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واحد  2832، شاخص کل با  98تیرماه  26در پایان معاملات هفته منتهی به 

شاخص کل هم وزن  .واحد رسید 246790کاهش نسبت به هفته قبل، به رقم 
واحد  59959درصد کاهش روبرو شد و به رقم  3  با واحد کاهش  1850با 

الغ گردید واحد ب 182373واحد کاهش به رقم  2658شاخص بازار اول با  رسید.
واحد را تجربه کرد و  488459واحد کاهش عدد  31080و شاخص بازار دوم با 

درصد  0.6هر دو با   و شاخص بازار دوم 1.4به این ترتیب شاخص بازار اول 
این هفته، ارزش کل   روز کاری 5در  .کاهش نسبت به هفته قبل همراه شدند

الغ شد که نسبت به هفته قبل میلیارد ریال ب 71245معاملات اوراق بهادار به 

میلیون انواع اوراق بهادار در  17451در ضمن تعداد  .درصد افزایش یافت 904
هزار دفعه مورد معامله قرار گرفت و به ترتیب  384میلیون و  2بیش از 

 .درصد افزایش را نسبت به هفته گذشته تجربه کردند 68درصد کاهش و   29
میلیون واحد از صندوق های سرمایه گذاری  291تعداد   این درحالی است که

میلیارد ریال مورد  3024قابل معامله در بورس تهران به ارزش کل بیش از 
درصد کاهش نسبت به هفته  41درصد و  41قرار گرفت و به ترتیب با   معامله

در بازار بدهی که اوراق مشارکت، گواهی سپرده و صکوک  گذشته همراه شدند.
هزار برگه اوراق مشارکت به ارزش کل  900میلیون  7تعداد  معامله می شود،

 میلیارد ریال معامله شد. 7882بیش از 

هزار واحدی  253درصدی و ثبت قله  42بازار سهام پس از ثبت رالی پرشتاب 
هایی از  ، از روز بعد وارد مسیر متفاوتی شد و نشانهگذشتهدر روز یکشنبه هفته 

را به نمایش گذاشت. محرک اصلی این روند ها  غلبه عرضه و کاهش قیمت
تقویت ناگهانی و قابل توجه ارزش ریال در برابر ارزهای خارجی بود. به این 
ترتیب، پس از یک دوره طی مسیر متفاوت از نرخ ارز به ویژه در دو ماه گذشته، 
روند حرکتی بورس در هفته جاری بار دیگر به سمت همگرایی با متغیرهای 

در این میان، شاخص کل در حالی افت  .طی حرکت کرده استاقتصادی محی
درصدی در مقیاس هفتگی را به ثبت رساند که روند افت 1.1

رویه  بی رشد درصد( بود. با توجه به 3به مراتب بیشتر ) وزن هم شاخص در
ند فعلی شیب مسیر اصلاح این سهام رسد در رو برخی سهام کوچک به نظر می

های بزرگ باشد. از سوی دیگر، با حاکمیت فضای رکود در  نیز بیشتر از شرکت
ن های بزرگتر هم احتمالا تا زما شرکت سهام های جهانی و نرخ ارز، قیمت

 .پایداری شرایط کنونی متغیرها در فاز انتظار باقی خواهند ماند

هزار  12و  13از دو مرز روانی  گذشتهدر بازار آزاد تهران در هفته  دلار نرخ
 هزار تومانی جا خوش کرد. مقایسه این 11ل تر رفت و در کانا تومان هم پایین

تهران، خودروهای خارجی و بخش اعظم  مسکن های روز با قیمت نرخ ارز
دهد. یک  خودروهای داخلی و شاخص کل بورس نتایج مهمی به دست می

های مزبور به ارز، در  محاسبه ساده گویای آن است که با تبدیل قیمت دارایی
ها نه تنها افت ارزش ریال  یک بازه زمانی دو ساله، تقریبا همگی این دارایی

اند. این اتفاق به  اند بلکه بازدهی دلاری مثبت را به ثبت رسانده داده پوشش را

بینی افت  درصدی سال گذشته و پیش 5منفی  رشد اقتصادی ویژه با توجه به

مشابه در سال جاری منشا شگفتی است. این در حالی است که در آخرین دور 
ها تا زمان ایجاد افق  یک از دارایی هیچ 91و  90های  افت ارزش ریال در سال

نه تنها نتوانستند به گرد پای ارز برسند بلکه عموما  سیاست خارجی گشایش در
رغم  ، بهتنها دو سوم جهش ارزی را در قیمت خود منعکس کردند. به این ترتیب

های مختلف از جمله  عدم تفاوت در افق سیاست خارجی، رفتار فعلی دارایی
شاخص بورس تهران در صورت تثبیت در سطوح کنونی را یا باید استثنایی بر 

