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 2654، شاخص کل با  97بهمن ماه  3در پایان معاملات هفته منتهی به 
شاخص بازار اول . رسید واحد 162941واحد کاهش نسبت به هفته قبل، به رقم 

واحد بالغ گردید و شاخص بازار دوم با  121420واحد کاهش به رقم  1528با 
واحد را تجربه کرد و به این ترتیب شاخص  317957واحد کاهش عدد  7340

درصد کاهش نسبت به هفته قبل  2با   درصد و شاخص بازار دوم 1بازار اول با 
ه، ارزش کل معاملات اوراق بهادار به این هفت  روز کاری 5در  همراه شد.

درصد کاهش یافته  26میلیارد ریال بالغ شد که نسبت به هفته قبل  27702

هزار  754میلیون انواع اوراق بهادار در بیش از  10285در ضمن تعداد  .است
درصد کاهش را نسبت به  25و  26دفعه مورد معامله قرار گرفت و به ترتیب 

میلیون واحد از  98تعداد   این درحالی است که .دندهفته گذشته تجربه کر
صندوق های سرمایه گذاری قابل معامله در بورس تهران به ارزش کل بیش از 

درصد  16و  درصد  22قرار گرفت وبه ترتیب با   میلیارد ریال مورد معامله 1069
 900از سویی دیگر در بازار بدهی  افزایش نسبت به هفته گذشته همراه شدند.

 میلیارد ریال مورد داد و ستد قرار گرفت. 862هزار برگه به ارزش 

واکنشی نسبتا سرد به انتشار عملکرد مالی  گذشتهبازار سهام در هفته 
رغم دریافت اطلاعات نسبتا  ها در فصل پاییز داشت تا جایی که به شرکت

درصدی شاخص کل در مقیاس هفتگی رقم خورد. بدین  1.6مطلوب، افت 
درصد قرار گرفت که  69ترتیب، رشد دماسنج بورس از ابتدای سال در مرز 

شود اما از سایر بازارهای رقیب  چند در مقایسه با سود بانکی مطلوب تلقی می هر
مدت  سنتی از جمله ارز، طلا و مسکن کمتر است. با این وجود، آنچه در کوتاه

یه امیدواری است رشد تدریجی ارزش معاملات روزانه در بازار سرمایه از کف ما
میلیارد تومان در شرایط  600میلیارد تومانی در اواخر پاییز به بالاتر از  400

کنونی است؛ اتفاقی که نشانگر افزایش نقدینگی در گردش در بازار سهام و 

  .مدت است امکان تداوم رونق ولو با شیب ملایم در افق کوتاه

های  های فصل پاییز شرکت سر رسید و حجم انبوه گزارش بالاخره انتظارها به
بورسی و فرابورسی روی سامانه ناشران )کدال( قرار گرفت. بررسی اولیه از 

های منتشر شده سمت و سوی متفاوتی از عملکرد صنایع در  محتوای اطلاعیه

بازار یعنی  صنعت  ترین بزرگدهد. در  دست می شرایط تورمی و تحریمی به
تر از انتظار بود. صادرکنندگان به  ها در حد یا پایین پتروشیمی، در مجموع گزارش

ویژه در بخش میعانات و اوره با مشکل مواجه هستند در حالی که در 
بینی شده در  تر بودن خریداران و نیز تمهیدات پیش سازان به دلیل متنوع تانولم

در صنعت پالایشگاه هم  .شود زمینه حمل و نقل، مشکلات کمتری دیده می
های این گروه به واسطه  چند شرکت عملکرد پاییز فراتر از انتظار بود هر

و  پالایش در شرکت پذیری با ابهامات زیادی مواجهند و تصمیمات دولتی تحلیل
رود؛  شمار می پخش کماکان عامل اصلی در تغییرات سودآوری این گروه به

عاملی که به هر دلیل در فصل پاییز بر مدار مساعدت حرکت کرده است. در 
ها بسته به هر شرکت شرایط متفاوتی داشت اما در  عت دارویی نیز گزارشصن

