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فدرال رزرو در دستان کیست؟فرمان 
پیام پنهان کوین وارش به طلا و بورس آمریکا

پرونده ویژه
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2صفحه بازارهای هفته در یک نگاه

مهم ترین رویدادهایی که سرمایه گذاران در هفته آینده رصد می کنند

رشد اقتصادی ژاپن در فصل دوم▪

ساله دولت آمریکا1۰حراج اوراق بدهی ▪

بهرهتصمیم گیری بانک مرکزی اتحادیه اروپا درباره نرخ▪

آلمان در ماه آگوست( CPI)مصرف کننده تورم ▪

آمریکا در ماه آگوست (PPI)تورم تولیدکننده ▪

فروش خانه های موجود آمریکا در ماه آگوست▪

ساله دولت آمریکا3۰حراج اوراق بدهی ▪

رشد اقتصادی ماه جولای بریتانیا▪

آمریکا در ماه آگوست( CPI)مصرف کننده تورم ▪

چهارشنبه

جمعه
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چشم انداز تنش ها میان ایران و آمریکا

د احتمال انتشار آمار شامخ ایران برای رص
رکود و رونق

ارزیابی شتاب موج صعودی ارز و طلا 

رو سیگنال های تازه تورمی برای فدرال رز

  آمریکا ویژه به دولتی بدهی های ترس
می شود؟ جدی چقدر

پنجشنبه

بورس تهران

واحد6,504,010

درصد1/8

سکه امامی

تومان234,000,000

درصد8/3

دلار بازار آزاد

تومان221,500

درصد10/4

(اخزا)نرخ بهره 

درصد39/8

واحد درصد0/4

:بازارهای داخلی

طلای جهانی

بر اونسدلار 4,396

درصد1/3-

پلاتین

بر اونسدلار 1,798

درصد3-

نقره

بر اونسدلار 65/7

درصد1/1-

پالادیوم

بر اونسدلار 1,407

درصد2/8-

:فلزات گرانبها

نفت خام آمریکا

دلار بر بشکه90/4

درصد8/4

گاز طبیعی اروپا

ttfیورو بر  71

درصد6

خام برنتنفت 

دلار بر بشکه94/8

درصد7/6

بنزین آمریکا

دلار بر گالن3/1

درصد1/7

:انرژی

مس

بر تندلار 14,309

درصد1/3-

CISفولاد 

بر تندلار 471

درصد1/5

آلومینیوم

بر تندلار 3,284

درصد1/2

روی

بر تندلار 3,902

درصد1/1

:فلزات پایه

آمریکا500اس اندپی 

واحد7,741

درصد0/4

شانگهای چین

واحد3,930

درصد0/6-

آمریکا۱۰۰نزدک 

واحد29,757

درصد1/1

کاسپی کره

واحد6,687

درصد1/5-

:سهام، ارز و کریپتو جهانی

اروپا600استاکس 

واحد650

درصد0/8-

شاخص دلار

واحد99/2

درصد0/5-

نیکی ژاپن

واحد65,034

درصد2/1-

بیت کوین

دلار79,634

درصد2/3

سه شنبه
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نکته کلیدی که در فردای بازارها می خوانید۱۵

  سرمایه ها ایران و آمریکا مجدد حملات
 ،کشاند طلا و ارز پناهگاه به دوباره را

  ممکن تورمی میان مدت نگاه هرچند
کند همراه نیز را سهام است

 از دور خیلی را دلار اقتصادی تحلیل1
  نندهتعیین ک متغیر اما ،نمی بیند سقف

  غیراقتصادی روندهای است ممکن
شود

2

 مابرتور دوران در ونزوئلا بورس تجربه
  نیز سهام می دهد نشان ۲۰۲۰ تا ۲۰۱۸
  اسمی صورت به دارایی ها سایر مشابه

دارد بازدهی

 در ساخت وساز سود شدید کاهش3
  ،عرضه افت دارد؛ پیامد سه مسکن

 و ساختمانی شرکت های ورشکستگی
شهری زندگی کیفیت

4

 پذیرش با دولتی بدهی اوراق فروش
 ۱۰ برابر ۲.۵ درصد ۴۰ بالای نرخ های

است شده اول حراج

  زا را ترامپ کنون تا رزرو فدرال ساختار5
 آمریکا مرکزی بانک کردن سیاسی
 تقاضای از بخشی که کرده مایوس

می کند تضعیف را طلا پناهگاهی

6

  است؛ ریل تغییر حال در جهانی بازار
 اما ،می کند نگاه هرمز جنگ به نفت
 درالف به بیشتر سهام و بیت کوین ،طلا
  دولت ها بدهی بحران هشدار و رزرو

دوخته اند چشم

7
 و چرخش با جهانی بازار آگوست ماه

  ینبیت کو و نقره ،طلا قدرتمند بازدهی
 ملایم رشد و نفت زدن درجا کنار در

رسید پایان به صنعتی فلزات

8

 خارج اوپک از دارد احتمال ونزوئلا
  خروجش که هم بنیان گذاری ،شود

  ینفت اتحاد این فروپاشی زمینه ساز
شد خواهد

  آگوست ابتدای از وال استریت مدیران9
  خوش بین کریپتو بازار به نسبت

  به را آلت کوین ها حتی و شده اند
می دهند ترجیح بیت کوین

10

  سبک کلید داد نشان تحقیق یک نتایج
 استراتژیک سبد یک ساخت در سود
  تکوتاه مد تاکتیکی تغییرات و است
 را افراد بازدهی تفاوت از درصد ۱۰ فقط

می دهد نشان

 پایان تا دارایی مدیران سه چهارم11
  نماند بسته و محدود جنگ تابستان

 بترکی و می کنند پیش بینی را هرمز
  تغییر اساس این بر را خود سبد

داده اند

12

  شده باعث تورمی انتظارات افزایش
  شدت به ثابت درآمد صندوق های وزن

 کم کمی نیز سهام وزن ،یابد کاهش
  طلا و ارز پناهگاه به را خود جای و شود

داده اند

13
  از داقتصا قطعی سناریوی تورمی رکود
  به است سرمایه گذاری خبرگان نگاه

  زا کمتر رشد و بیشتر تورم که طوری
  پیش بینی امسال برای ۱۴۰۴ سال

می شود

14

تیک است، بزرگترین ریسک سرمایه گذاری همچنان غیراقتصادی و مربوط به مسائل ژئوپلی
اما در مباحث اقتصادی تورم ریسک پررنگ تری برای سرمایه گذاران است

15



بازارهای داخلی
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ندمهم ترین پرسش هایی که مدیران سرمایه گذاری دنبال می کن

گ آینده کوتاه مدت و بلندمدت بازارها در شرایط ترس از جن نگاه کلان

سقف و کف اقتصادی و غیراقتصادی دلار کجاست؟ ارز و طلا 

دلیل رونق بورس در شرایط جنگ اقتصادی سهام

سود ساخت و ساز در تهران چه تغییری کرده؟ 
دلاری حساب کردن قیمت ملک اشتباه است؟

مسکن

نرخ بهره افزایش می یابد؟
پیام عملیات بازار باز بانک مرکزی چه بود؟

بازار پول



۵صفحه کلاننگاه 

« هرمز»دور و نزدیک بورس، دلار و طلا در واکنش به آتش بازی 

ا  دلار و طلا ب. آغاز دوباره حملات میان آمریکا و ایران بار دیگر شبح جنگ را در سر بازارها بیدار کرد
های جدیدی را فتح کردند و در سوی دیگر بورس تهران در معاملات پایان هفته شتابی نسبتا تند قله 

نشینی کرد دهد  روایتی که اگر همین اندازه ساده به آن نگاه کنید یک رفتار طبیعی را نشان. عقب  می 
برد» های ریسکی مانند س. «ترس جنگ، پول را به پناهگاه می  هام بنابراین، نوبتی برای رشد دارایی 

کند شرایط اقتصادی است. نیست کند جنگ روسیه و. اما آنچه در نهایت حکمرانی می  اوکراین فرقی نمی 
دهد مسیر بازارها را شرایط اقتصادی تعیین خواهند ک ها نشان می  رد نه  باشد یا آمریکا و ایران، بررسی 

های سیاسی .  روایت 

کند سته ماندن  اول، افزایش انتظارات تورمی است که به ویژه با ب. دو متغیر روند آینده بازارها را تعیین می 
یابد ها دارد و باع. مسیر هرمز و کاهش فروش نفت افزایش می  ث این نیرو، اثری همگانی روی همه دارایی 

شود ی  هر بازاری که از تورم جا مانده یا پوشش بهتری به طور تاریخ. رشد تورمی بازارهای مختلف می 
های اقتصادی در ح. بوده، بهتر عمل خواهد کرد الت نیروی دوم اما ریسک جنگ به معنای توقف فعالیت 

ای برسد که مشابه جنگ رمضان، اقتصاد به حالت تعل. عادی است یق  در یک سو، اگر حملات به نقطه 
یابد ، آسیب در سوی دیگر. درآید و حتی تقاضای تجاری کم شود، نرخ دلار و در نتیجه طلا نیز کاهش می 

ها که فرض  ها و تولید شرکت  ب« تداوم فعالیت»به زیرساخت  های اقتصادی را زیر سوال می  رد باعث بنگاه 
شود .  افت بازار سهام می 

مرکز است و بنابراین، از زاویه نگاه اقتصادی رفتار هفته اخیر در بازارهای ارز و طلا بیشتر بر نیروی اول مت
زار  به طوری که صرف هجوم برای خرید دلار و طلا باعث فشار فروش بر با. در بازار سهام بر نیروی دوم

شود ماند و بیشتر جنگ. سهام نیز می  مدت، اگر مشخص شود جنگ گرم محدود می  حال آنکه در میان 
کننده ادامه  اقتصادی در پیش است، آنگاه نیروی اول، یعنی تورم و میزان جاماندگی آنها از آن تعیین 

.مسیر خواهد بود
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رفع سایه جنگ
(۱40۵اردیبهشت و خرداد )

آماده  باش جنگی
(۱40۵تیر )

رفع سایه جنگ یا جنگ دوباره؟
(۱40۵مرداد )

دوران صلح و اصلاح اقتصادی
(۱404دی )

آماده  باش جنگی
(۱404بهمن )

جنگ
(۱40۵تا فروردین ۱404ابتدای اسفند )

15%

7%

11%

3%

بورس تهران

دلار آزاد

طلای جهانی

نفت برنت

۱404دی 

دوران صلح و اصلاح اقتصادی

-15%

18%

3%

13%

بورس تهران

دلار آزاد

طلای جهانی

نفت برنت

۱404بهمن 

آماده  باش جنگی

-2%

-7%

-7%

35%

بورس تهران

دلار آزاد

طلای جهانی

نفت برنت

۱40۵تا فروردین ۱404ابتدای اسفند 

جنگ

38%

5%

-12%

-19%

بورس تهران

دلار آزاد

طلای جهانی

نفت برنت

۱40۵اردیبهشت و خرداد 

رفع سایه جنگ

-5%

19%

-2%

21%

بورس تهران

دلار آزاد

طلای جهانی

نفت برنت

۱40۵تیر

آماده  باش جنگی

33%

15%

5%

4%

بورس تهران

دلار آزاد

طلای جهانی

نفت برنت

۱40۵مرداد و شهریور 

جنگ اقتصادی

6,386,576

6,504,010
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6صفحه و طلاارز 

دلار و طلا کجا می ایستند؟ 

ها بین  تشدید تنش: رشد نسبتا پرشتاب ارز و طلا در هفته گذشته به چند دلیل اقتصادی رخ داد  
ه ایران و آمریکا، افزایش نگرانی نسبت به درآمدهای نفتی کشور و همچنین، نیازهای ارزی رو ب

رد و آن  اما یک نیروی ذهنی نیز به شتاب آن کمک ک. افزایش با کمتر شدن موجودی مواد اولیه و کالا
ه دوم قص. هم نگرانی از افت شدید ارزش پول که باعث شد هجوم به پناهگاه بین مردم شدت بگیرد

تر از قبل کرد شود را پررنگ  . سوال درباره آنکه آینده دلار چه می 

انداز ماهانه کیان»گزارش ماه تیر : کف و سقف دو باند دلار ر را بر کانال حرکتی نرخ دلا« آلفا، چشم 
بینی کرده بود« (حذف اثر تورم)نرخ حقیقی »و « نقدینگی دلاری»اساس دو مدل  زمان  در آن. پیش 

ها را پایین آورده بود تاکید شد که دلار نزدیک کف بس نرخ  بینی نسبت به آتش  این باند  که خوش 
های دیگری نیاز دارد ر حال  اکنون نیز با سرعتی قابل توجه د. قرار دارد و برای ریزش بیشتر محرک 

حرکت به سمت محدوده بالایی این کانال است که درون خود یک علامت احتیاط برای خریداران
.  سراسیمه دارد

های اخیر اگر کل نقدینگی کشور را به دلار تقسیم کنیم در سال: تامل با یک برآورد سرانگشتی  
توان جایی در نظر گرفت که دلار پتانسیل زیادی برای رش1۲۰تا 1۰۰محدوده  د  میلیارد دلار را می 

که منجر به یک جهش ۹۷میلیارد دلاری سال 3۰۰این را مقایسه کنید با نقدینگی بیش از . ندارد
سابقه نرخ دلار در تاریخ اقتصاد ایران شد تا ۵۰بین حتی اگر فرض شود نقدینگی تا پایان سال. بی 

ترین حالت  هزار تومان از نگاه  3۰۰تا ۲۵۰درصد افزایش پیدا کند، سقف نرخ دلار 1۰۰در بدبینانه 
.  اقتصادی قابل توضیح است

