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بازار سهام بین دوراهی اصلاح و رشد
رئيس سازمان بورس: هيچ‌كس نمي‌تواند بازار سرمايه را تضمين كند/ رئیس پیشین شورای عالی بورس: سهامداران مراقب 

باشند داستان پدیده شاندیز برایشان پیش نیاید

معافيت مالياتي جديد براي خودروها
تبدي�ل  رون�د  ك�رد:  اعلام  ماليات�ي  ام�ور  س�ازمان 
تاكس�ي، وان�ت و مس�افربرهاي ش�خصي از تك‌س�وز ب�ه 
دوگانه‌س�وز از مالي�ات ب�ر ارزش اف�زوده مع�اف اس�ت. 
به گزارش »مهر«، اميد علي پارس��ا،‌رئيس س��ازمان ام��ور مالياتي طي 
بخشنامه‌اي به ادارات كل امور مالياتي استان‌ها اعلام كرد: اجراي بخشنامه 
۲۳ آذر امسال س��ازمان برنامه و بودجه و مصوبه شوراي اقتصاد مبني بر 
حمايت از توليد و تبديل تاكسي، ون، وانت و مسافربر شخصي با سوخت 
گاز سي ان جي كه با استفاده از پرداخت‌هاي بلاعوض دولت انجام مي‌شود، 
معاف از ماليات بر ارزش افزوده اس��ت. در اين بخشنامه آمده، با توجه به 
اينكه دولت هزينه تبديل خودروهاي عمومي تك‌سوز به دوگانه‌سوز را از 
محل صرفه‌جويي در مصرف سوخت )بنزين( تأمين مي‌كند،بنابراين چون 
اين طرح در قبال عرضه كالا يا خدمات صورت مي‌گيرد، چنانچه مراحل 
اجراي دوگانه‌سوز كردن خودروهاي مذكور در مراكز مجاز و كارگاه‌هاي 
مورد تأييد شركت ملي پخش فرآورده‌هاي نفتي انجام شود، از شمول ماده 

۱۴ قانون ماليات بر ارزش افزوده خارج خواهد شد. 
........................................................................................................................

جزئياتي از پيش‌فروش بليت قطارهاي نوروز 
مع�اون مس�افري راه‌آه�ن از پيش‌ف�روش بي�ش از 611 ه�زار 
نفرصندل�ي بلي�ت قطاره�اي ن�وروزي خب�ر داد و گف�ت: 
ب�ا ورود ن�اوگان جدي�د ب�ه ش�بكه ريل�ي در اس�فندماه، 
ظرفي�ت جدي�دي ب�راي قطاره�اي عي�د ايج�اد مي‌ش�ود. 
ميرحسن موسوي در گفت‌وگو با »فارس« در تشريح آخرين وضعيت 
پيش‌فروش بليت‌ قطارهاي نوروزي و ظرفيت ناوگان‌ اظهار داشت: پيش 
از اين هرچه ظرفيت وجود داش��ت براي قطارهاي نوروزي اختصاص 
داديم. معاون مسافري راه‌آهن با بيان اينكه در اسفندماه مجدداً ناوگان 
باري، مسافري و لكوموتيو جديد وارد ‌شبكه ريلي كشور مي‌شود، اظهار 
داشت: اين مرحله، مرحله سوم افتتاح و ورود ناوگان ريلي خواهد بود 
كه در اسفند ماه برگزار مي‌شود، پيش از اين دو بار مراسم ورود ناوگان 
به شبكه داشتيم. وي تأكيد كرد: قطعاً با اضافه‌شدن ناوگان به ناوگان 
مسافري ريلي كش��ور و ورود واگن‌هاي مس��افري جديد و لكوموتيو، 
ظرفيت اضافه‌اي ايجاد مي‌ش��ود كه بلافاصله تصميم مي‌گيريم ‌براي 

