
بازگشایی بورس در فضای
مبهم اقتصادی

 مسئله فقط معاملات نیست

 تمدید  مهلت ثبت نام وام حفظ 
اشتغال در بنگاه های اقتصادی، 

تا آخر اردیبهشت

۳۷۰ قلم کالای جدید 
مشمول واردات بدون 

ان�قال ا�ز شد

ف�وش سالانه ��ر ۷۲۰ میلیون 
تومان، از ارائه اظهارنامه 

مالیاتی معاف شد

و  تلاطم  ابهام،  با  اقتصاد  که  شرایطی  در 
است،   مواجه  �وشن  دورنمای  نبود 
تصمیم  یک  صرفٱ  سرمایه  بازار  بازگشایی 
تصمیمی   بلکه  نیست؛  ادا�ی  یا  اجرایی 
رفتار  بر  گسترده ای  آثار  می تواند  که  است 
حتی   و  عمومی  اعتماد  سرمایه گذاران، 

عدالت اقتصادی در بازار ها بگذارد.
خورده  گره  ��سک  با  سرمایه  بازار  ذات 
است و هیچ کس ان�ظار ندارد بورس بدون  
��سک  ام�وز،  مسئله  اما  باشد؛  نوسان 
در  فعالیت  بلکه  نیست؛  بازار  طبیعی 
شفاف  آن  در  اطلاعات  که  است  فضایی  
اقتصادی  و  سیاسی  متغیر های  نیست، 
دائمٱ تغی�ر می کنند و  فعالان بازار امکان 
چنین  در  ندارند.  واقع ب�نانه  تحلیل 
غیرمنصفانه  ��ان های  احتمال  محیطی، 

به شدت افزایش پ�دا می کند.
بحران های  وقوع  هنگام  دنیا،  سراسر  در 
سنگین مالی، جنگ یا بی ثباتی های شدید  
معاملات  مدتی  برای  معمولٱ  سیاسی، 
بورسی متوقف می شود تا فضای تصمیم
این  دلیل  شود.  متعادل تر  کمی   گی�ی  
تصمیم هم �وشن است؛ وقتی زمین با�ی 
یک  ان�ظار  نمی توان  دیگر  باشد،   لغزنده 

رقابت عادلانه داشت.
بازار سرمایه را نمی توان با سپرده بانکی یا 
ذاتٱ  بورس  کرد.  مقایسه  کم ��سک  اوراق 
حال  است.  هیجانی تر  و  پ���سک تر  بازا�ی 
شدید  ابهام  از  بست�ی  در  بازار  همین  ا�ر 
ف�وش هیجانی،  رفتار های  کند،  فعالیت 
سوءاستفاده های  و  وحشت زده   های 
چنین  در  می کند.  پ�دا  افزایش  اطلاعاتی 
فضایی، معمولٱ با��گران ب�رگ و صاحبان 

نقدینگی بالا دست برتر را پ�دا می کنند.

شاهین شایان آرانی
کارشناس بازار سرمایه
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ادامه مطلب را در لینک بخوانید 

یـادداشــت �وز

۱

آرایش جنگی بانک مرک�یتوان ۵۸۵ هزار همتی بانک ها 
سیاست های نظام بانکی برای حفاظت از منافع مردم در حال اجرا ست

اقتصاد ایران در هفته های پایانی جنگ تحمیلی آم��کا و 
اسرائیل، ا�رچه با مقاومتی کم نظیر مواجه شد، اما از 
رکود، اختلال در زنجیره تأمین و فشار بر معیشت مردم 
مقدم  خط  عنوان  به  مرک�ی  بانک  نماند.  امان  در 
سیاست گذا�ی پولی و ا��ی، تلاش کرد از همان ساعات 
نخست آرایش جنگی به خود بگیرد؛ اقدامی که با تداوم 
حمایت  از  جامع  بسته ای  به  حالا  بازسا�ی،  دوره  در  آن 
نقدینگی،  هدفمند  ت���ق  تولیدکنندگان،  از  اعتبا�ی 
بخشودگی  و  برگشتی  چک  مح�ومیت های  تعلیق 
ج��مه وام های خرد تبدیل شده است. دشوا�ی �ویکرد 

