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ساله در بازارها۱۵تغییر الگوی 

هفتهپرونده 
29تا 16صفحات 

کریپتو و فناوری غول های ،نقره ،ثابت درآمد ،مسکن ،بورس ،طلا ،ارز چشم انداز
بود؟ خواهد چه سال پایان تا 



2صفحه بازارهای هفته در یک نگاه
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بورس‌تهران

واحد8,425,725

درصد3/6

سکه‌امامی

تومان269,900,000

درصد0/4

همبادلدلار‌

تومان181,099

درصد1/8

(اخزا)نرخ‌بهره‌

درصد42/2

واحد‌درصد0/4

:بازارهای داخلی

طلای‌جهانی

بر اونسدلار 4,166

درصد0/7-

پلاتین

بر اونسدلار 1,646

درصد2/8-

نقره

بر اونسدلار 57/7

درصد5/2-

پالادیوم

بر اونسدلار 1,124

درصد2/3-

:فلزات گرانبها

نفت‌خام‌آمریکا

دلار بر بشکه97/5

درصد6/2

گاز‌طبیعی‌اروپا

ttfیورو بر  88/6

درصد8/8

خام‌برنتنفت‌

دلار بر بشکه105/8

درصد1

بنزین‌آمریکا

دلار بر گالن3/2

درصد3/5-

:انرژی

مس

بر تندلار 14,450

درصد0/7-

CISفولاد‌

بر تندلار 460/4

درصد0/7-

آلومینیوم

بر تندلار 3,009

درصد1/5-

روی

بر تندلار 3,695

درصد2/8-

:فلزات پایه

آمریکا500اس‌اندپی‌

واحد7,802

درصد0/1-

شانگهای‌چین

واحد3,716

درصد2/6-

آمریکا۱۰۰نزدک‌

واحد30,080

درصد2/6-

کاسپی‌کره

واحد5,668

درصد14/5-

:سهام، ارز و کریپتو جهانی

اروپا600استاکس‌

واحد644

درصد2

شاخص‌دلار

واحد101/6

درصد0/4-

نیکی‌ژاپن

واحد65,496

درصد5/1-

بیت‌کوین

دلار82,061

درصد0/7-

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

2026چین در فصل سوم ( GDP)تولید ناخالص داخلی ➢

سپتامبر  هبریتانیا در ما (CPI)تورم مصرف کننده ➢

بریتانیا در ماه سپتامبر( PPI)تورم تولیدکننده ➢

آمار مقدماتی شامخ تولیدات کارخانه ای اس اندپی جهانی ➢
در ماه اکتبر

آمار مقدماتی شامخ بخش خدمات اس اندپی جهانی ➢
در ماه اکتبر 

جمعه

رصد آرایش جنگی در منطقه در 
کشاکش تهدید و مذاکره

حمله حوثی ها به سعودی ها چقدر 
بحرانی می شود؟

تقابل سخت فروشندگان بورس 
با پول پرقدرت

نرخ بهره بازار بالاتر می رود؟

ش ارزیابی بازارها از سیگنال کوین وار
درباره نرخ بهره

دوشنبه

چهارشنبه

1405مهر 25شنبه 
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نکته کلیدی که در فردای بازارها می خوانید۱3

ایران را صندوق بین المللی پول، رشد اقتصادی
درصد و تورم را نزدیک ۷.6منفی 2026برای 

تصاد درصد پیش بینی کرده؛ حال آنکه اق۸0
جهانی همچنان با حفظ تاب آوری حوالی

.  درصد ارزیابی کرده است۳.1

1
آمار شامخ همچنان از کوچک شدن کیک 

از اقتصاد حکایت دارد، حال آنکه رشد بیش
لاتر تورم تراکنش های شاپرک نشان دهنده با
پولیبودن انتظارات تورمی نسبت به آمارهای

.  و تورم رسمی است

2

ر و طلا، بورس هفته گذشته در کم نوسانی دلا
در صدر جدول بازدهی ایستاد؛ اما چرخش 
مسیر روزهای آخر هفته، احتمال دارد این 

. کندهفته را متفاوت یا دست کم پر زدوخورد

3
تغییر چشم انداز بازارها تا پایان سال بر اساس

ررسی ساله سیاسی در پرونده هفته ب15الگوی 
و شده که نشان می دهد بازارهایی مانند ارز

