
2 سناریو پیش روی نرخ ارز 
مهدی دارابی

کارشناس اقتصادی 
در حال حاضر، نرخ ارز بالاتر از روند بلندمدت و تعادلی خود قرار دارد. این 

وضعیت، اگرچه صحیح است، به این معنا نیست که نرخ ارز غیرواقعی باشد. در 

حقیقت، این تفاوت به دلیل شکل‌گیری انتظارات منفی در خصوص آینده اقتصادی، 

هزینه‌های تجاری، صادرات نفت ایران، ناآرامی‌های سیاسی و تورم است. این 

انتظارات منفی باعث شده‌اند که نرخ ارز کنونی از روند بلندمدت فراتر رود. آینده 

نرخ ارز به سه حالت مختلف بستگی دارد. در اولین حالت، اگر در ماه‌های آتی 

مشخص شود که انتظارات منفی فعالان اقتصادی و خانوار‌ها بی‌اساس بوده است، 

انتظارات تعدیل می‌شود و نرخ ارز به روند بلندمدت خود بازخواهد گشت. لازم به 

ذکر است که این بازگشت به معنای بازگشت دقیق نرخ ارز به سطوح قبلی نیست، 

بلکه به معنای تطابق با روند بلندمدت است. در دومین حالت، اگر انتظارات 

منفی که در ذهن مردم شکل گرفته‌اند، مطابق با واقعیت باشد، تغییرات خاصی 

در روند نرخ ارز پیش‌بینی نمی‌شود. در سومین حالت، اگر انتظارات منفی بیش 

از حد باشد و شدت آن بیشتر از آنچه که پیش‌بینی می‌شد، باشد، نرخ ارز ممکن 

است از سطح فعلی هم فراتر رود.  آینده نرخ ارز در سال ۱۴۰۴ به‌شدت بستگی 

به انتظارات اقتصادی فعالان اقتصادی، تهدیدات اقتصادی و سیاسی، صادرات و 

واردات و به‌طور کلی وضعیت اقتصاد کشور دارد. در چنین شرایطی، سیاست‌گذاران 

باید تلاش کنند تا با اتخاذ تدابیر واقعی، به مردم این اطمینان را بدهند که انتظارات 

منفی که در ذهنشان شکل گرفته است، به وقوع نخواهد پیوست. با توجه به احتمال 

تشدید تحریم‌ها، باید گفت که بخش قابل‌توجهی از این تحریم‌ها پیش از این در 

نرخ ارز لحاظ شده است. در حقیقت، اگرچه تغییراتی در متغیر‌های اقتصادی 

ممکن است رخ دهد، اما تأثیر آن‌ها هم‌اکنون در نرخ ارز مشهود است. بنابراین، 

باید منتظر ماند و دید که آیا انتظارات منفی در آینده به واقعیت می‌پیوندد یا خیر. اگر 

این انتظارات بی‌پایه بوده و تعدیل شوند، نرخ ارز به روند بلندمدت باز می‌گردد. 

در مقایسه با شرایط سال ۱۳۹۷، وضعیت کنونی بسیار متفاوت است. نوسانات 

 به دلیل دوره طولانی تصویب تحریم‌ها و کاهش شدید 
ً
شدید آن سال، عمدتا

صادرات نفت بود. در حال حاضر، تجربه خوبی در مدیریت هزینه‌های تجاری، 

دور زدن تحریم‌ها و تأمین نیاز‌های ارزی ایجاد شده است. به همین دلیل، فشار‌های 

مشابه سال ۱۳۹۷ در سال ۱۴۰۴ بعید به نظر می‌رسد. یکی از مهم‌ترین عوامل 

تأثیرگذار بر کنترل انتظارات در حال حاضر، فروش نفت و بازگشت ارز ناشی از 

آن است. این امر به اقدامات اقتصادی و دیپلماتیک نیاز دارد تا صادرات نفت و 

دریافت ارز از آن به‌طور ایمن و پایدار انجام شود. در مجموع، به نظر می‌رسد که 

نفت و سیاست‌گذاری‌های مناسب در این حوزه، نقش کلیدی در ثبات اقتصادی 

و کنترل نرخ ارز ایفا خواهند کرد.

کامران سلطانی‌زاده
دبیرکل سابق کانون صرافان

در سال ۱۴۰۴، پیش‌بینی می‌شود اقتصاد ایران با دوره‌ای پیچیده مواجه باشد؛ چراکه 

هنوز نحوه صادرات، به‌ویژه صادرات نفت و راه‌های بازگشت ارز در شرایط تشدید 

تحریم‌ها مبهم است و وابسته به شرایط موجود خواهد بود. فعالیت اقتصادی نیازمند 

ثبات در شرایط سیاسی است و تشنج‌های موجود تأثیر منفی زیادی بر وضعیت 

اقتصادی کشور خواهد داشت. تشدید تحریم‌ها هزینه‌های صادرات و روش‌های 

دور زدن تحریم‌ها را افزایش می‌دهد و به‌موازات آن، نرخ ارز نیز تحت تأثیر نوسانات 

این شرایط قرار خواهد گرفت. در خصوص راهکار‌ها، معتقدم سیاست اقتصادی باز 

دولت می‌تواند بهترین روش باشد. بهره‌گیری بیشتر از نخبگان بخش خصوصی و 

سپردن مسئولیت‌های بیشتری به این بخش در تصمیم‌گیری‌ها، می‌تواند اثربخش 

باشد. همچنین، افزایش تنوع در فعالیت صرافی‌ها و واگذاری بیشتر تبادلات ارزی 

به بخش خصوصی ازجمله اقداماتی است که می‌تواند به بهبود شرایط کمک کند؛ 

 نهاد‌های رسمی و دولتی را هدف قرار می‌دهند، درحالی‌که 
ً
چراکه تحریم‌ها عمدتا

بخش‌های خصوصی، به‌ویژه بخش‌های فعال در سایه، با تنوع بیشتر می‌توانند در 

دور زدن تحریم‌ها و تسهیل فعالیت‌های اقتصادی به نهاد‌های رسمی کمک کنند.

