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 5940، شاخص کل با  98فروردین ماه  28در پایان معاملات هفته منتهی به 

شاخص بازار اول  .واحد رسید 199918واحد افزایش نسبت به هفته قبل، به رقم 
واحد بالغ گردید و شاخص بازار دوم با  150084واحد افزایش به رقم  5516با 

واحد را تجربه کرد و به این ترتیب شاخص  384865واحد افزایش عدد  6465
درصد افزایش نسبت به هفته  1.71هر دو با   و شاخص بازار دوم 3.82بازار اول 

این هفته، ارزش کل معاملات اوراق بهادار به   روز کاری 5در  قبل همراه شدند.
درصد افزایش یافته  89میلیارد ریال بالغ شد که نسبت به هفته قبل  48569

هزار  982میلیون انواع اوراق بهادار در بیش از  28162در ضمن تعداد  .است
ایش را درصد افز 50درصد و   201دفعه مورد معامله قرار گرفت و به ترتیب 

میلیون  240تعداد   این درحالی است که .نسبت به هفته گذشته تجربه کردند
واحد از صندوق های سرمایه گذاری قابل معامله در بورس تهران به ارزش کل 

درصد و  22قرار گرفت و به ترتیب با   میلیارد ریال مورد معامله 2543بیش از 
از سویی دیگر در بازار  د.درصد کاهش نسبت به هفته گذشته همراه شدن 25

 میلیارد ریال مورد داد و ستد قرار گرفت. 161هزار برگه به ارزش  200بدهی 

هزار  195بازار سهام در هفته گذشته تکاپوی زیادی برای عبور از قله تاریخی 
واحدی مهرماه گذشته کرد و در نهایت توانست بالاتر از سطح مزبور قرار گیرد، 

ها مواجه شد. به ویژه آنکه با مدیریت موثر  غلبه نسبی عرضههرچند چهارشنبه با 
ها در بورس کالا و  های مهم رشد قیمت بانک مرکزی در بازار ارز یکی از انگیزه

در  .های مرتبط عملا در حالت انتظار قرار گرفته است تاثیر پذیری سهام شرکت

بورس در  شاخص درصدی هفته گذشته، بازدهی 3هر صورت، با رشد بیش از
درصد رسید که یک سرو گردن بالاتر  12آستانه پایان اولین ماه از سال جدید به 

گذاری رقیب )سپرده بانکی، مسکن، طلا و ارز( در  های سرمایه از همه فرصت
را به در پیش داشتن یک سال خوب امیدوار  سهام و فعالان بازارفروردین بوده 

طور پیوسته در  به سرمایه کرده است. در همین حال، ارزش معاملات در بازار
خوبی گویای  میلیارد تومان در روزهای اخیر ثبت شده که به 1500محدوده 

دهنده  جدید به بورس است. مطالعه جزئیات آمار معاملات نشان ینقدینگ ورود
گذاران حقیقی در سمت تقاضا است که همواره احتمال بروز هیجان  غلبه سرمایه

خاطر  زدگی را در تحلیل روند بازار به دلیل تبارشناسی این دسته از بازیگران به

 درآمد ی قیمت برها آورد. با این وجود، متغیرهای تحلیلی از جمله نسبت می

سهام از مدار  اخیر، هنوز کلیت بازار رشد رغم گویای این واقعیت هستند که به
ها در  گذاری و توجه به پتانسیل سودآوری شرکت تبعیت از منطق ارزش

بورس  گذاری خارج نشده است؛ وضعیتی که امیدواری جهت ادامه رونق قیمت

تر از جهش فروردین را نزد  های آتی البته با شیب به مراتب ملایم در ماه تهران

 .دارد تحلیلگران زنده نگه می

در روزهای اخیر دو مجموعه از خبرها موجب شده تا فعالان بازار سهام نسبت 
ار گذاری دستوری ارز و آزادسازی کامل این بازار امیدو به زمان پایان سیاست نرخ

اندازی سامانه ارتباط مستقیم بین صادرکنندگان  شوند. نخست اخبار مربوط به راه
صورت پنجره جدید و متفاوت از نحوه  و واردکنندگان است که از قرارمعلوم به

فعلی مبادلات در سامانه نیما عمل خواهد کرد. به این ترتیب، تصور براین است 
افقی در یک فرآیند مستقل از که فروش ارز صادرکننده بر مبنای نرخ تو

بوروکراسی سامانه موجود قابلیت انجام خواهد داشت. اخبار گروه دوم مربوط به 

ان توم 9500به محدوده  دلار افزایش نرخ میانگین ارز مبادله شده بر مبنای

گذشته( و شواهد متعدد مبنی بر مبادله ارز  زمستان درصد بالاتر از 10)بیش از 

بازار آزاد( است. بر این  )سنا برخی صادرکنندگان با نرخی نزدیک به سامانه
تر متوجه  های پایین گذاری اساس، گویا عمده محدودیت در نرخ