جدید اینجاست که آرایش جنگی سیاستگذار باید ب�ن 
«حمایت از تولید و معیشت» و «مهار تورم» تعادل برقرار 
اقدامات بانک مرک�ی در شرایط  از نخستین  کند. یکی 
نفع  به  اعتبا�ی  �ویکرد  تغی�ر  جنگی،  اضطرار 
تولیدکنندگان بود. بر اساس مصوبات هیأت عالی بانک 
مرک�ی، سقف مانده تسهیلات سرمایه در گردش بنگاه

 ها از ۹۰ درصد میزان ف�وش سال گذشته به ۱۳۵ درصد 
افزایش یافت.

همچنین بانک ها موظف شدند با درخواست مک�وب 
بنگاه تولیدی، نسبت به امهال (تعویق) بدهی غیرجا�ی 
آن واحد اقدام کنند. در کنار آن، حد سقف اعتبار بانکی 
به  اضطرار،  شرایط  زمانی  بازه  در  مشمول  بنگاه های 

میزان ۵۰ درصد افزایش داده شد.
اما مهم ت��ن رقم در این حوزه را رئیس کل بانک مرک�ی 
دی ماه  ابتدای  «از  گفت:  همتی  عبدالناصر  کرد.  اعلام 
با  بانکی  شبکه   ،۱۴۰۵ اردیبهشت ماه  دهم  تا   ۱۴۰۴
در  سرمایه  تومان  میلیارد  هزار  و ۸۰۰  یک هزار  پرداخت 
گردش، عملٱ به تحقق اهداف کارگ�وه معیشت کمک 
کرد. این رقم، بالاتر از هدف گذا�ی تعی�ن شده در شرایط 
جنگی بود.» این حجم از ت���ق نقدینگی به بخش تولید 
آن هم در شرایط تنگنای اعتبا�ی ناشی از محدودیت های 

جنگ، در نوع خود کم سابقه ا���ابی می شود.
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از ۹ اسفند که حمله آم��کا و اسرائیل به ایران آغاز شد تا میانه 
همزمان  و  یافت  افزایش  کلیدی  قیمت های  ماه،  اردیبهشت 
قدرت  وقتی  اما  شد.  مواجه  رشد  با  نیز  خدمات  و  کالا  قیمت 
ابتدای اسفند که زمان  با  اردیبهشت ماه  را در  خ��د خانوار ها 
به  خ��د  قدرت  افزایش  می کنیم؛  مقایسه  است  جنگ  ش�وع 
است�نای چند قلم کالا قابل مشاهده است. این اتفاق در ن�یجه 
افزایش حداقل دستمزد ها در سال جا�ی به میزان ٤٥ درصد �خ 
داده و طبیعی است که هر چقدر پ�شتر ب�ویم با توجه به ادامه 
کاسته   دستمزد ها  خ��د  توان  از  ها،  قیمت  رشد  بودن  دار 

می شود.
پ�ش از ش�وع جنگ قیمت هر دلار در بازار غی�رسمی در محدوده 
۱۶۴ هزار تومان بود و در طول جنگ و تا ام�وز این قیمت تا ۱۸۰ 
حداقل  با  اسفند   ۳ در  اما  است.  یافته  افزایش  تومان  هزار 
دستمزد ماهانه که حدود ۱۰ میلیون تومان بود می شد ۶۳ دلار 
از بازار غی�رسمی خ��د کرد. با افزایش ن�خ دستمزد به بالای ۲۱
 میلیون تومان ام�وز می توان با یک ماه حقوق ، ۱۲۱ دلار از بازار 

آزاد خ��دکرد.
در  دستمزد  خ��د  قدرت  و  برمی گردیم  عقب  به  وقتی  هرچند 
سال ۱۳۸۸ یعنی پ�ش از ش�وع تح��م را ب�رسی می کنیم، ام�وز 
توان کمت�ی دا��م. به طو�ی که در سال ۱۳۸۸ با یک ماه حقوق 

می شد ۲۶۲ دلار مایحتاج خ��د.

