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اقتصادی شماره 7427  
معیار بازگشت اعتماد به بازار سرمایه

مهم تریــن متغیــری کــه ایــن روزهــا 
در بــازار ســهام ایران باید مــورد توجه 
قرارگیــرد، حجــم و ارزش معامــات 
بــازار اســت که اهمیــت بســیار زیادی 
دارد. حجــم معامــات بــازار بایــد به 
حدی برســد که ریســک نقدشــوندگی 
را بــرای ســهامداران از بین ببــرد. این 
محدوده در شــرایط فعلــی بین 18 تا 
20 هــزار میلیــارد تومان در روز اســت. 
درصورتــی که حجــم روزانه معامات بــه این ارقــام افزایش یابد 
موجب می شــود تا درکنار از بین رفتن ریسک نقدشوندگی دوباره 
اعتمــاد به بــازار بازگردد تا بتدریــج روند نزولی شــاخص متوقف 
شود. هرچند درباره آینده رقم شاخص کل بورس اعداد و ارقامی 
ارائــه می شــود، اما باید گفت هیــچ یک از این اعــداد پایه علمی و 
دقیقــی نــدارد. بخصــوص اینکه ایــن روزهــا مبانی مالــی رفتاری 
بیشترین سهم را در روند حرکتی شاخص بورس دارد. درواقع این 
گونه بحث ها و پیش بینی های غیرعلمی از عدد شاخص در آینده 
و اینکه شــاخص به چه عددی می رســد باعث بی اعتمادی بیشتر 

مردم و سهامداران خواهد شد.
باید امیدوار باشــیم ســهام برخی از شــرکت ها که طی روزهای 
اخیر افت شــدیدی را تحربه کرده اند، دوباره برای خرید جذابیت 
پیــدا کنند و حجــم معامات روزانه نیــز افزایش یابــد. این باعث 
می شــود تــا بازار بــه یک حالت ایســتا برســد و رونــد نزولی فعلی 
آن متوقــف شــود. اما بــرای اینکه بــازار دوبــاره به رونــد صعودی 
خــود بازگردد به محــرک نیاز دارد. طی ماه هــای اخیر ورود حجم 
نقدینگــی قابــل توجــه و همچنین رشــد و قیمت انتظــاری ارز دو 
عامل و محرک اصلی برای رشــد و رونق بورس محسوب می شد. 
اکنــون نیز بایــد دید که چه محرک هــای جدیدی بــرای رونق وارد 
بــازار می شــود. واقعی شــدن قیمت ســهام بســیاری از شــرکت ها 
که به دلیل افت شــدید قیمت هــا رخ داده اســت، می تواند دوباره 
جریــان ورود نقدینگــی بــه بــورس را افزایــش دهــد. امــا ایــن بــار 
امیدواریم که مسئولان با اتخاذ تدابیر عملیاتی و دقیق با مدیریت 
بازار جلو رشد های هیجانی بازار را بگیرند، چرا که هر رشد هیجانی 

یک افت هیجانی به دنبال دارد.
نکتــه دیگــری که بایــد به آن توجه داشــت، رفتــار حقوقی های 
بازار اســت. طی بیش از یکســال اخیر عمده خرید ســهام توســط 
حقیقی هــا و عمــده فروش توســط حقوقی هــای بازار انجام شــده 
اســت. اما در شرایط فعلی که شــاخص با افت همراه شده است، 
حقوقی هــا آن طــور کــه بایــد فعــال نیســتند. حقوقی ها بایــد نگاه 

بلندمدت تری به بازار داشته باشند.
البتــه با تصمیــم اخیر شــورای عالــی بورس درخصــوص لغو 
الــزام کاهــش ســقف ســهام از 10 بــه 5 درصــد در صندوق هــای 
ســرمایه گذاری بخشــی از فشــار فروش توســط حقوقی هــای بازار 
کاهش خواهد یافت و حقوقی ها به ســمت حمایت از ســهامی که 

در صندوق ها دارند، حرکت خواهند کرد.
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به دنبال ریزش مداوم شــاخص بورس سه راهکار 
بهبــود این بازار اعام شــد. به گفتــه قالیباف اصل 
براســاس تصمیم های تازه ای که در شــورای عالی 
بورس گرفته شده بزودی شاهد بهبود قیمت ها در 

