
»رئیــس دفتــر رئیس جمهــوری، فــراز و فرودهای 
مقطعی شــاخص های بورس را بخشــی از ماهیت 
بــازار ســرمایه دانســت و افــزود: سیاســت مبنایــی 
آن  تقویــت  و  ســرمایه  بــازار  از  حمایــت  دولــت، 
اســت.« طی روزهای اخیر، بــازار اوراق بهادار روی 
خــوش بــه ســهامداران خود نشــان نداده اســت و 
اکثــر نماگر های بورس از رنگ ســبز بــه رنگ قرمز 
در آمده انــد. این اتفاق برای تــازه واردهای بورس 
که بیم از دســت دادن سرمایه خود را دارند، بسیار 
ناگــوار اســت و به همیــن دلیــل ترجیــح می دهنــد 
ســهام خود را واگذار کنند تا پول و سرمایه هایشان 
از بیــن نــرود و بدیــن ترتیــب صــف فروش شــکل 
می گیــرد. بدتریــن حالتی که برای ســهام می تواند 
رخ دهــد. خیلــی از افراد کــه به خانواده بورســی ها 
پیوســتند با هدف کســب ســود و جلوگیــری از افت 
پــول خود، ریســک بــورس را پذیرفتنــد و اطمینان 
داشتند که ســهام مجموعه های مختلف با ریزش 
مواجــه نمی شــود. اما اخبــار ضد و نقیــض، باعث 
شــد افرادی که برای خرید ســهام صف می بستند 
و هر روز مشــتاق تر برای خرید سهام و حتی بزرگ 
کردن ســبد ســهام خــود بودند، بســرعت در صف 

فروش سهام قرار گیرند.
زمانــی کــه بــورس رونــق گرفــت، کانال هایــی 
در فضــای مجــازی پدیــد آمــد که هــر روز صبح به 
افرادی که عضو کانال بودند می گفت چه ســهامی 
خریــده شــود و چه ســهام هایی فروخته شــود. این 
کانال هــا کــه مانند قــارچ رویش کردنــد پیش بینی 
هایشــان بعضاً درســت بود و همین امر باعث شد 
کــه خیلی ها بر اســاس اطلاعاتــی که ایــن کانال ها 
می گذارنــد، خرید کننــد. حال اکثر همــان کانال ها 
مرتــب خبر قرمز شــدن بازار بــورس را می دهند و 
ســهامداران مردمــی را ترغیــب بــه فروش ســهام 
می کننــد. البته گروهی دیگر هم هســتند که ســعی 
می کنند این فضا را آرام کنند تا تب خرید فروکش 
کند. روز گذشته بورس ، معاملات را با روند نزولی 
آغاز کرد و شاخص کل در دقایق اولیه معاملات با 
افــت بیش از ۱۳ هزار واحدی به کانال یک میلیون 
و ۷۰۰ هزار واحد عقب نشینی کرد. هر چند که این 
شــاخص دوباره روند صعودی پیدا کرد و روی یک 
 میلیــون و 8۱5 هــزار واحــد قرار گرفت کــه بیش از

 2 هزار واحد نسبت به روز یکشنبه مثبت شد.
ë تازه واردها عقب نشینی کردند

مــردم  وقتــی  می کننــد  عنــوان  کارشناســان 
هیجانــی ســهام می خرند، به صــورت هیجانی هم 
ســهام هایی که به رنگ قرمز تبدیل شــده اســت را 
به فروش می رســانند. این افراد که بدون آموزش، 
را  ریســکی  هیــچ  تحمــل  می شــوند،  بــورس  وارد 
ندارنــد و می خواهنــد هــر مقــدار پولــی را کــه وارد 
کردنــد، حداقــل بــا ۱۰ برابــر ســود برداشــت کنند. 
فضــای بی اعتمــادی به آینده و اینکــه دولت دیگر 
حامی بــازار اوراق بهــادار نخواهد بود، باعث شــد 
کــه روز به روز تــازه واردهای بورس از خرید ســهام 
عقب نشینی کنند. اما محمود واعظی، رئیس دفتر 
رئیس جمهــوری ظهور چنین تفکری را رد می کند 
و خطاب به تمام ســهامداران اعلام کرد که دولت 
درصدد تقویت بازار ســرمایه اســت.  او در حســاب 
توئیتــری خــود نوشــت: توصیــه دولت بــه فعالان 
بــورس و مــردم عزیــزی کــه در آن ســرمایه گذاری 