وضعیت رشد اقتصادی 
حسین درودیان

اقتصاددان 
 تغییرات اساسی در وضعیت کلی اقتصادی رخ 

ً
 »در ســـال آینده احتمالا

نخواهد داد. فشـــار‌های اقتصادی آمریکا به ایران ممکن اســـت افزایش 

 در یکی دو سال آینده به اوج خواهد رسید. 
ً
یابد، اما این فشـــار‌ها احتمالا

بنابراین، شرایط اقتصادی سال آینده مشابه امسال خواهد بود؛ به این معنا 

 بیشتر و رشد اقتصادی کمتر خواهد بود. نرخ ارز نیز 
ً
که نرخ تورم احتمالا

 روند مشابهی با سال جاری خواهد داشت.« 
ً
احتمالا

سیدعباس عباسپور
کارشناس اقتصادی 

»پیش‌بینـی می‌شـود رشـد اقتصـادی در سـال ۱۴۰۴ بـه دلیـل تنگنا‌های 

از تحریـم و کاهـش رشـد  ناشـی  تأمیـن مالـی، محدودیت‌هـای 

سـرمایه‌گذاری کـه پشـتوانه رشـد اقتصـادی اسـت، از ۴ درصـد در بهار 

امسـال به 1.6 درصد کاهش یابد و به سـمت صفر میل کند. همچنین، 

مشـکلاتی نظیـر ناتـرازی انـرژی و خشکسـالی نیـز در سـال آینـده ادامه 

خواهنـد داشـت. بـر ایـن اسـاس، رشـد اقتصـادی بـرای صنایـع عمده و 

غیرعمـده در سـناریوی واقع‌بینانـه صفـر و در سـناریوی خوشـبینانه یـک 

تـا دو درصـد خواهـد بود.« 

عباسپور افزود: »در حوزه اشتغال، به‌دلیل عدم اقدام مناسب از سوی دولت 

تاکنون، نرخ بیکاری مشابه سال 1403 خواهد بود و جمعیت مؤثر و فعال 

نیروی کار افزایش چندانی نخواهد داشت. در حوزه سرمایه‌گذاری، با توجه 

 رشد سرمایه‌گذاری و 
ً
به رشد منفی یا صفر در سه‌ماهه سوم سال، احتمالا

تشکیل سرمایه خالص نیز به سمت منفی شدن خواهد رفت. درمجموع، 

برای اقتصاد ایران در سال آینده، بازگشت به شرایط رکود تورمی اواسط دهه 

۹۰ و وقوع شرایط مشابه سال ۹۷ پیش‌بینی می‌شود. نرخ کسری بودجه برای 

سال آینده بین ۷۰۰ هزار میلیارد تومان تا ۱۲۰۰ هزار میلیارد تومان پیش‌بینی 

شده است. این کسری قرار است از طریق انتشار اوراق تأمین شود که باعث 

فشـــار به بازار بدهی و افزایش نرخ بهره در اقتصاد خواهد شد؛ چراکه نرخ 

بهره اوراق بدون ریســـک افزایش می‌یابد و درنتیجه سایه نرخ‌ها در اقتصاد 

نیز بالا خواهد رفت. این افزایش نرخ‌ها، دسترســـی تولیدکنندگان به منابع 

مالی و تولید را کاهش داده و هزینه‌های اقتصادی به ویژه هزینه‌های بهره‌ای 

را افزایش خواهد داد.« 

نوسان 10 تا 20 درصدی طلا در سال جدید 
علی سعدوندی

اقتصاددان 
 بالایی قرار دارد و پیش‌بینی 

ً
در حال حاضر قیمت طلای جهانی در سطح نسبتا

 قیمت طلا تنها 10 
ً
می‌شود سال آینده این روند تا حدودی ادامه یابد. احتمالا

تا 20 درصد تغییر خواهد داشت، بالاتر یا پایین‌تر از سطح کنونی. با این حال 

 اخباری مبنی بر احتمال بازگشت رکود اقتصادی در ایالات متحده مطرح 
ً
اخیرا

شده است. در صورت وقوع رکود، این موضوع نیاز به بررسی دارد که آیا رکود به 

صورت تورمی خواهد بود یا غیرتورمی؟ براساس تحلیل‌ها، زمانی که رکود در 

 تورم کاهش پیدا می‌کند و رکود تورمی 
ً
اقتصاد‌های پیشرفته برقرار می‌شود، معمولا

به طور پایدار باقی نمی‌ماند، بنابراین اگر تورم کاهش یابد و رکود در اقتصاد ایالات 

متحده حکمفرما شود، احتمال کاهش قیمت طلا در سطح جهانی وجود دارد. 

در بـازار داخلـی بـه دلیـل شـرایط ژئوپلیتیکـی و ادامـه وضعیـت ناپایـدار 

منطقـه، قیمـت طال در ایـران بـه طـور موقت با حبابی روبرو شـده اسـت. 

 پـس از حـل شـدن شـرایط موجـود بـه سـطح عادی 
ً
ایـن حبـاب احتمـالا

بازخواهـد گشـت، امـا درصورتی‌کـه وضعیـت وخیم‌تـر شـود، نه‌تنها این 

حبـاب تشـدید خواهـد شـد، بلکـه قیمـت ارز نیـز افزایش خواهـد یافت. 

درمجمـوع پیش‌بینی‌هـا نشـان می‌دهنـد قیمـت طال در بـازار جهانـی در 

همیـن حـدود باقـی خواهـد مانـد. در سـال‌های اخیر بیت‌کویـن به‌عنوان 

 تضعیف شـده کـه به تقویت 
ً
رقیـب جـدی طال ظاهر شـده بـود، اما اخیرا

جایـگاه طال کمـک می‌کند، همچنیـن روند خرید طلا توسـط بانک‌های 

مرکـزی همچنـان ادامـه دارد کـه ایـن عامـل نیـز بـه تقویت قیمـت طلا در 

بـازار جهانـی کمـک می‌کنـد. بـا توجه بـه این شـرایط پیش‌بینی‌هـا درباره 

کاهـش یـا افزایـش قیمـت طال هنـوز دقیـق نیسـت، امـا توصیه می‌شـود 

افـراد بـرای تنـوع در سـبد دارایی‌هـای خـود، مقـداری طال به‌عنـوان یـک 

سـرمایه‌گذاری مطمئـن نگـه دارنـد. ایـن توصیـه هم بـرای بـازار جهانی و 

هـم در داخـل ایـران معتبر اسـت. 

محمد کشتی‌آرای
کارشناس ارشد بازار طلا 

نرخ طلا در سال آینده قابل‌پیش‌بینی نیست و این امر دلایل متعددی دارد؛ نخستین 

دلیل به وابستگی قیمت طلا به عوامل متنوع داخلی و بین‌المللی برمی‌گردد. یکی 

از این عوامل مسائل جهانی است که تأثیر زیادی بر قیمت طلا دارد. علاوه بر 

این وضعیت اقتصادی داخلی کشـــور، به‌ویژه نرخ ارز نیز بر قیمت طلا تأثیر 

می‌گذارد. به همین دلیل با توجه به تنوع و پیچیدگی این عوامل پیش‌بینی دقیق 

قیمت طلا در سال آینده امکان‌پذیر نیست. درعین‌حال می‌توان برخی تحلیل‌ها 

را درخصوص روند کلی قیمت طلا مطرح کرد، برای مثال اتفاقات جهانی مانند 

نوسانات قیمت نفت و تحولات سیاسی می‌توانند تأثیر مستقیمی بر قیمت طلا 

داشته باشند. به‌ویژه اگر بحران‌ها و تنش‌های جهانی مانند جنگ اوکراین به کاهش 

یا برقراری صلح بینجامند، ممکن است روند افزایشی قیمت طلا متوقف شود. 

اما اگر جنگ یا بحران‌های مشابه در نقاط دیگر دنیا ادامه یابند، تأثیر آن بر قیمت 

طلا اجتناب‌ناپذیر خواهد بود. با توجه به این شرایط، به نظر می‌رسد که قیمت 

جهانی طلا در سال آینده ممکن است به محدوده سه هزار دلار برای هر اونس 

برسد. اما درخصوص مسائل داخلی، با توجه به شرایط پیچیده و متغیر کشور 

هیچ پیش‌بینی دقیقی نمی‌توان ارائه داد. 