اند تا ارز خود را با  است و دیگر صادرکنندگان قادر شده پتروشیمی های شرکت
تر بودن  تخفیف معقولی نسبت به حاشیه بازار به فروش برسانند. علت پایین

های بورسی در مبادلات  بالای شرکت وزن میانگین نرخ سامانه نیما هم البته به
گردد که مانع از انعکاس کامل تاثیر  ارزی این سامانه باز می

اد در قیمت میانگین شده های تقریبا آز صادرکنندگان دیگر با نرخ ارز فروش
به  است. در هر صورت، آنچه شایان توجه است اینکه سمت وسوی تحولات رو

گذاران و حاکمیت کامل عرضه و تقاضا در  پذیرفتن منطق بازار از سوی سیاست
توان گفت پس از بیش از یک سال اعمال  مبادلات ارزی دارد. بنابراین، می

اموفق آن، صادرکنندگان بزرگ بورسی و های دستوری و البته تبعات ن سیاست
توانند نسبت به انتفاع از تسعیر درآمدهای صادراتی خود با  سهامداران آنها می

نرخ آزاد امیدوار باشند؛ وضعیتی که در صورت تحقق، انگیزه بنیادی لازم برای 

همزمان با اعمال  را فراهم می سازد. 98رونق بازار سرمایه در سال  ادامه
بیشتر در سامانه نیما و افزایش آزادی عمل صادرکنندگان، بار دیگر  آزادسازی

کالاهای  تومانی به واردات 4200سیاست ارز دستوری یعنی تخصیص دلار 

ها  نیز با تردیدهای جدی مواجه شده است. بر این اساس، هر روز زمزمه اساسی

نیما شنیده با ارز سامانه  واردات از تجدید نظر کامل در این سیاست و ادامه
شود که احتمالا به زودی رنگ واقعیت به خود خواهد گرفت. بازار سهام از  می

رود طبیعتا وارد  به پیشواز تحولات می آنجا که بیش از هر نماگر اقتصادی دیگر
زنی درخصوص آثار این تحول مهم شده و فعلا، برداشت مثبتی از نتیجه  گمانه

صنایع دارد. در همین راستا، در هفته نهایی این تحولات بر سودآوری برخی 
سازان و گروه  سهام طیف متنوعی از صنایع شامل داروسازان، لاستیک گذشته

غذایی مورد توجه قرار گرفتند و همگی رشدهای دورقمی بر مبنای واحد درصد 
 90را به ثبت رساندند. منشا مواجهه مثبت بازار با این خبر به تجربه اوایل دهه 

های فروش و  تومانی و جهش قیمت 1226؛ مقطعی که با حذف دلار گردد می باز
های چند برابری در سودآوری این صنایع ولو  نیز استفاده از اثر موجودی، رشد

طور مقطعی به ثبت رسید که باعث جهش قیمت سهام و البته اصلاح بعدی به  به
موجودی دلیل عدم امکان تکراربخشی از سودآوری مزبور )ناشی از حذف اثر 
شیطان »ارزان( شد. با این حال، به مصداق سخن مشهور بازارهای مالی یعنی 

گران باید به دقت تحولات جاری را دنبال کنند  ، معامله«درجزئیات حضور دارد

کنونی، اجازه افزایش  دولت تا مشخص شود آیا دقیقا مانند دفعه گذشته،
های فروش متناسب با جهش هزینه مواد اولیه را خواهد داد یا اینکه با  قیمت

گذاری، رشد سودآوری در ابعاد محدودتری رقم خواهد  های نرخ اعمال سیاست
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از ابتدای سال تاکنوندرصد تغییرهفته گذشتههفته جاریشرح

71,81648,99347147,168ارزش کل معاملات )میلیارد ریال(

34,28216,69710559,679حجم کل معاملات )میلیون سهم(

1,612,1091,279,777263,820,094دفعات معامله
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ابتدای سالدرصد تغییر هفتهمیزان تغییر هفتههفته گذشتههفته جاریشرح
میزان تغییر از 

ابتدای سال

درصد تغییر  از 

ابتدای سال

199,918193,9785,9403.06178,65921,25911.9کل

150,084144,5685,5163.82133,86716,21712.1بازار اول

384,865378,4006,4651.71345,16239,70311.5بازار دوم

57,65055,9371,7133.0651,5236,12711.9قیمت

180,208174,7455,4633.13161,03119,17711.9صنعت

229,484223,9115,5722.49205,26624,21811.8مالی

225,571219,2406,3312.89200,12525,44712.7شناور آزاد

309,9109,6083013.148,98592510.3 شرکت بزرگ
50 شرکت فعالتر )میانگین 

موزون(
8,4818,2232583.147,66881310.6

50439,104431,3907,7131.79403,56935,5348.8 شرکت فعالتر )میانگین ساده(

27,54426,6439013.3823,0124,53219.7شاخص قیمت )هم وزن(

39,47038,1781,2933.3932,9696,50219.7شاخص کل )هم وزن(
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