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88523060سرويس  اقتصاد‌‌ي

 سامانه »كات« براي بنگاه‌هاي خرد و متوسط فعال مي‌شود تا كارفرماها 
 اطلاعات دقيق كارگران را بر اساس آخرين ليست بيمه بارگذاري كنند  

و براي هر فرد شاغل در كارگاه ۴۴ميليون تومان تسهيلات تخصيص مي‌يابد

 اعطاي تسهيلات به بنگاه‌هاي خرد 
و متوسط  در ازاي حفظ نيروي كار

 دولت با سامانه كات در حال حمايت هوشمندانه 
از كارگاه‌هاي توليدي در ازاي عدم تعديل نيروي كار است

يك كارشــناس اقتصادي معتقد اســت دولت با اجراي طرح 
جديد ســامانه »كات« در حمايت از كســب‌وكارهاي خرد و 
متوســط، به جاي رويكرد ســنتي و پول‌پاشي‌هاي بي‌هدف 
در اقتصاد، بــا تخصيص هوشــمندانه ۸۰هزار‌ميليارد‌تومان 
تســهيلات، مســتقيماً بر لايه‌هاي زيرين توليد تمركز كرده 
اســت. اين راهبــرد هدايت اعتبــارات بانكي به ســمت 
بخش‌هاي مولــد را تضمين و با تمركز بــر بنگاه‌هاي كوچك 
و متوســط از فروپاشــي زنجيره تأمين و ايجاد بحران‌هاي 
اجتماعي ناشــي از بيكاري پس از جنگ جلوگيري مي‌كند. 

   
شرايط اقتصادي كنوني موضوع حمايت از نيروي كار را به يك الزام 
تبديل كرده است و در اين راستا، يكي از اقدامات كليدي براي حفظ 
ثبات بازار كار، استفاده هوشمندانه و هدفمند از ابزارهاي حمايتي 
دولت به نفع كارگران و كارگاه‌هايي است كه محور اشتغال كشور را 

تشكيل مي‌دهند. 
وزارت امور اقتصادي و دارايي با تكيه بر تجربيات به‌دســت‌آمده در 
دوره‌هاي بحران پيشين، از مدت‌ها قبل برنامه‌اي كارشناسي‌شده 
براي حمايت از كسب‌وكارهاي خرد و متوســط طراحي كرده بود. 
همين پيش‌نگري موجب شــد بلافاصله پس از آرام‌شــدن شرايط 
و آغاز ســال كاري جديد، اين برنامه بدون اتلاف وقت وارد مرحله 
اجرا شود. بسته حمايتي تدوين‌شده، با محوريت بانك‌هاي دولتي 

و با سازوكار اعطاي هدفمند تسهيلات اشتغال طراحي شده است؛ 
به‌گونه‌اي كه منابع بانكي نه به‌صورت بي‌هدف، بلكه دقيقاً بر اساس 
نياز و تعداد شاغلان واقعي هر كارگاه تخصيص يابد. چنين رويكردي 
باعث مي‌شود كه تسهيلات به‌جاي انحراف، در مسير حفظ اشتغال 

مصرف شود. 
هدف محوري اين طرح، جلوگيري از تعديل نيرو در كارگاه‌هايي 
با دو تا ۵۰ كارگر است؛ يعني همان بخش ارزشمندي از اقتصاد كه 
بيشترين ميزان اشــتغال پايدار را ايجاد مي‌كند. بانك‌هاي دولتي 
موظف شــده‌اند كه پرداخت اين تســهيلات را با بالاترين سرعت 
ممكن انجام دهند و تمام صحت‌سنجي‌ها نيز در بستر سامانه كات 
صورت گيرد. ســامانه كات به مدت پنج روز براي همه بنگاه‌هاي 
خرد و متوسط فعال مي‌شود تا صاحبان كسب‌وكار اطلاعات دقيق 
كارگران خود را بر اساس آخرين ليســت بيمه بارگذاري كنند. بر 
همين مبنا، براي هر فرد شــاغل در كارگاه، مبلغ ۴۴ميليونتومان 
تســهيلات تخصيص مي‌يابد. وضعيت تعديل يــا عدم تعديل نيز 
دو ماه بعد مورد بررسي قرار خواهد گرفت. ارزيابي نهايي در پايان 
خرداد ۱۴۰۵ انجام مي‌شود؛ مرحله‌اي كه در آن مشخص خواهد 
شــد نرخ بازپرداخت هر كارگاه چقدر باشــد. چنانچه يك كارگاه 
صددرصد نيروهاي خود را حفظ كرده باشــد، نرخ بازپرداخت به 
۱۸درصد كاهش پيدا مي‌كند. در صورت حفظ ۸۰ تا ۱۰۰ درصد 
نيروها، نرخ پايه ۲۳درصد اعمال مي‌شــود. اما اگر اشتغال كمتر 