بورس پیش‌بینی ناپذیر 
فردین آقابزرگی

کارشناس بازار سرمایه 
در سال 1403، با چالش‌ها و تغییرات فراوانی در عرصه‌های اقتصادی مواجه 

بودیم که تأثیرات زیادی بر بازار سرمایه داشت. تغییرات اساسی در متغیر‌های 

کلان اقتصادی، از جمله نرخ تورم و سیاســـت‌های قیمت‌گذاری در صنایع 

مختلف نظیر پتروشیمی و پالایشگاه‌ها، به‌علاوه تحولات سیاسی و نظامی در 

منطقه خاورمیانه، به‌ویژه جنگ‌های بین اسرائیل، ایران، حماس و حزب‌الله، 

شرایط اقتصادی کشور را تحت تأثیر قرار داد. این اتفاقات باعث شد شاخص 

کل بورس تنها ۲۴ درصد بازدهی مثبت داشته باشد و شاخص هم‌وزن تنها ۷ 

درصد رشـــد کند. بدتر از آن، شاخص کل فرابورس با افت ۳ درصدی مواجه 

شد و شاخص هم‌وزن فرابورس نیز بازدهی منفی حدود ۱ درصد را ثبت کرد. 

در مجموع، سال 1403 رکود قابل توجهی در بازار سرمایه مشاهده شد، مشابه با 

سایر بازار‌ها. این وضعیت ناامیدکننده بود، اما امیدواریم که این افت شدید در سال 

جدید جبران شود. تغییرات اقتصادی و همچنین استیضاح وزیر اقتصاد در هیئت 

دولت و دیگر چالش‌های اقتصادی باعث شدند تا بازدهی بازار تحت فشار قرار 

گیرد. اگر بخواهیم پیش‌بینی‌هایی برای سال 1404 داشته باشیم، بررسی تاریخچه 

بازدهی بورس در بازه‌های زمانی بلندمدت می‌تواند راهگشا باشد. به‌طور مثال، طی 

30 سال گذشته، بورس ایران توانسته است رشد 1640 درصدی را ثبت کند که 

حدود 16 برابر رشد سکه بوده است. با وجود افت شاخص بورس در سال گذشته، 

در مجموع طی شش سال گذشته، بورس رشد قابل توجهی را تجربه کرده است. 

با این حال، پیش‌بینی شـــرایط اقتصادی سال 1404، به ویژه با توجه به انتظار 

گسترده‌تر شدن تحریم‌ها، فشار‌های سیاسی و ناترازی ارزی، کار دشواری است. 

همچنین، در شرایط کنونی، دولت با مشکلات جدی در تأمین کالا‌های اساسی 

روبه‌رو است و حتی بدترین سناریو‌های اقتصادی نیز برای سال جاری پیش‌بینی 

شده است. بنابراین، پیش‌بینی دقیق شرایط اقتصادی و بازار سرمایه در این شرایط 

پیچیده و پرریسک بوده و ممکن است با خطا‌های جدی همراه باشد. امیدواریم 

که این مشکلات در سال جاری حل شود و بازدهی بازار سرمایه بهبود یابد. 

احمد جانجان
کارشناس بازار سرمایه

در روز‌های اخیر شاهد بودیم که قیمت دلار دوباره به محدوده ۹۴ هزار تومان 

رســـید. در این راستا، برخی نمایندگان که افزایش نرخ ارز را به سیاست‌های 

آقای همتی نسبت می‌دادند، اکنون می‌بینیم که استدلال‌هایشان نادرست بوده 

است. اگرچه پیش‌تر هشدار دادیم که این نوع سیاست‌ها و تسویه‌حساب‌های 

سیاسی، منافع ملی را به خطر می‌اندازد، اما متأسفانه چنین رخداد‌هایی ادامه 

یافت. بازار ســـهام حدود هشت میلیارد دلار از ارزش خود را از دست داد، که 

معادل ۷۵۲ هزار میلیارد تومان )هم‌ارز کسری بودجه( است. این ضرر ناشی 

از تصمیمات اقتصادی نادرست، به‌ویژه از سوی برخی نمایندگان مجلس، به 

اقتصاد کشور وارد شد و به وضوح نشان می‌دهد که منافع سهامداران و مردم از 

دست رفته است. بسیاری از سهامداران بزرگ در بورس، که در حقیقت خود از 

قشر بازنشسته هستند، از این ضرر مستقیم متضرر شدند. 

علی‌رغم این مشکلات، نمایندگان همچنان در پی سیاسی‌کاری هستند و هیچ 

مسئولیتی در قبال بحران‌های اقتصادی نمی‌پذیرند. حتی در مورد نرخ ارز، که 

تغییرات جزئی آن پیش‌تر سبب واکنش‌های گسترده این نمایندگان می‌شد، اکنون 

هیچ‌گونه واکنشی نمی‌بینیم. این مسئله تا جایی پیش رفته که در صداوسیما نیز 

برنامه‌ها بیشتر به تریبونی برای مخالفان دولت تبدیل شده است. به جای ارائه 

تحلیل‌های کارشناسی و منصفانه، شاهد پخش مداوم برنامه‌هایی هستیم که 

تنها به اظهارات نادرست اقتصادی پرداخته می‌شود. 

در این شرایط، اگر بخواهیم به آینده بازار سهام نگاه کنیم، باید گفت با توجه به 

ریسک‌های موجود، این بازار تحت تأثیر تحولات اقتصادی و سیاسی قرار خواهد 

گرفت. پیش‌بینی می‌شود که در صورت پیشروی مذاکرات برجام، به ویژه در 

خرداد و تیرماه، ممکن است شاهد شوک‌های اقتصادی و تکانه‌های قیمتی در 

نرخ ارز باشیم. از سوی دیگر، اگر مکانیسم اسنپ‌بک فعال شود، احتمال تشدید 

 تأثیرات آن بر بازار سهام نیز خواهد بود. 
ً
کسری بودجه دولت وجود دارد که طبیعتا

در صورتی که تحریم‌ها تشدید شوند، به‌ویژه با توجه به مشکلات ساختاری 

اقتصاد ایران، فشار زیادی به کشور وارد خواهد شد. ناترازی اقتصادی و کمبود 

منابع انرژی از جمله چالش‌های عمده‌ای هستند که در اثر تصمیمات اشتباه 

گذشته به وجود آمده‌اند. در حال حاضر، بسیاری از صنایع به دلیل کمبود برق 

و گاز در تابستان و زمستان، تولیداتشان کاهش قابل توجهی داشته است، که این 

امر بر تراز تجاری و GDP کشور تأثیر منفی خواهد گذاشت. 

 افزایش یابد و بازار سهام 
ً
در چنین شرایطی، پیش‌بینی می‌شود که نرخ ارز مجددا

به تبع آن دچار نوسانات جدید شود. با این حال، اگر دولت تصمیم به اصلاح 

سیاســـت‌های اقتصادی خود بگیرد و نرخ ارز به ثبات برسد، امکان رشد بازار 

سهام و دستیابی به شاخص‌های بالاتر وجود خواهد داشت. البته این امر منوط 

به تصمیمات آینده است و باید دید که نمایندگان مجلس و دولت چه رویکردی را 

در پیش خواهند گرفت. در نهایت، اگر نرخ ارز در مسیر ثبات قرار گیرد، می‌توان 

 رشد کند و شاخص‌ها به ارقام بالاتری دست 
ً
امید داشت که بازار سهام مجددا

یابند. با این وجود، همچنان متغیر‌های زیادی وجود دارد که باید بررسی شوند. 

