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واحد  2179، شاخص کل با  97اسفند ماه 1در پایان معاملات هفته منتهی
شاخص بازار اول با  رسید.واحد  159490افزایش نسبت به هفته قبل، به رقم 

 378واحد بالغ گردید و شاخص بازار دوم با  119446واحد افزایش به رقم  2446
واحد را تجربه کرد و به این ترتیب شاخص بازار اول  308423واحد افزایش عدد 

درصد افزایش نسبت به هفته قبل  0.12هر دو با   و شاخص بازار دوم 2.09
این هفته، ارزش کل معاملات اوراق بهادار به   کاریروز  5در  همراه شدند.

درصد افزایش یافته  90میلیارد ریال بالغ شد که نسبت به هفته قبل  22565
میلیون انواع اوراق بهادار در بیش از یک میلیون  6745در ضمن تعداد  است.

درصد افزایش را نسبت به  155 و  66دفعه مورد معامله قرار گرفت و به ترتیب 
میلیون واحد از  139تعداد   این درحالی است که هفته گذشته تجربه کردند.

صندوق های سرمایه گذاری قابل معامله در بورس تهران به ارزش کل بیش از 
 380درصد و 392قرار گرفت و به ترتیب با   میلیارد ریال مورد معامله 1595

یگر در بازار بدهی از سویی د درصد افزایش نسبت به هفته گذشته همراه شدند.
 میلیارد ریال مورد داد و ستد قرار گرفت. 411هزار برگه به ارزش  400

بازار سهام سرانجام هفته پایانی ماه سراسر منفی بهمن را با یک عملکرد 
های امید برای تغییر روند  درصدی شاخص، بارقه 1/ 4مثبت خاتمه داد تا بارشد 

های ارز در بازار  ا شتاب گرفتن مجدد نرخبازار قوت گیرد. این واکنش همزمان ب
انداز  ها در بورس کالا صورت پذیرفت که هر دو بر چشم آزاد و رشد قیمت
ها تاثیر مثبتی دارند. در همین حال در بازارهای جهانی نیز  سودآوری شرکت

ویژه در بازار نفت، فولاد و  ها به شرایط مساعدی حکمفرماست و روند نرخ
های مرتبط در بورس تهران  طلوبی را برای انتفاع شرکتآهن شرایط م سنگ

فراهم آورده است. با عنایت به سابقه تاریخی واکنش بازار سهام به تضعیف ریال 
با یک فاز تاخیر زمانی، این احتمال وجود دارد که در صورت تثبیت ارزش ریال 

ک فاز در سطوح کنونی و یا افت بیشتر آن، بورس نیز به سبک تاریخی وارد ی
های  ها با محوریت سهام شرکت مدت از رونق معاملات و رشد قیمت کوتاه

 .کالامحور شود

در حالی که در اواسط هفته، نرخ دلار آمریکا در بازار آزاد با رسیدن به سقف 
ستدها در بورس کالا  و هزار تومان عبور کرد، فضای داد 13چهارماهه از مرز 

زمان شدت التهابات ارزی در مهر ماه  تر و در متفاوت از قبل بود. پیش

های  در بورس کالا اوج پتروشیمی های محصولات فلزی و جاری، نرخ سال
تومان درآن  8000لار سامانه نیما )مشخصی را ثبت کرده بود که بیشتر با نرخ د

زمان( هماهنگی داشت. اما اتفاق جالب در هفته جاری این بود که نرخ بعضی 

تا  30ه رغم فاصل و روی و محصولات پتروشیمی به فولاد محصولات در بخش

های مهرماه، در سطحی بالاتر از آن زمان  آزاد با سقف دلار درصدی نرخ 40
های تاریخی نرخ مبادلاتی این کالاها شکسته  قرار گرفت و به این ترتیب سقف

دیگر مانند مس و سایر محصولات پتروشیمی نیز  شد. در مورد محصولات
های تاریخی قرار گرفته است. این مساله پتانسیل آن را  ها نزدیک سقف قیمت

گذاران ایجاد کند و تحلیلگران  دارد که یک تغییر پارادایم در معادلات سرمایه

انداز آتی هستند. گروهی بر  زنی درخصوص دلایل این امر و چشم مشغول گمانه

رفته و حتی در صورت  ارز های بالاتر ن باورند که بازار کالا به استقبال نرخای

های بالاتر در بازار کالایی با توجه به کمبود کشش  ارز، قیمتنرخ  رشد ادامه
تر شدن الزامات  تقاضا ثبت نخواهد شد. گروه دیگری اما معتقدند که با کمرنگ

اند و  ها بیشتر خود را با منطق عرضه و تقاضا هماهنگ کرده گذاری، قیمت نرخ
های دستوری از فضای  روند جاری ناشی از رخت بر بستن سیاست