گذار نتواند ا: سناریوی خاص عتماد به  اما همیشه سناریوهای پیش رو اقتصادی نیستند و اگر سیاست 
اعتمادی سناریوهای خاصی را رقم بزند که طی آن دیگر   ریال را حفظ کند، ممکن است موج بی 

ها از ب. تحلیل اقتصادی نرخ دلار با مختصات فعلی جوابگو نیست های  بنابراین، سیل سرمایه  خش 
ای است بیند که البته سناریوی بسیار بدبینانه  .مختلف پناهگاه خود را دلار می 
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تجربه بورس ونزوئلا در عصر ابرتورم

هزار درصدی را تجربه کرد، آیا بورس رکودی داشت؟ یکی از  ۲۵۰ونزوئلا در سالی که تورم بیش از 
های  همانطور که در نمودار . داشت۲۰۲۰تا ۲۰1۸بدترین شرایط اقتصاد جهان را ونزوئلای سال 

شود، دیگر صحبت از تورم از  درصدی نیست، یک ابرتورم چندصدهزار  1۰۰یا ۵۰مشاهده می 
ها و صف مهاجرین های خالی فروشگاه  به درصدی را شاهد بودیم، دورانی که شاید ما با عکس قفسه 

گرفت . خارج از کشور آن را به یاد داریم ها را بورس فرا می  د رش»اما در همین دوران تیترهای روزنامه 
اری  شاخص بورس ونزوئلا نیز مثل بورس تهران به دلار ارزشگذ. «هزار درصدی بورس کاراکاس۲۰۰

دهد شود؛ بلکه بولیوار است که به طور اسمی با افت ارزش، حتی سهام را نیز رونق می  .نمی 

معمای رشد بورس در فضای جنگ و محاصره
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تواند رونق بور» س را اقتصادی که در یک سال دو جنگ را تجربه کرده و در محاصره است، چگونه می 
اند که پا« تجربه کند؟ این جز یک کلاهبرداری نیست؟ ها پرسیده  سخ آن  این سوال را برخی مخاطب 

تر رونق اسمی و واقعی است های اقتصادی عموما مبنای خود را قیمت. نیازمند فهم دقیق  های  کتاب   
دهند اگر اقتصاد حال خوبی ندارد، بورس گیرند و نشان می  به واقعی، یعنی بدون تورم در نظر می 

تواند سرحال باشد خن حال آنکه وقتی از قیمت اسمی، یعنی ریالی س. عنوان آینه اقتصاد نمی 
گوییم، آنگاه رونق تورمی سناریویی است که کاملا محتمل است های جهانی مانن. می  د ونزوئلا  از نمونه 

دهه  به طوری که دو شوک بزرگ دو. که بگذریم، حتی در خود ایران نیز چنین شرایطی را داشتیم
های سال  یکی از رشدهای پرشتاب بورس را رقم زد و بار  13۹1و 13۹۰اقتصاد ایران، یک بار تحریم 

.منجر به رونق سنگین بورس تهران شد13۹۷دیگر خروج ترامپ از برجام در سال 

درصد میلیارد ۱۹۴:تورم

درصد میلیارد 4/1: رشد بورس

۱۹۹6 20۱۹
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8صفحه سهام

140۵جزئیات فروش صنایع بورسی در مرداد 
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47%
43%
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37%
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حمل ونقل آبی

محصولات چوبی

نهادهای مالی واسط

فرآورده های نفتی

زغال سنگ

قند و شکر

محصولات دارویی

زراعت 

فلزات اساسی

محصولات غذایی

محصولات کاغذی

خرده فروشی

منسوجات

دستگاه ها و وسایل ارتباطی

کانی غیرفلزی

بیمه

کاشی و سرامیک

مخابرات

رایانه

بانکداری

سیمان

ماشین آلات و تجهیزات

عرضه برق، گاز

محصولات شیمیایی

سایر معادن

ماشین آلات و دستگاه های برقی

خودرو

هتل و رستوران

محصولات فلزی

محصولات کامپیوتری

لاستیک و پلاستیک

کانه های فلزی

اطلاعات و ارتباطات

حمل ونقل، انبارداری

لیزینگ

فنی و مهندسی

تأمین سرمایه

انتشار و چاپ
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۱40۵تغییرات فروش مرداد 
۱404نسبت به مرداد 

۱40۵تغییرات فروش مرداد 
۱40۵ماه ابتدایی 4نسبت به میانگین 



۹صفحه مسکن

سود ساخت وساز در سه لایه مختلف تهران

کندبندی ساده قیمت مسکن تهران را در سه گروه طبقهیک تقسیم ت، حد شمال محور هم: بندی می 
یمت در نمودار حرارتی بالا که ق. فاصل بزرگراه همت تا خیابان انقلاب و نهایتا جنوب محور انقلاب

جی و  آپارتمان نوساز در سطح شهر را به تصویر کشیده، گروه اول تقریبا قرمز رنگ، گروه دوم نارن
سمت  در ق. نهایتاً گروه سوم که نماینده بیش از نیمی از شهر است با رنگ زرد نمایش داده شده است

درصد ۵درصد از قیمت آپارتمان مربوط به بهای زمین است، ۵۰قرمز رنگ به طور سنتی حدود 
درصد مربوط به 3۰مربوط به مجوزات شهرداری و نهادهای قانونی از قبیل تامین اجتماعی است، 

بعنوان سود برای ( درصد۲۰تا 1۰بین )درصد 1۵های ساخت و معمولا چیزی در حدود هزینه
دهنده ساختمان باقی می ش  این حاشیه سود در قسمت نارنجی رنگ شهر کمتر از بخ. ماندتوسعه 

.شمالی و در قسمت زرد رنگ گاهی نزدیک به صفر است

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

سه علامت هشدار از کاهش قدرت خرید ملک

وق  نمودار ف. کندبودجه خریداران در اکثر نقاط شهر به ویژه در محدوده زرد رنگ با تورم حرکت نمی
همانطور که در این نمودار . دهدگانه شهر تهران نمایش می۲۲ترکیب بودجه خریداران را در مناطق 

میلیارد تومان  1۰ای کمتر از شود همچنان در اکثر نقاط شهر عمده طرف تقاضا بودجهمشاهده می
قرمز  )میلیارد تومان ۸۰و بیش از ( رنگ زرد)میلیارد تومان 4۰بودجه بیش از . برای خرید خانه دارد

ها همچنان حاشیه سودی برای صرفاً در شش منطقه شمالی شهر به چشم میخورد که در آن( رنگ
ندین  تواند چتداوم این وضعیت که سناریوی بسیار محتملی است می. سازندگان باقی مانده است
های  کاهش شدید در سمت عرضه بازار، ورشکستگی در میان شرکت: پیامد به دنبال داشته باشد

د و افت  ساختمانی که ممکن است با تداوم فعالیت به تعویق بیفتد ولی دیر یا زود حادث خواهد ش
.کیفیت زندگی شهری ناشی از فشار اقتصاد بازار بر ضوابط حاکم بر شهرسازی

(۱40۵مرداد )میانگین قیمت آپارتمان نوساز در نواحی مختلف تهران 

(۱40۵مرداد )گانه تهران 22ترکیب بودجه خرید آپارتمان در مناطق 



۱0صفحه مسکن

دلاری حساب کردن قیمت مسکن اشتباه است؟

شود را با دلار تحلیل کردن کلاهبرداری است؟» برخی  این پرسش« قیمت مسکن که با ریال ساخته می 
.مخاطبان است که از دو زاویه قابل بررسی است

ها در بلندمدت ب: تئوری بازگشت به میانگین-1 ها برای ارزش دارایی  ترین تئوری  ازگشت به یکی از قوی 
ت نشده به معنای آنکه قیمت یک دارایی اگر دچار یک تحول ساختاری یا پارادایم شیف. میانگین است

گردد .  باشداین میانگین باید به صورت واقعی و مصون از تورم. باشد به میانگین تاریخی خود برمی 
توان  بنابراین، محاسبه قیمت ریالی مسکن با دلار با این فرض است که تورم دلار آمریکا ناچیز اس ت و می 

.  در نظر گرفت« بازگشت به میانگین»آن میانگین را به عنوان محدوده 

ه اما علاوه بر بحث علمی فوق، این ادعا که مسکن با ریال ساختهزینه ساخت ملک ریالی است؟ -۲
شود نیز غیردقیق است دهد که کاملا یک دارایی. می  سهم عمده ساخت مسکن را زمین تشکیل می 

ای قابل مقایسه با دلار است دهند نیز. سرمایه  ها را تشکیل می  سوم هزینه  ها که حدود یک  بخش  در نهاده 
شود؛ بنابراین، هزی نه ریالی  عمده مصالح است مانند سیمان و میلگرد است که باز با دلار ارزشگذاری می 

.کارگر تقریبا سهم ناچیزی در ساخت یک ملک دارد
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۱۱صفحه (نرخ بهره)پول بازار 

هزار میلیارد تومان عرضه پول باقی  ۷۰عملیات بازار باز هفته گذشته نیز بدون تغییر در محدوده 
انکی  عملا هیچ پولی به سیستم ب( ریپو)ماند و با سررسید شدن همین میزان توافق بازخرید 

ها در ارقام بیش از . تزریق یا از آن جمع نشد همت  4۰۰این در حالی است که تقاضای پول بانک 
گیری اس. باقی مانده است ت تا رشد  بنابراین، رویکرد فعلی بانک مرکزی همچنان انقباض و سخت 

تورم در دو اتفاقی که به گفته مقامات پولی کشور منجر به کاهش شتاب رشد. نقدینگی مهار شود
های اخیر نرخ دلار که نیاز به نقدینگی را بیشتر م. ماه اخیر شده است کند، باید دید افزایش  ی 

کند یا خیر .  بانک مرکزی را بار دیگر مجبور به افزایش عرضه پول می 

ایست مجدد بانک مرکزی به تقاضای پول بانک ها
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سفارش های پذیرفته شده 
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https://reg.kian.trade/onboarding/kt-brokerage?ref=3vzh6ipph6


۱2صفحه (نرخ بهره)پول بازار 

های ابتکار دولت برای افزایش نرخ بهره باعث شده نه تنها درصد فروش اوراق بدهی در حراج 
ه متوسط  هفتگی نسبت به میزان عرضه افزایش یابد، بلکه متوسط ریالی فروش اوراق نسبت ب

توان. برابر شود۲.۵هفته ابتدایی تقریبا 1۰ های توافقی می  گرهای اولیه که اکنون با نرخ  ند در معامله 
درصدی اوراق 4۰حجم بالا اوراق بدهی دولت را بخرند، اکنون انگیزه دارند در سطوح بیش از 

های بهره بالاتر را تا. بدهی دولت را بخرند یید  با این حال همچنان عوامل مختلف تمایل به نرخ 
کنند مانند افزایش عرضه اوراق بدهی، تنگنای عرضه و تقاضای پول در عملیات بازار ب از بانک  می 

.مرکزی و افزایش انتظارات تورمی ناشی از رشد دلار

برابر شد؛ فشار رو به بالای نرخ بهره 2/۵فروش اوراق دولتی 
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پرونده ویژه
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فدرال رزرو در دستان کیست؟فرمان 
پیام پنهان کوین وارش به طلا و بورس آمریکا

چرا چشم بازارها همیشه به فدرال رزرو است؟
کوین وارش کیست و چه دیدگاهی دارد؟

پنج ماموریت جدید فدرال رزرو
سیر تاریخی تغییر سیاست های فدرال رزرو

موافقان و مخالفان سیاست های کوین وارش چه می گویند؟
سخنرانی کوین وارش چه پیامی بخ طلا و بورس آمریکا داد؟

مهم ترین محورهایی که در این پرونده می خوانید



۱4صفحه پرونده ویژه

چرا چشم بازارها همیشه به فدرال رزرو است؟

ترین پول جهان در ب زرگترین  پاسخ این پرسش شاید ساده باشد وقتی بدانیم فدرال رزرو برای مهم 
کند گذاری می  شو« دلارزدایی»با وجود روندهای مربوط به . اقتصاد دنیا سیاست  د دلار  که مطرح می 

درصد ۶۰درصد اوراق بدهی جهان، نزدیک ۷۰درصد مبادلات تجاری، ۹۰آمریکا همچنان حدود 
درصد مبادلات  ۵۰ذخایر ارزی، بیش از نیمی از فاکتورهای صادرشده برای تجارت و کمی کمتر از 

لار و بنابراین، بانک مرکزی که برای نرخ بهره د. ارزی بین بانکی را به خود اختصاص داده است
کن گیرد طبیعی است که همه بازارها را متاثر می  . دآرایش اوراق بدهی دولت آمریکا تصمیم می 

گیری در فدرال رزرو که وابسته به یک فرد نیست و همچن ین دائما همچنین، سیستم خاص تصمیم 
ها پ گیری و سخنرانی  جلسات تصمیم  های خبری، صورت  یام  با فعالان اقتصادی در قالب نشست 

شود اثرات آن برای بازارها بیشتر نیز باشد کند باعث می  .ردوبدل می 

88%

70%
59%

54%
47%

مبادلات تجاری اوراق بدهی خارجی  ذخایر ارزی فاکتورهای صادراتی مبادلات ارزی

بین بانکی

جایگاه دلار در تجارت جهانی

https://zaya.io/fardayebazarha
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کوین وارش کیست و چگونه فکر می کند؟

ای شاگرد میلتون فریدمن التحصیل استنفورد و شیکاگو که در دوره  نیز بوده  رئیس تازه فدرال رزرو فارغ 
ها شهوت رسیدن به این جایگاه را داشته است رنانکه  او البته در سن بسیار کم در دوران ریاست بن ب. سال 