۲

مقایسه دستمزد ها با قیمت دلار، از نوسان توان خ��د  در ١٦ سال اخیر خبر می دهد

تغی�ر  قدرت خ��د مردم در طول جنگ

ح شد  پ�شنهاد های تازه برای اقتصاد پساجنگ مط�

از بازسا�ی تولید تا حفظ ثبات بانکی

شرایط  در  خوب  نظارت  و  بانکی  ثبات  فعالانه،  «تنظیم گ�ی  تحلیلی  نشست 
پساجنگ» در پ�وهشکده پولی و بانکی برگزار شد.

در این نشست علی ا�بر میرعمادی، مدیرکل امور دادستانی و صیانت از مشت��ان 
و همچنین عضو شورای تنظیم گ�ی بانک مرک�ی؛ هادی حید�ی، معاون فناو�ی 
رئیس  پ�وی��ان،  کورش  ایران؛  صادرات  توسعه  بانک  ���ی  برنامه  و  اطلاعات 
اقتصادی  کمیسیون  دب�ر  عراقی،  صیامی  ابراهیم  بانکی،  و  پولی  پ�وهشکده 
دولت حضور داشتند و به ب�ان نکاتی پ�رامون تنظیم گ�ی فعالانه، ثبات بانکی و 

نظارت خوب در شرایط پساجنگ پرداختند.
در این نشست؛ ل�وم هماهنگی سیاست های پولی، اعتبا�ی و نظارتی در شرایط 

پساجنگ با هدف حفظ تعادل ب�ن کن��ل تورم و حمایت از تولید همراه با با��ینی 
اعمال  و  آسیب دیده  بنگاه های  مطالبات  امهال  تسهیل  نظارتی،  نسبت های 
انعطاف در مق�رات بانکی متناسب با واقعیت های اقتصادی جنگ مورد تا�ید قرار 

گرفت. 
همچنین تقویت سرمایه بانک ها و حرکت به سمت تأمین مالی غیرتورمی همراه 
ساماندهی  حرفه ای،  مدیران  ان�خاب  برای  مرک�ی  بانک  اختیارات  افزایش  با 
بانک های نا�ارآمد، و کاهش دخالت سهامداران عمده در اداره بانک ها به منظور 
حفظ ثبات بانکی و پشتیبانی از بازسا�ی تولید از نکاتی بود که از سوی کارشناسان 

تش��ح شد.
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طلای آنلاین ��ر چتر نظارت بانک مرک�ی

حمایت چندجانبه بانک ها از بازگشایی بورس

جزئیات راه اندا�ی سامانه ناظر بر معاملات آنلاین طلا و نقره

در سال های اخیر و هم زمان با گسترش اقتصاد دیجیتال، بازار خ��د و ف�وش آنلاین 
به  مردم  تمایل  افزایش  است.  کرده  تج��ه  را  توجهی  قابل  رشد  نیز  ایران  در  طلا 
به  آسان  دسترسی  و  ملی  پول  ا�زش  کاهش  از  نگرانی  خرد،  سرمایه گذا�ی های 
ط��ق  از  طلا  خ��د  به  شه�وندان  از  بسیا�ی  شد  موجب  این�رن�ی،  خدمات 
پلتفرم های آنلاین �وی ب�اورند؛ سکو هایی که با امکان خ��د با مبالغ اندک، انجام 
س��ع معاملات و حذف دغدغه نگهدا�ی فی��کی، توانستند طیف گسترده ای از 

