
الگوی شکست ابرکانال های بورس
اطمینان به آینده بازار سهام از نگاه خبرگان سرمایه گذاری تغییر کرد

مهر۱۸شنبه –شماره بیستم مرجع فرصت های سرمایه گذاری
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سبقت بورس از پناهگاه طلا و  سکه

بدهی اقتصاد ایران زیاد است؟
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هشدار پنهان همتی
به خریداران دلار

پرونده هفته
18تا 13صفحات 



2صفحه بازارهای هفته در یک نگاه

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

تعطیلی کانادا، ژاپن و برزیل ➢

تورم مصرف کننده آلمان در ماه سپتامبر➢

فروش خانه های موجود آمریکا در ماه سپتامبر➢

آمریکا در ماه سپتامبر( CPI)تورم مصرف کننده ➢

رشد اقتصادی بریتانیا در ماه آگوست➢

آمار خرده فروشی آمریکا در ماه سپتامبر➢

آمریکا در ماه سپتامبر( PPI)تورم تولیدکننده ➢

تبرشاخص تولیدات کارخانه ای فدرال رزرو فیلادلفیا در ماه اک➢

سخنرانی کوین وارش، رئیس فدرال رزرو➢

تورم مصرف کننده اروپا در ماه سپتامبر➢

چهارشنبه

جمعه

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

جنگ نفتکش ها در منطقه چقدر 
شدت می گیرد؟

اهد آمریکا پیش از انتخابات حمله خو
کرد؟

مداخله ارزی بانک مرکزی ترمز دلار
را می کشد؟ 

افزایش نرخ بهره در اقتصاد ایران 
رسمی می شود؟

انتظار برای سخنرانی وارش و آمار 
تورم آمریکا

پنجشنبه

بورس تهران

واحد8,131,080

درصد4/7

سکه امامی

تومان268,800,000

درصد3/2

 دلار مبادله

تومان177,873

درصد1/8

(اخزا)نرخ بهره 

درصد41/8

واحد درصد0/5

:بازارهای داخلی

طلای جهانی

بر اونسدلار 4,183

درصد1

پلاتین

بر اونسدلار 1,691

درصد0/5-

نقره

بر اونسدلار 60/3

درصد0/1-

پالادیوم

بر اونسدلار 1,159

درصد1/1-

:فلزات گرانبها

نفت خام آمریکا

دلار بر بشکه90/8

درصد0/4-

گاز طبیعی اروپا

ttfیورو بر  77/5

درصد3/7

خام برنتنفت 

دلار بر بشکه103

درصد0/7

بنزین آمریکا

دلار بر گالن3/3

درصد0/1

:انرژی

مس

بر تندلار 14,497

درصد1/6

CISفولاد 

بر تندلار 464

درصد0/1

آلومینیوم

بر تندلار 3,077

درصد0/7-

روی

بر تندلار 3,778

درصد2/2

:فلزات پایه

آمریکا500اس اندپی 

واحد7,842

درصد1/5

شانگهای چین

واحد3,814

درصد0/7-

آمریکا۱۰۰نزدک 

واحد31,197

درصد1/3

کاسپی کره

واحد6,626

درصد5/4-

:سهام، ارز و کریپتو جهانی

اروپا600استاکس 

واحد631

درصد0/07-

شاخص دلار

واحد102

درصد0/3

نیکی ژاپن

واحد69,144

درصد1/2

بیت کوین

دلار82,540

درصد2/3-

1405مهر 18شنبه 

دوشنبه

سه شنبه
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نکته کلیدی که در فردای بازارها می خوانید16

تازی بورس اولین هفته کامل پاییزی با تداوم پیش
میلیون 8نسبت به طلا و ارز پایان یافت، کانال 

تح واحدی شاخص بورس در کمتر از یک ماه ف
ع شد و روند اخیر نشان دهنده شکست سری

.  ابرکانال ها در ماه های اخیر است

1
گرچه از آغاز سال هر سه دارایی سهام، درآمد

ده اند، ثابت و طلا با ورود پول حقیقی مواجه بو
ام و اما در هفته های اخیر جریان پرقدرت به سه
بع طلا بوده و درآمد ثابت ها خروج نسبی منا

.داشته اند

2

ط بازده اجاره در تهران رو به کاهش است و فق
مناطق اداری توانسته اند جذابیت اندک 

. اجاره داری در ایران را حفظ کنند

3
پول بانک مرکزی همچنان دلیلی برای عرضه

یگنالی در بازار باز با نرخ بهره غیرواقعی ندارد، س
ی را که نیاز به واقعی شدن نرخ های بهره رسم

.متناسب با بازار بیشتر می کند

4

ی که هنوز کنترل معنادار رشد نقدینگی در فضای
ل مهم انتظارات تورمی بسیار بالاست یک پاز

.  د کردهدرباره بازارهای سفته بازی نظیر ارز ایجا
ا اشاره به رئیس بانک مرکزی به طور نامحسوس ب

نسبت به ۹۹و ۹8، ۹۷نوسان دلار در سال های 
ت سیاس. خریدهای هیجانی فعلی هشدار داد

اصلی ارزی جدید سکاندار پولی کشور، موضوع
.پرونده این هفته مجله فردای بازارهاست

5
صورتجلسه نشست پیشین فدرال رزرو

ه با نشان دهنده خط ونشان اساسی برای مقابل
تورم است که باعث رکورد تاریخی شاخص

تن آکسفورد درباره ریسک تورم بر اساس م
ان طلا و اتفاقی که به زی. صورتجلسات فد است

.  سهام است

6

رده به عقب نشینی ترامپ از حمله نظامی گست
نسبتا ایران پیش از انتخابات نوامبر با واکنش

ازار محدود بازارها نفت و طلا همراه شد؛ گویا ب
واقعیات کمتر به شعارها و فریبل ها توجه دارد تا

.  عرضه و تقاضای نفت

بازار طلا یک موتور تازه، آن هم تقاضای 7
کنار پناهگاهی انگلیس را پیدا کرده که در

ان تقاضای قدرتمند بانک های مرکزی همچن
.  مانع ریزش تند قیمت هاست

8

برخلاف ظاهر کم نوسان بازار آتی، افزایش
ه قیمت ها در معاملات نقدی نفت نشان دهند

.  تنگنای اساسی در این بازار است

9
انرژی، اداره پیش بینی سه نهاد آژانس بین المللی

برگ اطلاعات انرژی آمریکا و تحقیقات بلوم
ه هرمز در نشان دهنده انتظار برای بازگشایی تنگ

.  است۲0۲۷سال 

10

ا بورس آمریکا دوباره سقف تاریخی خود ر
ذار جابه جا کرد، اما هم زمان ری دالیو، سرمایه گ

حباب»مشهور وال استریت نسبت به یک 
.  هشدار داد« کلاسیک

11
 های طلا، نقره و مس فلزاتی بودند که در سال

ه اخیر سرمایه گذاران با سودهای خوبی مواج
لاف طلا و کردند، اما تحلیلگر دویچه بانک بر خ

.  ردمس نسبت به نقره با دیده تردید می نگ

12

هزار دلاری یک 80افت بیت کوین تا کف 
کسته کرد؛ میلیارد دلار قرارداد را لیکوئید یا ورش

ریع را گوشزد اتفاقی که فاصله کریپتو تا رونق س
.  می کند

ذاری به شانس توافق از نگاه خبرگان سرمایه گ13
شدت پایین است، این موضوع هم زمان با 

افزایش تاکتیکی وزن سهام در سبد 
تی در ح. سرمایه گذاری آنها جلب توجه می کند

تر از نگاه سه ماهه، درجه سبزپوشی بورس بالا
.  همه بازارها شده است

14

ن احتمال شکست تورم برای سرمایه گذارا
اره از بورس از نگاه خبرگان سرمایه گذاری دوب

.  درصد بالاتر رفت50

گاه عدد منصفانه همین امروز شاخص بورس از ن15
میلیون واحد ۹مدیران دارایی کمی پایین تر از 

اخیر، است، بنابراین، با وجود رکوردشکنی های
درصد 100بازار سهام همچنان در محدوده 

.ارزندگی قرار دارد

16
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مهم ترین پرسش هایی که مدیران سرمایه گذاری دنبال می کنند

کدام بازار در هفته اول پاییز پیشتاز شد؟
پول های بورسی راهی کدام مقصد شدند؟

نگاه کلان 

میلیون واحدی؟۹زمان شکست ابرکانال 
دماسنج رونق بورس چه می گوید؟

سهام

مناطق پرسود تهران برای اجاره داری کدامند؟ مسکن

بدهی اقتصاد ایران زیاد است یا کم؟ بازار پول

الگوی خرید با شکست رکورد تاریخی تورم لوازم خانگی 
چه تغییری کرده است؟

لوازم خانگی



5صفحه 

سبقت بورس از پناهگاه طلا و سکه در هفته اول پاییز

شاخص کل. بورس تهران در هفته اول مهرماه در صدر جدول بازدهی بازارهای داخلی قرار گرفت
درصدی  ۲.۷عیار با رشد ۱۸درصدی و طلای ۳.۵درصدی، از سکه امامی با بازدهی 4.۷با رشد 

دهد جذابیت نسبی بازار سهام در مقایسه با رقبای. سبقت گرفت سنتی این عملکرد نشان می 
ها و تداوم ارزندگی بخشی از سهام. آن همچنان بالاست انداز بهبود درآمد اسمی شرکت  ، با چشم 

کننده از این روند هستند ترین عوامل حمایت  گذاران، از مهم  ر  د. وجود افزایش احتیاط سرمایه 
های ارزمحو ر، به این میان، رشد نرخ ارز در بازار مبادله نیز با تقویت انتظارات سودآوری شرکت 

های صعود بورس تبدیل شده است حال، پس از رالی قدرتمند اخیر، دی. یکی از محرک  گر  بااین 
توان همه سهام را به یک اندازه جذاب دانست و تداوم رونق بازار بیش از گذشته به کی فیت  نمی 

ها وابسته خواهد بود .سودآوری و انتخاب دقیق شرکت 

نگاه کلان

4.7%

3.5%

2.7%

1.8%

0.7%

بورس سکه امامی طلای

عیار18

دلار مبادله درآمد ثابت

روند هفتگی بازارهای داخلی

1405مهر 18شنبه 
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6صفحه 

ردیابی پول ها در سه گزینه بورسی

دهد هر سه بازار سهام، طلا و درآم د جریان نقدینگی حقیقی از ابتدای جنگ تاکنون نشان می 
هایی متفاوت اند؛ اما با انگیزه  هزار میلیارد  ۱۰۰سهام با جذب بیش از . ثابت با ورود پول همراه بوده 

توان آن را به انتظارات تورمی و رالی اخیر بورس نسبت در . دادتومان پیشتاز است؛ روندی که می 
اند ، طلا از ابتدای مهر. مقابل طلا و درآمد ثابت برای تصاحب جایگاه دوم رقابت نزدیکی داشته 

ها در برابر ۷4پیش افتاده و با جذب حدود  هزار میلیارد تومان، بار دیگر نقش پناهگاه سرمایه 
ها را پررنگ کرده است های درآمد ثابت نیز با جذب نزد. افت ارزش ریال و نااطمینانی  یک صندوق 

گذارانی هستند که در فضا۶۰به  ی هزار میلیارد تومان، همچنان پارکینگ نقدینگی سرمایه 
باش نگه دارند دهند سرمایه خود را در حالت آماده  .رکودی، ترجیح می 

نگاه کلان

گجریان ورود پول حقیقی به بازار سرمایه از ابتدای جن

59,443

74,747
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صندوق درآمد ثابت 

صندوق طلا 

سهام 
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////////////////////////

میلیون واحدی؟9درجه هراس از سرعت بورس؛ زمان شکست ابرکانال 

ای را فتح کرد۸بورس تهران در پایان هفته با عبور از مرز  پس از قله . میلیون واحد، ابرکانال تازه 
روز طول کشید تا شاخص کل بتواند یک ابرکانال۱۱۲۰، بیش از ۱۳۹۹تاریخی دو میلیون واحدی سال 