عیار در دوره بحران « شاهین»نیز عضو فدرال رزرو بود و به عنوان یک  نگران تورم محسوب ۲۰۰۸تمام 
شد گذاری به ثروت کلانی دست. می  اما او پس از این سمت، به عنوان مشاور در نهادهای مالی و سرمایه 

شود .  یافت و اکنون ثروتمندترین رئیس کل فدرال رزرو تاریخ محسوب می 

کدام؟  ان بن  در دور( طرفدار افزایش نرخ بهره)کوین وارش که به عنوان یک شاهین شاهین، کبوتر یا هیچ 
شود گوید انتخاب می  شد، چگونه توسط ترامپ که دائما از کاهش نرخ بهره می  این . برنانکه محسوب می 
های  پرسش مهم را اکونومیست با یک بررسی تاریخی به کمک هوش مصنوعی و آنالیز تمام سخنرانی  

دهد گوید کوین وارش بیش از آنکه شاهین یا کبوتر باشد ی. وارش در دو دهه گذشته پاسخ می  ک  او می 
شود و در عصر . در درون خود دارد« حیوان سیاسی» ها به شاهین ضدتورم تبدیل می  در دوران دموکرات 

دهد .  ترامپ و بوش به یک کبوتر طرفدار کاهش نرخ بهره تغییر شکل می 

های جنجالی کوین نحوه  -1. رئیس تازه فد پنج ماموریت را برای فدرال رزرو ترسیم کرده است: ایده 
نگر»او هیچ اعتقادی به : ارتباطات فدرال رزرو ندارد و در آخرین  ( forward guidance)« راهنمایی آینده 

دهد شرکت نک پلات که نظر اعضای فد برای نرخ بهره را نشان می  .  ردنشست فد، در منحنی مشهور دات 
اوراق  وارش مخالف سنگین افزایش. این دومین ایده جنجالی او پس از نحوه ارتباطات است: ترازنامه فد-۲

های تسهیل کمی  گوید این ترازنامه باید مجدد  ۲۰۰۸پس از بحران ( QE)بدهی پیرو سیاست  است و می 
های مبتنی بر داده خود را محدود : تولید داده-3. کوچک شود او معتقد است فدرال رزرو باید ماموریت 

ها به منابع دیگری رجوع ک .ندکند، زیرا فد یک بانک مرکزی است و نه مرکز آمار؛ پس باید برای داده 
وری و اشتغال-4 وری به نحوی است ک: بهره  کند اثر اقتصادی هوش مصنوعی بر بهره  ه  وارش تاکید می 

های اقتصادی بالا نیازی به افزایش نرخ بهره نباشد شود حتی در زمان رشد  وری زیرا افزایش. باعث می  بهره 
او صراحتا مخالف ساختار ذهنی فعلی در فدرال رزرو : چارچوب تورمی-۵. یک نیروی ضدتورمی است

دهد و دوم، هوش مصنوعی های مالی دولت رخ می  است و دو ایده جایگزین دارد؛ اول آنکه تورم با سیاست 
.نندبنابراین، اعضای فد باید خود را به ابزارهای جدیدی برای تحلیل تورم مجهز ک. اثر ضدتورمی دارد
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  تونمیل شاگرد و استنفورد فارغ التحصیل▪
کارشناسی دوره در فریدمن

رزرو فدرال سکانداری برای شدید عطش▪
 بن ریاست دوران در رزرو فدرال عضو▪

برنانکه
  در تورم نگران و تما م عیار «شاهین»یک▪

 2008 بحران دوران
  مشاور عنوان به رزرو فدرال از پس▪

  ثروت های سرمایه گذار و مالی نهادهای
آورد دست به کلانی

اسناد مالی او نشان می دهد که وارش و 
همسرش جین لودر دارایی هایی به ارزش 

میلیون دلار و به طور بالقوه ۱۹2تقریبی 
ه نام دارایی هایی که ب. بسیار بیشتر دارند

وارش و جدا از همسرش ثبت شده اند نیز 
میلیون دلار 226میلیون تا ۱۳۵مجموعاً بین 

برآورد می شود
میلیون دلار ثروت ۵۵تا 20جروم پاول بین 

داشت
ارزش سهام اور در شرکت هایی مثل 

پلی مارکت، اسپیس ایکس و برخی 
ده شرکت های حوزه کریپتو دقیقا افشا نش

است

رو ثروتمندترین رئیس فدرال رزکوین وارش کیست؟
در تاریخ آمریکا

مهم ترین دعوای کوین وارش با ساختار فدرال رزرواسی؟حیوان درون کوین وارش چیست؛ باز، کبوتر یا سی
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۱۹7۹

۱۹۹۳

۱۹۹4

۱۹۹۹

2000

2002

200۳

200۵

2007

20۱۱

20۱2

20۱۹

2020

2026

سیر تحولات سیاست گذاری فدرال رزرو 

پل ولکر
۱۹87-۱۹7۹

آلن گرین اسپن
2006-۱۹87

بن برنانکی
20۱4-2006

جنت یلن
20۱8-20۱4

جرومی پاول
2026-20۱8

کوین وارش
-2026

۱۹۹7:
ت گذاران انتشار پیش بینی های اقتصادی سیاس

آغاز شد

۱۹۹۳:
انتشار صورت جلسه و متن کامل 

جلسات آغاز شد

۱۹۹4:
لام تصمیم نرخ بهره در همان روز نشست اع

شد

۱۹۹۹:
نرخ بیانیه حتی هنگام ثابت ماندن

به آن «تمایل سیاستی»منتشر شد و 
اضافه شد

2002:
ان رای اعضا و گزینه پیشنهادی مخالف

منتشر شد

200۳:
فد مستقیما درباره جهت احتمالی 

سیاست آینده صحبت کرد

20۱۱:
یمی کنفرانس خبری آغاز شد و راهنمایی تقو

نرخ به کار رفت

20۱2:
ادی دات پلات به پیش بینی های اقتص

اضافه شد و سند اهداف بلندمدت 
انتشار یافت

20۱۹:
گزار کنفرانس خبری پس از تمام نشست ها بر

شد

2026:
کنار « گرراهنمایی آینده ن»بیانیه کوتاه تر شد، 

 SEPرفت و وارش نقطه شخصی خود را در
ارائه نکرد
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سیگنال یا نویز؛ رئیس جدید فد برای چه می جنگد؟
چکیده پژوهش گلدمن ساکس و سه مصاحبه با صاحب نظران بانکی موافق و مخالف 

در عصر کوین وارش« شفافیت»رویکرد کاهش 

.  ردفدرال رزرو از یک نهاد نسبتا تاریک به سوی یک ساختار شفاف حرکت کچرا فد شفاف شد؟ 
ها  مدت)یک علت آن بود که فد در گذشته فقط نرخ بهره شبانه بین بانک  نظیم  را ت( بهره کوتاه 

های بهره  کرد، اما به تدریج وارد عرصه واقعی اقتصاد مانند قیمت سهام، ارزش دلار و نرخ  می 
گذاری و اهد. بلندمدت شد اف فد را بنابراین به این باور رسید که اگر بازار بتواند چارچوب سیاست 

شود گذار همراه می  قلال فدرال دلیل دوم، نیاز به نمایش است. بهتر درک کند، بیشتر با مسیر سیاست 
شود؛ ارتباط بیشتر با عموم مردم و شفافیت ب اعث ایجاد رزرو بود که دستخوش تحولات سیاسی نمی 

داد، نه سیاس شد که پاسخگویی را به مردم و نمایندگان آنها در کنگره افزایش می  تمداران  تعهدی می 
.کاخ سفید

ها گویند مشکل واضح : تالار آینه  نگر»طرفداران ایده وارش می  مثل دوران  « راهنمایی آینده 
آمد دادند هایی که می  به عقیده  . کروناست که هم بازار و هم فدرال رزرو واکنش محدودی به داده 

نگر دو اشکال دارد الا اول آنکه ریسک اشتباه کردن فدرال رزرو را به شدت ب. آنها راهنمایی آینده 
شود ها می  برد و دوم باعث ناکارآمدی بازار در ارزیابی ریسک  .  می 

ای یا دلفی؟  ای»مخالفان ایده وارش معتقدند راهنمایی فد از نوع راهنمایی ادیسه  ت نیس« ادیسه 
دانست مغلوب آ) بینی تعهدآور کرده بود و چون می  واز اشاره به داستان ادیسئوس دارد که پیش 

شود پای خود را به چوب بست تا تصمیمش را تغییر ندهد ها می  است « دلفی»بلکه از جنس (. سیرن 
کرد اما خودش آیند) بینی می  ه را تعیین یا اشاره به پیشگوی دلفی در یونان باستان که آینده را پیش 

کرد که اتفاق خاصی رخ دهد (.متعهد نمی 

گویند نظرات فد یک سیگنویز یا سیگنال؟  نال دعوای اصلی سر آن است که طرفداران وارش می 
برد شود ن. مهم، یعنی ارزیابی بازار را از بین می  ویز بازار و اما مخالفان معتقدند راهنمایی فد باعث می 

ها کاهش یابد دهد پس از هر اصلاح در نح. در نتیجه تلاطم  های گلدمن ساکس نشان می  وه  بررسی 
.  ارتباطات بانک مرکزی میزان تلاطم بازارها به طرز معناداری کاهش یافته است

کند فد باید مثل یک داپوندی؟ ۸۰۰داور یا گوریل  گویند وارش تصور می  ور مخالفان همچنین می 
اشاره به  )پوندی است ۸۰۰اما او باید بداند که فد مانند یک گوریل . باشد، نه آنکه خود توپ بزند

گوید  المثل انگلیسی که می  نشیند؟ آنجا که خودش تصمیم  ۸۰۰گوریل »ضرب  پوندی کجا می 
گیرد های بهره و فضای(. «می  کند نرخ  بنابراین، در نهایت این فدرال رزرو است که تعیین می 

تواند صرفا داور باشد روایت بودن کوین وارش نا. اقتصادی چه سمتی بگیرد و نمی  پایدار  پس بی 
.  است، زیرا بانک مرکزی باید روایت خود را ایجاد کند
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ید و عضو سابق هیات مرکزی فدرال رزرو، رئیس سابق شورای مشاوران اقتصادی ترامپ در کاخ سف
ای»معمار تئوری  :ترامپ« جنگ تعرفه 

های  » دهد، اما سیگنال  عدم ارائه راهنمایی از سوی فدرال رزرو تلاطم بازار را هرچند افزایش می 
کند هم. بهتری تولید می  دهم آن سیگنال را داشته باشم، هرچند اگر بازار به  ریخته  من ترجیح می   

های)شود؛ به جای آنکه به طور کلی سیگنال را با ایجاد یک لنگر ذهنی  بینی  فدرال  یعنی پیش 
«.از بین ببرم( رزرو

:معاون اسبق رئیس فدرال رزرو و پژوهشگر ارشد موسسه بروکینگز
اما مساله اصلی با رویکرد وارش قطع . دارم( همدلی)من تا حدودی با رئیس وارش سمپاتی »

گری فدرال رزرو است گیری اقدامات بازار ب. روایت  سیار  طرز تفکر فد درباره آینده اقتصاد در شکل 
«.ضروری است تا به عنوان یک نیروی پایدارکننده و قابل اتکا عمل کند

گذاری جهانی گلدمن ساکس :اقتصاددان ارشد و رئیس بخش پژوهش سرمایه 
کنند نه آنچه فد باید ان» گذاری می  دهد را قیمت  جام بازارها تصور خود از آنچه فدرال رزرو انجام می 

ماند. دهد تر عمل کند نیز باقی می  ر، بازارها  به عبارت دیگ. این رویه حتی اگر فدرال رزرو غیرشفاف 
کنند زنند حرکت بعدی فد چیست و بر اساس آن اقدام می  م شود حال اگر شفافیت فد ک. حدس می 

شود ها بیشتر می  تر شده و تلاطم قیمت  «.طبیعی است که حدس بازار ضعیف  هاتزیوس یان

دونالد کوهن

استیفن مایران
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پیام پنهان کوین وارش به طلا و بورس آمریکا

کوین وارش، رئیس جدید فدرال رزرو در سخنرانی خود در جکسون هول، بزرگترین گردهمایی
ی بر  بانکداران جهان اعلام کرد همچنان نگران تورم است و بار دیگر سیگنالی به بازارها داد مبن

ا معمای  اتفاقی که فشار معناداری به بازار طلا وارد کرد، ام. آنکه احتمال افزایش نرخ بهره بالاست
هایی دارد که باید با دقت بیشتر رصد کرد . وارش پشت صحنه 

اشت و دائم برگردیم به سال قبل، زمانی که ترامپ از بالا بودن نرخ بهره گلایه د: نقشه ناکام ترامپ
کرد ه لیزا او حتی تلاش کرد با ایجاد پرونده قضایی علی. جروم پاول، رئیس وقت فد را تهدید می 

با رای  کوک دیگر عضو هیات مرکزی فدرال رزرو، ترکیب این هیات را به نفع خود سیاسی کند که
. دادگاه عالی ناکام ماند

گیران فدرال رزرو 1۲عضو است که 1۹دارای  FOMCکمیته بازار باز فد موسوم به: ترکیب تصمیم 
ین  نفر عضو هیات مرکزی هستند که رئیس فد از بین آنها تعی۷از این بین، . نفر آنها حق رای دارند

شود و ترامپ نتوانست اکثریت این گروه را به دست آورد س فد این هیات مرکزی به همراه رئی. می 
مانده از بین یازده رئیس ف. ایالت نیویورک حق رای دائمی دارند درال  بنابراین، چهار حق رای باقی 

