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 سه شنبه 7 تیر 1401 بازار سرمایه
 سال بیست و هشتم

 شماره 7943

صنایع بزرگ بورسی گزارش عملکرد خوبی را منتشر نکردندشاخص کل بورس 2700 واحد رشد کرد
 وگو با »ایران« بیان کرد»ایران« از معاملات بازار سهام گزارش می‌‌دهد یک کارشناس بازار سرمایه در گفت

سیاست های انقباضی بانک جهانی،سیاستگذاری مبهم دربخش کلان و عوامل تکنیکال،مهمترین دلایل اصلاح شاخص بازار سهام بودند دیروز 378 نماد با افزایش و 367 نماد با کاهش قیمت به کار خود پایان دادند

گروه اقتصادی/ نزول ارتفاع شاخص کل که طی روزهای اخیر آن 
را به مرز یک میلیون و 500 هزار واحد بازگردانده بود روز دوشنبه 
متوقف شد و شاخص توانست با رشد 2هزارو 741 واحدی، کمی 
از نقطــه حمایتــی خود فاصلــه بگیرد تا امیــد ســهامداران برای 
رشــد شــاخص در بازه کوتاه مدت کمی پررنگ‌تر شــود. در پایان 
معاملات دیروز از 378 نمادی که با رشــد قیمت روبه‌رو شــدند 
68 نماد در صف خرید و از 367نمادی که نزول قیمت را تجربه 
کردنــد 77نمــاد در پاییــن ترین قیمت مجــاز روزانه بــه کار خود 
پایان دادند. شاخص کل هم وزن 388واحد کاهش ارتفاع داد و 
شــاخص کل فرابورس نیز با رنگ سبز به استقبال روز معاملاتی 

بعد رفت.
ëëتقویت انتظارات مثبت در بازار

موفقیت‌هــای تیــم مذاکره کننــده ایرانی و تمایــل طرف‌های 
غربی برای ادامه روند مذاکرات هسته ای بار دیگر سرمایه‌گذاران 
را در خصوص گشایش هرچه سریع‌تر بازارهای صادراتی و کاهش 
هزینه مبادلات بانکی و افزایش سرعت تجارت شرکت‌های ایرانی 
با طرف‌های خارجی، خوشبین کرده که به نظر برخی کارشناسان 
می‌‌توان از این عامل به عنوان یکی از عوامل تأثیرگذار بر بازار روز 
دوشنبه نام برد.  گزارش‌های منتشر شده درخصوص کاهش تولید 
جهانــی فولاد و همچنین وجود پتانســیل افزایش قیمت فلزات 
اساســی همچون آلومینیوم و مس در آینــده، در کنار افزایش نیاز 
کشورهای اروپایی به محصولات پتروشیمی و فرآورده‌های نفتی 
خاورمیانه عواملی هســتند که این روزها بــه افزایش قیمت‌های 
جهانی محصولات و متعاقباً افزایش درآمدهای ارزی شرکت‌های 

ایرانی صادرات محور رأی می‌‌دهند.

بر همین اساس می‌‌توان انتظار داشت شاخص‌های بنیادی بازار 
سهام در آینده نزدیک تقویت شود که همین موضوع رغبت فروش 
سهام در ارقام پایین‌تر از ارقام موجود را از بخش عمده‌ای از فعالان 
بــازار گرفته اســت. با وجــود این باید توجه داشــت کــه از نظر علم 
تکنیکال، آن دسته از معامله‌گرانی که با توجه به الگوها و رفتارهای 
صورت گرفته در معاملات گذشــته بــازار اقدام به خریــد و فروش 
می‌‌کنند، ممکن اســت  ادامه اصلاح شــاخص در روزهای آینده را 

پیش بینی کنند و از این رو بر مقدار عرضه‌های خود بیفزایند.
ëëافزایش نرخ بهره بین‌بانکی ومعاملات بازار سهام

