
 سرنوشت اقشار كم درآمد 
در سال سوم دولت چه مي‌شود؟

 شامخ كل ساختمان در فروردين 1403 به عدد 33.87 
و محدوده ركود عميق فرو غلتيد

 سكته ساخت و ساز 
در ماه نيمه تعطيل

يادداشت-5يادداشت-2 يادداشت-4يادداشت-3

 كف و سقف بازارها 
غير قابل پيش‌بيني است

 کارکرد 
عرضه اولیه‌ها

کمبود دارو؛ از تکذیب وزارت 
تا تایید فعالان حوزه دارو

 تلاطم‌هاي سياسي 
و قيمت دلار

ب��ا افزاي��ش ن��رخ ط�لا طي 
هفته‌ه��اي ابتدايي س��ال نو و 
پس از آن كاهش نرخ، بسياري 
از اف��راد مي‌خواهند بدانند كه 
كدام حوزه براي سرمايه‌گذاري 
مطلوب‌تر اس��ت؟بازار سهام، 
ط�لا، ارز، خودرو يا مس��كن؟ 
بنابراين يكي از پرس��ش‌هاي 
مهم كه اين روزها بسياري از ايرانيان در ذهن دارند، نحوه 
سرمايه‌گذاري در بازارهاي مختلف است. با افزايش اين نوع 
ابهامات مانند هميشه، برخي سوداگران به صحنه ورود كرده 
و با طرح موضوعاتي چون تارگت‌زني و نقطه‌زني، از مردم 
پول‌هاي كلاني دريافت مي‌كنند! اين ابهامات به خصوص 
پس از بروز نوس��انات در بازارهاي مختلف بس��يار بيشتر 
شنيده مي‌شود. مثلا زماني كه بازار ارز دچار نوسان مي‌شود، 
برخي به دنبال راهكارهايي براي ورود به بازارهاي پرسودتر 
ارزي و سرمايه‌گذاري در اين حوزه‌ها هستند. يا زماني كه 
بازار سهام كشور با ريزش مواجه مي‌شود برخي مي‌خواهند 
بدانند آيا بهتر نيس��ت در بازار طلا و سكه سرمايه‌گذاري 
كنند‌؟ اهميت پاسخگويي معقول به اين ابهامات زماني 
برجسته‌تر مي‌ش��ود كه بدانيم بسياري از س��وداگران و 
س��ودجويان از اين موضوع سوءاستفاده كرده و اطلاعات 
غلط به مخاطب ارايه مي‌كنند. اين رويكردهاي غير متمركز 
در سرمايه‌گذاري به‌طور كلي خسارت‌بار هستند. بهترين 
رويكرد آن اس��ت كه س��رمايه‌گذاران پرتفوي و سبدي 
براي سرمايه‌گذاري داشته باش��ند و تركيبي از بازارهاي 
مختلف را در آن بگنجانند. تنها نس��بت اين سرمايه‌ها، 
ميزان ريس��ك و حجم مورد نياز سرمايه‌گذاري است كه 
داراي اهميت اس��ت. در واقع افراد سرمايه‌گذار مبتني بر 
ديدي كه به س��رمايه‌گذاري دارند، ميزان ريسك‌پذيري 
سرمايه‌گذار و شرايط بازار مرتبط را رصد كرده و بعد اقدام 
به س��رمايه‌گذاري در بازارهاي مول��د مي‌كنند. بايد ديد 
بازارهاي هدف آيا رشدهاي بالا داشته‌اند يا همراه با ريسك 
مناسب هس��تند؟ اين تصور كه فرد بازارهاي مختلف را 
بررس��ي كرده و هر روز و هر هفته و هر ماه با بروز نوسانات 
از يك بازار به بازار ديگري كوچ كنند اشتباه است. يكي از 
مشكلات سرمايه‌گذاري ايرانيان آن است كه نگاه بلندمدت 