شوند .  رزروهای ایالتی به طور گردشی تعیین می 

شود که یک یا چند فر: عامل پنهان فشار بر طلا د  چنین ترکیبی به خودی خود مانع از آن می 
با اتفاقی که در سال گذشته. بتوانند استقلال سیاسی نهاد فدرال رزرو را زیر سوال ببرند

کشی ترامپ بازارها را نگران کرده بود و لرزان شدن  برای  دلیل مهمی« استقلال فدرال رزرو»نقشه 
شد بنابراین، دو اتفاق رخ داده، یکی. حرکت به سوی طلا و افزایش ریسک سهام محسوب می 

های وارش که د ر  قبولی موقت فدرال رزرو در آزمون ساختاری استقلال داشتن و دیگری، صحبت 
دهد مدت این عامل فشار بر طلا و مثب. ظاهر خود را طرفدار ایده ترامپ نشان نمی  ت پس در کوتاه 

هایی را نسبت به چرخش رویکر« حیوان سیاسی»اما هنوز . برای سهام است د درون وارش نگرانی 
کند ها از طلا حمایت می  .باقی نگه داشته که در کنار سایر عوامل مثل ترس از بحران بدهی 

ترکیب اعضای هیئت مدیره
فدرال رزرو 
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نام

جروم پاول

فیلیپ جفرسون

میکائیل بار

لیزا کوک

کریستوفر  والر

میشل بومن

کوین وارش

2022

202۳

2022

202۳

2020

202۵

202۵

بایدن

بایدن

بایدن

بایدن

ترامپ

ترامپ

ترامپ

منصوب شده توسطزمان عضویت 

منصوب ترامپ

منصوب بایدن

FOMCنفر ۱۹ترکیب 

عضو فدرال ایالتی۱2عضو هیئت مرکزی7



بازار جهانی
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تحریم غرب توسط اوپک پس از جنگ یوم کیپور
وقتی آمریکایی ها بدون بنزین ماندند

مهم ترین پرسش هایی که مدیران سرمایه گذاری دنبال می کنند

واکنش بازار جهانی به حملات ایران و آمریکا
دو ترس غیرجنگی بازارها چیست؟

برنده ها و بازنده های ماه آگوست

نگاه کلان

سه موتور پرواز طلا و نقره در ماه آگوست طلا و نقره

احتمال خروج ونزوئلا از اوپک چه پیامی دارد؟
قیمت بنزین ترامپ را سورپرایز می کند؟
آرامش نفت در ماه جدید به هم می ریزد؟

نفت 

چرا مس و آلومینیوم گرفتار تلاطم بازارها نشدند؟ فلزات 

دلایل چرخش مسیر سهام تکنولوژی
الگوی تاریخی سپتامبر تکرار می شود؟

بورس 

سه شرط تداوم رشد قیمت بیت کوین
نند؟مدیران وال استریت چگونه در بازار کریپتو سرمایه گذاری می ک

کریپتو 



20صفحه کلاننگاه 

بازار جهانی گرفتار دو جبهه؛ جنگ هرمز و سیگنال فد

ها، اوراق بدهی، طلا، کریپتو و نفت تلاطم شدیدی را در هفته گذشته ناشی از دو عامل تجربه  بورس 
در  . دلار سوق داد1۰۰از یک سو، شبح جنگ ایران و آمریکا قیمت نفت را دوباره به سوی . کردند

نتیجه، شاخص بلومبرگ از نرخ بهره اوراق بدهی جهان به اوج حدودا دو دهه اخیر رسید و ترس 
تر شد ها پررنگ  اخص دلار،  اتفاقی که شانس افزایش نرخ بهره را بالا برد و با تقویت ش. بحران بدهی 

کوین را تشدید کرد ها به. فشار کاهشی بر قیمت سهام، طلا، مس و بیت  تصمیم  در سوی دیگر، چشم 
ره در  فدرال رزرو است، جایی که سخنان والر، عضو هیات مرکزی مبنی بر شانس کم افزایش نرخ به

ا آمار خوب  رونقی که مجدد ب. نشست سپتامبر دوباره رونق را روز پنجشنبه به طلا و سهام بازگرداند
رسد جبهه جنگ هرمز بیشتر گلوی بازا. اشتغال آمریکا در روز جمعه دوامی نیاورد ر نفت  به نظر می 

کوین است به ویژه در زمانی های فدرال رزرو عمدتا مورد توجه طلا و بیت  فشارد و سیگنال  که را می 
ها، بدبینی به ارزها را تقویت کرده است نروژ، به طوری که حتی بانک نورگس. ترس از بدهی  دولت 

.بزرگترین صندوق ثروت جهان از برنامه فروش اوراق خزانه آمریکا خبر داد

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

2008نرخ بهره اوراق بدهی جهان به اوج خود از 
رسید( بحران مالی جهان)

روند هفتگی قیمت بیت کوین روند هفتگی قیمت مس

روند هفتگی قیمت طلا روند هفتگی قیمت نفت برنت

روند هفتگی شاخص دلار



2۱صفحه و نقرهطلا 

سه موتور پرواز طلا و نقره در ماه آگوست

ه به فلزات گرانبها پس از پنج ماه عملکرد بسیار ضعیف، ماه گذشته با رشدهای دورقمی دوبار
گذاران برگشتند ها سه دلیل اصلی داشت. کانون توجه سرمایه  رای اول، هجوم ب. این رشد قیمت 

های خیلی پایین)« بزخری» دلیل  . به ویژه توسط اژدهای کالایی جهانی، یعنی چین( خرید در قیمت 
می  دوم به تعدیل انتظارات نسبت به افزایش نرخ بهره توسط فدرال رزرو بود که باعث شد ک

ها و . وحشت از افزایش پرشتاب بهره واقعی کاهش یابد سوم اما افزایش شدید بدهی  دولت 
هایش برای   اعتمادی به ارزهای فیات است؛ در راس این مسیر دولت آمریکاست که بدهی  بی 

ین به طوری که حتی پناهگاه دلار نیز ا. تریلیون دلار رسید4۰نخستین بار در تاریخ به رقم نجومی 
های هزارساله فلزات برد ها را ناچار به پناهگاه  .بار در سایه تردید قرار گرفت و پول 

ماه گذشته7سبزترین ماه نقره در 

دلیلی که نقره طلا نیست۵

؟؟

؟؟

2026درصدی طلا در هشتمین ماه ۱0رشد 
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آگوست
2026

شاخص دلار

%0/4-
طلا

%۱0
نقره

۱۵/4 %
پلاتین

8/2 %
پالادیوم 

7/6 %

https://zcorpa.com/


22صفحه نفت

آرامش پیش از طوفان نفت در ماه آگوست؟

که ریشه در دو بازار نفت ماه گذشته را تقریبا بدون تغییر نسبت به ابتدای آگوست به پایان رساند
گری که چین برای مدیریت تقاضای نفت انجام و استف. قصه داشت های تنظیم  اده از  اول، سیاست 

های خاص . ذخایر استراتژیک انجام داد دوم، مسیرهای جایگزین تنگه هرمز و استفاده از روش 
های شاتل که توانست عرضه نفت از خلیج فارس به جهان را اف . زایش دهدبرای انتقال نفت با کشتی 
بست ک نگاهی به دیپلماسی داشتند که البته در آغاز ماه جدید به بن  زمان بازارها نیم  . شیده شدهم 

اد و  دوباره شعله آتش میان ایران و آمریکا سربرکشید و قیمت نفت آرامش آگوست را از دست د
کل طوفانی که اگر مسیر هرمز را بسته نگه دارد، حتما به. دلار گام برداشت1۰۰نفت برنت به سوی 

شود .بازار انرژی کشیده می 

آگوست
2026

نفت خام برنت

%0/4
نفت خام آمریکا

%۱/۳
بنزین آمریکا

۱/2- %
گاز طبیعی اروپا

۱8/2 %
گاز طبیعی آمریکا

6/8 %
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بازدهی ماهانه بازار نفت

https://t.me/Tetherabot


2۳صفحه فلزات

رشدهای آهسته و پیوسته فلزات رنگی

ای را ناشی از جنگ ایران و تغییر انتظارات نسبت به سیاست۲۰۲۶سال  های گسترده  های  تلاطم   
تر ادامه دادند و در مج نوسان  موع  فدرال رزرو تجربه کرد؛ اما در بین تمام بازارها، فلزات رنگی کم 

توان گفت یک روند صعودی را به آهستگی ادامه دادند ماه آگوست نیز فلزات مس، روی و. می 
ت قله آلومینیوم توانستند رشدهای ملایمی را تجربه کنند و حتی در مقاطعی فلز سرخ توانس

ها. تاریخی خود را لمس کند ترین محرک  ی تنگنای عرضه به ویژه در حوزه مس و آلومینیوم مهم 
ه این بازارهاست، به ویژه آنکه تقاضای آنها در حوزه برقی شدن خودروها، هوش مصنوعی و گذار ب

های پاک نه تنها با جنگ ایران چندان تحت تاثیر نبوده، بلکه با شوک قیمت انرژی های  انرژی   
.فسیلی تقویت نیز شده است

بازدهی ماهانه

آگوست
2026
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24صفحه بورس

لبخند طلا به بورس آمریکا هم رسید

ها نسبت به هوش مصنوعی و تعدیل انتظارات نسبت به افزایش ن نشینی بدبین  رخ بهره دو عقب 
ها در ماه آگوست بودند اندپی. موتور رشد بورس  که دو ماه متوالی منفی بود، در  ۵۰۰شاخص اس 

پس از شوک سنگینی که ماه جولای باعث فشار . درصد رشد کند3ماه گذشته توانست 
جمعی بر سهام حوزه تکنولوژی و هوش مصنوعی شده بود، آگوست دوباره این مسی ر  دسته 

ها در حوزه هوش مصنوعی تقویت شد و بور. معکوس شد گذاری  ها  انتظار برای افزایش سرمایه  س 
فزایش  همچنین، همسو با بازار طلا که به دلیل کاهش شانس ا. مسیر صعودی در پیش گرفتند

ها نیز به این فضا روی خوش نشان داد .  ندنرخ بهره توسط فدرال رزرو صعودی شده بود، بورس 

بورس آمریکاS&P500روند ماهانه شاخص 
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آگوست
2026

S&P500 آمریکا

%2/6
آمریکا۱00نزدک 

%4/2
اروپا600استاکس 

0/۳ %
نیکی ژاپن

۳ %
شانگهای چین

4 %
کاسپی کره

۳/4 %

سپتامبر نحس بورس های جهانی؟ 

دهد، سپتامبرها عموما ماه سرخی برای شاخص بررسی تاریخی در ربع قرن گذشته نشان می 
پی بوده است اند  است. اس  های دوقلو وال  ریت را به  شاید وقایعی مانند یازده سپتامبر که انفجار برج 

تاثیر نبوده باشد امبر امسال این اکنون پرسش اینجاست که آیا سپت. شوک فرو برد بر این فضا بی 
دهد یا خیر رسد گرچه فضای جنگ ایران و آمریکا اض. الگوی سنتی را تغییر می  طراب  به نظر می 

ها را تشدید کرده، اما فشار فروش ناشی از هراس حباب هوش مصنوعی تعدیل شده   در بورس 
.بنابراین، بورس آمریکا شانس دارد که از الگوی تاریخی فاصله بگیرد. است

سال گذشته2۵در  S&P500میانگین بازده ماهانه شاخص

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM



2۵صفحه کریپتو

سورپرایز بیت کوین در اوج بدبینی؛ سه شرط تداوم اقبال به بازار کریپتو

کرد در ماه آگوست چرخشی استثنای۲۰۲۶بازار کریپتو که سال  ی در فضایی کاملا خرسی سپری می 
های بسیاری مبنی بر احتمال سقوط به زیر کانال . تجربه کرد هزار  ۵۰هزار یا حتی ۶۰گرچه سیگنال 

کوین توانست با یک رشد پرشتاب به کانال  شد، قیمت بیت  هزار  ۸۰دلار از سوی برخی صادر می 
استریت همراه شد۲۵بازدهی . دلاری وارد شود کوین با اقبال شدید وال  ه  به طوری ک. درصدی بیت 

های رمقی صندوق  کوین، ماه گذشته شاهد ورود  ETFپس از سه ماه بی  میلیارد دلار سرمایه 3.۵بیت 
ها بودیم انس خود را  کریپتو که از آغاز سال کمتر تحت تاثیر فضای جنگ بود، ش. تازه به این صندوق 

داند دوم، . داول، اگر نرخ بهره فدرال رزرو بر خلاف انتظارات بازار افزایش پیدا نکن. در سه اتفاق می 
کوین را مشابه طلا جایگزین ارزهای فیات نگه دارد ها همچنان بیت  سوم،  .ترس از بحران بدهی دولت 

.به تثبیت جایگاه کریپتو بیانجامد( CLARITY)فشار ترامپ برای تصویب قانون شفافیت 

آگوست
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26صفحه نفت

شوک بنزینی در کمین ترامپ 

گر یک تحلیل. تورم و بنزین حتی بین شهروندان آمریکایی نیز یک زوج جدانشدنی است
گوید  یابد، برای مردم فقط به معنای رشد»آمریکایی می  قیمت  وقتی قیمت بنزین افزایش می 

افراد  این الگوی ذهنی بین. سوخت نیست، بلکه یک سیگنال برای افزایش تورم عمومی است
دهد افزایش ها نیز نشان می  شود و بررسی  کرده بیشتر دیده می  درآمد و کمتر تحصیل  قیمت  کم 

دهد ها نسبت به انتظارات تورمی را افزایش می  یاستمدار بنابراین، برای هر س. «بنزین، نااطمینانی 
لن بنزین در  هر گا. آمریکایی افزایش قیمت بنزین یک چالش نه فقط اقتصادی، بلکه سیاسی است

