
بازار سهام بازهم نتوانست بازدهي هفتگي قابل توجهي از خود 
برجاي بگذارد و طي معاملات هفته اخير شاهد روند نسبتاً 
اصلاحي در اين بازار بوديم. البته ريسك‌ها و شرايط موجود 
دست‌به دست يكديگر داده‌اند تا بازار سرمايه نتواند شرايط 
خوبي را تجربه كند و به نوعي هر روز با ورود نقدينگي همراه 
نباشد و تا زماني كه سايه اين ريسك‌ها از روي بورس برداشته 
نشود بازار همچنان با روند اصلاحي روبه رو خواهد شد.بازار 
سهام در دومين هفته آبان‌ماه روندي متفاوت را پشت سر 
گذاشت؛ به‌طوري‌كه فشار عرضه در ابتداي هفته، فضاي 
معاملات را تحت تأثير قرار داد و در ادامه، با افزايش قدرت 
خريداران، نشانه‌هايي از بازگشت تقاضا در بازار نمايان شد. 
بااين‌حال، بهبود شرايط معاملاتي در روزهاي پاياني نتوانست 
مانع از ثبت بازدهي منفي شاخص كل در مقياس هفتگي 
شود. شاخص كل بورس كه در پايان هفته گذشته در ارتفاع 
۷ ميليون و ۹۶۷ هزار واحد قرار داشت، در پايان معاملات روز 
چهارشنبه به محدوده ۷ ميليون و ۹۱۲ هزار واحد رسيد. بر 
اين اساس، نماگر اصلي بازار طي پنج‌روز معاملاتي حدود ۵۴ 
هزار واحد كاهش يافت و بازدهي منفي ۰.۶۸ درصدي را ثبت 
كرد.شاخص كل هم وزن شرايطي متفاوت نسبت به شاخص 
كل بورس داتش و اين شاخص كه معاملات هفته گذشته را 
در سطح ۲ ميليون و ۲۰۹ هزار واحد به پايان رسانده بود، در 
آخرين روز معاملاتي هفته جاري به محدوده ۲ ميليون و ۲۲۹ 
هزار واحد رسيد. به اين ترتيب، شاخص هم‌وزن با افزايش 
تقريبي ۲۰ هزارواحدي، رشد ۰.۹۱ درصدي را تجربه كرد.

بررسي آمار معاملات نشان مي‌دهد مجموع ارزش دادوستد 
سهام، حق‌تقدم و صندوق‌هاي سهامي در پنج‌روز معاملاتي 
هفته به ۱۵۶ هزار و ۹۵۱ ميليارد تومان رسيد. بر اين اساس، 
ميانگي��ن روزانه ارزش معاملات در اي��ن بازه زماني حدود 
۳۱ هزار و ۳۹۰ ميليارد تومان بود.چهارشنبه با ثبت ارزش 
معاملات ۳۳ هزار و ۲۷۷ ميلياردتوماني، بيشترين حجم 
ريالي دادوستدها را در ميان‌روزهاي هفته به خود اختصاص 
داد. يكشنبه نيز باارزش معاملات ۳۲ هزار و ۳۸۸ ميليارد 
تومان در جايگاه دوم قرار گرفت. در مقابل، سه‌شنبه با ثبت 
۲۸ هزار و ۷۰۳ ميلي��ارد تومان، كمترين ارزش معاملات 
روزانه را تجربه كرد.اين آمار نشان مي‌دهد باوجود نوسانات 
محسوس شاخص‌ها و تغيير جهت جريان نقدينگي در 
طول هفته، ارزش معاملات در سطح نسبتاً قابل توجهي 
باقي‌مانده است. بااين‌حال، صرف ثبت ارزش معاملات بالا 
نمي‌تواند به‌تنهايي نشانه ورود نقدينگي جديد و تقويت 
پايدار تقاضا باشد؛ چراكه بررسي جريان پول حقيقي تصوير 

متفاوتي از رفتار سرمايه‌گذاران خرد ارايه مي‌دهد.

