
نيروي كار؛ سرمايه‌اي ناديده
در اقتصاد ايران

 چشم‌انداز بازار مسكن در ۱۴۰۵ 

بازار مسكن ايران در سال ۱۴۰۵ بيش از هر زمان ديگري 
در معرض تلاقي پيچيده‌اي از عوامل اقتصادي، سياسي 
و حتي اقليمي قرار گرفته اس��ت. ديگر نمي‌توان اين بازار 
را صرفاً با منطق سنتي عرضه و تقاضا تحليل كرد؛ چراكه 

متغيرهايي همچون تنش‌هاي ژئوپليتيك، نوسانات شديد 
ارزي، افزايش هزينه مصالح ساختماني و كاهش مستمر 
قدرت خريد خانواره��ا، آن را به يكي از حس��اس‌ترين و 
غيرقابل‌پيش‌بيني‌ترين بازارهاي اقتصادي كشور تبديل 

كرده‌اند.  در چنين فضايي، پرس��ش اصلي اين است: آيا 
جهش قيمتي در راه است يا بايد منتظر ريزش باشيم؟ يكي 
از نكات كليدي كه در تحليل‌هاي اخير به چشم مي‌خورد، 
تغيير جايگاه مسكن در ذهن سرمايه‌گذاران است. هوشنگ 

فروغمند اعرابي، كارشناس بازار مسكن در اين باره تأكيد 
مي‌كند: مسكن ديگر براي همه سرمايه‌گذاران مقصدي 
جذاب تلقي نمي‌شود. بخشي از سرمايه‌گذاران همچنان 
صفحه 5 را بخوانيد ممكن است ... �

جهش قيمت يا ادامه ركود تورمي؟

گزارش »تعادل« از تبديل شدن نقطه عطف تقاضاي جهاني نفت در سال ۲۰۲۶

سال سخت نفت!

نيـاز اقتـصاد ايـران
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»تعادل« روند معاملات ابزارهاي‌  سرمايه‌گذاري
 را بررسي مي‌كند

شكاف ميان دستمزد و تورم
روايت زندگي كارگران در هفته‌اي به نام كارگر

صفحه   8    صفحه   4    

ركورد ورود نقدينگي
به صندوق‌ها

شش كريدور جديد تجاري
براي انتقال كالا انتخاب شدند

تورم، چالش ماندگار اقتصاد ايران

تعادل| محاصره بن��ادر و اختلال در مس��يرهاي 
دريايي، اگرچه در ظاهر مي‌تواند تجارت يك كشور را 
زمينگير كند، اما براي ايران به نقطه عطفي در بازآرايي 
ژئو‌اقتصادي كريدورها تبديل ش��ده اس��ت. آنگونه 
كه مقامات سازمان توس��عه تجارت اعلام كرده‌اند، 
همزمان با افزايش ريسك‌هاي دريايي، سياست‌گذار 
با فعال‌سازي كريدورهاي جايگزين زميني و ريلي، 
احياي مسيرهاي متوقف‌شده و طراحي شش مسير 
پشتيبان، عملًا استراتژي تجارت خارجي را از اتكاي 
غالب به دريا به سمت تنوع‌بخشي كريدوري سوق داده 
است. اين چرخش...� صفحه 7 را بخوانيد

در ش��رايطي كه اقتصاد ايران طي ماه‌هاي گذشته 
با يكي از پيچيده‌تري��ن دوره‌هاي خود مواجه بوده، 
بررسي روندهاي كلان اقتصادي نشان مي‌دهد كه 
تركيبي از فشارهاي بيروني و چالش‌هاي ساختاري 
داخلي، مسير تصميم‌گيري را براي سياست‌گذاران 
دش��وارتر از هميشه كرده اس��ت. جنگ ۴۰ روزه با 
امريكا و اس��راييل، به عنوان يك شوك ژئوپليتيك 
كم‌سابقه، مي‌توانست به‌طور طبيعي موجب بي‌ثباتي 
گسترده در بازارهاي مالي، افزايش انتظارات تورمي و 
جهش‌هاي شديد در نرخ ارز و طلا شود. با اين حال، 
آنچه در عمل رخ داد، تا حدي متفاوت از سناريوهاي 
صفحه 2 را بخوانيد بدبينانه اوليه بود... �

سپر تجاري ايران 
در برابر محاصره

ثبات نسبي بازارها 
زير سايه جنگ

لزوم احياي زيرساخت‌ها 
و تقويت بخش خصوصي

ك��ه  يطي  ش��را در 
مذاك��رات اي��ران ب��ا 
امريكا ب��ا ميانجيگري 
اس�الم‌آباد در ح��ال 
س��ت،  ا ري  ا برگ��ز
نشانه‌هاي ميداني قابل 
توجهي وجود دارد كه 
امريكا محاصره دريايي 
عليه ايران را تا حد زيادي كاهش داده اس��ت. 
ديروز خب��ر بارگيري 6ميليون بش��كه نفت 
از جزی��ره خ��ارك و انتق��ال آن به خ��ارج از 

خليج‌فارس رسانه‌اي شد.
ج��دا از بحث مذاك��رات و تلاش ب��راي ترك 
مخاصمه، بازسازي زيرساخت‌هاي آسيب‌‌ديده 
در حوزه انرژي، پتروش��يمي و برق، امروز به 
يك ضرورت غير قابل انكار بدل ش��ده است. 
ادامه وضعيت موجود بدون اصلاح سياست‌ها 
و اس��تفاده از ظرفيت بخش خصوصي ممكن 

نيست.
براي عبور از بحران، بايد از دلالي، واسطه‌‌گري 
و بزرگ‌تر ش��دن دولت پرهيز كرد و به سمت 
احي��اي زيرس��اخت‌ها و مديري��ت كارآم��د 
منابع رفت. بخش قابل‌ توجهي از مش��كلات 
امروز، ريشه در فرس��ودگي يا آسيب‌‌ديدگي 
زيرس��اخت‌‌هايي دارد ك��ه س��ال‌ها ب��دون 
بازسازي اساسي مورد استفاده قرار گرفته‌‌اند 
و اكنون ادامه فعاليت در اين شرايط، نيازمند 
تصميم‌هاي فوري و اصلاحات ساختاري است.

برق، بخار و گاز س��ه ركن اصل��ي در فعاليت 
مجموعه‌هاي پتروش��يمي هس��تند و اگر هر 
يك از اين اجزا دچار اختلال شوند، كل زنجيره 
توليد و بهره‌برداري با مشكل مواجه مي‌شود. 
مجموعه‌هايي مانن��د فجر، مبي��ن و دماوند 
ساختارهايي هس��تند كه بخش قابل توجهي 

از برق صنايع پتروشيمي را تامين مي‌كنند.
برخي از اين واحدها و زيرساخت‌ها در صورت 
برنامه‌ريزي درس��ت مي‌توانند طي چند ماه 
آينده تا ح��دود ۶۵ درصد به م��دار بازگردند 
و ظرفيت‌ه��اي توليد پتروش��يمي كش��ور را 

احيا كنند.
اين بازگش��ت نه ‌فقط يك ضرورت فني، بلكه 
ش��رط لازم براي ادامه حي��ات ‌بخش‌هايي از 

صنعت انرژي و پتروشيمي است.
همچنين لازم است به موضوع صادرات نفت و 
تمديد معافيت‌هاي نفتي اشاره كرد. در كنار 
فشارهاي ناشي از تحريم‌هاي جديد، همچنان 
امكان فروش و صادرات نفت وجود دارد؛ به‌ويژه 
با توجه به تداوم خريد نفت توسط چين. تكيه 
صرف بر اي��ن ظرفيت‌ها كافي نيس��ت و بايد 
همزمان به بازس��ازي زيرساخت‌‌هاي داخلي 
و بهره‌ب��رداري درس��ت از امكان��ات موجود 

انديشيد.
اگ��ر ن��گاه مديريت��ي تغيي��ر نكن��د، حتي 
فرصت‌هاي بيرون��ي نيز نمي‌توانند به ‌تنهايي 

مشكل ساختاري صنعت انرژي را حل كنند.
يك��ي از محورهاي مهم ديگر ك��ه بايد زمينه 
اصلاح آن فراهم ش��ود، ح��ذف رويكردهاي 
دلالي و واسطه‌گري در اقتصاد انرژي است. بايد 
از »سلطان‌گري« و انحصار در حوزه‌هايي كه به 
منابع و خدمات حياتي كشور مربوط مي‌شود، 
فاصله گرفت و به جاي آن، ظرفيت‌هاي واقعي 

توليد و بخش خصوصي را تقويت كرد.
بخ��ش خصوص��ي مي‌تواند نق��ش مهمي در 
چابك‌س��ازي، افزاي��ش به��ره‌وري و كاهش 
وابس��تگي به س��ازوكارهاي بروكراتيك ايفا 
كند؛ البته به ش��رطي كه دولت از گس��ترش 
غيرضروري خودداري كرده و مس��ير را براي 

