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پیام دو انتخابات 
به اقتصاد و بازارها

پرونده ویژه
24تا 16صفحات 



2صفحه بازارهای هفته در یک نگاه

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

شامخ بخش خدمات اس اندپی گلوبال▪
در ماه سپتامبر

شامخ بخش غیرتولیدات کارخانه ای▪
در ماه سپتامبر

تعطیلی رسمی در چین▪

صورت جلسه نشست پیشین ▪
(FOMC)کمیته بازار آزاد فدرال 

ساله10حراج اوراق خزانه ▪

ساله ۳0حراج اوراق قرضه ▪
خزانه داری آمریکا

دوشنبه

چهارشنبه
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آمریکاانتظار برای نتیجه تبادل پیام ها بین ایران و

رصد بازار نفت و اخبار مربوط به اعزام نیروهای
آمریکایی به خاورمیانه

عملیات بازار باز بانک مرکزی ایران 

نرخ ها در حراج اوراق بدهی دولتی

روند نرخ دلار و سیاست های محدودکننده جدید
بانک مرکزی

درجه شدت گرفتن ترس بدهی ها در اقتصاد 
جهانی

جزئیات نشست قبلی فدرال رزرو 

شنبهسه
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نکته کلیدی که در فردای بازارها می خوانید14

ده همراه تورم شهریور با رشد ملایم اما کنترل ش
شد؛ موتور رشد آن از مواد خوراکی به 

 گذاران سرمایه. کالاهای بادوام منتقل شده است
رخ با رشد انتظارات تورمی منعکس شده در ن

. تنددلار، نگران پایداری روند متعادل تورم هس

1
ودی و آغاز پاییز بازارهای داخلی یک دست صع

دی پیش با پیشتازی دلار بود؛ چهار پرسش کلی
.  روی سرمایه گذاران تا پایان فصل است

2

گزینه 1۳شاخص ریسک از ۷ارزیابی 
سرمایه گذاری در حوزه طلا نشان می دهد 
لا صندوق های طلا و گواهی شمش بورس کا

.  بهترین رتبه را دارند

3
پارادایم جدید بورس و دلار همچنان به 

که همسویی این دو متغیر اشاره دارد؛ روندی
.  در بلندمدت نیز رخ داده است

4

ا رشد مسکن در شهریور همسو با دلار دوباره ب
ی دهد؛ قیمتی همراه شد و دو تغییر مهم نشان م

زرگ ها بر رشد بیشتر تقاضای نوسازها و متراژ ب
.  خلاف روند چندساله

5
م از فشار نرخ بهره همچنان افزایشی است، ه
م از سوی عملیات بازار باز بانک مرکزی و ه

.حراج اوراق بدهی دولتی

6

طبق ترامپ در آمریکا و نتانیاهو در اسرائیل
رسنجی ها تازه ترین تحلیل ها، پیش بینی ها و نظ

پرونده این . در آستانه شکست انتخاباتی هستند
تصادی، هفته جزئیات آرای احتمالی و تبعات اق
.  سیاسی و بازاری را بررسی کرده است

7
ست طلا و ماه میلادی گذشته، سپتامبر با شک

بین . یدپیروزی نفت و بیت کوین به پایان رس
ی را فلزات پایه نیز مس توانست رشد اندک

. ثبت کند

8

1۰۰والی تحلیلگر بلومبرگ می گوید نفت ح
دلاری پایدار نیست و رقص حول این مرز

.روانی دوام نمی آورد

9
دغه با وجود آمار اشتغال و تورم آمریکا از دغ
می رشد نرخ بهره کاست و بازار جهانی را ک

آرام کرد، اما در اوج ماندن نرخ های بهره 
طلا اوراق بدهی دولتی، مهم ترین چالش بازار

.  و سهام در بازار جهانی است

10

تراتژی نظریه مهمانی پیتر لینچ در بخش اس
هم سرمایه گذاری، یک الگوی جذاب برای ف

زمان تامل برای خرید و موعد هشدار برای 
.  فروش است

11
14۰۵خبرگان سرمایه گذاری قوی سیاه سال 
با این . را ابرتورم یا جنگ زیرساختی می دانند

انس را حال معتقدند بورس و طلا بالاترین ش
ابت برای پیروزی دارند و گزینه های درآمد ث

. و مسکن بالاترین احتمال بازنده ماندن

12

هرچند ریسک های غیراقتصادی همچنان 
اری بزرگترین دغدغه خبرگان سرمایه گذ

است، اما بین ریسک های اقتصادی، وزن 
دن به سیاست بودجه ای با توجه به نزدیک ش
ده فصل بودجه افزایش معناداری پیدا کر

.  است

وزن خبرگان سرمایه گذاری همچنان با کاهش13
ز و صندوق های درآمد ثابت معتقدند طلا، ار

سهام باید به طور تاکتیکی به سبد
.سرمایه گذاری افزوده شود

14
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مهم ترین پرسش هایی که مدیران سرمایه گذاری دنبال می کنند

تورم شهریورماه چه پیامی دارد؟
چرخش موتور تورم از خوراکی ها به کالاهای بادوام؟

؟آغاز بهاری بازارهای داخلی در پاییز؛ پرسش های کلیدی آینده چیست

نگاه کلان 

نیم قرن نوسان بازار دلار چه می گوید؟
بهترین گزینه سرمایه گذاری در طلا کدام است؟

ارز و طلا 

بورس و دلار همسو می شوند یا ناهمسو؟ سهام

مسکن عقب تر از دلار یا دورخیز برای جهش پاییزی؟ مسکن

حراج اوراق دولتی چه سیگنالی به نرخ بهره می دهد؟ بازار پول

ال جی و سامسونگ در راه ایران؛ واقعیت یا شایعه؟ لوازم خانکی



5صفحه 

دو برداشت متفاوت از تورم شهریور

پس از دو ماه توقف رشد تورم ماهانه، شهریور ماه دوباره با افزایشی اندک همراه شد که دو 
درصد در  ۴/۲درصد در مرداد به ۳/۴به گزارش مرکز آمار، تورم ماهانه از . برداشت مختلف دارد

های مرکز آمار از افزایش اندک سرع. شهریور رسید ت  بنابراین برخلاف آمار بانک مرکزی، داده 
ها حکایت دارد ار  برداشت نخست آن است که مطابق آمار نقدینگی که رشد آن مه. رشد قیمت 

های پولی است های  . شده، تورم نیز همچنان در حال مهار شدن از کانال سیاست  هرچند کانال 
اند است اما برداشت دوم آن. غیرپولی همچنان بر تورم اثرگذارند و سطح تورم را بالا نگه داشته 

دهنده بالا بودن انتظارات تورمی است، این روند کاهند های اخیر نرخ دلار که نشان  ه را  که جهش 
ها با اگر برداشت اول صحیح باشد، باید به رالی تورمی بازار. در نیمه دوم سال تغییر خواهد داد

داند تر می  .محتاطانه نگاه کرد، اما برداشت دوم ادامه رالی را محتمل 
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چرخش موتور تورم از خوراکی ها به کالاهای بادوام؟

ها هستند دهد کالاها همچنان موتور اصلی افزایش قیمت  ورم از ت. جزئیات تورم شهریور نشان می 
نقطه  به  شود و سهم خدمات به 5۹.۹درصدی، حدود ۸۹.۸نقطه  واحد درصد به کالاها مربوط می 

رسد۲۲.۴ حال، ترکیب تورم کالاها در حال تغییر است. واحد درصد می  از شتاب افزایش. بااین 
ها، کاسته شده و در مقابل فشار قیم ها و آشامیدنی  ویژه خوراکی  دوام، به  تی در قیمت کالاهای بی 

رو کالاهایی مانند لوازم خانگی، تجهیزات ارتباطی و خود. کالاهای بادوام افزایش یافته است
وابستگی بیشتری به نرخ ارز و هزینه واردات دارند و به همین دلیل جهش دلار در شهریور

تر در قیمت آنها منعکس شود تواند سریع  انتی  همچنین بخشی از شوک مربوط به حذف ارز ر. می 
آورد تخلیه شده و به تدریج موتور رشد کالایی تورم آه تر که بر تورم مواد خوراکی فشار می  سته 

ای در اقتصاد ایران ایجاد کند. خواهد شد .مگر آنکه انتظارات تورمی دوباره موج تازه 

نگاه کلان 14۰۵مهر 11شنبه 
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آغاز بهاری بازارهای داخلی در پاییز؛ پرسش های کلیدی آینده چیست؟

جمعی صعودی آغاز کردند ورمی با دلار پیشگام رالی ت. بازارهای داخلی پاییز را با یک حرکت دسته 
این تفاوت رشد . درصدی بود و موجش را به بازار طلا، سکه و بورس منتقل کرد10رشد بیش از 

تازی بازار سهام در نیمه نخست را تکرارپذیر نکند و این بار برگ برنده ر ا به سوی  ممکن است یکه 
یا اول، آ. تکرار نیمه نخست یا فصلی تازه به چهار پرسش وابسته است. ارز و طلا هدایت کند

شود؟ ارز مبادله هنوز با سرعت معقولی ای و آزاد تکرار می  در  مداخلات با سرکوب نرخ ارز مبادله 
ها هایی که از حوزه تتر صرافی  ی  حال رشد است و نشانی از نگرانی ندارد، اما ارز آزاد با سیگنال 

های افزایش مداخلات را ایجاد کرد پرسش دوم مساله تورم است. رمزارز ارسال شد برخی نگرانی 
ت وابسته  که اگر پرشتاب بماند، رالی بازارها ممکن است تندتر شود، اما باید توجه داشت که به شد

تواند شوکی برای بازارهای پرشتاب تلقی شود ازارهای  پس ب. به انتظارات است و هر سیگنالی می 
تر خواهند بود ه سومین پرسش تکرار جنگ است ک. تندرو در پاییز در عین بازدهی، پرریسک 

اند؛ رسیدن احتمالی نیروها و هواپیمابر های برخی آن را به پس از انتخابات آمریکا موکول کرده 
کند ری  نحوه تامین کس. جدید آمریکایی به خاورمیانه در آن زمان نیز این سناریو را تقویت می 

گذاران دنبال خواهند کرد1۴0۶بودجه و برنامه بودجه سال  . چهارمین پرسشی است که سرمایه 
.فارغ از سیگنال تورمی، نحوه پوشش آن بر آینده بازارها اثرگذار است

نگاه کلان

10.2%
8.5%

7.0% 6.5%

2.4%
0.9%

دلار سکه امامی بورس طلای

عیار18

دلار مبادله درآمد ثابت

داخلیبازارهایهفتگیروند

14۰۵مهر 11شنبه 

https://zcorpa.com/
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دو نکته پنهان نیم قرن نوسان بازار دلار

دهد کاهش نرخ ۴۶از بازده سالانه دلار طی « روند»بررسی گروه مطالعات اقتصادی  سال نشان می 
تکرار بوده است سال بازده دلار منفی بوده و  ۴در این دوره، تنها . ارز در اقتصاد ایران اتفاقی کم 

با جهش  1۳۹۷در مقابل، سال . ثبت شده است1۳۹۲درصد کاهش در سال 11بیشترین افت نیز با 
های بزرگ قاعده این . درصدی رکورددار افزایش سالانه دلار بوده است1۶۳ حال، جهش  بااین 
اند؛ دلار در ۴۶ درصد و در ۲0تا 10سال بین ۸درصد، در 10سال رشدی بین صفر تا 15سال نبوده 

های  بنابراین، تصویر تاریخی دلار بیشتر از تداوم رشد. درصد داشته است۴0تا ۲0سال بین ۸
تعداد اما بسیار بزرگ همراه شده است های کم  .مثبت حکایت دارد؛ رشدی که گاهی با شوک 

بازار ارز
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1۳6۰بررسی نرخ رشد قیمت اسمی دلار از سال 
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بهترین گزینه سرمایه گذاری در طلا کدام است؟

گذاری در طلا دیگر به خرید سکه یا نگهداری طلای فیزیکی محدود نیست گزینه قابل بررسی  1۳. سرمایه 
های طلا، گواهی سپرده، قراردادهای آتی،  . وجود دارد شده تا صندوق  از جواهرات، شمش و طلای آب 

های فعال در حوزه استخراج طلا؛ هر مسیر مجموعه متفاو های طلاآنلاین و حتی سهام شرکت  تی از  پلتفرم 
ها دارد ها و ریسک  ها، . مزایا، هزینه  گذاری را با هفت شاخص  1۳برای مقایسه این گزینه  مسیر سرمایه 

ایم :  ریسک بررسی کرده 

کنید از کارمزد گرفته تا مالیات: هزینه خرید .چقدر برای خرید طلا هزینه می 

کشد پول به حسابتان واری: نقدشوندگی گیرید چقدر طول می  ز شود بدون  از زمانی که تصمیم به فروش می 
.آنکه زیر قیمت بفروشید

.آیا باید هر روز نگران باشید طلای شما سرقت شده است: ریسک نگهداری

خرید چقدر ممکن است تقلبی یا در فضای غیرفیزیکی : ریسک اصالت فرو»طلایی که می  .باشد« شیخالی 

توانید طلا بخرید یا باید پول یک شمش یا یک سکه 100با : امکان خرید با مبالغ کم هزار تومان هم می 
.کامل را جمع کنید

ازمند  با یک کلیک یا مراجعه ساده به فروشگاه قابل خرید است یا مثل معاملات بازار آتی نی: تخصص
.دانش جدی مالی است

اید  یا ش. مثل شمش و گرم طلا عموما حباب ندارد یا مانند حباب سکه مستعد حباب است: حباب قیمت
ها  های بورسی باید حواسمان به اختلاف قیمت بازار و ارزش روز دارایی  .باشد( NAV)مانند صندوق 

گذاری کدام است؟  رسد۷مجموع برنده و بازنده سرمایه  بندی مهم می  ترین  . شاخص به یک رتبه  مهم 
گذار به قول وارن بافت آن است که  ات را از دست نده»مساله سرمایه  هایی. «دارایی  که  پس تمام گزینه 

گیرند، ضمن آنکه نگرانی از ا صالت را نیز ریسک نگهداری دارند در بازار فیزیکی به شدت نمره پایینی می 
کند. دارند های طلا را کمرنگ می  های پلتفرم  فروشی چیزی است که سایر جذابیت  آتی،  قراردادهای. خالی 

گذاران ک متر  ارزهای دیجیتال، فارکس و حتی سهام طلایی نیز به دلیل پیچیدگی برای عموم سرمایه 
شوند گذ. جذاب می  های بورس کالا بالاترین نمره ارزش سرمایه  های طلا یا گواهی  اری را  بنابراین، صندوق 

کنند۹.۳و ۹.۶به ترتیب با  .دریافت می 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

طلابازار 

بازار 
یفیزیک

1/3جواهرات
2/7طلا سکه

2/4طلا شمش
2/4شده آب طلای
2/4دوم دسته طلای

9/6طلا صندوق
8/8سکه سپرده گواهی
9/3طلا شمش گواهی

7طلا آتی قراردادهای
7/1آنلاین طلا خرید های پلتفرم

5/9طلاپایه دیجیتال ارز
6/8طلا حوزه در فعال شرکت های سهام

5/9فارکس بازار در طلا معاملات

بازار 
مالی

جایگزین ها

مقایسه ریسک و مزیت گزینه های مختلف سرمایه گذاری در بازار طلا با هفت شاخص

نقدهزینه خرید
شوندگی

ریسک 
نگهداری

ریسک
اصالت

خرید
با مبلغ کم

تخصص
مورد نیاز

حباب 
قیمت

ارزشنمره 
سرمایه گذاری

ریسک بالا مزیت بالا
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بورس و دلار همسو می شوند یا ناهمسو؟

اند ای بسیار نزدیک داشته  1۳۷۶از سال. در اقتصاد تورمی ایران، بورس و دلار در بلندمدت رابطه 
دهد؛ یعنی در  ۹۶تاکنون، ضریب همبستگی حدود  درصدی را بین شاخص بورس و دلار نشان می 

مدت بعضا این. افق بلندمدت، جهت حرکت این دو بازار عمدتا مشابه بوده است روند  اما در کوتاه 
گذاران نیز هست؟ شود؛ چرا و آیا این مساله امسال سرمایه  معکوس می 

ریزد؟  ها مسیر دو بازار از  چه زمانی این رابطه به هم می  دهد در برخی دوره  نمودار نشان می 
های . یکدیگر فاصله گرفته است ترین این مقاطع، سال  ای که 1۴0۴تا 1۴00یکی از مهم  است؛ دوره 

ای افزایش یافت اما با در چنین شرایطی، رشد دلار آزاد الز. شکاف میان نرخ  دلار آزاد و نرخ مبادله 
شد و در نتیجه پیوند ت های بورسی منتقل نمی  اریخی  همان شدت به نرخ ارز موثر بر درآمد شرکت 

