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পুঁিজবাজাের স্িথিতশীলতা েফরােত িসিকউিরিটজ অ্যান্ড এক্সেচঞ্জ কিমশন (এসইিস) িতন ধরেনর
স্িকম েঘাষণা কেরেছ। এর মধ্েয মধ্যম ও দীর্ঘেময়ািদ স্িকমগুেলা েশয়ারবাজােরর
প্রািতষ্ঠািনক সংস্কারমূলক পদক্েষপ। এ ধরেনর পদক্েষেপর কার্যকািরতা িনেয় দ্িবমেতর
েকােনা কারণ েনই। মধ্যম ও দীর্ঘেময়ােদর এ স্িকমগুেলা সিঠকভােব বাস্তবায়ন হেল
েশয়ারবাজােরর ভিবষ্যত্ ভােলা হেব। েশয়ারবাজার ধেসর পর গিঠত তদন্ত কিমিট এবং বাংলােদশ
অ্যােসািসেয়শন অব পাবিলকিল িলস্েটড েকাম্পািনও (িবএিপএলিস) এ ধরেনর িকছু স্িকম গ্রহেণর
ব্যাপাের আেগই সুপািরশ কেরিছল। িবিনেয়াগকারীেদর মধ্েয েশয়ারবাজার িনেয় আস্থার েয সংকট
ৈতির হেয়িছল এ ধরেনর সংস্কারমূলক পদক্েষেপর কারেণ তা িকছুটা হেলও প্রশিমত হেব। ফেল
বাজাের এর প্রভাব ইিতবাচক। স্বল্প সমেয়র মধ্েয এসব সংস্কার কার্যক্রেমর প্রভাব বা
কার্যকািরতা পাওয়া যােব না। প্যােকেজ েঘািষত স্বল্পেময়ািদ েয পদক্েষপগুেলা েনওয়ার কথা
বলা হেয়েছ েসগুেলা বর্তমান অবস্থার পিরপ্েরক্িষেত অেনকটা প্রেয়াজন হেয় পেড়িছল।
বাজােরর ধস েঠকােত এ ধরেনর িকছু পদক্েষপ েনওয়া জরুির িছল।

েঘািষত স্বল্পেময়ািদ প্যােকেজ েশয়ারবাজাের ব্যাংেকর িবিনেয়াগসীমা িহসােবর ক্েষত্ের
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িবদ্যমান পদ্ধিত িশিথল করা হেয়েছ। বর্তমােন ব্যাংেকর েমাট িবিনেয়াগ িহসােবর ক্েষত্ের
িনজস্ব েপার্টেফািলওেত েকনা েশয়ার ছাড়াও সাবিসিডয়াির েকাম্পািনেক েদওয়া মূলধন
িবিনেয়াগ ও প্রেদয় ঋণ এবং অন্যান্য েকাম্পািনেত দীর্ঘেময়ািদ ইকুইিট িবিনেয়াগেক িহসােব
ধরা হয়। নতুন িসদ্ধান্ত অনুযায়ী সাবিসিডয়াির েকাম্পািনেক েদওয়া মূলধনেক েশয়ারবাজাের
িবিনেয়াগ িহসােব ধরা হেব না। পাশাপািশ েকােনা েকাম্পািনর েশয়াের বািণজ্িযক ব্যাংেকর
দীর্ঘেময়ািদ ইকুইিট িবিনেয়াগেকও েশয়ারবাজাের িবিনেয়াগ বেল গণ্য করা হেব না। তাছাড়া
েশয়ার ব্যবসায় িনেয়ািজত েকােনা ব্যাংক এবং আর্িথক প্রিতষ্ঠােনর সাবিসিডয়াির
েকাম্পািনেক েদওয়া ঋেণর পিরমাণ ব্যাংেকর একক গ্রাহক ঋণসীমা (িসঙ্েগল বেরায়ার
এক্সেপাজার িলিমট) অিতক্রম কের থাকেল অিতিরক্ত ঋণ সমন্বেয়র সময়সীমা ২০১৩ সােলর িডেসম্বর
পর্যন্ত বাড়ােনা হেয়েছ। এর আেগ ২০১২ সােলর িডেসম্বেরর মধ্েয এ ঋণ সমন্বয় করেত বলা
হেয়িছল। এ পদক্েষপগুেলা েনওয়া হেয়েছ ব্যাংকগুেলা েযন েলান-লস প্রিভশিনংেয়র মধ্েয পেড়
না যায়। তাছাড়া এসব পদক্েষেপর কারেণ ব্যাংকগুেলা গ্রাহকেদর েশয়ার েজার কের িবক্ির করেব
না। ফেল অিতিরক্ত িবক্িরর চাপ আংিশক ও সামিয়কভােব িকছুটা কমেব। আমােদর মেন রাখেত হেব, এ
ধরেনর পিরবর্তন েযন আমােদর ব্যাংিকং খাতেক পরবর্তী সমেয় বড় রকেমর ঝুঁিক ও ক্ষিতর
সম্মুখীন না কের। সামগ্িরকভােব ব্যাংকগুেলার পুঁিজ বৃদ্িধর েয লক্ষ্য বাংলােদশ ব্যাংক
িনেয়িছল ব্যােসল-৩ কার্যক্রেমর অংশ িহেসেব তা েথেক েযন আমরা েকােনা ক্রেমই সের না আিস।