ايام نوروز ‌اين ظرفيت در كدام مسيرها برقرار شود. 
موسوي بيان كرد: در 16 روز پيش‌‌فروش بليت قطارهاي نوروزي، تاكنون 
611 هزار و 571 ‌نفر صندلي از قطارهاي نوروزي به فروش رفته است كه 
نسبت به مدت مشابه پارس��ال )592 هزار و 701 نفرصندلي(، 3 درصد 
رشد كرده‌است، البته براي برخي از روزهاي ايام نوروز، در برخي مسيرها 
ظرفيت خالي داريم. معاون مس��افري راه‌آهن ضم��ن تفكيك اين آمار 
توضيح داد: در ‌روز پيش‌‌فروش بليت قطارهاي نوروزي، 358 هزار و 812 
نفرصندلي به صورت حضوري به فروش رفت كه 59 درصد كل فروش‌‌ها 
را شامل مي‌ش��ود؛ در اين مدت 252 هزار و 759 نفر‌صندلي به صورت 
اينترنتي و غيرحضوري به فروش رفت كه ‌41درصد كل فروش‌‌ها را شامل 
مي‌شود. معاون مسافري راه‌آهن اضافه كرد: در برخي روزهاي نوروز براي 
تعدادي از مسيرهاي پرتردد، ظرفيت خالي نداريم و در برخي مسيرها، در 
حال حاضر بليت موجود است. طرح سفرهاي ريلي نوروز 99 از 24 اسفند 

98 آغاز مي‌شود و تا پايان روز 15 فروردين‌ماه سال 99 ادامه دارد. 
........................................................................................................................

قرعه‌كشي؛ بهترين راه پيش‌فروش خودرو 
رئيس كميس�يون ويژه حمايت از توليد ملي مجلس ضمن تأكيد 
بر اينكه مردم از نحوه پيش‌فروش خودرو ناراضي هستند، گفت: 
خودروس�ازان بايد نح�وه پيش‌فروش خ�ودرو را اصلاح كنند. 
حميدرضا فولادگر در گفت‌وگو با خانه ملت درباره مكانيزم خودروسازان 
براي پيش فروش خودرو‌ گفت: اگرچه برخي وجود ربات در طرح‌هاي 
پيش‌فروش خودروسازان را مطرح مي‌كنند،‌اما نمي‌توان اين ادعاها را رد 
يا تأييد كرد؛ نكته مهم در اين مسئله گلايه‌مند‌بودن مردم از عدم‌توانايي 

در ثبت‌نام در طرح‌هاي پيش‌فروش خودرو است. 
نماينده مردم اصفهان در مجلس شوراي اس�المي افزود: مردم از نحوه 
پيش‌فروش خودرو ناراضي بوده و مدعي هستند به‌رغم تلاش و برنامه‌ريزي 
چند ماهه نمي‌توانند در طرح‌هاي پيش فروش ثبت نام كنند. وي با بيان 
اينكه خودروسازان ادعا مي‌كنند سازمان‌هاي نظارتي بر نحوه پيش‌فروش 
خودرو نظارت مي‌كنند، اظهار كرد: از آنجايي كه عرضه و تقاضا خودرو 
متناسب نيست، عده‌‌ بسياري به دنبال ثبت‌نام در طرح‌هاي پيش‌فروش 
هستند تا بتوانند خودرو با قيمت مناسب خريداري كنند. عضو كميسيون 
صنايع و معادن مجلس شوراي اسلامي ادامه داد: مي‌توان از قرعه‌كشي 
براي پيش‌فروش خودرو اس��تفاده كرد؛‌يعني تمامي متقاضيان ثبت‌نام 
كرده سپس از ميان واجدان شرايط قرعه‌كشي انجام شود. اين نماينده 
مردم در مجلس دهم اضافه كرد: از آنجاي��ي كه عرضه خودرو به بازار در 
ماه‌هاي اخي��ر كاهش یافت و قيمت‌ها صعودي ش��د، تمايل مردم براي 
ثبت‌نام در طرح‌هاي پيش‌فروش خودروسازان افزايش يافته‌است كه بايد 

براي اين وضعيت تدابير ويژه‌اي انديشيده شود.