بازار بین‌بانکی یکی از بخش‌های اصلی بازار پول اســت که در 
آن مؤسسات اعتباری و بانک‌ها با هدف تأمین مالی کوتاه‌مدت و 
به وجود آوردن تعادل در وضعیت نقدینگی خود، با یکدیگر وارد 
معامله می‌شوند.در این بازار نرخ سودی  را که بانک قرض گیرنده 
به بانک قرض دهنده پرداخت می‌کند اصطلاحاً نرخ سود یا بهره 
بین‌بانکی می‌نامند .نرخ بهره بین‌بانکی از ابتدای سال‌جاری در 
یــک روند فزاینــده از ۲۰درصد فراتر رفته اســت، به‌طوری که این 
نــرخ در اوایل اردیبهشــت‌ماه ۲۰.۳۶درصد بــوده و دوم تیرماه به 
حدود ۲۰.۸۲درصد رسیده است. در این شرایط عده‌ای از فعالان 
بــازار ســرمایه افزایش نرخ بهــره بین‌بانکــی را زنگ‌خطری برای 
بازار ســرمایه می‌دانند که می‌تواند تأثیر منفی روی شاخص‌های 
بورســی داشته باشد، در صورتی‌که نرخ سیاستی تأثیرگذار بر بازار 
سرمایه و دیگر بازارها صرفاً نرخ بهره سپرده بانکی است نه نرخ 
بهره بین‌بانکی.و به نظر می رسد  بازار بین‌بانکی به‌ دلیل جنس و 
دایره محدودی که دارد، نمی‌تواند تأثیری روی بازار سرمایه و حتی 

بازارهای دیگر داشته باشد.

بررســی معاملات بــازار ســهام یک‌ماهــه منتهی 
بــه خردادمــاه ۱۴۰۱ نشــان می‌دهــد کــه ارزش کل 
معامــات ایــن بــازار در ایــن مــاه نســبت بــه ماه 
گذشــته بــا ۱۴.۴۵ درصد کاهش، از یــک میلیون و 
۲۲۶ هــزار و ۲۹۲ میلیارد ریال به یک میلیون و ۴۹ 
هزار و ۱۰۴ میلیارد ریال رسید. حجم کل معاملات 
ایــن بازار هــم از ۲۰۱ میلیارد و ۱۰۳ میلیون ســهم 
در مــاه گذشــته بــه ۱۶۹ میلیــارد و ۲۶۷ میلیــون 
ســهم رســید که کاهش ۱۵.۸۳ درصدی را نشــان 
می‌دهــد. واقعیــت ایــن اســت کــه درخردادمــاه، 
تمامی بازارها نسبت به ماه گذشته روندی کاهشی 
داشــتند، هرچنــد حجــم معامــات صندوق‌های 
سرمایه‌گذاری از وضعیت صعودی برخوردار شد.  
شاخص کل بورس در ماه منتهی به خرداد نسبت 
به ماه گذشــته افــت ۲.۵۴ درصدی را تجربه کرد و 
از یــک میلیون و ۵۷۹ هــزار واحد به یک میلیون و 
۵۳۹ هــزار واحد کاهــش یافت که افــت ۴۰ هزار و 
۵۴ واحدی را نشــان می‌دهــد. با این همه، آیا بازار 
ســهام ماه ابتدایــی فصل تابســتان را نیز همچون 

روند خردادماه دنبال خواهد کرد؟
در  مالــی  بازارهــای  تحلیلگــر  رزاقــی«  »داوود 
گفت‌و‌گو با »ایران«، تحلیل خود را از وضعیت کنونی 

بازار سهام ارائه کرده که با هم مرور می‌کنیم.
ëë 2.3 بازار سهام در خردادماه نسبت به اردیبهشت

درصد از بازدهی خود را از دست داد، چرا؟
بــازار ســهام در شــرایطی خردادمــاه را بــه پایان 
رســاند کــه بــا افــت 2.54 درصــدی روبــه‌رو شــد و 
دلایــل ریــزش آن را می‌توان به چند عامل کلیدی و 
مهم نســبت داد که شامل سیاســت‌های انقباضی 
بانک‌های جهانی، سیاستگذاری نامشخص و مبهم 
و عوامــل تکنیکالی اســت. اقتصاد جهانــی درچند 
مــاه گذشــته ارقام بــالای تورم را نشــان می‌دهــد، از 
این‌رو بانک مرکزی امریکا و حوزه یورو با حساسیت 
بالایــی سیاســت‌های ضــد‌ تورمــی را در هفته‌هــای 
گذشته دنبال کرده‌اند. سایه سنگین این سیاست‌ها 
ســبب شــده تا در کنار ســایر تحولات رخ داده در این 
دوره، افزایش نرخ‌های بهره که با هدف کنترل تورم 