های آتی  ها در ماه قاعده قبلی دانست یا اینکه از محل افت ریالی قیمت دارایی

ای  به انتظار تکرار الگوی قبلی بود. علاوه بر اینها، بررسی مقایسه ارز یا رشد
گذاری نظیر ارزش بازار به تولید ناخالص داخلی و نیز ارزش  های ارزش نسبت

هزار واحدی  250دهد که در سطوح بالای  نشان می نقدینگی بازار به کل
شوند؛  های تاریخی خود بسیار نزدیک می ها به پیک شاخص کل، این نسبت

بورس  تواند سیگنالی در جهت کند شدن افق رونق پرشتاب اخیر ای که می نشانه

 .باشد تهران

گذاران  ماهه اخیر بورس تهران از لحاظ جذب و مشارکت سرمایه 18رالی 
و  های رونق قبلی متفاوت بوده است. رصد شرایط معاملات حقیقی با کلیه دوره

مطالعه میدانی مراجعات به شبکه کارگزاری به خوبی گویای آن است که تعداد 

با مشاهده رونق سهام و  سرمایه وارد و ناآشنا به بازار قابل توجهی از افراد تازه
اند تا به اصطلاح از قافله عقب نمانند و  ها، راهی این بازار شده د فزاینده قیمترش

واردان  تخصص تازه مند شوند. در این شرایط، ترکیب عدم از مزایای این فضا بهره
و عطش کسب سود در کوتاه مدت در کنار سهولت بیشتر دستکاری قیمت در 

در بخشی از سهام این  سهام کوچک موجب شده تا اعوجاجات قیمتی بزرگی
ها در بورس و نیز در بازار پایه فرابورس شکل بگیرد. بر این اساس،  شرکت

قیمت بسیاری از سهام مزبور نه تنها با معیارهای مرسوم سودآوری و تولید 
ها )که روشی  جریان نقدی بلکه حتی با لحاظ کردن خالص ارزش روز کل دارایی

هایی رسیدند که چند برابر  است( به محدودهگذاری سهام خرد  نادر برای ارزش
ارزش واقعی و ذاتی این سهام است.. به این ترتیب، بورس تهران متاسفانه به 

گذاری توسط بازیگران  دلیل عدم در نظر گرفتن برخی از اصول بدیهی سرمایه
گذاران  گذراند که بیش از هر چیز برای سرمایه ای را از سر می تخصص، تجربه کم

آموز است؛ درسی که خلاصه آن عبارت از ضرورت توجه به ارزش  درس حقیقی

  .گذاری است های قیمتی کوتاه مدت در اخذ تصمیم سرمایه ذاتی و نه روند

و  جهان بزرگ اقتصاد عنوان دومین به چین وضعیت اقتصادی کشور
المللی به ویژه  گذاران بین یهکننده مواد خام برای همه سرما ترین مصرف بزرگ

طور کلی( حائز اهمیت  به اقتصاد ایران بازارهای کالا محور )نظیر بورس تهران و
وقفه و  آمارهای اقتصادی اخیرا از یک روند متفاوت از این رشد بیزیادی است. 

کنند. در  احتمال در پیش بودن روزهای سخت برای اژدهای زرد حکایت می
همین راستا، در هفته جاری آمار رشد اقتصادی این کشور در فصل دوم سال 

 درصد( منتشرشد. 6/ 2سال گذشته ) 27ترین سطح در میلادی جاری در پایین
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از ابتدای سال تاکنوندرصد تغییرهفته گذشتههفته جاریشرح

71,24565,1529.4966,035ارزش کل معاملات )میلیارد ریال(

321,678(2.0)17,45117,807حجم کل معاملات )میلیون سهم(

2,384,0741,421,08467.824,460,005دفعات معامله

550.075روزهای فعالیت 

تغییرات حجم و ارزش معاملات در دو هفته اخیر
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ابتدای سالدرصد تغییر هفتهمیزان تغییر هفتههفته گذشتههفته جاریشرح
میزان تغییر از 

ابتدای سال

درصد تغییر  از 

ابتدای سال

178,65968,13138(1.1)(2832)246,790249,622کل
133,86748,50636(1.4)(2658)182,373185,031بازار اول
345,162143,29742(0.6)(3108)488,459491,567بازار دوم

51,52317,08433(1.6)(1108)68,60769,715قیمت
161,03159,84637(1.0)(2156)220,877223,032صنعت

205,26696,25247(2.5)(7733)301,517309,250مالی
200,12574,75937(1.7)(4616)274,884279,500شناور آزاد

8,9852,14624(0.5)(52)3011,13111,183 شرکت بزرگ
7,6682,32630(0.6)(63)509,99410,057 شرکت فعالتر )میانگین موزون(

403,569178,98444(0.9)(5145)50582,554587,699 شرکت فعالتر )میانگین ساده(
23,01217,59776(3.3)(1393)40,60942,002شاخص قیمت )هم وزن(

32,96926,99082(3.0)(1850)59,95961,809شاخص کل )هم وزن(

نمودار تغییرات شاخص کل در دو هفته 

اخیر

240000
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