چه باشد، پیام اتفاقات جاری  است. در هر صورت، دلیل هر بورس کالا بادلاتم

های  عبارت از تقویت نرخ بورس تهران گذاران مدت برای سرمایه در افق کوتاه
ها و احتمال واکنش  ویژه در بخش مواد اولیه و کامودیتی فروش صنایع مرتبط به

 این گروه خواهد بود سهام مثبت قیمت

ها درخصوص مسیر آتی این متغیر  التهاب ارزی هفته جاری بار دیگر بحث

ده داغ کر کارشناسی را در محافل اقتصاد های مهم و تاثیر آن بر سایر حوزه
است. به سبک مرسوم، در چنین شرایطی، با بازگشت نوسان به بازار ارز، 
انتظارات تورمی هم در بازار کالا و نیز بازارهای دارایی از جمله بورس بار دیگر 
فعال شده و برخی انتظار تداوم آن را دارند. آنچه در تعیین عیار صحت این 

وامل بنیادی موثر بر عرضه و ها حائز اهمیت فراوان است توجه به ع بینی پیش
تقاضای ارز در سال آینده است. واقعیت این است که در سمت عرضه، در غیاب 
یک گشایش سیاسی خارجی، انتظار بهبود خاصی وجود ندارد و حتی امکان 

ها وجود دارد. اما در سمت  سازی بیشتر ورودی ارز در اثر تشدید تحریم محدود
که عبارت از اجرای سیاست بهنگام و شجاعانه  تقاضا نیز یک عامل بسیار مهم

رغم  نظر قرار گیرد. به این ترتیب، به انقباض پولی در بانک مرکزی است باید مد
سازی عوامل رشد پایه پولی از جمله بدهی  محدودیت عرضه، به دلیل محدود

های اخیر به وضوح در  های آن در ماه ها به بانک مرکزی )که نشانه بانک
های تضعیف  رود تا موج پولی رصد شده است(، انتظار میآمارهای 

طور کلی از عمق و دامنه بالایی برخوردار نباشد. بنابراین هر  ملی به پول ارزش

آزاد را مطرح کرد، اما در صورت  نرخ ارز توان احتمال تداوم رشد خزنده چند می
رسد سناریوی اصلی در  نظر می عدم وقوع رخداد غیرمنتظره در حوزه سیاسی، به

کماکان عبارت از پابرجا تخمین ارز و تاثیرات بر بازارهای دارایی از جمله بورس 
و عدم شکست آن در افق سال آینده  97های هیجانی ارز در مهرماه  بودن سقف

 .باشد

عنوان  ای صادر کرده است که از آن به بانک مرکزی در روزهای اخیر بخشنامه
گذاری ارزی تعبیر شده است. بر  گام اول در راستای افزایش انعطاف در سیاست

کنون به بازگشت ارز حاصل  های مختلف که تا ن در گروهاین اساس، صادرکنندگا
توجهی به منظور  های قابل اند از معافیت درصد متعهد بوده 60از صادرات خود تا 

شوند. در بارزترین نمونه، صادرکنندگان بزرگ متعهد  فروش آزاد ارز برخوردار می
ه کنند؛ رقمی که درصد ارز صادراتی را خارج از سامانه نیما مبادل 30توانند  می

 .درصد بود 10تر تنها  پیش
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از ابتدای سال تاکنوندرصد تغییرهفته گذشتههفته جاریشرح

22,56511,880901,409,915ارزش کل معاملات )میلیارد ریال(

6,7454,06066466,401حجم کل معاملات )میلیون سهم(

1,029,963404,30915529,793,279دفعات معامله

5367222روزهای فعالیت 

تغییرات حجم و ارزش معاملات در دو هفته اخیر

050001000015000200002500030000
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ابتدای سالدرصد تغییر هفتهمیزان تغییر هفتههفته گذشتههفته جاریشرح
میزان تغییر از 

ابتدای سال

درصد تغییر  از 

ابتدای سال

159,490157,3112,1791.3896,29063,20066کل

119,446117,0002,4462.0968,12451,32175بازار اول

308,423308,0463780.12206,487101,93649بازار دوم

46,19945,5966031.3230,53415,66551قیمت

143,313141,1372,1761.5486,08257,23266صنعت

188,248188,208410.02119,17669,07258مالی

177,701174,1733,5282.03103,13674,56572شناور آزاد

307,8187,5902283.014,2933,52682 شرکت بزرگ
50 شرکت فعالتر )میانگین 

موزون(
6,8026,6881141.704,0362,76669

50364,979358,7416,2381.74214,336150,64270 شرکت فعالتر )میانگین ساده(

20,94920,880690.3312,8558,09463شاخص قیمت )هم وزن(

29,87829,7171610.5417,27112,60773شاخص کل )هم وزن(

نمودار تغییرات شاخص کل در دو هفته 

اخیر

150000

151000

152000

153000

154000

155000

156000

157000

158000

159000

160000
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