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با وجودی که همواره بازده بلندمدت 
بازار ســرمایه از تمام بازارهای رقیب 
با فاصله زیادی جلوتر بوده است، اما 
گاه نگاه کوتاه مدت به آن دردسر ساز و 
زیانبار است. موتور رشد بورس تهران 
از ســال گذشــته روشــن شــد و با ورود 
به ســال جاری، طلایی تریــن ماه های 
بورس تهران تجربه شد. به طوری که 
بــازده بورس تهران در4 ماهه ابتدای 
ســال جاری به 300 درصد هم رسید، 
امــا از 20 مــرداد ماه امســال، بــا ورود 
متغیرهای جدید به این بازار، حرکت 
شاخص های بورس در مسیر دیگری 
قــرار گرفت. هر چند از مــرداد به این 
سو شــاخص نوســانات زیادی داشته 
اســت، امــا درمجموع این نوســانات 
تــازه  ســهامداران  بــرای  بخصــوص 
وارد که از تابســتان امســال ســهامدار 
ایــن  شــده اند، ســودآور نبــوده و گاه 
دســته از ســهامداران با زیــان مواجه 

شده اند.
با نگاهی به مرحله رونق بازارهای 
مختلــف همــواره شــاهد رفتارهــای 
ســرمایه گذاران  ســوی  از  هیجانــی 
بوده ایم. گاهــی اوج گیری ارز مردم را 
بــه خرید انــواع ارز ترغیــب می کند و 
گاه روند شــتابان رشد قیمت مسکن 
یا خــودرو آنها را به ســوی این بازارها 
هدایت می کند. گرچه سرمایه گذاری 
و کســب بــازده بیــش از نــرخ تــورم 
جــاری موضوعی طبیعی اســت، اما 
هیجانــی  رفتارهــای  اوقــات  برخــی 
ســرمایه گذاران می توانــد بــرای آنها 
دردســر آفرین باشــد. درواقع کسانی 
بــرای کســب ســود بــالا بــا گذاشــتن 
تمــام یا بخــش عمــده دارایــی خود 
ریســک بزرگی می کننــد. دراین میان 
و در بــورس تهــران، ســرمایه گذارانی 
بودنــد کــه همیــن کار را کردنــد اما با 
خروج بموقع به هدف خود رســیدند 

و چند صــد درصد ســود کردند، ولی 
سرمایه گذاران زیادی نیز زیان کردند. 
البته خوشــبختانه طی روزهای اخیر، 
شــاخص کل بورس پــس از مدت ها 
دوبــاره به رنگ ســبز درآمده اســت. 
دیــروز شــاخص کل با رشــد 26 هزار 
و 516 واحــدی معــادل 2.1 درصــد 
دوبــاره بــه یــک میلیــون و 475 هزار 
و 91 واحــد رســید. از همــان ابتــدا که 
بازدهــی خیــره کننــده بــورس نــگاه 
ســرمایه گذاران را به خود جلب کرد، 
درکنــار مســئولان؛ کارشناســان بــازار 
ســرمایه نیــز بارها به ســرمایه گذاران 
راه هــای  از  کــه  کردنــد  توصیــه 
غیرمســتقیم یا همــان صندوق های 
ســرمایه گذاری پــا بــه بــازار ســرمایه 
بــرای  المقــدور  حتــی  یــا  بگذارنــد 
خرید ســهام و ســرمایه گذاری دراین 
بــازار، از دارایــی مــازاد خود اســتفاده 
کنند. این درحالی اســت که برخی از 
ســرمایه گذاران تحت تأثیر جو روانی 
موجود و با مشــاهده ســودهای کلان 
برخی دیگــر از ســهامداران بی توجه 
به این توصیه ها با تمام دارایی خود به 
میدان سرمایه گذاری آمدند، دارایی ای 
که بــــــا ورود شــاخص به دوره ریزش و 
اصــلاح هم اکنــون مانند یــک گلوله 

