZÅ ®¿Z] Ö¿Â¿Z« Ã�Ìy} �ÅZ  ̄µZ¼fuY Ä  ̄Y�q ,|��] � ÕÓZ]

�{�Y{ {ÂmÁ ÖfËZ¼u ¾°�» Ä] cÔÌÆ�e

تغییرات در اجزای تشکیل دهنده نقدينگی 
 µÂa Ä^//� Á µÂa Ä] Ö´ÀË|¬¿ Ã|ÀÅ{ ¶Ì°//�e ÕY�mY | ] �{ Ö´ÀË|¬¿
 Á �Zz�Y d�{ �{ ­Â°�» Á �ZÀ°//�Y ¶»Z� µÂa Ä  ̄{Â� Ö» ºÌ//�¬e
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� Á �Y|¿Y �a ÕZÅ Ã{�b� ¶»Z� µÂa Ä^� Á É�Y|Ë{ ÉZÅ Ã{�b�
 ¶Ì°�e µÂa Y� |��{ �� Á µÂa Ä^� Y� Ö´ÀË|¬¿ �Y |��{ �� {Á|u �d�Y
 {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ���� Ä] ���� ÃZ» �}M �{ �Â//�¯ Ö´ÀË|¬¿ º«� �{Â//� Ö»
 Äf§ZË �ËY�§Y |��{ ��
� {Á|u ���� ÃZ» �}M Ä] d^�¿ Ä¯ Ã|Ì�� ½Z»Âe
 c|»|À¸] ÕZÅ Ã{�b� ºÆ� �ÅZ  ̄µÂa Ä^� �{ Ã|ÀÀ  ̄�YÁ|Ì»Y Äf°¿ �d//�Y
 �� {Â� µZ� ®Ë ÕZÅ Ã{�b//� |Ë|m ¾Ì¿YÂ« ª^� Ä¯ d�Y µZ//� � Ze �
 Ã{Â] �ÂÀ¼» µZ� lÀa Ze Ä� ÕZÅ Ã{�b� Á |��{ �� {Â//� Ä·Z�Á{ ,|��{
 ºÆ» dÆm ¾ËY �Y cY�ÌÌ¤e ¾ËY �{Â� Ö¼¿ {ZnËY |Ë|m c|»|À¸] Ã{�b//� Á
 �Y~³ d�ZÌ� Ä] Y� ¹�Âe �ÅZ  ̄Z] \�ZÀf» {Â� w�¿ �ÅZ  ̄Ã�ZmY Ä  ̄d//�Y
 Ã|Ì�� |��{ Ã{ �Ë� Ä] ¹�Âe w�¿ Ä  ̄���� µZ� �{ Ä  ̄ÕY Ä¸X�» �|/Å{ Ö»
 ½Âq Á d�Y{ {ÂmÁ |��{ �� ÕÓZ] c|»|À¸] ÕZÅ Ã{�b//� ½ZÀr¼Å ,{Â]
 ZÅ  ®¿Z] Ä] Ã{�b� {Â� w�¿ �ÅZ¯ ½Z°»Y ,|Àf�Y{ {Y{�Y�« ®¿Z] Z] ½ZË�f�»
 Ö«Â¬u �Zv· Ä] ,¹�Âe �ÅZ¯ Z] \�ZÀf» d�Y Õ�Á�� ¾ËY�]ZÀ] �{Y{ Ö¼¿ Y�

 �|�Z] Äf�Y{ {ÂmÁ Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ Ã{�b� {Â� w�¿ �ÅZ¯ ½Z°»Y
 Ö·Á Äf�Y{ ÖËÓZ] |�� Ö´ÀË|¬¿ Äq �³Y Ä¯ |�� Ö» ��¿ Ä] �Â¼n» �{
 ®Ë �Y Ä  ̄Y�q ,{�Y{ {ÂmÁ ���� µZ� �{ Ö´ÀË|¬¿ |�� w�¿ �ÅZ  ̄½Z°»Y
 �ËY�§Y �´Ë{ ¥�� �Y Á d�Y �ËY�§Y µZu �{ �Â�¯ Õ{Z�f«Y |�� ¥��
 �z] Ã{Á�§Y ���Y Ä¯ |� |ÅYÂy \mÂ» ,�Ó{ ��� {Á|u Ze d¨¿ d¼Ì«
 |ÅYÂy �ËY�§Y ½Y�ËY d¨¿ ÕY�] Z�Z¬e 0ÓZ¼fuY ¾ÌÀr¼Å �|]ZË �ËY�§Y d¨¿
 Ö´ÀË|¬¿ dÌ �Á Ã|ÀËM µZ//� �{ Ä¯ {Â] �YÁ|Ì»Y ½YÂe Ö» ¾ËY�]ZÀ] �d§ZË
 �{ Õ�ZfyZ� cZuÔ�Y ¹Zn¿Y Z] Á Ã{Â] �fÆ] ���� µZ� Ä] d^//�¿ �Â�¯
 �Â° » |¿Á� Ö´ÀË|¬¿ |//�� Õ�¯�» ®¿Z] c�Z�¿ �ËY�§Y Á Ö°¿Z] ¹Z//�¿

�{�Ì´] {Ây Ä]

دهد که ضریب فزاینده نقدینگی همواره افزایش یافته است و به بعد نشان می 1357روند ضریب فزآینده نقدینگی از سال 
شد واحد نقدینگی ایجاد می 2.1از هر واحد پایه پولی  1357واحد رشد پیدا کرده است. یعنی در سال  7.9به  2.1از حدود 

رود که با توجه به قوانین فعلی کشور انتظار می. (1)شکل  شودواحد نقدینگی ایجاد می 7.9ی ولی اکنون از هر واحد پایه پول
ها برسد، چرا که احتمال کاهش ذخیره قانونی بانک 8حتی افزایش یابد و به بالای  1401نقدینگی در سال ضریب فزاینده 

 مشروط به ارائه تسهیلات به مسکن حمایتی وجود دارد.

 ¶°�1  Ê´ÀË|¬¿ Ã|ÀËY�§ \Ë�� |¿Á� �µZ� Ê� �{ÉZÅ1400�1357  

 

É�¯�» ®¿Z] � �^À» Y�Y� k  

 Ê´ÀË|¬¿ Ã|ÀÅ{ ¶Ì°�e LY�mY �{ cY�ÌÌ¤e 

 دست در مسکوك و اسکناسشود که پول شامل به پول و شبه پول تقسیم می نقدینگی دهنده تشکیل اجزاءنقدینگی در بعد 
درصد از نقدینگی را  80حدود گذاری است. های پس انداز و سرمایهو شبه پول شامل سپرده دیداری های سپردهو  اشخاص

هزار میلیارد تومان رسیده  4427به  1400شود. رقم نقدینگی کشور در آذر ماه درصد را پول تشکیل می 20شبه پول و 
های کننده در شبه پول کاهش سهم سپرده نکته امیدواردرصد افزایش یافته است.  41.4حدود  1399که نسبت به آذر ماه 

های درصد و سپرده 18درصد، دوساله سود  15های یکسال سود سال است که طبق قوانین جدید سپرده 5تا  3بلندمدت 
این تغییرات از این جهت مهم است که اجازه کاهش نرخ . شودبوده و سپرده بلندمدت جدید ایجاد نمیسه تا پنج سال ممنوع 

که نرخ تورم به زیر ده درصد رسیده بود،  1396ای که در سال دهد. مسئلهاسب با کاهش تورم را به سیاستگذار میسود متن
درصد وجود داشت و چون مشتریان با بانک قرارداد داشتند، امکان کاهش نرخ سود  22های بلندمدت بالای همچنان سپرده
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شکل 1 : روند ضریب فزاینده نقدینگی طی سال های 1400 - 1357

منبع : بانک مرکزی ج.ا.ا



 Öfu Á Ö�ZÌ� Á Ö¼¸� ¦¸fz» �»Zn» �{ ºÆ» �ZÌ�] Ö·YÂ� ZÅ�Á� ¾ËY
 {Â¯� Ã�yÓZ] ���� µZ//� �{ ZËM Ä¯ {Â//� Ö» s��» ¹{�» {ZuM ½ZÌ» �{
 x�Za Ä¯ d¨³ |ËZ] .�Ìy ZË |�� Ö» ½ZËZa Ä] ,Ä·Z//� |Àq Õ{Z�f«Y ªÌ¼�
 ÕZÅ ÖÀÌ^//�Ây Ä] ÄmÂe Z] Ä¯ �Zv· ¾ËY �Y Ä¸] ��Ìy ºÅ Á d//�Y Ä¸] ºÅ
 Õ|Ë|m ª§YÂe {ZË� µZ¼fuY Ä] ,Ö»Zm�] cY�¯Y~» lËZf¿ �Â�y �{ {ÂmÂ»
 ¦�Z�» ÕZÅ Õ�YÂ//�{ �Y Ö¯|¿Y ,ZÅ ºË�ve �§� Z] Á d//§�³ |ÅYÂy c�Â�
 |¿YÂe Ö» |�� ¾ËY Ä¯ ÃZ´¿ ¾ËY �Y �Ìy Á |//� |ÅYÂy Äf//�Z¯ ½Y�ËY {Z�f«Y
 Äf°¿ |Àq Ö���] Ä] �Ë� �{ �{Â//�¿ �Y�°e ÖeM ÕZÅ µZ//� �{ Á Ã{Â] Öf«Â»
 �Y | ] ÕZÅ µZ� Á ���� µZ� �{ ½Y�ËY {Z�f«Y d//�Â¿�� �Â�y �{ ºÆ»

�{Â� Ö» ÄfyY{�a ½M

به نتیجه رسیدن مذاکرات هسته ای
 ÕZÅ�Â�¯ ½Z³|ÀÀ¯ Ã�¯Y~» ��¿ �ZÆ�Y Á Ã|//� �//�fÀ» �Z^yY �Y Är¿M
 Ö]ZË�Z] ÖeM ÕZÅ Äf¨Å Ö//� {ZË� µZ¼fuY Ä] ,|//� ÄmÂf» ½YÂe Ö» ¦¸fz»
 �d�³ |ÀÅYÂy�Z] ¹Zm�] ¶Ë} cY|Æ e Ä] ¾Ì§�� Á {Â] |ÅYÂy ��Ì» ¹Zm�]
 Õ{Z�f«Y ÕZÅ|»ZÌa Z»Y ,d�Y Ö�ZÌ� ª§YÂe ®Ë ,�Â¯~» ª§YÂe Ä°ÀËY {ÂmÁZ]
 �§� Z] µ{Z » ,cY�¯Y~» ½|Ì�� ÄnÌf¿ Ä] �d�Ì¿ Ã|Ì//�Âa �  ̄pÌÅ �] ½M
 ÄËZ� ½Y�ËY {Z�f«Y �] Äf�~³ ÄÅ{ ®Ë Ö� Ä¯ d//�Y Õ|Ë|� ÕZÅ ºË�ve
 \�¯ Á d¨¿ cY�{Z� �ËY�§Y ZÅ ºË�ve �§� ÄnÌf¿ ¾Ë�e ºÆ» �d�Y Ã|À°§Y
 Ö� Ä  ̄Ö¿Z»Z�]Z¿ dÌ �Á �{Â] |ÅYÂy d·Á{ ÕY�] �f//�Ì] Õ��Y ÕZÅ|»M�{
 �nÀ» Ä  ̄ÖËÓZ] ¹�Âe Á ºË{Â] |ÅZ//� ½Y�ËY {Z�f«Y �{ Äf//�~³ ÕZÅ µZ//�
 d�� Á ¹{�» d�Ì » Ä] �Â]�» cÔ°//�» ,|Ë�y c�|« ¾f§� ¾Ì] �Y Ä]
 d·Á{ �{{�³ Ö»�] d·Á{ Äm{Â] Õ��  ̄Ä] Ze|¼� ,Ã|� |Ì·Âe ÕZÅ ÄËZa ½{�¯

 �Y�¬f�Y Ä] ¹Y|«Y ,{Ây ½Á�§Y �Á� k�Zz» ÕY�] Ö§Z  ̄�]ZÀ» ¾f�Y|¿ ¶Ì·{ Ä]
 Ö´ÀË|¬¿ ,Ö·Âa ÄËZa �ËY�§Y ,½M ºÌ¬f�» ÄnÌf¿ Ä  ̄|À¯ Ö» Õ�¯�» ®¿Z] �Y
 �f¼¯ d·Á{ Ä¯ d�Y ¾ËY �] �Z�f¿Y ZÅ ºË�ve �§� Z] �d�Y {Z�f«Y �{ ¹�Âe Á
 �{Â� µ�fÀ  ̄ÕY Ã�Y|¿Y Ze ¹�Âe Á Äf§� Õ�¯�» ®¿Z] �]ZÀ» ¡Y�� Ä] Äf//�~³ �Y
 �ÅZ  ̄Á �e cZ^i Z] {Z�f«Y Õ�Ì³ ¶°//� �] |¿YÂe Ö» Õ{Á|u Ze ¹�Âe µ�fÀ¯

�|�Z] �iÂ» Õ{Z�f«Y |�� {Â^Æ] �] Á |À¯ Z¨ËY �¬¿ ZÅ Ö¿ZÀÌ¼�YZ¿
 �z] |»M�{ Á |Ì·Âe �ËY�§Y Z] µ{Z » ,d¨¿ cY�{Z� �ËY�§Y ,¾ËY �] ÃÁÔ�
 Ö¸yY{ �·ZyZ¿ |Ì·Âe �{ d¨¿ �z] Ä  ̄ÖËÓZ] ºÆ� Ä] ÄmÂe Z] Á d�Y d¨¿
 �|� |ÅYÂy dËÂ¬e ¶v» ¾ËY �Y ,¾Ì¬Ë Ä] ��« ,Õ{Z�f«Y |�� ,{�Y{ �Â//�¯
 �z] Ã{Á�§Y ���Y �ËY�§Y �Y Ö�Z¿ Õ{Z�f«Y |//�� Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe Z] Äf^·Y
 |�� Ä] Ö¿Y|Àq |Ì»Y ½YÂe Ö¼¿ ,{�Y|¿ Ö¿Y|Àq �ÌiPe ¹{�» d�Ì » �] ,d¨¿
 Ä°ÀËY {ÂmÁZ] ,�´Ë{ c�Z^� Ä] �d//�Y{ ¶v» ¾ËY �Y Ã|//� ¶�Zu Õ{Z�f«Y
 Y� {Â¯� �Y kÁ�y µZÀ´Ì� Á {Â] |ÅYÂy d^j» ,ÖeM µZ� �{ Õ{Z�f«Y |//��
 �Y kÁ�y Ö «YÁ µZÀ´Ì//� ®Ë ½YÂÀ� Ä] Y� ½M ½YÂe Ö¼¿ Z»Y {�  ̄|ÅYÂy �{Z�

 �{�¯ {Y|¼¸« {Â¯�

موقتی بودن آثار رشد ارزش افزوده بخش نفت
 ,d¨¿ �z] Ã{Á�§Y ���Y �ËY�§Y �Y ¶�Zu Õ{Z�f«Y |//�� Ä°ÀËY ¶Ì·{
 Ä  ̄d�Y ¾ËY ,{Â//� ½Y�ËY {Z�f«Y ÕY ÄÅ{ ®Ë {Â¯� ½ZËZa Ä] �nÀ» |¿YÂe Ö¼¿
 |ÅYÂz¿ �Y�°e Õ| ] ÕZÅ µZ� �{ Á d�Y ���� µZ� Ä] �Â]�» Z§�� ½M �ZiM
 d¨¿ �z] Ã{Á�§Y ���Y ,cY�{Z� �{ �Ì´¼�q �ËY�§Y Z] ,�´Ë{ ½ZÌ] Ä] �|�
 �{ Ä¯ ¶Ì·{ ¾ËY Ä] Z»Y {�¯ |ÅYÂy Y|Ìa �ËY�§Y ,d//�Å ½ÂÀ¯Y Ä¯ Är¿M �Y
 ¶v» ¾ËY �Y Ä  ̄Õ{Z�f«Y |�� ,d�Y{ ºÌÅYÂz¿ Y� cY�{Z� |�� ,���� µZ�
 Õ| ] ÕZÅ µZ� �{ Á d�Y ���� µZ//� Ä] {Á|v» Z§�� ,{Â//� Ö» ¶�Zu
 �§� �Y �a Á ���� µZ� �{ Ä  ̄d�Y Ö«Z¨eY ½Z¼Å ¾ËY �|//� |ÅYÂz¿ �Y�°e
 Õ{Z�f«Y |�� Ä  ̄d�Y �z�» Ô»Z  ̄� �Y{Â¼¿ �{ �d§�³ c�Â� ZÅ ºË�ve
 µZ� Z�Â�y Á | ] ÕZÅ µZ� �{ ,Ã{Â] |��{ ��
� {Á|u Ä  ̄���� µZ//�
 Õ{Z�f«Y |�� �Y �d�Y Ã|�¿ �Y�°e ,Ã{Â] Ö¼Ë�ve�Ì£ µZ//� ®Ë Ä  ̄����
 �Y Ö//�Z¿ ½M |��{ |uYÁ �
� ,Ã{Y{ w� ���� µZ//� �{ Ä  ̄Õ|��{ ��
�
 ÕZÅ µZ� �{ Ä°ÀËY  Ä] ÄmÂe Z] �d//�Y Ã{Â] d¨¿ �z] Ã{Á�§Y ���Y �ËY�§Y
 ¾ËY Õ{Z�f«Y |�� ,Äf�Y|¿ ÖÆmÂe ¶]Z« �ËY�§Y cY�{Z� Á |Ì·Âe �Y|¬» ,| ]
 ¾ÌËZa º«� ,���� µZ� Õ{Z�f«Y |�� Á Ã|�¿ �Y�°e | ] ÕZÅ µZ� �{ �z]
 ¾ÌÀq �Y�°e �Z�f¿Y �Ì¿ ���� µZ� �{ ,�Z�Y ¾ËY �] �d�Y Ã{Â] |��{ �
�

���Y{Â¼¿� �ºË�Y{ Õ{Z�f«Y |�� ÕY�] Y� ÖËÂË�ZÀ�

مسئله معیشت مردم و سرکوب نرخ ارز
 �ËY�§Y Z] Á Äf//�Y{ ÃY�¼Å Ä] Y� c�Zne ¶ÌÆ//�e |¿YÂe Ö» ZÅ ºË�ve �§�
 Ä] ÄmÂe Z] Z»Y �{Â//� �«YÁ �iÂ» Õ{Z�f«Y |//�� Õ�Ì³ ¶°//� �{ cY�{Z�
 Z] {ZË� µZ¼fuY Ä] ,º¯Zu d·Á{ ÕZÅ dËÂ·ÁY Á ½Y�ËY {Z�f«Y Ö¿ÂÀ  ̄d//Ì �Á

چرخه   معیوب
 آیا رکود از اقتصاد ایران 

در سال جدید رخت بر می بندد؟

سیاوش محمدپور
تحلیلگر اقتصاد

ز ا به عبارت دیگر، علیر£م اینکه رشد اقتصادی در سال آتی، مjبت خواهد بود و سیگنال خروج حاصل شده از این محل داشت.

 توان آن را به عنوان یک سیگنال واقعی خروج از رکود قلمداد کرد. رکود را صادر خواهد کرد اما نمی

 

 مf«Âی بÂد½ iMار ر�د ارز� ا§�ودÃ ب�z ¿¨ت

 ای اقتصاد ایرانتواند منجر به پایان رکود یک دههدلیل اینکه رشد اقتصادی حاصل از افزایش ارز� افزوده بخش نفت، نمی

با افزایش های بعدی تکرار نخواهد شد. به بیان دیگر، است و در سال 1��1ن است که آثار آن صرفا مربو� به سال شود، ای

در سال ارز� افزوده بخش نفت از آنچه که اکنون هست، افزایش پیدا خواهد کرد اما به این دلیل که چشمگیر در صادرات، 

است و ر  1��1شود، صرفا محدود به سال که از این محل حاصل می ، رشد صادرات را نخواهیم داشت، رشد اقتصادی1��1

 1ها صورت گرفت. در نمودار و پس از رفع تحریم �193های بعدی تکرار نخواهد شد. این همان اتفاقی است که در سال سال

که یک  �193ل و خصوصا ساهای بعد در سال درصد بوده، 11
� که حدود �193رشد اقتصادی سال کاملا مشخص است که 

درصد آن ناشی واحد  3
8رخ داده،  �193درصدی که در سال  11
�از رشد اقتصادی  تکرار نشده است.سال £یرتحریمی بوده، 

های بعد، مقدار تولید و صادرات افزایش قابل توجهی با توجه به اینکه در سال. از افزایش ارز� افزوده بخش نفت بوده است

بر  درصد بوده است. 9
�، رقم پایین �193های بعد تکرار نشده و رشد اقتصادی سال بخش در سال نداشته، رشد اقتصادی این

،� نیز انتظار تکرار چنین سناریویی را برای رشد اقتصادی داریم. 1��1در سال  این اسا

 �198-1933های رشد اقتصادی ایران طی سال -1نمودار 

 
 منبع: بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران
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 Á Äf§�³ �Y�« dËÂ·ÁY �{ ¹{�» d�Ì » Ä¸X//�» ,Öf¨¿ ÕZÅ|»M�{ �{ �ËY�§Y
 Ä] Ã|� {�YÁ ±��] cY�Z�y �Y Ö�z] ½Y�^m ¥�� ,Öf¨¿ ÕZÅ|»M�{ Ã|¼�
 |ÅYÂy �Ôe d·Á{ {ZË� µZ¼fuY Ä] ,¾Ì] ¾ËY �{ �|� |ÅYÂy ¹{�» d�Ì »
 Á �ÖvÌm�e ��Y ¥~//u ¹|�� ��Y w�¿ ¾f//�Y{ Ä´¿ Öy�¿ |Àq Z] Ä  ̄{�//¯
 ÃZ§� �ËY�§Y �{ Ö¯|¿Y  ,½Y��Y cY{�YÁ Z] ,{Y�M �Y�Z] �{ ��Y w�¿ �ÅZ  ̄¾ÌÀr¼Å
 c|» ÃZeÂ¯ �{ Öf�ZÌ� ¾ÌÀq �{Â� �«YÁ �iÂ» ZÆ¿M d//�Ì » {Â^Æ] Á ¹{�»
 c|»|À¸] �ZiM Z»Y ,|À  ̄Z¨ËY ¹{�» ÃZ§� ½|� �fÆ] �{ Y� Õ�iÂ» �¬¿ |¿YÂe Ö»
 �{Â� �Z�ÁY ½|� �e|] h�Z] c|»|À¸] �{ Öfu |ËZ//� Á d//�Y{ |ÅYÂz¿
 ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe Õ�Ë~a d]Z«� c�|« �//ÅZ¯ ÖÀ » Ä] ½Y��Y ��Y w�¿ Ä¯Y�q
 c|»|À¸] �{ Y� cY�{Z� Á |Ì·Âe ,�Â�Â» ¾ËY Zf Ì^� Á d//�Y �Â�¯ ¶yY{
 Õ{Z�f«Y dÌ �Á {|n» ½|� �e|] ½M �Z°�M ÄnÌf¿ Ä  ̄{�  ̄|ÅYÂy \Ë�ze

�{Â] |ÅYÂy | ] ÕZÅ µZ� �{ ¹{�»

وضعیت بد سرمايه گذاری در کشور
 Ä¸X//�» Ä] ¥Â� » Y� {Ây �]ZÀ» Á ÄmÂe ¹Z¼e ,d//·Á{ Ä  ̄Ö//e�Â� �{
 �Â�¯ �{ ÄËZ»�� ¶Ì°�e Ä·Z� ¾Ë|Àq ¶°�» Ä] ÖÆmÂe Á |À¯ d//�Ì »
 |ÅYÂz¿ k�Zy {Â¯� �Y ZÆÀe Ä¿ ÖeM ÕZÅ µZ� �{ ½Y�ËY {Z�f«Y ,|�Z] Äf//�Y|¿
 �Y ½Y�ËY {Z�f«Y �{�Y{ {ÂmÁ �Ì¿ {Z�f«Y dÌ �Á ½|� Ö¿Y�v] ½Z°»Y Ä°¸] ,|�
 ,ÄÅ{ ¾ËY �{ ,d�Y Ã|� {Ây xË�Ze ½Y�Á{ ¾Ë�e|] �Y Ö°Ë {�YÁ ,���� µZ�
 Ö^Ì�Y�� ®Ë �{ ,Õ{Z�f«Y |�� ­�v» ½�e Õ|Ì¸  ̄½YÂÀ� Ä] Õ�Y~³ ÄËZ»��
 Ä¸X�» ¾ËY �d�Y Ã{�¯ Y|Ìa �ÅZ¯ ¹ÁY|» c�Â� Ä] Á d//�Y Ã{Â] |Ë|//�
 �{ d]Zi ÄËZ»�� ¶Ì°�e t�� �d�Y Ã|ÅZ//�» ¶]Z« sÂ�Á Ä] � �Y{Â¼¿ �{
 ¾ËY �] |Ì¯Ze Ä] Õ�ZÌ¿ Á d�Y Ã|Ì�� ���� ÕZÅ µZ� �Ë{Z¬» Ä] ½Y�ËY {Z�f«Y
 �ËY�§Y ½ÂÀ¯Ze µZ� ½M �Y ½Y�ËY dÌ ¼m Á {Z�f«Y Ã�Y|¿Y Ä  ̄d//�Ì¿ �Â�Â»
 �Â�  ̄ÕZÅ�ZÌ¿ Z] \�ZÀf» Õ�Y~³ ÄËZ»�� Ä°ÀËY ÕY�] Á d�Y Äf//�Y{ Õ{ZË�
�ºÌ�Z] Äf�Y{ ÖeM ÕZÅ µZ� Ö� �Ì¤f» ¾ËY �{ Y� Õ{ZË� �ËY�§Y |ËZ] ,|�Z]

 �Ì¿ ½ÂÀ¯Y ºÅ ,Ã|� �Z£M ���� µZ� �Y Ä¯ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� �ÅZ¯ �ZiM 
 �{ Ä¯ ÕY Ã|¼� cÔ°�» �d�Y {ÂÆ�» ½Y�ËY {Z�f«Y ¦¸fz» ÕZÅ �z] �{
 �ZiM Ä] �Â]�» Ä¼Å ,{�Y{ {Â//mÁ ���Á �ËZÀ� ­Y�Ây ,[M ,�Z³ ,©�] ¾//Ì»Pe
 �d�Y Ã{Zf§Y ©Z¨eY Äf//�~³ ÄÅ{ ®Ë Ö� Ä  ̄d�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�//� �ÅZ¯
 ÄWY�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�� dËÂ¬e ÕY�] Ö^�ZÀ» �Z°ÅY� |¿YÂf¿ d·Á{ Ä¯ Öe�Â� �{
 �Z�ÁY ½|� �e ºÌyÁ |ÅZ� ,{ÂmÂ» ÕZÅ ÄËZ»�� ­ÔÆf//�Y �ËY�§Y Z] ,|Å{
 {Â¯� �Y d�¿YÂe ºÌÅYÂz¿ {ZË� µZ¼fuY Ä] Á {Â] ºÌÅYÂy ÖeM ÕZÅ µZ//� Ö�

���Y{Â¼¿� �ºËÂ� k�Zy {ÂmÂ» Õ{Z�f«Y

سرمايه گذاری خارجی و ريسک بازگشت مجدد تحريم ها
 º«� Ä¯ {Á� Ö¼¿ �Z�f¿Y �Ì¿ Öm�Zy Õ�Y~³ ÄËZ»�//� ,ÖeM ÕZÅ µZ//� �{
 cÓZËY Á ½Y�ËY ¾Ì] Ä¯ Ö//�ZÌ� ¦¸fz» ÕZÅ �Àe ¶Ì·{ Ä] �|//�Z] ÖËÓZ]
 d·Á{ �{ �ÌÌ¤e Z] Ä¯ {�Y{ ½Z°//»Y Ä�v· �Å ,|///Å{ Ö» w� Z°Ë�»M Ã|vf»
 µZ¼�Y Y{|n» ,Ã|� Äf//�Y{�] ÕZÅ ºË�ve ,|Ë|m ±��] �Àe ®Ë {ZnËY ZË

 ½Y�Y~³ ÄËZ»�� ÕY�] Ö§Z  ̄Ã�Ì´¿Y Ze {Â//� Ö» h�Z] �Ì¿ �Â�Â» ¾ËY �|¿Â//�
 �{ Öfu �|�Z] Äf�Y|¿ {ÂmÁ ½Y�ËY {Z�f«Y �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� ÕY�] Öm�Zy
 ZË Z°Ë�»M kÁ�y ÕY�] Õ�Y|¿Y º�q Ä¯ ZÅ ºË�ve �§� �Y �a ,¾Ì//�Ìa Ã�Á{
 Õ�Y~³ ÄËZ»�//� [~m �{ ½Y�ËY ,d//�Y|¿ {ÂmÁ ¹Zm�] �Y ¾Ì§�� �Y ®Ë �Å
 Á ZÅ|ÀËM�§ ¶ÌÆ//�e ¹|� ,Ã�Á{ ¾ËY �{ �{�°¿ ¶¼� ª§Â» ½Y|Àq Ö//m�Zy
 �Y ZÆ¿M �ZÀf»Y Á ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� ¶ËZ¼e ¹|� Ä] �nÀ» ,¦¸fz» �¿YÂ» {Â//mÁ
 µZ^« �{ ½Y�ËY {�°ËÁ� �{ Ö�Zy cÁZ¨e Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe Z] �|� Õ�Y~³ ÄËZ»��
 d·Á{ Ä  ̄µZ¼fuY ¾ËY ¾ÌÀr¼Å Á Ä//f§�´¿ c�Â� Öm�Zy ½Y�Y~³ ÄËZ»�//�
 |ÅYÂz¿ ¹Zm�] Ä] |Æ f» Á Ã{Â] ÃYÂy Õ�ÂÆ¼m [�u �Y Y{|n» ,Z°Ë�»M Õ| ]
 �{ �Â�u ÕY�] Ö¿Y|Àq Ã�Ì´¿Y Öm�Zy ½Y�Y~³ ÄËZ»�� Ze {Â� Ö» \^� ,{Â]

 �|À�Z] Äf�Y|¿ ½Y�ËY
 dve Y� Öm�Zy Õ�Y~³ ÄËZ»�//� �¬§ ZÅ ºË�ve {|n» d�³�Z] ®�Ë�
 �{ �d�Y �iÂ» �Ì¿ Ö¸yY{ Õ�Y~³ ÄËZ»�� ½Y�Ì» �] Ä°¸] �|/Å{ Ö¼¿ �Y�« �ÌiPe
 cÓZËY d·Á{ �{ �ÌÌ¤e Z] Ä¯ |�Z] Äf�Y{ {ÂmÁ �Y|¿Y º//�q ¾ËY Ä¯ Öe�Â�
 Ö¸yY{ Õ�Y~³ ÄËZ»�� ,d//�³ |ÀÅYÂy �Z] Y{|n» ZÅ ºË�ve ,Z°Ë�»M Ã|vf»
 d//�Y ¾°¼» Ä°¸] ,{�¯ |ÅYÂz¿ Y|Ìa �ËY�§Y ZÆÀe Ä¿ �Ì¿ �Ö�Â�y �z]�
 �{ Y� Ö³��] Ö¿ZÀÌ¼�YZ¿ ZÅ ºË�ve µZ¼�Y �{Â//� Á� Ä]Á� �Ì¿ Õ|m �ÅZ¯ Z]
 Ä  ̄{�Y|¿ {ÂmÁ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� pÌÅ Zf Ì^� Á |À¯ Ö» {ZnËY ½Y�ËY {Z//�f«Y

 �{�Y|ÀÌ] ��y Ä] Y� {Ây ÄËZ»�� ,Ö¿ZÀÌ¼�YZ¿ �ËY�� �{ |ÅYÂz]
 pÌÅ |Ë|m ÕY Äf//�Å {Y{�Y�« �{ Á |f¨Ì] Ö«Z¨eY ¾ÌÀq Ä¯ Ö//e�Â� �{
 ¹Zm�] Ä] Õ| ] ÕZÅ d·Á{ ½{Â] |Æ f» �Â�y �{ Z°Ë�»M ÕÂ� �Y Õ|Æ e
 cÔ°�» Z] ,d�Y ½M ¶�Zu Ä¯ Õ{Z�f«Y |�� Á Õ�Y~³ ÄËZ»�� ,{Â�¿ Ã{Y{

�|� |ÀÅYÂy Á� Ä]Á� Õ|m

حل نشدن مشکلات ساختاری اقتصاد ايران
 �ZÌ¿ Á d�Ì¿ ZÅ ºË�ve ÄnÌf¿ �{ ,½Y�ËY {Z�f«Y Ö¿ÂÀ  ̄cÔ°�» �Y Õ�ZÌ�]
 Ä¯ d�Y Ö Ì^� ¾ËY Á {�Y{ Õ�ZfyZ� cZuÔ�Y ¹Zn¿Y Á tÌv� dË�Ë|» Ä]
 ½Z�¿ Ö¸^« ÕZÅ d·Á{ Ä]�ne �|À¯ ¶u Y� cÔ°�» ¾ËY |¿YÂf¿ ZÅ ºË�ve �§�
 ½Y�ËY {Z�f«Y �{ Õ�ZfyZ� cZuÔ�Y ÕY�] Õ|m ¹�� ZÅ d·Á{ Ä  ̄|///Å{ Ö»
 Öe�Â� �{ �d�Y c|» ÃZeÂ¯ �ZÌ�] Õ{Z�f«Y cZ�Â�Â» Ä] ZÆ¿M ÃZ´¿ Á |¿�Y|¿
 d�Y{ �Z�f¿Y ½YÂe Ö¼¿ ,|�Z] Äf//�Y{ Õ{�°ËÁ� ¾ÌÀq ,�Ì¿ |Ë|m d·Á{ Ä¯
 �ËY�§Y Á ZÅ ºË�ve �§� Z] Z§�� ½Y�ËY {Z�f«Y Ã|//� d�Z^¿Y cÔ°//�» Ä¯
 �]ZÀ» Á �ËY�� |¿YÂe Ö» ZÅ ºË�ve �§� Äq�³ �{Â� �//�Ì» d¨¿ cY�{Z� �{
 �] Õ�ÌiPe |¿YÂe Ö¼¿ Z»Y ,|À  ̄ºÅY�§ Y� Õ�ZfyZ//� cZuÔ�Y ¹Zn¿Y ÕY�] ¹�Ó
 ÄmÂe |ËZ] �|�Z] Äf�Y{ ÖeZuÔ�Y ¾ÌÀq ¹Zn¿Y ÕY�] d·Á{ d//�YÂy Á ¹��
 Ä] Ö�Z^e�Y pÌÅ Ä¯� ½Y�ËY {Z�f«Y Ã|Ë|� cÔ°�» Ä  ̄Ö¿Z»� Ze Ä  ̄d//�Y{
 �d�Y ¶WZ�» Ä] ÃZ^f�Y ÃZ´¿ Á dË�Ë|» Â� �Y Ö�Z¿ Z§�� Á Äf�Y|¿ ZÅ ºË�ve
 �iÂ» kÁ�y Á �Â�  ̄Õ{Z�f«Y �Z�ÁY {Â^Æ] Ä] �Âz·{ ½YÂe Ö¼¿ Ã|//�¿ �§�

�{Â] Õ{Z�f«Y {Â¯� �Y

 1989-1933های طی سال ناخالصتشکیل سرمایه ثابت  -1نمودار 

 

 منبع: بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران

 

 هابازگشت مجدد تحریمگذاری خارجی و ریسک سرمایه

ین ایران که بهای مختلف سیاسی رود که رقم بالایی باشد. به دلیل تنشنیز انتظار نمی گذاری خارجیهای آتی، سرمایهدر سال

ته های برداشهر لحظه امکان دارد که با تغییر در دولت یا ایجاد یک تنش بزرگ جدید، تحریمدهد، و ایالات متحده آمریکا رخ می

صاد گذاری در اقتگذاران خارجی برای سرمایهشود تا انگیزه کافی برای سرمایهشده، مجددا اعمال شوند. این موضوع نیز باعث می

اندازی برای خروج آمریکا یا هر یک از طرفین از ها که چشمد نداشته باشد. حتی در دوره پیشین، پس از رفع تحریمایران وجو

عدم تسهیل فرآیندها و وجود در این دوره، . خارجی چندان موفق عمل نکرد گذاریبرجام وجود نداشت، ایران در جذب سرمایه

با توجه به اینکه تفاوت خاصی در رویکرد گذاری شد. ران و امتناع آنها از سرمایهگذاموانع مختلف، منجر به عدم تمایل سرمایه

خواه گذاران خارجی صورت نگرفته و همچنین این احتمال که دولت بعدی آمریکا، مجددا از حزب جمهوریایران در قبال سرمایه

  انگیزه چندانی برای حضور در ایران نداشته باشند.گذاران خارجی شود تا سرمایهبوده و متعهد به برجام نخواهد بود، سبب می

یز گذاری داخلی ندهد. بلکه بر میزان سرمایهگذاری خارجی را تحت تاثیر قرار نمیها فقط سرمایهریسک بازگشت مجدد تحریم

اهند ها مجددا باز خوریمانداز وجود داشته باشد که با تغییر در دولت ایالات متحده آمریکا، تحموثر است. در صورتی که این چشم

گذاری داخلی )بخش خصوصی( نیز نه تنها افزایش پیدا نخواهد کرد، بلکه ممکن است با کاهش جدی نیز روبرو گشت، سرمایه
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 ÕZÅ|»M�{ Z] Z�Z�Y ½Y�ËY �{ �Äm{Â]� ¹ÂÆ¨»
 ÕY�] Öf«Á �d§�³ {Ây Ä] Õ�´Ë{ ¶°//� Öf¨¿
 Ä] �� ÄÅ{ ¶ËYÁY �{ ½Y�ËY Äm{Â] �Z] ¾Ìf//�z¿
 Õ�Â�e ½Y|Àq Ö�  ̄-|Ì�� ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì» ���
 Ä¿ �´Ë{ Äm{Â] ¹Z«�Y | ] ÄÅ{ |Àq Ä¯ d//�Y|¿
 �|¿Â� Ö» Ã|ÌnÀ//� �Ó{ {�ZÌ¸Ì» Z] Ä°¸] µZË� Z]
 Ä¯ |� {ZÆÀ//�Ìa Ö·Zu �{ ���� Äm{Â] ÄvËÓ
 µZ� �{ ¹Zy d¨¿ d¼Ì« �Y Ö¬Ì«{ �Y|¿Y º�q Ä¿
 dË|m �ÂÀÅ cY�¯Y~» |¿Á� Ä¿ Á d�Y{ {ÂmÁ | ]
 ÖËZ�§ ¾ÌÀq �{ �{Â//] Äf§�³ {Ây Ä] Ö//¿Y|Àq
 ��� Á ½ÂÌ¸Ì» � Ä¿Y�Á� Ä//¯ {�¯ {�ÁM�] d·Á{
 �Å �{ �Ó{ �� d//¼Ì« Z] ¹Zy d¨¿ Ä°//�] �Y�Å
 µZ^¿{ Ä] Á Y�ÌyY Ä¯ Õ{Y|�Y �|À¯ �{Z� Ä°//�]
 ¹Zy d¨¿ ÕZÆ] Õ|��{ �� Ä] ®//Ë{�¿ �ËY�§Y
 Äf§�³ �Y�« ��¿ |Ë|ne {�Â» ,Ö¿ZÆm ÕZÅ�Y�Z] �{
 Ä°�] �Y�Å ��� Á ½ÂÌ¸Ì» � Ä] {Â� Ö» Äf¨³ Á
 Ã|Ì�� Ä°�] �Å ÕY�Y Ä] �Ó{ �� d¼Ì« Á �Á� �{
 cY�¯Y~» ÄnÌf¿ ºÆ» ¶»Z� � Ä  ̄ÖËZn¿M �Y �d�Y
 ,|Àf�Ì¿ �z//�» �ÂÀÅ ¹Zy d¨¿ d¼Ì« |¿Á� Á
 Õ{Á|u Ze Äm{Â] �{ Öf¨¿ |»M�{ ª¬ve ½Y�//Ì»
 �] ÃÁÔ� Á� �Ìa ��Y�³ �{ �d//�Y �z//�»Z¿
 Äm{Â] �{ d¨¿ �ÌiPe Ä//ÀÌ»� �{ ÖzË�Ze ÖÅZ´¿
 ¾ËY �] �iÂ» ¶»YÂ� Ä] Öf¨¿ ÕZÅ|»M�{ |�Z¬» Á

 �d�Y Ã|� ÄfyY{�a |»M�{
 d¨¿ �Y ¶�Zu |//»M�{ ÖzË�Ze �]ZÀ» ª//^�
 Z»Y �|//� ½Y�ËY Äm{Â] {�YÁ ���� µZ//� �Y ¹Zy
 Öf¨¿ ÕZÅ|»M�{ Ä] ÖzË�Ze ÖÅZ´¿ ºÌÅYÂz] �³Y
 Ã�Á{ �Y ½Y�ËY Ä¯ Öf¨¿ |»M�{ ¶¯ ,ºÌ�Z] Äf�Y{
 |�� Á ���� µZ� Ze ÃZ� ¾Ë|·Y�¨�» dÀ�¸//�
 �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� {Â] Ã{�ÁM d�{ Ä] d¨¿ d¼Ì«
 �� Ze �� ÕZÅ µZ//� Ä¸�Z§ �{ Á ½M �Y | ] �{Â]
 |»M�{ Ä°//�] ½ÂÌ¸Ì» � Ä¿Y�Á� �] ¢·Z] |Ì·Âe Z//]
 �|Ì//�� �Ó{ {�ZÌ¸Ì» ��� �Y �Ì] Ä] ½Y�ËY Öf¨¿
 Ö¿ZÆm �Y�Z] �Y Ö¼Æ» �z] ½Z»� ¾//ËY �{ ½Y�ËY
 �Y | ] Ä¯ Ö¸°� Ä] d�Y{ �ZÌfyY �{ Y� ¹Zy d¨¿
 �Ì] Ä¿Y�Á� d§Y Á d¨¿ d À� ½Y�³�Z¯ [Z�f�Y
 ,½Y�ËY ÕÂ� �Y ¹Zy d¨¿ Ä°//�] ½ÂÌ¸Ì» �
� �Y
 Á |//� ÄmYÂ» Ä��� Õ|��{ � {Â^¼¯ Z] ½ZÆm
 ½Z»� ¾ËY �{ �|Àf§ZË Õ�Ì´¼�q �ËY�§Y ZÅ d¼Ì«
 ÕZÅ|»M�{ Ä] Õ|��{ �� Ö´f�]YÁ ½Y�ËY Äm{Â]

 Äf^·Y Ä¯ ¹Á{ Á µÁY ÕZ//Å d·Á{ �d//�Y{ Öf¨¿
 |Àf//�¿YÂe ºÅ |¿{Â] �Z  ̄ÕÁ� µZ//� � Z�Â¼n»
 ¹Zy d¨¿ �Á�§ �Y Õ�Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� Õ|//»M�{
 Öf¨¿ |»M�{ ½M �Y �//a �|À¿�] º«� ½Y�ËY ÕY�//]
 {�ZÌ¸Ì» ��� Ä//] �� Ze �� ÕZÅ µZ//� �{ ½Y�ËY
 Ä] Ö´f�]YÁ �ÅZ¯ d�ZÌ� ½Y�ËY �|Ì//�� �Ó{
 Ä¯ Ö¸°� Ä] d§�³ �Ìa �{ Y� Öf¨¿ ÕZÅ|»M�{
 ÕZÅ µZ� �{ Ä¯ Õ�Ó{ {�ZÌ¸Ì» ��� ÕZÅ|»M�{
 Äm{Â] �Y |��{ �� {Á|u |� \//�  ̄�� Ze ��

 �|¿{�¯ Ö» ¾Ì»Pe Y�
 �{ ¹Zy d¨¿ cY�{Z//� ¶v» �Y ½Y�ËY |//»M�{
 cÁZ¨f» ½Y|Àq �Ì¿ ºf//�Å Á ºf¨Å ÕZÅ d·Á{
 {�ZÌ¸Ì» ��� º«� ¾ËY �Y Ö//�z] ½ZÌ» �Y Á {Â^¿
 �|� Ö» ¾Ì»Pe Äm{Â] |��{ �� �Y �f¼¯ Õ�Ó{
 dÅZ^� Ö] Ä  ̄Öf¨¿ ÕZÅ|»M�{ �{ Ö¸�Y �Æm
 ÕZÅ d·Á{ Ä] ,{Â^¿ Ã{Y{ w� �� ÄÅ{ �{ Är¿M Ä]
 d¨¿ ÕZÆ] [Zf��a |�� Z] �{{�³ Ö»�] ºÅ{ Á ºÆ¿
 �{ �Ó{ ��� Ä¬]Z//� Ö] {|� Ä] ½|Ì//�� Á ¹Zy
 ÕZÅ|»M�{ ,���� µZ//� ½Zf�]Ze �{ Ä°�] �Å
 �Ó{ {�ZÌ¸Ì» ��� Ä] ���� µZ//� Ze ½Y�ËY Öf¨¿
 ©Á|À� �Ì�Ze Z] Ä¯ {Â] ���� µZ� �Y �|Ì��
 {Á|u Ä] d¨¿ Ä] Äm{Â] Ö´f//�]YÁ ,Ö¸» Ä �Âe
 Öf¨¿ |»M�{ ºÅ{�ZË d·Á{ �{ �|Ì//�� |��{ ��
 Ä] Äm{Â] Ö´f�]YÁ Á |Ì�� �Ó{ {�ZÌ¸Ì» ��� Ä]
 �Y | ] �|Ì�� |��{ �� Ä] ���� µZ//� �{ d¨¿
 Öf¨¿ ÕZÅ|»M�{ {�Â» �{ Ö¼�� Á ªÌ«{ �Z»M ½M

 �|�¿ ��fÀ» ½Y�ËY

بودجه 1401 
 Äm{Â] �{ {Ây ÕY�] d·Á{ Ä¯ Õ|»M�{ ¶¯
 ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» ���� Ä//f§�³ �//�¿ �{ ����
 Ö�ËY�§Y kÂ» �Á�� �Y �Ìa Á Y|f]Y �{ �d//�Y
 cY�¯Y~» ½|� �e Õ|m ¾ÌÀr¼Å Á d¨¿ d¼Ì«
 Á d¨¿ �Á�§ ¶//v» �Y Ä¯ Õ|»M�{ ,¾//ËÁ �{
 {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ��� Ã|� Äf§�³ ��¿ �{ cZ¿Z Ì»
 {Â] Ã|//� {�ÁM�] Ö·Zu �{ º«� ¾ËY �{Â] ½Z»Âe
 �{ �Ó{ �� µZ¿Z¯ �{ ¹Zy d//¨¿ ÕZÅ d¼Ì« Ä¯
 d¨¿ ÕZÆ] �ËY�§Y Z] �|Àf//�Y{ �Y�« Ä°//�] �Å
 �¸n» ½ÁZ » ÖeÂÅÓ {Y{�Æ» Äf¨³ ª^� ¹Z//y
 {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ��� Ä] º«� ¾ËY ½Y�ËY ½ÁZ e ©ZeY

 ÄÌ·ÁY Äm{Â] Ä//vËÓ �{ �d§ZË �ËY�§Y ½Z//»Âe
 ��� Á ½ÂÌ¸Ì» � Ä¿Y�Á� ½Y�ËY {Â] Ã|//� {�ÁM�]
 �Å �{ �Ó{ �� d¼Ì« Z] Y� ¹Zy d¨¿ Ä°�] �Y�Å
 ª¬ve c�Â� �{ Ä¯ |¿Z//��] �Á�§ Ä] Ä°//�]
 �{� Ö» º«� Y� |»M�{ �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� Ä] ®Ë{�¿
 � Õ�Á� Ä] Á Ã|//� ��¿ |Ë|ne �Ì¿ ¹Z«�Y ¾//ËY
 Ä] �Ó{ �� d¼Ì« Z] Ä°�] �Y�Å ��� Á ½ÂÌ¸Ì»

 �|¿Y Ã|Ì�� Ä°�] �Å ÕY�Y

مقاصد درآمدهای نفتی
 Ä] Ö»Ô�Y ÕY�Â� �¸n» �{ Ä¯ Õ�Ìq ª^�
 Ä�Ì¼Å ¶j» ���� µZ� �{ d�Y Ã|Ì�� ÄnÌf¿
 ÄfyÁ�§ Ä  ̄Öf¨¿ �Y ¶�Zu |»M�{ �Y |��{ ��
�
 �Z³ Ö¸» d¯�� Á d¨¿ Ö¸» d¯�� ºÆ� {Â� Ö»
 ºÅ{ �¸n» ½Z³|ÀËZ¼¿ Ä¯ �Â� ½M �|� |ÅYÂy
 �Ì¿ ZÅ|»M�{ �Y |��{ � |¿Y Ã{�¯ ¦¸°» Y� d·Á{
 ©Á|À� ºÆ� �|//� |ÅYÂy ¹Á�v» ª�ZÀ» ÖÅY�
 |��{ ��
� d·Á{ ºÆ� Á |��{ �� Ö¸» Ä �Âe
 �
� �Á�§ {�ÁM�] ½Z»� �{ Á �f�Ìa �{Â] |ÅYÂy
 �Å �{ �Ó{ �� d¼Ì« Z] �Á� �{ Ä°//�] ½ÂÌ¸Ì»
 {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ��� Ä¯ {Â] Ã|//� ½YÂÀ� Ä°//�]
 �Y�¬f�Y ½YÂÀ� Ä] ºÅ Öf¨¿ ÕZÅ|»M�{ �Y ½Z»Âe
 Ä¯ {Â� Ö» Äm{Â] ÖÅY� Ö¸» Ä �Âe ©Á|À� �Y
 d·Á{ Ä¯ d//�Y ¾ËY Ä] �ÂÀ» �z] ¾ËY Ä//f^·Y
 �{ �|À¯ {Z//nËY Ö¿Â¿Z« ½Z°»Y ½M ÕY�//] |¿YÂf]
 ¹Zy d¨¿ cY�{Z� �Y |»M�{ ½Y�Ì» ���� Äm{Â]
 �Y�¬f�Y Á ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ��� cZ¿Z Ì» Á
 ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å �� Ö¸» Ä //�Âe ©Á|À� �Y
 �Â¼n» �{ |À�Z] \Ìe�e ¾Ì¼Å Ä] ¹Z«�Y �³Y �{Â]
 ÕZÅ|»M�{ Ä] |��{ �� µ{Z// » ���� Äm{Â]

 �d�Y Äf�]YÁ Öf¨¿

مقدار فروش نفت 
 cY�{Z� ���� Ä//m{Â] �{ ºÅ{�YÁ{ d//·Á{
 d¼Ì« Z] ¹Zy d//¨¿ Ä°//�] ½ÂÌ¸Ì» �
� Ä¿Y�Á�
 �{Â] Äf§�³ ��¿ �{ Y� Ä°//�] �Å ÕY�Y Ä] �Ó{ ��
 µZ� ¾ËY �{ Äm{Â] Öf¨¿ |»M�{ �Z�Y ¾Ì¼Å�]
 Äf§�³ ��¿ �{ Öf¨¿ Ö¿Z»Âe {�Z//Ì¸Ì» �Y�Å ���
 ��Y�³ ��Z§ Õ�Y�³�^y �ÌËZa �yYÁY �{Â] Ã|//�
 ¾ËY �Y Ä  ̄d�Y{ dËZ°u ¾ËY �Y Ä  ̄{�  ̄�//�fÀ»
 ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�//Å ��
� Öf¨¿ |»M�{ ½Y�//Ì»

 �d�Y Ã|� ª¬v»
 Õ�ÂÆ¼m �ÌW� `»Y�e |·Z¿Á{ kÁ�y �Y �//a
 Á |Ì·Âe �Z//»M ,¹Zm�] �Y Ã|//vf» cÓZËY ª]Z//�
 ��fÀ» Ö¼�� c�Â� Ä] ½Y�ËY ¹Zy d¨¿ cY�{Z�
 �Z»M |À¿Z» Ö//ËZÅ�Z»M Ä] Z//Å{�ÁM�] ZÆÀe �|//�¿
 ¾ËY �Y Õ�Y�³�^y ¾ËY �Z»M �|� {Á|v» ±�^»Â¸]
 Ä¿Y�Á� ���� µZ� �{ ½Y�ËY Ä¯ d//�Y{ dËZ°u
 �´Ë{ �d�Y Ã{�  ̄�{Z� ¹Zy d¨¿ Ä°�] �Y�Å ���
 Ä¿Y�Á� {Á|u �{ ÖËZÅ�Z»M º//Å Ö¸¸¼·Y ¾Ì] �]ZÀ»
 ¾ÌÀr¼Å �|¿{�¯ Ö» ��fÀ» Y� Ä°//�] �Y�Å ���

راهی در بیراهه
درآمدهای نفتی در بودجه سال آینده چقدر قابل تحقق اند؟

نادی صبوری
روزنامه نگار
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 Y� {Ây ¹Zy d¨¿ |//Ì·Âe ½Y�ËY Ä  ̄Õ�Z] ¾//Ë�yM
 ���� µZ� ÄË�Â§ Ä] {�  ̄¹Ô�Y ®aÁY Ä] ºÌ¬f�»
 � Ä¿Y�Á� Ä] ½Y�ËY ¹Zy d¨¿ |Ì·Âe Ä¯ {{�³ Ö»�]
 ½Z»� ½M �Y �{Â] Ã|Ì�� Ä°�] �Y�Å ��� Á ½ÂÌ¸Ì»
 �¬§ ®aÁY �{ ½Y�ËY ¹Zy d¨¿ |Ì·Âe �Z»M ½ÂÀ¯Ze

 �{Â� Ö» ��fÀ» ÄËÂ¿Zi �]ZÀ» {�ÁM�] �Z�Y �]
 ¹Zy d¨¿ |Ì·Âe ,®aÁY Ä¿ZÅZ» ��Y�³ ¾Ë�e Ã�Ze
 Á ½ÂÌ¸Ì» � Ä¿Y�Á� Y� ���� ÄËÂ¿Y� ÃZ» �{ ½Y�//ËY

 �d�Y Ã{�¯ ¹Ô�Y Ä°�] �Y�Å ���

تولید چقدر خواهد شد؟ 
 ¾�v» ,ºÅ{�Ì� d·Á{ ½|»M �Z  ̄ÕÁ� �Y | ]
 ½Y�ËY d¨¿ Ö¸» d¯�� ¶»Z��Ë|» �Æ» Äf�ny
 Ä  ̄{�  ̄½YÂÀ� �ËZÅ Ã|�Á ¾Ìf//�z¿ �Y Ö°Ë �{
 Ä] ���� µZ//� ½ZËZa Ze Y� ½Y�ËY ¹Zy d¨¿ |Ì·Âe
 �Y ¶^« t�//� ÖÀ Ë ,�Á� �{ Ä°//�] ½ÂÌ¸Ì» �
 �ÌW� Ö¿ZuÁ� ¾�u �|¿Z//�� |ÀÅYÂy ZÅ ºË�ve
 c�Y�Á Ä  ̄{Â] Äf¨³ �f�Ìa ºÅ ª]Z//� Õ�ÂÆ¼m
 c�Â� �{ ���� µZ� �{ d//�¿YÂe |ÅYÂy d¨¿
 ½ÂÌ¸Ì» �
� Ä¿Y�Á� Ä//] Y� cY�{Z� ,ºË�ve {Â^¿
 �Ì] Á º¯ ºÅ Ö¸¸¼·Y ¾Ì] �]ZÀ» �|¿Z//��] Ä°�]
 �{ ½Y�ËY ¹Zy d¨¿ cY�{Z//� Á |Ì·Âe �ËY�§Y �]
 ¾ËY ½Y�Ì» ÕÁ� |Àq �Å |¿Y µÂ¬·Y ª¨f» | ] µZ�

 �{�Y{ {ÂmÁ ÖeZ§ÔfyY �ËY�§Y
 �Y Ö°Ë �{ d�Ì»Â¿Â¯Y ÄË��¿ cZ�Ô�Y |uYÁ
 |Ì·Âe Ä  ̄d�Y Ã{�  ̄{�ÁM�] �ËZÅ ��Y�³ ¾Ë�yM
 ½ÂÌ¸Ì» � ÕÓZ] Ä] ���� µZ� Ze ½Y�ËY ¹Zy d¨¿
 ���� µZ� �Y Äf^·Y Á |//�� Ö» �Á� �{ Ä°//�]

�{Â� Ö» Á� Ä]Á� d§Y Z] Ã�Z]Á{
 �� Õ|�� {�ÁM�] ¾//�Â·Â� pÌ§ ¾ÌÀr¼Å
 µZ//� ÕY�] ½Y�ËY ¹Zy d¨¿ |Ì·Âe �{ Õ|//��{
 {�ÁM�] cZ¿Z Ì» ¾f§�³ ��¿ �{ Z] Á Ã{�¯ ����
 ���Á ½ÂÌ¸Ì» � Ä¿Y�Á� ½Y�ËY µZ//� ¾ËY �{ Ã{�¯

 �|À¯ |Ì·Âe cZ¿Z Ì» Á ¹Zy d¨¿ Ä°�] �Y�Å
 �¸n» ÕZÅ �ÅÁ�a �//¯�» �´Ë{ ¥�//� �Y
 ��fÀ» ÃZ» Õ{ Ä¯ Ö��Y�³ �{ Ö»Ô//�Y ÕY�Â�
 Ä¿Y�Á� �Á�§ {�ÁM�//] Ä¯ {Â] Ã{�¯ ½YÂÀ� |//�
 �d�Y �Ä¿ZÀÌ^�Ây� ¹Zy d¨¿ Ä°�] ½ÂÌ¸Ì» �
�
 Á cY�¯Y~» ½|� Õ|m �Y �Ìa Äf^·Y Ä¯ Ö��Y�³
 �{Â] Ã|� ��fÀ» ¹Zy d¨¿ ÕZÆ] �Æm ¾ÌÀr¼Å
 �{ ¹Zy d¨¿ Ã|ÀÀ¯�{Z� ÕZÅ�Â//�  ̄½Z»�Z�
 �{ ½Y�ËY Öf¨¿ |»M�{ ,{Ây Ä¿ÓZ� Õ�Z»M ��Y�³
 �Ó{ ½ÂÌ¸Ì» ��� Á {�Z//Ì¸Ì» � Y� ���� µZ//�

���Y{Â¼¿� �{Â] Ã{�¯ ¹Ô�Y

برآوردها از قیمت نفت خام در ۲0۲۲ 
 d¨¿ cY�{Z� Á |Ì·Âe ½Y�Ì» �Âf¯Z§ �] ÃÁÔ//�
 �´Ë{ ¹Zy d//¨¿ d¼Ì« �Y|¿Y º//�q ,½Y�ËY ¹Zy
 Äf§�³ ��¿ �{ Öf¨¿ |//»M�{ �] Ä  ̄d//�Y Ö¸»Z�
 d¨¿ ÕZÆ] �{�Y{ �//ÌiPe ���� Äm{Â] �{ Ã|//�
 {Á|u ÄË�Â§ �yYÁY Ze ���� µZ� ÕY|f]Y �Y ¹Zy

 �d�Y Ã{�¯ Ä]�ne Y� �ËY�§Y |��{��
 Ä] d//�¿YÂe ¹Zy d¨¿ ÕZÆ] Ä°ÀËY µZ^¿{ Ä//]
 ½Z³�Â» |//��] {Ây Ä·Z//� � t�//� ¾Ë�eÓZ]
 ¹Zy d¨¿ ÕZÆ] Ä  ̄d�Y Ã{�  ̄ÖÀÌ] �Ìa Ö¸Àf�Y
 �Å �{ �Ó{ �� ÕÓZ] ���� µZ� ¹Â� ¶�§ �{
 Ä¯ d�Y Äf¨³ ºÅ Õ��¿Y {�Zf//�Ë� �|�Z] Ä°�]
 Ä»Y{Y Y� {Á|v» Ä��� d�ZÌ� |ÅYÂz] ®aÁY �³Y
 ��� µ{Z » ���� µZ� �{ ¹Zy d¨¿ ÕZÆ] |Å{
 ºÅ |e�Zq {�Y|¿Zf�Y �{Â] |ÅYÂy Ä°�] �Å �{ �Ó{
 Y� ���� µZ� �{ ¹Zy d¨¿ ÕZÆ] �Y �Y ÖÀÌ] �Ìa
 Ã|¿Z�� Ä°�] �Å �{ �Ó{ �� Ä] �ËY�§Y �Ó{ � Z]
 {�ÁM�] ºÅ ��fËÁ� ÖnÀ���¿ �{ ½Y�´¸Ì¸ve �d�Y
 µ{Z » ���� µZ� �{ ¹Zy d¨¿ ��Âf» |¿{�¯

 �|�Z] Ä°�] �Å �{ �Ó{ ��
��
 d¨¿ ÕZÆ] �Y {Ây {�ÁM�] ºÅ �¯Z� ¾»|¸³
 �� �//�Âf» Ä] Á Ã{Y{ �ËY�§Y Y� ���� �{ ¹Zy
 Öa Öm Öfu �d�Y Ã|¿Z//�� Ä°�] �Å �{ �Ó{
 Ä¿ZÀÌ^�Ây |u �Y �Ì] ÕZÅ{�ÁM�] Ä] Ä  ̄½Z³�Â»
 d¼Ì« Äf�Y~³ �eY�§ Zn¿M Ze Y� Za d//�Y ¥Á� »
 µZ� �{ ¹Zy d¨¿ ÕY�] Y� Ä°�] �Å �{ �Ó{ ���

���Y{Â¼¿� �|À¯ {�ÁM�] ����

اهمیت دو چندان وين
 ®Ë ÕY�] Ä  ̄d//�Y Õ�Æ//� ,®aÁY �¬» ¾ËÁ
 �{ Z»Y ½Y�//ËY ÕY�] �{�Y{ d//Ì¼ÅY Öf¨¿ �Â//�¯
 �d�Y Ã{Â] ½Y|ÀqÁ{ dÌ¼ÅY ¾ËY �ÌyY ÕZÅ µZ�

 �{ Äm�Zy �Â//»Y �Ë�Á ½ZÌÆ¸·Y|^� �Ì»Y ¾Ì//�u
 Äf¨³ ÄÀÌ»� ¾ËY �{ {Â//y ��¿ �ZÆ�Y ¾//Ë�e Ã�Ze
 Ö//�Z�u Á ºÆ» ÕZm Ä] cY�//¯Y~» Ä  ̄d//�Y
 d·Á{ ½Z³�Y Z¿�ËY Õ�Y�³�^y Äf^·Y �d�Y Ã|Ì��
 Á cZ¼¸bË{ ÕZÅ Ö¿�ËY� �ÂÀe Ä¯ d//�Y Äf//�Â¿
 �{ Ã|ÀÀ¯ Ã�¯Y~» ÕZ//Å cPÌÅ Ö¸yY{ cZ//�¸m
 ZÅ d��¿ Á Ã|� ¡Y{ Ö]Z�u ¾ËÁ ÕZÅÂ³Á d¨³
 �Y Z¿�ËY Ö»Y��Y �Z´¿�^y cY|ÅZ//�» �Z//�Y �]
 Ze {Â//� Ö» �Z£M �Á� Õ�Z¯ d�Z//� ¾Ìf//�z¿
 ¾f´À�YÁ µZu ¾ËY Z] -{�Y{ Ä»Y{Y \//� ÕZÅ Ä¼Ì¿

 �d�Y Äf§�´¿ Y� ¹�Ó Ö�ZÌ� ÕZÅ ºÌ¼�e �ÂÀÅ
 Z] Ä¯ d�Y Äf//�Â¿ �f¸a µZ]Â¸³ Öa |¿Y �Y
 �
� Ä¿Y�Á� d//�Y ¾°¼» ª§YÂe ½|//� µÂ�u
 Ã{Á�§Y ½Y�ËY ¹Zy d¨¿ cY�{Z� �] Ä°�] ½ÂÌ¸Ì»
 |¿YÂe Ö» Ä��� �ËY�§Y �Y Ö¿Y�Ì» ¾ÌÀq �{Â//�
 �Ó{ ��� ÕÓZ] Ä] ¹Zy d¨¿ �ËY�§Y ÕZÅ{�ÁM�]
 Ö»Z�¿ Ä¸¼u Äf^·Y �|Å{ d�°� Y� Ä°�] �Å �{
 d¨¿ Á {�  ̄¾°¼» Y� �»Y ¾ËY ¾ËY�¯ÁY Ä] ÄÌ//�Á�
 Ä»Y{Y �|Ì�� �Ó{ ��� ÕÓZ] Ä] ÄË�Â§ �� �Á� �{
 �e Ã{�f//�³ µZ¼fuY Á ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ//�Á� ²Àm
 ÕZÅ ÖÀ°� {�Â¯� d�Å ¾°¼» ²Àm {Z ]Y ½|�

 �|¿Z�� d^i Ä] d¨¿ �Y�Z] �{ Y� Õ|Ë|m
 Äm{Â] �{ ½Y�//ËY Öf¨¿ |//»M�{ ÕÁ� �//Å Ä]
 d¨¿ d¼Ì« Ä¯ d//�Y Äf//�]YÁ ¾ËY Ä] ����
 �|¬q ½Z³|ÀÀ¯ Ã�¯Y~» Á |//�¯ Ö» Zn¯ Y� �»�e

.|ÀÅ{ �Z³ |À¿YÂe Ö»

نمودار1 - درآمدهای نفتی ایران )میلیارد دلار(

هایش برآورد کرده است که تولید نفت خام ایران تا واحد ا�لاعات نشریه اکونومیست در یکی از آخرین گزارش
 شود.دوباره با افت روبرو می 2024رسد و البته از سال میلیون بشکه در روز می 3به بالای  2023سال 

کرده و با در نظر  2022برای سال  درصدی در تولید نفت خام ایران 37همrنین فیp سولوشن برآورد رشدی 
 هزار بشکه نفت خام و میعانات تولید کند.  349میلیون و 4گرفتن میعانات برآورد کرده در این سال ایران روزانه 

های مجلس شورای اسلامی در گزارشی که دی ماه منتشر شد عنوان کرده بود که مرکز پ�وهشاز �رف دیگر 
شدن گزارشی که البته پیش از جدیاست. � خوشبینانه�ن بشکه نفت خام میلیو 1.2برآورد فروش روزانه 

 مذاکرات و همrنین جهش بهای نفت خام منتشر شده بود. 

 7را  2020سازمان کشورهای صادرکننده نفت خام در گزارش آماری سالانه خود، درآمد نفتی ایران در سال 
 میلیون دلار اعلام کرده بود.  650میلیارد و 

 

 
 های سالانه اوپک �� گزارشمنب

  2022برآوردها از قیمت نفت خام در 

منبع: گزارش های سالانه اوپک 

انداز قیمت نفت خام دیگر عاملی است که بر درآمد علاوه بر فاکتور میزان تولید و صادرات نفت خام ایران، چشم
تا اواخر فوریه حدود  2022بهای نفت خام از ابتدای سال تاثیر دارد.  1401نفتی در نظر گرفته شده در بودجه 

 درصد افزایش را تجربه کرده است.  19

بینی کرده است ساله خود برسد مورگان استنلی پیش 7به دنبال اینکه بهای نفت خام توانست به بالاترین سطح 
 دلار در هر بشکه باشد.  90بالای  2022که بهای نفت خام در فصل سوم سال 

ستارد انرژی هم گفته است که اگر اوپک بخواهد سیاست عرضه محدود را ادامه دهد بهای نفت خام در سال ری
 دلار در هر بشکه خواهد بود.  100معادل  2022

دلار در هر بشکه  75دلار افزایش به  7 بارا  2022اش از بهای نفت خام در سال بینیاستاندارد چارتد هم پیش
 73.57معادل  2022ان در نظرسنجی رویترز هم برآورد کردند متوسط نفت خام در سال تحلیلگررسانده است. 

 دلار در هر بشکه باشد. 

دلار در هر بشکه  96را افزایش داده و به متوسط  2022گلدمن ساکس هم برآورد خود از بهای نفت خام در 
 رسانده است. 

ه معروف است پا را تا آنجا فراتر گذاشته قیمت حتی جی پی مورگان که به برآوردهای بیش از حد خوشبینان
 برآورد کند.  2022دلار در هر بشکه را برای نفت خام در سال  125

 

  

نمودار 2 - برآوردها از بهای نفت خام در 2022



 �¸n» Ä] d·Á{ ��Âe Äm{Â] ÄvËÓ ÄWY�Y Z] ÃZ» �}M Ä¼Ì¿ �Y Á Ä·Z//� �Å
 ÖËZ�§ |Ë|�e ¶Ì·{ Ä] ÄËZ»�� �Y�Z] �{ ÖËZÅ Ä¿Z°e |ÅZ� Ö»Ô�Y ÕY�Â//�
 µZ� Äm{Â] ÄvËÓ �ºÌf//�Å �Â�¯ Õ{Z�f«Y ÕZÅ d�ZÌ� �{ ¥Z¨//��Ì£
 ¾ËY �{ {Â¯� ªÌ¼ e Á Ö·Á�¿ |//¿Á� Ä] �Y�Z] {Á�Á �] ÖËY�//�] �ÌiPe ����
 ZË dyÂ//� \·Z« �{ �ËZÀ� Ö§��» Õ��¿Y d¼Ì« ¾//ÌÌ e �d//�Y{ �z]
 d·Á{ �Y Äm{Â] Õ�j¯Y|u ¾Ì»Pe ÕY�//] d·Á{ �Ôe ¾ÌÀr¼Å Á ­Y�Ây
 Á ¹Zy ½YÂÀ� Z] cÓÂ//�v» �Y Öy�] cY�{Z� ÖeZÌ·Z» d//Ì§Z » ¥~u Á
 ÖeM µZ//� Äm{Â] �{ Ã|//� s��» cZ�Â�Â» ¾Ë�e Ö·ZnÀm �Y ,¹Zy Ä¼Ì¿
 [�z» �ZiM �] |Ì¯Ze ¾¼� �Y�Z] ½ÓZ § Á ½Z//�ZÀ��Z¯ �Y Õ�ZÌ//�] �|¿{Â]
 ÕY�] Ö³��] ®//�Ë� Y� Ö·Z» |À//� ¾ËY ,�ËZÀ� {�°¸¼� �] ���� Äm{Â]
 ÕZÅ d�ZÌ� �Y Ö//�Z¿ �ZiM |¿�Y{ |Ì¯Ze µZu ¾Ì¼Å �{ �|¿Y Äf//�¿Y{ ��Â]

�{Â] |ÅYÂy �Y{ Ä»Y{Y hv] {�Â» ÃZ^f�Y
 ¾ÌÀr¼Å Á Ö¼Ì//�Á�fa �ËZÀ� ­Y�Ây w�¿ ½YÂÀ� Ä] �Z³ w�//¿ ¾ÌÌ e
 ���� µZ� Äm{Â] ÄvËÓ �{ �Ì´¿Y�] µZnÀm {�YÂ» �Y Ö°Ë �ËZÀ� dyÂ//�
 dyÂ� w�¿ �Z] ¾Ìf�z¿ ÕY�] ,{Ây Õ{ZÆÀ�Ìa ÄvËÓ �{ Á Y|f]Y d·Á{ �{Â]
 Ä  ̄{Â] Ö·Zu�{ ¾ËY �{�  ̄¾ÌÌ e ZÅ Ö¼Ì�Á�fa ­Y�Ây w�¿ µ{Z » Y� �ËZÀ�
 �{ �Z³ d¼Ì« �Y �iZf» Z» �Â�¯ �{ ZÅ Ö¼Ì//�Á�fa ­Y�Ây �Z³ w�¿ µÂ»�§
 ½ZÌ» �Àe ¾f§�³ c|� Z] Äf�~³ µZ� �Y �d�Y ÖËZaÁ�Y ÕZÅ�Â�¯ Öy�]
 Ã|ÀÀ¯ ¾Ì»Pe ¾Ë�e ºÆ» ÄÌ�Á� Ä°¿M Ä] ÄmÂe Z] Á ÖËZaÁ�Y ÕZÅ�Â�  ̄Á ÄÌ�Á�
 Ä¬�À» ¾ËY �{ �Z³ ÕZÆ] �ËY�§Y |ÅZ//� ¥{Á� Ö» �Z¼//� Ä] ZaÁ�Y ÕY�] �Z³
 Õ{ÔÌ» Õ�Zm µZ� �{ cÔ°�» ¾ËY {Á� Ö» �Z�f¿Y µZu ¾Ì¼Å �{ �ºË{Â]
 �iZf» �ËY�//� ¾ËY �Y �Ì¿ ½Y�ËY �{ �Z³ w�¿ \Ìe�e ¾//Ë|] �|]ZË Ä»Y{Y �//Ì¿
 ZÅ Ö¼Ì�Á�fa ­Y�Ây �Z³ w�¿ Äf�~³ ÕZÅ ÃZ» �{ Ä°ÀËY Z¼¯ �|//� |ÅYÂy
 Õ{ZÆÀ�Ìa d¼Ì« \Ìe�e ¾Ë|] �d§ZË �ËY�§Y dÀ//� �� Ze �� {Á|u Ä]
 ÕY�] �·Zq ¾Ë�e ±��] Ä] �//ËZÀ� Ö§��» �Z³ w�¿ ÕY�] d·Á{ ÕÂ//� �Y
 Ö§��» ©�] w�¿ Ä»Y{Y �{ �|� µ|] ÄËZ»�//� �Y�Z] ±��] ®�Ë� Á �ËZÀ�
 �]Y�] Õ��¿Y ¶Ë|^e ZË ©�] ÖÀÌ¼�e |Ë�y ÕZÅ{Y{�Y�« \·Z« �{ �Ì¿ �//ËZÀ�
 dÌ§Z » ¥~u �|� ¾ÌÌ e d�Z� cYÁÂ¸Ì¯ �Å ÕY�Y Ä] ½Z»Âe ��� Ze ���
 Ã|� s��» cZ�Â�Â» �Y �´Ë{ Ö°Ë ¹Zy Ä¼Ì¿ Á ¹Zy {YÂ» cY�{Z� ÖeZÌ·Z»
 ���Y Á �ËZÀ� Õ�ÁM{Â� �] ÕY Ã�ËÁ �ÌiPe Ä  ̄d//�Y ÖeM µZ//� Äm{Â] �{

�d�Y{ |ÅYÂy ��Â] �{ ZÆ¿M ¹ZÆ�

ضرورت اصلاح فرمول گاز خوراک
 �Y�Z] {Á�Á |ÅZ� Äf�~³ ÃZ» � {Á|u �Y d·Á{ ÕZÅ d//�ZÌ� Ä] ÄmÂe Z]
 Á Ö·Âa ÕZÅ d�ZÌ� �´Ë{ Ö�ËY�//� ¾ÌÀq �{ �ºËY Ã{Â] {Â¯� �ËY�//� Ä]
 |¿Á� Á |Àf�Ì¿ �z] ÄnÌf¿ ÄËZ»�� �Y�Z] �Y dËZ¼u ÕY�] d·Á{ Õ�Âf//�{

 �Ì¿ Õ�Âf//�{ ÕZÅ|Ë�y Öfu Ä¯ ÖËZmZe �{�Y{ Ä»Y{Y �Y�Z] ¾ËY �{ Ö//·Á�¿
�|À¯ ºÅY�§ Õ{Â � |¿Á� Ä] Y� ��Â] {|n» d�³�Z] ÄÀÌ»� Äf�¿YÂf¿

 ÕZÅ{ZÆ¿ Á ÄËZ»�� �Y�Z] ½ÓZ § ÕÂ//� �Y ½YÁY�§ ÕZÅ �Ôe �Y �a Äf^·Y
 ��Â] �Y dËZ¼u ¥|Å Z] Y� ÕY Ä]Â�» d·Á{ dËZÆ¿ �{ ,�z] ¾ËY �{ µZ §
 d¼Ì« ¦¬//� ¾ÌÌ e Ä] Ä]Â�» ¾ËY ÕZÅ|À] �Y Ö°Ë �{�¯ ¡Ô]Y �¸n» Ä]
 dyÂ� ÕY�] ½Z»Âe ���� Á ZÅ Ö¼Ì�Á�fa ­Y�Ây �Z³ ÕY�] Ö¿Z»Âe ����
 ZÅ Ö¼Ì�Á�fa ­Y�Ây w�¿ \Ìe�e ¾Ë|] �d//�Y{ �Z�fyY �ËZÀ� Ö§��»
 Ö·Zu�{ d¼Ì« ¾ËY �d�Y Ã|� ¾ÌÌ e dÀ� �� �]Y�] ���� µZ� Äm{Â] �{
 Ze �� d¼Ì« Z] Y� �Z³ ÄÌ¯�e Á ÄÌ�Á� ½Âr¼Å ÄËZ�¼Å ÕZÅ�Â�¯ Ä¯ d�Y
 dyÂ� d¼Ì« ½ZÀr¼Å ÖÀ Ë �|À�Á�§ Ö» �ËZÀ� ¥��» ÕY�] dÀ//� ��
�{Â] |ÅYÂy �Y~³�iY �Â�¯ �ËZÀ� dÌ·Z § �Ì�» �{ Õ|m Ö°�Ë� ½YÂÀ� Ä]

 sÔ�Y �Y�Z] ½ÓZ § Á ½Z//�ZÀ��Z¯ ÕZÅ d//�YÂy�{ ¾Ë�e ºÆ» �Y Ö°Ë
 Ä¯|Àq�Å -{Â] Ö¼Ì�Á�fa ÕZÅ|uYÁ ­Y�Ây �Z³ Õ�Y~³ d¼Ì« w�¿ µÂ»�§
 ½Y�ËY �{�¯ Ã|À�] �Z³ Ö·ZË� d¼Ì« ¦¬//� ¾ÌÌ e Ä] ZÆÀe d·Á{ dËZÆ¿ �{
 \eY�» Ä] d¼Ì« Z] Y� dyÂ//� ¾ËY Á d//�Y �Y{�Ây�] Õ�Z³ ÖÀ£ �ËZy} �Y
 �ËZÀ� ½Z»�¼Å Z»Y �|/Å{ Ö» �Y�« Õ�Zne Á Ö´¿Zy �z] �ZÌfyY �{ Ö¿Y��Y

 �|ÀÀ¯ Õ�Y|Ë�y ÖËÓZ] d¼Ì« Z] Y� �Z³ |¿�ZqZ¿
 {�°¸¼� �] d·Á{ ÕZÅ d�ZÌ� ÄËZ//� �{ �Ì¿ Õ�´Ë{ {| f» ÕZÅ�Z//�§
 w�¿ ½ZÌ» Öf¼Ì« Ä¸�Z§ Ä] ÄmÂe Z] Ä°¿M Ä¸¼m �Y �{Â//� Ö» ¶Ì¼ve �ËZÀ�
 ÖeY�{Z� ��Y d//�³�Z] �{ �ËZÀ� ¾ËY ,{Y�M �Y�Z] �{ ��Y w�//¿ Á Z//¼Ì¿ �Ó{
 �|ÀÀ¯ Ö» Ä��� �Â//�¯ �{ �e ½Y��Y |��{ �� ¶«Y|u Y� {Ây �Ó{ ,{Â//y
 Ä  ̄d//�Y d·Á{ ÕZÅ d//�ZÌ� �Y �´Ë{ Ö°Ë �Ì¿ Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ d¼Ì«
 �{�Y~³ Ö» �ÌiPe �ËZÀ� dÌ·Z § |¿Á� �] Õ|m Ö°//�Ë� ½YÂÀ� Ä] ½ZÀr¼Å
 Ä¸�Z§ Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« �Y ºÅ{�Ì� d·Á{ |Àf�Y{ �Z�f¿Y �Y�Z] ½ÓZ §
 ½Âr¼Å Ö¨¸fz» �ËZÀ� �{ d�ZÌ� ¾ËY ¹ÁY|e |ÅZ//� ½ZÀr¼Å Z»Y ,{�Ì´]
 ÄnÌf¿�{ �ºÌf//�Å ����Á ÖËÁ�Y{ ,ÖËY~£ �ËZÀ� ,Ã�ÁY |Ì·Âe ,Õ�Z//�Á�{Ây
 Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« ÄËZ//� dve �ËZÀ� �Á�§ |��{ �� Ze �� {Á|u

 �{Â� Ö» k�Zy �ËZÀ� ��f�{ �Y Á �Ë�Âe
 Õ�Y�³�] ¶�§ Ä//] Ä¯ |Àf//�Å Ö·Zu �{ Ã|//� {ZË ÕZÅ �·Zq ¹Z¼e
 ¾Ë�e �Àe�a �Y Ö°Ë d·Y|� ¹ZÆ� |Ë{�e ½Á|] �ºËÂ//� Ö» ®Ë{�¿ �»Zn»
 �{ Ä¯ {�Y{ �Y|»ZÆ//� �¨¿ ½ÂÌ¸Ì» �� {Á|u d·Y|� ¹ZÆ//� �d�ZÅ ºÆ�
 ¾ËY -|¿Y Ã|� ¶¼vf» Y� ÖÆmÂe ¶]Z« ��� ,Äf//�~³ ºÌ¿ Á µZ//� ®Ë µÂ�
 �Z�f¿Y ¾ËY�]ZÀ] �{Â//� Ö» {�ÁM�] ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å ��� Z//e ��� ���
 ¾ËY ½Z^uZ� �Y Ö//�ZÀ��Z¯ Á Ö¬�À» ÖËZÅ�Z°ÅY� }ZzeY Z] d·Á{ d§� Ö»
 ½Z¼Å Ä°¸] d§�´¿ ¹Z//n¿Y Õ�Ây�{ ¹Y|«Y ZÆÀe Ä¿ Z»Y �|À¯ dËZ¼u ºÆ//�
 ÕZÅ d¯�� Á ZÅ ©Á|À� Ä] ºÌ¬f//�» Ö·Z» ®¼¯ Õ�Y�°e ÕZÅ d//�ZÌ�

دستپخت  شـور 
 دولت و مجلس در بودجه 

چه وضعی برای بازار سرمایه رقم می زنند؟

مهدی دلبری
تحلیلگر بازار سرمايه
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 �{�Y{ Ä»Y{Y -|Àf�Å ÄnÌf¿ Ö] ºÅ \¸£Y Ä¯ Ö´f��¿�Z]
 Öy�] ÖeY�{Z� ÖeZÌ·Z» dÌ§Z » ¥~u |� Ã�Z//�Y �e �Ìa Ä¯ �Â�¿Z¼Å
 �´Ë{ Ö°Ë ,|¿Y Ã|� Õ�Y~³ ¹Z¿ ¹Zy Ä¼Ì¿ ZË ¹Zy Ã{Z» ½YÂÀ� Z] Ä¯ cÓÂ�v»
 d�ZÌ� ¾ËY ÕY�mY �d�Y ���� µZ//� Äm{Â] �{ �Ì´¿Y�] µZnÀm {YÂ» �Y
 �ËZÀ� ½ÓZ § Ä] ¦�Z�» Õ�Z//�§ ¶Ì¼ve Ä·�À» Ä] Ö¿ÂÀ¯ d//Ì «Â» �{
 �Ì�Ze ÖeY�{Z� ¥|Å Z] �Â//�¯ Ö¼Ì�Á�fa �ËZÀ� �Y Õ�ZÌ//�] �d//�Y
 �� Á �Â�¯ �{ Ã|//� |Ì·Âe Ã�ÁY �Y |��{ �� {Á|u Ä°ÀËY Z¼¯ �|¿Y Ã|//�
 ½Y�Á{ �{ ZÅ d¯�� ¾ËY �|À�� Ö» �Á�§ Ä] Ö¿ZÆm �Y�Z] �{ µÂ¿Zf» |��{
 �Â¼n» Ä¯ ÖËZmZe -|¿Y Äf�Y{ �Â�¯ ÕY�] Õ�ÁM��Y �{ ÖËY��] ºÆ� ºË�ve
 �{ �d�Y Ã|//� {�ÁM�] �Ó{ {�ZÌ¸Ì» � {Á|u Ö¼Ì//�Á�fa �ËZÀ� cY�{Z�
 ,Ã�ÁY ½Âr¼Å cÓÂ�v» Õ�ZÌ�] �Y ÖeY�{Z� dÌ§Z » ¥~u ÖËZ�§ ¾ÌÀq
 ÃZ^f�Y Öf�ZÌ� ¹Zy Ä¼Ì¿ Ã{Z» ½YÂÀ� Z] ���Á \¸�Y ,¹Â¸] ,d¸Ì] ,�Ì« ,µÂ¿Zf»

 �d�Y [�z» Á
 ÕÂ� �Y ÃZ^f�Y Ö��Y�³ ÄËZ//� �{ hv] {�Â» �¸£ ºÌ¼�e Ä¿Z¨//�Zf»
 �Z³ w�¿ Ã|� {ZË ��Y�³ �{ �d//�Y Ã|� ~yY Ö»Ô//�Y ÕY�Â//� �¸n»
 Ä¯ Ö·Zu�{ �d�Y Ã|� {�ÁM�] dÀ� �� ÃZ^f�Y Ä] �Â//�¯ �ËZÀ� Ö§��»
 d À� �{ �Z³ d¼Ì« ,�//ËZÀ� {�°¸¼� ÄÅZ» � ��Y�³ ¾Ë�yM �Z//�Y�]
 �{ dyÂ� d¼Ì« µZu ¾Ì¼Å �{ �d�Y Ã{Â] dÀ//� �� �]Y�] Ö¼Ì�Á�fa
 ¾Ì¼Å �d�Y Ã|//� Ã{� ¾Ì¼ze dÀ//� �� {Á|u �Ì¿ ÖeM µZ//� Äm{Â]

�d�Y Ã|� lfÀ» ÃZ^f�Y Õ�Y~³ d�ZÌ� Ä] �Ì¿ �¸£ cZ�Á�¨»
 ÕZÅ d¯�//� ¹ZÆ//� �Y ÕY Ã|¼� �z] Ä  ̄{�  ̄|Ì¯Ze |ËZ] ¾ËY �] ÃÁÔ�
 ÕY�mY ÄnÌf¿�{ \Ìe�e ¾Ë|] �d�Y Öf·Á{ ÕZÅ{ZÆ¿ �ZÌfyY �{ Ö¼Ì�Á�fa
 ��� º«� Â� ®Ë �Y d·Á{ �|� |ÅYÂy ���f» d·Á{ ,ÃZ^f�Y ÕZÅ d//�ZÌ�
 Äm{Â] �{ Ö´f//��¿�Z] ÕZÅ ©Á|À� Ä] ®¼¯ ÕY�] Y� ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å
 ¾ËY Ä  ̄ÖËZÅ d¯�//� dÌ·Z § |¿Á� �{ �´Ë{ ÕÂ//� �Y �d//�Y Ã{�  ̄�Zv·

 �|À¯ Ö» {ZnËY ¶¸y ,|Àf�Å ZÆ¿M Ö¸�Y �Y|»ZÆ� ZÅ ©Á|À�
 ÕZÅ Õ�Y~³ dËZ� ÄËZ� �{ Ä¯ |�� Ö» ��¿ Ä] Õ�Á�� Äf°¿ ¾ËY Ä] ÄmÂe
 �ËZÀ� �Y Õ�ZÌ�] {Â� ÄÌ�Zu ,|� Äf¨³ ¾z//� ZÆ¿M �Y Ä¯ d·Á{ ÃZ^f�Y
 c|» ½ZÌ» �{ Ä//nÌf¿ �{ �|//� |ÅYÂy Äf//�Z¯ ���Á Õ�¸§ Á Ö¼Ì//�Á�fa
 �{Â//� Ö» {Á|v» ZÅ Ä�Â¼n» ¾ËY �//�Âe �Ì¿ cZÌ·Z» d//yY{�a ½Y�//Ì»
 Y� �Â//�¯ ¶¯ Á d·Á{ dËZÆ¿ �{ ÃZ^f//�Y Õ�Y~³ d//�ZÌ� cY�iY Ö//À Ë 

�{�¯ |ÅYÂy �iZf»

نگاهی به آمار بودجه ای
 Öy�] �] ÖeM µZ� ÕY�] d·Á{ Õ{ZÆÀ�Ìa Äm{Â] ÄvËÓ �ÌiPe Ö//���]
 ¾Ë�e ºÆ» Ä  ̄{�Y{ ½M �Y dËZ°u {ÓÂ§ Á Ö¼Ì//�Á�fa �ËZÀ� ÕZÅ d¯�//�
 �Y�Z] ���Y �d�Y Äm{Â] ÕZÅ ®�Ë� �Y Ö�Z¿ ,�Y�Z] �ÌyY ÃZ»� ��Ë� ¶Ì·{
 ������� �]Y�] Õ�Zm µZ//� ÃZ» Õ{ �Y �Á� ¾Ìf//�z¿ �{ µÂ¿Zf» d À�
 {�ZÌ¸Ì» ������ �ÅZ¯ Z] �Y�Z] ¾ËY Õ��Y �d�Y Ã|� {�ÁM�] µZË� {�ZÌ¸Ì»
 �ÅZ¯ µZË� {�Z//Ì¸Ì» ������ Ä] ÃZ//» ¾¼Æ] ºÅ|nÅ xË�Ze �{ Ö//·ZË�
 dÌ°·Z» ºÆ� Ä¯Zn¿M �Y �{Â//� Ö» {�ÁM�] |��{ �� {Á|u d§Y ¾ËY �d§ZË
 ¾ËY ºÆ� ,{Â� Ö» {�ÁM�] |��{ �� {Á|u d À� ¾ËY �Y Öf·Á{ ÕZÅ{ZÆ¿
 ������ {Á|u Ö¿Z»� Ã�Z//] ¾Ì¼Å �{ Ã|//� {ZË ���Y �ÅZ¯ �Y ZÅ{ZÆ¿

�{Â� Ö» {�ÁM�] µZË� {�ZÌ¸Ì»
 |ËZ] Ö¿Z»� Ã�Z] ¾Ì¼Å �{ Ã�ÁY d// À� {�°¸¼� Ö//���] �{ Á Ä»Y{Y �{
 ������ �]Y�] Á |//��{ �� �Ì¿ d À� ¾ËY �Y�Z] ���Y Ä//¯ {�¯ |Ì¯Ze
 �� �z] ¾ËY �{ Öf·Á{ ÕZÅ{ZÆ¿ dÌ°·Z» �d�Y Äf§ZË �ÅZ  ̄µZË� {�ZÌ¸Ì»

�d�Y Ã|� ��Y�³ �Ó{ {�ZÌ¸Ì» ������ ZÆ¿M ��� Á |��{
 µZË� {�ZÌ¸Ì» ������ ½Z»� ¾//Ì¼Å �{ �Ì¿ {ÓÂ§ d À� �Y�Z//] ���Y
 d À� ¾ËY dÌ°·Z» |//��{ �� �d//�Y Äf//�Y{ d§Y |��{ �� µ{Z » Á
 ��� ºÆ//� �{�Y{ ª¸ e d·Y|� ¹ZÆ//� Ä] ½M |��{ �� Á d·Á{ �ZÌfyY �{

 ºÆ//� Á µZË� {�ZÌ¸Ì» ������ �]Y�] ���Y �ÅZ  ̄¾ËY �Y Öf·Á{ ÕZÅ{ZÆ¿
 �d//�Y Ã|//� {�ÁY�] µZË� ����� µ{Z » ���Y �ÅZ¯ �Y cY|� ¹ZÆ//�
 ,µÂ¿Zf» �Y�Z] � ���Y �Â¼n» Ä  ̄{�  ̄Õ|À] �¼m �Â�ÀËY ½YÂe Ö» �//«YÁ�{
 µZË� {�ZÌ¸Ì» ������� µ{Z » Á |//��{ �� c|» ¾ËY �{ {ÓÂ//§ Á Ã�ÁY
 �� Öf·Á{ ÕZÅ{ZÆ¿ ¹ZÆ� ���Y d§Y ºÆ� ½ZÌ» ¾ËY �{ �d�Y Äf�Y{ d§Y

�d�Y Ã|� ��Y�³ µZË� {�ZÌ¸Ì» ������ �]Y�] Á |��{
 cZ�Á�¨» Z] ���� µZ� Äm{Â] ÄvËÓ Är¿ZÀq {�¯ |Ì¯Ze |ËZ] Ä»Y{Y �{
 ½Z»Âe ���� �]Y�] dyÂ//� �Z³ Á ½Z»Âe ���� �//]Y�] �Z³ ­Y�Ây w�//¿
 ��YÂ� ,|��{ �� �]Y�] cY�{Z� �] cZÌ·Z» µZu ¾Ì¼Å �{ -{Â//� \ËÂ�e
 ,�Ó{ ��� �]Y�] d¸Ì] �¼� d¼Ì« ¾Ì´¿ZÌ» ¾ÌÀr¼Å Á |�Z] �¨� �Á�§
 ����� �]Y�] �Ì¿ ��Y d¼Ì« Á �Ó{ ��� Ã�ÁY w�¿ ,�Ó{ ��� µÂ¿Zf» w�//¿
 ,|��{ �� µÂ¿Zf» d ¿ �·Zy {Â//� ÄÌ�Zu -{Â//� Äf§�³ ��¿ �{ ½Z»Âe
�|]ZË Ö» �ÅZ¯ |��{ �� Ã�ÁY d À� Á |��{ �� Ö�Z�Y cY�¸§ d À�

 ÄÌ¸¯ cZÌ·Z» Õ|��{ � �ÅZ¯ ÕZm Ä] {Â//� Ö» {ZÆÀ//�Ìa ¾ËY�]ZÀ]
 Ä»Y{Y �{ �{Â� ¥~u ¹Zy Ä¼Ì¿ ZË ¹Zy {YÂ» cY�{Z� �] cZÌ·Z» ,ZÅ d¯�//�
 ­Y�Ây �Z³ Á dyÂ� ÄÀË�Å Z] Ã�ÁY d À� cZ^·Z�» {Â//� Ö» {ZÆÀ//�Ìa
 µZ� �{ Ä  ̄Ö¸yY{ Ã�ÁY �Á�§ w�¿ µZu ¾Ì¼Å �{ �{Â� �eZÆe ZÆ¿M Öf§ZË�{
 ÖeY�{Z� d¼Ì« Z] ,|� ÄfyÁ�§ Ö¸yY{ �Y�Z] �{ ¦Ì¨ze |��{ �� Z] Õ�Zm
 ©Á|À� Ä] �]ZÀ» ªË��e ÕZm Ä] µZu ¾Ì¼Å �{ �{Â� Ä��� Ö¸yY{ �Y�Z] �{
�{Â� sÔ�Y �Z³ ­Y�Ây w�¿ Ä^�Zv» µÂ»�§ ,ÄËZ»�� �Y�Z] dÌ^je Á Ä �Âe

خط پايان توسعه
 ÕZÅ ÃZ´À] ���Y Ã|//� {ZË ÕZÅ d�ZÌ� Á �ËY�//� ¹ÁY|e Z] Ä¿Z¨//�Zf»
 |Àq ÖÀ Ë �d�Y Äf§ZË �ÅZ  ̄�Ó{ {�ZÌ¸Ì» ��� {Á|u Ä] �Â//�  ̄Öf À�
 Y� Z» Öf À� ÕZÅ ÃZ´À] ¹Z¼e |À¿YÂe Ö» Ö¿Z//�M Ä] Öm�Zy ±��] d¯�//�
 ÕZÅ ÖËY�Y{ ½|//� ½Y��Y Ä] d·Á{ ÕZÅ d//�ZÌ� �«YÁ�{ �|ÀÀ¯ Õ�Y|Ë�y

 �d�Y Ã|� lfÀ» �Â�¯
 ÄÌ�Zu �ÅZ¯ ÄËZ� �{ Ä¯ |//�� Ö» ��¿ Ä] Õ�Á�� Äf°¿ ¾ËY Ä] ÄmÂe
 ZÅ �z] ¾ËY �{ |Ë|m Õ�Y~³ ÄËZ»�� ZË Ä �Âe ��fÀ» |ËZ^¿ ,�ËZÀ� {Â//�
 ÓZ  ̄�Á�§ Á |Ë�y Á Õ�³ Ä��YÁ Ö�ËY�� ¾ÌÀq �{ ¾ËY �] ÃÁÔ� �ºÌ//�Z]
 ÖÅZ´¿ ¾ÌÀq lËÁ�e ,d�Y �e�ÁY{Â//� \eY�» Ä] Õ�Y|»ZÆ� Z] Ä�ËZ¬» �{
 Y� ÃZ´¿ ¾ËY ½ÓÂX//�» Z»Y ,d//�Y ­Z¿��y �Â//�  ̄{Z�f«Y Á d À� ÕY�]

�|ÀÀ¯ Ö» lËÁ�e
 µZ� Äm{Â] Ä  ̄{�  ̄d�Y{�] �Â�ÀËY ½YÂe Ö» Ã|//� {ZË {�YÂ» �Â¼n»�Y
 |Ë{�e ½Á|] �d//�Y �Â�¯ Ö·Z» ÕZÅ|À//� ¾Ë�e ÃZ^f//�Y �Y Ö°Ë ,����
 |ËZ] Z»Y �{�  ̄|ÅYÂy cZ^iY Y� cZÅZ^f//�Y ¾ËY ZÅ d¯�//� Ö·Z» ÕZÅ c�Â�
 |�Z�»Z¿ Ã|ÀËM ��¬» Á{ �Å Ö»Ô�Y ÕY�Â� �¸n» Á d·Á{ Ä¯ {�¯ |Ì¯Ze

 �{Â] |ÀÅYÂy �Â�¯ �ËZÀ�
 [~m ,Ä //�Âe ��fÀ» |ËZ^¿ �´Ë{ ZÅ Õ�Y~³ d//�ZÌ� ¾ËY Ä] ÄmÂe Z//]
 |¿Á� ¾ËY �ºÌ�Z] Ö//��Â] ÕZÅ d¯�� ��Âe ÄËZ»�//� �ËY�§Y Á ÄËZ»��
 Z¼  ̄�d�Y Ã|� ÖÆfÀ» ÄËZ»�� �Y�Z] Ä] ¹{�» �f//�Ì] Äq�Å Õ{Z¼f�Y Ö] Ä]
 ,ZÅ d¯�� ÄËZ»�//� �ËY�§Y ½Y�Y|Ë�y ZÆÀe �Ì¿ �ÌyY c|» ¾Ì¼Å �{ Ä°ÀËY
 �Â�u ÕY�] Öf^£� �´Ë{ {�y ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� �«YÁ�{ -|¿Y Ã{Â] ZÅ Ö«Â¬u

 �|¿�Y|¿ �Y�Z] ¾ËY �{
 ÕZÅ d�ZÌ� Ä] d^�¿ Ö//�À¯YÁ pÌÅ �Ì¿ �ËZÀ� ½Y�Ë|» ½ZÌ» ¾ËY �{
 d¯Z� ½Y�Ë|» Ã|Ë|a �Y ZËÂ³ �|ÀÅ{ Ö¼¿ ½Z//�¿ �¸n» Á d·Á{ ÃZ^f//�Y
 �ËY�§Y µZ^«�{ Ä¯ Ö¿Y�Ë|» ¾ËY {�¯ ¥Y�f�Y |ËZ] �«YÁ�{ �{Â� Ö» µZ^¬f�Y
 ¥~u �ÌiPe �Y ZË |Àf�Å d¯Z//� {Ây �ËZÀ� Ö§��» Õ��¿Y Á �Z³ ÄÀË�Å
 �¨u µZ^¿{ Ä] ZÆÀe ,|¿�ÁM Ö¼¿ ½ZÌ» Ä] ÖÀz//� cY�{Z� ÖeZÌ·Z» dÌ§Z »
 {Á� Ö» |Ì»Y ZÆÀe Ö�ËY�� ¾ÌÀq �{ �|Àf�Å ½Z� §ZÀ» ¹ÁY|e Á {Ây ÕZ¬]

�{{�³�Z] ½Y�Y~³ d�ZÌ� Á ½ÓÂX�» cZ¼Ì¼�e Ä] dÌ¿Ô¬�



 Á �Y�§ �Y �//a ½Y�ËY Öm�Zy c�Zne ½Zf//�Y{
 ¦¸fz» ÕZÅ  ÄÅ�] �{ Ä  ̄d�Y ¦¸fz» ÕZÅ \Ì�¿
 �d�Y Ã{Y{ ½Z�¿ ½Â³Z¿Â³ µZ°//�Y Ä] Y� �{Ây
 Õ�Y�°e �Ì] Á º¯ ZÅ µZ� ¾ËY �{ Ä¯ ÖeÔ°�»
 ¾ËY |uYÁ |À] �Ìm�e ®Ë |À¿Z» Ä] Z^Ë�¬e Á Ã{Â//]
 Ã|� �Y�°e Õ{Z�f«Y ½ÓZ § Á �Zne ÕY�] ZÅ µZ�
 Öm�Zy c�Zne �Z»M Ä] Y�~³ ÖÅZ´¿ �³Y �d//�Y
 |¿Á� ,ºÌ�Z] Äf�Y{ Äf�~³ µZ��ZÆq �{ �Â//�¯
 Öfu Á {Â] ºÌÅYÂz¿ |ÅZ//� Y� Ö]Â¸�» ½Y|Àq
 Ã|� d^i ZÅ µZ� �Y Öy�] �{ Ö¨À» Õ�Zne �Y�e
 ºnu Ä¯ |/Å{ Ö» ½Z�¿ Ö¼�� ÕZÅ�Z»M �d�Y
 �{ Ö¼«� �� µZ//� �{ ½Y�ËY Öm�Zy c�Zne ¶¯
 �Z»M �Z//�Y �] Á Ã{Â] �Ó{ {�ZÌ¸Ì» ��� {Á|u
 ºnu ,�Â�¯ c�Zne ½ZÌ·Âf» ÕÂ� �Y Ã|� ¹Ô�Y
 Á �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� ,�� µZ//� �{ cY�{Z//� ¶¯
 Ä  ̄Ã{Â] �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� ºÅ cY{�YÁ ¶  ̄º//nu
 dËZ°u Õ�Ó{ {�ZÌ¸Ì» d¨Å Ö¨À» Õ�Zne �Y�e �Y
 ÕZÅ µZ� �{ �Ì] Á º¯ |¿Á� ¾ËY �d//�Y Äf�Y{
 Ä] Ä¯ ���� µZ//� Ze Äf//�Y{ {ÂmÁ ºÅ �e| ]
 d¼//� Ä] cY�{Z� �Â° » d¯�u Z] Ö¸¯ �Â�

 �ºËY Ã{Â] Á� Ä]Á� ½|� Õ{Â �

آمار ناامیدکننده تجاری در سال های اخیر
 µZ� ÄÅZ» �� �{ Öm�Zy c�Zne �Y Ö¸¯ �Z»M
 Á cY�{Z� �Â//¼n» Ä¯ d//�Y ½M �Y Ö¯Zu ��
 Á Ã|Ì�� d^i Ä] �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� �Â�¯ cY{�YÁ
 �{ Y� Öm�Zy c�Zne ºnu Õ|��{ �� �ÅZ¯
 cY�{Z� ºÆ� Ä  ̄Õ�Â� Ä] ºË{Â] |ÅZ� �� µZ�
 {�ZÌ¸Ì» �� cY{�YÁ ºÆ//� Á �Ó{ {�Z//Ì¸Ì» ��
 ®Ë{�¿ ,�� µZ� Õ�Zne �Y�e Ze d//�Y Ã{Â] �Ó{
 ¥Ôy�] Ze {Â//� d^i d^j» �Ó{ {�ZÌ¸Ì» � Ä]
 {Ây �Y Y� d^j» Õ|//¿Á� Õ�Zne �Y�e ,�� µZ//�
 �Z�Y �] �� µZ//� �{ �d�Y Äf//�Y~³ ÕZm Ä]
 Ã{�¯ ��fÀ» c�Zne Ä �Âe ½Z»�Z//� Ä¯ Õ�Z»M
 ÄmYÂ» Õ�Ó{ {�ZÌ¸Ì»� Õ�Zne Õ��  ̄Z] �Â//�¯
 Õ�Zne cÓ{Z^» ���Y µZu ¾Ì� �{ Á d�Y Ã{Â]
 ½�Á Á �Ó{ ½ÂÌ¸Ì» ��� Á {�ZÌ¸Ì» �� ,�� µZ�
 Ã{Â] ¾e �Y�Å �� Á ½ÂÌ¸Ì» ��� Õ�Zne cÓ{Z^»
 |//�� Á ���Y �{ Õ|��{ � d§Y �Y dËZ°u Ä¯

�d�Y Äf�Y{ ½�Á �{ Õ|��{��

سال 99 بدترين سال تراز تجاری
 Ä] ½Y�ËY Õ�Zne �Z//»M �� ÄÅ{ µZ//� ¾Ë�yM
 ½YÂe Ö» Y� �� µZ� Á Ã{�¯ d§Y Ö^Ìn� ¶°//�
 ºnu �{�] ¹Z¿ ½Y�ËY c�Zne µZ� ¾Ë�e|] ½YÂÀ� Ä]
 {�ZÌ¸Ì» �� µ{Z » �� µZ//� �{ Öm�Zy c�Zne
 �ÅZ  ̄�� µZ� Z] Ä�ËZ¬» �{ Ä  ̄Ã|� ¹Ô�Y �Ó{
 �³Y �d�Y Ã{�  ̄Ä]�ne Y� Õ�Ó{ {�ZÌ¸Ì» � �Y �Ì]
 µZ� ¾Ì·ÁY Á ¾Ë�yM �{ Y� ½Y�ËY Öm�Zy c�Zne
 ºÌÅYÂy ÄnÌf¿ ¾//ËY Ä] ºÌÀ  ̄Ä//�ËZ¬» �� ÄÅ{
 Õ|�� ZÆÀe Ä¿ �Â//�¯ c�Zne ½Y�Ì» Ä¯ |Ì//��
 �ÅZ  ̄�Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� �Y �//Ì] Ä°¸] Äf//�Y|¿
 Ä]Z�» ÕZÅ�Â�¯ Ä¯ Öe�Â� �{ d//�Y Ã{�¯Y|Ìa
 �Z»M d^i Z] Ä·Z//��Å ½Y�ËY Õ{Z�f«Y dÌ �Á Z]

�|¿Y Äf§� �´Ë{ µZ� µZ^¬f�Y Ä] Õ�Zne d^j»

جهش صادراتی در سال 1400
 ÃZ» �}M ½Z//ËZa Z//e Õ�Zm µZ//� ÕY|//f]Y �Y
 Á ½Y�ËY ¾Ì] �Ó{ ½Â//Ì¸Ì» |�°Ë Á {�Z//Ì¸Ì»��
 c|» Z] Ä�ËZ¬» �{ Ä¯ |� Ä·{Z^» ZÅ�Â�¯ �ËZ�
 |�� |��{ �� ���Y �Zv· �Y ¶^« µZ� Ä]Z�»
 ­�¼³ ¶¯ �ÌW� Äf¨³ �]ZÀ] Á |///Å{ Ö» ½Z�¿
 c�Zne Ö¿ÂÀ  ̄c�Zne |¿Á� Ä»Y{Y c�Â� �{ ½Y�ËY
 �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� Ä] µZ� ½ZËZa Ze �Â�¯ Öm�Zy
 �{ Äf§�³ c�Â� c�Z//ne ¶  ̄�Y �|Ì//�� |ÅYÂy
 Ä] �Ó{ ½ÂÌ¸Ì»��� Á {�ZÌ¸Ì» �� �Â¯~» c|//»
 Ä]Z�» c|» Ä] d^�¿ Ä  ̄{�Y{ �Z�fyY cY�{Z�
 ¾ËY Ä¯ Äf�Y{ �ËY�§Y |��{ �� Äf//�~³ µZ�
 �f�Ì] �� µZ� Ä·Z//� ®Ë cY�{Z� ¶¯ �Y ½Y�Ì»
 µZ� µÁY ÄÅZ» Ã{ �{ ºÅ cY{�YÁ Á d//�Y Ã|//�
 c|» Z] Ä//�ËZ¬» �{ Ä¯ Ã{Â] �Ó{ {�Z//Ì¸Ì» ��
 |��{  �� Ö���Y �Zv· Ä] Äf�~³ µZ//� Ä]Z�»
 �Â�¯ cY�{Z� ºÆ» �z] Ä� �d�Y Äf�Y{ |��
 cÓÂ�v»� ,�Ö¿| » �ËZÀ� Á ½| »� ¶»Z//�
 �Ì¿ Á �Õ�Z³ cZ¿Z Ì» Á Öf¨¿ ÄËZa ,Ö¼Ì//�Á�fa
 Y� Õ�Ì´¼//�q �Æm Ä¯ {Â//� Ö» �d À��

�|¿{�¯ Ä]�ne ¶^« µZ� Ä] d^�¿

روزهای روشن تجاری در سال 1401
 Ä  ̄|///Å{ Ö» ½Z�¿ ½Y�ËY Õ�Zne �Y|¿Y º�q 
 ,Ö»Zm�] cY�¯Y~» �{ Ö·Z¼fuY ª§YÂe Ä] ÄmÂeZ]

 ,ZÅ�Â//�¯ �ËZ//� Z]  ®ÌeZ¼¸bË{ �]YÁ� dËÂ¬e
 ÕZÅ µÂa Ã�//ËÁ Ä] ½Y�ËY ÕZ//Å µÂa Õ�Z//�{Y�M
 ÕZÅ Ã�Á�a ¹Zn¿Y ,©Y�� Á Ö]ÂÀm Ã�¯ �{ {Á|�»
 Á ÄËZ//�¼Å ÕZÅ�Â//�¯ Z] Öf À� ­�f//�»
 |ÅYÂy º«� Öf^j» cZ«Z¨eY ,�§ZÀ¼·Y ­�f//�»
 ÕZÅ�Â//�¯ Z] Õ�Zne {ZÀ//�Y LZ�»Y Á {�Â//y
 ÕZÅ�Â�¯ ,ÕZÆ´¿Z� ½Z¼Ìa Â�� LZ��Y ,ZÌ�Y�ÁY
 {Y{�Y�« ,Õ{Z�f«Y ÕZÅ Õ�Z°¼Å ½Z»�Z� �{ Â��
 ¾ËÁ|e ,½M ÕY�mY �Z£M Á ¾Ìq �Â�  ̄Z] Ä·Z� ��
 cZ¬§YÂe Á ÄÌ//�Á� Z] c|»|À¸] ÕZ//Å Õ�Z°¼Å
 ��f�³ Á ¾ÌeÂa Z] Ö//�ÌW� �Y|Ë{ �{ ½M ÄÌ·ÁY
 |¿YÂe Ö» ÄËZ�¼Å ÕZÅ�Â//�¯Z] Õ�Zne cÔ»Z e
 ¾ËY�]ZÀ] Á |Å{ ½Z�¿ Y� {Ây d^j» �ZiM Ö´¼Å
 Õ�fÆ] �ËY�� Ã|ÀËM µZ//� {Â� Ö» ÖÀÌ] �Ìa

 �{�Âz] º«� �Â�¯ c�Zne ÕY�]

پیچیدگی های اداری دشمن تجارت
 kÁ�y �Y �a �Â�y  Ä] �ÌyY ÕZÅ µZ� �{
 ,½Y�ËY ÄÌ¸� ZÅ ºË�ve |Ë|//�e ,¹Zm�] �Y Z°Ë�»M
 �ËY�§Y Á Õ��Y �//]ZÀ» �//ÅZ¯ ,Õ��Y ­Â//�
 Á ¾Ì¿YÂ« �//�Á |ÅZ//� ¹�Âe ÄfzÌ//�³ ¹Zn·
 �Y Ä¿Y�Á� Ö//fu ZË Ö´f¨Å ÕZÅ ¶¼ ·Y�Âf//�{
 Á ºË{Â] Ä�Â]�» ÕZÅ ½Z»�Z//� Á ZÅ{ZÆ¿ \//¿Zm
 �Zne Ã�Ì´¿Y �ÅZ¯ �m ÕY Ä//nÌf¿ cZ»Y|«Y ¾ËY
 ÕY�] Ä¬]Z� Á ¦¬� �d�Y|¿ ZÆ¿M Ö¼³�{�//� Á
 {Y{�f�Y ,Õ|Ì·Âe�Ì£ Ö¿Z³��Z] ÕZÅ c�Z  ̄cY{�YÁ
 Ö¿ÓÂ� Á ½Z³|ÀÀ¯�{Z� Ã{Á�//§Y ���Y cZÌ·Z»
 Ã|¼� �//·Zq Ä//� Ö¯�¼³ cZ¨Ë�//�e ½{Â]
 �d�Y Ã{Â] �ÌyY ÕZÅ µZ//� �{ Õ{Z�f«Y ½ÓZ §
 ��Âe Ã|�{ZnËY ÕZÅ Ö//�Y�¯Á�Â] Á Ö³|ÌrÌa
 Ö¿Y{�³ ÕÁ� \^//� d¼� c�Y�Á Á ­�//¼³
 �Y ½Z³|ÀÀ¯{�YÁ Á ½Z³|//ÀÀ¯�{Z� �Y Õ�ZÌ//�]
 c�Zne �//»Zm ÕZÅ Ä¿Z»Z//� �|//� Õ�Zne �Z¯
 Á{ ¾ËY �{ Ä//¯ Ö»ÂÆ¨»Z¿ ¶uY�» Á ­�//¼³ Á
 Öy�] Ä¯ {Â] {ZË� ÕÂv¿ Ä] d�Y{ {ÂmÁ Ä¿Z»Z�
 {Ây ÕZÅÓZ¯ cY�{Z� ÕY�//] ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe �Y
 �¯�¼f» c�Â� Ä] Y� Á�Ì¿ ¾Ë|Àq |¿|� �Â^n»
 Ä] Õ�Y{Y ¶uY�» Á ZÅ Ä¿Z»Z� ¾ËY �{ ÁZ¯Á|À¯ Ä]

�|¿�ÁM�{ {Ây ¹Y|zf�Y
 �{ Õ�¯�» ®//¿Z] �� ½Z//]M �� x//Ë�Ze �{
 cY�{Z� �Y ¶�Zu ��Y d�³�Z] ÃÂv¿ ÕY Ä»ZÀ�z]
 ¾ËY �{ ,{�¯ ¡Ô]Y Y� �Â//�¯ Õ{Z�f«Y Äy�q Ä]
 |Æ e ÄWY�Y Ä] ¦¸°» ½Z³|ÀÀ¯�{Z� ¹Z¼e Ä»ZÀ�z]
 |� ¦¸°» Õ�¯�» ®¿Z] Á |¿|//� ��Y d//�³�]
 Ö¿Z³|ÀÀ¯�{Z� cZ»|y Á ÓZ  ̄cY{�YÁ ÕY�] 0Z§��
 Äy�q Ä] ZÆ¿M ��Y d�³�Z] ÃÂv¿ Ä  ̄|À  ̄��Y ¾Ì»Pe
 �{ Ã|� ¾ÌÌ e �ZfyZ� ª]Z�» �Â//�¯ Õ{Z�f«Y
 �¿YÂ» Ä] ÄmÂeZ] µZu �|�Z] ®¿Z] ¾ËY ¶¼ ·Y�Âf�{
 �ËZ� ¶ËZ¼e ¹|� ,ZÅÓZ  ̄cY�{Z� ÕY�] Ã|�{ZnËY
 ¹|� Á Õ�Zne cY{ÁY�» Á cÔ»Z e ÕY�] ZÅ�Â�¯
 ÕZÅ�Â�  ̄��Âe ½Z³|ÀÀ¯�{Z� Ä] µÂa dyY{�a
 Ã{�ÁM ¾ÌËZa Y� Õ{Z�f«Y ½ÓZ § [Ze �´Ë{ |�¬»
 ½Zm Ö] Ã�°Ìa �] Õ�Ìe ºÅ Ä»ZÀ//�z] ¾ËY Á {Â]

 امید رهایی
آیا تجارت ایران با دیگر کشورها رونق می گیرد؟

بنیامین نجفی
روزنامه نگار
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�{Â] ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe Á ½Z³|ÀÀ¯�{Z�
 ÕZÅ{ZÆ¿ Á �Z¼//� Ö] ½Y�Ì³ ºÌ¼�e �Â//�u
 Ä] Õ{Z//�f«Y ¦¸fz» ÕZ//Å �z] �{ Õ�YÂ//»
 Ö�Â�y �z] ÃY� �� �] ­ZÀf�uÁ Õ�Y|¿Y d�{
 ¾ËY ½ZÌ» {ÂmÂ» Ö´ÀÅZ¼Å ¹|� Á |//� ¶Ë|^e
 {Z�f«Y �] Y� Õ{ZË� ÕZÅ ÄÀË�Å Õ�YÂ//» ÕZÅ{ZÆ¿
 ,Ö§��Y �Ì» Õ|Æ» Ä¯ Õ�Â� Ä] �{�¯ {�YÁ �Â�¯
 Á ZÅ{ZÆ¿ Ä¯ {Â] Äf¨³ ½Y�ËY ­�¼³ ª]Z�  �ÌW�
 cY{�YÁ Á cY�{Z� Ã�Âu �{ Ö¨¸fz» ÕZÅ ½Z»�Z�
 �ËÂ¨e Ä] ��Zu ¹Y|¯ pÌÅ Ä¯ |ÀÀ¯ Ö» dÌ·Z §

�|Àf�Ì¿ ­�¼³ Ä] {Ây cY�ZÌfyY

ناجی تجارت يا خداحافظی با وزارت
 �{ c�Zne Á ½| » ,d À� c�Y�Á Ä°¿M �Y �a
 Á� Ä]Á� Ö¿YÁY�§ cY�ÌÌ¤e Z] Z¼WY{ Äf�~³ µZ��ZÆq
 Ö¼�Z§ Z��|Ì� Ö·|À� ZËM Ä  ̄|Ë{ |ËZ] µZu ,{Â]
 {Â] |ÅYÂy µ�·�f» ºÅ Ö//�ÌW� d·Á{ �Ë�Á ¾Ì»Y
 Á c�Zne ¶ÌÆ�e ÕY�] ºÅ{�Ì//� d·Á{ ��Ìy ZË
 Á cZ]Zzf¿Y ¹ZËY �{ Y� Õ�ZÌ�] ÕZÅ Ã|�Á ½M ÕZ¬e�Y
 ¹|¬» �y �{ Á {Y{ Õ{Z�f«Y ½ÓZ § Ä] ½M �Y �a
 Á ½| » ,d À� �Ë�Á �z� ZÅ Ã|�Á ¾ËY ÕY�mY
 Ö¼�Z§ Ä¯ |Ë{ |ËZ] �Á�»Y �d�Y{ �Â�u c�Zne
 c�Y�Á �Y �a Á �//Ìa {Ây ÕZÅ Äf¨³ Ä] ¾//Ì»Y
 ¾Ì�Ìa ÕY�°e �¿YÂ» ZË |¿Z�Âa |ÅYÂy ¶¼� Ä»Zm

.{�¯ |ÅYÂy ¶fz» ºÅ Y� ÁY ÕZÅ Ä»Z¿�]
 �{ �¸n» {Z¼f�Y ÕY� �Y ¶//^« ¾Ì»Y Ö¼�Z§
 Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« Ä] {Ây ÕZÅ Ä»Z¿�] tË��e
 ��Â] -{Â//] Äf¨³ Á {�  ̄{Z//¬f¿Y d·Á{ �//�Âe
 |ËZ^¿ d·Á{ ,|//�Z] Y�Z¯ �Z¯Á�Z//� ®Ë |¿YÂe Ö»
 [Âq�Zq Á �]YÂ� |ËZ] Ä°¸] |À  ̄¾ÌÌ e d//¼Ì«
 �]YÂ� ¾ËY Ä  ̄|À  ̄�¯�¼e Á |À  ̄¾ÌÌ e Y� d¼Ì«
 |ËZ] Ä¿ d·Á{ ¹|¬f » ¾//» �{Â//� dËZ�� Á Y�mY
 -|À¯ ZÅ� Y� d¼Ì« |ËZ] Ä//¿ Á |À¯ Õ�Y~³ d¼Ì«
 Õ�Y~³ d¼Ì« ÕY�] Õ�ZfyZ� Á �]YÂ� |ËZ] Ä°¸]
 ÕZÅ Ä»Z¿�] �Y Õ�//´Ë{ �z] �{ ÁY �|À¯ ¾ÌÌ e
 ,½Z³|ÀÀ¯�{Z� Õ��Y |Æ e �§� Ä] Ã�Z//�Y Z] {Ây
 Á�m cY�{Z//� Á |Ì·Âe �//¿YÂ» �§� {Â//] Äf¨³
 Ä»Z¿�] ®Ë Z» �d//�Y d¼� c�Y�Á ÕZÅ dËÂ·ÁY
 Ä¼Ì¿ �{ Y� cY�{Z//� Õ�Ó{ {�ZÌ¸Ì» � �//ËY�§Y
 �z] Á �Zne Y� cY�{Z//� ¾ËY �ºË�Y{ µZ//� ¹Á{
 |ËZ] 0Z �« Á� ¾ËY �Y ,|//ÀÅ{ Ö» ¹Zn¿Y Ö�Â�y
 ¾Ì»Pe Y� �Z¯ cZ»Y�·Y Á ºË�Y{�] ÃY� �� �Y Y� �¿YÂ»

�ºÌÀ¯ ¶ÌÆ�e Y� cY�{Z� |ÀËM�§ Á

چندجانبه گرايی راهکار اقتصادی دولت 
 �Z //� Á ºÅ{�Ì//� d//·Á{ �Z//£M �Y �//a
 ¶¸¼·Y ¾Ì] �//]YÁ� Ä��� �{ Ö//ËY�³ Ä^¿Zm Ä¼Å
 �{ d·Á{ ÄmÂe Ä¯ |//� h�Z] ,d·Á{ �//�Âe
 Á ZÅ ½Z»�Z//� �ËZ//� Ä] Ö»Zm�] cY�¯Y~» �ZÀ¯
 dËÂ�� �{Â� \¸m ºÅ Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ÕZÅ{Y{�Y�«
 �Y ÕZÆ´¿Z� Õ�Z°¼Å ½Z»�Z//� �{ ºWY{ Á Ö �«
 ª¬ve dÆm�{ Ö�ÌW� d·Á{ cZ»Y|«Y ¾Ìf�z¿
 Äf�~³ µZ� �{ �{Â] ÖËY�³ Ä^¿Zm|Àq d//�ZÌ�

 Â�� ÕZÅ�Â//�¯ Z] ½Y�ËY Öm�Zy c�Zne ºnu
 ½ÂÌ¸Ì» �� �]  ¢·Z] ÕZÆ´¿Z� Õ�Z°¼Å ½Z»�Z//�
 d//�Y Ã{Â] �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� ���Y Ä] ÓZ¯ ¾e
 º«� ¾Ìq Z] ½Y�ËY c�Zne ºnu ¾Ë�f//�Ì] Ä¯

�d�Y Ã{�Ây

شانگهای اولین محک ديپلماتیک رئیسی
 ,½Zf//�°ÌmZe |À¿Z» ÖËZÅ�Â//�¯ �Â//�u 
 ÄmÂeZ] Á ½Z»�Z� ¾ËY �{ ½Zf//�¯Za Á ½Zf�°]�Y
 ÕZÅ dÌ§�� Á {Â//mÂ» Ö´ÀÅ�§ ÕZÅ d]Y�« Ä//]
 Ä] |¿YÂe Ö» ZÅ�Â//�¯ ¾ËY �{ Õ{Z//�f«Y ½YÁY�§
 �|À¯ ®¼¯ ½Y�ËY Õ�Zne ÕZÅ�Y|¿Y º//�q ª¬ve
 ÕZÅ Õ�Z°¼Å Ä¯ |//¿|¬f » ½Z¿Y{{Z�f«Y Öy�]
 ÕY Ä¬�À» ÕZÅ ÄË{ZveY [Â//q�Zq �{ Õ{Z�f«Y
 �{ |¿YÂe Ö» ÕZÆ´¿Z� ÕZÅ Õ�Z°¼Å ½Z»�Z� ¶j»
 Ö¿Z�¿Y ÕÁ�Ì¿ ,cZ¿Z°»Y ,�]ZÀ» �{ d¯�Z�» Ã�Âu
 ¶yY{ �{ Ä¯ Z» �]ZÀ» �Y Õ�ZÌ//�] ÕY�] Z�Z¬e Á

�|À  ̄{ZnËY ¶Ì�¿Zfa �Â�  ̄ÕY�] {�Y|¿ ÖËZ�Z¬e

ورود به عرصه های جهانی
 ZÌ//�Y�ÁY Õ{Z�f«Y ÄË{ZveY �{ ½Y�ËY dËÂ��
 � {Á|u Ä  ̄d�Y ÖËZÅ�Â//�  ̄Z] �Z^e�Y �«YÁ �{
 �|¿�Y{ Ö¸yY{ �·ZyZ¿ |//Ì·Âe �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �Y�Å
 ZÌ�Y�ÁY ÄË{ZveY �{ dËÂ�� Õ{Z�f«Y ºÆ» ¥Y|ÅY
 Ö¯�¼³ cZ¨Ë��e Á cY��¬» Õ�Z� ½Z�°Ë ¶»Z�
 ¥~u Á Ö¯�¼³ ÕZÅ Ä§� e Õ�Z� ½Z�°Ë Á Z��Y
 �Â�¯ �� {Á|u ½ÂÀ¯Ze �{Â� Ö» ,ZÆ¿M ÖnË�|e
 ÄË{ZveY ¾ËY Ä] ¾f//�ÂÌa ÕY�] Y� {Ây Ö//³{Z»M
 |¿YÂe Ö» ZÅ�Â�  ̄¾ËY Z] Õ�Zne |¬� Á |¿{�  ̄¹Ô�Y
 �|À  ̄�Z] Ö¿ZÆm Ã{�f�³ ÕZÅ�Y�Z] Ä] Y� ½Y�ËY ÕZa
 Á Ö»Zm�] cY�¯Y~» ½|Ì��¿ ÄnÌf¿  Ä] c�Â��{
 Ä] Ö¸¸y pÌÅ Ö°¿Z] ÕZ//Å ºË�ve ½|¿Z» Zm�]Za
 Á {Â//� Ö¼¿ {�YÁ ÄË{ZveY ¾ËY �{ ½Y�ËY dËÂ��
  µÂa Ä��YÁ Ä] ÄË{ZveY ÕZÅ�Â�  ̄Z] ½Y�ËY cÓ{Z^e
 d¯�u |ËZ� Á {�¯ |ÅYÂy Y|Ìa Ä»Y{Y ZÅ  ½M Ö¸»
 Ö»�ÅY ZÅ ºË�ve ½{�//¯ �iY Ö] d¼//� Ä] ½Y�ËY
 �f Ë�� Äq�Å Ze |//�Z] Z°Ë�»M Ä] �Z//�§ ÕY�] 

�{{�³�Z] ¹Zm�] Ä]

سهم يک درصدی از تجارت با همسايگان 
 Öm�Zy c�Z//ne ,µZ//�»Y ÄÅZ» d//�Å �{
 ���Y Ä] ÓZ¯ ¾e ½Â//Ì¸Ì» �� Ä] ®Ë{�¿ ½Y�ËY
 Ä  ̄Ã{Â] ÄËZ�¼Å ÕZÅ�Â//�  ̄Z] �Ó{ {�ZÌ¸Ì» ��
 ¶  ̄�Z»M �Y ���Y |//��{ �� Á ½�Á |//��{  ��

 �d�Y Ã{Y{ �Z�fyY {Ây Ä] Y� �Â//�¯ c�Zne
 Ä//�ËZ¬» �{ �Â//�¯ Õ�Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� c�Zne
  �� Ä] ®Ë{�¿ Äf�~³ µZ//� �{ Ä]Z�» c|» Z]
 ÕZÅ �Z»M �Z//�Y �] �d�Y Äf�Y{ |//�� |��{
 ,­Za ½Z¼Ìa Z��Ì¸� ÕÂ//� �Y Ã|//� �//�fÀ»
 �Y ½Y�ËY ºÆ//� c�Zne Ä �Âe ½Z»�Z//� �ÌW�
 {�ZÌ¸Ì» �� Z//ÆÀe ½Z´ËZ//�¼Å c�Zne ½Y�//Ì»
 Á ©Y�� �|��{ ®Ë �Ë� ÖÀ Ë ¾ËY Ä¯ Ã{Â//] �Ó{
 ½Y�ËY Öm�Zy c�Zne �{ Ö³��] ºÆ� ½Zf�¿Z¤§Y
 �Y ¦¸fz» ÕZÅ d·Á{ Ö·Á |¿�Y{ Y� ZÅ ÄËZ//�¼Å Z]
 ¾ËY Á |¿{�¯ d¸¨£ ½Z´ËZ�¼Å ÕZÅ�Y�Z] dÌ§��
 ®Ë �Ë� ½Y�ËY Ä¯ d�Y Ã|Ì�� ÖËZm Ä] �Â�Â»
 {YÂ» Ä¯ {�Y{ c�Zne {Ây ÕZÅ ÄËZ�¼Å Z] |��{
 ÕÓZ¯ ¾Ë�f�Ì] Öf¨¿ cZ¬f//�» Á Ö¼Ì�Á�fa

�d�ZÅ�Â�¯ ¾ËY Ä] ½Y�ËY ÖeY�{Z�

چشم انداز تجارت در 1401
 ½Z�ZÀ��Z¯ �f//�Ì] �Á�»Y Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe Z]
 ÄnÌf¿ Ä] ¶¸¼·Y ¾Ì] d//�ZÌ� ½Y�//�¿ \uZ� Á
 ¶¼fv» Y� ¹Z//m�] ZÌuY Á cY�//¯Y~» ½|Ì//��
 ZÆ¿M Ä] Ä¯ ÖËZÅ dÌ§�� Ä] ÄmÂe Z//] Á |À¿Y{ Ö»
 Z] Õ�Zne �]YÁ� {Â^Æ] Ä] |¿YÂe Ö» |//� Ã�Z//�Y
 |¿YÂe Ö» ���� µZ� Á� ¾ËY �Y �{Â] �YÁ|Ì»Y Z¯��
 Ä] ,|//�Z] ÖeY�{Z� �Æm �Z£M ÕY�] ÕY Ä»|¬»
 ½ZËZa Z^Ë�¬e ºÅ Z¿Á�¯ [�z» cY�iY Ä¯ �Â�y
 µZ� �{ Õ�Z¼Ì] ¾ËY �Y Ö//�Z¿ ­Â//� Á Äf§ZË
 �|Ì//�� |ÅYÂy {Ây ¶«Y|u Ä] ÓZ¼fuY ����
 Á cZ^�ZÀ» {Â^Æ] �] Ö¸ § ÕZÅ Ä¿Z//�¿ ¾ËY�]ZÀ]
 ÕZÅ�Â�¯ �ËZ� Á ½Z´ËZ//�¼Å Z] Õ�Zne �]YÁ�
 ¶^« ÕZÅ µZ//� �{ ½Y�ËY ÕZ¯�//� ½YÂÀ� Ä] Ä¯
 dËZ°u |¿|//� Ö» ÄfyZÀ//� |ÀÅ ,¾Ìq ¶j»
 Á ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ//�Á� ²Àm Ä¸X//�» Äf^·Y �{�Y{
 {Â� Ã{�f//�³ ½M {Z ]Y Á {Â//� �Y{ Ä»Y{Y �³Y
 ®Ë�Å ÕY�] Õ|Ë|m ÕZÅ �·Zq d//�Y ¾°¼»
 Ze Ä¯ �|À¯ {ZnËY c�Zne ÄÀÌ»� �{ ZÅ�Â//�¯ �Y
 ²Àm ¾ËY {Z ]Y �ÂÀÅ ��Y�³ ¾ËY ��Z´¿ Ä�v· 
 c�Â� ¾ËÁ �{ ª§YÂe �³Y Äf^·Y  �d�Ì¿ �z�»
 Ä] ²Àm ¾ËY |ËZ� ,{Â//� Â¤· ZÅ ºË�ve Á {�Ì³
 Ä] d�³�Z] Á c�Zne �z] �{ ½Y�ËY {Z�f«Y �¨¿

�|�Z] Ö¿ZÆm ÕZÅ�Y�Z]
 |ËZ] ºÅ{�Ì//� d·Á{ ½ZËZa �{ \Ìe�e �Å Ä]
 ½|Ì//�� �] ÖÀ^» d¼� �Ë�Á Ã|�Á ZËM Ä¯ |Ë{
 ª¬v» �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� Ä//] Öf¨¿�Ì£ cY�{Z�

��Ìy ZË |� |ÅYÂy

تراز تجاریمیزان ارزش وارداتمیزان ارزش صادراتحجم کل تجارتسال

13961014754- 7

13978644422

1398844143- 2

1399723438- 4

2 -1400723537 )10 ماهه(

جدول 1 - جدول حجم 10 ماهه تجارت ایران در سال 1400 / میلیارد دلار
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 شايد سال گذشته روزنه امیدی وجود داشت که با تغییر 
دولت و کاهش اختلافات بین دولت و مجلس بتوان دردی 
از اقتصــاد را درمان کرد، اما در عمــل اتفاقات عجیب و 
غريب تری در عملکرد دولت رئیسی دامان اقتصاد ايران را 
گرفت و سويه جديد کرونا نیز وضع را بیش از پیش آشفته 
ساخت. به نظر می رسد، حکمرانی ضعیف اقتصادی باعث 
شــده تا نفس اقتصاد ايران به شماره بیفتد و هم راه ها به 
توافق در مذاکرات هسته ای ختم شود. با توجه به اين امر 
بزرگ تر شدن ابعاد ابرچالش های اقتصاد ايران چه شرايطی 

را برای اقتصاد ايران رقم زده است؟
 �Å �{ Z» Õ{Z�f«Y ¶WZ//�» :حســین عبده تبريزی �
 Ä  ̄Ö�Â�Â» �Å ÖÀ Ë ,|//�� Ö» ��¿ Ä] �Ë~aZ¿ Ä¸�Ì§ ÕY Ã�Âu
 �Â�Â» µZj» ÕY�] ,|ËZ¼¿ Ö» º¸�» Z» ½Y�Y~³ d//�ZÌ� ��¿ Ä]
 cZ�Â�Â» ¾ËY ,½M Ä] �Â]�» Õ�Æ« cZ»Y|«Y Á ZÅ d¼Ì« µ�fÀ¯
 ,{Z�f«Y º¸� |//�� Ä] ÄmÂe Z] Ä  ̄Ö·Zu �{ �|ÀÀÌ] Ö¼¿ Ö//��YÁ |//À»�ZÌ¿ Y�
 |ËZ] �{�Ì´] �Y�« |Ë{�e Á ®//� {�Â» |ËZ] ZÅ ��§ �Ìa Á º¸//�» {�YÂ» ¾ËY

 ZÆ¿M ¶u ÕY�] Ä¯ d�Ì¿ Ö¨�¸§ huZ^» Ã�Âu �{ {Z�f«Y Ä¯ d//�Y{ ÄmÂe
 �� Ä] Õ{ÔÌ»�� ½�« �{ �³Y �|�Z] Äf�Y|¿ {ÂmÁ ÕY Ã|� ½Â»�M ÕZÅ �Á�
 d§� ½Á�] ÕY�] ÕY Ã{Â»�M �Á� Ä  ̄ºÌÀ  ̄½YÂÀ� ºÌf�¿YÂe Ö» |ËZ� ,ºË{�] Ö»
 Ö¸WZ�» Ä¯ ºÌf�Å ½M |ÅZ//� Ã�Á�»Y Z»Y ,{�Y|¿ {ÂmÁ Ö�ËY�//� ¾ÌÀq �Y
 {Z�f«Y Ä  ̄Y�q ,{�Ì³ Ö» �Y�« ½Â»�M {�Â» {Z�f«Y Ä] �Â]�» cZ�Â�Â» ½Âq
 |À¿Z¼Å ��½�« �{ {Z�f«Y �Õ�Â� ÕY Ä¸X�» ®Ë Ä¿ d�Y Ö]�ne ÕY Ä¸X�»
 ®e ®e Ä  ̄Y�q ,|ËM Ö¼¿ [Z�u Ä] Ö¨�¸§ Ö�Â�Â» �´Ë{ Õ{ÔÌ» �� ½�«
 ½Â»�M {�Â» Á Ã|� Õ�Y{�a ÄË��¿ ,d//�Y Ä]�ne Á Ö���] ¶]Z« ½M ¶WZ//�»
 {�Y{ {ÂmÁ dËZ¨¯ �|« Ä] kZfÀf�Y Á ÄÌ��§ º¸� ¾ËY �{ �d//�Y Äf§�³ �Y�«
 Ä¯ d�Y ¹�Ó ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �d//�Y ¾�Á� �Ì¿ Ã|� Äf§�³ ÕZÅ x//�Za Á
 Ä] {Z�f«Y Ã|� ÄfyZÀ� ÕZÅÂ´·Y [Âq�Zq �{ Y� [�Zne ¾ËY �Y~³ d//�ZÌ�

�|À¯ ¶�§Á ¶u Y� ¶WZ�» |¿YÂf] Á |�ZÀ�] dÌ¼��
 µÂ�Y ¾ËY �Y ¾//f§�³ Ä¸�Z§ Á |À¯ Ö» �Z  ̄{Ây µÂ//�Y ÄËZa �] {Z//�f«Y
 {Z�f«Y �{ Öfu Y� �Â�Â» ÖÀÌ� Ä¿Â¼¿ �|À¯ Ö» �iPf» Y� {Z�f«Y ÕZÅ�f»Y�Za
 ºÅ µÂ�Y ¾ËY �Y ­|¿Y �|¬q �Å ¾f§�³ Ä¸�Z§ �ºËY Ã{Â] |ÅZ//� �Ì¿ Z°Ë�»M
 �ZÌ//�] ºnu Á {Y{ w� ���� µZ//� �Y | ] Ä¯ ÖeZ«Z¨eY �{�Y{ Y� {Ây �ÌiPe

گلشن بابادی
روزنامه نگار

بزنگاه  نجات

شرايط اقتصاد ايران هر سال اسفناک تر از سال قبل می شود. هرسال که می گذرد، می گويیم دريغ از پارسال!. 
همواره بر زدودن سیاست های اقتصادی ناکارآمد تاکید می شود اما در نهايت درب همچنان روی پاشنه  قبلی 
می چرخد. تا جايی که ديگر حتی تغییر دولت هم کارساز نبوده و روند آشفتگی متغیرهای کلان اقتصادی و افزايش 
لحظه ای قیمت ها، امری عادی تلقی شده و به نوعی اقتصاد ايران به آن عادت کرده است. آنچه بیش از هر زمان 
درحال تحلیل رفتن بوده، رفاه عموم جامعه و تضعیف فضای کسب و کار است و هر روز به سمت فقیرتر شدن حرکت 
می کنیم. اکنون با توجه به تداوم سیاست های اقتصادی ناکارا و عدم اتخاذ تدابیری در جهت اصلاحات اقتصادی بازهم 
سال 1401 دورنمای روشنی ندارد. حالا همه امیدها به سرانجام رسیدن توافق در وين بسته شده تا شايد با نفت بالای 
100 دلار بتوان چینی بند زده اقتصاد ايران را تا چندصباحی سرپا نگه داشت. با اين اوصاف چشم انداز اقتصاد ايران در 
سال 1401 چه تصويری برای ما ترسیم می کند و بايد خودمان را برای مواجهه با چه شرايطی و زندگی در چه وضعیتی 
آماده کنیم؟ برای پاسخ به اين پرسش در میزگردی با حضور حسین عبده تبريزی و حجت قندی، دو اقتصاددان 
سرشناس ايرانی به بررسی چشم انداز اقتصاد ايران در سال جديد آن هم در شرايطی که تنش های بین المللی افزايش 
يافته و جنگ روسیه و اوکراين رخ داده و معلوم نیست چه سرنوشتی بر اقتصاد جهانی رقم خواهد زد، پرداختیم. در 
نهايت اگر توافقی در راه باشد احتمالاً رشد اقتصادی خواهیم داشت، اما اين رشد متزلزل و ناپايدار که متکی بر نفت 
خواهد بود، جز التیام موقت، گرهی از مشکلات کشور باز نخواهد کرد. مگر آنکه سیاست های غلط و مخرب اقتصادی 

کنار بروند و حکومت و دولت به اصلاحات اقتصادی تن بدهند تا رشد پايدار در بلندمدت حاصل شود.

بررسی چشم انداز اقتصاد ایران در سال 1401 در میزگردی با حضور حسین عبده تبریزی و حجت قندی 
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 �]Y�]� {Á|u Õ�Ìq M� ®Ë ¹Y d¬Ì¬u �{� |� ª¸y Ä¯ Ö·Âa \�ZÀf»Z¿
 Ö³�Ze Ä] Ä¯ |� \mÂ» Y� Ö»�Âe �ËY�§Y �{�¯ |//�� �f�Ì] ºÅ |ËZ//� Á
 ½ZÌ] Ä¯ ÄË��¿ ¾ËY �ºÌf�Å ½M |ÅZ//� ZÅ�Á� ¾ËY Á Ã{Â¼¿ Ã�Æq Z°Ë�»M �{
 Ã|�|Ì·Âe cZ»|y Á ZÅÓZ  ̄½Y�Ì» �Y �Ì] Ã|�{ZnËY Ö´ÀË|¬¿ Öf«Á {�¯ Ö»
 Ã|ÀÅ{ ½Z�¿ Z°Ë�»M �Á�»Y ¹�Âe �|� d]Zi Ã�Z]Á{ ,{Â� Ö» {ZnËY ¹�Âe ,|�Z]
 ¥Â� » Ö·Â�Y Ä] |ËZ] �Y~³ d//�ZÌ� ÄmÂe ,¾ËY�]ZÀ] �d//�Y Õ�ÂXe ©|�
 |ËZ] �{�Y{ �z//�» Á Ã{Zf§YZm Ö¿Z » {Z�f«Y Ã�Â//u �{ Ã�Á�»Y Ä¯ |//�Z]
 Á |¿�Y{ {ÂmÁ Ä¯ d�Y Ö·Â�Y ,µÂ�Y ¾ËY Ä¯ {�¯ ÄmÂf» Y� ½Y�Y~³ d�ZÌ�
 pÌÅ Ä¯ Y�q ,|Àf�Å Ä¿Y{ÁZm µÂ�Y ¾ËY d¨³ ½YÂe Ö¼¿ Äf^·Y �|ÀÀ¯ Ö» �Z¯
 Á cZ ·Z�» �|//�Z] �Ë~aZ¿�ÌÌ¤e Á Ä¿Y{ÁZm Ä  ̄{�Y|¿ {ÂmÁ {Z�f«Y �{ Ö//¸�Y
 d]Zi ÕZÀ^» ¹Â¸� �{ Ä¯ d�Y Ã{Y{ ½Z�¿ Z» Ä] Äf//�~³ ÕZÅ ÄÅ{ cZÌ]�ne
ZË Ö¸�Y Õ�Ì//�» ½Z»� �Å �{ {ÂmÁ ¾ËY Z] ,{�Y|¿ {ÂmÁ Õ�//Ë~aZ¿�ÌÌ¤e Á 

 �|Å{ Ö» Y� �Á� ¶WZ�» ÕZÅ x�Za Ä  ̄{�Y{ {ÂmÁ {Z�f«Y �{ main stream
 �ZÌ�] ÕZÅ{Z�f«Y d§��Ìa Ä¯ d//�Y Ö§Z¯ Ä¸X�» ¾ËY dv� ­�{ ÕY�]
 �ºÌÅ{ �Y�« ÄmÂe {�Â» Y� Ä �Âe µZu �{ Á Äf§ZË Ä �Âe ÕZÅ�Â�¯ �{ ª§Â»
 ,ºÌÀ°¿ ZÅ� Y� {Z�f«Y main stream Á Ö¸�Y [Âq�Zq �³Y ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä]
 �Y Õ{ZË� ºnu Z//] {Z�f«Y Öf«Á �{�Y|¿ {Â//mÁ dÌ¬§Â» ¹|� ÕY�] Ö//¸Ì·{
 ºËY Ã{�  ̄k�Zy �ÅÁ�a Ã�Âu �Y Y� º¸� ,{Â� �Â¸z» Ö°Ë�Ì§Zf» ÕZÅ ÄÌ��§
 ,¾ËY�]ZÀ] �d�Ì¿ Õ�Â�¯ pÌÅ �¨¿ Ä] ÖfyZ� d�{ �·Zq�]Y ¾ÌÀq Z �« Á
 ZÌ¿{ �{ Ã|� ½Â»�M Á ª§Â» lËZf¿Á ºÌ¿Y{�³�Z] �ÅÁ�a Ã�Âu Ä] Y� {Z�f«Y �³Y
 Ä¯ d�Y Ö]Âq�Zq ½ZÀq ½M �{ �d§�³ ºÌÅYÂy ÄnÌf¿ Z �« ,ºÌÀ¯ µZ^¿{ Y�
 �ËY�� |Àq �Å ,|� |ÅYÂy Y|Ìa Õ{Z�f«Y �YÂ�{ dÌ �Á ÕY�] ÖËZÅ ¶u ÃY�
 {Z�f«Y ZÅ Ö¸¼� Ö] Á cZ»Y|«Y �Y ÕY Ä�Â¼n» Á d�Y �YÂ�{ �ZÌ�] ½Y�ËY �Á�»Y
 Öy�] �{ �ºË�Y{ �Y�« ½M �{ ��Zu µZu �{ Ä¯ Ã|¿Z//�� ÕY Ä�¬¿ Ä] Y� ½Y�ËY
 Õ|u Ä] ZÅ d¼Ì« �z] ¾ËY �{ �ºËY Ã|Ì�� d�] ¾] Ä] ¾°�» ½Âq ZÅ Ã�Âu
 Ã|� ZÀ » Ö] Õ�ZÌ�] ÕY�] �d�Z�f�Y �{ 5¾°//�»� s�� Ä  ̄Äf§ZË �ËY�§Y
 �Ìa Y� ¶WZ�» ½YÂe Ö» Á ,d�Ì¿ d�] ¾] �{ {Z�f«Y Ä  ̄ÖËZÅ Ã�Âu �{ �d�Y
 ½{�] �Ìa ,{�Y{ �Y�« ½M �{ ��Zu µZu �{ d·Á{ Ä  ̄Ö�ËY�� Ä] ÄmÂe Z] ,{�]
 ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �{Â] |ÅYÂy �YÂ�{ �ZÌ�] �Ì¿ Ã|Ì��¿ d//�] ¾] Ä] ÕZÅ �z]
 cÔ°�» ½YÂf] Ze |^¸� Ö» Y� ÕY Ä¿Y�Â^� Á ¾//�Á� �Ì]Y|e Õ�Y~³ d//�ZÌ�
 ¾ËY Ä¯ |�Z] Äf�Y{ {ÂmÁ Ö�Z¼fmY ÄËZ»�� |ËZ] �{�¯ ¶�§Á ¶u Y� {ÂmÂ»
 Z»Y �|À  ̄¶u Y� ¶WZ�» |¿YÂf] Ze {Â//� Ã{Y{ �¬f//�» d·Á{ Ä] �¨Àe d��§

�d�Y Äf§� ¶Ì¸ve Ö�Z¼fmY ÄËZ»�� Á {�Y{ ¶°�» ½Y�ËY �Ì¿ ÄÀÌ»� ¾ËY �{

 µZ//� �{ {Z�f«Y dÌ �Á Ö//���] ÕY�] :حجت قندی �
 Y|f]Y �{ d�Y ¹�Ó Ö¿ÂÀ  ̄ÕZÅ �·Zq�]Y {ÂmÁ Ä] ÄmÂe Z] Ã|ÀËM
 {Z�f«Y �ËY�� Ä°ÀËY µÁY �ºÌÅ{ �Y�« Ö���] {�Â» Y� Äf°¿ |Àq
 �Y Ö°Ë d�Y Ã{Â] dz//� c|� Ä] �ÌyY ÕZÅ µZ//� �{ ½Y�ËY
 d¨¿ d¼Ì« �ÌyY µZ� Á{ �{ Ä¯ d//�¿Y{ �Â�Â» ¾ËY |ËZ] Y� {ÂmÂ» ¶ËÓ{
 �Â�  ̄,Ö¼Ë�ve �ËY�� Ä] ÄmÂe Z] ½Z»�¼Å Á d�Y Äf�Y{ �ÅZ  ̄c|//� Ä]
 Z¿Á�  ̄Õ�Z¼Ì] Õ�Ì³ Ä¼Å ¶WZ�» ¾ËY �] ÃÁÔ� �|À  ̄�{Z� Y� Öf¨¿ d�¿YÂe Ö¼¿
 ÖËZÅ �z] Ä] Ä°¸] {� Ä]�� Ö¸yY{ {Z�f«Y Ä] ZÆÀe Ä¿ Á |� d¸� Ä] |Ë�» �Ì¿
 º�Ë�Âe |À¿Z» |À¯ �Z¯ ½ZÀr¼Å {ÂmÂ» �ËY�� �{ d�¿YÂe Ö» Ä¯ {Z�f«Y �Y
 Ä  ̄Ö�¸£ ÕZÅ d�ZÌ� ,cZ�Â�Â» ¾ËY �] ÃÁÔ� {�  ̄{�YÁ Ö¼°v» Ä]�� �Ì¿
 �³Y �d�Y Ã{�¯ �e{Zu Y� cÔ°�» �Ì¿ Ã|//� }ZzeY ZÅ d·Á{ ��Âe Ã�YÂ¼Å
 ÖÀÌ] �Ìa Á Ö]ZË��Y {�Â» Ã|ÀËM ÕZÅ µZ� �{ Y� ½Y�ËY {Z�f«Y �ËY�� ºÌÅYÂz]
 ¦·Zz» Á ª§YÂ» ÕZÅ{Z] Z] ½Y�ËY {Z�f«Y Ã|ÀËM �{ Ä  ̄ºËÂ´] |ËZ] ºÌÅ{ �Y�//«
 µZu �{ Ô § Ä¯ Õ|À] ºÌ¿ ª§YÂe |//�� Ö» ��¿ Ä] �d//�Y Á� Ä]Á� Õ{| f»
 �|Å|] �Y�« ¦Ì¨ze {�Â» Y� ZÅ ºË�ve |¿YÂe Ö» Õ{Á|u Ze d�Y Õ�Ì³ ¶°//�
 |¿YÂe Ö» Ä¸X�» ¾ËY {Â//� ¶�Zu ª§YÂe ¾ËY Ä  ̄ºË�Y~´] ¾ËY �] Y� ��§ �³Y
 {Z�f«Y cÔ°�» �Y �´Ë{ Ö°Ë �{Â� [Â�v» Z» �Â//�  ̄{Z�f«Y ª§YÂ» Õ{Z]
 ZÌ¿{ Õ��¿Y ÕZÅ�Y�Z] �{ �ÌqZ¿ d¼Ì« Ä] Á �ZÌ�] dË{Á|v» Z] d¨¿ �Á�§ Z»
 �eÓZ] d¼Ì« Á �f�Ì] d·ÂÆ� Z] d¨¿ �Á�§ Ä] ½YÂe Ö» ZÅ ºË�ve �§� Z] �{Â]

 �ËY�� Ö¿ZÆm ÕZÅ�Y�Z] �{ d¨¿ d¼Ì« ¾f§�³ kÁY Ä] ÄmÂe Z] Á |� �YÁ|Ì»Y
 Õ�Ó{��� d¼Ì« �Â�e ¶^« Öe|» Ze �|//� |ÅYÂy �Ì¿ �fÆ] Z» {Z�f«Y ÕY�]
 Õ{ÔÌ» Õ�Zm µZ� �{ d¨¿ Ä¯ ÖËZÅ d¼Ì« Z] Z»Y ,{Â] ¾°¼»�Ì£ d¨¿ ÕY�]
 d¼Ì« �³Y �d�Y ¶¼fv» Õ�Ó{ ��� d¼Ì« ��Âf» Z] d¨¿ |Ì//�� ½M Ä]
 ÕÁ� Y� {Ây d¨¿ |¿YÂe Ö» ½Y�ËY ,|¿Z¼] Ö«Z] �Ì¿ �Ó{ �� Ze �� {Á|u d//¨¿
 {Â^Æ] ½Y�ËY ÕY�] Y� �ËY�� Ä  ̄|�Á�¨] �Ó{ �� {Á|u Ôj» �f¼  ̄ÕZÅ d¼Ì«
 |¿Y{�³ �Z] �Â//�  ̄Ä] Y� {Ây d¨¿ µÂa |¿YÂf] Ä¿Â´q Ä°ÀËY Äf^·Y �{Y{ |ÅYÂy
 ¾ÌÀq Ä  ̄ºË�Y~´] ¾ËY �] Y� ��§ �³Y �d�Y ºÆ» Ä¸X�» ®Ë {Ây Õ{Ây Ä]
 �Ì¿ Ö¿ZÆm ÕZÅ d¼Ì« �Y �e ¾ÌËZa d¼Ì« Ä] Öfu d¨¿ �Á�§ |f¨Ì] ÖeZ«Z¨eY
 {Â� [Â�v» ¶^« ÕZÅ µZ� Ä] d^�¿ �Â�¯ ÕY�] Ö¼Æ» d§��Ìa |¿YÂe Ö»

�{�Â] ½Y�ËY {Z�f«Y ÕY�] Öe�|«�a ª§YÂ» {Z] Õ�Ì^ e Ä] Á
 �{ Z¿Á�  ̄Ö»|¿Za Ä¸X�» ½|� ²¿� º  ̄|ËZ] Y� ºÆ» ¶WZ//�» �Y �´Ë{ Ö°Ë
 Ã|ÀËM ÃZ» Ä� Á{ Ze ¶� » ¾ËY |//�� Ö» ��¿ Ä] Ä  ̄ÖËZm Ze d//�¿Y{ [�£
 Ö»Z¼e �d§ZË |ÅYÂy �ÅZ  ̄c|//� Ä] {Z�f«Y �] ��iY Á |//� |ÅYÂy �§�
 |Àf�Å {Ây {Z�f«Y ½{�  ̄�Z] µZu �{ [�£ ÕZÌ¿{ Ã�ËÁ Ä] ZÌ¿{ ÕZÅ�Â//�¯
 ½Y�ËY ½|� ©�£ µZu �{ {Z�f«Y Öf�  ̄ª§YÂ» ÕZÅ{Z] ¶WZ�» ¾ËY Ö»Z¼e Ä¯

�{� |ÅYÂy º«� Y�
 |À¼e�|« ¦·Zz» {Z] ®Ë �Ì�Y ½ZÀr¼Å ½Y�ËY ,Z»Y ª§YÂ» ÕZÅ{Z] {ÂmÁ Z]
 Ö¿Z»� Ä¯ Ã{Y{ ½Z//�¿ Ä]�ne �d�Y �Õ{Z�f«Y �¸£ ÕZÅ d//�ZÌ�� ¹Z¿ Ä]
 �ZÌ�] Y� Õ{Z�f«Y �ËY�//� Ä¯ |ÀÀ¯ Ö» ÄmÂe ½Y{{Z�f«Y ¥�u Ä] ZÅ d·Á{
 µZu �{ Y� {Z�f«Y �Â]ÂeY Z//Å d·Á{ Ä  ̄Ö¿Z»� �«YÁ �{ �|À¿Y{ Ö» [Â//¸�»Z¿
 ��¿ Ä] Ä¯ |Àf§Y Ö» ½M cZn¿ Á ½Z»�{ �°§ Ä] |À]ZË Ö» Ã�{ Äe �{ ½|� c�a
 Õ{Z�f«Y �ËY�� Á Õ��Y dÌ �Á {Â� ª§YÂe �³Y Ô § �d�Y Ã|� �Ë{ �ZÌ�]
 ºÌÅYÂy �Â�  ̄�{ Õ{Z�f«Y |�� |ÅZ� Õ{Á|u Ze Á |� |ÅYÂy �fÆ] Ö¯|¿Y
 Õ�ZÌ¿ ½Z¿Y{{Z�f«Y ÄÌ�Âe Ä] d·Á{ {�YÂ» ¾ËY �{ Ä  ̄Ã{Y{ ½Z//�¿ Ä]�ne �{Â]
 Ä¯ Ö°qÂ¯ Ã�nÀa Á Ã|� {ZnËY d��§ �Y |¿YÂe Ö¼¿ ÄnÌf¿ �{ �|Ë{ |ÅYÂz¿
 d·Á{ Ä°ÀËY Ä] |Ì»Y �{�^] Y� ÄÀÌÆ] Ã{Z¨f�Y d�Y Ã|� Ã{Â//�³ {Z�f«Y ÕÁ�
 |À  ̄Ã{Z»M Õ| ] ÕZÅ ½Y�v] ÕY�] �Â�  ̄Á {�Ì´] ��¿ �{ Y� Ö�Z�Y cZuÔ�Y

 �{Zf§Y |ÅYÂz¿ ©Z¨eY ��¿ Ä]

 در حال حاضر دولت بر سر دوراهی کنترل رکود يا تورم 
قرار دارد. کدام را بايــد اولويت دهد؟ برخی اعتقاد دارند 
دولت بهتر اســت راه میانبری در نظــر بگیرد، اما برخی 
معتقدند اولويت بايد کاهش تورم باشد. آيا اصلاً بین اين دو 

معقوله می توان تفکیک قائل شد؟
 dË�Ë|» ½Ô  ̄t�� �{ Y� Õ{Z�f«Y Öf�ZÌ� ºÌÅYÂz] Öf«Á
 �ºÌÀ¯ dË�Ë|» ºÅ Z] Y� ZÅ�Ì¤f» �Y ÕY Ä�Â¼n» ºË�ZqZ¿ ,ºÌÀ¯
 ,½M �Y ÕY Ä�¬¿ Ä] �Z//�§ Z] Ä¯ ºÌÀ¯ �Â�e Ö°À¯{Z] Y� {Z�f«Y
 �Â� Ä] �|¯�f] d�Y ¾°¼» Á {Â//� Ö» ¹�Âf» ½M �´Ë{ ¥��
 �Ìa d�Y ¾°¼» µ{Z e ¹|� ¾ËY ,¹�Âe µ�fÀ¯ Ä¸X//�» Ä] Ä�]Y� �{ ,µZj»
 Ã{Y{ Ã|�Á Y� |��{ � Õ{Z�f«Y |�� Ã|ÀËM µZ//� ÕY�] �ÂÆ¼m �ÌW� �|ËM
 -µZ� ®Ë ÕY�] �¬§ Ö·Á ,d�Y ¶¼fv» Ã|ÀËM µZ� �{ w�¿ ¾ËY µÂ�u -d�Y
 Õ�Zm ÕZÅ d¼Ì« Z] ºÌ¿YÂf] �³Y �|�Z] �Y|ËZa |¿YÂe Ö¼¿ w�¿ ¾ËY Ä¯ ºÌ¿Y{ Ö»
 Õ|��{ � |�� w�¿ Ä] |ËZ� | ] µZ� ,ºÌ�Á�¨] d¨¿ ¹Zm�] ª§YÂe �Y | ] ÓZ]
 �Ì¿ Ö¿ZuÁ� d·Á{ Ä¯ ¾ËY Z¼  ̄,d�Ì¿ �Z�f¿Y �Y �Á{ ¾ËY Á ºÌ//��] {Z�f«Y �{
 ª§YÂe �Y | ] ,{Â] |��{ �¨� �Ì] Á º¯ ½M Ä·Z� d�Å |�� �//�Âf» Ä¯
 ¶Ì·{ Ä] �|¿Z¼¿ �Y|ËZa w�¿ ¾ËY Z»Y �d//�Y{ Õ|��{ �� 
� |�� w�¿ ,¹Zm�]
 Ö�ÌW� ÕZ«M d·Á{ �{ ¾ËY �{Zf§Y ©Z¨eY µZ//� ®Ë ÕY�] �¬§ Á d¨¿ cY�{Z�
 ÖËZaÁ�Y ÕZÅ{Z�f«Y �{ Ä¯ ºÌf�Å ½M |ÅZ� ZÅ�Á� ¾ËY �d�Y �Ë~a�Y�°e ºÅ
 ,Z¿Á�  ̄�Ì³ Ä¼Å dÌ �Á ½|� ¹Y�M �Y | ] ,Ã{Â] |��{� ZË � |�� ÕZÅ w�¿ Ä¯
 |�� ¾ËY Á ,|¿{�¯ Ä]�ne Y� �f�Ì] ZË � ÄmÂe ¶]Z« |�� w�¿ ���� µZ� �{
 |ÅZ� ZaÁ�Y {Z�f«Y �{ Öfu �d�Y{ |ÀÅYÂy �Ì¿ ���� µZ� �{ Y� �Ì´¼�q
 |�� w�¿ �Ì¿ Z» �Â�  ̄�{ 0ZÆ]Z//�f» �ºÌf�Å �Ì¿ |��{�� ÕÓZ] |//�� w�¿
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 Á ¹ÁY|» |�� ÕZÀ » Ä] |�� ¾ËY Z»Y ,|� |ÅYÂy Ä]�ne µZ//� ®Ë ÕY�] ÓZ]
 d¨¿ �Á�§ d¼Ì« Á ºnu �ËY�§Y �Y Äf§�³ cP�¿ |�� Á {Â] |ÅYÂz¿ �Y|ËZa
 ½M dÌÅZ» ��Zy Ä] Ä¯ |� ºÌÅYÂy Õ|�� w�¿ {�YÁ Ã|ÀËM µZ//� Z» �d�Y
 Z] |�� ¾ËY Ä¯ Y�q ,ºÌÅ|] �Â¿Z» ½M ÕÁ� ,¶^«  d·Á{ ½Âr¼Å |ËZ^¿ ,|//��
 Ä  ̄Ö¿Z»� 0Z¼¸�» �{Â] {Z�f«Y �Y|ËZa |�� �°§ Ä] |ËZ] Á d�Ì¿ ª^�À» dÌ «YÁ
 Õ{Z�f«Y ¦«Âe Ä] �nÀ» Z¿Á�¯ Õ�Z¼Ì] Õ�Ì³ Ä¼Å Á d¨¿ �Á�§ dË{Á|v»
 �Æm |ÅZ//� ,ÖËZÅ dË{Á|v» ¾ÌÀq ½|//� ¥���] �Y �a 0Z �« ,{Â//�
 �ºÌÀ¯ Ö¬¸e Ö «YÁ |ËZ^¿ Y� Õ|�� w�¿ ¾ÌÀq ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] Á {Â] ºÌÅYÂy
 w�¿ Ä] ½|Ì//�� �Y �ÂÆ¼m �ÌW� ,Õ|��{ � |//�� w�¿ Ã|�Á �] ÃÁÔ�
 ½|Ì�� �d�Y Ã{�ÁM ½ZÌ» Ä] ¾z//� �Ì¿ | ] µZ//� �{ Õ|��{ ��
� ¹�Âe
 |Ì ] w�¿ ¾ËY Ä] ½|Ì�� ZÆÀe Ä¿ -|//�� Ö» ��¿ Ä] |Ì ] �ZÌ//�] w�¿ ¾ËY Ä]
 {Z�f«Y sÔ� Ä] Öfu Ö¸ § �ËY�� �{ Öy�¿ ¾ÌÀq Ä] ½|Ì�� Ä°¸] ,d//�Y
 ,ºËY Äf�Y{ Õ|��{ ��Ze�� ¹�Âe Ä¯ µZ//� �ZÆq �Y | ] �{Â] |ÅYÂz¿ ½Y�ËY
 �Â¿ ½M Z] �ºË�Ì´] ¥|Å Y� Õ|��{�� ¹�Â//e w�¿ Ã�Z] ®Ë Ä] d//�Ì¿ sÔ�
 cY�Z^f�Y Öfu ÕZ��Y ,Ö//�Z^¬¿Y d//�ZÌ� }ZzeY Z] ºË�Â^n» Õ�Y~³ ¥|Å
 �¬f//�» dÌ§�� �Y Öfu Y� {Z�f«Y Á ºÌÅ{ �ÅZ  ̄Y�  �{�//³ �{ ÄËZ»�//�
 ¾ÌÀq Ä¿Â¼¿ �|�  ºÌÅYÂy Á� Ä]Á� ÖÀÌ´À� {Â¯� Z] 0Z ^� Á ºÌÀ¯ ¹Á�v» ½M
 dËZÆ¿ �{ Ä  ̄ºË{Â] |ÅZ//� {Y�¿ Õ|¼uY ÕZ«M d·Á{ �{ Y� Ö//»�Âe µ�//fÀ¯

 ¹�Âe Á |� cY{�YÁ Äfz�Ì³ ¹Zn· ¾f§�³ d��� h�Z]
 Z] Y� Ã|ÀÀ¯ ¥��» ÕZÅ d¼Ì« ,½Y��Y ��Y �|� Ö¼«� ®e
 �Y~³ d�ZÌ� �{Y{ �ÅZ¯ Ö¸yY{ |Ì·Âe w�q ½|¿Z]YÂy
 �{ Á |À¯ dË�Ë|» Y� {Z�f«Y d�YÂy Ö» �Ì¤f» ®Ë Z]
 Ä¿Â¼¿ �|À  ̄Ö¼«� ®e Y� ¹�Âe Ä  ̄|� ª§Â» µZ//� ®Ë
 |ÅZ� Ö¿ZuÁ� ÕZ«M Õ�ÂÆ¼m d�ZË� Ã�Á{ �{ Y� �´Ë{
 Ö°¿Z] {Â� w�¿ ¾f//�Y{ ÃZ´¿ Z] �Ì¿ Ã�Á{ ½M �{ �ºË{Â]
 {Z�f«Y Á |À 4̄  µÂa �{�³ ,|��{ �� ÕÓZ] t�� �{
 �|� Ä]�ne µZ� ®Ë �{ Ö¼«� ®e ¹�Âe w�¿ Á |� |¯Y�
 ¾ËY �Y Ã{Z¨f�Y Ä  ̄|Å{ Ö» ½Z�¿ �ÌyY Ä]�ne Á{ ¾ËY Z»Y
 5�Y|ËZa µ�fÀ¯ ÕY�] ÖeZ¤Ì¸^e 0ZÅZ³ Á Ö �¬» ÕZÅ �Á�
 |ÅYÂz] �Y~³ d�ZÌ� Öf«Á �d�Y Ã{Â^¿ �iR» ¹�Âe w�¿
 dË�Ë|» �z] ®Ë �{ ZË �Ì¤f» ®Ë Z] ZÆÀe Y� {Z�f«Y
 ½Ô  ̄½Y{{Z�f«Y �{Â//� Ö¼¿ �«YÁ �iR» �f¯�u ,|À¯
 Y� _Âe ¾Ë|Àq ½Z»�¼Å Ä  ̄Õ�Z] Ã|^ //� |À¿Z» d·Á{
 ,|À¯ �Z¯ �Ì¤f» ¾Ë|Àq Z] |ËZ] ,{�Y{ Ö//» ÃZ´¿ YÂÅ �{

 Á Õ{Z�f«Y |�� Á ¹�Âe ½ZÌ» Ö·{Z e ½Y�ËY {Z�f«Y �Ë|» Ä¯ d�Y ¹�Ó ÖÀ Ë
 ½YÂe Ö¼¿ �Ì¤f» ®Ë ÕÁ� �¯�¼e Z] �|À  ̄{ZnËY Ö¼WY{ ¶°� Ä] ZÅ�Ì¤f» �ËZ�

�|Ì�� �Ì»M dÌ¬§Â» Á [Â¸�»  ÄnÌf¿ Ä]
 ¶Ì·{ Ä] Ä¯ Y�q ,d�Y d·Á{ ÕY�] Õ�YÂ�{ �ZÌ�] Ö�ËY�� Ö¸ § �ËY��
 ½|¿Z�� c�|« Ä] ÕY�] ¹Z�¿ Ä¯ ÖËZÅ ÄÀË�Å Á d·Á{ ½|Ì�� c�|« Ä] ÃÂÌ�
 �Z�ÁY Á {Â� ª§Â» {Z�f«Y Ä��� �{ d�Y º¼�» Á |ËZ] ,Ã|//� ¶¼vf» ½M
 ¾ÌÀq �{ -d//�Y �YÂ//�{ �ZÌ//�] {Â^Æ] ÕY�] �ËY�//� Äf^·Y �|Å{ {Â^Æ] Y�
 ¹{�» �Z�«Y ¾Ì] �f//�Ì] ��Z e {ZnËY Z] Á {Á�§Y ªËZ�» �] |ËZ^¿ Ö�ËY�//�
 ºÅ�Z] Y� Ö�Z¼fmY ÄËZ»�� ,cZ¬^� Öy�] ¾Ì] Ö´¿Z´Ì] �Z�uY ��f�³ Á
 ÄmÂe Z] {Z�f«Y º¸� Ä¯ ºÌÀ¯ d¯�u Õ�Ì�» �{ d//�Y ¹�Ó �{�¯ ¦Ì �e
 �|À¯ Ö» �ËÂne ,Ã{�ÁM d//�{ Ä] �Á�»Y Ä] Ze Ä  ̄ÖeZÌ]�ne Á ZÅ Õ|À] �¼m Ä]
 |ËZ^¿ �|À  ̄d¯�u {Z�f«Y º¸� Ã|� ½Â»�M Á Ö¸�Y �Ì�» �{ |ËZ] ½Y�ËY {Z�f«Y
 {ÂmÁ ¾ËY �m ÖÅY� -|¿Z�¯ ÄÅY�Ì] Ä] Y� {Z�f«Y �¸£ ÕZÅ Õ�Y~³ d�ZÌ� Z]
 ,Ã|�|Ì·Âe 5cZ»|y Á ZÅÓZ¯ Z] \//�ZÀf» |¿YÂf¿ ½Y�ËY Ö°¿Z] ¹Z�¿ �³Y �{�Y|¿
�d�Y �Ë~aZ¿ [ZÀfmY ¾ËY Á ,{Â//� Ö» {ZnËY ÖÀÌ´À//� ¹�Âe ,|À  ̄ª¸y µÂa

 5¶� » �d�Y Ã{Â] Á� Ä]Á� ZÅ µZ� ¾ËY �{ ºÅ Õ�´Ë{ Ö�Z�Y Ä¸X�» Z] ½Y�ËY
 sÂ�Á Ä] |Àq �Å ,|//�Z] ½M ÕY�] ¶u ÃY� µZ^¿{ Ä] |ËZ] Ä  ̄Öm�Zy �//]YÁ�
 �{�Y|¿ Ö¸u ÃY� c|»|À¸] ¶°� Ä] ½M ¶u ÕY�] d·Á{ Ã�Á�»Y Ä  ̄d�Y ¾�Á�
 Ä] Ö¸Ìy ,½Z//�¿|»M �Z¯ ÕÁ� Z] Ä¯ |¿Y Ã{�¯ ¹Ô�Y ÖËZ°Ë�»M ½Y�Z¯ Ä�§Zv»

 ºÅ �³Y Ä  ̄Ã|� ¥Z¨� ½Y�ËY ÕY�] ¾ËY�]ZÀ] -d//�Y{ |ÀÅYÂz¿ ÖÆmÂe ª§YÂe
 Á d�Y µZ//� Á{ ZÆÀe 0Ôj» Á ÃZeÂ¯ ½M �¼� ,{Â//� ¶�Zu Ö¬§YÂe Z°Ë�»M Z]
 �Y ½Y�ËY kÁ�y ÕY�//] ,¾ËY�]ZÀ] �{Â] ¾X¼�» ½M �Y Á �Â//z·{ ½M Ä] |ËZ^¿
 Z] Y� {Ây �]YÁ� ½Y�ËY µZ� Á{ ¾ËY �{ d//�Y ¹�Ó ¶«Y|u ,Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ÕYÁ�¿Y

�|À  ̄ºÌ»�e �¿Z´ËZ�¼Å

 ¾ÌËZa ZÅ Ö³{Z//� ¾ËY Ä] Á {�Y{ ½�Á ¹�Âe Ä  ̄ºÌÀ  ̄Ä//mÂe
 ÖÀvÀ» �Àm �Y Ö�Z^e�Y ½Y�ËY {Z�f«Y ÕY�] ¾» ��¿ Ä] �|ËM Ö¼¿
 Ä°ÀËY �{Â� Ö¼¿ Ã|ÅZ�» Õ�Z°Ì] w�¿ Á ¹�Âe w�¿ ½ZÌ» �bÌ¸Ì§
 |ËZ] Y� Ö°Ë {Â¯� Á ¹�Âe ¾Ì] �Y ½Y�ËY {Z�f«Y {Â^Æ] ÕY�] ºÌËÂ´]
 ½ZÌ» Ze |ÌÅ{ Ã�ZmY �d�Ì¿ ÖvÌv� Ä¸X�» |Ì//�z] {Â^Æ] Á {�¯ [Zzf¿Y

�{Â� �e ¾�Á� Ä¸X�» Ze ºÌÅ{ ¹Zn¿Y ÕY Ä�ËZ¬» Z°Ë�»M Á ½Y�ËY �{ ZÅ{Â¯�
 Ä  ̄ºËÂ� Ö» ÄmÂf» ºË�Y|ÀÌ] Z°Ë�»M �{ Õ{Z�f«Y ÕZÅ{Â¯� Ä] ÖÅZ´¿ �³Y
 �d�Y Ã{Â] {Z�f«Y �{ Z�Z¬e d¼� Ä] ­Â� ½|//� {�YÁ �iY �] ZÅ{Â¯� �j¯Y
 �Y Z�Z¬e ®Ë�ve ÕY�] ÖeZ»Y|«Y Ä¯ d�Y ÖËZÅ ­Â//� ¾ÌÀq Z] Ä¸]Z¬» ÕY�]
 Y� Z�Z¬e �³Y �{�Ì³ Ö» ¹Zn¿Y �Á��� µY�|§� Z°Ë�»M Õ�¯�» ®¿Z] ZË d·Á{ ÕÂ�
 Õ�Z°Ì] Ä  ̄µZu ¾Ì� �{ Ä  ̄ºÌÀ  ̄{ZnËY Y� Ö»�Âe d�Y ¾°¼» ºÌÀ  ̄®Ë�ve
 ¹�Ó ÖfÌ «Â» ¾ÌÀq �{ �ºÌÀ¯ Ö» {ZnËY Õ{Z�f«Y |�� Á ºÌÅ{ Ö» �ÅZ  ̄Y�
 ¹�Âe d�Y �fÆ] ZËM Ä  ̄ºÌ¿�] [Zzf¿Y ¾ËY Ä] d�{ d�Y
 |�� Ä  ̄µZu ¾Ì� �{ ºÌ�Z] Äf�Y{ {Z�f«Y �{ Õ�f�Ì]

.�Ìy ZË ºË�Y{ �Ì¿ Õ�f�Ì] Õ{Z�f«Y
 �Y �f�Ì] ½Y�ËY {Z�f«Y ÕZÅ{Â¯� �Àm Ä�ËZ¬» �{
 d¼�« Ä] ­Â� ÄnÌf¿ Ä¯ d//�Y ÖËZÅ{Â¯� �Àm
 ¶^« µZ� Ä� � Á{ Ä¯ ÖËZÅ{Â¯� |À¿Z¼Å �d�Y Ä���
 Ä] ½YÂe Ö» ½Y�ËY �{ Y� Õ{Â¯� �f¼¯ �ºË{Â] ½M |ÅZ�
 Ã|� {ZnËY Z�Z¬e d¼�« Ä] ­Â� d¸� Ä] Ä  ̄{�ÁM {ZË
 Ä] ­Â� Ä��YÁ Ä] ZÅ{Â¯� ¾ËY Ö´¼Å Ä  ̄Y�q |//�Z]

�d�Y Ã|� {ZnËY Ä��� d¼�«
 {Z�f«Y Ä��� d¼�« Ä] Ã|� {�YÁ ­Â//� Ö³�ËÁ 
 {Z�f«Y �{ ÓZ] Ö¸Ìy ¹�Âe Z] ½Z»�¼Å Ä°ÀËY .d//�Ìq
 {Â¯� d·Zu ¾ËY Ä//] �d//�Y{ |ÅYÂy {ÂmÁ �Ì¿ {Â¯�
 {Z�f«Y Z» Ä¯ d�Y ¾ËY ºÆ» Ä¸X�» �ºÌËÂ³ Ö» Ö»�Âe
 ¾Ì·ÁY �ºËY Ã{�°¿ ¾¼ËY Ä��� Ä] ­Â� �]Y�] �{ Y� ½Y�ËY
 ÖËZÅ �·Zq �§� {Z�f«Y ½{�  ̄¾¼ËY ÕY�] �Ì¿ �Z°//ÅY�
 Ä¸¼m �Y |À¯ Ö» ¹�¿ ÄnÀa Á d//�{ ½M Z] ��Zu µZu �{ {Z�f«Y Ä  ̄d//�Y
 �{ |ËZ] Ä¯ ¶¸¼·Y ¾Ì] Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z] Ä] Ö//��f�{ Á �]YÁ� {Â^Æ] Ä¸X//�»
 ¹�Âe ¾Ì] Ö]Zzf¿Y d¨³ |ËZ] Ö¸  ̄�Â� Ä] �{�Ì³ �Y�« ½Y�ËY {Z�f«Y �Z  ̄�Âf�{
 {ÂmÁ ½Y�ËY {Z�f«Y �{ {�Y{ {ÂmÁ Z°Ë�»M �{ Ä  ̄ÖÀ » ½M Ä] Õ{Z�f«Y |�� Á
 �ËY�� Z] Ä°¸] d�Ì¿ \//�ZÀf» ½Y�ËY {Z�f«Y Z] Ä¸X//�» ¾ËY dÌÅZ» �{�Y|¿

�{�Y{ \�ZÀe �Ìa µZ� Á{ �{ ÕZaÁ�Y Á Z°Ë�»M |À¿Z» ÖËZÅ{Z�f«Y

 Õ|À« �f¯{ ÕZ//«M ÕZÅ d^v� ¶Ì¼°e �{ |//ÌÅ{ Ã�Z//mY
 µZu �{ �ºÀ  ̄Ä//§Z�Y Y� ÕY Äf°¿ ½Y�ËY 5¹�Â//e �Â¿ �Â//�y�{
 Ã{�¯ ��¬» |��{ � Y� µÂa |//�� ¦¬� Õ�¯�» ®¿Z] ,��Zu
 µÂa ºnu |Å|¿ Ã�ZmY {�Y{ |�« Õ�¯�» ®¿Z] �Z  ̄¾ËY Z] �d�Y
 Ã{Y{ cY�Z^f�Y �Ì�ze ºÅ �¸n» �|À¯ |�� µZ//� �{ |��{ �� �Y �Ì]
 ½ÂÌ¸Ì» ®Ë Ä»Z¿�] ¥�� ºÅ cY�Z^f�Y �Y |��{ �� Ä//¯ Ã{�¯ ��¬» 0Ô § Á
 ,¾°�» |uYÁ ½ÂÌ¸Ì» ®Ë dyZ� ÕY�] Äf^·Y � {Â� d·Á{ ¾°//�» Õ|uYÁ
 ½M �] Y� d//�ZÌ� 0Z§�� Ä°¸] , Ã{Y|¿ ¹Zn¿Y ÕY Ä¿Ô«Z��Ì£ ¹Y|«Y Ô// § d·Á{
 Ä¯ Ö�ËY�� �{ ��{Â//� ÄfyZ� Õ�f�Ì] ¾°�» ¶°� �Å Ä] Ä¯ Äf//�Y~³
 d·Á{ ,|¿�Y{ �ZÌ¿ Õ{ZË� �ZÌ�] �{�³ �{ ÄËZ»�� ,��Y ��a ¶Ì·{ Ä] �ËZÀ�
 ¾f�Y|¿ ¶Ì·{ Ä] ,½Y�ËY �{ �¬f//�» �ËZÀ� Ä  ̄|¿Â//� h�Z] |ËZ^¿ �¸n» Á

�|¿Â� ÄmYÂ» ½ZÀ¯�Z¯ Õ�Z°Ì] Á |Ì·Âe ºnu �ÅZ¯ Z] ,�{�³ �{ ÄËZ»��

� حسین عبده تبریزی: اگر توافق شود 
وضعیت ارزی و شرایط اقتصادی اندکی 
بهتــر خواهــد شــد و تــا حــدودی شــاهد 
رشــد اقتصادی در کشــور خواهیم بود. 
تجربــه نشــان داده در این مــوارد دولت 
بــه توصیــه اقتصاددانان نیــازی نخواهد 
از فرصــت  دیــد، در نتیجــه نمی توانــد 
ایجاد شــده و پنجره کوچکی که بر روی 
اقتصــاد گشــوده شــده اســت اســتفاده 
بهینــه را ببــرد. ما ســال آینــده وارد نرخ 
رشدی خواهیم شد که به خاطر ماهیت 
رشــد نفتی، نباید همچون دولت  قبل، 

روی آن مانور بدهیم.
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 با اين که دولت و مجلس از يکرنگی صحبت می کنند، اما 
سطح اختلافات و تقابل میان دولت و مجلس بیش از هر زمان 
ديگر شده است؛ نمونه ها در اين زمینه کم نیست؛ از ماجرای 
ارز ترجیحی گرفته تا تغییرات عمده در لايحه بودجه1401 
در کمیسیون تلفیق مجلس که حتی واکنش وزير اقتصاد را 
هم در پی داشته است. دلیل اين ناهماهنگی ها چیست؟ آيا 
اساسا امکان هماهنگ کردن دستگاه هايی وجود دارد که 

به نظر می رسد هر کدام اهداف مختلفی را دنبال می کنند؟
 Ä¯ Õ{Y�§Y ½{�¯ ²ÀÅZ¼Å ½Z°»Y ZËM Ä¯ d//�Y ¾ËY µYÂ�
 {ÂmÁ |ÀÅ{ Ö» ¹Zn¿Y Y� d·Á{ �{ Õ{Z�f«Y ÕZÅ Õ�Ì³ ºÌ¼�e
 Ä] ��Zu µZu �{ Ö´ÀÅZ¼Å Y�q Ä¯ Ä¸X�» ¾ËY Á .�Ìy ZË {�Y{
 {Y�§Y �Â�y �{ ZÆÀe Ä¿ Ö´ÀÅZ¼ÅZ¿ ¾ËY Äf^·Y �{�Ây Ö¼¿ º�q
 {Ây Ä  ̄¶Ì·{ ¾ËY Ä] .Y�q �{Â� Ö» Ã|ÅZ�» �Ì¿ Öf·Á{ ÕZÅ ÃZ´f//�{�{ Ä¯
 d·Á{ |�� Ö» ��¿ Ä] Ä°ÀËY �m Ä] �d�Ì¿ ¾�Á� d·Á{ Õ{Z�f«Y d//�ZÌ�
 Õ�f�Ì] |»M�{ Á |�Á�¨] Õ�f�Ì] d¨¿ Ä¯ d//�Y Ã{�¯ �Ây µ{ ¾ËY Ä]
 ¾ËY �Y �Ì£ Ä] �{Â� �Â//�  ̄Õ{Z�f«Y ÕZÅ ºy� �] Ö¼Å�» Ze {�ÁM d//�{ Ä]
 Õ{Z�f«Y ÕZÅ d�ZÌ� ÕZn¯ pÌÅ �{ Ö�z�» Ä»Z¿�] ZË Á Ö´ÀÅZ¼Å pÌÅ
 ½YÂÀ� pÌÅ Ä] d·Á{ Õ{Z�f«Y ÕZÅ d�ZÌ� Öe�Z^� Ä] �{Â� Ö¼¿ Ã|Ë{ d·Á{

�|Àf�Ì¿ t�YÁ
 Õ�Ì�» Äq Ä  ̄|À  ̄�z�» Ö´ÀÅZ¼Å {ZnËY �Y ¶^« ,d·Á{ Ä  ̄d�Y ¹�Ó
 Ä°ÀËY Ä�Ôy �d�Ìq ��¿|» Õ{Z�f«Y d�ZÌ� Á d§�³ |ÅYÂy �Ìa �{ Y�
 Äf�Y{ tÌv� dÆm �{ Õ{Z�f«Y d//�ZÌ� ®Ë d·Á{ Ä  ̄d//�Y ¹�Ó Y|f]Y
 ÕZÅ ÃZ´f�{ d�ZÌ� ¾ËY ÕZf//�Y� �{ Ä¿Â´q Ä¯ |Ë{ |ËZ] �b� Á |//�Z]
 |ËZ] Y� ZÅ Ö´ÀÅZ¼ÅZ¿ ¾ËY Ö¸�Y ¶Ì·{�{�¯ ÃY�¼Å Á ²ÀÅZ¼Å |ËZ] Y� ¦¸fz»

�d�¿Y{ �§Y|ÅY ½{�] �Ìa ÕY�] d·Á{ ÕÂ� �Y �z�» Ä»Z¿�] {Â^¿ �{

 d·Á{ ÕÂ//� �Y ªÌ«{ Á �z//�» Ä»Z¿�] {Â^¿ �Â�y �{
 ºËÂ´] d�Y ¹�Ó Õ{Z�f«Y |�� ª¬ve Á �ËY�//� {Â^Æ] dÆm
 Ze ,|�Á�¨] Õ�f//�Ì] d¨¿ |¿YÂf] d·Á{ �³Y ¶°//�» ¾ËY Ä¯
 ÖËZÅ µZ//� Ö»Z¼e ¶j» �|]ZË Ö» ¦Ì¨ze c|» ÃZeÂ¯ �{ Õ|u
 ,ºËY Äf�Y{ |�� ÕY ÄËZ»�� �]ZÀ» ¶v» �Y Á Ã{Â] d¨¿ �] Ö°f» ½Z»|//�� Ä¯
 Õ|��{ �   |�� �Y |��{ �
� �{�  ̄Ä]�ne Y� Öe|» ÃZeÂ  ̄|�� ½YÂe Ö» Ã�Z]Á{
 �{ Ä  ̄Y�q ,d�Ì¿ Ö¬Ì«{ ÖÀÌ] �Ìa Ä  ̄Ã|� ¹Ô�Y Õ�Á Ã�Æ] ¶v» �Y {Z�f«Y
 Á d�Y Ã|�¿ Ã|ÅZ�» Ö ]ZÀ»�Ì£ |�� w�¿ ¾ÌÀq ,Äf�~³ µZ� �� Ö»Z¼e

�d�Y Ã{Â] Öf¨¿ �]ZÀ» �] Ö°f» Ã�YÂ¼Å ½Y�ËY |��
 ÕY Ä¿ZÀÌ^�Ây ��§ ¾ËY d¨³ |ËZ] ZÅ ÃZ´f�{ Ö´ÀÅZ¼ÅZ¿ d¸� �Â�y �{
 �� Ö�ZÌ� ÕZÅ ÄÀË�Å Á ZÅ  dË{Á|v» ¾ËY Z] Y� Öf·Á{ ,¹Z�¿ �³Y Ä¯ d//�Y
 d·Á{ µZu �Å Ä] �d�Y Ö �« Õ{Z�f«Y |�� ÄÀÌ»� �{ dÌ¬§Â» ,{�ÁZÌ] �Z¯
 �³Y ,Ö�Z¼fmY ÄËZ»�� ¾ÌËZa t�� Z] Ä¯ |//�Z] ¾ËY ½Y�´¿ |ËZ] 0Z �« Ö¸ §
 |Ë|� ZÅ ÃZ´f//�{ �{ ÄË�n» ÃÂ« ½Á�{ Á YÂ« ¾Ì] ¥ÔfyY Á Ö´ÀÅZ¼Å ¹|�
 Õ{�ÁNf�{ d·Á{ ,Ã|� �YÁM d·Á{ �� �] Ä¯ cÔ°�» �Y ºnu ¾ËY Z] ,|�Z]

�d�Y{ |ÅYÂz¿ {Z�f«Y �{
 Y�¬Æ« Ä] 0Z¼WY{ Ä¿Y�//� |»M�{ �ZÌ » Z] �� µZ� �Y Ä¯ ºÌ¿Y|] d//�Y ºÆ»
 w�¿ ,�� ÄÅ{ �{ Ä  ̄Zn¿M Ze ,ºËY Ã{Â] Õ{Z�f«Y |�� w�¿ d§Y |ÅZ� Á ºËY Äf§�
 dÌ �Á �Ì¿ ��Zu µZu �{ �d�Y Ã{Â] �¨� Ä] ®Ë{�¿ ÄÅ{ ®Ë ¶¯ |//��
 ¶]Z«�Ì£ �Â�  ̄�{ cÁ�i �Ë�Âe Á ÖeZ¬^� Ä¸�Z§ dÌ �Á �d�Ì¿ ¶^« �Y �fÆ]
 µZ� �Y | ] Z°Ë�»M dÌ �Á ÄÌ^� �ZÌ�] ½Y�ËY dÌ �Á �d//�Y Ã|� ¶¼ve
 ª¸y Õ{ZË� µÂa �Â�¯ ¾ËY ,Z°Ë�»M �{ ���� ½Y�v] �Y | ] �d//�Y ����
 �]Y�] �
� �Â�  ̄¾ËY �{ µÂa ºnu ,Z¿Á�  ̄Ö»|¿Za �Y ¶^« Ze Ä  ̄ÕY Ä¿Â³ Ä] {�¯

�|� |Ë|�e �Â�¯ ¾ËY �{ ÖeZ¬^� Ä¸�Z§ Á ,{Â] Ã|�
 �Å Ä  ̄d�Ì¿ ZÀ » ¾ËY Ä] ½Y�ËY �{ �� ÄÅ{ �{ �¨� Õ{Z�f«Y |//�� w�¿
 Öf«Á �¨� |�� w�¿ �d�Y Ã|¿Z» d]Zi Ö¸^« Õ{Z�f«Y dÌ «Â» �{ Ö¿Y�ËY {�§
 Öf^j» �ÌiPe ,|¿�Z� d¼Ì« Ä  ̄Õ{Y�§Y ÕY�] ,{Â� Ö» ÃY�¼Å µÂa |Ë|� |�� Z]

 ,|¿�Y|¿ �ÌiPe ZÅ d¼Ì« �] Á |¿�Ë~a d¼Ì« Ä¯ {Y�§Y �Y Äf�{ ½M ÕY�] Á Äf�Y{
 ®qÂ¯ ��« {ZnËY Ä] dÌ �Á ¾ËY ,¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �d�Y Äf//�Y{ Ö¨À» �iY

 �d�Y Ã|Ì»Zn¿Y Z» Ä »Zm �{ �Ì¬§ �ZÌ�] ±��] ��« Á |À¼eÁ�i �ZÌ�]
 µÂa [Z�u Ö] ª¸y ,Á��� µY�|§ �Z»M c{ZÆ� Ä] Z°Ë�»M �{ Ä  ̄�Â� ½Z¼Å
 ZÌ¿�¨Ì·Z¯ Á Y|Ë�Â¸§ �{ ½Z¼fyZ//� Á ¾Ì»� d¼Ì« �]Y�] �
� Ze �ËY�§Y h�Z]
 k�Zy ¹{�» �Y ÕY Ä�uÔ» ¶]Z« �z] ��f//�{ �Y ¾°�» dÌ°·Z» Á Ã|//�
 |Ë�y 0ZÆ]Z�f» �Ì¿ ½Y�ËY �{ ,Ã|� �]Y�] �
� ½Y|À¼eÁ�i ¹ZÆ� d¼Ì« Z»Y ,Ã|�
 �d�Y Ã|� µ|] ±��] ÕZÅ�Æ� �{ ¹{�» |��{ �� ÕZËÁ� Ä] Ö¿Â°�» |uYÁ
 ½Z�°Ë Öf�Ì » t�� �{ {Y�§Y Õ�Z³|¿Z» ÕZÀ » Ä] Õ|��{ �¨� |�� w�¿
 t�//� ¦  ̄Ö¸ § d·Á{ �³Y Á� ¾ËY �Y �d//�Ì¿ ZÆ¿M dÌ �Á ½{�°¿ �ÌÌ¤e Á
 ÕÓZ] �ZÌ�] |��{ Ä] ÄmÂe Z] ,|À°¿ ¾Ì»Pe Y� ZÅ ¶«Y|u Á {�Ì´¿ Y� d//�Ì »
 ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �d�Y ¾Å} �Y �Á{ cÔ°//�» ¶u �Â�e ,�¬§ �y �Ë� {Y�§Y
 ÕZÅ Ä»Z¿�] ¥�� Y� ¹Zm�] ½Y�v] �Y | ] Öf¨¿ |»M�{ d·Á{ �³Y d�Y Ä¿Ô«Z�
 �³Y �|Å{ x�Za ¹{�» Öf�Ì » ¦  ̄ÕZ�Z¬e Ä] |¿YÂf] Ze |À  ̄Ö�Z¼fmY ¾Ì»Pe
 Ä¿Y�Ì´fz� Á Ö�Z^¬¿Y Õ{Z�f«Y ÕZÅ d�ZÌ� µZ¼�Y ,|Å|¿ w� Ö«Z¨eY ¾ÌÀq

�d�Y �YÂ�{
 Ä] |u Äq Ze Ä  ̄ºËÂ//� Ö» ÄmÂf» ,ºÌÀ¯ Ö» ÃZ´¿ Äm{Â] ÄvËÓ Ä] Öf«Á 
 ,Õ|��{ �� Ze �� ÕZÅ ¹�Âe µZ//�� �Y | ] Öf«Á |»M |ÅYÂy �Z//�§ ¹{�»
 º«� ¾ËY �|À¯  Y|Ìa �ËY�§Y |��{�� �¬§ ½Ô£Z//� Á ½Z´f//��¿�Z] ©Â¬u
 �{ ¾ËY �{Â� Ö» ¶Ì¼ve ¹{�» Õ{Z» Ö³|¿� �] Õ�Z//�§ Äq |Å{ Ö» ½Z�¿
 ,Öf·Á{ ÕZÅ{ZÆ¿ Á ZÅ Ä¿Zze�Y�Á �Y ¹Y|  ̄pÌÅ Äm{Â] �] Ä  ̄d//�Y Ö�ËY�//�
 ��¿ Ä] ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �Ã|�¿ ¶Ì¼ve Õ�Z�§ ¾ÌÀq Öf·Â�y Á Öf·Á{ Ä^�
�{Á� �Ìa ÖfuY� Ä] Öf�ZÌ� Á Äm{Â] ¾ÌÀq Z] |À¿YÂf] d·Á{ Ä¯ |�� Ö¼¿

 مسئله مهم ديگر در اقتصاد آن است که امروزه بیش از 
هر زمانی ناکارايی بودجه نمايان شده است. با اين که ارکان 
حکومت و دولت به اين ناکارايی پی برده اند، اما روند قبلی 
همچنان ادامه دارد. مشــکلات حاصــل از بودجه چگونه 

اقتصاد ما را تحت تأثیر قرار می دهد؟
 d�Y ¾ËY ºÌf�Å Á� Ä]Á� ½M Z] ½Y�ËY {Z�f«Y �{ Z» Ä¯ Är¿M 
 Ä] �d�Y Õ�YÂ�{ c|//� Ä] �Z  ̄Z» {Z�f«Y �{ Õ�Ë� Äm{Â] Ä¯
 ¾ÌÌ e ZÅ ÖÀÌ] �Ìa Öy�] ÕZÀ^» �] Y� Äm{Â] |ËZ] Ä  ̄¶Ì·{ ¾ËY
 ºÌ¼�e d·Á{ Z°Ë�»M ZË ½Z¼·M ¶j» ÖËZÅ�Â�  ̄{Z�f«Y �{ �|ÀÀ¯
 {Z�f«Y |ÌÀ  ̄��§ |�Z] �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �Y�Å� �Y Äm{Â] ��§ Ä] Ä  ̄{�Ì³ Ö»
 Y�q {Y{ |ÅYÂz¿ w� Äm{Â] ÕY�] Ö�Zy ©Z¨eY Ö¸Ìy |À  ̄|//�� |��{� ZË�
 �Y Ö¼¯ Õ|��{ �³Y ZÌ¿Zi Á d�Y Äf//�ÅM �eY�ÌÌ¤e Z°Ë�»M {Z�f«Y ÓÁY Ä¯
 ��« Y� ½Y�Ì» ¾ËY �Y�Z] �Y Z°Ë�»M d·Á{ {Â�¿ ª¬v» Z°Ë�»M d·Á{ ZÅ|»M�{
 d�Y Ã{�  ̄ÖÀÌ] �Ìa Ä  ̄Õ�Ìq �Y �f�Ì] ZË �f¼  ̄�Y|¬» ®Ë �³Y Á �{�Ì³ Ö»

�|À¯ Ö» ½Y�^m Y� ½M ªË�� ¾ËY �Y |Å{ w�
 Ö�Z�Y ¶°//�» Á{ Z] ��Zu µZu �{ Á ½Y�ËY {Z�f«Y Äm{Â] d¼//�« �{
 {Â� Ö» �«YÁ �iÂ» ¹Zm�] ½Âq Õ{Y{�Y�« ÕZ�»Y Ä°ÀËY µÁY ºÌf//�Å Á� Ä]Á�
 ZË |//�Á�¨] |ÅYÂy Ö» Ä¯ Öf¨¿ |¿YÂe Ö» d·Á{ ZËM �´Ë{ c�Z^� Ä] .�Ìy ZË
 Öf¼Ì« Äq Ä] Y� �f¨¿ {Â� d¨¿ �Á�§ Ä] ª§Â» d·Á{ �³Y Ä°ÀËY ¹Á{ .�Ìy
 Ä] Ä¯ ºÌÆmYÂ» Õ�Ì¤f» Z] ZnÀËY �{ Ä¯ |ÌÀ¯ d«{ �|¿Z�� |ÅYÂy �Á�§ Ä]
 �|À¯ Ö» µÂve �Âzf�{ Y� �ËY�� Ô»Z¯ Á Ã{�  ̄¶¼� Ö°Ë Á �¨� ¶°//�
 ÖÀÌ] �Ìa ÄnÌf¿ �{ �|Ë{ ½YÂe Ö¼¿ ZÌ¿{ �{ Õ{Z�f«Y pÌÅ �{ Y� Öf·Zu ¾ÌÀq
 �{ ÃZ^f�Y µZ¼fuY Á d//�Y dz� Ã{Z ·Y ©Â§ Äm{Â] Õ�Ë� s�� Á �ËY�//�
 d�Y ¹�Ó ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �d�Y {ZË� �ZÌ//�] Õ{Z�f«Y ¾ÌÀq �{ cZ¼Ì¼�e

�{Â� k�Zy Öf·Zu ¾ÌÀq �Y ½Y�ËY {Z�f«Y Ä¯
 Ö»Z¼e ½Â//r¼Å� ½Y�ËY {Z//�f«Y �{ Ä//¯ d//�Y ¾ËY Ä¸X//�» ¾Ì»Á{
 Ä¯ |¿�Y{ Ö � ¦¸fz» ÕZÅ �z] ,��f�Ì] c|//� Z] Ö·Á ZÌ¿{ ÕZÅ{Z�f«Y
 c�|« Ä  ̄Ö//�z] ÄnÌf¿ �{ |ÀÀ  ̄\uZ�e {Ây ÕY�] Y� Õ�f//�Ì] Äm{Â]
 Õ�f�Ì] �z] Á Ã{�¯ ¶¼� �e ª§Â» ½ZÌ» ¾ËY �{ Ã�YÂ¼Å |¿�Y{ Õ�f//�Ì]
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 cÔ°�» {Ây Õ{Ây Ä] Ä¸X�» ¾ËY |À�¯ Ö» {Ây d¼//� Ä] Y� Äm{Â] �Y
�{�¯ |ÅYÂy �f�Ì] Y� ½Y�ËY Õ�Ë� Äm{Â]

 Õ|À] �¼m Ä] �{Z« Ö�ZÌ� ¹Z�¿ �{ [�u ¾f�Y|¿ ¶Ì·{ Ä] Z»
 Ä¯ ºË�Y{ ÕY Ö¿Z¼·�Za ¹Z�¿ Z» �ºÌf�Ì¿ Ö¸» t�� �{ cZ�Â�Â»
 {Z�f«Y �Y ÕY Ã�ËÁ Õ�ÂXe Á ­�{ {Â//y ÕY�] Ã|ÀËZ¼¿ �Å ½M �{
 ½M ½Z³|ÀËZ¼¿ Á Z��Y [�u ½Á�{ Á d�Y{ {ÂmÁ Ö]�u �³Y �{�Y{
 ZÅ d�ZÌ�  [Y�uY ¾ËY 5½Y{{Z�f«Y Á ,|¿|Ì�� Ö» Õ|À] �¼m Ä] ½Z¼·�Za �{ [�u
 º¯ �ZÌ�] cZ§ÔfyY �¸n» ¾v� �{ c�Â� ½M �{ ,|¿{�¯ Ö» Õ|À] �¼m Y�
 Á ½ZÌ�¸n» ÕZÅ d�ZÌ� Á cY��¿ Z» �Â//�  ̄�{ ��Zu µZu �{ Z»Y �|//� Ö»
 Ã|À¯Y�a Á df�f» ½ZÀq ½M Ã{Z� ÕY Ä·Â¬» �Â�y �{ Öfu ½Y�Y~³ d�ZÌ�
 �ÂÀe �|�� Ö» ��¿ Ä] �Ë~aZ¿ Ä¸�Ì§ ½Y�ËY {Z�f«Y �{ Ö�Â�Â» �Å hv] Ä  ̄d�Y
 [Y�uY {Â^¿ �{ ,Ã{Zf§YZm Õ{Z�f«Y  d�ZÌ� �Å Öfu �Â�y �{ hv] Á ��¿
  Ã|ÀËZ¼¿ �Å �d�Y ½ZË�m �{ Ã|ÀËZ¼¿ �Å Ö]Zzf¿Y Ã�Âu t�� �{ ,½Y�ËY �{ Ö¸»
 ,hv] Ä  ̄Y�q |�°] {Ây Ö]Zzf¿Y Ã�Âu d¼//� Ä] Y� {Z�f«Y �]ZÀ» {�Y{ |�«
 �]ZÀ» �Ì�ze ,\Ìe�e ¾Ë|] �{�Y|¿ ÄÀÀ¬» ÃZ´f�{ �{ Ö¸» \�Zz» Á ÃZ´f�Zy
 c�Â� Äm{Â] ÕY�] Ö¸» Õ�Y~³ ¥|Å -{Â�  Ö» Ã|¼� cÔ°�» �Zq{ �Â�  ̄�{
 {Z�f«Y cÔ°�» t�� Á |]ZË Ö» Ä»Y{Y ZÅ Õ�YÂ�{ ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] Á -{�Ì³ Ö¼¿

�|]ZË Ö¼¿ �ÅZ  ̄�Á�»Y �Ì³ �¨¿ �ËY�� �{ Z»

 دولت و مجلــس بر تأمین بخشــی از بودجه از طريق 
افزايش درآمدهــای مالیاتی تاکید دارند. پیش بینی دولت 
از سطح درآمدهای مالیاتی از سوی کارشناسان اقتصادی 
تحقق ناپذير به نظر می رسد. در شرايط فعلی اقتصاد ما، آيا 

مالیات ستانی سنگین امری صحیح است؟
 ¾ËY �|¬q �Å ºÅ Äf//�~³ ÕZÅ µZ� �{ |//�� Ö» ��¿ Ä]
 cZÌ·Z» |��{ �� Ze �� Ä] |¿Y Äf�¿YÂe ,|¿Y Ã{�] ÓZ] Y� ZÅ|»M�{
 ÕZÅ dÌ§�� �ÂÀÅ |�� Ö» ��¿ Ä] �|À]ZË d//�{ Äm{Â] ÄvËÓ
 ÖËZ�ZÀ� ,µZj» �Â� Ä] �ºË�Y{ ½Y�ËY {Z�f«Y �{ Õ�ZÌ�] ÖeZÌ·Z»
 Õ|Ë|m ÕZÅ dÌ§�� ÖeZÌ·Z» ºf�Ì� �{ ½YÂy c�Z¯ ÃZ´f//�{ �Y�Å ZÅ|�
 cZÌ·Z» |��{ �� �Y �Ì] �Á�»Y ¾Ì¼Å �d�Y Ã{�ÁM ºÅY�§ cZÌ·Z» ~yY dÆm
 ���Y �] cZÌ·Z»� {Â] ÄfyZÀ�Z¿ ¶^« µZ� |Àq Ä  ̄{Â//� Ö» Äf§�³ Ö¸v» �Y
 ��¿ Ä] ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �{�Y{ Ä]Z�» cZ»Y|«Y ½{Â] �iR» �Y ½Z�¿ ¾ËY ��Ã{Á�§Y
 µÂ�Á �{ d·Á{ Á d�Y Ö«Z] �ÂÀÅ �Â�¯ Õ�Ì³ cZÌ·Z» ÕZÅ dÌ§�� |�� Ö»

�d�Y{ |ÅYÂz¿ Ö¸°�» {Ây cZÌ·Z»

 ½ÂÀ¯Ze ½Y�ËY {Z�f«Y �{ ZÅ ½Z»�Z//� ZË {Y�§Y �Y Öy�] Ä°ÀËY
 {�Â» Öf//��{ Ä] �³Y Ä¯ d//�Y ÖfÌ§�� |¿{Y{ Ö¼¿ cZ//Ì·Z»
 d·Á{ |»M�{ c|»�Y�{ �{ �d�Y Ö]Â¸�» �»Y ,{�Ì³ �Y�« Ã{Z¨f�Y
 ¾ËY Ä¯ d�Y ½M �Y �fÆ] �ZÌ//�] {Â//� ¾Ì»Pe Ö¸yY{ �]ZÀ» �Y
�d�Y ÃY�¼Å cZ¿Z�Â¿ Z] Z �« Ä  ̄|�Z] d¨¿ ½Âq Ö ]ZÀ» Ä] Äf//�] ZÅ|»M�{

 �{ Ä°ÀËY ½M Á {�Y{ Ö�Z�Y ¶°�» ®Ë ½Y�ËY ÖeZÌ·Z» ºf//�Ì� {ÂmÁ ¾ËY Z]
 d·Á{ {Â� Ö» �f¼¯ Öf¨¿ |»M�{ Á {�Y{ �Y�« {Â¯� �{ {Z�f«Y Ä¯ Ö¿Z»� �«YÁ
 {Â� Ö» �f�Ì] d¨¿ |»M�{ Ä¯ Ö¿Z»� Á |À¯ �f�Ì] Y� cZÌ·Z» Ä¯ {�Y{ �Y��Y
 {Z�f«Y �{ ÖeZÌ·Z» d�ZÌ� Ä¿Â´ÀËY Ä] �{�  ̄|ÅYÂy �f¼  ̄Y� cZÌ·Z» ¾ËY d·Á{
 ½Y�ËY �{ cZÌ·Z» d Ì^� ¾ËY �|ÀËÂ³ Ö» µZ°Ì¸°Ì�Á�a ÖeZÌ·Z» d�ZÌ� ½Ô¯

�d�Y Ã|À¿� \Ì�M Á �¸£ �ZÌ�] ½Ô¯ {Z�f«Y ��¿ �Y

 {�  ̄Ä§Z�Y |ËZ] ºÅ Y� ¾ËY �Â//�  ̄ÖeZÌ·Z» ¹Z�¿ �Â�y �{
 ¹{�» �{Â� Ö¼¿ Äf§�³ cZÌ·Z» Õ�ZÌ//�] �Y -d�Y Ä¿Ó{Z�Z¿ Ä¯
 ¹�Âe µZ� �ZÆq �Y �a Ä¯ Ö»Z´ÀÅ �{ Y�q |À//��a Ö» 0Z ^�
 ,|À�Z] Äf�Y{ {�¼f//�{ �ËY�§Y |��{ �� �¬§ |ËZ] |Ë|//�
 �|ÀÀ¯ Ö¼¿ dyY{�a cZÌ·Z» ½Z¯Z//¼  ̄ÖËY�mY {Zf//� Á {ZÌÀ] ½Âq ÖËZÅ{ZÆ¿

 Á {| f» ZÅ dÌ§Z » Á ,|//� Ö» {�Ây�] ½Z//�°Ë cZÌ·Z» ~yY �{ Ä¼Å Z] �³Y
 dyY{�a ÕY�] �Ì¿ Õ{Z//� {Y�§Y ¶ËZ¼e -{�¯ Ö» ©�§ �ËY�//� ,{Â^¿ ZÀ » º¯
 ZÅ ÖËY�Y{ �Y cZÌ·Z» ~yY µZ^¿{ Ä] d·Á{ ��Zu µZu �{ �|� Ö» �f�Ì] cZÌ·Z»
 cY|ËZ� �] cZÌ·Z» ~yY Ö³�Ze Ä] �d�Y �e�YÂ�{ �ZÌ//�] ZÆ¿M µÂ�Á Ä¯ Äf§�
 �Y�« �Z¯ �Âf�{ �{ �Ì¿ cÔ¤f//�» Á ­Ô»Y �] cZÌ·Z» ¶Ì^« �Y ÕY ÄËZ»�//�

 �d�Y ¹�Ó �ZÌ�] Ä¯ Äf§�³
 �Â¿ ¾ËY �Ã|»M ½ZÌ» Ä//] d^v� �Ì¿ cÔ»Z » �] cZÌ·Z» �Y Öfu 0 Y�//ÌyY
 ,d�Y ¦Ì � ZÆ¿M �{ ½Â¿Z« µZ¼�Y Ä¯ d//�Y ÖËZÅ�Â�¯ �Â�z» cZÌ·Z»
 �Y µÂ¼ » ¶°//� Ä] |À¿YÂe Ö¼¿ Ä  ̄¾ÌeÓ ÕZ°Ë�»M ÕZÅ�Â//�  ̄Öy�] ¶j»
 µ|] Á {� Ö·Âa Z//n  ̄�Å ÖÀ Ë cÔ»Z » �] cZÌ·Z» �|//¿�Ì´] cZÌ·Z» ¹{�//»
 Ä] ,Y� ½M �Y�Å �{ ®Ë 0Ôj» Y� ½M �Y Ö//�z] ,½ZÌ» ¾ËY �{ d·Á{ ,{Â//� Ö»
 Õ�ZqZ¿ �� �Y Ö¿Zf//� cZÌ·Z» �Â¿ ¾ËY �Y hv] �|À¯ Ö» µÂ�Á cZÌ·Z» ½YÂÀ�
 ÖeZÌ·Z» {ÂmÂ» ÕZÅ ¹Z�¿ �Y �e Ä¿Ó{Z�Z¿ �ZÌ�] Y� ÖeZÌ·Z» Ö¿Z^» Ä  ̄Y�q ,d�Y
 |��{ �� cZÌ·Z» �³Y Öfu �{�  ̄ÄmÂe |ËZ] ºÅ ¹�Âe Ä] �|À¯ Ö» ZÌ¿{ �Á�//»Y
 Õ�f�Ì] cZÌ·Z» ,¹�Âe w�¿ Ä] ÄmÂe Z] ,|]ZË �ËY�§Y ¶^« µZ//� Ä] d^//�¿

�d�Y Ã|�¿ µÂ�Á

 Z°Ë�»M ½Âq Õ�Â//�¯ �{ cZÌ·Z» �Â�y �{ |ÌÅ|] Ã�ZmY
 ½{�¯ Ä§Z�Y |�« �³Y Ä¯ ºÌËÂ´] ¾» {Z¬f�Y Ä] �ºÌÀ¯ d^v�
 d�Y ÖËZÅ �z] ½M �Y Õ��¿Y �z] ºË�Y{ Y� ÖËÓZ¯ �] cZÌ·Z»
 Ä¯ d�Y ¾ËY Ä¸X�» ¾ËY ¶Ì·{ �{�Y{ �Z¯ ÕZm µZj» �Â� Ä] Ä¯
 Z°Ë�»M �{ Ö Ì^� �Z³ Á ¶ÌWÁ�Z³ ,¾Ë�À] �|À¯ Ö» {ZnËY Ö³{Â·M Õ��¿Y �z]
 µZ¼�Y ª§YÂ» ¾» �|¿�Y{�a Ö¼¿ d�Y ¥Á� » ÖËÂ´Ìa cZÌ·Z» Ä] Ä  ̄Y� ÖeZÌ·Z»

�ºf�Å ¹Ô«Y ¾ËY ÕÁ� ÖËÂ´Ìa cZÌ·Z»
 ºÅ ¾» �� �ºÀ¯ ��� cZÌ·Z» Ã�Z] �{ Ö§Y�´¸e Äf°¿ |Àq |ÌÅ|] Ã�Z//mY
 �Â�y Ä] d�Ì¿ \�ZÀ» Ö¸Ìy ÖËY�Y{ �] cZÌ·Z» Ä  ̄Ä¸X//�» ¾ËY Z] ª§YÂ»
 ½Y�ËY {Z�f«Y �{ Ã�ËÁ Ä] Õ�Y~³ ÄËZ»�� �] cZÌ·Z» �Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕÁ� cZÌ·Z»
 �Y |ËZ^¿ |ÀÀ¯ Ö» Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÖËZm �{ ¹{�» �³Y �d�Y �¸£ �ZÌ�] Õ�Z¯
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� �] cZÌ·Z» ZÅ Õ�Y{�Æ� ½Y�ËY �{ �{Â� Äf§�³ cZÌ·Z» ¶v» ½M
 d·Á{ ¾ËY ÕZm Ä] �� �d�Y �¸£ c|� Ä] d�ZÌ� ¾ËY Ä  ̄|¿�Ì³ Ö» ÖËÓZ]
 �|À¯ µZ¼�Y |ÀÀ°Ì» {ZnËY Ö¨À» cY�iY Ä¯ Ö//ËZÅÓZ¯ �Y Y� cZÌ·Z» |¿YÂe Ö»
 ½Y�ËY �{ µÁY dËÂ·ÁY Ä  ̄d�Y ¹�Ó d�Y �f//�Ì] cZÌ·Z» �] ºÌ¼�e Öf«Á ��
 ZÅ cZÌ·Z» �Y Öy�] Ä¯ {Â] ÃZ³M |ËZ] �� �|�Z] cZÌ·Z» d§ZË�{ ½{�¯ Ä¿Ó{Z�
 Ä] Õ�f�Ì] \Ì�M ZÅ cZÌ·Z» �ËZ//� Ä] d^//�¿ Á |À¿� Ö» Ä»|� {Z�f«Y Ä]

�{� |ÀÅYÂy {Z�f«Y

 در حال حاضر برای نجات بورس شــاهديم که با ايجاد 
»توهم پولی« هم مشکلی ندارند. بسیاری از سیاست های 
مطرح شده تورم زا است. رشــد بورس با ايجاد تورم چه 
ســودی برای اقتصاد دارد؟ در حقیقت چرا سیاست گذار 
به جای بورس توجه خود را به اقتصاد کلان و ايجاد رشــد 
در بخش واقعی اقتصاد معطــوف نمی کند تا بورس از آن 
طريق واقعاً منتفع شود؟ به علاوه، دولت در بازار سرمايه با 
جزئی نگری در همه حوزه های بازار سرمايه دخالت می کند. 