کا��ران را جذب کنند.
رشد س��ع این بازار در کنار مزایای آن، همواره با نگرانی هایی د��اره نبود نظارت 
کافی همراه بود. از زمان ش�وع به کار پلتفرم ها، کارشناسان و نهاد های نظارتی بار ها 
فاقد  سکو های  فعالیت  خالی ف�وشی،  همچون  تخلفاتی  ب�وز  احتمال  به  نسبت 
بودند؛  داده  هشدار  معاملات  واقعی  پشتوانه  د��اره  شفافیت  نبود  و  مجوز 
را  بازار  این  برای  نظارتی  مشخص  چارچوب های  تدوین  ض�ورت  که  موضوعی 

ب�ش از پ�ش نمایان کرد.
در همین راستا، هیئت و��ران در آبان ماه سال گذشته «دستورالعمل اجرایی خ��د 
و ف�وش برخط طلا و نقره» را تصویب کرد و بر اساس این مصوبه، بانک مرک�ی 
و  طراحی  حوزه  این  آنلاین  معاملات  بر  نظارت  برای  سامانه ای  شد  مأمور 

پ�اده سا�ی کند.
ا�نون بانک مرک�ی اعلام کرده نسخه اولیه سامانه ناظر بر معاملات برخط طلا و 
نقره طراحی و پ�اده سا�ی شده و در مرحله انجام آزمون های نهایی امنیتی قرار دارد. 
طبق اعلام بانک مرک�ی، سامانه مذکور با هدف مدی��ت و نظارت بر ترا�نش های 
خ��د و ف�وش آنلاین طلا و نقره ایجاد شده و می تواند نقش مؤث�ی در فرآیند های 

نظارتی، پ�شگی�ی از تخلفات و افزایش شفافیت معاملات ایفا کند.
ط��ق  از  باید  ابتدا  کا��ران  سامانه،  این  برای  تع��ف شده  معما�ی  اساس  بر 
پلتفرم های دارای مجوز و مورد تأی�د اقدام به ثبت درخواست خ��د یا ف�وش کنند. 
پس از ثبت درخواست، پلتفرم م��وطه موظف است برای انجام معامله، تأی�دیه 
لازم را از سامانه ناظر د��افت کند. سامانه نیز پس از ب�رسی درخواست بر اساس 
ضوابط تعی�ن شده، در صورت تأی�د ترا�نش، یک کد یک�ای معاملاتی برای سکو 

صادر کرده و همزمان این کد را برای کا��ر ارسال می کند.
اصالت  و  وضعیت  برخط،  و  مستمر  به صورت  می توانند  کا��ران  ترتیب،  این  به 
معامله خود را در سامانه ناظر ب�رسی و پ�گی�ی کنند. بانک مرک�ی همچنین تأ�ید 
عملیات  اصالت  عدم  معنای  به  سامانه،  یک�ای  کد  د��افت  عدم  که  است  کرده 
ف�وش یا بازخ��د خواهد بود؛ سا�وکا�ی که می تواند نقش مهمی در جلوگی�ی از 

تخلفاتی مانند خالی ف�وشی و افزایش امنیت معاملات داشته باشد.
تأی�دیه  بانک مرک�ی، فرآیند پ�اده سا�ی سامانه تکمیل شده و  بر اساس اعلام 
اولیه آن نیز از سوی مسئولان م��وطه در ستاد مبا�زه با قاچاق کالا و ا�ز د��افت 

شده است.