سناریوهای پیش‌ روی بازارهای مالی
مهدی سوری

کارشناس بازار سرمایه 
پیش‌بینــی آینــده اقتصــادی کشــور و بــازار ســرمایه امــری 

ــرمایه‌گذاران  ــوان س ــه عن ــد ب ــه بای ــی ک ــت و واقعیت ــوار اس دش

بپذیریــم ایــن اســت کــه هیــچ‌گاه نمی‌توانیــم آینــده را بــه طــور 

قطعــی پیش‌بینــی کنیــم. بــا ایــن حــال، بــر اســاس چشــم‌انداز 

ــر  ــی را در نظ ــم احتمالات ــی، می‌توانی ــرایط فعل ــود و ش موج

بگیریــم و بــا در نظــر گرفتــن ریســک‌ها و فرصت‌هــای موجــود، 

ــاد  ــم. اقتص ــم کنی ــود را تنظی ــرمایه‌گذاری خ ــتراتژی‌های س اس

کشــور و وضعیــت سیاســی در ســال‌های اخیــر بــا چالش‌هــای 

ــرات  ــا تأثی ــن چالش‌ه ــه ای ــت ک ــوده اس ــه‌رو ب ــددی روب متع

زیــادی بــر بازارهــای مولــد و ســرمایه‌گذاری‌ها داشــته اســت. 

ــژه در  ــه وی ــاد، ب ــد اقتص ــای غیرمول ــه در بخش‌ه ــی ک در حال

ســرمایه‌گذاری‌های تورمــی، بازدهــی بهتــری مشــاهده شــده، 

امــا در بازارهــای مولــد ماننــد تولیــد و بــورس بازدهــی مناســبی 

ــم. ــب نکرده‌ای کس

یکــی از چالش‌هــای فعلــی در اقتصــاد ایــران، عــدم قطعیت‌هــا 

ــط  ــائل مرتب ــت. مس ــی اس ــی و بین‌الملل ــای سیاس در حوزه‌ه

بــا روابــط ایــران بــا آمریــکا و اســرائیل همچنــان موجــب ایجــاد 

تردیــد در تصمیمــات اقتصــادی و سیاســی کشــور شــده اســت. 

