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تحولات ژئوپلیتیک اخیر در منطقه و افزایش سطح تنش‌های نظامی، ‌بار دیگر 
برجسته  را  ناگهانی  شوک‌های  به  اقتصادی  سیاستگذاران  واکنش  اهمیت 
کرده‌است. در چنین شرایطی بازارهای مالی به‌طور طبیعی با موجی از نااطمینانی 
و رفتارهای احتیاطی سرمایه‌گذاران مواجه می‌شوند. بازار سرمایه نیز از این قاعده 
مستثنی نیست و همواره به تحولات سیاسی و امنیتی واکنش نشان می‌دهد. آنچه 
در مدیریت این شرایط اهمیت دارد، نحوه مواجهه سیاستگذار با این شوک‌ها و حفظ 
اصول بنیادی بازار است. یکی از مهم‌ترین این اصول، »نقدشوندگی« است. این عنصر 

را می‌توان ستون فقرات بازار سرمایه دانست.
در روزهای اخیر و همزمان با تشدید تنش‌های منطقه‌ای، تصمیم به توقف معاملات بازار 
سهام گرفته شد. هدف اصلی این تصمیم، کنترل هیجانات و جلوگیری از شکل‌گیری 
موج‌های سنگین فروش عنوان ‌شده‌است. در نگاه نخست، چنین اقدامی ممکن 
است به‌عنوان یک سیاست احتیاطی برای جلوگیری از افت شدید قیمت‌ها و حفظ 
ثبات بازار قابل‌درک باشد، اما تجربه بازارهای مالی در سطح جهان نشان می‌دهد، 
تعطیلی طولانی‌مدت بازار سرمایه، حتی اگر با نیت حمایت از شاخص‌ها انجام شود، 
می‌تواند تبعاتی فراتر از نوسانات کوتاه‌مدت قیمتی به‌همراه داشته‌باشد. بازار سرمایه 
‌بر پایه چند اصل‌اساسی شکل‌ گرفته‌است؛ شفافیت اطلاعات، کشف قیمت و امکان 
نقدشوندگی دارایی‌ها. از میان این اصول، نقدشوندگی شاید مهم‌ترین ویژگی‌ باشد که 
سرمایه‌گذار را به حضور در بازار ترغیب می‌کند. سرمایه‌گذار زمانی منابع خود را وارد 
بازار سهام می‌کند که بداند در صورت تغییر شرایط یا بروز نیاز مالی، قادر خواهد بود 

دارایی خود را به‌سرعت به پول نقد تبدیل کند،
به‌همین‌دلیل است که همواره گفته می‌شود بزرگ‌ترین مزیت بازار سرمایه نسبت به 
بسیاری از بازارهای دیگر، همین قابلیت نقدشوندگی است. زمانی‌که معاملات بازار 
برای مدت طولانی متوقف می‌شود، این ویژگی از بین می‌رود. در چنین شرایطی، 
سرمایه‌گذار نه می‌تواند دارایی خود را بفروشد و نه امکان خرید در قیمت‌های جدید 
را دارد؛ در واقع بازار از کارکرد اصلی خود که همان کشف قیمت بر اساس عرضه و 
تقاضاست فاصله می‌گیرد. تجربه جهانی نیز نشان می‌دهد، حتی در شرایط بحرانی، 
سیاستگذاران تلاش می‌کنند بازارها را باز نگه دارند و تنها در مواقع ضروری از ابزارهای 
موقت مانند »حالت معاملاتی« استفاده کنند؛ توقف‌هایی که معمولا برای مدت کوتاه 
و با هدف هضم اطلاعات جدید صورت می‌گیرد. در بورس‌های بزرگ جهان، هنگام 
وقوع شوک‌های اقتصادی یا سیاسی، معاملات ممکن است برای چند دقیقه یا چند 
ساعت متوقف شود تا از شکل‌گیری رفتارهای هیجانی جلوگیری شود. حتی در 
بازارهای منطقه مانند بورس‌های امارات، عربستان یا قطر نیز چنین سازوکاری وجود 
دارد، اما نکته مهم آن است که این توقف‌ها موقتی و کوتاه‌مدت هستند و پس از آن 
معاملات از سر گرفته ‌می‌شود تا فرآیند کشف قیمت ادامه پیدا کند. به بیان دیگر، 
اصل‌بر ادامه فعالیت بازار است، نه تعطیلی آن. در مقابل، تعطیلی طولانی‌مدت بازار 