این بازار خواهیم شد.
شــاخص کل بورس روز گذشته با افت 65 هزار 
واحدی وارد کانال یک میلیون و 662 هزار واحدی 
شد، نمادهای فارس، شستا، فولاد، فملی، شتران، 
اخابــر و تاپیکو بیشــترین تأثیر را بر افت شــاخص 

داشتند.
بــه گــزارش »ایــران«، شــاخص بــورس کــه 2 
میلیونی شده بود، از هفته گذشته شروع به ریزش 
کرد و روز گذشــته در پایان معامات، این شاخص 
عــدد یک میلیون و 662 هزار واحــد را ثبت کرد. با 
شروع ریزش شاخص، صف فروش تشدید شده و 
سهامداران حقیقی رفتارهای هیجانی از خود نشان 
داده انــد. فعالان بازار ســرمایه، رفتارهای هیجانی 
بازیگران حقیقی تازه وارد به بورس و خروج پول از 
این بازار، بی اعتمادی به بازار پس از چند روز منفی 
شــدن شاخص، عدم حمایت حقوقی ها از بازار، از 
دست رفتن مقطعی جذابیت بازار بورس و اخبار 
منفی بین المللی را دلایــل اصلی ادامه روند افت 

شاخص بورس عنوان می کنند.
ë صبور باشید

با افت شــاخص بــورس، برخی از ســهامداران 
تصمیــم گرفتنــد که ســهام خــود را بفروشــند، اما 
حسن قالیباف اصل، رئیس سازمان بورس با تأکید 
بــر اینکه »متغیر های بازار در مقایســه بــا ماه های 
گذشته تغییری نکرده است« به سهامداران توصیه 
کرد صبر پیشه کنند چون به گفته او، »بازار سرمایه 
در بلندمــدت ســود خوبی نصیــب ســرمایه داران 
می کند.« رئیس ســازمان بورس دربــاره افت بازار 
سرمایه گفت: بازار بر اساس عرضه و تقاضا است 
و قیمت سهم، تابع عرضه  روز است و سهامداران 
نباید انتظار داشته باشند که هر روز سهام رشد کند، 
باید قیمت ســهم را با متغیر های بنیــادی و اخبار 
مرتبط بررسی کنند. سرمایه گذار زمانی که وارد بازار 
بورس می شود، باید بداند که در این بازار هم سود 

و هم ضرر نصیبش می شود.
ë حمایت از بورس

ســازمان بــورس و شــورای عالــی بــورس برای 

بهبــود وضعیت معامــات این بــازار و پایان افت 
چنــد روز اخیــر تصمیماتــی را اتخــاذ کرده انــد که 
این موضوع هم در کنار دیگر مســائل مانند تداوم 
حمایت دولت می تواند روزهای پررونق معامات 
را بــه این بازار بازگرداند و بزودی شــاهد بازگشــت 

رشد به معامات بورس خواهیم بود.
بهــادار  واوراق  بــورس  ســازمان  رئیــس 
درخصــوص تصمیمــات جدیــد بــرای حمایت 
از بــورس، با اشــاره بــه تصمیمات شــورای عالی 
بــورس گفــت: ســقف پذیره نویســی در صنــدوق 
دارا دوم تعیین شــده و این ســقف بــرای هر کد ۵ 
میلیــون تومان اســت. همچنین پذیره نویســی از 
طریــق درگاه هــای بانکی و با کد ملــی امکان پذیر 
اســت. چون قیمت صندوق دارا دوم مهم است 
و پالایشــی ها در ســبد صنــدوق دارا دوم،  ای تــی 
اف دوم هســتند، دولت اعام کرده ســقف پذیره 

نویسی برای هر نفر ۵ میلیون تومان است.
قالیبــاف اصــل با اشــاره به اینکــه پالایش ها در 
ســبد  ای تــی اف دوم هســتند، ادامه داد: ســازمان 
مــا  و  داده  درخواســت  مــا  بــه  خصوصی ســازی 
هــم مجــوز صــادر کردیم، فــرض ما این اســت که 