برف درحال آب شدن است.
ë کسانی که ریسک کردند

به طور طبیعی ســرمایه گذاری در 
هر بــازاری ریســک مختص بــه خود 
را دارد. هرچــه میــزان ســود و بــازده 
بالاتر ریســک هم بیشــتر خواهد بود. 
برهمین اســاس ســرمایه گذارانی که 
ریسک پذیرهستند به سراغ بازارهای 
پرریسک تر که سود بیشتری هم دارد 
می روند و سرمایه گذاران ریسک گریز 
به سود کمتر قانع هستند و به صورت 
ســپرده  ماننــد  بــازاری  راه  عمــده 
بانکــی را درپیــش می گیرنــد. بــا این 
حــال برخی ســرمایه گذاران علاوه بر 
پذیرش ریســک های طبیعی و ذاتی 
بازار ســرمایه بــا آوردن تمــام دارایی 

خــود، ریســک بیشــتری را پذیرفتند. 
هســتند  میــان ســهامدارانی  درایــن 
کــه بــرای خریــد ســهام وام دریافت 
کرده انــد، یــا از آشــنایان خــود قرض 
گرفته اند. حتی افرادی هســتند که با 
فروش خانه و خودرو و حتی جهیزیه 
دختر خود و به امید چند برابر شــدن 
پــول خــود راهــی این بــازار شــده اند. 
عباس یکی از ســهامدارانی است که 
با زحمت فراوان در تیرماه امســال با 
دریافت 200 میلیــون تومان وام وارد 
بازار سهام شده است. وی به »ایران« 
از  نفــر  چنــد  زمــان  درآن  می گویــد: 
دوستان که از سال گذشته وارد بورس 
شده بودند، ســود خیلی خوبی کرده 
بودنــد و بــه مــن هــم توصیــه کردند 
کــه وارد بــازار شــوم. وی می افزایــد: 
مــن کــه نقدینگــی کافــی نداشــتم با 
زحمــت فــراوان موفــق بــه دریافــت 
وام شــدم تا در مدت دو ســال اقساط 
آن را پرداخــت کنــم، اما پــس از یک 
دوره کوتــاه ســودآوری، بــازار ریــزش 
کرد و هم اکنون نه تنها سود نکرده ام 
بلکه ســرمایه اولیه ام بــه 95 میلیون 
تومــان رســیده اســت و حالا اقســاط 
ســنگین وام هــم بــر گردنــم اســت. 
رضا ســرمایه گذار دیگری اســت که با 
فروش خانه خود بالاترین ریســک را 
کرده اســت. وی به »ایــران« توضیح 
می دهد: با خودم گفتم یک بار برای 
همیشــه از وضعیــت متوســط خــود 
خــارج می شــوم، از اواخر خــرداد ماه 
خانه خــود را بــرای فروش گذاشــتم 
پس از پیدا شــدن مشــتری، در اوایل 
مــرداد پــول خانــه بــه دســتم رســید 
و پــس از رهــن یــک آپارتمــان 800 
میلیون تومان باقی مانده را وارد بازار 
کردم. وی اضافه می کند: با راهنمایی 
یکی از دوســتان که چند ســالی است 
در بورس فعال است، سهام خریدم، 
امــا پس از چنــد روز بــورس ریخت و 
حــالا هم خانــه ام را از دســت داده ام 
و بــا رشــد قیمت ها دیگــر نمی توانم 