می‌تواند پیامدهای گسترده‌ای برای اعتماد سرمایه‌گذاران داشته‌باشد.
سرمایه‌گذار به‌طور طبیعی ریسک‌گریز است و در شرایطی که احساس کند ممکن 
است در آینده نیز با چنین محدودیت‌هایی روبه‌رو شود، ترجیح می‌دهد منابع خود را 
به بازارهای دیگر منتقل کند. این موضوع تنها به شرایط فعلی محدود نمی‌شود، حتی 
پس از بازگشت ثبات نیز می‌تواند در ذهن سرمایه‌گذاران باقی‌بماند و بر تصمیم‌های 
ریسک‌های  از  مجموعه‌ای  با  حال‌حاضر  در  ایران  اقتصاد  بگذارد.  اثر  آنها  آینده 
ساختاری مواجه است. از ناترازی در حوزه انرژی گرفته تا نوسانات سیاستگذاری، 
محدودیت‌های بین‌المللی و نااطمینانی‌های سیاسی. در چنین فضایی، بازار سرمایه 
می‌تواند نقشی مهم در هدایت نقدینگی به سمت تولید و فعالیت‌های مولد ایفا کند، 
اما تحقق این هدف مستلزم آن است که سرمایه‌گذاران نسبت به ‌کارکردهای اساسی 
بازار اطمینان داشته‌باشند. اگر این اطمینان خدشه‌دار شود طبیعی است که جریان 
سرمایه به سمت بازارهایی حرکت کند که محدودیت کمتری برای خروج و ورود سرمایه‌ 

دارند.
نمونه‌ای از این رفتار را می‌توان در روزهای اخیر در معاملات صندوق‌های درآمد ثابت 
مشاهده کرد. در ابتدای دوره تنش و همزمان با افزایش نگرانی‌ها درباره احتمال توقف 
کامل معاملات، خروج قابل‌توجهی از سرمایه از این صندوق‌ها ثبت شد. این واکنش 
را نمی‌توان صرفا به‌عنوان رفتار هیجانی تلقی کرد؛ در واقع بسیاری از سرمایه‌گذاران با 
توجه به افزایش سطح ریسک، ترجیح دادند نقدینگی خود را در دسترس نگه دارند. 
با گذشت زمان و کاهش نگرانی‌ها از توقف کامل معاملات، روند خروج سرمایه نیز تا 
حدی تعدیل شد و معاملات به مسیر متعادل‌تری بازگشت. این تجربه نشان می‌دهد، 
سرمایه‌گذاران بیش از هر چیز به ثبات قواعد بازی اهمیت می‌دهند. اگر فعالان بازار 
بدانند که حتی در شرایط بحرانی نیز امکان انجام معاملات وجود دارد، واکنش آنها 
به شوک‌های بیرونی نیز منطقی‌تر و قابل‌پیش‌بینی‌تر خواهد بود. در مقابل، زمانی‌که 
احتمال توقف ناگهانی بازار مطرح می‌شود، سطح نااطمینانی افزایش می‌یابد و 