با طلا که روزی پوشش ریسک بودند خود
اره نگرانی ها درب. ریسک های مهمی مواجهند

.بازار سهام در دو سناریو پررنگ می شود

4

ون با روند جهانی سرمایه گذاری شاخصی اکن
ترس توسعه صنعت مالی در ایران نیز در دس

گزینه سرمایه گذاری در۸قرار گرفته؛ آینده 
.  انداین زمینه در پرونده هفته بررسی شده

5
یدی ریسک و فرصت های داروسازی دکتر عب
 وگو در گزارش ویژه این هفته بر اساس گفت
بل با معاون مالی و سرمایه گذاری گروه کو

.بررسی شده است

6

ذاری به ریسک پذیری بین خبرگان سرمایه گ
ید دلیل طرز معنادار افزایش یافته است که شا

ه با آن، ادامه روند صعودی بازار سهام بوده ک
تقابل سخت. خود خوش بینی آورده است

ده فرصت خرید و شناسایی سود نشان دهن
د دید بای. هفته ای دشوار برای بازار سهام دارد

هام را پول پرقدرت بار دیگر فروشندگان س
سود راه پشیمان می کند یا این بار شناسایی

.  درست است

7
افزایش تورم فراتر از انتظار آمریکا به دلیل

هانی معنادار قیمت ها در پمپ بنزین ها بازار ج
نرخ را به اجماع برای حداقل یک بار افزایش

ر بهره رسانده؛ موضوعی که عامل فشار ب
با وجود مقاومت فلز زرد، اکنون. طلاست

فبرخی پیش بینی ها احتمال شکست ک
. دهزار دلار در کوتاه مدت را کم نمی دانن4

8

مل بازار نفت با افزایش شدید هزینه های ح
مواجه شده، ذخایر به شدت رو به کاهش 
ن است، لفاظی های ترامپ بی اثر شده و چی
این . نیز در مدیریت انرژی دچار مشکل است

ازه در حالی است که در کنار هرمز، چالش ت
ه درگیری حوثی ها با سعودی ها وجود دارد ک

اگر ادامه دار شود، قیمت های فعلی نفت
.  ناپایدار می ماند

9
ترس شدید از حباب هوش مصنوعی، بورس

کره جنوبی را دوباره به محدوده خرسی 
یز کشیده کشاند و تبعات آن از آمریکا تا ژاپن ن

مام ترسی که در صورت وقوع لرزه بر ت. شد
. بازارهای مالی جهان می اندازد

10

ن در بیت کوین با وجود رشدهای اخیر، همچنا
درصد پایین تر ۳0سالگرد اوج تاریخی خود 

از به است و برای بازپس گیری آن محدوده نی
. محرک های جدی تری دارد

11
ر دو باور غلط درباره دلار و مسکن ایران د
ابی صفحه استراتژی های سرمایه گذاری ارزی

. شده اند

12

س از آن طلا بین مقاصد دارایی تا پایان سال، بالاترین شانس بازدهی را شاخص کل بورس دارد و پ
بت به مقطع فعلی تقریبا به جز بیت کوین، کسی انتظار ریزش در بازارهای دارایی را نس. قرار می گیرد

.ندارد

13
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مهم ترین پرسش هایی که مدیران سرمایه گذاری دنبال می کنند

ترمز دلار و طلا در هفته گذشته چگونه کشیده شد؟
؟پیش بینی صندوق بین المللی پول از اقتصاد ایران چیست

پیام شامخ و شاپرک به اقتصاد چه بود؟

نگاه کلان 

بورس هفته گذشته را چگونه پشت سر گذاشت؟ سهام

با چند سکه طلا می توان خانه دار شد؟
خانه در کدام مناطق تهران رشد قیمت بیشتری داشت؟

مسکن

راز تداوم سیاست انقباضی بانک مرکزی در بازار باز؟ بازار پول

مواد اولیه لوازم خانگی در یکسال چقدر گران شد؟ لوازم خانگی

عبیدی؛ از رشد فروش تا توسعه داروهای نوین گزارش ویژه



۵صفحه 

ترمز دلار و طلا؛ پرش بورس تهران

تهران  شاخص کل بورس. بازارهای داخلی هفته گذشته را با دو مسیر متفاوت پشت سر گذاشتند
که دلار در بازار آزاد بعد از هشدار  ۳.6با رشد  درصدی، صدرنشین بازدهی بازارها شد؛ درحالی 