از ۸۰درصد حفظ شــده باشــد، نرخ ۲۳درصد همراه با جريمه تا 
۳۵درصد تعيين خواهد شد. 

يكي از ويژگي‌هاي برجســته اين تســهيلات، پرداخت فوري پس 
از تكميل مدارك در ســامانه اســت. اين پرداخت بدون انتظار، به 
كارگاه‌هايي كه در شرايط حساس قرار دارند كمك مي‌كند تا بدون 
تأخير به تعهدات مالي خود در برابر كاركنان عمل كنند. ضمن اينكه 
دو ماه دوره تنفس و سپس امكان بازپرداخت طي شش ماه در قالب 
دو تا چهار قسط نيز فراهم شده است. به جاي آنكه منابع بانكي در 
قالب سياست‌هاي غيرهدفمند توزيع شــود، وزارت اقتصاد مسير 
مشخص و مبتني بر حفظ اشــتغال را انتخاب كرده است. بر اساس 
برنامه‌ريزي انجام‌شده، در مجموع ۸۰هزار ميلياردتومان‌ تسهيلات 
اشتغال به بنگاه‌هاي كوچك و متوسط تخصيص خواهد يافت؛ اقدامي 
كه هم از توليد حمايت مي‌كند و هــم مانع بروز موج جديد بيكاري 
مي‌شود. نكته مهم ديگر، نقش تحول‌آفرين سامانه »كات« در حذف 
بوروكراسي سنتي و زمانبر است. اين سامانه به‌صورت خودكار ۱۷ 
تا ۱۸ استعلام اســتاندارد بانكي را بدون حضور متقاضي و به شكل 
برخط انجام مي‌دهد. همين سازوكار هوشمند باعث شده كه از لحظه 

ثبت‌نام تا دريافت پيامك تأييد، فاصله‌اي اندك وجود داشته باشد. 
با فعال‌شدن مرحله دوم ثبت‌نام، كمتر از يك روز پس از بارگذاري 
اطلاعات، دريافت تسهيلات براي صاحبان كسب‌وكار رخ مي‌دهد. اين 
تحول ساختاري در نظام تسهيلات‌دهي، نه‌تنها سرعت حمايت‌ها را 
افزايش مي‌دهد، بلكه الگوي جديدي از ارتباط دولت، شبكه بانكي و 
بنگاه‌ها را رقم مي‌زند كه هدف آن حفظ اشتغال و ثبات اقتصادي در 

شرايط پساركود است. 
بنابراين ســامانه كات يك رويكرد جديد و منحصر به فرد در حذف 
بوروكراســي دريافت وام ازسوی مشــاغل خرد و متوسط است كه 
با انجام خودكار ۱۸ استعلام اســتاندارد و به صورت برخط، فرايند 
پيچيده تأييد اعتبار را در كســري از ساعت انجام مي‌دهد. دريافت 
پيامك تأييد و اعــام مرحله دوم دريافــت وام در كمتر از يك روز 
انجام خواهد شــد و به ازاي عدم تعديل هــر كارگر، صاحب كارگاه 