  خروج بيش از ۹ هزار ميليارد تومان پول 
يك��ي از مهم‌ترين اتفاق��ات در هفته اخير، ت��داوم خروج 
نقدينگي حقيقي از سهام، حق‌تقدم و صندوق‌هاي سهامي 
بود. مجموع جريان پول حقيقي در پنج‌روز معاملاتي نشان 
مي‌دهد در نهايت ۹ هزار و ۱۵۳ ميليارد تومان نقدينگي از 
اين بخش خارج شده است. بررسي روزانه جريان پول نشان 
مي‌دهد ش��نبه با خروج ۴ هزار و ۹۸۰ ميليارد تومان پول 

حقيقي آغاز شد. اين روند در روز يكشنبه‌شدت بيشتري 
گرفت و ميزان خروج نقدينگ��ي به ۷ هزار و ۹۸۹ ميليارد 
تومان رسيد. دوشنبه نيز بازار همچنان با خروج پول مواجه 
بود و يك هزار و ۷۰۶ ميليارد تومان نقدينگي حقيقي از سهام 
و صندوق‌هاي سهامي خارج شد.باوجود اين شرايط، مسير 
جريان پول در دو روز پاياني هفته تغيير كرد. سه‌شنبه ورود ۴ 
هزار و ۵۴۹ ميليارد تومان پول حقيقي ثبت شد و چهارشنبه 
نيز با ورود ۹۷۳ ميليارد تومان نقدينگي همراه بود. هرچند 
اين تغيير جهت توانست بخشي از خروج سنگين ابتداي 
هفته را جبران كند، اما در مجموع تراز جريان پول حقيقي 
همچنان منفي باقي ماند.در صندوق‌هاي درآمد ثابت نيز 
وضعيت جريان نقدينگي قابل‌توجه بود. مجموع معاملات 
پنج‌روز نشان مي‌دهد حدود ۸ هزار و ۱۳۱ ميليارد تومان 
پول از اين صندوق‌ها خارج شده است. البته در ميان‌روزهاي 
معاملاتي هفته، يكشنبه با ورود نقدينگي به صندوق‌هاي 
درآمد ثابت همراه ب��ود.در ميان‌روزهاي معاملاتي هفته، 
سه‌ش��نبه ۱۲ آبان را مي‌توان نقطه اوج بازگشت تقاضا در 
بازار سهام دانس��ت. در اين روز، شاخص كل بيش از ۱۷۵ 
هزار واحد افزايش يافت و شاخص هم‌وزن نيز رشد بيش از 
۳۹ هزارواحدي را تجربه كرد.گستردگي تقاضا در اين روز 
به‌خوبي در وضعيت نمادها قابل‌مشاهده بود. تعداد نمادهاي 
مثبت به ۸۰۷ مورد رس��يد، درحالي كه تنها ۱۳۹ نماد در 
محدوده منفي معامله ش��دند. همچنين تعداد صف‌هاي 
خريد به ۳۹۸ مورد افزايش يافت و در مقابل، تنها ۴۱ نماد 
با صف فروش مواجه بودند.از سوي ديگر، تراز سفارش‌هاي 
خريدوفروش در اين روز به مثبت ۱۱ هزار و ۵۴۸ ميليارد 
تومان رسيد كه بالاترين ميزان مثبت در طول هفته بود. 

ورود ۴ هزار و ۵۴۹ ميليارد تومان پول حقيقي نيز نش��ان 
داد رشد شاخص‌ها تنها به افزايش قيمت چند نماد بزرگ 
محدود نبوده و با تقويت تقاضا در بخش گسترده‌اي از بازار 
همراه شده است. مجموع اين عوامل سه‌شنبه را به بهترين 
روز معاملاتي هفته از نظر قدرت خريداران، تعداد نمادهاي 
مثبت، صف‌هاي خريد و ورود نقدينگي حقيقي تبديل كرد.

در نقطه مقابل، دو روز ابتدايي هفته با برتري محس��وس 
فروشندگان همراه بود. شنبه بازار از منظر قدرت خريد و 
تعداد صف‌هاي فروش شرايط نامطلوبي را تجربه كرد. قدرت 
خريد در اين روز به منفي ۲.۰۹ رسيد و سرانه فروش ۱۱۰ 
ميليون‌توماني در مقابل سرانه خريد ۵۳ ميليون‌توماني 
قرار گرفت. همچنين تشكيل ۳۱۴ صف فروش و ثبت تراز 
منفي ۸۰۵ ميلياردتوماني سفارش‌ها نشان داد فروشندگان 
در آغاز هفته دست بالاتر را در معاملات داشتند.يكشنبه 
نيز از نظر جريان نقدينگي و وضعيت سفارش‌ها، يكي از 
ضعيف‌ترين روزهاي هفته ب��ود. در اين روز حدود ۸ هزار 
ميليارد تومان پول حقيقي از بازار س��هام خارج شد و تراز 
س��فارش‌ها به منفي ۴ هزار و ۹۷۰ ميليارد تومان رسيد. 
علاوه بر اين، ۶۸۳ نم��اد در محدوده منفي قرار گرفتند 
و تعداد صف‌هاي فروش به ۲۹۲ مورد رس��يد.بنابراين، 
اگرچه شنبه از نظر قدرت خريد و تعداد صف‌هاي فروش 
روز دشواري براي بازار بود، يكشنبه به دليل خروج سنگين 
نقدينگي حقيقي و برتري سفارش‌هاي فروش، شرايط 