پاشی ارزی تضعیف شد .دو بازار به دلیل سیاست رانت 

جهتی با اصلاحات ارزی گیری انتظار برای اصلاح 1۴0۴از شهریور : بازگشت هم  ، با شکل 
ها به دلار آزاد   ماه، نرخ ارز موثر بر شرکت  های ارزی و سپس اجرای تغییرات از دی  سیاست 

تر شد شی از  در نتیجه، افزایش نرخ ارز با سرعت بیشتری در درآمد و سودآوری ریالی بخ. نزدیک 
نگ شد حرکتی دو بازار کمر  های بورسی منعکس شد و یکی از موانع هم  ارزی  کاهش شکاف. شرکت 

.باعث شد بورس دوباره بتواند بخشی از جاماندگی خود نسبت به دلار را جبران کند

های غیراقتصادی بار دیگ های اخیر، افزایش انتظارات تورمی و تشدید ریسک  ر  هر چند طی ماه 
پاشی ارزی را د. شکاف ارزی را افزایش داده است گذار فرمان سرکوب و رانت  ر  اما همچنان سیاست 

به تدریج با کاهش. دست نگرفته و همین هم باعث شده بورس تهران همسو با دلار رشد کند
توانند در   های غیراقتصادی می  های اخیر، ریسک  جاماندگی بورس از تورم و رشد دلار سال 

مدت مانعی برای پرواز پرشتاب بازار سهام باشند .میان 

ساله بورس با دلار آزاد28رابطه 
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10صفحه بازار مسکن

1۴05شهریورمسکن تهران در قیمت 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

8/1%

منطقه
بع میانگین قیمت هر مترمر

1405شهریور 
(میلیون تومان)

تغییرات ماهانه 
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سه تغییر عجیب در بازار مسکن شهریور

دهنده دو تغییر مهم است های ملکی تهران در شهریور ماه نشان  خط آبی. تغییرات قیمتی در آگهی 
ها است۶.1عمودی نشانه رشد  ؛  اولین تغییر از منظر سنی است. درصدی در قیمت عرضه مجموع آپارتمان 

های نوساز و کمترین رشد مربوط به  ۷.۴برعکس سنوات اخیر بیشترین رشد با  درصد مربوط به آپارتمان 
های بالای  خط افقی کنار هر نقطه هم بازه عدم  قطعیت برآورد  )درصد بوده است 5.۲سال با۲0آپارتمان 

دهد درصد  ۸.۶تغییر دوم از منظر متراژی است که برعکس سنوات اخیر بیشترین رشد با (. را نشان می 
های بالای  های زیر 1۸0مربوط به آپارتمان  ۴.۶مترمربع با ۶0مترمربع و کمترین رشد مربوط به آپارتمان 

دهد۹.۸نکته مهم سوم، نقطه چین سیاه رنگ است که رشد خام . درصد بوده است .  درصدی را نشان می 
درصد نسبت به مرداد ماه  ۹.۸این رقم لزوماً به این معنی نیست که قیمت یک آپارتمان مشابه در تهران 

قیمت در ش هریور  گران شده، بلکه بخشی از این افزایش به دلیل بیشتر شدن سهم آگهی واحدهای گران 
.نسبت به مرداد است که خود این پدیده هم در سنوات اخیر کم سابقه است

واحدهای نوساز و بزرگ گران شدند: رشد قیمت مسکن از مرداد به شهریور

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

مسکن عقب تر از دلار یا دورخیز برای جهش پاییزی؟

ها  درصد رشد کرده، ولی این رقم ناظر ۶.1هر چند در نمودار قبل مشاهده کردیم که در شهریور ماه قیمت 
ها در بازار مسکن. به نیمه دوم ماه است بسیار  در روزهای پایانی شهریور با نوسان روزانه دلار، شیب قیمت 

همانطور که در نمودار  . درصد فراتر رفته است۹تند شده و در پایان شهریور رشد نسبت به مرداد ماه از 
شود، روند افزایشی روزانه مسکن در شهریور نزدیک به  درصد بوده که همچنان از  0.۲۴بالا مشاهده می 

ند تداوم این رو. بورس و دلار فاصله زیادی دارد ولی از اوراق درآمد ثابت عملکرد بهتری را رقم زده است
تواند به یک جهش قیمتی منجر شود و مشابه پاییز سال گذشته شگفتی های  در مهر ماه احتمالا می   

ها آپارتمان قدیمی بهتر از نوساز رشد ک. جدیدی را در بازار ایجاد کند رده،  نکته آخر این که برای مدت 
مالی  آپارتمان کوچک بیشتر از آپارتمان بزرگ و مناطق ارزان و حاشیه شهر عملکرد بهتری از مناطق ش

ه  اما این روند برای همیشه ادامه نخواهد داشت، افزایش نسبی زیاد در یک منطقه بالاخر. داشته است
شود که مناطق جا مانده ارزشمند شود توان انتظار تغییر روند را. موجب می  دهد می  نمودارها نشان می 

.مشابه آنچه در شهریور رخ داد داشته باشیم

بالاتر از مرداد، با روندی تندتر از دوماه قبل% 6.1شهریور : قیمت فروش مسکن در تهران در نیمه دوم هر ماه

بازار مسکن 14۰۵مهر 11شنبه 
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بازعقب نشینی معنادار تقاضای پول بانک ها در بازار 

های قبل در عملیات بازار باز کاملا انقباضی عمل کرد و عرضه پ ول به بانک مرکزی مشابه هفته 
طعی  اول آنکه مطابق انتظار، خریدهای ق. خالص صفر رسید، اما دو تغییر جالب قابل مشاهده است

ه از صفر شد؛ بنابراین، این چاپ پول مستقیم در دو هفته ماقبل معادل همان جذب پولی بود ک
رفته  بنابراین، گویا نه خانی آمده و نه خانی. هزار سکه بانک مرکزی به دست آورده بود100فروش 

ها از حدود . است همت کاهش یافته ۲۹0همت به ۴۲0اما تغییر دوم مهم است؛ تقاضای پول بانک 
ها بعید است که کم شده ب. است .  اشددر شرایطی که تورم به شدت بالاست، تقاضای پول بانک 

ها مبنی بر آنکه ب انک مرکزی با  پس ریشه یا در برخی اصلاحات سیستم بانکی است یا برخی گمانه 
رساند برداشت پول می  های نیازمند اضافه  های بالاتر دارد به بانک  که یعنی بانک مرکزی. نرخ 

های  داند نرخ  هاست، از کانالی غیرعمومی در حا۲۴می  ل درصدی بازار باز صرفا یک رانت به بانک 
هاست، اما با نرخ بالاتر ها و البته این صرفا یک گمانه است که بای. تامین نقدینگی بانک  د با داده 

.اطلاعات بیشتر تکمیل شود

(نرخ بهره)بازار پول 
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سفارش های پذیرفته شده توسط بانک مرکزی

سفارش های ارسال شده 

سفارش های پذیرفته شده 

درصد پاسخگویی به سفارش ها

6
هر

م
1405

توافق بازخریدارزش 
سررسید شده

70
همت

291/1
همت

70/3
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70
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417/5
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70/3
همت

6
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30
شهریور

خرید مدت دار 
(توافق بازخرید)

سفارش های ارزش 
شدهپذیرفته 

سفارش های ارزش 
شدهارسال 

سفارش های ارزش 
شدهپذیرفته 

سفارش های ارزش 
شدهارسال 
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صفر

6
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2/06
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2/06
همت

30
شهریور

به افزایش نرخ بهره « حراج»سیگنال قدرت 

دار شده و هفته گذشته نیز سیگنا ای  روند افزایشی نرخ بهره در بازار مطابق انتظارات ادامه  ل تازه 
میزان عرضه اوراق در یک هفته برای نخستین بار از . از بازار حراج اوراق بدهی دولت گرفت

کورد هزار میلیارد تومان فراتر رفت و نکته جالب توجه آنکه مقدار فروش نیز ر100ابتدای سال از 
رسد با ابتکار وزارت اقتصاد برای ن. همت را شکست۷۸حدودا  رخ  افزایش عرضه که به نظر می 

های  به طوری که ن. توافقی در فروش نیز منعکس شده به هر حال اثر افزایشی بر نرخ بهره دارد رخ 
.بهره اسناد خزانه اسلامی نیز به روند صعودی خود در هفته گذشته ادامه دادند

66%

38% 37% 38%

10%

51%
45%

27%
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59%
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عرضه فروش درصد فروش

حراج بانک مرکزی17عملکرد عرضه و فروش اوراق بدهی دولتی در 
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ال جی و سامسونگ در راه ایران؛ واقعیت یا شایعه؟

جنوبی از ط ریق سازمان توسعه تجارت ایران اخیرا اعلام کرده که واردات لوازم خانگی از مبدا کره 
های مرزنشین مجاز است اما آیا این مجوز به معنی ورود رسمی برندهای سامسونگ و  . تعاونی 

صورت   جی به ایران است؟ داستان این است که پیش از این، واردات لوازم خانگی خارجی به  ال 
س پذیر بود و اکنون متولی تجارت به منظور همسان  ازی محدود در رویه ملوانی و کولبری امکان 

های مرزنشین نیز قائل شده است؛ بنابراین واردات لو ازم رویه واردات، این مجوز را برای تعاونی 
ارت در تج( از جمله یخچال، یخچال فریزر، ماشین لباسشویی، ماشین ظرفشویی)خانگی بزرگ 

ای در قالب نمایندگی رسمی امکان پذیر  رسمی همچنان ممنوع است و فعالیت دو برند معروف کره   
های آما. نیست ری  اما این دو برند پیش از ممنوعیت واردات، چه سهمی از بازار ایران داشتند؟ داده 

الای حاکی از این است که سهم ترکیبی این دو برند از بازار ایران پیش از ممنوعیت واردات در ک
.درصد بوده است۷۷درصد و در کالای ماشین لباسشویی ۶5یخچال 

19.3

18

تولید لوازم خانگی در ایران

1403 1404

اه
تگ

دس
ن 

یو
میل

تگزارش وزارت صنعت، معدن و تجار: منبع

رفع کامل محدودیت های تجاری 
و حضور رسمی سامسونگ و ال جی

ایجاد تنوع در بازار
و رفع چالش قاچاق

رشد کالای موازی 
و رقابت قیمتی

تغییر ساختاری رقابت

نتیجه محتمل سناریو

ورود رسمی به اضافه ایجاد نمایندگی 
و خدمات پس از فروش

واردات گسترده 
ولی بدون حضور رسمی برند

اثر محدود در بازارواردات محدود مرزنشینی

چهار سناریو رفع ممنوعیت واردات

14۰۵مهر 11شنبه 
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ناگفته های خداحافظی با لوازم خانگی کره ای
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(قبل از خروج)سهم سامسونگ و ال جی در ایران 

65%

77%

8%
13%

سهم ترکیبی یخچال سهم ترکیبی ماشین لباسشویی

2017سال -قبل از خروج از بازار ایران  دو برند سهم بزرگی از بازار ایران داشتند2017در سال 2022سال -بعد از خروج از بازار ایران 

40%

16%
14%

30%
آمریکا

اروپا

جنوبیکره

آفریقاوآسیا

سامسونگجهانی بازارهای 

2025سامسونگ، گزارش سالانه : منبع

26%

16%40%

18% آمریکا

اروپا

جنوبیکره

آفریقاوآسیا

ال جیجهانی بازارهای 

2025ال جی، گزارش صورت های مالی : منبع

های  جی از بازار ایران در سال  ها  1۳۹۸و 1۳۹۷خروج سامسونگ و ال  توان صرفا به تحریم  را نمی 
های آمریکا زمینه خروج این دو شرکت را فراهم کرد، اما همزمان  . نسبت داد تشدید تحریم 

،  سیاست ممنوعیت واردات لوازم خانگی نیز در ایران اعمال شد و واردات رسمی این محصولات
ویژه از کره جنوبی، متوقف شد نگی ایران در نتیجه، دو برندی که بخش بزرگی از بازار لوازم خا. به 

ی ایرانی  را در اختیار داشتند، از بازار رسمی کشور کنار رفتند و این تولیدکنندگان لوازم خانگ
ته الب. بودند که ظرفیت تولید خود را افزایش داده و سهم بیشتری از بازار به دست آوردند

طور کامل از بازار ایران ناپدید نشدند و محصولات آنها در مقاطعی از   ای به  برندهای کره 
کنندگان باقی ماند ر،  در حال حاض. مسیرهای غیررسمی و تجارت مرزی نیز در دسترس مصرف 

شود و ا جی بخش بزرگی از فروش سامسونگ در بازارهای آمریکا، آسیا، آفریقا و اروپا انجام می  ل 
جی در سال . نیز حضور قدرتمندی در آمریکای شمالی، اروپا و بازارهای آسیایی دارد ۲0۲5ال 

همچنان یکی از  OLEDتریلیون وون درآمد داشت و در بازار جهانی تلویزیون ۸۹.۲حدود 
ای. بازیگران اصلی است باز بنابراین اگرچه درهای بازار ایران برای ورود محدود محصولات کره 

جی»شده، اما این اتفاق را نباید  که بازار  مسئله اصلی این است. نامید« بازگشت سامسونگ و ال 
های غیبت این برندها تغییر کرده است ید تولیدکنندگان داخلی، قدرت خر. ایران طی سال 

های تجارت رسمی، همگی  کننده، قیمت ارز، شبکه خدمات پس از فروش و محدودیت  مصرف 
اریخی تعیین خواهند کرد که این برندها در صورت افزایش واردات، تا چه اندازه بتوانند جایگاه ت

.خود را پس بگیرند

ایراناز بازار لوازم خانگیال جی سامسونگ و سهم 

14۰۵مهر 11شنبه 
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شدبرابر 2کارآفرینبانک درآمد 

13.1

24.4

1404ماهه 6

1405ماهه 6

1405درآمد نیمسال اول  87%

همت

6.9

13.7

1404تابستان 

1405تابستان 

1405درآمد تابستان  98%

همت

1405در تابستان درآمدزایی بانک کارآفرین حفظ سطوح بالای 

4.36 4.73 4.61

تیر مرداد شهریور

هزار میلیارد تومان-« وکار»درآمد ماهانه 

درآمد کارمزدی شهریور

هزار میلیارد تومان1/44

39%
درشد نسبت به مردا

23%
ررشد نسبت به تی

در فقط دو ماه رشد کردهمت 18.5چراغ سبز از عملیات اعتباری؛ مانده تسهیلات 

همت

درآمد شامل پنج سرفصل تسهیلات اعطایی، سپرده گذاری، اوراق بدهی، سرمایه گذاری و کارمزد می شود

169.9

188.4

پایان تیر

پایان شهریور همت

همت

کارمزدها درآمدی موتور مهم تغییر

مانده تسهیلات

14۰۵مهر 11شنبه 



WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

است؟چگونهآمریکامجلسدوفعلیترکیب
می کند؟تعیینچیزیچهراآمریکاانتخاباتآینده

آمریکاانتخاباتازنظرسنجی هاوبازارپیش بینی
انتخاباتآیندهازاکونومیستپیش بینیمدل

سنامجلسدرجمهوری خواه هاودموکرات هارقابتزمین
می گوید؟چهانتخاباتنتیجهازتاریخ

می کند؟خداحافظیقدرتبانتانیاهو
اسرائیلانتخاباتاصلیرقیبسه

انتخاباتازپسترامپپروژهچهارآینده
انتخاباتازپسبازارهاآینده

در این پرونده می خوانید

بازارهاپیام دو انتخابات به اقتصاد و 

سرنوشت سیاسی نتانیاهو و ترامپ 
بر سیاست، اقتصاد و بازارها اثرگذار خواهد بود؟چگونه 



17صفحه 

ترکیب فعلی دو مجلس آمریکا چگونه است؟ 

خواه دو مجلس آمریکا در انتخا ترین ریسک سیاسی ترامپ واگذاری اکثریت جمهوری  بات مهم 
ای نوامبر  دوره  سوم)عضو ۳5عضو مجلس نمایندگان و ۴۳5تمام . است( آبان)میان  (  یک 

شوند ۲1۸ت؛ اختلاف در مجلس نمایندگان به شدت کم اس. مجلس سنا برای انتخابات آماده می 
خواه در مقابل  ها باید سه منطقه . صندلی دموکرات۲1۴صندلی جمهوری  را ( district)دموکرات 

خوا. به نفع خود تغییر دهند تا اکثریت مجلس نمایندگان را در اختیار گیرند هان نیز جمهوری 
کنند ون  در مجلس سنا اما چ. اگر فقط دو منطقه را از دست دهند، اکثریت مجلس را واگذار می 

ها به فقط  پیمان هستند، دموکرات  ها هم  صندلی جدید برای گرفتن ۴دو نفر مستقل با دموکرات 
معاون ترامپ  50-50البته اگر مجلس سنا . اکثریت سنا نیاز دارند دی ونس،  شود آنگاه جی 