.  ، چهار ابرکانال جدید فتح شده است۱4۰۵جدید را پشت سر بگذارد؛ اما در کمتر از هفت ماه نخست 
گذاران و بازگشت توجه به بازار سهام حکای سابقه، از تغییر انتظارات سرمایه  .  ت دارداین شتاب کم 

ترین پشت های اقتصادی دولت همچنان از مهم  های  رشد دلار، تورم بالا و بهبود انتظارات از سیاست  وانه 
های تازه شاخص کل به ک. این صعود هستند متر از یک به طوری که فاصله پشت سر گذاشتن ابرکانال 

گذاری و مدیران. ماه رسیده است دارایی  شاید این همان دلیلی باشد که احتیاط میان خبرگان سرمایه 
ها افزوده است آیا ارزش: اکنون پرسش اصلی این است. را افزایش داده و بر اهمیت انتخاب شرکت 

معاملات و جریان نقدینگی توان پشتیبانی از ادامه این صعود را دارند؟

بازار سهام

8,131,080
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3,000,000

4,000,000

5,000,000

6,000,000

7,000,000
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162 61 41 12 21

میلیون 3تا 2

واحد

میلیون 4تا 3

واحد

میلیون 5تا 4

واحد

میلیون 6تا 5

واحد

میلیون 7تا 6

واحد

میلیون 8تا 7

واحد

روز

زمان فتح هر ابرکانال در بورس تهران
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دماسنج رونق بورس چه می گوید؟

کند؟ پاسخ دماسنج رونق بورس در نگاه نخ ست  آیا ارزش معاملات از تداوم رالی بورس حمایت می 
روز معاملاتی با بالاترین ارزش معاملات خرد سهام در تاریخ بورس تهران، در۱۰هر . مثبت است

اند۱4۰۵سال  هزار میلیارد ۶۲حتی در هفته گذشته نیز ارزش معاملات با عبور از . ثبت شده 
و تقویت  این ارقام از افزایش تحرک نقدینگی. تومان، سومین رکورد تاریخی خود را به ثبت رساند

حال، یک نکته مهم نباید نادیده گرفته شود. تقاضا در بازار سهام حکایت دارند ن رکوردها ای: بااین 
ه توجهی با اوج  ای  اسمی هستند و با تعدیل ارزش معاملات بر اساس تورم، همچنان فاصله قابل 

توان آ. تاریخی بورس وجود دارد ن را به بنابراین، رونق معاملات نشانه مثبتی است، اما هنوز نمی 
.معنای بازگشت کامل عمق و قدرت معاملاتی بازار دانست

بازار سهام

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM
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رکورد تاریخی ارزش معاملات خرد سهام10

ردپای پول حقیقی ها در رالی بورس

. میلیون واحدی، بازار سهام شاهد ورود گسترده نقدینگی حقیقی بود۸همزمان با فتح ابرکانال 
هزار میلیارد تومان پول حقیقی وارد بازار سهام شد که ۱۱طی هفته گذشته، مجموعا نزدیک به 

در . میلیارد تومان اختصاص داشت4۹۰۰بیشترین سهم آن به خرید مستقیم سهام، با بیش از 
های سهامی عادی با جذب  شود؛ صندوق  های سهامی نیز تفاوت معناداری دیده می  میان صندوق 

های اهرمی نزدیک به ۳۷۰۰بیش از  که صندوق  میلیارد  ۱۷۳۰میلیارد تومان پیشتاز بودند، درحالی 
های بخشی حدود  دهد  . میلیارد تومان جذب کردند۷۰۰تومان و صندوق  این ترکیب نشان می 

گذاری متمایل بوده و استقبال از ابزارهای  تقاضا بیشتر به سمت سهام و ابزارهای متعارف سرمایه 
های پیرامونی دارند، محدودت گران و گوشه چشمی که به ریسک  ر اهرمی افزایش احتیاط معامله 

ترین شروط حفظ رونق بورس خواهد بود. است .تداوم این جریان نقدینگی، یکی از مهم 

4,906

3,745

1,729

692

سهام و حق تقدم

صندوقهای سهامی

صندوقهای اهرمی

صندوقهای بخشی

خالص هفتگی ورود پول حقیقی 

1405مهر 18شنبه 
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مناطق پرسود تهران برای اجاره داری

خ  اگر مجموع اجاره سالیانه دریافتی از یک واحد مسکونی را بر ارزش همان واحد تقسیم کنیم، نر
قتی به زبان ساده، و. آیدبازدهی سالیانه اجاره یا نرخ ریال اجاره به قیمت یا بازده اجاره به دست می

های دریافتی طی یک سال از یک آپارتمان  درصد است، یعنی مجموع اجاره۵نرخ بازدهی اجاره 
از این نرخ به عنوان دماسنج بازدهی در بازار اجاره  . میلیارد تومان خواهد بود۵میلیاردی معادل ۱۰۰

در. نمودار فوق نرخ بازدهی اجاره را در نقاط مختلف شهر تهران نمایش داده است. شوداستفاده می
علاوه بر این، از بررسی نمودار فوق . درصد است۳/۳حال حاضر میانگین نرخ اجاره در تهران حدود 

های اداری شهر مثل آرژانتین، جردن و نرخ اجاره در محله( ۱: توان روندهای زیر را اقتباس کردمی
(  تمحله طرش)محدوده اطراف دانشگاه شریف . های مسکونی استونک به طرز معناداری بیش از محله

.آیدترین محلات به حساب میدرصد یکی از داغ۵های دانش بنیان با نرخ بالای به عنوان هاب شرکت

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

مقایسه سود اجاره ملک در تهران و دوبی

محدوده خیابان مقدس )حتی در نواحی عمدتاً مسکونی شهر مثل زعفرانیه، بافت اداری محله 
ه نرخ ای را پیدا کرد کتوان محلهبه ندرت می. نرخ اجاره بالاتری از بافت مسکونی آن دارد( اردبیلی

درصد حتی به رغم افزایش ۳مقاومت بازار در نرخ . درصد باشد۳بازدهی اجاره در آن کمتر از 
ی  برای این که مقیاسی از بازار جهان. درصدی قیمت ملک طی یک سال اخیر پا بر جا بوده است۱۰۰

توسط  م. های اجاره شهر دوبی را در نمودار فوق با تهران مقایسه کنیمداشته باشیم، کافی است نرخ
اگر استهلاک  . درصد بوده است۷.۱معادل ( پیش از جنگ چهل روزه)نرخ اجاره در شهر دوبی 

یرات،  های ناشی از مالیات، تعمدرصد در نظر بگیریم، با در نظر گرفتن هزینه۲سالیانه ملک را معادل 
.درصد اصلا دور از ذهن نیست۳خالی ماندن ملک و امثال آن مقاومت بازار اجاره تهران در نرخ 

(درصد، پیش از جنگ چهل روزه)نرخ بازدهی سالیانه اجاره واحدهای مسکونی در شهر دبی 

بازار مسکن

(1405درصد، مهر)نرخ بازدهی سالیانه اجاره واحدهای مسکونی در شهر تهران 

1405مهر 18شنبه 
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در  . سیدعملیات بازار باز بانک مرکزی در هفته گذشته نیز با خالص صفر عرضه پول به پایان ر
ها حوالی  ۷۰هزار میلیارد تومان باقی ماند، بانک مرکزی فقط ۳۰۰شرایطی که تقاضای پول بانک 

های بازخرید  های قب( ریپو)همت را پاسخ داد که با سررسید شدن همین میزان از توافق  ل به هفته 
درصدی نقدینگی در شهریور با این روند  ۱.۵رشد زیر . عدم عرضه پول جدید به اقتصاد است

.  همسو است و بانک مرکزی با هدف کنترل تورم همچنان انقباض جدی را در دستور کار دارد
دارد؛ حال آنکه هنوز نرخ بهره بازار بین بانک های بهره را افزایشی نگه می  ی بین  اتفاقی که نرخ 

میلی بانک مرکزی برای عرض. درصد باقی مانده است۲4تا ۲۳ ه پول وضعیتی که دلیل اصلی بی 
ها در عملیات بازار باز است« رانتی» .به بانک 

(نرخ بهره)بازار پول 

مشت بسته بانک مرکزی برای رانت پولی
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سفارش های پذیرفته شده توسط بانک مرکزی

سفارش های ارسال شده 

سفارش های پذیرفته شده 

درصد پاسخگویی به سفارش ها

13
هر

م
1405

توافق بازخریدارزش 
سررسید شده

70
همت

302/1
همت

70/3
همت

70
همت

291/1
همت

70/3
همت

13
مهر

6
مهر

خرید مدت دار 
(توافق بازخرید)

سفارش های ارزش 
شدهپذیرفته 

سفارش های ارزش 
شدهارسال 

بدهی اقتصاد ایران زیاد است یا کم؟

شدت گرفتن احتمالی کسری بودجه با افزایش عرضه اوراق بدهی همراه خواهد بود؛ برخی  
ها یک نگرانی مهم درباره اقتصاد ایران است و گروهی دیگر معتقدن گویند افزایش بدهی  د نسبت می 

ها در ایران بسیار پایین و جایی برای نگرانی نیست گوید؟ نس. بدهی  بت بدهی کدام گروه درست می 
ترین برآوردهای وزارت اقتص های دولتی به تولید ناخالص داخلی ایران در تازه  اد  دولت و شرکت 

ر  درصد است؛ رقمی که در مقایسه با بسیاری از اقتصادهای بزرگ جهان پایین به نظ۲۲حدود 
رسد رسد۲۵۰برای مثال، نسبت بدهی ژاپن به تولید ناخالص داخلی به حدود . می  با این .درصد می 

کننده نیست، اما این نسبت صرفا یک عدد است و مس اله  متر، میزان بدهی در ایران اصلا نگران 
هاست درصد و سریلانکا در ۵۰با نسبتی در محدوده ۲۰۰۱مثلا آرژانتین در سال . پایداری بدهی 

دهی مسئله اصلی، تناسب میان نرخ بهره مؤثر ب. درصد دچار ورشکستگی شدند۱۰۰با حدود ۲۰۲۲
ابراین  بن. و رشد اسمی اقتصاد است، اگر بهره بالاتر از رشد اسمی اقتصاد باشد باید نگران بود

بودن نسبت بدهی ایران مزیت مهمی است، اما برای قضاوت درباره پایداری مالی دولت باید پایین 
.هزینه تامین مالی و توان رشد اقتصاد را نیز در نظر گرفت
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35% نسبت بدهی دولت و شرکتهای دولتی به تولید ناخالص داخلی
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11صفحه لوازم خانگی

تغییر الگوی خرید با شکست رکورد تاریخی تورم لوازم خانگی

های رسمی منتشرشده از وضعیت تورم شهریورماه  نقطه گروه ۱4۰۵طبق گزارش  به  ، تورم نقطه 
سابقه  لوازم . درصد رسیده اما الگوی خرید تغییر کرده است۱۲4.۶لوازم خانگی به رکورد بی 

انداز خانوار وابسته است و خانگی از جمله کالاهایی است که خرید آن معمولا به درآمد و پس 
دهد طور مستقیم زمان خرید و الگوی مصرف را تغییر می  بررسی رفتار  . جهش قیمت آن به 

های اخیر تغییر کرده است دهد الگوی خرید لوازم خانگی در ماه  کنندگان نشان می  . مصرف 
کنند، اما بخش بیشتری از زمان خود را به استعلام ق یمت،  مشتریان همچنان به بازار مراجعه می 

دهند ها و بررسی شرایط خرید قسطی اختصاص می  میر جهش قیمتی باعث شده تع. مقایسه مدل 
تری باشد .لوازم خانگی قدیمی برای بخشی از خانوارها گزینه جذاب 

124.6%
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میلیون تومانی100گزینه های خرید ماشین لباسشویی با بودجه 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

ودلباز محسوب م۱۰۰یک زمانی  ای نسبتاً دست  شد؛  میلیون تومان برای خرید لوازم خانگی، بودجه  ی 
میلیون تومان برای ۱۰۰امروز اگر . اما جهش قیمتی لوازم خانگی معادلات بازار را عوض کرده است

