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خبر خوش برای متقاضیان مسکن ملی
معاون وزیر راه و شهرسازی گفت: از آنجایی که به دلیل انسداد دریافت پیامک‌های 
تبلیغاتی، هنوز پیامک واریز وجه مســکن ملی به دســت عده‌ای نرسیده‌ است، هیچ 
تاریخی برای آخرین مهلت پرداخت‌ها اعلام نمی‌کنیم. همچنین اگر ظرفیتی باقی‌ 

ماند، فرصت برای ثبت نام جاماندگان ایجاد می‌شود.
محمــود محمــودزاده، دربــاره تعییــن تکلیــف متقاضیان مســکن ملی کــه تا روز 
گذشــته نســبت بــه واریــز آورده اولیــه اقــدام نکردنــد، اظهار داشــت: عــده‌ای به هر 
دلیلــی هنــوز واریز وجه آورده اولیه را انجام نداده‌اند که گفته می‌شــود ‌یکی از دلایل، 
انســداد ارســال پیامک‌هــای تبلیغاتــی اســت. برخی‌ها تنظیماتــی انجــام داده‌اند تا 
پیامک‌هــای تبلیغاتــی و امثال آن را دریافت نکنند و همین باعث شــده پیامک‌های 
اطلاع‌رســانی‌ها از تاریخ و زمان واریز وجه برای مســکن ملی برای آنها انجام نشود و 
این پیامک‌ها به دست‌شــان نرسد. وی تأکید کرد: در حال طراحی مسیرهای دیگری 
برای ارســال پیامک به متقاضیان تأییدشــده مســکن ملی هســتیم تا مطمئن شویم 
تمام متقاضیان پیامک‌ها را دریافت می‌کنند و تا زمانی که این اطمینان حاصل شود 
که پیامک‌ها به دســت افراد رســیده، کسی به دلیل عدم واریز وجه حذف نمی‌شود و 

همه باید دسترسی به اطلاع‌رسانی‌ها داشته باشند. /ایلنا

امکان اتصال شبکه برق ایران به قطر از طریق کابل دریایی
وزیــر نیــروی ایران و وزیر مشــاور در امــور انرژی قطــر در یک دیدار ویدئوکنفرانســی، 
اهمیــت و مزایای اتصال شــبکه برق ایران به قطر را مورد بررســی قــرار دادند. »رضا 
اردکانیان« و »ســعد شریده الکعبی« در دیدار آنلاین درباره ابتکار منطقه‌ای توسعه 
همکاری‌هــا در امــور آب‌هــای نامتعارف شــامل شیرین‌ســازی آب دریا و اســتفاده از 
پســاب تصفیه‌شــده که در اجلاس اخیر شــورای حکام آب به میزبانــی تهران مطرح 
و مصــوب شــد، بحــث و تبــادل نظــر کردند. طــرف قطری نیــز آمادگی خــود را برای 

مشارکت در این برنامه اعلام کرد./ پایگاه اطلاع‌رسانی وزارت نیرو

سپرده‌های بانکی ۳۸ درصد افزایش یافت
آمارهای بانک مرکزی بیانگر افزایش ۳۸ درصدی مانده ســپرده‌ها و ۳۱.۹ درصدی 

مانده تسهیلات بانکی در پایان تیر ماه ۹۹ نسبت به مقطع مشابه سال قبل است.
گزارش وضعیت کل مانده سپرده‌ها و تسهیلات ریالی و ارزی بانک‌ها و مؤسسات 
اعتبــاری به تفکیک اســتان در پایان تیرماه ســال 99 حاکی از آن اســت کــه مانده کل 
ســپرده‌ها بالغ بر 29326.1 هزار میلیارد ریال شــده اســت که نسبت به مقطع مشابه 
ســال قبل 8421.1 هزار میلیارد ریال )38 درصد( و نسبت به پایان سال قبل معادل 
3423.3 هــزار میلیــارد ریــال )12.6 درصد( افزایش نشــان می‌دهــد. بالاترین مبلغ 
سپرده‌ها مربوط به استان تهران با مانده 16808.1 هزار میلیارد ریال و کمترین مبلغ 
مربوط به استان کهگیلویه و بویراحمد معادل 74.9 هزار میلیارد ریال است./تسنیم

