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خـــط اول سفارشـــات خریـــد )۱,۱۶۴ میلیـــارد 
تومـــان( کمی بـــر سفارشـــات فروش پیشـــی 
گرفتـــه کـــه نشـــان‌دهنده وجـــود تقاضـــای 
خفته اســـت. با ایـــن حـــال، ارزش صف‌های 
فروش همچنان با عـــدد ۶۸۱ میلیارد تومان، 
ســـنگین‌تر از صف‌هـــای خریـــد )۶۰۰ میلیـــارد 

تومان( اســـت.
توزیـــع نمادهـــا در گروه‌هـــای قیمتـــی هـــم 
حکایـــت از دوقطبـــی بـــودن دارد؛ در حالـــی 
کـــه ۲۰۷ نمـــاد در محـــدوده مثبـــت ۲ تـــا ۳ 
درصـــد معامله می‌شـــوند، ۲۰۶ نمـــاد دیگر در 
محـــدوده منفی ۲ تـــا ۳ درصد قفل شـــده‌اند. 
این یعنـــی پول در بـــازار جابه‌جا می‌شـــود اما 
هنوز »همگرایـــی« برای یک صعـــود مقتدرانه 
شکل نگرفته اســـت. خریداران حقیقی با ۷۶ 
درصد مشـــارکت، نبض بازار را در دست دارند 
اما همچنان نیم‌نگاهی به اخبار ســـاعت ۱۴ و 

تحولات غیراقتصـــادی دارند.
همچنیـــن در هـــر دو بخش خریـــد و فروش، 
ســـهم  و  درصـــد   ۷۶ »حقیقی‌هـــا«  ســـهم 
»حقوقی‌هـــا« ۲۴ درصد اســـت. این تراز بودن 
نشـــان می‌دهـــد کـــه ورود و خـــروج نقدینگی 
توســـط معامله‌گـــران خـــرد )حقیقـــی( با هم 
برابـــر اســـت و جابه‌جایـــی قدرت معنـــاداری 
بیـــن این دو گـــروه دیده نمی‌شـــود. بـــازار در 
حالتی »متعادل و نوســـانی« قرار دارد. اگرچه 
تعـــداد نمادهای مثبت کمی بیشـــتر اســـت، 
اما وجود صف‌های فروش ســـنگین‌تر نشـــان 
می‌دهـــد کـــه بـــازار هنـــوز بـــا احتیـــاط رفتار 
می‌کنـــد و بـــرای یـــک صعـــود مقتدرانـــه، نیاز 
بـــه تقویت صف‌هـــای خریـــد و کاهش فشـــار 

فـــروش در نمادهای منفـــی دارد.
 

 بمب خبری در فضای مجازی: 
از ایکس تا کف بازار

نقطـــه عطف روند بـــازار، نه در تالار شیشـــه‌ای 
که در شـــبکه اجتماعـــی »ایکس« رقـــم خورد. 
علی لاریجانی رئیس شـــورای عالی امنیت ملی 
روز شـــنبه با انتشـــار یک جمله کوتـــاه، فضای 

رسانه‌ای را تغییر داد.  
او با »تصنعی« خواندن فضاســـازی‌های جنگی، 
از پیشـــرفت در »شـــکل‌گیری ســـاختاری برای 
مذاکـــرات« خبـــر داد. تحـــرکات دیپلماتیـــک 
وزیـــر امور خارجـــه و حضـــور مقامـــات قطری 
در تهـــران، پـــازل ایـــن خوش‌بینـــی را تکمیل 
کـــرد. حتـــی دونالـــد ترامپ هـــم بـــه نوعی بر 
ایـــن مســـیر صحـــه گذاشـــت.  بـــا ایـــن حال، 
معامله‌گـــران بـــورس هنوز به ایـــن خبرها وزن 
۱۰۰ درصدی نداده‌اند. آنهـــا منتظرند ببینند آیا 
ایـــن »ســـاختار مذاکراتی« خروجی ملموســـی 

خواهد داشـــت. 

 عقب‌نشینی دلار به کانال ۱۵۸: 
خروج نقدینگی از پناهگاه طلا

اگر بـــورس در پذیرفتن خبرهای دیپلماســـی 
تردیدهایی از خود نشـــان داد، بـــازار ارز و طلا 

بـــا چالاکی واکنش نشـــان دادند. 
دلار بـــا دنـــده معکـــوس وارد کانـــال ۱۵۸ هزار 
تومان شـــد که بلافاصله قیمت طـــا را هم در 
بازارهای داخلی به سراشـــیبی فرســـتاد. این 
تغییـــر رونـــد، در صندوق‌های طـــا نمود پیدا 
کرد. بر اســـاس آمار معامـــات، صندوق‌های 
طـــا با خـــروج ســـنگین ۲۰۲ میلیـــارد تومانی 