های خارجی و برندهای   خرید ماشین لباسشویی کنار گذاشته باشید، خبری از آن تنوع مدل 
ان های خارجی عملاً از این محدوده بودجه خارج شده  قیمت نیست؛ چراکه بسیاری از گزینه  د و  گران 

.انتخاب خریدار بیشتر به سمت محصولات ایرانی رفته است

کیلویی چه ۸یا ۷میلیون تومان، برای یک ماشین لباسشویی ۱۰۰با : اما سؤال مهم اینجاست
هایی داریم؟ گزینه 

های مختلف ای توان با این بودجه سراغ مدل  دهد که هنوز می  های بازار نشان می  رانی  نگاهی به قیمت 
تر های مجهزتر و گران  تر گرفته تا مدل  های اقتصادی  سنوا، در جدول برندهایی مثل ا. رفت؛ از گزینه 

ویژن، سام و زیرووات حضور دارند و دست خریدار برای انتخاب ی پلاس، ایکس  ک  دوو، پاکشوما، جی 
.کیلویی کاملاً بسته نیست۸یا ۷لباسشویی 

ترین گزینه این جدول  میلیون ۶۶میلیون تومان قیمت دارد؛ یعنی با خرید آن، حدود ۳4ارزان 
ماند۱۰۰تومان از بودجه  ترین گزینه . میلیونی شما باقی می  میلیون تومان  ۹۸در طرف دیگر، گران 

بلعد دهد که با . قیمت دارد و تقریباً تمام بودجه را می  میلیون تومان،  ۱۰۰این اختلاف قیمت نشان می 
تر، با توجه به نیاز خانواده، انت. الزاماً نباید تمام بودجه را خرج کرد خاب  شاید یک مدل اقتصادی 

های جانبی کنار گذاشته ش تری باشد و مابقی پول برای سایر لوازم خانه یا هزینه  .ودهوشمندانه 

AاتوماتیکDW-F0792772دوو مدل 

+AاتوماتیکTLX 7001 W734پاکشوما مدل 

+++AاتوماتیکBW-711-10765بست مدل 

+++AاتوماتیکTG72-BW/BS775ایکس ویژن مدل 

+++AاتوماتیکWBI7612-W777آبسال مدل 

+++AاتوماتیکSWM-A71W771اسنوا مدل 

+Aاتوماتیک712764-13بست مدل 

-TG72ایکس ویژن مدل 
BWBL/BSBL

+++Aاتوماتیک775

+++AاتوماتیکLM-720S778دوو مدل 

+++AاتوماتیکG72-BW/BS774تی سی ال مدل 

-TG84ایکس ویژن مدل 
AWBL/ASBL

+++Aاتوماتیک880

+++AاتوماتیکSWM-B80S882اسنوا مدل 

+++AاتوماتیکUN-Q1435875سام مدل 

+++AاتوماتیکSWM-C81S874اسنوا مدل 

+++AاتوماتیکLM-861WS892دوو مدل 

+++AاتوماتیکSWM-D80S892اسنوا مدل 

++AاتوماتیکPFC 846 W894کندی مدل 

+++AاتوماتیکUN-Q1435/IN876سام مدل 

+++AاتوماتیکSWM-D80W889اسنوا مدل 

-GWMجی پلاس مدل 
R87W.KTN

+++Aاتوماتیک893

+++AاتوماتیکLM-85OWW894دوو مدل 

+++AاتوماتیکFCA-486O895زیرووات مدل 

+++AاتوماتیکLM-861WW897دوو مدل 

+++AاتوماتیکSWM-A81W877اسنوا مدل 

+++AاتوماتیکLM-811W876دوو مدل 

+++AاتوماتیکLM-830W874دوو مدل 

+++AاتوماتیکSWM-A81S879اسنوا مدل 

+++AاتوماتیکLM-811S874دوو مدل 

+++AاتوماتیکSWM-A81S879اسنوا مدل 

+++AاتوماتیکLM-811S874دوو مدل 

+++AاتوماتیکLM-830S875دوو مدل 

+++AاتوماتیکLM-840S889دوو مدل 

++AاتوماتیکU-8892پاکشوما مدل 

+++AاتوماتیکSWM-B80W878اسنوا مدل 

+++AاتوماتیکLM-861WB888دوو مدل 

+++AاتوماتیکLM-861SB893دوو مدل 

-TF84ایکس ویژن مدل 
AWBL/ASBL

+++Aاتوماتیک877

+++AاتوماتیکLM-881W892دوو مدل 

+++AاتوماتیکSWM-C81W874اسنوا مدل 

+++AاتوماتیکHWM816890هیمالیا مدل 

+++AاتوماتیکUN-Q1435/W873سام مدل 

+++AاتوماتیکSWM-C81s876اسنوا مدل 

+++AاتوماتیکBL-Q1465W883سام مدل 

+++AاتوماتیکBL-Q1475I887سام مدل 

++AاتوماتیکFCA 486O S898زیرووات مدل 

+++AاتوماتیکTP82-BSD894ایکس ویژن مدل 

ظرفیت
کیلوگرم

حدود قیمت
میلیون تومان

نوع 
ماشین

رده 
انرژی

ظرفیتمدل
کیلوگرم

حدود قیمت
میلیون تومان

نوع 
ماشین

رده 
انرژی مدل

است1405مهر 15قیمت ها حدودی و مربوط به تاریخ 
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نقدینگیرشدوتورمیانتظاراتناهمسوییپیامدو
دلارخریدارانبههمتیپنهانهشدار
؟«اسبدُم»یا«هلندیحراج»دلار؛ضدالتهابالگوی

مردمبهدلارفروشمغالطهدو
دلارخریدزمانبدترینشناساییفرمول
دلارباتورموبورسشکستشانس

پارادایمسهدردلاراقتصادینرخ
تورمازنجاتبرایمردمپناهگاه

در این پرونده می خوانید
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دو پیام ناهمسویی انتظارات تورمی و رشد نقدینگی 

درصد خبر داد؛  ۱.۵رئیس کل بانک مرکزی از محدود شدن رشد نقدینگی در شهریور ماه به کمتر از 
ترین دلیل اف زایش تورم  اتفاقی که به معنای مهار نقدینگی یا همان کنترل چاپ پول به عنوان اصلی 

های پایانی تابستان افت کرده است. است روند حال آنکه. به دنبال آن، تب تورم رسمی نیز در ماه 
دهنده بالا بودن انتظارات تورمی است بازی نظیر ارز و طلا نشان  ی دو این ناهمسوی. بازارهای سفته 

ش. پیام مهم دارد ود اول آنکه وقتی متغیرهای اقتصادی با آنچه در فضای غیراقتصادی سپری می 
کند، یک علامت هشدار مهم برای افرادی است که صرفا بر اساس تصور ات  تفاوت معنادار پیدا می 

گیرند کننده مس. سیاسی تصمیم می  ها  زیرا همیشه این متغیرهای اقتصادی است که تعیین  یر قیمت 
ه برخی  اما پیام دوم وابسته است به عملکرد بانک مرکزی در مواجهه با این شکاف؛ اگر مشاب. هستند

ها، با افزایش انتظارات تورمی، بانک مرکزی نیز در کنترل رشد نقدینگی سست شود، آ نگاه  دوره 
اند بازی نظیر ارز و طلا دچار اشتباه شده  توان گفت بازارهای سفته  .دیگر نمی 
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رشد نقطه به نقطه نقدینگی

هشدار پنهان همتی به خریداران دلار

رضه دلار در کنترل بازار ارز ناشی نیستم و سه بار تجربه ع»عبدالناصر همتی در صداوسیما اعلام کرد 
ها را دارم مقطع  رئیس کل بانک مرکزی به سه. «با قیمت حاشیه بازار و سپس پایین کشیدن قیمت 

که با خروج ترامپ از برجام  ۹۷سال . هیجان بازار ارز در اولین دور ریاست جمهوری ترامپ اشاره دارد
یجاد  بازار ارز دچار التهاب شده بود، در نیمه دوم قرین شد با ریاست همتی در بانک مرکزی و ناگهان ا

های نزدیک بازار به جای نرخ دستوری  تومان، باعث نصف  4۲۰۰بازار ثانویه ارز و عرضه دلار در قیمت 
ها در عرض چند ماه شد؛ دلار از حدود  نشینی  ۱۰هزار تومان تا زیر ۱۸شدن قیمت  هزار تومان عقب 

سوم شدن نرخ دلار از اوج رخ داد۹۹و ۹۸همین مساله سال . کرد ر این بار نیز گویا همتی به طو. با یک 
هایی است که با متغیرهای اقتصادی قابل پنهان در حال هشدار نسبت به خریداران فعلی ارز در قیمت 

دهند .ه شرایط باشدتوضیح نیست و شاید صرفا نگاه بدبینانه به رویدادهای غیراقتصادی بتواند توضیح 

سه دوره کاهش نرخ دلار با مداخله بانک مرکزی
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؟ «دُم اسب»یا « حراج هلندی»الگوی ضدالتهاب دلار؛ 

بانک. مداخله ارزی با کدام روش؟ دعوای تکراری اقتصاد ایران که دوباره نقل محافل سیاسی شده
خواهد دو میلیارد دلار را با نرخ حاشیه بازار بفروشد که منتقدان سختی در مرکزی اعلام کرده می 

های غیراقت. داخل و البته در خارج از کشور را دوباره به صحنه کشانده است خوانی  صادی، فارغ از انگیزه 
فرض آگاه باشیم که سهم. مساله را باید از منظر اقتصادی بررسی کرد بزرگ دولت  ابتدا باید از این پیش 

شده»از درآمدهای ارزی ایران باعث شده سیستم ارزی  گذاران با« شناور مدیریت  شد؛  منتخب سیاست 
کند، اما برای  دهد« مدیریت»یعنی دولت نرخ را دستوری تعیین نمی  پس  . بازار مداخلاتی را انجام می 

گذار از « حراج هلندی»یکی را . مساله شکل مداخله است که دو نوع دارد نامند؛ یعنی سیاست  می 
کند تا عطش تقاضا فروکش کند( حاشیه بازار)بالاترین نرخ بازار  گر که  مدل دی. شروع به عرضه می 

لاش  در ادبیات اقتصادی مشهور است؛ یعنی ت« دمُ اسبی»بارها در اقتصاد ایران تجربه شده، به مدل 
شود ک. برای مهار کردن اسب از دمُش تر از بازار انجام می  هایی پایین  ه در این روش، عرضه دلار در نرخ 

نشینی خریداران برای کسب سود و افزایش التها دهد، زیرا نه تنها باعث صف  ب بازار نتیجه عکس می 
دهد ترین دارایی دوران تحریم را به باد می  شود، بلکه منابع ارزی کشور به عنوان مهم  .ارز می 

دو مغالطه فروش دلار به مردم

تواند تا سقف  هزار دلار در حاشیه بازار بخرد؛ کار صحیحی است یا اشتباه؟  ۱۰هر ایرانی می 
گذار از فضای اقتصادی و غیراقتصادی وا بسته  زمان مداخله برای مدیریت بازار ارز به ارزیابی سیاست 

شود با دو مغالطه بزرگ همراه است هایی که به روش مداخله گرفته می  . است؛ اما انتقاد 

خرند؟ -۱ گویند عموم مردم امکان خرید اگر نفروشند ثروتمندان نمی  هزار دلار را ندارند و ۱۰برخی می 
های پای. این فرصتی برای ثروتمندان است تر از  خود این ادعا در تناقض با تقاضا برای فروش با نرخ  ین 

ماند که بخواهد عاید ثروت شود، رانتی نمی  مند یا  بازار است؛ چون وقتی با نرخ حاشیه بازار فروخته می 
نفعان خاص شود یشتری اگر نفروشند نیز ثروتمندان راه خرید را از بازار سیاه که التهاب ب. فقیر یا ذی 

کند پیدا خواهند کرد؛ پس پاک کردن صورت مساله به معنای حل شدن آن نیست .  ایجاد می 

اید پرسید  ب. انتقاد دوم به شیوه فروش از طریق شبکه بانکی استشفاف نفروشند و مفسد بسازند؟ -۲
ای غیرشفاف از افراد است که بعدها از دل خود  و « سلطان سکه»، «سلطان دلار»جایگزین آن، شبکه 