 تخليه حباب قيمت مسكن
با عرضه ميليون‌ها مسكن خالي از سكنه 

دريافت ماليات از دلالان بازار مسكن 
جدي‌تر شد

در حالي ك�ه فعاليت‌ه�اي س�فته‌بازي و تقاضاهاي س�رمايه‌اي 
طي دهها سال گذش�ته آنقدر قيمت زمين و س�اختمان را جهش 
داده‌است كه خريد و فروش در بازار مسكن قفل شده‌است، انتظار 
مي‌رود با آغاز به كار سامانه املاك و اسكان و همچنين شناسايي 
خانه‌هاي خال�ي و حذف مبادلات ب�ا هدف دلالي و س�فته‌بازي و 
اخذ مالي�ات بر عايدي س�رمايه در ح�وزه املاك ب�ه‌زودي براي 
اولين‌بار در تاريخ اقتصاد ايران حباب قيمت مسكن تخليه شود. 
به گزارش »ايس��نا«، كارشناس��ان همواره از دلايل ايجاد التهابات در 
بازارهاي مسكن، خودرو، طلا و ارز را نبود قانوني براي دريافت ماليات 
از معاملات س��وداگرانه و معام�الت مكرر عن��وان مي‌كنند. مصداق 
اين موضوع اين اس��ت كه طي روزهاي اخير با زمزمه دريافت ماليات 
از فعاليت‌هاي س��وداگرانه، بازار خ��ودرو بنا به گفت��ه‌‌ رئيس اتحاديه 
نمايشگاه‌داران و فروش��ندگان خودرو تهران به آرامش نسبي رسيد. 
البته هنوز لايحه‌اي در اين خصوص از سوي دولت ارائه‌نشده و به نوعي 
چهار بازار مذكور در حالت رهاشدگي قرار دارند،‌اما از حدود يك سال 

اخير عزمي براي تحقق اين آرزوي ۴۵ ساله ديده مي‌شود. 
روز سه‌شنبه ۲۹ بهمن ماه در يك مراسم توسط وزارت راه و شهرسازي 
از سامانه ملي املاك و اسكان رونمايي ش��د كه محمد اسلامي، وزير 
راه و شهرسازي هدف از راه‌اندازي س��امانه را مهار سوداگري دانست. 
او گفت: در نظر داريم تا سرمايه در گردش براي توليد و عرضه مسكن 
لطمه نبيند و در عين حال سوداگري و ثروت‌اندوزي كه تاكنون موجب 

تلاطم بازار بود، مديريت شود. 
اسلامي اظهار اميدواري كرد تا تمامي دستگاه‌هايي كه در اين سامانه 
مسئوليت دارند، اطلاعات خود را در اختيار سامانه قرار داده تا سازمان 
امور مالياتي بتواند از آن اس��تفاده كن��د و تكاليف قانون��ي خود را به 
سرانجام برساند. مطابق آنچه اعلام‌شده سامانه شامل دو بخش است 
كه هم مسئولان و دس��تگاه‌ها مي‌توانند اطلاعات خود را وارد كنند و 
اين اطلاعات با پالايش در سايت قرار مي‌گيرد و هم مردم با نام كاربري 

مي‌توانند از خدمات اين سامانه بهره‌مند شوند. 
همچنين دژپسند وزير اقتصاد گفته كه بايد از كوچ نقدينگي به سمت 

بازارهاي طلا، ارز و كالا جلوگيري كنيم. 
يكي از موضوعاتي كه همواره طي س��ال‌هاي اخي��ر مطرح بوده بحث 
دريافت ماليات از عايدي املاك و ماليات خانه‌هاي خالي بوده‌است كه 
پس از حدود پنج سال از مطرح‌شدن، مسئولان، پيش‌نياز اين موضوع 