مشکلات صدور و تمدید کارت بازرگانی حل شد
رئیس کل ســازمان توســعه تجارت با بیان اینکه تنازعی بین اتاق بازرگانی و سازمان 
توســعه تجارت در مــورد صدور و تمدیــد کارت بازرگانی وجود نــدارد، گفت: تمامی 

مشکلات صدور و تمدید کارت بازرگانی حل شده است.
حمیــد زادبــوم با اشــاره به سیســتمی شــدن فرآیند جدیــد صــدور و تمدید کارت 
بازرگانــی اظهار داشــت: در روش جدید ســرعت صــدور کارت بازرگانی 4 برابر شــده 
اســت و کارت بازرگانی که در گذشــته طی مدت 30 تا 45 روز صادر می‌شد هم اکنون 

طی یک هفته صادر می‌شود./فارس

بــورس  در جریــان معامــات  نوســان‌گیری 
آنچــه  اســاس  بــر  یعنــی  شــد.این  ممنــوع 
مدیران شــرکت بورس اعلام کرده‌اند، مقرر 

شــده بر مبنــای این تصمیم تــا اطلاع ثانوی 
امکان فروش سهام خریداری شده در همان 
نوبت ممنوع شــود و ســرمایه‌گذاران نتوانند 
بــه معاملات روزانــه بپردازند. خبــر کوتاهی 
کــه از شــنبه صبح فضای بــازار ســرمایه را با 
ابهاماتــی مواجه کرد. به گونه‌ای که از ابتدای 

معاملات شــنبه بازار ســهام، روند صعودی 
قیمــت کــه روی نماگــر اصلی بــورس تهران 
خــود را بــا رســیدن به ســطح یــک میلیون و 
۶۳۵ هــزار واحدی نشــان داده بــود، به جای 
رشــد بیشــتر با کاهــش مواجه شــد. برخی از 
کارشناســان و فعــالان بازار ســرمایه نــه تنها 

بــازار در روز نخســت هفتــه را  تغییــر رونــد 
متأثــر از ایــن شــوک خبــری می‌داننــد بلکــه 
معتقدند این تصمیــم مهم‌ترین اصل بازار 
ســهام یعنی نقدشــوندگی را تهدید می‌کند. 
مســئولان امر می‌گویند هدف از این تصمیم 
مداخلــه در عرضه ســنگین ســهام و کاهش 

میــزان آن اســت در حالــی کــه کارشناســان 
و متخصصــان امــر نقدهــای جــدی بــه ایــن 
تصمیــم وارد می‌داننــد. بــا هــدف بررســی 
پیامدهــای این تصمیم و اثر آن بر روند بازار 
با کارشناســان گفت‌و‌گــو کردیم کــه در ادامه 

می‌خوانید.

سپیده پیری
 خبرنگار

هنگامی که بازار شرایط منفی دارد هر تصمیم یک دفعه‌ای 
اثــر منفی بر بــازار می‌گــذارد. حتی اگر آن تصمیــم خوب و 
منطقی باشــد اما به این دلیل که بازار در شــرایط ترس قرار 
گرفتــه هر تصمیمی باعث می‌شــود که اثرات نامناســبی بر 
بازار ســرمایه داشته باشد. اگر دنبال راهکاری باشیم که این 
اتفاق‌ها برای بازار ســرمایه نیفتد باید تصمیم‌ها به‌صورت 
مکانیــزه از قبــل پیش‌بینی شــده باشــد یعنــی در ایــن باره 
می‌بایســت دســتورالعملی اتخاذ شده باشد که بازار در شــرایط بحرانی محدودیت‌ها و 
مشــکلات خاص خود را دارد اما اگر به ناگهان تصمیم گرفته شــده باشــد بازار احساس 