مشاركت واقعي اين بخش هموار سازد.
موضوع نيروگاه‌ه��اي غيرمتمركز و برق آزاد 
ب��راي واحده��اي صنعتي نيز موض��وع مهم 

ديگري هستند.
مدلي كه يكي از راهكارهاي موثر براي عبور از 
ناترازي انرژي است. زماني كه شبكه سراسري 
برق با فشار و محدوديت روبه‌رو است، استفاده 
از ظرفيت‌هاي محلي و متنوع مي‌تواند بخشي 
از نياز صنايع را تامين و از توقف يا كاهش توليد 
جلوگيري كند. در برخي موارد، واردات موقت 
ب��راي جبران كمبوده��ا مي‌تواند يك راه‌حل 
كوتاه‌مدت باش��د، اما اصل ماج��را همچنان 
به اصلاح سياس��ت‌ها و احياي زيرس��اخت‌ها 

بازمي‌گردد.
بايد توجه داشت كه سياست‌هاي گذشته ديگر 
پاس��خگوي شرايط امروز نيس��تند و نمي‌توان 
با هم��ان الگوهاي قديم��ي، بحران‌هاي جديد 
را مديريت كرد. كش��ور در ش��رايطي قرار دارد 
كه تصميم‌‌هاي مبتني بر واقعيت، ش��فافيت و 
بهره‌گيري از ظرفيت داخل��ي بيش از هر زمان 
ادامه در صفحه 4 ديگري اهميت دارد. �

حميدرضا صالحي
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يادداشت-3

استقبال بنگاه‌ها از حمايت‌ها چرا ايران با دست بازتري پاي ميز مذاكره مي‌رود؟

بازار در آستانه عبور از شوك‌ها

حماي��ت از كس��ب و كارها و 
بنگاه‌هاي اقتص��ادي در قالب 
اعطاي س��ريع تس��هيلات به 
منظور حف��ظ نيروه��ا اقدام 
مناسبي اس��ت. بديهي است 
كه كسب و كارها بر اثر جنگ 
صدمه ديده‌ان��د و ادامه حيات 
آنها نيازمند كمك‌هاي جدي 
دولت اس��ت. به ويژه اين موضوع اهميت دارد كه دولت 
سياست‌هايي را در راس��تاي جلوگيري از تعديل نيروها 
در پيش بگيرد. در شرايط خاصي به سر مي‌بريم و نيازمند 
اعمال سياس��ت‌هاي ويژه‌اي به منظور دسترسي سريع 
بنگاه‌هاي اقتصادي به تسهيلات هستيم. اگر قرار باشد 
بروكراسي معمول براي پرداخت تسهيلات در نظر گرفته 
ش��ود، اعتبارات، ديرهنگام به دست بنگاه‌ها مي‌رسد. بر 
همين اساس، اقدام وزارت اقتصاد مبني بر حذف بروكراسي 
پرداخت تسهيلات در سامانه كات مثبت ارزيابي مي‌شود. 
تس��هيلات حمايتي از بنگاه‌هاي خرد و متوسط از سوي 
دولت ذيل س��امانه كات با حداقل بروكراسي و به صورت 
هدفمند مبتني بر عدم تعديل نيروها توس��ط صاحبان 
بنگاه‌ها پرداخت ش��ده است و موجب جلوگيري از وقوع 
بيكاري در ش��رايط جنگ و پس��اجنگ خواهد شد. هر 
اقدامي كه در راستاي به كار انداختن اعتبارات بانكي در 
زمينه اشتغال باشد و به عدم تعديل نيرو توسط بنگاه‌هاي 
اقتصادي منجر شود، مثبت است. نياز است سازمان تامين 
اجتماعي در ش��رايط فعلي همراهي بيشتري با كسب و 
كارها داش��ته باشد. به‌طور مثال، در نظر گرفتن تخفيف 
در مبالغي كه بنگاه‌هاي اقتص��ادي بايد بپردازند يا دادن 
فرصت بيشتر به بنگاه‌ها براي پرداخت حق بيمه و ديگر 
مطالبات مي‌تواند كمك‌كننده باشد. جنگ شرايط خاصي 
را بر كشور حكمفرما كرده است. بنابراين نمي‌توان با همان 
سياست‌هايي كه در زمان صلح وجود داشت، به كنترل امور 
پرداخت. بر همين اساس، نياز است سياست‌هاي ويژه‌اي 
به اجرا گذاشته شود. اينكه سياست‌ها طوري طراحي شده 
است كه اگر بنگاه اقتصادي بعد از دو ماه از تاريخ دريافت 
تسهيلات به تعديل نيروي مورد نظر اقدام نكند، مبالغ را با 
سود كمتري بازپرداخت مي‌كند، مشوق خوبي در راستاي 
حفظ نيروهاست. همچنين تسهيل شرايط كسب و كار 
در كشور مي‌تواند مدنظر باش��د و اثر خوبي بر افزايش 
زمينه فعاليت اقتصادي در كشور داشته باشد. در شرايط 
فعلي نيازمند همدلي همه نهادها و ارگان‌ها هستيم و 
دولت بايد به‌طور جدي حمايت از بنگاه‌هاي اقتصادي را 
مدنظر داشته باشد. اجراي سياست‌هايي مانند اعطاي 
سريع تسهيلات به بنگاه‌هاي كوچك و متوسط مي‌تواند 
در افزايش روحيه افراد براي ادامه فعاليت موثر باش��د. 
بنگاه‌هاي كوچك و متوسط نسبت به شرايط حساسيت 
دارند و از آنها صدمه مي‌بينند. به همين دليل بايد تحت 
حمايت قرار بگيرند. ام��ا بنگاه‌هاي بزرگ نيز نيازهاي 
خاص خودشان را دارند و با حمايت از آنها نيز به لحاظ 