نقدینگی مواجه شـــدند. 
قـــدرت خریـــد در ایـــن صندوق‌هـــا بـــه عدد 
۰.۴۲ رســـید کـــه نشـــان می‌دهـــد  ضعیـــف 
خریـــداران کامـــاً عقب‌نشـــینی کرده‌انـــد و 
فروشـــندگان بـــرای نقـــد کـــردن دارایی‌های 

طلایـــی خـــود در صـــف ایســـتاده‌اند. 
ایـــن خـــروج پـــول از »پناهـــگاه امـــن طـــا« 
نشـــان‌دهنده افت ریســـک‌های سیستماتیک 
در نـــگاه ســـرمایه‌گذاران اســـت کـــه ترجیـــح 
داده‌انـــد پول خـــود را موقتـــاً در صندوق‌های 
درآمـــد ثابـــت )بـــا ورود ۵۱۳ میلیـــارد تومان( 

پـــارک کنند.
 

 نبض داغ بازار آپشن: 
شرط‌بندی روی صعود

در نهایـــت، نگاهـــی به بـــازار اختیـــار معامله 
در معامـــات روز یکشـــنبه نشـــان می‌دهـــد 
قراردادهـــای »اختیار خریـــد« )Call( با اقبال 
بســـیار خوبـــی مواجه شـــدند و شـــاهد ورود 
۴۲.۷ میلیـــارد تومـــان پـــول مفهومـــی به این 

بخـــش بودیم. 
غلبه ســـتون‌های ســـبز در نمودار قراردادهای 
صعـــودی نشـــان می‌دهـــد کـــه معامله‌گـــران 
میان‌مـــدت، احتمـــال رشـــد بـــازار را بالاتر از 

ریـــزش آن می‌دانند.
نکتـــه کلیـــدی اینجاســـت کـــه معامله‌گـــران 
آپشـــن تمایـــل کمتری بـــه »اختیـــار فروش« 
)Put( نشـــان دادنـــد و خـــروج ۷۹.۳ میلیارد 
تومـــان نقدینگی از این بخـــش، ثابت می‌کند 
کـــه تـــرس از ریـــزش شـــارپ در حـــال رنـــگ 

باختن اســـت. 
نســـبت ۷.۱۸ درصدی ارزش معاملات آپشـــن 
بـــه معاملات خـــرد، نشـــان می‌دهد کـــه این 
بـــازار بـــه تدریـــج در حـــال تبدیل شـــدن به 
لیدر فکری ســـرمایه‌گذاران هوشـــمند است. 
ی  ل‌ها ســـیگنا گـــر  ا ســـد  می‌ر نظـــر  بـــه 
دیپلماتیـــک در روزهـــای آتـــی تقویت شـــوند، 
این »خوش‌بینیِ آپشـــنی« بـــه زودی راه خود را 
به تابلوی معاملات ســـهام کوچک و شـــاخص 

هـــم‌وزن نیـــز بـــاز خواهـــد کرد.

خروج پول 
از »پناهگاه 
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نشان‌دهنده  
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صندوق‌های 

درآمد ثابت 
)با ورود ۵۱۳ 

میلیارد تومان( 
پارک کنند.

پس از هشت روز منفی، بازار سهام با دو محرک مثبت شد

جلســـه معاملاتـــی روز گذشـــته بـــورس تحت 
تأثیـــر مســـتقیم بازخوانـــی متغیرهـــای غیـــر 
اقتصـــادی، بـــا رفتـــاری دوگانـــه در نماگرهای 
بـــازار بـــه پایـــان رســـید. در حالی که اتمســـفر 
بـــازار تحـــت تأثیـــر ســـیگنال‌های تنش‌زدایی 
دیپلماتیـــک قـــرار داشـــت، ســـاختار درونـــی 
معاملات نشـــان از نوعی جابه‌جایی هوشمند 
نقدینگـــی میـــان کلاس‌های مختلـــف دارایی 
داشـــت. شـــاخص کل بـــا تکیـــه بر تقاضـــا در 
نمادهـــای لیـــدر و شاخص‌ســـاز، مســـیر خود 
را از بدنـــه عمومـــی بـــازار جـــدا کرد تا شـــاهد 
یـــک واگرایی فنـــی میان شـــرکت‌های بزرگ و 

کوچک باشـــیم؛ وضعیتی که حکایت از تمرکز 
پول‌ها بـــر نمادهای دارای نقدشـــوندگی بالاتر 
در مواجهـــه بـــا ابهامـــات باقی‌مانـــده در افق 
غیراقتصـــادی دارد. مجموعـــه‌ای از ارزندگی و 
آرامش نســـبی در فضای کشـــور کـــه بازارهای 
ارز و طـــا را نیز تا حدی آرام کـــرده بود، باعث 
شـــد بورس تهـــران روز بهتـــری را تجربه کند.