ه به طوری ک. دلار رسیده، اکنون مستعد رشدهای بیشتر نیز هست4ایالات متحده که به بیش از 
های خرید خود در بازار آتی بنزین را ب های بورسی موقعیت  ه طبق گزارش بلومبرگ، صندوق 

اند دهد مدیران دارایی  . بالاترین سطح از آغاز جنگ ایران رسانده  رویکردی که نشان می 
کشند های بالاتر را برای سوخت انتظار می  .قیمت 

موقعیت های خالص خرید بنزین آمریکامیانگین قیمت روزانه بنزین در آمریکا
در بورس نایمکس

https://mabnadp.com/products/sabadyar


27صفحه نفت

اوپک در مسیر فروپاشی؟ 

سال پیش در راس طراحان سازمان اوپک قرار داشت، ۶۰منابع آگاه اعلام کردند ونزوئلا که حدود 
ساز فروپاش. حالا در نظر دارد از این اتحاد نفتی خارج شود ی  شوک بزرگی که ممکن است زمینه 

.  اوپک شود

ی  موج تاریخی ملی شدن صنعت نفت در کشورهای مختلف پس از مدت: اهمیت اوپک در طول زمان
ترین ماده جهان این تمایل ر. به ایده یک اتحاد دیگر منجر شد ا انحصار کشورهای نفتی در مهم 

توانند درآمد بهتر ی داشته ایجاد کرد که اگر تولیدات خود را محدود کنند با افزایش قیمت نفت می 
و پس از جنگ میان اعراب و 1۹۷3اما نقطه عطف این ایده سال . اوپک محصول این ایده بود. باشند

کیپور رخ داد ه نفت اعراب کشورهای غربی را تحریم کردند و قیمت هر بشک. اسرائیل موسوم به یوم 
های طولانی بنزین و بس. دلار در مقاطعی افزایش یافت1۸دلار تا حدود 3از محدوده  تن  تصاویر صف 

ها به اسب در تاریخ ماندگار شد ه نظر گرچه این قدرتنمایی اعضای اوپک در آغاز خوشایند ب. ماشین 
یافته ب رسید، اما برخی معتقدند این اقدام، نطفه حذف اوپک و حرکت اقتصادهای توسعه  ه سوی  می 

.  عدم وابستگی به نفت را کاشت

برای اکنون بنیانگذار اصلی اوپک، یعنی ونزوئلا که به تازگی: روند تاریخی تولیدات ونزوئلا
خواهد از این ائتلاف که زمانی  گذاران آمریکایی فرش قرمز پهن کرده می  ازار  فدرال رزرو ب»سرمایه 

شد خارج شود« نفت 1۹۶۰ه رشد تولیدات نفت ونزوئلا که پیش از تشکیل اوپک در ده. نامیده می 
ه روندی که در دوران مادورو ب. دورقمی بود با ایجاد اوپک و کنترل عرضه به نزدیک صفر رسید

یدات  حال باید دید روند تول. درصد نیز کاهش یافت و قصه ابرتورم ونزوئلا را رقم زد1۰سالانه منفی 
گردد یا خیر .  آنها با خروج احتمالی از اوپک به یک قرن پیش بازمی 

ساز فرپس از امارات نوبت به ونزوئلا رسید؟  وپاشی اوپک البته ونزوئلا تنها کشوری نیست که زمینه 
ها نیز با تشدید اختلافات با عربستان از این سازمان خارج خواهد شد، همین چند ماه پیش اماراتی 

ان  طی یک دهه اخیر پنج کشور از اوپک خارج شدند و زمان تعیین خواهد کرد عمر این سازم. شدند
لیل تمام  عصر حجر به د»روزی زکی یمانی، وزیر نفت مشهور عربستان گفته بود . به سر آمده یا خیر

که نفت جهان تمام شود، ب ها به پایان نرسید؛ و عصر نفت نیز خیلی پیش از آن  ه پایان  شدن سنگ 
«.خواهد رسید

ختلفرشد سالانه تولیدات نفت ونزوئلا در دوره های م

12%

0.3% 0.5%

-1.2%

-10.2%
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خروجی های اوپک در یک دهه اخیر

آنگولا

202۳پایان 

اندونزی

20۱6سال 

اکوادور

2020سال 

قطر

20۱8سال 

امارات

2026سال 

ونزوئلا
؟

یپورتحریم غرب توسط اوپک پس از جنگ یوم ک
وقتی آمریکایی ها بدون بنزین ماندند



28صفحه کریپتو

جذاب ترین کریپتو از نگاه مدیران دارایی

کوین همچنان ج دهد بیت  شیرز از مدیران دارایی نشان می  ترین نظرسنجی فصلی کوین  ترین تازه  ذاب 
انداز رشد را دارد گذار و مدیر دارایی با مجموع 3۰از ۲۰۲۶این نظرسنجی در جولای . چشم  سرمایه 

کوین  41حدود . تریلیون دلار دارایی تحت مدیریت انجام شده است1.1۶ دهندگان بیت  درصد پاسخ 
اند؛ تقریبا مشابه نظرسنجی قبلی درصد ۲3به 3۲در مقابل، سهم اتریوم از حدود . را انتخاب کرده 

و ( Clarity Act)سقوط کرده که به نظر به علت تاخیر در تصویب قانون شفافیت بازار رمزارزها 
درصدی تقریبا بدون  1۶سولانا نیز با رای حدود . نگرانی درباره تغییر مدیران ارشد بنیاد اتریوم است

کش»در مقابل، گزینه سایر رمزارزها رشد محسوسی داشته و . تغییر مانده است ، «زی 
اند« سویی»و « هایپرلیکویید» های مورد توجه مدیران بوده  .از گزینه 

چرخش اقبال وال استریت به سوی بازار بیت کوین

بینی به بازار کریپت دهد خوش  شیرز از مدیران دارایی جهان نشان می  و مجدد  نظرسنجی تازه کوین 
دهندگان به . افزایش یافته است های دیجیتال در پرتفوی پاسخ  درصد رسیده؛  1.۲سهم دارایی 

نکته مهم اینکه این افزایش کاملا از  . ۲۰۲۵نخستین افزایش از زمان آغاز موج فروش در اکتبر 
گذاران نهادی رقم خورده است همزمان، نهادها وزن سهام را نیز بالا برده و بخشی از. سوی سرمایه 

پذیری ای از افزایش ریسک  اند؛ نشانه  رکیب در ت. منابع را از اوراق با درآمد ثابت و کالاها خارج کرده 
کوین و اتریوم همچنان دو گزینه اصلی هستند، اما سهم هر دو نسبت به نظرس نجی  رمزارزها، بیت 

گذاری در سولانا، سبدهای چنددارایی و برخی  . قبلی کاهش یافته است در مقابل، سرمایه 
پذیری فقط به  دهد بازگشت ریسک  ها افزایش پیدا کرده؛ چرخشی که نشان می  کوین  آلت 

ترین رمزارزهای بازار محدود نمانده است .بزرگ 
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کدام دارایی دیجیتال جذاب ترین چشم انداز رشد را دارد؟

ویناتریوم               بیت کنا سایر رمزارزها     چند دارایی        پولکادات            هیچکدام            کاردانو                ریپل                   سولا

ینظرسنجی فعل

نظرسنجی قبل

یسهم دارایی های دیجیتال از پرتفوی مدیران دارای

ینظرسنجی فعل

نظرسنجی قبل

؟در کدام دارایی دیجیتال سرمایه گذاری کرده اید

ینظرسنجی فعل

نظرسنجی قبل

چندسایر      پالیگان      ریپل       پولکادات   کاردانو                      سولانا        اتریوم       بیت کوین
دارایی

دارایی های
با درآمد ثابت سهام وجه نقد کالاها دارایی های

دیجیتال سایر



2۹صفحه کریپتو

بزرگ ترین ریسک های بازار کریپتو از نگاه مدیران دارایی

های مقرراتی با رای  های دیجیتال، ریسک  درصدی همچنان ۲۵با وجود افزایش تمایل به دارایی 
اند گذارانی است که وارد این بازار شده  ترین نگرانی سرمایه  یب قانون بلاتکلیفی درباره تصو. مهم 

کنندگان در ۲۲. شفافیت بازار رمزارزها یکی از عوامل اصلی تداوم این نگرانی است درصد از شرکت 
دانند شیرز نیز ریسک سیاسی یا ممنوعیت دولتی را تهدید اصلی می  رتبه بعد،  در. نظرسنجی کوین 

شود گذاران بیش از. تلاطم قیمت همچنان یک ریسک جدی محسوب می  رسد سرمایه  به نظر می 
کوین هستند های سنگین و ناگهانی بیت  ، ریسک در کنار این دو عامل. نوسانات روزمره، نگران ریزش 

توجه تبدیل شده است های قابل  رر این مطرح شدن مک. محاسبات کوانتومی نیز به یکی از نگرانی 
دهد تهدید احتمالی رایانش کوانتومی برای موضوع در جلسات مدیران دارایی با مشتریان نشان می 

ای شده است گذاران حرفه  آرام وارد محاسبات سرمایه  های رمزارزی، آرام  .امنیت شبکه 

ریسک های کلیدی دارایی های دیجیتال در حال حاضر

ینظرسنجی فعل

نظرسنجی قبل

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

مهم ترین دلایل خرید بیت کوین توسط مدیران وال استریت

گذاری در   های سرمایه  ترین انگیزه  بخشی به سبد و درخواست مشتریان همچنان مهم  تنوع 
های دیجیتال هستند و مجموعا  دهند۵۰دارایی  تمایل  . درصد دلایل ورود به این بازار را تشکیل می 

شده نیز اندکی افزایش یافته است گذاری در فناوری دفترکل توزیع  توجه،  اما تغییر. به سرمایه  قابل 
دانند های فعلی ارزنده می  های دیجیتال را در قیمت  نی  این یع. رشد تعداد مدیرانی است که دارایی 

ها را نه یک هشدار، بلکه فرصتی برای خری ای، افت اخیر قیمت  گذاران حرفه  د بخشی از سرمایه 
کنند ترین مانع ورود سرمایه تبدیل شده است. ارزیابی می  گرانی از ن. در مقابل، تلاطم قیمت به مهم 

در عین حال، نگرانی از مقررات و . آسیب به اعتبار و وجهه نیز همچنان مانع مهمی است
های سازمانی به شکل محسوسی کاهش یافته است .محدودیت 

مانع سرمایه گذاری در دارایی های دیجیتال

ینظرسنجی فعل

نظرسنجی قبل

دلایل افزودن دارایی های دیجیتال به پرتفوی 

ینظرسنجی فعل

نظرسنجی قبل

متنوع سازی تقاضای
مشتریان

رشد فناوری
بلاک چین

سفته بازی قیمت
مناسب

تلاطمسایر
بالا

ریسک 
آسیب به اعتبار

رگولاتوری نگهداری 
دارایی ها

محدودیت  
سازمانی

فقدان 
عوامل بنیادی

محدودیت 
دسترسی

-تمرکزگرایی سایر     
تبانی ماینرها

پروتکل 
(      طراحی)

/  سیاستتلاطمنگهداری دارایی
ی ممنوعیت دولت

مقررات گذاری 



۳0صفحه استراتژی سرمایه گذاری
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چهار اصل ساخت سبد سرمایه گذاری استراتژیک

کلید کسب سود بیشتر کجاست؟
گوید هسته اولیه ت گذاری می  استریت درباره اصول ساخت یک سبد سرمایه  ترین مقاله استیت  خصیص  تازه 

تر از تغییرات تاکتیکی است گذاری سهم. دارایی بسیار مهم  تر، استراتژی سرمایه  درصدی  ۹۰به عبارت دقیق 
های  1۰در تفاوت بازدهی میان افراد دارد و فقط  های تاکتیکی در تصمیم  ها مربوط به هوشمندی  درصد اختلاف 

مدت است گذاری توجه به چهار اصل ضر. کوتاه  وری  برای دستیابی به چارچوب یا هسته اولیه سبد سرمایه 
.  است

ها را گسترش دهید : اصل اول دون گرچه سهام در بلندمدت بازدهی بیشتری داده، اما ب|دسترسی به دارایی 
کیب به طور کلاسیک تر. داشتن اوراق بدهی ریسک نیز شدیدا بالا خواهد بود که هر کسی تاب آن را ندارد

دهد این ترکیب باید  4۰درصد سهام و ۶۰ های ما نشان می  شده، اما بررسی  درصد اوراق بدهی توصیه می 
ایی کلاسیک نتیجه تخصیص دار. یعنی فقط به یک بازار و حتی یک کشور اتکا نشود. فرابازاری نیز عمل کند

یافته ( سبزرنگ) رنگ)را با تخصیص دارایی گسترش  کنید( آبی  .  را در نمودار مشاهده می 

ها را بر اساس شناخت از شخصیت انتخاب کنید : اصل دوم آوری نسبت به زیان، ا|ترکیب دارایی  نتظارات تاب 
ترین نکاتی است که برای ترکیب دارایی باید به آن دقت کنید گذاری مهم  یک فرد  .از بازدهی و افق سرمایه 

کار نباید بیش از  پذیر نباید بیش از ۲۰محافظه  درصد  1۰درصد سهام داشته باشد و برای فرد بسیار ریسک 
های درآمد ثابت اختصاص داد .  اوراق بدهی یا گزینه 

ها را کنترل کنید  : اصل سوم ک|هزینه  های بالا، بازده پرتفوی شما را دود می  .  ندخیلی ساده است، هزینه 
هایی که بستر معاملاتی آن هایی که کارمزد خیلی بالایی دارند یا دارایی  ها با انجام معاملات زیاد، صندوق 

زنند .  کارمزد زیاد همراه است در بلندمدت به شدت به بازدهی شما آسیب می 

گذاری یا دیسیپلین  : اصل چهارم را وقتی تخصیص استراتژیک دارایی خود|داشتن انضباط سرمایه 
در طول زمان، . کنید( rebalancing)شناسایی کردید باید به طور منظم و کاملا سیستماتیک آن را بازآرایی 

شود وزن آنها در سبد شما از تخصیص استراتژیک فاصله بگیرد، بنا ها باعث می  براین نیاز تفاوت رشد دارایی 
درصد طلا به طور استراتژیک در سبد خود دارید  ۵۰درصد سهام و ۵۰مثلا اگر . است آن را به بازآرایی کنید

ها برسد۶۰ممکن است با رشد بیشتر سهام، وزن آن در سبدتان به  حتما لازم است  . درصد ارزش دارایی 
. درصد برگردانید۵۰بازآرایی کنید و آن را مجدد به 

؟؟

تخصیص دارایی کلاسیک          تخصیص دارایی گسترش یافته       : بازده و ریسک دو سبد مختلف

تخصیص دارایی هسته بر اساس ریسک پذیری افراد



سواد سرمایه گذاری
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۳۱صفحه 

ندیم؟چطور مسیر یادگیری از اشتباهاتمان را می ب

دانبهیاشوملیقهرمانیا» راهیدواین«!بروتاریخزباله 
گراییرویکردکهاست گذاردرویتپیشنتیجه  رخیب.می 
گیریبرایدارندتمایلافراد اقاتاتفنتایجبهتصمیم 

رایجهنتآنبهرسیدنفرآیندآنکهجایبهکننداستناد
گراییسوگیریهماناینکنند؛بررسی نتیجه 

(Outcome Bias)است.