کننده خواهد بود .تعیین 

پرونده هفته

مجلس سنا  مجلس نمایندگان 

 دموکرات

مستقل
نزدیک به دموکرات

45
2

53جمهوری خواه   دموکرات

 خالی جای

214
2

جمهوری خواه
مستقل
نزدیک به جمهوری خواه

218
1

14۰۵مهر 11شنبه 
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آینده انتخابات آمریکا را چه چیزی تعیین می کند؟ 
چهار شاخص مورگان استنلی برای رصد سرنوشت سیاسی مجلس در دور دوم ترامپ

کند ظاهری اقتص ای کنگره تعیین می  دوره  خواهان را در انتخابات میان  ادی،  آنچه سرنوشت جمهوری 
مردم موتور محرک آرا در  « توان اقتصادی». اما تا حد زیادی ریشه سیاسی و ژئوپلیتیک دارد

دهد /انتخابات پیش رو است؛ نظرسنجی رویترز اند  ۴۷ایپسوس نشان می  دهندگان گفته  درصد رای 
های زندگی است از سال رقمی که در آغ. تنها فاکتوری که بر تصمیمشان اثرگذار خواهد بود، هزینه 

ی بنابراین، این دغدغه اقتصادی یک ریشه مهم سیاس. درصد بود۳۹( پیش از جنگ ایران)میلادی 
گردد ی  مورگان استنل. دارد که به تورم ناشی از بودجه نظامی و قیمت نفت جنگ ایران برمی 

کنیم  گوید ما برای تعیین نتیجه انتخابات چهار نشانه را دنبال می  های انتخاباتی  -1می  نظرسنجی 
کننده -۳میزان مقبولیت دونالد ترامپ -۲ ها-۴شاخص اطمینان مصرف  ها در پمپ بنزین  .  قیمت 

ه: شاخص گازوئیلی در منطقه هشدار دهد میانگین نظرسنجی  ا با نمودار فوق به خوبی نشان می 
یدن قیمت  اکنون با به اوج تاریخی رس. افزایش قیمت گازوئیل به نفع حزب دموکرات بالا رفته است

ها قوت گیرد شود شانس پیروزی دموکرات  بینی می  .  گازوئیل، پیش 

دانند به : مقبولیت زیر صفر ترامپ درصد رسیده و طبق ۶0کسانی که عملکرد ترامپ را نامقبول می 
های مجلس خواهد بود های تاریخی، این به معنای چرخش احزاب در صندلی  . تجربه 

دهد از زمان کرونا و با افزایش: دغدغه اصلی مردم آمریکا های اکونومیست نشان می  نظرسنجی 
ها از مساله سلامت و مهاجرت به اقتصاد تغییر کرده است ای دغد. تورم، دغدغه اصلی آمریکایی  غه 

ترین مساله است .  که اکنون برای حدود نیمی از شهروندان آمریکایی مهم 

رامپ  وقتی دغدغه اصلی اقتصاد باشد و به کارنامه ت: دوسوم رای منفی به عملکرد تورمی ترامپ
شود عملکرد عمومی او در اقتصاد  ۶۸درصد و عملکردش درباره تورم ۶0نگاه کنید، مشاهده می 

.درصد رای نامقبول دارد

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

پرونده هفته

شاخص گازوئیلی نتیجه انتخابات آمریکا

نمره ترامپ در اقتصاد، تورم و هزینه های زندگی

میزان مقبولیت و عدم مقبولیت عملکرد ترامپ

آغاز
مدودوره

یورش های 
مهاجرتی 
لس انجلس

لایحه 
سیاست داخلی
امضا شد

قتل ها 
در مینیاپولیس

آغاز
نایراجنگ

اقتصاد

مراقبت های بهداشتی
حقوق مدنی
مهاجرت
امنیت ملی

مهم ترین دغدغه شهروندان آمریکایی

ه کارمیزان مقبولیت و عدم مقبولیت ترامپ از آغاز ب

14۰۵مهر 11شنبه 
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پیش بینی بازار از انتخابات آمریکا

دهنده پ نامند نیز نشان  بینی می  های پیش  بندی که بعضا آن را پلتفرم  های شرط  یروزی  سایت 
ها در هر دو مجلس نمایندگان و سنا هستند مارکت». دموکرات  ت  اکنون چرخش کامل قدر« پلُی 

ها را  داند۶۴به نفع دموکرات  این در حالی است که پیش از جنگ ایران، . درصد می 
ها فقط شانس پیروزی در مجلس نمایندگان را داشتند و اکثریت سنا را   خواه  جمهوری 

توانستند از نگاه بازار حفظ کنند میلیون دلاری که روی این رقابت سیاسی  15باید دید بیش . می 
گویند یا خیر اند به طور میانگین درست می  بندی کرده  بینی . شرط  نیز « یکالش»سایت پیش 

ها در مجلس نمایندگان را  درصد ۶۳درصد و در مجلسه سنا ۹1احتمال پیروزی دموکرات 
کند .ارزیابی می 

پیش بینی نظرسنجی ها از نتیجه انتخابات 

کلیر ک گوید؟ وبسایت ریل  ها از عموم جامعه چه می  ها را کنار بگذاریم، نظرسنجی  بندی  ه تمام  شرط 
کند نشان بندی می  های آنها رتبه  بینی  کند و بر اساس سابقه پیش  ها را رصد می  دهد  نظرسنجی  می 

ها با اختلاف پیشتاز هستند ها درباره مجلس نمایندگان، دموکرات  این  . تقریبا در همه نظرسنجی 
سی تا حداکثر 5شکاف از حداقل  بی  به نفع ( اکونومیست)واحد یوگاو 15واحد درصد ان 

هاست دهد . دموکرات  ها نشان می  شامل آنهایی )صندلی قطعی ۴5درباره مجلس سنا اما نظرسنجی 
شود گیری نمی  ای رای  دوره  ها وجود  ۳و ( که در انتخابات میان  خواه  صندلی محتمل برای جمهوری 

هاست۴صندلی قطعی به همراه ۴۶در مقابل . دارد ایالت شامل ۹. صندلی محتمل به نفع دموکرات 
ارد که آلاسکا، آیووا، کانزاس سیتی، مِین، میشیگان، مینسوتا، اوهایو، تگزاس و نبراسکا وجود د

ها به نفع  . رقابت بسیار بین دو حزب نزدیک است و احتمال چرخش وجود دارد فعلا میانگین 
هاست ها هیلاری کلینتو۲01۶با این حال، سال . دموکرات  ن خیلی دور نبود، زمانی که همه نظرسنجی 

ها شد دانستند، اما ترامپ برنده رقابت  در  البته از آن زمان، اصلاحات مهمی. را پیروز انتخابات می 
بینی تر پیش  های قبلی توانسته نتایج را درست  ها انجام شده و در دوره  .کندسازوکار نظرسنجی 
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نتایج شرط بندی سایت کالشی نتایج شرط بندی سایت پلی مارکت

نظرسنجی ها درباره مجلس سنا چه می گویند؟ پیروزی دموکرات ها در مجلس نمایندگان بر اساس
همه نظرسنجی ها
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مدل پیش بینی اکونومیست از آینده انتخابات 

بینی که برخی عوامل بنیادی و سابقه های پیش  ها و حالا مدل  سنجی  ها، نظر  بندی  شرط 
دهند کنند به زیان ترامپ رای می  ها را نیز لحاظ می  ۲5001اکونومیست با بررسی . تحلیل 

بینی جالب توجه رسیده ک ه در آن  سناریوی فرضی برای نتایج انتخابات به یک مدل پیش 
دهد در مجلس نمایندگان فقط  درصد سناریوها امکان باقی ماندن اکثریت در  5نشان می 

دهد ها را می  خواه  ها کمی بیش از . اختیار جمهوری  در مجلس سنا اما شانس پیروزی دموکرات 
بینی شده است۶0 حالت ممکن است همچنان  ۲سناریو، در 5یعنی از هر . درصد پیش 

ها اکثریت را حفظ کنند خواه  .جمهوری 

زمین رقابت دموکرات ها و جمهوری خواه ها در مجلس سنا

ها برای حفظ اکثریت رسد که تلاش  سنا در  واگذاری مجلس نمایندگان در شرایطی قطعی به نظر می 
های انتخاباتی آنها را افزایش گیری هزینه  خواهان افزایش یافته و به طرز چشم  داده  جبهه جمهوری 

ترین انتخابات تاریخ آمریکا خواهد بود. است شود این گران  بینی می  بینی  مدل پی. بعضا پیش  ش 
ها اولا باید  های رقابتی، دموکرات  دهد در ایالت  ایالتی که اکنون نیز صاحب ۴اکونومیست نشان می 

ق مدل  طب. صندلی هستند مجدد پیروز شوند؛ یعنی میشیگان، مینسوتا، جورجیا و نیوهمپشایر
ساله  اما م. اکونومیست در دو مورد اول پیروزی محتمل و دو ایالت بعدی پیروزی خیلی محتمل است

ها باید چهار صندلی را به ن10 هاست که دموکرات  خواه  فع  ایالتی است که اکنون در اختیار جمهوری 
کا، پیروزی در کارولینای شمالی خیلی بالا، در مِین و اوهایو محتمل، در نبراس. خود تغییر دهند

های تگزاس، آلاسکا، کانزاس و آیوو احتمال است و در ایالت  ا رقابت کارولینای جنوبی و فلوریدا کم 
بینی شده است .به حدی است که غیرقابل پیش 
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است5از 3شانس پیروزی دموکرات ها در مجلس سنا  شانس پیروزی دموکرات ها در مجلس نمایندگان
درصد است95

را حفظ کنند ( بالا)دموکرات ها باید چهار ایالت 
بر جمهوری خواهان پیروز شوند ( پایین)و در چهار ایالت 
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تاریخ از نتیجه انتخابات چه می گوید؟

داند اول، رئیس. موسسه بروکینگز دانستن دو درس از تاریخ را برای انتخابات ضروری می 
دهند، همانطور که در  ای قدرت را از دست می  دوره  ها عموما در انتخابات میان  مورد از  ۲0جمهور 

ای گذشته رخ داده است۲۲ دوره  وده، دو مورد استثنا وابسته به شرایط خاص ب. انتخابات میان 
.  ردکه ناشی از حملات یازده سپتامبر یک اجماع قوی پشت بوش پسر ایجاد ک۲00۲یکی سال 

کلینتون رخ داد1۹۹۸دیگری در سال  ها برای استیضاح بیل  خواه  .  به دنبال شکست جمهوری 
قبولیت  مثلا م. درس دوم، مقبولیت عملکرد رئیس جمهور است که بر نتایج کاملا اثرگذار است

درصد رسید باعث شکست سنگین در انتخابات ۴5به ۲010که در ۲00۹درصدی اوباما در 5۳
ای  دوره  ها در مجلس شد۲010میان  ها بر  . دموکرات  اکنون پس انتظار چرخش به نفع دموکرات 

.اساس حقایق تاریخی نیز دور از انتظار نیست

رابطه مستقیم مقبولیت رئیس جمهور با نتیجه انتخابات میان دوره ای

پرونده هفته 14۰۵مهر 11شنبه 
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نتانیاهو با قدرت خداحافظی می کند؟ 

ر  یکی از تاثیرگذارترین انتخابات خود را برگزا( ماه جاری میلادی)نوامبر ۲۷اسرائیل در 
کند و پرسش اصلی ماندن یا رفتن بنیامین نتانیاهو از قدرت است بی. می  نی  مدل پیش 

ب دهد رقیب او، یعنی گادی آیزنکوت شانه  ها نشان می  شانه در  اکونومیست از نتایج نظرسنجی  ه 
عنادار  نکته جالب توجه افت م. حرکت است و حتی تا حدودی شانس برنده شدن بالاتری دارد

ها از زمان آغاز جنگ ایران و افزایش محبوبیت حزب یاش ار جایگاه حزب لیکود در نظرسنجی 
صندلی را به دست 1۲0صندلی را برای کسب اکثریت مجلس با ۶1دولت ائتلافی باید . است
ها مجموعا . آورد توانند  ۶۴احزاب اپوزیسیون دولت نتانیاهو طبق نظرسنجی  صندلی را می 

صندلی را کسب 5۴تصاحب کنند، حال آنکه احزاب نزدیک به نتانیاهو روی کاغذ حدود 
. خواهد کرد

سه رقیب اصلی انتخابات اسرائیل
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د را نتانیاهو، نمایندگی حزب لیکو
ه  برای دوازدهمین انتخابات بر عهد

ابهامات جدی درباره کارنامه . دارد
او در جنگ غزه، لبنان و ایران 

.جایگاه وی را تضعیف کرده است
همچنین، برخی احزاب نزدیک به 
های افراطی   وی که بیشتر راست 

هستند به دلیل مسائلی چون 
درخواست معافیت سربازی برای  

های یهودی با افت شدید آرا  طلبه 
.  بین مردم مواجهند

گادی آیزنکوت که تا پیش از 
ماه در کابینه  ۸استعفا حدود 

جنگ نتانیاهو فعالیت داشت،  
بی در های بی  منتقد استراتژی 

بنابراین، حزب  . مورد غزه است
خود با نام یاشار را در تابستان

اندازی کرد و اکنون سال قبل راه 
ها بالاتر از لیکو د در نظرسنجی 

.  قرار دارد

ن  نفتالی بنت، دستیار پیشی
قد  نتانیاهو نیز از احزاب راست معت

گراها و   تواند ملی  است می 
روها را با یکدیگر متفق ک ند  میانه 

در « باهم»و در لیستی به نام 
ی که  لیست. انتخابات شرکت کنند

ها هنوز فاصله  در نظرسنجی 
.  زیادی با اکثریت شدن دارد

اهونتانیبنیامین
حزب لیکود

ادی آیزنکوت  
یاشارحزب 

نفتالی بنت
لیست باهم
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آینده چهار پروژه ترامپ پس از انتخابات

دهد، اما چهار پروژه اصلی خواهان در انتخابات گرچه ابهام در فضای کلان را تغییر نمی  شکست جمهوری 
کند گذاری در دوره هر رئیس جمهور آمریکا در نمودار ق. ترامپ را متاثر می  ابل  شاخص نااطمینانی سیاست 

لان بنابراین، فضای ک. مشاهده است و دولت دوم ترامپ به طرز معناداری این نااطمینانی را بالا برده است
خواهان ادامه خواهد گذاری متاثر از همین شرایط چه با شکست و چه با پیروزی جمهوری  اقتصاد و سرمایه 

ای به عنوان چه. یافت های مالیاتی و بودجه  ای، قوانین مهاجرتی و سیاست  ار  اما جنگ ایران، جنگ تعرفه 
کنند .  ابرپروژه ترامپ چه تغییر می 

های جنگ ایران دهد از هر : موانع و محرک  ان نشان می  ان  آمریکایی فقط یک نفر مدیریت  ۴نظرسنجی سی 
داند های ایپسوس نیز به نحوه مدیریت جنگ، اطمینان ب. جنگ توسط ترامپ را مقبول می  ه عدم  نظرسنجی 

دهد ای شدن ایران و خاطرجمعی از اثر مذاکرات بر قیمت بنزین نمره نامقبول اکثریت می  ا در اینه. هسته 
تواند یک مانع جدی سیاسی مقابل اقدامات ترامپ باشد ها می  ر همچنین، اگ. سناریوی پیروزی دموکرات 

اما . دسناریوی شکست نتانیاهو نیز در پایان این ماه رقم بخورد، ممکن است فضای ضدجنگ تقویت شو
یا،  نگرانی اصلی آن است که اولا طبق خبرها نیروهای بیشتری در حال اعزام به خاورمیانه هستند و ثان

خورده ممکن است غیرقابل پیش شود و ثالثا، ترامپ شکست  تر  نتانیاهو بلافاصله از قدرت عزل نمی  بینی   
ها نیازمند به نیروی بیشتری ن. باشد مدت ممکن است موانع تکرار جنگ در مهار محرک  یاز  پس در کوتاه 
.  دارند

ای های اجرایی رئیس جمهور، اظهارات مبنی بر شرای: جنگ تعرفه  ط  اندیشکده کاتام هاوس باور دارد فرمان 
ه توانند در صورت کسب اکثریت مجلس  ها می  ای است که دموکرات  ها سه حوزه  گذاری  ا  اورژانسی و مقررات 

هایی است که پیشتر نیز دادگ. اعمال نفوذ کنند ترین اینها شرایط اورژانسی برای اعمال تعرفه  اه عالی به  مهم 
همچنین، اخلال در انتصابات رئیس جمهور به ویژه در دادگاه عالی یا فدرال رزرو. آن رای منفی داده بود

هاست ای از سوی نهادهای سیاس. حوزه دیگر مداخله دموکرات  ی بنابراین، ممکن است از شدت جنگ تعرفه 
. آمریکا کاسته شود