را راه‌اندازي سامانه املاك و اسكان عنوان مي‌كردند. 
مطابق برآوردها ح��دود ۷۷ درصد معاملات بازار مس��كن در ايران از 
نوع سرمايه‌گذارانه است و همين مسئله دائماً به افزايش قيمت منجر 
مي‌شود. بر اين مبنا كميته اقتصاد مقاومتي مجلس شوراي اسلامي، 
طرح پيشنهادي ماليات بر عايدي سرمايه را تدوين كرده‌است. در اين 
طرح عنوان شده كش��ورهاي جهان براي كنترل تقاضاي سوداگرانه 
در بازار املاك از ابزار ماليات بر عايدي س��رمايه اس��تفاده مي‌كنند و 
اين پايه مالياتي در ۱۸۰ كش��ور جهان اجرا مي‌شود. امريكا، بريتانيا، 
كانادا، فرانسه، چين، تركيه، بوتسوانا، قطر و ليبي از جمله كشورهاي 
توسعه‌يافته، در حال توسعه و توسعه‌نيافته‌اي هستند كه اين ماليات را 
مورد استفاده قرار مي‌دهند. در انگلستان يكي از دلايل اصلي استفاده از 
ماليات بر عايدي سرمايه، رشد سريع ارزش ملك پس از جنگ جهاني 
دوم بود. در آن مقطع سوداگران املاك، خانه‌ها را احتكار مي‌كردند تا 

از عايدي سرمايه استفاده كنند. 
مطابق اين طرح پيشنهادي، ماليات بر عايدي سرمايه بر ارزش دارايي 
وضع نمي‌ش��ود، بلكه بر افزايش ارزش دارايي يا همان عايدي دارايي 
وضع مي‌شود. به طور مثال اگر فردي ملكي را در سال جاري به قيمت 
۱۰۰ ميليون تومان خريداري كند و در سال بعد به قيمت ۱۵۰ ميليون 
تومان بفروش��د، درصدي از ۵۰ ميليون تومان افزايش ارزش دارايي، 

مشمول پرداخت ماليات بر عايدي سرمايه خواهد بود. 
گفته مي‌شود پيشينه دريافت ماليات از خانه‌هاي خالي به سال ۱۳۵۳ 
برمي‌گردد،‌اما از سال ۱۳۹۳ زمزمه‌هاي تحقق آن به گوش رسيد كه 
هيچ‌گاه طي اين سال‌ها محقق نشد. اسلامي، وزير راه و شهرسازي در 
اين خصوص گفته است: مسيري كه قبلًا وزارت راه و شهرسازي براي 
راه‌اندازي س��امانه طي كرده‌بود، مس��ير صحيحي نبود و به سرانجام 
نرس��يد. در عين حال از آنجايي كه راه‌اندازي س��امانه جامع املاك و 
اسكان جزو وظايف قانوني وزارت راه و شهرسازي بود، اين كار در دوره 

جديد به سرانجام رسيده‌است و از اين سامانه رونمايي شد. 
بنابراين گزارش، طرح ماليات برعايدي سرمايه در كميسيون اقتصادي 
مجلس شوراي اس�المي بررس��ي و آبان ‌۱۳۹۷ با كليات آن موافقت 
شد،‌اما در جريان بررسي جزئيات طرح مذكور به دليل وعده دولت براي 
ارائه‌ لايحه‌اي جامع متوقف ماند كه البته اين لايحه تاكنون ارائه نشده و 
طرح مذكور نيز كماكان در كميسيون اقتصادي مجلس شوراي اسلامي 
مانده و قطعاً به مجلس دهم نمي‌رسد. حال با رونمايي از سامانه املاك 
و اسكان، توپ اخذ ماليات از دلالان مسكن در زمين دولت دوازدهم و 

مجلس يازدهم قرار دارد.