به فرآيند سرمايه‌گذاري ندارند. عدم اطلاع از واقعيت‌هاي 
بازار باعث شده تا سرمايه‌گذاران خرد و غير حرفه‌اي، نگاه 
غير متمركزي به بازارها داشته باشند و خساراتي را متحمل 
شوند. هر بازاري در هر برهه‌اي ممكن است با اصلاحات يا 
تغييراتي مواجه شود. به تناسب اين تغييرات هم سود يا 
زياني ممكن است متوجه س��رمايه‌گذاران شود.هم بازار 
طلا، هم بازار سهام، هم مسكن و... يك چنين روندهايي 
را تجربه مي‌كنند. هر ب��ازار قواعد خاص خود را دارد، بايد 
اين قواعد را آموخت و بر اساس آن عمل كرد.هيچ بازاري 
سود مستمر و غير قابل انقطاع ندارد و هيچ بازاري هم ضرر 
مستمر و پايان‌ناپذير ندارد. مثلا در بازار مسكن، موضوع 
مهم آن اس��ت كه به صورت مستمر و با يك شيب ملايم 
رشد كند. در مورد بازار طلا موضوع مهم آن است كه سود 
ذخيره ش��ود، در دوره‌هايي با رشد نرم همراه شده و تداوم 
يابد. در مورد بازار سهام هم موضوع مهم آن است كه دوره‌اي 
اصلاحي و ريزشي داشته و نهايتا سود بلندمدت را تجربه 
كند. در اين ميان برخي‌ها مي‌خواهند بدانند، چرا ابتدا به 
بازار طلا نروند، بعد رمزارزها را تجربه نكنند و نهايتا به بازار 
س��هام ورود نكنند تا از سود هر بازاري بهره‌مند شوند؟ به 
اين دليل كه هرگز كسي نمي‌تواند كف و سقف بازارها را 
شناسايي كند. هيچ كس نمي‌تواند آينده را پيش‌بيني كند. 
چاره‌اي جز اين نيست كه براي كم كردن ريسك، سبدي 
از مجموعه دارايي‌ها تش��كيل داد و از همه ظرفيت‌هاي 
ممكن استفاده كرد. مي‌توان محدوده‌هاي كم ريسك را در 
هر بازاري شناسايي كرد، اما حتي بارن بافث هم نمي‌تواند 
بگويد فلان بازار در فلان روز به فلان سقف نزديك يا دور 
مي‌شود. حرفه‌اي‌ترين كارگزاران تنها مي‌توانند 50 تا 60 
درصد احتمالات را پيش‌بيني كنند، همين 30 تا 40درصد 
مي‌تواند آسيب‌هاي بسياري را متوجه سهامداران خرد كند. 
بنابراين براي سرمايه‌گذاري در هر بازاري بايد اصول و قواعد 
بازارها را شناسايي كرد. خريد پلكاني و قواعد تدريجي را به 
كار گرفت. افراد و جرياناتي كه اين روزها درباره تارگت‌زني 
و نقطه‌زني و... صحبت مي‌كنند، كلاهبرداران و سوداگراني 
هستند كه قصد سوءاستفاده از عدم آگاهي افراد را دارند.

بدون ترديد يكي از مهم‌ترين وظايف رس��انه‌ها، صحبت 
كردن از اين ضرورت‌ها و جلب‌توجه افكار عمومي در اين 

خصوص است. 