 
 پارادوکس شاخص‌ها: 

بزرگان در ویترین، کوچک‌ترها در سایه
شـــاخص کل بـــا تکیـــه بـــر عصـــای نمادهای 
بزرگ و شاخص‌ســـاز، جامه ســـبز به تن کرد و 
مثبت بسته شـــد. اما وقتی نگاهی به شاخص 
هـــم‌وزن می‌اندازیـــم، متوجـــه می‌شـــویم که 
بدنه بـــازار چندان با ایـــن خوش‌بینیِ ویترینی 
همراهـــی نکـــرده اســـت. تصاویـــر دریافتـــی از 
نقشـــه‌های بازار و وضعیت ورود و خروج پول، 
به‌خوبـــی ایـــن وضعیـــت را شـــرح می‌دهند. 
در ســـاعات ابتدایی معاملات، شـــاهد خروج 

پول ســـنگینی از ســـهام و حق‌تقدم‌ها بودیم 
)نمودار قرمز رنگ که به ســـمت پایین شیرجه 
زده اســـت(. هرچند در ســـاعات پایانی، شیبِ 
این خـــروج پول کمی تلطیف شـــد و تلاشـــی 
برای بازگشـــت دیـــده شـــد، اما واقعیـــت این 
اســـت که برآینـــد کلی همچنان نشـــان‌دهنده 
احتیاط اســـت. تعداد نمادهـــای منفی )۳۷۲ 
نمـــاد( و مثبـــت )۴۴۱ نمـــاد( بـــه هـــم نزدیک 
شـــده‌اند، امـــا فشـــار فـــروش در نمادهـــای 
کوچک‌تر باعث شـــد شـــاخص هم‌وزن نتواند 
همپـــای بـــرادر بزرگ‌تـــرش حرکت کنـــد. این 
یعنـــی ســـرمایه‌گذاران فعلاً ترجیـــح می‌دهند 
در نمادهـــای نقدشـــونده‌تر و بـــزرگ بمانند تا 
تکلیف ریســـک‌های غیراقتصادی روشن شود.

 
 تحلیل وضعیت سفارش‌ها: 

نبرد پنهان در صفوف
جزئیات ســـفارش‌ها نشـــان می‌دهد که بازار 
در یک تعـــادل شـــکننده قـــرار دارد. ارزش ۵ 

حبیب آرین

گروه بورس

گزارش

 حمایت ۴۷.۲ همتی صندوق تثبیت 
از بازار سرمایه  در سال ۱۴۰۴

 صندوق تثبیت بازار ســـرمایه از نخســـتین روز کاری بازار 
ســـهام در فروردین امســـال تا ۱۱ بهمن ۱۴۰۴ در ۴۰ درصد 
روزهای کاری )معادل ۸۱ روز( با خرید سهام، در مجموع 
بـــه ارزش ۴۷۱,۹۲۸ میلیارد ریال )حـــدود ۴۷.۲ همت( 

فعال بوده است.

بـــه گـــزارش پایـــگاه خبری بـــازار ســـرمایه ایران)ســـنا(، 
طبق آمار ارائه شـــده از صنـــدوق تثبیت بازار ســـرمایه، 
ارزش خرید خرد ســـهام صندوق تثبیت بازار ســـرمایه از 
اولین روز کاری بازار ســـهام در فروردین ۱۴۰۴ تا ۱۱ بهمن 
امسال) ۲۰۱ روز کاری(، حدود ۴۷.۲ همت و رقم فروش 
خرد ســـهام این صنـــدوق حدود ۳۰ همت بوده اســـت.

حمایـــت ۴۷.۲ همتی صنـــدوق تثبیت از بازار ســـرمایه 
در ســـال ۱۴۰۴/ امســـال همـــه منابع حاصـــل از فروش 
ســـهام صندوق تثبیـــت، دوباره بـــه گردونـــه حمایت از 

بازار بازگشـــته است.
براســـاس این گزارش، صندوق تثبیت بازار ســـرمایه در 
ادامـــه اجرای مأموریـــت خود از ابتدای ســـال جاری تا ۱۱ 
بهمـــن در ۴۰ درصد روزهای کاری)معادل ۸۱ روز( با خرید 
ســـهام با ارزشـــی بالغ بر ۴۷۱,۹۲۸ میلیارد ریال )حدود 

۴۷.۲ همت( فعال بوده اســـت.
هم‌چنیـــن، ارزش کل ســـهام فروختـــه شـــده در دوره 
مـــورد گـــزارش معـــادل ۴۳۳,۵۶۸ میلیـــارد ریـــال بوده 
 کـــه ۳۰درصـــد از ایـــن مبلـــغ بـــه صـــورت بلـــوک عرضه 

شده است.

منابـــع حاصـــل از فـــروش ســـهام، دوبـــاره بـــه گردونه 
حمایت از بازار ســـهام بازگشـــته و خـــروج منابع اتفاق 
نیفتـــاده اســـت. بـــه عبـــارت دیگـــر صنـــدوق تثبیت در 
کنـــار حمایت از بازار ســـرمایه نقش مهمـــی در افزایش 

نقدشـــوندگی بازار نیز داشـــته اســـت.

خبر