کل بانک مرکزی، درباره تجربه کنترل بازار ارز و پایین  هفته گذشته عبدالناصر همتی، رئیس 
در . هزار تومانی مواجه شد500کشیدن قیمت دلار کاهشی شد و به دنبال آن طلا نیز با کاهش 
هزار تومان شد؛ اتفاقی که  1۸0مقابل، نرخ دلار مرکز مبادله به رشد خود ادامه داد و وارد کانال 

های بورس را تقویت کند تواند انتظارات سودآوری شرکت  دهد گر. می  چه این واگرایی نشان می 
های تازه را به ویژه با  تب تورمی بازارها کمی آرام شده، اما هنوز بازار سهام پتانسیل جذب پول 

ای دارد .روند صعودی ارز مبادله 
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پیش بینی صندوق بین المللی پول از اقتصاد ایران

دهد اقتصاد ایران در سال  المللی پول نشان می  بینی صندوق بین  ترین پیش  با انقباض 2026تازه 
درصدی مواجه خواهد شد؛ افتی که براساس نمودار تاریخی بلومبرگ، شدیدترین کاهش۷.6

شود1۹۸5سالانه تولید ناخالص داخلی از سال  .  و دوران جنگ ایران و عراق تاکنون محسوب می 
IMF  بینی کرده تورم ایران در سال جاری به درصد برسد و نرخ بیکاری از ۷۸.6همچنین پیش 

درصدی  ۳.۳تراز حساب جاری نیز از مازاد . درصد افزایش یابد۹.2درصد در سال گذشته به ۷.5
حال، صندوق برای سال . درصدی تولید ناخالص داخلی تغییر خواهد کرد1.2به کسری  202۷بااین 

بینی 42درصدی و کاهش تورم به ۳.6احیای نسبی رشد اقتصادی با افزایش  درصد را پیش 
توجهی همراه است های قابل  اندازی که تحقق آن با نااطمینانی  کند؛ چشم  .می 

پیش بینی صندوق بین المللی پول
از اقتصاد ایران 

نگاه کلان 1405مهر 25شنبه 

3.6%

1.8%

0.5% 0.4%

-0.5% -0.5%

بورس دلار مبادله درآمد ثابت سکه امامی دلار عیار۱8طلای 

روند هفتگی بازارهای داخلی

202۵متغیر

پیش بینی

20262027

 واقعی رشد
3/6-7/6-0/9داخلی ناخالص تولید

۵0/678/642تورم

۱/2-3/3۱/2تجاری تراز

7/۵9/29بیکاری نرخ



6صفحه 

دو پیام جدید شامخ و شاپرک به اقتصاد ایران
کیک اقتصاد کوچک شد؛ انتظارات تورمی بالا ماند
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های متناقضی دارند سو، ار. دو آمار تازه از اقتصاد ایران در شهریورماه، در نگاه اول پیام  زش از یک 
های شاپرک، پس از حذف اثر تورم، نسبت به مرداد  درصد و نسبت به 15.۸حقیقی تراکنش 

اد درصد افزایش یافته است؛ رشدی که ظاهرا از بهبود تقاضا و خروج اقتص۸شهریور سال گذشته 
همچنان زیر پنجاه و ( شامخ)اما در سوی دیگر، شاخص مدیران خرید . از رکود حکایت دارد

دهنده روند انقباضی اقتصاد است .نشان 

، برای شانزدهمین ماه  46.5شامخ کل اقتصاد در شهریور با ثبت عدد : ماهه شد16رکود اقتصادی 
تر از مرز  ، یازدهمین ماه متوالی انقباض 4۸.5شامخ صنعت نیز با عدد . باقی ماند50متوالی پایین 

ها در ماه مرداد، لزوما به معنای  . را تجربه کرد دهد بهبود نسبی شاخص  این ارقام نشان می 
ها پس از اختلالات ن. بازگشت رونق نبوده است شدن فعالیت بنگاه  اشی از  بخشی از آن به عادی 

شد های خروج از  50اکنون تداوم قرارگیری شامخ زیر مرز . جنگ مربوط می  دهد نشانه  نشان می 
.رکود همچنان ضعیف است

های شاپرک چه پیامی دارد؟  یکی از توضیحات احتمالی، افزایشپس رشد حقیقی تراکنش 
گیری پدیده  ها انتظار دارن. است« پول داغ»انتظارات تورمی و شکل  د وقتی خانوارها و بنگاه 