۴۴ميليون‌تومان وام دريافت خواهد كرد. 
در هميــن رابطه، اميرحســين اقبالي، كارشــناس اقتصادي، در 
گفت‌وگو با »جوان« با اشــاره به رويكرد جديد سامانه كات وزارت 
اقتصاد در حمايت از كسب‌وكارهاي خرد و متوسط، به كارگيري 
منابع وام اشتغال به شــكل هدفمند را فراتر از پول‌پاشي دانست 
و گفت: »در رويكردي نوآورانه و به‌دور از سياســت‌هاي ســنتي 
پول‌پاشــي، وزارت اقتصاد با تمركز بر حفظ اشتغال در بنگاه‌هاي 
كوچك و متوسط )دو الی  ۵۰ كارگر(، مبلغ ۸۰ هزار ميليارد تومان 
تسهيلات اشــتغال را تخصيص داده اســت. اين سياست، نه‌تنها 
اعتبارات بانكي را به ســمت توليد هدايت مي‌كند، بلكه با نظارت 

دقيق بر عدم تعديل نيروي كار، تضمين‌كننده ثبات اقتصادي در 
دوران پساركود است. آنچه اين برنامه حمايتي را از ساير اقدامات 
متمايز مي‌ســازد، ويژگي منحصر به فرد ســامانه كات است. اين 
ســامانه با رويكردي قاطعانه در جهت حذف مراحل دست‌وپاگير 

و زمانبر اداري، فرايند پرداخت تسهيلات را متحول كرده است. «
وي افزود: »ســامانه كات به‌صــورت خودكار، ۱۷ تا ۱۸ اســتعلام 
استاندارد مورد نياز براي پرداخت تســهيلات را انجام مي‌دهد. اين 
فرايند كاملًا برخط و بدون نياز به مراجعــه حضوري يا جمع‌آوري 
دســتي مدارك صورت مي‌گيرد كه اين امر، ســرعت و دقت را به 
ارمغان مي‌آورد. بلافاصله پس از ثبت‌نام اوليه و بارگذاري اطلاعات 
در سامانه كات، پيامك تأييد به صاحبان كسب‌وكار ارسال مي‌شود. 
اين پاسخگويي آني، اطمينان خاطر را براي متقاضيان فراهم كرده 
و گام اول را با سرعت طي مي‌كنند. در مرحله دوم براي دريافت وام، 
يعني اعلام آمادگي پرداخت، كمتــر از يك روز پس از ثبت‌نام اوليه 
به صاحبان كسب‌وكار ابلاغ مي‌گردد. به اين ترتيب، با بهره‌گيري از 
فناوري و حذف موانع بوروكراتيك، سامانه كات مسيري هموار و سريع 
را براي دسترسي كسب‌وكارهاي خرد و متوسط به منابع مالي مورد 
نيازشان فراهم آورده است. اين نوآوري، گامي بلند در جهت تحقق 
اهداف اشتغالزايي و حفظ نيروهاي كار در دوران حساس اقتصادي 

محسوب مي‌شود. «
اقبالي با اشاره به اهميت حمايت از مشــاغل خرد و متوسط پس 
از جنگ تحميلي سوم خاطرنشــان كرد: »پس از گذشت دوران 
پرچالش جنگ تحميلي ســوم و مواجهه با ركود اقتصادي ناشي 
از آن، يكي از حياتي‌ترين چالش‌هاي پيش روي مديريت كشــور، 
مديريت بحران اشــتغال و جلوگيري از تعديل گسترده كارگران 
اســت. در اين ميان، اتخاذ رويكردي مبتني بر حمايت از ساختار 
توليدي، به‌ويژه كارگاه‌هاي كوچك و متوسط، به عنوان يك اقدام 
كليدي و استراتژيك مطرح مي‌شود. تمركز بر اين واحدها نه تنها 
باعث حفظ ثبات اجتماعي مي‌شــود، بلكه به عنوان هسته اصلي 
توليد، موتور محرك بازگشت به رشــد اقتصادي در دوران پس از 

جنگ عمل خواهد كرد. «

   یادداشت

تجربه‌های اقتصادي
امضاي امريكايي

  جعفر صارمي - پژوهشگر اقتصادي
در روزهايي كه هيئت مذاكره‌كننده ايراني زير نظــر آقاي قاليباف راهي 
پاكستان مي‌شود تا پاي ميز مذاكره با امريكا بنشــيند، مرور تجربه‌هاي 
تاريخي پيمان‌شكني‌هاي اين كشور ضرورتي انكارناپذير است تا مبادا همان 