نامطلوب‌تري را از منظر جريان پول تجربه كرد.

  نقدينگي به بازار باز مي‌گردد؟
پس از فش��ار فروش در ابتداي هفته، دوشنبه نخستين 

نش��انه‌هاي تغيير وضعيت بازار نمايان ش��د. در اين روز، 
اگرچه شاخص كل همچنان اندكي كاهش يافت، شاخص 
هم‌وزن رش��د كرد و تعداد نمادهاي مثبت به ۶۴۶ مورد 
رسيد. همچنين تراز سفارش‌ها مثبت ۲ هزار و ۹۷ ميليارد 
تومان بود؛ بااين‌حال، خروج يك هزار و ۷۰۶ ميليارد تومان 
پول حقيقي نشان داد بهبود تقاضا هنوز نتوانسته است به 
تغيير كامل مسير نقدينگي منجر شود.اين روند در سه‌شنبه 
باقدرت بيشتري ادامه پيدا كرد و چهارشنبه نيز بازار توانست 
شرايط مثبتي را تجربه كند. در معاملات روز پاياني هفته، 
شاخص كل ۸۸ هزار واحد افزايش يافت و شاخص هم‌وزن 
نيز بيش از ۱۴ هزار واحد رش��د كرد.همچنين ورود ۹۷۳ 
ميليارد تومان پول حقيقي و ثبت تراز مثبت ۹ هزار و ۳۴ 
ميلياردتوماني سفارش‌ها، از تقويت دوباره سمت تقاضا در 
پايان هفته حكايت داشت. هرچند بازار در ميانه معاملات 
چهارش��نبه با موجي از عرضه مواجه ش��د، اما بازگشت 
خريداران مانع از تداوم فشار فروش شد.به‌طوركلي هفته 
دوم آبان‌ماه نيز بازار خوبي را تجربه نكرد و در پايان معاملات 
ش��اهد آن بوديم كه بازار با خروج نقدينگي س��نگين از 
معاملات مواجه شد. بااين‌حال بررسي روند معاملات نشان 
مي‌دهد كه اگر سايه ريسك‌ها روي بازار سنگين شود اين 
احتمال وجود دارد كه ب��ازار در هفته پيش رو نيز با روند 
اصلاحي مواجه شود؛ اما از سوي ديگر ممكن است شرايط 
به نفع بورس برگردد و بازار با ورود نقدينگي مواجه شود و به 
نوعي بازار سهام بتواند روزهاي خوشي را تجربه كند. به نوعي 
اين روند به كاهش ريسك‌هاي سياسي و حتي قيمت دلار 
بستگي دارد كه دست‌به دست دادن اين مولفه و روند مثبت 

آنها به مرور نقدينگي جديد و قدرتمند وارد بورس كند. 
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پرداخت ۸۵۰ ميليون تومان 
پاداش به ۸ گزارشگر

ناهنجاري بورسي
باشگاه خبرنگاران| رييس اداره ديده‌بان سلامت 
بازار سرمايه گفت: تاكنون ۸ گزارشگر ناهنجاري 
با تصويب هيات‌مديره س��ازمان بورس در مجموع 
حدود ۸ و نيم ميليارد ريال پاداش دريافت كرده‏‌اند 
كه اي��ن مبالغ مرب��وط به پي��ش از مصوبه جديد 