স্বল্পেময়ািদ স্িকেমর আওতায় পুঁিজবাজাের তািলকাভুক্ত সব েকাম্পািনর উদ্েযাক্তা-
পিরচালকেদর সব সমেয়র জন্য সম্িমিলতভােব িনজ েকাম্পািনর কমপক্েষ ৩০ শতাংশ েশয়ার ধারণ
বাধ্যতামূলক করা হেয়েছ। একইসঙ্েগ প্রত্েযক পিরচালেকর মািলকানায় ব্যক্িতগতভােব
েকাম্পািনর কমপক্েষ ২ শতাংশ েশয়ার থাকার িনয়ম করা হেয়েছ। এ ধরেনর পদক্েষেপর ফেল বাই
ব্যােকর মাধ্যেম বর্তমান বাজারদের প্রায় ৫ হাজার ২শ’ েকািট টাকার েশয়ােরর চািহদা ৈতির
হেত পাের বেল ধারণা করা হচ্েছ। অেনক উদ্েযাক্তাই তােদর িনকটাত্মীয়েদর নােম েশয়ার িকেন
থােকন। এক্েষত্ের েকউ েকউ এসব েশয়ার িনেজর নােম ট্রান্সফার কের িনেল এ চািহদা হয়েতা কেম
২ েথেক আড়াই হাজার েকািট টাকায় েনেম আসেত পাের। তথািপ, এ পদক্েষপিটও েশয়ারবাজাের চািহদা
বাড়ােত সহায়ক হেব যা বাজাের স্িথিতশীলতা আনেত িকছুটা সহায়ক হেব। আমােদর মেন রাখেত হেব
দীর্ঘেময়ােদ এ ধরেনর স্িকম বাজাের েশয়ােরর ফ্ির ফ্েলািটংেয়র ক্েষত্ের
প্রিতবন্ধকতাস্বরূপ। স্বল্পেময়ািদ সব স্িকমই বাজাের েফর ধস েঠকােত সামিয়কভােব
গ্রহণেযাগ্য হেলও দীর্ঘেময়ােদ বাজাের স্িথিতশীলতার জন্য গ্রহণেযাগ্য নয়।