های مهاجرتی ترامپ اع: قوانین مهاجرتی لام کرد و  هفته گذشته دادگاه عالی یک پیروزی دیگر علیه سیاست 
.  دا کردندمهاجرانی که به کشورهایشان بازگردانده شده بودند فرصت حضور و توضیح در دادگاه آمریکا را پی

تواند قواعد ضدمهاجرتی ترامپ را نیز تحت فشار قرار دهد ها می  .  پیروزی دموکرات 

ها، اصطکاک د: مالیات و بودجه ر اندیشکده کاتام هاوس معتقد است در سناریوی پیروزی قاطع دموکرات 
یابد ای افزایش می  گیری و به ویژه مساله مصوبات بودجه  طیلی دولت  ترامپ پیشتر نیز رکورددار تع. تصمیم 

رود دولت ترامپ در میانه سال . آمریکا به دلیل عدم تصویب سقف بودجه است به سقف ۲0۲۷انتظار می 
این  . بودجه قانونی برسد و اگر نتواند این سقف را افزایش دهد یک شوک بزرگ برای اقتصاد و بازارهاست

ای بگیرند توانند امتیازهای ویژه  ها می  ی دیگری  استیضاح سوم ترامپ، پروژه احتمال. جایی است که دموکرات 
های جنگ ایران .است به ویژه درباره معاملات بیزینسی خانواده ترامپ و پیچیدگی 
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مدیریت موقعیت در ایران
اطمینان نسبت به ساخت 

سلاح هسته ای توسط ایران 
اطمینان از کاهش قیمت سوخت

پس از مذاکرات پایان جنگ

نامقبول
مقبول

نظر آمریکایی ها درباره اقدام ترامپ علیه ایران

شاخص نااطمینانی سیاست های اقتصادی در دوران روسای جمهور آمریکا
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آینده بازارها پس از انتخابات 

دهد گذاران و بازارها چند پیام متفاوت می  خواهان به سرمایه  اما . شکست احتمالی جمهوری 
گذا کند آن است که سرمایه  ترین چیزی که موسسه تحقیقاتی شواب بر آن تاکید می  ران باید  مهم 

ها ذاتا رویدادهایی احساسی هستند و نباید باعث شون»در ذهن داشته باشند که  د شما در  انتخابات 
گذاری خود احساسی رفتار کنید کوین چه تغی. «سرمایه  ها و بیت  یر  اما بورس، طلا، کامودیتی 

. خواهند کرد

اندپی: بورس آمریکا دهد شاخص اس  های تاریخی در نیم قرن گذشته نشان می  در  500بررسی 
اند های انتخاباتی عملکرد خوبی نداشتند و پرنوسان بوده  1۹۸۲ال حتی اگر عملکرد خاص س. سال 

لی را»اما یک سال پس از انتخابات، یک . را حذف کنیم، ممکن است بازده میانگین منفی شود
شود« آسودگی دهد؛ گویا خیال بازار از هیجان سیاسی راحت می  ز  به طوری که یازده مورد ا. رخ می 

.  سال انتخاباتی، بازده مثبت را در بورس آمریکا شاهد بودیم1۳

ها ای برای دلار مهم ا: طلا و کامودیتی  دوره  گوید انتخابات میان  اک می  ست و  موسسه تحقیقاتی وان 
ها هم اهمیت دارد ای و ناک. در نتیجه برای کامودیتی  توجهی هر دو حزب به مشکلات بودجه  امی بی 

دهد انتخابات یک کاتالیست برای افت ارزش دلار اس داری نشان می  ت و در اسکات بسنت در خزانه 
ها خواهد بود ها با اختلاف زیادی در هر دو مجلس پ. نتیجه به نفع کامودیتی  یروز  اما اگر دموکرات 

کندشوند، این فشار منفی بیشتری بر دلار خواهد بود، زیرا مشکلات کسری بودجه را بیشت به . ر می 
تری هستند که بر آیند ای عوامل مهم  های بودجه  ه هر حال، رصد شاخص دلار، نرخ بهره و سیاست 

.  طلا اثرگذار خواهند بود

کوین گذاری و فضای بازتر توسعه بازار کریپتو به رک: بیت  وردهای  موج ترامپی که از نظر قانون 
ای از ابهام فرو می ها در هاله  کوین منتهی شد، با قدرت گرفتن دموکرات  رودتاریخی قیمت بیت     .

ای چندان برای بازار کریپتو مطلوب ن دوره  باشد، اما  بنابراین، شاید از جهت سیاسی، انتخابات میان 
های پولی و مساله بودجه پارامترهای مهمتری هستند .همچنان سیاست 
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پترامبعد از روی کار آمدن نفت برنت روند قیمت  روند قیمت طلا بعد از روی کار آمدن ترامپ

روند شاخص دلار بعد از روی کار آمدن ترامپ پتراماز روی کار آمدن آمریکا بعد بورس شاخصروند 

2,708

5,400

4,215

2,500

3,500

4,500

5,500

Ja
n-

25

M
ar

-2
5

M
ay

-2
5

Ju
l-2

5

Se
p-

25

No
v-

25

Ja
n-

26

M
ar

-2
6

M
ay

-2
6

Ju
l-2

6

Se
p-

26

79

118

99/7

50
60
70
80
90

100
110
120

Ja
n-

25

M
ar

-2
5

M
ay

-2
5

Ju
l-2

5

Se
p-

25

No
v-

25

Ja
n-

26

M
ar

-2
6

M
ay

-2
6

Ju
l-2

6

Se
p-

26

6,049

4,983

7,789

4,500
5,000
5,500
6,000
6,500
7,000
7,500
8,000

Ja
n-

25

M
ar

-2
5

M
ay

-2
5

Ju
l-2

5

Se
p-

25

No
v-

25

Ja
n-

26

M
ar

-2
6

M
ay

-2
6

Ju
l-2

6

Se
p-

26

109

101/6

95

100

105

110

Ja
n-

25

M
ar

-2
5

M
ay

-2
5

Ju
l-2

5

Se
p-

25

No
v-

25

Ja
n-

26

M
ar

-2
6

M
ay

-2
6

Ju
l-2

6

Se
p-

26

14۰۵مهر 11شنبه 



WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

مهم ترین پرسش هایی که مدیران سرمایه گذاری دنبال می کنند

چگونه رقم خورد؟۲0۲۴بدترین فصل بازار اوراق بدهی جهان از  نگاه کلان

طلا و نقره در ماه سپتامبر چه عملکردی داشتند؟ طلا و نقره

درخشش نفت در ماه شکست طلا چگونه رقم خورد؟
پاسخ دو معمای بزرگ در بازار نفت

نفت 

برای فلزات پایه چگونه سپری شد؟۲0۲۶نهمین ماه  فلزات 

چهار بهانه حمله خرس ها به وال استریت چه بود؟ بورس 

کدام رمزارزها در سپتامبر بهتر از بیت کوین بودند؟
چه مسیری را طی خواهد کرد؟۲0۲۶بیت کوین در فصل آخر 

کریپتو 



26صفحه 

حمله خرس ها به نفت و طلا؛ پنج جبهه مهم بازار جهانی

سابقه بود و ه زمان نفت و طلا همراه بود که هم رفتاری کم  م نشان  هفته گذشته بازار جهانی با افت هم 
تواند تحولات هفته اخیر را توضیح دهد. از تکثر زیاد آمارها و اتفاقات داشت و پنج محور مهم می 

.  چراغ راه آینده نیز باشد

ای که قاتل بازارها ماند ای است ک: نرخ بهره  های بهره  ه  مساله نخست که قاتل اصلی طلا شد، نرخ 
های بدون سود نقدی نظیر طلا را تحت فشار گذ . اشته استبسیار فراتر از تورم بالا رفته است و دارایی 

از یکی. ساله مصون از تورم به بالاترین سطح در بیش از دو دهه اخیر رسیده۳0نرخ بهره اوراق بدهی 
ترین متغیرهایی که در صورت عدم تعدیل، همچنان فشار بر بازارهای کامودیتی و به ویژه طلا را مهم 

کند .  حفظ می 

تر از انتظار آمریکا به طلا کمک نکرد؟  م به  تورم محبوب فدرال رزرو آمریکا موسوچرا تورم ضعیف 
PCE تر از انتظارات بود، اما به دلیل آمارهای رشدی تورم در اروپا به سرعت خنثی .  شدگرچه پایین 

بینی به حل   ای که خوش  جهان همچنان نگران تورم ناشی از شوک انرژی جنگ ایران است؛ مساله 
آورد .  زودهنگام بحران هرمز در سهام و طلا را کمرنگ کرده و بر این بازارها فشار می 

کنندگان آمریکایی نیز به دنبال بالا ماند: اطمینانی که نفتی شد ن قیمت بنزین  شاخص اطمینان مصرف 
استریت نبود و فشار بر قیمت سهام ر. ساله رسید1۲و گازوئیل به قعر  ای که خوشایند وال  ا مساله 

.  بیشتر کرد

دلار باقی ماند؛ بخشی در انتظار پیشنهادهای 100بازار نفت اما زیر : شوک اروپایی به بازار گازوئیل
ها در اروپ. ایران و آمریکا بود، اما دلیل اصلی شوک قیمتی منفی روز جمعه، پیشنهاد فرانسه بود ایی 

میلیون بشکه نفت خام از ذخایر استراتژیک را50میلیون بشکه گازوئیل و 50حال بررسی هستند که 
.  به بازار عرضه کنند

ان عصر جمعه آمار اشتغال دو سیگنال آرامش به بازارها داد؛ هم میز: دو خبر خوش اشتغال برای طلا
زایی  درصدی بالاتر از ۴.۲هزار شغل بود و هم نرخ بیکاری ۸۴هزار موردی کمتر از انتظار ۲۹اشتغال 

ازار سهام  بنابراین، انتظارات برای کاهش افزایش نرخ بهره تعدیل شد؛ ب. درصدی انتظاری بود۴.1رقم 
های بهره را کاهشی کرد هایی که همچنان نوسان  . و طلا صعودی شدند و نرخ  ترین سیگنال  مهم 

زنند .بازارهای جهانی را رقم می 

ساله12شاخص اعتماد مصرف کننده در قعر 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

نگاه کلان

تورم اروپا با جنگ ایران اوج گرفت (  جدول آماری)اشتغال و تورم آمریکا 

(  TIPS)ساله مصون از تورم 30نرخ بهره اوراق بدهی 
ساله22در اوج  

قبلی انتظارات واقعی  یشاخص قیمت مخارج مصرف شخص
PCE-(2026آگوست)

3/7% 3/7% 3/4% PCE سالانه

0/2% 0/4% 0/3% PCEماهانه

3/3% 3/3% 3% PCEهسته سالانه

0/2% 0/3% 0/2% PCEهسته ماهانه

قبلی انتظارات واقعی اشتغال و بیکاری آمریکا
(2026سپتامبر)

هزار162 هزار84 هزار29 اشتغال زایی بخش غیرکشاورزی

4/1% 4/1% 4/2% نرخ بیکاری

14۰۵مهر 11شنبه 



27صفحه  نگاه کلان

202۴بدترین فصل بازار اوراق بدهی جهان از 

ساله در بازارهای توسعه یافته10تغییر فصلی در بازده اوراق قرضه دولتی 

ها دامن زد و بازار اوراق بدهی اقتصادهای   اعتمادی به استقراض دولت  بار دیگر جنگ به بی 
یافته از آمریکا و بریتانیا گرفته تا آلمان و فرانسه را با ریزش مواجه کرد قیمت اوراق افت. توسعه 

ها فصل سوم سال اوراق بدهی . بدهی، یعنی افزایش نرخ بهره یا همان نرخ استقراض دولت 
ی دفعه قبلی که چنین تغییر شدید. تجربه کردند۲0۲۴ساله بدترین عملکرد خود را از سال 10

گشت شار  ف. تجربه شده بود به تورم ناشی از افزایش قیمت نفت پس از جنگ اوکراین برمی 
برد ای  این بار اما عوامل دیگری از تقاض. تورمی ناشی از رشد قیمت انرژی، نرخ بهره را بالا می 

ساز این عملکرد ضعیف ش ها زمینه  ای هوش مصنوعی گرفته تا ترس از بدهی دولت  . دسرمایه 
گذاری مانند طلا ترین متغیر اثرگذار بر سایر بازارهای سرمایه  هایی که حالا کلیدی   و سهام نرخ 

.هم شده است

14۰۵مهر 11شنبه 
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28صفحه و نقرهطلا بازار 

شوک نرخ بهره به طلا و نقره
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بازدهی ماهانه طلا
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بازدهی ماهانه نقره

طلا که ماه . پس از رالی قدرتمند آگوست، ماه سپتامبر برای فلزات گران بها با اصلاح همراه شد
درصد افت کرد و نقره نیز پس از بازدهی ۶/۶درصد رشد کرده بود، در سپتامبر 10قبل 

مهم ترین فشار از سمت تغییر انتظارات نرخ . درصد عقب نشست۹درصدی آگوست، بیش از 15
نگرانی از ماندگاری تورم، افزایش قیمت نفت و سیگنال های انقباضی . بهره آمریکا آمد

فدرال رزرو، احتمال نرخ های بهره بالاتر را تقویت کرد و بازده اوراق خزانه و دلار را بالا برد؛ 
در نقره، تلاطم شدیدتر بار . ترکیبی که هزینه فرصت نگهداری فلزات گرانبها را افزایش می دهد

ماه گذشته دامنه تغییرات بسیار بزرگ تری 1۳طی « طلای مجنون»دیگر خود را نشان داد؛ 
.نسبت به طلا ثبت کرده و در دوره های اصلاح نیز معمولا واکنش شدیدتری نشان داده است

این افت. فلزات گرانبها بعد از رشد دورقمی ماه گذشته،دوباره عملکرد ضعیفی به ثبت رساندند
اول افزایش قیمت نفت بدلیل کاهش صادرات کشورهای نفتی و :دلیل اصلی داشت۴قیمتی

افزایش احتمال تشدید تنش ها،دوم تقویت شاخص دلار در پی افزایش نرخ بهره فدرال رزرو، 
سوم افزایش احتمال افزایش بیشتر نرخ های بهره آمریکا که توسط فعالان بازار در قیمت ها 

منعکس شدند؛ و اما چهارم افزایش بازده اوراق بلند مدت آمریکا بدلیل افزایش پریمیوم تورمی 
این نرخ ها با تعدیل انتظارات تورمی قیمت گذاری شده اند و منعکس دهنده قیمت های .است

.که عمدتا از ترس از بدهی های گسترده دولت ها و تورم نشات میگیرند. واقعی هستند

سپتامبر
2026

شاخص دلار

1/8  %
طلا

6/6- %
نقره

9/2- %
پلاتین

4/2- %
پالادیوم 

12- %
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29صفحه نفتبازار

دلاری100درخشش نفت در ماه شکست طلا؛ رقص حول مرز 

۷/۶درصد و نفت خام آمریکا ۸نفت برنت بیش از . سپتامبر بار دیگر ماه مثبتی برای نفت بود
ترین محرک بازار، بازگشت نگرانی درباره عرضه خاورمیانه بود. درصد رشد کردند دید  تش. مهم 

ها و اختلال در صادرات منطقه، همراه با محدودیت جریان نفت از تنگه هرمز و کا هش  دوباره تنش 
ها ایجاد کرد همزمان، حملات به . ظرفیت مسیرهای جایگزین، فشار صعودی بر قیمت 

های نفتی را تحت ف های روسیه، ظرفیت پالایشی این کشور و صادرات فرآورده  شار  پالایشگاه 
المللی انرژی نیز در میانه سپتامبر از تداوم محدودیت شدید تولید. قرار داد و صادرات  آژانس بین 

کا و  در مقابل، امیدهای مقطعی به توافق آمری. خلیج فارس و کاهش سریع ذخایر جهانی خبر داد
ها را عقب راند ضاد  بنابراین نفت در سپتامبر میان دو نیروی مت. ایران در طول ماه بارها قیمت 

سو و احتمال گشایش دیپلماتیک از سوی دیگر: حرکت کرد ای ن. ریسک کمبود عرضه از یک  تیجه 
.دلار برد و نه اجازه افت شدید را داد100که نفت برنت را نه چندان بالاتر از 

سپتامبر
2026

نفت خام برنت

%8/3
نفت خام آمریکا

%7/6
بنزین آمریکا

%8/1
گاز طبیعی اروپا

%3/6
گاز طبیعی آمریکا
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نفت برنت

نفت خام آمریکا

بازدهی ماهانه بازار نفت

برندگان و بازندگان گازوئیلی جنگ روسیه و اوکراین

روسیه و خاورمیانه. نقشه تجارت جهانی گازوئیل در یک سال گذشته تغییر کرده است
اند؛ صادرات ترکیبی آنها در آگوست به تنها  ترین بازندگان عرضه بوده  هزار بشکه در  5۲0بزرگ 

