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بورس تهران با وجود رشد جهشی 
خود در پنج ماهه نخست سال جاری، 
در انتهــای مردادمــاه دومیــن اصلاح 
خــود را تجربــه کــرد. پیــش از ایــن در 
خردادمــاه نیز شــاخص دچــار اصلاح 
مقطعی شــد، اما با پشت سرگذاشتن 
را  خــود  صعــودی  رونــد  دوبــاره  آن 
از ســرگرفت. ایــن درحالــی اســت کــه 
در دهــه ســوم مردادمــاه شــاخص بــا 
اصلاح بیشــتری مواجه شــد. شاخص 
کل بــورس آخرین روز کاری مردادماه 
امســال را با عدد یــک میلیون و 757 
هــزار و 229 واحد به پایــان برد. براین 
اســاس از ابتدای ســال جــاری تا پایان 
مردادمــاه شــاخص بــا رشــد بیــش از 
242 درصــدی همراه بــوده به عبارت 
دیگر دراین مدت شاخص بورس 3.4 
برابر رشــد داشته اســت. این درحالی 
اســت کــه در پنج ماهی که از ســال 99 
می گذرد، رشد بورس با افت و خیز در 
ماه هــای مختلف مواجه شــده اســت. 
در نخستین ماه ســال شاخص با رشد 
34.5 درصــدی کار خــود را بــه پایــان 
برد که این میزان رشــد در دومین ماه 
ســال بــه 43 درصــد افزایــش یافــت. 
خردادمــاه  در  شــاخص  نوســان  امــا 
 باعث شــد تا شــاخص دراین ماه رشد
 28.7 درصدی داشته باشد که فاصله 
زیــادی بــا دو ماه نخســت ســال دارد. 
امــا در تیرماه رشــد کمتر شــاخص در 
خردادمــاه جبــران شــد بــه طــوری که 
دراین مــاه شــاخص با بالاترین رشــد 
ماهانــه در ســال جــاری مواجه شــد و 

49.6 درصد بالا رفت.
جهشــی  رشــدهای  ثبــت  از  پــس 
در چهــار مــاه نخســت ســال، مــرداد، 
ماه دلچســبی برای ســهامداران نبود. 
گرچــه تــا روز 19 مردادمــاه شــاخص 
رشــد 9.3 درصدی را تجربه کرده بود 

و در ایــن مــاه برای اولین بــار به کانال 
2 میلیون واحد دســت یافته بود، ولی 
رخدادهایــی کــه از روز 20 مــرداد بــر 
بازار ســهام ایران تأثیر گذاشــت، بازار 
 بــا ریــزش قابــل توجهــی همــراه شــد 
به گونه ای که در مجموع در مردادماه 
شــاخص کل بــورس 7.5 درصد افت 
کــرد کــه در مقایســه با رشــد متوســط 
نزدیــک به 39 درصــدی ماه های قبل 

فاصله عمیقی دارد.
ë 11 درصد افت در هفته گذشته

بدیــن ترتیــب درحالــی کــه در روز 
19 مرداد شــاخص تا ارتفاع 2 میلیون 
و 79 هــزار واحــد صعــود کــرده بــود، 
بــا گام های بلنــدی به عقب برگشــت 
تــا ایــن کــه در روز کاری پایانــی مرداد 
شــاخص  مــرداد(   29 )چهارشــنبه 
بــه یــک میلیــون و 757 هــزار و 229 
واحد رســید. بــا این حســاب از روز 20 
تــا 29 مــرداد یعنی در 9 روز شــاخص 
کل بــورس افــت 15.4 درصــدی را در 
کارنامــه خــود ثبــت کــرد. درایــن بازه 
 216 و  هــزار   322 شــاخص  زمانــی 
واحــد عقبگــرد داشــت. با آغــاز هفته 
تکذیب هــا  از  پــس  هرچنــد  گذشــته 
و تأییدهــای بســیار عرضــه صنــدوق 
دارادوم بــه عنــوان یکــی از مهمترین 
قطعــی  بــازار،  تهدیدکننــده  عوامــل 
شــده بود، اما همچنان فضای نگرانی 
و بی اعتمادی باعث شــد تا شــاخص 
واحــدی  هــزار   72 از  بیــش  افــت  بــا 
معــادل 3.6 درصــد مواجه شــود. در 
روز یکشــنبه هفتــه گذشــته ایــن افــت 
بیشــتر شــد به گونــه ای که شــاخص با 
ریــزش بیــش از 89 هــزار واحدی 4.7 
درصــد دیگر عقــب نشســت. هرچند 
روزهای دوشــنبه و سه شــنبه شــاخص 
از فاز منفی خارج شــد، اما رشد ناچیز 
ایــن دو روز تأثیر زیــادی درکلیت بازار 
روز  در  نداشــت.  گذشــته  هفتــه  در 
دوشــنبه شــاخص کل بورس تهران 2 
 هزار و 189 واحد رشــد کرد که معادل 