بازار سرمایه پس از وقفه ای ۷۹ �وزه که در پی پ�امد های «جنگ تحمیلی سوم» ایجاد 
شده بود، فردا (سه شنبه ۲۹ اردیبهشت) بار دیگر تابلو های خود را به �وی معامله

 گران می گشاید. این بازگشایی که با حمایت ا����ت فعالان بازار و سهام داران خرد 
همراه شده، ب�ش از هر چیز تحت الشعاع برنامه های حمایتی دولت و شبکه بانکی 

قرار دارد.
ا�رچه نوسان در شرایط جنگی جزئی جدایی ناپذیر از 
بر  بورس  سازمان  استرات�ی  اما  است؛  بازار  منطق 
مدی��ت این نوسانات و هدایت آنها به سمت تقویت 
بازار سهام متمرکز شده است. در این میان، شبکه 
مأمو��ت  دو  حمایت،  اصلی  با�وی  عنوان  به  بانکی 
ف�وش  از  خوددا�ی  نخست،  دارد:  عهده  بر  را  کلیدی 
سهام تملیکی برای کاهش فشار عرضه و دوم، ت���ق 

نقدینگی فعال به بازار. 
به گفته رئیس سازمان بورس، تأمین مالی صندوق ت�بیت و صندوق توسعه بازار از 
برنامه  این  اصلی  ستون  بانک ها،  توسط  صندوق ها  این  یونیت های  خ��د  ط��ق 

حمایتی است. 

در آستانه بازگشایی بورس؛ آراد پورکار، کارشناس بازار سرمایه پ�ش ب�نی می کند که 
احتمالٱ بورس دوره ای از اصلاح را پ�ش �و خواهد داشت و بازار سهام دست کم با ۱۵ 
فلزات  و  پت�وشیمی  همچون  صنایعی  که  چرا  شد؛  خواهد  مواجه  اصلاح  درصد 
تداوم  ��سک  و  سودآو�ی  کاهش  با  جنگ،  از  ناشی  آسیب های  دلیل  به  اساسی 
ب�ق  قطعی  آغاز  همچنین  مواجه اند.  درگی�ی ها 

صنایع، بر فشار ف�وش خواهد اف�ود.
وی با اشاره به اینکه حجم معاملات در دو �وز نخست 
ان�ظار  نباید  کرد:  تأ�ید  بود،  خواهد  اندک  احتمالٱ 
داشت �وند بازار بلافاصله صعودی شود. با این حال 
ابزار هایی مثل اوراق تبعی از همین حالا می توانند �وند 

را تحت تأثیر قرار دهند.
پورکار با ب�ان اینکه سازمان بورس، وزارت اقتصاد و 
برای  را  موجود  ظرفیت های  تمامی  مرک�ی  بانک 
جلوگی�ی از سقوط بازار به کار گرفته اند، اظهار کرد: ا�نون اراده بر این است که بدون 
درنگ از هر ابزار و اقدامی که منجر به کاهش فشار ف�وش می شود، استفاده شود تا 

در این شرایط حساس، اعتماد به بازار بازگردد.

سازمان بورس، وزارت اقتصاد و بانک 
مرکزي تمامی ظرفیت هاي موجود را براي 
جلوگیري از سقوط بازار به کار گرفته اند. 

اکنون اراده بر این است که بدون درنگ از 
هر ابزار و اقدامی که منجر به کاهش فشار 

فروش می شود، استفاده شود تا در این 
شرایط حساس، اعتماد به بازار بازگردد.



۳ ۴ ه  ر شما        ۱ ۴۰ ۵ یبهشت  د ر ا  ۲۸ شنبه  و د

ویدیو

۴

از ب�وز تنش های  دیدار دو �وزه دونالد ترامپ و شی جین پ�نگ در پکن ا�رچه 
فو�ی میان دو اقتصاد ب�رگ جهان جلوگی�ی کرد، اما هم زمان نشان داد رقابت 
راهبردی آم��کا و چین در حوزه هایی مانند فناو�ی، ان��ی و امنیت منطقه ای 