ش در مقابل، آمریکا و کشورهای آسیایی با افزای. درصد کمتر از سال قبل۷5روز رسید، یعنی 
ای که افت عرضه را جبران کنن اند، اما نه به اندازه  در  . دصادرات بخشی از این شکاف را پر کرده 

ماهه نخست  درصدی  10با کاهش ۲0۲۶نتیجه، متوسط صادرات دریایی گازوئیل جهان در هشت 
هاست؛  برنده دیگر این کمبود، حاشیه سود پالایشگ. میلیون بشکه در روز رسیده است۴.۷به  اه 

غرب اروپا به بیش اسپرد گازوئیل را در سپتامبر در آمریکا و شمال  100از تنگنای عرضه، کرک 
.دلار در هر بشکه رسانده است

تغییر سالانه صادرات دریایی جهانی گازوئیل به تفکیک کشور و منطقه
میلیون بشکه در روز

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM
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برندگان و بازندگان گازوئیلی جنگ روسیه و اوکراین

روسیه و خاورمیانه. نقشه تجارت جهانی گازوئیل در یک سال گذشته تغییر کرده است
اند؛ صادرات ترکیبی آنها در آگوست به تنها  ترین بازندگان عرضه بوده  هزار بشکه در  5۲0بزرگ 

ش در مقابل، آمریکا و کشورهای آسیایی با افزای. درصد کمتر از سال قبل۷5روز رسید، یعنی 
ای که افت عرضه را جبران کنن اند، اما نه به اندازه  در  . دصادرات بخشی از این شکاف را پر کرده 

ماهه نخست  درصدی  10با کاهش ۲0۲۶نتیجه، متوسط صادرات دریایی گازوئیل جهان در هشت 
هاست؛  برنده دیگر این کمبود، حاشیه سود پالایشگ. میلیون بشکه در روز رسیده است۴.۷به  اه 

غرب اروپا به بیش اسپرد گازوئیل را در سپتامبر در آمریکا و شمال  100از تنگنای عرضه، کرک 
.دلار در هر بشکه رسانده است

تغییر سالانه صادرات دریایی جهانی گازوئیل به تفکیک کشور و منطقه
میلیون بشکه در روز

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

ادعای پیروزی ترامپ در جنگ ایران از نگاه بلومبرگ
دلاری دوام نمی آورد؟100چرا نفت 

گوید پیروز جنگ ایران شده، پس چرا نفت » دلاری مانده؟ اگر این پیروزی  100ترامپ می 
ای از یادداشت خاویر بلاس، ستون« آمریکاست، پس شکست چه شکلی خواهد بود؟ نویس  این جمله   

سا. مشهور بلومبرگ در حوزه انرژی است های گلدمن  شود که گزارش  تر می  کس و  قصه زمانی پیچیده 
دهد عبور نفت خام از خاورمیانه به  مورگان نشان می  پی  درصد پیشاجنگ رسیده اما نفت  ۹۸جی 

ه. دلار باقی مانده است100حوالی  دهد علت آن است که هزینه  ای تحلیلگر بلومبرگ توضیح می 
دلار به ازای هر  15میلیون دلار است که معادل حدود ۳0نظامی آمریکا برای تردد هر ابرنفتکش 

دلار به ازای هر بشکه  ۳0تا ۲0همچنین، تجار نیز خواستار عددهای بالاتری بین . بشکه هزینه است
ها را بالا نگه داشته است. برای تردد هستند ط  اما بلاس معتقد است این شرای. اینها همه قیمت 

انتظار توافق بین ایران و آمریکا یا تشدید دوباره ت ماند، زیرا بازار نفت چشم  هاست که پایدار نمی  نش 
.دلاری پایدار نیست100در هیچ کدام از این دو سناریو نفت حوالی 

بازگشت نفت خاورمیانه به بازار

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

نیمی از گازوئیل جهان هنوز برنگشته است

معمای گازوئیلی بزرگ در بازار نفت

های نفت۲00معمای مهم بازار انرژی، قیمت  های خیلی بالاتر سایر فرآورده  ی دلاری گازوئیل و قیمت 
توضیح آن چندان پیچیده نیست،  . دلاری است100است نسبت به منشا خود، یعنی یک بشکه نفت 

های نفتی بر خلاف نفت خام هنوز حوالی  . درصد دوران پیشاجنگ است50عبور فرآورده 
گوید در هفته گذشته این به حدود  مورگان می  پی  علت این اتفاق آن  . درصد رسیده است5۸جی 

های داخل منطقه خ ها هزینه حمل بالاتری دارند و ثانیا، برخی پالایشگاه  لیج است که اولا، فرآورده 
اند های روزهای جنگ به ظرفیت عادی تولید برنگشته  .فارس پس از آسیب 

14۰۵مهر 11شنبه 
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31صفحه  بورس

چهار بهانه حمله خرس ها به وال استریت

بورس آمریکاS&P500روند ماهانه شاخص 
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S&P500 آمریکا

0/5- %
آمریکا100نزدک 

%3/2
اروپا600استاکس 

2/5- %
نیکی ژاپن

1/2 %
شانگهای چین

3/6- %
کاسپی کره

1/3 %

مصنوعی نیز نتوانستند موتور رشد سهام آمریکا را روشن ها نسبت به هوش  بینی  نگه خوش 
اندپی. دارند درصدی را رقم زده بود، در ماه ۳آمریکا که ماه پیشین بازدهی 500شاخص اس 

دلیل تنش. دلیل اصلی از ثبت روند صعودی جا ماند۴سپتامبر به  ها و اول قیمت بالای نفت به   
های تاریخی اوراق های متناقض ژئوپلیتیکی، سوم نرخ بهره  بدهی  کمبود عرضه، دوم سیگنال 
های تورمی و چهارم، افزایش انتظارات به سمت سیاس ت پولی  بلندمدت آمریکا به دلیل نگرانی 

تر ا هوش  تنها عاملی که مانع از ریزش عمیق این شاخص شد، رشد معاملات مرتبط ب. انقباضی 
اما حالا دوام این معاملات  . بودmuseمصنوعی در پی استقبال از عامل جدید متاپلتفرمز، به نام

شوند های سهام آمریکا محسوب می  .جزو ریسک 
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32صفحه  بازار فلزات

گفت« نه»مس به ریزش طلا 

نوسانی را تجربه کردند و هرچند بازار فلزات گرانبها، یعنی ط لا و نقره با  فلزات پایه ماه نسبتا کم 
ها توانست مستحکم عمل کند حتی  به طوری که. فشار سنگین فروش مواجه بود، بازار صنعتی 

بنابراین، همانطور که در جشن پرشتاب ماه . درصد افزایش یافت1.۴قیمت مس در مجموع ماه 
زات گرانبها  آگوست با متانت افزایش قیمت فلزات صنعتی را شاهد بودیم، در ریزش ماه سپتامبر فل

دهد و اث. نیز مسیر متفاوتی را رقم زدند های بهره بالا که سیگنال رکودی می  رات  نگرانی از نرخ 
آورد، اما فلز سرخ به دلیل تنگنای عرض100تورمی نفت  ه و دلاری گرچه بر بازار فلزات فشار می 

دهد انداز تقاضای برق به رشد آرام خود ادامه می  ی  البته تعویق ترامپ در اعمال تعرفه رو. چشم 
ها فشار وارد کرد، اما مجدد تقاضا به این بازار برگ شت و واردات کاتد مس به آمریکا کمی بر قیمت 

.اجازه افت بیشتر را نداد

بازدهی ماهانه

سپتامبر
2026
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33صفحه  بازار کریپتو

الگوی ترامپی رشد در بازار بیت کوین

ت  درصدی بهترین عملکرد فصلی از زمان روی کار آمدن ترامپ را به ثب۴0بازار رمزارزها با بازده 
های انتخاباتی خود را . رساند کوین دوست»تیم ترامپ که در کمپین  داد،« بیت  توانست نشان می 

کوین تماشا کند1۲۶در سال آغازین حضور در کاخ سفید، رکورد تاریخی  . هزار دلار را بازار بیت 
نشینی بازار کریپتو تا نصف قیمت اوج یعنی کمی کمتر از  به تدریج، فروکش هیجانات باعث عقب 

ها دوباره امید به بازار کریپتو برگشت. هزار دلار شد۶0 اولا،  . اما فصل گذشته با برخی چرخش 
هایی برای توسعه حوزه ت. هزار دلار مستحکم عمل کرد۶0کف  وکن  ثانیا، بورس آمریکا سیگنال 

های . ارائه کرد کوین بودETFدر نهایت نتیجه ورود پول پرقدرت به صندوق  البته در این . بیت 
هارم  مسیر بهبود، عموم بازار کریپتو همراه شدند و باید منتظر ماند چرخه صعودی در فصل چ

یابد یا خیر .سال ادامه می 

سپتامبر
2026

بیت کوین

%6/3
اتریوم

%11/1
ریپل

9/6 %
سولانا

15/9 %
چین لینک

28/6 %
کاردانو

%27/8
استلار

%29
لایت کوین

40 %
آوالانچ

53 %
سویی

63 %

های تازه عدم اطمینان فضای ک کوین در ماه آگوست، تحت تاثیر موج  انگیز بیت  لان رشد شگفت 
گذاران ضعف اخیر را  . درصد ثبت شد۶/۳اقتصادی، به آن شدت نبود و در سپتامبر  برخی سرمایه 

دانند، تا پایان یک روند مثبت ازدهی این وقفه در ب. بیشتر یک وقفه پس از رشد های قدرتمند می 
اول، افزایش نرخ های بهره بانک های مرکزی دنیا در پی افزایش  . دلیل اصلی است۴ناشی از 

شکن اوراق طولانی مدت. انتظارات تورمی سوم، . دوم، بحران بدهی ایجاد شده و بازده های سقف 
شوند، و چهارم؛ رد لایحه قانون  انتظارات تورمی که مانع از کاهش نرخ های بازده می 

گذاران به بازار رمزارز هارا افزایش داده بود، اکنون نگرانی ((clarity actشفافیت که امید سرمایه 
آوری ظاهر شد. هایی ایجاد کرده است کوین درفضای پرتنش اقتصادکلان با تاب  اصلی  دلایل. بیت 

شد، اول ورود خالص سرمایه  بینی می  های   ETFمیلیارد دلاری به 1عدم ریزش های عمیقی که پیش 
کوین و شکستن سق. بود ((m2این رمزارز، و دوم تداوم رشد نقدینگی جهان ف  اما برای تثبیت بیت 

.مهم ترین مسئله، ایجاد محیط کلان اقتصادی مساعد است۲0۲۶های 

-10%
-15%

2%

12%

-3%

-20%

7%

25.0%

6.3%

بیت کوینفصلیبازده بازده ماهانه بیت کوین
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34صفحه 

2026چشم انداز بیت کوین در فصل آخر 

انداز بیتکوین در سه ماهه چهارم، با المللی معتقد است چشم  احتیاط  مت ولر، تحلیلگر بازارهای بین 
تر شده است و تا زمانی که قیمت بالاتر از سطح روانی  بینانه  هزار دلار باقی بماند، سوگیری  ۸0خوش 

مدت به طور صریح صعودی است .کوتاه 

کوین کوین نصف و عرض: چرخه هاوینگ؛ محدود شدن عرضه بیت  ه  در هاوینگ، پاداش استخراج بیت 
شود کوین اکنون در اواخر مرح. جدید محدودتر می  له بر مبنای الگوی تاریخی چرخه چهارساله، بیت 

.نزولی قرار دارد و ممکن است به نقطه گذار از بازار نزولی به فاز بازیابی نزدیک شده باشد

کوین گذاری بیت  یافته)MVRV Z-scoreشاخص :ارزش  0.۸به محدوده ( ارزش بازار به ارزش تحقق 
دهد بخش مه. رسیده؛ سطحی نزدیک به منطقه معمول کف بازارهای نزولی می از  این وضعیت نشان می 

گذاری انجام شده و این شاخص شاید کف خود را ثبت کرده باشد؛ هرچند برخلاف   تعدیل ارزش 
های قبلی به زیر صفر نرسیده است .چرخه 

درصدی اوایل 1۲رشد سالانه عرضه جهانی پول از اوج حدود : رشد پول فیات در سیستم های مالی
تواند از تقاضا برای . درصد کاهش یافته است۶سال به نزدیک  با این حال، ادامه رشد حجم پول می 

عنوان دارایی با عرضه محدود حمایت کند کوین به  توان. بیت  های بهره بالاتر می  د بخشی از  در مقابل، نرخ 
.این اثر حمایتی را خنثی کند

سال نگهداری شده: رفتار دارندگان بلندمدت بیتکوین هایی که بیش از یک  کوین  اند، از کف سهم بیت   
دهد بخش بزرگی از عرضه . درصد رسیده است۶۳بازیابی شده و به ۲0۲5اواخر  این افزایش نشان می 

ت مدت دارند؛ عاملی که می  واند از  همچنان در اختیار هولدرهایی است که تمایل کمتری به فروش کوتاه 
.قیمت حمایت کند

کوین حدود ETFمجموع جریان ورودی به : هاETFجریان ورودی به  میلیارد دلار است که 5۷های بیت 
ماه گذشته نزدیک به  ها  ETFمیلیارد دلار افزایش یافته؛ از سرگیری روند صعودی خرید ۴در سه 

ماهه پایانی سال باشد کوین در سه  تواند یکی از عوامل حمایتی مهم برای بیت  .می 

ارزش گذاری بیتکوین

بازار کریپتو

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

نگهداری طولانی مدت بیتکوین رشد عرضه پول جهانی

چرخه هاوینگ؛ محدود شدن عرضه بیتکوین

قیمت بیت کوینلساکیاز بیش نگهداری شده بیت کوین های

14۰۵مهر 11شنبه 



35صفحه استراتژی سرمایه گذاری
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وقتی دندانپزشک به خبره وال استریت سهم معرفی می کند
نظریه مهمانی پیتر لینچ

رفت ک وهوای بازار سهام سراغ چیزی می  ه در پیتر لینچ، مدیر مشهور صندوق مگلن، برای سنجش حال 
شد های مالی پیدا نمی  ها: گزارش  ها در دورهمی  وگوی مهمان  کرد وقتی شغلش را . گفت  او توجه می 

دهند گوید، دیگران چه واکنشی نشان می  ت؛ لینچ از همین مشاهده شکل گرف« نظریه مهمانی». می 
کند .روایتی طنزآمیز از اینکه احساسات عمومی چگونه همراه با حرکت بازار تغییر می 

ها خواهد درباره سهام حرف  : مرحله اول؛ کف قیمت  بورس حال و روز خوشی ندارد و کسی دلش نمی 
ها پس از تعارفی کو. بزند کند، اما مهمان  گذاری معرفی می  تاه، لینچ خود را مدیر یک صندوق سرمایه 

وگو کنند دهند با دندانپزشک درباره جرم دندان گفت  تر کسی به بدبینی فراگیر است و کم. ترجیح می 
کند ها فکر می  تواند حوالی کف بازار دیده ش. بازگشت قیمت  .وددر روایت لینچ، چنین فضایی می 

درصد از کف خود فاصله گرفته، ولی این تغییر هنوز نظر 15بورس حدود : مرحله دوم؛ آغاز بازگشت
ها را جلب نکرده است کنند و شای. بیشتر مهمان  ای چند لحظه بیشتر با لینچ صحبت می  د درباره عده 

روند اند، اما . ریسک سهام هشدار بدهند؛ سپس دوباره سراغ دندانپزشک می  ها حرکت کرده  قیمت 
.ذهنیت عمومی همچنان زیر سایه تجربه افت قبلی مانده است

وگوها جهت دیگری پیدا  ۳0بورس حدود : مرحله سوم؛ فاز گاوی درصد از کف فاصله گرفته و گفت 
کند پرسند کدام سهم را بخرند. می  شوند و از او می  ها دور لینچ جمع می  شک  حتی دندانپز. حالا مهمان 

گذاری است ها، توجه و پول بیشتری را به باز. نیز به دنبال پیشنهاد سرمایه  ار سهام  بازگشت قیمت 
بینی به موضوع مشترک جمع تبدیل شده است .کشانده و خوش 

دهن: مرحله چهارم؛ در آستانه حباب کننده و پاسخ  ده  جمعیت همچنان دور لینچ است، اما جای پرسش 
شود ها، از جمله همان دندانپزشک، برای مدیر صندوق . عوض می  .  دارند« سهم داغ»این بار مهمان 

دهد که فرصتی استثنای ی در هرکس از رشد چندبرابری یک شرکت مطمئن است و دیگری هشدار می 
ه  را به یاد بیاورید؛ وقتی پیشنهاد سهم از جمع کارشناسان1۳۹۹فضای بورس . حال از دست رفتن است