علت چنین موضعی را چه می دانید؟
 ÄËZ»�//� �Y�Z] �{ Õ|À¼e�|« ½Z ¨ÀË} ½Â//q ºÀ¯ Ö» �°§
 ½Z»�Z� ª]Z� �ÌW� ,ÕÂÀÅ{ ½Z¬Å{ ÕZ«M 0 Y�ÌyY �|¿�Y{ �Â�u
 �{ ��Â] �{ ÄËZ»�� dË�Ë|» |��{�� Ä  ̄|¿{�  ̄¹Ô�Y ,��Â]
 |��{ �� ¾ËY c�|« �a �d�Y ZÅ Öf·Á{ Ä^� Á ZÅ Öf·Á{ d�{
 Ö¼Ì�Á�fa d À� �{ ZÅ Ã{ZÆ¿ d¼Ì« hv] µZj» �Â� Ä] Öf«Á �d�ÓZ] �ZÌ�]
 ,{� 4y ½Y�Y|»ZÆ� �§ZÀ» ��Âa Z] 0Ze|¼� ,|À¼e�|« ½Z ¨ÀË} ,{Â� Ö» s��»
 d·Á{ �|À¿Z//�¿ Ö» Ö//��  ̄Ä] Y� {Ây ¥�u �Ì] Á º  ̄Á |ÀËM Ö» ½Y|Ì» Ä]
 ÃZ^f�Y d·Á{ �{Â� Ö» �Y�Z] ¾ËY �{ cZÌW�m {�YÁ Ä¯ |À¯ Ö» Ö³��] ÃZ^f//�Y
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 �yZ//� ½|»M ¾ÌËZa ZË ¾f§�ÓZ] Ä] d^//�¿ Ä¯ {Â//� Ö» \°e�» Ö³��]
 dÌ�Z�u ,�Y�Z] ¾ËY �{ ½Z ¨ÀË} c�|« ¶Ì·{ Ä] �|Å{ Ö» ½Z//�¿ dÌ�Z�u
 �{�d�Y Ã{�  ̄�yZ//� ÕÂ´z//�Za Y� {Ây Ä  ̄Äf§ZË �ËY�§Y Zn¿M Ze d·Á{
 �|¬q �Å ,Ã{Y|¿ d·Zy{ �Y�Z] ½M �{ Y� {Ây d·Á{ Ä  ̄ZÅ��Y�»� ½Âq ÕY Ã�Âu
 �{� Ö¼¿ �Y�f�Y Ä] d�{ �¸n» ÕÂ¸m ,{Â� ½ZË� �Zq{ �Y~³ ÄËZ»�� Ä  ̄ºÅ
 µÂX�» Á Â´z//�Za ,Ã{�  ̄Ö·Âf» Y� {Ây d·Á{ ½Âq ,��Â] �Â�y �{ Z»Y
 Ä] {Á�Á Ä] ªËÂ�e Y� ½Y�Y|»ZÆ� d·Á{ Ä  ̄d�Y ¾ËY ºÅ Ä¿ZÆ] �d�Y Ã|� ºÅ
 �|¿�Y{ Y� {Ây ½ZË� µÂ�Á �Z�f¿Y d·Á{ �Y Á |¿Y Ã|� ���f» ZÆ¿M Á Ã{�¯ �Y�Z]
 �|�Z] Äf�Y{ Ã|� dË�Ë|» Á Ö¬�À» �ZÌ�] �Zf§� |ËZ] d·Á{ ÄËZ»�� �Y�Z] �{
 Y� {Ây Ä  ̄|À  ̄¶¼� Õ�Â� |ËZ^¿ ,{�Y{ ¹ZÆ� ZË ÖÅ|] ©Y�ÁY �Á�§ |�« �³Y
 ¶¼� ²ÀÅZ¼Å �Y�Z] ½Y�Ë|» Z] Ã�YÂ¼Å d�Y ¹�Ó Á |Å{ �Y�« ¹ZÆeY �� » �{
 Õ{� 4y ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� �Z°Å|] Y� {Ây Ã~zf» ÕZÅ d//�ZÌ� Z] d·Á{ �|À¯

�|¿Y Ã|Ë{ ½ZË� �Y�Z] �{ �� Á �� ÕZÅ µZ� �{ Ä¯ Ã{�¯

 �{�� �ÄÀÌ»� ¾ËY �{ º//À¯ Ö» ��� Ö§Y�´¸e Äf°¿ |//Àq
 �{ Ö»ZÆ//� |ËZ^¿ Ö·Z» Á Ö·Âa �Y~³ d//�ZÌ� Z°Ë�»M {Z�f«Y
 Á {�§ Ö�z� �§ZÀ» ¾Ì] Ä¯ ¶Ì·{ ½M Ä] |//�Z] Äf�Y{ �Y�Z]
 �§ZÀ» {Z�e {�Ì³ Ö» ºÌ¼�e ½M Ã�Z//]�{ Ä¯ Ö�Z¼fmY �§ZÀ»

 Ö¿ZÆm s��» ½Y{{Z�f«Y ��¿ ª^��� �{Â//�¿ {ZnËY
 {Á�] Öf¼//� Ä] �ËZÅ Õ�Y~³ d//�ZÌ� |ËZ^¿ d·Á{
 �d�Y ¹ZÆ//� �Y�Z] ���Y ½{�  ̄{ZË� µZu �{ �Z´¿Y Ä¯
 {Z�f«Y Ä¯ |�Z] ÖËÂv¿ Ä] |ËZ] d·Á{ �ZÅ d//�ZÌ�
 ZÅ ÖËY�Y{ ���Y Ä  ̄{Â� h�Z] |�� ¾ËY Á |À  ̄|//��
 ½Y�ËY �Y�Z] �{ d·Á{ Ä°ÀËY �� �{Â//� {ZË� �Â//�  ̄�{
 ÕY�] µZj» �Â� Ä] Á {Â� Ö» {�YÁ ºÌ¬f�» ¶°//� Ä]
 |À¯ Ö» ¹Y|«Y ºÆ//� |Ë�y Ä] ºÆ//� ���Y �ËY�§Y
 |À¯ Ö¼¿ Ö//°¼¯ Ä¯ Y�q d//�Y ±��] ¡Á�{ ®//Ë
 ¾ËY ½|� �Z] Z] �d//�Y ��» �ZÌ�] d//�ZÌ� ¾ËY Á
 dË�Ë|» Á µ�fÀ¯ ÕY�] |À¼e�|« Á }Â¨¿�a {Y�§Y µZ¿Z¯
 {Y�§Y Z°Ë�»M �{ �{Â� Ö» Y|Ìa ½Z�Ë Ä¸¯Á�� ZÅ d¼Ì«
 ®¿Z] Ä¯ |Àf�Å ��¿ ºÅ Ä¸X//�» ¾ËY Ä] ½Y{{Z�f«Y
 �³Y Öfu |À¯ µ�//fÀ¯ Y� ¹�Âe |ËZ] Z°Ë�»M Õ�//¯�»
 Ä¸X�» ¾ËY ½Y�ËY �{ Ö·Á �|ËZÌ] ¾ÌËZa ¹ZÆ//� ���Y
 �{ Õ{Y�§Y �«YÁ �{ �d//�Y Ã|//� Ã|Ì¼Æ§ |] Ö¸¯ Ä]

 Ö¼//�Y ���Y Ö·Á |À¯ {ZnËY ¹�Âe d·Á{ �³Y |ÀÀ¯ Ö» �Â//�e Z» {Z�f«Y
 Ö³��] �ZÌ�] ÃZ^f�Y ¾ËY Ä¯ ,d//�Z» �¨¿ Ä] ¾ËY {Á�] ÓZ] ZÅ ºÆ//� Öy�]
 Á |À  ̄µ�fÀ  ̄Y� ¹�Âe Ä  ̄|�Z] ¾ËY d·Á{ d�ZÌ� c|»�Y�{ �{ �³Y �d//�Y
 ���Y Ä¸¼m �Y �Â�  ̄�{ ZÅ ÖËY�Y{ ���Y |À  ̄{ZnËY Õ�f�Ì] Õ{Z�f«Y |��
 lÌÅ d¨³ ½YÂXe Ö» dÌ �Z« Z] ¾ËY�]ZÀ] �|� |ÅYÂy �f�Ì] ��Â] �{ ¹ZÆ�
 Z] Z°Ë�»M d·Á{ |ÌËÂ´] Ä¯ {�¯ Y|Ìa ½YÂe Ö¼¿ Y� Ö³��] Á s��» ½Y{{Z�f«Y
 Ã|ÀËM ÃZ» �� �{ ��Â] ¹ZÆ� Ä  ̄|ÀÀ  ̄}ZzeY Y� Öf�ZÌ� |ËZ] Õ�¯�» ®¿Z] 

�{Á�] ÓZ] |��{ ½Ô§

 در شرايط فعلی، برای سال جديد همه نگاه ها چشم به 
مذاکرات هســته ای دوخته شده است که توفقی در راه 
باشــد تا با رفع تنگنای درآمدی دولت و افزايش قیمت 
نفت به بالای 100 دلار ، اقتصاد ايران در سال آينده کمی 
از التهابات فاصله بگیرد. از سوی ديگر جنگ هم در آن 
طرف مرزهای ايران بین روسیه و اوکراين رخ داده و تورم 
جهانی هم رو به رشد گذاشته است. باتوجه به اين عوامل 
وضعیــت اقتصاد ايران و بازارهای مالی با ســناريو های 
حصول توافق يا عدم توافق را در ســال جديد چگونه 

پیش بینی می کنید؟

 Z�»Y ¹Zm�] ª§YÂe |À� Ä¯ d//�Y ¾ËY �e ¶¼fv» ÕÂË�ZÀ�
 d¸� Ä] �ºË�^] �� Ä] ZÌ¿{ �{ �e Ã{Â//�M Ö¯|¿Y ºÌ¿YÂf] Á {Â//�
 Õ�f�Ì] µÂa d·Á{ ,d¨¿ �Á�§ �ËY�§Y Á d¨¿ d¼Ì« ¾f§�ÓZ]
 Õ{Z�f«Y |�� ,{Á� �Ìa ÂË�ZÀ//� ¾ËY �³Y �{�ÁM Ö» d//�{ Ä]
�d�Y{ ºÌÅYÂy µZ� Á{ ZË ®Ë �{ �]ZÀ» ¾ËY ¶v» �Y ÕY Ä�uÔ» ¶]Z« Zf^//�¿

 d¼Ì« |ËZ] ,|»M ��Ì³ Õ��Y d·Á{ �³Y Ä//¯ |À¯ Ö» �°§ Ö¿Y{{Z�f«Y �f¼¯
 Ö¿Z»Âe �Y�Å �� �Ó{ Z] ½Y�ËY ¹{�» kZfvËZ»  d¼Ì« ½Âq ,{�ÁZÌ] ¾ÌËZa Y� �Ó{
 {Á|v» �ÅZ  ̄Z] Á |//� ºÌ�Àe �|//� ½Z»Âe �Y�Å �� �Ó{ d¼Ì« Ö//f«Á�
 ,|¿� Ö» Ä»|� cY�{Z� Ä] �Ó{ d¼Ì« �ÅZ¯ �|//»ZÌ¿ ¾ÌËZa �Ì¿ �Ó{ d¼Ì«
 �Y{�Ây�] d¿Y� �Y ÕY Ã|� �{�ÁM Ö//¼¿ ¾ÌËZa Y� Ã|ÀÀ¯ ¥��» ÕZÅ d¼Ì« Ö·Á
 µZ� �{ {Z�f«Y dÌ¸¯�|ÀÌ^] Õ�Ìy ½M �Y ¹{�» Ä»Z� Ä¯ ¾ËY ½Á|] ,|¿Â� Ö»
 Ä] �{�Y{ Ö´f�] ,{�Ì³ Ö» �Ìa �{ d·Á{ Ä  ̄Õ�Ì//�» Á d//�ZÌ� Ä] Ã|ÀËM
 ÕZ�»Y �Zv· Ä] �|�Z] cÁZ¨f» Äf�~³ Z] |¿YÂe Ö¼¿ Ö¸Ìy dÌ �Á Ö¸¯ �Â�
 Ä�uÔ» ¶]Z« �ËY�§Y Z] Á ,d�Y{ ºÌÅYÂy Õ|�� w�¿ Z» Ã|ÀËM µZ� �{ ,¹Zm�]
 |ËZ] �Ì¿ ¹�Âe w�¿ {�Â» �{ �|� |ÅYÂy Ä�uÔ» ¶]Z« {Z�f«Y |�� ,d¨¿ d¼Ì«
 |ÅYÂy Ö·Â^« ¶]Z« {�ÁZf�{ ,|¿Z��] |��{ �� Ze �� Ä] Y� ½M d·Á{ �³Y d¨³
 ÕZÅ d¼Ì« Á d�Y{ |ÅYÂz¿ {ÂmÁ ÕY Ã|¼� ¶°//�» ¹ZÆ� �Y�Z] �{ �d//�Y{
 �Ó{ d¼Ì« d·Á{ {Â� ¾X¼�» �Y�Z] Öf«Á -{�¯ |ÅYÂy d¯�u ¹�Âe Z] ¹ZÆ�
 �Y�Z] ,{Â] |ÅYÂz¿ Ö�ÅZ¯ �Ó{ Á {�ÁM |ÅYÂz¿ ¾ÌËZa Y�
 �Zv· Ä] ¾°�» �Y�Z] �{ �|//� |ÅYÂy Ö�ËY�§Y ¹ZÆ�
 -d¼Ì« Z] Ã�ZmY {ZË� Ä¸�Z§ Á d¼Ì« ÄmÂe ¶]Z« |//��
 |Ì»Y �d�Y{ ºÌÅYÂz¿ ÕY Ä�uÔ» ¶]Z« d¼Ì« �ËY�§Y
 �Zf�  ̄,|À  ̄�¯Á�§ �e{Á� Äq �Å �Ì¿ ²Àm Ä  ̄{Á� Ö»

 �|]ZË Ä¼eZy ¾ËY�¯Y Ä] ÄÌ�Á� �ÁZne Á ¦«Âf» ¹{�»

 ¶¼fv» ÕÂË�ZÀ//� Ä¯ Ö//e�Â� �{
 �f�Ì] d¨¿ �Á�§ -ºÌ�Z] Äf�Y{ Y� ª§YÂe
 ¾ËY d¨¿ ÕÓZ] d¼Ì« {ÂmÁ Z] Á {Â� Ö»
 Õ{Z�f«Y |�� Ä¯ {�Y{ {ÂmÁ ÖÀÌ] �Ìa
 Ä] �Â]�» Õ{Z�f«Y |�� ¾ËY ÖÆfÀ» �|f§Y ©Z¨eY ½Y�ËY �{
 �ËY�§Y cY{�YÁ �d�Y �Y|ËZaZ¿ Á {Â] |ÅYÂy d¨¿ �z]
 d¼Ì« d·Á{ ÓZ¼fuY �{�¯ |ÅYÂy Y|Ìa Õ|Ë|� �ZÌ�]
 ¹�Âe �ËY�//� ¾ËY �{ �{Y{ |ÅYÂz¿ Õ{ZË� �ÌÌ¤e Y� �Ó{
 Ö³��] dÌ¬§Â» |��{�� �Y �f¼  ̄¹�Âe �|� |ÅYÂy �f¼¯
 ÖËZÅ �z] Õ{Z�f«Y |�� �{�Y{ ½�Á ¹�Âe Ä¯ ¶Ì·{ ¾ËY Ä] {Â� Ö» [Â�v»
 Ä//� Ze Á{ ÕY�] |¿YÂf] ½Y�ËY �³Y �{Â] |ÅYÂz¿ |Àe Ö¸Ìy ÓZ¼fuY d¨¿ �Y �//Ì£
 �Ë~a c�Zne Ä  ̄ÖËZÅ �z] �Y Öy�] |�Á�¨] �eÓZ] d¼Ì« Z] Y� d¨¿ Ã|ÀËM µZ�
 Ä] |Àf�Å �Ë~a c�Zne Ä  ̄ÖËZÅ �z] Ö·Á {�  ̄|ÀÅYÂy Õ�f�Ì] |�� ,|Àf�Ì¿
 {ÂmÁ [Z^u ¹ZÆ� �Y�Z] �{ �|Ë{ |ÀÅYÂy Õ�f�Ì] \Ì�M cY{�YÁ �ËY�§Y ¶Ì·{
 ÖËZÅ �z] �|À  ̄Y|Ìa Y� {Ây ÃY� |¿YÂf] �Y�Z] ¾ËY Ä  ̄|�¯ Ö» µÂ� Öe|» Á {�Y{
 ¶Ì·{ ¾ËY Ä] �|� |ÀÅYÂy �¨fÀ» Ã|»M �Ìa �ËY�� �Y |Ë|m µZ� �{ ��Â] �Y
 �{ Y� ÖËZÅÓZ  ̄cY�{Z� Ä  ̄ÖËZÅ �z] ÓZ¼fuY Á Ã|� �f�Ì] Õ��¿Y d¼Ì« Ä¯
 ¾ËY Ä¼Å �Â¼n» �{ �{�] |ÀÅYÂy {Â� ,d�Y �Â]�» Õ��¿Y Ä] Ä  ̄|¿�Y{ d�{
 ½Y�ËY {Z�f«Y Á {Â� Ã|Ì�Ë|¿Y Öf��{ Õ{Z�f«Y Ã�Zq �´» �d�Y Öf«Â» {�YÂ»
 {ZË� Ä] |Ì»Y �m Ä] ÕY Ä»Z¿�] pÌÅ |�� Ö» ��¿ Ä] Ö·Á {Á�] Öf��{ d¼� Ä]
 Õ{Z�f«Y ºy� �] ¾f�Y~³ ºÅ�» ÕY�] ½M Ã{Z¨f�Y Á Öf¨¿ ÕZÅ|»M�{ ½|//�
 �³Y ,¾ËY�¯ÁY �{ ²Àm Ä  ̄|�� Ö» ¹��¿ Ä] �{�Y|¿ {ÂmÁ ,Ö �¬» ºÅ ½M ¹{�»
 ¾°¼» ²Àm ¾ËY �d�Y Öf«Â» Õ{Z�f«Y �¨¿ |�Z] Äf�Y{ ½Y�ËY ÕY�] Ö ¨¿ ºÅ
 Ö¿ZÆm �|À  ̄dËY|Å ½M ��» �Â¿ �Y Á ½|� Ö^�« Á{ d¼� Ä] Y� ½ZÆm d�Y
 ,|¿�Ì³ �Y�« \�« Á{ �Y Ö°Ë ÄËZ� �Ë� Ä  ̄|À  ̄�Â^n» Y� ZÅ�Â�  ̄�Y Õ�ZÌ�] Ä¯
 Ö�Ì¸´¿Y ½Z]� �{ Õ|Ì¸a Är¼Ì¿ Ö¸j¼·Y [�� Äf^·Y �d//�Ì¿ Ö]Â¸�» ½ZÆm
 Ö¿Y�v] Ä  ̄µZu Ä  ̄¹�YÁ|Ì»Y �Ã|¿ �|Å Y� Ö¿Y�v] pÌÅ �|ËÂ³ Ö» Ä  ̄{�Y{ {ÂmÁ

�|Å|¿ �|Å Y� ½Y�v] ¾ËY Z» �Â�  ̄,d�Y Ã|»M {ÂmÂ]

کــه  صورتــی  قنــدی:در  حجــت   �
داشــته  را  توافــق  محتمــل  ســناریوی 

باشــیم، فــروش نفت بیشــتر می شــود 

ایــن  نفــت  بــالای  قیمــت  وجــود  بــا  و 

رشــد  کــه  دارد  وجــود  پیش بینــی 

اقتصادی در ایران اتفاق افتد. منتهی 

ایــن رشــد اقتصــادی مربوط بــه بخش 

ناپایــدار اســت.  بــود و  نفــت خواهــد 

تغییــر  را  دلار  قیمــت  دولــت  احتمــالا 

زیــادی نخواهــد داد. در ایــن شــرایط 

تورم کمتر خواهد شــد، اما در مجموع 

همه این موارد موقتی است.
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بازار فلزات �³ان^ها - �°ه
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 یک هفته
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 یک ماه
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شش ماه
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عملکرد

بازار ارز - یورو E ur o

 یک هفته
%2/45 

 یک ماه
%2/32 

شش ماه
%0/20 

یک سال
%11/74 

عملکرد

بازار فلزات �³ان^ها - �Ô �� �یار G old

 یک ماه
%0/4 

یک سال
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محاسبه عملکرد
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عملکرد

بازار م�°¾ - م�°ونی شه� eه�ا½ H ousing  mar k e t  

عملکرد

محاسبه عملکرد
1400/12/9

رنگ قرمز: منفی
رنگ سبز: مثبت
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اينفوگرافیست: آرشین میرسعیدی

بازار ارز - دÓر

 یک هفته
%0/70 

 یک ماه
%6/42 

شش ماه
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یک سال
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عملکرد

Dollar

بازار فلزات �³ان^ها - �°ه
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عملکرد

بازار ارز - یورو E ur o

 یک هفته
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شش ماه
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یک سال
%11/74 
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%0/4 

یک سال
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رنگ قرمز: منفی
رنگ سبز: مثبت

ZÅ
�Yر

Z] 
�Yد

¿Y º
�q



 [Zzf¿Y d�Ì¿ ÃZ^f//�Y �´Ë{ ÃZ^f//�Y �Y�°e�
 Ö� ½Y�ËY Ö�ZÌ� {Z�f«Y Ã|Ì°q ¾ËY ,�d//�Y
 µZ^¿{ Ä] Ä¯ Ö¿Y{�¼f·Á{ �d//�Y �ÌyY ÄÅ{ |Àq
 Õ�//�¯ {ZnËY Z] Ã{Â^¿ Ö·Âa Á Ö//·Z» �Z//^�¿Y
 ºnu ªÌ«{ µ�//fÀ¯ ¹|� dËZÆ¿ �{ Á Ä//m{Â]
 Ã|� ½M ¦Ì �e Á µZË��] �Z//�§ h�Z] Ö´ÀË|¬¿
 ÕZÅ d�ZÌ� ÕZÆ] |Àf//�Ì¿ ��Zu ¶]Z¬» �{ Z»Y
 µZË� Ö¼//�� ¦Ì �e Z¿Z¼Å Ä  ̄Y� {Ây Õ{Z�f«Y
 Á |¿�Ë~b] Y� d//�Y �Y�Z] �{ �Ó{ w�¿ �//ËY�§Y Á
 ¦¸fz» ÕZÅ ÃZ´¿�] �{ Õ{Z�f«Y ª//ËZ¬u Ã�YÂ¼Å
 Ä] Y� {Ây ¹Zn¿Y�� Õ��Y ÕZÅ ­Â//� \·Z« �{ Á
�d�Y Ã{�  ̄¶Ì¼ve d¸» Ä] ½M �Y �eY�§ Á ½Z¼¯Zu

ريال در سالی که گذشت
 �fÆ] c�Z^� Ä] ZË� Õ�ÂÆ¼m d�ZË� cZ]Zzf¿Y
 ÕY Äf//�Å cY�¯Y~» Õ|m �Z£M Á �d·Á{ �//ÌÌ¤e
 ¾//Ë�e �Zy ,½M �{ Ã{Y{ w� ÕZÅ d§�//�Ìa Á
 µZË� �] |Àf�¿YÂe Ö» µZ�»Y Ä¯ |¿{Â] ÖeZ�Â�Â»
 ¹ÁY|» ª¸y �Ì�¿ cZ�Â�Â» �ËZ� Á |À�Z] �Y~³�iY
 ÖeY�iY |ËZ� ���Á Äm{Â] Õ�//�¯ |�� ,Ö´ÀË|¬¿
 �{ ºÅ Äf¨³ �Ìa {�Â//» Á{ �Y �Ì] \eY�» Ä//]
 |À�Z] Äf//�Y{ c|» ÃZeÂ¯ �{ Öfu Á c|»|À¸]
 Z] µZ//� �Å Á ÃZ» �Å Á d//�Y Õ�Y�°e �|¬¿M Z»Y
 �{ �Zy {Y|ËÁ� ®Ë ½YÂÀ� Ä] Ä//¯ ºÌÆmYÂ» ½M
 Ä»Y{Y �{ |Àq �Å �{�¯ {ZË ½M �Y ½YÂe Ö¼¿ ����
 �Y�« Ö���] {�Â» d�Y{{ZË Õ| ] ÕZÅ �z] �{ Á

�d§�³ |ÀÅYÂy
 ÄmÂe ¶]Z« d§Y |ÅZ� |Ë|m µZ� �Z£M �Y �a
 Ä  ̄ºË{Â] ½Z»Âe�Y�Å �� Ö·YÂu Ze �Ó{ w�//¿ �{
 Ä] ZÅ ÖÀÌ^�Ây �Y Ö//�Z¿ ½M �Y Öf¼�« |ËZ//�
 d·Á{ ¹Z¼eY �Y �Ìa �Ë�//� ª§YÂe Ä] Ö]ZÌf�{
 ,|//�Z] c�|« Ä��� Ä] ½ZËY�´·Â�Y {Á�Á Á ¶^«
 ½|� ¡Y{ Z] Á d//�Æ^Ë{�Y Ä¼Ì¿ �Y Ä»Y{Y �{ Z»Y
 Ze Á |//� �Z£M �Ó{ Õ{Â � |¿Á� cZ]Zzf¿Y �ÂÀe
 Ä»Y{Y ½Zf//�]Ze �yYÁY �{ |Ë|m d·Á{ �Y�¬f//�Y
 [ZÆf·Y ½{�//¯ �¯Á�§ Z] ½M �Y �//a ,d//§ZË
 d·Á{ Õ|m ¹�� ½|� ¾�Á� Á Ä »Zm Ö�ZÌ�
 �Ì¿ ��Y �Y�Z] ,ÕY Äf//�Å ª§YÂe Ä] Ö]ZÌf//�{ �{
 Ö�Z¿ cZ¿Z�Â¿ Öy�] �m Ä] Á d§�³ ¹Y�M Ô¼�
 {�YÂ» �ËZ� ZË cY�¯Y~» �{ �Ì¬¿ Á |� �Z^yY �Y
 µZ//� ÕZÆf¿Y �{ �Ó{ Ö¸�§ ÕZ�Z¬e �Y Ö//�Z¿

 �{ Ö�Zy Õ{Â � d¯�u Á º�Ôe ���Á Õ{ÔÌ»
�|�¿ Ã|Ë{ �Y�Z]

ارز ايران گران است يا ارزان؟
 d//�Y{{ZË ¾ËY Ö¸�Y hv] Ä] {Á�Á �Y �//Ìa
 �Å �{ Á ºÌ��b] {Ây �Y |ËZ] Ã�YÂ¼Å Ä¯ Ö·YÂ//�
 ¾ËY |�Z] Äf//�Y{ |¿YÂe Ö» ÖeÁZ¨f» [YÂm ÄÅ�]
 ,�Zy Ö¿Z»� dÌ «Â» Á Ä�v· ¾ËY �{ Ä  ̄d//�Y
 ½Y��Y ZË d//�Y ½Y�³ �µZË� ½Z¼Å ZË� ½Y�//ËY ��Y
 [YÂm Y�ÅZ� ,�½ZÆm ÕZÅ��Y �ËZ//� Ä] d^//�¿�
 �Ë� ¶ËÓ{ Ä] ,{Y{ ½YÂe Ö¼¿ µYÂ//� ¾ËY Ä] Ö �«

�½Y�³ ºÅ Á d�Y ½Y��Y ºÅ
��Y |Àe�Z^� ½M Õ{ÂÆ� ¶ËÓ{ ,d�Y ½Y��Y

 c�mZÆ» ÕY�] ¶ ¨·Z] Á ÃÂ¬·Z] ÕZ�Z¬e ½Y�Ì» 
 Á �¿Y{ ½Z^uZ� Á ½Z´^z¿� Ö¿Z�¿Y ÕZÅ ÄËZ»��
 ¶ËÓ{ Ö»Z¼e �Y Y|m ��Â//�  ̄�Y k�Zy Ä]� c�ZÆ»
 �ËZ� �]Y�] µZË� Ö^�¿ ���Y ,Ö´ÀÅ�§ Á Ö�ZÌ�
 dÆm Ã�Ì´¿Y Á ©Â�» ¾Ë�e Ã|¼� ½YÂe Ö» Y� ZÅ��Y

�d�¿Y{ c�mZÆ»
 ½ZÌ» �{ ½Y�//Æe ¹Z//¿ Ö´//�Ì¼Å {Â//mÁ 
 ½Y�ËY �Æ� ¾Ë�e ½Y�³� ½ZÆm ÕZÅ�Æ� ¾Ë�e ½Y��Y

��½ZÆm ÕZÅ�Æ� ¾Ë�f¿Y��Y �Y Ö°Ë
��Y |Àe�Z^� ½M Õ{ÂÆ� ¶ËÓ{ ,d�Y ½Y�³

 �Y ÄËZ»�� kÁ�y ½ZË�m ½Y�Ì» {|n» �ËY�§Y
 µZË� ¶Ë|^e ÕY�] cÁ�i ½Z^uZ� ¶ËZ¼e Á �Â�¯
 k�Zy �{ ÖËY�Y{ |Ë�y dËZÆ¿ �{ Á Á�ÂË Á �Ó{ Ä]

��Â�¯ �Y

برابری قدرت خريد و انتظارات تورمی
 Ö¿Z»Âe�Y�Å�� ��Y �Y d^v� Ö¿ZuÁ� Ä  ̄Ö¿Z»�
 ���� ÕY|f]Y �{ ��Y w�¿ {Â] �YÁ|//Ì»Y Á {�¯ Ö»
 ÕZÀ^» �] Ô//¼� ,{Â//� Ã|Ë{ Ö»Z«�Y ¾ÌÀq �{
 |Ë�y c�|//« Õ�//]Y�] Õ{Z//�f«Y cZ^//�Zv»
 �ppp  Z//Ë  purchasing power parity�
 Ö»Z«�Y ¾ÌÀq Ä//] �Ó{ �]Y�] µZ//Ë� Õ�]Y�] w�¿
 �YÂ¿Y d¼Ì« Á ¹�Âe |Ë|//� |�� Z»Y {Â] ®Ë{�¿
 ÖËZm Ä] Y� �ËY�� Ô¼� Ä »Zm �{ cZ»|y Á ÓZ¯
 ¾Ì¼Å �] Õ{Z�f«Y ½Z�ZÀ��Z¯ �Á�»Y Ä¯ Ã|¿Z��
 �Y�Å �� ¶«Y|u w�¿ ,|Ë�y c�|« Õ�]Y�] ÕZÀ^»
 ÄËÁY� ¾ËY �Y Y~· �|Àf//�Å ¶ËZ« �Ó{ ÕY�] Ö¿Z»Âe
 Z»Â¼� Ä¯ Zn¿M �Y� �Ó{ w�¿ �{ Ö//�ÅZ¯ �Â¿ �Å
 ½|� Ö¨À» Á ZÅ d¼Ì« �ÅZ¯ |ÅZ//� ½Y�ËY �{
 �ÅZ¯ Ä] �nÀ» �Ó{ w�¿ �ÅZ¯ Á ºÌf�Ì¿ ¹�Âe
 Ä] |¿YÂe Ö» ¹Z«�Y ¾ËY �Ë� Ä] �{Â//� Ö¼¿ ZÅ d¼Ì«
 Ö«Â�» Ö»Y�M Ä] Á Ã|� Ö¬¸e µZË� dËÂ¬e Ä·�À»
 ®ÌeZ¼f�Ì� kÁ�y Öfu Á �Ó{ |Ë�y ÕY�] |�Z]
 ¶°Ì� ®Ë �Y�°e dËZÆ¿ �{ Á �Â//�¯ �Y ÄËZ»��

��Â�¯ ��Y �Y�Z] �{ [ÂÌ »
 cY�{Z� ½Z°»Y �ËY�§Y Á ÕY Äf//�Å ª§YÂe Z»Y
 �ËY�§Y �ZÀ¯ �{ d·Á{ ÕZÅ|»M�{ |//�� Á Öf¨¿
 �nÀ» Õ��Y ÕZÅ|»M�{ ¾ËY Ä] Ö//��f�{ ½Z°»Y
 �{ Á ��Y w�¿ �Æm Á |//�� µZ¼fuY �ÅZ¯ Ä]
 ¶  ̄�{ Á Ã|//� Ö»�Âe cY�Z�f¿Y �ÅZ  ̄Ä//nÌf¿
 |ÅYÂy Y� cZ»|y Á ÓZ  ̄�YÂ¿Y d¼Ì« |�� d���
 c|»|À¸] Õ�Y~³ Ã{�b� Ä] ¶ËZ¼e Y{|n» Á d�Z¯
 Õ�Y~³ ÄËZ»�//� dÆm µÂ//a �Y�Z] Ä] �Â//m� Á

�|]ZË Ö» �ËY�§Y {Ây ÕZÅ ÖËY�Y{

حجم نقدينگی و ارزش دلاری نقدينگی
 ¾ÌÌ e ÕY�] Ö¬�À» Á µÂ//¬ » {�°ËÁ� ®Ë
 ZË ZÅ��Y �ËZ//� �//]Y�] �{ µZ//Ë� Ö// «YÁ ���Y
 ¹|�
{ÂmÁ {�Â//» �{ ÖÅZ³|Ë{ {ZnËY ¶//«Y|u
 Ö//���] µZË� �{ Ö¨À» ZË d^j» [Z^u {Â//mÁ
 Á �Â//�  ̄�{ {Â//mÂ» Ö//´ÀË|¬¿ Õ�Ó{ ���Y
 ���Y ZËM ,d�Y ½Z»� �~³ �{ ½M cY�ÌÌ¤e |¿Á�
 |¿Á� �y �Y �e ¾ÌËZa ZË �//eÓZ] Ö´ÀË|¬¿ Õ�Ó{
 |Ë|m ÕZÅ ¦¬� Á ZÅ ¦  ̄ZËM ,d�Y {Ây ÖzË�Ze
 Õ|u Ze |¿YÂe Ö» ZÆÀËY Ä¼Å ���Á Ã{�ÁM d�{ Ä] Y�
 �]Y�] �{ µZË� c�|« Á ÃZ´ËZm �e ªÌ«{ ­�{ Ä//]

ریال در مسیر ابهام
 بازار ارز آبستن چه تحولاتی است؟

محمدسعید حیدری
تحلیلگر بازارهای مالی

Ê´ÀËارز� د·اری ن¬د Á Ê´ÀËم ن¬دnu 

یک رویکرد معقول و منطقی برای تعیین ارزش واقعی ریال در برابر سایر ارزها و یا حداقل ایجاد دیگاهی در مورد 
وجود
عدم وجود حبا] مثبت یا من¨ی در ریال بررسی ارزش دلاری نقدینگی موجود در کشور و روند ت¤ییرات آن 

 آیا کف ها و سقف ،تاریخی خود است خ� روندر زمان است، آیا ارزش دلاری نقدینگی بالاتر یا پایین تر از در گذ
های جدید را بدست آورده و... همه اینها میتواند تا حدی به درک دقیق تر جایگاه و قدرت ریال در برابر ارزهای 

 خارجی کمک کند.

انتهای آ{ر ماه میباشد. همانطور که مشاهده میشود ارزش دلاری مربوط به  0011در نمودار {یل داده های 
 نزدیک شده است. 1�و اوایل دهه  �1نقدینگی شاهد افت شدیدی بوده و به مقادیر تعادلی اواخر دهه 

 

µاËر ¦Ì �e Á dËÂ¬e Á ÄدجÂ] ی��¯ 

iرگذار بر نرخ ارز است، در کی از عوامل تکراری ایهمانطور که در ابتدای این یادداشت اشاره شد کسری بودجه 
ریشه  گذرد و راهکارواق� طبق تXوریهای متقن اقتصادی علت اصلی رشد نقدینگی عملا از کانال کسری بودجه می

ق ای نه تنها موفحذ¥ و کنترل کسری بودجه است، مسیری که بواسطه تحریم های هسته ،ای کنترل نقدینگی
شیب رشد نرخ کسری بودجه )نسبت به کل  -ایمیز حرکت کردهبه طی کردن آن نشدیم بلکه در خلا¥ جهت ن

های رخ داده طی بودجه( امروز به اراقام سرسام آوری رسیده است، عملا با نگاه به تاریx اقتصادی جهان و ابرتورم
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�|À¯ ®¼¯ Öm�Zy ÕZÅ��Y
 �Â]�» ���� ÕZÅ Ã{Y{ � Ã�Z¼//� �Y{Â¼¿ �{
 Ã|ÅZ�» Ä¯ �Â�¿Z¼Å �d//�Y ÃZ» �}M ÕZÆf¿Y Ä]
 d§Y |ÅZ//� Ö//´ÀË|¬¿ Õ�Ó{ ���Y {Â//� Ö»
 �� ÄÅ{ �yYÁY Ö·{Z e �Ë{Z¬» Ä] Á Ã{Â] Õ|Ë|�

�d�Y Ã|� ®Ë{�¿ �� ÄÅ{ ¶ËYÁY Á
 

کسری بودجه و تقويت و تضعیف ريال
 Ã�Z�Y d//�Y{{ZË ¾ËY ÕY|f]Y �{ Ä¯ �Â�¿Z¼Å
 �Y~³�iY Õ�Y�°e ¶»YÂ� �Y Ö°Ë Äm{Â] Õ��  ̄|�
 ¾¬f» ÕZÅ Õ�ÂXe ª^� �«YÁ �{ ,d�Y ��Y w�¿ �]
 �Y Ô¼� Ö´ÀË|¬¿ |//�� Ö¸�Y d//¸� Õ{Z�f«Y
 ÕY Ä�Ë� �Z°ÅY� Á {�~³ Ö» Äm{Â] Õ��¯ µZ¿Z¯
 Äm{Â] Õ��¯ µ�fÀ¯ Á ¥~u ,Ö´ÀË|¬¿ µ�fÀ¯
 ÕY Äf�Å ÕZÅ ºË�ve Ä��YÁ Ä] Ä¯ Õ�Ì�» ,d�Y
 �{ Ä°¸] ºË|//�¿ ½M ½{�¯ Ö� Ä] ª§Â» ZÆÀe Ä¿
 w�¿ |�� \Ì� -ºËY Ã{�  ̄d¯�u �Ì¿ dÆm ¥Ôy
 Ä] �Á�»Y �Äm{Â] ¶¯ Ä] d^//�¿� Äm{Â] Õ��¯
 Ä] ÃZ´¿ Z] Ô¼� ,d�Y Ã|Ì�� Õ�ÁM ¹Z��� ¹Z«�Y
 Ö� Ã{Y{ w� ÕZÅ ¹�Âe�]Y Á ½ZÆm Õ{Z�f«Y xË�Ze
 ¹�Âe�]Y �Zf§�³ ÕZÅ�Â�¯ Ö»Z¼e ,�ÌyY µZ�|�
 Ö¸ § dÌ �Á Ä]Z//�» ÕY Äm{Â] Õ�//�¯ �Zq{
 Õ�//�¯ ,|¿Y Ã{Â] ½M �Y �Ì] Ö¯|¿Y  ZË Á ½Y�//ËY
 �ZÀ¯ dËZÆ¿ �{ Á ¹�Â//e�]Y Ä] Ô¼� Ä¯ ÕY Äm{Â]
 Ä��YÁ Ä]� ¹{�» Ã�»�Á� cÓ{Z^e �Y Ö¸» µÂa ¾f§�
 �d//�Y Ã|//� �nÀ» �½M ���Y ÕY Ä�v· �ÅZ¯ 

�� Ã�Z¼� �Y{Â¼¿�
 Ä°ÀËY �] ÃÁÔ� Äm{Â] Á Ä»Z¿�] ½Z»�Z� Äf^·Y
 |Ë|m d·Á{ �Y�¬f//�Y �Y Ä¯ �ÌyY ÃZ»|Àq Ö�
 Õ��¯ µ�fÀ¯ µZ^¿{ Ä] dË|m Z] d�Y Äf�~³
 Ä  ̄Ã{�  ̄�Ôe c|//� Ä] Á d//�Y Ã{Â] Äm{Â]
 ¾ËÁ|e Y� Ö�Z^¬¿Y ÕY Ä//m{Â] �Ì¿ ���� ÕY�]
 Ö»Z¼e Z] �Z^e�Y �{ LZÀjf//�Y |Àq �m Ä] Á |À¯
 Õ�Â//�  ̄Á Õ�°//�· ÕZÅ{ZÆ¿ Á Z//Å Ä¿Zze�Y�Á
 ZÅ ÄÀË�Å |Ë|� µ�fÀ¯ ,Äm{Â] �Y Ã|ÀÀ¯ ©Y�e�Y
 Y� ½ZÀ¯�Z¯ {�¼f�{ Á ©Â¬u �{ ­|¿Y  |//�� Á
 �¸n» {�YÂ» Öy�] �{ Äf^·Y ,d�Y Ã{�¯ �Zv·

 Ö�Z^¬¿Y ÕZÅ d//�ZÌ� ¾ËY �Y Öy�] �//]Y�] �{
 ÖÆmÂe ¶]Z« �Ôe ¶¯ �{ Z»Y d//�Y Ã{Zf//�ËY
 d�Y Äf§�³ c�Â� Äm{Â] ½|� Ö�Z^¬¿Y dÆm
 ÖeM µZ//� �{ ��Y w�¿ µ�fÀ¯ Ä] |//¿YÂe Ö» Ä¯ 

 �|À¯ ®¼¯

چشم انداز ارزهای مهم در جهان
 ÕZÅ�Â//�¯ ½Z¼¯Zu dËÂ·ÁY Á Z¿Á�¯ Ö»|¿Za
 ½Y�//v] Á ¹�Â//e �Y Õ�//Ì³Â¸m �{ Äf§�//�Ìa
 Ö´ÀË|¬¿ |Ë|//� ª//¸y Ä] �//nÀ» Õ{Z//�f«Y
 ¾ÌÀr¼Å Á Ö//·Z» ÕZÅ�Y�Z] Ä//] ½M ª//Ë��e Á
 ÕZÅ ®¼¯ ÕZ��Y Á ÖfËZ¼u ÕZÅ Äf�] \ËÂ�e
 �{ Ä  ̄|� ½Z//�¿|¿Á�Æ� ®e ®e Ä] ºÌ¬f//�»
 ¹�Âe {ZnËY Ä] �Á�»Y Ä¯ ºÌf//�Å |ÅZ� dËZÆ¿
 �Y ZÅ�Â�¯ Öy�] �{ Ä¯ Ã|//� �nÀ» ÕY Ã|ÀËY�§
 ÄÅ{|Àq �{ Á�ÂË Ä¬�À» Á Ã|vf» cÓZËY Ä¸¼m
 �Ì¿ Ö¼«�Á{ Öfu {Á� Ö» Á Ã{Â] Ä¬]Z� Ö] �ÌyY
 ½Y�ËY |À¿Z» �Ì¿ ½ZÆm ÕÂ//� ½M �{ \y ,{Â�
 | ] ¾ËY �Y Á Ã{Â] ��Y w�//¿ ¦Ì �e ¶»Z� ¹�Âe
 µZË� ÕÁ� ZÅ�Z�§ �Y Ö¯|¿Y {Â] �YÁ|Ì»Y ½YÂe Ö»
 ���Y �ÅZ¯ Z] ½Z»�¼Å Ä¯ Y�q {Â//� Äf�Z¯
 ¶Ì//�¿Zfa �Ì¿ Ö¿ZÆm ºÆ» ÕZÅ��Y ���Y ,µZË�

�{�Y{ �ÅZ¯
 c|»|À¸] Ã�ËÁ Ä] Á c|» ½ZÌ» �{ ¾//ÌÀr¼Å
 d//¼Ì« |//�� �Y{ Ä//»Y{Y |//¿Á� �Y|¿Y º//�q
 ¶°ËZ//��aÂ� �Á�] Á ½Z//Æm �{ Z//Å ÖfË{Â»Z¯
 ÕZÅ ÖÀÌ] �Ìa ª//^�� Ã�Âu ¾//ËY �{ Öf¼Ì«
 �Y �´Ë{ Ö//y�] Á Â³�Z§ �·Á ,�¯Z//� ¾»|¸³
 �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�� Á Õ{Z�f«Y �^f » cZ//��R»
 Á {Z�f«Y dËÂ¬e h�Z] |¿YÂe Ö» Zf Ì^� �½Z//Æm
 Á ½Y�ËY Ä¸¼m �Y� Ã|ÀÀ¯�{Z� ÕZÅ�Â�¯ ��Y w�¿
 Ä¸¼m �Y� Ã|ÀÀ¯{�YÁ ÕZÅ{Z�f«Y ¦Ì �e Á �µZË�
 ¶«Y|u ÄËÁY� ¾//ËY �Y �a -{Â//� �Á�ÂË Á ZaÁ�Y
 d^�¿ µZË� ¦Ì �e d��� {Â] �YÁ|Ì»Y ½YÂe Ö»
 Á ¹�Âe |¿Á� Ä//] ÄmÂe Z]� |]ZË �ÅZ¯ ¶//^« Ä]
 Á �ÌyY ½�« ºÌ¿ Ö� Äm{Â] Õ��¯ Á µÂa ª¸y
 d�Y{ �Z�f¿Y ½YÂe Ö¼¿ ÕÂ¸Æa d»Â°u �yYÁY �Y

 Äf§ZË Ä �Âe ÕZÅ�Â�¯ t�� Ä] ½Y�ËY ¹�Âe w�¿
 d¼Ì« |�� ®¼¯ Z] Á �~´Å� ¾ËY �Y Á Ã|Ì//��

��ºÌ�Z] µZË� dËÂ¬e |ÅZ� ZÅ ÖfË{Â»Z¯

جمع بندی
 �Y�Å�� Z] �]Y�] µZË� Ä] �Ó{ ¶Ë|^e w�¿ ¾ÌÌ e
 Ä¨¯ ®Ë Õ{Z//ÌÀ] �Zv· Ä] ,Äm{Â] �{ ½Z//»Âe
 Öfu Ä¯ d�Y Ã{�¯ {ZnËY ��Y w�¿ ÕY�] ¾Ì´À�
 ÕY Äf�Å ª§YÂe �Y Ö�Z¿ Ö�Y�§Y ÕZÅ ÖÀÌ] �Ây
 h�Z] �Ì¿ ½Z//Æm Z] ¶»Z e ÕZ//Å �{ ½|//��Z] Á
 �Ó{ w�¿ Ä  ̄Zn¿M �Y Á {Â� Ö¼¿ Ä¨  ̄¾ËY ¾f�°�
 ®�Ë� Y~· ,{�Y{ w�¿ ¾ËY Z] Ö¯|¿Y  Ä¸�Z§ ÖËZ¼Ì¿
 Á ÖËZ¼Ì¿ ��Y w�//¿ �ÅZ¯� hÌu ¾ËY �Y Õ{Z//Ë�
 Y� Ö��Â] Ã|ÀÀ¯�{Z� ÕZÅ d¯�� �|»M�{ �ÅZ¯
 � {Á|u d·Zu ¾Ë�e Ä¿ZÀÌ]|] �{ ,|À¯ Ö¼¿ |Ë|Æe
 �·Zy {Â//� Á ZÅ|»M�{ �{ �ÅZ¯ |��{�� Ze
 ºÌ¬f�»�Ì£ ÕZËY�» Ô¼� Ä¯ d//�Y �Â�e ¶]Z«
 Õ{Z�f«Y ÕZÅ ®�Ë� �ÅZ¯� ÕY Äf//�Å ª§YÂe
 �Å Ä¯ µÂa Y�Y�Z//] �{ {Â//� w�¿ �ÅZ¯ Á ½Y�ËY
 |ÀÅYÂy �Y�Z] �{ p
e d^�¿ �ËY�§Y Ä] �nÀ» Á{
 ½Y�^m Y� ZÅ|»M�{ Ö·Z¼fuY d§Y ¾ËY Ô»Z¯ �|�
 ºÌ¬f//�»�Ì£ ÕZËY�» �Y �¬§ ZnÀËY ,{�¯ |ÅYÂy
 {ÂmÂ» cÔ°�» Ä] ÄmÂe Z] Á |//� Äf¨³ ¾z�
 �Y ,¹Zm�] Õ{Z//�f«Y {Z ]Y ÕZÌuY �//� �] Ã�ËÁ Ä]
 ¶¬¿ ÄÀË�Å �ÅZ¯� Ö·Z¼fuY ºÌ¬f//�» ÕZËY�»
 �Á�§ Á Ö]ZË�Y�Z] �{ d·ÂÆ//� ,Ö·Z» µZ//¬f¿Y Á
 ÖÀz� � ���Á �Zy ÕZÅ ¦Ì¨ze ½Á|] cÓÂ�v»

�|�¿ s��»
 �{ Ö¬§YÂe µZ//� �//³Y d¨³ ½YÂ//e Ö» Y~·
 �Y|¿Y º//�q {Â//� ¶�Zu ÕY Äf//�Å cY�¯Y~»
 Ö�Z¿ ¹�Âe µ�fÀ¯ Á d//�Y [Â¸�» ¹ZÆ� �Y�Z]
 Õ�Y|¿Y º//�q �c|» ÃZeÂ¯ �{ ¶//«Y|u� ½M �Y
 Ã{�¯ ºÌ//��e ¦¸fz» ÕZÅ�Y�Z] ÕY�] Y� Õ{Â¯�
 ÄmÂe Z] Á cZ¨Ì�Âe ¾ËY Z] ÄËZ»�//� �Y�Z] ,d�Y
 Ö� ZÅ�Y�Z] �ËZ//� �Y |Ë|//� Ö³|¿Z» \¬� Ä]
 ÕY�] ÕY ÄÀË�³ |//¿YÂe Ö» �ÌyY ºÌ¿ Á µZ//� ®Ë 

�|�Z] Õ�Y~³ ÄËZ»��

ای مشابه وضعیت فعلی ایران و یا اندکی بیش تمامی کشورهای گرفتار ابرتورم دچار کسری بودجه ،صدسال اخیر
ای که عملا به ابرتورم و در نهایت کنار رفتن پول ملی از تبادلات روزمره مردم )بواسطه اند، کسری بودجهاز آن بوده

 شده است.منجر کاهش لحظه ای ارزش آن( 

 
علاوه بر اینکه طی چندماه اخیر که از استقرار دولت جدید گذشته است با جدیت به  البته سازمان برنامه و بودجه

ی را تدوین ضای انقبابودجهنیز  0010به شدت تلاش نموده که برای  و دنبال کنترل کسری بودجه بوده است،
 ،اق کننده از بودجهها و نهادهای لشکری و کشوری ارتزثناء در ارتباط با تمامی وزارتخانهتکند و به جز چند اس

، البته در برخی موارد مجلس کنترل شدید هزینه ها و رشد اندک در حقوق و دستمزد کارکنان را لحاظ نموده است
در برابر برخی از این سیاستهای انقباضی ایستاده است اما در کل تلاش قابل توجهی جهت انقباضی شدن بودجه 

  ارز در سال آتی کمک کند.صورت گرفته است که میتواند به کنترل نرخ 

 در جهان های مهمچشم انداز ارز

پاندمی کرونا و اولویت حاکمان کشورهای پیشرفته در جلوگیری از تورم و بحران اقتصادی منجر به خلق شدید 
های مستقیم به های حمایتی و اعطای کمکنقدینگی و تزریق آن به بازارهای مالی و همچنین تصویب بسته

ای منجر شده که در برخی شهروندنشان شد که در نهایت شاهد هستیم که امروز به ایجاد تورم فزایندهتک تک
کشورها از جمله ایالات متحده و منطقه یورو در چنددهه اخیر بی سابقه بوده و میرود حتی دورقمی نیز شود، خب 

این بعد میتوان امیدوار بود اندکی از فشارها در آنسوی جهان نیز مانند ایران تورم عامل تضعیف نرخ ارز بوده و از 
 ارزش ارزهای مهم جهانی نیز پتانسیل کاهش دارد. ،برروی ریال کاسته شود چرا که همزمان با کاهش ارزش ریال

نمودار شماره 2 - نسبت کسری بودجه



 �d�Y Ã|� ¾ÌÌ e Õ�Âf�{ c�Â� Ä] ½Y�ËY �{ Ã�YÂ¼Å Ö°¿Z] {Â� w�¿
 Ö¼//�� c�Â� Ä] {Ây ZÅ ®¿Z] Ä¯ {�ÁM {ZË Ä] ½YÂe Ö» Y� ÕY Ã�Á{ �//f¼¯
 ÃYÂz·{ {Â� ,¶]Z¬» �{ Á |ÀÀ  ̄[~m Y� ¹{�» Ö·Z» �]ZÀ» |À�Z] Äf�Y{ ªu
 ÕY�] ,�«YÁ �{ ÖÀ Ë �|¿�Y{�b] �Y~³ Ã{�b//� Ä] Öf]Z«� �Y�Z] ®Ë �{ Y� {Ây
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� Á Ã|Ì�¯ Ä�¬¿ ,{�Y{ {�y Ö°Ë�//� Äq�³Y Ä¯ {Ây ÖËY�Y{
 {Ây Ö·Z» �]ZÀ» Ã|ÀÀ¯ ¾Ì»Pe Ä] Y� {Â//� Ö» ½Z�|ËZ� Ä¯ Õ{Â� Á |ÀÀ¯

 �|ÀÀ¯ dyY{�a
 ZÅ ®¿Z] k�y Á ¶y{ Ö¼�� ÕZ�§ �{ ,Ö°¿Z] {Â� w�¿ ½Zf�Y{ Ã�YÂ¼Å
 Ã{�¯ Ö//�ËÂ¿ÂË�ZÀ� ZÆ¿M ÕY�] �Z^f�Y Á µÂa ÕY�Â//� Ä¯ Ã{Â] ÕY Õ{�Y�e
 d�{ Ä] �Y Ö¿Y{�³ ÄÀv� Ä¯ |¿Y Ã{Â] ÕY ÄÀv� ½Y�´Ë�Z] ZÆÀe ZÆ¿M Á d�Y

 �d�Y Ã|� Ã{�b� Õ�´Ë{ {Y�§Y
 ,Ö°¿Z] ¹Z�¿ ÕY�] ½Y�Ì³ ºÌ¼�e Á ½Y�Y~³ d�ZÌ� �Y Ö�¯ �f¼¯ |ËZ//�
 \//�ZÀe ½M k�y Á ¶y{ |ËZ] Ä  ̄|¿Y{ Ö» Õ{Z�f«Y ÃZ´À] ®Ë Y� Z//Å ®¿Z]
 Õ�Á�» Ä¿Z¨�Zf» Z»Y -|�Z^¿ �Â�f» ½M ÕY�] Ö´f//�°��Á Á |�Z] Äf�Y{
 Ä¯ Ã{Y{ ½Z�¿ Ö]Ây Ä] Äf//�~³ ÄÅ{ � �{ ¶«Y|u Ö°¿Z] ¹Z�¿ {�°¸¼� �]
 ®¿Z] Ä  ̄Är¿M �Y ZÆ¿M dÌ ^e Ä¿ Á d//�Y Õ�Y|ÅZ´À] ,ZÅ ®¿Z] Õ�Y|ÅZ´À] Ä¿
 �{ ÖÀË�§M �¬¿ ,|À¯ Ö» ¦Ì¸°e ½Z�ËY�] �Z^f�Y Á µÂa ÕY�Â//� Á Õ�¯�»
 Ö°¿Z] ¹Z�¿ �{ �Ìq Ä¼Å Ä¯ d//�Y ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �|Ë�» Á �]Ze ®Ë �¬¿
 Õ{Â� ÕZÅ w�¿ Z] ÖËZÅ ¹YÁ dyY{�a ,½M ÄnÌf¿ Á {Â� Ö» ²À¸a ,ÁZ³ ,�f�
 �Ë�YÁ ÕY�] Y�n» ÖËZÅ [Z�u {ZnËY Á d�Y Ö°¿Z] [Â�» ÕZÅ w�¿ �Y �eÓZ]
 �Zn» {Â� ¦¬� ½YÂÀ� Ä] Ä¯ Är¿M �Y k�Zy ½Y�Y~³ Ã{�b//� Ä] Ö°¿Z] {Â� 

 �d�Y Ã|� ¾ÌÌ e
 ��Z¬» Öy�] �{ ZÆÀe |/Å{ Ö» ½Z�¿ Ã�YÂ¼Å ZÅ Ö���] Ä¯ d�Y Ä¿Â´ÀËY
 ÕY�] [Y~m ÕZÅ�Y�Z] �Y Ö//°Ë ½YÂÀ� Ä] Ö°¿Z] Ã{�b//� �Y�Z] ,­|¿Y Ö¿Z»�
 Ä] Y� {Ây Ö·Z» �]ZÀ» Ä°ÀËY ÕZm Ä] ¹{�» Á Ã|� ÄfyZÀ� Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 Õ�YÂ» ÕZÅ�Y�Z] d¼� Ä] ,|À¿Zf�] ZÆ¿M �Y Y� {Ây {Â� Á |¿�Zb//�] ZÅ ®¿Z]
 ZÆ¿M �{ Õ{Z� ¹{�//» ºÅ Z»Â¼� Ä¯ |¿Á� Ö» Õ�³Y{Â//� Á Ö·Ó{ ºe Z//] Á 

 �|ÀÀ¯ Ö» ���
 ºÆ� ,½ÂÀ¯Ze �� µZ� ÕY|f]Y �Y  |/Å{ Ö» ½Z�¿ ZÅ Ö���] ½ZÌ» ¾ËY �{
 µZu �{ Äf�ÂÌa �Â� Ä] Ö°¿Z] ÕZÅ Ã{�b//� �Â¼n» �Y Õ�Zm ÕZÅ Ã{�b�
 d�Y ½M ÕZÀ » Ä] �Â�Â» ¾ËY -d�Y Ã|//� �]Y�] Á{ Z^Ë�¬e Á Ã{Â] �ËY�§Y
 ÕZÅ Ã{�b//� �{ Ä°¿M ÕZm Ä] Y� {Ây ÖËY�Y{ |ÀÅ{ Ö» t//Ìm�e {Y�§Y Ä//¯
 �Y |À¿YÂf] Ze |ÀÀ¯ Õ�Y|//Æ´¿ Õ�Zm ÕZÅ Ã{�b//� �{ ,|ÀÅ{ �Y�« �Y{ c|»
 |¿Â� |À» Ã�Æ] ,{Â� Ö» {ZnËY Ä¯ Õ�Y~³ ÄËZ»�� ZË Ä¿Y�Z] Äf¨� ÕZÅ d��§
 ZÅ ®¿Z] �{ Õ�Y~³ Ã{�b� |///Å{ Ö» ½Z�¿ Ä¯ d�Y ÕY Ä�¬¿ d��{ ¾ËY Á

 Ö°¿Z] ÕZÅ Ã{�b� �Y �fÆ] ,Ã|¿Â�|¬¿ Õ�YÂ» ÕZÅ�Y�Z] �ËZ� Á d�Ì¿ [Y~m
�|À�Z] �ÁM{Â� ZÆ¿M ÕY�] Á Ã{�¯ �¨u Y� ¹{�» ÄËZ»�� |À¿YÂe Ö»

 �] Á |¿�Y{ ½Z//�ZÀ��Z¯ �Y Öy�] Ä¯ d//�Y Ö¸Ì¸ve dÌ¼ÅY �WZu Äf°¿
 ÕY�] Õ|��{ �� Ã{Á|v» �{ Ö¸ § ÕZÅ w�¿ Ä  ̄|¿�ÁZ] ¾ËY �] ,½M ÕZ//À^»
 cY�ÌÌ¤e d¨³ ½YÂe Ö» d//uY�� Ä] Á {�Y|¿ Ö¿Y|Àq dÌ]Y~m {Â//� w�¿
 ÕY�] Ö¼Æ» ½Y|Àq |Ë|Æe ,Ö¸ § �ËY�� �{ Ã�Æ] w�¿ ZË {Â� w�¿ ��fz»

�{Â� Ö¼¿ Ö¬¸e ºÅ ��Â] Öfu Á Õ�YÂ» ÕZÅ�Y�Z]
 Ö°¿Z] {Â� w�¿ Z] Õ�YÂ» ÕZÅ�Y�Z] ½Y�´Ë�Z] ½ZÌ» ÕY Ä//�ËZ¬» �{ Äf^·Y
 \eY�» Ä] ZÅ�Y�Z] ¾ËY �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� ®//�Ë� Ä¯ |///Å{ Ö» ½Z//�¿
 ÕZ�§ {�YÁ Ä¯ Õ{Y�§Y ,��« �Â� Ä] Á d//�Y Ö°¿Z] Ã{�b//� �Y�Z] �Y �eÓZ]
 Ä] d^�¿ Õ�f¼¯ \eY�» Ä] {Â//� Á |¿Â� Ö» ZÅ ®¿Z] �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 ®�Ë� ,|ÀÀ¯ Ö» \�¯ ��Y Öfu Á Ô� ,�Ó{ ,¹ZÆ//� Öy�] |Ë�y Ä] {Á�Á
 �{ Õ�Y~³ Ã{�b� �Y�Z] Ä¯ d//�ZnÀËY Á |¿Â//� Ö» ¶¼vf» ºÅ Y� Õ�f¼¯
 Õ�f¼¯ Õ�Ë~a ®//�Ë� Äm�{ �Y Ä//¯ Õ{Y�§Y �Y Õ�ZÌ//�] ÕY�] Z//Å ®¿Z]

 �{Â� Ö» �e [Y~m ,|¿�Y{�Ây�]
 {Â¯� {�YÁ ZÅ�Y�Z] Ä  ̄ÖËY�//� �{ Ä  ̄d//�Y ½M �´Ë{ dÌ¼ÅY �WZu Äf°¿
 ÕZÅ{Â� �ËY�§Y �] ÖÀ^» ÖËZÅ Ä»�»� ºÅ ºÅ{�Ì//� d·Á{ �{ ,|¿Y Ã|//�
 Ä¯ d�Y Õ{Z¼f» ÕZÅ µZ//� Ä¯ |Àq �Å -{Â� Ö» Ã|ÌÀ//� Ã�Z]Á{ Ö°¿Z]
 Z] Á |¿Y Äf§�³ {ZË Y� �Z//^f�Y Á µÂa ÕY�Â//� cZ]Â�» ½{� �Á{ ÃY� ZÅ ®¿Z]
 dyY{�a �Z¯ Ä¯ |¿Y Ã{�¯ �Ôe Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ ©Á|À� �YÂ¿Y ¶Ì°//�e
 ¾ÌÌ e ZÆ¿M ÕY�] �Z^f�Y Á µÂa ÕY�Â� Ä  ̄Är¿M �Y k�Zy ÖËZ�§ �{ Y� {Â//�

 �|¿�] �Ìa ,d�Y Ã{�¯
 [Z//�v·Y Ö¸� {Â//� w�¿ Ä¯ Ã{�¯ ¹Ô�Y Õ�¯�» ®¿Z] ,½ZÌ» ¾//ËY �{
 ZÅ ®¿Z] Ä¼Å Á Ã|//� ¾ÌÌ e |��{ �� Ze �� ¾Ì] �Y{ c|» ÕZÅ Ã{�b//�
 d�Y µZ� ÕZÅ µZ� Ä¯ Õ|Ë|Æe -|ÀÀ¯ dËZ�� Y� ZÅ w�¿ Ä¯ |Àf�Å ¦¸°»
 dyY{�a �{ ZÅ ®¿Z] ½{�¯ �y Ä] ÕY�] ½M �Y |À¯ Ö» �Ôe Õ�¯�» ®¿Z]

 �|À¯ Ã{Z¨f�Y {Â� w�¿
 Õ�¯�» ®¿Z] ÕZÅ|Ë|Æe ½{� �Á{ ÃÂÌ//� �Ì¿ ZÅ ®¿Z] µZ//u �Å Ä] Z»Y
 �Å Ä] Ä¯ Ö¿Ô¯ ÕZÅ Ã{�b//� |ÀÀ¯ Ö» �Ôe Á |¿Y Äf§�³ {ZË Ö]Ây Ä//] Y�
 ,d�Y �Y{�Ây�] ÖËÓZ] dÌ¼ÅY Äm�{ �Y ZÅ ®¿Z] ÕY�] ½Z//� Õ�Z³|¿Z» µZu
 �Y Y� Ö·Z» �]ZÀ» ¾//ËY oÂ¯ Öfu Á |ÀÅ{ ÄWY�Y Õ�e [Y~m {Â//� ÕZÅ w�¿
 dËY|Å ��Â] �{ {Ây Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ ©Á|À� d¼� Ä] Ö°¿Z] Ã{�b�
 Ä] ®¿Z] �Y µÂa c�mZÆ» |ÀÀ¯ Ö» ¹Ô�Y ½Z�ZÀ��Z  ̄Ä  ̄d//�Y ZnÀËY �|ÀÀ¯
 ºÅ Ö¸Ìy µZu �Å Ä] Á d�Y Ã{Â] �Ì´¼�q Á ÄmÂe ¶]Z« �ZÌ�] ZÅ ©Á|À�

 �{�¯ |� Y� ZÆ¿M ÃY� ½YÂe Ö¼¿

محبوبه فکوری
روزنامه نگار

سیاهچاله   سود
آیا سرمایه گذاری در بازار سپرده بانکی جذاب می شود؟
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 dÌ]Y~m ,d//�Y {ÂÆ//�» Ö]Ây Ä] dÌ �Á ¾ËY �{ Ä¯ Õ�´Ë{ �Â�Â»
 �f¼¯ �ZÌ�] ½M w�¿ µZu �Å Ä] Ä¯ d//�Y Ö°¿Z] ÕZÅ ¹YÁ {Â//� ÕZÅ w�¿
 cZ¿Z�Â¿ Z] �Ì¿ ÃZ» �Å Á Ã|//� º¯Zu ½Y�ËY {Z�f«Y Ä] Ä¯ d//�Y Ö»�Âe �Y
 Á� �ÌyY ÕZÅ µZ� Ö� ½M Ö¸¯ |¿Á� Z»Y -Ã|//� ÄmYÂ» Ö�ËY�§Y Á Ö�ÅZ¯
 {Â//� w�¿ Z] ¹YÁ Ä¯ |ÀÀ¯ Ö» �Ôe ¹{�» ,�«YÁ �{ �d//�Y Ã{Â] |//�� Ä]
 {�YÁ ÖËZÅ�Y�Z] �{ Y� ½M µÂa ,¶]Z¬» �{ Á |//¿�Ì´] ZÅ ®¿Z] �Y Y� |��{ ��
 ÕY�] ZÆ¿M dÌ]Y~m Á |//¿�Y{ |��{ �� �Y �//eÓZ] Õ�ÁM{Â//� Ä¯ |ÀÀ¯ Ö»
 {Â� w�¿ ½{Â] ¾ÌËZa ¶Ì·{ Ä] ¶]Z¬» �{ Z»Y -d�Y ÓZ] �ZÌ�] Õ�Y~³ ÄËZ»��
 ½{�] ÕZm Ä] Y� {Ây µÂa Ze |À¯ Ö» d^£� Ö�¯ �f¼¯ ,Ö°¿Z] ÕZÅ Ã{�b�
 w�¿ Á |¿�^] �Ìa ®¿Z] ½Âr¼Å Õ�Y�Z] d¼//� Ä] ,�ÁM{Â//� ÕZÅ�Y�Z] Ä]

 �d�Y ¹�Âe �Y �e ¾ÌËZa �ZÌ�] \eY�» Ä] Ä¯ |¿�Ì´] Ö¯|¿Y {Â�
 d�{ �{ ÕZÅ µÂa {Á�Á ÕY�] dÌ]Y~m d//�°� Ä�¬¿ Ä¯ d//�Y ZnÀËY
 Ä] Y� Ö�ËY�� Á {Â//� Ö» Äf//�°� Õ�Y~³ Ã{�b//� ÕY�] ZÅ ®¿Z] Ä] ¹{�»
 d^//�¿ Õ�f¼¯ ÕZ�Z¬e �Y Ã�YÂ¼Å Ö°¿Z] Ã{�b//� �Y�Z] Ä¯ {�ÁM Ö» {ÂmÁ
 Ä¯ Õ�´Ë{ Äf°¿ �|//�Z] �Y{�Ây�] Ã|¿Â//�|¬¿ Õ�YÂ» ÕZÅ�Y�Z] �ËZ//� Ä]
 dÌ]Y~m �ËY�§Y ÕY�] �Z°ÅY� ®Ë ½YÂÀ� Ä] Á Ã{�¯ Ã�Z�Y ½M Ä] ½Z�ZÀ��Z¯
 Y� Ö°¿Z] {Â� w�¿ Ä¯ d�Y ½M ,|ÀÀ¯ Ö» {ZË ½M �Y Ö°¿Z] ÕZÅ Ã{�b//� w�¿
 Ä] ÄmÂe Z] {Y|�Y ¾ËY Ä  ̄|ÀÀ  ̄¾//ÌÌ e ¹�Âe w�¿ �Y �eÓZ] |��{ � {Á|//u
 Y� ZÅ ®¿Z] ,��« �Â� Ä] Á Ã{Â] ÓZ] �ZÌ//�] Ö¼«� ½Y�ËY {Z�f«Y ÕÓZ] ¹�Âe
 ,Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÄÀË�Å µZu �Å Ä] Ä¯Y�q ,|À¯ Ö» ¶�Zf�» ½M dyY{�a �{
 ,��« �Â� Ä] Öf·Á{ ÕZÅ ®¿Z] �{ ¾ÌËZa Õ�Á Ã�Æ] Á Ö°¿Z] Ã{�f�³ \ //�
 Ä»Y{Y µZu �Å Ä] Z»Y -{�Z� Ö» ¾°¼»�Ì£ Z^Ë�¬e Öy�¿ ¾ÌÀq ¾ËY dyY{�a
 Ã{�b� ®¿Z] �{ Y� {Ây µÂa Õ{�§ �³Y Ä¯ {Â//� Ö» h�Z] ºÅ Ö¿ÂÀ¯ |¿Á�
 ���Y �Y |��{ Ã{ |Àq µZ//� ®Ë �Y | ] ÃZ´¿M ,|À¯ Ä·Z//� ®Ë c|»|À¸]
 Õ�Y~³ Ã{�b� ZÆÀe Ä¿ ,c|» ¾ËY ¥�� Á {Y{ |ÅYÂy d//�{ �Y Y� {Ây µÂa
 º¯ �Ì¿ ZÆ¿M µÂa ÖeY} ���Y Ä°¸] ,d//�Y Ã{Â^¿ �ÁM{Â//� ZÆ¿M ÕY�] Ö°¿Z]
 �Â¿ ¾ËY dË�» ZÆÀe |ËZ� ,|� Ã�Z�Y ºÅ �e �Ìa Ä  ̄�Â�¿Z¼Å Z»Y -{Â//� Ö»

 �|�Z] ½M ¾ÌËZa ®�Ë� Õ�Y~³ ÄËZ»��
 Z» �Z´¿�^y Z] Â³Á d¨³ �{ Ö°¿Z] ©Â¬u |��Y �ZÀ��Z¯ ,Õ{Y�» �//�ZË
 ¦Ë� e Ö�Â¿ Ä] Z]� ½Á|] Ö°¿Z] cZÌ¸¼� ½Â¿Z« Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe Z] �|//ËÂ³ Ö»
 \·Z« �{ |ÀÀ¯ Ö» Õ�Y~³ Ã{�b//� ZÅ ®¿Z] {�¿ ¹{�» Ä¯ Ö·Âa �Å Ä¯ Ã{�¯
 ÕZ��Y Ä] d^�¿ ,�Y~³ Ã{�b� ¶Ì¯Á ½YÂÀ� Ä] Ä¯ d//�Y ¦¸°» d·Z¯Á |¬�
 Á {�Y{�] Y� {Ây Ä·Z¯Â·Y ªu Á {Ây {�»�Z¯ ,µZu ¾Ì� �{ Á ¹Y|«Y cÔÌÆ�e

 �|À¯ �Ë�YÁ ½Y�Y~³ Ã{�b� [Z�u Ä] Y� Ö¬]Z»
 ,®¿Z] ¾Ì] Ä//^¿Zm Ä//� Ä�]Y� ®Ë ½Âq ZÀ^» ¾ËY �//] �|//ËY�§Y Ö» ÕÁ
 Ö°¿Z] Ã{�b� {Â� w�¿ ¾ËY�]ZÀ] -{�Y{ {ÂmÁ Ã|¿�Ì³ cÔÌÆ�e Á �Y~³ Ã{�b�
 Ä  ̄ºË�Ë~b] Y� ¾ËY �³Y �d�Y Ö°¿Z] cÔÌÆ//�e {Â//� w�¿ �Y Ö ]Ze Ã�YÂ¼Å
 �e ¾ÌËZa cÔÌÆ�e {Â� w�¿ ,ZÅ d«Á Ö¸Ìy Ä°ÀËY ¥Ôy �] |¿YÂe Ö¼¿ ®¿Z]
 µZ� ½Zf�]Ze �{ Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe Z] µZu ¾Ì� �{ Á {Â] Ã{�b� {Â//� w�¿ �Y
 ½M �{ Ä¯ |//� �Z^eÓY ¹�Ó Ä¼Å ÕY�] Á �{Z� ÕY ÄËÁ� c|uÁ ÕY� ®Ë ��
 Á Ö¿|» ½Â¿Z« �� Ã{Z» ÕZÀ^» �] Ö°¿Z] cÔÌÆ�e {Â� w�¿ Ä  ̄|//� |Ì¯Ze
 ¾ÌÌ e �Z^f�Y Á µÂa ÕY�Â� cZ]Â�» Á d//�Ì¿ �Ë~a ½Z°»Y ¾Ì]Z» Ö§ ª§YÂe
 �Ë~a ½Z°»Y ½M ¥Ôy �] ª§YÂe ÖÀ Ë ,d�Y Ã�»M Ö°¿Z] cÔÌÆ�e {Â� w�¿

 �{Â] |ÅYÂz¿
 ª§YÂe Z] |À¿YÂe Ö¼¿ Z//Å ®¿Z] ,�Z//�Y ¾ËY �] �|///Å{ Ö» Ä»Y{Y Õ{Y�»
 ,{Â� Ö» ¾ÌÀq ¾ËY Öf«Á Á |¿�Ì´] Õ�f�» �Y Õ�f�Ì] {Â� w�¿ ,¾Ì]Z» Ö§
 �ZÌ�] ®ÌeZ»ÂeY c�Â� Ä] ½M �^e Ä] �Ì¿ Ã{�b� {Â� w�¿ Ä¯ |Àf�Å �ZqZ¿

 �|/Å{ Ö» d�{ �Y ½Y�Y~³ Ã{�b� ÕY�] Y� {Ây dÌ]Y~m Á |ËM Ö» ¾ÌËZa
 �{ Ä¯ d�Y ¾ËY ÄnÌf¿ d�Y |¬f » Ö°¿Z] ©Â¬u |��Y �ZÀ//��Z¯ ¾ËY
 |��{ �� Ö°¿Z] cÔÌÆ�e {Â� w�¿ ,ºË�Y{ Õ|��{ �� ¹�Âe Ä¯ Ö�ËY��
 �a -{Â//� Ö» |��{ �� Ze �� ¾Ì] �Ì¿ Ã{�b//� {Â//� w�¿ ,½M �^e Ä] Á

 Ä  ̄{Â� Ö» ¾Ì»Pe Õ{Y�§Y �Y Äf//�{ ½M �§ZÀ» ZÆÀe Á {�Y|¿ ÄÌmÂe º«� ¾ËY
 �|ÀÀ¯ d§ZË�{ Ö°¿Z] cÔÌÆ�e |À¿YÂe Ö»

 ÓZ] Z�Z¬e Á {Á|v» Ö°¿Z] cÔÌÆ�e �]ZÀ» ½Âq ½ZÌ» ¾ËY �{ �{Á�§Y ÕÁ
 Ö�Â¿ cÔÌÆ�e Ä] Ö��f�{ ,d�Y ¹�Âe �Y �e ¾ÌËZa Ö°¿Z] {Â� w�¿ Á d�Y
 -|�� Ö» �Zy ÕY Ã|� Ä] cÔÌÆ//�e d§ZË�{ d¿Y� Á |À¯ Ö» {ZnËY d¿Y�
 ,d�Y ¾ÌËZa cÔÌÆ�e {Â//� w�¿ Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe Z] ¶]Z¬» �{ Ä°ÀËY ¾¼�
 ÕY�] ºÅ ÖfÌ]Y~m ,¶]Z¬» �{ Á {Â� Ö» Äf�Y{ ÃZ´¿ ¾ÌËZa Ã{�b� {Â� w�¿
 �]ZÀ» {Á�Á ¾ËY�]ZÀ] -d�Y{ |ÅYÂz¿ {ÂmÁ �Y�Z] ¾ËY Ä] {Á�Á �{ �Y~³ ÄËZ»��
 Õ�Y~³ Ã{�b� �f¼  ̄¹{�» Ä  ̄�Â�¿Z¼Å Á Ã|//� º  ̄Ö¸Ìy ,ZÅ ®¿Z] Ä] Ö·Z»

 �{Â� Ö» �f�Ì] ºÅ cÔÌÆ�e dyY{�a d¿Y� ,|ÀÀ¯ Ö»
 {Â//� w�¿ Ä  ̄|¿�Y{ �Ôe ��Zu µZu �{ ZÅ ®¿Z] d//�Y |¬f » Õ{Y�»
 ,Ö¿ÂÀ¯ �ËY�� �{ Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe Z] Á |¿�^] ÓZ] Ã|ÀËM µZ� ÕY�] Y� Ã{�b�
 |Ì¯Ze Õ�¯�» ®¿Z] Á Ã{Â] |��{ �� �Y �//eÓZ] Ö°¿Z] ¾Ì] �Y�Z] {Â//� w�¿
 d¼Ì« Ä°ÀËY ¶//Ì·{ Ä] Z»Y ,|//��] |��{ �� {Á|u Ä] w�¿ ¾ËY Z//e {�Y{
 Ö°¿Z] ¾Ì] �Y�Z] �{ Ä¿ ,d�Y w�¿ ¾ËY �Y �f�Ì] ZÅ ®¿Z] ÕY�] ,µÂa Ã|//� ¹Z¼e
 cÔÌÆ�e w�¿ ÕZ��Y ,Õ{Z� ¹{�» Ä] cÔÌÆ�e ÕZ��Y {Â//� w�¿ �{ Ä¿ Á
 Ä¯ d�Y ��Zy ¾Ì¼Å Ä] Á {�Y|¿ Õ{Z�f«Y Ä§�� ZÅ ®¿Z] ÕY�] Õ|��{��
 Ä»Z¿ d¿Z¼� Õ|¬¿ µ{Z » Á Ö°¿Z] cÔÌÆ�e �Y Ö�z] ½{�¯ Ä¯Â¸] Z] ZÅ ®¿Z]
 {Ây ÕY�] Y� µÂa Ã|//� ¹Z¼e w�¿ Ä  ̄|ÀÀ¯ Ö» �Ôe Z//Å ®¿Z] Ö//y�] �{ 
 Á �Ì �e w�¿ Á d//�Y ÓZ] Ö¸Ìy ¹�Âe w�¿ |Àq �Å �{Á�§Y ÕÁ �|¿�ÁM ¾ÌËZa
 ÕÂ� �Y ÖÀÌÌ e w�¿ |ËZ] Á {�Y|¿ {ÂmÁ Ö»Ô//�Y ÕY|°¿Z] �{ Õ�Y~³ d¼Ì«
 Ä  ̄{�Y{ {ÂmÁ Ö¿Y�´¿ ¾ËY ,|//�Z] �Y�Z] w�¿ �Y Ö ]Ze �Z^f�Y Á µÂa ÕY�Â//�
 �Y Á {Â� {ZnËY ¹�Âe ZË {�Ë�] ��Â] ,cÔÌÆ�e Á Ã{�b� {Â� w�¿ |//�� Z]
 Ö°¿Z] {Â//� w�¿ Ã�YÂ¼Å ,|ÀÀ  ̄µ�fÀ  ̄Y� {Z�f«Y Ä°ÀËY ��Zy Ä] [Z] ¾//ËY
 ,Ö «YÁ �¬¿ ÕZ¨ËY ÕZ//m Ä] Y� {Z�f«Y Ö·�fÀ¯ �¬¿ �Y�//]Y ®Ë ½YÂÀ� Ä]

�|À¯ Ö» ¶¼�
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 ÄËZ»�//��Y�Z] �{ {Â¯� ZÅ ÃZ» �Y �a Ä  ̄Ö·YÂ//�
 Ä] Y� �Y�Z] ¾ËY ½ÓZ// § ¾Å} µZ//� Ö¿ZËZa ÃZ» �{ Á
 ¾ËY �]  º¯Zu  Âm Á ½Âq Á|Àq ,Ã{�¯ ¥Â� » {Ây
 ÕY�] µYÂ� ¾ËY Ã�ËÁ Ä] -d�Y Ã|ÀËM µZ� �{ ZÅ�Y�Z]
 ÕZÅ ÃZ» �{ Ä¯ Õ{Z� ¹{�» ZË ½ÓZ § �Y Äf//�{ ½M
 Z^Ë�¬e ÕY Ä¸e �{ Á Ã|� �Y�Z] {�YÁ �� µZ//� ÖËY|f]Y
 ½ZË� ÖËZ�ZÀ� Ä] ¦�Â·Y �» Á |¿|»M �Zf§�³ Ä·Z� Á{
 Ö·YÂ� -|¿{�°¿ ¹Y|«Y {Ây Õ�Y~³ ÄËZ»�//� |^� �{
 ½ÓZ § �Y Äf�{ ½M ÕY�] {Â//� Ö» �Â�e �e ÖeZÌu
 ,|Àf�Å ZÀ�M ½ZÌ·Z� Ö� �Y�Z] ÕZÅ�Ìy Á d§Y Z] Ä¯
 Ä�z�» ¾Ë�fÆ] |¿YÂe Ö» {Â¯� ¾ËY ¶ËÓ{ ÖËZ�ZÀ�
 �Y Ä¯ ÖÀ » ¾ËY Ä] -|//�Z] �Ì¿ �Y�Z] {Â¯� �Y kÁ�y
 �e \�ZÀ» �ËY�� Ä] �Y�Z] {Á�Á {Â¯� ¶¸� ¾f§� ¾Ì]
 Y|f]Y �Ë� d��Æ§ �{ ¾ËY�]ZÀ] �|À¯ Ö» ¶ÌÆ//�e Y�
 ¾ËY �Y Á s��» Y� ��Â] ÄÅZ» �� Z^Ë�¬e {Â¯� ¶ËÓ{
 dÌ �Á ÖÀÌ] �Ìa ÕY�] ÖËZÀ^» ½YÂÀ� Ä] d��Æ§

�ºÌÀ¯ Ö» Ã{Z¨f�Y ÖeM µZ�
 �Z�f¿Y Á ½Â°//� d·Zu ª¸y ¶»Z� ¾Ë�e ºÆ» �
 -d�Y ½ZËZa Ä] Á� Ä¯ Ö·Z� �{ ½Y�ËY ÄËZ»���Y�Z] �{
 �{ Õ�ÂÆ¼m d�ZË� cZ]Zzf¿Y Á{ Ö·YÂf» Ö¿Z»� ºÅ
 ¾f§�³ �Y�« Ö·ÁY {�Â//» �{ Ä  ̄{Â] ½Y�ËY Á Z°//Ë�»M
 Z°Ë�»M �{ ½|ËZ] d//�Ì· ¾ÌËZa ÕZÅ Ã{� �{ ½Y�//ËY
 ½Y�ËY {�Â//» �{ Á ¹Zm�] Ä] d//�³�Z] �Â�y�{
 ÕZÅ d�ZÌ� Á d·Á{ Õ{Z�f«Y ºÌe �{ ¹Zn�¿Y ¹|�
 ½{Zf§Y �ÌyZe Ä] �Â� ¾Ì¼Å Á ºÌe ¾ËY ÄËZ»�//��Y�Z]
 ÕZÅ ÃZ» Ö� Ö»Zm�] ÖeY�¯Y~» ºÌe Ä] ÖÅ{ ¶°//�
 {Á�§Y ZÅ ¹ZÆ]Y �] c|� Ä] Ä  ̄{Â] Õ�Zm µZ� ÖËY|f]Y
 Y� �Y�Z] �{ �e µZ § {�°¸¼� �{ Ö·Z» ÕZÅ{ZÆ¿ d�{ Á
 �Z �·Y dve Y� �Y�Z] Õ�Ë~a ®�Ë� ÕZÆf�Y Á d�]

�{Y{ �Y�«
 �{ |Ë|m d·Á{ {�Â//y�] ÃÂv¿ Õ| ] ¶//»Z� �
 Ä¯ {Â] ���� Á ���� ÕZÅ µZ//� Äm{Â] Z] ½Y�ËY
 ¹Z«�Y Ä] ºmZÆe Á ÖÀÌ//�¿ \¬� Á �Ìy Á d§Y �Y �a
 Á Öf·Á{ ©Â¬u Á ZÅ Ö¼Ì�Á�fa ­Y�Ây ,ÕY Äm{Â]
 Á �Ó{ w�¿ ZË ÖeZÌ·Z» ¹Z//«�Y ºÌ�Àe ÃÂv¿ �{ ¹Z//Æ]Y
 ��Y ¥~u ¹|� ZË ¥~u�//� �] Ö¿ÓÂ� cÓ{Zn» ZË
 �Z^°Ë �Á� |Àq �Å ZÆÀËY Ä¼Å Ä¯ {Â] Ö¿Z»Âe ����

�{Y{ Ö» �Y�« Zm� Á ¥Ây ÕZ�§ �{ Y� �Y�Z]
 ÕZÅ�Ì¤f» �Y Y� ½M ½YÂe Ö» Ä¯ Õ�´Ë{ ¶»Z� �
 ÖfË�Ë|» cY�ÌÌ¤e ,{�  ̄{Y|¼¸« �Y�Z] Õ�ZfyZ� ½Á�{
 Z� ] ÕZÅ{�°ËÁ� Á Õ�¯�» ®¿Z] ,��Â] ½Z»�Z� �{

 ÖËZÅ�ZfyZ� �Ë� Z] {�Ây�] ÃÂv¿ {�Â» �{ �Ì»M ¹ZÆ]Y
 Ö´ÀÅZ¼Å µZ¼fuY Á ZÀ^» ºnu ,½Z�Â¿ ÄÀ»Y{ |À¿Z»
 ¾ËY dË�Ë|» d//�ZÌ� ÓÂ�Y ZË Á Õ�¯�» ®¿Z] Z//]
 Á ½Z¯Z¼¯ Ä//¯ {Â] Ã�Æ] w�//¿ �Â�y �{ ®//¿Z]
 ÖËÂ³ Á Ã|¿Z» Ö«Z] ¹ZÆ]Y �{ �ÂÀÅ �Ö Ì^�« �Â//�]
 d»ZÆ� Á �{Z« Õ�¯�» ÕZÅ ®¿Z] ÕZ�Á� �Y ®Ë pÌÅ
 w�¿ Á w�¿ ¾ËY �Â�y �{ tË�� d�ZÌ� ®Ë ½ZÌ]

�|ÀÀÌ] Ö¼¿ {Ây �{ Y� �Â�¯ Õ��Y Õ�]Y�]
 ÕZÅ�Ì¤f» ¾Ë�e Õ{ZÌÀ] Á ¾Ë�e ºÆ» �Y Ö//°Ë �
 Ä] �{ d·Á{ �Ôe �ÌyY µZ//� �{ �´Ë{ Ã|ÀÅ{�Y�M
 ÕY�] ÄËZ»�//��Y�Z] cZ¿Z°»Y Ö»Z¼e ¾f§�³ d»|y
 ÕZÅ Ö¿Y�´¿ �] Ä  ̄{Â] {Ây Äm{Â] ��  ̄Ö·Z» ¾Ì»Pe
 |À°§Y ÄËZ� ZÅ d¼Ì« |�� ¶Ì�¿Zfa ÄÀÌ»� �{ �Y�Z]
 �Y�Z] �Y d·Á{ Õ�Y�]Y Ã{Z¨f//�Y Ä^WZ� |�  h�Z] Á
 �Ì//�Á ÖËZÅ ÃÁ�³ �� µZ//� �{ Är¿M |À¿Z» ©Y�ÁY
 ½Z¯Z¼¯ ,{Â] Ã{�¯ ¡Y{ Ã�¬¿ Y� ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� �Y
 �{ d//�ZÌ� ¾ËY Ö·Â�Y �ÌÌ¤e Ze Y� ÄËZ»�//� �Y�Z]

�{�]  Á�§ Z¼¯
 Ä¯ �� �ZÆ] �yYÁY �{ �yZ� Ä] Ã{�YÁ ­Â� �
 ÕZÅ ½ZË� Á |� �nÀ» �yZ� c|» ÃZeÂ  ̄��Ë� Ä]
 Ö ]ZÀ» Ä] Y� |� �{ �� Ze �� �//�Âf» �{ ÖzË�Ze
 �{�  ̄¶Ì¼ve ,|¿{Â] Ã|� �Y�Z] {�YÁ �Â  ̄c�Â� Ä] Ä¯
 Öe�Â� Ä] -Ã|�¿ [~m ZÅ ÃZ» d//�~³ �Y �a �ÂÀÅ
 ¾¬f» �Z»M �Z//�Y �] Á �Ìa Äf¨Å Á{ {Á|u �{ Ä¯
 ��� ¢¸^» �Y �Y�Z//] ¾ËY �Y ÄËZ»�//� kÁ�y º//nu
 Ze �� |À¨//�Y ¾Ì] Ä¯ Ö ]ZÀ» µ{Z » ÖÀ Ë -d¼Å
 ¾ËY Ä] �{�  ̄�Â^� ,{Â] Ã|//� {�YÁ �Y�Z] Ä] �� {Y{�»
 ��¿ �Y Ä¯ Ã|Ì¿Z//�� ÕY Ä�¬¿ Ä] Y� �Y�Z] Ä¯ Ö//À »
 ÕZÅ �yZ� Á ZÅ d^//�¿ ,Öf¼Ì« ÕZÅ�Ì¤f» Ö»Z¼e
 Ä�¬¿ Ä] ZÅ|^� Õ�Y|Æ´¿ Ã�Á{ µÂ� Á Õ�ÁM{Â//�

�d�Y Ã|¿Z�  ̄ÖeÁZ¨e Ö] Á ÖjÀy
 c�Â� Ä] µZ//Ë� Ä] �Ó{ Õ�]Y�] w�//¿ ZfËZÆ¿ �
 ¾ÌÌ e �{ �iÂ» �ZÌ�] �Ì¤f»  ®Ë ½YÂÀ� Ä] Á ¶¬f�»
 {�Â» Ã�Á{ �{ Ö·YÂf» ÕZÅ |//�� �Y �a �Y�Z] dÆm
 ÄmÂe {�Â//» dÆm Á{ �{ Á d//§�³ ¹Y�M ¶//Ì¸ve
 ¦Ì �e µZ¼fuY Â//� ®Ë �Y �{Â] ½Y�Y~³ ÄËZ»�//�
 ¶Ì·{ Ä] Ö»Zm�] ª§YÂe �ËY�� �{ Öfu µZË� �f�Ì]
 �] �ÌyY ÕZÅ ÃZ» �{ Ä¯ Ö´ÀË|¬¿ d��//� �ËY�§Y
 ¹Z«�Y �Y ZÅ ÖÀÌ] �Ìa Á Ã|//� Ã{Á�§Y �Ì¿ ½M [Zf�
 Ä¯ |ÀÀ¯ Ö» {ZË ���� µZ� ½ZËZa Ze d¼Å ����
 ÕZÅ d¼Ì« Ö¼�Y |//�� ­�v» ¶»Z� Ä] |¿YÂe Ö»

 �Y Á  {Â� �nÀ» ¶^« ÕZÅ µZ� µÂ»�§ |À¿Z» ¹ZÆ//�
 d·Á{ Ö��f�{ {�Â» �{ ZÅ ÖÀÌ] �Ây �´Ë{ ÕÂ�
 ZË Ö»�Âe cY�Z//�f¿Y �ÅZ¯ Á Ö//f¨¿ ÕZÅ�Ó{ Ä]
 µ�fÀ¯ Á �ÅZ  ̄�{ Õ�¯�» ®¿Z] ½{Â] �//e Ö¼mZÆe
 ÄËZ»�//��Y�Z] �Y Õ�´Ë{ {Z ]Y �] Ä¯ Ã�Æ] ÕZ//Å w�¿
 �{ ¹ZÆ]Y Õ��Y Õ�Ì³ dÆm Á{ ¾Ì¼Å Á d//�Y �iÂ»
 ÕZm �] Y� ÖeY�ÌiPe Äq ZfËZÆ¿ �Ì¤f» ¾ËY Ä°ÀËY {�Â»

�d�Y Ã|Ì�z] ¹ÁY|e Y� d�Y~³ |ÅYÂy
 kÁ�y Ä  ̄¾ËY Á Ã|//� {ZË ÕZÅ�Âv» Ä] ÄmÂe Z]
 dÆm �ÌÌ¤e �ÌiPe dve Z¬Ì«{ Ö¸ § �ËY�� �Y �Y�Z]
 -d�ZÆ¿M �{ �f�Ì] dÌ§Z¨� �Á�] Á ©Â§ ÕZÅ�Ì¤f»
 �{ �Y�Z] dÌ �Á {�Â» �{ ¶Ì¸ve �Â¿ �Å º//Ë|¬f »
 ¥~u ¶«Y|u ZË Á ¦Ì¸°e ¾ÌÌ e Ä] ZfËZÆ¿ ÖeM µZ�
 Ä»Y{Y Ä  ̄Ö^Ìe�e Ä] ©Â§ {�YÂ» �Y Öy�] Ö//¨À» �YÁY

�d�Y{ |ÅYÂy Ö´f�] ,{Â� Ö» ÄWY�Y
 Ö»Z¼e |¿YÂe Ö» Ä//  ̄Ö¸»Z� |//�� Ö» ��¿ Ä] �
 �Y{ ÖÀ » Ä//�Â¼n» ®Ë �{ Y� ©Â//§ ÕZ//Å�Âv»
 �Y� �{ Á d//�ZÌ� ��À� |Å{ �Y�« �´Ë|°Ë �ZÀ¯
 ÕY Äf�Å Ã|¿Á�a d//�Â¿�� Ã�Z]�{ �Y�Z] µYÂ//� ½M
 Ä] ZÅ ÃZ» �Y �//a ÄnÌf¿ �{ Ä¯ d//�Y ÖeY�¯Y~» Á
 �ÌyZe Öfu -{Â//� Ö» ®Ë{�¿ {Â//y ÖËZÆ¿ Ä�¬¿
 ÕZÅ�Z//�§ ,|Ë|m d·Á{ �//�Âe Õ�Ì³ ºÌ¼�e �{
 ©Y�ÁY �Z�f¿Y ªË�� �Y ÄËZ»�//� �Y�Z] �] d·Á{ Ö·Z»
 Á ¹ZÆ]Y ,Öf¨¿ ÕZÅ�Ó{ Ä] Ö//��f�{ ¹|� ¶Ì·{ Ä]
 cY�Z�f¿Y Á Õ�¯�» ®¿Z] ÕZÅ d�ZÌ� �{ Ö¼³�{��
 c�Â� Ä] Ö´¼Å Õ�]Y�] w�¿ ¹Zn¿Y�� ZfËZÆ¿ Á Ö»�Âe
 �{ Är¿M Ä] ½Â³Z¿Â³ ÕZÅ ¦ �  c|� Z] Á ºÌ¬f�»
 d]Zi Y� Z�{Y ¾ËY Är¿M Á d�Y �Â]�» ,{�~³ Ö» ¾ËÁ
 d^j» Õ�Z^yY �Z�f¿Y �v» Ä] Ä  ̄d�Y ¾ËY |À¯ Ö»
 ¦Ì � ÖËZÅ �À¯YÁ �ZÌfuY Z] �Y�Z] �Z^e�Y ¾ËY �{