اشتباهات تكرار شوند و بار سنگين آنها دوباره بر دوش ما سنگيني كند. 
در تاريخ روابط بين‌الملل، توافقات اقتصادي و تجاري به عنوان ستون فقرات 
اعتماد ميان كشورها شناخته مي‌شــوند. با اين حال، نگاهي به تاريخچه 
تصميمات يك‌جانبه ايالات متحده نشــان مي‌دهد اين كشور در مقاطع 
مختلف، تعهدات بين‌المللي خود را به راحتي قرباني تغيير سياســت‌هاي 

داخلي كرده است. 
آشــكارترين و نزديك‌ترين نمونه اين رويكــرد در دوران معاصر، خروج 
يك‌جانبه امريكا از برنامه جامع اقدام مشترك )برجام( در سال ۲۰۱۸ است. 
پس از امضاي اين توافق در ســال ۲۰۱۵، يك چشم‌انداز اقتصادي جديد 
شكل گرفت. كشورهاي اروپايي و آسيايي با تكيه بر تضمين‌هاي بين‌المللي 
و قطعنامه‌هاي شــوراي امنيت، ميلياردهادلار قرارداد سرمايه‌گذاري در 

زيرساخت‌هاي انرژي، هوانوردي و صنايع مختلف امضا كردند. 
اما با تغيير دولت در امريكا، واشینگتن به طور ناگهاني از اين توافق خارج شد. 
وجه اقتصادي اين خروج بسيار ويرانگر بود؛ امريكا با استفاده از اهرم تسلط 
خود بر سيستم مالي جهاني، شركاي تجاري را مجبور كرد بين »بازار امريكا« 
و »سرمايه‌گذاري در ايران« يكي را انتخاب كنند. اين اقدام خسارات مالي 
سنگيني به اقتصاد ايران وارد كرد و شركت‌هاي بين‌المللي را نيز مجبور به 
لغو ميلياردهادلار قرارداد كرد و نشان داد امضاي دولت امريكا، تضمين مالي 

معتبري براي سرمايه‌گذاران جهاني نيست. 
شــايد فكر كنيد اين تنها باري اســت كه امريكا زير عهدهاي خود زده و 
شركاي اقتصادي‌اش را در يك بن‌بست مالي رها كرده است؛ اما تاريخ اقتصاد 
جهان روايت ديگري دارد. براي درك بهتر ايــن موضوع بايد به اوايل دهه 

۱۹۷۰ميلادي بازگرديم. 
  شوك نيكسون و فروپاشي برتون وودز

پس از جنگ جهاني دوم، سيستم مالي جهان بر اساس توافق »برتون وودز« 
پايه‌گذاري شد. در اين سيستم، امريكا به جهان تعهد داده بود كه هر اونس 
طلا را معادل ۳۵ دلار ثابت نگه دارد و كشورها مي‌توانستند دلارهاي خود 
را هر زمان كه بخواهند به طلا تبديل كنند. اين تعهد باعث شد دلار به ارز 

ذخيره جهاني تبديل شود. 
اما در اواخر دهه ۱۹۶۰، امريكا به دليل هزينه‌هاي سرسام‌آور جنگ ويتنام، 
شروع به چاپ بي‌رويه پول كرد و تورم بالا رفت. در اين ميان، نقطه عطف 
ماجرا زماني رقم خورد كه بريتانيا، يعني نزديك‌ترين متحد و شريك اول 
امريكا، متوجه كاهش ارزش واقعي دلار شد. در اوايل آگوست ۱۹۷۱، دولت 
بريتانيا رسماً درخواست كرد تا بخش بزرگي از ذخاير دلاري خود )حدود 

۳ميليارددلار( را به طلا تبديل كند. 
اين درخواست بريتانيا زنگ خطر را براي واشینگتن به صدا درآورد و نشان 
داد، امريكا در زمان به خطر افتادن منافع اقتصادي‌اش، حتي به شريك اول 
و استراتژيك خود نيز رحم نمي‌كند. در ۱۵آگوست ۱۹۷۱، ريچارد نيكسون 
در يك سخنراني تلويزيوني يك‌جانبه اعلام كرد كه قابليت تبديل دلار به 
طلا را متوقف مي‌كند. امريكا با لغو اين تعهد، ارزش دارايي‌هاي دلاري ساير 
كشورها را يك‌شبه كاهش داد. جان كانالي، وزير خزانه‌داري وقت امريكا، در 
پاسخ به اعتراض هيئت‌هاي اروپايي جمله تاريخي و مغرورانه‌اي را به زبان 