تصمیم‌های سرمایه‌گذاری نیز محافظه‌کارانه‌تر می‌شود.
از سوی دیگر، باید توجه داشت که جلوگیری از افت قیمت‌ها با بستن بازار؛ در واقع 
به‌معنای پاک‌کردن صورت مساله است. کاهش قیمت‌ها در شرایط افزایش ریسک 
امری طبیعی است و منعکس‌کننده ارزیابی جدید سرمایه‌گذاران از شرایط اقتصادی 
و سیاسی است. اگر این فرآیند متوقف شود، تنها زمان بروز آن به تعویق می‌افتد. 
به بیان دیگر، قیمت‌ها دیر یا زود خود را با واقعیت‌های جدید تطبیق خواهند داد، 
بنابراین به‌نظر می‌رسد راهکار منطقی‌تر برای مدیریت بازار در شرایط بحرانی، استفاده 
از ابزارهای تنظیم‌گرانه به‌جای تعطیلی کامل بازار باشد. یکی از این ابزارها می‌تواند 
کاهش دامنه‌نوسان باشد. با محدود‌کردن دامنه‌نوسان، سرعت افت قیمت‌ها کاهش 
می‌یابد و بازار فرصت بیشتری برای هضم اطلاعات جدید پیدا می‌کند. در کنار این 
ابزار، استفاده از ابزارهای مشتقه مانند اختیار فروش تبعی نیز می‌تواند به‌عنوان 
یک سپر حمایتی برای سهامداران عمل کند. انتشار اختیار فروش تبعی برای سهام 
شرکت‌های بزرگ و اثرگذار بر شاخص می‌تواند تا حد زیادی نگرانی سرمایه‌گذاران را 
کاهش دهد. چنین ابزاری این پیام را به بازار مخابره می‌کند که حتی در صورت افت 

قیمت‌ها، مکانیسمی برای حمایت از سرمایه‌گذاران وجود دارد.

مدیریت بورس در فورس‌‌ماژور

سرمقاله

فردین آقابزرگی/  تحلیلگر ارشد بازارهای مالی

توسط بانک مرکزی ؛

ایران چک یک میلیون تومانی توزیع شد

رئیس‌کل دادگستری  استان کرمان: 

تمامی شعبه‌های حقوقی دایر و امور مردم درحال انجام است‌

وزیر تعاون، کار و رفاه اجتماعی :

حداقل مزد سال آینده ۱۶ میلیون و ۶۰۰ هزار تومان تعیین شد

توزیع ایران‌چک یک میلیون تومانی توسط بانک مرکزی از طریق شعب منتخب بانک‌ها 
در سراسر کشور آغاز شده است؛ اقدامی که در راستای تکمیل زنجیره تأمین اسکناس و 

تسهیل دسترسی مردم به وجه نقد خواهد بود.
به گزارش مهر به نقل از بانک مرکزی، توزیع ایران‌چک با ارزش اسمی یک میلیون تومان 
)۱۰۰۰ ریال( از طریق شعب منتخب بانک‌ها در سراسر کشور آغاز شده است و متقاضیان 
می‌توانند با مراجعه به این شعب و در چارچوب سقف‌های تعیین‌شده، نسبت به دریافت آن 
اقدام کنند. بر اساس اعلام بانک مرکزی، این اقدام با هدف تکمیل زنجیره تأمین اسکناس 
در شرایط خاص انجام شده تا اطمینان حاصل شود شهروندان در تأمین وجه نقد مورد نیاز 

خود با کمبودی مواجه نخواهند شد.
در همین حال، بانک مرکزی با تأکید دوباره بر اهمیت استفاده از ابزارهای پرداخت 
الکترونیکی از جمله کارت‌های بانکی، خدمات موبایلی و اینترنت‌بانک اعلام کرده است 

که شبکه بانکداری الکترونیکی کشور همچنان محور اصلی مبادلات مالی محسوب 
می‌شود. به گفته این بانک، توزیع ایران‌چک یک میلیون تومانی تدبیری در راستای 
تسهیل مبادلات نقدی مردم و تقویت دسترسی به وجه نقد در کنار فعالیت مستمر شبکه 

پرداخت الکترونیکی کشور به شمار می‌رود. 