�d�Y Ã{Y{ ½Z�¿ {Ây �Y �ÌyY ÃZ» Á{ �Y{Y�
 Ã�Z]�{ ½YÂe Ö» d¬Ì¬u ¾ËY ¾//f§�³ ��¿ �{ Z] 

�{�¯ ��¿ �ZÆ�Y �Ë� s�� Ä] ÖeM µZ�
 Á lË�|e Ä] µZ//� ®Ë Ä] ®Ë{�¿ |Ë|m d·Á{ 
 Ö»Zn�¿Y Ä] dÌ «YÁ Öy�] ¾f§�³ ��¿ �{ Z] ¶«Y|u
 Ä] Ä¯ ºËÂ� Ö» �¯~f»�{Â//� Ö» ®Ë{�¿ ¥�Z f»
 Á Ã{Â^¿ µM Ã|ËY Õ�Ì³ ºÌ¼�e d//Ì �Á ÄmÁ pÌÅ
 Ö¸^« ÕZÅ d·Á{ |À¿Z» ºÅ d·Á{ ¾ËY ¾ËY�]ZÀ] -d�Ì¿

�{Â� Ö» �e�¬f�» lË�|e Ä] ¹�mÓ
 Á �Y�Z] Ö·ZÅY ÕZÅ�Z//�§ Z] ÕY Äm{Â] h//uZ^» 
 Ã|� ÖËZÆ¿ d·Á{ Á �¸n» ÕZÅ ÖÀÌ�¿ \¬� Öy�]
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لوازم التیام بورس

 �{ Y� ÖeZ°¿ Ö¸¯ c�Â� Ä] Ä¯ ºÀ¯ Ö» Ö //� Ö·Á ºf//�Ì¿ Ö»Â¼� c�Â� Ä] ÖÀÌ] �Ìa ¶ÅY ÓÂ¼ » ¾»
 Z» �Â�¯ ÄËZ»�� �Y�Z] Õ|m �·Zq Á Ö¸�Y ¶°//�» �ºÀ¯ Õ�ÁM{ZË �Â�¯ {ÂmÂ» ÄËZ»�//� �Y�Z] dÌ �Á {�Â»
 ¾ËY Ä¯ Ö¿Z»� Ze �d//�Y �Y�Z] ¾ËY�Supervision� Öe�Z�¿ Á �Governance� dÌ¼¯Zu �ZfyZ//� ½ZÀr¼Å
 Ã|� Ã|ÅZ�» Ö¸�Y cÔ°�» ,{Â�¿ sÔ�Y ½Z ¨¿ Õ} ��Âe Á �Âm {Ây ,Ö¨À� c�Z�¿ d¼//� Ä] �ZfyZ�
 ÕZÅ d¯�� ¶»Z� Á Ã|� Ã{�f�³ Á �Ì�Á �Â�  ̄ÄËZ»�� �Y�Z] ��Zu µZu �{ �|¿Z» |ÀÅYÂy Ö«Z] ½Z�ËZm �//�
 ÕZÅ{ZÆ¿ Á d·Á{ �Â�u Ä¿Z¨�Zf» Ä  ̄Ã{Â] ¦¸fz» Ã|¼� ½Y�Y|»ZÆ� Á {�y ½Y�Y|»ZÆ� , Õ�Y�³�Z¯,Õ�Y~³ ÄËZ»��
 ��{Â� Ö¼¿ Ö¬¸e Ö]Â¸�» Ã|Ë|a ¾ËY� d�Y ²¿� �a �ZÌ//�] �Y�Z] ¾ËY �{ Ã|¼� c�Â� Ä] ºÅ d·Á{ Ä] Äf//�]YÁ
 {ZÆ¿ �{ |ËZ] �Y�Z] ½ÓZ §  ¾ËY ½Z³|ÀËZ¼¿ ,Ze|�Z« �|Àf�Å µZ § �Y�Z] ¾ËY �{ �Ì¿ ZÅ ®¿Z] Á Ä¼Ì] ÕZÅ d¯�� ÃÁÔ� Ä]
 Öe�Z�¿ {ZÆ¿ Z��Y ��Zu µZu �{ ½Â¿Z« �|À�Z] Äf�Y{ µZ § Ö¼Æ� �Y�Z] ½Ô  ̄c�Z�¿ �{ Á Äf�Y{ �Â�u Öe�Z�¿
 ÕY Ä§�u Á Ö�ZÌ� µÔ¬f�Y �Y Z��Y ¾ËY Á |À¯ Ö» ¾ÌÌ e Ö�ZÌ� Á Öf·Á{ ÕZÅ Ä¿Zy c�Y�Á Á ZÅ{ZÆ¿ �//�Âe Y�
 �Ì] }Â¨¿ ®Ë �Å Ä°ÀËY ½Á|] ½Z ¨¿ Õ} ¹Z¼e Ö�Â¿ Ä] Ze {Â� sÔ�Y |ËZ] ½Â¿Z« �Y �z] ¾ËY �|Àf�Ì¿ �Y{�Ây�]
 �|À�Z] Äf�Y{ �Â�u �Y{ZÆ] ©Y�ÁY Á ��Â] Ö·Z� ÕY�Â� Öe�Z�¿ cPÌÅ �{ ,|�Z] Äf//�Y{ ½Ô¯ c�Z�¿ �{ |u �Y
 Ö·Z°�Y pÌÅ Ä¯ |�Z] Äf�Y{ ½Z ¨ÀË} Ã|ÀËZ¼¿ ½YÂÀ� Ä] Õ{ZË� Z��Y {Y| e c�Z�¿ cPÌÅ ¾ËY d�Y ¾°¼» µZu
 dÌ »Zm d//��{ ÃY� ¾ËY �|ÀÀ¯ [Zzf¿Y Y� cPÌÅ ¾ËY �ÌW� |ËZ] {Ây ¾Ì] �Y c�Z�¿ cPÌÅ ÕZ��Y {Ây �{�Y|¿
 �{ �Z^f�Y Ä¯ d�Y Õ�Y�Z] ÄËZ»�� �Y�Z] �d�Y Ä »Zm Á ½Z ¨ÀË} ¶¯ Ä] ª¸ f» Ä¯ d//�Y Õ�Y�Z] c�Z�¿ Ä] ½{Y{
 Z¼� ¥�u �d�Y ­Ô» �Y�Z] ¾ËY �{ Ö«ÔyY �Z^f�Y ,Õ�Zf§� �Z^f�Y ,ÕY Ä§�u �Z^f�Y ÖÀ Ë �|¿� Ö» Y� µÁY ¥�u ½M
 Ä¯ |ÌÀÌ] Ö» ,|ÌÀ¯ ÃZ´¿ Y� ZÌ¿{ [Ây ÕZÅ Õ�Y�³�Z¯ �j¯Y Z¼� �³Y �|�Z] Äf�Y{ dË|À� |ËZ] �Y�Z] µZ § ½YÂÀ� Ä]
 ½Z� �ËZÅ ¥�u d�a ,|¿�ÁM Ö» ÕY Ä§�u Á �^f » ÕZÅ ¹{M Á d�Y Ö¸�Y Ö¸¨«�� ½Z�ËY�] Õ�Z^f�Y ¾ÌÀq ®Ë
 cZÌ¸¼� ÕZ¬] Á cZ^i cZ»Y|«Y  ¾ËY µZu �Å Ä] ½Âq ,{�Ì´¿ c�Â� Ö^¸¬e Á ¦¸ze Ä  ̄|ÀÀ¯ Ö» Ö � Á |Àf�ËY Ö»
 Á �Z^f�Y ¾f�Y{ ¹|� ,½{Â] ÕY Ä§�u �Ì£ �{�] |ÅYÂy ÓZ] Y� Õ�Y�³�Z¯ Ö¼�Y �Z^f�Y ZË c�Æ� Á Ã{�¯ ¾Ì¼�e Y�
 ¾�u Z] Á Ö«ÔyY ,ÕY Ä§�u {Y�§Y {ÂmÁ ,¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �|�Z] µÂ^« ¶]Z« �Y�Z] ¾ËY �{ Ä  ̄d�Ì¿ Õ�Ìq c�Æ�
 ,Ã{�Ây º�« ��]Z�u ®Ë �d�Y Ä¿Â³ ¾Ì¼Å ºÅ Ã{�Ây º//�« ½Z��]Z�u Ä§�u �{Â� Ö» ºÆ» Ö¸Ìy c�Æ//�
 Y|Ìa ZÀ » ÁY �Y{�¯ Á �Zf§� �{ º�« ¾ËY Á |�Z] |À^ËZa ÕY Ä§�u ©ÔyY Á µÂ�Y Õ�� ®Ë Ä] Ä¯ {�Ây Ö» º//�«
 ®Ë �Y�Z] Ö¸�Y ½ÓZ § Á ½Y�Y�³�Z¯ �{�Y{ {ÂmÁ Öf·Zu ¾ÌÀq ®Ë ½Y�Y�³�Z¯ ÕY�] ºÅ ÄËZ»�� �Y�Z] �{ �|À¯ Ö»
 Ä  ̄d�Y Õ�ÂeÓÂ³� ZË ��Z¿ {ZÆ¿ Ä¨Ì�Á ¾ËY �|À�Z] Äf�Y{ |ËZ] �Z  ̄�Á� Á Ä§�u ¾ËY ÕY�] Ö³{�Ây º�« d·Zu
 Y�Y{ ,c�Æ� �¨u Á �Öf·Á{ ÕZÅ {ZÆ¿ ��Âe Ã|� ¾ÌÌ e Ä¿ Á� Ã{Â] ÄËZ»�//� �Y�Z] ¦À� ½Z³|ÀËZ¼¿ ½M ÕZ��Y
 d^�¿ Ä] Z» �Â//�  ̄�{ ,Zf//�Y� ¾ËY �{ �|À¿Y{ Ö» �Y�Z] ¾ËY cZ^i Á Z¬] Ä»�Ó Y� Ö��ze Á ÕY Ä§�u ©ÔyY ½{Â]
 �ZfyZ� ¶Ì·{ Ä] Ä¯ Õ�´Ë{ ¶°�» �{�Y{ {ÂmÁ sÔ�Y ÕY�] Zm �ÂÀÅ Ö·Á Ã|� �fÆ] �ËY�� Äf�~³ ÕZÅ µZ//�
 �{ Öe�Z�¿ �ZfyZ� ¾ËY ��Ë~a ¹|� ,{Â� Ö» Ã|ÅZ�» �Â�¯ Ã{� d·Á{ c|� Ä] Öe�Z�¿ ZË ÖfÌ¼¯Zu \�ZÀ»Z¿
 Z] �^e�» ÕY Ä¬�À» Á Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ÕZÅ{ZÆ¿ �{ �ÌiPe Á ½�Á ¾f�Y|¿ �{ Ö¼Æ» ¶»Z� Ä¯ Ã{Â] Ö¸¸¼·Y ¾Ì] sÂ�//�
 ¶°eÁ�a ª^� |ËZ] ºËÁ�] ¶¸¼·Y ¾Ì] ÕZÅ ÄÀv� Ä] ÄËZ»�� �Y�Z] ¾Ì·ÂX�» ½YÂÀ� Ä] Z» ÃZ³�Å �d�Y ÄËZ»�//� �Y�Z]
 ¾f¨³ ÕY�] Ö§�u Ze ºÌ�Z] |ÌËZe {�Â» ÖfË�Ë|» Á Öe�Z�¿ ÕZÅ �ZfyZ//� Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ÕZÅ{�Y|¿Zf//�Y Á �]YÂ� Á
 �Y Ä¿Z¨�Zf» �ÕY Ä¬�À» ÕZÅ ��Â] �{ �Â�y Ä] Z»  ÕZÅ ¥�u Ä] ½{Y{ dÌ¼ÅY Á ÄmÂe ÖÀ Ë ¾ËY �ºÌ�Z] Äf�Y{
 ¾ÌÌ e Ö�ZÌ� Á Öf·Á{ ÕZÅ {ZÆ¿ �´Ë{ Á {Z�f«Y �Ë�Á ��Âe �Â�¯ ÄËZ»�� �Y�Z] Öe�Z�¿ {ZÆ¿ Z��Y Ä¯ ÖzË�Ze
 Ä¯ Z» µZ^eÂ§ ½ÂÌ�Y�|§ ¶°�» |À¿Z¼Å -|¿{�] µYÂ� �Ë� Y� �Y�Z] ¾ËY Öe�Z�¿ �ZfyZ� Ö¸¸¼·Y ¾Ì] �»Zn» ,|¿|�
 ½Âq |ÌÀ¯ [Zzf¿Y d·Á{ ¥�� �Y Y� µZ^eÂ§ ½ÂÌ�Y�|§ �ÌW� |Ì¿YÂe Ö¼¿ Z¼� ,|ÀËÂ³ Ö» Ö¸¸¼·Y ¾Ì] �»Zn» �{
 hv] Ä]Z�» �{Â� [Zzf¿Y ���Á ¾ËY ½Z ¤¿ Õ} ��Âe Á Ã|ÀËZ¼¿ |ËZ] ½M �ÌW� Á d�Y Ä¼Å Ä] ª¸ f» µZ^eÂ§
 |ËZ] Ä°¸] -{Â� [Zzf¿Y d·Á{ ��Âe |ËZ^¿ ÄËZ»�� �Y�Z] ��Z¿ {ZÆ¿ �ÌW� �ºË�Y{ ZnÀËY �{ Y� µZ^eÂ§ ½ÂÌ//�Y�|§
 Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ÕZÅ ÄÀv� �{ Ö¿ÓÂ� c|» Ä] Ä  ̄Ã|� h�Z] ¶°�» ¾ËY �{Â� [Zzf¿Y �Y�Z] ½Z ¨¿ Õ} ZË ¦À� ��Âe
 �Y�Z] �{ Öm�Zy ÕY Ä§�u ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� [~m µZ¼fuY ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �ºÌÀ  ̄Y|//Ìa Y� ¹�Ó dÅZmÁ º//Ì¿YÂf¿
 �ZfyZ� ¶°�» Á �Â�Â» ®Ë ¾ËY �{�Y|¿ Ö�Z^e�Y ºÅ ZÅ ºË�ve hv] Ä] Á {Â] |ÅYÂy ¾ÌËZa Ö¸Ìy �Â�  ̄ÄËZ»��
 ÕZÅ dÌ·ÂX�» Ä  ̄Õ{Y�§Y ,ÄËZ»�� �Y�Z] ½Â¿Z« ½{Â^¿ �»Zm Á ¶»Z  ̄{ÂmÁZ] ,Äf�~³ �{ �d�Y Öe�Z�¿ Á ÖfÌ¼¯Zu
 Ä] |À» Ä«Ô� Á ZÀ//�M Á ÕY Ä§�u ©ÔyY Ä] |Ì¬» ,Äfza ,Ä]�ne Z] Ze|¼� ,|Àf//�Y{ Ã|Æ� Ä] Y� �Y�Z] ¾ËY Öe�Z�¿
 ÕZÅ�Zf§� ªË�� �Y Y� ÄËZ»�� �Y�Z] ½Â¿Z« dÌ »Zm ¹|� ¶Ì·{ Ä] {ÂmÂ» ÕZÅ Öf�Z¯ Á |¿{Â] Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ¶WZ�»
 �Y�Z] ½{�  ̄µZ § ÕY�] Õ|m Ä«Ô� Á Ã�Ì´¿Y �Ì¿ ¶¸¼·Y ¾Ì] ÕZÅ �Y�Z] Z] ÖËZÀ�M ¶Ì·{ Ä] �|¿{�¯ Ö» ½Y�^m ÕY Ä§�u
 Ä] ¾ËY Á ºÌ�Z] Äf�Y{ ÖfÌ �Á ¾ÌÀq ®Ë ºÀ¯ Ö¼¿ �°§ ½ÓY �d�Y{ {ÂmÁ Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ÄÀv� �{ �Â�  ̄ÄËZ»��
 Á Ã|� Ã{�f�³ Á ±��] ÄËZ»�� �Y�Z] ,d�ÓZ] �Z  ̄ºnu ,Ã|� {ZË� ¶yY{ �{ �Z  ̄½Âq �{Â� Ö» ¹Z¼e �Â�  ̄���
 �ZÌ�] �Â�  ̄ÄËZ»�� �Y�Z] ½{�  ̄Ö¸¸¼·Y ¾Ì] Ã�Âu �{ Ä¿Z¨�Zf» �d�Y �Ì³Y�§ �ZÌ�] {Z�f«Y �{ ºÅ ½M Õ�Y~³�ÌiPe
 ¹|� Á Öe�Z�¿ ,ÖfÌ¼¯Zu �ZfyZ//� Ö¸�Y ¶°//�» �dyY|¿Y  |ËZ^¿ ZÅ ºË�ve ½{�³ Ä] Y� �Ì�¬e Á ºËY Ã{Zf§Y \¬�
 ��¿ Ä] �d�Y ÄËZ»�� �Y�Z] ¾ËY ½{�¯ Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ÕY�] ¹�Ó Ö�Z^e�Y Á Ö��Â»M ,ÖfË�Ë|» ÕZÅ dyZ� �Ë� {ZnËY

�d�Y �Y�Z] ¾ËY �{ {ÂmÂ» Ö¨À» �Z¬¿ {�YÂ» ¾ËY ¾»

�d�Y Ã|� �z�» �Ì¿ Ö¿Z»Âe ������Y ¦Ì¸°e Á
 �{ |Àq �Å Õ�//¯�» ®¿Z] Á Ö//��Â] ½Y�Ë|» 
 �Z  ̄�Âf�{ Z»Y ,|Àf�Å Ö�ZÌ� cY�¯Y~» lËZf¿ �Z�f¿Y
 �{ ÃZ³ pÌÅ |Àq�Å�|¿Y Ã{�¯ Y|Ìa Ö�z//�» Z^Ë�¬e
 Õ�ÂÆ¼m xË�Ze �{ Õ�¯�» ®¿Z] d�ZË� pÌÅ {�Â»
 Ã�Æ] w�¿ {�Â» �{ Ö�z//�» Õ�Ì³ ��Â» Ö»Ô�Y
 �d�Y ±��] Ö»ZÆ]Y Ã�YÂ¼Å {Ây ¾ËY Á Äf�Y|¿ {ÂmÁ
 Z] Ã�ËÁ Ä//] Õ��Y ¶WZ//�» �{ Õ�f//�Ì] ¥Z� ¿Y Á
�d�Y{ |ÀÅYÂy d¨¿ �Y�Z] Ä] ½Y�ËY Ö·Z¼fuY d�³�Z]
 Ä�¬¿ Ä] ZÅ ÃZ» �Y �//a Ã|Ë{ ½ZË� ÕZ//Å ÃÁ�³ 
 Z^Ë�¬e �Á�//§ �Z//�§ Á Ã|Ì//�� �Á�§ ÖeÁZ¨e Ö]
 Z] ¾f§�³ Â//y µZ//u �{ �Y�Z//] ,Ã{�//¯ �//¯Á�§
 cÔ»Z » ºnu Ä//ÀÌ»� �{ Õ|Ë|m ÕZÅ �//�Âf»
 Á \//�ZÀ» {Â//� Ä] d¼Ì« ÕZÅ d^//�¿ ,Ä//¿Y�Á�

�d�Y Ã|� \�ZÀ» {�YÁ�Â§ ÕZÅ d^�¿
 �·Zy �iY ¶Ì¸ve �iY �{ �Ó{ dÆm �Y �Y�Z] �Â�e 
 �Y ¾ËÁ cY�¯Y~» lËZf¿ Á Â� ®Ë �Y Ö´ÀË|¬¿ �Z//�§
 ÕZÅ ÄÀ»Y{ �{ Á �Ìa ÃZ» |Àq �Y �e ¾�Á� �´Ë{ ÕÂ�
 Ä  ̄Ö^Ìe�e Ä] -d�Y Äf§�³ �Y�« Õ�e ÖÀÌ] �Ìa ¶]Z«
 �Ó{ ¦¬� Á ¦¯ Ä] d^//�¿ Õ�f//�Ì] ½ZÀÌ¼�Y Z]

�{�¯ ��¿ �ZÆ�Y ½YÂe Ö»
 ¾ËY Ä  ̄Ö¿Z»� �{ ¶«Y|u ¾ËÁ cY�¯Y~» Z//fËZÆ¿ 
 cZ ËZ� �Z//�Y �] Á d//�Y ��Z´¿ µZu �{ Ä·Z¬»
 �Y ¾Ì§�� Á ®//Ë{�¿ ª§YÂe ¾f» ®Ë Ä] ÕY Ä¿Z//��

�|ÀËÂ³ Ö» ¾z� Ä�uÔ» ¶]Z« ÕZÅ d§��Ìa
 ÕZÅ dÌ �Á �{ cZ^i ��§ Z] ©Â§ ¶»YÂ� �Â¼n»
 Ä mZ§ �ÂÀÅ �Y�Z] Ä  ̄¾ËY ¾f§�³ ��¿ �{  Á Ã|//� {ZË
 ÃZeÂ  ̄Ä�§Zu �{ Y� �yZ� �Ë�� ��Ë�  Á �� {Y{�»

�d�Y Ã{�¯ �¨u {Ây c|»
 �Y�Z] |�� |Ë|m µZ� ÕY|f]Y d�Y |¬f » Ã|¿�Z´¿ 
 �»Zn» xË�Ze Ä] Ö°Ë{�¿ Z] ½Z»� ºÅ  Á ¹Y�M Öe�Â� Ä]
 �{Â] |ÅYÂy �Y�Z] �Z�f¿Y �{ �e _�Z� Õ|�� ÓZ¼fuY

 µZ� g{YÂu Ä¯ d//�Y{ ��¿ �{ |ËZ] Y� Äf°¿ ¾ËY
 �ZÌfuY �ËY�� �{ Y� �Y�Z] ZÅ c|» Ze ÄËZ»���Y�Z] ��
 �yZ� |�� ÖËY|f]Y ÕZÅ ÃZ» �{ Y� ½Y�Ì³ ½Z�Â¿ Á
 Ä] -{�¯|ÅYÂy ¶//Ë|^e �Y�Z] �//z] ¾Ë�e µZ § Ä//]
 Y|f]Y �yZ//� {Â//� Ö» ÖÀÌ] �Ìa Ä  ̄Ö//À » ¾ËY
 ÖÅZ» |Àq  Á Ä]�ne Y� ������� Ö·YÂu �{ Ö»Z«�Y
 |//�� ®Ë Z] ½M �Y �a  Á |À¯ ¦«Âe ¹Z«�Y ¾//ËY �{
 Ä¿ Á Öf¯�//� ÕZÅ�Ì¤f» Ä] �f//�Ì] ÃZ´¿ Z//] Á ¹Y�M
 Ö¸�Y ÕZÅ�Âv» Ä¯ ®ÌeZ¼f�Ì� ÖËZÅ�Ì¤f» Z»Á�·
 {Ây cZÌu Ä] |¿Y Ã{Â] Äf//�~³ ÕZÅ ÃZ» �{ cÓÂve

�{Y{ |ÅYÂy Ä»Y{Y
 �{ �Ë�ve Äf//�� Ä] �Â�//� ¾ËY Ä  ̄Ö//¿Z»� �{
 �{ �|//� Á� Ä]Á� Õ|Ë|m ­Â//� Z] ½ZÆm |»M Ö»
 ¾ÌeÂa �Âf�{ Ä] Õ�Zm µZ//� |À¨//�Y � ÃZ³�v�
 ²Àm Á Ã|� ¾ËY�¯ÁY ­Zy {�YÁ Ö//�Á� ÕZÅÁ�Ì¿
 ¾ËY ÕZÅ|»ZÌa Á �ZiM ¶¬f�» Ö���] �|� �Z£M Z¼��
 � ºË�Zb� Ö» Õ�´Ë{ d«Á Ä] Y� ºÆ» �ZÌ//�] {Y|ËÁ�
 ��Â] Ã�ËÁ Ä] �] ½M c|» ÃZeÂ  ̄cY�ÌiPe ��¿ �Y Z//»Y

�{Â� Ö]ZË��Y d^j» |¿YÂe Ö» ½Y�Æe
 Ö·YÂu �{ �Y|ËZa c�Â//� Ä] d¨¿ d¼Ì« �ËY�§Y
 Á Õ�Zm Õ{ÔÌ» µZ� ÕY�] �Ó{ �� Ze �� ��Âf»
 cY�ÌiPe ¾Ë�f¼Æ» �Y ¾ËÁ cZ¬§YÂe �{ �Ë��e µZ¼fuY

�d�Y Ö¿ÂÀ¯ µZn» �{ �¯} ¶]Z«

شاهین شايان آرانی
فعال و تحلیلگر بازار سرمايه



 ¾Ë�e ºÆ» ½YÂe Ö» Y� Ö//°Ë�Ì§ �Y�Z] �{ cÔ//»Z » ���Y Á ºnu ª//¿Á�
 �] ÄÌ°e Z] {�ÁZf�{ ¾ËY �{�¯ ½YÂÀ� ���� µZ//� �{ ÓZ¯ ��Â] {�ÁZf//�{
 �Y~³ d�ZÌ� Öfu Á ½Z³|ÀÀ¯ ¥��» ,½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe ÕY�] �Y�Z] ¾ËY ÕZËY�»
 Ã|ÀÀ¯|Ì·Âe ÓZ  ̄��Â] Ö°Ë�Ì§ �Y�Z] �{ Ä��� Ä  ̄Ö·Zu�{ �d�Y Ã|� ¶�Zu
 ÕY�mY �Y Y� �Y|Ë�y µZÌy ,Ã{�¯ k�Zy Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ w�¿ µÂ¼//� �Y Y�
 duY� ÖeZ^«� Á ¥Z¨//� Õ�Y�Z] �{ d¼Ì« ¾ÌÌ e Á µÂ�v» dÌ¨Ì¯ Á |Æ e
 �Y~³ d�ZÌ� ÕY�] Y� cÔ»Z » ¥Z¨//� |�� ½Z°»Y µZu ¾Ì� �{ Á |À¯ Ö»
 ¹Z³ ÓZ¯ ��Â] Ö°Ë�Ì§ �Y�Z] ªÌ¼ e Á Ä //�Âe {ÂmÁ ¾ËY Z] �|À¯ Ö» ºÅY�§
 �Y ½|� |À» Ã�Æ] �d�Y ÖeÔ»Z » ½�|» �Á� ¾ËY �Y Ã{Z¨f//�Y ÕY�] ÖËY|f]Y
 ÓZ  ̄��Â] Ö·Z» Á Ä¬f�» ÕZÅ�Y�Z] ��f�³ |À»�ZÌ¿ �Y�Z] ¾ËY �f�Ì] ÕZËY�»
 ¾ËY Ä �Âe ½ZÀr¼Å ZÅ�Y�Z] ¾ËY ªÌ¼ e ÕY�] ÓZ  ̄��Â] �Ôe {ÂmÁ Z] �d�Y
 ÖÅYÂ³ Äf//�ÂÌa cÔ»Z » ÖeZÌ·Z» dÌ§Z » ½Â¿Z« \ËÂ�e �Z�f¿Y �{ ZÅ �z]
 ½ÂÌ�Ì¼  ̄Ä]Â�» � Ö«Zv·Y |À] �{ �Â�Â» ¾ËY Ä] Ä¿Zfz^�Ây -d�Y ÖËÓZ¯
 ��fÀ» ½YÂe Ö» ¾ËY�]ZÀ] Á Ã|� Ã�Z�Y ºÌ¬f�» ¶°� Ä] Äm{Â] ÄvËÓ ªÌ¨¸e

 �{Â] Ã|ÀËM µZ� �{ ÓZ¯ ��Â] Ä¬f�» Á Ö·Z» �Y�Z] ªÌ¼ e

صعود 114 درصدی حجم معاملات بازار فیزيکی
 ÃZ» �� ¥�� ½Y�ËY ÕÓZ¯ ��Â//] Ö°Ë�Ì§ �Y�Z] cÔ»Z » |¿Á� Ö//���]
 ºnu Õ|��{ ��� �//ËY�§Y �´¿ZÌ] ���� µZ//� Á ���� µZ//� ÖËY|f]Y
 cÔ»Z » ���Y Õ|//��{��� {Â � Á �Y�Z] ¾//ËY �{ Ã|//� d^i cÔ»Z »
 ¾ËY �Y Ö�z] �d�Y ½Y�ËY ÕÓZ¯ ��Â] Ö°Ë�Ì§ Y�Y�Z] ªË�� �Y Ã|//� ¹Zn¿Y
 µZ� ¥�� ,�Y�Z] ¾ËY �{ Ã|//� ¹Zn¿Y cÔ»Z » ºnu Õ|��{ ��� �ËY�§Y
 ¦¸fz» cÓÂ�v» ½Y�Y|Ë�y Á ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe ¹Y�·Y Z] Äq�³Y ������ Õ�Zm
 ÕZÅ{ZÆ¿ �Y Ö]Ây {�ÁZf//�{ Z»Y ,Ã|»M d//�{ Ä] �Y�Z] ¾ËY �{ Ä¸»Z » ÕY�]

 �{Â� Ö» Ö¬¸e ½Y�ËY ÕÓZ¯ ��Â] Á �Y~³ d�ZÌ�
 �Y Ä¸»Z » Á ÓZ¯ ��Â//] Ö°Ë�Ì§ �Y�Z] �{ ¦¸fz» cÓÂ//�v» ��Ë~a 
 |¿YÂe Ö» ÖfÀ� �Y�Z] Ä] d^//�¿ ½M ÕZËY�» Ä] ÄmÂe Z] ½�|» �Y�Z] ¾ËY ªË��
 Á Äf//�Y{ ÃY�¼Å Ä] ½Z³|ÀÀ¯ ¥��» Á ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe ÕY�] Õ{| f» ÕZËY�»
 {YÂ» �YÂ¿Y Ä¸»Z » Á Z�Z¬e ,Ä��� �Z»M ½{Â] ¥Z¨//� Ä] ÄmÂe Z] µZu ¾Ì��{
 �Â�  ̄�{ Õ|Ì·Âe ¦¸fz» ÕZÅ �z] ÕY�] Õ�Y~³ d�ZÌ� ,cÓÂ�v» Á ÄÌ·ÁY

 �|À¯ ¶Æ� �Ì¿ Y�

خداحافظی با نرخ گذاری دستوری
 �Á{ Ä] Á Öf]Z«� Á ¥Z¨//� Õ�Y�Z] �{ Ö·Â�v» ®Ë w�//¿ ¾ÌÌ e ½Z°»Y
 Ö·Â�v» �Å ��Ë~a ÕZËY�» ¾Ë�e ºÆ» �Y Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ w�¿ Ä¿Â³�Å �Y

 ÕZÅ µZ� �{ �d//�Y ÖeÔ»Z » �f//�] ¾ËY ªË�� �Y �Á�§ Á ÓZ¯ ��Â] �{
 �Â//�¯ �{ Õ|Ì·Âe ÕZÅÓZ¯ Á ÄÌ·ÁY {YÂ//» �Y ÖÆmÂe ¶]Z« �z] Äf//�~³
 Õ�Y�]Y Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« �«YÁ �{ �{Â] Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ w�¿ µÂ¼//�»
 Ä] Z»Â¼� Ä  ̄|»M�Z¯Z¿ dËZ£ Ä] ÕY�//]Y �{Â] �Y�Z] µ�fÀ  ̄ÕY�] ��Z¿ ÕZ//Å{ZÆ¿
 Ö�z] {Â� Ä  ̄µZu ¾Ì� �{ Á |� Ö» �nÀ» �Zy ÕY Ã|� ÕY�] d¿Y� �Ë�Âe
 �{ Á d//�Y{ ÃY�¼Å Ä] Y� ZÅ Ä¬¸u �ËZ//� ½ZË� ,{� Ö» º«� Y� |Ì·Âe Ã�Ìn¿� �Y
 d�{ Ä] Ã|� ¹Ô�Y Õ�Âf�{ d¼Ì« Z] µÂ�v» Ze |� Ö¼¿ h�Z] �Ì¿ dËZÆ¿

 �|��] ÖËZÆ¿ Ã|ÀÀ¯ ¥��»
 ªË�� �Y Ä¸»Z » Á ÓZ  ̄��Â//] �{ µÂ�v» ®Ë ��Ë~a �ËY�//� ¾ËY �{
 ¥~u ½Z°»Y ÖËÂ//� �Y -{�Y{ Õ�Ì´Ìa ¶]Z« Á ¥Z¨//� Õ|ÀËM�§ Ä  ̄�Y�Z] ¾ËY
 Á Õ�Z��Y�Z] ½Z°»Y �´Ë{ ÕÂ� �Y Á Ã{�¯ ºÅY�§ Y� Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ d¼Ì«
 �Y �Y~³ d�ZÌ� µZÌy \Ìe�e ¾ËY Ä] Á Ã{�  ̄Ö¨fÀ» Y� d¼Ì« Ö¬�À»�Ì£ |��
 Ä��� ÖÀ Ë w�¿ Ã|ÀÀ¯ ¾ÌÌ e Ö «YÁ ÕZÅ Ä¨·Â» �Z�Y�] �Y�Z] Ö «YÁ ºÌ�Àe

 �d�Y duY� Z�Z¬e Á
 �Y Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ w�¿ �Y kÁ�y ÕY�//] ÓZ¯ ��Â] dË�» �Y Ã{Z¨f//�Y
 µZ//� �{ ½Y�ËY ÕÓZ  ̄��Â] Ö°Ë�Ì§ �Y�Z] cÔ»Z » ª¿Á� ¶ËÓ{ ¾//Ë�e ºÆ»
 Á ÄÌ·ÁY {YÂ» �Y Õ�ZÌ//�] Äf//�~³ ÕZÅ µZ//� Ö� Ä  ̄Ö·Zu �{ �{Â] ����
 cÓÂ�v» ¾ËY Ä¸»Z » Á Ã|//� ��Ë~a ÓZ  ̄��Â] �{ Öf À� cÓÂ//�v»
 ½Z¼Ì� ,|//� Ö» ¹Zn¿Y Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ w�¿ �Y �Á{ Ä] Á �Y�Z] ¾ËY ªË�� �Y
 �{ ½ZÀr¼Å {ÓÂ§ Á ¾ÅM Ã�Ìn¿� ÖËY|f]Y ÕZÅ Ä¬¸u cÓÂ�v» �Y Ö//y�] Á

 �d§�³ Ö» �Y�« Ä¸»Z » {�Â» Õ�Y~³ d¼Ì« Z] Á ��Â] �Y k�Zy
 �{ |Ë|m Ö·Z» ÕZ//Å{ZÆ¿ Á ZÅ�Y�]Y Ä //�Âe ½Â¿Z«�� Ã{Z» Ä] Ä//mÂe Z]
 �� µZ� [Â�» Ö�Z�Y ½Â¿Z« �� ¶�Y Ö¸¯ ÕZÅ d�ZÌ� ÕY�mY ÕZf//�Y�
 Ã|� Äf§�Ë~a ÕÓZ  ̄Ze Ã|� ¦¸°» d·Á{ ,d�Y �ÂÆ//�» ZÅ�Y�]Y ½Â¿Z« Ä] Ä¯
 �Y Õ{Y| e Õ�Zm µZ//� �{ �|À¯ k�Zy Õ�Y~³ d¼Ì« ¹Z�¿ �Y Y� ��Â//] �{
 ÓZ¯ ��Â] Ö°Ë�Ì§ �Y�Z] �{ ��Ë~a Ä] d^//�¿ �Â�¯ Ö¿Z¼Ì//� ÕZÅ|uYÁ
 �|¿|� k�Zy Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ w�¿ µÂ¼//� �Y \Ìe�e ¾ËY Ä] Á Ã{�¯ ¹Y|«Y
 Y� ½Y�Y|Ë�y Á Ö¿Z¼Ì//� ÕZÅ|uYÁ Ö»Z¼e �Y~³ d//�ZÌ� ÕZÅ{ZÆ¿ Ä»Y{Y �{
 Õ�Y~³ w�¿ ÖËÂ//� �Y Ze Ã{�¯ �Y�Z] ¾ËY ªË�� �Y µÂ�v» Ä//¸»Z » Ä] ¹�¸»
 |�� ½Z°»Y �´Ë{ ÕÂ� �Y Á {Â� Ã{�b� Ö�Â»Y�§ Ä] µÂ�v» ¾ËY Õ�Âf�{
 Ö¿Z»� Ã�Z] �{ \Ìe�e ¾ËY Ä] �|�Z] Äf�Y{ {ÂmÁ cÔ»Z » ¥Z¨//� Ö���] Á
 cÔ»Z » Ã|¼� Á Äf§�Ë~a ÓZ  ̄��Â] Ö°Ë�Ì§ �Y�Z] �{ ½Z¼Ì� ÖÅZeÂ  ̄Zf^�¿
 Á ½Z¼Ì� ��Ë~a �|//� ¹Zn¿Y �Y�Z] ¾ËY ªË�� �Y ¶yY{ �Y�Z] �{ µÂ�v» ¾ËY
 Ö°Ë�Ì§ �Y�Z] ª¿Á� ¶ËÓ{ ¾Ë�e ºÆ» �Y �Y�Z] ¾ËY ªË�� �Y µÂ�v» ¾ËY Ä¸»Z »

 �{Â] ���� µZ� �{ ÓZ¯ ��Â]

گذر از بازار فیزیکی به بازارهای مالی
بورس کالا چه چشم اندازی خواهد داشت؟

راضیه احقاقی
روزنامه نگار
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 Á ¾ÅM Ã�Ìn¿� ÖËY|f]Y ÕZÅ Ä¬¸u Ö//»Z¼e ���� µZ//� �{ µZu ¾Ì� �{
 ¶� » �Â�Â» ¾ËY �|¿|//� ÓZ  ̄��Â] Ö°Ë�Ì§ �Y�Z] �{ Ä��� Ä] ¹�¸» {ÓÂ§
 ¥���] Y� �Â�¯ {ÓÂ§ Ã�Ìn¿� ÖËY|f]Y ÕZÅ Ä¬¸u �{ Õ�Âf//�{ Õ�Y~³ w�¿
 �Z�Y�] Ã�Ìn¿� ¾ËY ÖËY|f]Y cÓÂ�v» ÕZÆ] ¾ËY �Y �Ìa Ä¯ Ö·Zu �{ �{�¯
 ¾ËY ��Ë~a Z//] ,|//� Ö» ¾ÌÌ e �Â//�¯ ÖeY�{Z� {ÓÂ§ d¼Ì« �Y Ö^Ë��
 ÖËY|f]Y ÕZÅ Ä¬¸u ÕZÆ] Ze |»M {ÂmÁ Ä] d��§ ¾ËY ÓZ  ̄��Â] �{ cÓÂ�v»

 �{Â� ¾ÌÌ e Z�Z¬e Ä��� �Z�Y�] �Ì¿ Ã�Ìn¿�

کاهش ريسک معامله و مقابله با بازارسازی
 ÖËÂ� �Y ,ÓZ  ̄��Â] �{ Ã|� ¹Zn¿Y cÔ»Z » cZÌW�m Á ¶uY�» ¹Z¼e d^i
 cY|Æ e ÕZ¨ËY ¹|� Á ¦¸ze ½Z°»Y �´Ë{ ÕÂ� �Y Á Ã|� �nÀ» dÌ§Z¨//� Ä]
 �Ì¿ ��À» ¾ËY �Y �Y�Z] ¾ËY Ä �Âe ¾ËY�]ZÀ] �|¿Z�� Ö» ¶«Y|u Ä] Y� cÔ»Z » �{
 ��Â] �{ Ö·Z» ÕZÅ�Y�]Y Á cY��¬» {ÂmÁ µZu ¾Ì� �{ �{�Y{ Ö»Â¼� Öf ¨À»
 �Y�Z] ¾ËY �{ Ã|À�Á�§ Á �Y|Ë�y ½ZÌ» ÖeÓ{Z^» ®�Ë� Ze {Â� Ö» h�Z] ÓZ¯
 µÂ�v» ¶ËÂve Á dÌ¨Ì¯ Ä] d^�¿ �Y|Ë�y ÖËÂ� �Y �|�Z] Äf//�Y{ �ÅZ¯
 ÄmÁ d§ZË�{ Ä] d^�¿ Ã|À�Á�§ �´Ë{ ÕÂ� �Y Á Äf�Y{ Õ�f//�Ì] ½ZÀÌ¼�Y
 �´Ë{ dË�» cÓÂ�v» �Á�§ Á |Ë�y ¶uY�» Ö»Z¼e d^i �|//�Z] ¾X¼�»
 �Â�Â» ¾ËY -d�Y ½Y�ËY ÕÓZ¯ ��Â] ½Âr¼Å ÖËÓZ¯ ÕZÅ�Y�Z] ��f//�³
 |À¿YÂf] ��Z¿ ÕZÅ{ZÆ¿ Á Ã|Ì�� ¶«Y|u Ä] ÓZ  ̄�Z°fuY ½Z°»Y Ze {Â� Ö» h�Z]

 �|ÀÀ  ̄Ä¸]Z¬» �Y�Z] �{ Õ�Z� d¼Ì« Z]

تعمیق بازارهای مالی در انتظار تغییر قوانین
 ÕY�] [Ây Õ{�ÁZf//�{ Äq�³Y ½Y�ËY ÕÓZ  ̄��Â] Ö°Ë�Ì§ �Y�Z] ªÌ¼ e
 ÕZÅ�Y�]Y �Y Ö°Ë ZÆÀe Ö°Ë�Ì§ �Y�Z] �d�Ì¿ Ö§Z  ̄Z»Y -{Â� Ö» Ö¬¸e �Y�Z] ¾ËY
 ÖËÓZ  ̄ÕZÅ ��Â] �Á�»Y Ä  ̄d�Y Ö·Zu �{ ¾ËY -d�Y ÖeÔ»Z » �f//�] ¾ËY
 {Ây cZ¿Z°»Y Á �Y�]Y �ËZ� �Y Õ|À» Ã�Æ] Z] Á Äf//�Y{ Ã�ËÁ ÖÅZ´ËZm ZÌ¿{ �{
 ÕZÅ ÄËZ»�� [~m ½Z°»Y ���Á Ä¸»Z » �ZÌfyY ,Ä¬f�» ,ÖeM cÔ»Z » ½Âr¼Å
 ÕY�] Öf��§ ��À» ¾ËY �Y Á Ã{�¯ ºÅY�§ Y� ÖËÓZ¯ ÕZÅ�Y�Z] Ä] ½Y{�³�//�
 ��Â] �ÌyY ÕZÅ µZ//� ¥�� �|ÀÀ¯ Ö» ºÅY�§ {Z�f«Y Ö «YÁ �z] ª//¿Á�
 �{Y{ ¹Zn¿Y ÖeZ»Y|«Y Ö·Z» �Y�Z] Á Ä¬f//�» �Y�Z] ªÌ¼ e ÕY�] �Ì¿ ½Y�ËY ÕÓZ¯
 Ä  ̄d//�Y Ö¿Â¿Z« �¿YÂ» �§� |À»�ZÌ¿ �z] ¾ËY �{ ª¿Á� Ö «YÁ ª¬ve Z//»Y
 �¿YÂ» ¾ËY �§� ÕY�] Õ�´Ìa �Y ÓZ¯ ��Â//] �ÌyY µZ//� ®Ë �Y �Ì] ¥��

 �|/Å{ Ö» �^y Ö¿Â¿Z«
 cÔ»Z » �z] �{ cÓÂ�v» w�¿ ¾ÌÌ e ZÌ¿{ ÖËÓZ  ̄ÕZÅ ��Â] \¸£Y �{
 ¹Zn¿Y Ö°Ë�Ì§ �Y�Z] Ä¿ Á ÖËÓZ¯ Ã{�b� ÖÅYÂ³ Á ÖeM cÔ»Z » ÖÀ Ë Äf�ÂÌa
 cÓÂ�v» ÕY�] Ã{Á�//§Y ���Y cZÌ·Z» d§ZË�{ ½Â//¿Z« {ÂmÁ Z»Y �{Â//� Ö»
 ¦Ë� e ½Z°»Y Z//e Ã|//� h�Z] Öf¨¿ ÕZÅ Ã{�ÁM�§ Á Ö¼Ì//�Á�fa ,Öf À�

 �|�Z] Äf�Y|¿ {ÂmÁ ZÅÓZ¯ ¾ËY ÕÁ� �] Ã{�b� ÖÅYÂ³ Äf�ÂÌa cÔ»Z »
 ÕÁ� �Ì¿ ½Y�ËY ÕÓZ¯ ��Â] �{ µZ § Äf�ÂÌa ÕZÅ ÖÅYÂ³ ��Zu µZu �{
 ��f�³ ¾ËY�]ZÀ] �|¿�Y{ ÖeZÌ·Z» dÌ§Z » Ä  ̄d�Y Ã|//� ¦Ë� e ÖeÓÂ�v»
 �ZÌ¿ |Ì·Âe Ö «YÁ �z] Ä] ½Y{�³�� ÕZÅ ÄËZ»�� [~m Á ÖeÔ»Z » ÃÂv¿ ¾ËY

 �{�Y{ �Y~³ ½Â¿Z« ÕZÅ{ZÆ¿ Õ�Z°¼Å Ä]
 Ã{Á�§Y ���Y cZÌ·Z» ¥~u ÕY�] �Ôe Ä  ̄|�� Ö» ��¿ Ä] Ä¿Zfz^//�Ây
 Ä¯Y�q d�Y ½|Ì�� ÄnÌf¿ Ä] µZu �{ ÖËÓZ¯ Ã{�b//� ÖÅYÂ³ cÔ»Z » �{
 Ä]Â�» �{ �d//�Y Ã|//� s��» �Â�Â» ¾ËY �Ì¿ ���� Äm{Â] Ä//vËÓ �{
 cZÌ·Z» w�¿ ½|� �¨� ,�Â�  ̄���� µZ� Äm{Â] ÄvËÓ ªÌ¨¸e ½ÂÌ//�Ì¼¯
 Z] ÄËZ»�� �Y�Z] �Y dËZ¼u �Â�À» Ä] ÖËÓZ  ̄Ã{�b//� ÖÅYÂ³ ÕZÅ{Y{�Y�« ÕY�]

 �d�Y Ã|� |Ì¯Ze ÖËÓZ¯ � Ö·Z» ÕZÅ�Y�]Y cÔ»Z » dË�Âv»
 ���� µZ� Äm{Â] ÄvËÓ ªÌ¨¸e ½ÂÌ//�Ì¼¯ Ä]Â�» � Ö«Zv·Y |À] �{
 ¶ÌÆ�e ¾ÌÀr¼Å Á Ö·Z» ÕZÅ�Y�]Y Ä //�Âe �Y dËZ¼u ÕY�]� �d//�Y Ã|»M
 ÖËZÅÓZ¯ ÄÌ¸¯ Ã{Á�//§Y ���Y cZÌ·Z» ,ÓZ¯ �] ÖÀf^» ÕZ//Å�Y�]Y cÔ»Z »

 ��Ë~a �Â//�  ̄ÖËÓZ  ̄ÕZÅ   ��Â] �{ ÖËÓZ  ̄Ã{�b//� ÖÅYÂ³ \·Z« �{ Ä¯
 �Y�« Ä·{Z^» {�Â» ÖËÓZ¯ ÕZ//Å ��Â] �Y ®Ë �Å �{ Ä¯ Ö»Y{Z» ,|¿Â//� Ö»
 Ä¿YÂf�a ÕÓZ¯ Ä¯ Öe�Â� �{ �|Àf�Å ÖeZÌ·Z» �¨� w�¿ µÂ¼�» |¿�Ì³ Ö»
 ,�Â¯~» cZÌ·Z» |�Z] Ã{Á�§Y ���Y cZÌ·Z» µÂ¼�» ZfÌÅZ» Ã{�b//� ÖÅYÂ³
 Ä¨Ì�Á Á |� |ÅYÂy µÂ�Á ÓZ¯ Ö°Ë�Ì§ ¶ËÂve ½Z»� �{ Á Ä^e�» ®Ë ZÆÀe
 Ä¿YÂf//�a ÕÓZ¯ ÖËZÆ¿ Ã|¿�Ì³ ¶ËÂve Ã|Æ��] �Â//¯~» cZÌ·Z» d//yY{�a

��{Â] |ÅYÂy ÖËÓZ¯ Ã{�b� ÖÅYÂ³
 ÖÅYÂ³ cÔ»Z » ªÌ¼ e Ä] ½ZËZ//� Ö°¼¯ Ä]Â�» ¾ËY ½|//� ÖeZÌ¸¼�
 Á ÖeM cÔ»Z » ¶»Z//� Ä¬f//�» �Y�Z] cÔ»Z » Ä»Y{Y �{ Á ÖËÓZ¯ Ã{�b//�
 ÖeM ÕZÅ|Ì//���� \¸£Y Ä  ̄Y�q -|À  ̄ÖËÓZ  ̄ÕZÅ ©Á|À� Á Ä¸»Z » �ZÌfyY
 �Y�Z] ª¿Á� ��À» ¾ËY �Y Á Ã|//� ¦Ë� e ÖËÓZ  ̄ÕZÅ ÖÅYÂ³ ÕÁ� ZÅ ©Á|À� Á
 �z] �{ �f�Ì] ªÌ¼ e |À»�ZÌ¿ ÖËÓZ  ̄Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ ©Á|À� Á Ä¬f�»

 �d�Y ÖËÓZ  ̄ÕZÅ ÖÅYÂ³

پوشش ريسک تولیدکننده و خريدار
 ÖËZÅ�Y�]Y {ÂmÁ ,�¼f�» ¶°� Ä] ZÅ d¼Ì« ¦�¯ ,cÔ»Z » |¿Á� d·ÂÆ�
 ÕZÅ ©Y�ÁY ÕÁ� ½Y�Y|Ë�y Õ�Y~³ ÄËZ»�� ,ÖeÔ»Z » ÕZÅ ®�Ë� ��Âa ÕY�]
 ½Y{�³�� ÕZÅ ÄËZ»�� [~m Á ÖËÓZ¯ ÕZÅ�Y�Z] Ö·Z» Ã�Âu ªÌ¼ e ,ÖËÓZ¯
 ÖÅYÂ³ cÔ»Z » ��f�³ ÕZËY�» Ä¸¼m �Y �Â//�  ̄�{ |Ì·Âe Ö «YÁ �z] Ä]
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ ©Á|À� Á ÖeM {Y{�Y�« ¦Ë� e Ä»Y{Y �{ Á ÖËÓZ  ̄Ã{�b//�

 �d�Y ÖËÓZ¯ ÕZÅ ÖÅYÂ³ ¾ËY ÕÁ� �]
 cÓÂ�v» ÕY�] Ã{�b� ÖÅYÂ³ ¦Ë� e �Y Ã{Z¨f�Y Z] Ã|� {ZË {�YÂ» �ZÀ  ̄�{
 ½{�¯ �ËZÀ¯Âe Á ¾Ìq ­Ô] Õ�Â//·ÂÀ°e �Y Õ�Ì³ Ã�Æ] Z] ½YÂe Ö» Ö//eY�{Z�

 �{�¯ {ZnËY cY�{Z� Ä �Âe ÕY�] ºË�ve ¶]Z«�Ì£ Á ¾»Y Õ�f�]

عملکرد دوگانه بازار مشتقه و بازار مالی
 \ËÂ�e �Z�f¿Y �{ ½Y�ËY ÕÓZ¯ ��Â] Ä¬f�» Á Ö·Z» �Y�Z] ªÌ¼ e Äq�³Y
 -d//�Y ÖËÓZ¯ ÕZÅ ÖÅYÂ³ cÔ»Z » �] Ã{Á�§Y ���Y cZÌ·Z» ¥~u ½Â¿Z«
 Ã{Á�§Y �Y�Z] Á{ ¾ËY �{ cÔ//»Z » ���Y Á ºnu �] Õ�Zm µZ//� ¥�� Z»Y
 �Y ½Y�ËY ÕÓZ  ̄��Â] Ä¬f�» �Y�Z] �{ cÔ»Z » |¿Á� Ö//���] �d�Y Ã|//�
 Á ÖeM ÕZÅ{Y{�Y�« ¶»Z�� Ä¬f//�» ÕZÅ{Y{�Y�« ºnu Õ|��{ ��� {Â �
 Ä]Z�» ½Z»� Ä] d^�¿ ���� µZ//� ÖËY|f]Y ÃZ» �� ¥�� �Ä¸»Z » �ZÌfyY
 ¹Zn¿Y cÔ»Z » ���Y Ö¿Z»� Ã�Z] ¾ËY �{ µZu ¾Ì� �{ �{�Y{ d//ËZ°u ¶^«
 �Y�Z] \Ìe�e ¾ËY Ä] �d�Y Äf�Y{ Õ|��{ �� Õ|�� Ä¬f�» �Y�Z] �{ Ã|//�
 Ä] ª§Â» ���� µZ//� ÖËY|f]Y ÃZ» �� ¥�� ½Y�ËY ÕÓZ¯ ��Â] Ä¬f//�»

 �d�Y Ã|� ¶^« µZ� �{ Ä]Z�» ½Z»� Ä] d^�¿ Õ�f�Ì] ÄËZ»�� [~m
 cÔ»Z » �z] ÄË ¶»Z� Ä  ̄½Y�ËY ÕÓZ  ̄��Â] Ö·Z» �Y�Z] |¿Á� Ö//���]
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ ©Á|À� Á ÖËÓZ¯ Ã{�b� ÖÅYÂ³ ,Õ�YÂ» {�Y|¿Zf�Y ¦¸�
 ¾ËY �{ Ã|� |¬ À» ÕZÅ{Y{�Y�« ºnu Õ|��{ ��
� �ËY�§Y �Y �Ì¿ {Â� Ö»
 ���� µZ� �{ Ä]Z�» ½Z»� Ä] d^�¿ ��� µZ� ÖËY|f]Y ÃZ» �� ¥�� �Y�Z]
 ÖËY|f]Y ÃZ» �� Ö¿Z»� Ã�Z] �{ �Y�Z] ¾ËY cÔ»Z » ���Y Õ|��{ �� �ÅZ  ̄Á
 ���Y �{ �ÅZ  ̄¾ËY �{�Y{ dËZ°u ¶^« Ä]Z�» ½Z»� Ä] d^�¿ ���� µZ//�
 �d�Y Õ�YÂ» {�Y|¿Zf�Y ¦¸� cÔ»Z » �{ cÔ»Z » ���Y �ÅZ¯ �Y Ö//�Z¿
 {�Â» Ö¿Z»� Ã�Z] ¥�� ÖËÓZ¯ Ã{�b//� ÖÅYÂ³ cÔ»Z » ���Y Ä¯ Ö·Zu �{
 Õ|�� ÖËÓZ  ̄ÕZÅ ©Á|À� cÔ»Z » ���Y Á Õ|��{ �
� Õ|�� Ö//���]
 �� �ÅZ  ̄Z] Õ�YÂ» {�Y|¿Zf�Y ¦¸� cÔ»Z » ���Y ,d�Y Äf�Y{ Õ|��{ �
 ¾ËY Ä] Ã|� [~m ÄËZ»�� ¶¯ ½Y�Ì» �Y ÄnÌf¿ �{ Á Ã|//� Á� Ä]Á� Õ|��{
 ÕY�] Ã{Á�§Y ���Y cZÌ·Z» ½Â¿Z« ¥~u �ËY�� ¾ËY �{ �d�Y Ã|� Äf�Z  ̄�Y�Z]
 ªÌ¼ e Ä] |¿YÂe Ö» ÖËÓZ¯ |Ë|m ÕZÅ ÖÅYÂ³ ¦Ë� e Á Ö//ËÓZ¯ ÕZÅ ÖÅYÂ³
 ½Y{�³�� Á {�y ÕZÅ ÄËZ»�� [~m Á ÓZ¯ ��Â] Ö·Z» Á Ä¬f�» �Y�Z] �f�Ì]

 �|À¯ Ö» ®¼¯ �Y�Z] ¾ËY Ä] Ä »Zm



 µZ//� Äm{Â] ÄvËÓ �Y Är¿M ,�Â�e ¥Ôy�]
 �¬¿ �ÅZ¯ h�Z] ÓZ//¼fuY ,|ËM Ö»�] Ã|//ÀËM
 Ö·Z» ¾Ì»Pe Á �Â//�  ̄{Z�f«Y �{ Ö//Å|] �Y�Z//]
 µZ� �{ ¶«YÓ Ä¯ Ö�Â�Â» -|//� |ÅYÂy d·Á{
 Ö·Z» ÕZÅ�Y�]Y �Y Ö°Ë Ä] Õ�Zm µZ� Á Äf//�~³
 ¶Ë|^e Äm{Â] Õ�//�¯ �Y �Â^� ÕY�//] ZÅ d·Á{
 Ö¼«� ¶^« µZ� �{ d·Á{ Ä¯ ÖËZmZe {Â] Ã|//�
 |»M�{ ¶v» ¾ËY �Y ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ë�e ��� µ{Z »
 {Á|u �{ Õ�Zm µZ� �{ º«� ¾ËY Á {�  ̄\//�¯
 �{ Är¿M Z»Y ,d//�Y Ã{Â] ½Z»Âe ½Â//Ì¸Ë�e ���
 �ÅZ¯ ,ºÌf�Å ½M |ÅZ//� Ã|ÀËM µZ� Äm{Â]
 Ä] d·Á{ ©Y�ÁY �Á�§ ¶v» �Y d·Á{ |»M�{ º«�
 �Y Ä¯ d�Y ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ë�e �� {Á|u �{ Ö¼«�
 ¶v» ¾ËY �Y d·Á{ ÕZÅ|»M�{ Õ|��{ �� d§Y 

 �{�Y{ dËZ°u

دلايل پیش بینی کاهش سهم بازار بدهی
 Öf·Á{ ©Y�ÁY �Á�§ ¶v» �Y ºÆ� �ÅZ¯ ¾ËY
 Ä  ̄½M d�z¿ -|�Z] Ã|¼� ¶Ì·{ |Àq Ä] |¿YÂe Ö»
 {Ây Õ|»M�{ �Z�ÁY {Â//^Æ] ÖÀÌ] �Ìa Z] d·Á{
 dÌ �Á ,Ã|ÀËM µZ//� �{ d¨¿ �Á�//§ ¶v» �Y
 ¾Ì¼ze ¹Zm�] ª§YÂe ÄnÌf¿ �{ Y� Õ�e \//�ZÀ»
 �Y ½M cZ¼Ì¼�e �{ �Â//�Â» ¾ËY Ä  ̄d//�Y Ã{�
 Ä] d·Á{ �d//�Y Äf//�Y~³ �iY ÖÅ|] �Y�Z] ¶v»
 �Á�§ �Y Ö//�Z¿ ÕZÅ|»M�{ ÖeM �ZiM �Y Ö//]Ây
 Ö¿ZuÁ� ¾�u ºÅ �³Y Á d�Y �¸�» Öf·Á{ ©Y�ÁY
 �Y Ã{�f�³ c�Â� Ä] {Ây dÌ·Z § �yM µZ//� �{
 �ZiM Ä  ̄{Â] ½M ¶Ì·{ Ä] ,{�  ̄Ã{Z¨f//�Y �Á� ¾ËY
 Á Ã{Â] | ] d·Á{ �Á{ �] d//�ZÌ� ¾ËY Ö·Z¬f¿Y
 dÌ·ÂX�» �Z//�uY ��¿ ¾ËY �Y ºÅ{�YÁ{ d·Á{

 �d�Y Ã{�°¿
 �Y�¬f�Y �{ Õ|u Ä] d·Á{ �´Ë{ d¼//� �Y
 {Â] Ã{�¯ Õ| e Ö°¿Z] ºf�Ì� Á Õ�¯�» ®¿Z] �Y
 c�Â� Ä] ½Z°»Y ¾ËY �Y Ã{Z¨f//�Y Ã�nÀa Ô¼� Ä¯
 �{ ÖÅ|] Z] d·Á{ Á {Â] Ã|//� {Á|//�» Ö¬�À»
 Á Õ�¯�» ®¿Z] Ä] ½Z//»Âe ½ÂÌ¸Ë�e ��� {Á|u
 �d�Y|¿ ©Y�ÁY �Z�f¿Y �m ÖÅY� ,Ö°¿Z] ºf//�Ì�
 �Â^� ÕY�] Õ�Y�]Y ½YÂÀ� Ä] d�ZÌ� ¾ËY ÄnÌf¿ �{
 Z»Y ,d§�³ �Y�« Ã{Z¨f�Y {�Â» �f¼¯ Ö»�Âe �ZiM Z]
 Ä¯ Ö«Y�ÁY Ö·Z» �Z] ÓÁY Ä] ÄmÂe Z//] |Ë|m d·Á{
 {ZnËY �Y Õ�Ì³Â¸m ZÌ¿Zi Á Ã|//� ��fÀ» �e �Ìa
 ÕÂ´z�Za Ã|ÀËM �{ |ËZ] {Ây Ä¯ |Ë|m cY|Æ e
 ½ZÌ» �{ �Y�]Y ¾ËY �Y {�Y|¿ ºÌ¼�e Y�ÅZ� ,|�Z] ½M

 �´Ë{ ÕZÅ�Y�]Y �Y Ã{Z¨f�Y Y~· ,|À¯ Ã{Z¨f�Y c|»
 dyÂ//� d¼Ì« �ËY�§Y ZË cZÌ·Z» �ËY�§Y |À¿Z»
 d¼Ì« �ËY�§Y ÓZ//¼fuY Ã|ÀËM �{ Á ­Y�Â//y Á
 Ä] ZÅ�Z°ÅY� �ËZ//� Á ZÅ Ä¿Y�ZË �//ÅZ¯ Á ¾Ë�À]
 Á {�  ̄|ÅYÂy d¯�u �´Ë{ ÕZÅ d//�ZÌ� d¼�
 �Z£M ÓZu ¾Ì¼Å �Y �Ì�» ¾ËY {Â� Ö» ÖÀÌ] �Ìa

 �|�Z] Ã|�
 d·Zu �{ �Ì¿ ¹Zm�] Ä¯ d�Y Ö�ËY�� �{ ¾ËY
 �Y�« ¶^« Z] Ä�ËZ¬» �{ ÕY Ã|ÀÀ¯�YÁ|Ì»Y Zf^//�¿
 ÕZÅ|»M�{ |¿YÂe Ö» ,{Â//� ÖËZÆ¿ �³Y Ä¯ Äf§�³
 ÕZÅ Ã{�ÁM�§ Á d//¨¿ �Á�§ ¶v» �Y Y� d//·Á{
 cY�{Z� ¶v» �Y d·Á{ ÕZÅ|»M�{ {Â^Æ] Á Öf¨¿
 Á Äf�~³ Õ��Y cZ^·Z�» Õ�Z//�{Y�M Á Öf¨¿�Ì£
 ¾ËY Ä¯ |À¯ dËÂ¬e Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ÕZÅ µZ¿Z¯ �ËZ//�
 ÄÀÌ»� �{ Y� d·Á{ �] Öf�ZÌ� ÕZÅ�Z�§ �Â�Â»
 Äf^·Y -|///Å{ Ö» �ÅZ¯ Õ|u Ze ZÅ|»M�{ |��
 ¾ËY Ä¼Å Z] Ö¿ÂÀ¯ Äm{Â] Ä¯ d//�Y|Ìa Äf¨³Z¿
 Öfu Á d//�Y Ö»Zm�]�Ì£ Äm{Â] ®Ë cÓZ¼fuY
 �{ d·Á{ d//�{ Z¿Â¿Z« ,{Â//� ÖËZÆ¿ ¹Zm�] �³Y
 Ä] Z»Y ,d�Ì¿ �Z] cZ¼Ì¼�e �Y Õ�ZÌ//�] ÕY�mY
 Ä  ̄½M µZ¼fuY ,�¸n» Á d·Á{ Ö´q�Zb°Ë ¶Ì·{
 ÖeZÌ¸¼� Y�mY �{ ÖeY�ÌÌ¤e Z] Y� Ö¸ § Äm{Â] d·Á{
 �¸n» �Y Y� ¹�Ó ÕZÅ�Ân» Á {�Y{ {ÂmÁ {�Z//�

 �{�¯ |ÅYÂy d§ZË�{
 ÖÅ|] �Y�Z] Ä¯ d�ZÀ » ¾ËY Ä] cZ�Â�Â» ¾ËY
 ÕY�] �Y~³ �ÌiPe �Y�Z] ®Ë Ä] d§� Ö» Ä¯ �Â�¯ �{
 �{ d�Y ¾°¼» ,{Â� ¶Ë|^e {Â� ÕZÅ w�¿ ¾ÌÌ e
 ÄvËÓ ª^� µZu ¾ËY Z] �{Â� ²¿�¼  ̄Ã|ÀËM µZ�
 ÕZÅ ÖËY�Y{ Õ�Y~³YÁ ½ZÀr¼Å ,Ã|ÀËM µZ� Äm{Â]
 Y� d·Á{ Ö»Â¼� Äm{Â] |��{ �� {Á|//u Ö·Z»
 ¶v» �Y Ö·Z» ¾Ì»Pe µZu ¾Ì� �{ -|À¯ Ö» ¾Ì»Pe
 Õ�Y~³YÁ |��{ �� {Á|u ÖÅ|] ©Y�ÁY �Z//�f¿Y
 Õ�Y~³YÁ Á |/Å{ Ö» ��Âa Y� Ö·Z» ÕZÅ ÖËY�Y{
 �]ZÀ» �Y Ã{Z¨f�Y Á |��{ �� Öf·Á{ ÕZÅ d¯��
 �]ZÀ» �Y �´Ë{ |//��{ �� Ö¸» Ä //�Âe ©Á|À�
 Y� Ö·Z» ÕZÅ ÖËY�Y{ Õ�Y~³YÁ �Y ¶//�Zu Õ|»M�{

�|ÀÅ{ Ö» ¶Ì°�e

سود منطقی؛ اثر مهم بازار بدهی
 �Z^e�Y �{ ¾Ì] ¾ËY �{ Ä  ̄ÖeZ�Â�Â» �Y Ö//°Ë
 ,d//�Y �Y{�Ây�] Õ{ZË� dÌ¼ÅY �Y ÖÅ|] �Y�Z] Z]
 Õ�Âf//�{ ¾ÌÌ e �Y Õ�Ì³Â¸m �{ �Y�Z] ¾ËY �¬¿
 �Y�{ ½ZÌ·Z� �d�Y Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z] �{ {Â//� w�¿

 ¹�Ì¿Z°» ¾f§�³ ��¿ �{ ½Á|] {Â//� w�¿ ¾ÌÌ e
 Ö¿YÁY�§ Ö¨À» cY�iY Õ�Âf//�{ c�Â� Ä] Á �Y�Z]
 ÕY�] Y� Õ|m ÕZÅ �·Zq Á Äf//�Y{ ÃY�¼Å Ä] Y�
 {ZnËY |Ì·Âe �Â//�y Ä] Õ{Z�f«Y ÕZ//Å �z]
 Ã|� {Z�f«Y �{ ÄËZ»�� ¶Ì°//�e �Y �¿Z» Á Ã{�¯
 �{ ÖÅ|] �Y�Z//] Õ�Y|¿Y ÃY� Z] µZu ¾ËY Z] ,d//�Y
 Á k�Zy Õ�Âf�{ dÌ �Á �Y {Â//� w�¿ ,�Â//�¯

 �|� ¾ÌÌ e �Y�Z] ÕZÀ^»�]
 �{ ½Y�ËY �{ Ö//°¿Z] {Â//� ÕZÅ w�¿ �{ �ÌÌ¤e
 h�Z] Ä  ̄{Â] Ö¼Æ» ¶»Z� Äf�~³ ÕZÅ ÄÅ{ µÔy
 Ä] ,|� ¦¸fz» ÕZÅ�Y�Z] �{ µ{Z e ½{�Ây ºÅ �]
 µ�fÀ¯ ÕY�] Ã�Á{ �Å �{ �//Ì¿ ZÅ d·Á{ Ä¯ Õ�Â�
 Ö°¿Z] {Â//� ÕZÅ w�¿ �{ �ÌÌ¤e �Á� �Y Ö´ÀË|¬¿
 �ÌÌ¤e h�Z] ÓÁY �Â�Â» ¾ËY Ä  ̄|¿{�¯ Ö» ¹Y|//«Y
 Á Â� ®Ë �Y Ö°¿Z] ÕZÅ Ã{�b//� d^//�¿ \Ì¯�e
 ÕZÅ�Y�Z] d¼� Ä] Ö´ÀË|¬¿ Öf¯�u �Ì�» �ÌÌ¤e
 �Á�»Y Z»Y ,d//�Y Ã|� ��� Á ¾°//�» Á ��Y Á Ô�
 �Â�  ̄�{ Ö¿Z»Âe ½ÂÌ¸Ë�e ��� Á �Y�Å � Ö´ÀË|¬¿
 {ZnËY ¦¸fz» ÕZÅ�Y�Z] ÕY�] Y� �´Ë{ Ö�ËY�//�
 Ö¿ÂÀ  ̄dÌ �Á �{ �ÌÌ¤e �Â¿ �Å Ä  ̄d//�Y Ã{�¯
 Õ�Y�Z] ÕZÅ w�¿ �Ì//�» �Y µ{Z e {ZnËY Á {Z�f«Y
 �Y�Z] �{ {Â� w�¿ µZu ¾ËY Z] ,d//�Y �Ë~a ½Z°»Y
 Ö´f�] Á �Z] �Y�Z] cZÌ¸¼� �ÌiPe dve �Ì¿ ÖÅ|]
 �Z^e�Y �{ Õ�¯�» ®¿Z] Ä¯ {�Y{ ÖËZÅ d�ZÌ� Ä]

 �|À¯ Ö» ¹Ô�Y Á ¾ÌÌ e Ö°¿Z] ¾Ì] cÓ{Z^» Z]
 ÖÅ|] �Y�Z] �{ {Â� w�¿ Ä  ̄½M Z] �Z�Y ¾ËY �]
 Ä¿Y{Y�M Ö�Â¿ Ä] �ÂÀÅ Z»Y ,{� º«� Y� |Ë|m ÕY ÄËÁ�
 ÖËZm �{ ZÅ d�ZÌ� �ÌiPe dve Á {Â� Ö¼¿ ¾ÌÌ e
 ®Ë �Z�Y �] Ä  ̄¾Ì¼Å µZu ¾ËY Z] ,d//�Y �´Ë{
 Á {Â//� Ö» ¾ÌÌ e ¥Z¨//� �Y�Z] ®Ë �{ Á ª�À»
 dve Á Ä¿Y�Á� Á ÕY Ä//�v· c�Â� Ä] w�//¿ ¾ËY
 ®Ë ,{Â� Ö» ¾ÌÌ e ¶^« �Y �e Ö «YÁ �ËY�� �ÌiPe
 Äq ��À» ¾ËY �Y Á d�Y ÖÅ|] �Y�Z] ÕY�] ¾//�u
 ÕÓZ] ºnu �{ �Á�§ ÕZÅ d//�ZÌ� Z] �Y�Z] ¾ËY
 º¯ �Á�§ Z] Ä//q Á |//�Z] Á� Ä]Á� Öf·Á{ ©Y�ÁY
 �Y�Z] ¾ËY �Y |ËZ^¿ d//·Zu Á{ �Å �{ ,©Y�ÁY ºnu

 �{Â] ¶§Z£ ½M ÕZÅ ¶Ì�¿Zfa Á
 Ä»|¬» Ö°¿Z] Ã�Æ] w�¿ Ä¯ d//�Y ½M dÌ «YÁ
 [Â//�v» {Z�f«Y �{ Ö¸¯ Ã�Æ] ÕZÅ w�¿ ¾ÌÌ e
 ®Ë �{ Ö°¿Z] ¾Ì] {Â� w�¿ Ä¯ Ö¿Z»� Á {Â� Ö»
 Ã�Æ] Ö¸  ̄�Ì�» ,|]ZË Ö» �ÅZ  ̄ZË �Ë�§Y {Z�f«Y
 ¶»Z� �Â�Â» ¾ËY Á {Â//� Ö» ¾ÌÌ e {Z�f«Y �{
 �Y µÂa �Ë�Âe Z//Ë Õ�ÁM �¼m �Ì//�» �{ Ö¼Æ»

اشتباه استراتژیک
آیا بازار بدهی در سال آینده باز هم پررونق می شود؟

حمزه بهاديوند چگینی
روزنامه نگار
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 h�Z] w�¿ ¾ËY Ä¯ ½M �´Ë{ Äf°¿ �d//�Y {Z�f«Y
 �Å Á {Â//� Ö» Ö°¿Z] Ä°^//� Õ{ÂmÂ» µ�fÀ¯
 ÕZÅ �z] Ä] �]ZÀ» µZ¬f¿Y h�Z] ½M ¥Y�v¿Y �Â¿
 �Y ½Y�ËY {Z�f«Y Ä¯ ¾ËY Z¼¯ -|� |ÅYÂy |·Â»�Ì£
 ¾Ì] ¾ËY �{ �d�Y Ã{�Ây Ä]�� �ZÌ//�] ¶v» ¾ËY
 �a Á Ö°¿Z] ¾Ì] Ä°^� µZ¿Z¯ �Y {Â� w�¿ ¾ÌÌ e
 w�¿ ¾ÌÌ e Ä] |¿YÂe Ö» ÖÅ|] �Y�Z] ªË�� �Y ½M �Y

 �|À¯ ®¼¯ {Z�f«Y �{ {Â� Ö·{Z e

اثرات متقابل سه جانبه بازارها 
 ÕZÅ�Y�Z] Õ�Y~³�iY �Â�Â» ¾ËY �{ ºÆ» Äf°¿
 ÕÁ� �Y{ZÆ] ©Y�ÁY �Y�Z] Á ÖÅ|] �Y�Z//] ,Ö°¿Z] ¾Ì]
 ÖÅ|] Á µÂa ÕZÅ�Y�Z] ÖÀË�´ËZm -d�Y �´Ë|°Ë
 �{ c|»|À¸] �{ ÖÅ|] �Y�Z] ªÌ¼ e Ze Ã|� h�Z]
 |�Z] ÃY�¼Å ¹ZÆ� �Y�Z] \�ZÀ» |�� Z] Ä  ̄Öe�Â�
 ÄnÌf¿ Ä¯ {Â� �nÀ» Ö°¿Z] ¾Ì] {Â� �ÅZ¯ Ä]
 |ÅYÂy ¹ZÆ� �Y�Z] �f�Ì] ª¿Á� dËZÆ¿ �{ �»Y ¾ËY
 Ã|ÀËM µZ//� �{ {Á� Ö» �Z�f¿Y Ä¯ Ö�Â�Â» -{Â]
 �{�Ì´] �Y�« ÖÅ|] �Y�Z] ºnu �ÅZ¯ �ÌiPe dve

 d·Á{ �{ Ö´ÀË|¬¿ �Z»M Ö//���] µZu ¾ËY Z]
 ÕZÅ \�ZÀe ¹|� ¶Ì·{ Ä] |/Å{ Ö» ½Z�¿ ºÅ{�Ì�
 ¹�Ó �iY Äf//�¿YÂf¿ ÖÅ|] ©Y�ÁY ½ZÀr¼Å ,{ÂmÂ»
 -{�Y~´] ÕZ//m �] Ö´ÀË|¬¿ Á Ö//·Âa ÄËZa �//] Y�
 Ã|ÀËY�§ |//¿Á� ½ZÀr¼Å Ö´ÀË|¬¿ Ä//¯ Õ�Â� Ä]
 d//�ZÀ » ½Y|] ¾ËY ,d//�Y Ã{�  ̄Ö� Y� {Â//y
 Á �Y�¬f//�Y �ÅZ¯ �] ÖÀ^» d·Á{ ºÌ¼�e Ä¯
 �] Äf�¿YÂf¿ ,Õ�¯�» ®¿Z] Á ZÅ ®¿Z] �Y d//�Y{�]

 Á Ö°¿Z] ÕZÅ Ã{�b� ,Ö´ÀË|¬¿ ,µÂa ª¸y ½Y�Ì»
 -|ÅZ°] ½M |�� �Y Á Äf�Y~³ �iY Ö°¿Z] cÔÌÆ�e
 ,½Y�ËY {Z�f«Y ÕZÅ dÌ «YÁ Ä¯ |�� Ö» ��¿ Ä] Y~·
 ,Õ�Á Ã�Æ] ,Õ�ZfyZ� cÔ°�» ,Õ{Z�f«Y �ËY��
 ,�{�³ �{ ÄËZ»�//� Ä] Õ{Z�f«Y ÕZÅ|uYÁ �ZÌ¿
 ���Á ZÅ ®¿Z] {�//°¸¼� ,Ö°¿Z] ¾Ì] �Y�Z] cZ//Ì¸¼�
 ¹�Âe Á Ö´ÀË|¬¿ µ�fÀ¯ ÕY�] d·Á{ Ã{Y�Y �Y �eY�§
 |�� ¾ÌÀr¼Å Á Ö´ÀË|¬¿ |//�� Á Ã{Â] �Y~³ �iY

 �{�Y{ Ä»Y{Y ¹�Âe
 Õ|��{ �� |�� µZ//�»Y ÃZ» � �{ Ö·Âa ÄËZa
 ÃZ» �}M Ä] ÖÆfÀ» µZ//� ®Ë �{ Á Ã{�  ̄Ä]�ne Y�
 �� Ä¯ Ã{�¯ Ä//]�ne Y� Õ|��{ �� |//�� �Ì¿
 Õ�¯�» ®¿Z] Ä] ZÅ ®¿Z] ÖÅ|] Y� Ö·Âa ÄËZa |��{
 Y� µÁY ÃZ»� �{ Õ|��{ �� |�� Ä  ̄Ã{Y{ ¶Ì°�e
 �Â]�» �Ì¿ Ã|¿Z¼Ì«Z] |��{ �� �d�Y Ã{�  ̄Ä]�ne
 d�Y Õ�¯�» ®¿Z] Öm�Zy ÕZÅ ÖËY�Y{ �·Zy Ä]
 Õ��Y |»M�{ ¶//]Z¬» µZË� �Z//�f¿Y ÕZÀ » Ä] Ä¯
 �Y�Z] �{ ZË Á Ã|�¿ µÂ�Á ZË �ÂÀÅ Ä¯ d�Y d·Á{
 ��Y ¾ËY ¶]Z¬» �{ Ä//nÌf¿ �{ Á Äf§�¿ �Á�§ Ä//]
 ��fÀ» µZË� ,�Â�¯ k�Zy �{ ZË Õ�¯�» ®¿Z] �{
 Y� ½M d·Á{ Á Äf§�³ �Y�« d·Á{ �ZÌfyY �{ Á Ã|�

�d�Y Ã{�¯ {Ây k�Zz» Á ¥�Z�» k�y
 d·Á{ ÖÅ|] ,Ö·Âa ÄËZa ,Ö´ÀË|¬¿ |�� ¹Z«�Y
 �ËZ� Á ZÅ Ã{�b� |�� ,ZÅ ®¿Z] Á Õ�¯�» ®¿Z] Ä]
 �ÌyY µZ//� ®Ë �{ Ö°¿Z] Á Ö·Âa ÕZÅ �yZ//�
 ,|��{ �� Á �� ÕÓZ//] ÕZÅ|//�� Z] ½ZÀr¼Å
 Á µÂa ºnu �ÁM ¹Z//��� �//ËY�§Y �Y d//ËZ°u

 ¾ËY Á {�Y{ ZÅ ®¿Z] Á µÂa Ä] {Z�f«Y �f�Ì] �ËY�§Y
 |Ë�y c�|« �ÅZ¯ ,¹�Âe |�� �] ÃÁÔ� �Â�Â»
 ÖeÔ°�» Á ¹{�» d�Ì » ½|� �e dz� ,¹{�»
 ,Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZm Ä] Õ�³Y{Â//� |�� |À¿Z»
 dÌ �Á ½|��e|] ,|Ì·Âe ÕZm Ä] �Á�§ Á |Ë�y
 d À� Á |Ì·Âe �] Ö]�z» cY�iY ,Ä »Zm Ö«ÔyY

 �{�Y{ |·Â» �Z¯ Á
 Öf¼Ì« ¦¯ �{ ¹ZÆ//� �Y�Z] ,��Zu µZ//u �{
 µZu �Å Ä] |¿|¬f » ½Z�ZÀ��Z¯ �{�Y{ �Y�« {Ây
 ©Y�ÁY �Á�§ �Y ¶�Zu \Ì//�M Á d·Á{ {�°¸¼�
 Ä] Y� ¹ZÆ//� �Y�Z] Ö¼¯ Zf^//�¿ ½Y�Ì» Ä] ,ÖÅ|]
 ÕY Ã�Y|¿Y �{ Z «YÁ ½Y�Ì» ¾ËY Z»Y Ã|Ì//�¯ �·Zq
 �{ �Y�Z] �Y dËZ¼u ÕY�] |ÅYÂz] d·Á{ Ä¯ d�Ì¿
 ,|À¯ ¦«Âf» ½M �{ Y� ©Y�ÁY �Á�§ Ã|ÀËM µZ//�
 ¦«Âe �Y Õ�e [Â¸�»Z¿ lËZf¿ d�Y ¾°¼» Ä¯Y�q
 �|¿Z¼] ÕZm �] {Z�f«Y Ä�Â¼n» �] ©Y�ÁY �Á�//§
 d�Y Ö¼Æ» �Â�Â» �Ì¿ ©Y�ÁY \�ZÀ»Z¿ �Á�§ Z»Y
 �Y�« {Ây �ÌiPe dve Y� �Â�  ̄{Z�f«Y |¿YÂe Ö» Ä¯
 Ä] d//�Y ¾°¼» �Â�Â» ¾ËY Ä¯ Õ�Â� Ä] ,|Å{
 Ã|ÀËM µZ� �{ Õ�¯�» ®¿Z] �]ZÀ» Ä] d·Á{ �Âm�
 ÖÅ|] �Y�Z] ªË�� �Y Öf·Á{ Ö·Z» ¾Ì»Pe Á �//nÀ»
 Ö§�� �Y Z»Y ,{Â� Ö¨fÀ» Öfu ZË Á Äf§ZË �ÅZ¯
 �Y Ö·Âa d//�ZÌ� µZ¼�Y Ä  ̄ºÌÀ  ̄�Â»Y�§ |ËZ^¿
 |� ¹Y|«Y ®Ë Ö¿Z»� ÖÅ|] ©Y�ÁY �Á�//§ ªË��
 �Âv» µ{Z » ©Y�ÁY �Á�§ Ä¯ {Â] |ÅYÂy Ö»�Âe
 ÕZÅ ÄÀË�Å ,�Z¯ ¾ËY Z] d·Á{ Ä°ÀËY Ä¿ ,|�Z] µÂa

�|Å{ ��Âa Y� {Ây
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 ½Y�Ì» ½M Äf^·Y �{Â] Ö¿Z//�Â¿�a µZ� ,Ä°� Á Ô� �Y�Z] ÕY�] ���� µZ//�
 cY�ÌÌ¤e �Y �f//�Ì] ,{Zf§Y ©Z¨eY �Y�Z] ¾ËY �{ �� µZ//� �{ Ä  ̄Öf¼Ì« �ËY�§Y
 Ä¸¼m �Y ¦¸fz» ÕZÅ�Y�Z] �Ì¿ d�~³ Ä  ̄Ö·Z� �{ Z»Y ,{Â] ���� µZ� Öf¼Ì«
 d¼Ì« ¾ÌÌ e �{ Ö¨¸fz» ¶»YÂ��|Àf§�³ �Y�« Õ{Â � �Y|» �] Ä°//� Á Ô�
 ���� µZ� �ËZ«Á Ä] ÖÅZ´¿ �³Y Z»Y d//�Y ¶Ìy{ ¶yY{ �Y�Z] �{ Ä°//� Á Ô�
 Á cY�¯Y~» Ä] �Â]�» �Z^yY ,d//�Y{ Õ�e ²¿��a �¬¿ Ä¼Å �Y Är¿M ,ºË�Y|ÀÌ]
 ¾ËY Ä°� Á Ô� �Y�Z] �] ¶»Z� ¾ËY Õ�Y~³�ÌiPe ¶Ì·{ �{Â] ¹Zm�] ÕZÌuY Ä¸X�»
 {Y�M ��Y w�¿ �Y ºÌ¬f�» �Â� Ä] �Ìq�Å �Y �Ì] �Y�Z] ¾ËY �{ ZÅ d¼Ì« Ä¯ d�Y
 ���� µZ� Ö� �Ì¿ {Y�M �Ó{�d�Y Ö�ZÌ� �Z^yY �Y �iZf» {Ây |¿�Ì³ Ö» ½Z»�§
 ¾f§�³ cÂ« µZ^¿{ Ä] Ä¯ d�Y Äf¨Å |Àq ZÆÀe Á d�Y{ �Y�« Õ{Â � �Y|» �]
 |� Äf¨³ Ä  ̄�Â�¿Z¼Å Á Ã|� Ö�ÅZ  ̄Ö¯|¿Y ª§YÂe Ä] Ö]ZÌf�{ Ä] �Â]�» �Z^yY

 �ºË{�  ̄Ã|ÅZ�» sÂ�Á Ä] Ä°� Á Ô� �Y�Z] �{ �Ì¿ Y� �ÅZ  ̄¾ËY �ÌiPe

بازارجهانی
 �Ì¿ Ô� Ö¿ZÆm �¿ÁY ÕY�] ,���� µZ//� ,ºÆ» �ZÌ�] ¶»Z� ¾ËY �ZÀ¯ �{
 Ö»Z�¿ Ä¸¼u Á {� Õ�ZÌ�] ÕZÅ{�Â¯� Ö¿ZÆm �yZ� ¾ËY �{Â] Ö¿Z�Â¿�a µZ�
 ºÅ �Ó{ ���� ��» Ze Y� Ö¿ZÆm �¿ÁY d¼Ì« ÄË�Â§ �� �{ ¾ËY�¯ÁY Ä] ÄÌ�Á�
 �Á� �ZÆq Ä  ̄\¸�» ¾ËY ��Z´¿ ½Z»� Ze �//ÌyY ÕZÅ�Á� �{ |Àq�Å �{�] ÓZ//]
 ½Z�Â¿ �{ �Ó{ ���� µZ¿Z¯ �{ Ô� Á {�~³ Ö» ¾ËY�¯ÁY Z] ÄÌ//�Á� ²Àm �Y
 ½Y�´¸Ì¸ve �Y Õ�ZÌ�] µZ� ÕY|f]Y �Y Ä¯ {Zf§Y Ö�ËY�� �{ ©Z¨eY ¾ËY �d//�Y
 |ÅYÂy Õ�Ó{�Y�Å� µZ¿Z  ̄Ä] dËZÆ¿ �{ Ö¿ZÆm ÕÔ� Ä  ̄|¿{�¯ Ö» ÖÀÌ] �Ìa
 µZ¼fuY Á ²Àm �Â«Á ,½ZÆm t�//� �{ Ö�ZÌ� ÕZÅ �Àe |Ë|�e �|Ì//��
 Z°Ë�»M �{ ¹�Âe �ËY�§Y ¾ÌÀr¼Å Á Ö¿ZÆm ¹�Âe �ËY�§Y Á ½M ½|� �e Ã{�f�³
 �] �Ì¿ {Â] Ã{Y{ w� Z¿Á�¯ ½Y�v] �Y �a Ö�Z�^¿Y ÕZÅ d//�ZÌ� µZ^¿{ Ä] Ä¯
 �Á�] c�Â� �{ d�Y ¾°¼» Á |Àf�Å �Y~³�iY Ô� Ö¿ZÆm �¿ÁY ÕZÆ] �ËY�§Y

 �{Â� ÄmYÂ» �Æm Z] Ö¿ZÆm �¿ÁY Õ�´Ë{ Ö�ZÌ� �Àe

بازار داخلی
 {�¯ �Z£M Ö�ËY�� �{ ���� µZ� ÕY|f]Y �{ Y� {Ây �Z¯ Ä°� Á Ô� �Y�Z]
 Ä°//��{Â] Ã{�Ây d¼Ì« ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì»� {Á|u ,�ZÌ��� ÕÔ� ¹�³ �Å Ä¯
 Õ{Y�M �ZÆ] Ä°//� Á |//� Ö» Ä¸»Z » ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì»�� d¼Ì« �{ �Ì¿ Ö»Z»Y
 �]� Á Ä°//� ºÌ¿ ¾ÌÀr¼Å�{Â] Ã{�Ây d¼Ì« ½Z»Âe�Y�Å��� Á ½ÂÌ¸Ì»� �Ì¿
 ½ÂÌ¸Ì»� Á ½Z»Âe�Y�Å��� Á ½Â//Ì¸Ì»� ÕZÅ d¼Ì« �{ \Ìe�e Ä] �Ì¿ Ä°//�
 Á ½ÂÌ¸Ì»� �Ì¿ Ö»�³ ®Ë Ä°//� �Å Á |¿|//� Ö» Ä¸»Z » ½Z»Âe�Y�Å��� Á
 ÕY|f]Y Ze ÖÀ Ë ,µZ//� ÖËY|f]Y ÃZ» � Ö� �{Â] Ã{�Ây d¼Ì« ½Z»Âe�Y�Å���
 Ä  ̄Ö·Zu�{ �d//�Y{ Ä»Y{Y c�|« Z] Ä°//� Á Ô� �Y�Z] Õ{Â � |¿Á� ,ÃZ»�Æ»
 cY�¯Y~» ½|Ì�� ÄnÌf¿ Ä] Á ª§YÂe Ä] Ö]ZÌf�{ ÕY�] ZÅ|Ì»Y ,µZ//� ÕY|f]Y
 dÌ·Z § �Á�� Á ºÅ{�YÁ{ d·Á{ �Z¯ ½|Ì//�� ½ZËZa Ä] Z] �Á�» Ä] Z»Y {Â] ÓZ]

 ÄnÌf¿ ¾ËY Ä] ½Y�³ Ä¸»Z » ,{Â^¿ ª§Âe �Y Õ�^y Ä¯ Ö·Zu�{ Á |Ë|m d//·Á{
 d·Á{ Ä] ZÅ�Z  ̄Á {Â] |ÅYÂz¿ �Z  ̄�{ Ö¬§YÂe Ô § {ZË� µZ¼fuY Ä] Ä  ̄|¿|Ì��

 �d�Y Ã|� µÂv» ºÅ{�Ì�
 �|¿{�  ̄d¯�u Ä] �Á�� Õ{Â � \Ì//� �{ ZÅ�Y�Z] ,�Â�Â» ¾ËY µZ^¿{ Ä]
 ½Z»Âe�Y�Å�� Öf¼Ì« Ã{Á|//v» �{ Y� {Ây �Z¯ ,µZ//� ÕY|f]Y Ä¯ {Y�M �Ó{
 ÕZb¼Å ºÅ Ä°//� Á Ô� Á |Ì//�� �Ì¿ ½Z»Âe�Y�Å�� µZ¿Z  ̄Ä] {Â] Ã{�  ̄�Z£M
 ½Y�Y|Ë�y ,µZ//� ÖËY|f]Y ÄÅZ»� ½ZËZa �{ Ä  ̄Õ�Â� Ä] �|¿{�  ̄d//¯�u ½M
 �{ �|¿{Â] Ã{�¯ {Â//� |��{��� Ä°� �Y�Z] ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� Á |��{� Ô�
 Á �Y�Å��� Á ½ÂÌ¸Ì»�� d//¼Ì« Z] Ö»Z»Y Ä°//� Ä �« �Å ,ÃZ»�Æ» ÕY|f]Y
 ¾ÌÀr¼Å �|//� Ö» Ä¸»Z » ½Z»Âe �Y�Å��� Á ½ÂÌ¸Ì»�� ºË|« s�� Ä°//�
 Á �Y�Å��� Á ½ÂÌ¸Ì»� Ä°//� �]� ,�Y�Å��� Á ½ÂÌ¸Ì»� Ä°//� ºÌ¿ d¼Ì«
 ÕÔ� ¹�³ �Å d¼Ì« Á {Â] ½Z//»Âe �Y�Å��� Á ½ÂÌ¸Ì»� Ö»�³ ®Ë Ä°//�
 ¹Á{ Ä¼Ì¿ �Á�� Z] Z»Y ,|Ì//�� ½Z»Âe �Y�Å��� Á ½ÂÌ¸Ì» ®Ë Ä] �Ì¿ �ZÌ���
 ÓZ¼fuY ¾ËY Äf^·Y �d§�³ cÂ« Ö¼¯ Ã�Z]Á{ ª§YÂe Ä] Ö]ZÌf�{ µZ¼fuY ,µZ�
 µZ¿Z  ̄Ä] {Y�M �Ó{ Á |//�Z] �Ó{ {Â// � �Y{Â¸m |¿YÂf] Ä//  ̄{Â^¿ Õ|//u�{
 Ô� �Y�Z] �{ ZÅ d¼Ì« Ä¯ {Â] Ö¿Z»� ,ÃZ»�}M �yYÁY �|Ì//�� �Ì¿ ½Z»Âe�Y�Å��
 ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì»�� µZ¿Z  ̄�{ Ö»Z»Y Ä°//� ¹ZËY ¾Ì¼Å �{ �|Ì//�� {Ây kÁY Ä]
 �|� Ä¸»Z » �Ì¿ ½Z»Âe�Y�Å��� Á ½ÂÌ¸Ì»�� d¼Ì« �{ Öfu Á d//�Y{ �Y�«
 Ä°� �]� Á |� Ö» Ä¸»Z » ½Z»Âe�Y�Å��� Á ½ÂÌ¸Ì»� d¼Ì« �{ �Ì¿ Ä°� ºÌ¿
 Á ½ÂÌ¸Ì»� �Ì¿ Ö»�³ ®Ë Ä°��{Â] Ã{�Ây d¼Ì« ½Z»Âe�Y�Å��� Á ½ÂÌ¸Ì»�
 Á ½ÂÌ¸Ì» ®Ë �Ì¿ �ZÌ��� ÕÔ� ¹�³ �Å {Â] Ã{�Ây d¼Ì« ½Z»Âe�Y�Å���
 ÕY�] ZÅ Ö¿� Ä¿Z¼³ Ä¯ {Â] ¾f§�³ kÁY ¾ËY �Y �a d��{ �{Â] ½Z»Âe�Y�Å���
 �|Àf§�³ �Y�« Ö·Á�¿ �Y|» �{ ZÅ�Y�Z] Á d§�³ cÂ« �´Ë{ �Z] ª§YÂe Ä] Ö]ZÌf�{
 �iÂ» ¶»Z� ¾Ë�e Ö¸�Y ½YÂÀ� Ä] {Y�M �Ó{ ,ÃZ» ¾¼Æ] ½ZËZa Ze ,ÃZ» Õ{ ÕY|f]Y �Y
 �{ Ze d§�³ �a Y� ¾Ì�Ìa ÕZÅ µZ¿Z  ̄Á |//� Ö·Á�¿ Ä°//� Á Ô� d¼Ì« �{
 �{ Ä  ̄Ä°� Á Ô� Äf^·Y�|Ì�� ½Z»Âe��� Á �Y�Å�� d¼Ì« Ä] ÃZ» ¾¼Æ] ½ZËZa
 {Ây �Y Ö¼  ̄Ö·Á�¿ |¿Á� ¾ËY �{ d§� Ö» �Ìa �Ó{ ÕZb¼Å Õ{Â � �Ì//�»
 Y� Ä°//� Á Ô� d¼Ì« ��Ë� �»�e Ö¼  ̄Ä  ̄ºÅ Ö¸»Z� �{Y{ ½Z//�¿ d»ÁZ¬»
 ¾ËY�¯ÁY ½ZÌ» ZÅ �Àe �ËY�§Y µZ^¿{ Ä] Ä  ̄{Â] Ô� Ö¿ZÆm �¿ÁY ,{Â] Ã|Ì�¯
 ,Z°Ë�»M �{ Ö°¿Z] Ã�Æ] w�¿ �ËY�§Y µZ¼fuY ¾f§�³ cÂ« �Â�ÀÌ¼Å Á ÄÌ�Á� Á

�{Â] Ã|� Ö�ËY�§Y
 ¾ËY Ä] �{�  ̄d¯�u Ö�ÅZ  ̄�Y|» �{ Á |� �Ó{ ºÌ¸�e Ô� ¹Zn¿Y�//� Z»Y
 ,½Z»Âe�Y�Å��� Á ½ÂÌ¸Ì»�� Ä] ¹Z¼e Ä°� ,ÃZ»|À¨�Y �Y �Á� ¾Ì·ÁY �{ \Ìe�e
 ½Z»Âe�Y�Å��� Á ½ÂÌ¸Ì»� ,Ä°� �]� ,½Z»Âe�Y�Å��� Á ½ÂÌ¸Ì»� ,Ä°� ºÌ¿
 ¹Z¼e Ä°� Äq�³ �|Ì�� ½Z»Âe�Y�Å��� Á ½ÂÌ¸Ì»� �Ì¿ Ö»�³ ®Ë Ä°� �Å Á
 �Á� �{ ¾ËY�¯ÁY Z] ÄÌ�Á� ²Àm �Z£M �{ Ö¿ZÆm ÕÔ� cZ¯�ve ÕZf//�Y� �{
 |À¨//�Y ºf¨Å �Á� �{ ,{Â] Ã|Ì//�� Ö¿Z»Âe ½ÂÌ¸Ì» �� µZ¿Z  ̄Ä] Y{|n» | ]
 Á ½ÂÌ¸Ì» �� º«� Á �Â¯~» µZ¿Z  ̄Ö//ÀÌËZa ��» Ö°Ë{�¿ Ä] d¼Ì« ¶Ë| e Z//]
 Ö¸yY{ �Y�Z] ,Ô� �¿ÁY d¼Ì« Ã�Z]Á{ �ËY�§Y Z] Äf^·Y �|Ì//�� ½Z»Âe �Y�Å��

�|� Ö�ËY�§Y ºÅ
 

پیش بینی سال آينده
 ¶»Z� Á{ ÖËZ¼¿ c�|« ÕY�] Ö¿Y|Ì» Ä] ¶Ë|^e Ä°//� Á Ô� �Y�Z] ZÅ�Á� ¾ËY
 µZ¼fuY ¾f§�³ cÂ« Z] Ä¯ Ö·Zu�{ �Ö¿ZÆm �¿ÁY Á �Ó{ -d�Y Ã|//� Ö¸�Y
 �Z�§Y Ze |À¯ Ö» Ö //� Ö¿ZÆm �¿ÁY Z»Y {�Y|¿ Ö¿Y|Àq ½Z//�Â¿ �Ó{ ,ª§YÂe
 ÖÅZ´¿ ¾Ì] ¾ËY �{ �{Â� �f�Ì] �ÅZ¯ �¿Z» Á Ã|Ì�¯ Y� Ä°� Á Ô� d¼Ì«
 ½Z�¿ Äf�~³ ÕZÅ µZ� Ö� �Y�Z] �{ Ä°� Á Ô� Öf¼Ì« �Zf§� º//�Ì¿Z°» Ä]
 Z»Y ,{�Y{ �Ó{ �Y ÕÁ� Ä·Z^¿{ Ä] Õ�f�Ì] ¶ËZ¼e ,�yZ� Á{ ¾ËY Ä¯ |/Å{ Ö»
 |ËZ^¿ �Ì¿ ª§YÂe µÂ�u {ÂmÁ Z] Öfu ,|ÀÀ¯ Ö» ÖÀÌ] �Ìa ½Z�ZÀ��Z  ̄Öy�]
 d¼Ì« ÖÀÌ] �Ìa �d�Y{ Y� Ä°� Á Ô� �Y�Z] �{ ZÅ d¼Ì« |Ë|� ��Ë� �Z�f¿Y
 Á ¾ËÁ �{ ÕY Äf�Å cY�¯Y~» ÄnÌf¿ �ÌiPe dve ��Zu µZu�{ Ä°//� Á Ô�
 cÓÂve Á Ö¿ZÆm �¿ÁY ½Âr¼Å �´Ë{ ÕZÅ �yZ//� Ã|ÀËM Ä] ½M �] ÃÁÔ�

�{�Y{ �Y�« ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ�Á� ²Àm ÄËZ� �{ ZÅ�Y�Z] �´Ë{

تب و تب طلا
آیا بازار طلا در سالی که می آید 

متلاطم می شود؟

صبا نوبری
روزنامه نگار
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 ,µZ//� Ö¿ZËZa ÕZÅ�Á� Ä] ½|//� ®Ë{�¿ Z]
 [Y~m |�Z¬» ½M �Y Ö//°Ë Ä°//� Á Ô� �Y�Z//]
 ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� Äq Ä¯ d�Y Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 µZ//� |À¿Y|] |¿�Y{ d//�Á{ ¹{�» ¹Â¼� Äq Á
 |ÅYÂy �Y�« Ö�ËY�//� Äq �{ �Y�Z] ¾//ËY Ã|ÀËM
 �Y�Z] ¾ËY |¿Á� ÖÀÌ] �Ìa ÕY�] ¾//ËY�]ZÀ] �d§�³
 Á Ô� d¼Ì« �] �Y~//³ �iY ¶»YÂ� Ä] d//�Y ¹�Ó
 �Y�Z] �{ Ô�  d¼Ì« ¾//ÌÌ e �{ �ºË�Y{�b] Ä°//�
 d¼Ì« Ö·ÁY -{�Y{ {ÂmÁ Ö¸�Y �Âf¯Z§ Á{ ,¶yY{
 ÕZÅ�Y�Z] �{ Ä¯ d�Y �¿ÁY ½Z¼Å ZË Ô� Ö¿ZÆm
 ÕZÅ�Âf¯Z§ Á �ËY�� Á {Â� Ö» �z�» Öm�Zy
 ÄmÂeZ] Á {�Y{ d¼Ì« ¾ÌÌ e ÕY�] Y� {Ây �Zy
 {�Y{ {ÂmÁ ZÌ¿{ �{ Ä¯ Õ{Z�f«Y ÕZÅ �yZ� Ä]
 ,²Àm ,cZ��ZÀ» ½Âr¼Å Ö�ZÌ� cÓÂve �Ì¿ Á
 Ö·Âa ÕZÅ d�ZÌ� Á ZÅ�Â�¯ Õ{Z�f«Y dÌ �Á
 �{ d//�Y ¾°¼» Á |¿�Ì³ Ö» �Ìa Ä¯ Ö//·Z» Á
 �Ìa Ã��fÀ»�Ì£ �Â//� Ä] Öfu Á Ö//¿Z»� �Å
 �Âf¯Z§ �|� |ÅYÂy �z�» �¿ÁY d¼Ì« ,|ËZÌ]
 {Ây Ä¯ d//�Y Ö¸yY{ �Y�Z] �{ �Ó{ d¼Ì« ¹Á{
 ¾ËY �d//�Y Ö//�ZÌ� �Z^yY Á �]YÁ� �ÌiPe dve
 d¼Ì« ¾ÌÌ e Ö¸�Y ÕZ//Å�Âf¯Z§ Y� �Â//f¯Z§ Á{
 µZ//� �Æ» �ºÌ¿Y{ Ö» Ö¸yY{ ÕZÅ�Y�Z] �{ Ô//�
 �ËY�//� d¸� Ä] Ô� Ö//¿ZÆm �¿ÁY Äf//�~³
 �] ½M �ÌiPe Á Ö»|¿Za Ä] ZÌ¿{ Õ�Z//f§�³ Á Z¿Á�¯
 {�Â¯� Á |Ì�� �Ì¿ �Ó{���� Ze Ö¿ZÆm {Z�f«Y
 ZÅ ¾�¯YÁ Ä°ÀËY Ä] ÄmÂeZ] ½M �Y �a �d//�°�
 d¼Ì« Ö�ÅZ¯ |¿Á� ,|� �fÆ] �ËY�//� Á |¿|»M
 �|Ì�� �Ó{���� ®Ë{�¿ Ze Á ºÌf�Y{ Y� �¿ÁY
 Ô� Ö¿ZÆm d¼Ì« Ä//  ̄d//�Y Öe|» Y{|n» Z»Y
 Z] ÄÌ//�Á� ²Àm �Z£M d¸� Ä] Á Äf§ZË �//ËY�§Y
 ºÅ �Ó{ ���� ��» Ä] Öfu Ô� �¿ÁY ¾ËY�¯ÁY
 �ÂÆ¼m �ÌW� ½|ËZ] Ö¿Y�Àz� Z] Äq�³ �|Ì//��
 Z] ²Àm �Ì³�{ Z°//Ë�»M Ä°ÀËY �] ÖÀ^» Z°//Ë�»M
 ���� µZ¿Z¯ �Y {Â//� Ö¼¿ ¾ËY�¯ÁY �{ ÄÌ//�Á�

 �{�¯ ÖÀÌ�¿ \¬� Õ�Ó{

 Ä] �¿ÁY d¼Ì« Ö//¸ § �ËY�//� �{ Ä°ÀËY Z»Y
 Äq Ä¯ {�Y{ ½M Ä//] Ö´f//�] ,{Á�] Â//� ¹Y|¯
 ²Àm {Z ]Y Z//ËM �|Å{ w� d//�Y �Y�« ÖeZ«Z¨eY
 ZËM .|� |ÅYÂy �e Ã{�f//�³ ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ//�Á�
 ¹Zn¿Y Y� Ã�//Æ] w�¿ �ËY�§Y  d//�ZÌ� Z°//Ë�»M
 �ËY�� Ä] �Â�Â» ¾ËY {Ây Ä  ̄.�Ìy ZË |/Å{ Ö»
 ¾ËY ÖËZÅ Ä»�»� Ö·Á {�Y{ Ö´f�] ½Z¿M Õ{Z�f«Y
 Õ�Y~³ d�ZÌ� ¾ËY �|//�� Ö» �Â³ Ä] ºÌ¼�e
 Ä] ÄmÂeZ] �d//�Y �iÂ» �ZÌ//�] Ô� d¼Ì« �//]
 �Ó{���� Ã{Á|v» �{ �¿ÁY w�¿ ½ÂÀ¯Y Ä°ÀËY
 ¾Ì] Z» Õ{ÔÌ» Ã|ÀËM µZ� {�Y{ µZ¼fuY ,d//�Y
 Äf�Y{ ½Z//�Â¿ Ö¨À» Äq Á d^j» Äq �Ó{���
 Á� cÓ{Z » ¾ËY Ö¼¯ ²Àm hv] Äf^·Y �ºÌ�Z]

 �d�Y ÄfzË� ºÅ�]
 Ö¸yY{ ÕÔ� d¼Ì« �] �Y~³ �iY ¹Á{ �Âf¯Z§ 
 Ö«Z¨eY Äq Ã|ÀËM µZ� ÕY�] Z»Y �d�Y �Ó{ d¼Ì«
 Z] Äm{Â] Ã|ÀËM µZ//� ÕY�] .|f§Y Ö» �Ó{ ÕY�]
 Ã|� Äf//�] Ö¿Z»Âe �Y�Å�� �Ó{ �Ì //�e w�¿
 Öf¨¿ ÕZÅ|»M�{ {�Y{ |�« d·Á{ ÖÀ Ë �d//�Y
 ¶Ë|^e µZË� Ä] w�¿ ¾ËY Z] Y� d�Y �Ó|] Ä¯ {Ây
 �{ Ä//�Ì¼Å Ä¯ Ã{Y{ ½Z//�¿ Z» Ä] Ä]�ve �|À¯
 Á d�Y Ã{Â] [Ây ºÅ dÌ �Á Ä¯ ÖËZÅ µZ//�
  d¨¿ �Á�§ ,ºË�ve Ã�Âu �{ Õ�Á�»Y cÔ°�»
 Z»Y �d�Y{ ÖeZ¿Z//�Â¿ �Ó{ {Â^¿ ¥Y Öe ÕY ¥Y ZË
 Õ��Y |»M�{ �ËY�� �d�Y cÁZ¨f» �Z�ÁY �Á�»Y
 w�¿ ¾ÌÌ e �{ �Â�Â» ¾ËY Á d�Ì¿ d^j» �Â�¯
 �ËY�§Y �Ì¿ Z» Ö´ÀË|¬¿ ºnu �d//�Y �iÂ» �Ó{
 ÓZ] ÕZÅ ¹�Âe �{ Y� ½M �ÌiPe Ä¯ d//�Y Äf//�Y{
 d¸� Ä] �ÌyY ÕZÅ�Á� �{ �Ó{ d¼Ì« �ºÌÀÌ] Ö»
 ½Y�³ Ä¸»Z » Á d//�Y{ �ÅZ¯ ¾ËÁ d^j» �Z^yY
 {Â� Ö» \^� ¾ËY Á |ÀÀ¯ Ö» Õ�Ì´Ìa Y� �Z^yY
 �{ Ö¬§YÂe �³Y �ºÌ�Z] Äf�Y{ Y� ��Y w�¿ ½Z//�Â¿
 �iY Ä°� Á Ô� d¼Ì« �] �Ó{ �ÅZ¯ |//�Z] �Z¯
 Á{ |ÀËM�] Ä//°ÀËY Ä] ÄmÂeZ] �d//�Y~³ |ÅYÂy
 ÕÁ� Ö¸yY{ �Ó{ Á Ô//� Ö¿ZÆm �¿ÁY �Â//f¯Z§

 �{ Y� Ä°� Á Ô� d¼Ì« �ÅZ¯ ,{Â] �e ¾ÌËZa ºÅ
 �{ {�Y{ Ö´f� ¾ËY Á ºË{Â] |ÅZ� �ÌyY ÕZÅ�Á�
 �{ �|//�Z] c�Â� Äq Ä] �¿ÓZ] Ã|ÀËM ÕZÅ�Á�
 Äf�Y{ Õ|¿Á� Äq �Ó{ d�Y ºÆ» �Ì¿ ÖeM  µZ�
 ���Á ª§YÂe ¶j» �ÌyY ZÅ�Á� �Z^yY |Àq�Å �|//�Z]
 �Ó{ Õ{Z� �ËY�� �{ Z»Y ,d�Y �iÂ» ��Y w�¿ �]
 Á cY�{Z� ÕY�] ºÅ Ä¯ |f�ËZ] Ö¼«� ÕÁ� |ËZ]
 Z] d�Y ¾°¼» �{Â//� µ{Z f» cY{�YÁ ÕY�] ºÅ
 Z»Y -ºÌ�Z] Äf�Y{ Ö¿YÁ� Âm ª§YÂe Ö¼�� ¹Ô�Y
 -d�Y ÄÌ·ÁY cZ�Z� ÕY�] Á d//�Y Ö¿YÁ� �Z] ZÆÀe
 ¾ËY �ËY�� |ÅZ� �´Ë{ ,�ËY�� ½|//� Õ{Z� Z]
 cZ�Â�Â» ,ª§YÂe �Y |// ] Á ºÌf//�Ì¿ cZ¿ZnÌÅ
 Ä] ºÅ ºÌf//�Y{ Ä¯ Ö»�Âe Á FATF ¶j» �´Ë{
 �d�Y �Y~³�iY ��Y w�¿ ÕÁ� �] Ä¯ |ËM Ö» ½ZÌ»

 �Âz·{ ½Y|Àq ½YÂ//e Ö¼¿ ºÌÀ¯ ª§YÂe �³Y
 Y�Ë� {�Y{ ©�§ Äf//�~³ µZ//� Z] �ËY�//� {�¯
 Äf//�Y{ ÄmÂe |ËZ] �ºË�Y{ ÖËÓZ] ¹�Âe ½ZÀr¼Å
 Õ{Z�f«Y ºÌe Ä] ¹�Âe µ�fÀ¯ Á �Y�Z] �ZÆ» ºÌ�Z]
 dË�Ë|» �ËY�� ¾ËY Ze {�Y{ �ZÌ¿ ²ÀÅZ¼Å Á ÕÂ«
 ºÌe �{ ºË|Ë{ ½ÂÀ¯Ze Är¿Y Ä¿Z¨//�Zf» Z»Y {Â�
 |Àf//�Ì¿ Õ|À¼¿YÂe {Y�§Y |Ë|m d·Á{ Õ{Z�f«Y
 ºÅ d·Á{ Õ{Z�f«Y ºÌe �|Àf//�Å Ä]�ne º¯ Á
 |�� Ö¼¿ ��¿ Ä]  Á |Àf//�Å Ä]�ne º¯ Á ½YÂm
 |Ì·Âe ,�Ó{ �Y�Z] Ä¯ |À�Z] Äf�Y{ Y� ÖËZ¿YÂe ¾ËY
 Ö¸Ìy ½Z//��Z  ̄Á |ÀÀ  ̄dË�Ë|» Y� cY�{Z//� Á
 Äf�¯�Z¯ Á ÕÂ« Õ{Z�f«Y ºÌe �³Y �d�Y dz�
 Z] Ä¯ d�Y{ ©�§ �ËY�� |¿{Â] ÕY Ã|Ë{ ½Y�v] Á
 dÆm �{ Ö//�Z�Y ÕZÅ�Z¯ ½YÂf] ª§YÂe µÂ�u
 �ËY�� µZ�»Y Z»Y {Y{ ¹Zn¿Y Õ{Z�f«Y cZuÔ�Y
 Y� Öfz� �ZÌ�] µZ� �Â¼n» �{ �d�Y cÁZ¨f»
 �{ ZÅ �yZ� Á {Z�f«Y dÌ �Á ºË�Y{ �Ìa �{
 Ö´f�] �¸n» Á d·Á{ dË�Ë|» Ä] Ã|ÀËM µZ�
 Õ�Y~³�iY ÄÀ»Y{ ºÅ ª§YÂe Öfu Á {�Y{ Õ{Z//Ë�
 Á �¸£ ÕZÅ d�ZÌ� �Z//�] �³Y {�Y|¿ Ö¿Y|Àq

�{Â�¿ Äf�Y{�] Öf�Ì·ÂaÂa

ترکش تورم
 آینده بازار طلا به کدام متغیرها وابسته است؟ 

سهراب اشرفی
تحلیلگر بازارهای مالی



 Ö·Á Ã|� Ã{Y{ �Y|�Å ½Y�ËY {Z�f«Y �{ ZÅ �·Zq�]Y �Á�] �Â�y �{ ZÅ µZ�
 ZÅ ÄÅ{ �Y ½Y�Z] d�ZÌ� �d�Y Ã{ZÆÀ¿ ½M Ä] Ö «Á �³�Å Õ�Y|¼f//�ZÌ� pÌÅ
 ¾¼�{ ®Ë�ve µÂ¸ » ZË Y� ½M Á |Àf§�³ Ã�z� Ä] Y� cY{Z¬f¿Y Ã�YÂ¼Å �Ìa
 {�§ ¾Ë�e ÃZ³M Y� {Ây ªÌ¼� ºÅÂe Z] ZË Á |Àf�¿Y{ Ö´f�]YÁ Ä¿Z�¿ Á Öm�Zy
 Ã�Y{Y �{ Ö�ZÌ� ÕZÅ Õ�Ì³�{ �|Àf�¿Y{ Ö»Â¼� �§ZÀ» Á Ö�Z¼fmY t·Z�» Ä]
 �Y | ] Ä] �¬§ Ä¿ �¬f�» d·Á{ �Ì//�» �{ ��°» ÕZÅ Õ�Y|¿Y ²À� Á �Â//�¯
 ½Á�{ ÕZÅ d]Z«� �{�Y{ �Â�¯ �ÌyY ÕZÅ Ã|� xË�Ze ¹Z¼e �{ Ä�Ë� Ä¯ [Ô¬¿Y
 ÕZÅ �°¼//�  ̄�ZÀ  ̄�{ ÄË�n» ÃÂ« Á d·Á{ ½Á�{ Öfu Z� ] Á Ö//fÌ¼¯Zu
 �] Ä¿ cZ¼Ì¼�e Ä  ̄d�Y Ã|//� \^� Ã�YÂ¼Å ,¦¸fz» ÕYÂ« ¾Ì] Ö//�ZÌ�
 ¾ËY ¶�Zu �{Â� Äf§�³ Ö]�u Ö�ZÌ� cZËÂÀ» ÄËZa �] Ä  ̄�¿Y{ Á ¶¬ e ÄËZa
 Ã{Â] |»M�Z¯Z¿ Ö�·Zn» �ZÀ¯ �{ ½YÂe º¯ ÄË�n» ÃÂ« Ä//�Ì¼Å Ö�ZÌ� d§M
 Õ�Y{ ÃZ´À] Ä��� Ä] ÖfÌ¼¯Zu ½Z¯�Y �ËZ� {Á�Á Z] Ö//�Z�Y ¥Y�v¿Y Á d�Y
 |Ë|�e Äf^·Y [Ô¬¿Y �Y | ] �d//�Y Ã{Â] Õ{Z�f«Y dÌ·Z § �§YÁ Ö³|ÌrÌa Á
 ±��] Á �iÂ» ÕZÅ ÃZ´À] Ö�Â�y ½Z°·Z» µYÂ»Y Ã�{Z�» Á Öf·Á{ Õ�³ Õ|�e
 ,ZÅ ®¿Z] ,Õ�Z�Á�{Ây ÕZÅ d¯�� Ã�Y{Y �{�¯ �e Ã|ÌrÌa Y� �ËY�� ,Õ{Z�f«Y
 Ä] ±��] Á ®qÂ¯ ÕZÅ d¯�� Ä¼Å Á ½{Z » ,d À� Á d�¯ �ËZÀ� ,Ä¼Ì]
 dve c|� Ä] Y� �ËZÀ� Äf^·Y Ä·Z� d�Å Ö¸Ì¼ve ²Àm �|� Ã{�b� d·Á{
 �Y | ] Õ�Z��Z] �d§ZË �ÅZ  ̄c|� Ä] �Â�  ̄cY|Ì·Âe ºnu Á {Y{ �Y�« �Z�§
 ÕZÅ Õ�Y~³ ÄËZ»�� Z] ZfËZÆ¿ Ö·Á d�Y{ Ö»�Âe Ö�Á�//� |Àq�Å ²Àm Ã�Á{
 ,|� \^� Õ�Z�Á�{Ây Ze �Z³ Á d¨¿ �Y ¦¸fz» �ËZÀ� ÕÁ� �] Äf§�³ c�Â�
 �|]ZË {Â^Æ] �ZÌ�] d�Ì » dÌ �Á Õ{Z�f«Y |�� ¦�· Ä] Á {Â� µ�fÀ  ̄¹�Âe
 |Ë|�e Z] ½Z»�¼Å ��Y d¼Ì« [Â¯�//� Ä] �Y��Y ,d¨¿ d¼Ì« �Zn¨¿Y {ÂmÁZ]
 ÖfË�Ë|» ºÌe Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ÕZÅ ÖËÂmY�mZ» Á ÕY Äf//�Å Ã|¿Á�a �{ cZ�Y�À»
 |Ë�y c�|« �ÅZ  ̄Á ½Y�//ËY {Z�f«Y �Z^¬¿Y Ä] ZfËZÆ¿ º//Å{ Á ºÆ¿ d//·Á{
 ,Öm�Zy ÕZÅ ÄËZ»�//� [~m Á Öf¨¿ ÕZÅ|»M�{ kÁY �{ |Àq�Å �|//� ºfy
 ÕZÅ{ZÆ¿ �ËZ� �Â�u Á ºf//�Å d·Á{ Á ºf¨Å �¸n» ¾Ì] Ö//�ZÌ� d]Z«�
 ,�Z³ Á d¨¿ ÕZÅ Ã�Âu �{ Ö¼Æ» ÕZÅ{Y{�Y�« |� \^� ,{Z�f«Y �{ ÖfÌ¼¯Zu
 �|¿Â� Á� Ä]Á� Ö//�Z�Y ÕZÅ �·Zq Z] cZ�Z^e�Y Öfu Á ¶¬¿ Á ¶¼u ,Á�{Ây
 ½YÂÀ� Ä] ½M ÕY�´·Â�Y sY�� Á �¸n» d«Á �ÌW� Ä  ̄ZÅ d¼Ì« dÌ^je s��
 ½Y�ËY {Z�f«Y Ä·Zq ÃZÌ//��]Y Ä] ¶Ë|^e {Ây ,|¿{�] ¹Z¿ ½M �Y ½Y�ËY d¸» Õ|Ì�
 Ö¿Z»�¼Å �d�Y Ã|�¿ �Ôy ½M �Y �Â�  ̄½ZÀr¼Å Ä  ̄|� | ] ÕZÅ µZ� �{
 Á ºÆ¿ d·Á{ �ÌW� ÕZÅ ÖËÂmY�mZ» �ZÀ¯ �{ Ö�ZÌ� ��Y�� cZ¼Ì¼�e ¾ËY
 ªÌ¼ e Ä] ZfËZÆ¿ Öa�{ Öa ÕZÅ Ä»ZÀ �« �Á|� Á Ö¸¸¼·Y ¾Ì] Ä//��� �{ ºÅ{
 Á Õ��¿ ²Àe Á {Á|v» �¼� Z] ¹Zm�] �|� �nÀ» �Â//�  ̄{Z�f«Y �{ ZÅ �·Zq
 d¸» Ä¼Å ÕY�] Õ{Z�f«Y �]Y�] d��§ ½{�¯�Z] �{ µZ�ÀÆ¯ ÕY��Á d»ÁZ¬»
 �ËY�//� ¹Zm�] �Y Z°Ë�»M kÁ�y Z] ZfËZÆ¿ Á {�°¿ dÌ �Á Ä] Ö°¼  ̄ºÅ ½Y�ËY
 ºÌe Ä¯ {�¯ �Á�� Y� {Ây �Z¯ Ä¯ Ö·Zu �{ ºÅ ºÅ{�Ì� d·Á{ �|� �e l¿�¤]
 Ö·Á d§�³ �Z¯ Ä] Y� Ö¸^« ÕZÅ d·Á{ ÕZÅ d�ZÌ� |¬fÀ» Á Ö�|» Õ{Z�f«Y
 Y� Ö�yZ� pÌÅ �Â¬� ÕÂ¸m d//�¿YÂf¿ Õ�Zm µZ� ÄÅZ» d//�Å Ã�Z] �{
 ���� Äm{Â] Á{ \ËÂ�e Z] ºÅ{�YÁ{ �¸n» Ä  ̄d//�Y Ö·Zu �{ ¾ËY �{�Ì´]

 �Ì¿ ÖeM µZ//� Á |Ì»{ ¹�Âe Ã�ÂÀe �] ZÆÀe ,{Ây ÕZÅZ�{Y ¥Ô//y�] ���� Á
 {Z�f«Y Ã|À�¯ ¶»YÂ� Ö¨Ì¸°e cÔÌÆ�e Á Äm{Â] Õ�//�¯ |�� Ö» ��¿ Ä]

�|À¿Z¼] ½Y�ËY
 Á �Â//�¯ ½Ô¯ {Z�f«Y ¶»YÂ� �Y �iZf» Z ^� Á�{Ây �Y�Z] �{ �iÂ» ¶»YÂ�
 ÃZÌ� d�Ì· �Y kÁ�y ,ºË�ve |À¿Z» ÖeZ�Â�Â» �d//�Y ½M Ä] ÖfË�Ë|» ÃZ´¿
 ÃÂv¿ Á ½M �eYÂf» ¹�Âe Á Ä//m{Â] Õ�//�¯ ,Á�{Ây cY{�YÁ Õ�Y�«�] ,FATF
 Ä//�Y�e Ö¿ZÆm ½Y�v] �ZÀ  ̄�{ ½Y�ËY {Z�f«Y �{ Ö°¿Z] Á Ö·Âa �]ZÀ» dË�Ë|»
 �iZf» d�Y ½|� �e Ö¿Y�v] | f//�» [�£ Á ©�//� �{ �Àe �ËY�§Y Z] Ä¯
 �{ Y� Á�{Ây Ä¸¼nÀ» ZÅ�Y�Z] dÌ �Á �Â//�¯ {Z�f«Y ÖfË�Ë|» Õ�Â·ÂW|ËY �Y
 ÕZÅ µZ� Ö»Z¼e �{ �Â�¯ Ä] ÖfË�Ë|» ÃZ´¿ �Â¿ �|À¯ Ö» �z�» ÖeM µZ�
 ÕZÅÓZ  ̄Õ�Z^mY ¥��» �m Ö¬u |¿Á�Æ� Á Ã{Â] Ä¿Z]N» ºÌ« ÖÅZ´¿ ,Äf�~³
 �Â�y �{ Õ�^Å� {Z¬f¿Y Öfu �|¿�Y|¿ �Â�  ̄½�Y|¼f�ZÌ� ��¿ Á |ÌËZe {�Â»
 ÕZÅ d�ZÌ� �{ Õ�ÌÌ¤e Ä] �nÀ» Ö´¿Zy ¹�YÂ· Á Á�{Ây �Y ¹{�» dËZ�� ¹|�
 ÕZÅ�Z � Á ZÅ�Z°ÅY� ÄWY�Y ÕY�] ÕY Ä¬]Z//�» ZÆÀe Á d�Y Ã|�¿ Ä��� Ã�Âu
 Ã|� \^� �Y�Z] �{ �iÂ» ¶»YÂ� �Y Õ�f//�» ��¿ ¥~u �{Zf§Y ÃY� Ä] Õ�Y�°e
 Ä¬¸u �{ Õ�f�» �{Â� ªÌ¼� cÂy� Á {Z//�§ ®Ë �Zq{ ½Y�ËY �Y�Z] d//�Y
 �ÅZ¯,ÖËZ¨¯{Ây |À¿Z» ¾Ë�´ËZm ÕZÅ ���Y Á {�Y|¿ {ÂmÁ Õ�Z//� ºÌ¼�e
 ¾ËY �d�Y Ã|� Õ�f�» ��¿ ¾Ë�´ËZm ZÅ ºË�ve ½{��Á{ Á µZ¤f//�Y ,Õ�]��Y
 ÖËY�³ Ö¨Ì¯ ÖÀË�´ËZm Ö·Á |¿�Y{ Ö¼¯ Õ�Ì³ Ã�Y|¿Y  dÌ¸]Z« |Àq�Å ZÅ ���Y
 �{Â//� Ö» Ö»Â¼� ÖfËZ��Z¿ Á �ËZÀ� µÂ//§Y Ä] �nÀ» ZÆÀe ÖËY�³ Ö¼¯ Z//]
 ©�� ­Â¸] ÕZÅ�Â�¯ Á ª]Z//� ÕÁ�Â//� �{ ÖËY�³ Ö¼¯ ÄÅ{ d¨Å Ä]�ne
 Á �Y�Z] Õ�Ì³ ºÌ¼�e Äy�q �Y ¹{�» ¥~u |///Å{ Ö» ½Z//�¿ ,¾Ìq Öfu Á
 |ÅYÂz¿ µZ^¿{ Ä] �Â//�  ̄�ËZÀ� ÕY�] Ö]Ây d^«Z� ZÆ¿M Ä] Ä¿Z]N» ºÌ« ÃZ´//¿
 ÖËY�³ Ö¨Ì¯ ÃZ´¿ ,¾Ìq |À¿Z» �Â//�¯ Ã�Y{Y �] Õ�°¨e �ZfyZ� �³Y �d//�Y{
 ,|À°¿ ¾Ë�´ËZm Ö¸ § Õ�Z»M ÃZ´¿ Ä] Y� Õ�f//�» ��¿ Ä] Ö//�z] dËÂ·ÁY Á
 |À¿Z» ÕZÅ ½Zf�Y{ ZÆÀe Á ¶v¼�» �Â�¯ �ËZÀ� Ä¯ |ÌËZa |ÅYÂz¿ Ö¿Z»��Ë{

 �|¿Z» Ö» Ö«Z] ½Y�ËY {Z�f«Y ÖfË�Ë|» �Zf§� �Y ÂWZ» ÕZÅ ®�nÀ³
 ¾Ë�e ºÆ» �Y Ö°Ë ¶¸¼·Y ¾Ì] �]YÁ� �Â�Â» ,ÕZÅ ���Y Ä] ÃZ´¿ �Â¿ �Y |// ]
 Á cY�¯Y~» dË�Ë|» ÃÂv¿ �d//�Y �Â�  ̄�{ ±��] �Z  ̄Á \//�  ̄ÕZÅ �·Zq
 ½{Â] �iY Ö] �] ÖÀ^» ZÅ Ã|�Á Á ZÅ�Z //� Ö»Z¼e {ÂmÁZ] ½M �{ ÄnÌf¿ µÂ�u
 Á� �Ìa ÕZÅ µZ//� �{ ½Y�ËY {Z�f«Y �{ ¶»Z� ¾Ë�e �iÂ» ½ZÀr¼Å ,ZÅ ºË�ve
 Ã|ÀÀ¯ Ã�¯Y~» ºÌe ºÅ{�Ì� d·Á{ �Z  ̄�Á�� �Y ÖÅZeÂ  ̄�ÌyZe Z] |Àq�Å �d�Y
 Ö¼³�{�� ÕZ�§ ½ZÀr¼Å Ö·Á {�  ̄�Z£M Y� cY�¯Y~» Á |� ¾ËÁ ÖÅY� |Ë|m
 Äq ZfËZÆ¿ ZÅ ºË�ve ¦Ì¸°e d�Ì¿ �z�» Á d�Y �Y�«�] ¶¸¼·Y ¾Ì] ÕZ�§ �{
 Öf��§ |Àq�Å ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ�Á� ²Àm �Y Ö�Z¿ ZaÁ�Y Õ��¿Y ½Y�v] �{Â� Ö»
 Á ¶u ÕY�] �Y|ËZa ÖfÌÀ»Y ¾Ì¼�e ®Ë {ZnËY Á cÔ°//�» �§� ÕY�] �Ì�¿ Ö]
 �Y |¿YÂf] �Â�¯ |�� Ö¼¿ ��¿ Ä] Ö·Á ,|�Z] |¿YÂe Ö» [�£ Z] cÔ°�» ¶�§
 d·Zu Ä� �{ Y� ÕY Äf�Å cY�¯Y~» �ÌiPe �|À°] Ö¼Æ» Ã{Z¨f�Y d Ì«Â» ¾ËY

�|Ë{ ½YÂe Ö»
�|À¿Z¼] �Y�«�] ½ZÀr¼Å ZÅ ºË�ve Á |¿Z¼] ÄnÌf¿ Ö] cY�¯Y~» 

 Á Ö°¿Z] {Á|v» �]ZÀ» ¶//]Z¬f» Õ�Z//�{Y�M Á {Á|v» Â¤· Ä] cY�¯Y~» 

�{Â� ºfy ��Y d§ZË�{
 ¾Ì] �Y|ËZa Ö¼ÅZ¨e Á {Â� �nÀ» �e �Y|ËZa Á �e ÕÂ« Ö¼ÅZ¨e Ä] cY�¯Y~» 

�{Â� �Y�«�] Z°Ë�»M Á ½Y�ËY
 Õ�Z//�Á�{Ây d À� Z�Â�y Á ½Y�ËY {Z�f«Y �{ d·Zu Ä//� ¾ËY �ÌiPe
 �{ Ö¸ § [Â¸�»Z¿ �ËY�� Ä»Y{Y ÖÀ » Ä] ZÅ ºË�ve Õ�Y�«�] �d//�Y cÁZ¨f»
 ÕY�] ÖËZÅ Ã�Á�a d�Y Ã|� \^� ZÅ ºË�ve �d�Y cÓÂ�v» Ä��� Á |Ì·Âe
 �Y Ä¿ Á |¿�Y{ Õ{Z�f«Y ÄÌmÂe Ä¿ Ä¯ {Â� ¦Ë� e ¶yY{ dyZ� Á ÖËZ¨¯{Ây
 Ä»Y{Y �{Â� Ö» �nÀ» c|» ÃZeÂ  ̄�{ dÌ¨Ì¯Z] µÂ�v» Ä��� Ä] Õ�ÁZÀ§ [Z]
 �Y�Z] Ö¿Y�³ Á ÖeZÌ¸¼� ½ZË� �ËY�§Y ,dÌ¨Ì¯ Ö] cÓÂ�v» Ä��� Ä] ZÅ ºË�ve
 Ã�Y{Y Ö·Z» �Z] �ËY�§Y �{Â//� Ö» ºfy ÖÀÌq cÓÂ�v» ½Y�³ Ä��� ZfËZÆ¿ Á
 �ËY�§Y d��� Á |À¯ |Ë|�e Y� Ö»�Âe |¿Á� |¿YÂe Ö» d·Zu ¾ËY �{ �Â//�¯
 �|�z^] c|� ¶»YÂ� �ËZ� �Y Ö�Z¿ ¾Ì»Pe �f�Ì] Õ|À  ̄�ZÀ  ̄�{ Y� ZÅ d¼Ì«

ساز ناکوک بازار
آیا بازار خودرو ملتهب تر می شود؟

فربد زاوه
تحلیلگر بازار خودرو
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 |ÅYÂy ½Y�ËY {Z�f«Y ÕY�] Ö//�¨Àe |Àq�Å Z»Y c|» ÃZeÂ¯ Á {Á|v» ºÅZ¨e
 ®Ë �f�] �{ d�Y |Ì ] �{�¯ |ÅYÂz¿ ¶�§ Á ¶u Y� cÔ°//�» Ö·Á ,|//�
 \uZ� ÕZÅ|¿�] �Y Ä¸�¨À» cZ �« �Á�§ |¿Á� Öfu d«Â» Á µ�·�f» ºÅZ¨e
 Öm�Zy ÄËZ»�� {Á�Á �{Â//� ª¬v» ½M ÄmÁ ¹Z¼e d§ZË�{ �Ìa Z] Öfu ¹Z¿
 Á �Â�¯ Õ�Z^f�Y Ö//���] ÕY�] ½Z»� Á ¾°¼» �Ì£ Ö¼ÅZ¨e ¾ÌÀq \·Z« �{
 ÖÀ » Ä] d«Â» ºÅZ¨e �{Â] |ÅYÂz¿ Ö§Z  ̄�Ì¿ Ö°¿Z] cÔÌÆ//�e �Y Ã{Z¨f//�Y
 cY�iY |¿YÂe Ö» Ä  ̄d//�Y Ã|vf» cÓZËY ÖeM cZ]Zzf¿Y Ze ½Y�ËY {Z�f«Y ªÌ¸ e
 Ä¿ Ö¬Ì¸ e �Y~³ Ã�Á{ ¾ËY �«YÁ�{ �|�Z] Äf�Y{ ½Y�ËY {Z�f«Y �{ Ö]�z» �ZÌ�]
 w�¿ Z] ÄËZ»�� kÁ�y Ä] ZÆÀe Ä¯ {Â� Ö¼¿ ºfy |Ë|m Õ�Y~³ ÄËZ»�� Ä] ZÆÀe
 |ÅYÂy Ö¿Y�mZÆ» �¨¿ Ä] ZÆÀe Á {Â� Ö» ºfy Ã|� Ä¯Â¸] ÃÂmÁ {Á�Á �Y Ö�Z¿
 Ö¿Y|Àq �ÌiPe Á |ÀÀ¯ Ö» k�Zy �Â�¯ �Y Y� {Ây ÄËZ»�� Ã�Á{ ¾ËY �{ Ä¯ {Â]
 cÔ°�» ¶�§ Á ¶u Z»Y �d//�Y{ |ÅYÂz¿ �Â//�  ̄{Z�f«Y dÌ �Á {Â^Æ] �]
 |¿YÂe Ö» ,ZÌ¿{ {Z�f«Y ¾Ë�f³��] Z] ­�f�» ½Z]� ®Ë Ä] ½|Ì�� Á Ö¸¸¼·Y ¾Ì]
 Ä] Ö´f�^·{ �Â�Â» �|�z^] {Â^Æ] ºÅ Y� ZÅ�Â//�¯ �ËZ� Z] �Â//�¯ �]YÁ�
 ½Y�ËY {Z�f«Y �Y Z°Ë�»M |Ë|Æe ÄËZ//� �§� �Â�Â» ,d�Ì¿ ÖËZ°Ë�»M Ä �Âe
 �Â�  ̄®Ë�eY�f�Y �]YÁ� �{ Öfu Ã|vf» cÓZËY Z] d»Â�y Á ZÅ ºË�ve �d�Y
 Ä] ¾f�] µ{ µZu ¾Ì� �{ �d//�Y ÄfyY|¿Y ÖÀÌ´À� ÕZÅ ÄËZ� ºÅ ©�//� Z]
 ºÅ{ Á ºÆ¿ d·Á{ ÖeY�{Z� Ä//]�ne |À¿Z» ºÅ ÖËZ¬Ë�§M ÖeY�{Z� ÕZ//Å�Y�Z]
 ¹Y�M ÕZ�§ ®Ë {ZnËY �|À¯ Ö¼¿ �Â�¯ \Ì�¿ �·Zy ½ZË� �m Á |� |ÅYÂy
 �ËY�� {Â^Æ] Ä] �nÀ» |¿YÂe Ö» Ã|vf» cÓZËY Z] �Z^e�Y ½Á|] Öfu �Àe Ö]

�d�Ì¿ ��Ì» c|» ÃZeÂ¯ �{ ÕY ÄÀË�³ ¾ÌÀq |Àq�Å �{Â� �Y�Z]
 Ä¯ cY{�YÁ dÌ�ÂÀ¼» �d//�Y cY{�YÁ �Y�Z] �{ Õ|// ] �Y~³ �ÌiPe ¶»Z�
 d¼� �Ë�Á �//�Âe ºÅ{�ZË d·Á{ µÂ//� ¹Z¼e �{ Ö¼//���Ì£ c�Â� Ä]
 �Á�§ �Y �a cZ»|y {Â//^¿ |À¿Z» ÕZÅ Ä¿ZÆ] Z] ZÅ�Z] Á |//� Ö» Õ�Ì´Ìa
 `»Y�e kÁ�y �Y | ] ,{Â] Ã{Zf§Y ©Z¨eY Y��°» ZÅ�Á�� Ö]Y�y ZÅ| ] Á \�ZÀ»
 Õ{Z� ¥|Å Z] Ä¯ �Z] ÕZÅ�{ \Ìn� d�ZÌ� ¹Z´ÀÅ{Á� d�°� Á ¹Zm�] �Y
 ¶Ë|^e ÃZ³Z¿ Ä] ,|� Õ�Ì´Ìa d«Á d·Á{ ��Âe �Â�¯ �ËY�//� ½{Y{ ÃÂ¸m
 dÌ�ÂÀ¼» ¾ËY Ä] ÕY� YÂ« ½Y�//� ÕY�Â� ZÅ| ] �|//� Ö¼WY{ º°u ®Ë Ä]
 Õ{Y�M ¶�Y Á Öf//�{ÓZ] ¾Ì¿YÂ« Z] |Àq�Å |À¯ Y|Ìa Ö¿Â¿Z« Ä^Àm Ze |¿{Y{
 �d�Y{ �Y�« �Z°�M c�ËZ¤» �{ �Z¯ Á \�¯ Á Ä¸»Z » �{ Ö¿Y�ËY ½Y|¿Á�Æ//�
 ¥Ôy�] Ö·Á {�Y{ Ö]Ây �Y|§�� ºÅ{�YÁ{ �¸n» �{ Á�{Ây cY{�YÁ Õ{Y�M
 �ÌiPe Ö] dÌ�ÂÀ¼» ¾ËY ¥~u ÕY�] �¸n» �Ôe Á Ö»Â¼� d�YÂy Á ��¿
 [Â¸�»Z¿ dÌ �Á �Y dÌ¼¯Zu ½Z¯�Y Ä¼Å {Z¬f¿Y Á Õ��Y �]ZÀ» �Y d¿ZÌ� �{
 ªu �Y Ã{Z¨f�Y Z] ¹Z�¿ dv¸�» �Ìz//�e �¼n» ÕY�Â//� ,Á�{Ây �Y�Z]
 �|///Å{ Ö¼¿ Y� Á�{Ây Ã|� Ö�|ÀÆ» Öfu Õ�Z� Õ{Y�M �Ân» {Ây ÕÂeÁ
 �{ cY{�YÁ ZË Á ��Y µZ¬f¿Y ½Á|//] cY{�YÁ |À¿Z» �¸n» ¦¸fz» ÕZ//Å s��
 ºÅ {Â] Ã|� �Zv· Ô»Z¯ ZÆ¿M �{ ½Z^Æ´¿ ÕY�Â� cZË��¿ Ä¯ cY�{Z� µZ^«
 Õ{Y�M �|� ¦«Âf» ¹Z�¿ Ö¸¯ ÕZÅ d//�ZÌ� �] c�Z�¿ ÕY�Â� Õ�Ì´Ìa Z]
 ½Y�Ì» �{�Y{ Á�{Ây �Y�Z] �] �Á�//�» �ÌiPe ¹Zm�] |À¿Z» ºÅ Á�{Ây cY{�YÁ
 cY{�YÁ s�� |À¿Z» Ä] cY{�YÁ �³Y �d�Y ÖËY�mY Ä»Z¿ ¾ÌËM \//�ZÀf» �ÌiPe
 ,{Â� �Z] dz� ÖËY~ËY �¿YÂ» Z] ÖËZaÁ�Y {�¯�Z¯ µZ//� Ä//� ÕZÅ ½ÂÌ»Z¯
 µZ¼�Y Z] ¹Á{ d//�{ ÕZÅ ½ÂÌ»Z¯ Ä¯ �Â�¿Z¼Å �{�Y|¿ �Y�Z] �] Öf¼Ì« �ÌiPe
 �nÀ» �Á�§ �Y �a cZ»|y Á ��Z¨� Á d^i Á �Z¬�Y ¾Ì´À� ÕZÅ ÄÀË�Å
 cY�{Z� µZ^« �{ cY{�YÁ |À¿Z» ÕZÅ s�� �|¿|�¿ �Y�Z] �{ d¼Ì« �ÅZ¯ Ä]
 ÖeY{�YÁ ÕÁ�{Ây �Y�Z] ½ZË�f�» �Y ½Y�Z� Ä �« ÖÅYÂy ºÆ� ÄÌ^� �f�Ì]

 �{�Y|¿ �Y�Z] d¼Ì« �{ Õ�ÌiPe Á d�Y
 �Á�§ �Y �a cZ»|y |À¿Z» ÕZÅ ��� Á |Ì« ½Á|] Á�{Ây cY{�YÁ Õ{Y�M
 �|À  ̄¶Ë| e c|� Ä] Y� Á�{Ây �Y�Z] dÌ �Á |¿YÂe Ö» ½M Ö//�|ÀÆ» ¹|� Á
 �Y�Å �� �Y �f//�Ì] ���Y Á ���� ÕÓZ] �ÂeÂ» Z] ÕZÅÁ�{Ây d¼Ì« �ÅZ¯
 ¶Ë| e |��{ {Zf¨Å Ze Y� �¯Â· Ö//¼Ë|« ÕZÅÁ�{Ây d¼Ì« |//¿YÂe Ö» �Ó{
 Õ{Z�f«Y ÕZÅÁ�{Ây d¼Ì« ZÆÀe Ä¿ µÂ¬ » Ä§� e Z] Õ{Y�M µZu ¾Ì� �{ �|À¯
 �{ {ÂmÂ» ÕZÅ ÖÀÌq d¼Ì« Ä¯ |À¯ Ö» º¯ Y� ¹Á{ d//�{ ÕY Ã�¯ Á ÖÀaY�
 ÕÁ�{Ây d¼Ì« �ÅZ¯ Z] ¶Ë| e ¾ËY �ÌiPe �|À¯ Ö» ¶Ë| e c|� Ä] Y� �Y�Z]

 \^� ÖÀ�Á |Ë|m cY|Ì·Âe Ä] d^�¿ ZÆ¿M �e [Â¸�» dÌ¨Ì¯ Á ¹Á{ d//�{
 �{Â//� Ö» ºÅ Ö¸yY{ ÕÁ�{Ây �Y�Z] �{ Ã|ÀÀ¯ ¥��» ÕY�] �ËY�//� {Â^Æ]
 ZfËZÆ¿ Á d�Y ¹ZÆ]Y �Y ÕY Ä·ZÅ �{ [Â¸�» �ËY�//� Z] cY{�YÁ �{ Õ{Y�M |Àq�Å
 Õ�Y~³�ÌiPe ½Y�Ì» Ä  ̄{Â� Ö» {Y�M |Ë|� ÖËY�mY �¿YÂ» Á ÓZ] Ä§� e Z] cY{�YÁ

 �|]ZË Ö» �ÅZ¯ c|� Ä] ½M
 |Ë|m �Ë�Á �d�Y Ö¸yY{ ÕÁ�{Ây ½Z³�Z¼//� ½Y�Ì» Õ| ] ºÆ» �Â�Â»
 Á�{Ây �Y�Ìe �ËY�§Y Ã|�Á ÄÌ¼� ½Z¼fyZ� �{ {Ây �Â�u ÕY|f]Y �Y d¼�
 Ä] ZÆÀe |Ì·Âe ½Z³�Z¼� {Â^Æ] ÕY�] ÕÁ ¦�Z�» �Z�§ |Àq�Å �d�Y Ã{Y{ Y�
 Ö·Z» �]ZÀ» �^u \^� Ä  ̄Ã|� ºfy ÖÅZ´f�{ �Y�Å ��� �«Z¿ Õ{ÂmÂ»
 ½Y�v] �Y d¼� �Ë�Á Ö�Ô�Y Ö] �d�Y Ã|//� ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» �Y�Å �� �] ¢·Z]
 �f//�Ì] d»ZyÁ Ä] ZÆÀe Ö¿ZÆm ¶� » ¾ËY �] Ä^¸£ c�|« ºÅÂe ZË Á Ä//�Y�e
 �ZÀ  ̄�{ ���� µZ� �{ Ä�Y�e Ö¿ZÆm ½Y�v] Ä»Y{Y �d�Y Ã|� ºfy cÔ°�»
 Ä] |Ì·Âe ½Z³�Z¼� �ËY�§Y �Â�Â» [�£ Á ©�� �{ Ö¿ZÆm cZ��ZÀ» |Ë|�e
 ÓÂ�Y |Àq�Å ,|À¯ Ö» �e ÖÀf§ZÌ¿ d�{ Y� �� Ze �� ÕZÅ µZ//� ÖËÔ� {|�
 Ä�Y�e �Â�Â» �d�Ì¿ Á�{Ây ºnu ¾ËY ÕY�Ë~a ½Y�ËY Ã|� ¹Â� ®Ë {Z�f«Y
 |À¿Z» Ö¸»YÂ� Ö·Á ,|À°¿ Y|Ìa ª¬ve d¼� �Ë�Á ÕZÅÁ��M Ä  ̄d�Y Ö§Z  ̄{Ây
 ��Âe Äf�¿Y|¿ ZË Äf�¿Y{ Ä  ̄{�Y{ {ÂmÁ ºÅ �Z�Á�{Ây Ö´ÀË|¬¿ dË{Á|v»
 ¾Ìq Z] Ä·Z� �� {Y{�Y�« Ä] ¾f//�] µ{ �{Â//� Ö» Äf§�³ Ã|Ë{Z¿ |Ë|m �Ë�Á
 �Y�Z] Ä] ¥�� ÃZ´¿ d�ZÌ� �ÌÌ¤e ¹|� �ZÀ  ̄�{ Á�{Ây d À� Ä //�Âe ÕY�]
 Ä»Z¿ ºÅZ¨e ¾ËY {Â� Ö» \^� ,{Z�f«Y Ä] Ö//�ZÌ� ÃZ´¿ ¥~u ¹|� Á Ö¸yY{
 |Ì·Âe ÕY�] \Ìn� Öf]Z«� ZÆÀe Á {�Y~´¿ Á�{Ây �Y�Z] �] Öe|» ÃZeÂ  ̄�ÌiPe ºÅ
 �{ ÖÀÌq ½Y�Z�Á�{Ây |Ì·Âe Ä�Â¼n» �{�Ì´] ¶°� ­|¿Y  �ZÌ//�] ºnu �{
 ½Y�ËY ÕÁ�{Ây �Y�Z] �{ �«YÁ�{ Á d�Y �Y�Z] ºnu |��{ � �Y �Y �f¼¯ �Â�¯
 �{ ÖÀÌq d¼Ì« ½Y��Y ÕZÅÁ�{Ây ,½Ô¯ ÕZÅ �yZ//� �{ �Z^¬¿Y ¶Ì·{ Ä]
 ÓZ¼fuY �|¿Y Äf§�³ �Y�« ¶^« µZ//� lÀa �{ ÖeY{�YÁ �¯Â· ÕZÅÁ�{Ây Ä^e�»
 |Àq ºÌ¬f�»�Ì£ �Á�§ Ä] ZÅ ºË�ve �§� ¹|� ÄËZ//� �{ Ä·Z� �� {Y{ �Y�«

 �|À¯ Ö» Y|Ìa ¶Ì¸¬e Ä¸�¨À» Ä¼Ì¿ cZ �« ÃZ´f�{ �Y�Å
 ��¿ Ä] ,½Y�ËY ÕÁ�{Ây �Y�Z//] �] ¦¸fz» ¶»YÂ� �ÌiPe \Ì¯�e Z] Z//fËZÆ¿
 |//�� �|¿Z¼] Ö»�Âe Á Õ{Â � �Y�Z] �{ ZÅ d¼Ì« |¿Á� ½ZÀr¼Å |//�� Ö»
 |¿YÂe Ö» cY{�YÁ Õ{Y�M Á ¹Zm�] ÕZÌuY |À¿Z» Ö¸»YÂ� �Y �iZf» Äf^·Y ZÅ d¼Ì«
 [Z�u ¥|Å Z] Ä¯ Ö´ÀÌ¯�Za ÕZÅÁ�{Ây {Á�Á µZu ¾Ì� �{ Á |À¯ �ÌÌ¤e
 Ö�z] ¹�Âe �Y Ö¯|¿Y  |¿YÂe Ö» |¿Y Ã|� {ZnËY ­ÔÆf�Y º  ̄ÖËY�Y{ �Y|¿Y �a
 Ã�Á{ ¾ËY �{ Öfu Á |�� Ö¼¿ ��¿ Ä] Ö¿ÓÂ� |¿Á� ¾ËY Z»Y �|�z^] {Â^Æ] Y�
 �Y�Z] �d¼Ì« Ö «YÁ �ÅZ¯ Ze {Â] ºÌÅYÂy {Â¯� |ÅZ//� �f//�Ì] ºÅ cZ^i
 ÕZ�Z¬e �ËY�§Y Á ¥��» ÕZ�Z¬e �f�Ì] �ÅZ¯ Z] ÓZ¼fuY ½Y�ËY ÕÁ�{Ây
 �Y Õ�f¼¯ {Y| e Y~· Á {Â//� Ö» ÄmYÂ» ­ÔÆf//�Y º¯ ÖËY�Y{ Õ�Y|¿Y �a
 ºnu |Àq�Å �|ÀÀ¯ Ö» Y|Ìa ÃY� ¥�//�» �Y�Z] Ä] Ã|//� Ä��� ÕZÅÁ�{Ây
 Á Ö·Âa Ö»�Âe �//¸£ ÕZÅ d//�ZÌ� Z] Ä¸]Z¬» ÕY�] Ã|//� �Y|¿Y �a ½Z³ÁZ¿
 ÕY�] Õ��y ²¿� {Ây Ä  ̄d//�Y �Y�Z] Ö§��» ¶  ̄�Y �~³ µZu �{ Ö//·Z»
 Ä¿Zy�Z  ̄Y|^» �{ d¼Ì« ½|� ½Z�°Ë �{Â� Ö» [Â�v» Ö¸yY{ Ã|ÀÀ¯ |Ì·Âe
 ÄmÂe ¶]Z« d¿Y� ÕZ��Y ½Á|] d�Y Ö//�¯ Ä��« ¥~u ÃY� ZÆÀe Ä¯ �Y�Z] Á
 Ö�Z¼fmY cZ ^e Á {Â� Ö» �nÀ» d]Â¿ �{ ½ZË�f�» Ã{�f�³ cZ�Y�f�Y Ä]
 �{�Y{ µZ^¿{ Ä] Y� Õ�ZfyZ//� {Z�§ ªÌ¼ e Öf¼Ì« Á{ �Ì//�» Ä»Y{Y Á {�Y{
 ÕÁ�Ây ¾Ë�e ½Y��Y Õ�Âf�{ Õ�Y~³ d¼Ì« ¥~u c�Â� �{ |�� Ö» ��¿ Ä]
 Ö·Á {Â� ÄmYÂ» �Y�Z] �{ |��{�� {Á|u d¼Ì« sÔ�Y Z] ¶yY{ dyZ//�
 Öe�Â� �{ ,|À¯ ¹Z¼e ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì» ��� {Á|u Öf¼Ì« Z] Y� µZ//� ZfËZÆ¿
 Ä] Á�{Ây ¾Ì¼Å ,{Á�¿ �Z¯ �Âf�{ �{ �ÁZÀ� d¼Ì« �{ Õ{Y�M d//�ZÌ� Ä¯
 ¹Ô«Y Ä¯ d�Y Ö·Zu �{ ¾ËY �|//� |ÅYÂy ®Ë{�¿ ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì» ��� ��»
 ��� �Y �Ì] Ã{Á|v» �{ ÖeM µZ//� ��Za Á ��� Á�a |À¿Z» Ö//�Á�§�a
 ��� ��» ÖfuY� Ä] ÖÅZ^f//�Y ­|¿Y  Z] Á |ÀÅ{ Ö» ½ÓÂm ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì»
 �Y�Z] �{ �f»Â¸Ì  ̄�¨� ÕZÅÁ�{Ây �ËZ//� �{�  ̄|ÀÅYÂy {� Y� ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì»
 Ä] Õ|��{�� ¶«Y|u ÕZÆ] �ËY�§Y Z] ¹�Âe Z] ��ZÀf» Ö^Ì� Z] ÓZ¼fuY ºÅ

�|¿Â� Ö» ÄmYÂ» ���� µZ� ½ZËZa Y|^»



 ,Ä¬]Z� º¯ Á ±��] �Æm �Á�� �Y | ] µZ� Ä� ¾°//�» cÔ»Z » �Y�Z]
 d�Y Äf�Y~³ �� d//�a Y� Ö «YÁ d¼Ì« �ÅZ  ̄ÄÅZ» �� �Ì//�» Ö·Zu �{
 ÕY�] ZÅ d¼Ì« t�� ��Ë� Á ¾°�» [Z^u ÄÌ¸ze ,Ö�ZÀ��Z¯ cY�Z�f¿Y Ä¯
 �{ Y� ºÆ» ��//� ®Ë Z»Y ÖÀÌ] �Ìa ¾ËY �|À¯ Ö» ÖÀÌ] �Ìa Y� | ] ÕZÅ ÃZ»
 ½M �Â«Á �ÌiPe dve �Ì¿ ZÅ�Y�Z] �ËZ//� Ä  ̄Ö��//� -d//�Y Ã{Y{ ÕZm {Ây
 Öy�] Á c|» ½ZÌ» ÕY�] º¯ d�{ ,�Àe�a µZ� Ä� ½Y�~³ �Y | ] |À¿YÂe Ö»

�|À�Z] �»Y�M Á cZ^i ,��Ë� |ÅZ� ,c|»|À¸] ÕY�] ZÅ�Y�Z]
 ¾°�» cÔ»Z » �Y�Z] ,��Y �Y�Z] �{ �Æm �Á�//� µZ^¿{ Ä] Á �� µZ� �Y
 �Y Y|f]Y µZ//� ¾ËY �{ d¼Ì« �Æm |ÀËM�§ Á Ä//f§�³ �Y�« �ÌiPe dve �//Ì¿
 �Â�  ̄ÕZÅ�Æ� Á ZÅ�Æ�¿Ô  ̄�ËZ� Ä] ,µZ� ¾ËY Ä¿ZÌ» �{ Á |//� �Z£M ½Y�Æe
 �Y�Z] �{ ¹�Âe kÁY ÕZÅ µZ� ½YÂÀ� Ä] ½YÂe Ö» Y� �� Á �� µZ� �{�  ̄dËY�//�
 Ö·Zu �{ �Ó{ d¼Ì« |Ë|� |�� Á Õ��Y cZ¿Z�Â¿ �{�¯ {ZË ¾°�» cÔ»Z »
 {Â] ¾°�» �Y�Z] �{ �Æm Ã�Á{ �Á�� �{ �Y~³�iY �f»Y�Za Á Ä¨·Â» ¾Ë�f¼Æ»
 ÄËZ»�� �Y�Z] -{�¯ �ÌÌ¤e �� Á �� µZ� �{ ¾°�» �Y�Z] Ö¸�Y ½Y{�´Ë�Z] Ä¯
 �Æm Ã�Á{ ½ZËZa Ze Ä¿ZÌ» �Y Z^Ë�¬e ,¹ZÆ� cÔ»Z » �Y�Z] �{ |Ë|� cZ¿Z�Â¿ Á
 ¾ËY �{ �Æm ,Ö¸�Y ½Y{�´Ë�Z] ½YÂÀ� Ä] ��� Á �� ÕZÅ µZ��¾°�» d¼Ì«
 |¿Á� |Ë|�e �{ Õ��Y cZ¿Z//�Â¿Á cÓÂve �¬¿ |Àq �Å �|¿{� ¾»Y{ Y� �Y�Z]
 �Y�Z] Á d§�³ Ã|Ë{Z¿ ½YÂe Ö¼¿ Ö¿Z»� Ã�Z] ¾ËY �{ Y� ¾°�» d¼Ì« |�� d���
 cZ¿Z�Â¿ �ÌiPe dve Ã�YÂ¼Å ,d¼Ì« |Ë|� �Æm µZ� Ä� µÂ� �{ ¾°�»

�d�Y{ �Y�« �Ì¿ Õ��Y
 ¶^« µZ� ®Ë Ä¸�Z§ �{ ½Y�Æe �Æ� �{ ¾°�» �]�»�f» �Å d¼Ì« ��Âf»
 �Y �Ì] ��� µZ��d¼Ì« �Æm ½ZËZa µZ//� Ze ��� µZ�� �Æm �Á�� �Y
 �Ì¿ Ö¿Z»� Ã�Z] ¾Ì¼Å �{ �Â�  ̄ÕZÅ�Æ� �{ |�� ½Y�Ì» ¾ËY �{�  ̄|�� �]Y�]�
 �Y ¾°�» cÔ»Z » �Y�Z] Z»Y �d�Y Ã{Â] �]Y�] � �Y �Ì] ÖÀ Ë ½Y�Ì» ¾Ì¼Å Ä]
 ÕZÅ ÃZ» �Y Ä¯ Ö·Zu �{ �d§�³ �Ìa �{ Y� ÖeÁZ¨f» |¿Á� Õ�Zm µZ� ÕY|f]Y
 ¾°�» �Y�Z] �{ �Æm Ã�Á{ ¹Z¼eY �] ÖÀ^» Ö¼WÔ� ,Äf//�~³ µZ//� Ö¿ZËZa
 d¼Ì« d§Y �ZÆ] µÁY ÃZ» Á{ �{ ,½Y�Æe �Æ//� ¾°�» �Y�Z] ,|� Ö» Ã|ÅZ//�»
 ��Âf» ,µZ�»Y ¾Ë{�Á�§ �{�¯ Ä]�ne ,Ä¬]Z� º¯ Õ{Y|ËÁ� ½YÂÀ� Ä] Y� Ö¼�Y
 �d§ZË �ÅZ¯ |À¨�Y Ä] d^�¿ |��{ � {Á|u ½Y�Æe �Æ� �{ ¾°�» d¼Ì«
 d¼Ì« ��Âf» Á d§ZË Ä»Y{Y �Ì¿ d//�Æ^Ë{�Y �{ Ö¼�Y d¼Ì« ��Ë� |¿Á�
 �{ Õ|��{ � {Á|u �ÅZ¯ Z] �Ì¿ ½Y�Æe �{ µZ//� ÃZ» ¾Ì»Á{ �{ ¾°//�»

�|� Á� Ä] Á� ¾Ë{�Á�§ Z] Ä�ËZ¬»
 �Z] ®Ë ¾°�» cÔ»Z » �Y�Z] Ä  ̄Ö·Zu �{ |/Å{ Ö» ½Z�¿ Ö¼�� ÕZÅ�Z»M
 ÄÅZ» �� �{ Z�Â¼n» ,{Â] Ä¿ZÅZ» ¹�Âe ½|� Ö¨À» |ÅZ� ÃZ» �Æ» �{ Á �´Ë{
 Z] ,�Ö»Â¼� ¹�Âe �Y Ö¼�Y d¼Ì« ¶�Z¨e�¾°�» Ö «YÁ d¼Ì« ,µZ//�»Y µÁY
 �Y�Z] �{ d¼Ì« |Ë|� �Æm Ä·Z� Ä� Ã�Á{ �|� ÃY�¼Å Õ|��{ �� �ÅZ¯

�|Ì�� ¹Z¼eY Ä] ���� µZ� ÕY|f]Y �Y Ô¼� ½Y�Æe �Æ� ¾°�» cÔ»Z »
 ¾ËY Ö¸�Y ½Y{�´Ë�Z] �ÌÌ¤e Z] Z»Y �ÆmZ�a µZ� �{ ¾°�» cÔ»Z » �Y�Z]

 �Æm �Z£M Ä] �nÀ» Õ��Y cZ¿Z�Â¿ �Á�� ,�� µZ� �{ �³Y �|� ÄmYÂ» �Y�Z]
 �Y�Z] ¾ËY Ze|¼� �� Á �� ÕZÅ µZ� �{ Á |� ®¸» cÔ»Z » �Y�Z] �{ Öf¼Ì«
 �{ ,d�Y{ �Y�« ��Y w�¿ cY�ÌÌ¤e �b� Á ÄËZ»�� �Y�Z] cZ¿Z//�Â¿ �ÌiPe dve
 Á cY�Z�f¿Y Õ�Ì³ ¶°//� �{ Y� ºÆ» �¬¿ �cY�¯Y~»� ¶»Z� ,���� µZ//�
 �Y|Ë�y Á Ã|À�Á�§ ÖÀ Ë ¾°�» �Y�Z] µZ § d¼� Á{ �Zf§� �ÌÌ¤e ¾ÌÀr¼Å

�{�  ̄Z¨ËY
 ½M Ä»Y{Y Á Õ�Zm µZ� ÕY|f]Y �Y ¹Zm�] cY�¯Y~» Õ�Ì³�//� �Y Z] ½Z»�¼Å
 �Z�f¿Y �{Y{ ½Z�¿ �À¯YÁ �Â�Â» ¾ËY Ä] ¾°//�» �Y�Z] ,ºÅ{�Ì//� d·Á{ �{
 Ä¸X�» �//� �] ª§YÂe µZ¼fuY dËÂ¬e Á cY�¯Y~» |¿Á� �Y Ã|ÀÀ¯�YÁ|Ì»Y �Z^yY
 cÔ»Z » ºnu ,���� ÃZ» Õ{ Ze ½Z]M�Y ÖaZÌa ÃZ» Ä� Ä¯ {Â] Ö¸»Z� ,¹Zm�]

�{�¯ k�Zy ,|Ë|� {Â¯� �ËY�� �Y Y� �Y�Z] Á {Y{ �ËY�§Y Y� ¾°�» |Ë�y
 ¹Ô�Y Z] ª]Z�» ,µZ//�»Y ÃZ» Õ{ �{ ½Y�Æe �Æ� ¾°//�» cÔ»Z » �Y�Z]
 cÔ»Z » ºnu �ËY�§Y Z] ÖaZÌa ÃZ» ¾Ì»Â//� ÕY�] Ö·Zu �{ ,Õ�¯�» ®¿Z]
 ¾°//�» cÔ»Z » ºnu �Ì¿ �}M Á ½Z]M ÃZ» Á{ �Å �{ Ä¯ |//� ÃY�¼Å |Ë�y
 �Z^yY �Z�f¿Y µZ^¿{ Ä] ºnu �ËY�§Y ¾ËY �{Â] Äf§�³ �Ìa �{ Ö//�ËY�§Y |¿Á�
 c�Â� ,ª§YÂe µZ¼fuY �ËY�§Y Á ¾ËÁ �{ Ö�ZÌ� cY�¯Y~» �Y Ã|ÀÀ¯�YÁ|Ì»Y
 ½Y�Y~³ ÄËZ»��Á ZÅ�Z] Äf¨� |//� \mÂ» dËZÆ¿ �{ �Z^yY ¾ËY Ä  ̄Y�q �d§�³
 c�Â� �{ ®¸» �Y�Z] �Y c|» ÃZeÂ¯ Á ½Ô¯ Õ�ÁM{Â� �Y|¿Y º�q c|» ÃZeÂ¯
 Ã|� |¼nÀ» ÕZÅ|uYÁ Ä��� �´Ë{ ÕÂ� �Y Á |ÀÀ¯ Ö]ZË��Y Ö¨fÀ» Y� ª§YÂe
 cÔ»Z » ºnu ÃZ» �Å �{ ��Âf» �Â� Ä] ,�}MÁ ½Z]M �{ �d§ZË �ËY�§Y �Y�Z] Ä]
 ½M �Y ¶^« ÃZ» Z] Ä//�ËZ¬» �{ |��{ �� �Y �Ì] dzfËZa �{ ¾°//�» |Ë�y
 �{ µZ//�»Y ÃZ» ½Z]M Ö·Zu �{ ¾°//�» |Ë�y cÔ»Z » ºnu �d§ZË �ËY�§Y
 Ä¿ZÅZ» |�� ½Y�Ì» ¾ËY Ä  ̄|� ÃY�¼Å Õ|��{ ��
� |�� Z] �Æ» Z] Ä//�ËZ¬»
 ÃZ» Õ{ �{ |Ì�� |��{ ��
� Ä] ÃZ»�}M �{ ¾°�» |Ë�y cÔ»Z » {Y| e �{
 |Ë�y cÔ»Z » ºnu �{ Ä¿ZÅZ» d^j» |//�� |��{ �
� Ä] ½Y�Ì» ¾ËY �//Ì¿
 ¾°�» |Ë�y Ä¸»Z » Ã�¬§ ���� {Y| e �ÃZ» Õ{�ÃZ» ¾ËY �{ �|Ì�� ½Z¼e�ZaM
 ¶^« µZ� Ä]Z�» ÃZ» Z] Ä�ËZ¬» �{ ½Y�Ì» ¾ËY Ä  ̄|Ì�� d^i Ä] ½Y�Æe �Æ� �{
 |Ë�y cÔ»Z » {Y| e ½|Ì�� �|� Á� Ä]Á� Õ|��{ ��� {Á|u |�� Z] �Ì¿
 kÁ�y ÕY�] �Y�Z] ��y ÕZÀ » Ä//] ÃZ¼°Ë �{ Ã�¬§ �Y�Å �� ��» Ä] ¾°//�»
 |Ë�y cÔ»Z » �Y Ö�Â�v» �z] Ä°¿M Ã�ËÁ Ä] �d//�Y Õ{Â¯� �ËY�//� �Y
 Ä] ¶Ë|^e ½ZÌ�Z¬f» Ze|¼�� Ö§��» ½ZÌ�Z¬f» ÕÂ� �Y ÃZ» ¾ËY �{ ¾°//�»

�|� ¹Zn¿Y �¾�uY

روند کشوری
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 �Y Ã�ZmY ¹�Âe Ö³|¿Z»Zm Ä] �Â�Â» ¾ËY d¸� �d//�Y ZÆ] Ã�ZmY |�� d��//�
�{Â� Ö» �Â]�» Äf�~³ µZ� Ä� �{ ¾°�» Á ¾Ì»� ¹�Âe

 ��Âf» ,½Y�ËY �Z»M �¯�» ÕÂ� �Y Ã|//� ¹Ô�Y ÕZÅ�Z»M ¾Ë�yM �Z�Y�]
 Á ½ÂÌ¸Ì» �� Ä] ���� �ZÆ] �{ �Â�¯ �{ Ö¿Â°�» |uYÁ �]�»�f» �Å d¼Ì«
 ÖÀ Ë ¶^« ¶�§ ®Ë Z] Ä�ËZ¬» �{ ½Y�Ì» ¾ËY �d�Y Ã|Ì�� ½Z»Âe �Y�Å ���
 ��� Z] �� µZ� �ZÆ] Z] Ä//�ËZ¬» �{ Á �ËY�§Y |��{ ��
� Z] �� ½Zf//�»�
 µZ�»Y �ZÆ] �{ �Â�  ̄�{ ¾°�» cÔ»Z » ºnu �d�Y Ã|� ÃY�¼Å |�� |��{
 Ä¯ Ö·Zu�{ d�Y Ã{�  ̄|�� |��{ ��
� �Ì¿ ¶^« µZ� ½Zf�»� Z] Ä�ËZ¬» �{
 �d�Y Äf�Y{ Õ|��{ ��
� �ÅZ¯ �� µZ� �ZÆ] Z] Ä//�ËZ¬» �{ ½Y�Ì» ¾ËY
 �Â�¯ ÕZÅ�Æ� �{ µZ//�»Y �ZÆ] Ä¯ Ö¿Â°�» ÕZÅ|uYÁ duZ�» �//�Âf»

�d�Y Ã{Â] µZ� �� ÕZÀ]�¼� ��Âf» Z] �]�»�f» ��� |� Ä¸»Z »
 ÕZÆ] Ã�ZmY ¾Ì´¿ZÌ» ,Ö¼�� ÕZÅ�Z»M ¾Ë�yM Z] ª]Z�» �Ì¿ Ã�ZmY �Y�Z] �{
 �{ ÖfyY{�a Ä Ë{Á |��{ Ä� ÃÁÔ� Ä] Ö¿Â°//�» |uYÁ �]�»�f» �Å Ä¿ZÅZ»
 �d�Y Ã|Ì�� ½Z»Âe ���Á �Y�Å �� {Á|u Ä] ���� �ZÆ] �{ �Â�  ̄ÕZÅ�Æ�
 Ä]Z�» ¶�§ Z] Ä�ËZ¬» �{ Á |��{ �� ¶^« ¶�§ Z] Ä//�ËZ¬» �{ ½Y�Ì» ¾ËY
 �Y�Z] �{ Ä¬]Z//� Ö] Ö»�Âe Ä  ̄d//�Y Äf§ZË �ËY�§Y |��{ ��
� ¶^« µZ//�
 �{ ���� �ZÆ] �{ �Ì¿ ¾°�» Ã�ZmY cÔ»Z » ºnu �{Â� Ö» [Â�v» Ã�ZmY
 ¶^« µZ� ½Zf�»� Z] Ä�ËZ¬» �{ Á |��{ ��
� µ{Z » �� ½Zf�»� Z] Ä�ËZ¬»

�d�Y Äf�Y{ |�� |��{ ���
� Z] �]Y�]
 ¾°�» ÕZÆ] Ã�ZmY Á d¼Ì« ��Âf» Ä] �Â]�» cY�ÌÌ¤e |¿Á� �Ë� µÁ|m �{

�d�Y Ã|»M ���� �ZÆ] Ze ���� µZ� Ö¿Z»� Ã�Z] �{

 ¾°�» d¼Ì« ¾Ì´¿ZÌ» |///Å{ Ö» ½Z�¿ ©Â§ µÁ|m �{ k�|À» cZ�Ô�Y
 �d�Y Ã{�¯ |�� �]Y�] �
� �Y �Ì] µZ�»Y �ZÆ] ½ZËZa Ze �� µZ� �Y �Â�¯ �{
 �//�Âf» �Â� Ä] Ö¿Z»� Ã�Z] ¾ËY �{ Ä¿ZÅZ» Ã�ZmY ¢¸^» �//Ì¿ Ã�ZmY �Y�Z//] �{
 ½ZËZ¼¿ µÁ|m ¾ËY �{ Ä//¯ Ä¿Â³ ½Z¼Å �d//�Y Äf§ZË �ËY�§Y �]Y�] � {Á|u
 Ã|� �Æm �Z§ {�YÁ �� µZ//� �Y �Â�¯ �{ ¾°�» Á ¾Ì»� d¼Ì« ,d//�Y
 �Æm ¦«Âe �Y Ö¯Zu ZÅ�Z»M Z»Y �d�Y Äf�Y{ Ä»Y{Y �� ½ZËZa Ze �Æm ¾ËYÁ
 �Â]�» ÕZÅ�Ì¤f» Á |�� Ö» ��¿ Ä] Ä  ̄�Â� ½M �d�Y ���� µZ� �{ d¼Ì«
 ,|///Å{ Ö» ½Z�¿ ¾°�»Á ¾Ì»� �Á�§ d¼Ì« cY�ÌÌ¤e Á �{Y| e� ºnu Ä]
 Ä»Y{Y �� ½ZËZa Ze Á �Z£M �� µZ//� �Y Ä  ̄¾°//�» �Y�Z] �{ �ÌyY �Æm Ã�Á{
 �Y {ÂmÂ» ÕZÅ�Z»M �{ �Â�y Ä] �Â�Â» ¾ËY �d�Y Ã|Ì�� ¹Z¼eY Ä] d�Y{
 ½M Ö¼�� ÕZÅ�Z»M Ä¯ ½Y�Æe �Æ� ¾°�» cÔ»Z » �Y�Z] cÓÂve ¾Ë�e Ã�Ze
 �d�Y ½ZËZ¼¿ �f�Ì] ,d�Y {ÂmÂ» ���� ÃZ» Õ{ ½ZËZa Ze Á ÃZ» �Å ®Ì°¨e Ä]
 Õ|��{ �� ¹�Âe Á �Æm �Ì³�{ ½ZÀr¼Å ¾°//�» Ã�ZmY �Y�Z] ,µZu ¾ËY Z]
 |�� d��� �ÅZ¯ �Y ZÅ�Z»M |Àq �Å �d//�Y |Ë|m µZ//� ÕZÅ{Y{�Y�« �{

�{�Y{ dËZ°u �Y�Z] ¾ËY �{ �ÖË�m ½Y�Ì» Ä] Äf^·Y - ¹�Âe

تحولات تهران
 ½Y�Æe �Æ� �{ ¾°�» ÕZÆ] Ã�ZmYÁ d¼Ì« �//�Âf» �Â�y �{ ZÅ�Z»M
 {Á|u |�� Á ¾°�» d¼Ì« ��Âf» Õ�]Y�] �
� �ËY�§Y Ã|ÀÅ{ ½Z�¿ �Ì¿

 ½ZËZa Ze �� µZ//� Ö¿Z»� Ã�Z] �{ dzfËZa �{ Z//Æ] Ã�ZmY ¢//¸^» Õ�//]Y�] � 
�d�Y ���� �ZÆ]

 �{ ZÆ] Ã�ZmYÁ ¾°//�» ,¾Ì»� d¼Ì« cÓÂve Á cY�ÌÌ¤e �Ë� µÁ|//m �{
 Ã{Y{ s�� ����� �ZÆ] ½ZËZa Ze �� µZ� �Ö¿Z»� Ã�Z] ¾ËY �{ ½Y�Æe �Æ//�

�d�Y Ã|�

سناريوی قوی برای 1401
 ÕZÌuY Ã|ÅZ » ÕZ//�»Y Á ¾ËÁ �{ ª§YÂe µZ//¼fuY dËÂ¬e Z] ½Z//»�¼Å
 [Z^u ÄÌ¸ze �Ì�» �{ ¾°�» cÔ»Z » �Y�Z] ÕÁ� �Ìa ÕÂË�ZÀ//� ,¹Zm�]
 |¿|¬f » ¾°�» �Y�Z] ½Z//�ZÀ��Z¯ Á ½ÓZ § �{Â//� Ö» �e ÕÂ« �Ì¿ Öf¼Ì«
 �{ d¼Ì« [Z^u ÄÌ¸ze ÕY�] �ËY�//� Õ�´Ë{ Ã�Á{ �Å �Y �Ì] ½Â//À¯Y ºÅ
 �{ cY�¯Y~» |¿Á� �Y Ã|ÀÀ¯�YÁ|Ì»Y �Z^yY �Z�f¿Y �d//�Y ºÅY�§ ¾°�» �Y�Z]
 Ã{Y{ �ËY�§Y Y� Äf//�~³ ÃZ» Ä//� �{ ¾°//�» �Y�Z] Ä] Ä��� ºnu Ö·Zu
 �ËY�§Y Ä��� º//nu ZÆÀe Ä¿ ÖËZÆ¿ ª§YÂe µÂ//�u c�Â� �{ Ä¯ d//�Y
 �Y�Z] �Â�y Ä] Z//Å�Y�Z] �ËZ//� �{ ��Ë� |¿Á� �Á�//� Ä°¸] d§ZË |ÅYÂy
 µZu ¾ËY Z] �{�Y{ ÃY�//¼Å Ä] �//Ì¿ Y� ¾°//�» �Y�Z] �{ d¼Ì« ��//Ë� ,��Y
 |ÅYÂz¿ |Ë|� ¾°//�» �Y�Z] �{ d¼Ì« ��Ë� ,d//�Y Ö¯Zu ZÅ ÖÀÌ] �Ìa
 �Â�y Ä] ZÅ ÃZ» �Y Öy�] �{ �Ì¿ Ö¼�Y d¼Ì« �ÅZ¯ µZ¼fuY Äq�³Y -{Â]
 |//�� Ö¼¿ ��¿ Ä] |Ì ] Á ¾Å} �Y �Á{ Ö·Z¼fuY ª§YÂe �Y | ] µÁY ÕZ//Å ÃZ»
 �{ Ö «YÁ d¼Ì« �//ÅZ¯ Z] ÃY�¼Å Ö¼//�Y d¼Ì« cZ^i Ö¸�Y ÄÀË�³ Z//»Y 

 �d�Y c|» ½ZÌ»
 �ÆmZ�a Ã�Á{ Ä] ���� µZ//� ÕY|f]Y �Y Ä¯ ¾°//�» cÔ»Z » �Y�Z]
 Ä¯ |À¯ Ö» Õ�b//� Y� {Ây ÕZÅ�Á� ¾Ë�yM ½ÂÀ¯Y ºÅ Ö·Zu �{ {�¯ {Á�Á
 �Z¯ Ä] ,�cY�¯Y~»� ¶»Z� �Y �f�Ì] Õ�Ë~a�iY Z] ,Õ�Zm µZ//� �{ �Y�Z] ¾ËY
 �ÅZ  ̄ÄÌ��§ ª¬ve Á ª§YÂe µÂ//�u c�Â� �{ �{Y{ |ÅYÂy ½ZËZa {Â//y
 ½ZÌ�Z¬f» �Â�u | ] µZ� �{ lË�|e Ä] {Â] �YÁ|Ì»Y ½YÂe Ö» ¾°�» d¼Ì«
 �{ {Â� Ö» ÖÀÌ] �Ìa �|]ZË �ËY�§Y ¾°//�» �Y�Z] �{ Ö§��» ½Y�Y|Ë�y Á
 |À¸] |Ë�y�c|» |À¸] ½Y�Y~³ ÄËZ»�� Á Ö§��» ½ZÌ�Z¬f» \Ì¯�e | ] µZ�
 ÕZ�Z¬e Ö¸�Y \Ì¯�e ½YÂÀ� Ä] ,�Ã�ZmY �Y�Z] Ä] Ä��� |�« Ä] ¾°�» c|»

�|¿Â� ��Zu cÔ»Z » ½Y|Ì» �{ ,Ö°¸»
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تورم ماهانه مسکن تهران)درصد(-یک سال منتهی به دی 14001۴۰۰یکسال منتهی به دی -(درصد)تورم ماهانه مسکن تهران

سال/فصل
متوسط قیمت فروش 

یک مترمربع زمین 
یا زمین ساختمان 

مسکونی کلنگی)تومان(

متوسط قیمت فروش 
یک مترمربع زیربنای 

مسکونی)تومان(

متوسط مبلغ اجاره ماهانه به 
علاوه سه درصد ودیعه پرداختی 
برای اجاره یک مترمربع زیربنای 

مسکونی)تومان(

7هزار و 8۰۰یک میلیون و500هزاریک میلیون1395

8هزار و 6۰۰یک میلیون و610هزاریک میلیون و172 هزار1396

1۰ هزار و 26۰۰میلیون و400هزار2 میلیون و60 هزار1397

1۴ هزار4میلیون و100 هزار3 میلیون و910 هزار1398

2۰هزار7میلیون و670هزار7میلیون و 570هزار1399

28 هزار و 11200میلیون و500هزار11میلیون و 700هزاربهار 1400

متوسط قیمت و اجاره ماهانه مسکن در کشور

سال/فصل
متوسط قیمت فروش 

یک مترمربع زمین 
یا زمین ساختمان 

مسکونی کلنگی)تومان(

متوسط قیمت فروش 
یک مترمربع زیربنای 

مسکونی)تومان(

متوسط مبلغ اجاره ماهانه به 
علاوه سه درصد ودیعه پرداختی 
برای اجاره یک مترمربع زیربنای 

مسکونی)تومان(

22هزار4میلیون و330هزار4میلیون و500هزار1395

25هزار و 55۰۰میلیون و100هزار5میلیون و400هزار1396

32هزار و 87۰۰میلیون و200هزار9میلیون و550هزار1397

۴3هزار و 148۰۰میلیون و150هزار18میلیون و830هزار1398

63هزار24میلیون و550هزار34میلیون و900هزار1399

83هزار و 32500میلیون و600هزار46میلیونبهار 1400

متوسط قیمت و اجاره ماهانه مسکن در شهر تهران



 Ö¿Â°�» ­Ô»Y Á ¾Ì»� cÔ»Z » �Y�Z] cÓÂve �Y Ö¼�� ÕZÅ�Z»M ¾Ë�yM
 dËZ°u ¾°�» �Y�Z] �Y �z] ¾ËY �{ Ö»�Âe \Ì� �Â¬� �Y Ö·Zu �{ Ö´À¸¯
 |�� d��� �Â//�v» d§Y Ã|ÀÅ{ ½Z//�¿ �Ì¿ Ö¿Y|Ì» cZ¬Ì¬ve Ä¯ {�Y{

�d�Y Ö¿Â°�» ÕZÅ ¾Ì»� d¼Ì«
 Á ¾Ì»� Ö¸�§ ¹�Âe ,Ö¼//�� ÕZÅ�Z»M ¾Ë�yM Z] ª]Z�» Ä  ̄Ö�ËY�//� �{
 �¨� Ä] Õ�Zm µZ� µÁY ÄÅZ» Ä//� �{ ½Y�Æe �Æ� Ö´À¸  ̄Ö¿Â°//�» ­Ô»Y
 �{ d�Y Ö¯Zu �Y�Z] ¾ËY �Y Äf§�³ ¹Zn¿Y Ö¿Y|Ì» cZ¬Ì¬ve ,d�Y Ã|� ®Ë{�¿
 Á ¾Ì»� �Á�§ d¼Ì« �{ Ö�Â�v» �ÌÌ¤e ,µZ�»Y ½Zf�»� Á �ÌËZa ,½Zf�]Ze
 ,�Z� Á dyZ� Á�m ¾Ë�e �] ÄÀË�Å ½YÂÀ� Ä] dzfËZa Ö´À¸  ̄Ö¿Â°//�» ­Ô»Y
 |ÅYÂ� ¾ÌÀr¼Å Á Ö¼���Ì£ Á Ö¼�� ÕZÅ�Z»M �«YÁ �{ �d�Y Ã|�¿ µZ¼�Y
 Ö¿Â°�» ­Ô»Y Á ¾Ì»� �Á�§Á |Ë�y cÔ»Z » �Y�Z] �Y µÂ�Á ¶]Z« Á {ÂmÂ»
 cÔ»Z » �Y �z] ¾ËY �Y�Z] �{ d¼Ì« |Ë|� |�� �»�e |/Å{ Ö» ½Z�¿ Ö´À¸¯
 µZ� ÕY|f]Y �Y ½Z»�¼Å Ä  ̄d//�Y Ö·Zu �{ ¾ËY �d�Y Ã|� Ã|Ì//�  ̄­Ô»Y
 Ä� Ze Á{ Z] Ä�ËZ¬» �{ ¾°�» cÔ»Z » �Y�Z] �{ d¼Ì« |�� d��� �Ì¿ Õ�Zm
 �ÅZ  ̄,µZ� ÕZÅ ÃZ» �Y Öy�] �{ Öfu Á d§ZË �ÅZ  ̄c|� Ä] Äf�~³ µZ�
 �a �|� Ä]�ne ®¸» �Y�Z] �{ Ä¬]Z� º  ̄Õ{Y|ËÁ� ½YÂÀ� Ä] ¾°�» Ö¼�Y d¼Ì«
 �{ ¾Ì»� Ö¸�§ ¹�Âe ½ÂÀ¯Y ºÅ ,¾°�» �Y�Z] �{ d¼Ì« |�� d��� �ÅZ  ̄�Y
 ½Z�¿ �Ì¿ ZÅ ÖÀÌ] �Ìa �d�Y Õ|��{ �¨� ��» Ä] ½|Ì�� µZu �{ dzfËZa
 ÕZÅ ÃZ» �{ ¾Ì»� cÔ»Z » �Y�Z] �{ d¼Ì« �Â�v» |�� �Y|¿Y º�q |/Å{ Ö»
 ÕZÅ|uYÁ �Á�§Á |Ë�y cÔ»Z » �Y�Z] ÕY�] Ä  ̄Ä¿Â³ ½Z¼Å -{�Y|¿ {ÂmÁ Ã|ÀËM
 Á ZÅ Ã|ÀÀ¯ Ä��� ,½ZÌ�Z¬f» ,½ÓZ § ÕÂ//� �Y Õ�Y|¿Y º�q ¾ÌÀq Ö¿Â°�»

�{Â� Ö¼¿ ÖÀÌ] �Ìa ,�¾°�» �Y�Z] µZ § ¦Ì�� Ö°¸» ÕZÅ Ä��YÁ
 �{ |///Å{ Ö» ½Z�¿ ¾°�» Á ¾Ì»� �Y�Z] Á{ �{ Ö»�Âe ÕZÅ|¿Á� Ö���]
 ,¾°//�» Á ¾Ì»� �Y º�Y Ö¿Â°//�» ­Ô»Y �Y�Z] �{ d¼Ì« �Æm �ÌyY Ã�Á{
 �Y�Z] �{ d¼Ì« |�� d��//� �Y Ã�YÂ¼Å ¾Ì»� �Y�Z] �{ d¼Ì« |�� d��//�
 |///Å{ Ö» ½Z�¿ ZÅ{�ÁM�] �d�Y Ã{Â] �f�Ì] ¾°�» �Á�§Á |Ë�y cÔ»Z »
 ¶^« µZ� ÖÀ Ë �� µZ//� �Y �Â�¯ �{ ¾Ì»� �]�»�f» �Å d¼Ì« �//�Âf»
 Ã|//� �]Y�] �� {Á|u ,���� �ZÆ] ½ZËZa Ze ,d¼Ì« �Æm Á ª¿Á� �Á�//� �Y
 �{ �Â�  ̄�{ ¾°�» d¼Ì« ��Âf» |�� ½Y�Ì» Ä  ̄d�Y Ö·Zu �{ ¾ËY �d�Y
 ½Y�Ì» ¾ËY ½Y�Æe �{ �d//�Y Ã{Â] �]Y�] �
� Ä] ®Ë{�¿ Y{Á|u Ö¿Z»� Ã�Z] ¾ËY
 Ã{Â] �]Y�] �
� {Á|u ¾°�» �Y�Z] �{ Á �]Y�] �� {Á|u ¾Ì»� �Y�Z] �{ |//��
 �]�»�f» �Å d¼Ì« ��Âf» ½ÂÀ¯Y ºÅ |/Å{ Ö» ½Z�¿ ¾ÌÀr¼Å ZÅ�Z»M �d�Y
 �Å d¼Ì« ¾Ì´¿ZÌ» �Y �eÓZ] Ö¯|¿Y �Â�  ̄ÕZÅ�Æ� �ËZ� �{ Á ½Y�Æe �{ ¾Ì»�
 �Æm Ã�Á{ �Á�� �Y ¶^« Ä¯ Ö·Zu �{ �d//�Y Äf§�³ �Y�« ¾°//�» �]�»�f»
 �Y �eÓZ] |��{ �� �Â//�¯ �{ ¾°�» �]�»�f» �Å d¼Ì« �//�Âf» Öf¼Ì«

�{Â] ¾Ì»� �]�»�f» �Å d¼Ì« ��Âf»

علت تورم شديد زمین
 ,�ÆmZ�a Ã�Á{ Ä] ¾°//�» cÔ»Z » �Y�Z] {Á�Á Z] ½Z»�¼Å µZu ¾ËY Z]
 Öy�] �{ Ö¼�Y d¼Ì« ��Ë� �Á�� Á ZÅ d¼Ì« t�//� |Ë|� |�� ¦«Âe
 d¼Ì« �Æm �»�e ,Ö¿Â°//�» ÕZÅ ½Z¼e�ZaM Ö «YÁ d¼Ì« �ÅZ¯ Á ZÅ ÃZ»
 �Y�Z] �|� Ã|Ì//�¯ �Ì¿ Ö´À¸¯ Ö¿Â°//�» ­Ô»Y Á ¾Ì»� cÔ»Z » �Y�Z] �{
 �ÌyY Ã�Á{��ÌyY ÕZÅ µZ//� �{ Ö´À¸  ̄Ö¿Â°//�» ­Ô»Y Á ¾Ì»� cÔ»Z »
 �f�Ì] |�� d��//� Z] Ã|¼� d¸� Ä//� Ä] ZÀ] º¯ d//�{ �Öf¼Ì« �Æm

�|� ÃY�¼Å d¼Ì«

 Ö¿Â°//�» ÕZÅ ½Z¼e�ZaM �Á�§ Á |Ë�y cÔ»Z » �Y�Z] |À¿Z» �Ì¿ �Y�Z] ¾ËY
 dve �Ìq �Å �Y �Ì] �� Á �� ÕZÅ µZ//� �{ Ã�ËÁ Ä] �Æm �ÌyY Ã�Á{ �{
 ZÅ ®//�Ë� �ËY�§Y �d§�³ �Y�« ®¸» �Y�Z] �] �Y~³�iY Ö¿Á�Ì] ÕZÅ�Ì¤f» �ÌiPe
 �ËZ� �{ |Ë|� ÕZÅ ½Z�Â¿ �Á�] ,Õ{Z�f«Y�Ì£ Á Õ{Z�f«Y ÕZÅ Ö¿ZÀÌ¼�YZ¿ Á

�{Y{ �Y�« �ÌiPe dve �Ì¿ Y� ¾Ì»� �Y�Z] Ä¸¼m �Y ­Ô»Y �Y�Z] ,ZÅ�Y�Z]
 ÕZÅ µZ//� Ö� �Y�Z] ¾ËY �{ ZÅ�Z] Äf¨//�  ²¿��a �Â�u Á {Á�Á ÄnÌf¿ �{
 Äq �³Y �|� |Ë|� ¾Ì»� cÔ»Z » �Y�Z] �{ d¼Ì« |//�� d��//� �� Á ��
 d¼Ì« |�� d��� �ËY�§Y Ä] �nÀ» �Ì¿ ¾°�» cÔ»Z » �Y�Z] �{ ZÅ�Z] Äf¨�
 {�YÁ ÕZÅ�Z] Äf¨� �Àm ½ZÌ» Ã|¼� cÁZ¨e ®Ë Z»Y |¿|� Ö¿Z»� Ã�Z] ¾ËY �{
 \mÂ» ,¾Ì»� �Y�Z] Ä] Õ{�Á�Á ÕZÅ�Z] Äf¨//� �Àm Z] ¾°�» �Y�Z] Ä] Ã|�
 �Y �f�Ì] Ö´À¸¯ Ö¿Â°�» ­Ô»Y Á ¾Ì»� �Y�Z] �{ ZÅ d¼Ì« c�Y�u Ô¼� |�

�|�Z] ¾°�» |Ë�y cÔ»Z » �Y�Z] �{ Öf¼Ì« \e
 ½Y�Z] Äf¨� Á ½Y�Y~³ ÄËZ»�� Ze|¼� Ä  ̄{{�³ Ö»�] �Â�Â» ¾ËY Ä] cÁZ¨e ¾ËY
 Y� �¾°�»� cÔ»Z » �Y�Z] ,d¼Ì« �Æm ÕÁ� Õ�YÂ//� kÂ» ÕY�] ,�{�y�
 �½Ô¯� ÕZÅ�Z] Äf¨� Á ½Y�Y~³ ÄËZ»�� Ä  ̄d�Y Ö·Zu �{ ¾ËY �|¿{�  ̄[Zzf¿Y
 h�Z] �Â�Â» ¾Ì¼Å Á |¿|Ë�³�] Y� �¾Ì»�� �Y�Z] �ZÌ¬» ±��] ÕZÅ ÖËY�Y{ Z]
 �Y�Z] �Y �e|Ë|� Ö´À¸  ̄Ö¿Â°�» ­Ô»Y Á ¾Ì»� cÔ»Z » �Y�Z] �{ �Æm ,|�

�{�Âz] º«� ZÅ ½Z¼e�ZaM cÔ»Z »
 \mÂ» Ä  ̄,�Æm �ÌyY Ã�Á{ �{ ¾Ì»� d¼Ì« �Æm �] �Y~³�iY ¹Â� ¶»Z�
 Ä] d^�¿ Ö¿Â°�» ­Ô»Y�Y�Z] �Y �z] ¾ËY �{ d¼Ì« |�� d��//� d¬^�
 Ä] |� Ö¿Â°�» ÕZÅ ½Z¼e�ZaM |Ë�y cÔ»Z » �Y�Z] �{ d¼Ì« |//�� d���
 ½Z°·Z» �{Â//� Ö» �Â]�» ¾Ì»� cÔ»Z » �Y�Z] �{ Ä��� �Â//�v» �ÅZ¯
 Ã|ÀÀ¯ ¾Ì»Pe ,¶°//� Á{ Ä] Ã�YÂ¼Å Ä¯ Ö´À¸¯ Ö¿Â°//�» ­Ô»Y Á ZÅ ¾Ì»�
 ½Á�§Y �Á� ¹�Âe Ã|ÅZ�» Z] ,|Àf�Å ¾Ì»� ÖÀ Ë �Z� Á dyZ� L�m ¾Ë�e ½Y�³
 |Ì»Y Ä] Y� ¾Ì»� Ä��� ,Ã�Âu ¾ËY Ä] ½Ô  ̄½Y�Y~³ ÄËZ»�� {Á�Á Á �Y�Z] ¾ËY �{

�|¿{Y{ �ÅZ¯ ¹�Âe \Ì� ½|� �e|Àe
 Ö´À¸  ̄Ö¿Â°�» ­Ô»Y Á ¾Ì»� ½Z°·Z» �Y Ö�z] ,½ÂÀ¯Ze �Á{ ÕZÅ µZ��Y
 ÕY�] Ã|¿�Z� Z] d¯�Z�» ªË�� �Y ,ZÅ�Æ�¿Ô  ̄�ËZ� Á dzfËZa �{ �Â�y Ä]
 �´Ë{ Ö�z] Á |ÀÀ¯ Ö» �Y�Z] Ä] Y� {Ây ÕZÅ ¾Ì»� ,|Ë|m ÕZÅ|uYÁ dyZ�
 Ö¿Â°�» ¾Ì»� Á Ö´À¸¯ ­Ô»Y Ä��� ªË�� �Y ¾Ì»� Ä] ZÅ Ã|¿�Z//� �ZÌ¿ �Y
 Ä��� ,Ã�Âu Á{ �Å �{ �Æm �ÌyY Ã�Á{ �{ �{Â//� Ö» ¾Ì»Pe �Á�§ �Y�Z] Ä]
 Ö¿Z¼fyZ� {Â¯� ª¼� �ËY�§Y �ËY�//� �{ Á d§ZË �ÅZ  ̄c|//� Ä] ¾Ì»�
 Ã|¼� ,dyZ� ÕZÅ ÄÀË�Å �Æm Á Ö§��» ÕZ�Z¬e |Ë|//� d§Y �Y Ö//�Z¿
 ½Y�Y~³ ÄËZ»�� Á ZÅ�Z] Äf¨//� ÕÂ� �Y ,¾Ì»� �Y�Z] �{ Ã|//� ¹Zn¿Y cÔ»Z »

�|� ¹Zn¿Y �ZÌ¬» ½Ô¯
 �Ì�» {�YÁ Äf//�~³ µZ//� ½Zf//�»� �Y ¾Ì»� �Y�Z] �{ ¹�Âe ,µZu ¾ËY Z]
 Ö¿Â°�» ­Ô»Y Á ¾Ì»� �Y�Z] Ö¸�§ ¹�Âe ZÆÀe Ä¿ �� ½Zf�»� �|� Ö�ÅZ¯
 Ä] �� �ÌËZa �{ |��{ �� {Á|u �Y Á |� Ö¼«� ®e ½Y�Æe �Æ//� �{ Ö´À¸¯
 �d�Y{ Ä»Y{Y �Ì¿ µZ�»Y �ZÆ] �{ |¿Á� ¾ËY Ä  ̄{�  ̄�Â¬� ½Zf�»� �{ |��{�
 |��{ � Ä] �Â¬//� �´Ë{ Ä¸u�» ®Ë Z] ¾Ì»� Ö¸�§ ¹�Âe ,µZ//�»Y �ZÆ] �{
 ��fÀ» �ÌyY ¶�§ Ä� |¿Á� �Â�y �{ Ö¼�� ÕZÅ�Z»M �ÂÀÅ Äq �³Y �|Ì��
 ¾Ì»� �Y�Z] �{ Ö¸�§ ¹�Âe |///Å{ Ö» ½Z�¿ Ö¿Y|Ì» cZ¬Ì¬ve Z»Y d�Y Ã|�¿
 Ã{�¯ Ö� Y� Ö·Á�¿ �Ì�» �Ì¿ �Â�¯ �{ Á d�Y Ã|� ®Ë{�¿ �¨� Ä] dzfËZa
 ¹Ô�Y ÄÀÌ»� ¾ËY �{ Ö°¸» ÕZÅ Ä��YÁ Á ZÅ Ã|¿�Z� ,¾Ì»� �Y�Z] ½ÓZ § �d�Y
 Ö§��» ª�ZÀ» �{ �Â�y Ä] ¾Ì»� �]�»�f» �Å d¼Ì« �//�Âf» |ÀÀ¯ Ö»

سناریوی ثبات متحمل است
بازار زمین چه سمت و سویی پیدا می کند؟

شبنم عزيزی
روزنامه نگار
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 {Â] �YÁ|Ì»Y ½YÂe Ö» Á d�Y Äf�Y|¿ �ZÆ] Ä] d^�¿ Ö//�Â�v» �ÌÌ¤e ,½Y�Æe
 �Y�Z] �{ Öf¼Ì« cZ^i ÕZÀ » Ä] Ä¯ �¨� {|� Ä] ½|Ì�� Ze ¹�Âe �Â¬� ¾ËY

�{Â� ¹Ô�Y Õ| ] ÕZÅ�Z»M �{ ,d�Y ¾Ì»�
 |��{ � Ä] µZ//�»Y�ZÆ] �{ Ö·Zu �{ ½Y�Æe �Æ//� �{ ¾Ì»� Ö¸�§ ¹�Âe
 ÖÀ Ë �f�Ì] �]Y�] � Äf//�~³ µZ� �ZÆ] �{ ½Y�Ì» ¾ËY Ä¯ d//�Y Ã|Ì//��
 ¾Ì»� �Y�Z] �{ d¼Ì« |//�� d��//� d¨³ ½YÂe Ö» �«YÁ �{ �{Â] |��{��
 �ÅZ  ̄ºÆ¿ ®Ë {Á|u Ä] ,µZ�»Y �ZÆ] Ze Äf�~³ µZ//� �ZÆ] Ä¸�Z§ �{ ½Y�Æe
 |��{ �� Ä] ¾Ì»� Ö¸�§ ¹�Âe Äf�~³ µZ� ½Zf�]Ze �{ Öfu �d//�Y Äf§ZË
 �{Â� Ö» [Â//�v» �Y�Z] ¾ËY �{ Ö»�Âe Ä¸« ZË �Âm Ä�¬¿ Ä  ̄d§ZË �ËY�§Y
 ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì» �� Ö ]�»�f» Ä] ½Y�Æe �{ ¾Ì»� d¼Ì« ��Âf» µZ�»Y �ZÆ]
 �{ |� �Æm �Z§ {�YÁ �Y�Z] Ä¯ Ö¿Z»� ÖÀ Ë �� µZ� �{ ½Y�Ì» ¾ËY �|Ì//��
 �Á�� �Y ¶^« µZ� ®Ë� �� µZ//� �{ Á d//�Y{ �Y�« ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì» �� ��»

�{Â] ½Z»Âe ½ÂÌ¸Ì» � {Á|u ��Æm
 {Y�M �Â¬� Ã|ÀÅ{ ½Z�¿ �Ì¿ ½Y�Æe �Æ� �{ ¾Ì»� d¼Ì« ÕY Ä�¬¿ cY�ÌÌ¤e
 �ZÆ] �{ Ö·Zu �{ ¾Ì»� Ä�¬¿ Ä] Ä�¬¿ ¹�Âe �d�Y µZ�»Y �ZÆ] �{ ¾Ì»� ¹�Âe
 �� µZ� �{ ½Y�Ì» ¾ËY Ä¯ {�¯ �Â¬� |��{ �� ��» Ä] ½Y�Æe �{ µZ//�»Y

�d�Y{ �Y�« Õ|��{��� �ËY�§Y ��» �{ �� µZ� �{ Á |��{ �� Z] �]Y�]

وضعیت کشور
 \Ì� |Ë|� �ÅZ  ̄Ã|ÀÅ{ ½Z�¿ Ö¿Y|Ì» cZ¬Ì¬ve Á ZÅ�Z»M �Ì¿ �Â�  ̄�{
 Ö¿Â°�» |uYÁ Á ¾Ì»� �]�»�f» �Å d¼Ì« ��Âf» �d�Y ¾Ì»� �Y�Z] �{ ¹�Âe
 �Ã|� ��fÀ» Ö¼�� �Z»M ¾Ë�yM �Z//�Y�]�µZ�»Y �ZÆ] �{ Ö·Zu �{ Ö´À¸¯
 �Y�Z] ¾ËY �{ Ä�¬¿ Ä] Ä�¬¿ ¹�Âe Ä  ̄|Ì//�� ½Z»Âe �Y�Å ���Á ½ÂÌ¸Ì» �� Ä]
 µZ� �ZÆ] Z] Ä�ËZ¬» �{ µZ//�»Y �ZÆ] �{ ¾Ì»� d¼Ì« |�� d��//� ÖÀ Ë�

 �d�Y Ã{�¯ �Â¬� |��{ �� Ä] |��{ �� �Y �Äf�~³
 �Y �e�Ë{ �Â�  ̄¾Ì»�Á ¾°�» �Y�Z] �{ d¼Ì« �Æm Ã�Á{ Ä°ÀËY Ä] ÄmÂe Z]
 ÕZÅ ÃZ» �{ {Á� Ö» �Z�f¿Y ,|� �Z£M ½Y�Æe �Æ� ¾Ì»� Á ¾°�» cÔ»Z » �Y�Z]

�ºÌ�Z] |ÅZ� Y� �Y�Z] ¾ËY �{ �f�Ì] �Â¬� Á� �Ìa

سناريوهای دور و نزديک برای زمین
 �Ìa Ä¯ d�Y Ã|� µZ § Ö·Zu �{ ¾Ì»� �Y�Z] �{ d¼Ì« �Æm �Ì³ �»�e
 Ã�Á{ Ä] {Á�Á Z//] Ö¿Â°//�» ÕZÅ|uYÁ �Á�§Á |Ë�y cÔ»Z » �Y�Z] ¾//ËY �Y
 Ö·Zu �{ ¾ËY �{Â] Ã{�¯ Ä]�ne Y� Ö «YÁ Á Ö¼//�Y d¼Ì« d§Y ,�ÆmZ//�a
 Á ½Y�Æe �Æ� ¾°�» �Y�Z] �{ �Æm Ã�Á{ �e{Á� �Á�//� ¶Ì·{ Ä] Ä  ̄d//�Y
 �ËY�� ,dzfËZa Ö°¸» cÓÂve �Y ZÅ�Æ� �ËZ� ¾°�» �Y�Z] dÌ ^e �b//�
 Á{ �Å �{ Á� �Ìa cY�ÌÌ¤e ,dzfËZa �{ ¾Ì»� Á ¾°�» cÔ»Z » �Y�Z] Ö¸ §
 Ä¿Â³ ½Z¼Å �|À¯ Ö» Ö³|ÀËZ¼¿ Y� �Â�  ̄�¾°�» Á ¾Ì»�� ®¸» �Y�Z] d¼//�
 lËZf¿ �Z�Y�] Õ| ] µÂ�§ �{ Á Ö¼�� ÕZÅ�Z»M �Z�Y�] µZ�»Y �ZÆ] �{ Ä¯
 ,d�Y Ã|Ì//�� �¨� ��» Ä] dzfËZa �{ ¾Ì»� Ö¸�§ ¹�Âe ,Ö¿Y|Ì» cZ¬Ì¬ve
 �ËZ� ¾°�» cÔ»Z » �Y�Z] Ä] �Â�Â» ¾ËY Á� �Ìa ÕZÅ ÃZ» �{ {Á� Ö» �Z�f¿Y
 sÂ�Á Ä] �Â�Â» ¾ËY ºWÔ� �Ì¿ ZÅ�Z»M �{ |Àq�Å �|À¯ dËY�� �Ì¿ ZÅ�Æ//�

�{Â� Ö» Ã|Ë{
 ÄÌ¸ze �Z§ �{ ¾°�» �Y�Z] ¾f§�³ �Y�« Z] ½Z»�¼Å |/Å{ Ö» ½Z�¿ ZÅ�Z»M
 ¾f§�³ �Y�« º¯ d�{ ZË d¼� ¾ËY Ä] ÕÁ��Ìa µZu �{ �Ì¿ ¾Ì»� �Y�Z] ,[Z^u
 �Y �ËY�� ½ÂÀ¯Y ºÅ Ä¯ d�Y Ö·Zu �{ ¾ËY �d�Y Öf¼Ì« cZ^i �ËY�//� �{
 cÔ»Z » Á ¾°�» cÔ»Z »��Y�Z] d¼� Á{ �Å �{ ¹�Âe �Â¬� ÕY�] ��¿ Ä¼Å
 Z»Y �d�Y ºÅY�§ Öf¼Ì« [Z^u ÄÌ¸ze Á �ÅZ  ̄�Ì�» �{ ¾f§�³ �Y�« Á �¾Ì»�
Á� �Ìa µZ� �{ ¾°�» Á ¾Ì»� �Y�Z] dÆm �{ Ã|ÀÀ  ̄¾ÌÌ e ¶»Z� ¾Ë�f¼Æ» 