وارد مرحله ای تازه و پ�چیده تر شده است.
سفر دونالد ترامپ، رئیس جمهور ایالات متحده، به پکن در �وز های ۱۴ و ۱۵ مه 
از  یکی  در  جهان  اقتصادی  قدرت  دو  �وابط  که  شد  انجام  زمانی  در   ،۲۰۲۶
حساس ت��ن مقاطع خود طی سال های اخیر قرار داشت. این دیدار که ابتدا قرار 

بود �ودتر برگزار شود، به دلیل تشدید بحران در خاورمیانه و جنگ ایران ب�ش از 
افتاد؛ عاملی که خود نشان دهنده پ�وند فزاینده مسائل  یک ماه به تعویق 

ژئوپلیتیک با �وابط اقتصادی واشنگ�ن و پکن است.
در واقع این نشست تنها د��اره اختلافات تجا�ی نبود. دستور کار گفت و گو ها 
مجموعه ای از موضوعات راهبردی را در بر می گرفت؛ از رقابت شدید فناو�ی در 
حوزه نیمه هادی ها و هوش مصنوعی تا پ�امد های جنگ ایران بر بازار جهانی 

ان��ی، اختلافات مزمن تجا�ی و تعرفه ای و تنش های سیاسی پ�رامون تایوان.

چرا جنگ �وسیه را
ث�وتمندتر کرد؟

از  در حالی که پس از آغاز درگی�ی ها در اوکراین بسیا�ی از تحلیل گران جهانی 
ف�وپاشی ق��ب الوقوع اقتصاد �وسیه سخن می گفتند، مسکو با تکیه بر توان 
از  یکی  جنگی»،  «اقتصاد  تمام عیار  مدل  یک  استقرار  و  خود  تکنوکرات های 
غیرمن�ظره ت��ن سنا��و های اقتصاد معاصر را رقم زد. در مرکز این مقاومت، 
برخی  که  چهره ای  دارد؛  قرار  �وسیه  مرک�ی  بانک  رئیس  ناب�ولینا،  الویرا 

رسانه های ب�ن المللی او را «دژ نفوذناپذیر اقتصاد پوتین» می خوانند.
ناب�ولینا با درک دقیق از ماهیت جنگ مالی که علیه �وسیه شکل گرفته بود، در 
نخستین گام دست به افزایش نا�هانی ن�خ بهره زد و آن را یک شبه به ۲۰ درصد 
رساند؛ اقدامی که هدف آن کن��ل خ�وج سرمایه، جلوگی�ی از هجوم به بازار ا�ز 
و بازگرداندن نقدینگی سرگردان به چرخه بانکی بود. این سیاست که در ابتدا 
با تردید هایی همراه بود، در کنار الزام صادرکنندگان ب�رگ ان��ی به بازگرداندن 
بخش عمده درآمد های ا��ی به کشور، تقاضایی قدرتمند برای �وبل ایجاد کرد 
و مانع سقوط نا�هانی پول ملی شد. با این حال، برخی کارشناسان معتقدند 
را  لازم  پایدا�ی  بلندمدت  در  است  ممکن  اجبا�ی  تقاضای  نوع  این  به  اتکا 

نداشته باشد و فشار هایی بر بخش خصوصی ایجاد کند.
از  پ�ش  سال ها  او  نشد.  ختم  لحظه ای  بحران  مهار  به  تنها  ناب�ولینا  نقش 
تشدید فشار های خارجی، با راه اندا�ی سیستم پرداخت «میر» ��رساختی را 
فراهم کرد که حتی با محدود شدن دسترسی به شبکه های ب�ن المللی، چرخه 
پرداخت داخلی �وسیه بدون اختلال ادامه یابد. هرچند سرعت و گسترش
 پذی�ی این سیستم نیز از سوی برخی ناظران مورد پرسش قرار گرفته و توان آن 

برای پوشش کامل نیاز های بلندمدت اقتصاد، همچنان محل بحث است.

معامله ب�رگ یا مدی��ت رقابت؟
پشت پرده دیدار ترامپ و شی