12 صــدم درصد بود. در روز سه شــنبه 
واحــدی،   599 و  هــزار   9 رشــد  نیــز 
شــاخص را 52 صدم درصــد بالا برد. 
ایــن در حالــی اســت که افــت بیش از 
68 هــزار واحدی شــاخص در آخرین 
شــاخص  تــا  شــد  موجــب  هفتــه  روز 
3.7 درصــد دیگــر کاهش یابــد. بدین 
ترتیــب در طــول پنــج روز کاری هفتــه 
 گذشته شاخص کل با افت 218 هزار و 

210 واحدی 11 درصد ریزش کرد.
ë  کاهــش 1215 هــزار میلیــارد تومانی

ارزش بازار
همراه با افت شــاخص کل، ارزش 
بــازار بورس تهــران نیز درایــن دوره با 
افت شــدیدی مواجه شد. در شرایطی 
کــه ارزش بــازار بــورس تهــران در روز 
هــزار   7777 از  بیــش  بــه  مــرداد   19
میلیارد تومان رســیده بود، در آخرین 
روزکاری مردادمــاه این رقم به 6562 
هــزار میلیــارد تومان رســید که نشــان 
میلیــارد  هــزار   1215 کاهــش  دهنــده 
بــورس معــادل  بــازار  تومانــی ارزش 
15.6 درصــد اســت. در هفته گذشــته 
نیــز به تنهایی ارزش بازار بورس 830 
هزار میلیارد تومان کمتر شــده اســت 

که نشــان دهنــده افــت 11.2 درصدی 
آن است.

ë عواملی که شاخص را پایین کشید
همان گونه که در گزارش های قبل 
نیز اشــاره شــده اســت، نقطــه آغازین 
ریزش هــای اخیــر بــورس تهــران بــه 
منتفی شــدن عرضــه دومین صندوق 
»دارادوم«  نمــاد  بــا  دولتــی   ETF
پالایشــگاه  چهــار  ســهام  از  متشــکل 
دو  از  رخــداد  ایــن  می شــود.  مربــوط 
بعــد روی بــازار تأثیــر منفی گذاشــت 
اعتمــاد  کاهــش  آن،  مهم تریــن  کــه 
طرح هــای  بــه  کــه  بــود  ســهامداران 
حمایتــی دولــت دل بســته بودنــد. از 
ســوی دیگــر بــا توجه بــه ترکیــب این 
صنــدوق کــه چهــار پالایشــگاه بــزرگ 
تهران، اصفهــان، تبریــز و بندرعباس 
را شــامل می شــود و تمام این نمادها 
ســهم بزرگــی در ســمت و ســوی بازار 
دارند؛ اعلام خبر منتفی شــدن عرضه 
صف هــای  تشــکیل  موجــب  دارادوم 
فروش ســنگین برای ایــن نمادها و در 
نتیجــه افت قیمــت آنها شــد. در کنار 
صنــدوق دارادوم، عوامل دیگری هم 
در افت چند روز گذشته بازار مؤثر بود. 