েশয়ারবাজাের িবেদিশ ও প্রবাসী বাংলােদিশেদর িবিনেয়াগ বাড়ােত েঘািষত প্যােকেজ
িবিনেয়ােগর ওপর অর্িজত মুনাফার ১০ শতাংশ কর সম্পূর্ণ প্রত্যাহার করা হেয়েছ। এটা কতটা
ফলদায়ক তা িনেয় যেথষ্ট সন্েদহ রেয়েছ। অন্যান্য েদেশর তুলনায় ১০ শতাংশ কর কর্তেনর িবষয়িট
তুলনামূলকভােব অেনক কম। সুতরাং এিট িবেলাপ করার েকােনা প্রেয়াজন িছল না। তাছাড়া িবেদিশ
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েপার্টেফািলও িবিনেয়াগিনর্ভর করেব বাংলােদেশর সামগ্িরক স্িথিতশীলতা, প্রবৃদ্িধ এবং
েশয়ারবাজােরর স্িথিতশীলতার ওপর। এক্েষত্ের ১০ শতাংশ কর কর্তন িবলুপ্িতর িবষয়িট খুব
একটা কােজ আসেব বেল মেন হয় না। এই কর শুধু সামিয়কভােব (১ বা ২ বছেরর জন্য) রিহত করা উিচত
িছল, পুেরাপুির িবলুপ্িত েকােনাভােবই গ্রহণেযাগ্য নয়।

এসইিসর েঘািষত মধ্য ও দীর্ঘেময়ািদ স্িকমগুেলার মধ্েয েবশ িকছু ভােলা িদক রেয়েছ।
গুজবিনর্ভর েশয়ারবাজােরর পিরবর্েত পূর্ণ সেচতনতামূলক মূলধনী বাজার ৈতিরর লক্ষ্েয
িবিনেয়াগ উপেদষ্টা কার্যক্রম (ইনেভস্টেমন্ট অ্যাডভাইজির সার্িভস)  উন্মুক্ত করার কথা
বলা হেয়েছ। বলা হেয়েছ, িবিনেয়ােগর ক্েষত্ের েপশাদািরত্ব আনেত িবিনেয়াগকারী, গেবষক ও
নীিতিনর্ধারকেদর জন্য তথ্যপ্রাপ্িতর সুেযাগ (এক্েসস টু ইনফরেমশন) িনশ্িচত করার জন্য
গেবষণামূলক প্রকাশনা (ইকুইিট িরেসার্স পাবিলেকশন) উন্মুক্ত করা হেব। এর ফেল বাজাের
গেবষণালব্ধ িবিনেয়ােগর পিরমাণ বৃদ্িধ পােব। যা বাজােরর জন্য অবশ্যই ইিতবাচক।

দীর্ঘেময়ািদ পদক্েষেপর আওতায় বলা হেয়েছ, পুঁিজবাজাের তািলকাভুক্ত েকাম্পািনর
অ্যাকাউন্িটং এবং অিডট িডসক্েলাজােরর গুণগত মান উন্নত করার লক্ষ্েয িফন্যান্িসয়াল
িরেপার্িটং অ্যাক্ট (এফআরএ) প্রণয়ন করা হেব। ইনসাইডার ট্েরিডং আইন শক্িতশালী করা হেব।
ক্ষুদ্র িবিনেয়াগকারীেদর স্বার্থ সংরক্ষেণ উন্নত েদেশর মেতা আইন করা হেব। স্টক
এক্সেচঞ্েজর িডিমউচ্যুয়ালাইেজশন উদ্েযাগ দ্রুত বাস্তবায়ন করা হেব। িমউচুয়াল ফান্ড
খাতেক আরও শক্িতশালী করা হেব। সার্িভেলন্স িসস্েটমেক আরও েজারদার করা হেব। যত দ্রুত
সম্ভব এ স্িকমগুেলা বাস্তবায়ন করা প্রেয়াজন। কারণ এ ধরেনর পদক্েষপ দক্ষতার সঙ্েগ
িনশ্িচত করেত পারেল েশয়ারবাজাের দীর্ঘস্থায়ী স্িথিতশীলতায় সহায়ক হেব।