کند جو تولید می  .هزاران مفسد رانت 
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102,600,000,000,000

(حاشیه بازار)مدل حراج هلندی  (مرکز مبادله)مدل دُم اسبی  درصد پایین تر از بازار20

مقایسه تقسیم رانت ارزی 

میلیارد دلار۲در سه روش عرضه 

«  دُم اسبی»مدل حراج هلندی

نیست مؤثر مؤثر؛ تدریجی و کنترل شده

هزار میلیارد تومانی یا صفر؟180تا 100رانت 
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، یعنی عصر تحریمی اقتصاد ایران ۹۰رقابت بورس، دلار و تورم حاوی دو نکته بسیار مهم از ابتدای دهه 
چهارم مواقع است که دلار نتوانس. است مدت، یعنی یکساله، فقط یک  های کوتاه  ته بهتر  اول آنکه در بازه 

مدت، ارز توانسته سود واقعی بدهد. از تورم و بورس عمل کند تر نکته دوم که از اولی م. پس در کوتاه  هم 
شود جهش دلار مربوط می  های اضافه  ای اگر نقدینگی دلاری را مبنایی بر. است به شرایط خاص و دوره 

گذاری در بازار ارز بدانیم، از  ، عدد نقدینگی  ۱۳۹۰حالت مورد بررسی از ابتدای سال ۱۷۶تصمیم سرمایه 
نکته جالب توجه  . میلیارد دلار بوده است۱۲۵مرتبه کمتر از ۱۶میلیارد دلار و ۱۵۰مرتبه کمتر از ۶4

ها، دلار به ترتیب در  درصد مواقع از بورس یا تورم در  ۸۸و ۷۳آنکه بر خلاف رفتار سنتی، در این حالت 
بنابراین، محدوده فعلی نرخ دلار یک محدوده ریسکی برای . بازه یک ساله شکست خورده است

گذاری است پنجم مواقع افت قیمت اسمی د. سرمایه  ها نیز فقط در یک  اشته، یعنی گرچه دلار در این دوره 
ها، باعث کوچک شدن سرمایه شما شده است .اما به لحاظ واقعی و رقابت با سایر گزینه 

شانس شکست بورس و تورم با خرید دلار در نگاه یکساله
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تمام مقاطع زمانی

90از ابتدای دهه 

نقدینگی 

میلیارد دلار150زیر 

نقدینگی

میلیارد دلار125زیر 

پیروزی

شکست

شانس شکست بورس و تورم با دلار

فرمول شناسایی بدترین زمان خرید دلار 

، اما  عصر تحریم فروش نفت، یک گزینه مهم برای حفظ ارزش سرمایه مردم به نام دلار ایجاد کرده
وسانی  آیا این پناهگاه همیشه از سرمایه شما محافظت کرده است؟ پاسخ کوتاه خیر است، زیرا ذات ن

شود واکنشی ناشی از سرکوب می  جهش یا بعضا کم  ی از  یک. بازار ارز باعث التهاب از جنس اضافه 
گی را به یعنی اگر عدد ریالی نقدین. معیارهای فهم هیجان در بازار ارز، نگاه به نقدینگی دلاری است

شده، کل ریال موجود در جامعه چقدر دهد با یک فرض ساده  نرخ دلار روز تقسیم کنید نشان می 
تواند بخرد ها نرخ ارز با وفور ۱۳۹۶یا ۱۳۸۹در مقاطعی مشابه اواخر سال . دلار می  که برای سال 

میلیارد دلار یا حتی بیشتر رسیده  ۳۰۰درآمدهای نفتی سرکوب شده بود، عدد نقدینگی به حوالی 
ها نقاط پیش از جهش ارزی بودند و هجوم نقدینگی برای خرید این حجم از دلار باعث ر. بود شد  این 

شده است میلیارد دلار بوده یک ۱۵۰اما وضعیت معکوس، یعنی وقتی نقدینگی زیر . نرخ ارز می 
شده است جهش دلار محسوب می  ۷۰اکنون نقدینگی دلاری به حدود . سیگنال از احتمال اضافه 

است، یعنی زمانی که اقتصاد ایران تقریبا نصف۱۳۸۳میلیارد دلار رسیده که بالاترین سطح از سال 
دهد اگر قرار نباشد اقتصاد ایران تا این حد کوچک شود،  . وضعیت کنونی بود پس نشان می 

جهش دلار ناشی از عوامل غیراقتصادی و شکننده است .اضافه 
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نرخ اقتصادی دلار در سه پارادایم

شوند؟ نگرانی از فضای جنگ ها چگونه تفسیر می  گویند، ریسک  و وقتی همه از بازده دلار می 
ساز جهش دلار شده، به نحوی که صحبت از نرخ  محاصره انتظارات تورمی را بالا برده و زمینه 

ر کجا اما در صورت رفع این سایه ابهام، نرخ اقتصادی دلا. اقتصادی دلار تقریبا ناممکن شده است
سازی نرخ دلار با اختلاف تورم ایران و . خواهد بود؟ سه مبنای مختلف وجود دارد اول، هماهنگ 

دوم، رسیدن به نقدینگی  . درصدی دلار است۱۵آمریکا است که اکنون به معنای افت دست کم 
کند۳۰میلیارد دلاری است که شوک منفی ۱۰۰حداقل  سوم، پارادایم . درصدی به دلار وارد می 

تواند نرخ فعلی را بیش از نصف کند گذار ممکن اس. بدون تحریم است که می  ت ندانند  گرچه سرمایه 
شود، اما در خریدهای خود احتمال بازگشت به  های غیراقتصادی مرتفع می  چه زمان شبهه 

کنند های اقتصادی قابل توضیح را به عنوان ریسک لحاظ می  .پارادایم 

پرونده هفته

-15%

-30%

-56%

مبنای تورمی

مبنای نقدینگی

پارادایم بدون تحریم

موقعیت اقتصادی دلار در نبود شبهه سیاسی

1405مهر 18شنبه 

https://dabi.kiangroup.com/a/bourseon


18صفحه 

پناهگاه مردم برای نجات از تورم

خرند؟ پاسخ واضح است؛ فرار از تورم ها دلار می  شود در تصویر به خوبی مشاهده می. چرا ایرانی   
واحد پول را به طور ریالی نگه دارد و فرض کنیم تورم مشابه سال پیش۱۰۰اگر فردی معادل 

شود۷۰حدود  پنجم می  اما پایان سه سال . درصد باشد، پس از سه سال، ارزش پول او یک 
شود۱۰۰ شود و به رکود و . دلار او حفظ می  اما این دلارهای زیر بالش، وارد چرخه اقتصاد نمی 

زند گذار باید با ابتکارهایی نظیر ص. البته تورم به شدت دامن می  های  بنابراین، سیاست  ندوق 
را  ارزی درآمد ثابت که چندی پیش نمونه کوچکی از آن رونمایی شد، اولا دغدغه تورمی مردم

ها یا ه. مهار کند و ثانیا سرمایه مردم را در اقتصاد به گردش درآورد ر  سود دلاری این صندوق 
درصد دلار ۲۰نوعی از چنین ابتکارهایی برای مردم نیز جذاب است، زیرا پس از سه سال حدود 

.بیشتری نسبت به دلار زیر بالش خواهد داشت

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

لا داد؟صورتجلسه نشست پیشین فدرال رزرو چه سیگنالی به نفت و ط
دلیل رکوردشکنی نرخ بهره در جهان چیست؟

نگاه کلان

بانک های مرکزی چه زمانی طلا می خرند؟
اثر هوش مصنوعی بر آینده طلا چیست؟

طلا و نقره

بازنده شکاف قیمت نقد و آتی نفت کیست؟
تنگه هرمز چه زمانی باز خواهد شد؟

نفت 

برنده رالی بعدی طلا، نقره و مس کیست؟ فلزات 

رکورد تازه بورس آمریکا چگونه رقم خورد؟ بورس 

در بازار کریپتو چه می گذرد؟ کریپتو 
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شاخص آکسفورد علیه طلا؛ رمزخوانی نشست فدرال رزرو

تورم  صورتجلسه نشست پیشین فدرال رزرو نشان از اجماع برای افزایش نرخ بهره با هدف مهار
تر هشداری بود که در جزئیات متن برای بازارهایی نظیر طلا داشت شاخص  . داشت، اما مهم 

های صورتجلسه  دهد  ( Minutes)آکسفورد اکونومیکس از تحلیل واژه  فدرال رزرو نشان می 
رسیده است؛ یا ۲۰۰۸تمایل به افزایش نرخ بهره به اوج تاریخی از زمان ارائه این شاخص در سال 

تر از همیشه است م در سال  حال آنکه تور. به عبارتی ریسک بیکاری کمتر و تورم بالاتر پررنگ 
ش۲۰۲۲ چنین ریسکی از سوی اعضای فد ارزیابی نمی  این  . دتقریبا سه برابر اکنون بود و این 

های بهره عاملی دهد همچنان تمایل بالا ماندن نرخ  ونشان فدرال رزرو برای تورم نشان می  خط 
گذارد .  است که روی بازارهای بدون سود نقدی نظیر فلزات گرانبها اثر منفی می 

واکنش نفت، طلا و بورس به عقب نشینی ترامپ از حمله سریع

فته  اواسط ه. نفت افت کرد، طلا و سهام صعودی شدند فقط به دلیل یک سیگنال تازه ترامپ
های جدید حملات نظامی علیه ایران را روی میز گ ذاشته  آکسیوس اعلام کرده بود، پنتاگون طرح 

اند؛ اتفاقی که قیمت نفت را جهش داد و طلا را به مسیر نزولی کشا اما . ندکاخ سفید گذاشته 
ای قصد حمله جدید ندارد دوره  های ترامپ مبنی بر آنکه تا پیش از انتخابات میان  و صحبت 

رود این مسیر را در معاملات جمعه معکوس کرد هرچند این  . مذاکرات با ایران خوب پیش می 
چنینی های این  را  روند به تندی آغاز جنگ نیست و گویا بازار دچار شعارزدگی شده و صحبت 

گیرد کند این یک عملیات فریب است و به همین. چندان جدی نمی  دلیل  شاید بعضا تصور می 
رسد۲دلار محتاط است و رشد طلا به بیش از ۱۰۰قیمت نفت در افت به زیر  هر چه . درصد نمی 

ها همچنان تحولات حول جنگ ایران است .هست متغیر اصلی نوسان بازار جهانی کامودیتی 
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شاخص دغدغه فدرال رزرو توسط آکسفورد 

  و مترک بیکاری سمت به ریسک ها
است بالاتر تورم

یشتر و ریسک ها به سمت بیکاری ب
تورم پایین تر است

روند هفتگی قیمت نفت برنت

105/6

102/9

97/4

روند هفتگی قیمت طلای جهانی

4203

4086

4186
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دلیل رکوردشکنی نرخ بهره در جهان10

نرخ بهره اوراق بدهی در سراسر جهان در حال افزایش و ثبت رکوردهای تاریخی است؛ چیزی که حتی
ها را پررنگ کرده به  :دلیل رخ داده است۱۰نگرانی درباره بحران بدهی 

آوری رشد اقتصادی انداز آینده نامطمئن باشند به اوراق بدهی: تاب  گذاران وقتی به چشم  روی سرمایه 
یابد  آورند و با رشد قیمت اوراق، نرخ بهره اوراق کاهش می  د اما رشد جهانی با وجو(. رابطه معکوس)می 

گذاران ر. جنگ ایران دوام آورده است ا این مقاومت، ریسک افزایش نرخ بهره را تقویت کرده و سرمایه 
.به سمت سهام سوق داده است

ترین شوک عرضه تاریخ نفت را ایجاد کرده: افزایش قیمت کالاها لال در اخت. جنگ آمریکا و ایران بزرگ 
انتظار  انرژی هرمز قیمت نفت، گاز و دیزل را بالا برده و فشار تورمی را تشدید کرده که همگی به معنای