)افزايش سقف( بوده است.
بهاره ش��فيع‌زاده رييس اداره ديده‌بان سلامت بازار 
س��رمايه گفت: همانطور كه اس��تحضار داريد اداره 
ديده‏بان سلامت بازار سرمايه به عنوان يكي از اركان 
نظارتي وظيفه دريافت گزارش‌ه��ا را در چهار حوزه 
تخصصي ب��ازار، ناش��ران، نهاد‌هاي مال��ي و فضاي 
مجازي را بر عهده دارد. از ابتداي سال تاكنون، شاهد 
تعداد قابل توجه��ي از گزارش‌هاي واصله از س��وي 
فعالان بازار س��رمايه بوده‏‌ايم كه اين امر نشان‌دهنده 
افزايش اعتماد عمومي به اين سامانه و تقويت فرهنگ 
سوت‌‏زني است. مطابق با ش��رح وظايف، تمامي اين 
گزارش‌ه��ا مورد رصد و بررس��ي ق��رار گرفته و هيچ 
گزارش بدون پيگيري نمي‏‌ماند. بر اس��اس ماهيت و 
موضوعات مطرح شده در اين گزارش‌ها، اقداماتي از 
جمله اقدامات اصلاح��ي و نظارتي و در موارد حادتر، 
تهيه پرونده‌هاي تخلفاتي و جرم صورت گرفته است 
تا از حقوق سرمايه‏گذاران صيانت شود. او در پاسخ به 
اين پرسش كه به گزارشگران آيا پاداش پرداخت شد؟ 
چه ميزان است؟ بيان كرد: بله، پاداش پرداخت شده 
است. طبق مصوبه ۶ اسفند سال ۱۳۹۸ شوراي عالي 
محترم بورس، پاداش گزارش‌‏دهندگان بين ۱۰ تا ۳۰ 
درصد مبلغ اخذ شده از فرد يا افراد متخلف در پرونده 
تخلف يا فس��اد اعلام شده يا جلوگيري از ضرر و زيان 
متحمل نشده، است كه سقف اوليه آن ۲ ميليارد ريال 
بود. اما با توجه نرخ تورم س��ال‌هاي گذشته و با هدف 
افزايش انگيزه براي عموم سرمايه‏گذاران در راستاي 
ارايه گزارش‌هاي ناهنجاري، ش��وراي عالي بورس و 
اوراق بهادار در آبان ماه س��ال ۱۴۰۵، س��قف پاداش 
گزارشگران ناهنجاري را از مبلغ ۲ ميليارد ريال به ۱۰ 
ميليارد ريال افزايش داد. او افزود: تاكنون ۸ گزارشگر 
ناهنجاري با تصويب هيات‌مديره س��ازمان بورس در 
مجموع حدود ۸ و نيم ميلي��ارد ريال پاداش دريافت 
كرده‏‌اند كه اين مبالغ مربوط به پيش از مصوبه جديد 
)افزايش سقف( بوده است. اين مقام مسوول در ادامه 
گفت: آشنايي با تجارب بين ‏المللي و شناخت ابزار‌هاي 
نوين مبارزه با فساد، به طراحي راهكار‌هاي پيشگيرانه 
كمك شاياني مي‌كند. بر اساس تجارب ساير ملت‌ها، 
كارآمدترين راه مقابله با فساد، مردمي كردن نظارت 
و ارايه حمايت‏‌هاي قانوني و اقتصادي با افشاكنندگان 
است؛ چنانكه مطالعات انجام شده حاكي از آن است كه 
حاكميت‌‏ها در بسياري از كشور‌ها با اتخاذ رويكرد‌هاي 
ترغيبي و پش��تيباني، افراد جامعه را به افشاي فساد 
تشويق مي‌‏نمايند. او تاكيد كرد: افزايش سقف پاداش از 
۲ ميليارد ريال به ۱۰ ميليارد ريال، گامي بسيار مثبت 
و موثر اس��ت، چرا كه دقيقاً با تأكيد بر »سياست‌هاي 
تشويقي« براي ترغيب مردم به ارايه گزارش ناهنجاري 
همسو است. اين افزايش مي‌تواند انگيزه اقتصادي قابل‌‏ 

توجهي براي گزارشگران ايجاد كند.