دهد،رخورزشجهاندرسوگیریاینکلاسیکمثال می 
ژیاستراتازمربییککیفیتدربارهتصمیمکهجایی

کندپیرویپرریسکی نوانعبهشودبرندهتیماگر.می 
شودشناسایینابغه اوازلهابیکعنوانبهببازداگرومی 

برندنام کتردیکاگرپزشکی،حوزهدرمشابهطوربه.می 
ایروشبهبحرانیشرایطدربیماریکبرای ماندرازتازه 

شوقهرمانیکبهتبدیلشودموفقوبزنددست ودمی 
گیرقرارشماتتموردپزشکبیمار،مرگصورتدر د،می 

.باشدبودهکاربهترینکارآناگرحتی

اییسوگیری نتیجه گر

1

1

هاساختاردر گراییشرکت  افرادکاریفرآیندآنکهجایبهیعنیاست؛مخرببسیارنتیجه 
شودمدیرانمبنایعملکردشاننتیجهشود،ارزیابی کنددایجاصفرجمعبازییکفضااین.می  می 

هاازسرعتبهپیروزهاوهستندشکستیاپیروزیحالدریاافرادکه زنندجلوبازنده  .می 

گذاریعالمدر تواندسوگیریچنینهمسرمایه  وستتداستممکنمثلا.باشدمخربکاملامی 
دربدوناست؛کردهکسبخوبیسودسالدوطیوخریدهمسکنبازارجذابشرایطدرراملکی

کنی،ملکخریدبهاقدامشرایطگرفتننظر دهشسخترکودیواردمسکنبازارآنکهحالمی 
تواست شودقفلسرمایه  .می 

کند،ضعیفشدتبهرایادگیریفرآیندسوگیریچنینکلیطوربه وصفررتصوبهفردزیرامی 
کندنگاهاتفاقاتبهیکی ایحرفهچقدرداراییمدیریکببینمآنکهجایبهمنیعنی.می  عمل 

هاییچهکرده، بینی  بازدهینییعاو،کارنتیجهبهصرفارسیده،فعلیوضعبهچطوروداشتهپیش 
کنمنگاهمدیریتشتحتصندوق گویمخودبامثلا.می  صندوقاینگذشتهسالسهدرمی 

گذاری یابودهبازارازبهترآیاشده،کسببازدهیاینچطوراینکهوداشتهبالاییبازدهیسرمایه 
.ندارمکاریافتادهآندرخاصاتفاقی

گرایی نتایج مخرب سوگیری نتیجه 

ترین گذاری،دریادگیریابزارمهم  سوگیریکهاستاشتباهاتازگرفتندرسسرمایه 
گرایی اندازدکارازراابزاراینکلیطوربهنتیجه  تتصمیماازکدامهیچکنکاشبهزیرامی 
پردازی؛ دانیمثبتراآنبودخوبنتیجهاگرنمی  .منفیبد،اگرومی 

هابرخیکهاستآنرویکردیچنیندیگرنتیجه دانیخوباندازهازبیشرادارایی  نچومی 
اندثبتذهنتدرخوبینتیجه اندازیدورکلیطوربهرادیگربرخیوکرده  .می 

گرایی نتیجه سوگیری نتیجه 



ایده سرمایه گذاری

:استراتژی
هاوزنافزایشملی،پولارزشتضعیفوتورمیشرایطدر هایسهامودارایی  یشرکت 
شوند،منتفعارزنرخرشدازکه تواندمی  سهام،ابانتخدر.باشدمناسبیاستراتژیمی 

ها،نقدوجوهجریان ریسودآوحساسیتمیزانوفروشبهمالیهزینهنسبتشرکت 
ها ها،قیمتبهبنگاه  ترینبهره،نرخوارزنرخکامودیتی  گمعیارهایمهم  یریتصمیم 
ماهه،افقبرایاساس،اینبر.هستند درصد۷۰شاملسبدپیشنهادیترکیبسه 

ایندرنیزدرصد۵۰حدودتامعاملاتیاعتبارازاستفاده.استطلادرصد3۰وسهام
تواندافق قبولمی  هاییانتخاببهمشروطالبتهباشد؛قابل  وبنیادیرمنظازکهشرکت 

.دارندقرارمناسبیوضعیتدرنقدیجریان

:فرصت‌هاوریسک‌هاکلی؛نگاه
ترین هایهمچنانبازارتهدیدمهم  پیامدهای.استسیستماتیکریسک 

های تواندارزیمنابعبرفشارودولتدرآمدهایکاهشاقتصادی،محدودیت  می 
گذار .دهدوقسنقدینگیافزایشوبدهیاوراقانتشارازترکیبیسمتبهراسیاست 

نقطهتورمشرایطی،چنیندر به  تواندسالپایاندرنقطه  ۹۰تا۸۰محدودهدرمی 
کهچراندارد؛وجودبهرهنرخمعنادارافزایشانتظارحال،اینبا.بماندباقیدرصد
هانربیشترافزایشظرفیتوکردهمحدودراپولتقاضایتجارت،نسبیرکود راخ 

دهدکاهش هایبازدهنرخسقفاساس،همینبر.می  درنیزثابتدرآمدصندوق 
شودبرآورددرصد4۵محدوده سالپایانتارسمیارزنرخدیگر،سویاز.می 
تواند دولت،منابعبرفشارافزایش.برسدتومانهزار۲۰۰تا1۹۰محدودهبهمی 
گذاریدرمداخلاتکاهشاحتمال کند؛بیشترنیزرادستوریقیمت  درچراکهمی 
گذارعرضه،ومنابعمحدودیتشرایط میابیکبهراگرانی»بودخواهدناگزیرسیاست 
تواندتحقق،صورتدرتغییری،چنین.«دهدترجیح ها،تعدیلبهمی  هبودبقیمت 
هایازبخشیجذابیتافزایشوسودحاشیه .شودمنجربورسیشرکت 

برهانبهادر
ترنجسرمایه گذاریمشاوردارایی هایمعاونت

:ایده
هاتشدیدتأثیرتحتعمدتاًآزادبازاردردلارنرخافزایش فشارهایومحدودیت 

زمان،.استرسیدهدرصد3۰ازبیشبهرسمینرخباآنفاصلهودادهرخاقتصادی هم 
هایرشدازپسنیزسهامبازار ایبهاخیرماه  ترمحدوده  گذاریمنظرازمتعادل  ارزش 

توانهمچناناماندارد،راگذشتهارزانیدیگرکهمعنااینبهرسیده؛ رانگراآننمی 
تواندارزنرخرشدتداوم.کردارزیابی ودرآمدهاریالیارزشافزایشمسیرازمی 

ها،سودآوری سرعتوشدتهرچندباشد؛سهامبازاررشدادامهبرایمحرکیشرکت 
هایوصنایعدرآمدیساختاربهاثرگذاریاین خواهدبستگیدولتاقتصادیسیاست 

.داشت

میلیون تومان چگونه سرمایه گذاری کنم؟۵00با 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

۳2صفحه 



بازارها از نگاه 
خبرگان سرمایه گذاری
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مدیران دارایی نهادهای سرمایه گذاری

فعالان حقیقی بازار سرمایه



پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران
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۳4صفحه 

؟شرایط اقتصادی در یک فصل آینده را چگونه ارزیابی می کنید

نسبت به سال ۱40۵تورم در سال 
قبل چگونه خواهد بود؟ 

(درصد بوده است7۱/8تورم ۱404سال )

100%

26%

0%

63%

11%

Stagnation-رکودی 

Boom-رونق 

Stagflation-رکودتورمی 

Goldilocks-نه رونق و نه رکود 

لیکماه قب

5%
10%

86%

بیشتر می شود
وسبدون تغییر محس

کمتر می شود

90%

5% 5%

بیشتر می شود
وسبدون تغییر محس

کمتر می شود

نسبت سال۱40۵رشد اقتصادی سال 
قبل چگونه خواهد بود؟ 

(درصد بوده است0/2رشد ۱404سال )

16%

84%

ماه قبل

71%

26%
3%

ماه قبل

کدام گزینه را تا پایان تابستان محتمل تر می دانید؟

76%

5%

19%

0%

58%

0%

42%

0% هفته قبل

یجنگ محدود با بسته ماندن تنگه هرمز و محاصره دریای

جنگ تمام عیار و احتمال آسیب به زیرساخت ها

بازگشت به یادداشت تفاهم پایان جنگ

پایان جنگ و دستیابی به توافق نهایی



پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران
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۳۵صفحه 

د؟بین انواع راهکارهای مدیریت ریسک، کدام ها را اکنون انجام می دهی

«  ریسک اقتصادی»مهم ترین 
ام سرمایه گذاری تا پایان سال کد

است؟

« ریسک غیراقتصادی»مهم ترین 
ام سرمایه گذاری تا پایان سال کد

است؟

14% 43% 29% 10% 5%
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19%

90%5%
5%

33%
10%

19%
0%

دوری از دارایی های پرریسک

ی متنوع سازی سبد سرمایه گذار

(یسپرده بانک)نگهداری پول به صورت نقد یا شبه نقد 

سرمایه گذاری در دارایی های خیلی کم ریسک

...(مانند کریپتو، آثار هنری و Alternatives)تخصیص سرمایه به گزینه های جایگزین 

استراتژی های پوشش ریسک نظیر الگوهای بازار آپشن و آتی

هیچ کدام، من مدیریت ریسک نمی کنم

(Rebalancing)بازآرایی سبد سرمایه گذاری

5%

95%

اقتصادی

غیراقتصادی

تا مهم ترین ریسک سرمایه گذاری
پایان سال از چه نوعی است؟

5%

95%

ماه قبل

دوری از دارایی های پرریسک

ی متنوع سازی سبد سرمایه گذار

(یسپرده بانک)نگهداری پول به صورت نقد یا شبه نقد 

سرمایه گذاری در دارایی های خیلی کم ریسک

...(مانند کریپتو، آثار هنری و Alternatives)تخصیص سرمایه به گزینه های جایگزین 

استراتژی های پوشش ریسک نظیر الگوهای بازار آپشن و آتی

هیچ کدام، من مدیریت ریسک نمی کنم

(Rebalancing)بازآرایی سبد سرمایه گذاری



(تعادل نسبی قیمت)خنثی  (انتظار کاهش جدی)خرسی (انتظار رشد جدی)گاوی 

ماه آینده می دانید؟6میلیون تومان، چه سبدی را بهترین تعادل ریسک و بازده برای ۵00با 

ارزیابی شما از وضعیت هر بازار با نگاه سه ماهه به چه صورت است؟

سرمایه گذارینهادهایداراییمدیرانمشارکتبا

محمدی اصل،حمیدعلیخانی،بهنامگروسی،بهرامحق شناس،برزوجوشن،ابراهیم
ی،اسکینعلیسهندی،جلالسهندگرامی،سروشرشیدی،سروشکچویی،حمیدرضا

امین داور،محمدیوسفطاهری،محمدکیانی،علیرضا،زمانیعلیرضا
اصغری،منصورژیلائی،محمدرضااحمدآباد،دهقانیمحمدرضابیک زاده،محمدرضا

طحانیمهدیبکایی،ساداتمهدیدلبری،مهدیفشمی،حسینیمهدی

پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

رشد 
ملایم

افت 
ملایم

24%

29%

19%

10%

76%

71%

62%

33%

33%

14%

67%

52%

0%

5%

ارز

سکه و طلا

سهام

مسکن

(بیت کوین)کریپتو 

49%

22%

2%

24%

3% سهام

ارز

ثابتدرآمدصندوق

سکهوطلا

کریپتو

تغییرات تاکتیکی

۳6صفحه 

-1 ثابت درآمد
-0.2م سها

0.1کریپتو

0.7 ارز

0.9 سکه



26%

26%

30%

13%

61%

57%

52%

22%

30%

4%

13%

4%

65%

57%

9%

4%

13%

13%

ارز

سکه و طلا

سهام

مسکن

(بیت کوین)کریپتو 

(تعادل نسبی قیمت)خنثی  (انتظار کاهش جدی)خرسی (انتظار رشد جدی)گاوی 

45%

16%

8%

28%

5% سهام

ارز

ثابتدرآمدصندوق

سکهوطلا

کریپتو

ماه آینده می دانید؟6میلیون تومان، چه سبدی را بهترین تعادل ریسک و بازده برای ۵00با 