های دوستانه رسید ها و گروه  وگوی روزمره در خانواده  .بیرون آمد و به گفت 

وگوی چند نفر نمونه. کاربرد این روایت، پیدا کردن تاریخ دقیق خرید یا فروش نیست ای از کل  گفت   
ها را تعیین تنهایی جهت بعدی قیمت  بینی یا بدبینی جمعی به  دهد و خوش  کندبازار به دست نمی  .  نمی 

ها و میز گذاری، سودآوری شرکت  گذار را وادار کند احساسات غالب را کنار ارزش  تواند سرمایه  ان اما می 
پذیری خودش بسنجد هایی باشد ک. ریسک  اند، شاید وقت بررسی فرصت  ه  اگر همه از سهام گریزان 

های دهند، شاید وقت آن باشد که فرض  اند و اگر همه با اطمینان سودهای بزرگ وعده می  نادیده مانده 
.  خود را دوباره محک بزنیم

ایم؟تصمیم ما حاصل بررسی مستقل است یا بازتاب هیجان و ترسی که از اطرافیا: پرسش این است ن گرفته 

https://www.instagram.com/p/DZ
pdOI8DZI1/?stkn=MXNrMmE2eG9
zbGt4NA==
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سواد سرمایه گذاری
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36صفحه 

د؟چطور ذهنمان اسیر الگوهای فریبنده می شو

بینیخاصلباسیبامردیکافهیکدرکنتصور خواندشعرکتابکهمی  اوبپرسندتوازاگر.می 
گوییاحتمالاًشاعر،یااستحسابدار شاعریکازکهتصویریباکافهفضایواوظاهر.شاعرمی 

احتمالباشد،شاعرانازبیشتربسیارحسابدارهاتعداداگراما.داردهمخوانیداریذهندر
توانداوبودنحسابدار حال،.باشدبیشترمی  هابهذهنتبااین  کندتوجهشباهت  لاعاتاطومی 

گیردنادیدهراآماری است؛(Representativeness Bias)«نمایندگیسوگیری»هماناین.می 
هاییوالگوهااساسبرجدیداطلاعاتتفسیربهذهنتمایل بندی  .استهساختقبلازکهدسته 
هاییباوقتی روآشناویژگی  شوی،روبه  ترینبهراآنهاسریعاًمی  بتنسذهنیالگوینزدیک 

دهی .می 

سوگیری نمایندگی

گذاریدر ترتصویریکنمایندهرامحدودیاطلاعاتاستممکننیزسرمایه  کنضفر.بدانیبزرگ 
یکافآنانتخاببرایهمینآیا.استداشتهبالاییبازدهیگذشتهسالدویکیدرصندوقی

تواندنمایندگیاست؟سوگیری عملکردحتیوصندوقکیفیتنشانهرااخیربازدهیشودباعثمی 
لندمدت،بسابقهحالت،ایندر.کنیبررسیرابازدهیاینتکراراحتمالآنکهبدونبدانی؛آنآینده

هایوبازارفعلیشرایط الشعاعآیندهریسک  گیرندقرارعددیکتحت  ارانگ.اخیربازدهی:می 
سالهعملکرد تواندصندوقیک  .کندنمایندگیراآنآیندهوگذشتهمی 

گذاری« سوگیری نمایندگی» در دنیای سرمایه 

بردنبالذهنت رژیانوزماناطلاعاتهمهبررسیواستپیچیدهواقعیدنیای.استمیان 
خواهد تررسیدنبرایذهنتبنابراین.می  برهاییازنتیجهبهسریع  کندمیاستفادهمیان  که 

شوندمنجراشتباهقضاوتبهگاهی .می 

بندیراجهان کنیدسته  بندی.می  کندکمکتوبهدسته  ترسریرااطرافتمحیطمی  ع 
شودآغاززمانیمشکلامابفهمی؛ هایکهمی  قدقیبررسیجایگزینرادستهیکویژگی 
.کنیواقعیت

دهیوزنحدازبیششباهتبه داشتهعلاقهفیزیکبهدبیرستاندرفردیبدانیاگر.می 
تصویربااطلاعاتاینچونفقطمهندس؛بگوییشایدمهندس،یااستوکیلبپرسندتوازو

که.استسازگارمهندسیکازتوذهنی شغلیمسیرلزوماًفیزیکبهاوعلاقهدرحالی 
اش کندتعیینرابعدی  .نمی 

شو ی؟چرا دچار سوگیری نمایندگی می 

1

2

۳
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ایده سرمایه گذاری

:استراتژی
هایافزایشبا هایدرغیراقتصادیریسک  رو،ماه  ماههافقبرایپیش  تخصیصسه 

تواندسهامبهدرصد۴0وطلابهسبددرصد۶0 زنوافزایش.باشدمناسبیترکیبمی 
هایپوششهدفباباشد،بورسبهبدبینیازناشیآنکهازبیشطلا ورمی،تریسک 

گیردصورتسیاسیوارزی وتهداشمناسبیرشدگذشتهماهششطیسهامبازار.می 
ترواستراحتدورهیکبهمسیرادامهبرای اندازشدنروشن  متغیرهایچشم 

تواندنااطمینانیافزایشفضایدرطلامقابل،در.داردنیازغیراقتصادی شنقمی 
دهنده گذاریسبددرراریسکپوشش  .کندایفاسرمایه 

:فرصت‌هاوریسک‌هاکلی؛نگاه
هایافزایشوجودبا ونقل،هزینه  هایسایروانرژیحمل  ازبسیاریعملیاتی،هزینه 

ها توانندشرکت  راودخسودحاشیهبرتورمفشارازبخشیفروش،نرختعدیلبامی 
هاسوداسمیرشدظرفیتمنظر،ایناز.کنندجبران همچنانسهامبازاروشرکت 
سودآوریکیفیتبهگذشتهازبیشبورسمسیرادامهحال،اینبا.داردوجود

ها تشدیدفعلی،شرایطدر.بودخواهدوابستهغیراقتصادیتحولاتوشرکت 
های تریننظامیوسیاسیتنش  نایکاهشمقابل،دراست؛سهامبازارریسکمهم 

تواندریسک گذاران،بازگشتزمینهمی  راازاربمجددتقویتوتقاضاافزایشسرمایه 
.کندفراهم

سیدیامیر
سرمایهبازارکارشناس

:ایده
انداز ترینهمچنانتورمچشم  کنندهمتغیرمهم  گذارانرفتارتعیین  سیرموسرمایه 

منابعمحدودیتتورم،مهاربرایمرکزیبانکتلاشوجودبا.استداراییبازارهای
ای ویژهدولت،بودجه  تواندنفتی،درآمدهایبه  السدومنیمهدرراتورمیفشارهایمی 

ایشافزرابهرهنرخبرفشاراوراق،انتشارمسیرازبودجهکسریتأمین.دهدافزایش
دهد تواندنیزآنپولیتأمینومی  نایدر.شودمنجرتورمونقدینگیرشدبهمی 
هارسمیارزنرخافزایشوتورمشرایط، درهستند؛سهامبازاراصلیمحرکدوشرکت 
هایتشدیدوبهرهنرخافزایشمقابل، تریننظامیوسیاسیتنش  زدارندهباعواملمهم 

.بودخواهندبازار

میلیون تومان چگونه سرمایه گذاری کنم؟500با 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM
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بازارها از نگاه 
خبرگان سرمایه گذاری
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پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران
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کدام است؟1405بازار برنده در نیمه دوم سال 

56%
23%

15%

6%

سهام

سکه و طلا

ارز

مسکن

گزینه های درآمد ثابت 

بیت کوین

56٪

23٪

15٪

%0
0٪

6٪

کدام است؟1405بازار بازنده در نیمه دوم سال 

8%
2%

2%

27%

58%

2%

سهام

سکه و طلا

ارز

مسکن

گزینه های درآمد ثابت 

بیت کوین

8٪

2٪

2٪

27%

58٪

2٪

را چه می بینید؟1405قوی سیاه نیمه دوم سال 

34%

13%

4%

36%

13%

(یا اتمی)جنگ زیرساختی 

جنگ فرامنطقه ای

بحران بدهی جهانی

هیچکدام

ابرتورم

داخلی جنگ
 است جامع توافقی سیاه قوی
بانکی زیرساخت های در هم زمان اختلال بازارهاو نقدشوندگی و تسویه ،معامله امکان عدم

کشور دو بین پرواز برقراری و آمریکا سفارت بازگشایی کامل توافق
زمینی حمله

ذینفعان همه نسبی منافع وتامین وتوافق صلح سمت به خاورمیانه حرکت

مهیچکدا
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پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران
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؟شرایط اقتصادی در یک فصل آینده را چگونه ارزیابی می کنید

نسبت به سال 1405تورم در سال 
قبل چگونه خواهد بود؟ 

(درصد بوده است71/8تورم 1404سال )

6%

2%

88%

4%

0%

0%

100%

0%

Stagnation-رکودی 

Boom-رونق 

Stagflation-رکودتورمی 

Goldilocks-نه رونق و نه رکود 

لیکماه قب

4%
6%

90%

بیشتر می شود
وسبدون تغییر محس

کمتر می شود

92%

4% 4%

بیشتر می شود
وسبدون تغییر محس

کمتر می شود

نسبت سال1405رشد اقتصادی سال 
قبل چگونه خواهد بود؟ 

(درصد بوده است0/2رشد 1404سال )

5% 10%

86%

ماه قبل

90%

5%
5%

ماه قبل

کدام گزینه را تا پایان پاییز محتمل تر می دانید؟

65%

21%

10%

4%

68%

19%

13%

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
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پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران
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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؟

10% 25% 29%

17% 19%
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لیکماه قب

4%
10%

85%
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لیکماه قب

6%

94%

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

8%
73%

0%
6%

48%
4%

17%
4%

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
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(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 500با 

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

سرمایه گذاریخبرگانمشارکتبا

ری،عسکاحسانثانی،طیبیاحسانلطفی،ابوالفضلشهرآبادی،ابوالفضلدادگر،ابراهیم
دینی،سیف الجلالصمدی،بهنامحق شناس،برزوگلوانی،امیرمحمدندیری،امیرجاوید،افشین
عظیمی،سعیدگرامی،سروشرشوند،رضارحیم نیا،رسولدارابی،همایوننجف پور،حجت

هلان،رهبرشسیناحسینی،سیدفرهنگوکیلی،سیاوشسهندی،جلالسهندیزدانی،سلمان
ه،خان زادکمالآزاد،قاسمشعبانی،فریدصادق،اصغرزادهعلیاسکینی،علیمحمدیان،عطا

،حمیدیمحمدهادینوربخش،محمداخلاقی،محمدحسیناقبال نیا،محمدزارچ،نقدیمجتبی
راد،بهمنیمسعودژیلائی،محمدرضااحمدآباد،دهقانیمحمدرضاامین داور،محمدیوسف

دلبری،مهدیاسکندری،مهدیمصری پور،مصطفیبابالو،مصطفیجعفری،مسعود
یقدوسنویدمیرزابیاتی،مهدیکریمی،مهدیطحانی،مهدیساسانی،مهدیرضایتی،مهدی

پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

رشد 
ملایم

افت 
ملایم

31%

31%

35%

10%

58%

56%

58%

48%

35%

4%

6%

4%

50%

46%

6%

6%

2%

2%

6%2%

ارز

سکه و طلا

سهام

مسکن

(بیت کوین)کریپتو 

50%

21%

3%

24%

2% سهام

ارز

ثابتدرآمدصندوق

سکهوطلا

کریپتو

تغییرات تاکتیکی

42صفحه 

-0.8 ثابت درآمد

0.6م سها
0.02کریپتو

0.4 ارز
0.5 سکه
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عیار18طلا در تقاطع دلار و اونس؛ سناریوهای پیش روی طلای 

انداز طلای  نرخ دلار داخلی و  : عیار در ایران بیش از هر چیز به دو متغیر وابسته است1۸چشم 
.قیمت اونس جهانی طلا

هزار تومان قرار  ۲۷0را در محدوده 1۴05برآورد مبتنی بر رشد نقدینگی، نرخ دلار در پایان سال 
دهد؛ اما دلار در حالی که هنوز در مهرماه هستیم، تا محدوده  هزار تومان پیشروی کرده و ۲5۴می 

توجهی از این برآورد را زودتر از انتظار محقق کرده است در صورت تداوم . بخش قابل 
های خارجی و فشار بر منابع ارزی، ریسک حرکت به سطوح بالاتر نیز افزایش می یابد؛  محدودیت   

توانند این مسیر را تغییر دهند های ارزی و تحولات سیاسی می  .هرچند سیاست 

تر شده است مجدد افزایش نرخ بهره آمریکا و احتمال افزایش. در بازار جهانی نیز شرایط پیچیده 
مدتی بر اونس ایجاد کرده است اندازهای منتشرشده همچنان  .  آن فشار کوتاه  آخرین چشم 

دهند مدت نشان می  های بالاتری را در افق میان  دلار برای پایان  ۴٬۹00گلدمن ساکس هدف . قیمت 
ماهه چهارم ۲0۲۶ مورگان نیز اونس را در سه  پی  دلار  ۶٬000حدود ۲0۲۶را اعلام کرده و جی 

بینی کرده است .پیش 

جای تعیین یک قیمت هدف مشخص برای طلای داخ قطعیت هر دو متغیر، به  لی، در با توجه به عدم 
. عیار به سناریوهای مختلف دلار و اونس بررسی شده است1۸جدول زیر حساسیت قیمت طلای 

آورد ان گر داشبورد اختصاصی بازار طلای ره  جام  محاسبات این جدول با استفاده از ابزار محاسبه 
.شده است

43صفحه فرصت های سرمایه گذاری
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فرصت های سرمایه گذاری
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نهادهای مالی می توانند برای معرفی صندوق ها و محصولات سرمایه گذاری خود 

.تماس بگیرند۰21-4۷18۰8۰1پیام داده یا با شماره تلفن Feghtesadadmin@به آیدی تلگرام 

دارایی هایازپاداشدریافتبرایفرصتینوبیتکس؛ثروترشد
یامیان مدتنگهداریهدفبارمزارزیدارایی هایازبخشی.رمزارزی

یتکسنوب«ثروترشد».می مانندباقیسرمایه گذارانسبددربلندمدت
ایاستیکینگطریقازدارایی هااینکهمی کندفراهمراامکاناین

نیازیهآنکبدونشوند،گرفتهکاربهپاداشکسببرایییلدفارمینگ
.باشدآن هامستمرخریدوفروشبه
سبمتناگزینهموجود،طرح هایمیانازمی تواندکاربرسرویس،ایندر
یدارای.کندانتخابرامشارکتمدتوپاداشتخمینینرخرمزارز،با

پایانازپسومی کندپیدااختصاصطرحبهمشارکتدورهطولدر
.می گیردقرارکاربراختیاردرآنپاداشهمراهبهداراییاصلدوره،

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

 داشتنبرمبنیسرمایه گذاریخبرگانتوصیهبهبنامی کنیمپیشنهاد
گینمیانازفراترسودیکیاندوایکسصندوقخریدباسهامدرصد50

لیلدبهومی کنددنبالراکلشاخصصندوقاین.کنیدکسببورس
برایبالاتریبازدهیمی تواندرونقدوراندراهرمیخاصیت

.کندایجادسرمایه گذار

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

تفویپرباثبات تربخشبرایانتخابیکپارسیان؛آفریناعتماد
اختصاصاست؛همراهنوساناتوریسکبامالیبازارهای .شما

ادایجبهمی تواندثابتدرآمدبادارایی هایبهپرتفویازبخشی
اعتمادسرمایه گذاریصندوق .کندکمکبازدهوریسکمیانتعادل
تحت(ETF)معاملهقابلثابتدرآمدصندوقیکپارسیان،آفرین

رویکردیباکهاستپارسیانلوتوسسرمایهتأمینمدیریت
بهکهمی شودمحسوبسرمایه گذارانیبرایگزینه ایحرفه ای،

.تندهسخودپرتفویریسکمدیریتکناردربازدهیکسبدنبال
کهرقمیاست؛رسیده٪۴0بهصندوقاینسالانهمؤثربازده

استراتژیازتوجهقابلبخشیبهراثابتدرآمدمی تواند
دخوپرتفویدرتعادلایجاددنبالبهاگر .کندتبدیلسرمایه گذاری

ازییکمی توانداعتمادنمادهستید،سرمایهبازاردرحضورکناردر
.باشدشمابررسیموردگزینه های

سرمایه گذاریمرکزکارگزاری ها،تمامطریقازفروشوخرید
امکان پذیرپارسیانبانکشعبوLotusib.comنشانیبهلوتوس

.است

برای‌ثبت‌درخواست

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

ومستمرفعالیتسال۳باایران،کریپتوییپراپاولین SDFپراپ
سرمایهدریافتبرایمطمئنراهیکفعال،تریدرهزار۴0ازبیش

.استکریپتوبازارتریدرهای

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

بامیانه،خاوربانکدیجیتالبازویوایراننئوبانکنخستینبانکینو؛
کنارردآنلاینبه صورترابانکیخدماتتمامنوآوری،واصالتبرتکیه