فــروش ســهام عدالت مشــمولانی که 
روش مســتقیم را انتخاب کرده بودند 
و عرضــه یک باره آن توســط برخی از 
کارگزاری هــای بــزرگ بانکــی، تکلیف 
دولت به صندوق های سرمایه گذاری 
بــا درآمــد ثابــت بــرای کاهش ســهم 
ســهام صندوق هــا از 10 بــه 5 درصد و 
افزایــش فروش ســهام توســط برخی 
از حقوقی های بازار موجب ســنگین تر 
برهــم  و  فــروش  صف هــای  شــدن 

خوردن تعادل عرضه و تقاضا شد.
درمجمــوع ایــن عوامل دســت به 
دســت هم داد تا اعتماد ســهامداران 
و نگرانــی جــای  دچــار خدشــه شــود 
آرامــش را در بــازار بگیــرد. البته هیچ 
وقــت قرار نیســت که شــاخص بورس 
و  باشــد  صعــودی  روزهــا  تمــام  در 
براســاس ذات ایــن بــازار اصــلاح هم 
نیاز بازار اســت، اما آنچه طی روزهای 
ریســک های  تحمیــل  داد،  رخ  اخیــر 
جدیــد بــه بــازار ســرمایه بــود. در این 
میان دو شــیفته شدن بازار بورس هم 

شرایط را دشوارتر کرده است.
بــا ایــن حــال طــی روزهــای اخیــر 
و  تصمیمــات  بــا  دولــت  و  مجلــس 
اظهــار نظرهای خــود ســعی کرده اند 
تــا این جــو منفــی را از بــازار دور کنند. 
هرچنــد در ایــن شــرایط حتــی اخبــار 
توجــه  مــورد  هــم  مثبــت  و  خــوب 
جــدی قــرار نمی گیــرد، امــا تصویــب 
افزایش ســرمایه شــرکت های بورسی 
و معافیــت مالیاتــی ایــن شــرکت ها، 
تأکیــد دوبــاره دولــت بــر حمایــت از 
بــورس و صف عرضه هــای اولیه که تا 
پایــان ســال وارد بــورس می شــوند، از 
جملــه عواملی اســت کــه می تواند به 
بازگشــت آرامــش و تخلیــه جــو روانی 
کمک کنــد.  آیا بورس تهــران از امروز 
هفتــه خوبی را آغــاز خواهد کرد؟ باید 
منتظــر عوامل بیرونی مانــد، زیرا آنها 
هستند که می توانند رونق را به بورس 

تزریق کنند.