خانه بخرم. ایرج که با خودروی پراید 
مدل 98 خود درتاکسی های اینترنتی 
کار می کــرد، از جملــه کســانی اســت 
کــه با فروش خــودروی خود به دنبال 
زندگی بهتر وارد بازار شــده است، اما 
او هــم ماننــد ســایرین بخــت یارش 
نبوده اســت. وی می گوید: هم اکنون 
بــرای گــذران زندگــی روی خــودروی 
یکی از اقــوام کار می کنم. در کنار این 
ریسک ها، نســرین، سهامداری است 
کــه بــا فــروش جهیزیــه دختــر خــود 
ریســک بالایــی کــرده اســت. وی بــه 
»ایــران« می گوید: دراوایل امســال با 
توصیه یکی از همسایگان 40 میلیون 
بانــک  از  را  خــود  پس انــداز  تومــان 
گرفتــم و وارد بــورس شــدم و ســود 
خیلی خوبی کردم به طوری که ظرف 
سه ماه پول من به 81 میلیون تومان 
رســید. وی می افزایــد: چون ســرمایه 
دیگری نداشــتم، با مشــورت دخترم 
بــه فکر فــروش جهیزیــه افتــادم و با 

فروش یخچال، ماشــین لباسشــویی 
و... 70 میلیــون تومــان دیگــر ســهام 
خریــدم، امــا این بــار نه تنها ســودی 
درکار نبــود بلکــه ســرمایه ام هــم به 
45 میلیــون تومــان رســیده اســت با 
ایــن تفــاوت که به دلیل رشــد شــدید 
قیمت لوازم دیگر قادر به خرید لوازم 

فروخته شده نیستم.
ë بورس در بلندمدت رقیب ندارد

باوجــود تجربه هــای تلخــی که از 
ســوی برخــی از ســهامداران روایــت 
شــد، اما واقعیت این اســت کــه بازار 
ســرمایه در بلندمدت از نظر بازدهی 
رقیــب نــدارد و هیــچ بــازاری بــه این 
میــزان نمی تواند ســودآوری داشــته 
باشد. اما همانگونه که گفته شد، نگاه 
کوتاه مدت و کســب سود مقطعی از 
آن ممکن است با دوره های اصلاحی 
بازار همراه شــود و سهامدار را با زیان 
مواجــه کنــد. بــا این حــال بــه اعتقاد 
کارشناسان بازار سرمایه، حتی کسانی 

که طی ماه های اخیر متضرر شده اند 
و نتوانســته اند از بــازار خــارج شــوند 
در یــک دوره شــش ماهــه تا یکســاله 
زیان آنها جبران خواهد شــد. بررسی 
میــزان بازدهــی شــش بــازار ســهام، 
سکه، طلای 18 عیار، مسکن و سپرده 
بانکی در حدود 8 سال اخیر یعنی از 
ابتدای سال 1392 تا روز گذشته نشان 
دهنــده ارقــام جالبی اســت. درمیان 
ایــن بازارهــا بالاتریــن بازدهــی بــا 3 
هــزار و 179 درصــد دراختیــار بورس 
تهــران اســت. پــس از آن طــلای 18 
عیار با 819 درصد در رتبه دوم، سکه 
تمــام بهــار آزادی بــا 806 درصد در 
رتبــه ســوم و دلار امریکا و مســکن به 
ترتیب بــا 688 درصد و 636 درصد 
درجایــگاه چهــارم و پنجــم بازدهــی 
بلندمــدت هســتند. در انتهــای ایــن 
جدول هــم ســپرده های بانکــی قرار 
دارد کــه در ایــن مــدت 153 درصــد 

بازدهی داشته است.

 سیاوش رضایی
 خبرنگار

»ایران« از نگاه متفاوت سرمایه گذاران به بازارسهام گزارش می دهد

قاعده سخت بازی در بورس
 ۸۰۰ هزار تن کالاهای اساسی و ۴۰۰ هزار تن 

مواد اولیه کارخانه ها ترخیص شد
 وزیــر صنعــت، معدن و تجارت )صمت( از ترخیص 1.2 میلیون تن کالا، معادل 
حــدود یک هشــتم کالاهای موجــود از گمرک های کشــور در 10 روز اخیر خبر داد.