 داستان مرغ و تخم‌مرغ خودروسازان 
و وزارت نفت

معاون نظ�ارت بر اج�راي اس�تاندارد س�ازمان ملي اس�تاندارد 
ب�ا تش�ريح جزئي�ات تدوي�ن اس�تاندارد بنزي�ن ي�ورو ‌5 
گف�ت: داس�تان م�رغ و تخم‌م�رغ خودروس�ازان و وزارت 
نف�ت ي�ك ب�ازي تك�راري اس�ت و نمي‌تواني�م منتظ�ر بمانيم. 
وحيد مرندي مقدم در گفت‌ و گو با »فارس« اظهار داشت: پيش‌نويس 
اس��تاندارد يورو 5 بنزين را تدوين كرده‌ايم ولي مقداري اختلاف بين 

وزارت نفت و خودروسازان وجود دارد. 
وي با بيان اينكه اين اختلاف تفكر هميش��ه وجود داشته است، افزود: 
زماني كه استاندارد يورو 4 را نيز تدوين كرديم، مسئولان وزارت نفت 
مي‌گفتند كه مگر خودروي يورو 4 توليد شده كه حالا از ما بنزين يورو 4 
مي‌خواهيد؟ در مقابل، خودروسازان نيز مي‌گفتند براي توليد خودروي 

يورو 4 بايد ابتدا بنزين يورو 4 توليد شود. 
مرندي مق��دم با بيان اينك��ه ديگر اي��ن مراحل براي ما عادي ش��ده 
اس��ت،‌‌گفت: اخيراً خودروس��ازان موفق به رونماي��ي از خودرويی با 
استاندارد يورو 5 شده‌اند، هر چند گسترده نيست و تأييدش با سازمان 
محيط زيست است اما براي اينكه خودروي يورو 5 داشته باشيم بايد 
بنزين يورو 5 هم توليد شود. وي با بيان اينكه خودروسازان از ابتداي 
سال آينده ملزم به توليد خودرو با استاندارد يورو 5 هستند، در پاسخ به 
اين سؤال كه چطور بدون توليد بنزين يورو 5، قرار است خودروها يورو 
5 باشند؟ گفت: نمي‌توانيم منتظر باشيم و به خودروسازان بگوييم فعلًا 

توليد نكنید تا بنزين يورو5 به توليد برسد. 
مرندي مقدم در پاس��خ به اين س��ؤال كه به گفته خودروسازان، نبود 
بنزين يورو 5 باعث آس��يب ديدن خودرو و كاتاليست آن مي‌شود نيز 
اظهار داشت: اين‌طور نيست، اين همان داستان مرغ و تخم‌مرغ است كه 
بين خودروسازان و وزارت نفت تكرار مي‌شود،‌زيرا خودروسازان مدعي 
معيوب‌شدن خودرو در اثر اس��تفاده از بنزين يورو 4 در خودروي يورو 
5 هستند و در عين حال، وزارت نفت نيز معتقد است استفاده از بنزين 

يورو 5 در خودروي يورو 4 باعث اتلاف منابع انرژي مي‌شود.

سازمان آگهي‌هاي 
 روزنامه جوان
تلفني آگهي مي‌پذيرد

88341654

رئي�س پيش�ين ش�وراي عال�ي ب�ورس گف�ت: 
س�هامداران پدي�ده ش�انديز ه�م مي‌دانس�تند 
بازده س�هام غير‌طبيعي اس�ت، اما هن�گام خروج 
از ب�ازار س�هام پدي�ده ش�انديز لاي در ماند‌ن�د.

در حالي كه ارزش ب��ازار بورس اوراق به��ادار تهران از 
س��ال گذش��ته تا كنون از محدوده 700 هزار ميليارد 
تومان به محدوده 1750هزار ميليارد تومان رسيده و 
برخي از كارشناسان به دليل جهش بسيار قابل‌ملاحظه 
نماگرهاي بازار، اصلاحات قيمت��ي در بازار را ضروري 
مي‌دانند، رئيس س��ازمان بورس اوراق به��ادار گفت: 
هيچ‌كس نمي‌تواند بازار سرمايه را تضمين كند، از سوي 
رئيس پيشين ش��وراي عالي بورس گفت: سهامداران 
پديده شانديز هم مي‌دانستند بازده سهام غير طبيعي 

است،‌اما هنگام خروج از بازار لاي در ماندند. 
   رش�د هزار میلیارد تومانی ب�ازار  بورس 