.استکردهفراهمکاربرانبرایمالیهوشمندمدیریت

برای‌ورود

کلیک‌کنید
تصمیمبادرست،جایدرکهمی شودارزش آفرینزمانیسرمایه
کهسازمان هاییبرای.درآیدحرکتبهدرستزماندرودرست

ودخسرمایه گذاریومالیتصمیم هایازبخشیرادیجیتالدارایی های
سرویس.داردنیازقابل اعتمادزیرساختیبهمسیراینمی دانند،
ی هایدارایمدیریتبرایاختصاصیراهکاریارائهبابیت پینسازمانی

رمدیهمراهیوسازمانیپشتیبانیکلان،معاملاتانجامدیجیتال،
.می کندحرفه ای تروساده تررامسیرایناختصاصی،حساب

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

دربازدهی،درصد۴0ثبتباگذشتهروز100درزروانطلایصندوق
اهجایگکهعملکردیاست؛گرفتهقراربازارطلایصندوق هایصدر

وحقیقیسرمایه گذارانتوجهموردگزینه هایمیاندررازروان
.استکردهتقویتحقوقی
فعالیتابتدایازبازدهی۳۷۷٪

ماهانهمعاملاتارزشمیانگینریالمیلیاردهزار۴
حقوقیوحقیقیسرمایه گذارهزار۲۷
مدیریتتحتداراییتومانمیلیاردهزار1۹

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

14۰۵مهر 11شنبه 
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نهادهای مالی می توانند برای معرفی صندوق ها و محصولات سرمایه گذاری خود 

.تماس بگیرند۰21-4۷18۰8۰1پیام داده یا با شماره تلفن Feghtesadadmin@به آیدی تلگرام 

پیش بینیمدلهفت.می گیرداندازهنمی دهد؛نظرزراینوست
ردطلامعاملاتپایانازپیشساعتیکمعاملاتیروزهرداده محور،

—ببینندمعناداریفرصتوقتیفقطومی سنجندرابازاربورس،
بازه یواحتمالجهت،بابرآوردی—روزچهارهرازروزیکحدود

ثبت شده،برآورد۴۳0:سالپنجکارنامه ی.می کنندصادرمشخص
تخمینآن،کناردر.موردیکحتیحذفبدونتحقق،درصد۷۴٫۴
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

مسیرشناختبهگمان،وحدسازبیشسرمایهبازاردرموفقیت
صتخصیبرایبازارفعالانومدیران.استوابستهسرمایه حرکت
بافاندینو.هستندلحظه ایوشفافداده هاینیازمندداراییبهینه
نامکانقدینگی،جریانتحلیلوبورسیصندوق500ازبیشپایش

احدوبستریکدرراجذابصنایعشناساییوهوشمندپولردیابی
بهترینپراکنده،داده هایدرسردرگمیبدونتااستکردهفراهم

.هوشمندوداده محورشفاف،بگیرید؛راتصمیم
کنیدکلیکبیشترآشناییبرای

برای‌ورود‌به‌فاندینو

کلیک‌کنید

البه دنبکهسرمایه گذارانیبرایآیندگانمهرمالیتوسعهگروه
نه ایگزیهستند،مالیخدماتزنجیرهومتنوعپرتفویازترکیبی

همت50ازبیششرکتاینبورسیپرتفویارزش.استبررسیقابل
غیربورسیپرتفویازبورسی،سرمایه گذاری هایکناردروبوده

«انومه».می بردبهره...ولیزینگصرافی،کارگزاری،شاملمناسبی
تصوراقساطی،به صورتفرداتابانپتروشیمیازدرصد5خریدبا

ودرصدی150سرمایهافزایشبرنامهحسابرسی،بندبدونمالی
جذابیفرصتمی تواندمجمع،ازپسروزیکنقدیسودپرداخت

.باشدسرمایه گذاریبرای

برای‌ورود‌به‌سايت‌شركت

کلیک‌کنید

۶1۷)فولادیشمشتولیدبرابری5جهشثبتبانی ریزغدیرفولاد
بهره وریباکلیدیبازیگریبه،(جاریمالیسالدرتنهزار

۳۹5رشد.استشدهتبدیلفولادارزشزنجیرهدرفوق العاده
یعملیاتتوانمندینشان دهندهزمانی،بازهایندرتولیددرصدی
حاصلهکموفقیتیاست؛مجموعهاینبالایمقیاس پذیریوبی نظیر

برای.استنوینزیرساخت هایومدیریتیدقیقاستراتژی های
رشدبااستراتژیکدارایی هایدنبالبهکهسرمایه گذارانی

متازمفرصتیکاکنوننی ریزغدیرفولادهستند،پایدارسودآوری
دربازارسهمتثبیتومستمرتوسعهبرایروشنچشم اندازیبا

.می شودمحسوبصادراتیوداخلیحوزه های

برای‌ورود

کلیک‌کنید

تادرصدی1۲۶جهشوهمتی۲۳.۹تجمیعیدرآمدثبتبا«فصبا»
رقراسودآوریاولصفدرگذشته،سالبهنسبتشهریورپایان
10جمعبهورودوشهریوردرهمتی۴.۶فروشرکوردثبت.دارد

دیفولاغولاینعملیاتیقدرتگویایکالا،بورسبرترشرکت
درفروشاستراتژیجدیدفازوتولیددرصدی۳۸رشد.است

اندهرساسمیظرفیت هایازفراترسطحیبهرا«فصبا»تابستان،
پیشرفتو(HBI)گرمبریکترقابتیمزیتبرتکیهبا.است

نیادیبنمادیفیزیکی،رینگدردرخششبافصباتوسعه،طرح های
انتخابیو(آذر)مالیسالپایانتامستمررشدپتانسیلبا

.استسهامسبدبرایاستراتژیک

برای‌ورود

کلیک‌کنید

14۰۵مهر 11شنبه 
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یبراانتخاب هامحبوب ترینازیکیهمیشهطلاسرمایه گذاریبازار
دارایازکی سرمایهآنلاینطلافروشسرویس.استسرمایه گذران

بامی توانیدشماواستساعته۲۴صورتبهفروشوخریدقابلیت
آنلاینطلارویسرمایه گذاریتومان،هزار100باتنهاوقیمتبهترین

.آنلاینوسریعآسان،کنید؛شروعرا

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

درآمدباگزینهبهراسرمایه گذاریسبددرصد5حدودسرمایه گذاران
راکیانثابتدرآمدصندوقآنبرایکهداده انداختصاصثابت

بسیاردرصد۳۹.5سالانهموثرسودباصندوقاین.می کنیمپیشنهاد
داشتبربهتصمیمبعدروزچنداگرحتیوداردبازدهیبانکازفراتر

ازسودیهیچبلکهاست، نقدشوندهسرعتبهتنهانهبگیریدپولتان
.نمی شودکمشما

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

تتح«ثروتم»نمادباپارسیانثروت آفرینسرمایه گذاریصندوق
 سالیکدراستشدهموفقپارسیان،لوتوسسرمایهتأمینمدیریت
میانرابازدهیبالاتریندرصدی،15۸.۹۹بازدهیباگذشته

ازپسبازاربازگشاییزمانازوکردهثبتسهامیبزرگصندوق های
قرارمقایسهاینصدردردرصدی۶۴.5۲بازدهیبانیزروزه۴0جنگ
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

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

وصدربراییکپارچهوکاملمرجعیکنقره،وطلاتخصصیداشبورد
هرکاربرکهجاییاست؛نقره محوروطلادارایی هایبازارتحلیل
رد.دارداختیاردریکجادارد،نیازبازاراینپایشبرایکهراچیزی

جملهازنقره محوروطلادارایی هایهمهلحظه ایقیمتبخش،این
وبورسیصندوق هایسپرده،گواهی هایشمش،سکه،نقره،طلا،

شدهگردآورینقرهوطلافروشوخریدآنلاینپلتفرم هایحتی
وطلاصندوق هایسه گانهحبابجملهازحباب،انواعهمچنین.است
روندبه همراهمرتبط،ابزارهایسایروشمشسکه،حبابنقره،

اتیاطلاعاین،برعلاوه.می گیردقرارکاربراختیاردرآن هاتغییرات
یتوضعوقیمتطلافروشی ها،تابلودارایی ها،محاسباتیدلارمانند

وطلاصندوق هایپرتفویوترکیببازار،نقشهبازار،ارزشمشتقات،
داشبوردهمیندرنیزآن هادارایی هایمداومبه روزرسانیونقره
ابزارهایکناردرداده هاهوشمندتجمیعاین.استمشاهدهقابل

راانه ترآگاهتصمیم گیریودقیق ترارزیابیمقایسه،امکانتحلیلی،
تجربه ایوجامع تردیدیباتامی کندفراهمسرمایه گذارانبرای

.کننددنبالرانقرهوطلابازارجذاب تر،

برای‌ورود‌به‌ره‌آورد

کلیک‌کنید

بامیانه،خاوربانکدیجیتالبازویوایراننئوبانکنخستینبانکینو؛
کنارردآنلاینبه صورترابانکیخدماتتمامنوآوری،واصالتبرتکیه

.استکردهفراهمکاربرانبرایمالیهوشمندمدیریت

برای‌ورود

کلیک‌کنید

البه دنبکهسرمایه گذارانیبرایآیندگانمهرمالیتوسعهگروه
نه ایگزیهستند،مالیخدماتزنجیرهومتنوعپرتفویازترکیبی

همت50ازبیششرکتاینبورسیپرتفویارزش.استبررسیقابل
غیربورسیپرتفویازبورسی،سرمایه گذاری هایکناردروبوده

«انومه».می بردبهره...ولیزینگصرافی،کارگزاری،شاملمناسبی
تصوراقساطی،به صورتفرداتابانپتروشیمیازدرصد5خریدبا

ودرصدی150سرمایهافزایشبرنامهحسابرسی،بندبدونمالی
جذابیفرصتمی تواندمجمع،ازپسروزیکنقدیسودپرداخت

.باشدسرمایه گذاریبرای

برای‌ورود‌به‌سايت‌شركت

کلیک‌کنید

14۰۵مهر 11شنبه 

https://t.me/Feghtesadadmin
https://t.me/Feghtesadadmin
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://zaya.io/fardayebazarha
https://zaya.io/fardayebazarha
https://rahavard365.com/
https://rahavard365.com/
https://bankino.digital/dl
https://bankino.digital/dl
https://bankino.digital/dl
https://mehanfdg.ir/
https://mehanfdg.ir/
https://mehanfdg.ir/


فرصت های سرمایه گذاری

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

47صفحه 

است؛داراییارزشحفظگزینه هایمهم ترینازیکیهمچنانطلا
اونسازکهآمریکادرانتظارازضعیف ترتورمیداده هایازبعدبه ویژه

بازارلحظه ایواکنش هایبهکاملاتکایحال،اینبا.کردحمایت
هبچیزهرازبیشرونداینپایداریوباشدگمراه کنندهمی تواند

ازاربدر.استخوردهگرهژئوپلیتیکتنش هایوانرژینفت،مسیر
بلندمدت،ومیان مدتسرمایه گذاربرایطلاصندوق هایهمداخل

زیکی،فیطلایریسک هایازپرهیزونقدشوندگیشفافیت،به دلیل
تخابانوقتیبه خصوصمی رسند؛نظربهاتکاتریقابلابزارهمچنان
.شودانجامداراییترکیبومدیریتکیفیتمبنایبرصندوق

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

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

.تماس بگیرند۰21-4۷18۰8۰1پیام داده یا با شماره تلفن Feghtesadadmin@به آیدی تلگرام 

یازمندنباشد،فرارنیازمندآن کهازبیشسهامبازارفعلی،شرایطدر
نشانشاخصافتوپولخروج.استپرتفویدرهوشمندانهچرخش
فظحهمچنانبازارازبخشیارزندگیامابالاست،نااطمینانیمی دهد

ریسکوپایدارتقاضایباصنایعفضایی،چنیندر.استشده
 تریمناسبپناهگاهمی تواننددارووپخشغذا،مثلکمترعملیاتی

کریسپوششنقشمی تواندطلاآن،کناردر.باشندسهام داربرای
.کندایفاراپرتفوی
دارودرصد،۴0پخشوغذایی:سهامبرایپیشنهادیترکیب

.درصد10پالایشیدرصد،10بانکدرصد،۲0سیماندرصد،۲0

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

ازدیبهره منوتورمریسکپوششدنبالبهکهسرمایه گذارانیبرای
دماوندقیراططلایصندوقهستند،طلابازارصعودیروندهای
مکاناکردنفراهمباصندوقاین.باشدتوجهقابلگزینه ایمی تواند

بینازرافیزیکینگهداریبهنیازطلا،درغیرمستقیمسرمایه گذاری
امنوشفافبستریدرراطلابازاربازدهیازبهره مندیفرصتوبرده

آدرسبهسرمایه گذاریوخریدبرای.می کندفراهم
https://ghollehdib.ir/auth کنیدمراجعه.

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

یصتخصوفعالمدیریتاستراتژیباآبان«درخشان»طلایصندوق
ییداراارزشحفظبرایامنبستریطلا،شمشبهپرتفودرصدی۹۷

ویپرتفهوشمندانهمدیریتمی کند،متمایزرا«درخشان»آنچه .است
.استمشتقهابزارهایسایرومعاملهاختیار%۳.۶۷ازبهره گیریبا

راندودربالاتربازدهیکسبمنظوربهاهرمیعنوانبهمشتقهابزار
صفباهرگزدرخشانطلایصندوق .می شوداستفادهطلاصعودی

بازدهیاولرتبهزمانیهایدورهازبسیاریدرونشدهمواجهفروش
درخشان:نماد .استدادهاختصاصخودبهرا

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

ذاری،سرمایه گوعمربیمه هایجدیدنسلازرونماییباپارسیانبیمه
راابانتخوانعطافامنیت،برمبتنیمالیراهکارهایازتازه ایفصل
وبیمه ایجامعپوشش هایتلفیقبامحصولاتاین.استکردهآغاز

پاسخیثابت،درآمدیاطلاصندوق هایدراندوختهمدیریتامکان
.می دهندارائهفردامالیچشم اندازوامروزنیازهایبههوشمندانه

زارباظرفیتازبهره گیریکناردربیمه ایپوشش هایتمامیحفظ
جامعراهکاریبهراپارسیانبیمهمحصولاتجدیدنسلسرمایه،

آگاهانه،بلندمدتنگاهیباراآیندهکهاستکردهتبدیلکسانیبرای
.می کنندترسیممطمئنو

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

طیطلا،شمشدرسرمایه گذاریبرتمرکزبا«زروان»طلایصندوق
همچنین.استکردهثبترا NAVبازدهی15۲٪گذشتهیک سال

شاننطلاصندوق هایمیاندرحبابمیانگینکمترینثبتبازروان
زاباشد،معاملاتهیجانحاصلآنکهازبیشعملکرد،اینکهمی دهد

.استگرفتهنشأتمدیریتنحوهوصندوقدارایی هایذاتیارزش

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

بالادستبرصادراتفشارسنگ آهن؛
دردلارمیلیاردیکحدودازسنگ آهنیشرکت هایدلاریسود

رسیدهدلارمیلیون۲50تا۲00محدودهبه1۴00و1۳۹۹سال های
بودنکناردرچین،بهگندلهوکنسانترهصادراتوابستگی.است

.استکردهدشوارراحلقهاینخارجیفروشاقتصادی،ریلیمسیر
بماند،عقبتولیدازهمچنانفروشاگر:استاینپرسشحالا

ارند؟دنگهسطحهمیندرراتولیدمی توانندزمانیچهتامعدن کاران
لمحصویااسفنجیآهنتازنجیرهتکمیلامکانکهشرکت هایی

.داشتخواهندبیشتریانعطافدارند،رانهایی

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

انتظارازفراترتقاضایاسفنجی؛آهن
حیااواحدهایبیشترآسیبعرضه،مازاددربارهاولیهتصوربرخلاف

بتنس.بردبالارااسفنجیآهنبرایتقاضافولادسازی،بهنسبت
درصد5۸تا5۷بهدرصد50حدودازشمشبهاسفنجیآهنقیمت

صولمحاینتولیدکنندگانسودبهمی تواندکهتغییریرسیده؛
سرعتزمستان،درگازمحدودیتشدتبهآنپایداریاما.باشد

ت؛اسوابستهمحصولفروشامکانوآسیب دیدهواحدهایبازگشت
.استدشوارآنبلندمدتنگهداریکهمحصولی

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

بالادستازسودانتقالمیانی؛فولاد
دگانتولیدکنناولیهموادبهایگندله،وکنسانترهضرایبکاهش
ردهککمکبخشاینسودحاشیهبهوکردهتعدیلرامیانیفولاد
رکهمبافولادوخوزستانفولادخراسان،فولادهرمزگان،فولاد.است