 رئیس‌کل دادگستری استان کرمان در جریان بازدید از محاکم حقوقی شهرستان کرمان، 
وضعیت فعالیت شعب حقوقی و اجرای احکام را مورد بررسی قرار داد و بر تسریع در رسیدگی‌ها 
و رعایت حقوق مردم در شرایط خاص کشور تأکید کرد. و گفت: تمامی شعبه‌های حقوقی دایر 

و امور مردم درحال انجام است‌
به گزارش ایرنا به نقل از پایگاه اطلاع رسانی دادگستری استان کرمان، حجت‌الاسلام ابراهیم 

حمیدی در بازدید از محاکم حقوقی شهرستان کرمان افزود: تمامی ۲۰ شعبه حقوقی این 
شهرستان دایر هستند و در حال فعالیت‌اند، هرچند تعداد قضات و کارکنان اداری با ظرفیت 

۵۰ درصد مشغول به کارند.
وی تصریح کرد: شعب اجرای احکام حقوقی و اجرای احکام مدنی نیز فعال هستند و همچنین 

هیچ شعبه بدون تصدی در محاکم حقوقی شهرستان وجود ندارد.
رئیس کل دادگستری استان کرمان ضمن گفت‌وگو با قضات و کارکنان اداری در محاکم 
حقوقی، بر لزوم پیگیری جدی پرونده‌های مهم و پاسخگویی به نیازهای مراجعان تأکید کرد و 
گفت: در شرایط کنونی که کشور در وضعیت خاص جنگی قرار دارد، ضروری است کار مردم 

انجام شود و حقی از هیچ فردی ضایع نشود.
وی همچنین وضعیت کمی و کیفی رسیدگی به پرونده‌ها را مورد بررسی قرار داد و خطاب به 
قضات و کارکنان اجرای احکام حقوقی و مدنی اظهار داشت: با توجه به شرایط کنونی و نیز فرا 
رسیدن ایام نوروز، از توقیف حساب‌های معیشتی مردم خودداری شود و فعلًا برای محکومان 

مالی حکم جلب صادر نشود.
حجت‌الاسلام حمیدی تأکید کرد: در پرونده‌های مالی از جمله مهریه و نفقه، با اخذ وثیقه یا 
کفالت مناسب باید از ورود محکومان به زندان جلوگیری شود، اما در صورتی که محکومان دارای 

اموال خاص هستند، توقیف آن اموال بلامانع است. 

 وزیر تعاون، کار و رفاه اجتماعی از افزایش قابل توجه حداقل دستمزد کارگران در سال 
۱۴۰۵ و تعیین رقم ۱۶ میلیون و ۶۰۰ هزار تومان خبر داد و اعلام کرد: علاوه بر رشد 
۶۰ درصدی پایه حقوق، برخی مزایا مانند حق اولاد، حق مسکن و سنوات نیز افزایش 

یافته است.
به گزارش ایرنا، احمد میدری، در جمع خبرنگاران اظهارکرد: بر اساس تصمیم شورلی 
عالی کار، حداقل مزد ماهانه کارگران برای سال ۱۴۰۵ از ۱۰ میلیون و ۳۰۰ هزار تومان 

به ۱۶ میلیون و ۶۰۰ هزار تومان افزایش یافته است.
وی از افزایش حق اولاد به تبع رشد پایه حقوق خبر داد و اضافه کرد: مبلغ این مزایا از 

یک میلیون تومان به بیش از یک میلیون و ۶۰۰ هزار تومان رسیده است.
میدری به تغییرات مربوط به حق مسکن اشاره کرد و افزود: رقم حق مسکن که پیش 
از این ۹۰۰ هزار تومان بود، برای سال ۱۴۰۵ به سه میلیون تومان افزایش یافته است. 