آورد: »دلار پول ماست، اما مشكل شماست.«
اين روند ناديده گرفتن تعهدات، در دهه‌هاي بعد نيز به اشــكال مختلف 

تكرار شد:
)TPP( خروج از پيمان تجارت ترانس- پاسيفيك  

پيمان TPP يك بلوك اقتصادي عظيم بود كه حدود ۴۰درصد از اقتصاد 
جهان را شامل مي‌شد. متحدان آسيايي امريكا مانند ژاپن، ويتنام و مالزي، با 
وعده دسترسي آزاد به بازار امريكا، دست به جراحي‌هاي اقتصادي دردناكي 
در داخل كشورهايشــان زدند. آنها ميليون‌ها دلار صرف تغيير ســاختار 
كشاورزي، قوانين كار، حقوق مالكيت معنوي و تنظيم مجدد زنجيره‌هاي 
تأمين خود كردند تا با استانداردهاي سخت‌گيرانه امريكا هماهنگ شوند. 
اما در اوايل ســال ۲۰۱۷، امريكا با يك فرمان اجرايي از اين پيمان خارج 
شد. اين تصميم، شركاي آســيايي را با هزينه‌هاي سنگين تغيير ساختار 
اقتصادي و بدون دسترســي به بازار وعده داده شده رها كرد و باعث شد تا 

سرمايه‌گذاري‌هاي زيرساختي آنها در هاله‌اي از ابهام قرار گيرد. 
  پشت‌پا زدن به تعهدات مالي توافق اقليمي پاريس

توافق پاريس يك تعهد مالي بــزرگ و حياتي براي كشــورهاي در حال 
توسعه بود. اين كشورها متقاعد شده بودند كه در ازاي كاهش رشد صنايع 
آلاينده خود، از طريق »صندوق اقليم ســبز« كمك مالي دريافت كنند تا 
زيرساخت‌هاي انرژي پاك )مانند نيروگاه‌هاي خورشيدي يا سدهاي مقابله 
با تغييرات جوي( بسازند. امريكا متعهد به پرداخت ۳ميليارددلار شده بود. با 
خروج امريكا از اين توافق، كسري ۲ميليارددلاري )زيرا تنها ‌کیميليارددلار 
پرداخت شده بود( مستقيماً به پروژه‌هاي زيرساختي در كشورهاي فقيرتر 
ضربه زد. اين خلف وعده، بودجه‌بندي بسياري از كشورهاي در حال توسعه 

را فلج كرد و پروژه‌هاي حياتي آنها را نيمه‌كاره گذاشت. 
)NAFA( اخاذي اقتصادي در بازنگري پيمان نفتا  

پيمان نفتا طي بيــش از دو دهه، زنجيــره تأمين پيوســته‌اي به ارزش 
ميلياردهادلار ميان امريكا، كانادا و مكزيــك ايجاد كرده بود )به خصوص 
در صنايع خودروســازي و كشــاورزي(. دولت امريكا در ســال ۲۰۱۷ با 
تهديد به پاره كردن كامل اين توافق، از يــك ابزار غيرمتعارف به نام »بند 
۲۳۲« )تعرفه‌هاي مرتبط با امنيت ملي( استفاده كرد و روي واردات فولاد 
و آلومينيوم كانادا و مكزيك تعرفه‌هاي سنگيني بست. اين اقدام كه به نوعي 
اخاذي آشكار اقتصادي بود، باعث سقوط ارزش پزوي مكزيك و ايجاد بحران 
در صنايع فلزي كانادا شد. واشینگتن با گروگان گرفتن اقتصاد همسايگانش، 
آنها را مجبور كرد توافق جديد )USMCA( را بپذيرند كه در آن سهميه 
صادرات خودروي مكزيك محدود شده و امتيازات اقتصادي يك‌طرفه‌اي 
به واشینگتن واگذار مي‌شد.  در آستانه‌اي كه هيئت مذاكره‌كننده ايراني 
پاي ميز مذاكره مي‌نشيند، بررسي اين روند تاريخي پيامي روشن دارد. از 
نقض تعهد طلا در برابر بريتانيا تا پاره كردن برجام و TPP، اقتصاد جهان 
بارها تاوان رويكردهاي يك‌جانبه امريكا را داده است. هژموني دلار و تسلط 
بر بازارهاي جهاني، به واشینگتن اين امكان را داده تا تعهدات مكتوب خود را 
ناديده بگيرد؛ تجربه‌اي كه به شركاي تجاري ثابت كرده در مواجهه با اقتصاد 