 ��Y w�¿ cY�ÌÌ¤e ¾ÌÀr¼Å Á ¹Zm�] cY�¯Y~» d//�Â¿�� ����� µZ//��
 ,¹Zm�] ÕZÌuY ,¾ËÁ ÕZÅ d��¿ �{ ÖËZÆ¿ ª§YÂe µÂ�u c�Â� �{ �d//�Y
 ¾Ì»� Á ¾°//�» cÔ»Z » �Y�Z] ,��Y w�¿ �ÅZ¯ Á Ö¸» µÂa ���Y �ËY�§Y
 Öf¼Ì« [Z^u ÄÌ¸zeÁ d//¼Ì« �ÅZ¯ ÕY�] ÖÆmÂe ¶]Z« ¶Ì//�¿Zfa �Y �Ì¿

�d�Y �Y{�Ây�]
 �ËZ//� �Y �e ²¿��a ¾Ì»� �Y�Z] Ö//f¼Ì« Ã|ÀËM �Â//�y �{ ÂË�ZÀ//� Á{
 µZ� �{ �Â«Á ÕY�] Õ�f//�Ì] µZ¼fuY �Y Ä¯ µÁY ÕÂË�ZÀ� �d//�ZÅÂË�ZÀ�

 �b� Á �¨� Ä] ¾Ì»� Ö¸�§ ¹�Âe ½|Ì//�� �] ��Z¿ ,d//�Y �Y{�Ây�] | ]
 �ÅZ  ̄µZ¼fuY �d//�Y �Y�Z] ¾ËY �{ Ö «YÁ d¼Ì« �Â�y Ä] d¼Ì« �ÅZ¯
 Á ÕÂ« ��§ Z»Y d�Ì¿ ¾Å} �Y �Á{ �Ì¿ �Y�Z] �Y �z] ¾ËY �{ Ö¼//�Y d¼Ì«
 ¾ËY �{ �Ì¿ �Â�v» Ö¨À» ¹�Âe d^i Á ¾Ì»� d¼Ì« �Â¬� ÕY�] Ö·|f�»

�{�Y|¿ {ÂmÁ �Y�Z]
 Ä] d^//�¿ Z»Y �e ²¿�¼¯ µÁY ÄÌ��§ �Y ½M �Â«Á µZ¼fuY Ä¯ ¹Á{ ÄÌ��§
 �d�Y ¾Ì»� �Y�Z] �{ cZ^i �ËY�� Ä] ½|Ì�� ,d�Y �e ²¿��a ZÅ ÄÌ��§ �ËZ�
 �{ Ö¿Z¼fyZ//� {Â¯� Ä»Y{Y Z] ½Z»�¼Å |¿|¬f » ÄÌ��§ ¾ËY ½Z³|ÀÀ  ̄s��»
 �Â�À» Ä] ¾Ì»� |Ë�y ÕY�] ZÅ Ã|¿�Z//� �Â�v» ­�ve ¹|� Á | ] µZ//�
 Ö¿Z»� ��¬» �{ ¾°//�» Á ¾Ì»� �Y�Z] Ä¯ Ö·Zu�{ ,|Ë|m ÕZÅ Ã�Á�a �Á�//�
 ZÅ�Z] Äf¨//� ÕY�] [Y~m�Ì£ Õ�Y�Z] Ã|ÀËM µZ//� �{ {ZË� µZ¼fuY Ä]Á Ö¸ §

�|��] cZ^i Ä] ¾Ì»� d¼Ì« {Á� Ö» �Z�f¿Y ,{Â] |ÅYÂy
 d//�³�Z] ZË Á ¾Ì»� �Y�Z] �{ ÖW�m ¹�Âe �Á�] |À¿Z» Õ�e�Á{ ÕZÅ ÄÌ��§
 �//� �] ª§YÂe �Â�u ¹|� �ÌiPe dve Ö¼«� Á{ ÕZÅ ¹�Âe ½Y�Á{ Ä] ¾Ì»�
 ÕZÅ ÄÌ��§ ½YÂÀ� Ä] Ä¯ d�Y s��» �Ì¿ Õ�Ó{ ½Z�Â¿ �Á�] Á ¹Zm�] Ä¸X�»

�{Â� Ö»  ÄfyZÀ� Ã|ÀËM µZ� �{ �Â«Á ÕY�] ¶¼fv»�Ì£ Á �Á{ ,¦Ì �
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 d¼Ì« ÖÀ°�{�Â¯� µZ^¿{ Ä] ¾°�» ¹YÁ ÄÀË�Å
 ÃZ» ¾¼Æ] �{ ½Z//¼e�ZaM |Ë�y cÔÌÆ//�e ©Y�ÁY
 Ä] Y� {Ây ÖzË�Ze {Â � ¾Ë�e Ä¬]Z//� Ö] ,µZ�»Y
 ¾°�» cÔÌÆ�e ©Y�ÁY Ã�¬§ �Å d¼Ì« �|¿Z�� d^i
 Ö¿Z»Âe �Y�Å �� µZ¿Z  ̄�{ Õ�Zm µZ//� Ä¼Ì¿ Ze Ä¯
 µZ¿Z  ̄�{ {Â � |ÀËM�§ �Z£M Z] ÃZ»�Æ» �Y ,d�Y{ �Y�«
 �� Ze �� ÕZÅ µZ¿Z¯ Ä] ½|Ì�� Á ½Z»Âe �Y�Å ��
 �Y ÕY Ä¬]Z� Ö] {�Â¯� ½Zf�»� Ä¿ZÌ» ,Ö¿Z»Âe �Y�Å
 �{ Ö¿Z»Âe �Y�Å ��� ��» Ä] {Â � Á ÖÀ°� µZ¿Z¯

�{�  ̄Ä]�ne Y� ÃZ» ¾¼Æ] ÕZÅ�Á� �Y Öy�]
 ¾°�» |Ë�y cÔÌÆ�e ©Y�ÁY Ã�¬§ �Å d¼Ì«
 ½Z»Âe �Y�Å ��� ��» �Y µZ�»Y ÃZ» ¾¼Æ] Ö·Zu �{
 �Y�Å ��� ��» Ze ZÅ�Á� �Y Ö//y�] �{ Á {�¯ �Â^�
 Ö¿Z»Âe �Y�Å ��� ©Y�ÁY Ã�//¬§ �Å ÕY�Y Ä] ½Z»Âe
 ¹ZÌa ®Ë ,¾°�» ¹YÁ ÄÀË�Å |Ë|m µZ¿Z  ̄Ä  ̄|Ì��
 Zn¿M �Y �|À¯ Ö» Ã�]Zz» ®¸» �Y�Z] Ä] Y� ºÆ» �ZÌ�]
 ®Ë ½YÂÀ� Ä] ¾°//�» ¹YÁ ©Y�ÁY �Y�Z] Ã�YÂ¼Å Ä//¯
 Ö¿Â°�» ­Ô»Y Ö§��» cÔ»Z » d�{ÓZ] �Y�Z]
 ÖzË�Ze {Â � Á Ä¬]Z� Ö] �YÁ�a ,{Â� Ö» ÄfyZÀ�
 Ö§��» cÔ»Z » ��Ë� ��y ²¿� ,©Y�ÁY d¼Ì«
 Á �Y�Z] ¾ËY �{ d¼Ì« |�� ½ZË�m Ä»Y{Y c�Â� �{
 Õ�Z� µ{Z f» �{ ©Y�ÁY �Y�Z] �Y~³ d�ZÌ� Ö¸¼� Ö]

�d�Y Ã{�ÁM�{ Y|� Ä] Y� ZÅ d¼Ì« t��
 Ö§��» ÕZ�Z¬e ­|¿Y  ,|¿YÂe Ö» Ä¯ Ö�Â�Â»
 Ä] �ÌyY ÕZÅ ÃZ» �{ ¾°//�» �Y�Z] Ä] Ã|//� {�YÁ
 �ËY�§Y ¶Ì·{ Ä//] Y� ÃZ» ¾//¼Æ] Á Õ{ �Â�y
 �{ �|À¯ k�Zy �Y�Z] �Y ¹YÁ d§ZË�{ ÄÀË�Å |Ë|//�
 cÔÌÆ�e d§ZË�{ �YÂ�{ |ÀËM�§ ½|� k�Zy ,�«YÁ
 |�� ¶Ì·{ Ä] �Z^ÀËY ,½ZÌ�Z¬f» ��f�{ �Y ¾°�»
 ¹YÁ d§ZË�{ ÄÀË�Å �Æm Á ©Y�ÁY d¼Ì« |Ë|//�
 |Ë�y Ö§��» ÕZ�Z¬e ,{|//n» �Â� Ä] |¿YÂe Ö»
 �Y�Z] Ä] ,¹YÁ Ä] Z°eY Z] ZÆ¿M Ã|¼� �z] Ä¯ ¾°�»
 |Ë�y ÕY�] Âm Á d�m µZu �{ Á Ã|� {�YÁ ®¸»

�|À  ̄dËY|Å �Y�Z] ÄÌ�Zu Ä] ,|Àf�Å ½Z¼e�ZaM
 ºÆ» ¶»Z� |Àq �Á�] µZ^¿{ Ä] µZ�»Y ½Zf�»�
 �Y ¾°�» |Ë�y cÔÌÆ//�e d§ZË�{ ÕY�] Z�Z¬e
 �ËY�§Y �d§ZË �ËY�§Y Ö§��» ½ZÌ�Z¬f» ÕÂ//�
 Ö§��» ½ZÌ�Z¬f» ÕÂ//� �Y Z�Z¬e ºnu Ö^�¿
 �{ Ö�ËY�� �{ ¹YÁ �Y Ã{Z¨f�Y Z] ¾°�» |Ë�y ÕY�]
 |� Ã|ÅZ�» �Â�v» �Â� Ä] ¾¼Æ] Á Õ{ ÃZ» Á{
 Ä] �� µZ� �Y Ã�ËÁ Ä] Á ¶^« µZ� Ä� �Y Z^Ë�¬e Ä¯
 �Y�¼f�Y Á ®¸» �Y�Z] �{ d¼Ì« �Æm �Â«Á µZ^¿{
 �Â�y Ä] Á Ö§��» ÕZ�Z¬e ,���� µZ� Ze ½M
�{Â^¿ ¾°�» |Ë�y Á �Y�Z] Ä] {Á�Á Ä] �{Z« Ö·ÁY Ä¿Zy

 Ä] Ô¼� �ÌyY µZ//� Ä//� �{ Ö§��» ÕZ�Z¬e

 ºnu �Â�Â» ¾Ì¼Å Á |//� Ã|¿Y� �Y�Z] ÄÌ//�Zu
 Ä] Y� ¹YÁ d//§ZË�{ Á �Y�Z] �Y Ö//§��» ÕZÅ|Ë�y
 Z�Z¬e �ÅZ¯ �{Y{ �ÅZ¯ ¾°¼» ½Y�Ì» ¾Ë�f¼¯
 ¾°�» d¼Ì« �Æm �ÌiPe dve ¹YÁ d§ZË�{ ÕY�]
 t�� �Zv· Ä] ,cÔÌÆ//�e º«� ½|//� �iY Ö] Á
 d¼Ì« ¾Ì´¿ZÌ» ,½Z¼e�ZaM |Ë�y ÄÀË�Å ÖÅ{ ��Âa
 Ze Äf�~³ µZ� ½ZËZa �{ Y� ¾°�» ©Y�ÁY Ã�¬§ �Å

�d�Y{ Ä´¿ Ö¸«Y|u ÕZÅ µZ¿Z  ̄�{ µZ�»Y Ä¼Ì¿
 Ö¿Z»Âe �Y�Å ��� ©Y�ÁY Ã�¬§ �Å d¼Ì« ��Âf»
 Ze Äf�~³ µZ� Ö¿ZËZa ÕZÅ�Á� �{ Ö·Zu �{ ¾°�»
 t�� ¾ËY Ä¯ {�¯ �Â¬//� ½Z»Âe �Y�Å �� µZ¿Z¯
 ¾°�» ©Y�ÁY d¼Ì« ¦  ̄�Ë� t�� �«YÁ �{ Öf¼Ì«
 Ä¼Ì¿ ½ZËZa Ze ©Y�ÁY d¼Ì« �{Â//� Ö» [Â//�v»
 ¦¯ �Ë� Á Ö¸«Y|u ÕZÅ µZ¿Z¯ �{ �Ì¿ µZ//�»Y µÁY

�{Â] ½Z�Â¿ �{ Ö¸«Y|u

روند 5 ساله قیمت اوراق
 ¾°�» |Ë�y cÔÌÆ�e ©Y�ÁY Ã�¬§ �Å d¼Ì«
 �Y�« Õ{Z� �ËY�� �{ ¾°�» �Y�Z] Ä¯ �� µZ� �{
 ¾ËY �{Â] ½Z»Âe ���Á �Y�//Å �� µ{Z » ,d//�Y{
 �{ Öf¼Ì« ��Âf» µZ¿Z¯ Á ¥�Z f» t�� ½Y�Ì»
 �{Â� Ö» [Â//�v» ¾°//�» ©Y�ÁY cÔ»Z » �Y�Z]
 �Y�« Õ{Z� �ËY�//� �{ ¾°//�» �Y�Z] �� µZ//�
 {Â¯� dÌ �Á �{ �Y�Z] Ä¿ Ä  ̄ZÀ » ¾ËY Ä] -d//�Y{
 �ËY�� Ä¿ Á d�Y{ �Y�« d¼Ì« �ÅZ¯ Á ÖeÔ»Z »
 {ÂmÁ ®¸» �Y�Z] �{ ¾°�» d¼Ì« �Æm Á ª¿Á�
 Á �� µZ� �{ ¾°�» d¼Ì« t�� ¶Ì·{ Ä] �d�Y{
 ,½Z¼e�ZaM |Ë�y ÕZÅ ¹YÁ ½Z»� ½M ¦¬� ¾ÌÀr¼Å
 ÕÂ� �Y cÔÌÆ�e ¾Ë�e{�]�Z¯�a �Y Ö°Ë ©Y�ÁY ¹YÁ
 |Ë�y ÄÀË�Å �Y ¹YÁ ��Âa �{Â] ¾°�» ½Y�Y|Ë�y
 ½M �Y | ] Á ¶^« ÕZÅ µZ//� Ä] d^�¿ �Ì¿ ¾°�»
 �«YÁ �{ �|� Ö» [Â�v» \�ZÀ» Zf^�¿ Ö��Âa
 ½YÂe Ö» Y� �� µZ//� �{ ¾°//�» cÔ»Z » �Y�Z]
 �Y Õ{ZË� �z] Ä  ̄{�  ̄¦Ì�Âe Ö//§��» Õ�Y�Z]
 ,|� Ö» ¹Zn¿Y �Y�Z] ¾ËY �{ ½Z»� ½M �{ Ä  ̄ÖeÔ»Z »

�{Â] ¹YÁ d§ZË�{ ÕY�] ©Y�ÁY |Ë�y Ä] Ö°f»
 �{ ¾°//�» d¼Ì« �Æm �Z//£M Z] ½Z//»�¼Å
 Ä] ,µZ� ¾ËY ½ZËZa Ze ½M ÄÀ»Y{ �Y�¼f�Y Á ��µZ�
 dve ¾°�» ¹YÁ ÖÅ{ ��Âa c�|« �ÅZ  ̄¶Ì·{
 �Á� Ä] ¹|� Á ½Z¼e�ZaM d¼Ì« |Ë|� �ËY�§Y �ÌiPe
 Ã{Z¨f�Y ,�ËY�§Y ¾ËY Z] \�ZÀf» ¹YÁ ¦¬� Ö¿Z��
 d¸� �d§ZË �ÅZ  ̄�Ì¿ ¾°�» |Ë�y ÕY�] ©Y�ÁY �Y
 �«YÁ �{ �� µZ//��{ ©Y�ÁY |Ë�y ÕZ�Z¬e �ÅZ¯
 �{ ¾°//�» Ö§��» ½ZÌ�Z¬f» �Â�u �ÅZ¯ Ä]
 �Y ¾°//�» d¼Ì« �Æm �ÌiPe dve ®¸» �Y�Z//]

 \�ZÀf» ¹YÁ ¦¬� Ö¿Z�� �Á� Ä] ¹|� ,Â//� ®Ë
 �{ Á �´Ë{ ÕÂ//� �Y ZÅ ½Z¼e�ZaM d¼Ì« cY�ÌÌ¤e Z]
 Ö§��» ½ZÌ�Z¬f» |Ë�y c�|« dËZ¨  ̄¹|� ÄnÌf¿
 ¾°�» |Ë�y cÔ»Z » ¹Zn¿Y Á �Y�Z] �{ �Â�u ÕY�]

�|� Ö» �Â]�»
 ©Y�ÁY Ã�¬§ �Å d¼Ì« �//�Âf» �� µZ//� �{
 |Ë�y ÕY�//] Z�Z¬e �ÅZ¯ �ÌiPe dve ¾°//�»
 �Y�Å �� µZ//¿Z¯ Ä] ¹YÁ �Y Ã{Z¨f//�Y Z] ½Z//¼e�ZaM
 ½Z»Âe ��� Á �Y�//Å �� Ä] Á {�  ̄�Â¬//� ½Z»Âe
 ¾°�» ¹YÁ ©Y�ÁY d¼Ì« ÖzË�Ze �Â¬� Z»Y �|Ì��
 Ä»Y{Y ¶Ì·{ Ä] Ä¯ Ö·Z� �d�Y �� µZ� Ä] �Â]�»
 ÄÀ»Y{ ��f�³ ,¾°//�» �Y�Z] �{ |Ë|//� �Æm
 ,Õ�YÂ» ÕZÅ�Y�Z] �ËZ� Á ®¸» �Y�Z] �{ Õ�Z] Äf¨//�
 ÕZÅ ®�Ë� �ËY�§Y ¶Ì·{ Ä] ZÅ Ö¿ZÀÌ¼�YZ¿ �ËY�§Y
 ÕZ�Z¬e Ô¼� ,ÓZ] ¹�Âe Á Õ{Z�f«Y�Ì£ Á Õ{Z�f«Y

�|� k�Zy �Y�Z] �Y ¶»Z  ̄�Â� Ä] Ö§��»
 d¼Ì« ÖzË�Ze �Â¬� Z] ½Z»�¼Å ,�� µZ� �{
 Ä] ¾°�» ¹YÁ ¶Ë|^e �ÌiPe dve ¾°�» ¹YÁ ©Y�ÁY
 Ã�¬§ �Å d¼Ì« ,¾°¼» cÔÌÆ//�e ¾Ë�e|»M�Z¯Z¿
 �{ �{�  ̄�Â¬//� ½Z»Âe �Y�Å �� µZ¿Z  ̄Ä//] ,©Y�ÁY
 �Y�Å ��� ©Y�ÁY Ã�¬§ �Å d¼Ì« ��Âf» µZ� ¾ËY
 �|Ì�� ½Z»Âe ��� Á �Y�Å �� Ä] ¾°//�» Ö¿Z»Âe
 ��Âf» |� h�Z] �� µZ� �{ ºÆ» ¶»Z� ®Ë Z»Y
 ��Âf» �Y �eÓZ] µZ¿Z¯ Á{ ¾°�» ¹YÁ ©Y�ÁY d¼Ì«
 �� µZ� ÖÀ Ë ½M �Y ¶^« µZ//� �{ ©Y�ÁY d¼Ì«
 ¾°�» �Y�Z] �{ �Æm �Ì¿ �� µZ//� �{�Ì´] �Y�«
 -d§ZË Ä»Y{Y �Â//�  ̄�{ ºÅ Á ½Y�Æe �Æ//� �{ ºÅ
 ½Y�Ì» ¾Ë�f¼  ̄Ä] µZ� ¾ËY �{ ¾°�» |Ë�y c�|«
 ÕZ�Z¬e kÁ�y ½Y�Ì» ¾Ë�f//�Ì] -|Ì//�� ¾°¼»
 Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZ�Z¬e �Y Ö�z] Öfu Á Ö§��»
 �Â«Á Ä] µZ//� ¾ËY �{ ¾°//�» �Y�Z] �Y c|»|À¸]
 Ä] �Ì¿ ¾°�» ¹YÁ ÕY�] Ö§��» ÕZ�Z¬e Á d�ÂÌa
 ¶»Z� ®Ë ,µZu ¾ËY Z] �{�¯ d§Y �Â�v» ½Y�Ì»
 d¼Ì« ��Âf» ,�ËY�� ¾ËY Ä¼Å Z] |� �nÀ» ºÆ»
 �� µZ� Ö¿Z»Âe �Y�Å �� µZ¿Z  ̄�Y ¾°�» ¹YÁ ©Y�ÁY
 �|À¯ {Â � �� µZ� �{ Ö¿Z»Âe �Y�Å �� µZ¿Z¯ Ä]
 ÕZÅ dÌ·Z § |Ë|� |�� �m {Â^¿ Õ�Ìq ¶»Z� ¾ËY

��� µZ� �{ ½Z»� �Y ÕY ÄÅ�] �{ Õ�Z] Äf¨�
 �µZ//� µÁY Ä¼Ì¿ �{ Ã�ËÁ Ä] - �� µZ//� �{
 ÕZÅ�Y�Z] �{ Ö�ËY�§Y cZ¿Z�Â¿ |Ë|�e Z] ½Z»�¼Å
 �Y�Z] ,��� Á ��Y ,ÄËZ»�//� �Y�Z] �Â�y Ä] Õ{Z�f«Y
 �{ �³Y �d§�Ë~a �//ÌiPe �Â�Â» ¾ËY �Y �//Ì¿ ©Y�ÁY
 ,�� Ze �� ÕZÅ µZ//� |À¿Z» ½Z»� �Y Ö//ËZÅ ÄÅ�]
 Z] ¾°//�» |Ë�y ÕY�] Ö§��» ÕZ�Z¬e �ËY�§Y
 {Â] ©Y�ÁY d¼Ì« �ËY�§Y ¶»Z� ©Y�ÁY ¹YÁ Ã{Z¨f//�Y
 ¾ËY Ö§��»�Ì£ Ô»Z  ̄¶»Z� ®Ë �� µZ//� �{ Z»Y
 ¾°�» ¹YÁ ©Y�ÁY �Y�Z] Ä¯ Zn¿M �Y �{� º«� Y� {Â �
 cÓÂve Á ÄËZ»�//� �Y�Z] �Y ,{Ây dÌÅZ» ¶Ì·{ Ä]
 ¶¯ �yZ� Ö�ËY�§Y cZ¿Z�Â¿ {�Ë~a Ö» �ÌiPe ½M
 dve �Ì¿ Y� ©Y�ÁY �Y�Z//] ,¹ZÆ//� cÔ»Z » �Y�Z] �{
 Á ZÅ �Á�§Á |Ë�y �Y Õ{ZË� �z] Á {Y{ �Y�« �ÌiPe
 ÕÂ� �Y µZ� ¾ËY �{ ¾°//�» ©Y�ÁY �Y�Z] cÔ»Z »
 Ö§��» �Ì£ ½ZÌ�Z¬f»�½Y�Y~³ ÄËZ»��Á ZÅ�Z] Äf¨�
 �Y�Z] �{ Õ�Z] Äf¨� ÕZÅ dÌ·Z § �|� ¹Zn¿Y ,�©Y�ÁY
 |Ì�� Õ|u Ä] �� µZ� Ä¿ZÌ» �{ ¾°�» ¹YÁ ©Y�ÁY

صعود تاریخی
اوراق وام مسکن دستخوش چه تغییراتی می شود؟

هاجر شادمانی
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 d¼Ì« ��Âf» ZÅ�Á� �Y Öy�] �{ ½Z»� ½M �{ Ä¯
 �Â^� �Ì¿ ½Z»Âe �Y�Å ��� ��//» �Y ©Y�ÁY Ã�¬§ �Å
 �Y�Å ��� µZ¿Z  ̄�{ ©Y�ÁY d//¼Ì« |Àq �Å �{�//¯
 |�¿ �Z³|¿Z» Õ{ZË� c|» ÕY�] �� µZ� �{ Ö¿Z»Âe
 Ä¯ ÖËZm Ze �{�¯ �Â¬//� �e ¾ÌËZa ÕZÅ µZ¿Z¯ Ä] Á
 Ö¿ZËZa ÕZÅ ÃZ» �{ ¾°�» ¹YÁ ©Y�ÁY cÔ»Z » �Y�Z]
 µZ¿Z  ̄�{ ,d¼Ì« ��Âf» t�� �Zv· Ä] µZ� ¾ËY
 {Ây �Z¯ Ä] Ö¿Z»Âe �Y�Å �� µZ¿Z¯ ÖÀ Ë ,¦¯ �Ë�

�{Y{ Ä¼eZy
 Õ�Z] Äf¨� ÕZÅ dÌ·Z § �ÅZ  ̄,�Â�Â» ¾ËY d¸�
 �ÌiPe dve �� µZ//� ¹Á{ Ä¼Ì¿ �{ ©Y�ÁY �Y�Z] �{
 ¹ZÆ� cÔ»Z » �Y�Z] �{ Ö�ËY�§Y cZ¿Z�Â¿ �ÅZ¯
 ½Âr¼Å Õ�Y~³ ÄËZ»�� ÕZÅ�Y�Z] �Y �´Ë{ Öy�] Á
 cZ]Zzf¿Y lËZf¿ ½|� �z�» Z] �{Â] ��� Á ��Y �Y�Z]
 Öy�] �ÅZ  ̄Z] ½Z»�¼Å Á ½|ËZ] Õ�Á�Ìa Á Z°Ë�»M
 Ä¼Å �Y Á Õ{Z//�f«Y�Ì£ Á Õ{Z�f«Y ÕZÅ ®//�Ë�
 ,½Y�ËY �� �Y ²Àm ÄËZ//� ½|� Äf�Y{�] �f¼Æ»
 �|¿|� ÃY�¼Å Ö^//�¿ cZ^i Z] Õ{Z�f«Y ÕZÅ�Y�Z]
 �Y�Z] dÌ]Y~m ¾f§� ¾Ì] �Y h//�Z] �Â�Â» ¾Ì¼Å
 �Y Ä°ÀËY �Â�y Ä] �|//� ZÅ�Z] Äf¨� ÕY�] ©Y�ÁY
 �Y�Z] µZ § ¦Ì� Ô¼� ,�� µZ//� Ö¿ZËZa ÕZÅ ÃZ»
 ÄnÌf¿ ¾ËY Ä] ½Y�Y~³ ÄËZ»�� �Â�y Ä] ¾°//�»
 º¯ d//�{ ¾°//�» cÔ»Z » �Y�Z] Ä  ̄|¿|Ì//��
 ÕZÅ dÌ]Y~m |«Z§ c|//» ½ZÌ» Á c|//» ÃZeÂ  ̄�{
 ZÅ�Y~³ ÄËZ»�� Ä  ̄ZÀ » ¾ËY Ä] �d�Y Õ�Y~³ ÄËZ»��
 ¶»YÂ� Á ºWÔ� Ä�Â¼n» Ã|ÅZ�» Z] ZÅ�Z] Äf¨//� Á
 |�� �Y|¿Y º�q ,¾°//�» �Y�Z] cÓÂve �] �Y~³�iY
 µZ� ÕY�] ¶«Y|u Y� �Y�Z] ¾ËY �{ d¼Ì« �Â�v»

�|¿{�  ̄Ö]ZË��Y Ö¨fÀ» ����� µZ� � | ]
 �d�ÂÌa dÌ «YÁ Ä] ���� µZ� �{ Ä¯ Ö«Z¨eY
 Ö¼�Y d¼Ì« d§Y Z] ���� µZ//� ÕY|f]Y ÃZ» Á{
 xË�Ze �{ c�|¿ Ä] Ä  ̄Õ{Y|ËÁ� �|� ÃY�¼Å ¾°�»
 d¼Ì« ��Âf» �d�Y Äf�ÂÌa �Â«Á Ä] ¾°�» �Y�Z]
 Á ¾Ë{�Á�§ �{ ½Y�Æe �Æ� �{ ¾°�» �]�»�f» �Å
 Z] Ä�ËZ¬» �{ |��{ � µ{Z » ���� d//�Æ^Ë{�Y
 �ÅZ  ̄ÃZ»|À¨�Y �{ ¾°�» d¼Ì« ��Âf» t��
 ÕY|f]Y �Y ÖÀ Ë ���� µZ� µÁY ÃZ» �� �{ �d§ZË
 ½Z�¿ Ö¼�� ÕZÅ�Z»M �Ì¿ ÃZ» Õ{ ½ZËZa Ze ¾Ë{�Á�§
 Ö¼�Y d¼Ì« ¶�Z¬e Ä  ̄¾°�» Ö «YÁ d¼Ì« {Y{
 �ÅZ  ̄|��{ �� d//�Y Ö»Â¼� ¹�Âe ½Y�//Ì» �Y

 �d�Y Äf§ZË
 µZ� ÕY|f]Y �Y �«YÁ �{ ¾°//�» cÔ»Z » �Y�Z]
 ZÀ » ¾ËY Ä] �{�  ̄{Á�Á �ÆmZ//�a Ã�Á{ Ä] Õ�Zm
 |Ë|� |�� Ä·Z� Ä� Ö¿ÓÂ� Ã�Á{ ®Ë �Y | ] Ä¯
 �Y ,�Â�¯ Á ½Y�Æe ¾°�» cÔ»Z » �Y�Z] �{ d¼Ì«
 Ä] ¾°�» d¼Ì« |�� d��� ,���� µZ� ÕY|f]Y
 Ä  ̄µZu ¾Ì� �{ �d§ZË �ÅZ  ̄�Â//�v» ½Y�Ì»
 Ä·Z� Ä� Ã�Á{ ¹Z¼eY �Y �a �Ì¿ ¾°�» ¹YÁ c�|«
 Ä] ,ÖzË�Ze Ä¸« �{ d//¼Ì« ¾f§�³ �Y�« Á �Æm
 ½ZËZa Ze �|Ì��{Ây ½Y�Ì» ¾Ë�e|»M�Z¯Z¿ Á ¾Ë�f¼¯
 ¾°�» |Ë�y ¹YÁ ��Âf» �Â� Ä] ,µZ�»Y µÁY Ä¼Ì¿
 �]�»�f»� �Y �f¼  ̄©Y�ÁY ¶v» �Y ½Y�Æe �Æ//� �{
 t�//� Z] Ö·Â¼ » ½Z¼e�ZaM ®//Ë |Ë�y Ä//ÀË�Å
 ¾Ì¼Å �{Y{ Ö» ��Âa Y� ½Z»� ½M d¼Ì« ��Âf»
 ��Âf» ,µZ�»Y µÁY Ä¼Ì¿ ½ZËZa Ze |� \mÂ» ¶»Z�

 Ö¿Z»Âe �Y�Å �� µZ¿Z¯ �{ ¾°�» ¹YÁ ©Y�ÁY d¼Ì«
�|¿Z¼] Ö«Z]

مبدا صعود قیمت اوراق
 {Y|ËÁ� ®Ë �Á�] ,Õ�Zm µZ� ¹Á{ Ä¼Ì¿ �Á�� Z]
 Á ©Y�ÁY d¼Ì« |//�� ½ZË�m �Z£M Ä] �nÀ» º//Æ»
 ��� µZ¿Z¯ Ze ½Z»Âe �Y�Å �� µZ//¿Z¯ �Y ½M {Â �
 Ä¯ ZÀ » ¾ËY Ä] �|� ½Zf�»� Ä¿ZÌ» �{ ½Z»Âe �Y�Å
 Ã�¬§ �Å d¼Ì« ��Âf» |//� \mÂ» ,{Y|ËÁ� ¾ËY
 Ä¸�Z§ �{ ¾°//�» |Ë�y Ö¿Z»Âe �Y�Å ��� ©Y�ÁY
 ,ÃZ» ¾¼Æ] Ö¿ZËZa ÕZÅ�Á� Öy�] Ze ÃZ» �ÂË�Æ//�
 Á ÖzË�Ze Õ{Â � �|À¯ {Â// � µZ¿Z¯ �� {Á|u

�¾°�» ¹YÁ ©Y�ÁY cÔ»Z » xË�Ze �{ Ä¬]Z� Ö]
 �{ µZ//�»Y µÁY Ä¼Ì¿ Ä  ̄¾°//�» |//Ë�y ¹YÁ
 ¡Ô]Y Z] ,{Â] Äf§�³ �Y�« {Ây ¶°//� ¾Ë�e|»M�Z¯Z¿
 �]Y�] Á{ Ä] �ÌËZa ÕY|//f]Y �Y �Z^f�Y Á µÂa ÕY�Â//�
 ¾°�» Ö «YÁ d¼Ì« Ä  ̄Ö�ËY�� �{ �d§ZË �ËY�§Y
 ¾°//�» �Y�Z] �{ Ö^//�¿ cZ^i ,{Â] Äf§ZË �ÅZ¯
 Á ZÅ�Z] Äf¨� ÕY�] �Y�Z] dÌ]Y~m Á {Â] Ã|� �Y�«�]
 Ã|Ì�� ¶«Y|u Ä] �Ì¿ c|» ÃZeÂ  ̄½Y�Y~³ ÄËZ»�//�
 �Y Ö�z] |//� \mÂ» ¾°//�» ¹YÁ �ËY�§Y ,{Â]
 {�YÁ ,�Y�Z//] ÄÌ//�Zu �{ ��fÀ» Ö§��» ÕZ�Z¬e
 �Àm �Y ½ZÌ�Z¬f» ¾ËY Ã|¼� Äq �³Y �|¿Â� �Y�Z]
 �Y Öy�] �{ Z»Y ,|¿{Â] ¾�uY Ä] ¶Ë|^e ½ZÌ�Z¬f»
 �Ì¿ ZÅ Ö·ÁY Ä¿Zy �Y Õ{Y| e ,½Y�Æe Ö]ÂÀm ª�ZÀ»
 ¶»Z� ®Ë ,¾°�» ¹YÁ �ËY�§Y �|¿|//� �Y�Z] {�YÁ
 �] ÃÁÔ� Z»Y �{Â] ©Y�ÁY d¼Ì« �ËY�§Y ÕY�] Ã|//¼�
 ½M Ä��� �Y ©Y�ÁY ½Z³|¿�Y{ Õ�Y{{Ây ,¶»Z� ¾ËY
 �ËY�§Y ÄnÌf¿ �{ ,d¼Ì« �ËY�§Y Ã�Ì´¿Y Z] �Y�Z] Ä]
 \mÂ» Ä  ̄{Â] Õ�´Ë{ ¶»Z� ,¹YÁ d§ZË�{ ÕZ�Z¬e
�{Â� |Ë|� ©Y�ÁY �Y�Z] �{ d¼Ì« |�� d��� |�

 Á Õ�Âf�{ {Â//� w�¿ ,|¿|¬f » ½Z//�ZÀ��Z¯
 ¾°�» cÔÌÆ//�e �Y�Z] �{ ¹�Âe t�//� �Y �f¼¯
 Ä] ¹YÁ dyY{�a ÕY�//] ZÅ ®¿Z] Ö³�Ì´¿Y Ä] �nÀ»
 Ô¼� �Â�Â» ¾Ì¼Å �d�Y Ã|� ¾°�» ½ZÌ�Z¬f»
 Á Ã|� ¾°�» ¹YÁ �Y�Z] �{ �Z�v¿Y {ZnËY Ä] �nÀ»
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Ô� بازار فلزات �³ان^ها - اون�
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شروع جنگ در اوکراین

 یک هفته
%2/43 

 یک ماه
%11/57 

شش ماه
%28/64 

یک سال
%58/11 

عملکرد
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اينفوگرافیست: آرشین میرسعیدی
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محمدرضا اکبری جور
پژوهشگر اقتصاد بین الملل

اقتصاد قربانی قدرت
جنگ روسیه با اوکراین چه تبعات اقتصادی در جهان دارد؟

 Õ�^ره [ه  ¯ه   ÖنËمد¯  -Ö°ز·ن� و·ودËمي�   
م¬fدر [دل شد�

 ¾Ëاو¯�ا [ه   Õده ا�f�³  Öام�¿ uم¸ه  روسيه,   
 ,¾Ëاو¯�ا yا­  [ه  ورود  [ا  هم�مان  و  ¯�ده  M£از 
م�ا¯� ¿�امÖ ا��ا¥ ش�Æ هاÕ [�ر± را هد¥ ق�ار 
[�يار   ,�Ëت�او Ôyل  در  mن²   ¾Ëا �Æqه  و  داده 

¿اراuت ¯ننده است�

 م�دÕ در 24 §ورËه 2022 در ¿�د�m Ö°Ëد 
مfnم�  [ه   ÖËهوا uم¸ه   ®Ë ز�Ëا  مÖ ¯ند,   Õادار��

aMارتما¿y Öارk از yار¯¦, او¯�اM ¾Ëسي\ مÖ ز¿د�
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 ÕZÅ \Ì�M µZ^¿{ Ä] Ä¯ Ö¿Z»� �{ Ä¯ d�Y Ö·Zu
 Ä] Y� ÖËY~£ {YÂ» d¼Ì« ,Z¿Á�¯ �Y Ö�Z¿ Õ{Z�f«Y
 �d�Y Ã|� ¶Ë|^e ��Y�� �{ ±��] Ö¿Y�´¿ ®Ë

 0Zf^//�¿ w�¿ �ÌyY ÄÅ{ |Àq �{ Ö¿ZÆm ¹�Â//e
 ÄÆmYÂ» �Y | ] Z»Y d//�Y Äf//�Y{ Ö·Â^¬» Á d]Zi
 Ö¿ZÆm ¹�Âe �ËY�§Y |ÅZ//� Z» ,�� |ËÂ¯ Z] ZÌ¿{
 ©Y�ÁY ÕZÅ�Y�Z] ÕY�] �{ Ã�Æ] w�¿ �ËY�§Y ¾ÌÀr¼Å
 Ã|� h�Z] Ã|»M {ÂmÂ] cÓÔfyY �ºËY Ã{Â] Ä��«
 Ä��« ©Y�ÁY �Y�Z] d¼� Ä] ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� ,d�Y
 ¶ËZ¼e ½ZÀÌ¼�Y ¶]Z« Á ¾»Y ÖËY�Y{ ®Ë ½YÂÀ� Ä]
 �Y Ö¯Zu |ÅYÂ� Ä¯ d//�Ì·Zu �{ ¾ËY �|À¯ Y|Ìa
 Ã|� {ZË ÕZÅ�Y�Z] d¼� Ä] ½Y�Y~³ ÄËZ»�� d¯�u
 Ä] Ö»Z�¿ ©Z¨eY Ä¿Â³�Å �{�Y{ Ô� �Y�Z] ¾ÌÀr¼Å
 �Y �{�¯ |ÅYÂy �e|Àe Y� |¿Á� ¾ËY ,Ö Ì^� c�Â�
 ��« �Â� Ä] ,�Â�  ̄Á{ ¾ËY ¾Ì] ²Àm ,�´Ë{ ÕÂ�
 ZaÁ�Y �{� |ÅYÂy Ä»|� ½ZÆm Õ��¿Y ÕZÅ�Y�Z] Ä//]
 Y� {Ây �ZÌ¿ {�Â» Ö Ì^� �Z³ �Y |��{ �� {Á|u
 ªË�� �Y �Z³ ½Y�Ì» ¾ËY �|À¯ Ö» ¾Ì»Pe ÄÌ//�Á�
 ½Z¼·M Ä] ½Zf�Æ· Á �Á�Ô] �Y Ä¯ ÕY Ä·Â· �Â�y
 ½Z¼·M Ä] 0Z¼Ì¬f�» Ä  ̄� ºË�f//�Y {�Â¿ ,{�~³ Ö»
 ZaÁ�Y Ä] ¾ËY�¯ÁY ªË�� �Y �Â�y �ËZ//� Á {Á� Ö»
 Ä] ÄÌ�Á� �Y �Z³ ºnu ���� µZ//� �{ �{Á� Ö»
 Z�Z¬e �ÅZ¯ \mÂ» ÄÀÌ�¿�« Ä°ÀËY �Y �a ZaÁ�Y
 Á� Z�Z¬e ,���� µZ� �{ Y~· �d§ZË �ÅZ  ̄,|//�
 ¾Ë�eÓZ] Ä] ZÅ d¼Ì« �ËY�§Y Ä] Á {ZÆ¿ �ËY�§Y Ä]

�{�  ̄®¼  ̄t��
  ÄÌ//�Á� Á ZaÁ�Y Z] Ã|vf» cÓZËY ÕYÂ�{ Ã|¼�
 � ºË�f�Y {�Â¿ Ä·Â· �y Õ�Y|¿Y ÃY� Á dyZ� ÕÁ�
 ÕY Ã|Ë|� cÔ°�» Z] Y� ZÅ �Á� Ä  ̄ÕY Ä¸X�» �{Â]
 cZ»|y Á ®Ìf//�n· ÕZ//Å dËZ¼u Ã�Â//u �{
 µZ § ÕZÅ d¯�� ºË�ve �{�¯ ÄmYÂ» Ö¸¸¼·Y ¾Ì]
 {ZnËY Ä¯ |� \mÂ» Z°Ë�»M ��Âe Ã�Á�a ¾ËY �{
 ���� µÂ� Ä] � ºË�f//�Y {�Â¿ �Z³ µZ¬f¿Y Ã�Á�a
 Ö�Á� d¯�//� Á {Á� �Ìa Õ|À¯ Ä] ,�f»Â¸Ì¯
 ,­�Z¼¿Y{ �Â//�¯ ÕZÅ [M �{ Ã�Âu ¾ËY �{ µZ §
 µZ¬f¿Y ÕZÅ Ä·Â· µZ¬f¿Y ®Ìf//�n· cZÌ¸¼� ÕY�]
 µZu Á �{{�³ ÄmYÂ» ÕY Ã|Ë|� cÔ°//�» Z] �Z³
 �{�¯ ¦«Âf» Y� Ã�Á�//a ¾ËY ½Z¼·M ,²Àm �Z£M Z]
 Ä] ÄÌ�Á� �Z³ µZ¬f¿Y dÌ§�� ,Õ�Z³ Ä·Â· �y ¾ËY
 �Z³ Ö¿ZÆm d¼Ì« �] Á {�¯ Ö» �]Y�] Á{ Y� ½Z//¼·M
 ½{�  ̄ÖËZÆ¿ ÕY�] �d�Y~³ Ö» Öf^j» �ZÌ�] �ÌiZe
 cZÌ¸¼� Á Õ�Y~//³ Ä·Â· Ä] �ZÌ¿ ZÆÀe ,Ã�Á�//a ¾ËY

 ÕZÅ [M �{ �´Ë{ �f»Â¸Ì¯ ��� {Á|u Ö�|ÀÆ»
 �{Â] ­�Z¼¿Y{

 �Y�Z] Ä] �Z³ Ä��� Ä¯ {Â� Ö» ÖÀÌ] �Ìa µZu
 ¶]Z« ½Y�Ì» Ä] ²Àq ¾ËY �ÌiZe dve ZaÁ�Y Á ½Z¼·M
 t�� Ä] Ã�Z]Á{ �Z³ d¼Ì« Á |]ZË �ÅZ¯ ÖÆmÂe
 ¾°¼» �Ì¿ d¨¿ ÕZÅ�Y�Z] �{{�³�Z] ���� �^»Z�{
 �ÌiPe dve µÔfyY ZË dË{Á|v» ªË�� �Y d//�Y
 ,Ö¯YÂ¸�Y Ä] Y� ÄÌ//�Á� d¨¿ ¾ËY�¯ÁY �|¿�Ì³ �Y�«
 �|À¯ Ö» ¶¬fÀ» ®//q Õ�ÂÆ¼m Á ½Zf//��Zn»
 ÄÌ�Á� ¹Zy d¨¿ dË�¿Y�e Ä  ̄d//�Y Ã|//� ¹Ô�Y
 �{ ¾e ½ÂÌ¸Ì» ��
� ­Â¸] ¾ËY Ä] cY�{Z� ÕY�//]
 ¾e ½ÂÌ¸Ì» ��
� Ä] d^�¿ Ä¯ {Â] ���� µZ//�
 ��y ²Àm ¾ËY �d�Y{ �ÅZ¯ ���� µZ//� �{
 cZ^�Zv» Á {�Y{ ÃY�¼Å Ä] Y� d¨¿ d¼Ì« �ËY�§Y
 Ä] d¨¿ d¼Ì« �ËY�§Y c�Â� �{ Ä  ̄|Å{ Ö» ½Z�¿
 Ö¸yY{ �·ZyZ¿ |Ì·Âe |�� Ä°�] �Å �{ �Ó{ ���
 µÁY Ä¼Ì¿ �{ Ä¿ÓZ//� |��{ �
� ZÆÀe Ä] Y� Ö¿ZÆm
 �Y �Ì] Y� ¹�Âe Ä  ̄Ö·Zu �{ ,|Å{ Ö» �ÅZ  ̄µZ�

�|¿Z�� Ö» |��{ �
� Ä] Á |À¯ Ö» �]Y�] Á{
 ÖeÓÔfyY |ÅZ� Z» ,�Ì¿ ÄËZ»�� �Y�Z] Ã�Âu �{
 Á Ä��« ©Y�ÁY d//�Y{ ÄmÂe |ËZ] �{Â//] ºÌÅYÂy
 ÕZÅ ÖËY�Y{ |^//� �{ �Ó{ ÕY Ä//¬�À» ÕZ//Å��Y
 \«YÂ� Ä¿Â³ �Å ¹|¬» �y �{ ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ//�Á�
 Ä��« ©Y�ÁY �{Â] |ÀÅYÂy �Y�Z//] �{ Ö»Z�¿ ²Àm
 {�°¸¼� �ÌyY ÕZ//Å ÃZ» �{ �Â//�  ̄Á{ �Å Õ�Ó{
 ,d�Y Äf�Y{ {Ây ½ZËZf¼Å Ä] d^�¿ Õ�e ¦Ì �
 ZÅ �Àe |Ë|�e ÄuÂ^v] �{ ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� Y�Ë�
 �ÅZ¯ ,Â°//�» Á �¿Y|vf» Á ¾f´À//�YÁ ¾Ì]

 �|¿Y Ã{Y{ �Y�« �Z¯ �Âf�{ �{ Y� ®�Ë�
 Ä¨Ì�Á 0Ze|¼� ¾ËY�¯ÁY d]Zi |»M�{ Z] ÕZÅ�Y�Z]
 Ö·Zu �{ ,|Àf�Å �ÂÆ�Â¿ ÕZÅ�Y�Z] ½Y�Y~³ ÄËZ»��
 �{ ÄËZ»�� ÕZÅ�Y�Z] �{ ÄÌ//�Á� Ö¸¯ ÃZ´ËZm Ä¯
 ÕZÅ �Àe Á ZÅ ºË�ve ÄuÂ^v] �{ �ÌyY ÕZÅ µZ�
 Õ{Á|u Ze Á d//�Y Äf§ZË �ÅZ¯ Ö//°ÌfÌ¸aÂW�
 Y� ZÅ µZ¿Z  ̄¾ËY ª//Ë�� �Y dËY�//� ��y Ä¿Â³�Å
 Á ÄÌ//�Á� ¶]Á� ,µZu ¾ËY Z] �d//�Y Ã{Y{ �ÅZ¯
 ZÆ¿M Ä¯ ,|¿Y Ã|//� ���f» �Ì¿ ¾ËY�¯ÁY ÕZ¿ÂË�³
 �ÂÆ�Â¿ ÕZÅ�Y�Z] ÕZÅ��Y {�//°¸¼� ¾Ë�e|] Ä] Y�

�d�Y Ã{�¯ ¶Ë|^e Õ�Zm µZ� �{ ½ÂÀ¯Ze
 dÌ·Z § Ä»Y{Y �z�»Z¿ dÌ �Á |ËZ] ZÆÀËY Ä]
 Y� ÄÌ�Á� �{ ��Zu Ö¸¸¼·Y ¾Ì] ±��] ÕZÅ d¯��

 Ã�Âu �{ µZ § ÕZÅ d¯�//� ÕY�] Äq�³Y �{Á�§Y
 d�Y ¾°¼» {Â� ZË |»M�{ Ä] ÕY Ä]�� �Å Õ��¿Y
 ½Y�^m d¨¿ d¼Ì« ÃÂ//¬·Z] �Æm Z] Õ{Á|u Ze
 �Y Äf�{ ¾ËY ÕY Ä //�Âe ÕZÅ Ä»Z¿�] ¾°Ì· {Â//�
 �{�¯ |ÅYÂy ÄmYÂ» Õ|m µÔfyY Z] Y� ZÅ d¯��
 �Y |��{ ��
�� Z//Ì¿ZfË�] ¹ÂÌ·Á�fa �ÌfË�]
 ¹Â� ®Ë Ä¯ {�Y{ �ZÌfyY �{ Y� d¨À//�Á� ¹ZÆ�
 Õ{Y| e ¾ÌÀr¼Å Á |Å{ Ö» ¶Ì°�e Y� ½M |Ì·Âe
 Ã|ÀÀ¯|Ì·Âe ¾Ë�f³��] Z] ­�f�» Õ�Y~³ ÄËZ»��
 �Y |��{ ��
� ¶//� d¯�� �{�Y{ ÄÌ�Á� d¨¿
 ¾Ì·ZyZ� ,ÄÌ//�Á� LNG Ä¿Zy�Z  ̄¾Ì·ÁY ¹ZÆ//�
 cY�{Z� ¶¯ ¹Â//� ®Ë Ä¯ {�Y{ �ZÌfyY �{ Y� �
 |Å{ Ö» �Z�fyY {Ây Ä] Y� �Â//�¯ ¾ËY LNG
 Õ��¿Y µÂ£ Z] ­�f�» Õ�Y~³ ÄËZ»�� Õ{Y| e Á
 Õ��¿Y d¯�� �{�Y{ ¹Á�a�Z³ ÖÀ Ë ÄÌ�Á� Öf·Á{
 Ã�Á�a �{ �Ì¿ Exxon �XOM�N� Ã|vf» cÓZËY

�{�Y{ dÌ·Z § ,��¾Ì·ZyZ� �Z³ Á d¨¿

 �//Ë�eY  Raiffeisen  Ö//¸¸¼·Y ¾Ì]  ®//¿Z]
 µZ� �{ Y� {Ây ÖÀÌ¼ze �·Zy {Â� �Y |��{��
 ½Zf��Zn» OTP ,ÄÌ�Á� Ä�Â¼n»�Ë� �Y ����
 �Y |��{ � {Á|u UniCredit �CRDI�MI� Á

 �|¿Y Ã{�¯ ¶�Zu ÄÌ�Á� �Y Y� {Ây �·Zy {Â�
 Z] Ö�Ë�eY Á ÕÂ//�¿Y�§ ÕZÅ ®¿Z] |ËZ] ZÆÀËY Ä]
 cÔÌÆ�e �Ó{ {�ZÌ¸Ì» ��
� Á �Ó{ {�ZÌ¸Ì» ��
�
 ÄËÂ//�e ®¿Z] ÕZÅ Ã{Y{ �{�  ̄Ä§Z�Y Y� ÄÌ//�Á� Ä]
 ,ZÆ¿M �Y �a Ä  ̄|Å{ Ö» ½Z//�¿ �BIS� Ö¸¸¼·Y ¾Ì]
 ,�Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� Z] Ã|vf» cÓZ//ËY ½Z³|ÀÅ{ ¹YÁ
 �
� Z] ½Z¼·M ÕZÅ ®¿Z] Á �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �
� Z] ¾aY�
 Ä»Y{Y ,²Àm �Â«Á Z] µZu �|¿�Y{ �Y�« �Ó{ {�ZÌ¸Ì»
 dÌ·Z § ÃÂv¿ Á ÄÌ�Á� �{ ZÅ d¯�//� ¾ËY dÌ·Z §
 Ö Ì^� �{Â� Ö» ÄmYÂ» ÕY Ã|¼� cÓZ°�Y Z] ½Z¿M
 µÂ� Ä] Äf�] ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ//�Á� ²Àm Ä¯ d�Y
 ,|Å{ w� d//�Y ¾°¼» Ä¯ ÖeZ«Z¨eY Á ½M c|//»
 |ËZ//� Ä¯ {� |ÅYÂy º«� Y� ÕY Ã|ÌrÌa �ËY�//�
 �Å �{ �|�Z^¿ �Ë~a ½Z°»Y ÖfuY� Ä] �ËY�� µ�fÀ¯
 Ö¿ZÆm ÕZÅ d¼Ì« �ËY�§Y |�� Ö» ��¿ Ä] c�Â�
 Á Ã{�f�³ {Â¯� {ZnËY Á Ã|//� {ZË ÕZÅ Ã�Âu �{
 ,�]ZÀ» {Â^¼¯ Á �¬§ �ËY�§Y ,Ö¿ZÆm ¹�Âe �ËY�§Y
 Ä] Z �« �|À�Z] ²Àm ¾ËY Õ{Z�f«Y ÄÌ·ÁY cZ ^e �Y

�{� |ÅYÂy ÖÀÌ´À� cZ]�� Ö¿ZÆm {Z�f«Y  ¿ماÖË از mن² او¯�اË¾ و �yارc ها�

 Óشه هواaيما ¯ه [ا y ®Ëا¿ه م�°و¿Ö در uومه 
¯ي¦ س¬و� ¯�د�

 صدها ه�ار ¿ف� از م�د¹ او¯�اË¾ در اm ¾Ëن² 
aناهنده شده ا¿د�



 ¾Ë�f//�Ì] Ä¯ ºÌÀÌ] Ö» ºÌÀ¯ ÃZ´¿ Z°Ë�»M ¹�Âe ÖzË�Ze �Y{Â¼¿ Ä] �//³Y
 Ã{Y{ w����� µZ� �{ Ä¯ Ã{Â] |��{ �� {Á|u �{ �Â//�¯ ¾ËY �{ ¹�Âe
 d�Y Ä¬]Z� º¯ Á �{Z¿ �ZÌ�] �Â�¯ ¾ËY �{ �eÓZ] Ä] Á |��{ � ¹�Âe �d�Y
 �Â�¯ ¾ËY ¹�Âe µZ� � �{ ZÆÀe  Äf//�~³ µZ//� �� Ö� �{ Ä¯ Õ�Â� Ä]
 .d�Y Ã|Ì�� |u ¾ËY Ä] �Â�  ̄¾ËY ¹�Âe Y�q �d�Y Ã{Â] Ã|��{ � �Y �eÓZ]
 {Á|u �|//�Z] Z°Ë�»M �{ �Ó{ _Zq �ËY�§Y |¿YÂe Ö» ½M ºÆ» ¶ËÓ{ �Y Ö°Ë
 ÄËÂ¿Y� Ze ���� ÄËÂ¿Y� �Y Äf�~³ µZ//� Á{ �{ ½ZÆm ÕZÅ�Ó{ �Y |��{ ��
 Õ�Ë� Ä»Z¿�] ½Á|] �³Y µÂa _Zq �Y ½Y�Ì» ¾ËY �d//�Y Ã|//� _Zq ,����
 Ö¿Z»� �|� |ÅYÂy �Â�  ̄�{ |Ë|� ¹�Âe �ËY�§Y h�Z] ��« �Â� Ä] ,|//�Z]
 ÖËÓZ¯ |Ë�y ¥�� µÂa ¾ËY �Y Ö�z] ,|À¯ Ö» _Zq µÂa �Â//�¯ ®Ë Ä¯
 d¼Ì« �ËY�§Y Á ZÅÓZ¯ �Â¿ ¾ËY Z�Z¬e �ËY�§Y h�Z] Ä¯ {Â//� Ö» Ö§��»
 ÕZÅÓZ¯ Á Õ�Y~³ ÄËZ»�� ¥�� �Ì¿ µÂa ¾ËY �Y Õ�´Ë{ �z] �{Â� Ö» ½M
 d¼Ì« �ËY�§Y h�Z] ½M ½{Â] {Á|v» Ä] ÄmÂe Z] Ä¯ {Â//� Ö» ÕY ÄËZ»��
 �ËY�§Y h�Z] �Â�¯ ®Ë �{ µÂa _Zq �ËY�§Y ÄnÌf¿ �{ �{Â� Ö» ZÅ ÖËY�Y{

 �{Â� Ö» ½M �{ ¹�Âe
 Äq Ä] ¾ËY �d//� YÁ� ½ZÆm ��Y ®Ë �Ó{ �d//�Ì¿ Y�mZ» ¹Z¼e ¾ËY Z//»Y
 ¹�Âe �Ì³�{ Öfz� Ä] Ã|vf» cÓZËY Ä¯ d//�ZÀ » ½Y|] ¾ËY .d//�ZÀ »
 k�Zy �Â�  ̄�Y ¦¸fz» ©�� �Y ,|À  ̄_Zq µÂa �|¬q�Å Ä  ̄Y�q ,{Â//� Ö»
 ��Y Ä¯ {�Y{ �ZÌ¿ cY{�YÁ Á ÓZ¯ |Ë�y ÕY�] ½Y�ËY ¶j» Õ�Â�¯ Z»Y �{Â� Ö»
 _Zq µZË� Öf«Á �ËY�//� ¾ËY �{ �|À¯ ¶Ë|^e �Ó{ Ä] Y� �µZË�� �Y Ö¸yY{
 dËZÆ¿ �{ Á |� |ÅYÂy �e ½Y�³ �Ó{ Á {Â//� Ö» º  ̄µZË� ���Y ,{Â//� Ö»
 ¶j» ÖËZÅ�Â�  ̄ÕY�] �Â�Â» ¾ËY Z»Y �{Â� Ö» �Â�  ̄�{ ¹�Âe �ËY�§Y h�Z]
 ZÅ�Â//�  ̄¾ËY �{ µÂa _Zq Á |À¯ Ö» ©�§ |¿�Y{ YÁ�  ½ZÆm ��Y Ä  ̄Z°//Ë�»M
 ÕZÅ Ã{Y{ ,{ÂmÁ ¾ËY Z] Z»Y �{Y{ |//ÅYÂy �ËY�§Y Y� ¹�Âe Õ�f¼  ̄½Y�Ì» Ä//]
 ¹�Âe �ËY�§Y �Y ½Z�¿ Z°Ë�»M ÕZÅ ÖËY�Y{ �´Ë{ Á ¾°//�» d¼Ì« Ä] �Â]�»

 �{�Y{ �Â�¯ ¾ËY �{ Ä¬]Z� º¯

 ¾ËY �{ Ã�Æ] w�¿ ½Y�Ì» ,�Â//�¯ ¾ËY �{ ¹�Âe w�¿ ½{Â] ÓZ] Ä] ÄmÂe Z]
 Ä] ®Ë{�¿ �Â�¯ ¾ËY �{ Ä·Z� �� Ã�Æ] w�¿ �d//�Y ¾ÌËZa ½ZÀr¼Å �Â�¯
 �ZÌ�] �Â�  ̄¾ËY �{ Õ|��{ �
� ¹�Âe Z] Ä�ËZ¬» �{ Ä  ̄d//�Y |��{ �
�
 Äq �Å Y� Ã�Æ] w�¿ Ä  ̄{Á� Ö» �Z�f¿Y Á��� µY�|§ �Y Á� ¾ËY �Y �d//�Y �ÌqZ¿
 Ö� Y� Ã�Æ] w�¿ Ä¯ d�Y Äf§�³ ºÌ¼�e Á��� µY�|§ �|Å{ �ËY�§Y �e �Ë��
 {�Y{ �Z�f¿Y Z°Ë�»M Õ�¯�» ®¿Z] �|ÀÅ{ �ËY�§Y lË�|e Ä] Á Ä¸u�» ¾Ë|Àq
 Õ| ] ¶uY�» Á |Å{ �ËY�§Y ��¬» Ä� �{ Y� Ã�Æ] w�¿ ,���� µZ� �{ Ä¯
 Ö·Y � Ã�Y|¿Y Ä] ZfËZÆ¿ �ËY�§Y ¾ËY Z»Y �|�Z] ÖeM ÕZÅ µZ//� �{ �ËY�§Y ¾ËY

 �{�¯ |ÅYÂz¿ YÁ{ ¹�Âe �Y Õ{�{ ��¿ Ä] Á d�Y |��{ �
 ���� µZ� �{ Á��� µY�|§ cZ»Y|«Y Ä] |ËZ] �Â�Â» ¾ËY �fÆ] ºÆ§ ÕY�]
 Á��� µY�|§ �ºË�´À] |Ì//�� |��{ �� Ä] �Â//�  ̄¾ËY �{ ¹�Âe Ä  ̄Ö//¿Z»�
 ¾ËY �Y Á {Y{ �//ËY�§Y |��{ �� �Y �f//�Ì] Ze Y� Ã�Æ] w�//¿ ,µZ//� ½M �{
 Y� Ö»�Âe �ËY�� Á |À¯ �¼m Y� ¹{�» d//�{ �{ ÕZÅ µÂa d�¿YÂe ªË��
 Ã�Æ] w�¿ Á |À¯ Ö¼¿ Õ�Z¯ ¾ÌÀq Á��� µY�|§ ½ÂÀ¯Y Y�q Ö·Á �|À¯ µ�fÀ¯
 ,½M ¶Ì·{ ¾Ë�e Ö¸�Y |ËZ//� .|À¯ µ�fÀ¯ Y� ¹�Âe Ze |Å{ Ö¼¿ �//ËY�§Y Y�
 �ZÌ�] {|� �Â//�  ̄¾ËY Öf·Á{ ÕZÅ ÖÅ|] �|//�Z] Z°Ë�»M Öf·Á{ ÕZÅ ÖÅ|]
 �] ÖÅ|] Ã�Æ] dyY{�a ÕY�] ZÅ�Z//�§ Ã�Æ] w�¿ �ËY�§Y Z] Á d//� Ö³��]
 �{ |»M�{ Ä] ÖÅ|] d^//�¿ ¾ËY �] ÃÁÔ� �d§ZË |ÅYÂy �ËY�§Y d·Á{ ÕÁ�
 {Á|u �{ ���� µZ� �{ d^�¿ ¾ËY �d//� ÖÆmÂe ¶]Z« {|� �Â//�  ̄¾ËY
 �� Z] �]Y�] ���� µZ� �{ d^�¿ ¾ËY Ä¯ Ö·Zu �{ -d�Y Ã{Â] |��{ ���
 Ö³��] �z] |ËZ] d·Á{ ,Ã�Æ] w�¿ �ËY�§Y Z] ,�e Ã{Z� c�Z^� Ä] �{Â] |��{
 �Â�Â» ¾ËY Á |Å|] {Â//y ÕZÅ ÖÅ|] {Â//� dyY{�a ÕY�] Y� �|»M�{ �Y
 ���� µZ� Ä] d^�¿ Y� Õ�e{ZË� �Z//�§ Z°Ë�»M d·Á{ Ä¯ {Â//� Ö» h�Z]
 µ�fÀ¯ ÕY�] �Ì¿ �´Ë{ ÃY� ®//Ë ,Ã�Æ] w�¿ �ËY�§Y �Y �Ì£ �|À¯ Ö» ¶//¼ve
 d^�¿ Ä] ¹Á{ ÃY� �d//�Y Ö¿ZÆm Ä��� �ËY�§Y ºÅ ½M Á {�Y{ {ÂmÁ ¹�Âe
 �Y Ö^Ì¯�e c�Â� Ä] Ä¯ {�Y{ |�« Á��� µY�|§ ÓZ¼fuY Á d�Y �e ÄÀË�Å º¯
 Õ|u Ze Y� Ã�Æ] w�¿ ºÅ ÖÀ Ë |À¯ Ã{Z¨f�Y ¹�Âe µ�fÀ¯ ÕY�] �Á� Á{ �Å
 ºÅ Á |À¯ µ�fÀ¯ Y� {Z�f«Y �{ µÂa �{�³ d��� |¿YÂf] Ä¯ |Å{ �ËY�§Y

�|Å{ �ËY�§Y Y� Ä��� ,¦¸fz» ©�� Ä]
 ZÅ�Â//�  ̄¾ËY �¬¿ ÄmÂe Z] ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ//�Á� ²Àm �´Ë{ ¥�� �Y Z»Y
 |¿YÂe   Ö» ²Àm ¾ËY d//�Y ¾°¼» ½ZÆm �{ ÖËY~£ {YÂ» Á Õ��¿Y ¾Ì»Pe �{
 �iY Ö¿ZÆm ÕZÅ d¼Ì« �] Ä¯Y�q |//�Z] Äf�Y{ ÕY   Ã{�f//�³ Ö»�Âe cZ ^e
 ÕZÅ ÃZ» ¥�� Z°Ë�»M Ã|vf» cÓZËY Õ�¯�» ®//¿Z] Ä¯ Ö·Zu �{ �{�Y~³ Ö»
 ¾ËY Z»Y {Â]    Ã{�¯ �Á�� Y� ¹�Âe µ�fÀ¯ ÕY�] Ö�Z^¬¿Y ÕZÅ   d�ZÌ� Äf�~³

�{�Y{ µZ^¿{ Ä] Ö¿ZÆm {Z�f«Y ÕY�] ÖeZ ^e Äq Ä¯ d�Ì¿ �z�» ²Àm
 

داده های نرخ تورم و نرخ اشتغال در آمريکا چه می گويند؟
 d�Y Ö¿ZÆm {Z�f«Y ÕÁ� �Ìa ¶°//�» ¾Ë�f³��] ¹�Âe ��Zu µZu �{
 Y� ½Y�v] ¾ËY ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ//�Á� Ö·Z¼fuY ²Àm ½Âr¼Å �//ÌyY cZ«Z¨eY Á
 ZÅ �Àe �ËY�§Y Ä¯ |¿�ÁZ] ¾ËY �] ½Y��¿  \uZ� �Y Õ�ZÌ�] �|À¯ Ö» �e|Ë|�

دوراهی سخت
احیای اقتصاد آمریکا با جنگ روسیه و اوکراین 

به کدام سو می رود؟

حامد وحیدی
نويسنده و مترجم

نمودار 1 - میزان دلار های چاپ شده در جهان طی سال های مختلف
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 |Å{ �ËY�§Y Ä°�] �Å �{ �Ó{ ��� Ze Y� d¨¿ ÕZÆ] |¿YÂe Ö» Ä¬�À» ¾ËY �{
 �{ �|¿Z��] |��{ �� ÓZ] Ä] Z°Ë�»M Ã|vf» cÓZËY �{ ZÆÀe Ä¿ÓZ� ¹�Âe w�¿ Á
 ,|]ZË Ö» �ËY�§Y ZÅ ¾Ë�À] `¼a �{ ZÅ d¼Ì« ZÆÀe Ä¿ ©Z¨eY ¾ËY �Â«Á c�Â//�
 Y� ©�] Á Ä¿Zy �ËZ»�³ ÕZÅ ÄÀË�Å Ö Ì^� �Z³ Á d¨¿ �eÓZ] ÕZÅ d¼Ì« Ä°¸]
 �e ½Y�³ ZÅ�YÁ�a {Â//� Ö» h�Z] Õ��¿Y �eÓZ] ÕZÅ d¼Ì« �|Å{ Ö» �ËY�§Y �Ì¿
 Z] ¶^« �Y Ä¯ ÖËZÅ�Z¯Á \�¯ ÕY�] Õ{Á�Á Á ¶¬¿Á ¶¼u ÕZÅ ÄÀË�Å Á {Â//�
 ZÅ�Z¯Á \�¯ -|]ZË �ËY�§Y ,|¿{�¯ Ö» ¹�¿ ÄnÀa Á d�{ Ã|ÀËY�§ ÕZÅ ÄÀË�Å
 �ËY�§Y ¶°� Ä] Y� �eÓZ] ÕZÅ ÄÀË�Å ¾ËY �Y Ö//�z] ¶«Y|u {ZË� µZ¼fuY Ä]

�|ÀÀ¯ Ö» ¶¬fÀ» ½Z³|ÀÀ¯ ¥��» Ä] d¼Ì«
 �ËY�§Y µZu �{ Z¼WY{ �//Ìa µZ//� ®Ë �Y Z°Ë�»M �{ Ä¿ZÅZ» ¹�Âe w�¿
 |��{ �
� t�� Ä] ���� ÄËÂ¿Y� �{ |��{ �
� t�//� �Y Á d//�Y Ã{Â]
 Ä¯ d�Y ½M Ã|ÀÅ{ ½Z//�¿ Z°Ë�»M Ö¿ÂÀ¯ ¹�Âe �|Ì//�� µZ//�»Y ÄËÂ¿Y� �{
 �d�Y Ã|Ì�� Äf//�~³ µZ//� �� �{ {Ây t�//� ¾Ë�eÓZ] Ä] ¹�Âe ½Y�Ì»
 Ä^�Zv» ÕY�] ºÆ» �yZ� ®Ë Ä¯ �CPI� Ã|ÀÀ¯ ¥��» d¼Ì« �yZ//�
 t�//� Ä] ,���� ÄËÂ¿Y� ÃZ» Ä] ÖÆfÀ» Ä·Z//� ®Ë �{ ,d//�Y ¹�Âe ½Y�Ì»
 Äf§ZË �ËY�§Y |��{ �
� Äf�~³ ÃZ» Ä] d^�¿ Ä¯ d�Y Ã|Ì�� |��{�
�
 �f//�Ì] �Ì¿ ÄËÂ¿Y� ÃZ» ¹�Âe w�¿ �Y �Y�Z] �Z�f¿Y Ä] d^//�¿ {|� ¾ËY �d//�Y
 �{ ,���� ÄËÂ¿Y� ÃZ» �{ Z°Ë�»M Õ�Z�f¿Y ¹�Âe ZÅ ÖnÀ//���¿ ª^� �d�Y
 Ä¯ d//� Ö»�Âe �Y �f¼¯ |��{ �
� ½Y�Ì» Ä] Ä¯ {Â] |��{ �
� {Á|//u 

�d�Y Äf§ZË ª¬ve

 µZ� ÄÌ·ÁY ÕZÅ ÃZ» �{ ½M �Y Ö//�Z¿ cÔÌ� e Á Z¿Á�¯ �Á�ËÁ �ÂÌ//� 
 ¾f§� ¾Ì] �Y Ä] �nÀ» Á {�  ̄¶fz» Y� Õ{Z�f«Y ÕZÅ dÌ·Z § \//¸£Y ,����
 �|� ¦¸fz» ÕZÅ�Â�  ̄�{ Õ�ZÌ�] dÌ ¼m Õ�Z°Ì] Á ¶£Z�» �Y Õ�ZÌ//�]
 t�//� Ä] ���� ¶Ë�aM Z°Ë�»M �{ Õ�Z°Ì] w�//¿ ,Õ�Ì³ Ä¼Å ¾ËY Ö//a �{
 �Á�» Ä] Z»Y �d�Y Ã{Â] Ä¬]Z� Ö] �ÌyY µZ� �� �{ Ä¯ |Ì//�� |��{ ��
�
 lË�|e Ä] Õ�Z°Ì] w�¿ ,ZÅ d¯�� �Y Õ�ZÌ�] �{ Õ�Z¯�Á{ |ÀËM�§ �Á�//� Z]
 |¿|� Äf§�³�� �Y ¶£Z�» �Y Õ�ZÌ�] ½ÂÌ�ZÀÌ�¯YÁ �Z£M Z] Á d§ZË �ÅZ¯
 w�¿ Ä¯ Õ�Â� Ä] ,|Àf//�³�Z] {Ây ¶£Z//�» Ä] ½ZÀ¯�Z¯ �Y Õ{ZË� ÃÁ�³ Á
 ¶Ë�aM �{ |��{ � t�� Ä] |��{ ��
� t�//� �Y �Â�¯ ¾ËY �{ Õ�Z°Ì]
 ª^� Á Ã{Â] �Y{ Ä»Y{Y �Ì¿ ½ÂÀ¯ Ze Õ�Z°Ì] w�¿ Ö·Á�¿ |¿Á� �|Ì//�� ����
 t�//� Ä] ���� ÄËÂ¿Y� ÃZ» �{ Z°Ë�»M �{ Õ�Z°Ì] w�¿ ,Ö»Ô�Y �Z»M ¾Ë�yM

 �d�Y Ã|Ì�� |��{ �
 d�Y Ã{�¯ �ZÆ�Y ÕY ÄÌ¿ZÌ] �{ ,Á��� µY�|§ ®¿Z] �ÌW� ,�ÌWÂ· dÀ//�
 Öy�¿ -|]ZË Ö» �ÅZ¯ |//��{ � �Ë� Ä] Õ�Z°Ì] w�¿ ���� µZ//� �{ Ä¯
 Ã{Â] ½M |ÅZ//� ���� ÄÅ{ ¶ËYÁY �{ �Z] ¾Ë�yM Ã|vf»   cÓZËY {Z�f«Y Ä¯
 ÃZ» ÕY Õ�Z°Ì] w�¿ ,d�Y dÌ¼ÅY �WZu ½ZÌ» ¾ËY �{ Ä¯ ÕY Äf°¿ Z»Y �d//�Y
 Ä] �Äf�Y{ Õ|��{ �
� �ËY�§Y {Ây Äf�~³ ÃZ» Ä] d^�¿ Ä¯ d�Y ÄËÂ¿Y�
 Õ�Z°Ì] Ö·Á�¿ |¿Á� ,½Á�°Ì»4Y ½Z¼Å ZË Z¿Á�¯ |Ë|m ÄËÂ� Õ�Ì³ Ä¼Å ¶Ì·{
 Ã�Z]Á{ �Â�¯ ¾ËY {Z�f«Y Ä¯ |//�� Ö» ��¿ Ä] Á d�Y Ã|//� ¶fz» Ö¼¯
 ¾Ì¼Å �d�Y Äf§�³ �Y�« ½M ½Á�°Ì»4Y �Â¿ �Y Äf^·Y Z¿Á�¯ �ÂÌ//� �ÌiZe dve

 ½Âr¼Å �Â�¯ ¾ËY ÕZÅ�Z¯Á \�¯ �Y Õ�ZÌ�] ¶Ì·{ Ä¯ Ã|� \^� �Â�Â»
 Á |¿Á�] Ö¸Ì� e ��» Ze ZÅ ½Y�Âf//�� Á ZÅ Ä§Z¯ Á ÖvË�¨e �¯Y�» ,Õ�Y{ ¶fÅ 
 Äf�~³ Ä] d^�¿ Õ�f¼¯ �ZÌ//�] {�¼f�{ Z] ¶£Z//�» ¾ËY ½Y�³�Z¯ Z� ]
 Ä��R» |��Y ½Y{{Z�f«Y ,Ö°aÁ� �§Âf//�Ë�¯ Z»Y �|ÀÅ{ Ä»Y{Y {Ây �Z¯ Ä]
 {Ây cY�ZÆ�Y �{ ÁY �{�Y{ �Â�Â» ¾ËY Ä] �mY� Ö�Â�y Ä] ��¿ Á��� µY�|§
 µZ¤f�Y w�¿ �ÅZ¯ Á Õ�Z°Ì] �ËY�§Y Ä¯ |À¯ Ö» ½ZÌ] Õ�Z°Ì] w�¿ Ã�Z]�{

�d�Y Öf«Â» Z°Ë�»M �{ �Z¯ �Y�Z] �{

ابعاد اثرگذاری جنگ روسیه با اوکراين بر اقتصاد آمريکا
 Ä¯ d§�³ ÄnÌf¿ �Â� ¾//ËY ½YÂe Ö» |//� Äf¨³ Ä¯ Ö^·Z�» Ä] ÄmÂe Z]
 �{ ¹�Âe w�¿ Ö§�� �Y �{�Y{ �Y�« Ö//�Z�u Ä�¬¿ �{ ��Zu µZu �{ Z°Ë�»M
 ÄËÂ� �ÂÌ� �´Ë{ ¥�� �Y Á d//�Y �ËY�§Y µZu �{ ½ZÀr¼Å �Â//�¯ ¾ËY
 ÃÁÔ� �d�Y Ã{�¯ ÄmYÂ» ÖeÔ°�» Z] Y� �Â�¯ ¾ËY �{ µZ¤f�Y ,Z¿Á�¯ |Ë|m
 ª^� �{�Y{ ÃY�¼Å Ä] Y� ¹�Â//e |Ë|m kÂ» Ä¯ ¾ËY�¯ÁY ²Àm ½Y�v] ½M �//]
 Á |Å{ �ËY�§Y Y� Ã�Æ] w�¿ º//Å |ËZ] ¹�Âe �ZÆ» ÕY�] Á��� µY�|§ ,Z//Å�Z»M
 Ö³�Ze Ä] ÄÀÌ»� ¾ËY �{ �{Â//� Ö¿ZÆm Ä��� �ËY�§Y ¾»Y{ Ä] d//�{ ºÅ
 cÓZËY {Z�f«Y ÕY�//] ²Àm ¾ËY ÕZÅ|»ZÌa Ä  ̄Ä//f¨³ Á��� µY�|§ �//ÌW�
 ºÌÅYÂy ��¿ �Ë� ®Ë{�¿ �Y Y� dÌ �Á Z» Z»Y d�Y �z�»Z¿ �ZÌ�] Ã|vf»
 ,¾ËY�¯ÁY Ä] ºmZÆe c|» ÃZeÂ  ̄cY�ÌiZe Ä  ̄{�Y{ |Ì¯Ze µÁZa ¹Á�m �d//�Y{
 cÓZËY {Z�f«Y �] Ã|ÀËM ÕZÅ{Y|ËÁ� Á ZÅ ºË�ve ,d�Y ½ZË�m �{ Ä¯ Ö´Àm
 \�ZÀ» Ö·Âa ÕZÅ d�ZÌ� ¾f§�³ �Ìa �{ �d�Y �z�»Z¿ �ZÌ�] Ã|vf»
 ÕZÅ �Á� Ä] {Z�f«Y Ä¯ d//�Y ºÆ» ¾ËY Ä] ÄmÂe ¹�¸f//�» �Ìv» ¾ËY �{
 Á ��f�{ �{ ÕZÅ Ã{Y{ Ä] x//�Za �{ |ËZ] Z» �|]ZË Ö» ¶»Z°e ÕY Ã��fÀ»�Ì£
 �{�¯ |Ì¯Ze µÁZa �ºÌ�Z] Äf�Y{ Ö Ë�� �À¯YÁ ,µÂve µZu �{ �Y|¿Y º�q
 |ÅYÂy Õ|��{ ¹�ZÆq ®Ë �ËY�§Y Ã�Æ] w�¿ �ËY�§Y ÕY�] Ö·Z¼fuY �Ì�»
 µY�|§ ,¹�Âe ½|//� �e|] c�Â� �{ Ä  ̄{�  ̄tË��e ½Z»�¼Å ÁY Äq�³Y ,{Â]

�{Â] |ÅYÂy �e Ö¼mZÆe cZ»Y|«Y Ã{Z»M Á���
 �{ ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ//�Á� ¾Ì] ²Àm Ä] ÄmÂe Z] ,ºÌ¿Y{ Ö» Ä¯ �Â�¿Z¼Å Z»Y
 d�Y Ã|Ì�� �Ó{ ��� ÕÓZ] Ä] d¨¿ Ä°�] �Å d¨¿ d¼Ì« ,�ÌyY ÕZÅ�Á�
 �ËY�§Y h�Z] ��« �Â� Ä] Ä¯ |��] ºÅ �Ó{ ��� Ze d�Y ¾°¼» Öfu Ä¯
 �] Ö¨�Z�» �Z//�§ Ä¯ {Â//� Ö¿ZÆm Ä��� Á |Ì·Âe �{ �ÅZ¯ Á ZÅ d¼Ì«
 �Y ¾ËY�¯ÁY Z] ÄÌ�Á� ²Àm �Â�Â» �{�ÁM |ÅYÂy Z°Ë�»M Ã�ËÁ Ä] ZÅ�Â//�¯
 ½Z³|ÀÀ¯�{Z� ¾Ë�f³��] �Y Ö°Ë ½YÂÀ� Ä] ÄÌ�Á� Ä¯ d�Y ºÆ» dÆm ½M
 �{�Y{ Õ��¿Y ÕZÅ ¶»Zu d¼Ì« �] ÖÆmÂe ¶]Z« �ÌiZe ,½ZÆm �{ �Z³ Á d//¨¿
 �Y Ö°Ë Ä¯ d//�Y ¾°¼» ÄÌ//�Á� ÄÌ¸� ºË�ve �ËY�§Y Z] [�£ Ö//§�� �Y
 ZÅ ºË�ve ¾ËY �|À¯  ºË�ve Y� ÄÌ//�Á� �Z³ µZ¬f¿Y ÕZÅ Ä·Â· �y ¾//Ë�e ºÆ»
 Öfu Á Ä�¿Y�§ Á ½Z¼·M ½Âr¼Å ZÅ�Â�¯ �´Ë{ Ä] Ä°¸] ÄÌ//�Á� Ä] ZÆÀe Ä¿
 Õ�Y~³ ÄËZ»�//� �ÅZ¯ h�Z] ZÅ �Àe ¾ËY Á |¿Z//�� Ö» ��� Z°Ë�»M {Ây
 Ö¨À» �ÌiZe Ö//¿ZÆm |Ì·Âe �] ºÅ ª//Ë�� ¾ËY �Y Á {Â//� Ö» ZÅ�Â//�  ̄�{ 

�d�Y~³ |ÅYÂy

نمودار 3 - نرخ بیکاری ماهیانه در آمریکا از ژانویه 2۰21 تا ژانویه 2۰22

نمودار 2 - نرخ تورم ماهیانه در آمریکا از ژانویه 2۰21 تا ژانویه 2۰22
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 ÕY Ã�YÁ  |/Ì¸¯  Ä/]  ¹�Â/e  Ã�YÁ  ,Z/Å�Á�  ¾/ËY
 ,ZÅ�Â�¯ Ä¼Å �{ Ä¯ d/�Y Ã|/� µ|^» Ö¿ZÆm
 ÄnÌf¿ ½Z/¿Y{{Z�f«Y ÕY�/] �{�Â/y Ö» �Â³ Ä/]
 ÕZ/Å ®¿Z]  Á  Z/Å d·Á{  Õ{Z/�f«Y  cZ/¼Ì¼�e
 �z/�» Ö/^Ë�¬e �Â/� Ä/] ,ZÅ�Â/�¯ Õ�/¯�»
 Äf^·Y ��®/Ë{�¿ Ã|ÀËM �{ ZÅ d¼Ì« �/ËY�§Y �{Â/]
 ÕZÅ ®¿Z] Á Z/Å d·Á{ º/�q �Y �Â�Â» ¾ËY Ä/¯
 �{ Õ�fÆ] ¶/u ÃY� Z»Y {Â^¿ ½Z/ÆÀa �Ì¿ Õ�/¯�»
 |/ ] |/¿{�¯ Ö» Ä/ÌmÂe ½Z/¿M Á {Â/^¿ ��f/�{
 ZÅ{Z�f«Y ,Z/¿Á�¯ �Á�ËÁ Õ�/Ì³ Ä/¼Å ½Y�Á{ �Y
 ,|/Ë|m ÕZ/Å d��§ {Z/nËY {Â/y Õ�Z/��Z] Z/]
 Á Ã|/� �/f³��] Ö/¿ZÆm {Z/�f«Y Ö/ «YÁ Ã�Y|/¿Y
 [~m {Â/y �{ Y� Ã|/� ª/Ë��e µÂ/a �Y Ö/�z]
 Á ¾/Ë�¯ÁY �{ ²/Àm �Z/£M Ö/§�� �Y �|/À¯ Ö»
 ²Àm ¾ËY {Z/ ]Y ½|/� �/e Ã{�f/�³ �Y Ö/¿Y�´¿
 Ö/¿ZÆm ÕZ/Å d¼Ì« �/ËY�§Y �{ Y� {Â/y cY�/iY

 �{Y{  |/ÅYÂy �Á�]
 ½Zf/�Y{ |/Å{ Ö» ½Z/�¿ ZÅ Ö/���] ½Â/À¯Y
 Ä/f§�¿ �/Ìa ,Ã|/� Ö» Ö/ÀÌ] �Ìa Ä/  ̄Ä/¿Â´¿M
 ®/¿Z]  ��Y�/³  �{  ½YÂ/e Ö»  Y�  ¾/ËY  �d/�Y
 Ã|/�  �/�fÀ»  ���� Ä/ËÂ¿Y�  �{  Ä/¯  Ö/¿ZÆm
 �Â�Â» ¾/ËY Ä] ��Y�³ ¾/ËY �{ �{�/¯ Ã|ÅZ/�»
 |/�� d/�³�Z] �Y �a Ä  ̄{Â/� Ö» Ã�Z/�Y ºÆ»
 µZ/� �{ |��{ �
� {Á|u Ä] ½Z/Æm Õ{Z/�f«Y
 �Â/� Ä/] Ö/¿ZÆm |/�� {Á� Ö/» �Z/�f¿Y ,����
 �{ |��{ �
� Ä/] Á |]ZË �/ÅZ  ̄Ö/ÆmÂe ¶/]Z«
 Ä/¯ {Â/� Ö» Ö/ÀÌ] �Ìa �|/��] ���� µZ/�
 |/��{ �
� Ä/] ���� µZ/� �{ Ö/¿ZÆm |/��
 Ã|/� [Â¯��  ÕZ/�Z¬e  Y�/Ë�  ,|/]ZË  �/ÅZ¯

 ÖfËZ¼u ½Ô¯ {Z/�f«Y ÕZÅ d/�ZÌ� Á �/ÅZ¯
 ¹�Â/e �Â/�y �{ �|/]ZË Ö» �/ÅZ¯ ½Z/Àr¼Å
 �{ ¹ÁY|/» �Â/� Ä/] Ö/¿ZÆm ¹�Â/e d/¨³ |/ËZ]
 Õ�Â� Ä/] ,d/�Y Äf§ZË �/ËY�§Y �/ÌyY ÕZ/Å ÃZ»
 Ä/] Ã|/ÀÀ¯ ¥��» d/¼Ì« ¹�Â/e ¾/Ì´¿ZÌ» Ä/¯
 �/^f¯Y  �{  Ä/ÅZ»  ��  ÕZ/À^»  �/]  |/��{  �
�
 t�/� ¾Ë�e ¾ÌËZa �Y Ä/  ̄d/�Y Ã|Ì/�� ����
 �{ Õ|��{ �
� �/Ì³ Ä¼Å Õ�Z/¼Ì] Ä/] �Â/]�»

�d/�Y �f/�Ì] ���� Ö/» ÃZ»
 �Y Ö¿ZÆm d/Ì·Z § Á Z�Z¬e {|/n» d/�³�Z] 
 Ä��� cÓÔfyY Z] ÃY�¼Å ,���� µZ/� �/�YÁY
 ¹�Âe ,Õ��/¿Y Á Ö/ËY~£ {YÂ/» d/¼Ì« �/ËY�§Y Á
 ¾/Ë�eÓZ] Ä/] ZÅ�Â/�¯ �Y Õ�ZÌ/�] �{ Y� Ö/¸�Y
 Ö/¸�Y ¹�Â/e �d/�Y Ã|¿Z/�� Ä/Å{ ®/Ë |/u
 Ö/ËY~£ {YÂ/» ÕZÀjf/�Y Ä/] � Ö¿Zf/�]Ze d/¼Ì«
 �/ËY�§Y  Ö/¿ZÆm  t�/�  �{  �/Ì¿  �  Õ��/¿Y  Á
 Z/e ¾/ËY ,Z/Å{Z�f«Y �Y Ö/y�] �{ �d/�Y Ä/f§ZË
 d/¼Ì« ¹�Â/e �/ËY�§Y Ã|/ÀÀ  ̄�/° À» Õ|/u
 Ã|/� �nÀ» ¹�Âe �/ËY�§Y �d/�Y Ã{Â/] ¾°/�»
 Õ|/u Z/e ¦/¸fz» Õ�/¯�» ÕZ/Å ®¿Z] d/�Y
 d/�{ {Â/y Ö/¬Ì^�e Ö/·Âa ÕZÅ d/�ZÌ� �Y
 �ËY�§Y Ä /�Âe µZu �{ ÕZÅ�Â/�¯�{ �|À/�°]
 ½Z/�{Z�f«Y �Â/¿ Á ZÅ�Â/�¯ �Z/�Y �/] ¹�Â/e
 ZÅ�Â/�  ̄¾ËY ºnÀa �Z/Æq �d/�Y Ã{Â] cÁZ/¨f»
 ÕZ°Ë�»M ,Õ�/¯�» ÕZÌ/�M Á Z/aÁ�Y �{ 0Z/e|¼� �
 [ÂÀm ÕZÅ�Â/�¯ Á ,\ÌWY�Z¯ ÕZ/Ë�{ Á ¾/ÌeÓ
 �ËY�§Y Z/] Y� ¹�Â/e �/ËY�§Y � Z/¬Ë�§M ÕY�/v�
 ���� µZ/� �{ Õ��/¿Y Á Ö/ËY~£ {YÂ/» d/¼Ì«
 ®/Ë {Á|/u ,�Z/y �Â/� Ä/] �|/¿{�¯ Ä/]�ne

 Ö/ËY~£ {YÂ/» Ö/¼«� Á{ ¹�Â/e ZÅ�Â/�¯�Y ¹Â/�
 �Z/�§  �|/¿{�¯  Ä/]�ne  ����  µZ/�  �{  Y�
 �Z/Æ» ZÅ�Â/�  ̄¾/ËY �Y Õ�ZÌ/�] �{ ZÅ{�¼f/�{
 ¹�Â/e ,Äf§�/�Ìa ÕZ/Å{Z�f«Y �{ �d/�Y Ã|/�
 �d/�Y Äf§ZË �ËY�§Y ÕY Ä/�uÔ» ¶/]Z« �Â/� Ä]
 ,ZÅ�Â/�¯  ¾/Ì]  ÕZ/Å cÁZ¨e  Z/]  |/Àq�Å  
 Ö/»�Âe  cY�Z/�f¿Y  �Â/v»  �Y�Z/]  ÕZ/Å�ZÌ »
 �/�¿ Ä/]  ,d/�Y Ä/f§ZË  �/ËY�§Y  c|/» ½Z/Ì»
 �Z/�f¿Y  ½Z/Àr¼Å  ½Y�Y~³ ÄËZ»�/�  |/�� Ö»
 Ä] ½Z/»� µÂ� �{ l/Ë�|e Ä/] ¹�Â/e Ä/¯ |/¿�Y{
 �{Â/� ¶/Ë| e Õ�/¯�» ®/¿Z]  ¥Y|/ÅY d¼/�
 Ã�ËÁ Ä/] ,Äf§�/�Ìa ÕZ/Å{Z�f«Y �{ ZÅ{�¼f/�{
 ÕÁ�/Ì¿  ¹ÁY|/»  {Â/^¼¯  Ä/¯  Ö/ËZÅ �z]  �{
 �d/�Y Ä/f§�³ [Zf/� ,|/ÀÀ¯ Ö» Ä/]�ne Y� �Z¯
 �Y Õ{|/ f» ÕZÅ ®/�Ë� Z/] Z/Ì¿{ ,¾/ËY �/m Ä]
 Ö/Àf^» ½Z/»�¼Å Õ{Z/�f«Y cÓÔ/fyY Ä/¸¼m
 Ä/¸¼m  �Y  ��  |/ËÂ¯  |/Ë|m  ÕZÅ ÄËÂ/�  �/]
 ��f/�Y ,Ä/��� �f/�Ì] ÕZ/ÅZÀ´Àe ,½Á�/°Ì»Y
 ¦Ì �e Á ,YÂ/Å Á [M Z/] �/^e�» ÕZ/ËÔ] ,Ö/·Z»
 �d/�Y  Ä/mYÂ»  c|/»|À¸]  |/��  ÕZ/Å ­�v»
 d/Ì¬§Â» Á |/Ì»Y |/Å{ Ö» ½Z/�¿ ZÅ Ö/���]
 ,{Ây ÕZ/Å ÖÅ|] �ZfyZ/� |Ë|ne Ä/] ZÅ�Â/�¯
 cY�/ÌÌ¤e LÂ/� �Z/iM �d/�Y Ã|/� �/e ²/¿�¼¯
 Ã|/� Äf/�~³ �Y �e ½ZËZ¼¿ ÖËYÂÅ Á [M [�z»
 Ä��� Á Ä/Ì·ÁY {YÂ» ¾/Ì»Pe |/¿Á� �{ ZÅ�Â/�  ̄Á
 ÄmYÂ» Õ|/m �ÂÀf» ¶ËZ/�» Z] {Â/y ÕZ/ÅÓZ¯
 Ö/�Z¼fmY ÕZ/Å �Àe |/ËZ] Z/ÆÀËY Ä/] �|Àf/�Å
 ¾/Ì] Á �/»YÂm �{ Õ�/]Y�]Z¿ �/ËY�§Y �Y Ö/�Z¿
 d/Ì¼ÅY �/] Z/Å �·Zq ¾/ËY �{Á�/§Y Y� ZÅ�Â/�¯

کابوس بازگشت
آیا باید نگران افزایش تورم جهانی باشیم؟

محمدرضا اکبری جور
پژوهشگر اقتصاد بین الملل



89

 1
40

0 
ند

سف
 ا

 1
27

ره 
شما

 
نی

ها
م ج

تور

 �Ë�Âe d/ËÂ¬e ÕY�/] Ö/¿ZÆm Õ�Z°/¼Å d/ËÂ¬e
 cZ/»Y|«Y  ,¾/�¯YÁ  �/e  Ä/¿Ó{Z�  Á  �/e  �Ë�/�
 Z/Å ÖÅ|] d/§ZË�{ �{ ¶/»Z e ÕY�/] Ä¿Y�Ì´/�Ìa
 ÕY�/] ¦/�Z�» �Ô/e ,ZÅ�Â/�¯ ¾/Ë�e�Ì¬§ �{
 �{ Õ�/]Y�]Z¿ Á YÂ/Å Á [M cY�/ÌÌ¤e Z/] Ä/¸]Z¬»
 �/ËY�§Y d/�ZÌ� �/] |/Ì¯Ze Á �Â/�¯ ¶/yY{

�|/ËY�§Y Ö» Õ{Z/�f«Y |/��
 ÖÀÌ] �Ìa ,Äf§�/�Ìa ÕZÅ�Â/�¯ �Â�y �{
 µZ/� �{ |��{ � �Y Õ{Z�f«Y |/�� Ä¯ {Â/� Ö»
 �/ÅZ¯ ���� µZ/� �{ |/��{ �
� Ä/] ����
 Ze ZÆÀe Ã|/� ¦«Âf» ÕZ/�Z¬e �/ÅZ  ̄Y�/Ë� ,|/]ZË
 Õ�/Ì³Â¸m Ö/·Z» |Ë|/� ÖÀÌ/�¿ \¬� �Y Õ|/u
 ÖÀÌ] �Ìa ,d/�ZÌ� ¾ËY |/¿Á� Ä»Y{Y Z/] �|/À¯ Ö»
 �f/�Ì] �/ÅZ  ̄Z/] ���� µZ/� �{ Ä/  ̄{Â/� Ö»
 {Â/mÁZ]  �|/]ZË  �/ÅZ¯  |/��{ �
� Ä/]  Z/�Z¬e
 d/�³�Z] Ã|/� ÖÀÌ] �Ìa d��/� ,�Â�Â» ¾/ËY
 �Y �/Ìa |/¿Á� Ä/] Äf§�/�Ìa ÕZ/Å{Z�f«Y |/Ì·Âe
 �ËY�/� Á |/��] ���� µZ/� �{ ½M Õ�/Ì³ Ä¼Å
 ÕZ/Å{Z�f«Y  ¥Ô/y  �/]  �{Â/�  Ö/¬¸e  Õ{Z/�
 ÕZÅ�Â/�  ̄�/j¯Y Ä/  ̄{Á� Ö/» �Z/�f¿Y ,Äf§�/�Ìa
 Ä] Õ{Á� Ä/] �ÂÆ�Â¿ ÕZÅ�Y�Z] Á Ä /�Âe µZ/u �{
 Ä¯ {Â/� Ö» ÖÀÌ] �Ìa �|/¿{�´¿�] Ö Ì^� |/¿Á�
 ���� µZ/� �{ |��{ �
� �Y ZÅ{Z�f«Y ¾ËY |/��
 Y�Ë� ,|]ZË �/ÅZ¯ ���� µZ/� �{ |��{ �
� Ä/]
 ÃY�¼Å ,Õ{Z/�f«Y ½Ô  ̄ÕZ/Å dËZ¼u ¹ÁY|/» Â/¤·
 ��f/�³ ÄuÂ^v] �{ �� |ËÁÂ  ̄Õ�Z¼Ì] Ä»Y{Y Z/]
 ,½ÂÌ/�ZÀÌ�¯YÁ �¿YÂ» Ä»Y{Y Á ½Á�°Ì»Y ÄËÂ/� �Â¿
 � �Y{Â/¼¿ �{�Y~/³ Ö» �/ÌiPe �ËY�/� Õ{Â/^Æ] �/]
 �Â/�Â»  ¾/ËY  Ä/]  Õ�f/�Ì]  cZ/ÌW�m  Z/]  �  Á 
 ÕZÅ�Â/�¯�Y  ¹Â/�  ®/Ë  �{�d/�Y  Ä/fyY{�a
 Ä/] Ö/°f» ÕZ/Å{Z�f«Y �Y Õ�ZÌ/�] Á Ã|/� {Z/Ë
 �f¼  ̄µZ/�»Y |Ì·Âe {Á� Ö/» �Z/�f¿Y ,Õ�´/�{�³
 |/�� {Á� Ö» �Z�f¿Y �|/¿Z¼] Ö/«Z] ���� µZ/� �Y
 |]ZË �ÅZ  ̄|/��{ �
� Ä] Õ�Z/m µZ/� �{ ¾Ìq
 �{ �� |/ËÂ¯ �Z³|¿Z» cY�/iY Ã|ÀÀ  ̄�° À» Ä/¯
 |/�� Ä  ̄{Â/� Ö» ÖÀÌ] �Ìa �d/�Y �Â/�  ̄¾/ËY
 Ä] ���� µZ/� �{ �Ì¬§ ÕZÅ�Â/�  ̄�{ Õ{Z/�f«Y
 Ö/zË�Ze ¾/Ì´¿ZÌ» �Y �/f¼  ̄� |/��] |/��{ �
�
 {Â^Æ] Õ�Y~³ d/�ZÌ� {Á|v» ÕZ�§ Y�/Ë� �{Ây
 d¼Ì« Ä¸¼m �Y ,ÓZ/] ¹�Â/e Á |/À¯ Ö» {Á|/v» Y�
 {�YÂ/» Ö/y�] �{ {Z/�e ¹ÁY|/e Á Ö/ËY~£ {YÂ/»

 �|/Å{ Ö» �/ÅZ  ̄Y� ¥�/�»
 ,Õ�/Ì³ Ä¼Å  {|/n»  �ÂÌ/�  ¶/Ì·{  Ä/]
 Õ{Á|u Ze Ö/¿ZÆm |/�� c|» ÃZeÂ  ̄�Y|¿Y º/�q
 Ö/ÆmÂe ¶]Z« �Â/� Ä] Ö/¿ZÆm ¹�Â/e Á �/e ¦Ì �
 {�ÁM�/]  ,|/� Ö» �Â/�e  0Ô/^«  Ä/r¿M  �Y  �/eÓZ]
 Ä/¯ d/�Y{ �Z/�f¿Y  |/ËZ^¿  �/«YÁ �{ �{Â/� Ö»
 {�YÂ» Á Õ��/¿Y Á Y~£ �/eÓZ] ÕZÅ d¼Ì« Z/] Z/Ì¿{
 [�z» cÓÔ/fyY �«YÁ �{ �{Â/�¿ ÄmYÂ» �/´Ë{
 µZ/�  ÕY�/]  Y�  Z/Å ÖÀÌ] �Ìa  Ä/���  d¼/�
 ¾ËY �{ Á �d/�Y Ã|¿Z/�� |��{ �
� Ä/] ,����

 ½Z/Àr¼Å ½Ô¯ {Z/�f«Y ÕZÅ d/�ZÌ� Ä/»Z´ÀÅ
 Ä/q�³Y �|/� |/ÀÅYÂy �/e ¦/Ì � Á ¦/Ì �
 Õ�Y~³ ÄËZ»�/�  Á  |/Ì·Âe  {Â/� Ö»  Ö/ÀÌ] �Ìa
 Ä/] Ã|/ÀËM µZ/� �{ Äf§�/�Ìa ÕZ/Å{Z�f«Y �{
 �{  Z/»Y  ,{{�/³�Z]  Õ�/Ì³ Ä¼Å  �Y  �/Ìa  |/¿Á�
 µZu �{ ÕZÅ{Z�f«Y Á �Y�Z/] �ÂÆ�Â¿ ÕZÅ�Â/�¯
 \Ì/�M Á ¦Ì � ÕZÅ�Â/�  ̄�{ Ã�ËÁ Ä] Ä /�Âe
 ½ÂÌ/�ZÀÌ�¯YÁ w�/¿ ¶/Ì·{ Ä/] Z/¿Á�¯ �Y Ã|/Ë{
 ¾/ËY  �{Â/]  |/ÅYÂy \/�ZÀ»Z¿  �/�Á ,�/e ¾ÌËZa
 }Z/zeY Z/] ,c|/»|À¸] �{ |/¿�Y{ �Z/Ì¿ ZÅ�Â/�¯
 ¥Â/� » Y� {Â/y Ä/mÂe ,�/�Z« ÕZÅ d/�ZÌ�
 ¾/ËY  �{  Á  |/ÀÀ¯  {Â/y  Õ{Z/�f«Y  |/��  Ä/]
 dz/� cZ/¼Ì¼�e }Z/zeY |/À»�ZÌ¿ �/Ì¿ �Ì/�»
 ¥Â/� »  ZÅ d/�ZÌ�  ¾/ËY  �|Àf/�Å  Õ|/m  Á
 �]Y�] Õ�ÁM [Z/e �/ËY�§Y d/Æm ÖeZuÔ�Y Ä/]
 ÖeZ»Y|«Y �d/�Y Õ|»M�{ Á Ö/ËÓZ¯ ÕZÅ ­Â/�
 ÕZÅ ­Â/� �]Y�] �{ ZÅ ÖËZ¿YÂe �ËY�§Y Ä/¸¼m �Y
 ¾ÌÀr¼Å Á ZÅ�Â/�¯ |/»M�{ �/ÅZ¯ Á Ö/ËÓZ¯
 Ö¿Z/�¿Y ÄËZ»�/� �Y ÄÀÌÆ] Ã{Z¨f/�Y ÕY�] �Ô/e
 �f/�Ì] ÖfÌ/�Àm d·Y|� Õ�Y�/«�] Z/] ZÅ�Â/�¯
 �/^e�» ÕZ/Å ½Y�v] ÕY�/] Ö/³{Z»M �/ËY�§Y Á
 ÃY�  ¾/ËY  Ä/¸¼m  �Y  YÂ/Å  Á  [M  Á  d»Ô/�  Z/]
 Ä¯ ÖËZÅ�Â/�¯ Ä/¯ d/�Y Ö Ì^� �d/�ZÅ ¶u
 Ö/eY�{Z� µÂ/�v» ®/Ë Ä/] Õ�f/�Ì] ÕZ°/eY
 ,|Àf/�Å  Õ�´/�{�³  �/]  Ö/Àf^»  Z/Ë  |/¿�Y{
 �{�/¯ |/ÀÅYÂy Ä/]�ne Y� Õ�f/�Ì] cZ/�Z^¬¿Y
 ,ÄÌ/�Â¿ZÌ«Y Á ZÌ/�M ©�/� ÕZÅ{Z�f«Y �Y Ö/¼Ì¿
 Ä¿ZÌ»�ÁZy Á \/ÌWY�Z¯ ÕZË�{ Á ¾ÌeÓ ÕZ°/Ë�»M
 ÕZ/Å{Z�f«Y  º/nÀa  Á{  Á  ,Z/¬Ë�§M  µZ¼/�  Á
 µZ/� Z/e ,Z/¬Ë�§M ÕY�/v� [Â/Àm ÕZÅ�Â/�¯
 �·ZyZ¿ |Ì·Âe t�/� �Y �f¼¯ ½Z/Àr¼Å ����
 �d/�Y{ |/ÀÅYÂy ���� µZ/� Ä¿Y�/� Ö/¸yY{
 ¹Á{  Ä/¼Ì¿  �{  Õ��/¿Y  Ö/¿ZÆm  ÕZ/Å d¼Ì«
 µZ/£� Á Ö/ Ì^� �Z³ Ã�/ËÁ Ä/]  ,���� µZ/�
  Ä/���  Á  Z/�Z¬e  {Â/^Æ]  ¶/Ì·{  Ä/]  ,²À/�
 d¼Ì« ,µZ/u ¾Ì¼Å �{ �d§ZË �/ËY�§Y {Á|/v»
 Á  d/�Y  Ã|/�  d/Ì^je  Õ��/¿Y�Ì£  ÕZ/ÅÓZ¯
 {�Â¯� Ä/] ®Ë{�¿ ZË t�/� ¾/Ë�eÓZ] �{ Ö/y�]
 µZ/� ¶/ËYÁY �{ �Ë�/� |/�� �Y �/a �|Àf/�Å
 |/�� �ÅZ¯ ¶Ì·{ Ä] Ö¿ZÆm c�Z/ne ,Äf/�~³
 ÕZÅZÀ´Àe Á Ã|/� Ä·{Z^» ÕZ/ÅÓZ¯ ÕY�] Z/�Z¬e
 �{Z/À] Á Z/Å Ä¿Zy�Z¯ Ö/¸Ì� e �Y Ö/�Z¿ Ä/���
 Ö°Ìf/�n· �¿YÂ» ,�Ì³ Ä¼Å Õ�Z/¼Ì] Z] �/^e�»
 Z/Å Õ{ZÅ Ä¼Ì¿  {Â/^¼¯  Á  YÂ/Å  Á  [M  �Y  Ö/�Z¿
 �d/§ZË �/ÅZ¯ ,¶/¬¿ Á ¶/¼u ÕZ/Å�ÀÌf¿Z¯ Á
 {Â/^Æ] ¾/ÌÀr¼Å Á Z/ÅZÀ´Àe ¾/ËY �Z°/ ¿Y Z/]
 {YÂ/»  d/¼Ì«  �/ËY�§Y  Á  Ö/¿ZÆm  ÕZ/�Z¬e
 ¥��» d/¼Ì« Ö/¿ZÆm ¹�Â/e ,Õ��/¿Y Á Ö/ËY~£
 �Y �/Ì] ½M c|/» ÃZ/eÂ¯ cY�Z/�f¿Y Á Ã|/ÀÀ¯
�d/�Y  Ä/f§ZË  �/ËY�§Y  Ö/¸^«  ÕZ/Å ÖÀÌ] �Ìa