এসইিস িবিনেয়াগকারীেদর ক্ষিতপূরেণর েয েঘাষণা িদেয়েছ তা অেনকটাই দুর্েবাধ্য। এ ধরেনর
ক্ষিতপূরেণর ব্যবস্থা করা হেল পরবর্তী সমেয় িবিনেয়াগকারীরা অিতিরক্ত ঝুঁিক িনেতও
কুণ্ঠা েবাধ করেবন না। ফেল বাজার আবারও অস্িথিতশীলতার মধ্েয পড়েত পাের। তাই মানিবক িদক
েথেক ক্ষিতপূরেণর িবষয়িট গ্রহণেযাগ্য হেলও িবিনেয়াগ ও বাজােরর স্িথিতশীলতার
দৃষ্িটেকাণ েথেক এিট েমােটও গ্রহণেযাগ্য হেত পাের না। সরকার যিদ িবেশষ কিমিটর
দীর্ঘসূত্রতার মাধ্যেম ক্ষিতপূরেণর এ স্িকমেক িবিনেয়াগকারীেদর মন েথেক ভুিলেয় িদেত
পাের, তা আমােদর অর্থনীিত ও বাজােরর জন্য খারাপ হেব বেল মেন হয় না।

বাংলােদেশ েকােনা ধরেনর প্যােকেজর কথা বলা হেল বাজার এমিনেতই েবশ চাঙ্গা হেয় উেঠ েসটা
সঙ্গত বা অসঙ্গত কারেণই েহাক। তদুপির বর্তমান প্যােকজিটেত েযেহতু প্রধানমন্¿◌ীর
সংশ্িলষ্টতা রেয়েছ, তাই ৪-৫ েসশেনই সূচক প্রায় ২০ শতাংেশর মেতা বৃদ্িধ েপেয়িছল।
েশয়ারবাজার ও অর্থনীিতর পটভূিমেত এ ধরেনর উল্লম্ফন অিতিরক্ত এবং ধের রাখা সম্ভব নয়। ফেল



পুঁিজবাজার স্িথিতশীলতায় এসইিস েঘািষত প্যােকেজর কার্যকািরতা
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এরই মধ্েয বাজাের সূচেকর ৫ শতাংশ কেমেছ যা বাজােরর Technical Connection িহেসেব িবেবচনা
করা েযেত পাের। বাজাের ঊর্ধ্বমুিখতা ও িনম্নমুিখতা থাকেব। এটাই িনয়ম। অবশ্যই তা
অিতিরক্ত হওয়া বাঞ্ছনীয় নয়। সামগ্িরক অর্থৈনিতক অস্িথিতশীলতার প্েরক্ষাপেট
েশয়ারবাজােরর স্িথিতশীলতা অর্জন করা িনকট-ভিবষ্যেত কতটা সম্ভব হেব েসিট িনেয়ও যেথষ্ট
সন্েদহ রেয়েছ। উন্নত িবশ্েবর েশয়ারবাজােরর বর্তমান দৃশ্েযর িদেক তাকােলই তা পিরষ্কার
হেয় যােব। তার ওপর বছর েশেষ িবক্রেয়র চাপ িকছুটা হেলও বাড়েব। এ পিরপ্েরক্িষেত বাজার
বর্তমান স্থােন থাকেব িক না েসিটও প্রশ্নিবদ্ধ। এসইিস ও সরকােরর উিচত হেব েশয়ারবাজােরর
মূল্যসূচক েথেক েচাখ সিরেয় মধ্য ও দীর্ঘেময়ািদ সংস্কার কার্যক্রমগুেলােক সিঠকভােব
বাস্তবায়েনর িদেক নজর েদওয়া। এসইিসর মধ্য ও দীর্ঘেময়ািদ স্িকমগুেলার মাধ্যেমই অবেশেষ
বাজােরর স্থায়ী স্িথিতশীলতা আনা সম্ভব হেব বেল আিম মেন কির।
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