لزوم رفع موانع ارزي براي 
شركت‌هاي فعال در بازار سرمايه

مهرداد لاهوتي با اشاره به ضرورت رفع موانع ارزي موجود 
بر سر راه فعاليت توليدكنندگان و صادركنندگان، به‌ويژه 
شركت‌هاي صادرات‌محور بورس، گفت: وقتي درباره 
صادركنن��ده صحبت مي‌كنيم، چه يك ش��خصيت 
حقوقي باشد و چه يك شركت بورسي، اين مجموعه‌ها 
شرايط و الزامات مشتركي در زمينه ايفاي تعهدات ارزي 
دارند. عضو كميسيون برنامه و بودجه مجلس شوراي 
اسلامي افزود: اختلاف قابل توجه ميان نرخ‌هاي ارز به 
يكي از مسائل مهم پيش روي صادركنندگان تبديل شده 
است، همين موضوع فعاليت شركت‌هاي صادر‌كننده 
را دش��وار و تا حدي متزلزل كرده، البته در حال حاضر 
اين اختلاف كاهش يافته و ش��رايط نسبت به گذشته 
متفاوت شده اس��ت. لاهوتي ادامه داد: صادركنندگان 
همواره اين موضوع را مط��رح مي‌كردند كه محصول 
خود را با هزينه‌هايي توليد مي‌كنند كه متأثر از نرخ ارز 
است؛ بنابراين نمي‌توان از آنها انتظار داشت ارز حاصل 
از صادرات را صرفاً با يك نرخ مش��خص عرضه كنند. با 
اين حال، اين موضوع به‌معناي بازنگرداندن ارز حاصل 
از صادرات نيس��ت. عضو كميس��يون برنامه و بودجه 
مجلس تأكيد كرد: اصل موضوع اين است كه ارز حاصل 
از صادرات بايد به چرخه اقتصادي كش��ور بازگردد، اما 
اين بازگشت مي‌تواند به شكل‌هاي مختلف انجام شود. 
براي نمونه، صادركننده مي‌تواند از ارز خود براي واردات 
موردنياز استفاده كند يا ارز حاصل از صادرات را در اختيار 
واردكننده قرار دهد. او با اشاره به لزوم تقويت نقش بازار 
سرمايه در اين فرآيند گفت: بورس، مسيري منطقي و 
صحيح براي ساماندهي فرايند بازگشت ارز حاصل از 
صادرات است و طبيعتاً بايد مورد توجه و استفاده قرار 
گيرد.لاهوتي با بيان اينكه رفع موانع مربوط به تعهدات 
ارزي از موضوعات مهم س��ال‌هاي گذشته بوده است، 
اعلام كرد: س��ال‌ها درگير اين مس��اله بوديم و يكي از 
مطالبات صادركنندگان نيز رفع همين موانع بود كه 
خوش‌بختانه اكنون اصل موضوع تا حد زيادي حل شده 
و صادركنندگان مي‌توانند از روش‌هاي مختلف براي 
ايفاي تعهدات ارزي خود استفاده كنند. او تاكيد كرد: 
اينكه ارز حاصل از صادرات متعلق به صادركننده است، 
به اين معنا نيست كه اين ارز نبايد به چرخه اقتصادي 
كشور بازگردد. در نهايت كالايي كه صادر شده، در داخل 
كشور توليد شده اس��ت و منابع حاصل از صادرات آن 
نيز بايد در مس��ير فعاليت‌هاي اقتصادي كشور مورد 

استفاده قرار گيرد.
عضو كميسيون برنامه و بودجه مجلس اعلام كرد: اگر ارز 
حاصل از صادرات به چرخه اقتصادي كشور بازنگردد، 
اين نگراني وجود دارد كه بخشي از منابع از كشور خارج 
ش��ود. بنابراين، ضمن اينكه بايد مالكيت صادركننده 
بر ارز حاصل از صادرات به رس��ميت ش��ناخته شود، 
سازوكارهاي مختلف و شفاف براي بازگشت و استفاده از 

اين منابع در اقتصاد نيز بايد فراهم باشد.
لاهوتي تأكيد كرد: استفاده از مسيرهاي مختلف براي 
بازگشت ارز، از جمله سازوكارهاي بازار سرمايه، مي‌تواند 
به صادركنندگان و شركت‌هاي بورس كمك كند تا با 
اطمينان بيشتري براي توليد، صادرات و سرمايه‌گذاري 
برنامه‌ريزي كنند و در عين حال منابع ارزي نيز در مسير 

توليد و تأمين نيازهاي اقتصادي كشور قرار گيرد.

»تعادل« روند معاملات بازار سهام را بررسي مي‌كند

بورس در لبه تغيير مسير