علیرضا رزم حســینی اظهار کرد: این میزان از کالاهای ترخیص شــده از مجموعه 
8.3 میلیــون تن کالاهای رســوبی مانده در گمرک ها بــوده که ۴.3 میلیون تن آن 
کالاهــای اساســی و ۴ میلیــون تــن دیگر مــواد اولیــه کارخانه ها بوده اســت. وی با 
اشــاره به اینکه ترخیص 1.2 میلیون تن کالاهای رســوبی گمرک ها از 10 روز پیش 
پس از ابلاغ مصوبه ســتاد اقتصــادی دولت به ریاســت رئیس جمهوری مبنی بر 
ترخیص ســریع کالاهای رسوبی مانده در گمرک انجام شده است، گفت: تعامل 
و همــکاری خوبــی میان گمــرک جمهوری اســلامی ایران، بانک مرکــزی، وزارت 
جهــاد کشــاورزی، وزارت صمــت، دادســتانی کشــور و دســتگاه قضــا بوده اســت. 
وزیــر صنعت، معــدن و تجــارت همچنین وعــده داد که کالاهای ترخیص شــده 
بتدریج وارد شــبکه توزیع خواهد شد و ظرف هفته های آینده تأثیر خود را بر بازار 
می گذارد. رزم حسینی همچنین با بیان اینکه وزارت صمت ۴0 درصد از اقتصاد 
و 38 درصد اشــتغال کشــور را در دســت دارد، گفت که ایــن وزارتخانه باید برای 
فراوانــی کالا و تأمیــن مواد اولیه کارخانه ها اقدام کند، اما باید بپذیریم که در یک 
شــرایط جنــگ اقتصادی قرار داریم و در این شــرایط همه باید دســت به دســت 
هــم دهنــد و با تعامل شــرایط را تســهیل کنند. وی کــه در یک برنامــه تلویزیونی 
ســخن می گفت، درخصــوص برخی کالاها که صاحبان آنهــا تمایلی به ترخیص 
آنها از گمرک های کشــور ندارند نیز اظهار کرد: بر اساس قوانین، گمرک تصویب 
کــرده که چنانچه صاحبان کالاها نســبت بــه ترخیص کالا های خــود اقدام نکنند 
ایــن کالاهــا به امــلاک تملیکــی می روند و بــه مزایده گذاشــته خواهند شــد. وزیر 
صنعــت، معــدن و تجارت در پایــان از ترخیص 3۵ هزار تــن برنج های مانده در 
گمرک های کشــور خبــر داد و گفت: این میزان از برنج نیز بــه بازار عرضه خواهد 
شــد و تأثیــر خود را بزودی بر بــازار خواهد گذاشــت. لازم به یادآوری اســت که با 
ابلاغ مصوبات اخیر ســتاد هماهنگی اقتصادی دولت و ســتاد تنظیم بازار، برای 
رفــع موانــع ترخیص کالا که در اهم آن حل و فصل مشــکلات ارزی قرار داشــت، 
مقــرر شــد کــه بانــک مرکــزی تأمیــن ارز ترجیحی کالاهــای اساســی فاقد اســناد 
مالکیــت، بــا اولویت اعلامــی وزارت صمت انجام دهد، همچنیــن بانک مرکزی 
نســبت بــه صدور اعلامیــه تأمین ارز برای کالاهای اساســی اعتباری با تعهد ســه 
ماهــه از زمــان ترخیص کالا از گمرک )جهــت تأمین ارز ترجیحــی( اقدام کند. از 
ســوی دیگــر کالاهای اساســی و کالاهــای ضروری مــورد نیاز واحدهــای تولیدی با 
تشخیص و اعلام وزارت صمت )دارای قبض انبار تا 10 آبان ماه 99(، بدون الزام 
بــه کدرهگیری بانک مرکزی، از گمرک ها ترخیص شــوند؛ بــه گونه ای که از تاریخ 
10 آبــان بــه بعد واردکننــدگان بتواننــد از رویه های بانکــی )ارز نیمــا(، واردات در 
مقابل صادرات )خود و غیر(، برای پروانه های صادراتی ســال 1398 به بعد، ارز 
اشــخاص، از طریق ســامانه جامع تجارت )کنترل توسط صمت و بانک مرکزی( 
اســتفاده کنند. همچنین گمرک ایران موظف شــده نســبت به ترخیص درصدی 
کالاهای اساســی و نهاده های تولید )ردیف تعرفه و اولویت توســط صمت اعلام 
می شود( تا سقف 90 درصد که در صف »تخصیص« یا »تأمین« ارز بانکی باشند 
اقدام کند و از سویی چنانچه ردیف تعرفه مندرج در ثبت سفارش کالا با استنباط 
گمرک تغییر کند، مشــروط بر اینکه شــرح تجاری کالا تغییر نکند و ردیف تعرفه 
اســتنباطی گمرک، جزو ردیــف تعرفه کالاهای ممنوعه )گــروه۴( یا اولویت ارزی 
غیرفعال )گروه 27(، یا ردیف تعرفه کالاهای دارای تولید مشــابه داخلی نباشد، 
درخصــوص اقــلام گروه های 1 و 21، 22، 23 و 2۴، نیازی به اصلاح ثبت ســفارش 