همچنین مبلغ سنوات نیز از ۲۸۲ هزار تومان به ۵۰۰ هزار تومان رسیده است.
این نشست  »جمال رازقی جهرمی« نماینده کارفرمایان در شورای عالی کار در 
گفت:در جلسات متوالی، متعدد و کارشناسی این شورا  با سه جانبه گرایی تعیین 

حداقل دستمزد سال ۱۴۰۵ بررسی شد.
وی کارگران را ستون اصلی تولید کشور دانست و  تاکید کرد: در تعیین حداقل دستمزد 
امسال کاملا شرایط واحدهای تولیدی ‌ و معیشت کارگران درک شده است و امیدواریم با 

حمایت دولت چهاردهم بخشی  از مشکلات جامعه کارگری کشور بهبود یابد.
همچنین »علی خدایی« نماینده کارگران در شورای عالی کار در این نشست ضمن 
تشکر از همراهی اعضای این شورا گفت: حداقل دستمزد سال ۱۴۰۵ با سه جانبه 

گرایی کامل تعیین و تصویب شد.

مدیر کل منابع طبیعی و آبخیزداری استان کرمان:

 پویش ملی سرو ایران در کرمان برگزار شد
توزیع و کاشت بیش از ۸۰۰۰ نهال به یاد رهبر شهید، نماد سبز تداوم راه انقلاب؛ همزمان 

با سراسر کشور در راستای پویش سرو ایران و تشکیل قرارگاه جهادی سرو ایران انجام شد.
به گزارش پایگاه خبری دل عالم به نقل از مرکزاطلاع رسانی اداره کل منابع طبیعی و 
آبخیزداری کرمان، علیرضا ابوالحسنی مدیر کل منابع طبیعی و آبخیزداری استان در 
خصوص پویش ملی سرو ایران در استان کرمان گفت در روز جهانی قدس در کرمان همزمان 
با سراسر کشور، پویش ملی درختکاری »سرو ایران« با هدف زنده نگه‌داشتن یاد و سیره رهبر 
شهید حضرت آیت‌الله خامنه‌ای، برگزار شد. این رویداد مردمی که با هدف ترویج فرهنگ 
درختکاری و تحقق اهداف »طرح مردمی کاشت یک میلیارد درخت« صورت گرفت، با 

توزیع و کاشت بیش از ۸هزار اصله نهال در مناطق مختلف استان همراه بود.
ایران حرکتی ملی   مدیرکل منابع طبیعی استان اظهار داشت پویش درختکاری سرو 
الهام‌گرفته از عشق و اهتمام رهبر شهید به پاسداشت طبیعت و منابع خدادادی ایران‌زمین 
است. ایشان، که همواره بر اهمیت درختکاری تأکید داشتند و هر سال در ۱۵ اسفندماه، 
روز درختکاری، نهال می‌کاشتند، این عمل را جلوه‌ای از ایمان، مسئولیت اجتماعی و عشق 

به آبادانی کشور می‌دانستند.
اگر هر ایرانی در سال سه نهال غرس کند، این طرح بزرگ با موفقیت کامل اجرا خواهد شد. 

این جمله راهبردی از رهبر شهید، چراغ راه تحقق طرح ملی کاشت یک میلیارد درخت 
است.

این پویش ارزشمند، با پیگیری و اجرای قرارگاه جهادی »سرو ایران« وابسته به سازمان منابع 
طبیعی و آبخیزداری کشور، با مشارکت پرشور گروه‌های جهادی، مسئولان استانی و مردم 

ولایتمدار کرمان به ثمر نشست. 
شرکت‌کنندگان با کاشت هر نهال، ضمن ادای احترام به مقام شامخ رهبر شهید حضرت 

آیت‌الله خامنه‌ای، بر پیوند عمیق ایمان با حفاظت از محیط زیست تأکید ورزیدند.
ابوالحسنی پویش »سرو ایران« را تجسم عملی توصیه‌های رهبر شهید در زمینه حفظ و 
احیای طبیعت و نمادی از حرکت جمعی به‌سوی آینده‌ای سبز و پایدار برای ایران اسلامی 

دانست.

 