انجام می‌شــود، بســرعت در قیمــت دارایی‌ها یا در 
بازارهای کالایی لحاظ شــود. این اثرات تصمیمات 
فــدرال رزرو، باعــث قرارگیری نــرخ کامودیتی‎ها در 
مدار منفی شــد و با توجه به حجم بالای نمادهایی 
که تأثیرپذیری زیادی از نرخ کامودیتی‎ها دارند، این 
کاهش بســرعت در قیمت ســهام در بازار ســرمایه 
شــرکت‌ها  گذاشــت.  اثــر  ســرمایه‌گذاران  ســوی  از 
بخصــوص صنایع بزرگ، گزارش عملکرد خوبی را 
منتشــر نکردند و فعالان بازار، با ســودآوری کم این 
شــرکت‌ها مواجه شدند، بنابراین تقاضا برای خرید 
سهام کاهش یافت و اثر منفی بر شاخص بازار ایجاد 
کرد. تصمیمات غیرکارشناسی سیاستگذاری، مانند 
عدم تأیید معاملات در بورس کالا، فاصله زیاد بین 
نرخ نیما و نرخ بازار آزاد و قطعی برق صنایع باعث 
شــد که ریســک ســرمایه‌گذاری در بازار ســرمایه بالا 
بــرود و این بازار نتواند همگام با دیگر بازارها دارایی 
خود را بالا بکشد. در کنار عوامل ذکر شده، مقاومت 
روانی 1.6 میلیون شاخص کل در کنار کاهش ارزش 
معاملات خرد و خروج پول حقیقی در افت قیمت 

سهام و شاخص نیز نقش مهمی داشت.
ëë آیــا ریــزش ارزش کل بــازار از 7757 هــزار میلیارد

تومــان بــه 7360 هــزار میلیــارد تومــان در انتهــای 
خردادماه رابطه‌ای با ایجاد رونــق در بازار‌های موازی 

دارد؟
با توجه به ریســک بالای ســرمایه‌گذاری در بازار 
ســهام، در ماه‌های اردیبهشــت و خــرداد به ترتیب 
شــاهد خروج پول اشخاص حقیقی به مبالغ 1872 
و 7974 میلیــارد تومانــی بودیــم کــه جــذاب بودن 
بازارهای موازی دیگر از جمله دلار، مســکن و ســکه 
عامــل خــروج پــول از بــازار اســت، اما برخــی از این 
بازارهــای مــوازی نیــز در خردادمــاه بازدهــی منفی 
داشتند. دلار بازار آزاد در خردادماه توانست از سقف 
تاریخــی خــود عبور کنــد، ولی پــس از آن بــا کاهش 
روبــه‌رو شــد و ایــن ماه را بــا بازدهــی 4.27 درصدی 
بــه پایــان رســاند. بــازار مســکن در اردیبهشــت‌ماه 
1401، رشــد 206.1 درصــدی را در تعــداد معاملات 
آپارتمان‌هــای مســکونی داشــت که این رونــد برای 
خردادمــاه نیز ادامه داشــت. بازار طلا و مســکوکات 
گرانبهــا نیز در این مــاه 8.24 درصد افزایش قیمت 

داشت و ارزش معاملات گواهی سکه و صندوق طلا 
در بازار سرمایه نیز با رشد قابل توجهی همراه بود.