امريكا، هيچ معاهده‌اي داراي تضمين قطعي نيست. 
اما اين‌بار شرايط متفاوت است. در برجام، ايران بود كه تلاش مي‌كرد اعتماد 
امريكا را جلب كند؛ تعهدات سنگين هسته‌اي را پذيرفت، ذخاير اورانيوم را 
كاهش داد، سانتريفيوژها را از مدار خارج كرد و در نهايت حاصلش خروج 
يك‌جانبه واشینگتن و بازگشت تحريم‌هاي ويرانگر بود. حالا كه ايران در 
ميانه جنگ قرار دارد، معادله بايد معكوس شود: اين‌بار امريكاست كه بايد 

خود را اثبات كند. 
تاريخ نشان داده وعده‌هاي واشینگتن بدون اجراي عملي، ارزشي ندارند. 
بنابراين، هر توافق جديدي بايد مشروط به عمل كامل و قابل راستي‌آزمايي 
امريكا به تعهداتش باشد؛ نه وعده‌هاي كاغذي، بلكه اقدامات ملموس كه 
اعتماد از دست رفته را بازسازي كنند. مذاكره‌كنندگان ايراني اين‌بار نه با 
انتظار جلب رضايت طرف مقابل، بلكه با درس‌هاي تلخ گذشته و اصرار بر 

اثبات عملي نيات امريكا، پاي ميز مي‌نشينند. 

همزمان با فعاليت بازارهاي كشور، سناريوهاي 
بازگشــايي بورس به دغدغه سياستگذاران و 
سرمايه‌گذاران تبديل شــده است. فعالان بازار 
سرمايه اگرچه با تعطيلي بورس در شرايط فعلي 
موافق بودنــد، اما تأكيد دارند كــه پس از گذر 
دوره ســكوت نظامي، بازار سرمايه نيز با رعايت 
ملاحظاتي بــه تدريج به روال عــادي بازگردد. 
برخي كارشناسان با اشــاره به سابقه تعطيلي 
بورس در ساير كشورها در شرايط جنگي تأكيد 
دارند تعطيلي بــورس در اين شــرايط مانع از 
بروز رفتارهاي هيجاني و تشديد افت مي‌شود؛ 
به ويژه اينكه بازار ســرمايه پيش از جنگ نيز 
حال و روزي خوش چنداني نداشــت و اغلب در 
ســايه نااطميناني قرار داشــت. از سوي ديگر، 
اتخاذ برخي سياســت‌هاي مخرب نيز به كاهش 
رشــد اقتصادي دامن زد كه در نهايت اثراتش 
بر بورس نمايان شــد. بر اين اســاس، به گفته 
كارشناسان، بورس بيش از اينكه از شرايط جنگي 
تأثير بپذيرد، بيشــتر از شــرايط جنگ شوكه 
مي‌شــود. بنابراين به گفته آنها، مشكل اصلي 
بازار بيش از موضوعات ناشــي از مسائل نظامي 
به مشــكلات اقتصادي و انتظارات بازمي‌گردد. 

     
در مقابل دسته اول كه با بسته بودن بورس در شرايط 
جنگ موافق هســتند، برخي اما معتقدند كه ادامه 
اين وضعيت لطمات بيشــتري به بــازار مي‌زند. در 
واقع به گفتــه آنها، اين بي‌زماني و نبود چشــم‌انداز 
مشخص باعث قفل شــدن نقدينگي شده و اعتماد 
سرمايه‌گذاران را تخريب مي‌كند؛ كما اينكه همين 
حالا نيز تعطيلي بورس به سود برخي بازيگران بازار 

تمام شده است. 