وزارت صمت نخواهد بود./ایسنا

 همواره کارشناسان بازار سرمایه این توصیه را به سهامداران می کنند که پس اندازها 
و دارایی های ضروری خود را درگیر بازارهای ســرمایه گذاری بخصوص بازار ســرمایه 
که نیاز به تحلیل ریســک دارد، نکنند. درمجموع بازارهای ایران همواره با نوســانات 
زیــادی همــراه هســتند و تحــت تأثیر ریســک های مختلفی قــرار دارنــد، متغیرهایی 
کــه گاه بســیار پیچیده اند. بر همین اســاس کســانی که بدون داشــتن اطلاعات کافی 
وارد بازار ســرمایه می شــوند، دچار زیان خواهند شــد. دلیل آن هم این اســت که در 
دوره های هیجانی به بازار وارد می شــوند درحالی که آموزش و زیرســاخت های لازم 
بــرای ایــن ورود وجود ندارد.  در چهارماهه نخســت امســال، می بایــد تدابیری برای 
ورود غیرمســتقیم ســرمایه گذاران تــازه وارد به بورس اندیشــیده  و ایــن آگاهی به مردم داده می شــد که بازار 
ســرمایه یک بازار بلندمدت اســت و با فروش خانــه، خودرو و جهیزیه نمی تــوان در آن به صورت کوتاه مدت 
ســود کرد. این در حالی اســت که تجربه تاریخی نشــان می دهد که همواره بازار ســرمایه در بلندمدت بازدهی 
به مراتب بالاتری از سایر بازارهایی مانند طلا، ارز، مسکن و خودرو دارد و به طور طبیعی در برخی از مقاطع 
دچار نوسانات کوتاه مدت می شود. برای جلوگیری از تکرار این تجربه چند راهکار وجود دارد. در ابتدا مدیران 
و مســئولان ذیربــط نباید به صورت جداگانه و پراکنده درباره بازار ســرمایه اظهارنظر کننــد چرا که این بازار به 
یک ســخنگوی واحد نیاز دارد. این در حالی اســت که برخی از مســئولان دانش تخصصی مورد نیاز را ندارند 
و اظهارنظرهــای آنها به دلیل ســاختار بازار ســرمایه تأثیر زیادی بــر این بازار می گذارد. علاوه بر این ســازمان 
بــورس به عنــوان متولی بــازار بایــد از محل درآمدهــای خود، اعتبار مناســبی بــرای آموزش و فرهنگ ســازی 
درنظر بگیرد تا با افزایش ســطح آگاهی مردم شــاهد تکرار این تجربه ها نباشــیم. همچنین درکنار آموزش و 

فرهنگ سازی این سازمان باید برای ارتقای زیرساخت های مورد نیاز نیز تلاش کند.

ت
اش

دد
یا
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