.برای نرخ بهره بالاتر است

های بلند: افزایش نرخ بهره سیاستی گذاران درباره نرخ  های مرکزی دیدگاه سرمایه  های بانک  مدت را  نرخ 
کنند های بهره در  استرالیا، ژاپن و آمریکا با افزایش نرخ بهره سیاستی همواره عامل غالب نرخ. تعیین می   

اند .بازار اوراق بدهی بوده 

خواهی شدید هوش مصنوعی .  توسعه زیرساخت هوش مصنوعی موجی از استقراض ایجاد کرده: پول 
ها بیش از  های تکنولوژی امسال برای تامین مالی پروژه  اند که 4۰۰شرکت  میلیارد دلار اوراق فروخته 

گیرندگان برای جذب پول را تشدید کرد .ه استبخش بزرگی از آن در آمریکا بوده و رقابت همه انواع وام 

های بدهکار اند: دولت  های مالی را افزایش داده  های مداوم ریسک  ین بدهی آمریکا برای اول. کسری بودجه 
یافته. تریلیون دلار عبور کرده4۰بار از  تریلیون دلار استقراض ۱۸امسال (OECD)کشورهای توسعه 

دهند گذاران را به مطالبه بازده بالاتر سوق می  .ناخالص خواهند داشت و سرمایه 

های نظامی جهانی تحت تأثیر دو جنگ ایران و اوکراین در سطح رکورد ق: فوران مخارج دفاعی رار هزینه 
کند. دارند ها و انتشار اوراق دولتی را بیشتر می  ها نیاز مالی دولت  .افزایش این هزینه 

با کاهش ارزش ین، دولت ژاپن برای حمایت از آن شروع به فروش اوراق بدهی خارجی کرده  : اثر ژاپن
ترین دارنده اوراق بدهی امریکایی است. است .این کشور بزرگ 

اند: جنگ تجاری تر کرده  های دولت ترامپ کالاهای وارداتی را گران  ظارات این موضوع ریسک و انت. تعرفه 
.تورمی را تقویت کرده و فشار صعودی بیشتری بر بازده اوراق وارد کرده است

اند و خری: تغییر مالکیت های مرکزی خارجی کمتر شده  داران  خریداران سنتی مانند فدرال رزرو و بانک 
اند های پوشش ریسک، جای آنها را گرفته  تر به قیمت، مانند صندوق  .خصوصی حساس 

انداز جهانی انداز و رشد تقاضا برای سرمایه، رقابت برای جذب پ: پایان مازاد پس  ول  با کاهش مازاد پس 
.افزایش یافته و فشار صعودی بر نرخ بهره اوراق وارد کرده است

نگاه کلان

فدرال رزرونگهداری اوراق خزانه توسط  نگهداری اوراق خزانه توسط نهادهای خارجی بزرگ

20تورم کشورهای گروه 

ساله10بازده اوراق دولتی 

زرگ نرخ های سیاستی بانک های مرکزی در اقتصادهای ب

روند قیمت نفت و رشد تورم
نفت برنت های آتی تغییرات سالانه قیمت 

ارزش بازار شاخص اوراق دولتی 
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موتور انگلیسی رشد طلا از چینی ها سبقت گرفت

ماه سوم  های بورسی طلا در سه  میلیارد دلار پول جدید، رکورد تاریخی ثبت  ۳۱با ورود ۲۰۲۶صندوق 
های تحت مدیریت خود را با رشد  اگرچه ورود . تن رساندند4۲۵۶درصدی به ۹کردند و دارایی 

توجهی از این رشد توسط اروپا و آمریکای ش مالی  سرمایه از تمامی مناطق صورت گرفت، بخش قابل 
های بریتانیا با صدرنشینی دراروپا، با جذب . بود ترین فصل ۷.۵صندوق  میلیارد دلار سرمایه، قوی 

علت ورود گسترده سرمایه، فضای تورمی،  . تاریخ خود را رقم زدند و از چین پیشی گرفتند
عنوان ابزاری برای  های مالی و شرایط بازار اوراق دولتی بودند که جذابیت طلا را به  ریسک 

گذاری در اروپا و آمریکا تقویت کردند بخشی به سبد سرمایه  توجه این ب. تنوع  ود که افت  نکته قابل 
گذاران به فرصتی برای ایج اد و تقویت  قیمت طلا مانع ورود سرمایه نشد؛ بلکه برای بخشی از سرمایه 

های راهبردی تبدیل شد تنها جریان ورود سرمای. موقعیت  ه به به این ترتیب، کاهش قیمت طلا نه 
ETFماهه سوم به ثبت رکورد تاریخی ورود سرمایه کمک کرد .ها را متوقف نکرد، بلکه در سه 

ETFصندوق های ورود سرمایه به 
تفکیک منطقهبه 
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آزمون سخت طلا در ماه اکتبر

دلایل افت قیمت طلا با وزن دهی عوامل

ها، از واگرایی جریان سرمایه میان ETFدرصدی طلا در سپتامبر با وجود ورود سرمایه به ۸.۵افت 
ت ها رشد بازده اوراق آمریکا، تقویت دلار و کاهش موقعی. صندوق های طلا و بازار مشتقات حکایت داشت

خالص موقعیت های  ،COMEXدر بورس . در بازار آتی از عوامل فشار بر قیمت در سپتامبر بودند
تن ۶۷های طلای جهان ETFدر مقابل، . تن کاهش یافت۱۵۶تن و موقعیت های اسپرد ۸4معامله گران 

تن رسید؛ سه برابر پیش بینی ۵4در بریتانیا نیز ورود سرمایه در سه ماهه سوم به . جذب سرمایه داشتند
تقاد به اع. تداوم این جریان در اروپا می تواند نشانه تغییر پایدار تقاضا باشد. مدل شورای جهانی طلا

شورای جهانی طلا، نگرانی های مالی دولت ها، تورم و افزایش صرف ریسک سررسید اوراق می تواند این
نرخ بهره، اکتبر آزمونی برای این فرضیه است؛ اگر با کاهش انتظارات افزایش. تقاضای طلا را تقویت کند

.بازده اوراق بالا بماند، نگرانی های مالی همچنان می توانند از تقاضای انگلیسی طلا حمایت کنند

ETFجریان تجمعی سرمایه در صندوق های 
2026کشورهای منتخب طی سال 

رشد اقتصادی نااطمینانی ها هزینه فرصت 
دلار

هزینه فرصت
نرخ بهره

مومنتوم سایر بازده
طلا
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 ETFجریان تجمعی ورود سرمایه به صندوق های
به تفکیک کشورهای منتخب
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بانک های مرکزی چه زمانی طلا می خرند؟

های مرکزی شناسایی شدند سپتامبر، جوئن و اکتبر از  . سه ماه طلایی برای خرید بانک 
اند های مرکزی در یک دهه گذشته بوده  های خرید خالص طلای بانک  ترین ماه  بررسی. پررونق 

های  های سال  دهد میانگین خرید خالص در سپتامبر به نزدیک ۲۰۲۵تا ۲۰۱۶داده  تن ۵۰نشان می 
ترتی4۵و در جوئن و اکتبر به حدود  که این رقم در آپریل و دسامبر به  ب  تن رسیده است؛ درحالی 

بند. تن بوده است۱۵و ۱۷حدود  ای از وجود الگوی فصلی در زمان  تواند نشانه  ی  این تفاوت می 
های مرکزی باشد های مختلف، تعمی. خرید بانک  توجه خریدها در سال  حال، نوسان قابل  م این  بااین 

کند های اقتصادی و  . الگو به آینده را دشوار می  به گزارش شورای جهانی طلا، نااطمینانی 
های تاریخی از ت ها نقش داشته باشند، اما داده  مرکز  ژئوپلیتیکی نیز ممکن است در این تفاوت 

ها حکایت دارند م، آیا پرسش اینجاست اکنون که در اکتبر قرار داری. نسبی خریدها در برخی ماه 
دهد یا خیر .این الگوی فصلی، طلا را از محدوده منفی نجات می 

خودنمایی حامی بزرگ طلا 

های مرکزی جهان در ماه آگوست پرقدرت ظاهر شدند و  تن خرید خالص طلا ثبت کردند  ۳۹بانک 
ها از ابتدای سال به  های اخیر، . تن برسد۱۷۰تا مجموع خرید آن  با وجود نوسان حجم خرید در ماه 

های مرکزی همچنان مثبت باقی مانده ماه متوالی به ذخایر طلای ۲۲چین برای . تراز معاملات بانک 
ترین خریدار ماه شد۲۰خود افزود و با خرید  لهستان و ازبکستان نیز . تن در آگوست، بزرگ 

تن  ۹۸در مقیاس سالانه، لهستان با . تن، مشترکاً در رتبه دوم قرار گرفتند۸هرکدام با خرید 
تن ۸۲در مقابل، ترکیه با فروش خالص . تن در جایگاه دوم قرار دارد۸۰همچنان در صدر و چین با 

اند۵۶و روسیه با  ترین فروشندگان سال بوده  ماه فرو. تن، بزرگ  حال، ترکیه پس از سه  ش بااین 
که روسیه با فروش ۳متوالی، در آگوست  تن دیگر به روند عرضه خود ۶تن طلا خرید؛ درحالی 

به اعتقاد شورای جهانی طلا، تداوم خرید در میان خریداران اصلی بازتاب اهداف  . ادامه داد
که نوسانات ماهانه بیشتر ناشی از تفاوت در اجرای بلندمدت مدیریت ذخایر است؛ درحالی 

ها، شرایط بازار و نیازهای نقدینگی کشورهاست .برنامه 
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نفعالیت ماهانه گزارش شده بانک های مرکزی، به تخالص خرید و فروش گزارش شده بانک های مرکزی
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2025تا 2016میانگین ماهانه خالص خرید طلای بانک های مرکزی در سال های 

خرید ناخالصفروش ناخالصخالص خرید

خرید خالص
فروش خالص

لهستان
چین

ازبکستان
قزاقستان

جمهوری چک
سنگاپور

شیلی
غنا

مالزی
کامبوج
گواتمالا
صربستان

بولیوی
اردن

قرقیزستان
اندونزی

عراق
اروگوئه

گرجستان
مصر

آلمان
آذربایجان

روسیه
ترکیه
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اثر هوش مصنوعی بر آینده طلا چیست؟

مصنوعی انتظار افزایش تقاضای صنعتی طلا را بالا برد، اما همه چیز م طابق  افزایش رونق هوش 
دهد اولا، تقاضای صنعتی طلا سهم ک. انتظار پیش نرفت می در آمار شورای جهانی طلا نشان می 

ای دارد، اما نقش آن در رشد تقاضا مهم است ال  ثانیا، در س. قیاس با جواهرات و تقاضای سرمایه 
دهنده عدم ۳۲۳تقاضای صنعتی تقریبا بدون تغییر و در محدوده ۲۰۲۵ تن باقی ماند که نشان 

علت اصلی آن است که رشد قیمت طلا،  . رشد تقاضای طلا با رونق هوش مصنوعی است
ود این  با وج. تولیدکنندگان را به سمت کاهش یا حذف مصرف طلا در قطعات صنعتی برده است

های پیشرفته قا ها مانند تراشه  بل روند، شورای طلای جهانی معتقد است طلا در برخی بخش 
های پی ش انجام  جایگزینی نیست؛ به ویژه آنکه بخش آسانی که قابل جایگزینی بوده در سال 

تواند همچنان به تقاضای طلا کم. شده است ک  بر این اساس، رشد تقاضای هوش مصنوعی می 
رفت .کند اما نه به شدتی که انتظار می 

طلادرصدی الکترونیک در تقاضای صنعتی80سهم 
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دروغ قیمت ها در بازار نفت؛ بازنده شکاف قیمت نقد و آتی کیست؟

ماهه نفت برنت از وجود تنگنای شدید در بازار فی زیکی  شکاف قیمت نقدی با قرارداد آتی یک 
ها که عموما مبنای آنها . حکایت دارد های اعلامی رسانه  یعنی بر خلاف ظاهر آرام قیمت 

تواند. قراردادهای آتی است، بازار نقدی به شدت با مشکل عرضه مواجه است این تنگنا می 
ویژه نفت خام غرب آفریقا های جایگزین، به  و  خریداران نفت دریای شمال را به سمت گزینه 