انتهای س��ال گذش��ته و با 
تغییرات مدیر��یت نظارت 
ب��ر بورس‌ه��ای س��ازمان 
ب��ورس، ش��اهد اعم��ال 
محدودیت‌ها��یی جه��ت 
کاهش خ��روج نقدینگی از 
بازار بودیم که در این راس��تا 
با توج��ه به کاه��ش ارزش 
معاملات بازار س��رمایه، روند عرضه‌های اولیه تا گذر 
از شرایط فعلی متوقف شد . در سال‌های اخیر و پس 
از وقایع س��ال ۱۳۹۹ ش��اهد ارزش معاملات پایین 
در بورس بودیم که عرضه‌های اولیه نیز قس��متی از 
نقدینگی موجود را با کارکرد تامین مالی از بازار خارج 
می‌کرد و نتیجه آن کمتر شدن عمق بازار ثانویه شد . 
می‌توان با قاطعیت عنوان کرد که کارکرد تامین مالی 
و فرآیند عرضه‌ها در بازار اولیه به شرطی موفقیت‌آمیز 
خواهد بود که در بازار ثانویه عمق بخشی کافی صورت 
گرفته باشد و ارزش معاملات به پایداری نسبی رسیده 
باشد در غیر این صورت به تدریج عملکرد عرضه‌های 
اولیه معیوب خواهد ش��د و با کاهش بازدهی آنها در 
معاملات بازار ثانویه به سمت رکود پیش می‌رویم . در 
سال ۱۴۰۲ و از اردیبهشت ماه با رونق بازار پدیده‌ای 
تحت عنوان هر هفته یک عرضه اولیه مورد نظر ریاست 
سازمان بورس قرار گرفت که با شروع روند نزولی این 
مس��اله به افت قیمتی و رکود بیشتر معاملات بورس 
نیز انجامید و کارنامه عرضه‌های اولیه سال ۱۴۰۲ که 
از حیث بازدهی برای خریداران‌شان نامطلوب بود به 
اعتماد عمومی درباره مکان��یزم عرضه‌های اولیه چه 
از ح��یث ارزش‌گذاری و چه از جنس حمایتی، لطمه 
وارد ساخت . پس با مرور نتایج IPOها در سال ۱۴۰۲ 
می‌توان به درستی تصمیم برای تعطیلی موقت آنها 
پی‌برد و البته این امر ب��ا وجود تاکید فعالان بورس با 
تاخیر انجام شد، اما آنچه اخیرا توسط مدیران سازمان 
بورس مبنی بر احتمال از سرگیری مجدد عرضه‌های 
اولیه در هفته‌های آینده عنوان می‌شود نیازمند بهبود 
ش��رایط بازار ثانویه از نظر بازدهی و ارزش معاملات 
ادامه در صفحه 3 می‌باشد که... �

هر چند روزگذش��ته بالاخره 
وزیر بهداش��ت تلویحا کمبود 
دارو را تا��یید ک��رد و گفت که 
از دان��ش بنیان‌های برای رفع 
این مشکل کمک می‌گیرد اما 
ماجرای کمبود دارو برخلاف 
آن چیزی که وزارت بهداشت 
و درمان همیش��ه س��عی در 
تکذیب آن داش��ته اس��ت وقتی به تش��ریح وضعیت از 
سوی تولیدکنندگان و واردکنندگان دارو می‌رسد کاملا 
هشدار‌دهنده می‌ش��ود. در واقع مدت طولانی است که 
بسیاری از تولیدکنندگان و واردکنندگان دارو در مورد 
کمبود دارویی کشور هشدار می‌دهند و هر بار پاسخی که 
از سوی وزارت بهداشت و سازمان غذا و دارو به این اظهارات 
داده می‌شود چیزی جز تکذیب نیست. این پارادوکس 
بخش دولتی و خصوصی نمونه‌ای از دیگر پارادوکس هایی 
است که در زمینه مدیریت کشور وجود دارد. اینکه وزیر 
بهداشت و درمان از هر فرصتی استفاده می‌کند در مورد 
خودکفایی دارو در کشور داد سخن می‌دهد در حالی که 
تولیدکنندگان دارو با مشکلات عمده‌ای مانند تهیه مواد 
اولیه، قیمت‌گذاری دستوری و... مواجهند و همین مساله 
باعث شده است تا بسی��اری از آنها با محدود کردن خط 
تولید خود مانع از ورشکستگی شوند و برخی دیگر به‌طور 
کلی دست از کار کشیده‌اند. از سوی دیگر وضعیت برای 
واردکنندگان دارو هم با نوس��انات ارزی تعریف چندانی 
ندارد و ماجرا به ش��کل کاملا پیچیده‌ای در حال بغرنج 
شدن است. در این بین اما بیش از همه این بیماران هستند 
که هم افزایش قیمت داروها در این ش��رایط اقتصادی 
وضعیت را برای آنها دشوار کرده و هم کمبود دارو باعث 
سرگردانی آنها شده است. واقعیتی که افزایش قیمت 
دارو باعث شده تا برخی از بیماران از چرخه درمان خارج 
شوند هم واقعیت تلخی است که گویا مسوولان وزارت 
بهداشت و درمان و سازمان غذا و دارو به هیچ عنوان حاضر 
به پذیرش آن نیستند. به گفته بسیاری از تولیدکنندگان 
دارو مشکل اصلی از آنجایی شروع شده است که وزارت 
بهداشت و درمان دیگر هیچ نشست مشورتی با این افراد 
ادامه در صفحه 8 برگزار نکرده است. �

سفته‌بازان بازار ارز براي اينكه 
اثرگذاري مخرب خود را در 
ح��وزه ب��ازار ارز حفظ كنند 
با موج‌س��واري بر حوادث و 
اتفاقات، پالس‌هاي منفي را 
به بازار غيررسمي ارز مخابره 
مي‌كنند ك��ه اين موضوع بر 
زندگي و معيشت مردم آثار 
منفي دارد. يكي از دلايل نوسان نرخ ارز در هفته‌هاي 
اخير به عوامل سياس��ي و خبرهاي منفي شبكه‌هاي 
اجتماع��ي بازمي‌گردد كه در اي��ن زمينه كانال‌هاي 
تلگرام��ي در تلاش بودند تا با افزايش نوس��انات بازار 
ارز و به چالش كش��يدن اين بازار سودهاي هنگفتي 
را به دس��ت بياورند. در اين شرايط نهادهاي امنيتي 
و بانك مركزي مصمم هستند تا تدابيري بينديشند 
كه نرخ‌گذاري كانال‌ه��اي تلگرامي بر قيمت كالاها 
اثرگذار نباش��د.  با توجه به تحولات سياسي ماه‌هاي 
اخير، س��فته‌بازان با ورود شوك‌هاي منفي سعي در 
ملتهب كردن بازار ارز داشتند و دارند تا از اين طريق به 
سوءاستفاده شخصي بپردازند؛ اما بانك مركزي به بازار 
ارز ورود كرد و توانست با مديريت در زمان مناسب اين 
بازار را كنترل كند. بانك مركزي علاوه بر كنترل بازار 
ارز س��عي كرد تا نيازهاي واقعي ارزي مانند نيازهاي 
وارداتي ماش��ين‌آلات، كالاهاي اساس��ي، كالاهاي 
كش��اورزي و... را تامين كند. اين رويداد به بازار پالس 
مثبت صادر كرد، در نتيجه بازار ارز آرام شد. همچنين 
بعد از اينكه ايران پاسخ محكم به رژيم صهيونيستي داد 
و به اين رژيم صهيونيستي حمله موشكي كرد، بعضي 
از رس��انه‌ها و كانال‌هاي تلگرامي صحبت از افزايش 
نرخ ارز مي‌كردند؛ اما در عمل مشاهده كرديم كه نرخ 
ارز كاهش يافت. اين موضوع نشان مي‌دهد كه بانك 
مركزي با تدابير ويژه‌اي كه انديشيده است، انتظارات 
تورمي و بازار ارز را به خوبي مديريت كرد و قادر است 
تا نرخ ارز را به كانال‌هاي قبلي بازگرداند. در آن زمان 
ع��ده‌اي از نرخ دلار بالاي ۱۰۰ ه��زار تومان صحبت 
مي‌كردند و به دنبال افزايش نارضايتي بين مردم بودند، 
ادامه در صفحه 3 اما با ...�
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 نايب رييس كميسيون انرژي اتاق بازرگاني ايران 
در گفت‌وگو با »تعادل«:

 از تلاش براي كاهش تورم 
تا سياست‌هاي جديد حمايتي

صفحه 2    صفحه 3    

 ضرورت اصلاحات 
تجارت انرژي كشور!

 تبعات خريد 
اتوبوس از چين!

ي��د  خر ي  ا ج��ر ما
اتوبوس‌ه��اي چين��ي 
توس��ط ش��هرداري 
تهران طي يك قرارداد 
دلاري  د  ر 2ميلي��ا
اين روزه��ا بازتاب‌هاي 
بس��ياري در فض��اي 
عمومي كشورمان پيدا 
كرده است. در شرايطي كه صنعت خودروسازي 
ايران ظرفيت‌هاي قابل توجه��ي در توليد اين 
محصول دارد، اما شهرداري تهران اقدام به انعقاد 
قراردادي هنگفت با ش��ركت‌هاي چيني كرده 
است. بخش��ي از ابهامات در اين پروسه مربوط 
به اصل انعقاد اين قرارداد با طرف چيني است و 
بخش ديگر هم مربوط به شفاف نبودن جزييات 
اين قرارداد است. شهردار تهران اخيرا در صدا و 
سيما حاضر شده و به‌زعم خود توضيحاتي را در 