پذیره نویسی دارا دوم بموقع انجام می شود.
وی گفــت: در شــورای عالی بــورس بحث های 
خوبــی درباره ســهام عدالــت انجــام و راهکار های 
مختلفــی بــرای عرضــه و فــروش ســهام عدالت 
مطرح شــد. در این جلســه همچنین درباره سقف 
اعتبــاری در صنعــت کارگــزاری صحبــت شــد تــا 
اعتبارات کارگزاری این ســقف برای سهام عدالت 

افزایش پیدا کند.
قالیباف اصل با اشــاره به اینکه ســهام عدالت 
متشــکل از ۳۶ ســهام بزرگ و مهم اســت، گفت: 
یکــی از دلایــل افــت بــازار، عرضــه ســهام عدالت 
بــود که از این به بعد ســهام عدالت دربازار عرضه 
نمی شــود و نهاد های مالی این ســهم را خریداری 
می کنند. به دلیل اینکه سهام عدالت خرد است و 
حقوقی ها نمی توانستند خریداری کنند، این امکان 
فراهم شد تا نهاد های مالی این سهم را به صورت 

بلوکی خریداری کنند.
وی با بیان اینکه اقدام دیگری که برای حمایت 
از بازار انجام داده ایم افزایش ســقف صندوق ها با 
درآمد ثابت بود گفت: افزایش ســقف صندوق ها 

از ابتدای امســال 10 درصد بود که در شــرایط رونق 
بــازار بــه ۵ درصد کاهــش یافت و اکنــون نیز بنا به 
موقعیت بازار، به 1۵ درصد رســاندیم. با توجه به 
بررســی های بازار، صندوق های بــا درآمد ثابت در 
زمان افت و رشد بازار فروشنده نبودند و به همین 
دلیل بــرای آنها این امکان را فراهــم کردیم که در 

صف خرید قرار گیرند.
رئیس سازمان بورس گفت: نکته دیگرافزایش 
ســقف اعتبار کارگزاری ها از 10 درصد به 1۵ درصد 
است که این موضوع توسط کمیته پایش ریسک در 
بازار سرمایه برای کمک به بازار، تصمیم گیری شد.

ë اصلاح بازار 
کارشناســان بــازار ســرمایه با اشــاره بــه حباب 
قیمتــی شــرکت ها در بازار ســهام، افــت چند روز 
اخیــر شــاخص را بخاطــر »اصــاح چنــد روزه به 
دنبال چند ماه صعود بی وقفه شــاخص بورس« 
می داننــد و معتقدنــد ســهامداران نبایــد کاهش 
شــاخص در چند روز اخیر را ماک تصمیم گیری 
نهایی برای خروج ســرمایه های خــود در این بازار 
قــرار دهند.امیرعلــی امیرباقری، کارشــناس بازار 
ســرمایه در ایــن خصــوص بــه ایرنــا گفــت: روند 
معامات در وضع حاکم، نشاندهنده آن است که 
نمی تــوان از این به بعد در بازار، انتظار رشــدهای 
غافلگیرکننده ای را داشت که تا چند وقت گذشته 

در بازار شاهد بودیم.
یک کارشناس بازار سرمایه نیز با تأکید بر اینکه 

نباید بــه این بازار دیــد کوتاه مدت داشــت، گفت: 
بازار سرمایه احتیاج به ماندگاری دارد و سهامداران 

نباید دنبال سودهای کوتاه مدت باشند.
یوســف  هاشمی به ایسنا گفت: ســرمایه گذاری 
در بــازار بــورس گزینــه ای اســت کــه هــم می تواند 
ســرمایه گذاران را در مقابــل تــورم حفظ کنــد و اگر 
ســهم ها با دانــش و علم انتخاب شــوند، می تواند 
ســرمایه گذاران را از تورم جلو بیندازد، این موضوع 
در بازارهای دیگر امکانپذیر نیســت، زیرا بازارهای 
دیگر لزوماً معادل تورم حرکت نمی کنند یا امکان 
دارد بخش کوچکی از میزان تورم را پوشش دهند.