مالياتي و تامين اجتماعي مدنظر باشد.

عراقچي ديروز پس از ديدار 
با نخس��ت‌وزير پاكستان و 
رايزين��ي با برخ��ي مقامات 
منطقه‌اي پيام و پيش��نهاد 
اي��ران را تحوي��ل مقام��ات 
پاكس��تاني داده و سپس از 
اسلام‌آباد راهي ايران، مسقط 
و مسكو مي‌شود. در شرايط 
تازه‌ مذاكرات، به‌ ويژه با تكيه بر موقعيت ژئوپليتيكي 
و نقش اثرگذارش در تنگه هرمز، از اهرم فشار مهمي 
برخ��وردار اس��ت. تح��ولات ميداني و ان��رژي، وزن 
سياس��ي تهران را در رايزني‌هاي اخير افزايش داده 
و س��فرها و تماس‌هاي ديپلماتيك اخير نيز بايد در 
همين چارچوب فهم ش��وند. آنچه اخبار گوياي آن 
است اينكه اين ديدارها صرفا يك تحليل مقطعي از 
تحولات روز نيست، بلكه روايتي است از اين ايده كه 
قدرت ميداني، مستقيما به قدرت ديپلماتيك تبديل 
شده است. ايران به‌ دليل موقعيت جغرافيايي، ظرفيت 
اثرگذاري بر جريان انرژي و امكان ايجاد فشار در يكي از 

حساس‌ترين آبراه‌هاي جهان، در وضعيتي قرار گرفته 
كه مي‌تواند در مذاكرات از موضعي متفاوت س��خن 
بگويد. نقطه اصلي بحث، تنگه هرمز است؛ گذرگاهي 
كه در اين روايت نه فقط يك مسير دريايي، بلكه يك 
اهرم راهبردي معرفي مي‌شود. هرگونه اختلال در اين 
مسير مي‌تواند بر بازار جهاني انرژي اثر فوري بگذارد 
و همين ويژگي، ايران را به بازيگري تبديل كرده كه 
سخنش در معادلات منطقه‌اي و فرامنطقه‌اي جدي 
گرفته مي‌شود. از اين منظر، مساله صرفا توان نظامي 
يا ظرفيت بازدارندگي نيست، بلكه تبديل يك موقعيت 
جغرافيايي به ابزار چانه‌زني سياس��ي است. ايران در 
مذاكرات تازه، ازجمله در ارتباط با امريكا، با دس��ت 

خالي وارد نشده است.
برعكس، تهران به ‌واس��طه ش��رايط ميداني و توان 
اثرگذاري بر انرژي، توانس��ته سطحي از بازدارندگي 
سياسي ايجاد كند كه طرف مقابل ناچار به محاسبه 
آن است. به زبان ساده‌تر، ديپلماسي ايران بر شانه‌هاي 
قدرت ميداني ايستاده است، نه برمبناي امتيازدهي 

يك‌طرفه يا فشار صرف.