ایــن عــدم قطعیت‌هــا در سیاســت خارجــی، بــه ویــژه در 

ــازار را  ــت ب ــد، وضعی ــی از تولی ــت‌های حمایت ــوص سیاس خص

پیچیــده کــرده اســت. بخشــی از حاکمیــت بــه دنبــال واقعی‌تــر 

ــتوری  ــت‌های دس ــذف سیاس ــد و ح ــا از تولی ــردن حمایت‌ه ک

اســت، در حالــی کــه گروهــی دیگــر خواهــان کنترل‌گــری 

ــت از  ــده حمای ــا آین ــن چالش‌ه ــتند. ای ــت هس ــری دول حداکث

ــرد. ــام می‌ب ــه ابه ــادی را ب ــات اقتص ــد و تصمیم تولی

در حــوزه نــرخ ارز، مادامــی کــه التهــاب در بــازار ارز آزاد وجــود 

داشــته باشــد، سیاســت‌گذار نمی‌توانــد اجــازه دهــد کــه قیمــت 

ــود.  ــرخ آزاد ش ــا ن ــتا ب ــل هم‌راس ــورت کام ــه ص ــی ب ارز توافق

شــکاف بیــن ایــن دو نــرخ بــه نفــع دلالان و رانت‌خــواران 

اســت و بــه زیــان تولیدکننــدگان. بنابرایــن، یکــی از عواملــی کــه 

بایــد بــه عنــوان ســرمایه‌گذاران بــه آن توجــه کنیــم، کاهــش یــا 

حــذف شــکاف بیــن نــرخ ارز توافقــی و آزاد اســت. کاهــش ایــن 

ــرخ  ــازار ســرمایه باشــد. ن ــد و ب ــه نفــع تولی ــد ب شــکاف می‌توان

ــورم  ــی کــه ت ــز از دیگــر عوامــل تأثیرگــذار اســت. زمان بهــره نی

 از کاهــش نــرخ 
ً
بــه شــدت بــالا باشــد، سیاســت‌گذاران معمــولا

ــی  ــه بازده ــد ب ــه تولی ــرایطی ک ــه در ش ــند، چرا‌ک ــره می‌ترس به

ــد  ــی تولی ــن مال ــای تأمی ــش هزینه‌ه ــد، افزای ــوب نمی‌رس مطل

موجــب رکــود در ایــن بخــش خواهــد شــد. از ســوی دیگــر، در 

بــازار ســرمایه، بایــد ایــن نکتــه را در نظــر گرفــت کــه بســیاری از 

ــر  ــازار پایین‌ت ــه دلیــل افزایــش ریســک‌ها، از نظــر ب شــرکت‌ها ب

ــی،  ــرایط فعل ــوند. در ش ــه می‌ش ــود معامل ــی خ از ارزش واقع

ــالای ریســک،  ــه ســطح ب ــا توجــه ب ــن شــرکت‌ها ب برخــی از ای

از دیــد ســرمایه‌گذاران ارزنــده محســوب می‌شــوند. در صــورت 

ــازار ســرمایه مســتعد رشــد خواهــد  ــن ریســک‌ها، ب کاهــش ای

بــود، ولــی اگــر شــرایط بــه ســمت بدتــر شــدن پیــش رود، بــازاری 

ــود. ــد ب ــرای ســرمایه‌گذاری نخواه مناســب ب

ــه توجــه  ــد نکت ــه چن از نظــر ســرمایه‌گذاران، مهــم اســت کــه ب

 بــه دنبــال خریــد ارزان و 
ً
کننــد. ســرمایه‌گذاران حرفــه‌ای معمــولا

فــروش گــران هســتند، در حالــی کــه ســرمایه‌گذاران غیرحرفــه‌ای 

بیشــتر تمایــل دارنــد وارد بازارهایــی شــوند کــه بازدهــی زیــادی 

در یــک مقطــع زمانــی خــاص داشــته‌اند. ایــن اشــتباه می‌توانــد 

باعــث خریــد در قیمت‌هــای بــالا و فــروش در قیمت‌هــای پاییــن 

ــرای ســرمایه‌گذاری  ــد توجــه داشــت کــه ب ــن، بای شــود. بنابرای

ــوز از  ــه هن ــویم ک ــی وارد ش ــت در بازارهای ــر اس ــح، بهت صحی

رشــد کافــی برخــوردار نشــده‌اند و بــه نســبت بازارهــای دیگــر، 

ــتند. ــده هس عقب‌مان

سرور قاراخانی
کارشناس بازار سرمایه

در ســال ۱۴۰۳، همان‌طــور کــه شــاهد بودیــم، وضعیــت 

اقتصــادی کشــور و بــازار ســرمایه بــا چالش‌هــای زیــادی 

ــی را  ــل توجه ــد قاب ــت رش ــرمایه نتوانس ــازار س ــود. ب ــه ب مواج

تجربــه کنــد و ســاختار اقتصــادی کشــور بــه گونــه‌ای نبــود کــه 

ــکلات  ــع و مش ــا موان ــه ب ــه مقابل ــادر ب ــق ق ــزی دقی ــا برنامه‌ری ب

ــر  ــا و دیگ ــایه تحریم‌ه ــن، س ــر ای ــاوه ب ــد. ع ــادی باش اقتص

ریســک‌های ناشــی از وضعیــت جنگــی نیــز تأثیــرات منفــی بــر 

اقتصــاد کشــور گذاشــت. ریســک‌هایی کــه از صــادرات و فــروش 

ناشــی می‌شــد، بــه طــور مســتقیم بــر ســودآوری شــرکت‌ها اثــر 

ــه  ــه ب ــرد ک ــاد می‌ک ــد ایج ــی در تولی ــت و چالش‌های می‌گذاش

اصطــاح منجــر بــه ناترازی‌هــای تجــاری و صادراتــی شــد. ایــن 

مشــکلات موجــب کاهــش نقدینگــی و انتقــال آن بــه بازارهایــی 

ــد. ــر ارز، طــا و مســکن گردی نظی

برخــی سیاســت‌های بانــک مرکــزی هــم در مجمــوع، ضــد منافع 

ــت  ــازی‌ها نتوانس ــاوه، خصوصی‌س ــه ع ــود. ب ــرمایه ب ــازار س ب

نتایــج مــورد انتظــار را بــه همــراه داشــته باشــد. در ایــن شــرایط، 

سیاســت‌های اقتصــادی و تحریم‌هــا باعــث شــد بــازار ســرمایه 

نتوانــد مســیر رشــد خــود را ادامــه دهــد. اســتیضاح وزیــر اقتصــاد 

و تأثیــرات منفــی آن بــر بــازار ســرمایه، در کنــار ســایه تحریم‌هــا، 

بــه طــور خــاص بــازار ســرمایه را تحــت فشــار قــرار داد. ایــن در 

حالــی بــود کــه مذاکــرات و امیــد بــه رفــع تحریم‌هــا بــا شکســت 

 FATF ــان در لیســت ســیاه ــود و کشــور همچن مواجــه شــده ب

قــرار داشــت. ایــن مســائل باعــث شــدند کــه بــازار ســرمایه نتواند 

رشــد چشــمگیری را تجربــه کنــد و رونــد نزولــی بــه خــود بگیــرد.

اگــر در آینــده، تغییــرات مثبتــی در سیاســت‌گذاری‌ها و کاهــش 

ــت از  ــای مثب ــن پالس‌ه ــد و همچنی ــا رخ ده ــدت تحریم‌ه ش

ــازار برســد، ممکــن اســت ســال آینــده شــرایط  ــه ب مذاکــرات ب

بهتــری بــرای بــورس فراهــم شــود. امــا بایــد توجــه داشــت کــه 

پولیتیکــی همچنــان وجــود دارند و این  ریســک‌های سیاســی و ژئو

مســائل می‌تواننــد تأثیــر زیــادی بــر رونــد بــازار داشــته باشــند. 

ــه ســرمایه‌گذاری در  ــل بیشــتری ب در حــال حاضــر، مــردم تمای

طــا و دلار دارنــد و بــورس در ســال 1404 می‌توانــد بــا شــرایطی 

پایدارتــر روبــه‌رو شــود، بــه شــرطی کــه تغییراتــی در سیاســت‌ها 

و کاهــش ریســک‌ها بــه وجــود آیــد. بــه نظــر مــن، ســال ۱۴۰۴ 

ــورس  ــرای ب ــر ب ــا ثبات‌ت ــر و ب ــالی متعادل‌ت ــت س ــن اس ممک

ــه وضعیــت فعلــی  ــدی ب ــژه اگــر ریســک‌های جدی باشــد، به‌وی

ــرود. در  ــش ب ــود پی ــمت بهب ــه س ــت‌ها ب ــود و سیاس ــه نش اضاف

نیمــه اول ســال ۱۴۰۴ انتظــار نمــی‌رود کــه رشــد چشــمگیری در 

بــازار ســرمایه مشــاهده شــود، امــا بــا بهبــود اوضــاع و کاهــش 

ریســک‌ها، تــا پایــان ســال می‌تــوان شــاهد رشــد نســبی و بهبــود 

شــرایط بــازار بــود. بــه عــاوه، بــاز شــدن دامنــه نوســان و کاهــش 

ــک  ــا کم ــه و تقاض ــم عرض ــه مکانیس ــد ب ــا می‌توان محدودیت‌ه

کنــد و شــرایط بــازار را بهبــود بخشــد.

سرنوشت درآمد نفتی در 1404
سیداحسان حسینی

خبرنگار گروه اقتصاد 
یکـی از سـوالات مهـم اقتصـادی دربـاره سـال 1404 بـه میـزان 

فـروش نفـت و قیمـت نفـت ایـران اختصـاص دارد، سـوالی کـه 

البتـه پاسـخ درسـت بـه آن بـا عـدم اطمینان‌هایـی جدی ناشـی از 

بازگشـت ترامـپ مواجـه اسـت کـه عـدم تحقـق اعداد نفتـی قانون 

بودجـه را محتمـل می‌کنـد. طبـق آمـار بانـک مرکـزی، درآمـد 

نفتـی ایـران در سـال 1402 در دولـت سـیزدهم بـا ثبـت عـدد 

56.8 میلیـارد دلار از سـال اول اجـرای برجـام پیشـی گرفـت. 

البتـه ایـن درآمـد نفتـی فقـط شـامل نفـت خـام و میعانـات گازی 

نیسـت، بلکـه فـروش فرآورده‌‎هـای نفتـی، مایعـات گازی و سـایر 

محصولات هیدروکربوری را نیز شـامل می‌شـود. رئیس کل گمرک 

در گزارشـی عنـوان کـرد رقـم درآمـد صـادرات نفت ایران در سـال 

1402 معـادل 35 میلیـارد و 870 میلیـون دلار ثبـت شـده اسـت؛ 

رقمـی کـه بـه نظـر می‌رسـد در سـال جـاری و سـال 1404 کاهش 

خواهـد یافـت. میـزان فروش نفـت ایران در قوانیـن بودجه 1402، 

1403 و 1404 بـه ترتیـب بـه عـدد 1.4، 1.35 و 1.85 میلیـون 

بشـکه در روز رسـیده و قیمـت نفـت نیـز بـه ترتیـب 85، 71 و 63 

دلار بـر بشـکه تعییـن شـده اسـت. امـا اعـداد قانـون بودجه سـال 

آینـده چقـدر واقع‌بینانـه اسـت؟

کسـری 190 همتی دولت از عدم تحقق درآمد نفتی

سـهم فـروش روزانـه نفـت در قانـون بودجـه 1404 بـه 5 قسـمت 

تقسـیم می‌شـود کـه عبارتنـد از: 

نیروهای مسـلح و طرح‌های آن: 550 هزار بشـکه 

بازپرداخت تعهدات ماده 12: 50 هزار بشـکه

دولت: 470 هزار بشکه

صندوق توسـعه ملی: 600 هزار بشکه

شـرکت ملی نفت: 181 هزار بشکه

طبـق قانـون بودجـه، درآمـد نفتـی دولـت، صنـدوق توسـعه ملـی و 

شـرکت ملـی نفـت مجموعـا 29 میلیـارد دلار تعییـن شـده کـه این 

عـدد بـر مبنـای قیمـت 63 دلار بـر بشـکه و میـزان فـروش 1.25 

میلیـون بشـکه در روز محاسـبه شـده اسـت. 

امـا براسـاس پیش‌بینـی مرکـز پژوهش‌هـای مجلـس، قیمـت هـر 

بشـکه نفـت در سـال 1404 معـادل 60 دلار بـوده و میـزان فـروش 

نفـت 1.1 میلیـون بشـکه در روز خواهـد بـود. 