وی ادامــه داد: از ســوی دیگر  بازارهــای دیگر از 
جمله مسکن و طا به سرمایه های زیادی نیاز دارند 
و کمکی هم به اقتصاد کشور نمی کنند. درحالی که 
پولی که وارد بازار سرمایه می شود می تواند بعداً در 
قالب افزایش سرمایه ها برای شرکت ها وضعیت 
نقدینگــی بهتــری ایجــاد و بــه پیشــبرد طرح های 
توسعه ای، افزایش تولید و گسترش خدمات شان 
کمک کند. باید به این نکته توجه داشت که افرادی 
کــه بلندمــدت در بــازار می ماننــد همگــی منتفع 
می شوند. بنابراین آینده بلند مدت این بازار حتی 
بــدون پیش بینــی خوب اســت و فقــط احتیاج به 

ماندگاری، صبوری و افزایش دانش دارد.
ë کاهش ارزش بازار

روز گذشته در معامات بازار بورس، ارزش روز 
بــازار که پیش از این، به بیــش از 7 هزار و 500 هزار  

میلیارد تومان رسیده بود، به رقم 6 هزار و 228 هزار 
میلیارد تومان رســید. روز گذشته ارزش معامات 
فرابــورس هم بــه بیــش از 257۳ میلیــارد تومان 
رسید که در مجموع ارزش معامات بورس اوراق 
بهــادار و فرابــورس ایران بــه حدود 11 هــزار و 567 
میلیارد تومان رسید، در حالی که در هفته های قبل 
ارزش معامات یک روز بورس و فرابورس به ۳۳ 
هزار میلیارد تومان هم رسیده بود. کارشناسان بازار 
سرمایه افت ارزش معامات را نشان دهند فضای 
التهابی و هیجانی بسیاری از معامله گران می دانند 
که باعث می شــود آنان از معامله در بازار ســرمایه 

خودداری کردند.
بــه گــزارش فــارس، عــاوه بــر رفتــار هیجانــی 
حقیقی هــا، عــده ای می گوینــد برخــی شــرکت ها 
منتظر هستند تا در شرایط هیجانی و ریزش قیمت 
ســهام مردم، سهام با ارزش را از بازار جمع کرده و 
در آینده به سود برسند. به همین دلیل، کارشناسان 
همــواره به مردم تأکید می کنند بــرای ورود به بازار 
ســرمایه از پس انــداز مــازاد و ســرمایه های کنــاری 
اســتفاده کننــد و بــه هیچ وجــه برای خرید ســهام 

دارایی های مورد استفاده خود را نفروشند.
روز گذشــته عمــده نمادهــای مؤثــر در کاهش 
شــاخص بازار نمادهای پتروشیمی خلیج فارس، 
شســتا، فــولاد مبارکــه، ملی مــس، پالایــش نفت 
تهــران، مخابــرات ایــران، و هلدینــگ تاپیکــو بود.

نمادهــای پربیننــده در بــورس روز گذشــته هــم، 
شــامل فــولاد مبارکــه، ایــران خــودرو، ملــی مس، 
پالایش نفت اصفهان، بانک تجارت، سایپا و بانک 

صادرات بوده اند.
دیــروز در بازارهــای فرابــورس هم، بــا معامله 
871 میلیــون و 744 هــزار ورقــه بــه  ارزش 2 هزار و 
57۳ میلیــارد تومــان در 207 هــزار و 888 نوبت، 
شاخص فرابورس )آیفکس( 55۳ واحد افت کرد 

و در ارتفاع 17هزار و 824 واحد قرار گرفت.
بیشــترین اثــر منفی بر شــاخص فرابــورس به 
نام نمادهای معاماتی پتروشیمی مارون، سنگ 
آهن گهر زمین و پلیمر آریا ساسول شد و در مقابل 
شــرکت های توســعه مســیر بــرق گیــان، تجارت 
الکترونیک پارســیان کیش و کشاورزی و دامپروری 
مــارد شــیر بیشــترین اثــر مثبــت را بــر شــاخص 

فرابورس به نام خود ثبت کردند.
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از سوی رئیس سازمان بورس اعلام شد

سه راهکار بهبود بازار سرمایه
علی اسلامی 
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