های موجود در عرضه، قدرت  . آمریکا سوق دهد انتقال تقاضا به این بازارها، در کنار محدودیت 
های موردنیا دهد و خریداران برای تأمین بشکه  گذاری تولیدکنندگان را افزایش می  ز ناچار  قیمت 

شوند ت. به پرداخت پریمیوم یا هزینه مازاد بیشتری می  عنوان بزرگ  رین در این میان، چین به 
تواند بیشترین آسیب را ببیند های آ. واردکننده نفت جهان می  غازین کشوری که بر خلاف ماه 

ها  جنگ، این بار نتوانسته با کاهش واردات و استفاده بیشتر از ذخایر راهبردی به تعدیل قیمت 
کشاند.کمک کند .وضعیتی که آنها را به سمت طرفداری از آزادی مسیر هرمز می 

شکاف قیمت نقدی و قراردادهای اتی نفت برنت
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زمان بازگشایی تنگه هرمز از نگاه سه مرجع نفتی

انداز کسری عرضه نفت در سال  اند،  ۲۰۲۶سه نهاد مهم بازار انرژی، گرچه چشم  را افزایش داده 
المللی  . خواهد داد۲۰۲۷اما معتقدند این وضعیت جای خود را به مازاد عرضه در سال  آژانس بین 

میلیون بشکه افزایش ۱.۷میلیون بشکه در روز به ۱.۳برآورد خود از کسری را از ( IEA)انرژی 
ترین بازبینی منفی در کسری عرضه بازار میان سه نهاد رژی اداره اطلاعات ان. داده است، بزرگ 

اندو بلومبرگ  نیز برآوردهای خود از بازار نفت را به سمت کسری بیشتر تغیی( EIA)آمریکا  .  ر داده 
تداوم محدودیت عبور نفت از تنگه هرمز و حملات به مسیرهای صادراتی عربستان در دریای

ترین عوامل فشار بر عرضه جهانی از سمت کشورهای خلیج فارس، هستند در . سرخ، از مهم 
کنند۲۰۲۷مقابل، هر سه نهاد برای سال  بینی می  رین مهم ت. بازگشت بازار به مازاد عرضه را پیش 

شدن جریان نفت شود، بیش از هر چیز به روند عادی  از عاملی که باعث تحقق این سناریو می 
با مشخص شدن  ۲۰۲۷تحقق این مازاد در . خاورمیانه و مسیر تحولات ژئوپلیتیکی بستگی دارد

.نتیجه جنگ، چندان دور از دسترس نیست

، به تفکیک ماه انتشار پیش بینی2027و 2026روند تغییر برآورد تراز مایعات نفتی برای سال های 

بازار نفت 1405مهر 18شنبه 

https://app.mydigipay.com/mini-app/wealth/main/overview


27صفحه بورس

بورس آمریکا رکورد زد؛ ری دالیو هشدار حباب داد

اندپی شنبه گذشته به بالاترین سطح تاریخی خود رسید؛ رکوردشکنی۵۰۰شاخص اس  که از  سه 
بینی نسبت به سهام مرتبط. تجربه نشده بود( دو ماه قبل)ماه آگوست  با هوش موج جدید خوش 

ها، سهام فناوری را بالا برد و این شاخص با رشد  درصدی  ۰.۸مصنوعی و امید به سودآوری شرکت 
های فناوری این رکوردشکنی را در شرایطی رقم زد. واحد رسید۷۸۱۹به  سودآوری قوی شرکت 

استریت پررنگ است« حباب»که همچنان مساله  فاند  ری دالیو، بنیانگذار بزرگترین ه. در وال  ج 
گوید  گذاری می  شده سرمایه  و هوش مصنوعی یک حباب کلاسیک است»جهان و چهره شناخته 

شوند های بهره مانند سوزنی است که آغازگر ترکیدن این حباب می  عتقد  دالیو م. «افزایش نرخ 
های کاغذی  ها باید تبدیل به پول نقد شوند، ح( منظور سهام)است درست زمانی که سرمایه  باب 

کنند ت. شروع به ترکیدن می  وجه به این  باید دید این تحلیل درست است یا بازاری که همچنان بی 
کند جا می  گیرد و بازارهای . هشدارها رکوردها را جابه  ترکیدن حباب اما دامن همه را می 

تواند برای طلا خوب باشد مدت می  شوند؛ هرچند در میان  .کامودیتی نیز با آن منفی می 

1405مهر 18شنبه 

بورس آمریکا500شاخص اس ان پی 

https://zcorpa.com/


28صفحه 

برنده رالی بعدی طلا، نقره و مس

های اخیر در حال تغییر است و تحلیلگر ارشد دویچ زمان به طلا، نقره و مس در سال  ه  اقبال هم 
بینی متفاوتی از این سه فلز برای سال آینده دارد .بانک پیش 

های قیمتی بسیار در سال جاری، از ماه : ۲۰۲۷طلا، درخشان برای سال  بازار طلا باوجود تلاطم 
ز به عقیده دانیال غالی رئیس تحقیقات فل. جولای کف قیمتی جدیدی ثبت نکرده است

های بالای های جدید باوجود فشارهای زیاد از سمت نرخ  بانک، ناتوانی طلا در ثبت کف  دویچه 
گ های مرکزی و سرمایه  تواند نشانه خرید از سوی بانک  ذاران  اوراق خزانه آمریکا و قیمت نفت، می 

های بهره بالا را تا ح. نهادی باشد دی  بنابراین تقاضای این خریداران رسمی فشار ناشی از نرخ 
کند علت کمبود نقدینگی ناشی از تعطیلات هفته طلایی، م. خنثی می  مکن است از طرفی چین به 

رو کند مدت. بازار را با یک موج فروش دیگر روبه  طلا به این ترتیب، احتمال دارد نوسان کوتاه 
ا برای  همچنان بالا بماند و حتی پیش از آغاز روند تثبیت، یک افت نهایی رخ دهد، اما غالی طلا ر

داند۲۰۲۷سال  .همچنان جذاب می 

دلیل وجود مشکلات ساختاری و اختلالات در عر: مس، پیشتاز فلزات صنعتی ضه   فلز مس به 
این موضوع . روبرو شده است۱۹۸۰معادن بزرگ مانند شیلی، با شدیدترین کمبود عرضه از دهه 

بخشد و بیشترین ظرفیت رشد ر انداز خوبی به این فلز می  ا در بین به عقیده دانیال غالی چشم 
مدت دارد مدت و میان  .فلزات مورد بررسی برای کوتاه 

نقره برخلاف دوفلز دیگر، برای سال آینده از  : عملکرد ضعیف نقره، ناشی از فشار عرضه
انداز صعودی برخوردار نیست حرکت نقره از کمبود شدید به سمت مازاد عرضه، روند  . چشم 

زمان، تقاضای خورشیدی چین در سال جاری حدود . صعودی این فلز را محدود کرده است هم 
انداز نزولی نقره وارد کرده است سوم کاهش یافته و فشار بیشتری بر چشم  ره لندن ذخایر نق. یک 

تری نسبت  . رسیده است۲۰۲4به بالاترین سطح خود از نوامبر  انداز ضعیف  در مجموع نقره چشم 
.به طلا و مس برای سال آینده دارد

2026کف بتنی طلا در سال 

بازار فلزات

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

جاماندگی بزرگ عرضه مس از تقاضا

ذخایر نقره لندن

عرضه مس تقاضای 
دوران گذار انرژیدر 

تقاضا از سایر بخش ها

طلا، نقره و مسبازدهی ماهانه  

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep

طلا نقره مس

3,800

4,000

4,200

4,400

4,600

Jun Jul Aug Sep Oct

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

20
16

20
17

20
18

20
19

20
20

20
21

20
22

20
22

20
23

20
24

20
25

20
26

میلیون اونس

1405مهر 18شنبه 



29صفحه  بازار کریپتو 1405مهر 18شنبه 

زیان یک میلیارد دلاری گاو های بیت کوین

ها و هم در جری ان  روند صعودی اخیر بازار کریپتو، هفته گذشته با چرخش نسبی هم در قیمت 
های بورسی سکته کرد کوین که در تلاش برای عبور از . ورود پول از طریق صندوق  هزار  ۸۷بیت 

نشینی که با لیکوئید یا به. هزار دلار نیز عقب نشست۸۰دلار بود ناگهان تا کف  اصطلاح این عقب 
های پنجشنبه شدت بخشید۱.۱۶دود شدن  کته  ن. میلیارد دلار قرارداد همراه شد بر فشار فروش 

کوی( افزایشی)جالب آنکه حدود یک میلیارد دلار از کسانی که نگاه گاوی  ن داشتند به بازار بیت 
زمان . در این افت قیمتی لیکوئید شدند کوین نیز با خروج پول معناداری  ETFهم  های نقدی بیت 

های بیشتر نیازمند محر دهد بازار کریپتو برای پرش  های در روزهای اخیر مواجهند که نشان می  ک 
ای است .تازه 

رکورد دو ماهه لیکوئید شدن قراردادها در بازار کریپتو

خرید موقعیت
فروش موقعیت 

نبیت کوی قیمت

https://zarinvest.net/


30صفحه استراتژی سرمایه گذاری
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سود شما را نصف می کند؟« مارکت تایمینگ»چگونه 
«کی بخرم، کی بفروشم»تله بزرگ 

کند شود و اخبا. فرض کنید بازار سهام چند روزی است که ریزش می  تان کمتر می  ر هم هر روز ارزش سرمایه 
دهند ای نامطمئن خبر می  گیرید سهام خود را بفروشید و منتظر بمانید تا باز. از آینده  ار به کف تصمیم می 

اید و هم قرار است در قیمت. برسد های  ظاهرا این تصمیم منطقی است؛ هم از زیان بیشتر جلوگیری کرده   
تر دوباره خرید کنید اید، چه اتف. پایین  افتد؟  اما اگر بازار درست زمانی برگردد که شما بیرون ایستاده  اقی می 

ای است که پشت توهم  تایمینگ پنهان شده است« کی بخرم، کی بفروشم»این تله  .یا همان مارکت 

کننده  ۱۳۷۶بررسی عملکرد بورس تهران از سال : هزینه سنگین جاماندن از روزهای طلایی از بازده خیره 
های کوتاهی رق. هزاردرصدی این بازار حکایت دارد4۷۳ م اما بخش بزرگی از این بازدهی بلندمدت در دوره 

گذار تنها یک دوره طلایی، معادل . خورده است داد، حدود ۲۱اگر سرمایه  4۰روز معاملاتی، را از دست می 
شد چهارم بازدهی و با حذف . درصد بازدهی دود می  دوره برتر،  ۱۰با جاماندن از پنج دوره برتر، نزدیک به سه 

رفت۹۰بیش از  توانست بیش از ۲۰حتی حذف . درصد آن از دست می  درصد بازدهی را  ۹۷دوره برتر می 
ها  ۲۰یا حتی ۱۰شاید تصور کنید . نابود کند دوره معاملاتی زمان زیادی است، اما مجموع روزهای این دوره 
گیرد۱۳۷۶روز معاملاتی بورس از سال ۶۸۲۳درصد از ۵کمتر از  .را در بر می 

شود؟ « کی بخرم، کی بفروشم»چرا  د و چه  فرض کنید شما بدانید چه زمان باید ورود کراز نظر علمی رد می 
توانید بهتر از بازار یک درصد سود کنید هتر، به  با همین یک درصد عملکرد ب. زمان خروج، یعنی هر روز می 

گیرید۳۶۰۰لحاظ ریاضی شما سالانه بیش از  های نه  . درصد بازدهی می  تواند تمام پول  ای می  چنین اسطوره 
استریت را به خود جذب کند های بازار تصمی. فقط بازارهای ایران، بلکه وال  م  اما اگر شما برای همه پول 

ماند یا همان « شمکی بخرم، کی بفرو»پس از نظر تئوریک نیز . بگیرید، دیگر فرصتی برای کسب سود نمی 
تایمینگ یک توهم است .مارکت 