 Ä/nÌf¿  ZÅ�Â/�¯  ¾/Ì]  Õ�/]Y�]Z¿  �/ËY�§Y

 Ä/¯ d/�Y Õ�/Ì³ Ä/¼Å �Y �/a �/]Y�]Z¿ {Â/^Æ]
 µÂ/u �{ ZÅ�Â/�¯ ¾/Ì] Õ�/]Y�]Z¿ �/ÅZ¯ Z/]
 �d/�Y  {Z/�e  �{  ���� µZ/� Ö/¿ZÆm {Â/¯�
 ,ZÅ�Â/�¯ ¶yY{ �{ Õ|»M�{ Õ�/]Y�]Z¿ �/ËY�§Y
 �/° À» ,d/�Y Ä/mÂe ¶/]Z«  �/f¼¯ |/Àq�Å
 cÓÔ/fyY  Á  |/»M�{  |Ë|/�  �/ÅZ¯  Ã|/ÀÀ¯
 ,|»M�{ º/¯ ÕZ/Å Ã{YÂ¿Zy �{ Ä/¯ d/�Y Ö¸¤/�
 ÕÁ� ½Z¿� Á c�Z/Æ» º¯ Á Ö¼/���Ì£ ½Y�/³�Z¯
 �ËY�§Y ,c|»|À¸] Á c|/» ½ZÌ» �{ �d/�Y Ã{Y{
 ¾/°¼» Õ�/Ì³ Ä¼Å �Y Ö/�Z¿ |/»M�{ Õ�/]Y�]Z¿

 �{Â/� �/nÀ» �Z³|/¿Z» Õ�/]Y�]Z¿  Ä/] d/�Y
 \/�ZÀf»Z¿ ÕZ/Å ½ZË� Á ��Â/»M �{ µÔ/fyY
 |/»M�{  º/¯  ÕZ/Å�YÂ¿Zy  Ä/]  Ã|/�  ¶/Ì¼ve
 �|À  ̄�/e|] Y� Ö¸/�¿ ¾Ì] ­�/ve d/�Y ¾/°¼»
 Ö/»Â¼� Ö/Å|] t�/� �/ËY�§Y  Á ÓZ/]  ¹�Â/e
 dËZ¼u ÕY�/] ZÅ�Â/�¯ Ö/ËZ¿YÂe d/�Y ¾/°¼»
 Á {Â/^Æ]  ¶ÌÆ/�e Á �Ë~a \Ì/�M ÕZ/Å ÃÁ�³ �Y
 ��y Ä/nÌf¿ �{ Á |/À¯ ¶/fz» Y� �Y|/ËZa |/��
 ¾/Ì] Á ¶/yY{ �{ Õ|/»M�{ Õ�/]Y�]Z¿ �/ËY�§Y

 �|/À¯ |Ë|/�e Y� ZÅ�Â/�¯
 ½YÂ/e Ö¼¿ Z/ËM Ä/¯ d/�Y ¾/ËY º/Æ» µYÂ/�
 Ö/ Ì^� .{�/  ̄Ö/eZ»Y|«Y ,Ä¸X/�» ¾/ËY �/]Y�] �{
 Äf§�/�Ìa  ÕZÅ�Â/�¯  Ö/ÅY�¼Å  Ä/¯  d/�Y
 ZÌ¿{ �ËY�/� {Â^Æ] Ä/] Ö¿ZËZ/� ®¼  ̄Õ{Z/�f«Y
 Ö]ZÌf/�{ ÕY�] d/�Y �z/�» Á {�/¯ |/ÅYÂy
 �e Ä¿Ó{Z� Ä /�Âe d¼/� Ä/] Ö/¿ZÆm {Â/^Æ] Ä/]
 �»Zm Äf/�] ®/Ë ,Ö/¿ZÆm d§�/�Ìa �Ì/�» �{
 ���Á  Ö/�Z¼fmY  Á  Õ{Z/�f«Y  ÕZÅ d/�ZÌ�  �Y
 Ö/¿ZÆm  �Ë�/�  ��f/�³  d/�Y  �Z/Ì¿  {�Â/»
 ½Y�/Ì» Ä/] Õ�Á Ã�/Æ] �/ËY�§Y Á ½ÂÌ/�ZÀÌ�¯YÁ
 �/ÅZ¯ Ä/] |/¿YÂe Ö» Ö/¿ÂÀ¯ �yZ/� �/]Y�]Á{
 �Y dËZ¼u �|/À  ̄®/¼  ̄ZÅ�Â/�  ̄¾/Ì] Õ�/]Y�]Z¿
 ��f/�³ ÕY�] ÖeZ»Y|«Y Á �Ë~a \Ì/�M d/Ì ¼m
 ,Öf/�Y|Æ] ÕZÅ d^«Y�» ,��Â/»M Ä/] Ö/��f�{
 ¾/ÌÀr¼Å Á ZÅ dyZ/��Ë� Á µZ/fÌnË{ cZ/»|y
 Ä] |¿YÂe Ö» ,Ö/fËZ¼u Ö/·Z» cZ/»Y|«Y �/] |/Ì¯Pe
 �|À  ̄®/¼  ̄�Â/�  ̄¶/yY{ �{ Õ�/]Y�]Z¿ �/ÅZ¯
 {Z�f«Y dËY|Å ÕY�] �»Zm Öf/�ZÌ� Äf/�] ®Ë
 {�Â» �e�Ì³Y�§ Ä /�Âe �Ì/�» d¼/� Ä] Ö/¿ZÆm
 Ö¸» ÕZÅ d/�ZÌ� ¹�¸f/�» �»Y ¾ËY �d/�Y �Z/Ì¿
 Ä/f°¿ �d/�Y Ö/¿ZÆm Ä/ »Zm d/ËZ¼u Á µZ/ §
 Ä/] Ö/¿ZÆm ®/¿Z] Ä/mÂe ,Ã�Â/u ¾/ËY �{ º/Æ»
 ÕZ/Å {Z�f«Y Õ�Á Ã�/Æ] �yZ/� w�/¿ �/ËY�§Y
 �Ì¿ Z/» �Â/�¯ �{ Ä/¯ ÕY Ä¸X/�» �d/�Y Ö/¸v»
 Ä  ̄d/�Y Ö Ì^� �{�/  ̄Ã�/ËÁ Ä/mÂe ½Y|/] |/ËZ]
 Ö¸Ì¼ve Ö�ZÌ� cÔ°/�» Z] ½Z»�Â/�  ̄{Z�f«Y
 Ã|/� {ZË Ä¸X/�» Á Ã{Â] ÄmYÂ» �Â/�¯ �Y k�Z/y
 Ã|/� ¹{�/» {Z/uM �/] Õ{Z/�f«Y �Z/�§ \/mÂ»
 ®Ë ½YÂ/À� Ä] ,Õ�Á Ã�/Æ] Ä/] Ä/mÂe Z/»Y ,d/�Y
 d/ËZÀ�  {�Â/»  |/ËZ]  Ö]ZÌf/�{  ¶/]Z«  ¶/u ÃY� 

�{�Ì³ �Y�«



 �{Â] |ÅYÂy Á� Ä]Á� Äf�~³ µZ� Ä]Z�» �ËY�� Z] ���� µZ� �{ Ô� �Y�Z]
 d¼Ì« Ã|ÀÅZ¯ Á Ã|ÀËY�§Y ÕZÅÁ�Ì¿ |ÀËM�] Ä¯ |�� Ö» ��¿ Ä] ¾ÌÀq �«YÁ �{
 ,½ZÌ» ¾ËY �{ Z»Y �|�Z] ���� µZ� Ä]Z�» ,Õ�Zm µZ//� �{ ZÆ^¿Y�³ �¸§ ¾ËY
 ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ�Á� ½ZÌ» ²Àm Ä¯Y�q�d�Y �ËY�§Y Ä] Á� ¶»YÂ� Öy�] c�|«

 �d§�³ {Ây Ä] dÌ «YÁ ²¿� ¹Zn¿Y��
 Ä] ÄÌ//�Á� �e�Y Ö»Z�¿ Ä¸¼u Á ¦Ì  ̄Á Â°//�» ¾Ì] ZÅ �Àe �ËY�§Y Z]
 Öfu Á |� ÄmYÂ» Ö]�£ ÕZÅ�Â�¯ �Ì»M|Ë|Æe �À¯YÁ Z] Ä¯ ¾ËY�¯ÁY ­Zy
 ÄË�Â§ �� �Á� �{ Ã�Z^°Ë Ä] Ô� d¼Ì« ,d�Y{�] �{ ºÅ Y� ÄÌ�Á� ÕZÅ ºË�ve
 Y|Ìa d�{ {Ây Ä·Z� ºÌ¿ Á ®Ë Z^Ë�¬e {�Â¯� Ä] Á |Ì�� �Ó{ ���� ��» Ä]
 �{ ÂeZ¿ Á Z°Ë�»M Ä°ÀËY �] ÖÀ^» �Á� ½Z¼Å �{ ½|ËZ] Ö¿Y�Àz� Z] Äq�³ �{�¯
 Z] Ã�Z]Á{ Z»Y {�  ̄ÖÀÌ�¿ \¬� Ö¿ZÆm �¿ÁY |ÀÀ¯ Ö¼¿ Ö»Z�¿ ¹Y|«Y ²Àm ¾ËY
 ÄmYÂ» Õ�ZÌ�] cZ¿Z�Â¿ Z] ½M ½ZËZa ½Z»� ½{Â] �z�»Z¿ Á ²Àm ¾ËY Ä»Y{Y
 Z] ÄÌ//�Á� ²Àm �Z£M �Y Äf¨Å ®Ë Ä  ̄\¸�» ¾ËY ��Z´¿ ½Z»� �{ Á d//�Y

 �{�Y{ �Y�« ½Z�Â¿ �{ ���� µZ¿Z¯ �{ ,{�~³ Ö» ¾ËY�¯ÁY
 Á Ä��� Ä] Ô� d¼Ì« Ã|ÀÀ¯ ¾ÌÌ e Ö¸�Y ¶»YÂ� Ä�Â¼n» ,µZ//�»Y ¶ËYÁY
 ÕZÅ d�ZÌ� Á �Õ�Y~³ ÄËZ»�� ,Õ�Z��ÅYÂm d À� ,Õ�¯�» ÕZÅ ®¿Z]� Z�Z¬e
 Z»Y ,{Â] {Á|v» ¹�Âe Á Ã�Æ] w�¿ ¾ÌÌ e ÕY�] ½ZÆm Õ�¯�» ÕZÅ ®¿Z] Ö//·Âa
 �d§� Ö» �Z¼� Ä] Ô� �Y�Z] �] �Y~³�iY ¶»YÂ� ¾Ë�f¼Æ» �Y ZaÁ�Y ©�� �{ �Àe
 ���� µZ� Ô� ,Äf�~³ ÄÅ{ � �{ º«� ¾Ë�eÓZ] Ä] ¹�Âe w�¿ �ËY�§Y {ÂmÁ Z]
 Ä] �{Â] µZ� Ä� �{ d¼Ì« �ÅZ  ̄¾Ìf�z¿ Ä  ̄{�] ½ZËZa Ä] d§Y |��{ � Z] Y�
 ÕY�] Ö·Âa �Z^¬¿Y Ä»Z¿�] ÕY�mY �{ ½ZÆm Õ�¯�» ÕZÅ ®¿Z] d�ZÌ� ,�ÅZ�
 �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�� Ä] ¶ËZ¼e |¿YÂe Ö» Ä¯ d//�Y Ö¸»YÂ� �Y Ö°Ë ¹�Âe µ�fÀ¯
 �Y Ã�Æ] ÕZÅ w�¿ �ËY�§Y µZ¼fuY Ä] ÄmÂe Z] Ã�ËÁ Ä] �|Å{ �ÅZ¯ Y� Ô� �Y�Z]
 ½Z»� ���� µZ� Ä  ̄|¿|¬f » ½Y�´¸Ì¸ve Öy�] ,Z°Ë�»M Á��� µY�|§ ÕÂ//�
 �Y �´Ë{ Öy�] ,¶]Z¬» �{ �d�Ì¿ Ô� �Y�Z] �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� ÕY�] Ö^�ZÀ»
 ÕY�] Ö]Ây �^y Ã�Æ] ÕZÅ w�¿ �ËY�§Y Ä°ÀËY {ÂmÁ Z] �|ÀËÂ³ Ö» ½Y�´¸Ì¸ve
 Ã{Â] {Á|v» Ä�Ì¼Å ¶»Z� ¾ËY �ÌiZe Ä  ̄Ã{Y{ ½Z�¿ xË�Ze Z»Y d�Ì¿ Ô� �Y�Z]
 �ÅZ  ̄Õ{ZË� d��� Z] ¹�Âe w�¿ ,ÕY Ã|� �Â�e ¥Ôy�] ,ÖËÂ//� �Y �d//�Y
 �{Á� Ö» �Z¼//� Ä] Ô� �Y�Z] ÕY�] Öf^j» �^y �Ì¿ Äf°¿ ¾ËY Á d§ZË |//ÅYÂz¿
 �Ì¿ ½ZÆm Õ�Z��ÅYÂm d À� Á Õ�¯�» ÕZÅ ®¿Z] ÕZ�Z¬e ,µZu ¾Ì¼Å �{

�|Àf�Å �Y�Z] ¾ËY �Y dËZ¼u ÕY�] Ö¼Æ» ¶»YÂ�
 Ã{�Z] ,¾ÌËZa ¹�Âe ÕZÅ Ã�Á{ �{ Ä  ̄|Å{ Ö» ½Z�¿ ÖzË�Ze ÕZÅ�Z»M Ö���]
 �{ ,¶]Z¬» �{ �d�Y Ã{Â] Ö¨À» ZÅ ÖfË{Â»Z  ̄Ã{�Z] Á |��{ � Ã{Á|v» �{ Ô�
 �� ÕÓZ] ZÅ ÖfË{Â»Z  ̄Á Ô� Ä¿ÓZ� Ã{�Z] ,Ã{Â] º¯Zu ÓZ] ¹�Âe Ä  ̄ÖËZÅ Ã�Á{
 ÕZÅ ®¿Z] Ä»Z¿�] {ÂmÁ Z] ,�Â�e ¥Ôy�] ,µZu ¾Ì¼Å �{ �d//�Y Ã{Â] |��{
 ���� µZ� ÕY|f]Y �Y Ô� ,Ö·Âa ¶ÌÆ�e d�ZÌ� ¾f�Y~³ �ZÀ  ̄ÕY�] Õ�¯�»
 ¶¸ e Ä¿Â³�Å Ä  ̄d�Y Ö·Zu �{ ¾ËY �d//�Y Äf//�Y{ Ö]Ây {�°¸¼� ½ÂÀ¯Ze

 �Ì¿ ¹�Âe w�¿ �ÅZ¯ ¹Y�M ²ÀÅM ZË Ä»Z¿�] ¾ËY ÕY�mY �{ Õ�¯�» ÕZ//Å ®¿Z]
 ZË ²Àm ,Ö�ËY�//� ¾ÌÀq �{ �|À¯ ®¼¯ Ô� d¼Ì« �ËY�§Y Ä] |//¿YÂe Ö»
 ¶Ë|^e Ô� �Y�Z] Ö¸�Y ½Y�´Ë�Z] �Y Ö//°Ë Ä] ¾ËY�¯ÁY ½Y�v] ºÌËÂ´] ¾Ë�fÆ]
 {Â� Ö» [Â�v» ¾»Y ÖËY�Y{ ½YÂÀ� Ä] Ô� �ËY�� ¾ËY �{ Ä¯Y�q �d�Y Ã|�
 Ä¬]Z� Ö] ÕZÅ{�Â¯� Z] Ô� {Â� Ã{�f�³ ²Àm ¾ËY {Z ]Y �³Y d�Y ¾°¼» Á

 �{Â� ÄmYÂ»

دارايی استراتژيک ۲0۲۲
 ÖËY�Y{ Á ÓZ  ̄®Ë Ô� ���� µZ//� �{ Ä  ̄|ÀËÂ³ Ö» ½Y�´¸Ì¸ve Ö//y�]
 ÕZÅ �z] ÕZ�Z¬e �Y Ô�.d//�Ìq ½M ¶ËÓ{ Z»Y �{Â] |ÅYÂy ®Ë�e�f//�Y
 �{ ���Y Ã�Ìy} ÕY�] ,Õ�Y~³ ÄËZ»�//� ®Ë ½YÂÀ� Ä] �{�] Ö» {Â� ¦¸fz»
 Ô� ,ÖËÂ� �Y �Õ�ÁZÀ§ �z] �{ ¾ÌÀr¼Å ,Õ�Z//��ÅYÂm d À� ,¹�Âe �]Y�]
 �Y Á d�Y [ZÌ¼¯ ÖËÓZ¯ ,{�Y|¿ Õ�Z^f�Y ®//�Ë� ,{Â� Ö» |¬¿ d��//� Ä]
 ÕZÅ �Àe Ä] ÄmÂe Z] �d//�Y Ã{�  ̄�¨u Y� {Ây ���Y Ã�YÂ¼Å ,ÖzË�Ze ��¿
 �] Z¿Á�¯ Õ�Z¼Ì] Ö¨À» �ÌiZe ¾ÌÀr¼Å ,¾ËY�¯ÁY Z] ÄÌ�Á� ²Àm Á ÕY Ä¬�À»
 ½YÂÀ� Ä] Ô� ÃZ´ËZm Á dÌ¼ÅY Ã|ÀÅ{ ½Z�¿ ©Â§ ÕZÅ Ö³�ËÁ ,½ZÆm {Z�f«Y

�d�Y ®Ë�eY�f�Y Á |À¼���Y ÖËY�Y{ ®Ë

رقیبان سرسخت
 Á ¹ZÆ//� ÕZÅ�Y�Z] |À¼e�|« {Â//^Æ] ,¾ËY�¯ÁY ²Àm �Â//«Á �Y �Ìa Z//e
 �Y Ö¯|¿Y Ô� Ze |//� h�Z] Z°Ë�»M �{ Ö°¿Z] Ã�Æ] w�¿ �ËY�§Y Ö//ÀÌ] �Ìa
 Ö¸�Y ½Z^Ì«� �Y Ö°Ë Ä�Ì¼Å ¹ZÆ� �Y�Z] �|Å{ d//�{ �Y Y� {Ây �//�y�{
 |Ë�y ÕY�] ½Y�Y~³ ÄËZ»�� ¶ËZ¼e �ÅZ  ̄Ä] ½M |�� Á d//�Y Ã{Â] Ô� �Y�Z]
 Õ|�� �Y Ä  ̄�´Ë{ �Y�Z] ®Ë d�Y Ö·Z� |Àq Z»Y �d�Y Ã|� �nÀ» ZÆ^¿Y�³ �¸§
 �Y�Z] ¾ËY �d�Y Ã|� Ä§Z�Y Ô� ÕZ^«� �¼m Ä] ,d��Y{�Ây�] �Ë�� �ZÌ//�]

 �d�ZÅ Ö�¿�Z¯ÂfbË�  ̄¡Y{ �Y�Z] ,|Ë|m
 Ô� �Y�Z] ÖfÀ� Öfu Á |Ë|m ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� �Y Õ�ZÌ�] ,Äf�~³ µZ�
 ÕZÅ{Â� µZfÌnË{ ÕZÅ��Y d¼Ì« �ËY�§Y Ä¯ Y�q |¿|� ZaÂ¿ �Y�Z] ¾ËY [~m
 �ÂÀe ¥|Å Z] �Ì¿ ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� �Y Õ�ZÌ//�] �{�¯ Ö» ZÆ¿M \Ì�¿ Y� Ö¿Ô¯
 ZÅ ÖËY�Y{ ���Y �ÅZ¯ �Y Õ�Ì³Â¸m Á {Ây Õ�Y~³ ÄËZ»�� |^� Ä] ½|Ì�z]
 �Á� �{ d�Y d��{ ¾ËY�¯ÁY Z] ÄÌ//�Á� ²Àm Öfu �|¿|//� �Y�Z] ¾ËY {�YÁ
 Ä»Y{Y �{ Z»Y |� ¾ËÂ¯ dÌ] Ã�ËÁ Ä] ZÅ��Y�»� d¼Ì« |Ë|//� ��Ë� h�Z] µÁY
 �ËY�§Y �Y�Z] ¾//ËY �{ Z�Z¬e Ze |//� h�Z] Z°Ë�»M Á ZaÁ�Y Ö·Z» ÕZ//Å ºË�ve
 Ö§�� �Y Á ½{�ÁM ÕÁ� ¾ËÂ¯ dÌ] d¼� Ä] Ö//�Á� ½Y|À¼eÁ�i Ä¯Y�q �|À¯

 �d§�³ c�Â� ZÅ��Y�»� Z] ½ZÆm ��Y�� �Y �Ì¿ ¹{�» ÕZÅ ®¼¯

چند پیش بینی
 Õ�Zm µZ//� �{ Ô� d¼Ì« ÕY�] Õ{| f» ÕZÅ ÖÀÌ] �Ìa ��Zu µZu �{
 ¶»Z� |Àq ZË ®Ë c�|« �] ZÆ¿M �Y ®Ë �Å Ä¯ Ã|� ÄWY�Y Ã|ÀËM ÕZÅ µZ//� Á
 dËZ¼u t�� ���� µZ� �{ ,ZÅ{�ÁM�] ¾ËY �Y Ö°Ë ÄËZa �] �d//�Y �YÂf//�Y
 ���� Ã{Á|//v» �{ ½M d»ÁZ¬» t�//� Á �Ó{ ���� Ã{Á|//v» �{ Ô//�
 Ze ���� ¾Ì] Ô� Ä  ̄{�Y{ ½M �Y d//ËZ°u Õ�´Ë{ {�ÁM�//] �{�Y{ �Y�//« �Ó{ 
 Ô� d¼Ì« µÁ�¿ �Y ½Z³�Â» Öa Öm ®¿Z] �{Â] |ÅYÂy ½Z�Â¿ �{ �Ó{ ����
 ½Y�´¸Ì¸ve �Y Õ�ZÌ�] Z»Y |Å{ Ö» �^y µZ�»Y ½ZËZa Ze �Ó{ ���� �Y �f¼  ̄Ä]
 Õ�Zm µZ//� �{ Ô� �¿ÁY �Å d¼Ì« ¾Ì´¿ZÌ» Ä  ̄|¿|¬f » ½Y�//³ Ä¸»Z » Á

�{Â] |ÅYÂz¿ �Ó{ ���� �Y �f¼¯
 Ä»Y{Y Ä] ½Y�´¸Ì¸ve �Y Õ�ZÌ�] Ä¯ |¿Â� Ö» s��» Ö·Zu �{ ZÅ{�ÁM�] ¾ËY
 ,�Z�Y ¾Ì¼Å �] Á |¿�Y{ �ÁZ] Ã|ÀËM µZ//� |Àq �{ Ô� d¼Ì« Õ{Â � |¿Á�
 Á �Ó{ ���� d¼Ì« ���� ÕY�] ,Õ�Ó{ ���� d¼Ì« ���� µZ//� ÕY�]
 ½Y�v] �|¿Y Ã{�  ̄ÖÀÌ] �Ìa Y� Õ�Ó{ ���� d//¼Ì« ºÅ ���� µZ//� ÕY�]

 �|�Z] Ô� �¨¿ Ä] ZÅ�Y�Z] �{ ZÅ ÖÀÌ] �Ìa Ze Ã|� h�Z] ºÅ ¾ËY�¯ÁY

حبیب علیزاده
روزنامه نگار

در صحنه جنگ نوسان طلا 
آیا طلا بازهم پیشتاز بازارهای دارایی می شود؟

90

 1
40

0 
ند

سف
 ا

 1
27

ره 
شما

 
طلا

س 
اون



91

 1
40

0 
ند

سف
 ا

 1
27

ره 
شما

 
ها

تی 
ودی

کام

 ÕY�] ZÅ µZ//� ¾Ë�fÆ] �Y Ö°Ë ���� µZ//�
 Äf//�~³ µZ//� Ä¯ Õ�Â� Ä] ,{Â] ZÅ ÖfË{Â»Z¯
 |��{ �� �Y �//Ì] ±�^»Â¸] ÕÓZ¯ �yZ//�
 Ö¿ZÆm  ½ÂÌ�ZÀÌ�¯YÁ  ��f//�³�d§ZË  �ËY�§Y
 ÕY�] Z//�Z¬e {Â//^Æ] Á Z¿Á�¯ Õ�Z//¼Ì] Ä//Ì¸�
 ¶ÌÆ//�e Ä»Z¿�] ÕY�mY ¾ÌÀr¼Å ,Z//Å ÖfË{Â»Z¯
 ÖËYÂÅ Á [M cY�ÌÌ¤e Á ZÅ d·Á{ ÕÂ//� �Y Ö·Âa
 �|¿{�  ̄®¼  ̄ZÅ ÖfË{Â»Z  ̄Ä¼Å d¼Ì« �ËY�§Y Ä]
 �Á�] Ä¯ {Â� Ö» ÖÀÌ] �Ìa ���� µZ� �{ µZu
 ½{�Ây ºÅ Ä] \mÂ» Ä��� Ã�Ìn¿� �{ µÔfyY
 ½Y�v] |Ë|�e Á ²Àm �Á�] �{Â� ZÅ�Y�Z] �{ µ{Z e
 �ËY�§Y Ö¿ZÆm ¹�Âe �ËY�§Y �Y ZÅ Ö¿Y�´¿ ¾ËY�¯ÁY

�d�Y Ã{Y{
 �Y�Z] �] Õ|À¼e�|« ÕZÅÁ�Ì¿ ���� µZ//� �{
 �Y�Z] ¾ËY �//À¯YÁ Á |¿�ÁM Ö» �Z//�§ ¹Zy d//¨¿
 ZÅ d¼Ì« �{ ,�Á� �ËY�//� Ä] ÄmÂe Z] ZÅ�Z//�§ Ä]
 ¶»YÂ� ,ZÅÁ�Ì¿ ¾ËY ¾Ë�f¼Æ» �{Â//� Ö» �° À»
 �ËZy} ºnu Á Z�Z¬e ,Ä��� ½Âr¼Å �Y�Z] ¾Ë{ZÌÀ]
 ÕZÅ �Àe |À¿Z» ¾//Ë{ZÌÀ]�Ì£ ¶»YÂ� Á Õ�Z//ne
 Õ�¯�» ÕZÅ ®¿Z] Ö·Âa ÕZÅ d�ZÌ� Á ÕY Ä¬�À»
 ZÆ¿M �ÌiZe Á ¶»YÂ� ¾ËY �Y ®Ë �Å �ÌÌ¤e �|Àf//�Å
 �YÂ//�{ Y� ZÅ d¼Ì« ÖÀÌ] �Ìa �Z  ̄,d¨¿ �Y�Z] �//]
 ½|� �e�Á Ä¸ � ¶»Z� ¾Ë�f¼Æ» ½ÂÀ¯Y �|À¯ Ö»
 �] ²Àm ¾ËY �d�Y ¾ËY�¯ÁY Z] ÄÌ�Á� ²Àm �eM
 �d�Y Ã|//� �Y~³�iY ZÌ¿{ ÖËÓZ¯ Á Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z]
 ÄËZa ÕZÅÓZ  ̄Ä��� µÔfyY ¶Ì·{ Ä] Õ�Y~³�iY ¾ËY
 ÕÂ� �Y ÄÌ�Á� ºË�ve ,�Â//�  ̄Á{ ¾ËY ÕÂ//� �Y
 ÄmÂe ,ZÌ¿{ �{ Õ��¿Y w�¿ {Â � Á Ö]�£ ÕZÅ�Â�¯
 µZ¼fuY ,ZÌ¿{ �Z³ Á d¨¿ ¾Ì»Pe �{ ZÅ   �Á� ºÆ� Ä]
 ,Ö»Z�¿ ²Àm ¾ËY �{ Ö¿ZÆm ¹�Âe {|n» �ËY�§Y
 �yZ� ���Y Ö^�¿ �ËY�§Y ,¶]Á� ���Y ¦Ì �e
 ½Y�³   Ä¸»Z » Ö¼³�{�� Á c|» ÃZeÂ  ̄�{ Z°Ë�»M �Ó{
 ÕZÅ�Y�Z] ÄÌ·ÁY �À¯YÁ �d�Y Ã{�Ây º«� ZÅ�Y�Z] �{
 |�� ¾ËY�¯ÁY ­Zy Ä] Ö»Z�¿ �ÁZne �^y Ä] ÖËÓZ¯
 Z»Y -|//� ²¿�¼¯ �iY ¾ËY Ä»Y{Y �{ Ä¯ {Â] d¼Ì«
 cÂ« Ä] ZÅ   ÖfË{Â»Z  ̄d¼Ì« {Â � ®�Ë� ½ZÀr¼Å

�{�Y{ {ÂmÁ {Ây
 {ÂmÁ cÁZ¨f» ÖÀÌ] �Ìa Á{ ��Zu µZ//u �{
 �Å Ä] Ä¯ Ö¿�Á Ä] ÄmÂe Z] ½Z//�ZÀ��Z¯ Á {�Y{
 ÖeÁZ¨f» �Y|¿Y º�q ,|ÀÅ{ Ö» ©Â§ ¶»YÂ� �Y ®Ë
 |ÀÀ¯ Ö» ºÌ��e ���� µZ� �{ d¨¿ �Y�Z] ÕY�]

 Ã|ÌrÌa Y� �ËY�//� ¾ËY�¯ÁY ½Y�v] ½ÂÀ¯Y Ö·Á
 ÄfzÌ//�³�Z�§Y �ËY�§Y Á� ¾ËY �Y �d//�Y Ã{�¯
 Ö�Z//�^¿Y ÕZÅ   d//�ZÌ� �Y �iZf» Ö¿ZÆm ¹�Âe
 Z¿Á�¯ �ÂÌ//� cZ ^e Z] Ä¸]Z¬» ÕY�] ZÅ   d·Á{ Ä¯
 ,|¿{�¯ ��Á {Â//y ÕZÅ�Z¯Á \//�¯ Á ¹{�» �]
 ���� µZ//� �{ Y� ZÅ   ÖfË{Â»Z¯ w�//¿ {Â// �
 {Â � cZ ^e ½ZÀr¼Å Ä¯ Ö·Zu �{ �{�¯ ºÅY�§
 w�¿ Á {�Y{ {ÂmÁ ZÌ¿{ ÖËÓZ  ̄ÕZÅ�Y�Z] �] ¹�Â//e
 Ã{Á|v» Ö°Ë{�¿ �{ Z//Å   ÖfË{Â»Z¯ �Y Õ�ZÌ//�]
 ,{�Y{ ½Z//�Â¿ {Ây Ä·Z//�|Àq Öf¼Ì« {�Â//¯�
 ÕZÅ�Y�Z] Ö¼³�{�� Ä] ¾ËY�¯ÁY Z] ÄÌ�Á� ²Àm
 �{ �|� �nÀ» ZÅ�Y�Z] ¾ËY ½Y�³   Ä¸»Z » Á ÖËÓZ¯
 Ä] ÄÌ�Á� Ä¸¼u �ºÌf//�Å ZÅ d¼Ì« |//�� µZu
 Ä] Y� ½Z//�¿Y ZÅ|� ½Zm Ä°¿M �] ÃÁÔ� ¾ËY�¯ÁY
 ,|Å{ Ö» �Y�« ��y �� » �{ ºÌ¬f//�» ¶°�
 �Ì¿ Y� ZÌ¿{ �{ Ö//ËY~£ dÌÀ»Y ½Y�v] |//¿YÂe   Ö»
 �{ ÄÌ�Á� ºÆ//� Ä] ÄmÂe Z] �|À¯ �·Zq �Zq{
 cZ ^e Õ�Y~³�iY ��fÀ» |//ËZ] Ö¿ZÆm ÕZÅ�Y�Z]
 Õ��¿Y w�¿ {Â � ,ÖËÓZ¯ ÕZÅ�Y�Z] �] ²Àm ¾ËY

�{Â] ÖËY~£ {YÂ» w�¿ {|n» Õ�Ì³   kÁY Á

نفت بالای 100 دلار
 ¾ËY�¯ÁY ­Zy Ä] ÄÌ�Á� Ö»Z�¿ �ÁZne �Y ¶^« Ze
 Ze ¹Zy d¨¿ d¼Ì« |�� �Y ÖÀÌ] �Ìa ¾Ìf//�z¿
 ½M ½|� Ö¼«� Ä� µZ¼fuY Á ���� µZ� ½ZËZa
 �ËY�§Y �] ÖÀÌ] �Ìa ¾//ËY �Z//�Y �{Y{ Ö» �^y
 Á ½ZÆm {Z�f«Y {Â//^Æ] Öa �{ Ö¿ZÆm ÕZ//�Z¬e
 �Y Ã|Ë{ \Ì�M ÕZÅ�Z¯Á \�  ̄Ä] ª¿Á� d//�³�Z]
 ,Õ�Y|¸fÅ d À� ,ÖËYÂÅ �Â�y ½Âr¼Å Z¿Á�¯
 ¾ËY ½Z�ZÀ��Z¯ �{Â] �YÂf�Y ���Á Õ�´�{�³ �¯Y�»
 d¨¿ Ö¸�Y ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe Ä¯ |¿{Â] |¬f » ÃÁ�³
 µ�fÀ  ̄Z] �Ôa ®aÁY ÃÁ�³ Ä] ¥Á� » ½ZÆm ¹Zy
 ZÅ d¼Ì« Ä  ̄|ÀÅ{ Ö¼¿ Ã�ZmY Ä��� Á |Ì·Âe ½Y�Ì»
 Ö¿Y�´¸Ì¸ve ,©Â§ ÃÁ�³ ¶]Z¬» �{ �|À  ̄Y|Ìa �ÅZ¯
 ¹Zy d¨¿ d¼Ì« Õ�Zm µZ� �{ |Àf¨³ Ö» Ä  ̄|¿Â]
 ¾ËY {�ÁM�] �Z�Y �] �d�Y{ |ÅYÂy Ö·Á�¿ �Ì�»
 �{ ½ZÆm ¹Zy d¨¿ ÕZ�Z¬e ½Y�//Ì» ,½Y�´¸Ì¸ve
 �{ Ä°�] ½ÂÌ¸Ì» ��
� {Á|u Ä] ���� µZ//�
 �Y Ä��� ½Y�Ì» Ä¯ Ö·Zu �{ |Ì//�� |ÅYÂy �Á�
 �ËY�§Y Ö¸�Y �Z//] �d§� |ÅYÂy �eY�§ º//«� ¾ËY
 ®aÁY�Ì£ ½Z³|ÀÀ¯|Ì·Âe �Á{ Ä//] d¨¿ Ä���

 Ze |ÀÀ¯ Ö» �Ô//e Z°Ë�»M Á ¾Ìq �{Â//] |ÅYÂy
 �] {Ây d¨¿ ®Ë�eY�f//�Y �ËZy} ½{�¯ {Y�M Z//]
 ÕZ��Y Äf^·Y �|¿�ÁM �Z//�§ ½ZÆm d¨¿ ÕZÅ�Y�Z]
 ¾ÌÀq �]Y�] �{ Ä¯ |¿Y Ã{Y{ ½Z//�¿ ½ÂÀ¯Ze ®aÁY
 �ËZy} Õ�Z�{Y�M Z] Á |¿Â� Ö¼¿ ºÌ¸�e ÖËZÅ�Z�§
 Ä��� ½Y�Ì» �Y �Ì¿ ZÆ¿M ,Ã|ÀÀ¯ ¥��» ÕZÅ�Â�¯
 ½ÂÌ¸Ì» ®Ë Ä¿Z^¸�ÁY{ �//ÅZ¯ �|ÀÅZ¯ Ö» {Ây
 Ö°Ë �ÄÌ¼Æ� �] {Y�Z»� ½Zf�]�� |Ì·Âe ÕY Ä°�]
 Ä¸]Z¬» ÕZf�Y� �{ ZÅ Ö°aÁY Ä  ̄d//�Y ÖeZ»Y|«Y �Y

�|Àf§�³ �Z  ̄Ä] ½Z³|ÀÀ¯ ¥��» ÕZÅ d�ZÌ� Z]

جذابیت نفت ايران در میانه جنگ و تحريم
 |¿Á� Á Z°Ë�»M �{ ¹�Â//e w�¿ |Ë|//� �ËY�§Y
 ÕZÅ ®¿Z] Ze |//� h�Z] ½ZÆm �{ ¹�Âe Õ{Â �
 ¦«Âe �°§ Ä] Äf§ZË Ä //�Âe ÕZÅ�Â//�¯ Õ�¯�»
 Z°Ë�»M �{ ¹�Âe w�¿ �|Àf§ZÌ] Ö·Âa ¶ÌÆ�e Ä»Z¿�]
 Á |Ì�� Äf�~³ µZ� �� �{ t�//� ¾Ë�eÓZ] Ä]
 Ã�Æ] w�¿ �ËY�§Y Z] Ä//f§�³ ºÌ¼�e Á��� µY�|§
 ÕZÅ w�¿ �ËY�§Y �|À¯ µ�fÀ¯ Y� |¿Á� ¾ËY ,Ö°¿Z]
 �ÌiZe Ä¯ |À¯ Ö» ®¼¯ �Ó{ ���Y |�� Ä] Ã�Æ]
 ZÆ¿M d¼Ì« d§Y Z] ,ZÅ ÖfË{Â»Z¯ �] ½M ºÌ¬f//�»
 Ö¸»YÂ� Ä¸¼m �Y ©Z¨eY ¾ËY �{Â//� Ö» Ã{Y{ ½Z�¿
 |� Ö» �nÀ» ¹Zy d¨¿ d¼Ì« �ÅZ¯ Ä] Ä¯ {Â]
 cZ�Z� �{ ¾ËY�¯ÁY Ä] ÄÌ//�Á� Ö»Z�¿ Ä¸¼u Z»Y
 �Å ÕY�Y Ä] �Ó{��� Ä] d¨¿ w�¿ {Â � Ä] ÖËY|f]Y
 |� �nÀ» ÄË�Â§ �� �Á� ÖËY|f]Y cZ�Z� �{ Ä°�]
 ½Y|Àq ��¬» ½M �{ Öf¼Ì« {Â � ¾//ËY Äq�³ �
 Ä] �Ó{�� ��» �{ d//¿�] d¨¿ Á d//�Y|¿ Ö»YÁ{
 �� Ä ¼m �Á� Ä] Ö//ÆfÀ» Äf¨Å Ä°//�] �Å ÕY�Y
 cÔ»Z » �{ ¹Zy d¨¿ Z»Y �|¿Z�� ½ZËZa Ä] Y� ÄË�Â§
 Z] Ö¿ZÆm �Y�Z] �{ |À¨//�Y �� Ä^À//��ZÆq �Á�
 �a Ä��� cÓÔfyY Ä] d^�¿ ZÅ Ö¿Y�´¿ �ËY�§Y
 Á ÄÌ�Á� ÕZÅ ®¿Z] ÄÌ¸� ¾Ì´À//� ÕZÅ ºË�ve �Y
 Õ|Ë|m d¼Ì« {�Â¯� ,¾ËY�¯ÁY �{ ²Àm |Ë|�e
 ,­�Ì¼�Y ¾Ìf//�Zm ÄÀÌ»� ¾ËY �{ �d//�°� Y�
 cÓÔfyY Ä¯ Äf¨³ ®a d�Á d¯�� ½Y{{Z�f«Y
 ¶WZ//�» �|¿Y Ã{�¯ \¸m Y� {Y�§Y Ä//mÂe Õ�Zne
 ÕZË�{ �Y cY�{Z� ÕÁ� Ä¼Ì] Á �¿ZÀËZ§ ½Â»Y�Ìa
 Ã{�¯ {ZnËY Y� Ä��� ­Â� Á Äf�Y~³ �ÌiZe ÃZÌ�
 Ä  ̄µYÂuY Á �Z�ÁY ¾ËY �{ |�� Ö» ��¿ Ä] �d//�Y
 Ö¿Z»� Äq ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ�Á� ²Àm d�Ì¿ �z�»
 Ö¿ZÆm ÕZÅ�Y�Z] �{ d¨¿ Õ�Ze Ä°Ë |]ZË Ö» ½ZËZa
 Ã|ÅZ�» �Ì¿ ÄÀÌ»� ¾ËY �{ �|//�Z] Äf//�Y{ Ä»Y{Y
 d//�³�Z] ÕY�] Ö¿ZÆm �Y�Z] �Z�f¿Y Ä  ̄{Â//� Ö»
 µZ¼�Y Á ¾ËY�¯ÁY ÄÌ¸� ÄÌ�Á� ²Àm Z] ,½Y�ËY d¨¿
 �Y Ä¯Y�q Ã|� ¶^« �Y �f//�Ì] Ö°¿Z] ÕZÅ ºË�ve
 Õ�Ó{ ��� ÕÓZ] sÂ�� �{ d¨¿ ÕZÆ] Â//�   ®Ë
 �Y �Ì] |//�� \mÂ» ²Àm Ä»Y{Y Á Äf§�³ �Y�«
 d¨¿ dÌ]Â^v» ,�´Ë{ ¥�� �Y Á {Â� Ö» ½M �Ìa
 d¨¿ Á Äf§ZË �ÅZ¯ Äf�~³ ÕZÅ�Á� �{ ÄÌ//�Á�

�|À¯ Ã{Z¨f�Y d��§ ¾ËY �Y |¿YÂe Ö» ½Y�ËY

علی حبیبی
مترجم

تب طلای سیاه
جنگ در اوکراین چگونه نفت را به صدر بازارهای جهانی برد؟
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 ���� µZ� �{ Ö¿ZÆm ��Â] �Y�Z] ÕZÅ �yZ� Ä¯ Ö]Ây |�� ¥Ôy�]
 d¨³ ½YÂe Ö» Õ{ÔÌ» |Ë|m µZ� �Y ÃZ» Á{ Ä] ®Ë{�¿ d//�~³ Z] ,d�Y{
 |Àq �{ Ö¿ZÆm ��Â] �Y�Z] Á d//�Y Äf�~³ µZ//� �°��] |¿Á� ¾ËY Ä¯
 ­Zy Ä] ÄÌ�Á� Ö»Z�¿ �ÁZne �d�Y Ã|� |Ë|� d§Y �Zq{ Äf//�~³ Äf¨Å
 Ä¸¼u �|¿Â� ��Ë� �Zq{ c|� Ä] Ö¿ZÆm ��Â] Ze |//� h�Z] �Ì¿ ¾ËY�¯ÁY
 �{�¯ ­Â� �Zq{ Y� Z°Ë�»M Á ZÌ�M ,ZaÁ�Y ��Â] ÕZÅ�Y�Z] ¾ËY�¯ÁY Ä] ÄÌ�Á�
 ÄÌ�Á� ¹ZÆ� �Y�Z] �d�Y Ã|� ÄmYÂ» �ËY�§Y Z] Ô� Á d¨¿ ,�Z³ ÕY�] Z�Z¬e

 �{�¯ �Â¬� ºÅ

سقوط بورس های جهانی با آغاز جنگ
 ¹ZÆ� �Y�Z] �Y kÁ�y Ä] ½Y�Y~³ ÄËZ»�� ,¾ËY�¯ÁY Ä] ÄÌ//�Á� Ä¸¼u �Y �a
 ��Â] �{ ÄË�Â§ �� Ä^À�nÀa �Á� t^� Y|f]Y cÔ»Z »�|¿{Y{ Ä»Y{Y ÄÌ�Á�
 �Á� ¾ËY �{ �{�¯ �Z£M Y� {Ây �Z¯ �ÌyZe Z] �b//� Á |//� ¦«Âf» Â°//�»
 Á {�¯ �Â¬� ¦�¿ Ze 0Z^Ë�¬e �Â°�» ��Â] �Y�Z] �yZ//�� RTS �yZ�
 �a Â°�» ��Â] Ä  ̄d§� �Ìa ÖËZmZe �ËY�� ¾ËY �|Ì//�� |uYÁ ��� Ä]
 d·Zu Ä] ÄË�Â§ �� Ä^À//�Á{ �Á� t^� cÔ»Z » �{ Õ|��{ �� d//§Y �Y
 �Y�Z] �{ Y� {Ây ���Y �Y Ö¼Ì¿ Ö�Á� ÕZÅ d¯�� Á ZÅ ®¿Z] �|»M�{ ¶Ì� e
 d§Y ¾ËY �{ ºÅ ÄÌ�Á� ÄÌ¸� [�£ ÕZÅ ºË�ve �|¿Y Ã{Y{ d//�{ �Y ¹ZÆ//�

�|¿�Y~³�iY ¹ZÆ� �yZ�
 Á �¯Âf�Y Á�ÂË ¹ZÆ� ÖeM cÔ»Z » ¾ËY�¯ÁY Ä] ÄÌ//�Á� Ä¸¼u �Á� �{
 Ö·Zu�{ ,|Àf§ZË �ÅZ¯ ÄÌ·ÁY cÔ»Z » �{ |��{ ��� �Y �Ì] ½Z¼·M �¯Y{
 cÔ»Z »�|Ë{ {Â//y Ä] �ÅZ¯ |��{ � �Ì¿ ÕY Ö//� Öe ¥Y �yZ//� Ä¯
 �Ì�» �{ Y� Ã|vf» cÓZËY ¹ZÆ� �yZ� Ä¯ {�¯ �Â¬� |��{ ��� ­{�¿
 Z¿Á�¯ Õ�Z¼Ì] �ÂÌ� Z] Á ���� µZ� �Y �Z] ¾Ì·ÁY ¾ËY �d�Y Ã{Y{ �Y�« Ö·Á�¿
 �{�d�Y Ã{�¯ �Â¬//� ½ZÆm Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z] �{ ­{�¿ Ä¯ d//�Y ½ÂÀ¯Ze
 k�Zy �{ ÕM Ö� �Y ¹Y ÄÌ�Â¿ZÌ«Y�ZÌ�M ¹ZÆ� �yZ� ¾Ë�e Ã{�f�³ ,ZÌ//�M
 �^»YÂ¿ �Y {Ây |u ¾Ë�e ¾ÌËZa Ä] Á {�  ̄�Â¬//� |��{ ��� �Y �Ì] ¾aY� �Y
 ¹ZÆ� Á d§ZË �ÅZ¯ |��{ � �Y �Ì] ZÌ·Y�f�Y ¹ZÆ� �|Ì�� ½ÂÀ¯Ze ����

�|¿Y Ã|Ë{ {Ây Ä] �ÅZ¯ |��{ � �Y �Ì] �Ì¿ ¾aY� Á ¾Ìq
 �d�Ì¿ ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ//�Á� ²Àm �Y Ö//�Z¿ �¬§ ¹ZÆ//� ÕZÅ�Y�Z] d§Y 
 �Â¬//� Z] µZ//�»Y ÄË�Â§ �� Ze ���� ÄËÂ¿Y� � �Y S&P��� �yZ//�

 Ö�Z^¬¿Y ÕZÅ d�ZÌ� ¶Ì·{ Ä] �Â¬//� ¾ËY �Y Ö�z] �d//�Y Ã{Â] ÄmYÂ»
 ,d//�Y Ã{�¯ }ZzeY Z°Ë�»M �Â//�¯ �{ ¹�Âe �ÅZ¯ ÕY�] Ä¯ Á��� µY�|//§
 µZ��Za Ä]Z�» ÃZ» Ä] d^�¿ ÄËÂ¿Y� ÃZ» Ö� Z°Ë�»M �{ ¹�Âe w�¿ �{{�³ Ö»�]
 �{ �d�Y Ã{Â] ���� µZ� �Y |//�� ¾Ë�f//�Ì] Ä¯ Ã{Â] |��{ ��� {Á|u
 Ã�Æ] w�¿ Ä  ̄|Àf§�³ ºÌ¼�e Á��� µY�|//§ cZ»Z¬» ,cZ«Z¨eY ¾ËY Ä] x//�Za
 Ã�Æ] w�¿ �ËY�§Y ¾Ì¼Å �|ÀÅ{ �ËY�§Y l//Ë�|e Ä] Á Ä¸u�» ¾Ë|Àq �{ Y�
 �Y�Z] Ã|ÀËM Ä] d^�¿ ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� cY�Z�f¿Y �] ÖÆmÂe ¶]Z« Ö¨À» �ÌiZe
 �ËY�§Y Ä] ºÌ¼�e �ËY�� ¾ËY �{ ZÅ ½M �Y Õ�ZÌ//�] Á d�Y Äf�Y{ ¹ZÆ//�
 {Ây ÕZÅ µÂa �Y|¿Y �a Á Õ�Y~³ ÄËZ»�//� �ÅZ  ̄Á {Ây µZu ½Z»� ¥��»
 �Y�Z] Ä°¸] ,d//�Ì¿ Z°Ë�»M ��Â] �fz» ZÆÀe �Â�Â» ¾ËY Z»Y �|//¿�Ì³ Ö»
 |¿Á� �Ì¿ ZÌ·ZfËY Á ½Z¼·M ,Ä//�¿Y�§ ,¾aY� ,½Âr¼Å �´Ë{ ÕZÅ�Â//�¯ ¹ZÆ�
 ¾Ìq �Â�¯ ¹ZÆ� �Y�Z] �|¿Y Ã{�¯ Ä]�ne Äf//�~³ ÃZ» ®Ë Ö� Y� Ö//�ÅZ¯
 ,ÄÅZ» ®Ë Ã�Á{ ¾ËY �yYÁY �{ |Àq�Å �d//�Y Äf�Y{ ÖÆ]Z�» dÌ �Á �Ì¿
 ¾Ìq ÕZÆ´¿Z� Ö^Ì¯�e �yZ� �d�Y Ã|� �fÆ] �Â�¯ ¾ËY ��Â] dÌ �Á 
 �yYÁY �{ ���� t�� �Y �China Shanghai Composite Index�
 ¾ËY �{ �|Ì�� µZ//�»Y ÄË�Â§ �� �{ ���� t�//� Ä] ,���� ÄËÂ¿Y� ÃZ»
 Ã{Â] ÃY�¼Å ÖeZ�Â¿ Z] ºÅ �Ì¸´¿Y Á Y{Z¿Z¯ ÕZÅ�Â//�¯ ¹ZÆ//� �Y�Z] ,½ZÌ»
 Õ{Â � Ä¿ Õ{ÔÌ» |//Ë|m µZ//� �Z£M �Y ½M |¿Á� Ä  ̄d¨³ ½YÂe Ö» Ä//¯
 ½Á|] �d�Y Ã{�¯ ½Z//�Â¿ Ö�Â�y Ä] Ã{Á|v» �{ ZÆÀe Á Ö·Á�¿ Ä¿ Á Ã{Â]
 �Y Õ{ZË� Ã|� ½|� Õ�f�] ,½ZÆm �{ ½Á�°Ì»Y {|n» Õ�Ì³ Ä¼Å ,®//�
 �ÌiZe ZÅ d¯�� Á ZÅ Ä¿Zy�Z¯ �Y Öy�] ½|� ¶Ì� e Ze Á ZÅ d¯�� ½ZÀ¯�Z¯
 {ÂmÁ Õ�´Ë{ ¶ËÓ{ Z»Y d�Y Äf�Y~³ ZÅ�Â�  ̄��Â] |¿Á� �] Y� {Ây Ö¨À»
 Ã|� ZÅ�Â//�  ̄¾ËY ¹ZÆ//� ÕZÅ�Y�Z] �{ {Â¯� ½|»M {ÂmÂ] h�Z] Ä  ̄|¿�Y{
 Á Ö¿ÂÀ  ̄dÌ �Á �Y Õ�fÆ] ¶Ì¸ve |¿YÂe Ö» ½M Ä] ÄmÂe Ä¯ Ö¸ËÓ{ �d//�Y
�|Å{ �Y�« Z» �ZÌfyY �{ Ö¿ZÆm ÕZÅ ��Â] Ã|ÀËM �Y Õ�eZ°eY ¶]Z« ÖÀÌ] �Ìa

 
دلايل رکود بورس جهانی

 �{ ZÅ�Â�¯ ¹ZÆ//� �Y�Z] �] Ä¯ ºÆ» Á �Ì´¿Y�]  �·Zq cZ�Â�Â» �Y Ö°Ë
 ÄÌ�Á� Á ¾ËY�¯ÁY ¾Ì] ÕZÅ �Àe ,d//�Y{ ÖËY�� Ä] �ÌiZe Äf//�~³ ÃZ» ®Ë
 �ËY�§Y �Â�¯ Á{ ��» �{ Ö»Z�¿ ÕZÅÁ�Ì¿ �|� Õ|Ë|m Ä¸u�» {�YÁ Ä¯ {Â]
 cY�ÌÆne �ËZ� Á  ®�Â» ÕZÅ �³ [Ze�a ,ZÅ�]�¨¿ ,ZÅ ®¿Ze �Y ÖeZ¯�ve ,d§ZË

فضای نااطمینانی
بورس های جهانی در سایه جنگ چه وضعی پیدا می کنند؟

حامد وحیدی
نويسنده و مترجم
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 �Ì¼Ë{ÓÁ Y�ÌyY ¾ÌÀr¼Å Á |� Ã|Ë{ ¾ËY�¯ÁY ��» d¼� Ä] ÄÌ�Á� Ö»Z�¿
 �{ ÄÌ�Á� �Y|§�� \¸� ÖËY|m Ä¬�À» Á{ ,ÄÌ//�Á� �ÂÆ¼m �ÌW� ,¾ÌeÂa
 ª¸y Õ�ÂÆ¼m ½YÂÀ� Ä] Y� ®//�¿ZÅÂ· Á ®�f¿Á{ ÖÀ Ë ,¾ËY�¯ÁY ©�//�
 �Y ½Z�¿ Ä¯ dyZÀ//� dÌ¼�� Ä] ®�¿ZÅÂ· ª¸y Õ�ÂÆ¼m Á ®//�f¿Á{
 Ä¯ Ö´Àm �d//�Y{ Ä¬�À» ¾ËY �{ ²Àm �Á�] µZ¼fuY Á ZÅ �Àe �//ËY�§Y
 Ä] ÄÌ//�Á� Ö»Z�¿ Ä¸¼u Z] ÓZu {Â] µZ¼fuY |u �{ �¬§ ¾ËY �Y �Ìa Z//e
 ¾ËY �Y Äf¨Å ®Ë Ä¯ ��Y�³ ¾ËY ��Z´¿ ½Z»� Ze � d//�Y Ã{Y{ w� ¾ËY�¯ÁY

 � |� |ÅYÂy ºfy Zn¯ Ä] ²Àm ¾ËY {Z ]Y d�Ì¿ ¹Â¸ » {�~³ Ö» ²Àm
 Ö�ZÌ� ±��] ®�Ë� ®Ë ½YÂÀ� Ä] ¾ËY�¯ÁY Ä] ÄÌ//�Á� Ö»Z�¿ Ä¸¼u
 ��Ë� Z] Ö¿ZÆm ÕZÅ ��Â] Á |¿Â� lÀ�f» Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z] Ä¯ |//� h�Z]

 �|¿|� ÄmYÂ» ÕY Ä¬]Z� Ö]
 d¼� Ä] ,|¿�¨Àf» dÌ �« ¹|� �Y Ã�YÂ¼Å Ä¯ Y� ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� ½ÂÀ¯Y
 ©Y�ÁY Z»Â¼� Ö�ËY�� ¾ÌÀq �{ �|¿|� Ã{Y{ ©Â� �f¼  ̄®�Ë� Z] ÖËZÅ�Y�Z]
 ÕZÅ Ä¿Z�¿ �|��] ��¿ Ä] Ö]Y~m ÄÀË�³ ½Y�Y~³ ÄËZ»�� ÕY�] ZÅ d·Á{ ÖÅ|]
 Ã|ÅZ�» Ö]Ây Ä] ZÅ�Â//�  ̄¹ZÆ//� �Y�Z] º�Ôe �{ ½YÂe Ö» Y� ZÅ �Àe ¾ËY
 ­Â� Z] ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ�Á� ²Àm Ä] x�Za �{ Ö¿ZÆm ¹ZÆ//� ÕZÅ�Y�Z] �{�¯
 Äf�Y{ Õ|Ë|� d§Y ZÅ d¯�� �Y Õ�ZÌ�] ¹ZÆ� ���Y Á |¿|� ÄmYÂ» Ö¨À»
 Z�Z¬e �ËY�§Y Z] ®�Ë� º¯ �Y�Z] ®Ë ½YÂÀ� Ä] Ô� ,¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] �d//�Y
 µZu �{ Õ�Ó{ ���� µZ¿Z¯ �{ Ö¿ZÆm �¿ÁY d¼Ì« Á d�Y Ã|//� Á� Ä]Á�

 �d�Y |��
 �d//�Y ½ZÆm �Z¬¿ �´Ë{ Á Z°Ë�»M �{ ¹�Âe �ËY�§Y ,�´Ë{ ºÆ» �Â�Â»
 Õ|m cZ»Y|«Y ¹Zn¿Y ÕY�//] Y� Z°Ë�»M Á��� µY�|§ �] �Z//�§ ¹�Âe �ËY�§Y
 �Ì¿ Á��� µY�|§ cZ»Z¬» �d//�Y Ã{Y{ �ËY�§Y ZÅ d¼Ì« µ�fÀ  ̄�Â//�y�{
 ÖnË�|e �Â� Ä] Y� Ã�//Æ] w�¿ ���� µZ//� µÂ� �{ Ä¯ |Àf§�³ ºÌ¼�e
 ÕZÅ µZ//� �{ �ËY�§Y ¾ËY Õ| ] ¶uY�» Á |Å{ �ËY�§Y ��¬» Ä//� �{ Á
 �Z] Á{ ��Z» ÃZ» Z//e Ã�Æ] w�¿ Ä¯ {Â//� Ö» ÖÀÌ] �Ìa �|Å{ ¹Zn¿Y Ã|ÀËM
 d^�¿ Ä] ,¹�Âe w�¿ ½{Â] ÓZ] Ä] ÄmÂe Z] �ËY�§Y ¾ËY �Y|¬» Á |]ZË  �ËY�§Y
 ��Â] ÕY�] Ö]Ây lËZf¿ Ã�Æ]  w�¿ cY�ÌÌ¤e �{Â] |ÅYÂy ÖÆmÂe ¶]Z« {|//�
 Ä] ¶ËZ¼e Ä¯ {Á� Ö» �Z�f¿Y ,w�¿ ¾ËY �ËY�§Y Z] Á d�Y{ |ÅYÂz¿ ZÅ�Â//�¯
 Ã�Æ] w�¿ |u �Y {ZË� �ËY�§Y Á {Â� �f¼¯ ÄËZ»�� �Y�Z] �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 |ÅYÂy �Y�Z] ¾ËY Ä] ­Â� ½|� {�YÁ Á ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� d//�uÁ h�Z] �Ì¿
 �Z�f¿Y �Y �Á{ ,ZÅ�Â�¯ �´Ë{ ��Â] �] Z°Ë�»M ��Â] �ÌiZe Ä] ÄmÂe Z] �|//�
 {Â¯� Z] �Ì¿ Ö¿ZÆm ��Â] ,�Â//�¯ ¾ËY ÄËZ»�� �Y�Z] �Â¬� Z] Ä¯ d//�Ì¿

�{Â� ÄmYÂ»

سرمايه گذاری در بورس های جهانی
 Y� ÖËZaÁ�Y ÕZÅ�Â//�  ̄��Â] ,Ä¼Å �Y �Ì] ¾//ËY�¯ÁY Á ÄÌ//�Á� ²Àm
 Õ{ZË� |u Ze ZaÁ�Y Ã�Z« ÕZÅ�Â//�  ̄{Z�f«Y Y�Ë� -|Å{ Ö» �Y�« �ÌiZe d//ve
 ºÌ�� Õ�Z³ Á Öf¨¿ �]ZÀ» �Ì¿ Ö´f�]YÁ ¾ËY d¸� �d�Y Äf�]YÁ ÄÌ//�Á� Ä]
 ½ÂÌ¸Ì» ��� Ä¿Y�Á� ºË�f�Y {�Â¿ Ä·Â· �y ªË�� �Y ÄÌ�Á� �d�Y ÄÌ//�Á�
 �� ,�´Ë{ c�Z^� Ä//] |À¯ Ö» ¶¬fÀ» ZaÁ�Y Ä] Y� Ö Ì^� �Z³ \// °» �f»
 �{Â//� Ö» ¶¬fÀ» Ä·Â· �y ¾Ì¼Å ªË�� �Y ZaÁ�Y �ZÌ¿ {�Â» �Z³ �Y |//��{
 �Á�� c�Â� �{ Ä¯ d//�Y Ã{�¯ |Ë|Æe ,Z°Ë�»M �ÂÆ¼m �ÌW� ,½|ËZ] Âm
 ,²Àm �Z£M Z] ,c�Â� ¾ËY �{ �{�¯ |ÅYÂy ºË�ve Y� Ä//·Â· �y ¾ËY ²Àm
 d�Y ¾°¼» Ä°¸] ,{Â� Ö» ÄÀË�Å ¶¼vf» Ä  ̄d�Ì¿ Õ�Â�  ̄ZÆÀe ÄÌ//�Á�
 d¯�//� Ö§�� �Y �{Â//� ÄmYÂ» ¶°//�» Z] ZaÁ�Y Ä] Ö Ì^� �Z³ µZ¬f¿Y Ä¯
 �� Ze ZaÁ�Y �{ �Z³ ÖÀÌ»��Ë� �ËZy} Ä¯ Ã|//� Ö�|» ÄÌ//�Á� ¹Á�b//�Z³
 ¶�§ ÕY�] �ËZy} ¾ËY �Y |��{ �
� ZÆÀe Á Ã{Â] Ö·Zy |��{ ��
� Ä//Ë�Â§
 µZ¬f¿Y ¦«Âe c�Â� �{ ,Z�{Y ¾ËY Ä] ÄmÂe Z] �d//�Y Ã|¿Z» Ö«Z] ½Zf//�»�
 Â´]YÂm Äf¨Å |Àq Ze ZÆÀe �ËZy} ¾ËY ,ZaÁ�Y ª�ZÀ» �´Ë{ Ä] ÄÌ//�Á� �Y �Z³
 �Y Õ�ZÌ�] ,ZaÁ�Y �{ ½Zf�»� ¾f§ZË ½ZËZa �Y �Ìa d//�Y ¾°¼» Á |Àf�Å

 Y� Ã|¿Z» Ö«Z] �]ZÀ» |À¿YÂf] Ze |¿Â� �Z³ Õ|À] Ã�Ìm Ä] �Â^n» ZÅ�Â//�  ̄¾ËY
 ÖËZaÁ�Y ÕZÅ�Â//�¯ ��Zu µZu�{ ¾ËY �] ÃÁÔ� �|ÀÀ¯ dË�Ë|» Ö]Ây Ä//]
 Õ|Ì·Âe dÌ§�� ,�^//� ÕZÅ Õ��¿Y Ä»Z¿�] ÕY�mY d¸� Ä] ½Z¼·M ½Â//r¼Å
 �f//�Ì] Ö´f//�]YÁ h�Z] Ä  ̄|¿Y Ã{Y{ �ÅZ  ̄Y� {Ây Ö//¼eY ÕZ//Å ÃZ³Á�Ì¿
 ¾Ì»Pe �{ ZaÁ�Y ÓZ¼fuY ÄnÌf¿ �{ �{Â//� Ö» Ö Ì^� �Z³ Ä] ZÅ�Â//�¯ ¾ËY
 h�Z] Ä¯ |//� |ÅYÂy ÄmYÂ» Õ|m ¶°//�» Z] ©�] Õ��¿Y Á Ö// Ì^� �Z³
 t�� �{ ZÅÓZ¯ ¾ËY Ä��� �ÅZ¯ Á ÖËZaÁ�Y ÕZÅÓZ¯ |Ì·Âe ÄÀË�Å �ËY�§Y 

 �{Â� Ö» Ö¿ZÆm
 ÕZÅ d¯�� Z] Ä  ̄|¿�Y{ {ÂmÁ Õ�ZÌ�] ÖËZaÁ�Y ÕZÅ d¯�� ,�´Ë{ ¥�� �Y
 Ä¯ |ÀÀ¯ Ö» ¾Ì»Pe ÄÌ�Á� �Y Y� {Ây ÄÌ·ÁY {YÂ» ZË |Àf//�Å ®Ë�� Ö�Á�
 �|Ë{ |ÅYÂy \Ì�M ZÅ d¯�� ¾ËY ¹ZÆ� ,Z°Ë�»M ÕZÅ ºË�ve Á ²Àm ¾ËY Z]
 Ã{�¯ Z��Y ZÅ �Á� Ä] ÖÀÌ´À� ÕZÅ ¹YÁ �Ì¿ ÖËZaÁ�Y ÕZÅ ®¿Z] ,¾ËY �] ÃÁÔ�
 Ö�Ë�eY ÕZÅ ®¿Z] Á �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� ÕÂ//�¿Y�§ ÕZÅ ®¿Z] µZj» ÕY�] ,|¿Y
 Z] ,Z°Ë�»M ��Âe ÄÌ//�Á� ºË�ve Z] Ä¯ |¿Y Ã{Y{ ¹YÁ �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� Z ¼m
 Ä] ZaÁ�Y ��Â] Ä¯ d¨³ ½YÂe Ö» Á� ¾ËY �Y �|¿Â� Ö» ÄmYÂ» Õ|m ¶°//�»
 }ZzeY ¶Ì·{ Ä] �Ì¿ Z°Ë�»M ��Â] �d�Y{ |ÅYÂy Õ�e dz� �ËY�� d^//�¿
 Ä¯ {Á� Ö» �Z�f¿Y ,�Â�¯ ¾ËY Á��� µY�|§ �//�Âe Ö»�Âe|� ÕZÅ d�ZÌ�
 ,¾Ìq ��Â] Ã�ËÁ Ä] ,ZÌ�M ÕZÅ�Â�¯ ��Â] Z»Y �{�¯ |ÅYÂz¿ Ö¿Y|Àq |��

�|�Z] Äf�Y{ Õ�fÆ] dÌ �Á Ä¯ {Â� Ö» ÖÀÌ] �Ìa

اثر جنگ روسیه و اوکراين بر بازار های سهام
 ��« Y� ZaÁ�Y Ä] �Z³ �Ì//�» ÄÌ�Á� Ä°ÀËY ZË {Â� |Ë|//�e ZÅ ºË�ve �³Y
 �{ Õ��¿Y {ZË� d¼Ì« �ËY�§Y Ä] |¿YÂe Ö» ,|//À¯ ¹Ô�Y Y� d¼Ì« �ËY�§Y ZË
 h�Z] |¿YÂe Ö» �Ì¿ ®Ìf·Z] Á ÃZÌ� ÕZË�{ ¥Y��Y �{ Ä¨«Á �{Â//� �nÀ» ZaÁ�Y
 Ä] {Â� �nÀ» ÖËY~£ {YÂ» ¹�Âe Á Ö¿Y�Ìf//�¯�{ Õ�f³��] cÔ°�» {ZnËY
 Öy�] Z»Y �|¿Z» |//ÀÅYÂy [M ÕÁ� ÄÌ·ÁY {YÂ» �ËZ//� Á cÔ£ Ä°ÀËY ¶//Ì·{
 ÕZÅ ­Â� Ä] d^�¿ ZÅ �Y�Z] �ÌyY ÕZÅ µZ//� �{ Ä  ̄|¿|¬f » ½Z//�ZÀ��Z¯
 µÁY -|ÀÅ{ Ö¼¿ ½Z�¿ Õ{ZË� �À¯YÁ ¶Ì·{ Á{ Ä] Ö°ÌfÌ·ÂaÂW� Á Ö//�ZÌ�
 |ÅYÂz¿ ¹Á{ ­Â//� �Ì³�{ �Y�Z] ,ÄÌ·ÁY ­Â//� ½M �Y �a Ä°ÀËY Ä] {Z¬f�Y
 ÕZÅ ¦ � Ä¯ |Àf//�Å �{Z« Á Ã{Z»M Õ�¯�» ÕZÅ ®¿Z] Ä°ÀËY ,¹Á{ �|//�
 ÄnÌf¿ Ä¯ |¿{�¯ ¹Ô�Y ½Z//�ZÀ��Z¯ �|ÀÀ¯ ºÌ»�e Y� Ã|»M {ÂmÁ Ä] Ö//·Z»
 ½Y�Y~³ ÄËZ»�� Z»Y |� |ÅYÂy �z�» c|» |À¸] �{ ½M �ÌiZe Á ²Àm ¾ËY
 cÓZËY Ä] �Â]�» ÕZ//Å ��Y Á ZÅ ¹ZÆ//� ,�ÌyY ÕZÅ ²Àm �{ Ä  ̄|//ÀËÂ³ Ö»
 ¾ËY ªË�� �Y c|» |À¸] �{ Á d//�Y Äf�Y|¿ Õ�Ì´¼//�q �ÅZ¯ ,Ã|vf»
 {YÂe Ö» �Z§{ Á ²Àm ÕZÅ ÄÀË�Å Ä¯ Ö·Zu �{�d�Y Ã|//�¿ ���f» ZÅ ºÆ�
 |À  ̄¥��» Y� Ã|vf» cÓZËY Ö¸yY{ �·ZyZ¿ |Ì·Âe �Y ÖÆmÂe ¶]Z« �//z]
 �ÌiZe Z^·Z£ ZÅ ²Àm Ä¯ |Ì//�Z] Äf//�Y{ ÄmÂe Äf°¿ ¾ËY Ä] d//�Y ¹�Ó Z»Y
 �|¿�Y{ ¶yY{ �{ Õ{Z//�f«Y ÕZÅ |//�� ZË ¹ZÆ//� ÕZÅ �Y�Z] �] Ö¼¯ �Y|ËZa
 Y� Ä¿ZÌ» �ÁZ//y Ä] �Â]�» �ÌyY ÕZÅ Õ�Ì³�{ Z//e|¼� , ZÅ �Y�Z] ¾//ÌÀr¼Å 

�|¿Y Äf§�³ Ã|Ë{Z¿

تغییرات شاخص S&P5۰۰ در طی 6 ماه گذشته
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 ½M �] ÖÀf^» Õ�Â//·ÂÀ°e Á ZÅ��Y �//»� �Y�Z]
 Á d�Y ½Á�§Y �Á� d§�//�Ìa µZu �{ Ä·Z//� �Å
 Ö»Z¼e ÄmÂe ¹ÁY|» d§��Ìa ¾Ì¼Å Ä] ÄmÂe Z]
 ,ZÅ d·Á{ ¾ÌÀr¼Å Á Ö·Z» ÕZ//Å ½Z³�Y Á ZÅ{ZÆ¿
 ÕZ�§ Ä] �f�Ì] Á �f//�Ì] ZÅ ®¿Z] Á ZÅ ½Z»�Z�
 ÄmÂe ¾//Ì¼Å �d//�Y Ã|//� ¥Â� » ��Y �»�
 ÕÁ� �Ìa Ã|ÀËM Ä¯ d�Y Ã|� \^� ½Á�§Y�Á�
 �Å �ZÌ¿�{Â� Ö¬¸e ¾�Á� �ZÌ�] ZÅ��Y �»� ÕZ�§
 dÌÀ»Y Ä] Õ�Zn» ÕZ�§ Á d¿�fÀËY ½Y�]�Z¯ Ã�Á�
 d�Y Ã|� \^� � [Á Õ�Â·ÂÀ°e Á d¿�fÀËY �{
 Á ¾ËÂ¯ dÌ] �Y �//Ì£ ÕZÅ��Y �»� Ä] Ä//mÂe Ä¯
 NFT Á ��ÁZf» ½Âq Õ�ÂÆ�Â¿ ÕZÅ Õ�Â·ÂÀ°e
 h�Z] �»Y ¾ËY Á {Â� �f//�Ì] Ã�Á� �Å ÕZ¨Ë{ Á
 ÉZÅ ©Á|À� d¼//� �Y Õ{Z//Ë� ÄËZ»�//� {Á�Á
 ÕZÅ d¯�//� Á �Ë~a �//�y  Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 Äq�³ �d//�Y Ã|//� ZÅ��Y�»� Ã�Âu �{ ±��]
 �´Ë{ |À¿Z¼Å ¾ËY�¯ÁY Ä] ÄÌ//�Á� Ö»Z�¿ Ä¸¼u
 Á {Y{ �Y�« �ÌiZe dve Y� �Y�Z] ¾ËY Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z]
 Z»Y {�¯ �Â¬//� �Ó{ �Y�Å �� ��» Ze ¾ËÂ¯ dÌ]
 |¿Á� Ze |//� h�Z] ²Àm ¾ËY �{ cZ«Z¨eY Öy�]
 | ] ÕZÅ�Á� �{ Öfu Á |�Z] Äf�Y|¿ ¹YÁ{ Ö·Á�¿
 ��ÂË �Ì¿ �Ó{ �Y�Å �� ��» Ä] Öfu ��Y�»� ¾ËY
 d�¿YÂf¿ Öf¯�u ½YÂe �ÅZ¯ d¸� Ä] Ö·Á ,{�]
 ½Y�v] |�� Ö» ��¿ Ä]�|À¯ �Â^� Ã{Á|v» ¾ËY �Y
 Á ÄÌ�Á� �{ µ�·�f» {Z�f«Y Á ¹ZÆ//� ÕZÅ�Y�Z]
 d¼//� Ä] Y� ZÅ�Y�Z] ¾ËY ½Y�³ Ä¸»Z » ¾//ËY�¯ÁY
 ÄÌ�Á� ¶]Á� �d//�Y Ã{Y{ ©Â//� ZÅ��Y�»� �Y�Z]
 �{ Y� {Ây ���Y ,²//Àm \mÂ» Ä] �Á� Ä//]�Á�
 ¾ËY�¯ÁY d¼� �{ �|Å{ Ö» d//�{ �Y �Ó{ �]Y�]
 ®¿Z] ,²Àm �ËY�� ½|� �e dz� d¸� Ä] �Ì¿
 ÕY�] Y� µÂ//a µZ¬f¿Y Á ¶¬¿ Á d//�Y{�] ½Y�Ì»
 h�Z] �Â�Â» ¾ËY �|¿Y Ã{�¯ {Á|v» ½Y|¿Á�Æ//�
 Y� �Â//�¯ �Y kÁ�y |�« Ä¯ Ö¿Z³|ÀÅZÀa Ã|//�
 Ö§�� �Y �|¿�ÁM ÕÁ� Z//Å��Y�»� |Ë�y Ä] |¿�Y{
 �Y {ZÆ¿ ¹{�» ÕZÅ ½Z»�Z//� Á Ö»{�» ÕZÅ ®¼¯
 Ä¯ ¶Ì¸ve ¾ËY ��Z´¿ Ä�v· Ze ZÅ��Y�»� ªË��
 ¾ËY�¯ÁY ­Zy Ä] ÄÌ�Á� Ö»Z�¿ �ÁZne �Y �Á� ��

 |�� Ö» ��¿ Ä] �d//�Y Äf§�³ c�Â� ,{�~³ Ö»
 ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� ,²//Àm \«YÂ� Ä//] ÄmÂe Z//]
 �Y�Z] Á Ô� �Y�Z] d¼//� Ä] Y� {Ây ÕZÅ ÄËZ»��
 ÕZÅ ÄËZ»�//� �Y |À¿YÂf] Ze Ã{Y{ ©Â//� ZÅ��Y�»�
 d�§Zv» ²Àm Õ{Z//�f«Y �ZiM �]Y�] �{ {Â//y
 �e dz� c�Â� �{ d�Y �z//�» Är¿M �|ÀÀ¯
 ZÅ��Y�»� �Y Ã{Z¨f�Y Ä] ÄÌ//�Á� ZÅ ºË�ve ½|�
 �{�ÁM |ÅYÂy ÕÁ� {Â//y Õ�Zne cÓ{Z^» ÕY�]
 w�¿ cY�ÌÌ¤e �ÌiZe dve ½ZÀr¼Å �Y�Z] ¾ËY Äf^·Y
 cZ¿Z�Â¿ Á {�Y{ �Y�« Á��� µY�|§ ÕÂ//� �Y Ã�Æ]

 �ºÌf�Å |ÅZ� Y� �Y�Z] ¾ËY �{
 Á Z//Å d��§ Ö//ÀÌ] �Ìa Ä//] Á� ¾//Ì¼Å �Y
 Á� �Ìa µZ//� �{ ��Y �»� ÕZ//�§ ÕZ//Å �·Zq

�ºË�Y{�a Ö»

 پیش بینی بازار رمزارزها در سال 1401 
از ديد فاندامنتال

 ZË  µZfÀ»Y|¿Z§  ÃZ³|Ë{  �Y �فاندای صعودی: 
 µZ� �Y�Z] s��» �ZÀ//��Z¯ �Y Õ�ZÌ�] Õ{ZÌÀ]
 ÕY�] ZÅ µZ//� ¾Ë�e ÖËÔ� �Y Ö°Ë Y� Á� �//Ìa
 ,ÖÀÌ] �Ìa ¾//ËY ¶Ì·{�|¿Y{ Ö» ��Y �//»� ÕZ�§
 ½ZÆm t�� �{ Õ�Â·ÂÀ°e {ZË� �ZÌ//�] cY�ÌÌ¤e
 �Ó{ �Á|� ¶ËÓ{ ¾//ËY ¾Ë�f³��] �Y Ö°Ë�d//�Y

�d�Y USDF ¹ZÀ] Á��� µY�|§ ��Âe µZfÌnË{
 µZfÌnË{ �Ó{ {Z//nËY Z] {Â//� Ê» ÖÀÌ] �Ìa
 {�YÁ Õ{ZË� �ZÌ//�] ÄËZ»�� Á��� µY�|§ �//�Âe

 �Y�Z] |�� Ä] �nÀ» ¾ËY Á {Â� Ö» ZÅ��Y �»� �Y�Z]
 Ö¸�Y ¶Ì·{ �|� |ÅYÂy Ã|ÀËM µZ� �{ ZÅ��Y�»�
 {ÂmÂ» µÂa ¶¯ �ËY�§Y �{ ½YÂe Ö» Y� |�� ¾ËY
 ¶  ̄Ä  ̄Total �yZ� �d//�¿Y{ ��Y �»� �Y�Z] �{
 Z] |Å{  Ö» ½Z�¿ Y� ZÅ��Y �»� �Y�Z] �{ {ÂmÂ» µÂa
 ÄÌ¬] ��Y �»� Z^«Z f» Á Á��� µY�|§ ��Y �»� {ZnËY
 ¾Ì¼Å Ä  ̄{�  ̄|ÅYÂy Õ{ZË� �ZÌ�] |�� ZÅ�Â�¯
 �{ {ÂmÂ» ÕZÅ��Y �»� ÄÌ¬] |//�� Ä] �nÀ» �»Y

�|� |ÅYÂy �Ì¿ �Y�Z]
 ZÅ�Â�  ̄ÄÌ¬] µZfÌnË{ �Ó{ {ZnËY Z] ¾ÌÀr¼Å
 {Zf§Y |ÀÅYÂy {Ây Ö¸» ��Y �»� {ZnËY �°§ Ä] �Ì¿
 Õ�¯�» ®¿Z] ��Âe µZË� �»� �Ì¿ Z» ½Y�ËY �{ Ä¯

�d�Y �Ë�Âe Ã{Z»M Á Ã|� ÖuY��
 ½Á�§Y �Á� ��f//�³ Á µZfÌnË{ ½MÂË {ÂmÁ
 Ö°Ë �Ì¿ Õ�Z//ne cÓ{Z//^»�{ ½M ÕZ//Å{�]�Z¯
 ¶ËÓ{ �´Ë{ ÕÂ� �Y �d�Y ¶ËÓ{ ¾Ì¼Å �Y �´Ë{
 �»� ÕZ�§ |//�� ÕY�] �Ì¿ Õ�´Ë{ µZ//fÀ»Y|¿Z§
 d¿�fÀËY �Y Õ|Ë|m ¶�¿ {ZnËY Ä] ½YÂe Ö» ZÅ��Y
 ÖËZ�§ ��ÁZf» ÕZ�§ �{�¯ Ã�Z�Y ��ÁZf» ¹ZÀ]
 ÕZÅ µZ� Ö� �{ {Á� Ö» �Z�f¿Y Ä  ̄d�Y ÖË�Zn»
 Ã{Y{ �ÌÌ¤e Ö¸  ̄Ä] Y� d¿�fÀËY Ö¿ÂÀ  ̄¶°//� ÖeM
 �|À»Zn¿Y Ö» Ö//·ZfÌnË{ ÕZÅ ½ZÆm {Z//nËY Ä] Á

�� Ã�Z¼� �Y{Â¼¿�
 {Ây Õ�Zne |¿�] �ÌÌ¤e Z] ­Â] �Ì§ d¯��
 ¾ËY {ZnËY Á ��ÁZf» Ä //�Âe �{ Ö //� Zf» Ä]
 �{�Y{ ¹{�» ¹Â¼� Ö³|¿� �{ |//Ë|m Õ�Â·ÂÀ°e
 cZ^iY ��ÁZf» ÕZÅ �·Zq ¾//Ë�f¼Æ» Ä¸¼m �Y
 ,ÓZ¯ ®Ë d//·Z�Y |ÌËZe ZË �//Ìq ®Ë dÌ°·Z»
 �d//�Y ��ÁZf» ÕZ�§ �{ ���Á ÖËY�Y{ ,�z//�
 ¶u ÃY� ¾Ë�fÆ] ½YÂÀ� Ä//] ¾Ìr¯Ô] Õ�Â·ÂÀ°e
 Õ{�]�Z¯ �ZÌ�] ºÆ� ,{ÂmÂ» ÖËZÅ �·Zq dÆm
 ¾ÌÀr¼Å �{�Y{ Ã|Æ� �//] ��ÁZf» ÕZ�§ �{ Y�
 \^//� ÂWY{ Á ÕZ¨Ë{ ,� [Á ÕZ//Å �Y�]Y {Â//mÁ
 �»� Á ÖÀÌr¯Ô] ÕZÅ�Â·ÂÀ°e Ä¯ d//�Y Ã|//�
 ��ÁZf» ÕZ�§ �{ Y� ÖÀ�Á� �ZÌ�] Ã|ÀËM Õ��Y

�|À�Z] Äf�Y{
 NFT Á ÂfbË�¯ Á ¾Ìr¯Ô] Z] ��ÁZf» ÕZ�§
 ¾ËY ,{�Y{ Õ{ZË� �ZÌ�] Ö´fzÌ»M Á Ö´f//�^¼Å
 ��ÁZf» d§�//�Ìa Z] Ä  ̄|//� |ÅYÂy �nÀ» �»Y
 Ä] �ZÌ¿ ,½Z//Æm t�//� �{ Zf» Ö¿Zb¼  ̄�//�Âe

شاره ابه ایجاد نسل جدیدی از اینترنت بنام متاورس  می تواناز سوی دیگر دلایل فاندامنتال دیگری نیز برای رشد فضای رمز ارزها 
 کرد.

در طی سالهای آتی شکل کنونی اینترنت را به کلی تϐییر داده و به ایجاد  انتظار می روداست که   مجازییفضای متاورس فضایی 
 .انجامندمیدیجیتالی  هایجهان 

 � ۲˼۲˻بینی حجم مارکت متاورس توسط کوین تلگراϑ تا سال  پیشنمودار یک

 

 .م داردمردو ایجاد این تکنولو̫ی جدید در زندگی عموم شرکت فیس بو̭ با تϐییر برند تجاری خود به متا سعی در توسعه متاورس 

 متاورس اثبات مالکیت یک چیز یا تایید اصالت یک کالا شخι دارایی و...در فضای متاورس است. هایچالشاز جمله مهمترین 
 .را در فضای متاورس بر عهده دارداربردی کبسیار  سهم ،موجود هاییچالشجهت  حلتکنولو̫ی بلاکچین به عنوان بهترین راه 

، دیفای و دا΋و سبب شده است که تکنولو̫های بلاکچینی و رمز ارزی آینده بسیار روشنی را در ˼وب  ابزار هایهمچنین وجود 
 فضای متاورس داشته باشند.

شد که با پیشرفت  خواهدهمبستگی و آمیختگی بسیار زیادی دارد، این امر منجر  NFT  فضای متاورس با بلاکچین و کریپتو و
همین امر منجر به رشد   ود.روز به روز بیشتر حس ش NFTو   web3هان، نیاز به بزارهایتوسط کمپانی متا در سطح ج ورسمتا

 شد. واهدبازار رمزارهای مرتبط با این حوزه خ

در  ختیک ابزار پردا عنوانپذیرش بیت کوین به  می توانیکی دیگر از دلایل فاندامنتال رشد رمزارزها در طی سال آتی را 
  .دانستبسیاری از کشورها 

 ی توانمکار توسط کشور السالوادور پایه گذاری شد و با قانونی شدن بیتکوین به عنوان یک واحد پولی قانونی توسط این کشور این  
ای بر یک پولپرداخت استفاده کرده و آن را به عنوان  ابزاربود که در آینده بϘیه کشورها نیز از بیتکوین به عنوان  بینخوش

 .دبپذیرنخود  شورپرداختهای ک

روسیه و اوکراین است. تنش بین  جنگکوین بوده  قیمت بیتیکی از دلایلی که باعΙ نوسانات شدید  Οن̲ بر رمز ارزϫا�فاند اΛر 
سهام افزایش قیمت نفت و ریزش روسیه و اوکراین قبل از آغاز جنگ بازارهای مالی از جمه رمز ارزها را تحت تاثیر قرار داده بود 

بازارهای مالی چون سهام و کریپتوکارنسی در مسیر نزولی و سبب ترس سرمایه گذاران کلان شد  شاخι ساز بازار های مالی هاي

نمودار 1 - پیش بینی حجم مارکت متاورس توسط کوین تلگراف تا سال 2۰3۰

بازار پررمز  و  راز
آیا فصل رونق بازار ارزهای دیجیتال فرا رسیده است؟

آيسان خلیقی
کارشناس بازار رمزارزها
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 �u �f�Ì] �Á� Ä] �Á� NFT Á web� ÕZÅ�Y�]Y
 ÕZÅ�Y�»� �Y�Z] |//�� Ä] �nÀ» �»Y ¾Ì¼Å �{Â�

�|� |ÅYÂy Ã�Âu ¾ËY Z] �^e�»
 ZÅ��Y�»� |�� µZfÀ»Y|¿Z§ ¶ËÓ{ �Y �´Ë{ Ö°Ë
 Ä] ¾ËÂ¯ dÌ] ��Ë~a ½YÂe Ö» Y� ÖeM µZ� Ö� �{
 ZÅ�Â�  ̄�Y Õ�ZÌ//�] �{ dyY{�a �Y�]Y ®Ë  ½YÂÀ�
 ÄËZa �Á{YÂ·Z//�·Y �Â�¯ ��Âe �Z¯ ¾ËY �d//�¿Y{
 ½YÂÀ� Ä] ¾ËÂ¯ dÌ] ½|� Ö¿Â¿Z« Z] Á |� Õ�Y~³
 ½YÂe Ö» �Â�¯ ¾ËY ��Âe Ö¿Â¿Z« Ö·Âa |uYÁ ®Ë
 �Y �Ì¿ ZÅ�Â�¯ ÄÌ¬] Ã|ÀËM �{ Ä¯ {Â] ¾Ì^//�Ây
 Á Ã{�  ̄Ã{Z¨f�Y dyY{�a �Y�]Y ½YÂÀ� Ä] ¾ËÂ¯ dÌ]
 �Â�  ̄ÕZÅ dyY{�a ÕY�]  µÂa ®Ë ½YÂÀ� Ä] Y� ½M

�|¿�Ë~b] {Ây
 Ö°Ë :اثر فانــد جنگ بر رمــز ارزها�
 d¼Ì« |Ë|//� cZ¿Z//�Â¿ h�Z] Ä¯ Ö//¸ËÓ{ �Y
 �d�Y ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ//�Á� ²Àm Ã{Â] ¾ËÂ¯ dÌ]
 ²Àm �Z£M �Y ¶^« ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ//�Á� ¾Ì] �Àe
 �ÌiZe dve Y� ZÅ��Y �»� Ä¼m �Y Ö·Z» ÕZ//Å�Y�Z]
 ��Ë� Á d¨¿ d//¼Ì« �ËY�§Y ,{Â//] Ã{Y{ �Y�«
 \^� Ö·Z» ÕZÅ �Y�Z] �Z//� �yZ� ÉZÅ ¹ZÆ//�
 Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z] Á |� ½Ô¯ ½Y�Y~³ ÄËZ»�� ��e
 Ö·Á�¿ �Ì�» �{ Ö//�¿�Z¯ÂfbË�¯ Á ¹ZÆ� ½Âq
 ¾ËY�¯ÁY Ä] ÄÌ�Á� Ö»Z�¿ Ä¸¼u �Á� �{ �|¿{Zf§Y
 Y|Ìa ��Ë� ÄÌ·ÁY cZ�Z//� ½Z¼Å �{ dÌ] Äq�³
 Ä¯ �Â�¿Z¼Å Á d//�³�] ©�Á Ä»Y{Y �{ Z»Y ,{�¯
 �ËY�§Y Z] ½Z»�¼Å |� Ã�Z�Y ¶Ì¸ve ¾ËY ÕY|f]Y
 Ö¼�� �Z£M Á ¾ËY�¯ÁY Á ÄÌ//�Á� ½ZÌ» ZÅ �Àe
 �ÌiZe dve Ö·Z» ÕZ//Å�Y�Z] �Y Õ�ZÌ//�] ,²Àm
 Á ¾ËÂ¯ dÌ] �|Àf�Y{ Õ|Ë|//� ÕZÅ ½Z�Â¿ ,½M
 ,|¿{Â^¿ ÖÀjf//�» �Â�Â» ¾ËY �Y �Ì¿ Z//Å��Y�»�
 Ã�Z]Á{ ,�Ë�//� ��Ë� ®Ë �Y �a ¾ËÂ¯ dÌ] Z»Y
 ½Y�´¸Ì¸ve Ä//f¨³ Ä] �d//�³�Z] {Ây |¿Á� Ä//]
 Äf//�Y~´¿ ¾ËÂ¯ dÌ] ÕÁ� Ö¿Y|Àq �ÌiZe ²Àm
 Ä] ÓZu �Y Ö//�¿�Z¯ÂfbË�¯ �Y�Z] ÕY�] Á d//�Y
 {Â] �Y�« �³Y ÖÀ Ë �d�Y ÄfyÂ//� �^y ®Ë | ]
 ½Y�v] �Zq{ �Y�Z] ZË |À  ̄��Ë� _�Z� ¾ËÂ¯ dÌ]
 ÓZu Ze ©Z¨eY ¾ËY |ËZ] {Â//� Z¿Á�¯ ½Z»� Ä]Z�»
 Z «YÁ Á d//�Y Ã{Y{ w� ½M �°��] Z»Y ,{Zf§Y Ö»
 Ö«Z] {Ây Öf¼Ì« ÃZ´ËZm �{ ¾ËÂ¯ dÌ] Z//ÆÀe Ä¿
 ÕÁ� ºÅ ÖÀÌ´À//� cÔ»Z » ºnu Ä°¸] Ã|¿Z»
 ½M �Ì//�¨e Ä  ̄d//�Y ¹Zn¿Y µZu �{ ¾ËÂ¯ dÌ]

�d�Ô� Z] Ö´f�^¼Å �ËY�§Y ½Z¼Å
 ÉZÅ �·Zq  �Y  �´Ë{  Ö°Ë نزولی:  �فاندای 
 �Ì³�{ �ZÌ//�] ½M Z] Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z] 0 Y�//ÌyY Ä¯
 ��Âe Ö°¿Z] Ã�Æ] w�¿ �ËY�§Y Ä¸X//�» |¿Y Ã{Â]
 �{ Ã�Æ] w�¿ �ËY�§Y Z] ½|ËZ] d·Á{ �d�Y Z°Ë�»M
 Õ|��{ �� cZÌ·Z» ¾ÌÀr¼Å Á Ä¸u�» ¾Ë|Àq
 ½Âq ÖËZÅ�Y�Z] �{ dÌ·Z § �Y ¶//�Zu |»M�{ �]
 �d�Y Ã|� Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z] �Y ��e \^� ��Y �»�
 �] |Ì¯Ze Á��� µY�|//§ ½ZÀr¼Å �//Ì¿ Ö§�� �Y
 �ÌW� �{�Y{ ���� µZ//� �{ Ã�Æ] w�¿ �ËY�§Y

 �´Ë{ �Z] {Ây �//ÌyY Ö¿Y�Àz//� �{ Á��� µY�|§
 w�¿ �ËY�§Y� ¶»Z//� |¿Á� ¾ËY Ä¯ {�¯ �Y�//°e
 Ä°ÀËY �] ÖÀ^» ÖËZÅ Ä¿Z//�¿ ¾ÌÀr¼Å Á �Ã�//Æ]
 ©Y�ÁY ÕZÅ ÖËY�Y{ �ÅZ¯ dËZÆ¿ �{ Á��� µY�|§
 Äf¨³ Ä]�{Â] ,d§�³ |//ÅYÂy �Ìa �{ Y� Ä��«
 w�¿ �ËY�§Y ÕY�] Ö·Z¼fuY �Ì//�» µÁZa ¹Á�m
 ,{Â] |ÅYÂy Õ|��{ ¹�Z//Æq ®Ë �ËY�§Y Ã�Æ]
 c�Â� �{ Ä  ̄{�  ̄t//Ë��e ½Z»�¼Å ÁY Ä//q�³Y
 cZ»Y|«Y Ã{Z//»M Á��� µY�|§ ,¹�Âe ½|//� �e|]
 �{ ZÅ�Z^yY ¾//ËY Z �« �{Â] |ÅYÂy �//e Ö¼mZÆe
 Ö»ZÆ//� ÕZÅ �Y�Z] �] Ö¨À» �ÌiZe c|//» ÃZeÂ¯
 �~³ Ä] �ZÌ¿ Ö·Á�¿ |¿Á� ¾ËY �Y �Â^� ÕY�] Á |¿�Y{
 ZË |Ë|m �ËY�� Z] ½{�¯ Y|Ìa ª§Á dÆm ½Z»�

�� Ã�Z¼� �Y{Â¼¿��d�Y Ã�Æ] w�¿ �ÅZ¯
 �ÌiZe Ä¯ �Y�Z] ºÆ» ÕZÅ c�Zq �Y �//´Ë{ Ö°Ë 
 c�Zq {�Y{ ¾ËÂ¯ dÌ] d¼Ì« �{ Õ{ZË� �ZÌ//�]
 Ã|ÀÅ{ ½Z�¿ c�Zq ¾ËY�d//�Y ¾ËÂ¯ dÌ] Ä�¸�
 ¾ËÂ¯ dÌ] ¾Ì] �Y�Z] �{ {ÂmÂ» µÂa ºÌ�¬e ½Y�Ì»
 Ä�¸//� �³Y µZj» ½YÂÀ� Ä]�d//�ZÅ��Y Ä//Ì¬] Á
 d//�Y ÖÀ » ¾Ë|] |//�Z] |��{ �� ¾ËÂ¯ dÌ]
 �{ �Y�Z] �{ {Â//mÂ» µÂa ¶¯ �Y |//��{ �� Ä¯
 ½ZË�m ZÅ��Y ÄÌ¬] �{ �´Ë{ |��{ �� Á ¾ËÂ¯ dÌ]
 ���� µZ//� ÄËÂ¿Y� ÃZ» �{ ��Zu µZ//u �{�{�Y{
�|Å{  Ö» ½Z�¿ Y� ���� �yZ� ¾ËÂ¯ dÌ] Ä�¸�

 �� Ä] �� �Y �yZ//� ¾ËY ��Ë� Ä] ÄmÂe Z]
 ¾ËÂ¯ dÌ] Ä�¸� c�Zq Äf//�~³ µZ� ®Ë Ö�
 ÃZeÂ¯ Öf//�³�Z] �Z�f¿Y Á {�Y{ �Y�« {Ây ¦¯ �{
 d�³�Z] ¾ËY�d//�Ì¿ �Z�f¿Y �Y �Á{ |��{ �� Ze
 Y�q Ã{Â] �Ì¿ ¾ËÂ¯ dÌ] d//¼Ì« ��Ë� ÖÀ » Ä]
 Ä�¸� �yZ� �ÅZ¯ \^� ZÅ ¾ËÂ°f·M |�� Ä¯
 ZÅ ¾ËÂ°f·M d¼Ì« ��Ë� Á |� |ÅYÂy ¾ËÂ¯ dÌ]
 �e ®//�Ë��a ÕZÅ ÖËY�Y{ �Y ��Y kÁ�//y \^//�
 |ÅYÂy ¾ËÂ¯ dÌ] Ä�¸//� �ËY�§Y Ä//nÌf¿�{ Á
 �{ ¾ËÂ¯ dÌ] Ä�¸//� �³Y c�Zq ¾ËY ª^��|//�

 |ÅZ� ,{�Ì´] �Y�« |��{ �� �Ë� �{ Ã|ÀËM µZ//�
 µÂa ½M �{ Ä¯ {Â] ÖÅYÂy ½�Ì� d·M ®Ë {ZnËY
 |ÅYÂy ZÅ ¾ËÂ°f·M {�YÁ ¾//ËÂ¯ dÌ] �Y Õ�ZÌ//�]
 ZÅ ¾ËÂ°f·M d¼Ì« �ËY�§Y Ä] �nÀ» �»Y ¾ËY ,|�
 {ZnËY Ä] ÄmÂe Z]�{Â� Ö» Õ{ZË� �ZÌ�] ½Y�Ì» Ä]
 ¾ËY NFT Á � [Á ÕZ�§ ��f//�³ Á ��ÁZf»
 �ZÌ�] ÄmÂe Ä  ̄{�Y{ {ÂmÁ Ã|ÀËM µZ� Ö� �Z�f¿Y
 ÄnÌf¿ �{ Á Ã|//� ZÅ ¾ËÂ°f·M Ä] ¥Â� » Õ{ZË�

�|��] |��{ �� �Ë� Ä] ¾ËÂ¯ dÌ] Ä�¸�

نتیجه گیری
 Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z] �ËZ//� |À¿Z» ZÅ��Y �//»� �Y�Z]
 |¿YÂe Ö» Ã|ÀËM µZ//� Ö� Y� Õ�ZÌ�] cZ¿Z//�Â¿
 ZÅ��Y�»� �Y�Z//] �Ì¿ Ã|ÀËM µZ//� �{ �|À¯  Ä]�ne
 Á Õ{Â � ÖÅZ³ |¿YÂe Ö» Äf//�~³ µZ//� |À¿Z»
 ÖjÀy Õ|¿Á� µZ� ½ZËZa Ze |ËZ//� Y Ö·Á�¿  ÖÅZ³
 Ö � ºË�Y{ Ä¯ ÖËZÅ Ã{Y{ Ä] ÄmÂe Z]�|�Z] Äf�Y{
 ½ZË�m dÆm Á ºÌÀ¯ ÖÀÌ] �Ìa Y� �Y�Z//] ºË{�¯
 �Y �Ìa Ze �ºÌ¿�] �|u ���� µZ//� �{ Y� �Y�Z]
 {ÂmÁ ½Z°»Y Ä] ÄmÂe Z] µZfÀ»Y|¿Z§ ÕZÅ Ã{Y{ ¾ËY
 ��Ë� µZ¼fuY ¾ËY�¯ÁY Á Ö«�� ÊËZaÁ�Y �{ ²Àm
 d�¿Y{ Ö» ¶¼fv» Y� �Ó{ c|» ÃZeÂ¯ �{ d¼Ì«
 ¾ËÂ¯ dÌ] Á {Zf§Y ©Z//¨eY ¾ËY ²Àm �Â«Á Z] Ä//¯
 Äf¨³ Ä¯�Â�¿Z¼Å �{�¯ ��//Ë� �Ó{ �Y�Å �� Ze
 d�Y~´¿ ¾ËÂ¯ dÌ] ÕÁ� Ö¿Y|Àq �ÌiZe ²Àm |�
 ÕZÅ ºË�ve Öfu Á Äf//�Y{ Y� ½M cY�iY ½Z¼Å Á
 ¾ËY�¯ÁY �{ µÂa cÔ¬f¿Y Á ¶¬¿ cÔ°�» Á ÄÌ�Á�
 �Y �{Â� �f�Ì] ¾ËÂ¯ dÌ] ÕY�] Z�Z¬e Ze |� h�Z]
 ÕZÅ��Y �»� Á ��ÁZf» {ZnËY Ä//] ÄmÂe Z] Ö§��
 �{ ÖËÓZ] |//�� ¶Ì//�¿Zfa Õ�¯�» ÉZ//Å ®¿Z]
 �Z�f¿Y Ä¯ {�Y{ {ÂmÁ ZÅ��Y�»� �ËZ� Á ¾ËÂ¯ dÌ]
 Õ{ZË� ÕZÅ�^y  Ã|ÀËM ÕZ//Å ÃZ» Ö� �{ {Á� Ö»
 d¼Ì« �ËY�§Y Ä] �nÀ» Ä¯ ºËÂÀ�] {�Â» ¾ËY �{

�{Â� ZÅ��Y �»� ÄÌ¬] Á ¾ËÂ¯ dÌ]

نمودار 2 - چارت سلطه بیت کوین

در روز حمله نظامی روسیه به اوکراین گرچه بیت در همان ساعات اولیه ریزش پیدا کرد اما در ادامه ورق برگشت و افتادن. 
 یاز بازارها یاریجنگ، بس یو آغاز رسم نیو اوکرا هیروس انیها متنش شیهمزمان با افزا همانطور که ابتدای این تحلیل اشاره شد

 کیاز  پس نیکو تینبودند، اما ب یموضوع مستثن نیاز ا زیو رمزارزها ن نیکو تیداشتند. ب یدیشد یهاآن، نوسان ریتحت تاث یمال
بازار  ینگذاشته است و برا نیکو تیب یرو یچندان ریجنگ تاثبه گفته تحلیلگران  دوباره به روند خود بازگشت. ع،یسر زشیر
ابه بازار دچار بحران مش ایکند  زشیشارپ ر نیکو تیاگر قرار بود ب یعنیخبر سوخته است.  کیاز حالا به بعد  یپتوکارنسیکر

 یاقخود ب یمتیق گاهیدر جا نیکو تیب اما برعکس آن رخ داده است و واقعا نه تنها افتاد،یاتفاق تا الان م نیا دیزمان کرونا شود با
 با طلاست. یهمبستگ شیآن همان افزا ریدر حال انجام است که تفس نیکو تیب یهم رو ینیمانده بلکه حجم معاملات سنگ

 

افزایش نرخ بهره بانکی توسط  مساله اند بازارهای مالی با آن بسیار درگیر بوده اخیرا  که  هايچالشاز  دیگر یکی  : ینزول یفاندا
درصدی بر درآمد حاصل از فعالیت در  ۴۲نرخ بهره در چندین مرحله و همچنین مالیات  افزایش است. دولت بایدن با آمریکا
از طرفی نیز همچنان فدرال رزرو تاکید بر افزایش نرخ بهره در  چون رمز ارز سبب ترس از بازارهای مالی شده است. ارهاییباز

 نیو همچن» نرخ بهره شیافزا«روند شامل  نیتکرار کرد که ا گریبار ددر سخنرانی اخیر خود  فدرال رزرو سییردارد.  2022سال 
به گفته جروم پاول واهد گرفت، بود.خ شیاوراق قرضه را در پ یهاییکاهش دارا تیفدرال رزرو در نها نکهیبر ا یمبن ییهانشانه
کرد که در صورت بدتر  حیخواهد بود، اگرچه او همزمان تصر یچهارم درصد کی شینرخ بهره افزا شیافزا یبرا یاحتمال ریمس

 خواهد بود. تریشدن تورم، فدرال رزرو آماده اقدامات تهاجم

سهامی دارند و برای عبور از این روند نزولی نیاز به گذر زمان جهت وفق ی بر بازار های اه مدت تاثیر منفاخبارها در کوتقطعا این 
 پیدا کردن با شرایط جدید و یا کاهش نرخ بهره است.