کرده اند، این است که هیجانی تصمیم نگیرند.
ë ریزش مقطعی است

حســن روحانی، رئیس جمهوری هم در جلسه 
یکشــنبه  کــه  اقتصــادی دولــت  ســتاد هماهنگــی 
برگزار شــد خطاب به ســهامداران گفــت: تصمیم 
دولــت، تقویت بورس اســت. عرضه هــای متنوع، 
ســودآور و مطمئــن از دارایی های دولتی و عمومی 
در بــورس طبــق برنامه ریزی هــای انجــام گرفته با 
نظم و اســتمرار تداوم خواهد یافت و نباید در این 
موضوع هیچ کنــدی و تعللی صورت گیرد. در این 
میــان افــرادی که در بــورس صاحبنظر هســتند در 
تحلیل هــای خودشــان می گویند کــه ریزش بورس 
به صــورت  نبایــد  ســهامداران  و  اســت  مقطعــی 
هیجانــی اقدام به فروش ســهام های خود کنند. از 
دیگر خواســته تحلیل کننــدگان بورس ایــن بود که 
سیاست گذاران از هر گونه انتشار اخبار که می تواند 

باعث ریزش بورس شود جلوگیری کنند.
ë صف های فروش بی منطق

به گزارش مهر، ســعید اســلامی بیدگلی، عضو 
شــورای عالــی بــورس هم روز گذشــته گفــت: طی 
یک ســال گذشته، بازار ســرمایه به طور کلی دارای 
اهمیــت زیــادی هــم در بُعــد اقتصــاد کلان و هــم 

در بُعــد اقتصــاد خانــوار شــده اســت؛ در ایــن یک 
ســاله، تعداد زیادی از افراد به عنوان ســرمایه گذار 
و ســهامدار وارد بــورس شــده و منابــع مالــی خود 
را وارد بــازار ســرمایه کرده انــد. عضو شــورای عالی 
بویــژه  ســرمایه گذاران  عمــده  داد:  ادامــه  بــورس 
آنهایــی کــه زودتــر وارد بازار شــده اند به ســودهای 
خوبــی هــم دســت یافته انــد کــه همیــن موضــوع 
ســبب شــد تا ســرمایه گذاران جدیدتر نیز به شوق 
اینکه ارزش پول خود را از دســت ندهند، وارد بازار 
ســرمایه شــوند. اســلامی بیدگلی خاطرنشان کرد: 
به نظر می رســد رفتارهای هیجانــی در بورس زیاد 
اســت ایــن اتفاق باعث شــده تا تحلیل رفتــار بازار 
به خاطر آنکه بر اصول اقتصادی دقیق تکیه ندارد، 
پیچیده باشد. نه آن زمان که صف های خرید چند 
میلیونــی ایجــاد می شــد و نــه حــالا کــه صف های 
فروش بنیادی در این چند روز داشــته ایم، تحلیل 

بنیادین اقتصادی ندارد.
ë قرار نیست بازار هر روز مثبت باشد

عضو شورای عالی بورس با بیان اینکه نوسانات 
بــازار، جــزو ذات بــورس اســت، یــادآور شــد: قــرار 
نیســت بازار هر روز مثبت باشــد ولی به دلیل رشد 
تقریباً هر روزه بازار در یک ســال اخیر، این توقع در 
ســرمایه گذاران ایجاد شــده که بــازار باید همچنان 
بر مدار رشــد باشد خیلی ها فکر می کردند اگر وارد 

بازار شوند، هر روز مثبت ۵ درصد سود می کنند.

او خاطرنشــان کرد: ســرمایه گذاران حرفه ای در 
چنــد روز اخیــر آمــاده اصــلاح بــزرگ در قیمت ها 
بودند اما نگرانی سیاست گذار در این دوره هایی که 
بــازار با اصلاح روبه رو می شــود، این اســت که این 
اصلاح قیمت هــا ناگهان به یک موج پَنیک تبدیل 
شــود به عبــارت دیگر، سیاســت گذار نگــران منفی 
شــدن یک یــا دو روزه بازار نیســت بلکــه نگران آن 
اســت که این منفی شــدن ها، منجــر به یک جریان 
هیجانی شــده و سرمایه گذاران بدون هیچ منطقی 
مبنی بر اینکه آیا این ســهم ارزشمند است یا خیر، 