بدیـن ترتیـب، درآمـد نفتـی حاصلـه بـه 24 میلیـارد دلار خواهـد 

رسـید و بـا احتسـاب اسـتقراض دولـت از صنـدوق توسـعه ملـی، 

 بـه میـزان 190 هـزار میلیـارد تومـان از محـل عدم 
ً
دولـت مجموعـا

تحقـق درآمـد نفتـی دچـار کسـری بودجـه می‌شـود. البتـه بـه نظـر 

می‌رسـد، بـرآورد مرکـز پژوهش‌هـای مجلـس نیـز کمـی نسـبت به 

واقعیـات بـازار نفـت انحراف داشـته باشـد.

انحراف 35 درصدی از صادرات 1.85 میلیون بشـکه 

به‌طورکلـی دربـاره میـزان صـادرات نفـت ایـران، تردیدهـای زیـاد 

وجـود داشـته و بـه تحریم‌هـای احتمالـی ترامـپ، واکنـش ایـران 

و اراده سیاسـی چیـن بسـتگی دارد. امـا از موعـد پیـروزی ترامـپ 

در انتخابـات ریاسـت‌جمهوری آمریـکا در نوامبـر 2024، رقـم 

فـروش ایـران افـت چشـمگیری داشـته اسـت. طبـق آمـار موسسـه 

کپلـر، میانگیـن پنج‌ماهـه صـادرات نفـت ایـران بـه چیـن معـادل 

1.2 میلیـون بشـکه در روز بـوده و از زمـان پیـروزی ترامـپ تـا مـاه 

فوریـه، رقـم صـادرات کمـی بالاتـر از یـک میلیـون بشـکه در روز 

بـرآورد می‌شـود، حتـی بـا مبنـا قـرار دادن میانگیـن پنج‌ماهـه و بـا 

فـرض ثبـات شـرایط موجـود و کمتر نشـدن رقم فروش نفـت ایران، 

میـزان تحقـق رقـم صـادرات نفـت نسـبت بـه قانـون بودجـه 1404 

بـه میـزان 35 درصـد کاهـش خواهـد یافـت.

کسـری بودجه نفتی به 370 همت افزایش می‌یابد؟

امـا دربـاره قیمـت هـر بشـکه نفـت ایـران، طبـق پیش‌بینـی اداره 

اطلاعـات انـرژی آمریـکا، میانگیـن قیمـت نفـت خـام برنت در 

سـال جـاری میالدی یعنـی سـال 2025، حـدود 74 دلار در 

هـر بشـکه خواهـد بـود. طبـق پیش‌بینـی ایـن موسسـه، میانگین 

قیمـت نفـت خـام برنـت در سـال 2026 نیـز حـدود 68 دلار 

بـرآورد شـده اسـت. طبـق ایـن گـزارش، تحریـم آمریـکا علیـه 

فـروش نفـت ایـران و لغـو مجـوز شـرکت شـورون بـرای تولیـد 

نفـت در ونزوئال ازجملـه عوامـل افزاینـده قیمـت نفـت بـوده و 

نگرانـی دربـاره رشـد اقتصـادی دنیـا، جنـگ تعرفه‌هـا، آتش‌بس 

اوکرایـن و افزایـش عرضـه نفـت اوپـک پالس از جملـه عوامـل 

کاهنده قیمت نفت در سـال 2025 تعریف شـده اسـت. با توجه 

بـه اینکـه قیمـت نفـت خـام ایـران بیـن دو الـی سـه دلار پایین‌تر 

از قیمـت نفـت خـام برنـت اسـت و همچنیـن بـا فـرض تخفیف 

هفـت الـی هشـت دلاری بـرای پوشـش ریسـک تحریـم، به نظر 

می‌رسـد پیش‌بینـی دولـت مبنی‌بر فروش نفـت به قیمت 63 دلار 

بـر بشـکه واقع‌بینانـه باشـد. درمجمـوع و طبـق پیش‌فرض‌هـای 

اعالم شـده، قیمـت هـر بشـکه نفت در قانـون بودجـه واقع‌بینانه 

بـوده ولـی میـزان فـروش نسـبت بـه قانـون بودجـه 35 درصـد 

کمتـر خواهـد بـود. ایـن موضـوع باعث می‌شـود سـهم دولت از 

درآمدهـای نفتـی )بـا فـرض اسـتقراض از صندوق توسـعه ملی( 

بـه میـزان حـدود 370 هزار میلیـارد تومان کمتر از بـرآورد قانون 

بودجـه شـده و بـه بیـان دیگـر، کسـری بودجـه دولـت از محـل 

درآمدهـای نفتـی 370 همت باشـد.

مسکن به ارز می‌رسد؟
مسعود فراهانی

کارشناس حوزه مسکن
بزرگ‌ترین خطر برای بازار مسکن در سال آینده، عدم توانایی خرید مردم و سرازیر 

شدن قدرت خرید به سمت دلار و طلا است. این وضعیت می‌تواند به فلج شدن 

صنعت ساختمان و از دست رفتن شغل‌های وابسته به این صنعت منجر شود. در 

واقع، اگر قدرت خرید مردم کاهش یابد، این می‌تواند به کاهش تقاضا در بازار 

مسکن و در نتیجه رکود بیشتر منجر شود. در سال جاری، به دلیل مسائل اقتصادی 

و حرکت بازار‌های موازی )طلا، ارز و خودرو(، تقاضا در بازار مسکن کاهش یافته 

و رکود داشتیم؛ تعداد معاملات مسکن به شدت کاهش یافت و این رکود باعث شد 

که تورم در بازار مسکن کمتر از تورم کلی شود. اگر دولت سیاست‌های مناسبی 

 در سال آینده رکود بدتری در بازار مسکن خواهیم داشت. 
ً
اتخاذ نکند، احتمالا

فرهاد بیضایی
کارشناس حوزه مسکن 

پیش‌بینی می‌شود که قیمت مسکن با توجه به افزایش قیمت ارز، خود را تطبیق 

دهد. این افزایش قیمت ممکن است در بازار مسکن با تأخیری نسبت به بازار‌های 

دیگر مانند طلا و سکه رخ دهد. انتظار می‌رود در فصل تابستان این اثر بر بازار 

اجاره برسد. بازار مسکن نیازمند تعداد معاملات بیشتر و نقدینگی بیشتری است 

تا افزایش قیمت‌ها در آن اتفاق بیفتد. بنابراین، انتظار می‌رود که افزایش قیمت 

مسکن در سال آینده، کمتر از افزایش قیمت ارز باشد. 

رکود در بازار مسکن ادامه دارد؟ 
سعید لطفی

دبیر اتحادیه املاک کشور
 در سال 1403 به دلیل شرایط اقتصادی و حرکت بازار‌های موازی مانند 

طلا، ارز و خودرو، بازار مســـکن با رکود مواجه شـــده است. معاملات 

به‌طور قابل‌توجهی کاهش یافته و اگرچه مقداری تورم رخ داده، اما حجم 

پایین معاملات باعث شده تورم احساس شده در بخش‌های دیگر اقتصاد 

نتواند خود را به بازار مسکن برساند، در صورت عدم اجرای سیاست‌های 

مناسب از سوی دولت در سال 1404، احتمال تشدید رکود و افزایش تورم 

وجود دارد. این امر به دلیل تأخیر در انتقال افزایش قیمت‌ها )به‌ویژه دلار 

و طلا( به قیمت تمام‌شده مسکن است. گرانی ذخایر مصالح ساختمانی 

نیز به این روند کمک می‌کند و می‌تواند قیمت‌ها را در آینده افزایش دهد. 