می‌کند که به شرایط عادی خود بازنگشته است و واکنش منفی نشان می‌دهد.
دیروز هم بازار وضعیت منفی به خود گرفت و با توجه به ممنوعیت نوسان‌گیری، 
اعتقــاد بــر این بود که بازار می‌توانســت تا این حد منفی نباشــد. بســیاری از افراد این 
میــزان از منفی بــودن بازار را به تصمیمی که در ارتباط با نوســان‌گیری در بازار گرفته 
شــده اســت ربط می‌دهند. خروجی این تصمیم مشخص اســت اما این که چرا بازار 
این واکنش را نشان داده، این است که نه الان در شرایط مالی رفتاری می‌توان در مورد 
آن پیش‌بینی داشت و نه می‌توان به فاکتورهای اقتصادی که می‌تواند بازار را راهبری 
کند، واکنش نشان داد. یکی از مهم‌ترین آنها نرخ دلار و ارز است که یکی از مهم‌ترین 
عوامل تأثیر‌گذار بر بازار بورس و ســرمایه اســت و با تغییراتی که در نرخ ارز داشته‌ایم 
بــازار واکنشــی به آن نشــان نداده اســت. در نتیجه بازار یک بحــث روانی و یک بحثی 
در قالــب مالــی رفتاری می‌گنجد. به این ترتیب باید با این راهــکار با بازار برای وجود 
شــرایطی که بر آن حاکم اســت رفتار کرد. تصمیم‌های یکدفعه‌ای با هر نیت و هدف 
و کارکردی اثر منفی بر بازار دارد. همان گونه که مشاهده کرده اید تصمیم گرفته شد 
و اثرات نامناســب بر بازار گذاشــت. در این شــرایط باید اجازه داد که مکانیســم خود 
بازار و اتفاقاتی که از طرف اهالی بازار پیش‌بینی شده است، بازار را به تعادل برساند. 
باید یادمان نرود که در شــرایط خوب بازار و وقتی که همه چیز مطلوب اســت به فکر 
این روزها باشیم. مثلًا بحث بازارگردانی و اجبار بازارگردانی برای شرکت‌ها را مطرح 
کنیم و همچنین در آن موقع قوانین و مقرراتی تدوین کنیم که برای شــرایط بد بازار 
مؤثر باشــد. می‌باید ذهن بازار را برای قوانین و مقررات محدودیت‌ها آماده کرد. این 
شرایط شاید برای بازار مؤثر باشد اما باید از قبل بسیاری از موارد پیش‌بینی می‌شد که 
اگر بازار منفی شد محدودیت‌ها اعمال شود. این محدودیت‌ها می‌تواند اثر بهتری بر 

بازار داشته باشد تا اینکه یک تصمیم ناگهانی بگیرند.

حامد ستاک
کارشناس بازار 

سرمایه

تصمیمات ناگهانی اثر منفی بر بازار دارد
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یکی از بزرگترین ریســک‌هایی که در 
هر حوزه سرمایه‌گذاری وجود دارد و 
باید ســرمایه‌گذاران با اشــراف کامل 
بــر ایــن ریســک‌ها وارد بــازار شــوند 
ریســک قوانین و مقررات اســت. اما 
نکتــه‌ای کــه وجــود دارد ایــن اســت 
کــه گاهی بســیار زیاد با ایــن موضوع 
مواجــه می‌شــویم کــه ریســک قوانیــن و مقــررات در بازارهــای 
مختلــف از حالــت عــرف و نرمال خــود فراتــر رفته و بــه جایی 
می‌رســد که شاید هر هفته یک بخشنامه و مصوبه جدید بیاید. 
تعدد این بخشــنامه‌ها و مصوبات جدید کــه گهگاهی برخلاف 
مصوبــه قبلــی اســت حکایــت از این دارد کــه وقتــی در اتاقی با 
مجموعــه‌ای بــه اصطــاح کارشناســان نشســته‌ایم تصمیمــی 
کــه می‌گیرند تصمیم‌های اختصاصی اســت کــه در واقع آینده 

نگری نداریم. 
یکی از نکات مهمی که در نوشتن یک قانون و دستورالعمل 
بایــد به آن توجه شــود، قابلیــت اجرای آن در بلندمدت اســت 
نه این که یک دســتورالعمل فقــط برای یک هفته قابلیت اجرا 
داشــته باشــد و بعد از دو هفته بگوییم اشــتباه بوده اســت و آن 
را اصــاح کنیــم. اصلاح آن یک ضربه بســیار بزرگــی بر اعتماد 
ســرمایه‌گذاران در بازار می‌زند. اتفاقی که  طی مدت گذشته در 
بازار ســرمایه افتاده اســت و عامل ســلب اعتماد شــده  ریسک 