 سیاوش رضایی
 خبرنگار

بورس تهران هفته داغی را  پشت سرگذاشت

بورس،هفتهجاریرابهامیدرونقآغازمیکند
سه راه حل برای رفع اختلالات هسته معاملات بورس

ســناریوی دو قســمتی شــدن ســاعت معامــلات بورســی از روز 27 مردادمــاه به 
منظــور جلوگیــری از اختــلالات هســته اجرا شــد؛ راه حلی کــه عمر آن فقــط دو روز 
بــود و یــک کارشــناس بــازار ســرمایه که بــر موقتی بــودن ایــن راه حل تأکیــد دارد، 
معتقد اســت که معماری هســته معاملات بایــد تغییر کند. حجــت الله فرهنگیان 
با اشــاره به دو شــیفته شــدن معاملات بازار ســرمایه، اظهار کرد: دو قســمتی شدن 
معامــلات بــازار ســرمایه یک راه حــل موقت بــرای کاهش فشــار بار روی هســته تا 
پیاده سازی راه حل های جایگزین بود. درواقع این سیاست بیشتر به کنترل عملکرد 
هســته معامــلات برمی گــردد. وی درمورد مشــکل هســته معاملاتــی توضیح داد: 
خریــد هســته معامــلات در ســال های 1384 و 1385 انجــام شــد و تــا 1388 زمان 
بــرد؛ یعنــی تکنولــوژی و نیازمندی هــا مربوط به آن ســال ها بود و پــس از آن نیز به 
دلیل تحریم ها تا ســال 1395 به روز رســانی هســته صورت نگرفت. در ســال 1385 
نیــز درآمــد کارگزاری هــا در این حــد نبود کــه بخواهند در حــوزه IT ســرمایه گذاری 
ســنگینی انجــام دهنــد. تعدادی از شــرکت های IT کــه به OMS ها معروف شــدند 
ایــن موضــوع را مدیریت کردنــد و کارگزاری ها به OMS ها و OMSها هم به هســته 
وصل شــدند. این کارشــناس بازار ســرمایه ادامه داد: البته معماری در دنیا اینطور 
نیســت که همه به صورت مســتقیم به هســته دسترسی داشته باشــند. در آن زمان 
هم پیش بینی نمی شــد این حجم از ســهامدار وارد بازار شــده و به صورت مستقیم 
به هســته دسترسی داشته باشــند. درحالی که مزیت هسته سرعت عمل آن است، 
درحــال حاضر نمی تواند پاســخگوی این حجم از متقاضی باشــد و به همین دلیل 
بــا اختلال در هســته مواجــه شــده ایم.فرهنگیان با تأکید بــر اینکه ســازمان بورس، 
ارکان و شــرکت های IT به دنبال راه حلی برای کم کردن فشــار روی هســته هستند، 
گفت: برای مدیریت فشــار روی هســته، دو زمانه شدن معاملات بازار، یک راه حل 
موقتی اســت. البته راه حل بهینه ای نیســت و می تواند مشــکلات جدی ایجاد کند. 
ایــن موضوع می تواند معادلات ســبدگردانی و بازارگردانــی را به هم بریزد. نمادها 
در ســاعات مختلــف بایــد اســتراتژی معامله گران را بســازد اما فاصلــه زمانی بین 
معاملات مشکل ایجاد می کند که منطقی و منصفانه نیست اما چاره ای هم نیست 

تا راه حل های جایگزین پیاده شود.

سالانه به 3 تا 3/5 میلیون تن کود اوره نیاز داریم
 ملــک زاده بــا بیــان اینکه کشــور ســالانه به 
3 تا 3/5 میلیون تن کود اوره نیاز دارد، گفت: 
با این وجود وزارت جهاد کشاورزی درخواست 
دو میلیون و 200 هزارتن کود به دولت داده که 
مختص چند محصول اساسی از جمله گندم ، 
کلزا و... است. البته همین مقدار هم بدرستی 
و بموقــع در اختیــار وزارت جهــاد قــرار داده 
نشــده اســت. از طرفــی زمانــی کــود در اختیار 
کشــاورزان گذاشــته می شــود که زمان مصرف 
کود به پایان رسیده و به نوعی نوشدارو پس از مرگ سهراب است. وی در ادامه گفت: 
اگر کســی باور ندارد که قیمت کود اوره در بازار آزاد 1۶0 تا 180 هزارتومان اســت کافی 
اســت از پشــت میز و اتاقش خارج شــود و ســری به بازارهای مختلف در شهرستان ها 
بزند تا با واقعیت مواجه شود. در حال حاضر کشاورزان در تمامی استان های کشور با 
کمبود کود مواجه هستند. رئیس نظام صنفی کشاورزی با اشاره به اینکه گفته می شود 
قیمــت کــود اوره در بــازار آزاد از قیمت فروش اوره در بورس کالا نیز به مراتب بیشــتر 
است، اظهار کرد: شاید در بورس قیمت ها کمتر باشد ولی بورس ارتباطی با بازار آزاد 

ندارد و کشاورز کود مورد نیاز خود را از بازار تهیه می کند.

نقطه آغازین ریزش های 
اخیر بورس تهران به 

منتفی شدن عرضه 
 ETF دومین صندوق

دولتی با نماد »دارادوم« 
متشکل از سهام چهار 

پالایشگاه مربوط می شود. 
این رخداد از دو بعد روی 
بازار تأثیر منفی گذاشت 
که مهم ترین آن، کاهش 

اعتماد سهامداران بود 
که به طرح های حمایتی 

دولت دل بسته بودند