ارزیابی شما از وضعیت هر بازار با نگاه سه ماهه به چه صورت است؟

سرمایهبازارحقیقیفعالانمشارکتبا

یبانی،شحسینفلاحیان،جوادروحی،جلالبختیاری،پوریاصمدی،بهنامفضلعلی،امین
ن،رهبرشهلاسیناعظیمی،سعیدباقری،ریحانهخانکی،رضاپورسلیمی،حمیدرضا

راد،یبهمنمسعودسالک،محسنسلطانی،مجتبیسعدوندی،علیصادق،اصغرزادهعلی
صمدنژادمیثمکریمی،مهدیخان محمدی،مهدیافضلیان،مهدی

پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران
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رشد 
ملایم

افت 
ملایم

تغییرات تاکتیکی

۳7صفحه 

-0.3 ثابت درآمد

0.1 سهام

-0.1 کریپتو

0.4 ارز

0.5 سکه



صندوق تضمین اصل سرمایه؛ ترمز ریسک در مسیر سرمایه گذاری 

کنند میان دو خ های تضمین اصل سرمایه یکی از ابزارهایی هستند که تلاش می  واسته صندوق 
گذاران تعادل برقرار کنند .مایهکسب بازدهی از بازار سهام و محافظت از اصل سر: مهم سرمایه 

وی  اگر بازار با یک ریزش سنگین مواجه شود و سهام موجود در پرتف: اما سؤال مهم اینجاست
شود؟ توجهی داشته باشند، تضمین اصل سرمایه از کجا تأمین می  صندوق افت قابل 

وجو کرد ها. پاسخ را باید در ساختار دارایی و سازوکار تضمین صندوق جست  این صندوق 
کنند ریسک، م. معمولاً تمام منابع خود را وارد سهام نمی  انند بخشی از دارایی در ابزارهای کم 

گیرد تا بازدهی ایجادشده در طول زمان بتواند  ها، قرار می  اوراق با درآمد ثابت و سپرده 
های  بخش دیگری نیز در سهام و دارای. پشتوانه تعهد صندوق برای حفظ اصل سرمایه باشد ی 

شود تا صندوق از رشد بازار منتفع شود گذاری می  .پرریسک سرمایه 

تواند موتور رشد بازدهی صندوق با شد؛ اما در نتیجه، اگر بازار صعودی باشد، بخش سهامی می 
کند گیر را ایفا می  ریسک نقش ضربه  ان و نحوه  البته میز. در شرایط نزولی، ساختار دارایی کم 

ق این حمایت به اساسنامه، شرایط تضمین، دوره ماندگاری و سازوکار اختصاصی هر صندو
رط در هر  بستگی دارد و نباید آن را به معنای مصونیت کامل از زیان یا تضمین بدون قید و ش

.زمان دانست

گذاری  هایی سرمایه  های تضمین در بخش سهامی خود دقیقاً روی چه شرکت  اما صندوق 
اند؟ کرده 

گذاری فاند های سرمایه  ینو، با استفاده از سامانه سامانه رصد پول هوشمند و تحلیل صندوق 
های تضمین اصل سرمایه بزرگ بازار انداختیم تا ترکیب1۰نگاهی به  سهم اصلی صندوق 

ها را بررسی کنیم ها و سهام مورد توجه مدیران این صندوق  گذاری آن  .سرمایه 

۳8صفحه فرصت های سرمایه گذاری
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مجید عزیزی-تیم تحلیل ره آورد 



فرصت های سرمایه گذاری
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۳۹صفحه 

نهادهای مالی می توانند برای معرفی صندوق ها و محصولات سرمایه گذاری خود 

.تماس بگیرند021-47180801پیام داده یا با شماره تلفن Feghtesadadmin@به آیدی تلگرام 

فرصت هایونیستقیمترشدمعنایبههمیشهطلاقیمتنوسان
شکلنزولیوصعودیمسیردوهردرمی توانندبازاراینمعاملاتی

در(XAUT)تترگلدمعاملهامکاننوبیتکس،تعهدیبازاردر.بگیرند
معامله گرانکهمعنااینبهاست؛شدهفراهمبازارجهتدوهر

فادهاستقیمتکاهشیاافزایشازبازار،شرایطبامتناسبمی توانند
است؛دسترسدرهمبرابر1۰تاضریببامعاملهبازار،اینبرای.کنند

حجمخود،اولیهسرمایهبامی دهداجازهمعامله گربهکهامکانی
نیزبمناسضریبانتخاب.باشدداشتهاختیاردررامعاملهازبیشتری

ک پذیریریسمیزانومعاملاتیاستراتژیتجربه،بامتناسباستبهتر
.شودانجامفردهر

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

بخشیصندوقبزرگ ترینونخستینبهین رو،بخشیصندوق
رفه ایحمدیریتوتخصصپشتوانهباکهاستسرمایهبازارخودرویی

نعتصدرسرمایه گذاریبرایهوشمندانهفرصتیویستا،سبدگردان
وسهامهدفمندانتخاببابهین رو.می کندفراهمقطعاتوخودرو

ازییکدرسرمایه گذاریمسیرویستا،متخصصاندانشازبهره گیری
هموارسرمایه گذارانبرایراایراناقتصاداثرگذارومهمصنایع

.می کند

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

 داشتنبرمبنیسرمایه گذاریخبرگانتوصیهبهبنامی کنیمپیشنهاد
زافراترسودیکیاندوایکسصندوقخریدباسهامدرصد۵۰ازبیش

و کندمیدنبالراکلشاخصصندوقاین.کنیدکسببورسمیانگین
ایبربالاتریبازدهیمی تواندرونقدوراندراهرمیخاصیتدلیلبه

.کندایجادسرمایه گذار

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

ساده،سرمایه گذاریروشیکازفراتراختصاصی،سبدگردانی
در.دارایی هاستحرفه ایمدیریتبرایهوشمندانهراهکاری

ییدارامدیریتازفراترمعناییاختصاصیسبدگردانی،«لوتوس»
تیم.شماستثروترشدبرایاستراتژیکهمراهییکایندارد؛
طحسنیازها،ازدقیقدرکباپارسیان،لوتوسسرمایهتأمینخبره

کاملاًپرتفوییمنحصربه فردتان،مالیاهدافوریسک پذیری
عمیقیتحلیل هابرتکیهباترتیباینبه.می کندطراحیسفارشی

انههوشمندتصمیماتسرمایه گذاری،فرصت هایازبهره گیریوبازار
ازار،بازشرایطیهردرتامی کنداتخاذشماازنیابتبهرامعاملاتی

لوتوس،با.شودحفظشماسرمایهامنیتوسودآوریمیانتوازن
کهبسپاریدمتخصصانیبهراخوددارایی هایحرفه ایمدیریت

.شماستبرایثباتبابازدهیبالاترینکسباولویت شان،

برای‌ثبت‌درخواست

کلیک‌کنید

لیلتحبرایشماجامعابزارره آورد،معاملهاختیارتخصصیداشبورد
بورسوسرمایهبازاردرآپشنقراردادهایتمامییکپارچهپایشو

شاملبازارداده هایازکاملمجموعه ایبهداشبورد،ایندر.کالاست
قیمتی،نوساناتسررسیدها،اعمال،قیمت هایقراردادها،لیست
فروشوخریدلحظه ایوضعیتوبازارارزشمعاملات،حجم

ابزارمانندمهمیابزارهایکناردراطلاعاتاین.داریددسترسی
رازملابستر...وشولزبلکحسابماشیندلخواه،استراتژیساخت

تیمعاملااستراتژی هایپایه ریزیوبازارواقع بینانهارزیابیبرای
.می دهدقرارشمااختیاردردقیق

برای‌ورود‌به‌ره‌آورد

کلیک‌کنید

سهامدرسرمایه گذاریبرتمرکزبا«حدیدبخشیصندوق»
تمشارکبرایفرصتیفلزی،کانی هایزنجیرهدرفعالشرکت های

مدیریت.می کندفراهمراهبردیصنعتاینظرفیت هایدرهدفمند
ستمرمپایشومنتخبشرکت هایمیانتنوع بخشیپرتفوی،حرفه ای

یممستقانتخاببهنیازبدونمی دهدامکانسرمایه گذارانبهبازار،
.شوندبهره مندبخشاینرشدظرفیت هایازسهام،

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

بامیانه،خاوربانکدیجیتالبازویوایراننئوبانکنخستینبانکینو؛
کنارردآنلاینبه صورترابانکیخدماتتمامنوآوری،واصالتبرتکیه

.استکردهفراهمکاربرانبرایمالیهوشمندمدیریت

برای‌ورود

کلیک‌کنید

ومستمرفعالیتسال3باایران،کریپتوییپراپاولین SDFپراپ
سرمایهدریافتبرایمطمئنراهیکفعال،تریدرهزار4۰ازبیش

.استکریپتوبازارتریدرهای

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

https://t.me/Feghtesadadmin
https://t.me/Feghtesadadmin
https://nobitex.ir/app/panel/exchange/position/xaut-irt
https://nobitex.ir/app/panel/exchange/position/xaut-irt
https://vistaamc.ir/
https://vistaamc.ir/
https://vistaamc.ir/
https://dabi.kiangroup.com/a/bourseon
https://dabi.kiangroup.com/a/bourseon
https://lotusib.com/services/asset-management/#tab-reg
https://lotusib.com/services/asset-management/#tab-reg
https://rahavard365.com/options
https://rahavard365.com/options
https://atiehtuka.ir/
https://atiehtuka.ir/
https://bankino.digital/dl
https://bankino.digital/dl
https://bankino.digital/dl
https://app.sdf.fund/landing?ref=fardaye_eghtesad
https://app.sdf.fund/landing?ref=fardaye_eghtesad
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پیش بینیمدلهفت.می گیرداندازهنمی دهد؛نظرزراینوست
ردطلامعاملاتپایانازپیشساعتیکمعاملاتیروزهرداده محور،

—ببینندمعناداریفرصتوقتیفقطومی سنجندرابازاربورس،
بازه یواحتمالجهت،بابرآوردی—روزچهارهرازروزیکحدود

ثبت شده،برآورد43۰:سالپنجکارنامه ی.می کنندصادرمشخص
تخمینآن،کناردر.موردیکحتیحذفبدونتحقق،درصد۷4٫4
روزهرکهاختصاصیشاخصسهطلا،صندوق هایبازگشاییقیمت

مقایسه یآربیتراژ،فرصت هایرصدمی سنجند،رابازارحال وهوای
اختیاردریکجاطلا،بازارمؤثراخباروسرمایه گذاریگزینه های

اردوبرآوردها،تک تکجزئیاتوکاملکارنامه یدیدنبرای.شماست
.شویدزراینوستسایت

برای‌ورود‌رایگان

کلیک‌کنید

املاتیمعسامانهیکدنبالبهاگرنگاه؛یکدرمسیرهمهتریدر؛کیان
اب.شماستانتخابتریدرکیانهستید،حرفه ایوهوشمندسریع،

ل،تحلیابزارهایآنی،اعتبارموبایل،اپلیکیشنمانندامکاناتی
تیمعاملانیازهایهمهپرتفوی،حرفه اینمایشوسریعسفارش گذاری

ع ترسریودقیقرابازارفرصت هایوکنیدتجربهبستریکدرراخود
.کنیدمدیریت

برای‌ثبت‌نام‌آنی

کلیک‌کنید

پایشومدیریتمی کند،پیداافزایشدارایی هاتنوعوتعدادهرچه
راداراییهراطلاعاتنمی تواندیگر.می شودپیچیده ترنیزآن ها

وبه روزدقیق،بایداطلاعاتکرد؛دنبالپراکندهومجزابه صورت
کهودمی شبیشترزمانیپیچیدگیاین.باشددسترسدریکپارچه
.شوندنگهداریمتفاوتماهیت هایباومختلفبازارهایدردارایی ها

وثبتدرناهماهنگییاخطاکوچک ترینشرایطی،چنیندر
نهایتدروگزارش هامحاسبات،برمی توانداطلاعاتبه روزرسانی

.بگذاردتأثیرمدیرانتصمیم گیریکیفیت
تمدیریبراییکپارچهسیستمیکازبرخورداریدلیل،همینبه

یکیهببلکهنیست؛فناورانهمزیتیکصرفاًدیگردارایی ها،ونظارت
ینهمباسیگما.استشدهتبدیلداراییحرفه ایمدیریتالزاماتاز

 هایداراییمدیریتبراییکپارچهبستریاست؛شدهطراحیرویکرد
کاناماطلاعات،یکپارچه سازیوگردآوریباکهغیربورسیوبورسی

هبومی کندفراهمراکاربردیوتحلیلیگزارش هایبهدسترسی
وضعیتازجامع ترودقیق ترتصویریمی کندکمکمدیران

.باشندداشتهخودمدیریتتحتدارایی های

برای‌ورود‌به‌ره‌آورد

کلیک‌کنید

تدرستصمیمبادرست،جایدرکهمی شودارزش آفرینزمانیسرمایه
دارایی هایکهسازمان هاییبرای.درآیدحرکتبهدرستزماندرو