ëë ها در خردادماه با 9 درصد بازدهی‎سهام نیروگاهی
در صــدر معاملات قــرار داشــت، دلیل آن چــه بوده 

است؟
علــت افزایــش تقاضا در صنعــت نیروگاهی در 
خردادماه شــایعاتی در خصوص افزایش نرخ برق 
و توجیه‌پذیــری اقتصــادی بــرای ســرمایه‌گذاری در 

صنعت نیروگاه بود.
ســهم‎های صنایع ســیمان و گچ و آهک و چاپ و نشر 
بــه ترتیــب بــا 7.7 درصــد و 7.6 درصــد در رتبه‌های 
بعدی بازدهی خردادماه قرار دارند، این اعداد نشــانه 

چیست؟
در ایــن ماه براســاس نامــه‌ای کــه وزارت نیرو به 
شــرکت‌های ســیمانی در خصــوص آغــاز قطعــی 
بــرق ابلاغ کرد، نرخ ســیمان در بورس کالا با رقابت 
ســنگینی روبه‌رو شــود. از طرفی صنعت ســیمان با 
توجه به فروش نقدی که در بورس کالا دارد، بهترین 
جریان نقدی را بین شــرکت‌های بازار ســرمایه دارد 
و این موارد باعث افزایش اقبال ســهامداران به این 
صنعــت شــد. در صنعت چاپ و نشــر نیــز گزارش 
ماهانه خوب شرکت‌های این حوزه در کنار عدم رشد 
قیمت ســهام تا پیــش از ماه خــرداد باعث افزایش 

اقبال سهامداران به این صنعت بود.
ëë دو گــروه معاملاتــی خــودرو و ســاخت قطعات و

شرکت‌های ســرمایه‎گذاری در صدر بیشترین حجم 

معاملات قرار گرفتند، چرا خودرویی‌ها با زیان انباشته 
124 هزار میلیارد تومانی همچنان مورد توجه هستند؟

در ســال‌های گذشــته ســاختار لیدرمحــور بودن 
کلیت بازار ســهام به‌هم ریخته و نگاه به ســودآوری 
صنعــت و ســهام بیشــتر شــده و آن دیدگاه ســنتی 
لیدر‌محوری کمرنگ‌تر و لیدر‌محوری بازار صنعت 
به صنعت شده است. اما افزایش ارزش معاملات 
صنعــت خــودرو و قطعــات در فصل بهار ناشــی از 
شــایعات فروش بلوکی سهام ایران‌خودرو و سایپا و 

عرضه خودرو در بورس کالا بود.
ëëفضای کنونی بازار را چگونه می‌بینید؟

بــا توجه به اینکه روند کلی بازار ســرمایه ناپایدار 
اســت و از طرفی ریســک‌های قیمت‌هــای جهانی، 
ریسک نرخ بهره و ریسک‌ نرخ‌گذاری دستوری باعث 
شــده که روند بازار با ابهام زیاد روبه‌رو باشــد، بر این 
اســاس پیش‌بینی ما بر این اســت که روند شاخص 
بیــن اعــداد 1500 تــا 1600 تــا مجامــع شــرکت‌های 
صنعت پالایش و فلزات اساسی نوسان داشته باشد 
و پــس از آن با کاهش P/E ttm بازار، رشــد تا 1800 را 

تجربه کند.
ëë گــران حقیقی در بازار دنبال کســب ســود‎معامله

کوتاه‌مدت هســتند، آیا ایــن نگاه آثار مخــرب بر بازار 
دارد؟

در  کوتاه‌مــدت،  ســودهای  کســب  بــه  تمایــل 
تمــام بازارهــای دنیــا وجــود دارد و باعــث افزایــش 
نقدشــوندگی و کارایی بیشــتر بازار می‌شود، این نوع 
معاملات بر روند کلی و بلندمدت بازار تأثیر چندانی 
ندارد، زیرا در بلندمدت ســودآوری شــرکت‌ها است 
که جهــت بازار را تعییــن می‌کند. اما بــه هرصورت 
و خروج‌هــای متوالــی  ورود  و  ناآرامــی معامــات 
نقدینگی سبب می‌شود که سرمایه‌های جدید دچار 

سردرگمی شده و از ورود به بورس خودداری کنند.
ëë مهم‌ترین اقدام دولت برای حمایت از بازار سهام

چه بوده است؟
مهم‌تریــن حمایــت دولــت از بــازار ســهام در 
فصل بهار ثبات نرخ بهره اســت و در شرایط فعلی 
بــا اصــاح ســاختار اقتصــادی، عــدم دســتکاری و 
سیاستگذاری نادرست می‌تواند در بلندمدت از بازار 

سرمایه حمایت کند.
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