در همين چارچوب، سفر آقاي عراقچي به اسلام‌آباد 
و نيز تماس‌ها و رايزني‌هاي منطقه‌اي، معناي ديگري 
پيدا مي‌كند. اين س��فرها در متن خ��ود نه به عنوان 
تحركات عادي ديپلماتيك، بلكه به عنوان بخشي از 
يك آرايش بزرگ‌تر منطقه‌اي تصوير مي‌شوند، يعني 
ايران در حال شكل دادن به شبكه‌اي از رايزني‌هاست 
كه هدف آن تقويت موقعيت تهران در معادلات جديد 
است. اسلام‌آباد، مسكو و مسقط در اين روايت فقط نام 
چند پايتخت نيستند، بلكه حلقه‌هايي از يك استراتژي 
هستند كه مي‌خواهد فشارهاي بيروني را مديريت و 
وزن ايران را در معادله مذاكره حفظ كند. نكته مهم 
ديگر غيرمستقيم بودن مذاكرات است. گوينده توضيح 
مي‌دهد كه ايران براي ورود به گفت‌وگوي مستقيم، 
پيش‌شرط‌هايي دارد و تا زماني كه وضعيت ميداني 
و تنش‌هاي پيراموني روش��ن نش��ود، امكان عبور به 
مرحله مستقيم فراهم نيست. ديپلماسي موردنظر، 
يك ديپلماسي ش��تاب‌زده يا نمايشي نيست، بلكه 
ديپلماسي‌اي مش��روط، مرحله‌بندي‌ شده و مبتني 
بر محاس��به قدرت است. در چنين روايتي، ابتدا بايد 

واقعيت‌هاي س��خت منطقه‌اي روشن شوند، بعد درِ 
مذاكره مستقيم باز ش��ود. از زاويه تحليلي، اين نوع 
بيان يك ويژگي مهم دارد: سياست خارجي را از سطح 
خبرهاي روزمره به سطح توازن قوا مي‌برد. در اين فهم، 
مذاكره فقط گفت‌وگوي لفظي نيست، بلكه انعكاس 
يك وضعيت واقعي در ميدان است. اگر ايران امروز با 
اعتماد به ‌نفس بيش��تري از مذاكره سخن مي‌گويد، 
در اي��ن متن علت آن نه صرفا تغيير لحن سياس��ي، 
بلكه مجموعه‌اي از عوامل ژئوپليتيكي و انرژي‌محور 
دانسته مي‌شود. همين نكته، هسته مركزي تحركات 

ديپلماتيك ايران را مي‌سازد.
در تح��ركات ديپلماتي��ك ايران موض��وع از بحث 
محاصره دريايي، صادرات نفت و انرژي به س��مت 
مذاكره و ديپلماسي مي‌لغزد و اين جابه‌جايي نشان 
مي‌دهد كه اي��ران مي‌خواهد بين اقتصاد، امنيت و 
سياس��ت خارجي پيوند برقرار كند. اين پيوند، در 
واقع منطق اصلي روايت را مي‌سازد: هر چه انرژي 
مهم‌تر مي‌ش��ود، نقش ايران در معادله سياسي هم 
ادامه در صفحه 4 پررنگ‌تر مي‌شود. �

با نزديك ش��دن ب��ه زمان 
احتمالي بازگش��ايي بازار، 
طولاني‌ت��ر ش��دن توق��ف 
معاملات مي‌توان��د تبعات 
منفي ب��راي س��اختار بازار 
س��رمايه به همراه داش��ته 
باش��د. بازار به‌طور تاريخي 
نش��ان داده ك��ه ظرفي��ت 
تحم��ل بحران‌ها و ش��وك‌هاي چندلاي��ه را دارد، 
ام��ا اس��تمرار وقفه در دادوس��تدها، ريس��ك‌هاي 
ناش��ناخته‌اي را ايجاد مي‌كند كه ممكن اس��ت به 
اعتماد عمومي آس��يب بزند. حالا و پس از هفته‌ها 
تعطيلي، نشانه‌ها حاكي از آن است كه بازار در آستانه 
ورود به مرحله‌اي تازه قرار دارد؛ مرحله‌اي كه برخي 
آن را »بازگشت تدريجي به فعاليت در سايه تحولات 

ديپلماتيك« توصيف مي‌كنند.
توقف معاملات در شرايط فعلي، آن كاركرد اوليه‌اي 
را كه در روزهاي ابتدايي بحران داشت از دست داده 