شــواهد نشــان مي‌دهد در اين دوره، صندوق‌هاي 
درآمد ثابت بيشترين جذب پول حقيقي را داشته‌اند 
اما صندوق‌هاي طلا پرنوســان ظاهر شدند. پس از 
شــروع جنگ، دو كلاس دارايي شامل صندوق‌هاي 
درآمد ثابت و صندوق‌هاي كالايي به‌صورت تدريجي 
بازگشايي شدند كه در مجموع بخش قابل‌توجهي از 
بازار سرمايه را دربرمي‌گيرند. برآوردها نشان مي‌دهد 
ارزش دارايــي صندوق‌هاي درآمد ثابــت به حدود 
۷۰۰هزارميليارد‌تومان و صندوق‌هاي كالايي نيز به 
حدود ۵۵۰هزارميليارد‌تومان رسيده كه در مجموع 
نزديك به هزارو۲۰۰ همت از بازار را شامل مي‌شود. 

بر اســاس گزارش‌هــا، روز يك‌شــنبه و در دومين 
روز معاملاتي هفته، اســتقبال ســرمايه‌گذاران از 
صندوق‌هاي درآمــد ثابت بار ديگــر افزايش يافت. 
هر چند روز شنبه كمترين ميزان ورود پول حقيقي 
به صندوق‌هــاي درآمد ثابت از ابتــداي جنگ ثبت 
شــد كه عامل اصلي اين موضوع اقبال حقيقي‌ها از 
صندوق‌هاي طلا بود؛ با اين حــال در معاملات روز 
يك‌شنبه ســرمايه‌هاي خرد به سمت صندوق‌هاي 
درآمد ثابت حركت كردنــد. بنابراين صندوق‌هاي 
درآمد ثابت به نوعي برندگان تعطيلي بازار ســرمايه 

بوده‌اند. 
اين وضعيت در غياب بازار ســرمايه، البته يك پيام 
روشــن به ســرمايه‌گذاران مخابره كرد و آن اينكه 
جريان نقدينگي در حال حركت از دارايي‌هاي دلاري 
به سمت ابزارهاي ريالي اســت. صندوق‌هاي درآمد 
ثابت با جهش ۳۴۰ درصدي در جذب سرمايه خرد 
و ورود ۶/۶همت نقدينگي، پربازده‌ترين مقصد پول 
بودند؛ در حالي كه صندوق‌هاي طلا و نقره طي يك 
هفته گذشته با ريزش‌هاي ۲ تا 4/5 درصدي و خروج 
محسوس پول حقيقي مواجه شدند. اين جابه‌جايي 

جريان سرمايه، از نگاه فعالان، سيگنالي از انتظار بازار 
براي تقويت ريال در كوتاه‌مدت ارزيابي مي‌شود. 

  اهميت نحوه مديريت در شرايط بازگشايي
در هر صورت، در شــرايط فعلي كه بورس همچنان 
تعطيل است، يك ديدگاه سومي نيز براي بازگشايي 
آن وجــود دارد. جريانــي كه نظري ميانــه دارند و 
معتقدند بازار ســرمايه نه به صورت فعلي بايد بسته 
بماند و نه به صورت يكباره بازگشايي شود. ملاحظات 
اين گروه به دليل نبود چشم‌انداز مشخص در خصوص 
شرايط برخي شركت‌هاي آســيب‌ديده از جنگ از 
جمله فولادي‌ها و پتروشيمي‌هاست. بر اين اساس، 
پيشنهاد اين گروه از كارشناسان بازگشايي تدريجي 

با رعايت ملاحظاتي است. 
واقعيت آن اســت كه آنچه بيش از تعطيلي اهميت 

دارد، نحوه مديريــت ايــن دوره و به‌ويژه چگونگي 
بازگشايي بازار است. اگر تعطيلي بازار با شفاف‌سازي 
مســتمر، ارائه اطلاعات دقيــق از وضعيت اقتصاد و 
تدوين سناريوهاي مشــخص براي بازگشايي همراه 

باشد، مي‌توان بخشي از نگراني‌ها را مديريت كرد. 
يكي از موضوعات مهم در زمان بازگشــايي بازار در 
شرايط هيجاني، نقش بازارگردان‌ها و ميزان اثرگذاري 
آنها بر حفظ تعادل معاملات است. تقويت منابع مالي 
بازارگردان‌ها و الزام آنها به ايفاي نقش فعال‌تر، يكي از 
شروط موفقيت در بازگشايي كنترل‌شده بازار است. 