در 11 ماه
اواخر سال 97 ارزش بازار بورس اوراق بهادار تهران تنها 
682هزار ميليارد تومان بود و در تاريخ 30بهمن ماه 98 
ارزش بازار به 1740هزار ميليارد تومان رسيده‌است، اين 
در حالي است كه ارزش معاملات در سال 97در حدود 
140 هزار ميليارد تومان بود كه گفته در 9 ماهه منتهي 
به آذر ماه 98 ارزش معاملات سهام در حدود 245هزار 
ميليارد توم��ان بود كه گفته مي‌ش��ود ه��م اكنون در 

محدوده 350هزار ميليارد تومان قرار گرفته‌است. 
اين رشد‌هايي كه در بورس اوراق بهادار تهران اتفاق 
افتاده‌است،‌از منظر برخي از كارشناسان اقتصادي به 
دليل ركود در بازار مسكن، سركوب مكرر قيمت‌ها در 
بازارهاي ارز و طلا و سكه و ظهور عقب‌ماندگي سود 
بانكي به سپرده‌ها از تورم عمومي در نيمه دوم سال 
جاري انجام گرفته‌است، ورود نقدينگي قابل‌ملاحظه 
به بازار س��رمايه ب��دون اينكه در اين مدت س��هام 
شركت‌هاي بزرگ در بازار عرضه شود و يا سهامداران 
عمده شركت‌هاي حاضر در بازار بخشي از سهم خود 
را به بازار عرضه كنند تا عطش نقدينگي گرفته شود، 
شرايطي را پديد آورده‌است كه بازار سرمايه مدت‌ها 

است كه با اصلاح قيمتي مواجه نشده‌است از اين‌رو 
برخي از كارشناسان بي‌پرده عنوان مي‌كنند كه بازار 
در آس��تانه اصلاح قيمت اس��ت كه امكان دارد اين 

اصلاح شبيه يك ريزش باشد. 
   سهامداران مراقب باشند

در همين رابطه، حسين عبده تبريزي به شكل وضعيت 
كنوني بازار س��رمايه را با روزهايي كه س��هام پديده 
شانديز بالا مي‌رفت مقايسه كرده‌اس��ت و با اشاره به 
قيمت‌هاي غيرواقعي در بازار سرمايه تصريح مي‌كند: 
همه مي‌دانستيم قيمت سهام پديده غيرواقعي است 
و وقتي كه من به عده‌اي مي‌گفتم ش��ما كه مي‌دانيد 
اين قيمت‌ها واقعي نيس��تند،‌چرا اقدام به خريد آنها 
مي‌كنيد، افراد مي‌گفتند قب��ل از ريزش قيمت آن را 

مي‌فروشيم، اما بسياري لاي در ماندند. 
وي پيش از اين عنوان داش��ته بود كه رشد چندين 
برابري ش��اخص بورس يا قيمت زمين نيز نمي‌تواند 
حتي يك شغل ايجاد كند،‌از اين‌رو از متوليان اقتصاد 
كلان كه به دليل نگراني از ورود نقدينگي‌هاي ايجاد 
شده در س��ال‌هاي اخير كه حجم اين متغير را شايد 
هم اكنون به مح��دوده 2400هزار ميلي��ارد تومان 
رسانده‌باشد،‌خواسته بود كه با رشد بی‌سابقه بورس، 
زير پاي اقتصاد را خالي نكنند، در همين راستا، سيد 
شمس‌الدين حسيني،‌وزير اقتصاد دولت احمدي‌نژاد 
نيز اخير طي گفت‌وگويي مدعي شده‌بود كه در كنار 
عدم استقلال بانك مركزي بايد نگران عدم استقلال 

سازمان بورس اوراق بهادار نيز بايد بود . 
   شايعه‌پراكني توسط گردانندگان كانال‌هاي 

تلگرامي غير‌مجاز بورسي 
عده‌اي دارنده سهام با تشكيل كانال‌هاي متعدد خبري 
در فضاي مجازي كه مشخص نيس��ت اين كانال‌ها از 
كجا تغذيه مي‌شود و س��يگنال‌هايي كه براي خريد و 
فروش سهام مي‌دهند صاحب چگونه مجوز و تحليل 
و منطق اقتصادي اس��ت،‌با ارائه ش��ايعات از رسيدن 
ش��اخص كل بوس اوراق به��ادار تهران ب��ه زودي به 
محدوده‌هاي يك ميليون واحد خب��ر مي‌دهند و در 