دهندمسئله اینجاست که بهترین روزهای بازار معمولا از قبل خبر نمیشکار کف و سقف چرا دشوار است؟     .
گذاران ت رسند که ترس و نااطمینانی به اوج رسیده و بسیاری از سرمایه  رجیح  گاهی درست زمانی از راه می 

اند از بازار خارج شوند گذار ممکن است از ریزش فرار کند، اما زمانی بر. داده  ای  در چنین شرایطی، سرمایه 
.بازگشت تصمیم بگیرد که بخش مهمی از صعود اتفاق افتاده است

فردای  »در شماره شانزدهم . این مسئله نه مختص بورس تهران است و نه حتی محدود به بازار سهام
استریت از عملکرد شاخص جهانی«بازارها تا مارس ۱۹۹۰طی ژانویه  MSCI، با استناد به بررسی استیت 
های بزرگ باز۲۰۲۶ دادن فرصت  تواند به ازدست  ها می  گشت  ، نشان دادیم که چگونه تلاش برای فرار از ریزش 

ها، وجود دارد؛ چراکه  . منجر شود این چالش در بازارهای مختلف، از سهام گرفته تا طلا و سایر دارایی 
بینی کند ها را پیش  تواند با اطمینان زمان دقیق تغییر روند قیمت  کس نمی  .  هیچ 

ل درست  را با سوا« کی بخرم، کی بفروشم»کلام آخر، استراتژی درست آن است که این ایده اشتباه، یعنی 
.جایگزین کنید« چقدر بخرم؛ چقدر بفروشم»

473,171%

تاکنون76بازدهی بورس از سال 

282,231%

بازدهی بورس بعد از حذف یک دوره برتر
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روز
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31صفحه 

چرا یک میلیون حقوق را سخت تر از یک میلیون جایزه خرج می کنیم؟

ترآهنکیلویک» کیلویکیااستسنگین 
ارهابکودکیازراسوالایناحتمالا«پنبه؟

ای هنآکنیفکراولنگاهدرشاید.شنیده 
تر یکساندوهروزنامااست،سنگین 

استممکنهمذهنیحسابداریدر.است
راانیکسمبلغدو:بیفتیمشابهیدامبه

نحوهیامنشادرتفاوتدلیلبهفقط
گذاریمتفاوتدریافتشان، ینا.کنیارزش 

واداقتصنوبلبرندهتیلر،ریچاردرامفهوم
.ردکمطرح،«سقلمه»کتابنویسندگاناز

کندفرقیاست؛تومانمیلیونیکتومان،میلیونیکسنتی،اقتصادنگاهدر گرفتهارکبابتراآننمی 
تواندپولبهرسیدنمسیرتو،ذهندراما.باشیشدهبرندهمسابقهیکدریاباشی تغییرارآنارزشمی 
امااست؛زحمتتحاصلچونکنی،خرجاحتیاطبارادستمزدتتومانمیلیونیکاستممکن.دهد

ترراجایزهمبلغهمان تذهندرجداگانهحسابدودرراپولدواینتو.بگذاریکنارتفریحبرایراحت 
ای،قرار کهداده  هایمقایسهدرخطاهمین.استیکسانخریدشانقدرتدرحالی  بزرگوکوچکهزینه 
دهدرخهم کردنبرایشاید.می  راجوانبتماموبگذاریزیادیوقتسال،یکدرتومانمیلیون۱۸خرج 

اینیاید؛چشمتبهچندانتومانهزار۵۰روزیامابسنجی، میلیون۱۸ازبیشبهسالیکدرکههزینه 
رسدتومان .می 

با یک مثال ساده« حسابداری ذهنی»سوگیری 

سوگیری حسابداری ذهنی

اندازازتومانمیلیون۱۰کنفرض اتپس  ساله  گذاریرایک  ایسرمایه  آنحفظبرایاحتمالا.کرده 
وکتابریسک،پذیرشازپیشوهستیمحتاط کنیحساب  اتسالیکازپساگر.می  ۲۰هبسرمایه 
گیرترسودتتومانمیلیون۱۰دربارهاستممکنبرسد،تومانمیلیون کنیفکرتو.شویآسان  نایمی 

توانیواست«سود»پول بیشتریکریسبرچسب،ایندلیلبهفقطاگر.کنیبیشتریریسکآنبامی 
ای؛ذهنیحسابداریسوگیریدچاربپذیری، وتوستداراییازبخشیحالاهمسودآنچونشده 

دادنش، دهدکاهشراثروتتازدست  .دهدتغییرراتوتصمیماستممکنهمپولدریافتنحوه.می 
گذاریبرایشاید هایسراغبزرگ،جایزهیاارثیکسرمایه  ریسکدارایی  بلغمهماناگرامابروی،کم 

تدریجرا ترکنی،دریافتماهانهوبه  برلپودریافتشکلنیزحالتایندر.بپذیریریسکراحت 
.استانداختهسایهتصمیمت

هاجداکردنالبته بارهمیشهحساب  ازمشخصیدرصدماههرکنیمتعهدراخودتاگر.نیستزیان 
گذاریرادرآمدت تواندذهنیحساباینکنی،سرمایه  گوییباگراما.کندکمکتومالیانضباطبهمی 

گذاریآمد،اضافهپولوقتهر» کنمسرمایه  گذاریاستممکن،«می  .دبیفتتعویقبهمدامسرمایه 
شودشروعزمانیمسئله .بگیردرامنطقیارزیابیجایپول،برچسبکهمی 

گذاری« حسابداری ذهنی»سوگیری  در عالم سرمایه 

هاییراسودوارثجایزه،حقوق،خطا،اینازدورماندنبرای اتکلازبخش  دربارهوببیندارایی 
هاتخصیص .بگیریمتصمریسکتپذیرشتوانونقدینگیبهنیاززمانی،افقمالی،هدفاساسبرآن 

مینههمبازبود،رسیدهدستمبهدیگریمسیرازپولایناگر»:بپرسخودتازتصمیمهرازپیش
کردم؟راانتخاب «می 

« حسابداری ذهنی»راه درست رهایی از سوگیری 
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ایده سرمایه گذاری

:استراتژی
توجهدلاریبازدهیوجودبا هایافزایشجنگ،ازپسبورسقابل  صادیاقتنااطمینانی 
هایتشدید.استکردهضروریراریسکفعالمدیریتسیاسی،و وتیکیژئوپلیتنش 

ها،وبزرگصنایعبهآسیباحتمال زایشافراصنایعوسهامانتخاباهمیتزیرساخت 
تواناوراقانتشارمسیرازدولتبودجهکسریتأمیندیگر،سویاز.استداده دمی 
گذاریبرمسیراینازوبرسانددرصد۵۰محدودهبهحتیرابهرهنرخ سهامارزش 

گذاریافقباوشرایطیچنیندر.کندواردفشار ماهه،سرمایه  درصد۵۰تخصیصسه 
تواندکالاییسپردهگواهیبهدرصد۵۰وسهامبهسبد این.دباشمناسبیترکیبمی 

مندیامکانحفظضمناستراتژی هایازبهره  هازبخشیسهام،بازارفرصت  ایریسک 
دهدپوششنیزراسیاسیوارزیتورمی، .می 

:فرصت‌هاوریسک‌هاکلی؛نگاه
مابرتورمرحلهبهایراناقتصادوروداحتمالاقتصادی،فشارهایافزایشوجودبا

شود؛ارزیابیپایین گذارچراکهمی  رایطشمدیریتبرایابزارهاییهمچنانسیاست 
هایتشدیدمیان،ایندر.دارداختیاردر تریننظامیوسیاسیتنش  ریسکمهم 

شودمحسوبسهامبازار هایمیانشکافکاهشمقابل،درومی  مدیریتوارزنرخ 
های تواندسیاسیریسک  ترینمی  هاسودآوریبهبودبرایفرصتمهم  وشرکت 

نیزدالتعسهاممدیریتوتکلیفتعییننحوهعوامل،اینکناردر.باشدبازارتقویت
اینمدیریتومالکیتساختاردرابهامتداوم.استبرخورداربالاییاهمیتاز

ها توانددارایی  گفرآیندومدیریتیترکیبشرکتی،حاکمیتبرمی  یریتصمیم 
های سازیمنظر،ایناز.باشداثرگذاربورسیبزرگشرکت  یتیمدیرساختارشفاف 

هایاصلاحکناردرعدالتسهام هایکاهشوارزیسیاست  توانسیاسی،ریسک  دمی 
اندازبهبودبه .کندکمکسهامبازارچشم 

دلبریمهدی
هیواسبدگردانشرکتمدیرعامل

:ایده
جاییوسهامبازارنوساناتافزایش هایمیانمنابعجابه  غییرتازطلا،وسهامیصندوق 

گذارانرفتار ازیبخشریال،خریدقدرتکاهش.داردحکایتتورمیشرایطدرسرمایه 
گذاران هایوطلاسمتبهحرکتوبورسدرسودشناساییبهراسرمایه  لاییکادارایی 

ترینازیکیمیان،ایندر.استدادهسوق افشکسهام،بازاربنیادیمتغیرهایمهم 
تواندفاصلهاینتداوم.استآزادودولتیارزنرخمیاندرصدی۵4حدود هحاشیمی 

هاسود گذارحرکتمقابل،دردهد؛قرارفشارتحتراشرکت  وکارسازسمتبهسیاست 
توجهیظرفیتدرصد،۲۰محدودهبهارزیشکافکاهشوبازار بهبودبرایقابل 

هاسودآوری هایایجادوشرکت  کندفراهمبورسدرجدیدفرصت  .می 

میلیون تومان چگونه سرمایه گذاری کنم؟500با 
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بازارها از نگاه 
خبرگان سرمایه گذاری
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شاخص
احتمال سقوط آزاد

34صفحه 

کدام گزینه را تا در فصل پیش رو محتمل تر می دانید؟

64%

29%

7%

0%

65%

21%

10%

4% 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 1405مهر 18شنبه 
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%53:تورمازبیشتر

%47:تورمازکمتر
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شاخص فرصت خرید
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رخسهامبازاردر99مرداد
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می کنید؟

رأی35:%10ازبیشاحتمال▪

%40:حداکثر|%0:حداقل▪

%15/3:احتمالمیانگین▪

شاخص احتمال سقوط آزاد

تومانمیلیارد  600,9 متوسط پرتفوی سهام

تومانمیلیارد  600,8 متوسط پرتفوی اوراق درآمد ثابت

درصد103 متوسط گردش سالانه

کیفیت مدیران شرکت کننده در نظرسنجی شاخص اطمینان

35صفحه  پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران 1405مهر 18شنبه 
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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

رحسینی،امیخلجامیربهادروفایی،امیرندیری،امیرثانیطیبیاحسانلطفی،ابوالفضل
فاروقی،حمیدصمدی،بهنامامیرخیز،یوسفیانبهزادبرهان،بهادرحق شناس،برزو

رامی،گسروشکیکانلو،رشیدیسروشرشوند،رضارحیم نیا،رسولکچویی،حمیدرضا
ینی،امرضاعلیاسکینی،علیحسینی،سیدفرهنگوکیلی،سیاوشعظیمی،سعید

 نیا،اقبالمحمدخان زاده،کمالآزاد،قاسمشعبانی،فریدکیان،علیرضازمانی،علیرضا
امین داور،محمدیوسفولوجردی،محمدحمیدی،هادیمحمدطاهری،محمد

اقدم،ژیلاییمحمدرضااحمدآباد،دهقانیمحمدرضامقدم،بیک زادهمحمدرضا
یحسینمهدیجمشیدیان،مهدیبابالو،مصطفیجعفری،مسعودراد،بهمنیمسعود
محمدی،مهدیطحانی،مهدیساسانی،مهدیرضایتی،مهدیدلبری،مهدیفشمی،
هلالاتولیددارابی،همایون

پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران
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سکه و طلا

سهام

مسکن

(بیت کوین)کریپتو 

51%

19%

5%

24%

2% سهام

ارز

ثابتدرآمدصندوق

سکهوطلا

کریپتو

تغییرات تاکتیکی

36صفحه 

-0.5 ثابت درآمد

0.4م سها

 .0کریپتو
0.2 ارز

0.5 سکه
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ترکیب تحلیل بنیادی و تکنیکال؛ کلید موفقیت در بازارهای مالی