د،می داننخودسرمایه گذاریومالیتصمیم هایازبخشیرادیجیتال
یت پینبسازمانیسرویس.داردنیازقابل اعتمادزیرساختیبهمسیراین

انجامدیجیتال،دارایی هایمدیریتبرایاختصاصیراهکاریارائهبا
ی،اختصاصحسابمدیرهمراهیوسازمانیپشتیبانیکلان،معاملات

.می کندحرفه ای تروساده تررامسیراین

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

https://t.me/Feghtesadadmin
https://t.me/Feghtesadadmin
https://app.zarinvest.net/dashboard
https://app.zarinvest.net/dashboard
https://reg.kian.trade/onboarding/kt-brokerage?ref=3vzh6ipph6
https://reg.kian.trade/onboarding/kt-brokerage?ref=3vzh6ipph6
https://mabnadp.com/products/sigma
https://mabnadp.com/products/sigma
https://bitpin.ir/
https://bitpin.ir/
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سودکسبباهمراهخوددلاریداراییارزشحفظبه دنبالاگر
برایمناسبگزینه ایمی تواندآبان تترباکستترهستید،

وشدهطراحی(USDT)تترپایهبرمحصولاین.باشدسرمایه گذاری
دودحسالانهسودتتر،قیمتبامتناسبداراییارزشحفظبرعلاوه

انامک.می کنداضافهکاربرانداراییبهلحظه ایبه صورترادرصد۶
م هایپلتفردرفعالیتبهنیازبدونزمان،هردرتومانباخروجوورود

سرمایه گذاریبرایمناسبگزینه ایبهرامحصولاینخارجی،
نیز«بازارهافردای»مخاطبان.استکردهتبدیلبلندمدتومیان مدت

۵املهمعنخستینازپساختصاصی،لینکطریقازسرمایه گذاریبا
.کردخواهنددریافتآبان تترازهدیهتتر۲تومانی،میلیون

برای‌سرمایه‌گذاری

یبراانتخاب هامحبوب ترینازیکیهمیشهطلاسرمایه گذاریبازارکلیک‌کنید
دارایازکی سرمایهآنلاینطلافروشسرویس.استسرمایه گذران

بامی توانیدشماواستساعته۲4صورتبهفروشوخریدقابلیت
آنلاینطلارویسرمایه گذاریتومان،هزار1۰۰باتنهاوقیمتبهترین

.آنلاینوسریعآسان،کنید؛شروعرا

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

درآمدباگزینهبهراسرمایه گذاریسبددرصد۵حدودسرمایه گذاران
راکیانثابتدرآمدصندوقآنبرایکهداده انداختصاصثابت

بسیاردرصد3۹.۵سالانهموثرسودباصندوقاین.می کنیمپیشنهاد
داشتبربهتصمیمبعدروزچنداگرحتیوداردبازدهیبانکازفراتر

ازسودیهیچبلکهاست، نقدشوندهسرعتبهتنهانهبگیریدپولتان
.نمی شودکمشما

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

تتح«ثروتم»نمادباپارسیانثروت آفرینسرمایه گذاریصندوق
 سالیکدراستشدهموفقپارسیان،لوتوسسرمایهتأمینمدیریت
میانرابازدهیبالاتریندرصدی،1۵۸.۹۹بازدهیباگذشته

ازپسبازاربازگشاییزمانازوکردهثبتسهامیبزرگصندوق های
قرارمقایسهاینصدردردرصدی۶4.۵۲بازدهیبانیزروزه4۰جنگ
ف،مختلبازه هایدرصندوقاینمطلوبعملکردتداوم.استگرفته

تکوتاه مدموجیکبهصرفاًصندوقبازدهیکهاستآننشان دهنده
وجهتقابلعملکردحرفه ای،مدیریتترکیب.استنبودهمحدودبازار

سبددربررسیبرایگزینه ایبهراثروتممعامله،سهولتو
.می کندتبدیلسهامبازاربهعلاقه مندانسرمایه گذاری

واستمعاملهقابلکارگزاری هاتمامیطریقاز«ثروتم»واحدهای
توسلوسرمایه گذاریمرکزطریقازمی توانندهمچنینسرمایه گذاران

داشتهدسترسیصندوقاینبه www.lotusib.comنشانیبه
.باشند

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

البه دنبکهسرمایه گذارانیبرایآیندگانمهرمالیتوسعهگروه
نه ایگزیهستند،مالیخدماتزنجیرهومتنوعپرتفویازترکیبی

همت۵۰ازبیششرکتاینبورسیپرتفویارزش.استبررسیقابل
غیربورسیپرتفویازبورسی،سرمایه گذاری هایکناردروبوده

«انومه».می بردبهره...ولیزینگصرافی،کارگزاری،شاملمناسبی
تصوراقساطی،به صورتفرداتابانپتروشیمیازدرصد۵خریدبا

ودرصدی1۵۰سرمایهافزایشبرنامهحسابرسی،بندبدونمالی
جذابیفرصتمی تواندمجمع،ازپسروزیکنقدیسودپرداخت

.باشدسرمایه گذاریبرای

برای‌ورود‌به‌سايت‌شركت

کلیک‌کنید

مسیرشناختبهگمان،وحدسازبیشسرمایهبازاردرموفقیت
صتخصیبرایبازارفعالانومدیران.استوابستهسرمایه حرکت
بافاندینو.هستندلحظه ایوشفافداده هاینیازمندداراییبهینه
نامکانقدینگی،جریانتحلیلوبورسیصندوق۵۰۰ازبیشپایش

احدوبستریکدرراجذابصنایعشناساییوهوشمندپولردیابی
بهترینپراکنده،داده هایدرسردرگمیبدونتااستکردهفراهم

.هوشمندوداده محورشفاف،بگیرید؛راتصمیم
کنیدکلیکبیشترآشناییبرای

برای‌ورود‌به‌فاندینو

کلیک‌کنید

ازیکیپرتفویبهتنوع بخشیبخرید؛حرفه ای هاازرانقرهوطلا
درخودنقشدلیلبهنقره،وطلاواستسرمایه گذاریمهماصول
رایبمناسباستراتژییکازبخشیمی تواننددارایی ها،ارزشحفظ

ازبسیاریدلیل،همینبه.باشندسرمایهوریسکمدیریت
میزانواهدافبامتناسبسرمایه گذارانمی کنندتوصیهکارشناسان

هاگران بفلزاتبهرادارایی شانسبدازبخشیخود،ریسک پذیری
وخریدبهنیازیبازار،ایندرسرمایه گذاریبرای .دهنداختصاص
باوتوسلطلایپشتوانهصندوق.نیستنقرهوطلافیزیکینگهداری

انامک،«نقرسا»نمادبالوتوسنقرهپشتوانهصندوقو«طلا»نماد
فراهمرا (ETF)معاملهقابلصندوق هایطریقازسرمایه گذاری

تمامیمعاملاتیسامانهطریقازصندوق هااینواحدهای.کرده اند
بهبیشتر،آشناییبرای .استفروشوخریدقابلکارگزاری ها

کنیدمراجعه www.lotusib.comوب سایت

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

https://t.me/Feghtesadadmin
https://t.me/Feghtesadadmin
https://abantether.com/register?code=FARDA
https://abantether.com/register?code=FARDA
https://abantether.com/register?code=FARDA
https://azkisarmayeh.com/?utm_source=FardayeEghtesad&utm_medium=Mag&utm_campaign=azkisarmayeh
https://azkisarmayeh.com/?utm_source=FardayeEghtesad&utm_medium=Mag&utm_campaign=azkisarmayeh
https://dabi.kiangroup.com/a/bourseon
https://dabi.kiangroup.com/a/bourseon
https://zaya.io/fardayebazarha
https://zaya.io/fardayebazarha
https://mehanfdg.ir/
https://mehanfdg.ir/
https://mehanfdg.ir/
https://r365.ir/fundino
https://r365.ir/fundino
https://r365.ir/fundino
https://zaya.io/fardayebazarha
https://zaya.io/fardayebazarha
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اماد،هیجان سازنکمترظاهردرکهصنایع انددستهآنازفلزیکانی های
ارزنوسانوتورمبرابردرطبیعیپوشش هایمهم ترینازیکیعملدر

درانجایگاهشبه دلیلکچادوکگلمثلشرکت هایی.می شوندمحسوب
رمنظازپایه،دارایی هایازبرخورداریوفولادتولیدزنجیرهابتدای
قیمتوردلاداستانفقطصنعتاینحال،اینبا.بررسی اندقابلبنیادی
محدودیت هایدستوری،قیمت گذاریانرژی،ریسک.نیستجهانی

به سرعتراسودآوریمسیرمی تواندکامودیتی هانوسانوصادراتی
باید؛نیستکافیارزنرخرشدصرفاًگروه،ایندربنابراین.دهدتغییر

عیواقنقدجریانبهعملیاتیمزیتتبدیلتوانچه قدرشرکتدید
.دارد

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

کهاستدیده شده ایکمترصنایعآنازمهندسیوفنیخدمات
ازپسنیازهایوعمرانیپروژه هایزیرساخت ها،بازآراییازمی تواند

رصدلقابفضاایندرکیسونورمپنامثلنمادهایی.شودمنتفعجنگ
.دگمراه کننده انبه تنهاییمالیصورت هایصنعت،ایندراما.هستند
 هاپروژهفیزیکیپیشرفتدرصددیدبایدقراردادها،تعدادازمهم تر
می دهدتشکیلرادارایی هاازسهمیچهمعوقمطالباتاست،چقدر

شناسایی شدهدرآمدآیاواستپاسخ گوحدچهتاگردشدرسرمایه
نهلیاصریسکصنعت،ایندر.نهیامی شودتبدیلنقدیسودبهواقعاً

.ستاحسابدرپولوکاغذرویقراردادبینفاصلهبلکهپروژه،کمبود

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

مولاً معبازار،صنایعازبسیاریبامقایسهدرخدمات،ونرم افزارصنعت
نقشدمی تواننظراینازودارداولیهموادوارزنرخبهکمتریوابستگی

توسنوسیستممثلنمادهایی.باشدداشتهپرتفویدرمتعادل کننده
جدید،فضایدرصنعتاینمهموجه.بررسی اندقابلگروهایندر

ودیجیتالتحول ،ERPسامانه هایسایبری،امنیتاهمیتافزایش
یراتتغیونااطمینانی هاتشدیدازپس.استمصنوعیهوشکاربردهای

می توانددادهامنیتونرم افزاریزیرساخت هایبرایتقاضامحیطی،
بهتگیوابس:نیستبی ریسکهمصنعتاینحال،اینبا.شودپررنگ تر

وفناوریریسکبهوفناوریریسکمتخصص،انسانینیروی
.شرکت هابرخیدردرآمدرشدپایین ترسرعتوتمربه روزرسانی،

وناورانهفمزیتنسبی،پایداریدربیشترگروهاینجذابیتبنابراین
.ناگهانیجهش هایلزوماًنهاست،تدریجیرشد

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

می رودانتظاردارو،وغذاسازمانفعلیسیاستتداومصورتدر
درصد4۰تا3۵محدودهدرنهاییدارویتولیدکنندگانسودحاشیه

سالنخستنیمهخارق العادهبازدهیتکرارحال،اینبا.شودحفظ
افزایشمسیرازاحتمالاًصنعتبعدیرشدونیستمحتملچندان

رکوچک تشرکت هایعقب ماندگیجبرانوفروشرشدجدید،نرخ های
ندگانتولیدکندارویی،محصولاتمیاندر.گرفتخواهدشکلپاییزدر

وجهتکانوندرهمچنانقابل توجه،نرخافزایشتجربهبه دلیلآمپول
رحمطبررسیقابلنمادیبه عنوانکاسپینگروه،ایندر.دارندقرار
زانمیماهانه،فروشروندبهتوجهبابایدآنارزیابیهرچنداست؛شده

امانجسهامقیمتاصلاحاحتمالواولیهموادتأمینوضعیتتولید،
افزایشکاملاثرهنوزکهکوچک تریشرکت هایهمچنین.شود

درمی توانندنداده اند،نشانخودمالیصورت هایدرراقبلینرخ های
قراربازارتوجهموردجدید،مجوزهایدریافتوفروشرشدصورت
.گیرند

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید
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:مانگرچارلی

یوقتبنابراینزیاد؛چنداننهامامی آیند،پیشفرصت ها»
«.بشماریدغنیمتراآنمی رسد،راهازفرصتی

منتشرتههفهرساعاتآخریندرکهاستهفتگیموبایلیمجلهیک«بازارهافردای»

دسترسیندهآیسناریوهایوبازارهاروندازجامعتحلیلیبهتنهانهمجلهایندر.می شود

.می شویدمطلعنیزموجودسرمایه گذاریفرصت هایازبلکهمی کنیدپیدا

حرفه ایاطلاع رسانیاستکردهتعریفخودبرای«بازارهافردای»مجلهکهمأموریتی

بهاملکاشرافباسرمایه گذارانتابازارهاستتغییرحالدرریسک هایوفرصت هااز

.کنندرتمباددارایی هاوسرمایه گذاریمحصولاتفروشوخریدبهمحتملسناریوهای

. شودمیتولید«اقتصادفردای»بازارمطالعاتواحددرموبایلیمجلهاینمحتوای

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

اولطبقه.19پلاک.الوندخیابانابتدای.آرژانتینمیدان.تهران
47180801021:تلفن|1514944835:کدپستی|

https://www.fardayeeghtesad.com/
https://www.fardayeeghtesad.com/service/shows/MarketOutlook
https://t.me/feghtesad
https://www.instagram.com/farda_eghtesad/
https://www.linkedin.com/company/feghtesad/
https://www.youtube.com/@feghtesad
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