قوانین و مقررات است. 
از اختــاف نظــر دو وزیــر بــر ســر صنــدوق »دارادوم« گرفته 
تــا بحــث مربــوط بــه حمایــت پولــی از بــازار مالــی و صنــدوق 
توســعه ملــی و حذف کــردن نوســان گیری. کســی کــه قانون را 
مطــرح می‌کنــد گویا اطــاع کافی نــدارد که نوســان گرفتن جزء 
جدایی‌ناپذیــر هر بازاری اســت و این نوســان یک نقدشــوندگی 
در بــازار ایجاد می‌کند که متأســفانه ســاختار معیــوب قوانین و 
مقررات نمی‌تواند شــرکت‌ها را ملزم کند که بازارگردان داشــته 

باشند. 

ما نوســان گیرهای بد و نوســان گیرهای خــوب داریم این به 
این معنی نیســت کــه باید همه نوســان گیرهــا را از بازار حذف 
کرد، بلکه به جای این حذف باید سیستم‌های نظارتی را به روز 
کــرد و آن جا بــدون اینکه بــازار چیزی را بفهمــد از طریق رصد 
معاملات و نوسان گیرهایی که مخرب بازار هستند  یک تخلف 
شناســایی کنیم و برای آنها جرایم در نظر گرفته شــود اما چون 
این کار دشــوار است راحت‌ترین کار ممکن را انجام می‌دهیم و 

به طور کامل نوسان‌گیری را حذف می‌کنیم. 
ایــن موضوع حــذف نوســان‌گیری در کنــار یکــی از بدترین 
دســتورالعمل‌هایی اســت کــه مربــوط بــه کاهش کارمــزد بود 
عمــاً صنعــت کارگــزاری را نابــود می‌کنــد و مــا شــاهد ایــن 
هســتیم که مدیران بسیاری از کارگزاری‌ها تصمیمات سازمان 
بــورس را ایــن گونــه می‌داننــد کــه می‌خواهنــد کارگزاری‌های 
فعلــی را بــه طریقی از بین ببرنــد و بســیاری از کارگزاری‌ها در 
معرض ورشکســتگی قرار می‌گیرند چرا که درآمدهایشــان در 
طول مدت رشــد کرده اســت اما کســی نــگاه نمی‌کنــد که این 
کارگزاری‌هــا در ســال‌های 93 و 94 و 95 و حتــی 96 تعدیــل 
نیرو داشــته‌اند و 30 درصد از معاملات در صندوق توسعه‌ای 
رفته که هیــچ کس نظارت بر فرآیند مدیریت نقدینگی در آن 
ندارد و این یک ریســک است که باعث شده کارگزاری‌ها دیگر 

خدمات قبلی را ارائه ندهند. 
برخــی از این تصمیم ها مورد اعتراض کارشناســان اســت و 
عزیزانمــان اگر قصد وضــع قانون دارند لطفاً قبــل از اجرا چند 
روزی صبــر کننــد و نظــر کارشناســان و اهالــی را بپرســند و در 
نهایــت اگــر دیدند که نفع آن قانون از ضرر آن بیشــتر بود آن را 
بــا دلیل و منطق اجرا کنند. امروز بــازار ما در صف فروش قفل 
شــد و هیچ کــس حاضر به خرید نبود چرا که نقدشــوندگی را با 
ایــن کارمان از بازار حــذف کردیم و این موضــوع حکایت از آن 
دارد که افرادی تصمیم ســاز هســتند با شــناخت درست از بازار 
وارد تصمیم گیــری و تصمیم ســازی شــوند زیــرا ایــن امر لازمه 

اعتمادسازی در بازار است.

حمید کوشکی
تحلیلگر و مدرس 

بازارهای مالی

ریسک قوانین و مقررات را لحاظ کنیم
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