در صف های فروش بایستند.
ë هیجانات را رسانه ها کنترل کنند

او بــا بیان اینکه بســیاری از مردمی که به عنوان 
بــورس  وارد  گذشــته  ســال  یــک  در  ســرمایه گذار 
شــده اند، آشــنایی های اولیه با معاملات بورسی را 
ندارند، ابراز امیدواری کرد: رســانه ها بتوانند کاری 

کنند که این هیجانات کنترل شود.
ë اصلاح 15 درصدی منطقی است

رضــا خانکــی، کارشــناس بــازار ســرمایه نیز به 
مهــر گفــت: نوســانات بــورس طبیعی اســت؛ طی 
چند ماه گذشــته شاهد رشد ۴ تا ۵ برابری شاخص 
بودیــم، بنابرایــن یک اصلاح ۱۰ تــا ۱۵ درصدی در 
بــازه زمانی ۶ ماهــه کاملًا طبیعی اســت. او درباره 
افــت شــدید شــاخص طــی روزهــای اخیــر، اظهار 
داشت: طی روزهای پیاپی شاهد رشد چند برابری 

شــاخص بورس بودیم و حال بین ۶ تا ۱۰ درصد از 
سقف شاخص بورس کاسته شده است.

او ادامــه داد: درســت اســت که ســرمایه گذاران 
جدیــد در بــورس، در ایــن چند روز ضــرر دردناکی 
را متحمــل شــدند امــا برای کســانی کــه بلندمدت 
در بــازار بودنــد اصــلاح عجیبــی رخ نــداده اســت؛ 
بنابرایــن ایــن اصلاح ها روند طبیعی بازار اســت و 
مشــکل خاصی پیش نیامده اســت. خانکی گفت: 
زمانــی کــه در بــازار بــورس اصــلاح رخ می دهــد، 
همــه در خبرها به دنبال متهــم اصلی می گردند و 
به عنوان مثال موضوع ســلف نفتی را مورد اشــاره 
قرار می دهند یا اینکه به صندوق های ETF اشــاره 
می کننــد؛ در حالی که این اخبار، خبرهای جدیدی 
نیســت و افراد به دنبال توجیه فرآیند بازار هستند، 
در حالــی کــه واقعیــت این اســت که اصــلاح بازار 
همزمــان با این اخبار بوده اســت. او بــا بیان اینکه 
فعــالان بــازار ســرمایه نگران نباشــند، گفــت: این 
مســائل جزو ذات بازار اســت. در نقطــه ای میل به 
گرفتن ســود در بورس بیشتر و در نقطه ای نیز میل 
بــه ورود پول و خرید ســهام بیشــتر می شــود؛ نکته 
این اســت که هیچ کــس هیچ وقــت نمی تواند این 
نقــاط را تعییــن کند، ممکن اســت بســیاری از این 
ســهام هایی که در حال فروخته شدن هستند، طی 
یــک مــاه آینده با قیمــت بالاتــری در صف فروش 

عرضه شوند.
ë آنهایی که در قله خرید کردند ضرر دیدند

جلال روحی، کارشناس بازار سرمایه نیز درباره 
علــت ریزش هــای اخیــر بــورس در هفتــه گذشــته 
و ابتــدای هفتــه جــاری اظهــار داشــت: در یک ماه 
اخیــر شــاخص از نظــر تکنیکال رشــد داشــت و به 
ابََرکانــال 2 میلیــون واحد رســید کــه از نظر فعالان 
بازار سرمایه یک رقم دارای مقاومت روانی است. 
بخصــوص که شــاخص کل بــورس تــا 2 میلیون و 
8۰ هــزار واحــد افزایــش یافــت اما نتوانســت خود 
را در ایــن قلــه تثبیــت کنــد. او بــا اشــاره بــه اینکــه 
اندیکاتورهای شــاخص نیز اشباع شده بود، گفت: 
با این حال بازار بــرای برخی بخصوص افرادی که 
در قیمت های پایین ســهام خریــداری کرده بودند 
ســودده اســت. مگر آنهایــی که در قلــه خرید کرده 

بودند.