کند ها در آینده افزایش یابد، تمایلشان به نگهداری پول کاهش پیدا می  رایطی، در چنین ش. قیمت 
شوند تا از کاهش قد های آینده انجام شوند، به امروز منتقل می  رت  خریدهایی که قرار بود در ماه 

توان آن را . خرید جلوگیری شود ی  نامید، ممکن است ارزش حقیق« زودخرجی»این رفتار که می 
آنکه الزاما تولید، درآمد واقعی یا رفاه خانوارها بهبود یافته ها را افزایش دهد، بی  .باشدتراکنش 

دهد کیک اقتصاد در حال ک ها در کنار تداوم انقباض شامخ نشان می  وچک بنابراین، رشد تراکنش 
.شدن است؛ حال آنکه همچنان انتظارات تورمی بالا مانده است

نگاه کلان
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ترمز پایانی در سومین هفته صعودی بورس

ه  میلیون واحدی، هفته گذشته نیز به مسیر صعودی خود ادام۸بورس تهران پس از فتح ابرکانال 
.داد؛ هرچند از شتاب رشد قیمت سهام کاسته و در معاملات چهارشنبه حتی فضا منفی شد

درصدی، سومین هفته متوالی رشد را پشت سر گذاشت و ۳.6شاخص کل با ثبت بازدهی مثبت 
از زمان نگاهی به عملکرد هفتگی بورس. نشان داد که فعلا روند صعودی بازار متوقف نشده است

توجهی دارد ته با در این دوره، شاخص کل تنها سه هف. بازگشایی پس از جنگ نیز تصویر قابل 
ها صعودی بوده است حال، تداوم رشد شاخص پس از عب. افت مواجه شده و در سایر هفته  ور  بااین 

سته میلیون واحد بیش از گذشته به حفظ ارزش معاملات و استمرار ورود نقدینگی واب۸از مرز 
توانند سرنوشت موج صعودی فعلی را تعیین کنند روش روز  فشارهای ف. است؛ دو متغیری که می 

های قبل فروکش کند، رالی بورس تا فتح ک انال  پایانی هفته اگر با قدرت پول مشابه هفته 
تواند در مهر ماه رقم بخورد، در غیر این صورت شناسایی سود مسیر ۹ میلیون واحدی می 

تری برای سهام خواهد بود .محتمل 
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8صفحه 

چشمک طلا به بازار مسکن

بینیم،  . برابر شده است۳قدرت خرید طلا در برابر مسکن تقریبا  همانطور که در نمودار بالا می 
های  مترمربعی در میانه تهران، حدود  100برای خرید یک آپارتمان 1401تا اواسط 1۳۹۸بین سال 

اما رشد دلار و ثبات نسبی  1402از اواسط سال . لازم بود( امامی)سکه طلا طرح جدید ۳00
ان در  قیمت مسکن قدرت خرید طلا را نسبت به ملک افزایش داد، همزمان با رکود مسکن در ایر

دلاری خداحافظی کرد تا برای  2000اونس طلا برای همیشه با کانال ( 1402آبان ماه )202۳اکتبر 
های جدید بالای  کاهش قیمت . فتح کند( 1404بهمن )2026دلار را در ژانویه 5000اولین بار قله 

ا  دلاری مسکن از یک سو و رالی صعودی اونس جهانی از سمت دیگر دست در دست هم دادند ت
ی خرید این پدیده تا آنجا ادامه یافته که در سال جاری برا. طلا را در برابر مسکن تقویت کنند

سکه طلای امامی مورد نیاز 100مترمربعی نوساز در متوسط تهران کمتر از 100یک آپارتمان 
.است

لامترمربع آپارتمان نوساز در تهران به ط۱00قیمت 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

تفاوت نسبت مسکن به طلا در تهران، دبی و استانبول

ش  گرچه شدت و ضعف این پدیده در نقاط مختلف شهر تفاوت داشته، ولی ماهیت آن کم و بی
دهد که برای خرید یک آپارتمان  . یکسان بوده است به عنوان مثال نمودار فوق نشان می 

سکه امامی مورد نیاز بوده که در حال 600مترمربعی نوساز در منطقه یک تهران در گذشته 100
پدیده فوق البته محدود به ایران  . سکه طلای طرح جدید رسیده است220حاضر این رقم به 