دفولادیگرمزیت.شدندمطرحبخشایندرکهبودندنام هاییاز
محصولاتوشمشاست؛صادراتیمسیرهاینسبیتنوعمیانی،

ازارهاییببهزمینیفروشامکانگندله،وکنسانترهبرخلاففولادی
حال،اینبا.دارندهمرامیانهآسیایوپاکستانعراق،مانند

.استسناریواینریسکهمچنانصادراتیمحدودیت های

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

تقاضارکودبرابردرقیمتکفمیلگرد؛
کودرفشارگذشته،ماه هایدرشمشبهمیلگردقیمتشدننزدیک

ادلمعقیمتیکفتعیین.می دادنشانرابخشاینبرساخت وساز
حاشیهازحداقلیمی تواندکالابورسدرشمشقیمتدرصد111

جاییبه تنهایقیمتکفاماکند؛ایجادتولیدکنندگانبرایراسود
هنآبهکهشرکت هاییشرایط،ایندر.نمی گیردراواقعیتقاضای

تمام شدهبهایمدیریتبرایدارند،دسترسیشمشواسفنجی
.داشتخواهندبازتریدست

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید
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است؛داراییارزشحفظگزینه هایمهم ترینازیکیهمچنانطلا
اونسازکهآمریکادرانتظارازضعیف ترتورمیداده هایازبعدبه ویژه

بازارلحظه ایواکنش هایبهکاملاتکایحال،اینبا.کردحمایت
هبچیزهرازبیشرونداینپایداریوباشدگمراه کنندهمی تواند

ازاربدر.استخوردهگرهژئوپلیتیکتنش هایوانرژینفت،مسیر
بلندمدت،ومیان مدتسرمایه گذاربرایطلاصندوق هایهمداخل

زیکی،فیطلایریسک هایازپرهیزونقدشوندگیشفافیت،به دلیل
تخابانوقتیبه خصوصمی رسند؛نظربهاتکاتریقابلابزارهمچنان
.شودانجامداراییترکیبومدیریتکیفیتمبنایبرصندوق

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

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

.تماس بگیرند۰21-4۷18۰8۰1پیام داده یا با شماره تلفن Feghtesadadmin@به آیدی تلگرام 

یازمندنباشد،فرارنیازمندآن کهازبیشسهامبازارفعلی،شرایطدر
نشانشاخصافتوپولخروج.استپرتفویدرهوشمندانهچرخش
فظحهمچنانبازارازبخشیارزندگیامابالاست،نااطمینانیمی دهد

ریسکوپایدارتقاضایباصنایعفضایی،چنیندر.استشده
 تریمناسبپناهگاهمی تواننددارووپخشغذا،مثلکمترعملیاتی

کریسپوششنقشمی تواندطلاآن،کناردر.باشندسهام داربرای
.کندایفاراپرتفوی
دارودرصد،۴0پخشوغذایی:سهامبرایپیشنهادیترکیب

.درصد10پالایشیدرصد،10بانکدرصد،۲0سیماندرصد،۲0

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

ازدیبهره منوتورمریسکپوششدنبالبهکهسرمایه گذارانیبرای
دماوندقیراططلایصندوقهستند،طلابازارصعودیروندهای
مکاناکردنفراهمباصندوقاین.باشدتوجهقابلگزینه ایمی تواند

بینازرافیزیکینگهداریبهنیازطلا،درغیرمستقیمسرمایه گذاری
امنوشفافبستریدرراطلابازاربازدهیازبهره مندیفرصتوبرده

آدرسبهسرمایه گذاریوخریدبرای.می کندفراهم
https://ghollehdib.ir/auth کنیدمراجعه.

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

یصتخصوفعالمدیریتاستراتژیباآبان«درخشان»طلایصندوق
ییداراارزشحفظبرایامنبستریطلا،شمشبهپرتفودرصدی۹۷

ویپرتفهوشمندانهمدیریتمی کند،متمایزرا«درخشان»آنچه .است
.استمشتقهابزارهایسایرومعاملهاختیار%۳.۶۷ازبهره گیریبا

راندودربالاتربازدهیکسبمنظوربهاهرمیعنوانبهمشتقهابزار
صفباهرگزدرخشانطلایصندوق .می شوداستفادهطلاصعودی

بازدهیاولرتبهزمانیهایدورهازبسیاریدرونشدهمواجهفروش
درخشان:نماد .استدادهاختصاصخودبهرا

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

ذاری،سرمایه گوعمربیمه هایجدیدنسلازرونماییباپارسیانبیمه
راابانتخوانعطافامنیت،برمبتنیمالیراهکارهایازتازه ایفصل
وبیمه ایجامعپوشش هایتلفیقبامحصولاتاین.استکردهآغاز

پاسخیثابت،درآمدیاطلاصندوق هایدراندوختهمدیریتامکان
.می دهندارائهفردامالیچشم اندازوامروزنیازهایبههوشمندانه

زارباظرفیتازبهره گیریکناردربیمه ایپوشش هایتمامیحفظ
جامعراهکاریبهراپارسیانبیمهمحصولاتجدیدنسلسرمایه،

آگاهانه،بلندمدتنگاهیباراآیندهکهاستکردهتبدیلکسانیبرای
.می کنندترسیممطمئنو

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

طیطلا،شمشدرسرمایه گذاریبرتمرکزبا«زروان»طلایصندوق
همچنین.استکردهثبترا NAVبازدهی15۲٪گذشتهیک سال

شاننطلاصندوق هایمیاندرحبابمیانگینکمترینثبتبازروان
زاباشد،معاملاتهیجانحاصلآنکهازبیشعملکرد،اینکهمی دهد

.استگرفتهنشأتمدیریتنحوهوصندوقدارایی هایذاتیارزش

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

نقدینگیگلوگاهبرابردرتکنیکالجذابیتدارویی؛
افتواستصنایعمقاوم ترینازیکیتقاضاماهیتنظرازدارو

با.ندکایجادتکنیکالجذابیتنمادهابرخیبرایمی تواندقیمت ها
قیمت گذاریوبیمه هاودولتبدهیترجیحی،ارزحذفحال،این

.استکردهمواجهچالشباراشرکت هانقدینگیگردشدستوری،
واقعی،فروشنرخ،افزایشبرهم زمانبایدگروهاینتحلیلبنابراین

.باشدمتمرکزاولیهموادتأمینتوانومطالباتوصول
برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

محدودظرفیتبیشتر،تقاضایریلی؛حمل ونقل
ونیزمیحملبرایتقاضامی توانددریاییمسیرهایریسکافزایش
دهبرنریلیشرکت هایمنظر،ایناز.دهدافزایشراریلیترانزیت

یتظرفاما.هستندلجستیکزنجیرهدربارمسیرتغییربالقوه
ممکنریلیخطوطمحدودیتولکوموتیوکمبودناوگان،محدود

تفرص.شودسودودرآمدبهجدیدتقاضایاینتبدیلمانعاست
راشتریبیباربتواندزیرساختکهمی شودبالفعلزمانیصنعتاین

.کندجابه جارقابتیهزینهبا

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

خوراکچالشوصادراتاصطکاکپتروشیمی؛
محدودیت هایودریاییحمل ونقلاختلالبرابردرپتروشیمی ها

اسمیرشداثرمی تواندخوراکنرخرشد.آسیب پذیرندصادراتی
وتک محصولیشرکت هایسودحاشیهوکندخنثیرادرآمد

هکشرکت هاییشرایط،ایندر.بگذاردفشارتحتراصادرات محور
بهتریکموابستگیوبیشترداخلیفروشمتنوع تر،محصولسبد

پرسش.داشتخواهندبالاتریانعطافدارند،دریاییمسیرهای
رشدمی توانداندازهچهتافروشنرخافزایشکهاستایناصلی
کند؟جبرانراصادراتدشواریوخوراکهزینه

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

داخلبازارکششبرابردرانرژیمنگنهاساسی؛فلزات
سودآوریصادراتی،اختلالوحملهزینهرشدگاز،محدودیت

قاضایتحال،اینبا.می کندتهدیدرااساسیفلزاتتولیدکنندگان
رفشاازبخشیمی تواندکالابورسدرنرخکشفامکانوداخلی
محصولاتفروشنرخاگر.کندجبرانراخارجیفروشکاهش

 ترقویداخلیبازاردارایشرکت هاییابد،افزایشتورمبامتناسب
همچنانانرژیقطعیتداوماما.داشتخواهندباثبات تریوضعیت

.استگروهاینعملیاتیریسکمهم ترین

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید
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است؛داراییارزشحفظگزینه هایمهم ترینازیکیهمچنانطلا
اونسازکهآمریکادرانتظارازضعیف ترتورمیداده هایازبعدبه ویژه

بازارلحظه ایواکنش هایبهکاملاتکایحال،اینبا.کردحمایت
هبچیزهرازبیشرونداینپایداریوباشدگمراه کنندهمی تواند

ازاربدر.استخوردهگرهژئوپلیتیکتنش هایوانرژینفت،مسیر
بلندمدت،ومیان مدتسرمایه گذاربرایطلاصندوق هایهمداخل

زیکی،فیطلایریسک هایازپرهیزونقدشوندگیشفافیت،به دلیل
تخابانوقتیبه خصوصمی رسند؛نظربهاتکاتریقابلابزارهمچنان
.شودانجامداراییترکیبومدیریتکیفیتمبنایبرصندوق

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

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

.تماس بگیرند۰21-4۷18۰8۰1پیام داده یا با شماره تلفن Feghtesadadmin@به آیدی تلگرام 

یازمندنباشد،فرارنیازمندآن کهازبیشسهامبازارفعلی،شرایطدر
نشانشاخصافتوپولخروج.استپرتفویدرهوشمندانهچرخش
فظحهمچنانبازارازبخشیارزندگیامابالاست،نااطمینانیمی دهد

ریسکوپایدارتقاضایباصنایعفضایی،چنیندر.استشده
 تریمناسبپناهگاهمی تواننددارووپخشغذا،مثلکمترعملیاتی

کریسپوششنقشمی تواندطلاآن،کناردر.باشندسهام داربرای
.کندایفاراپرتفوی
دارودرصد،۴0پخشوغذایی:سهامبرایپیشنهادیترکیب

.درصد10پالایشیدرصد،10بانکدرصد،۲0سیماندرصد،۲0

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

ازدیبهره منوتورمریسکپوششدنبالبهکهسرمایه گذارانیبرای
دماوندقیراططلایصندوقهستند،طلابازارصعودیروندهای
مکاناکردنفراهمباصندوقاین.باشدتوجهقابلگزینه ایمی تواند

بینازرافیزیکینگهداریبهنیازطلا،درغیرمستقیمسرمایه گذاری
امنوشفافبستریدرراطلابازاربازدهیازبهره مندیفرصتوبرده

آدرسبهسرمایه گذاریوخریدبرای.می کندفراهم
https://ghollehdib.ir/auth کنیدمراجعه.

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

یصتخصوفعالمدیریتاستراتژیباآبان«درخشان»طلایصندوق
ییداراارزشحفظبرایامنبستریطلا،شمشبهپرتفودرصدی۹۷

ویپرتفهوشمندانهمدیریتمی کند،متمایزرا«درخشان»آنچه .است
.استمشتقهابزارهایسایرومعاملهاختیار%۳.۶۷ازبهره گیریبا

راندودربالاتربازدهیکسبمنظوربهاهرمیعنوانبهمشتقهابزار
صفباهرگزدرخشانطلایصندوق .می شوداستفادهطلاصعودی

بازدهیاولرتبهزمانیهایدورهازبسیاریدرونشدهمواجهفروش
درخشان:نماد .استدادهاختصاصخودبهرا

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

ذاری،سرمایه گوعمربیمه هایجدیدنسلازرونماییباپارسیانبیمه
راابانتخوانعطافامنیت،برمبتنیمالیراهکارهایازتازه ایفصل
وبیمه ایجامعپوشش هایتلفیقبامحصولاتاین.استکردهآغاز

پاسخیثابت،درآمدیاطلاصندوق هایدراندوختهمدیریتامکان
.می دهندارائهفردامالیچشم اندازوامروزنیازهایبههوشمندانه

زارباظرفیتازبهره گیریکناردربیمه ایپوشش هایتمامیحفظ
جامعراهکاریبهراپارسیانبیمهمحصولاتجدیدنسلسرمایه،

آگاهانه،بلندمدتنگاهیباراآیندهکهاستکردهتبدیلکسانیبرای
.می کنندترسیممطمئنو

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

طیطلا،شمشدرسرمایه گذاریبرتمرکزبا«زروان»طلایصندوق
همچنین.استکردهثبترا NAVبازدهی15۲٪گذشتهیک سال

شاننطلاصندوق هایمیاندرحبابمیانگینکمترینثبتبازروان
زاباشد،معاملاتهیجانحاصلآنکهازبیشعملکرد،اینکهمی دهد

.استگرفتهنشأتمدیریتنحوهوصندوقدارایی هایذاتیارزش

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

حملکرایهتیغزیرسودحاشیهمعادن؛
انه هایپایبهکنسانترهوسنگ آهنزنجیرهوابستگیوصادراتافت

لدلیبهشرکت هااین.استدادهکاهشراگروهاینانعطافدریایی،
وحساس اندزمینیحملکرایهافزایشبهنسبتبار،بالایحجم

اگر.گیردقرارفشارتحتبه سرعتمی تواندسودشانحاشیه
رهزنجیکهشرکت هاییکند،پیداادامهلجستیکیمحدودیت های

سبتندارند،محصولتبدیلامکانیابهترریلیدسترسیکامل تر،
.داشتخواهندبیشتریمزیتخامموادصادرکنندگانبه

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

ارزیوسیاسیریسکدماسنجبانک ها؛
موانعزدندوربالایهزینهوارزیمنابعبهدسترسیمحدودیت

نهمیبه.می گذارداثربانک هادرآمدوترازنامهبرمستقیمامالی،
نش ها،تکاهشبهصنایعازبسیاریازبیشگروهاینعملکرددلیل،

رتصودر.استوابستهمذاکراتیفضایتغییروارزیگشایش های
وتمبادلاهزینهکاهشمحلازمی توانندبانک هامالی،روابطبهبود

تداومسناریویدراماشوند؛منتفعارزیدرآمدهایافزایش
.می ماندباقیدرآمدهاودارایی هاریسکمحدودیت ها،

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

انرژیشوکبرابردرعرضهمازادسیمان؛
ودمی دهکاهشراسیمانتولیدظرفیتسویکازبرقوگازقطعی

درراعرضهمازاددیگر،سویازدریاییصادراتیمسیرهاینبود
قیمت گذاریقدرتشرایط،ایندر.می کندتشدیدداخلبازار

ندبتوانزمینیمرزیبازارهایآنکهمگرشد؛خواهدمحدودشرکت ها
هبکهشرکت هایی.کنندجبرانراازدست رفتهتقاضایازبخشی

دارند،بهتریصادراتیدسترسییانزدیک ترندمرزیبازارهای
.داشتخواهندبیشتریانعطاف

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

خریدقدرتآزمونغذایی؛صنایع
درشبااحتیاطی،تقاضایکردنفروکشازپسغذاییشرکت های

نرخافزایش.مواجه اندحمل ونقلواولیهموادبسته بندی،هزینه
توانهمصرف کنندکهمی شودتبدیلسودرشدبهزمانیتنهافروش
فقطنهصنعت،اینمتغیرمهم ترینبنابراین.باشدداشتهراآنجذب
تقاضاکاهش.استفروشحجمحفظبلکهنرخ،افزایشمجوز

 هاشرکتسودحاشیهوخنثیرامحصولاتقیمترشداثرمی تواند
.کندشکنندهرا

برای‌مشاهده‌تحلیل‌کامل

کلیک‌کنید

14۰۵مهر 11شنبه 
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:گراهامیامینبن

کهددانشانمنبهوال استریتدرتجربه امقرننیمازبیش»
ماامی رود،پیشسمتیچهبهبازارمی دانمکمتروکمترمن

«.ندبکبایدچهسرمایه گذاریکفهمیدمبیشتروبیشتر

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

	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6
	Slide 7
	Slide 8
	Slide 9
	Slide 10
	Slide 11
	Slide 12
	Slide 13
	Slide 14
	Slide 15
	Slide 16
	Slide 17
	Slide 18
	Slide 19
	Slide 20
	Slide 21
	Slide 22
	Slide 23
	Slide 24
	Slide 25
	Slide 26
	Slide 27
	Slide 28
	Slide 29
	Slide 30
	Slide 31
	Slide 32
	Slide 33
	Slide 34
	Slide 35
	Slide 36
	Slide 37
	Slide 38
	Slide 39
	Slide 40
	Slide 41
	Slide 42
	Slide 43
	Slide 44
	Slide 45
	Slide 46
	Slide 47
	Slide 48
	Slide 49
	Slide 50