و اكنون بيش��تر از آنچه لازم بوده به طول انجاميده 
است. در واقع، اين وقفه در آغاز به عنوان يك اقدام 
احتياطي و محافظتي پذيرفته ش��د؛ اما با گذش��ت 
زمان و در حالي كه نشانه‌هاي ثبات نسبي در فضاي 
عمومي كش��ور نمايان ش��ده، ادام��ه آن مي‌تواند 
هزينه‌هايي براي اعتم��اد، كارآمدي و حتي اعتبار 
بازار به همراه داش��ته باش��د.بخش قابل توجهي از 
التهاب‌هاي اخير به تحولات سياسي و جنگي مرتبط 
بود؛ تحولاتى ك��ه در مقاطع مختلف، به‌ويژه پس از 
جنگ رمضان ش��دت گرفته و بازار را ناچار به توقف 

فعاليت كرده بود.
اما اكنون، با فعال‌تر شدن دستگاه ديپلماسي و آغاز 
چند دور گفت‌وگو در س��طوح مختلف، تصوير كلي 
فضاي سياس��ي تغيير كرده است. همين تحركات 
ديپلماتيك نش��انه‌اي از حركت تدريجي به سمت 
مديريت پايان بحران اس��ت؛ فرآيندي كه هر چند 
پيچيده و زمانب��ر خواهد بود، اما جهت‌گيري آن به 

سمت كاهش تنش‌هاست.

چنين ش��رايطي انتظار نمي‌رود كه مفهوم صلح يا 
آتش‌بس زمانبندي دقيق داشته باشد؛ ممكن است 
ماه‌ها طول بكش��د تا ساختار سياس��ي و امنيتي به 
ثبات پايدار برسد. اما بازار ناگزير است با اين واقعيت 
سازگار شود. تجربه سال گذشته نشان داده كه بازار 
سرمايه از مرحله‌اي عبور كرده كه هر خبر و هر شوك 
بتواند آن را فلج كن��د. از »جنگ ۱۲ روزه« تا ديگر 
تنش‌ها، بازار به‌ تدريج رفتاري بالغ‌تر از خود نشان 
داده و توانسته در برابر موج‌هاي خبري، واكنش‌هاي 

متعادل‌تري ارايه دهد.
بازگشايي بازار بدون طراحي ابزارها و سازوكارهاي 
حمايت��ي امكان‌پذي��ر نيس��ت. زيرس��اخت‌هايي 
نرم‌افزاري، مقرراتي و حمايتي طراحي شده كه در 
صورت بروز تنش دوباره، قابل فعال‌سازي خواهد بود. 
اين ابزارها قرار اس��ت در ساعات ابتدايي بازگشايي 
بازار نقش كاهنده فشار فروش را ايفا كنند؛ فشاري 
كه بخش��ي از آن ناش��ي از نگراني‌هاي انباشته طي 
هفته‌هاي اخير اس��ت. همچنين بازار در س��اعات 

آغازين نيازمند حمايت مشخص است.
پس از دوره‌اي كه س��رمايه‌گذاران از نقدشوندگي 
مح��روم بوده‌اند، طبيعي اس��ت كه بخش��ي از آنها 
براي خروج از موقعيت‌هاي پرريس��ك اقدام كنند. 
بنابراين نقش سياس��تگذار در مديريت عرضه اوليه 
پس از بازگشايي بازار، بسيار كليدي خواهد بود. اگر 
سياست‌هاي حمايتي به ‌درستي اعمال شود، تخليه 
فشار فروش مي‌تواند بدون ايجاد شوك رخ دهد.خبر 
بازگشايي بازار در مجموع، يك سيگنال مثبت براي 

فعالان اقتصادي محسوب مي‌شود.
بازار ام��روز به نقط��ه‌اي از بلوغ رفتاري رس��يده كه 
مي‌تواند خود را با ش��رايط جديد تطبيق دهد. بخش 
عمده شوك‌هاي اخير پيشخور شده و بازار در صورت 
مواجهه با يك شوك جديد نيز توانايي مديريت نسبي 
آن را دارد. حتي اگر س��ناريوهاي پرريسك‌تر هم رخ 
دهد، ادامه توقف معاملات راه‌حل پايدار نيست و تنها 
بازگشايي بازار مي‌تواند مسير تصميم‌گيري عقلاني و 
شفاف را به فعالان ارايه دهد.� ادامه در صفحه 4

عليرضا كريمي حسن هاني‌زاده
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