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واحد  2361، شاخص کل با  97دی ماه  5در پایان معاملات هفته منتهی به 

شاخص بازار اول با  .رسیدواحد  158444افزایش نسبت به هفته قبل، به رقم 
واحد بالغ گردید و شاخص بازار دوم با  116544واحد افزایش به رقم  2260
واحد را تجربه کرد و به این ترتیب شاخص  316522واحد افزایش عدد  2187

درصد افزایش نسبت به هفته قبل  1با   درصد و شاخص بازار دوم 2بازار اول با 

این هفته، ارزش کل معاملات اوراق بهادار به   یروز کار 5در  .رو به رو شدند
درصد افزایش یافته  36میلیارد ریال بالغ شد که نسبت به هفته قبل  34049

هزار  644میلیون انواع اوراق بهادار در بیش از  11194در ضمن تعداد  .است
درصد افزایش را نسبت به  14و  69دفعه مورد معامله قرار گرفت و به ترتیب 

میلیون واحد از  177تعداد   این درحالی است که .گذشته تجربه کردندهفته 
صندوق های سرمایه گذاری قابل معامله در بورس تهران به ارزش کل بیش از 

 11درصد و  15قرار گرفت و به ترتیب هر با   میلیارد ریال مورد معامله 1834
بازار مشتقه، همچنین در  درصد افزایش نسبت به هفته گذشته همراه شدند.

از سویی  .میلیارد ریال مورد معامله قرار گرفت 48قرارداد به ارزش  580تعداد 
میلیارد ریال مورد  4503هزار برگه به ارزش  500میلیون  4دیگر در بازار بدهی 

 داد و ستد قرار گرفت.

سرانجام به سطوح حمایتی مهم بنیادی و  گذشتهبورس تهران در هفته 
درصدی شاخص، شروع زمستان بازار  1/ 5ان داد و با رشد تکنیکی واکنش نش

متفاوت از روزهای سرد آذر ماه رقم خورد. اهمیت این عکس العمل به ویژه از 
هزار واحدی شاخص کل به زعم بسیاری از  155این جهت است که سطح 

توانست منجر  شد که شکست آن می تحلیلگران نموداری، سطح مهمی تلقی می

از منظر بنیادی نیز سطوح مزبور، با توجه  .های سهام شود ت قیمتبه تشدید اف

تلقی  سهام و سابقه تاریخی به نوعی کف ارزش ذاتی بازار نرخ ارز به رشد
رفت تا خریداران بنیادی نسبت به آن از خود واکنش نشان  شد و انتظار می می

های مزبور موثر افتاده  دهد که عملا حمایت دهند. واکنش این هفته نشان می

در نهم مهرماه، به  شاخص درصدی از اوج 20پس از افت  بورس تهران و
داده است. با توجه به انتظار های سهام واکنش نشان  سطوح ارزندگی قیمت

ل در بازار آزاد، احتما ارز های اخیر قیمت رشدماهه و 9های  مطلوبیت گزارش

در محافل تحلیلگران  .روند مثبت ایجاد شده با شیب ملایم دور از نظر نیست
های اخیر عنوان شده است که محرک اصلی رونق  بورسی این گزاره بارها در ماه

های ارز در بازار آزاد بوده است.  و رکود بازار در یک سال گذشته نوسان قیمت
اد ماه تاکنون قابل ملاحظه نمونه بارز واکنش بورس به تحولات ارزی از مرد

پروای ارزش ارز، رونق قابل  های بی است که در فاز اولیه به دنبال جهش
ای را تجربه کرد اما در سه ماه گذشته، همگام با کاهش تب و تاب ارز  ملاحظه

دهد  آزاد، شرایط منفی را به خود دید. با این حال، مطالعه رفتار شاخص نشان می
رزی در رقم شاخص حداکثر تا میزان دو سوم است که شدت انعکاس تحولات ا