از ســوي ديگر، حضور هدفمنــد نهادهاي حمايتي 
مي‌تواند به عنوان ضربه‌گير نوســانات شديد و فشار 
فروش در روزهــاي ابتدايي بازگشــايي عمل كند. 
ورود منابع از ســوي صندوق‌هاي تثبيت يا توسعه 

بازار، در روزهاي نخست بازگشايي مي‌تواند مانع از 
شكل‌گيري روندهاي نزولي شديد شود. 

مديريت جريان اطلاعات و شفاف‌سازي نيز از ديگر 
الزامات مهم است. همچنين ارائه گزارش‌هاي شفاف 
از وضعيت صنايع، ميزان آســيب‌ها و چشــم‌انداز 
متغيرهاي كلان، به سرمايه‌گذاران كمك مي‌كند تا 

تصميمات منطقي‌تري اتخاذ كنند. 
در كنار اين موارد، كنترل اعتباردهي كارگزاري‌ها نيز 
اهميت دارد. در دوره‌هاي پرريسك، استفاده بيش از 
حد از اعتبار مي‌تواند نوســانات بازار را تشديد كند. 
بنابراين، اعمال محدوديت موقــت بر اعطاي اعتبار 
جديد يا بازنگري در نسبت‌هاي اعتباري، مي‌تواند از 

افزايش ريسك سيستماتيك جلوگيري كند. 
  ضرورت بازگرداندن ثبات به بازار سرمايه در 

كوتاه‌ترين زمان
يكي از مهم‌ترين اولويت‌هاي فعلي سياســتگذاران 
اقتصادي بايد بازگرداندن ثبات به بازار ســرمايه در 
كوتاه‌ترين زمان ممكن باشــد. كارشناسان تأكيد 
دارند كه بازگشايي موفق بازار ســرمايه در شرايط 
بحراني، نيازمند مجموعه‌اي از سياست‌هاي كنترلي 
كوتاه‌مــدت و اقدامات اعتمادســاز اســت. اگرچه 
ابزارهايي مانند دامنه نوســان يا محدوديت فروش 
مي‌توانند از شــدت نوســانات بكاهند، اما آنچه در 
بلندمدت تعيين‌كننده است، كاهش سطح ابهامات 
كلان و بازگشــت ثبات به متغيرهــاي اقتصادي و 
سياسي خواهد بود. افزون بر اين مسئله، سياستگذار 
در حال حاضر با ابهاماتي درخصوص شــكل‌گيري 
صفوف فروش، در بازگشــايي بازار احتياط مي‌كند. 
اين در حالي است كه اســتراتژي مذكور نمي‌تواند 
ادامه‌دار باشــد و در نهايت، بازار به چرخه معاملات 

برمي‌گردد. 

درخواست فعالان بازار سرمايه براي بازگشايي تدريجي بورس
در شرايطي كه همه بازارها فعاليت خودشان را بعد از جنگ تحميلي سوم آغاز كرده‌اند، فعالان بازار سرمايه نيز چشم‌انتظار شروع فعاليت بورس بعد از حدود ۵۰روز تعطيلي هستند

نرگس گودرزي
  گزارش 2

سامانه كات به‌صورت خودكار، ۱۷ تا ۱۸ استعلام استاندارد مورد 
نياز براي پرداخت تسهيلات را انجام مي‌دهد. اين فرايند كاملًا 
برخط و بدون نياز به مراجعه حضوري يا جمع‌آوري دستي مدارك 
صورت مي‌گيرد كه اين امر، سرعت و دقت را به ارمغان مي‌آورد 
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