مقابل برخي از كارشناسان اقتصادي با اشاره به اينكه 
نماگر‌هاي بازار سرمايه با 500 الي 1000ميليارد تومان 
در روز مهندسي مي‌شوند،‌معتقدند از آنجايي كه تورم 
بخش مصرف و توليد طي ماه‌هاي سپري شده از سال 
98 در حدود 50 درصد اس��ت، شاخص كل بر اساس 
رشد تورم بايد هم اكنون در محدوده 270 هزار واحد 
قرار مي‌گرفت در اين بين اگر چه ش��ايعاتي در رابطه 
مهندسي نماگرهاي بازار با نقدينگي 500 الي 1000 
ميليارد تومان��ي وجود دارد، اما باي��د پذيرفت كه اگر 
عده‌اي به فرض با تزريق نقدينگي مانع از افت شاخص‌ها 
هم شوند،‌اين امر موقتي است و در نهايت اين بازدهي 
واقعي و ارزندگي سهام شركت‌هاي حاضر در بازار است 

كه مسير تداوم رشد يا اصلاح بازار را تعيين مي‌كند. 
   مدي�ران كانال‌ه�اي غي�ر مجاز بورس�ي 

شناسايي شوند
به هر روي عده‌اي از كارشناسان اقتصادي معتقدند 
بازار س��رمايه به دليل ركود بخش مسكن و سركوب 
قيمت در بازاره��اي ارز و طلا و عقب‌ماندگي س��ود 
سپرده نسبت به تورم موجب حضور نقدينگي در بازار 
سرمايه شده‌است كه اين نقدينگي دانش چنداني براي 
سرمايه‌گذاري در بازارسرمايه ندارد و صرفاً به شايعات 
توجه مي‌كند و هر آن نيز امكان دارد به نزديك‌شدن 
به هفته‌هاي پاياني سال از بازار سرمايه خارج شود و 
بازار اصلي خود بازگردد،‌از اين‌رو ماندگاري نقدينگي 
در بازار با اما و اگر روبه‌رو است و در عين حال پي بهاي 
نسبت قیمت به درآمد ) p/e( بسياري از شركت‌ها 
بسيار نجومي و غير واقعي شده‌است و ارزش بازاري 
بس��ياري از ش��ركت‌ها نيز از ارزش ذاتيشان فاصله 
گرفته‌اس��ت،‌بدين ترتيب كارشناس��ان پيوسته به 
سرمايه‌گذاران در بازار س��رمايه پيشنهاد مي‌كنند 
كه از ورود مس��تقيم به بازار خ��ود‌داري و واحد‌هاي 

صندوق‌هاي سرمايه‌گذاري را خريداري كنند. 
   بازار سرمايه را نمی‌توان تضمين كرد

در اين ميان در ش��رايطي ك��ه كانال‌ه��اي خبري و 
تحليلي بس��ياري زيادي در سراسر استان‌ها پيوسته 

دنبال‌كنندگان خود را به خريد و فروش س��هم‌هاي 
عموماً كوچك و نقلي تشويق مي‌كنند،‌به نظر مي‌رسد 
فعلًا فارغ از اينكه بازار س��رمايه به شكل بنيادي چه 
وضعيتي داش��ته باش��د، نبض بازار دس��ت مديران 
كانال‌هاي تلگرامي بورسي غير مجاز است و نگراني آن 
است كه با نزديك شدن به هفته‌هاي پاياني سال مديران 
اين كانال‌ها و اشخاص پشت پرده سودهاي چند ده هزار 
ميليارد توماني خود را از بازار بيرون بكشند و سهامداران 
تازه وارد را در شرايط احتمالي اصلاح قيمت‌ها در بازار 
تنها بگذارند. در همين راستا نيز رئيس سازمان بورس 
اوراق بهادار عنوان داشت كه هيچ‌كس نمي‌تواند بازار 
سرمايه را تضمين كند و سرمايه‌گذاران بهتر است تحت 