در شهرهای مهم. نیست و در اکثر نقاط دنیا بازار املاک نسبت به طلا تضعیف شده است
های ر وسی خاورمیانه مثل دبی و استانبول اما جنگ روسیه و اوکراین و متعاقب آن هجوم سرمایه 

های  درصدی همراه شود  50تا ۳0قیمت املاک با رشد دلاری 2024تا 2022باعث شد بین سال 
.که این امر باعث تخفیف در افزایش قدرت خرید طلا به مسکن در این نقاط بوده است

تهران به طلا۱مترمربع آپارتمان نوساز در منطقه ۱00قیمت 

بازار مسکن 1405مهر 25شنبه 



9صفحه 

راز شکاف عمیق تر شمال و جنوب مسکن تهران

ترین منطقه به دو دلیل افزایش معن ترین و ارزان  ادار یافته  شکاف قیمت مسکن تهران بین گران 
میلیون  4۷4، میانه قیمت هر مترمربع آپارتمان در منطقه یک به 1405در نیمه نخست . است

با افزایش 21منطقه . برابر بود4.1این نسبت یک سال قبل . 21برابر منطقه 4.5تومان رسید؛ 
های فروش آن 50 برابر  2.5درصدی کمترین رشد را بین مناطق تهران ثبت کرد، اما تعداد آگهی 

ای در بازار مسک. شد .  ن استبخشی از این شکاف به دلیل غلبه تقریبا مطلق تقاضای سرمایه 
ای بیشت کند و دنبال مناطقی است که ارزش سرمایه  ری در تقاضایی که عموما به دلار نگاه می 

هاست که اکنون . شمال تهران دارد ها از طریق آگهی  دلیل دوم آن است که رصد فعلی قیمت 
تر در شمال تعداد بیشتری دارند و مناطق جنوبی عرضه ب قیمت  های پرمتراژ و گران  یشتر با خانه 

.هدف عرضه تقاضای مصرفی محدود است که جای رشد زیادی ندارد

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

جهش بهاری و توقف تابستانی مسکن تهران

ها در بهار و توقف 1405بازار مسکن تهران در نیمه نخست  دو چهره متفاوت داشت؛ جهش قیمت 
های سیاسی و رکود معاملات، همراه با جهش. شتاب رشد در تابستان دلار،  پیش از جنگ، نااطمینانی 

ترین سطوح ۸00قیمت دلاری هر مترمربع مسکن را به کانال  ماه اخیر، رسانده 1۸دلار، یکی از پایین 
بس، کاهش نگرانی از آسیب به املاک، آزادشدن تقاضای انباشته و افزای. بود ش اما پس از آتش 

ای را تقویت کرد اً  قیمت مسکن در اردیبهشت و خرداد مجموع. انتظارات تورمی، تقاضای سرمایه 
حال،  . دلار عبور کرد1200افزایش یافت و ارزش دلاری هر مترمربع در تیرماه از درصد ۳۸ بااین 

ها و رشد نرخ ارز در تابستان، این روند را معکوس کرد و قیمت دلاری مسک ن در ازسرگیری درگیری 
در نیمه نخست درصدی 5۹.4در مجموع، مسکن با بازدهی اسمی . شهریور به حدود هزار دلار رسید

.سال از دلار، طلا و سکه پیشی گرفت، اما در تابستان از تورم عقب ماند

قیمت دلاری هر مترمربع مسکن در تهران قیمت مسکن در یکسال دوبرابر شد
میلیون تومان–میانه قیمت پیشنهادی هر مترمربع آپارتمان در شهر تهران 

میلیون تومان–گانه تهران 22میانه قیمت پیشنهادی هر مترمربع در مناطق 

میلیون تومان202: میانه شهر

بازار مسکن1405مهر 25شنبه 



۱0صفحه 

هر متر مسکن تهران معادل چند ماه حقوق است؟

تر از درآمد دستمزدی افزایش ی افته  هزینه خرید آپارتمان در تهران طی یک سال گذشته سریع 
ماه حداقل دستمزد 1۳.6، معادل 1405خرید هر مترمربع آپارتمان در تهران در شهریور . است

که این نسبت در شهریور سال گذشته  درصدی  60افزایش . ماه بود۹.۷پایه است؛ درحالی 
ماه کاهش داد، اما سرعت  ۸.4حداقل دستمزد در ابتدای سال، این نسبت را در فروردین به 