افزایش عوارض شـــهرداری، مالیات و تعرفه‌های سازمان نظام مهندسی 

می‌تواند به افزایش میانگین قیمت مسکن )از ۸۲ به حدود ۹۰ تومان( و 

به دنبال آن افزایش اجاره‌بها در فصل تابستان منجر شود. 

ایرج رهبر
عضو هیئت مدیره انجمن صنفی انبوه‌سازان

در حال حاضر، انتظار تغییرات قابل‌توجهی در روند ساخت و ساز نسبت به 

ماه‌های اخیر وجود ندارد، مگر اینکه شرایط اقتصادی به‌طور اساسی تغییر 

 ادامه خواهد یافت. 
ً
کند. در چند ماه اول سال آینده، روند فعلی احتمالا

فرهاد بیضایی
کارشناس مسکن 

 شـاهد کاهـش 
ً
در خصـوص صـدور پروانه‌هـای سـاختمانی، احتمـالا

پروانه‌های سـاختمانی خواهیم بود. در سـال‌های اخیر، رشـد پروانه‌های 

سـاختمانی بـه دلیـل تسـهیلاتی کـه ارائه شـده، حـدود ۱۰ درصـد بوده 

اسـت، امـا ایـن رونـد ممکـن اسـت کاهـش یابـد و تعـداد پروانه‌هـا در 

سـال آینـده بـه حـدود ۴۰۰ هـزار فقـره برسـد. پیش‌بینـی می‌شـود کـه 

رونـد تولیـد مسـکن و صـدور پروانه‌هـا کاهش یابد و بـه وضعیتی که در 

ابتـدای سـال ۱۴۰۰ وجود داشـت، برگـردد؛ چراکه شـهرداری تهران نیز 

نتوانسـته صـدور پروانه‌هـای سـاختمانی را به سـرعت افزایـش دهد. در 

 شـاهد رونـق ضعیف در بازار مسـکن 
ً
نهایـت در سـال ۱۴۰۴، احتمـالا

خواهیـم بـود؛ چراکـه رشـد ارزش افـزوده در حـوزه مسـکن بـه آن معنـا 

اتفـاق نخواهـد افتاد. 

مسعود فراهانی
کارشناس مسکن 

 افزایش قیمت مصالح ساختمانی و تأخیر در تأثیر قیمت‌ها بر بازار مسکن، 

می‌تواند منجر به افزایش قیمت‌ها شـــود. پیش‌بینی می‌شود که افزایش 

قیمت‌ها در بازار مسکن حدود سه تا چهار ماه پس از افزایش قیمت‌ها در 

بازار‌های دیگر رخ دهد. 

سیاست‌های پیشنهادی به دولت
ایرج رهبر

عضو هیئت مدیره انجمن صنفی انبوه‌سازان 
پروژه‌هـای تولیـد مسـکن حمایتـی بـه دلیـل عـدم همـکاری کافـی 

بانک‌هـا و نبـود مـدارک قانونـی لازم، در وضعیـت نیمه‌تعطیـل قـرار 

دارند. تعداد پروانه‌های صادره در این بخش نسـبت به سـال گذشـته 

کاهـش یافتـه و پیش‌بینـی می‌شـود روند مشـابهی در سـال ۱۴۰۴ نیز 

ادامـه یابـد. همـکاری بانک‌هـا در پرداخـت وام‌هـای تعیین‌شـده بـه 

موقـع بـه متقاضیـان بسـیار مهـم اسـت تـا افـراد بتواننـد منابـع مالی 

مـورد نیـاز خـود را بـرای تأمیـن مسـکن فراهـم کننـد. ایجـاد تـوازن 

در بـازار مسـکن از طریـق حمایت‌هـای مناسـب در بخش‌هـای 

حمایتـی و همچنیـن رقابـت سـالم در بخش مالکین ضروری اسـت. 

بازگردانـدن سـرمایه و ادامـه چرخـه سـاخت و سـاز از عوامل کلیدی 

رونـق بازار اسـت.

مسعود فراهانی 
کارشناس مسکن 

اقدامات دولت برای جلوگیری از شـــوک‌های اقتصادی باید شامل 

تولید مســـکن هدفمند و ساماندهی به نیاز‌های واقعی جامعه باشد. 

کمک به انبوه‌ســـازی می‌تواند به بهبود وضعیت بازار مسکن کمک 

کند. علاوه برآن تســـهیلات بانک‌ها باید در حوزه مســـکن افزایش 

یابد و وام‌ها با ســـود پایین ارائه شـــوند. عدم ورود بانک‌ها به حوزه 

مســـکن و تبدیل نقدینگی به آپارتمان می‌تواند مانع از کاهش قیمت 

مسکن شـــود. همچنین، بانک‌ها باید به مسکن اولی‌ها کمک کنند 

تا بتوانند وارد چرخه خرید و فروش شـــوند. بدون ورود مســـکن 

 رونق خاصی در بازار ایجاد نمی‌شـــود. پیشنهاد بعدی 
ً
اولی‌ها عملا

این اســـت که سازمان‌های مرتبط با ساخت و ساز )مانند شهرداری 

و نظام مهندســـی( باید اصلاحاتی انجام دهند تا قیمت تمام شـــده 

مسکن کاهش یابد. این اصلاحات شامل کاهش عوارض شهرداری 

و مالیات‌ها بر سازندگان است. افزایش عوارض و مالیات‌ها می‌تواند 

بر قیمت مســـکن تأثیر منفی بگذارد و باعث افزایش اجاره بها شود. 

مسعود لطفی
دبیر اتحادیه املاک کشور 

 بزرگ‌تریـن ریسـک بـازار مسـکن در سـال آتـی، کاهـش تـوان خریـد 

مـردم و انتقـال قـدرت خریـد بـه سـمت دلار و طلا اسـت. این وضعیت 

می‌توانـد تأثیـرات منفـی گسـترده‌ای بـر اقتصـاد داشـته باشـد، به‌ویژه با 

توجـه بـه وابسـتگی بیـش از ۲۰۰ شـغل بـه صنعـت سـاختمان.  وجود 

یـک برنامـه ‌مجـوز مـدون و هدفمنـد در حوزه تولید مسـکن، بـه ویژه در 

بخش‌هایـی کـه جامعـه بـه آن‌ها نیـاز دارد )مانند تعاونی‌های مسـکن(، 

ضـروری اسـت. بانک‌هـا و هلدینگ‌هـای مرتبط بایـد از طریق مقررات 

دقیق ملزم به ارائه وام‌های با سـود پایین شـوند تا از سـرازیر شـدن قدرت 

خریـد مـردم به سـمت ارز جلوگیری شـود.

فرهاد بیضایی 
کارشناس مسکن 

دولت باید اقداماتی برای کنترل نرخ تورم و اصلاح سیاســـت‌های 

اقتصادی انجام دهد تا از شوک‌های احتمالی در بازار مسکن جلوگیری 

کند. اصلاح سیاســـت‌های زمین و افزایش عرضه زمین می‌تواند به 

بهبود وضعیت بازار مسکن کمک کند و ارزش افزوده حوزه مسکن 

را افزایش دهد. سیاست بعدی تغییر سیاست‌های وزارت شهرسازی 

در حوزه زمین و افزایش عرضه زمین در مناطق مختلف اســـت که 

می‌تواند به نهاد‌های ســـاخت و ساز کمک کرده و زیرساخت‌های 

لازم برای توسعه پروانه‌های ساختمانی را فراهم کند.