خصوص چرايي انعقاد اين تصميم مطرح كرد.
 بدون ترديد مشكلاتي در صنعت خودروي ايران 
به‌طور كلي وج��ود دارد و اين صنعت با بيماري 
دست به گريبان اس��ت. اما صنعت اتوبوسراني 
يكي از بخش‌هايي اس��ت كه ايران پتانس��يل 
بالاي��ي در آن دارد. پ��س از دوره‌اي رك��ود در 
صنعت اتوبوسراني كشور، چند سالي است كه 
اين صنعت در ايران از پويايي خاصي برخوردار 
شده اس��ت. در اين شرايط بايد ديد چرا شهردار 
تهران اقدام به انعقاد ق��رارداد با چيني‌ها كرده 
است؟ جدا از اينكه ممكن اس��ت برخي افراد و 
گروه‌ها در اين پروسه ذي‌نفع باشند، مساله اين 
است كه ايران دارايي‌هاي ارزي قابل توجهي در 
چين دارد كه فعلا به دليل تحريم‌ها قفل ش��ده 
اس��ت. چيني‌ها اجازه نمي‌دهند اي��ران از اين 
منابع برداش��ت‌هاي صنعتي و زيربنايي داشته 
باشد. چيني‌ها مي‌گويند، شما بياييد از ما كالا 
بخريد؛ مثلا خودرو بخريد، اتوبوس بخريد، لوازم 
خانگي بخريد، گوش��ي بخريد و... اما بايد توجه 
داشت، خريد كالاهايي مانند خودرو و اتوبوس 
فرآيند عجيبي دارد. هر خودرويي كه از كشوري 
به كش��ور ديگر وارد مي‌ش��ود، حداقل 10سال 
وابس��تگي به دنبال دارد. به هر حال بايد كشور 
هدف قطعات يدكي و خدمات مورد نياز و... را از 
كشور مبدا خريداري كند. بر اين اساس چيني‌ها 
حتي حاضرند تخفيف‌هاي قابل توجهي بدهند 
تا بتوانند جاي پاي خود را در صنعت اتوبوسراني 
ايران، صنعت خودروي اي��ران و...محكم كنند. 
اين روندي اس��ت كه چي��ن در صنايع مختلف 
در س��طح بين‌المللي دنبال مي‌كند. همان‌طور 
كه امروز ايران س��اخت ورزش��گاه، ساختمان، 
پروژه‌ه��اي عمران��ي و...را ب��ه چيني‌ها محول 
مي‌كن��د. در واقع از منظر اقتصاد خرد، در ظاهر 
اين‌گونه اس��ت كه ايران در زمان خريد اتوبوس 
از چيني‌ها، تخفيف‌هاي��ي دريافت مي‌كند. اما 
از منظ��ر كلان، ايران در حوزه‌ه��اي راهبردي 
صنعت، وابستگي قابل توجهي به شركت‌هاي 
چيني پيدا مي‌كند. اما چه كساني از اين فرآيند 
سود مي‌برند؟ از اين قرارداد چيني‌ها كه بي‌شك 
منتفع مي‌شوند، مسوولان پوپوليست ايراني هم 
نفع خود را مي‌برند، چراكه مي‌توانند پز طرح‌هاي 
زودب��ازده خود را به مردم داده و پله‌هاي ترقي را 
در مديريت و سياس��ت طي كنند. در اين ميان، 
پول مورد معامله هم مي‌چرخد و منافع كلاني 
براي اف��راد و جرياناتي فراهم مي‌كند. اين بهانه 
كه ش��هردار تهران مطرح كرده و گفته كه ابتدا 
شركت‌هاي ايراني 314هزار دلار قيمت داده، بعد 
274 هزار دلار شده و...موضوعي است كه مرتبط 
با چانه‌زني‌ها در روند طبيعي قراردادهاست. اما 
نكته قابل توجه در اين ميان استراتژي دمكينگ 
بسيار شناخته ش��ده چيني‌هاست كه رقبا را از 
بازارها خارج مي‌سازد. در اين زمينه چين كشور 
منسجمي است كه برنامه‌هاي بسيار پيچيده‌اي 
دارد. اين رويكرد به اندازه‌اي داراي اهميت است 
كه چين، حتي صنع��ت و اقتصاد امريكا را هم با 
مشكلات بسياري مواجه ساخته است. ايران از 
منظر راهبردي بايد بررسي كند كه آيا به دنبال 
ادامه در صفحه 8 منافع كوتاه‌مدت و...�

اميرحسين كاكايي

يادداشت-1

 رهبر انقلاب اسلامی در دیدار هزاران نفر 
از معلمان و فرهنگیان سراسر کشور تبیین کردند

 تاجيك، عضو هيات نمايندگان اتاق تهران در گفت‌وگو با »تعادل«: 
ليست كالاهاي وارداتي با ارز ترجيحي منتشر شود

 معلمان نگاه ملی را 
به دانش‌آموزان منتقل کنند

معطلي تجار در سامانه‌هاي غيرشفاف 

مجيد اعزازي|آنگونه كه فعالان صنعت ساخت و 
ساز در اسفند ماه سال گذشته پيش‌بيني كرده بودند، 
فعاليت‌هاي ساختماني در فروردين ماه سال جاري 
به‌ ش��دت افت كرد. هر چند ميزان شدت اين افت به 
اندازه‌اي كه مديران اين صنعت گفته بودند، زياد نبود. 
در اين حال، تازه‌ترين نظرسنجي از فعالان ساختماني 
نش��انگر اين اس��ت كه فعاليت‌هاي س��اختماني در 

ارديبهشت سال 1403 به طرز قابل قبولي دچار رشد 
خواهد شد. اين پيش بيني به اندازه‌اي خوشبينانه به 
نظر مي‌رسد كه عدد برآورد شده از اعداد ثبت شده طي 

دوره فروردين 1400 تاكنون، بي‌نظير است.
به گ��زارش »تعادل«، اگر چه تحولات بازار مس��كن 
و به ويژه بازار س��اخت و س��از، همه ساله، در ماه نيمه 
تعطي��ل، دچار افت مي‌ش��ود و پ��س از آن نيز جان 

دوباره‌اي مي‌گيرد و ركوردهاي قابل توجهي نسبت به 
ساير ماه‌هاي سال، در دومين ماه بهار از خود بر جاي 
مي‌گذارد، اما فعالان ساختماني كاهش فعاليت‌هاي 
س��اختماني در فروردين 1403 نه عدد برآورد شده 
21.11 كه در عمل 23.87 ثبت ش��ده است. از سوي 
ديگر، آنها انتظارات در ارتباط با فعاليت‌هاي ساختماني 
صفحه 5 را بخوانيد در ارديبهشت ماه را... �

تعادل|»اختلاف نرخ ارز هميشه محل ايجاد رانت بوده 
و در 10 سال اخير با قيمت‌هاي ۱۲۲۶، ۴۲۰۰، ۲۸۵۰۰ 
و ۴۲۰۰۰ تومان، صدها ميليارد دلار از منابع ارزي كشور 
هدر رفت و رانت توزيع ش��ده اس��ت.« سعيد تاجيك، 
عضو هي��ات نمايندگان اتاق تهران ب��ا طرح اين مطلب 
مي‌گويد: قرار بود سامانه ارزي مقري باشد تا واردكننده و 

صادركننده براي مبادلات ارزي، با يكديگر توافق كنند. اما 
هم اكنون به سيستمي براي توزيع رانت تبديل شده است. 
از آن‌سو، كالاهايي هم كه با ارز ترجيحي وارد شده‌اند، در 
نهايت به قيمت همان ارز آزاد به دس��ت مصرف كننده 
مي‌رسد. او در گفت‌وگوي خود با »تعادل« چند پرسش‌ را 
مطرح مي‌كند: »صمت و جهاد كشاورزي بايد اعلام كنند، 

به چه كساني تيك تاييد ارزي داده‌اند؟«، »چه كالاهايي با 
ارز ترجيحي وارد و با چه قيمتي در بازار عرضه شده اند؟« 
و»چرا فعاليت سامانه‌هاي تجاري و ارزي شفاف نيست؟« 
طبق آماري ك��ه گمرك ايران به تازگي منتش��ر كرده، 
مجموع واردات كشور در سال ۱۴۰۲ برابر با ۶۶.۲ ميليارد 
صفحه 7 را بخوانيد دلار بوده كه... �

شهادت امام جعفرصادق)ع( را تسلیت می‌گوییم