تدریج اثر آن را خنثی کرد تواند بر ترکیب ت. رشد قیمت مسکن به  قاضای بازار  این تغییرات می 
ت درآمد به اجاره، حاشیه شهر و واحدهای کوچک  که خانوارهای کم  طوری  ر و مسکن اثر بگذارد؛ به 

شوند تر رانده می  ها، در . قدیمی  جای کاهش قیمت  کنندگان به  محدودیت قدرت خرید مصرف 
هاست باعث شده تقاضای مصرفی عم. حجم معاملات مسکن منعکس شود لا از  اتفاقی که سال 

.بازار ملک خارج شود

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

سبقت آگهی های فروش مسکن از اجاره

توجه عرضه واحدهای فروشی مواجه شد1405بازار مسکن تهران در نیمه نخست  . با افزایش قابل 
هزار آگهی جدید فروش ثبت شد که نسبت به مدت مشابه سال گذشته  ۹۳5در این دوره، 

های اجاره تنها درصد 6۸ که تعداد آگهی  این واگرایی  . درصد افزایش یافت1۳رشد داشت؛ درحالی 
های فروش به اجاره در شهریور به  ها . برابر برسد1.۷باعث شد نسبت آگهی  البته افت شدید آگهی 

در اسفند و فروردین ناشی از جنگ و قطعی اینترنت و کاهش تیرماه حاصل وقفه در گردآوری
ها بود شده تغییر محسوسی نداشت. داده  های فروش، ترکیب واحدهای عرضه  ؛ با وجود رشد آگهی 

بنابراین، افزایش . درصد باقی ماند21متر و سهم واحدهای نوساز نزدیک ۸4میانه متراژ حدود 
وساز و عرضه واحدهای جدید منجر نشده است .قیمت مسکن هنوز به رونق ساخت 

هزار واحد–آگهی های جدید ملک مسکونی در شهر تهران در هر ماه 

میانه قیمت پیشنهادی هر مترمربع مسکن تهران بر حداقل دستمزد پایه ماهانه

بازار مسکن1405مهر 25شنبه 
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تداوم سیاست انقباضی بانک مرکزی در بازار باز

ییر، در بانک مرکزی در هفته گذشته نیز حجم تزریق پول از طریق عملیات بازار باز را بدون تغ
ید با سررسید شدن همین میزان قرارداد توافق بازخر. هزار میلیارد تومان حفظ کرد۷0محدوده 

ها  ، عملا خالص تزریق نقدینگی به شبکه بانکی صفر بود و منابع جدیدی در اخت(ریپو) یار بانک 
ها برای دریافت منابع همچنان در سطح ب. قرار نگرفت الای این در حالی است که تقاضای بانک 

کند۳00حدود  ظر به ن. همت قرار دارد؛ شکافی که از تداوم مشت بسته بانک مرکزی حکایت می 
کند گیرانه خود را دنبال می  رسد بانک مرکزی همچنان سیاست سخت  ه گفته  سیاستی که ب. می 

.مقامات پولی، در کاهش شتاب رشد نقدینگی و تورم طی سال جاری نقش داشته است

(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
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۱2صفحه لوازم خانگی

شامخ شهریوراز لنز مدیران بنگاه ها؛ لوازم خانگی در تنگنای تامین مواد اولیه

ای و تولیدی، یکی از نماگرهای مهم برای شاخص مدیران خرید صنعت، شامل صنایع کارخانه 
ها و فروش واحدهای صنعتی اس وکارها و روند تغییرات تولید، سفارش  . تارزیابی وضعیت کسب 
های بحرانی، امکان شناسایی تغییرات فعالیت ص نعتی و بررسی این شاخص در شرایط عادی و دوره 

کند ها را فراهم می  روی بنگاه  های پیش  های. محدودیت  اتاق نتایج نظرسنجی میدانی مرکز پژوهش 
، از تداوم فشار بر بخش  1405بازرگانی ایران، از وضعیت شاخص مدیران خرید در شهریورماه 

های تولید و نااطمینان ی نسبت صنعت حکایت دارد؛ فشاری که به کمبود مواد اولیه، افزایش هزینه 
ها مرتبط است انداز فعالیت  های صنعتی. به چشم  ، پایین  یکی از نکات مهم مشترک میان زیربخش 