های تحلیلگران، پاسخ به این پرسش کلیدی است که  ترین دغدغه  آیا شرکت ارزش»یکی از مهم 
گذاری دارد یا خیر؟ «وضعیت نموداری سهم مناسب است یا نه؟»یا اینکه « سرمایه 

های سالیان گذشته شرکت است؛ فرایندی زمان آوری و پردازش داده  گذاری نیازمند جمع  بر و پروسه ارزش   
توجه قت و در اما امروزه با کمک ابزارهای تحلیل بنیادی، این اطلاعات با بیشترین د. همراه با خطای قابل 

د و برای ارزیابی سریع وضعیت عملیاتی یک شرکت، بررسی روند سو .کمترین زمان در دسترس هستند
، نگاه  با این حال. زیان عملیاتی، همراه با میزان تولید و فروش طی سالیان گذشته، اهمیت بالایی دارد

کننده باشد؛ چرا که  —مخصوصاً درآمدهای عملیاتی —صرف به درآمدهای ریالی  تواند گمراه  می 
ها معمولاً به دلیل تورم، افزایش نرخ دلار یا تغییر نرخ محصولات، رشد ظاهری درآمد را تج ربه  شرکت 

کنند کند تا متوجه شود آیا رش. می  های مالی به تحلیلگر کمک می  د  در مقابل، دلاری کردن صورت 
جای آنکه عمده زمان خود را صرف  . درآمدها واقعی بوده یا صرفاً ناشی از عوامل تورمی است تحلیلگر به 

ها را برای سالیان گذش های مالی شرکت  تواند داده  آوری داده کند، تنها با چند کلیک ساده می  ته  جمع 
صورت دلاری، ریالی و حتی تجمیعیِ صنعت مشاهده کند .  به 

سهم کمک  در کنار تحلیل بنیادی، بررسی نمودار قیمت سهم بر مبنای دلار نیز به سنجش بازدهی واقعی
کند تحلیل روند ارزش بازار دلاری سهام، راهنمای مناسبی برای درک وضعیت نموداری. شایانی می 

رود شمار می  ای به  ها بوده و ابزاری کارآمد برای تحلیلگران حرفه  .  شرکت 

های مالی ریالی و دلاری،  آورد در دسترس شما قرار دارند؛ از صورت  تمامی این اطلاعات و ابزارها در ره 
های و  و روند تولید و فروش گرفته تا اطلاعات تجمیعی صنایع، نمودارهای قیمتیMRQو  TTMداده 

ها،. ارزش بازار دلاری سهام آوری و پردازش داده  جای صرف زمان برای جمع  توانید به  به این ترتیب، می 
.تمرکز بیشتری بر تحلیل داشته باشید

37صفحه فرصت های سرمایه گذاری
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مجتبی فتوحی–تیم تحلیل پردازش اطلاعات مالی مبنا 

1405مهر 18شنبه 



فرصت های سرمایه گذاری

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

38صفحه 

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

.تماس بگیرند0۲1-4۷180801پیام 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
گینمیانازفراترسودیکیاندوایکسصندوقخریدباسهامدرصد۵۰

لیلدبهومی کنددنبالراکلشاخصصندوقاین.کنیدکسببورس
برایبالاتریبازدهیمی تواندرونقدوراندراهرمیخاصیت

.کندایجادسرمایه گذار

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

یی هادارامهم ترینازیکیبه عنواننقره،وطلاجملهازگرانبهافلزات
می شودتوصیههموارهومی شودشناختهسرمایهارزشحفظبرای

.دهیداختصاصگرانبهافلزاتبهراخود گذاریسرمایهازبخشی
روعشبرایاتکاقابلگزینه ایعنوانلوتوس،بهنقرهوطلاصندوق

نتامیعملکرد.می شودپیشنهادگرانبهافلزاتدرسرمایه گذاری
املیععنوانبهصندوق هااینمدیرعنوانبهپارسیانلوتوسسرمایه

.استسرمایه گذاراناعتمادبرایمهم
ذاریسرمایه گمرکزطریقازآنلاینکاملاًوآسانسرمایه گذاریامکان

و«طلا»نمادباکارگزاری هاتمامیاو(www.lotusib.com)لوتوس
.داردوجود«نقرسا»

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،تریدرهزار4۰ازبیش

.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

ابلقسهامیصندوقیکویستاچاشنیبخشیسرمایه گذاریصندوق
صنعتدرفعالشرکت هایدرتخصصیبه طورکهاست(ETF)معامله

این.می کندسرمایه گذاری(شکروقندجزبه)آشامیدنیوغذا
درهدفمندبه صورتسرمایه گذارانتامی کندفراهمفرصتیصندوق

ایراناقتصاددرصنایعپرتقاضاترینوپایدارترینازیکی
.شوندبهره مندآنبلندمدترشدازوکنندسرمایه گذاری

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

1405مهر 18شنبه 

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٪4۰بهصندوقاینسالانهمؤثربازده

استراتژیازتوجهقابلبخشیبهراثابتدرآمدمی تواند
دخوپرتفویدرتعادلایجاددنبالبهاگر .کندتبدیلسرمایه گذاری

ازییکمی توانداعتمادنمادهستید،سرمایهبازاردرحضورکناردر
.باشدشمابررسیموردگزینه های

سرمایه گذاریمرکزکارگزاری ها،تمامطریقازفروشوخرید
امکان پذیرپارسیانبانکشعبوLotusib.comنشانیبهلوتوس

.است

برای‌ثبت‌درخواست

کلیک‌کنید

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

احدوبستریکدرراجذابصنایعشناساییوهوشمندپولردیابی
بهترینپراکنده،داده هایدرسردرگمیبدونتااستکردهفراهم

.هوشمندوداده محورشفاف،بگیرید؛راتصمیم
کنیدکلیکبیشترآشناییبرای

برای‌ورود‌به‌فاندینو

کلیک‌کنید

https://t.me/Feghtesadadmin
https://t.me/Feghtesadadmin
https://nobitex.ir/panel/nobifi/earn/
https://nobitex.ir/panel/nobifi/earn/
https://dabi.kiangroup.com/a/bourseon
https://dabi.kiangroup.com/a/bourseon
https://zaya.io/fardayebazarha
https://zaya.io/fardayebazarha
https://atiehtuka.ir/
https://atiehtuka.ir/
https://app.sdf.fund/landing?ref=fardaye_eghtesad
https://app.sdf.fund/landing?ref=fardaye_eghtesad
https://bankino.digital/dl
https://bankino.digital/dl
https://bankino.digital/dl
https://bitpin.org/
https://bitpin.org/
https://vistaamc.ir/products/chashny
https://vistaamc.ir/products/chashny
https://vistaamc.ir/products/chashny
https://zaya.io/fardayebazarha
https://zaya.io/fardayebazarha
https://r365.ir/fundino
https://r365.ir/fundino
https://r365.ir/fundino
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پیش بینیمدلهفت.می گیرداندازهنمی دهد؛نظرزراینوست
ردطلامعاملاتپایانازپیشساعتیکمعاملاتیروزهرداده محور،

—ببینندمعناداریفرصتوقتیفقطومی سنجندرابازاربورس،
بازه یواحتمالجهت،بابرآوردی—روزچهارهرازروزیکحدود

ثبت شده،برآورد4۳۰: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

البه دنبکهسرمایه گذارانیبرایآیندگانمهرمالیتوسعهگروهکلیک‌کنید
نه ایگزیهستند،مالیخدماتزنجیرهومتنوعپرتفویازترکیبی

همت۵۰ازبیششرکتاینبورسیپرتفویارزش.استبررسیقابل
غیربورسیپرتفویازبورسی،سرمایه گذاری هایکناردروبوده

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

ودرصدی۱۵۰سرمایهافزایشبرنامهحسابرسی،بندبدونمالی
جذابیفرصتمی تواندمجمع،ازپسروزیکنقدیسودپرداخت

.باشدسرمایه گذاریبرای

برای‌ورود‌به‌سايت‌شركت

کلیک‌کنید

۶۱۷)فولادیشمشتولیدبرابری۵جهشثبتبانی ریزغدیرفولاد
بهره وریباکلیدیبازیگریبه،(جاریمالیسالدرتنهزار

۳۹۵رشد.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

تادرصدی۱۲۶جهشوهمتی۲۳.۹تجمیعیدرآمدثبتبا«فصبا»
رقراسودآوریاولصفدرگذشته،سالبهنسبتشهریورپایان
۱۰جمعبهورودوشهریوردرهمتی4.۶فروشرکوردثبت.دارد

دیفولاغولاینعملیاتیقدرتگویایکالا،بورسبرترشرکت
درفروشاستراتژیجدیدفازوتولیددرصدی۳۸رشد.است

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

نیادیبنمادیفیزیکی،رینگدردرخششبافصباتوسعه،طرح های
انتخابیو(آذر)مالیسالپایانتامستمررشدپتانسیلبا

.استسهامسبدبرایاستراتژیک

برای‌ورود

کلیک‌کنید

1405مهر 18شنبه 

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://mehanfdg.ir/
https://mehanfdg.ir/
https://mehanfdg.ir/
https://t.me/nghsco_official/356
https://t.me/nghsco_official/356
https://sabasteel.co/index.html
https://sabasteel.co/index.html
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درآمدباگزینهبهراسرمایه گذاریسبددرصد۵حدودسرمایه گذاران
راکیانثابتدرآمدصندوقآنبرایکهداده انداختصاصثابت

بسیاردرصد۳۹.۵سالانهموثرسودباصندوقاین.می کنیمپیشنهاد
داشتبربهتصمیمبعدروزچنداگرحتیوداردبازدهیبانکازفراتر

ازسودیهیچبلکهاست، نقدشوندهسرعتبهتنهانهبگیریدپولتان
.نمی شودکمشما

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

تتح«ثروتم»نمادباپارسیانثروت آفرینسرمایه گذاریصندوق
 سالیکدراستشدهموفقپارسیان،لوتوسسرمایهتأمینمدیریت
میانرابازدهیبالاتریندرصدی،۱۵۸.۹۹بازدهیباگذشته

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

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

البه دنبکهسرمایه گذارانیبرایآیندگانمهرمالیتوسعهگروه
نه ایگزیهستند،مالیخدماتزنجیرهومتنوعپرتفویازترکیبی

همت۵۰ازبیششرکتاینبورسیپرتفویارزش.استبررسیقابل
غیربورسیپرتفویازبورسی،سرمایه گذاری هایکناردروبوده

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

ودرصدی۱۵۰سرمایهافزایشبرنامهحسابرسی،بندبدونمالی
جذابیفرصتمی تواندمجمع،ازپسروزیکنقدیسودپرداخت

.باشدسرمایه گذاریبرای

برای‌ورود‌به‌سايت‌شركت

کلیک‌کنید

1405مهر 18شنبه 

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٪4۰بهصندوقاینسالانهمؤثربازده

استراتژیازتوجهقابلبخشیبهراثابتدرآمدمی تواند
دخوپرتفویدرتعادلایجاددنبالبهاگر .کندتبدیلسرمایه گذاری

ازییکمی توانداعتمادنمادهستید،سرمایهبازاردرحضورکناردر
.باشدشمابررسیموردگزینه های

سرمایه گذاریمرکزکارگزاری ها،تمامطریقازفروشوخرید
امکان پذیرپارسیانبانکشعبوLotusib.comنشانیبهلوتوس

.است

برای‌ثبت‌درخواست

کلیک‌کنید

https://t.me/Feghtesadadmin
https://t.me/Feghtesadadmin
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://mehanfdg.ir/
https://mehanfdg.ir/
https://mehanfdg.ir/
https://zaya.io/fardayebazarha
https://zaya.io/fardayebazarha


:مانگرچارلی

تمزیچهبلندمدت،درما،مانندافرادیکهاستشگفت آور»
ازهموارهکهکوششاینباتنهاآورده اند؛دستبهبزرگی

«.اشندبباهوشبسیاربکوشندآنکهبه جایبپرهیزند،حماقت

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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