خورد. در روزهای  این الگو در رفتار اخیر کاهشی بازار نیز تا حدی به چشم می

از مرز  دلار های های افزایشی در بازار آزاد رصد شده و نرخ اخیر بار دیگر نشانه
اند؛ اتفاقی  هزار تومان در مدت کوتاهی بالا رفته 12هزار تومانی تا محدوده  10

عنوان  و مواد خام به نفت های که با عنایت به کاهش قابل ملاحظه قیمت
منتظره نیست. البته ذکر این  نابع ارزی ورودی کشور چندان غیرترین م اصلی

نکته نیز حائز اهمیت است که به دلیل توانایی بانک مرکزی در دخالت در بازار، 
مدت منتفی  های هیجانی مهرماه به احتمال زیاد در کوتاه انتظار تجربه سقف

وجود، همین های افزایشی بردهای بلندی نخواهند داشت. با این  است و موج
گیرد  های جهانی صورت می های محدود نرخ ارز که همگام با افت قیمت تعدیل

کند تا از رهگذر تعدیل  فرصت مناسبی را برای صادرکنندگان بورسی فراهم می
طور طبیعی  های جهانی را خنثی کنند؛ اتفاقی که به نرخ تسعیر ارز آثار افت قیمت

مت سهام آنها تاثیر مطلوبی بر جای ها و قی انداز سودآوری شرکت بر چشم

 .گذارد می

توسط  98ترین اخبار اقتصادی هفته جاری رونمایی از بودجه سال  یکی از مهم
دولت و تقدیم آن به مجلس برای بررسی و تصویب بود. این سند مالی برای 
اهالی بازار سرمایه از آن جهت حائز اهمیت است که سمت و سوی دولت 

گذار  کارفرمای کشور در بخش عمرانی و نیز رویکرد سیاست  ینتر عنوان بزرگ به
دهد. از سوی دیگر،  های تولید را نشان می گذاری انرژی و نهاده نسبت به قیمت

عمومی دارد که به نوبه خود بر  تورم ای دولت آثار مهمی بر نرخ رفتار بودجه
گذارد.  گذاری سهام اثر می ها، نرخ سود بانکی و ارزش قیمت فروش شرکت

بررسی اولیه ارقام پیشنهادی بودجه حاکی از آن است که دولت با یک رویکرد 
رو شده است. در این راستا،  به نسبتا انقباضی با تحولات آتی رو

خورد،  درصد رقم می 25تا  20کارکنان احتمالا در سطحی معادل  حقوق افزایش
هزار  8ای نخواهد یافت، نرخ تسعیر ارز نیما کمتر از  بودجه عمرانی افزایش عمده

تر  نیز پررنگ های نفتی تومان به ازای هر دلار نخواهد بود و اتکا به درآمد
ها در لایحه  های انرژی بنا بر اظهارات وزیر نفت، قیمت شود. در بخش حامل می

توان  گیری کلی این بودجه می پیشنهادی تغییری نکرده است. آنچه از جهت

در بخش  دولت دریافت این است که اولا با توجه به محدودیت منابع، نگاه
ای محتاط و سختگیرانه خواهد بود که از باب کنترل تورم و امکان حرکت  هزینه

درصد(  20این متغیر به سطوح میانگین تاریخی تا پایان سال آتی )محدوده 
بر های انرژی فعلا بنا  بخش است. از سوی دیگر، در بخش نرخ ارز و حامل نوید

ای را در مفروضات  ادامه شرایط موجود گذاشته شده است که تغییر عمده
شود. در بخش  ها نسبت به حال حاضر موجب نمی ای شرکت درآمدی و هزینه

عمرانی هم احتمالا انتظار رونق با اهمیتی با توجه به امکان بروز کسری در 
ن ترتیب، پیام اولیه ها و اولویت تامین آنها وجود نخواهد داشت. به ای سایر بخش

گذاران عبارت از ادامه وضع جاری با چاشنی کاهش التهاب  به سرمایه 98بودجه 
های آن، باید منتظر  تورمی است که البته برای مشخص شدن دیگر دلالت

بررسی و تصویب نهایی جزئیات بودجه در کمیسیون تلفیق و نهایتا صحن علنی 
 .مجلس بود
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