وضعیت تورم
حسین درودیان

اقتصاددان 
در رابطه با چشم‌انداز اقتصاد ایران معتقد است: »با توجه به رویداد‌های داخلی و 

جهانی، اقتصاد ایران در شرایط حساسی است. یکی از مهم‌ترین مسائل، کاهش 

فروش نفت به چین است. اگر چنین اتفاقی بیفتد، نرخ تورم افزایش خواهد یافت و 

نرخ ارز نیز با رشد بالایی مواجه خواهد شد. در غیر این صورت، می‌توان امیدوار 

بود که نرخ تورم در سطح فعلی باقی بماند. با این حال، ریسک افزایش تورم در 

سال آینده جدی است.« 

سیدعباس عباسپور
کارشناس اقتصادی 

»با توجه به افزایش نرخ ارز و انتظارات تورمی، رشد نرخ CPI و نرخ ارز در بازار‌های 

رسمی و غیررسمی هر دو بر نرخ تورم تأثیرگذار خواهند بود. در سال آینده، نرخ 

تورم در سناریوی خوشبینانه بین ۳۵ تا ۴۰ درصد و در سناریوی واقع‌بینانه بین ۴۰ 

تا ۴۵ درصد پیش‌بینی می‌شود. این درحالی است که سال آینده، سال دهم برجام 

بوده و اگر مکانیسم ماشه فعال نشود می‌توان انتظار داشت متغیر‌های اقتصادی 

دچار بی‌ثباتی زیادی نشوند.« عباسپور درخصوص ریسک‌های اصلی سال 

 در سال آینده با افزایش همراه باشد. با توجه 
ً
1404 می‌گوید: »نرخ ارز احتمالا

به عدم اقدام جدی از سوی بانک مرکزی در خصوص رفع تعهد صادرکنندگان 

عمده و خرد و نیز نیاز مبرم کشور به ارز جهت تأمین نیاز‌های مصرفی و کالا‌های 

واسطه‌ای و ماشین‌آلات تولید، تقاضای ارز در بازار‌های رسمی و غیررسمی 

ممکن است افزایش یابد. همچنین تقاضای احتیاطی و سفته‌بازی نیز به این تقاضا 

افزوده خواهد شد. از سوی دیگر، با توجه به احتمال اعمال محدودیت‌هایی از 

سوی دولت آمریکا بر درگاه‌های مالی و انتقالات پولی ما در امارات، ترکیه، چین 

و سایر کشور‌ها، فروش صادرات نفتی نیز با محدودیت مواجه خواهد شد. با 

توجه به شرایط موجود، انتظار می‌رود نرخ ارز ۳۰ تا ۴۰ درصد افزایش یابد.« 

سیاست‌های پیشنهادی برای دولت
درودیان پیشنهادهای خود را برای دولت در سال 1404 را در 3 

دسته طبقه‌بندی کرد و گفت دو بخش در دولت نیازمند سیاست‌های 

هوشمندانه است: 

 1. سیاست‌های توسعه‌ای: دولت باید سیاست‌های توسعه‌ای معطوف به 

سرمایه‌گذاری‌های کلیدی در بخش‌هایی مانند انرژی و مسکن اتخاذ کند 

که می‌تواند به کاهش عدم تعادل در اقتصاد کمک کند. 

2. سیاست‌های رفاهی: دولت باید به جای ارزان‌سازی ارز، به حمایت‌های 

مستقیم کالایی و رفاهی توجه کند که می‌تواند به بهبود وضعیت معیشتی 

مردم کمک کند. وی افزود: »دولت باید برای کاهش شکاف بین نرخ 

تورم و دستمزد‌ها، سیاست‌هایی جهت افزایش نرخ دستمزد‌ها اتخاذ 

کند. این افزایش باید به گونه‌ای باشد که فشار زیادی بر کسری بودجه 

نیاورد. همچنین، دولت باید برای فروش کالا‌ها و خدمات به قیمت‌های 

مناسب‌تر برنامه‌ریزی کند.« 

3. تمرکز بر ناترازی انرژی: درودیان در پایان تأکید کرد: »دولت به جای 

تمرکز بر متغیر‌های پولی و مالی مانند رشد نقدینگی و کسری بودجه، باید 

بر مسائل واقعی اقتصادی تمرکز کند. مشکلاتی مانند کمبود گاز، آب و 

مسکن باید به عنوان اولویت‌های اصلی در نظر گرفته شوند. دولت باید برای 

حل این مشکلات، بودجه و نقدینگی را به‌طور مناسبی تخصیص دهد.« 

 عباسپور نیز در گفت‌وگو با »فرهیختگان« درخصوص سیاست‌های 

پیشنهادی به دولت برای سال آینده عنوان کرد: »نخستین گام دولت باید 

انتخاب یک راهکار مرکزی برای حل مسائل اقتصادی و خروج از فضای 

بلاتکلیفی موجود باشد. در وهله دوم، دولت می‌تواند از طریق شبکه 

بانکی ظرفیت‌های داخلی را فعال کند و سرمایه‌گذاری‌های داخلی را بهبود 

بخشد. همچنین، جذب سرمایه‌گذاری خارجی از کشور‌های مختلف، 

ازجمله چین و روسیه، می‌تواند به بهبود وضعیت اقتصادی کمک کند. 

به نظر من مهم‌ترین اقدام دولت باید افزایش حداقل دستمزد کارگران به 

اندازه تورم )حداقل 35 تا۴۰ درصد( باشد. می‌توان امیدوار بود که در 

سال آینده با افزایش قدرت خرید خانوار و تقاضای مؤثر، اقتصاد کشور تا 

حدودی بهبود یابد. در حالت کلی با توجه به وضعیت فعلی چشم‌انداز 

روشنی برای افزایش حداقل حقوق و دستمزد در شورای عالی کار نمی‌بینم. 

تصمیمات قاطع و اجرای سیاست‌های مناسب از سوی دولت می‌تواند 

شرایط را تعدیل کند.« 
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سال 1403 با همه تلخکامی‌های خود، روبه پایان است. توالی مجموعه‌ای 

از رخداد‌های عظیم غیراقتصادی با شوک‌های بسیار بالا به اقتصاد، به همراه 

تشـــدید ناترازی‌ها در برق و گاز، امسال را به یکی از تلخ‌ترین سال‌ها برای 

مردم و فعالان اقتصادی تبدیل کرد. اما جهش‌های اخیر نرخ ارز نیز چالش 

جدیدی بود که بی‌گمان بر برداشت فعالان و آحاد اقتصادی از چشم‌انداز سال 

1404 ازجمله افزایش نااطمینانی‌ها مؤثر خواهد بود. کارشناسان و فعالان 

اقتصادی در گفت‌وگو با »فرهیختگان« معتقدند پیش‌بینی چشم‌انداز سال 

آینده به واسطه پیچیدگی‌های خاصی که ناشی از سایه سیاست بر سر اقتصاد 

بوده، بسیار دشوار است. با این حال، آنان در دو سناریو به تشریح دیدگاه‌ها و 

برآورد‌های خود از وضعیت متغیر‌های اقتصاد کلان در سال آتی پرداخته‌اند. 

»فرهیختگان« در گفت‌وگو با کارشناسان بررسی کرد

پرترهٔ اقتصاد ایران در سال ۱۴۰۴
پانیذ رحیمی - فاطمه‌سادات مرتضوی

گروه اقتصاد