 

 

 نیکو تیچارت سلطه ب :نمودار دو
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چکیده
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 |Àq �Å �|¿�Ì³ �Y�« Ã{Z¨f//�Y {�Â» �ZÅ ÖËY�Y{ {Ây Ä¿ Á� ZÅ ÖËY�Y{ dÌ°·Z»
 µZfÌnË{ ÕZÅ ÖËY�Y{ �Y º�Y Õ�Ìq �Å |¿YÂe Ö» ZÅ ¾¯Âe ¾ËY ÄËZa ÖËY�Y{ Ä¯
 dÌ°·Z» {ZÀ//�Y ¾ËY Ö¸�Y {�]�Z  ̄,��Zu µZu �{ Z»Y |//�Z] µZfÌnË{�Ì£ ZË
 NFT ¹ÂÆ¨» Ä¯ d//�Y d¸� ¾Ì¼Å Ä] Á Ã{Â] µZfÌnË{ ÕZ//Å ÖËY�Y{ ÕY�]
 LZ�À» �d�Y Ã|� µZfÌnË{ ÕZÅ�ÀÅ �ËÁZ�e Z] ¥{Y�f» {Y�§Y �Y Õ�ZÌ�] ÕY�]
 Ã�Âu Z»Y Ã{Â] µZfÌnË{ ÕZ�§ �{ dÌ°·Z» cZ^iY Ä//] �ZÌ¿ ,ZÅNFT �ËY|Ìa
 ��Zu µZu �{ Ä¯ Ö¸°� Ä] d//�Y ��f�³ µZu �{ d��//� Ä] ZÆ¿M }Â¨¿
 Z] �Ì¿ d¼Ì« ½Y�³ cY�¸§ Á cÔ¤f//�» Á ­Ô»Y Ä] �Â]�» cÔ»Z » Ö//y�]
 Äf§�³ ¶°� ZÆ¿M ÕY�] ÖËZÅ ÃZ³�Y�Z] Á d�Y Äf§ZË kYÁ� ZÅNFT �Y Ã{Z¨f//�Y
 ,���� µZ//� Ö� ZÅNFT �Y�Z] �{ Ä¸»Z » �Ó{ {�ZÌ¸Ì» � º«� d^i �d//�Y
 �Z�f¿Y Á d�Y Ö»Â¼� ��Ë~a µZu �{ d��� Ä] �Y�Z] ¾ËY |///Å{ Ö» ½Z�¿

�{�Y{ {ÂmÁ �Ì¿ ½M �f�Ì] |��
 cÔ°//�» ,Õ��¿Y ÕÓZ] ¥��» �Ì�¿ Ö¼Æ» ÕZÅ �·Zq �ÂÀÅ Ä  ̄|Àq�Å
 Á Õ�Y{�^ÅÔ  ̄cY��y Á ®Ë�Â·ÂÀ°e cY�ÌÌ¤e ®�Ë� ,Õ�Y~³ ½Â¿Z« Á Ö«Â¬u
 |�� Ö» ��¿ Ä] �Â¼n» �{ Z»Y ,d�Y \e�f» Ã|Ë|a ¾ËY ÕY�] Öf¼Ì« cZ¿Z�Â¿
 µZfÌnË{ {Z�f«Y Á Õ�Â·ÂÀ°e Ä] �ËY�³ �Ë�� Ä //�Âe �Ì�¿ ÖËZÅ d��§ Ä¯

 d^i Ä] �ZÌ¿ Á Õ�^ËZ//� ÕZÅ ½ZÆm Á ��ÁZf» Ã|Ë|a �ÂÆ� ,Z//¿Á�¯ Ã�Á{ �{
 ÕZÅÁ�Ì¿ ,µZfÌnË{�Ì£ Á µZfÌnË{ Ã�Âu Á{ �Å �{ dÌ°·Z» {ZÀ//�Y µZfÌnË{
 Â¸m d¼//� Ä] c|» ½ZÌ» �{ ¶«Y|u Y� Õ�Â·ÂÀ°e ¾ËY Ä  ̄|Àf//�Å Ö¯�v»
 �f�Ì] Ä  ̄Ö¸ § ÄÌ·ÁY kÂ» �Y �Â^� �Y �a Ä  ̄d�Y t�YÁ�a �{�  ̄|ÀÅYÂy dËY|Å
 Õ�^ÅY� µZfÌnË{ ÕZÅ�ÀÅ Ã�Âu �{ ZÅ�¿ÂÌ�°¸  ̄�Ì»M ½ÂÀm ÕZ�Z¬e �//�Âe
 |ÅYÂy {ZnËY ½ZÀË�§M�Z  ̄��Âe Ã|Ë|a ¾ËY ÕZÅ{�]�Z  ̄�Y Õ|Ë|m kÂ» ,{Â� Ö»
 Ö»Z¼e �{ �ZÅ ÖËY�Y{ dÌ°·Z» �ÌÌ¤e |ÀËM�§ ÕZÀ » Ä]� cÔ»Z » |¿YÂe Ö» Ä  ̄|�
 ÕZÅ µZ� Ö� Ä  ̄�Ì¿ ½Y�ËY ÄËZ»�� �Y�Z] �|À  ̄�ÌÌ¤e �Âzf�{ Y� Ö·Z» ÕZÅ�Y�Z]
 �ÂÀÅ Á Ã|� {ZnËY ½M �{ Ö¿ZÆm ÕZÅ|¿Á� Z] Õ{ZË� ®Ë�Â·ÂÀ°e ¥Z°//� �ÌyY
 Äf§�´¿ c�Â� ½M �{ ÕZ¨Ë{ d¼� Ä] d¯�u ÄÀÌ»� �{ Ö¼//�� dÌ·Z § pÌÅ
 �|À  ̄ZÌÆ» ¾Ìr¯Ô] �f�] �] cÔ»Z » d^i ÕY�] Y� �ËY�� lË�|e Ä] |ËZ] ,d�Y
 huZ^» �] |ËZ] Ö«Â¬u ÕZÅ�f�] ½{�  ̄ºÅY�§ Ä  ̄|�� Ö» ��¿ Ä] ¾Ì] ¾ËY �{
 ¾ËY Z] ÄËZ»�� �Y�Z] Õ�Y~³ d�ZÌ� Ä�Â¼n» ¶»Z e ÃÂv¿ Á |//�Z] ¹|¬» ÖÀ§

�{Â� �z�» Ã|Ë|a
مقدمه

 �NFT� ½YÂÀ� Z] Ze|¼� Ä  ̄�ËÂ e ¶]Z«�Ì£ ÕZÅ�»� ZË Ö¸j»�Ì£ ÕZÅ�»�
 �^e Ä] Á� ¾Ìr¯Ô] Õ�Â·ÂÀ°e Ä  ̄|Àf�Å Õ�ÂÆ�Â¿ Ã|Ë|a ,|¿Â� Ö» ÄfyZÀ�
 �|ÀÀ¯ Ö» dËY|Å |Ë|m ÕZÅ��» Á ZÅ Ã�Âu d¼� Ä] Y� �µZfÌnË{ {Z�f«Y ½M
 Õ�Y{�^ÅÔ  ̄ÕY�] Ö��Âa ZÆÀe {Y�§Y �Y Õ{ZË� �Z¼� �Â�e Ä] ZÀ] Ä  ̄ZÅNFT
 ª§Y ®Ë �«YÁ �{ ,{Â� Ö» [Â//�v» ���Y Ö] ÕZÅ�Ìq ÕÁ� Õ�Z] Äf¨� ZË
 �d//�Zn¿M �Y �ÂÆ� µZu �{ ZÅ ®fÀÌ§  Õ�ÁMÂ¿ Ä¯ d//�Y �Ö «YÁ Z»Y� ºÆ^»
 \^� Ä¯ Y�q d//�Y ¾Ìr¯Ô] Õ�Â·ÂÀ°e �{ ¦�� Ä�¬¿ ®Ë ZÅNFT �Y|]Y
 -|À  ̄Ö³|ÀËZ¼¿ �Ì¿ Y� Ã�Ìn¿� �Y ½Á�Ì] ÕZÅ ÖËY�Y{ |¿YÂf] ¾Ìr¯Ô] Ze Ã|//�
 Ã�Ìn¿� ½Á�{ ZÆÀe ¾ËÂ¯ dÌ] �Ì�¿ ÖËZÅ ÖËY�Y{ ¾ËY �Y �Ìa Ze Ä  ̄|ÌÀ  ̄�Â�e
 Y� Ã�Ìn¿� ZÅNFT ½ÂÀ¯Y Z//»Y ,|¿{Â] �Ë~aZ¿Y|m Ã�Ìn¿� �Y Ô¼� Á �Y{Z//À »
 �|ÀÀ¯ Ö³|ÀËZ¼¿ �Ì¿ Y� Ã�//Ìn¿� �Y k�Zy ÕZÅ ÖËY�Y{ |À¿YÂe Ö» Á Äf//�°�
 Á�¼¸« Á Ä�¬¿ Ä] �Â]�» ,{Â� Ã{Z¨f�Y ¾Å} \Ë�¬e ÕY�] |¿YÂe Ö» Ä¯ Ö·Zj»
 �{Ây �«YÁ �{ Ä  ̄{Â] �Ö·ZfÌnË{ µZj¼e� ÕY Ä�¬¿ Ä] ÄÌ^� ¾ËÂ¯ dÌ] -d�Y
 ZÅNFT ½ÂÀ¯Y Z»Y ,{�¯ Ö» �ËZ¼¿ Y� ½M Ä//  ̄{Â] �ÖËY�Y{� ÕÁ�¼¸« ½Z//¼Å
 |À� ZË |À�Z] ÖfÌ³ �Y Ä�¬¿ �Å �{ Ö «YÁ Ô»Z  ̄Á�¼¸« ®Ë Ä//�¬¿ |À¿YÂe Ö»
 {Y�§Y dË�j¯Y �ÂÀÅ Ä¯ |Àq �Å �|À//�Z] Ö «YÁ Ö°Ë�Ì§ Ä¿Zy ®Ë µZfÌnË{
 Ã�Âu Ä] ZÅ ¾¯Âe ¾ËY ÖnË�|e {Á�Á Z»Y |Àf//�Å ¾Ì]|] ZÅNFT Ä] d^//�¿
�|� |ÅYÂy Ä»Z� ��´¿ �ÌÌ¤e Ä] �nÀ» Õ{Á� Ä] Ö°Ë�Ì§ ÕZÅ ÖËY�Y{ dÌ°·Z»

 ��¿ {�Â» |ËZ] ZÅNFT dÌ·Â^¬» �ËY�§Y Á Ä �Âe ÄÀÌ»� �{ Ä  ̄ÖÆ» Äf°¿
 Ä  ̄Ö¸°� Ä] d//�Y Ã�Âu ¾ËY Ä] Ö»Â¼� Ä«Ô� �ËY�§Y Ä¸X//�» ,{�Ì³ �Y�«
 ¶³Â³ ªË�� �Y NFT c�Z^� ÕY�] {Y�§Y ÕÂnf//�m ½Y�Ì» ���� µZ� �{
 �ËY�§Y Ö]Ây Ä] �Â�Â» ¾ËY Á d//�Y Äf§ZË �ËY�§Y Õ�Ì´¼�q ¶°//� Ä]
 {ZnËY µZ^¿{ Ä] �Zf�Â¿ ¾ËY �|/Å{ Ö» ½Z�¿ Y� Ã�Âu ¾ËY Ä] ÖËZÀ�M Ä] ¶ËZ¼e
 �ZfyZ� Á d//�ZÅNFT Ã�Âu �{ ÖeZ»|¬» Ö¸Ì¸ve ÄWY�Y Á Ö·Z¼mY Õ�ËÂ�e
 �Y�« Ö���] {�Â» cZÌ¸  ̄Á ºÌÅZ¨» ,µÁY �z] �{ Ä  ̄d//�Y Ö¸°//� Ä] ½M
 �z] �{ Á {Â� Ö» Ö���] Ã�Âu ¾ËY ºf//�Ì�Â¯Y ¹Á{ �z] �{ ,{�Ì³ Ö»

�{Â� Ö» ÄWY�Y ZÅNFT �Y|¿Y º�q Á ZÅ �·Zq ÄÀÌ»� �{ Ö¸Ì¸ve �Ì¿ ¹Â�

NFT غوغای
 تحلیل مقدماتی بر رمزهای غیرمثلی 

به عنوان حوزه جدید دیفای

محمد مهدی مومن زاده
کارشناس بازار مالی

مهدی کرامت فر
کارشناس بازار مالی

 

 
 

 NFT«¨اهÌم Ì¸¯ Áاe�» c^� [ا  ��
دذیری وم قابلیت تعوی� یا مjلها هاقعا چه هتهند  ابهدا ضرهری اات مفوNFTدی  اف هرهر به اید بحh که 

(Fungibility اف منظر علت اقهیار بیان شور. همادگوده که م )( بیان کرر �222رراه ه هم اران ) ادد  قابلیت
ه تور های مءابتعوی� ی  کالا یا رارایی یعنی نن رارایی اف اید ام ان برتوررار اات که با هر ی  اف کالا یا رارایی

ا£ذی اات. دو  کدذیری به معنای ارفش ی تان هاحدهای مهفاه  ی  دو  کالا یا رارایی قع مjلتعوی� شور. رر ها
دذیر اات به ش لی که ی  اا ناس هزار تومادی )ه یا ی  ا ه بوار نفاری( اف دظر یا تیا   مjا  مءوور کالای مjل

اایر ارفهای ری یها  ریگر( ه برره  های هزار تومادی ریگر هت ارفش اات. بیه وید )هارفش  با تمامی اا ناس
هور ها هدذیر هتهند چرا که هیp تفاهتی میان هاحدهای مzهلف ننهای ریگر اف کالاهای مjلاوام ی  شرکت  مjا 
ها به معنای نن اات که هاحدهای مzهلف رارایی هر ( راراییNonfungibilityدذیری )ددارر. رر مقابل  £یرمjل

رهها  نثار دذیرر. املا­  تورها با ی دیگر  ارر £یرمم د دجاشد  به اارری وور  دمیوی� ننکدام ی ها هتهند ه تع
ها ارهکار راریت  همگی رارای تاویت های که به وور  رهفمر  با ننهنری ه بتیاری ریگر اف کالاها ه رارایی

یف بور  دذیری دیز رارای ی  �ها  مjلدذیری یا عدم ام ان تعوی� هتهند. الجهه مjل بتیاری ریگر اف ددید £یرمjل
دذیر های تماشای ی  متابقه توتجا  ده کاملا مjلشور ه مjلا بلیطه ورتا به وور  ماهیت وفر ه ی  تعریف دمی

دذیر هتهند چرا که اف ی تو فاهیه رید ه محل قرار ررتهد اترار مهفاه  اات ه اف اوی ریگر هتهند ه ده کاملا £یرمjل
کنند )یعنی تماشای متابقه توتجا ( کاملا ی تان اات. حا  که مفووم ترار اف راشهد نن حاول میتدمهی که ا

های های £یرمjلی  رر هاقع دمایند  یا تمjا  اید راراییتوان رفت که توکدها رهشد شد می£یرمjلی برای رارایی
 £یرمjلی بر رهی بتهر بلاکنید هتهند.

ریزی ها هتهند که بر شج ه بلاکنید ااهواردد ه قابلیت بردامهاانار مال یت راراییبه وور  اار   رمزهای £یرمjلی 
راردد. اید اند ری یها   با ات اL به امضای ال هرهدی ی شzیی  به راردد  )ه ده حامل( تور توادایی اتهیاوی )ه ده 
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NFT بخش اول: مفاهیم و کلیات مرتبط با
 Õ�Á�� Y|f]Y ,|Àf//�Å Äq Z «YÁ ZÅNFT Ä¯ hv] ¾ËY Ä] {Á�Á �Y �Ìa
 ��À» �Y �Fungibility� Õ�//Ë~a ¶j» Z//Ë �ËÂ e dÌ¸]Z« ¹ÂÆ¨» d//�Y
 ½ZÌ] ������ ½Y�Z°¼Å Á ÁY�//³ ®» Ä  ̄Ä¿Â´¿Z¼Å �{Â//� ½ZÌ] {Z�f«Y º¸�
 ½Z°»Y ¾ËY �Y ÖËY�Y{ ½M ÖÀ Ë ÖËY�Y{ ZË ÓZ  ̄®Ë �ËÂ e dÌ¸]Z« ,|//¿Y Ã{�¯
 �ËÂ e {Ây Ä]Z//�» ÕZÅ ÖËY�Y{ ZË ÓZ¯ �Y ®Ë �Å Z] Ä¯ d//�Y �Y{�Ây�]
 cÁZ¨f» ÕZÅ|uYÁ ½Z//�°Ë ���Y ÕZÀ » Ä] Õ�//Ë~a ¶j» �«YÁ �{ �{Â//�
 ÕÓZ¯ {ÂÆ//�» µZj» ,cZÌ§ ZË Õ~£Z¯ µÂa �d//�Y  ÖËY�Y{ ZË ÓZ¯ �Â¿ ®Ë
 Ä°� ®Ë ZË� Ö¿Z»Âe �Y�Å �ZÀ°//�Y ®Ë Ä¯ Ö¸°//� Ä] d//�Y �Ë~a ¶j»
 �´Ë{ Ö¿Z»Âe �Y�//Å ÕZÅ �ZÀ°//�Y Ö»Z¼e Z] ,���Y ��¿ �Y �Õ{Y�M �Z//Æ] 

 �d�Y ���Y ºÅ
 ,d¯�� ®Ë ¹ZÆ� Ä³�] Á ��´Ë{ µZfÌnË{ ÕZÅ��Y �ËZ//� Á� ¾ËÂ¯ dÌ]
 ÖeÁZ¨e p//ÌÅ Ä¯ Y�q |Àf//�Å �Ë~a ¶j» ÕZ//ÅÓZ¯ �Y �´Ë{ ÕZ//Å µZj»
 Õ�Ë~a ¶j»�Ì£ ,¶//]Z¬» �{ �{�Y|//¿ {ÂmÁ ZÆ¿M ¦¸fz» ÕZ//Å|uYÁ ½ZÌ»
 ¦¸fz» ÕZÅ|uYÁ Ä  ̄d//�Y ½M ÕZÀ » Ä] ZÅ ÖËY�Y{ �Nonfungibility�
 ¾°¼»�Ì£ �³Y ,�´Ë|°Ë Z//] ZÆ¿M �ËÂ e Á |Àf//�Å Zf°Ë ¹Y|  ̄�Å Ö//ËY�Y{
 Á Õ�ÀÅ �ZiM ,Z//ÅÁ�{Ây ,­Ô»Y �{�Ë~a Ö¼¿ c�Â� Ö³{Z//� Ä] ,|//�Z^¿
 �Z¯Á�� ZÆ¿M Z] Ã�»�Á� c�Â� Ä] Ä¯ ÕZÅ ÖËY�Y{ Á ZÅÓZ¯ �Y �´Ë{ Õ�ZÌ//�]
 �ËÂ e ½Z°»Y ¹|//� ZË Õ�Ë~a ¶j»�Ì£ d//Ì�Zy ÕY�Y{ Ö//´¼Å ,ºË�Y{
 ®Ë ÕY�Y{ �Ì¿ Õ�Ë~a ¶j» ,ZÅ Ã|Ë|a �Y �´Ë{ Õ�ZÌ//�] ¶j» Äf^·Y �|Àf�Å
 Ôj» Á {Â//� Ö¼¿ ¦Ë� e ®Ë Á �¨� dÌÅZ» c�Â� Ä] Z§�� Á Ã{Â] ¦Ì�
 Ä¿ Á |Àf�Å �Ë~a ¶j» Ô»Z¯ Ä¿ µZ^eÂ§ Ä¬]Z//�» ®Ë ÕZ//�Z¼e ÕZÅ dÌ¸]
 ¾f§�³ �Y�« ¶v» Á |Ë{ ÄËÁY� Â�°Ë �Y Ä¯ Y�q |Àf�Å �Ë~a ¶j»�Ì£ Ô»Z¯
 ¶�Zu ½M ¾f�Y{ �Y {Y�§Y Ä  ̄Öf»|y �´Ë{ ÕÂ� �Y Á d//�Y cÁZ¨f» {Y�§Y
 Ä¯ µZu �d�Y ½Z�°Ë Ô»Z¯ �µZ^eÂ§ Ä¬]Z//�» ÕZ//�Z¼e ÖÀ Ë� |ÀÀ¯ Ö»
 ÕZÅ ¾¯Âe Ä  ̄d¨³ ½YÂe Ö» |//� ¾//�Á� ZÅ ÖËY�Y{ ÕY�] Ö¸j»�Ì£ ¹ÂÆ¨»
 �f//�] ÕÁ� Ö¸j»�Ì£ ÕZÅ ÖËY�Y{ ¾ËY µZj¼e ZË Ã|ÀËZ¼¿ �«YÁ �{ ,Ö¸j»�Ì£ 

�|Àf�Å ¾Ìr¯Ô]
 Ä¯ |Àf�Å ZÅ ÖËY�Y{ dÌ°·Z» {ZÀ�Y Ö¸j»�Ì£ ÕZÅ�»� ,Ã{Z//� c�Â� Ä]
 ,µZfÌnË{ |À� ¾ËY �|¿�Y{ Õ�Ë� Ä»Z¿�] dÌ¸]Z« Á |¿�YÂf�Y ¾Ìr¯Ô] Ä°^� �]
 ÖËZ¿YÂe {Ây �¶»Zu Ä¿ Á� Ã|¿�Y{ Ä] ,Ö�z//� Ö°Ì¿Á�f°·Y ÕZ�»Y Ä] Z°eY Z]
 �|ÀÅ{ Ö» Y� dÌ°·Z» ªu �Á�§ Á µZ¬f¿Y ,Ã{Z¨f�Y �Ö»Â¼� Ä¿ Á� Ö�Z�fyY
 Ä°¸] |Àf�Ì¿ ÖËY�Y{ {Ây cY} �{ ZÅNFT Ä¯ |//� �z�» \Ìe�e ¾ËY Ä]

�|Àf�Å ÖËY�Y{ ®Ë dÌ°·Z» ÄrzË�Ze ZË |À� ZÆÀe
 Ã�Ìy} ¾Ìr¯Ô] Ä°^//� �{ lËY� µÂa ÕZÅ ¦Ì¯ �{ ZÅNFT :مالکیت
 Ã{Z¨f//�Y Z] Á ®·Z» ªË�� �Y ZÆÀe ZÅ ¦Ì  ̄¾ËY Ä] Ö//��f�{ Ä  ̄|¿Â//� Ö»
 {ZÀ�Y ,{�§ ®Ë Ä  ̄|ÌÀ  ̄�Â�e �d//�Y �Ë~a ½Z°»Y Ö�z//� ÕZÅ Ã�YÁ�~³ �Y
 Ä¯ |À¯ Ö» Õ�Y|Æ´¿ Ö«Á|À�ÁZ³ �{ Y� {Â//y ÕÁ�{Ây ZË Á µ�À» dÌ°·Z»

�{�Y{ Ö��f�{ ½M �»� ZË |Ì¸¯ Ä] �{Ây ZÆÀe
 Ö]ZË{� ½Z°»Y Ä  ̄|///Å{ Ö» Y� ½Z°»Y ¾ËY ¾Ìr¯Ô] Õ�Â//·ÂÀ°e :منشاء
 ¶  ̄�f§{ ªË�� �Y ½M LZ�À»�� Ze �´Ë{ ÖËY�Y{ �Å ZË Á ZÅNFT dÌ°·Z» Äf��
 ÖnÀ� dv� Ä¯ |/Å{ Ö» Ã�ZmY ZÅNFT Ö³�ËÁ ¾ËY �{{�³ ºÅY�§ ,Ö»Â¼�
 ,ÖnÀ� dv� dÌ¸]Z« ÖÀ Ë Ö³�ËÁ ¾ËY �{�Ë~a c�Â� Ö³{Z//� Ä] dÌ°·Z»
 Õ{ZË� kYÁ� \¸¬e Á ¶ m Ä¯� ZÅ Ä�Â¼n» Á Ä¬Ìf� ÕZÌ//�Y �Ì�¿ Õ�Y�Z] �{
 ZÅNFT Õ�Ì³ Ä¼Å Ä  ̄d�Y d¸� ¾Ì¼Å Ä] Á d//�Y [Â^v» �ZÌ//�] �{�Y{
 ¥{Y�f» Á ÃY�¼Å �CryptoPunks� ZÅ ®¿ZaÂfbË�  ̄�Ì�¿ ÖËZÅ Ä�Â¼n» Z//]
 hv] Ô�¨» lËY� ÕZÅNFT �z] �{ ZÅ Ä�Â¼n» ¾ËY Z] Ä�]Y� �{ �d�Y Ã{Â]

�|� |ÅYÂy
 Z] ZÆ¿M ¹Z£{Y Á Z//ÅNFT µZfÌnË{ dÌÅZ» Ä¯ |Àq�Å :نقدشــوندگی
 Y� ZÅ ÖËY�Y{ ¾ËY Ö³|¿Â�|¬¿ dÌ¸]Z« ,¹ÂË�eY |À¿Z» Ã|¼� ÕZÅ��Y�»� Ä°^//�
 ���� Á ¹ÂË�eY ,¾ËÂ¯ dÌ]� Ö¸j» ÕZÅ ¾¯Âe Z] Ä�ËZ¬» �{ Z»Y ,d�Y Ã{Y{ �ËY�§Y

 Â�°Ë �Y Ä¯ d�Y{ ÄmÂe |ËZ] Äf^·Y �d�Y �f¼¯ ZÅ ÖËY�Y{ ¾ËY Ö³|¿Â//�|¬¿
 ,�´Ë{ ÕÂ� �Y Á d�Y �f¼  ̄ZÅ��Y Ä] d^//�¿ ZÅ ÖËY�Y{ Ö³|¿Â�|¬¿ Z//�Z�Y

�d�Y Ã|¿Z» Ö«Z] ZÅNFT ¶»Z¯ kYÁ� Á Õ�Ì³ Ä¼Å Ze Õ{ZË� ½Z»�

NFT تاريخچه 
 ½Z³|ÀÀ¯ d¯�Z//�» ¾Ì·ÁY �Y Ö°Ë ½YÂÀ� Ä] �Hal Finney� ÖÀÌ§ µZ//Å
 �d�Y Ã{�¯ d^v� ZÅNFT Ã|ËY �Y Ä¯ d�Y Ö�¯ ¾Ì·ÁY ,¾ËÂ¯ dÌ] Ä �Âe
 Õ�ÁM �¼m ZÅ�¿ÂÌ//�°¸¯ �//�Âe Ä¯ Ä¿Z¯{Â¯ Õ�Z] ÕZÅ c�Z¯ ÄËZa �] ÕÁ
 Crypto Trading� Ã|//� Õ�Z´¿�»� Õ�Zne ÕZÅ c�Z¯ Ã|ËY ,|¿Â//� Ö»
 Ö�Z�fyY dÌ°·Z» ,Ö]ZÌ¼  ̄�Ì�¿ ÖËZÅ Ö³�ËÁ �Y Ä  ̄{�  ̄½Z//Ì] Y� �Cards
 �{ ,ºÌÅZ¨» ¾ËY ½ÂÀ¯Y Á |Àf�Å �Y{�Ây�] LZ//�À»�� Ze Õ�Ì³{� dÌ¸]Z« Á

�|¿�Y{ �Y�« NFT Ã|ËY ½Â¿Z¯
 Yoni� ZÌ//�M Ö¿ÂË Ä  ̄Ö¿Z»� Á ���� µZ//� Ze NFT {ZnËY Ã|ËY Ä//f^·Y
 ¶Ë|^e Ö´¿� ÕZÅ Ä°� Ä] Y| ] Ä¯� Ö´¿� ÕZÅ ¾ËÂ¯ dÌ] Z] Ä�]Y� �{ �Assia
 Ä] �ZÌ¿ �Y Ö´¿� ÕZÅ  ¾ËÂ¯ dÌ] {ZnËY Ã|ËY �|¿Z» µÂ¨¤» ,{�¯ d^v� �|//�
 ZÅ ¾¯Âe ¾ËY �Y Ã{Z¨f�Y Z] Á {Â� Ö» Ö//�Z¿ ¾Ìq ­Ô] �{ ZÅ ÖËY�Y{ µZ¬f¿Y
 Ö´¿� ÕZÅ Ä°//� ¾ËY �{�  ̄Ã�ÌÀ¯Âe Ö «YÁ ÕZÌ¿{ �{ Y� Õ�Ìq �Å ½YÂ//e Ö»
 Ä�ÁZ » ¶]Z«�Ì£ Z^Ë�¬e Z//Å ¾¯Âe ZË Ö¸j» Ä¼Ì¿ ÕZÅ ¾¯Âe {Z//nËY Ä] ª§Â»
 ,ZË�eY ¹Z¿ Z] ¹ÂË�eY �] ÖÀf^» NFT ¾Ì·ÁY ���� µZ� �{ ¹Zn¿Y�� Z»Y ,|¿|�
 ®Ë �Y Ö ¸� �� Ä �« ��� �Y ¶°�f» ÕY Ä�¬¿ �«YÁ �{ Ä¯ |//� Ö§� »
 �Y�Z] �{ Ã�Z^°Ë ½ÂÀm Z] ½Z»�¼Å Á� ���� µZ� Ze Äf^·Y Á {Â] Õ�Zn» ¾Ì»�

�|�¿ �«YÁ µZ^¬f�Y {�Â» ½Y|Àq �ZÅ��Y�»�
 �Ì³ Ä¼Å Á ¥Á� » Ã�Á�//a Á{ Á |//� �Y|]Y ���� µZ//� �{ NFT Ã�YÁ
 Õ{ZË� µZ^¬f�Y Z] Ä¯ |� �Z£M µZ� ¾Ì¼Å �{ ÖfÌ¯ÂfbË�¯ Á ®¿ZaÂfbË�¯
 Ä¿Zy ¾Ì·ÁY |� ª§Â» �Propy� dËZ� [Á ,µZ� ¾Ì¼Å �{ �|¿|� ÄmYÂ»
 �Y | ] µZ� Á{ �{ ZÅNFT |¿Á� Äf^·Y �|¿Z//��] �Á�§ Ä] NFT ªË�� �Y Y�
 ¦«Âf» Z¿Á�  ̄Ö»|¿Za ½Y�Á{ Ze Ã|Ë|a ¾ËY |Ë|m ��Ìy Á d§ZÌ¿ Ä//»Y{Y ½M
 �Y�Z] ª¿Á� Á µZfÌnË{ ÕZÌ¿{ �¿Z//�¿� Z] ½Z»�¼Å Á ���� µZ� �{ �|//�
 ¹ÂnÅ Z] �Ì¿ ���� µZ//� �{ �|¿|//� ZÌuY Y{|n» �Ì¿ ZÅNFT ,ZÅ��Y�»�
 ¹ÁY|e |¿Á� ¾ËY ,µZfÌnË{ ÕZ//Å ÖËY�Y{ Á ZÅ��Y�»� �Y�Z] Ä] ½Y�Y~³ ÄËZ»�//�
 µZ//� �{ �Ó{ ½ÂÌ¸Ì» �� �Y ZÅNFT cÔ»Z » ���Y Ä  ̄Ö¸°//� Ä] d§ZË
 �{ �|Ì//�� ���� µZ//� µÁY Ä¼Ì¿ �{ �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �
� �Y �Ì] Ä] ����
 �Y �Ì] Ä] ¹ÂË�eY �f�] �] Ã|//� ¦Ë� e NFT ÕZÅ Ã�Á�a {Y| e ,Ã�Á{ ¾ËY

�d�Y Äf§ZË �ËY�§Y {�Â» ���
 µZfÌnË{ ÖËY�Y{ ¾ËY d¼Ì« Ze Ã|//� \^� ZÅNFT Ä] Ã{�f//�³ µZ^«Y
 Ä¯ |///Å{ Ö» ½Z�¿ ZÅ�Z»M �|]ZË �ËY�§Y d��� Ä] �ÌyY µZ//� Ä� �{ �Ì¿
 ���� µZ� ½ZËZa Ze ���� µZ//� ÕY|f]Y �Y ¾ËÂ¯ dÌ] �{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 d¼Ì« Ä  ̄d�Y Ö·Zu �{ ¾ËY Á Äf�Y{ ÃY�¼Å Ä] Y� �]Y�] ��
� µ{Z » ÖÅ{�Z]
 ,{|� ¾ËY Äf^·Y �d�Y Ã|//� �]Y�] �Y�Å ��� �Y �Ì] Ã�Á{ ¾Ì¼Å �{ ZÅNFT
 ÖËZÅNFT Ö»Z¼e �Y Ö�z] |Ë�y ÕZÀ » Ä] Á d�Y Ö��§ |//�� ®Ë ZÆÀe

�|¿Y Äf�Y{ {ÂmÁ ½Z»� ½M �{ Ä¯ d�Y

 NFTهای رايج

 ¾Ë�f¼Æ» ,��ÁZf» Á ���Á ,²ÀÌ¼Ì³ ,�ÀÅ ,Õ�Y{ Ä�Â¼n» ��Zu µZu �{
 ,Õ{�]�Z¯ cÓÂ�v» Ã�Âu Ä] {Á�Á Z] Äf^·Y Ä¯ |Àf�Å ZÅNFT lËY� µZ°�Y
 |/Å{ Ö» ½Z�¿ ZÅ�Z»M �|� |ÀÅYÂy �Ì¿ Ö «YÁ ½ZÆm {�YÁ ZÅNFT lË�|e Ä]
 Ã{Â] ZÅ Ä�Â¼n» cÔ»Z » Ä] �Â]�» NFT �Y�Z] Ö¸�Y |¿Á� ���� µZ� �{ Ä¯
 ºÆ� �ËY�§Y ÃÁÔ� Ä] |¿Á� ¾ËY ¹ÁY|e �Z�f¿Y �Ì¿ Ã|ÀËM µZ� ÕY�] Äf^·Y Á d�Y
 �ZÌ�] ���� µZ� �{ ZÅ Ä�Â¼n» Öf¼Ì« ÖÅ{�Z] ½Y�Ì» �{�Y{ {ÂmÁ ��ÁZf»
 ,|��{���� ��Âf» �Â� Ä] ®¿ZaÂfbË�¯ Ä�Â¼n» Ä¯ Ö¸°� Ä] Ã{Â] {ZË�
 ���� Ä¸�Âu Ö] ½Â¼Ì» Ä�Â¼n» Á |��{ ���� Ö//fÌ¯ÂfbË�¯ Ä�Â¼n»
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 سهم بازارNFTهای رایجتعریفطبقه
در 2۰2۰

 سهم بازار
در 2021

مجموعه ها

محدودی  تعداد  مجموعه ها، 
از تمثال های دیجیتال هستند 
مشخصات  برخی  نظر  از  که 
با همدیگر متفاوتند. به دلیل 
جمع آوری  به  افراد  علاقه 
کارت های  )نظیر  مجموعه ها 
از  گروه  این  بچه ها(  بازی 

NF ها بسیار رایج هستند.

 Cryptopunks
)بیشترین رقم فروش 7.6 میلیون دلار( 

%22%6۰  Bored Ape Yacht Club
)بیشترین رقم فروش 2.2 میلیون دلار( 

هنر

صورت  به  غالبا  هنری   NFT
نظیر  دیجیتال  هنری  محتوای 
ویدئو  یا  و  موسیقی  عکس، 
می توانند  موارد  این  است. 
)نظیر  فیزیکی  ضمیمه  یک 
نیز  را  شده(  چاپ  نقاشی  اثر 
باشند  داشته  خود  همراه  به 
این موضوع اختیاری  البته  که 

است.

3LAU
)بیشترین رقم فروش 1.3 میلیون دلار(

%22%31 Artblocks
)بیشترین رقم فروش 1.5 میلیون دلار(

متاورس

یا فراجهان، شبکه ای  متاورس 
است  مجازی  محیط های  از 
می توانند  افراد  آن  در  که 
ماهیت های  با  و  یکدیگر  با 
خرید  کنند.  تعامل  دیجیتال 
ویژه  به  ثابت  دارایی های 
حوزه های  مهمترین  از  زمین، 
دنیای  این  به  افراد  علایق 

جدید است.

Decentraland
)بیشترین رقم فروش 9۰۰ هزار دلار(

%22%3
The Sandbox

)بیشترین رقم فروش 89۰ هزار دلار(

ورزش

حوزه  در  NFTها  کاربرد 
انتشار  به  مربوط  ورزش 
توسط  ورزشی  مجموعه های 
و  تهیه  یا  معروف  ورزشکاران 
بلیط مسابقات است.  فروش 
ورزشی  مجموعه های  از  برخی 
فعلی، مربوط به لحظات برتر 
مسابقات ورزشی است که در 
 NFT قالب عکس یا فیلم، به 

تبدیل شده است.

NBA Topshot
)بیشترین رقم فروش 23۰ هزار دلار(

%11%3 F1 Delta Time
)بیشترین رقم فروش 26۰ هزار دلار(

گیمینگ

بازی ها،  در  موجود  دارایی های 
نظیر املاک، سلاح و سکه های 
طلا، که دارای کاربرد در دنیای 
مهمترین  هستند،  مجازی 
حوزه حضور NFT در گیمینگ 

هستند.

Axie Marketplace
)بیشترین رقم فروش 1.5 میلیون دلار(

%2۰%2 Parallel Alpha
)بیشترین رقم فروش1.1 میلیون دلار(

یوتیلیتی

برخی  کاربردی  NFTهای 
کاربردی  یا  مالی  حقوق 
فراهم  خود  مالک  برای  را 
بستر  بر  غالبا  که  می کنند 
نرم افزارها یا اپلیکیشن ها قابل 
هستند.  استفاده  و  دسترسی 
زیادی  رشد  هنوز  حوزه   این 

نداشته است.

-%3%1

جدول شماره 1 - انواع طبقات NFTها 
 µÁ|m �{ �|¿Y Äf//�Y{ d¼Ì« �ËY�§Y |//��{
 tË�//�e ZÅNFT cZ¬^� �YÂ//¿Y ,� Ã�Z¼//� 

�d�Y Ã|�

 مالکیت NFTها

 {�YÁ Z//ÅNFT Ä] Ä¯ Ö//ËZÅ|¬¿ �Y Ö//°Ë
 Ä] ZÆ¿M �Y ®Ë �Å Öb¯ Ä¯ d//�Y ½M {Â� Ö»
 Y~· Á {�Ì³ Ö» c�Â� ®Ì¸¯ |Àq Z] Á Ö³{Z�
 Á d//�Y Ö]ZÌ¼  ̄Ö³�ËÁ |«Z§ Ô¼� Ã|Ë|a ¾ËY
 d�Y{ ÄmÂe |ËZ] Z»Y ,{�Y|¿ Ö//���Y ÄnÌf¿ �{
 ÕZÅ Ã|Ë|a ÕY�//] ,½{�¯ Ö//b¯ �Â�Â» Ä¯
 Öb¯ Z»Y {�Y{ {ÂmÁ �Ì¿ Õ�ÀÅ ZiM �Ì�¿ Ö «YÁ
 ½M NFT dÌÅZ» �{Â] |ÅYÂz¿ ¶�Y �]Y�] �³�Å
 ÖËY�Y{ ®Ë dÌ°·Z» |À//� �«YÁ �{ Ä¯ d�Y
 ÖfuY� Ä] Á d�Y �µZfÌnË{�Ì£ ZË µZfÌnË{�
 �{ Á |À¯ Ö» ºÅY�§ Y� ÖËY�Y{ ÕY�] Z�{Y ½Z°»Y

�|¿Z�� Ö» �¨� Ä] Y� ¶ m ½Z°»Y ¶]Z¬»
 ½Y�Y~³ ÄËZ»�� �µZ § ZË ºÌ¬f//�» dÌ°·Z»
 ÖËZÅ ÃZ³�Y�Z] �Y ºÌ¬f�» c�Â� Ä] |À¿YÂe Ö»
 Ä] ¹Y|«Y Rarrible Z//Ë OpenSea |//À¿Z»
 d//�Y{ ÄmÂe |ËZ] Äf^·Y �|//À¯ NFT |Ë�y
 ¹ZÆ//� �Y�Z] �Ì�¿ ÖËZm Z] ÃZ³�Y�Z//] ¾ËY Ä¯
 �ÀÀËZ] ��Y �»� Ö§Y�� Ö//fu ZË Á ­�ÂËÂÌ¿
 ,ÃZ³�Y�Z] ¾ËY �{ Ä  ̄Y�q d�Y cÁZ¨f» �ZÌ//�]
 Á �Ì�¿ Ä//] �Ì�¿ c�Â� Ä//] ZÆÀe cÔ//»Z »
 �{ Á {�Ì³ Ö» c�Â� {�§ Á{ ½ZÌ» ¹ZÌ¬f//�»
 Ã{Â] �z�» Ã|À�Á�§ Á �Y|Ë�y dÌÅZ» ,�«YÁ

�{Â� Ö» d^i {Y{�Y�« �{ Á
 Ä  ̄Zn¿M �Y �Ö//�z] ZË Õ�//�  ̄d//Ì°·Z»
 �{ ,d//�ÓZ] �ZÌ//�] ZÅNFT Ä] �Â]�» ¹Z«�Y
 ½Y�Y~³ ÄËZ»�//� �Y Õ{ZË� �Z¼//� ��Zu µZu
 ¾Ì¼Å Ä] Á |¿�Y|¿ Y� Z//Æ¿M |Ë�y ½Z°»Y Ô¼�
 dÌ°·Z» ZË Ö¯Y�f//�Y dÌ°·Z» ¹Â//Æ¨» d¸�
 �Ì�¿ ÖËZÅ ¹�¨f¸a �d�Y Ã|//� s��» Ö�z]
 PARTYBID Á UNICLY, FRACTIONAL
 ½Y�Y~³ ÄËZ»�� Ä  ̄|¿Y Ã{�ÁM ºÅY�§ Y� ½Z°»Y ¾ËY
 ½Z°»Y �Ì¿ �Ó{ ��� {Á|//u Ö»Z«�Y Z] Öfu

�|À�Z] Äf�Y{ Y� NFT |Ë�y
 ,¹ZÆ//� �Y�Z] Ä] ÄÌ^//� �¶ ¨À» d//Ì°·Z»
 Á Ä//¸»Z » ½Z°//»Y �//Ì¿ Z//ÅNFT �Y�Z//] �{
 ÕZÅ ©Á|À� ªË�� �Y ºÌ¬f//�»�Ì£ dÌ°·Z»
 {ÂmÁ Ö�yZ� ÕZÅ ©Á|À� Á Õ�Y~³ ÄËZ»��
 ¾ËY �Y {�Â» �� {Á|//u ��Zu µZu �{ �{�Y{

�d�Y Ã|� {ZnËY ZÅ ©Á|À�

بخش دوم: اکوسیستم NFTها
 ½YÂÀ� Ä] ½YÂ//e Ö» Y� NFT ºf//�Ì�Â¯Y
 �´Ë|°Ë �] Ä//¯ ZÅ Õ�Â·ÂÀ°e �Y ÕY Ä//�Â¼n»
 ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] Á {�¯ ¦Ë� e ,|¿Y Ã|� d�Z^¿Y
 �Y \//�ZÀ» �ËÂ�e ¾f//�Y{ ,�Ìq �Å �Y �Ìa
 �d//�Y Õ�Á�� ¾Ìr¯Ô] Õ�ÁZÀ§ �{ Z//Å ÄËÓ
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 ÕZÅ Õ�Z¼ » ¦Ì�Âe ÕY�] Ä  ̄|Àf�Å ÖeY�Z^� ,Á{ ÄËÓ Á ®Ë ÄËÓ ,�¨� ÄËÓ
 ZÆ¿M tË��e Á |¿�Ì³ Ö» �Y�« Ã{Z¨f//�Y {�Â» Ã|//� �Ë�Âe ¶¯ �f§{ cÁZ¨f»

�d�Y Õ�Á��
 ¾ËÂ¯ dÌ] �Ì�¿ ÄÌ·ÁY ÕZÅ ¾Ìr¯Ô] ÖËZÀ]�Ë� ÕZÅ Õ�Z¼ » Ä] Z^·Z£ ®Ë ÄËÓ
 ÕZÅ ÃÁ�³ ¾Ì] ZÅ �À¯Y�e ÖnÀ��Z^f�Y �Ë�Âe |ÀËM�§ �{Â� Ö» ©Ô�Y ¹ÂË�eY Á
 ¾Ë�e Ö¸�Y ,{Â� Ö» Ã|Ì»Z¿ �sharding� ½{�¯ {�y ZuÔ��Y Ä¯ ¦¸fz»

�{Â� Ö» Ö¬¸e ÄËÓ ¾ËY dÌ·Z § �z]
 Äf§�³ ¶°� ÄÌ·ÁY ¾Ìr¯Ô] ÄËZa �] Ä  ̄d�Y ÖËZÅ{�]�Z  ̄Ä] �Â]�» Á{ ÄËÓ
 �{ ZÅ �À¯Y�e Õ�Ë~a �ZÌ¬» Á d��� ,dÌÀ»Y �ËY�§Y µZ^¿{ Ä] Z^·Z£ Á d�Y

�|Àf�Å Ä°^�
 �Z^e�Y {ZnËY ½Z°»Y Ä¯ {Â//� Ö» ©Ô�Y ÖËZÅ ¾Ìr¯Ô] Ä] �Ì¿ �¨� ÄËÓ
 ÕZÅ Õ�ÁZÀ§ �j¯Y Ä  ̄Zn¿M �Y �|¿�ÁM Ö» ºÅY�§ Y� ®Ë ÄËÓ ÕZÅ ¾Ìr¯Ô] ½ZÌ»
 Ã{�f�³ �ZÌ�] ZÆ¿M ºf//�Ì�Â¯Y Y~· ,|ÀÀ¯ Ö» dËZ¼u ZÅNFT �Y ®Ë ÄËÓ
 Äf�ÂÌa c�Â� Ä] {�]�Z¯ ¾ËY ,¹Á{ ÄËÓ ÕZÅ ¾Ìr¯Ô] Ä //�Âe Z] Á d//�Y
 Y� NFT Z//] �Z³�Z//� ÕZÅ ¾Ìr¯Ô] � Ã�Z¼//� µÁ|m �|]ZË Ö» �//ËY�§Y 

�|/Å{ Ö» ½Z�¿

 Ö³|¿Â�|¬¿ Á dÌ·ZÌ//� �Y NFT �Y�Z] ,ZÅ��Y�»� ¥Ôy�] Á {ÂmÁ ¾ËY Z]
 Äf//�Y{ ÄmÂe �Â�Â» ¾ËY ¶Ì·{ ¾f//�¿Y{ ÕY�] �d//�Y �Y{�Ây�] Õ�f¼¯
 Y�Ì·Z¿Â» ÕY�] Õ�Y�Z] Y~· ,{�Y{ {Â//mÁ Y�Ì·Z¿Â» ®Ë ZÆÀe Ä¯ Zn¿M �Y |Ì//�Z]
 Á ¶ËZ¼e {Y�§Y �Y Õ{Á|// » {Y| e ZÆÀe Ä¯ Zn¿M �Y �//«YÁ �{ �{�Y|¿ {Â//mÁ
 {Á|v» �ZÌ//�] ½M ÃÂ¬·Z] ½Y�Y|Ë�y ,|¿�Y{ Y� Õ�ÀÅ �iY ¾ËY |Ë�y ÖËZ¿YÂe
 {ÂmÁ ÖÆ]Z�» �ËY�//� �Ì¿ ZÅ Ä�Â¼n» Á Õ�ÀÅ �ZiM �ËZ//� ÕY�] �d//�Y
 {ÂmÁ ZÅNFT ÕY�] Ö³��] �Y�Z] Z//�Z�Y Ä¯ d//�Y d¸� ¾Ì¼Å Ä] Á {�Y{
 Y� ZÆ¿M ÃÂ¬·Z] ½ZË�f//�» |¿YÂe Ö» ZÆ¿M Õ{�]�Z¯ ÄÀ»Y{ Ä //�Âe Z] Z»Y �{�Y|¿ 

�|Å{ �ËY�§Y
 �Y�Å �� µ{Z » ���� Ä//ËÂ¿Y� �{ NFT �Y�Z] Ä¿Y�Á� ½Y�Y|Ë�y {Y|// e
 |�� ,¶^« µZ� Ä]Z//�» ½Z»� �{ �¨¿ ��� Ä] d^//�¿ Ä¯ d//�Y Ã{Â] �¨¿
 cÔ»Z » |�� Á �Y�Z] ¾ËY ¡Â¸] ÕY�] Õ{ZË� ½Z»� �ÂÀÅ Z»Y {�Y{ Õ�Ì´¼�q
 �Y �Ì] Ä] ���� ÄËÂ¿Y� �{ �Ì¿ �Y�Z] ¾ËY cÔ»Z » {Y| e �d//�Y �ZÌ¿ {�Â»
 ��� Õ|�� ¶^« µZ� ÄËÂ¿Y� Ä] d^�¿ Ä¯ d�Y Ã|Ì�� {�Â» ½ÂÌ¸Ì» �
�
 Y|f]Y �Y �Ì¿ ZÅNFT cÔ»Z » ���Y �Â¼n» �|///Å{ Ö» ½Z//�¿ Y� Õ�]Y�]

 �{ ½M �Ó{ {�ZÌ¸Ì» � {Á|u Ä¯ d�Y Ã|Ì//�� �Ó{ {�ZÌ¸Ì» �� Ä] ½ÂÀ¯Ze
�d�Y Ã{Â] ���� µZ�

 عرضه NFTها

 ªË�� �Y Á Ö³{Z� Ä] ZÅNFT {ZnËY ZË �Minting� [�� ��Zu µZu �{
 ,|Àf�Å ��f�{ �{ ¦¸fz» ÕZÅ ÃZ³�Y�Z] ÕÁ� �] Ä¯ [�� ÕZÅ �ËÁ�//�
 Y� µZfÌnË{ ÕYÂfv» ®Ë ,Ö³{Z� Ä] |¿YÂe Ö» Ö//�  ̄�Å Á {�Ë~a Ö» c�Â�
�{Â� Ö� |ËZ] �Ë� ¶uY�» NFT �Á�§ Á dyZ� ÕY�] �|À  ̄NFT Ä] ¶Ë|^e

 �Å Ä¯Y�q d//�Y ��¿ {�Â» ¾Ìr¯Ô] [Z//zf¿Y Ä] �Â]�» µÁY Ä//¸u�»
�{�Y{ ÃZ³�Y�Z] Á d·YÁ ,¾¯Âe ÕY�] Y� {Ây �Zy ÕZÅ{�Y|¿Zf�Y ¾Ìr¯Ô]

 Y�Ë� d//�ZÅ ÄÀË�Å dyY{�a ÕY�] ¹ÂË�eY d·YÁ ®Ë dyZ//� ¹Á{ Ä¸u�»
�|¿�Y{ �Y�« ¹ÂË�eY ¾Ìr¯Ô] ÄËZa �] ZÅNFT Ã|¼� �z]

 ªË�� �Y Á Ã|� [Zzf¿Y ��¿ {�Â» µZfÌnË{ ÕYÂfv» |ËZ] ¹Â� Ä¸u�» �{
 ÕYÂfv» d^i ÕY�] �{Â//� ¶Ë|^e NFT Ä] ,{ÂmÂ» ÕZÅ ¹�¨f¸a �{ Õ�Y~³�Z]
 Ä] {�§ d·YÁ Ze d�Y �ZÌ¿ �NFT [�� ZuÔ��Y ZË� ¾Ìr¯Ô] ÕÁ� µZfÌnË{

�{Â� ¶�f» ��¿ {�Â» ÃZ³�Y�Z]
 ÕÁ� �Á�§ ÕY�//] NFT ½{Y{ �Y�« dÆm ½YÂ//e Ö» ¹�ZÆq Ä//¸u�» �{
 Á d]Zi d¼Ì« c�Â//� Ä] |¿YÂe Ö» ZÅNFT �Á�//§ �{�  ̄¹Y|«Y Z//Å ÃZ³�Y�Z]
 �Z//�Y�] ZÅNFT �Á�§ ��Zu µZu �{ �|//�Z] kY�u ¹�Ì¿Z°» ªË�� �Y ZË
 �Ì�¿ ÖËZÅ ÃZ³�Y�Z] �{�Ì³ Ö» c�Â� Ö�Ì¸´¿Y kY�u Á Õ|À¸Å kY�u ¹�Ì¿Z°»
 ½Y|À»�ÀÅ �Y Õ{ZË� �Z¼� [~m Ä] ª§Â» �ÌyY µZ� ®Ë Ö� foundation
 Äf�Z� �� kY�u �Z¯Á�Z//� ªË�� �Y NFT c�Â� Ä] {Ây �ZiM Ä��� ÕY�]

�|À]ZË ��f�³ Öf�Ë�¯ kY�u {Z ]Y �{ Õ{Á� Ä] {Á� Ö» �Z�f¿Y Á |¿Y Ã|�

بخش سوم: چالش ها و چشم انداز
 NFT ¶]Z¬» �{ ��Zu µZu �{ Ä¯ d�Y Ö�·Zq ¾Ë�f¼Æ» ,Õ�Y~³ ½Â¿Z«
 �|À¯ ½Â³�³{ Ö¸¯ c�Â� Ä] Y� Ã|Ë|a ¾ËY ÖeM �Ì//�» |¿YÂe Ö» Á {�Y{ �Y�«
 Ã|�¿ ¦Ë� e ZÅ NFT ÕY�] Ö�Z�fyY Á �Zy cY��¬» pÌÅ ��Zu µZu �{
 ,d§ZË |ÅYÂy ºÌ¼ e �Ì¿ NFT Ä] ZÅ��Y�»� �] ��Z¿ cY��¬» ZËM Ä°ÀËY Á d�Y

 �d�Y µYÂ� ¶v»
 Z] Ö¸¸¼·Y ¾Ì] Õ{Z//Æ¿ Ä  ̄�FATF� ZË ­�f//�» Ö·Z» ¹Y|«Y Ã�ËÁ ÃÁ�//³
 ÖËÂ�·Âa Z] Ä¸]Z¬» ÕY�] Y� ÖËZÅ ¶¼ ·Y�Âf�{ Á d�Y �Â//�¯ ��� dËÂ��
 ½Z³|ÀÀ¯ ÄWY�Y {�Â» �{ Y� ÖËZÅ|À] ,|À¯ Ö» ��fÀ» º�Ë�Á�e Ö·Z» ¾Ì»Pe Á
 �Virtual Asset Service Providers� Õ�Zn» ÕZÅ ÖËY�Y{ cZ»|y
 ½M �{ Á {Â� Ö» ÄfyZÀ� �Travel Rule� ½YÂÀ� Z] Ä¯ d�Y Ã{�¯ ��fÀ»
 ½Z³|ÀÀ¯ ÄWY�Y �] c�Z�¿ ÕY�] Y� Ö¸yY{ ¾Ì¿YÂ« Ze Ã{�  ̄ªËÂ//�e Y� ZÅ d·Á{
 ÕY�] ½Z³|//ÀÀ¯ ÄWY�Y ¹Y�·Y �|//ÀËZ¼¿ ��Á Õ�Z//n» ÕZÅ ÖËY�Y{ cZ//»|y
 ZÅ �À¯Y�e �] c�Z�¿ ,½ÓZ § ÖËZ�ZÀ� Z] �^e�» cZ�Ô�Y Õ�Y~³ ­Y�f�Y
 ÕY�] FATF ÕZ//Å ÄÌ�Âe ¾Ë�e Ã|¼� ,­Â°//�» {�YÂ//» Ö//Å{ ��Y�³ Á
 OpenSea |À¿Z» ÖËZÅ ÃZ³�Y�Z] �//�Zu µZu �{ �d//�Y Ö¸» ½Y�Y~³ ½ÁZ«
 �Z�f¿Y Á |¿�Y|¿ ½Y�³ Ä¸»Z » d//ËÂÅ �Y�uY ÕY�] Ö»Y�·Y p//ÌÅ Rarible Á
 FATF cY��¬» ÕY�mY dÆm ½Y�Y~//´¿Â¿Z« cÔyY|» Z] ,Ã|ÀËM �{ {Á� Ö//»

�|¿Â� ÄmYÂ»

  

 
 

 Ä���NFTها 

های های ضرب که بر رهی بافاررا ها به اارری ه اف �ریª ارهیسNFT( یا ای ار Mintingرر حا  حاضر ضرب )
 NFTتوادد به اارری  ی  محهوای ری ها  را تجدیل به دذیرر ه هر کتی میمzهلف رر راهرس هتهند  وور  می

 مراحل فیر باید �ی شور� NFTدماید. برای ااتت ه ترهش 
اکه هر بلاکنید ااهادداررهای تا� تور را برای توکد  مرحله اه  مربو� به ادهzاب بلاکنید مورر دظر اات چر

 هالت ه بافاررا  رارر.
ها بر دایه بلاکنید اتریوم قرار NFTهاات فیرا بz  عمد  مرحله رهم ااتت ی  هالت اتریوم برای درراتت هزینه

 راردد.
های موهور  به رر دلهفرمبایتت محهوای ری یها  مورر دظر ادهzاب شد  ه اف �ریª باررذاری رر مرحله اوم می

NFT  یا اوطلاحا ضرب( تجدیل شور. برای ثجت محهوای ری یها  بر رهی بلاکنیدNFT دیاف اات تا هالت ترر به )
 بافاررا  مورر دظر مهیل شور.

توادد ها میNFTها اقدام دمور. ترهش برای ترهش بر رهی بافاررا  NFTتوان هوت قرار رارن رر مرحله چوارم می
ها براااس م ادیزم حراk هلندی NFTوور  قیمت ثابت ه یا اف �ریª م ادیزم حراk باشد. رر حا  حاضر ترهش به 

�ی ی  اا  اتیر موتª به هذب شمار فیاری  foundationهایی دظیر ریرر. بافاررا ه حراk ادگلیتی وور  می
رهر به ادد ه ادهظار میااعهه شد  �� اف �ریª اافهکار حراNFT kاف هنرمندان برای عرضه نثار تور به وور  

 فهری رر ابعار حراk کریتهی رتهرش یابند.
 اندازها Á چشمچا·� �3
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هاNFTتعداد معاملات 

بازار اولیه بازار ثانویه

NFT جدول شماره 2 - بلاکچین های سازگار با

  مبادلاتنمادنام بلاکچین
در هر ثانیه

 متوسط هزینه
های رایجNFTمعاملات

15 دلار15-3۰اتریوم
CryptoKitties, 

CryptoPunks, “Every- 
days: the First 5000 
Days,” Axie Infinity

 ,۰.2PixelPotus سنت۴۰تزوس
Plenty, Wrap

 ,2Saw, Atari, Capcom درصدتا 12۰۰وکَس
Topps, Bratz

 ,1Arsenal, BakerySwap سنت55-6۰بایننس
ApeSwap, Biswap

 2 در هزارتا 1۰۰۰فلو دپر
سنت

NBA Top Shots, UFC 
Digital Collectibles

 ,1Lindsay Lohan در هزار سنت2۰۰۰ترون
Ne-Yo, Swae Lee

ُ اس  ,28۰۰۰Upland, EOS Knightsای ا
Crypto Dynasty

 بیش ازسولانا
 ,۰.1SolanaMonkeys سنت5۰۰۰۰

SpaceMonkeys

۴۰ سنتتا ۴5۰۰آوالانچ
Bundesliga, 2021 Topps 

MLB Inception NFT 
Collection, Bazooka

 بیش از 8دویو
۰LitCraft Nysperienceمیلیون
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 Markets in� ZÅ ÖËY�Y{�»� ÕZ//Å�Y�Z] cY��¬» �Ì¿ ZaÁ�Y Ä//Ë{ZveY �{
 FATF Õ{ZÆÀ�Ìa ÕZÅ ÄÌ�Âe �Z�Y�] �Cryptoassets Regulation
 Äf�{ ¶Ë} ZÅNFT ,�ËÂÀ//�Ìa ¾ËY �{ �d�Y Ã|//� {ZÆÀ//�Ìa Á ¾ËÁ|e
 ½Z³|ÀÅ{ ÄWY�Y ¶Ì·{ ¾Ì¼Å Ä] Á |¿Â//� Ö» Õ|À] Ä¬^� Õ{�]�Z¯ ÕZÅ ¾¯Âe
 �|À  ̄Z�§Y Y� {Ây dËÂÅ |ËZ] ZÆ¿M ½Z³|ÀÀ¯ [�� ¾ÌÀr¼Å Á ZÆ¿M Ä] cZ»|y
 Anti� Money� ZaÁ�Y ÖËÂ//�·Âa Z] Ä¸]Z¬» cY��¬» ,�Â�Â» ¾ËY �ZÀ¯ �{
 ÕY�] Ö»Y�·Y Ä¯ d//�Y ÄÅ{ ®Ë {Á|u �Ì¿ �Laundering Directive
 d�Y Ã{�  ̄{ZnËY Y� Á�ÂË �Y�Å �� �Y �Ì] Ö·Z» ÕZÅ �À¯Y�e Ö»Z¼e ÕZ�§Y
�{Â] |ÀÅYÂz¿ ÖÀjf�» Ä·Â¬» ¾ËY �Y �Ì¿ ZÅNFT Á ZÅ��Y�»� �Y�Z] ½ÓZ § Á

 ,|¿Â� ÖËZ�ZÀ� ÓZ¯ ½YÂÀ� Ä] ZÅNFT Ä¯ Öe�Â� �{ ,{�YÂ» ¾ËY �ZÀ¯ �{
 cÓZËY �{ �|//� |ÅYÂy µZ¼�Y ZÆ¿M �] ÖËÓZ¯ ÕZÅ ��Â] Ä] �Â]�» cY��¬»
 ��Zu µZu �{ �CFTC� cZ¬f//�» Á ÖËÓZ  ̄cÔ»Z » ½ÂÌ//�Ì¼  ̄,Ã|vf»
 ÕY�Y{ Ä  ̄ÖËZÅNFT ÕY�] d�Y Ã{Y{ �Y�« ÓZ  ̄Äf�{ �{ Y� ¹ÂË�eY Á ¾ËÂ¯ dÌ]
 ÖÆ]Z�» �ËY�� �Ì¿ ��Z¼·Y Á Ô� ,­Ô»Y �Ì�¿� |Àf//�Å ÖËÓZ¯ Ä¿YÂf�a
 ÄÀÌ»� �{ Õ�Y~³ ½Â¿Z« Ä] �Â]�» ÕZÅ �·Zq ,{�YÂ» ¾ËY �ZÀ¯ �{ �{�Y{ {ÂmÁ
 �{ Ö·Z¼fuY ÕZÅ Õ�Ì´Ìa Ä//] �Â]�» cY��¬» ¾ÌÀr¼Å Á d//Ì°·Z» ©Â¬u
 ÕZÅ �·Zq Ã|ÀËM �{ |¿YÂe Ö» Ä¯ d�Y Õ{�YÂ» �´Ë{ �Y ,Õ�Y{�^ÅÔ¯ ÄÀÌ»�
 ,®Ë�Â·ÂÀ°e cY�ÌÌ¤e ÕZÅ ®�Ë� �|À¯ {ZnËY ZÅNFT Ä //�Âe ÕY�] Õ|m
 �¨u ÕZÅ ®�Ë� Á d¼Ì« cZ¿Z�Â¿ Á Õ�Y{�^ÅÔ¯ Ä] �Â]�» ÕZÅ ®//�Ë�

�d�Y Ã�Âu ¾ËY Z] �^e�» ÕZÅ �·Zq �ËZ� ,µZfÌnË{ dÌÀ»Y
 ¶¼ ·Y�Âf//�{ �ÂÀÅ Ä¯ |Àq �Å �Ì¿ Ö//eZÌ·Z» ÕZÅ ÄÀË�Å Z//] Ä�]Y� �{
 ¶»Z e ÃÂv¿ Á {�Y|¿ {ÂmÁ ZÅNFT Z] ¶»Z e ÕY�] ZÌ¿{ �{ Õ|uYÁ Á �z�»
 cÁZ¨f» Ã{Á�§Y ���Y ZË Á ÖËY�Y{ ,��Y ½YÂÀ� Ä] Ã|Ë|a ¾ËY Z] ½Y�Y~³ d//�ZÌ�
 �Ì�¿ ½M ¦¸fz» ÕZÅ Ä^Àm �] ZÌ¿{ �Z¬¿ �Y Õ�ZÌ�] �{ \Ìe�e �Å Ä] Z»Y ,d�Y
 µZu �{ �d�Y Ã|� ��Á cZÌ·Z» ÄËZ»�� Õ|ËZ� Á Ä·{Z^» ,��Z//�f¿Y� [��
 ¦¸fz» ÕZÅ�Â�  ̄�{ |��{ �� Ze �¨� Ã{Á|v» �{ ÖeZÌ·Z» ÕZÅ w�¿ ��Zu
 �{ w�¿ ¾ËY Ã|ÀËM ÕZÅ µZ� �{ {Á� Ö» �Z�f¿Y Á d�Y Ã|//� ��Á ZÅNFT �]

 �|]ZË �ËY�§Y ZÅ�Â�¯ �Y Õ�ZÌ�]

 Ã�YÂ¼Å Ä  ̄d�ZÅNFT Z] �^e�» ºÆ» ÕZÅ Ã�Âu �´Ë{ �Y �Ì¿ Õ��¿Y ¥��»
 Ö�Ìv» d�Ë� ¶WZ�» �] �¯�¼e �ËY�§Y Z] �ÌyY ÕZÅ µZ� �{ Á Ã{Â] |¬¿ {�Â»
 �Ì¿ ¹ÂË�eY ¾Ìr¯Ô] �d�Y Ã|� |Ë|//�e ZÅ|¬¿ ¾ËY ESG ÕZÅ{�°ËÁ� �Ì�¿
 ¥��» Ä  ̄d�Y ÖËZÅ Ä°^� �Y ,d�ZÅNFT Ä·{Z^» Á Ä //�Âe Ö¸�Y ÄËZa Ä¯
 Õ�Y|ËZa �Ì//�» �{ Ã|¼� ÕZÅ �·Zq �Y �Â�Â» ¾ËY Á {�Y{ Ö//ËÓZ] Õ��//¿Y
 Õ��¿Y ¥��» {Z ]Y �Y \�ZÀ» �ËÂ�e ¾f//�Y{ ÕY�] �d�ZÅNFT c|»|À¸]
 �� Ä] ¹ÂË�eY ®Ë |Ì·Âe ÕY�] Ä¯ |Ì//�Z] Äf�Y{ ÄmÂe ,¹ÂË�eY ¾Ìr¯Ô] �{
 ®Ë Ä¿Y�Á� ¥��» µ{Z » ½Y�Ì» ¾ËY Ä¯ d//�Y �ZÌ¿ Õ��¿Y d�Z� cYÁÂ¸Ì¯
 Ä  ̄�Á�e Á �¯Á �Ì�¿ |Ë|m ÕZÅ Ä°^� {ZnËY �d�Y Ö¿Â°�» ½Z¼fyZ//�
 ¾Ì�¿Zm ,��]Y�] �Y�Å �� µ{Z »� |Àf�Å �eY�Z  ̄�ZÌ//�] Õ��¿Y ¥��» ��¿ �Y
 ½YÂÀ� Ä] {Ây ¾Ìr¯Ô] cY�ÌÌ¤e ¾ËY Äf^·Y Ä  ̄d//�Y ¹ÂË�eY ÕY�] Ö^//�ZÀ»

�{Â� Ö» [Â�v» ZÅNFT ÕY�] ®Ë�Â·ÂÀ°e ®�Ë�

 چشم انداز NFTها

 ¾Ë�f¼Æ» ,Ö¿ZÆm �Z//Ì¬» �{ ½M ��Ë~a Á ÕZ//¨Ë{ |//�� Ä] Á� |¿Á�
 ÕZÅ ¾Ì�¿Zm ZË Á� NFT �Ì�¿ ½M �] ÖÀf^» ºÌÅZ¨» Ä �Âe Ä  ̄d�Y Ö¿Y��Ìa
 Á ��ÁZf» ¹ÂÆ¨» Ä //�Âe �d//�Y Ã{�¯ �Ë~aZ¿ [ZÀfmY c|»|À¸] �{ Y� �½M
 µZfÌnË{ ÕZÅ ÖËY�Y{ dÌ°·Z» ÕY�] ©ZÌf�Y Õ�Ì³Y�§ ,½M �{ �Â�u Ä] ©ZÌf�Y
 �] Õ{ZË� �iY Ä¯ |Àf//�Å ÖËZÅ{�°ËÁ� ,ZÅ ½M dÌ°·Z» Ö¼WY{ d^i Ä] �ZÌ¿ Á
 ,Õ�Ë~a �ZÌ¬» ��Zu µZu �{ {ÂmÁ ¾ËY Z] �d�Y{ |ÀÅYÂy NFT Ã|Ë|a |��
 {�Â» ÄÀË�Å Á ½Z»� Ä  ̄Y�q d//�ZÅ NFT Ä //�Âe ÕZÅ ÃZ³Â¸³ ¾Ë�f¼Æ» �Y
 ÕÁ� ZÅ Ã{Y{ Ã�Ìy} ºÅ �ÂÀÅ �«YÁ �{ Á d�Y {ZË� �ZÌ//�] cÓ{Z^» ÕY�] �ZÌ¿
 �§� ÕY�] �d�Y ½Y�³ �ZÌ//�] Á Ã{Â] Õ��¿Y ÕÓZ] ¥��» |À»�ZÌ¿ ,¾Ìr¯Ô]
 �Ì�¿� ¹ÂË�eY ¾Ì//�¿Zm ÕZÅ Ä°^� Ä �Âe �Ì�¿ ÖËZÅ�Z°ÅY� ¶°//�» ¾ËY
 ¾ÌÀr¼Å Á µÁY ÄËÓ �{ ��//f¼  ̄ÄÀË�Å Á� �eÓZ] Õ��//¿Y ÖËY�Z  ̄Z] ��Á�//e
 Ä �Âe µZu �{ Õ�Ë~a �ZÌ¬» {ZnËY ÕY�] ¹Á{ ÄËÓ �{ ÖËZÅ ¶°eÁ�a Ä �Âe
 ½Z�ZÀ��Z  ̄ÕÂ� �Y NFT Ã|ÀËM Ze {Â//� Ö» \^� �Â�Â» ¾Ì¼Å Á d//�Y

�{Â� ¦Ì�Âe ¾�Á� �ZÌ�]
 ÄËZa ÕZÅ ¾Ìr¯Ô] ½ZÌ» ¶]Z¬f» �Z//^e�Y ¹|� Á ZÅ��Y�»� �ÂÀe Ä¸X//�»
 �ZÌ¿ {�Â» ZÅNFT Ã|ÀËM Ä �Âe dÆm Ä¯ d//�Y Ö¸WZ�» �´Ë{ �Y �Ì¿ ZÆ¿M
 �§� µZ^¿{ Ä] cY{Z°·Âa �Ì�¿ �¨� ÄËÓ ÕZÅ�Z°ÅY� ,��Zu µZu �{ �d//�Y
 Ze |Àf//�Å ¦¸fz» ÕZÅ ¾Ìr¯Ô] ½ZÌ» ¶»Z  ̄�Z^e�Y {ZnËY Á ¶°//�» ¾ËY
 Â¸m d¼� Ä] Y� d À� ¾ËY ,ÕY Ä°^//� ¾Ì] dÌ°·Z» ½Z°»Y {ZnËY ªË�� �Y
 ��ÁZf» Ã�Âu ½ÓZ § Ã{�f�³ d¯�Z//�» Á Õ�Y~³ ÄËZ»�� �|ÀÅ{ d¯�u
 ¦¸fz» ÕZÅ ¾Ìr¯Ô] ½ZÌ» ¶»Z¯ �Z^e�Y {ZnËY �z]|ËÂ¿ ,ÄÀÌ»� ¾//ËY �{
 ½Y��Ìa ¶»Z� {Ây ,��ÁZf» Ã|Ë|a Ä �Âe Á �ÂÆ� �d�Y ®Ë{�¿ Ã|ÀËM �{
 Ä°^//� ½YÂÀ� Ä] ,��ÁZf» �{ Ä  ̄Y�q {Â] |ÅYÂy Z//ÅNFT ÕY�] Õ�//´Ë{
 Á ª¸y ZÅ ÖËY�Y{ �Y Õ{ZË� �Z¼//� ,�´Ë|¼Å Ä] ¶�f» Õ�^ËZ� ÕZÅ ½ZÆm
 YÂfv» Ä·{Z^» Á |Ì·Âe Ä] ¹Y|//«Y {Y�§Y �Y Õ{ZË� {Y| e ,|//� |ÅYÂy Ä·{Z^»
 Ö»Z¼e �d§�Ë~a |ÅYÂy c�Â� Õ{ZË� Õ�Zne ÕZÅ dÌ·Z § Á {�  ̄|//ÀÅYÂy
 |Àf//�Å dÌ°·Z» µZ¬f¿Y d^i ZË Á dÌ°·Z» cZ^iY |À»�ZÌ¿ ,ZÅ dÌ·Z § ¾//ËY
 dËZÆ¿ �{ �d§�Ë~a |ÅYÂy c�Â//� ZÅNFT �f//�] �{ ZÆÀe �Â�Â» ¾ËY Á
 ª¸y ªË�� �Y Z¿Á�  ̄Ã�Á{ �{ Öf¿�fÀËY ½ZÀË�§M�Z  ̄|Ë|m ¶//�¿ �ÂÆ� Ä°¿M
 ª¸y dÆm �­Ze ®Ìe Á [ÂÌeÂË �Ì�¿ ÖËZÅ�f�] �]� ¾ËÔ¿M ÕYÂfv» �YÂ¿Y
 �ZÌ¿ �ËY�§Y Z] Ä¯ ,Õ�^ËZ� ÕZÅ�Z¯Á \�¯ �Y Õ|Ë|m Ä¬^� {ZnËY Á |»M�{
 Z] Ä¯ d�Y ÖËZÅ ÄÀÌ»� �´Ë{ �Y ,d//�Y ÃY�¼Å ZÆ¿M dÌ°·Z» ©Â¬u �¨u Ä]
 ¶ÌÆ�e Ã|ÀËM �{ Y� ZÅNFT Ä �Âe Á |�� ,Z�Z¬e �Y �Y|ËZa kÂ» ®Ë {ZnËY

�{�¯ |ÅYÂy �YÂ¼Å Á
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های اتیر با هاات که هموار  مورر دقد بور  ه رر اا NFTهای موت مرتجط با میرف ادرژی دیز اف ریگر حوف 

اید دقدها تءدید شد  اات. بلاکنید اتریوم دیز که  ESGاتزای  تمرکز بر متائل فیتت محیطی دظیر رهی ررهای 
های هایی اات که میرف ادرژی بالایی رارر ه اید موضو  اف چال هاات  اف شج هNFTدایه اولی تواعه ه مجارله 

هاات. برای راشهد تیویر مناا  اف ابعار میرف ادرژی رر بلاکنید اتریوم  NFTعمد  رر متیر دایداری بلندمد  
کیلوها  ااعت ادرژی دیاف اات که اید میزان معار  میرف  22شهه باشید که برای تولید ی  اتریوم به توهه را

های هدید دظیر هکس ه تزهس که اف دظر میرف ادرژی بتیار کاراتر رهفاده ی  ااتهمان مت ودی اات. ای ار شج ه
  جهه اید تغییرا  بلاکنید تور به عنوان ریتهزار برابر(  هادءید منااجی برای اتریوم اات که ال 22هتهند )معار  

 شور.ها محتوب میNFTت نولوژی  برای 
 هاNFTانداز چشم

رهدد ره به رشد ریفای ه دذیرش نن رر مقیاس هوادی  مومهرید دیءرادی اات که تواعه مفاهیت مجهنی بر نن دظیر 
NFT دادذیر دمور  اات. تواعه مفووم مهاهرس ه اشهیاق به حضور رر های نن( را رر بلندمد  اههناب)ه یا هادءید

ند که اثر ها  رهی ررهایی هتههای ری یها  ه دیاف به ثجت رائمی مال یت نننن  تراریری اشهیاق برای مال یت رارایی
های تواعه دذیری  اف مومهرید رلورا رر حا  حاضر مقیاستواهند راشت. با اید ههور  NFTفیاری بر رشد ددید  

NFT ها بر رهی هاات چرا که فمان ه هزینه مورر دیاف برای مجارلا  بتیار فیار اات ه رر هاقع هنوف هت  تیر  رار
های ج هشبلاکنید  دیافمند میرف بالای ادرژی بور  ه بتیار رران اات. برای رتع اید مء ل راه ارهایی دظیر تواعه 

هایی رر لایه هادءید اتریوم )دظیر تزهس( با کارایی ادرژی بالاتر )ه هزینه کمهر( رر لایه اه  ه همننید تواعه درهت ل
اف اوی کارشنااان  NFTشور تا نیند  دذیری رر حا  تواعه اات ه همید موضو  اج  میرهم برای ای ار مقیاس

 بتیار رهشد توویف شور.





 شرکت کنترل بســیار خوبی بر روی بهای تمام شده و 
هزينه ها داشــته است. آيا استراتژی که موجب رشد سود 

شرکت شده در نیمه دوم ادامه می يابد؟
 Á d�Y Ö¸ § Ã�Ë|» cPÌÅ ÕZÅ dÌ¬§Â» Ä¸¼m �Y Ã|� ¹Z¼e ÕZÆ] µ�fÀ¯
 �|�Z] Äf�Y{ ¹ÁY|e ¹�YÁ|Ì»Y Á Ã|� Ã|Ì//�  ̄Õ{ZË� cZ¼u� ½M ÕY�mY ÕY�]
 ½Z» ¥|Å 0Z �« Ä¯ Äf§�³ c�Â� ÖeZ»Y|«Y �Ì¿ ZÅ ÄÀË�Å Ã�Âu �{ ¾ÌÀr¼Å

�{Â] |ÅYÂy ½M ¹ÁY|e Á �Y�¼f�Y

 انتقال تجهیزات و شناورها و ماشین آلات به شرکت خلیج 
فارس خط کیش که از شرکت های زيرمجموعه هلدينگ به 
شمار می رود، چه تأثیری در بهای تمام شده مجموعه شما 

داشته است؟
 |� s��» Ã|� ¹Z¼e ÕZÆ] �Â�y �{ µÁY µYÂ� �{ Ä¯ Õ{�YÂ» �Y Ö°Ë
 µ�fÀ  ̄¾¼� �Z  ̄¾ËY Z] �{Â//� Ö» �Ì  ̄�y Ä] cY�ÌÆne µZ¬f¿Y Ä] �Â]�»
 |ËZ] Ä  ̄ºËY Ã{�ÁM {ÂmÁ Ä] Ã{Z ·Y ©Â§ ÖËY�Y{ ÄÌÀ] Z] Öf¯�� ,Ã|� ¹Z¼e ÕZÆ]
 ÄÌ¸¯ Õ�Ì³�Z] Á ÄÌ¸ze cZÌ¸¼� �ºÌ�Z] �Ì¯ �y �{ [Ây cZ«Z¨eY ��fÀ»
 Äf�~³ ÕZÅ µZ� d�z¿ ÃZ» � Z] Ä�ËZ¬» �{ µZ� d//�z¿ ÃZ» � �{ ZÅÓZ¯

 �d�Y Äf�Y{ |��

 آيا اين روند روبه رشد برای نیمه دوم سال و 6 ماه سال آتی 
نیز پیش بینی می شود؟

 ÕZÅÓZ¯ ¶»Z� ÖeY�{Z� Á ÖeY{�YÁ ÕZÅÓZ¯ ÄÌ¸¯ Õ�Ì³�Z] Á ÄÌ¸ze �ZÀe
 � Ö� Öf¨¿ Á �ËZ» Ä¸§ ,®�y Ä¸§ ,�Ö»Â¼�� Â³�Z¯ µY�Àm ,Õ�ÀÌf¿Z¯
 d^�¿ Ä¯ Ã{Â]  ¾e ½ÂÌ¸Ì» ��
�� ½Y�Ì» Ä]  ���� µZ� ÖËY|f]Y  ÄÅZ»
 ,Ã{Â] ¾e ½ÂÌ¸Ì» ��
�� Ä¯ ����� Ö·Y ����� Ä·Z��ZÆq ¾Ì´¿ZÌ» Ä]
 �Z»M  �Z�Y  �]  ZÅÓZ¯  |��  Ä]  Á�  |¿Á�  �d�Y  Äf�Y{  Õ|��{  �
�  |��
 |/Å{ Ö» ��Y�³ Y� µZ� ¹Á{ Ä¼Ì¿ �ËY�§Y ÓÂ¼ » ,Äf�~³ µZ� ¾Ë|Àq
 Ä»Y{Y Õ�Zm µZ� ¹Á{ Ä¼Ì¿ �{ Õ�Ì³�Z] Á ÄÌ¸ze �ËY�§Y |¿Á� ¹�YÁ|Ì»Y Á
 d�Y ¾ËY \¿ZnÀËY ��¿ �{Á� �eY�§ �Ì¿ ZÅ ÖÀÌ] �Ìa �Y Öfu Á |�Z] Äf�Y{
 ¹ÁY|e ¾ÌÀr¼Å Á |�Z] Á� �Ìa Õ�e \�ZÀ» �ËY�� µZ� ¹Á{ Ä¼Ì¿ Ä¯

�ºÌ�Z] |ÅZ� Y� Ã|ÀËM µZ� µÁY Ä¼Ì¿ �{ |��

 درآمد عملیاتی شرکت به ويژه در بنادر خوزستان رشد 
قابل توجه بیش از دو برابری داشته است. آيا برای نیمه دوم 

سال نیز اين روند ادامه می يابد؟
�|¿Z» |ÅYÂy ºÅ Ö�ËY�§Y ,ÖÆ·Y ¦�· Ä] Á d�Y Ö�ËY�§Y ½Zf��Ây |»M�{

هلدينگ تايدواتر خاورمیانه در زمینه خدمات بندری و دريايی تجربه بسیار زيادی دارد و اکنون به بزرگترين هلدينگ 
اپراتوری بنادر کشور شناخته شده و در حقیقت از قدرتمندترين شرکت های ايرانی در اين عرصه است. سابقه بیش از 
نیم قرن فعالیت اين شرکت گويای اين امر بوده که ديگر آن را به پرسابقه ترين بنگاه اقتصادی در لجستیک بنادر ايران تبديل 
کرده است. در زمینه تازه ترين فعالیت های اين شرکت و چشم انداز سودآوری آن با علی داود ترکمان که مدير سرشناس و 

متخصص جامعه دريايی کشور است و مديرعاملی شرکت تايدواتر خاورمیانه را برعهده دارد، به گفت وگو پرداختیم.

کارنامه  رشد 
 
 

علی داود ترکمان از چشم انداز سوددهی تایدواتر
در سال جدید می گوید

102

 1
40

0 
ند

سف
 ا

 1
27

ره 
شما

 
یژه

ش و
گزار



103

 1
40

0 
ند

سف
 ا

 1
27

ره 
شما

 
یژه

ش و
گزار

 برای افزايش درآمد از ساير بنادر چه برنامه ای داريد؟
 Á Z»Y Ä] Z» ÕZÅ Ä»Z¿�] Ã|//¼� Z»Y ,ºË�Y{ Õ{ZË� ÖeZÌ¸¼� ÕZÅ Ä»Z¿�] Z//»
 Y� ÄË�Â� ²Àm �³Y Ã|À] �d//�Y Ã{�Ây Ã�³ d·Á{ ÕZÅ d//�ZÌ� Á ZÅ�³Y
 {ZË�§ �Á�»Y Á ¹Y Ä//f¨´¿ ÃY� Ö] �4a ,ºÀ¯ Õ�Y~³ ¹Z¿ Õ��//¿Y dË�¿Y�e ²Àm
 |»M�{ ¾ËY �Y ÖfuY� Ä] ÄÌ¯�e Á d//�Y ÃY� �{ ZÅ�Á|Ë�¯ ²Àm ¹�ÁM Ö»�]
 ¶Ë|^e Á ¶°�» ¾ËY �Y d§� ½Á�] ÃY� ½ZÀr¼Å Z»Y �|À¯ Ö¼¿ Ö�Âa º//�q
 Äf§ZË�{ Y� {Ây ÖËZÀjf�Y d��§ ½Y�ËY �d�ZÌÆ» ½Z»�Â�¯ ÕY�] d��§ Ä]
 �{�ÁZÌ] ½Y|Ì» Ä] � §ZÀ» �¨u ÕY�] Y� ®Ë�eY�f//�Y Öf]Z«� dË�» |ËZ] Á
 �|� |ÅYÂy �Y~³YÁ ÄÌ¯�e Á ½ZnËZ]�}M ¹ÂÌ//���À¯ Ä] Ä¬�À» [ZÅ Ä¿�³Á
 Ä�¬¿ Á{ ½ZnËZ]�}M ,|Ì�Z] Ã{�  ̄ÄmÂe ½ZnËZ]�}M Á ½Zf�À»�Y ²Àm �{ �³Y
 ¶¬¿ Á ¶¼u ½ÓZ § Á ½Y�Ë�� Á {�¯ ¥��e Y� ½ZaZ« Á �Ë�Â³ ®Ë�eY�f�Y
 Z»Y �|¿|� ÄmYÂ» ÖeÔ°�» Äq Z] ÖfË�¿Y�e ÕZÅ ½ÂÌ»Z¯ Ä¯ |¿{Â] |ÅZ//�
 Öf��§ ,\�ZÀ» Ö�ZÌ� �]YÁ� Á ½Zf�À»�Y ÕZÅ Ã{Zm ºÌ»�e d��§ �Á�»Y
 Ä] ,d·Á{ Y~· �d�Y Äf�Y{ Ä´¿ Ã|¿�] �ËY�//� �{ ½ZÀr¼Å Y� Z» Ä¯ d//�Y
 sÔ�Y c|» ÃZeÂ  ̄¹Y|//«Y Á{ d«Á ��//�Y �{ Öf//�ËZ] Ö» ÃY� c�Y�Á Ã�ËÁ
 �Ì�» Ä] Ö·�¿Y �|À] ¾ÅM ¶Ë� sÔ�Y Á ½Zf//�À»�Y µZ¼//� Ä] [ÂÀm ÃY�
 �Ä¿ZÌ» ,Y�Zf�M - d�� c|» ½ZÌ» ÕZÅ Ä»Z¿�] �{ ,¾ÌÀr¼Å Á d//�� �Y�Z]
 Ä¸¼m �Y Ä¯ ¶Ë� �f�] �³Y �|Å{ �Y�« �Z¯ �Âf�{ �{ Y� {Z]M ��Za Á ¶Ì]{�Y
 |À¿Z» Õ�ZÌ�] ÕZÅ d¯�� Z �« ,{Â� d��{ d�Y Ä �Âe ÕZÅ dyZ��Ë�
 ÖËZË�{ Á Õ�|À] ÕZÅ dÌ·Z § �Y ÖÅÂ^¿Y ºnu |À¿YÂe Ö» �eYÁ|ËZe ²//ÀË|¸Å
 Ã�Ë�m ½Y�ËY« d¨³ |//ËZ] ½YÁY�§ |Ì¯Ze Z] �|ÀÀ¯ µZ// § �{ZÀ] �ËZ//� �{ Y�
 Y� Ö¸» �§ZÀ» Á �Ë�� ½Y�ËY Ö^�¿ ÕZÅ dË�» �d�Y �½Y�Y~³ ÄËZ»�� ÖËZËÁ�
 ,¦Ë�� d¸» l¿� Á {�{ �§� Á Õ{Z�f«Y µÔ¬f�Y ÕY�] Á |ÌÅ{ �Y�« dËÂ·ÁY

�|ÌÀ¯ ¶Ë|^e Öf]Z«� ÕZÅ dË�» Ä] Y� Ö^�¿ ÕZÅ dË�»

 ايجاد و راه اندازی سیلوی غلات به میزان 180 هزار تن در 
بندر امام )ره( و 150 هزار تن در بندر شهید رجايی چه زمانی 
به بهره برداری می رسد و چه تأثیری بر سود شرکت خواهد 
داشت؟ آيا برنامه ای برای تکمیل شبکه ريلی در بنادر امام 

خمینی)ره( و شهید رجايی جهت حمل يکسره داريد؟
 |�� Ö» Õ�Y{�] Ã�Æ] Ä] ���� µZ� µÁY Ä¼Ì¿ �{ �Ã�� ¹Z»Y �|À] ÕZÅÂ¸Ì�
 ÖfÌ¼¯Zu �¿YÂ» �//§� �Z�f¿Y �{ Ô § ,ÖËZm� |ÌÆ//� �|À] �Â//�y �{ Á
 �Ã�� ÖÀÌ¼y ¹Z//»Y �|À] Á ÖËZm� |ÌÆ//� �{ZÀ] �{ ¥Y|ÅY Ã|¼� �ºÌf//�Å
 |��] µÂ¬ » |u Ä] |ËZ] ¶Ë� d��� Z»Y ,d�Y Ö¸Ë� dyZ��Ë� �Y Ã{Z¨f//�Y
 �|À] �Ì�» Z»Y �{�Y{ {ÂmÁ ½Y�Æe Ä] �Ã��¹Z»Y �|À] �Ì�» �{ ¶°//�» ¾ËY Ä¯
 �Y Ã{Z¨f�Y Ä¿Z¨�Zf» Ä  ̄d�Y Ö^�ZÀ» �ZÌ�] �Ì�» ½Y�Æe Ä] ÖËZm� |ÌÆ//�
 |ÌÆ� �|À] ÕZÅ dyZ��Ë� �³Y �{�Ì³ Ö¼¿ c�Â� Ö¬�À» Á µÂ¬ » |u �{ ½M
 Á ¹Y{ ­Y�Ây Á cÔ£ Ã|� ¹Z¼e ÕZÆ] ,{Â� d��{ Â¸Ì//� Ã�Âu �{ ÖËZm�
 ZÅ d¼Ì« µ�fÀ¯ dÆm cY�Ë� e {Á�Á Ä] Õ�ZÌ¿ �´Ë{ Á |]ZË Ö» �ÅZ¯ �ÂÌ�
 ÕZÅ ¶»Z� Á d�Y µÂ¸ » Ä] ZÆÀe ½Z» ÃZ´¿ Ä�Ì¼Å ¶j» Ä¿Z¨�Zf» �{Â] |ÅYÂz¿
 ,�Â�  ̄�{ Ö¿Y�³ Ã|¼� d¼�« �ºËY Ã{�  ̄�Â»Y�§ Y� ZÅ dyZ//��Ë� �{ Ö¸�Y
 Ö¸�Y ¶»Z� Y|f]Y |ËZ] cY�Ë� e Á d�Y ¶¬¿ Á ¶¼u dyZ��Ë� ½{Â^¿ ºÅY�§

�Y� �Y{�Z^¿Y Á �Y|°À] Ä¿ ,|À¯ Ä¼Ë�m Y�

 بازارهای اصلی فعالیت در شــرايط بحــران کنونی و به 
خصوص تحريم ها، حرکت به سمت بازارهای جديد عملیات 
بندری در بخش پتروشــیمی، فولاد، مواد معدنی و مواد 
ساختمانی و غلات است. در خصوص بازار غلات برنامه های 

زيادی داريد، ممکن است توضیح دهید؟
 �Z¯ �Âf//�{ �{ �ÄË~¤e d»Ô//� �Âv» Z]« cÔ£ Ã�Âu �{ Z//Å Ä»Z¿�]
 ¾Ë�aM ÖÀ Ë ¹Â//� �¸� Ä] �Ã�� ¹Z»Y Á ÖËZm� |ÌÆ//� �{ZÀ] �³Y �{�Y{ �Y�«

 ®Ë Z] Y� �ÂÌ� Á ¹Y{ ­Y�Ây Á Ö¿Z�¿Y º·Z� ­Y�Ây ºË�{Z« ,|¿Â//� ¶�Á
 Ö³{Z»M ¹Ô�Y ¾ÌÀr¼Å �ºÌÅ{  �Y�« Ä »Zm ÖËY~£ |^//� �{ º·Z//� Äy�q
 Äf�Y{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� ½Z»Âe {�ZÌ¸Ì» ���� �] ¢·Z] ºË��Zu Ä¯ ºËY Ã{�¯
 ºÌ¿Y{ Ö¼¿ Y� �f¸� �ÂÀÅ ��ZÆ]Zq �{ |ÀÅ Õ�Y~³ ÄËZ»�� �Y �Ì]� �ºÌ//�Z]
 �Â�¯ �Y k�Zy ½ZÌ¿Y�ËY ÕZÅ ÄËZ»�//� Á Ö¸yY{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� Ä] Y�q Ä¯
 | ] Öfu Á ZÅ ºË�ve �//§� Ze Á c|» ÃZeÂ¯ Ã�Á{ �{ �{Â//� Ö¼¿ Ö//ÆmÂe
 ZÅ ºË�ve �³Y �ºÌÀ  ̄�Z] [Z//�u {Y�§Y Õ�Y~³ ÄËZ»�//� ÕÁ� |ËZ] ,ºË�ve �Y
 Ä] Á ºË�Y{ Öm�Zy Õ�Y~³ ÄËZ»�//� dÆm Õ�YÂ�{ ÃY� Ö¸Ìy ,{Â//� Â¤·
 d//�Á{ ¾ÆÌ» ½ZÌ¿Y�ËY Á Ö¸yY{ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� ÕÁ� |ËZ] ¶Ì·{ ¾//Ì¼Å 

�ºÌÀ¯ �Z] [Z�u

 آيا ســفارش خريد 600 دستگاه واگن ويژه حمل غلات با 
اولويــت تولید کنندگان داخلــی را در برنامه داريد؟ اين 
موضوع چه تأثیری بر درآمد شما خواهد داشت؟ برای تأمین 

بودجه آن چه می کنید؟
 Ô § Á d�Y ÖËÁ�{Ây �ËZÀ� |À¿Z¼Å �Â�¯ Õ�Z� ¾³YÁ �ËZÀ� dÌ �Á
 Ä] Ze Äf//�~³ µZ//� �Y ¾³YÁ d¼Ì« �|¿�Y|¿ ¾f¨³ ÕY�] Ö§�u Ã�Âu ¾ËY �{
 ºÅ Ä¯ ºÌ�Ôe µZu �{ �Â¼n» �{ ,Äf§ZË �ËY�§Y |��{ ��� �Y �Ì] �Á�»Y
 ÕZÅÂ¸Ì� Õ�Y|¿Y ÃY� Z] ¹�YÁ|Ì»Y Á ºÌ�Z] Äf�Y{ �´Ë|¼Å Z] Y� µ�Ë{ ºÅ Á ¾³YÁ

�ºÌ�Z] ÖÆmÂe ¶]Z« |�� |ÅZ� �Ã�� ¹Z»Y �|À] cÔ£

 بــرای حضور در بازار فعالیت های بندری و فراســاحلی 
کشورهای عراق و به خصوص قطر و کويت و بنادر شمالی و 

حوزه قفقاز برنامه ای داريد؟
 ©Y�� �{ZÀ] �Y ÖËZÅ|Ë{�Z] ¶^« ÃZ» Á{ Á d//�Y �Z  ̄�Âf//�{ �{ ÖeZ ·Z�»
 �Z  ̄�Âf�{ �{ Õ�Z� Öf�  ̄Á Ö·Z¼//� �{ZÀ] Ã�Âu �{ ÖeZ ·Z�» Á ºÌf//�Y{
 Ã|ÀËM �{ Z»Y ,ºËY Ã|Ì//��¿ |//�Z] s�� ¶]Z« Ä¯ ÕY Ä¸u�» Ä] �ÂÀÅ ,d//�Y

�ºË�Y{ ��y ÕZË�{ Ã�Âu �{ Ö]Ây ÕZÅ�^y

 بنادر کشور بیش از ۲85 میلیون تن ظرفیت دارند، برای 
افزايش سهم خود از اين بازار چه برنامه ای داريد؟

 \uZ�e ÕY�] Z» ÕZÅ Ä»Z¿�] ¹{Y{ x�Za ZÆ¿M Ä] ¶^« cÓYÂ� �{ Ä  ̄Õ{�YÂ»
�d�Y �Y�Z]

 چشــم انداز ســودآوری در ســال آتــی را چگونــه 
ارزيابی می کنید؟

 ÕZÅ Õ�Y~³ ÄËZ»�//� Ä] ÄmÂe Z//] Õ�ÁM{Â//� �Y|¿Y º//�q �Â�y �{
 �ZÌ�] |¿Á� Äf§�³ c�Â� �//�Âa dve ÕZÅ d¯�//� �{ Ä¯ Ö^//�ZÀ»
 �·Zy {Â� ���� µZ� ÕY�] Ä¯ ÕY Ä¿Â³ Ä] �{Â//� Ö» ÖÀÌ] �Ìa Ö]Â¸�»
 Ä] d^�¿ Ä¯ {Â//� Ö» ª¬v» �eYÁ|ËZe d¯�//� ÕY�] µZË� {�ZÌ¸Ì» ����
 ���� ºÆ� �Å {Â//� Á Ã{Â] ÃY�¼Å Õ|��{ �� |//�� Z] ���� µZ//�
 ÖÀÌ] �Ìa ���� µZ//� ÕY�] Á d//�Y [Â¸�» dÌ �Á �Y Ö¯Zu Ä  ̄µZË�
 Ä] �ËY�§Y �Y Ö¯Zu Ä  ̄{Â� Ö» µZË� {�ZÌ¸Ì» ���� ¢¸^» Ä] �·Zy {Â//�
 µZË� ���� ºÆ� �Å {Â� Á Ã{Â] ���� µZ� Ä] d^//�¿ |��{ �� ½Y�Ì»
 Á ÖÅ{�Z] Ä] Ã|� ¹Zn¿Y ÕZÅ Õ�Y~³ ÄËZ»�� Á cZ»Y|«Y |///Å{ Ö» ½Z�¿ Ä¯
 Ä] ÄmÂe Z] ÖeM ÕZÅ µZ� ÕY�] |//�� Ä] Á� |¿Á� ¾ËY Á d�Y Ã|Ì//�� �¼i
 ¹�Ó �d�Y{ |ÅYÂy Ä»Y{Y ,¹Zn¿Y µZu �{ Á Ã|� ¹Zn¿Y ÕZÅ Õ�Y~³ ÄËZ»�//�
 d�Y ¹Zm�] �ÌiPe Ä] ÄmÂe ½Á|] Õ�ÁM{Â� |�� |¿Á� ¾ËY d�Y tÌ�Âe Ä]
 �ZÌ�] �eYÁ|ËZe dÌ·Z § Ã�Âu Á d À� ÕY�] |��] ÄnÌf¿ Ä] ¹Zm�] Är¿ZÀq
 ��Á Ä] d^�¿ {Â� Õ|��{ �� ¶«Y|u �ËY�§Y Ä] �nÀ» Á Ã{Â] �Y~³ �ÌiPe

�{Â� Ö» �Â¯~» ÕZÅ ÖÀÌ] �Ìa Á {ÂmÂ»
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ÝǙǊاƂاŉ

�آدر§‌سایƾ‌Ɓر·¨‌ایǓترǒتی‌
www.kermanmotor.com
customer.kermanmotor.ir

�آدر§‌سایŉ‌Ɓـــرمان‌مƂǙـــــǙر‌

رســد؟ آیا‌اقتصاد‌ایران‌در‌ســال‌جدید‌به‌ثبات‌می‌

ریسک و بازده
  کدام بازارها سال آینده سوده ترند؟

اقتصاد قربانی قدرت
  جنگ روسیه با اوکراین چه تبعات اقتصادی در جهان دارد؟

ترسیم چشم انداز اقتصاد ایران در سال 1401 از نگاه اقتصاددانان:

  حسین عبده تبریزی: اقتصاد ایران اسیر باد مخالف »سیاست های غلط« است
  حجت قندی: دولت هیچ برنامه ای جز امید به افزایش درآمدهای نفتی ندارد

رشد شکننده