سیاست دولت روحانی، تقویت بازار سرمایه است
رئیس دفتر  رئیس جمهوری اطمینان داد

فراز و فرودهای شاخص بورس ماهیت بازار سرمایه است
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 تشکیل کارگروه ویژه راه حل مبارزه با 
تک صدایی بورسی

از ســوی دیگــر با توجه بــه اینکه بازار ســرمایه نقد شــوندگی بالایی 
دارد افراد زمانی که با روزهای منفی بازار مواجه می شــوند با لمس 
یــک دکمــه می توانند ســهم را بفروشــند و بلافاصلــه در صف قرار 
می گیرند و در نهایت منجر به رفتار دومینوواری می شود که ریزش 

را تشدید می کند.
باایــن حــال آنچــه در روزهــای گذشــته منجر بــه ریزش بازار شــده 
دلایل متفاوتی دارد. نخســت ناهماهنگی میان مسئولان در عرضه 
دارا دوم اســت کــه فــارغ از درســت و غلط بــودن، رفتار بــازار متأثر 
از صندوق هــای ETF اســت. اختــلال در هســته معامــلات از دیگــر 
عواملــی بــود کــه نمی تــوان آن را نادیده گرفت. آزاد ســازی ســهام 
عدالــت هم نگوییم نقش اصلــی بلکه بهانه ای برای تشــدید روند 
نزولی بازار بود. علاوه بر اینها عرضه اوراق سلف نفتی این شائبه را 
ایجاد کرد که دولت همچون گذشــته پشتیبان بازار سرمایه نیست و 
به دنبال ابزارها و بازارهای جدید جذب نقدینگی است. در مجموع 
می تــوان گفت عواملی که برشــمرده شــد جــو روانــی را در روزهای 

اخیر ایجاد کرد که بر شرایط فعلی بازار متأثر بود.
البتــه نبایــد از این نکته هم غافــل بود که بازار ســرمایه در ایران 
در فاصلــه زمانی کوتاهی بزرگ شــده اســت. در واقــع طی ماه های 
اخیر جمع کثیری از افراد وارد این بازار شــده اند که تازه کار هســتند 
و نســبت به ســازوکار بازار شــناخت دقیق ندارند. این افراد بیش از 
دیگــران تحت تأثیر هیجانات و جو روانی بازار قرار می گیرند. نقش 
فضــای مجازی و تبلیغات و اظهار نظر افراد غیرکارشــناس در این 
فضا که از مدت ها پیش نسبت به اتمام بازار در شهریور ماه هشدار 
داده بودنــد، بــر شــرایط فعلــی مؤثر بــود. با توجــه به این شــرایط 
ضرورت دارد راهکارهایی مطرح شــود که بــر تغییر روند بازار تأثیر 
بگــذارد. بهبود هســته معامــلات بویژه بــا زمان بندی جدید شــاید 
قــدری از فشــار هســته معامــلات بکاهــد. همچنین انتظــار می رود 
سیاســتگذاران و تصمیم گیران با توجه به ذی نفعان گســترده بازار 
ســرمایه وحدت رویه ای در سیاست های کلان اقتصادی ایجاد کنند 
و اخبار و تصمیمات از ســوی یک ســازمان مشــخص ابلاغ و اعلام 
شــود. در حالــی کــه هم اکنــون ارکان مختلفــی از دولــت و مجلــس 
نســبت به بازار اظهــار نظر می کنند. به نظر می رســد ضرورت دارد 
کارگروه تخصصی مرتبط با بازار سرمایه شکل بگیرد که همه افراد 
دخیل عضو آن باشــند. کارگروه باید ســخنگو داشــته باشــد و از این 
طریق اطلاعات و اخبار به ســهامداران منتقل شود. اظهار نظر های 
متناقــض دربــاره بازار منجر بــه ایجاد حس بی اعتمادی می شــود. 
قطعــاً همیشــه انتظار نمــی رود دولــت بخواهد به بــازار کمک کند 
امــا در شــرایط فعلــی حقوقی هــا و شــرکت های وابســته بــه دولت 
می تواننــد بــه کمک بیاینــد و بازار را بــه روند رشــد برگردانند. نکته 
پایانــی و مهمــی کــه از منظر فرهنــگ اقتصادی قابل تأمل اســت، 
تغییر نگاه نســبت به بازار ســرمایه اســت. ســهامداران باید با نگاه 
بلند مدت و با صبوری در بازار فعالیت کنند و بدانند ریسک جزئی 
از ذات این بازار اســت و قرار نیســت در بازه کوتاهی ســودهای قابل 

توجه به دست بیاید.
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