هایی متعدد، فعالیتی فراتر از انتظار و مثبت در فصل پاییز  ها، گزینه بین دارویی

شود و   احساس میکاملا تورم نیز آثار وزیدن باد مواد غذایی داشتند. در صنعت

و  قندها در طیف وسیعی از تولیدکنندگان شامل لبنیات، های این شرکت گزارش

 .حتی تولیدکنندگان روغن یک سر و گردن بالاتر از نیمه اول سال بود
ی به دل نزدند و آثار محدودیت صادرات در ترکیب با ها اما عموما چنگ سیمانی

تر پاییز نسبت  های سود ضعیف صورت پوشش رکود داخلی تاثیر خود را عمدتا به
به دو فصل قبلی نمایان ساخت. صنایع معدنی و فلزی هم عمدتا به 

های خوبی را روانه بازار کردند اما از آنجا  های فروش اطلاعیه قیمت رشد لطف
کشیدند تاثیر مساعد خاصی بر  گذاران انتظار این عملکرد را از قبل می که سرمایه

رغم ایجاد آثار  توان گفت به گروه مشاهده نشد. در مجموع می این سهام قیمت
 9های  های تحریمی بر فعالیت برخی صادرکنندگان بزرگ، گزارش محدودیت

ماهه اکثر صنایع تولیدی از آزمون عملکرد فصلی سرافراز بیرون آمدند؛ روندی 

کلان، کماکان  اقتصاد که با عنایت به ادامه حاکمیت فضای تورمی در سطح

 .گران نگاه خواهد داشت ها را در معرض توجه مثبت معامله سهام این گروه

ترین ابزار  عنوان کم ریسک نرخ سود متوسط اوراق اسناد خزانه اسلامی به
نوسانی داشته  در یک سال اخیر روند پر سرمایه بازاربدهی موجود در 

 16پارسال، نرخ میانگین اوراق موجود در کف خود به محدوده  زمستان. است
درصد رسید؛ اما از اواخر سال روند معکوس شد و در پایان سال متغیر مزبور در 

جاری به دلیل تلاطمات ارزی و نیز رونق  درصد قرار گرفت. در سال 20مرز 
گذاشت تا نرخ متوسط سود بازارهای موازی، اقبال به اوراق بدهی رو به افول 

درصد نیز عبور کند. اما پس از  28مزبور در مقطعی در اوایل پاییز حتی از مرز 
ها در اثر رشد شتابنده قیمت  و رکود بورس، بار دیگر نرخ ارز آن، با آرام گرفتن

درصد برگشت. با این حال، روند چند  20وراق، تا اوایل زمستان به محدوده ا
تنها متوقف شده بلکه نرخ سود  دهد که افت متغیر مزبور نه هفته اخیر نشان می

رسد با  نظر می ویژه در سررسیدهای دورتر بار دیگر سودای افزایش دارد. به به
ی، سود اوراق نیز همچون نزدیک شدن به پایان سال و تشدید تنگنای نقدینگ

سال گذشته روند رو به بالا با شیب ملایم را به ثبت برساند. این مسیر در سال 
آینده هم با توجه به محدودیت درآمدهای ارزی و حاکمیت فضای تورمی 

های سود به  رو بازگشت نرخ احتمالا کماکان مجال تعدیل نخواهد یافت و از این
مدت دور از انتظار نیست. توجه به  عی در افق میانهای پاییز امسال در مقط سقف

ویژه از آن جهت حائز اهمیت است که نرخ سود اوراق خزانه  این متغیر به
پذیر  های ریسک گذاری در سهام و سایر دارایی کننده هزینه فرصت سرمایه تعیین

ان عنو ها از این محل باید به گذاری این دارایی رو فشار بر ارزش است و از این

 .گذاران قرار گیرد های آتی مدنظر سرمایه سناریویی محتمل در افق ماه

برای بازارهای جهانی سهام و کالا تا به اینجا  2019در حالی که شروع سال 
ویژه در سال آینده به  مدت به انداز میان چشماما مثبت و مطلوب بوده است، 

ار خوش آنی نیز واکنش گذاران حتی به اخب ای نامطمئن است که سرمایه اندازه
 .دهند درخوری نشان نمی
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