تأثير رشد شاخص يا شايعات قرار نگيرند. 
شاپور محمدي روز  چهارش��نبه  در مراسم اختتاميه 
معام�الت الگوريتم��ي بازار س��رمايه با بي��ان اينكه 
سهامداران نبايد به شايعات توجه كنند، اظهار كرد: از 
همه خواهش مي‌كنم مبتني بر تحليل خريد و فروش و 
به سودآوري شركت‌ها توجه كنند كه اگر شركتي رشد 
قيمت نداش��ت بتواند در مجامع سالانه شركت سود 
خود را دريافت كند. رئيس سازمان بورس و اوراق بهادار 
با تأكيد بر اينكه‌ هيچ‌كس نمي‌تواند بازار س��رمايه را 
تضمين كند، توضيح داد: سهامداران به حرف هيچ‌كس 
گوش ندهند، زيرا هيچ‌كس نمي‌تواند بازار سرمايه را 
تضمين كند. بازار ش��رايط خود را دارد و ممكن است 
يك سهم در مقطعي رشد و در مقطعي سقوط كند. هر 
فردي كه وارد سرمايه مي‌شود بايد مبتني بر اصول و 

آموزش وارد شود تا سرمايه خود را از دست ندهد. 
   رشد شاخص بازار به دليل حجم نقدينگي 

بالا است
وي با بيان اينكه بازار سرمايه به تحولاتي كه در اقتصاد 
كلان كش��ور، صنايع، ش��ركت‌ها و تحولات سياسي 
بين‌المللي واكنش نشان مي‌دهد، اظهار كرد: شاخص 

بازار از اتفاقات مذكور متأثر مي‌شود. 
محمدي ادامه داد: يكي از دلايلي كه شاخص رشد 
كرده حجم نقدينگي بالا در كشور است. اينكه آيا 
اين حجم از نقدينگي در ب��ازار باقي بماند يا خير 
سؤالي نيست كه كس��ي بتواند به آن پاسخ بدهد. 
بهتر است سرمايه‌‌گذاران استراتژي خود را طوري 
بچينند كه در صورتي كه نقدينگ��ي پايدار بود يا 

نبود، بتواند از سود شركت‌ها استفاده كنند. 
   امكان دستكاري شاخص شايد باشد

بايد توجه داش��ت كه روز گذش��ته ش��اخص كل 
در مح��دوده 480 ه��زار واحد قرار گرف��ت و نكته 
قابل‌توجه آن بود كه در س��اعت اوليه تنها با 500 
ميليارد تومان معامله شاخص كل حدوداً با 5هزار 
واحد رش��د مواجه ش��د و به رغم آنكه بعد از آن در 
حدود 3هزار و 200 ميليارد تومان ديگر نيز مبادله 
شد تا ارزش مبادلات روزانه به محدوده 3هزار و 800 
ميليارد تومان برس��د،‌اما شاخص بيشتر از يك الي 
2هزار واحد رشد نكرد تا جايي كه در آخر شاخص 
كل به محدوده 480 هزار واحد رسيد و ارزش كل 
بازار بورس اوراق بهادار تهران نيز در محدوده 1740 
هزار ميليارد تومان قرار گرفت. در نهايت بايد توجه 
داشت كه اشخاصي كه در بازار بانك و سهام در سال 
جاري دهها درصد سود كسب كردند و با صدها هزار 
ميليارد تومان سود مواجه شده‌اند امكان دارد بخشي 
از سود خود را از بازارهاي بانك يا سهام بيرون بكشند 
و به ساير بازارها گسيل كنند از اين رو جا دارد براي 
مديريت صحيح نقدينگي مديريت اقتصاد كلان فكر 
اساسي كند تا بازارهاي واقعي و غير‌واقعي در مسيري 

حركت كنند كه صرفاً به سود توليد باشد.

 هادي غلامحسيني 
  گزارش   يك
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