سازی و لوازم خانگی . بودن شاخص موجودی مواد اولیه است ثبت 2۸/6این شاخص در ماشین 
این . رسیده است۹۷/6در مقابل، شاخص قیمت خرید مواد اولیه در این بخش به . شده است

کند ها را در این رشته فعالیت برجسته می  .  ترکیب فشار تامین و هزینه نهاده 

میلیون تومانی۱00گزینه های خرید ماشین لباسشویی با بودجه 

حدود قیمتظرفیت
میلیون تومان

نوع 
ماشین

رده 
انرژی

مدل

59.5
59.5

61.9
28.6

40.5
97.6

31.0
42.9

78.6
52.4

57.1
40.5

مقدار تولید محصولات
میزان سفارشات جدید

سرعت انجام و تحویل سفارش
موجودی مواد اولیه

میزان استخدام و بکارگیری نیروی انسانی
قیمت خرید مواد اولیه

(انبار)موجودی محصول 
میزان صادرات کالا

قیمت محصولات تولید شده
مصرف حامل های انرژی
میزان فروش محصولات

انتظارات تولید در ماه آینده

۱40۵در بخش ماشین سازی و لوازم خانگی، تعدیل فصلی نشده، شهریور ( شامخ)شاخص مدیران خرید 

نیز مرز بین رونق و کود است۵0عدد . است۱00تا 0معیار سنجش شاخص مدیران خرید عددی بین 

283%
252%

223%

146% 145% 135%

هزینه حمل و نقل پلی پروپیلن ABSمواد اولیه  ورق گالوانیزه ورق سرد فولادی ورق گرم فولادی

داده های آماری وزارت صمت و انجمن صنایع لوازم خانگی ایران:منبع

یدرصد افزایش قیمت مواد اولیه و هزینه های تولید لوازم خانگ
در یک سال منتهی به شهریور

دهند ها خبر می  ای بر بنگاه  ارز،  افزایش نرخ. تولیدکنندگان لوازم خانگی از تشدید فشار هزینه 
ونقل های حمل  های تولید، دشواری دسترسی به مواد اولیه و افزایش هزینه  ، از محدودیت واردات نهاده 

شده محصولات صنعتی را افزایش داده است های  بر اساس داده  . جمله عواملی هستند که هزینه تمام 
های محصول  ۷0وزارت صمت، حدود  سازی شده و در برخی گروه  درصد از تولید لوازم خانگی داخلی 

نیازی کامل از واردات نیست100این میزان به  رسد، با این حال، این موضوع به معنی بی  .  درصد می 
ن  بخشی از مواد اولیه و قطعات مورد استفاده در تولید لوازم خانگی همچنان از خارج از کشور تامی
های وارداتی، مشکلات شود و به همین دلیل، این صنعت در برابر نوسانات نرخ ارز، محدودیت  می 

پذیر است ونقل آسیب  انگی  مطابق برآورد انجمن صنایع لوازم خ. تخصیص ارز و افزایش هزینه حمل 
ها بیش از  ونقل، هزینه  . درصد افزایش یافته است2۸۳ایران فقط در حوزه حمل 
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مواد اولیه لوازم خانگی در یکسال چقدر گران شد؟
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۱3صفحه گزارش ویژه

از تأمین مواد اولیه تا داروخانه؛ زنجیره ارزش داروسازی دکتر عبیدی 

قلم  زنجیره ارزش داروسازی دکتر عبیدی از تأمین مواد اولیه تا تولید قرص، کپسول، شربت و
ها و مراکز درمانی امتداد دارد های پخش به داروخانه  ت این شرک. تزریقی و توزیع از طریق شرکت 

کند و در 1۳در  درصد ارزش  40، حدود 1405ماه نخست سال مالی ۹حوزه درمانی فعالیت می 
درصدی 61در ترکیب فروش این دوره، قرص با سهم . خرید مواد اولیه آن وارداتی بوده است

های تزریقی با  درصد و شربت 15درصد، کپسول با 22بیشترین سهم را دارد و پس از آن فرآورده 
گیرند2با  نفر نیروی غیرتولیدی دارد و 1٬55۳نفر نیروی تولیدی و 445عبیدی . درصد قرار می 

شده، صادراتی ثبت نکرده است های گزارش  .در دوره 
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عبیدی؛ از رشد فروش تا توسعه داروهای نوین

تریازیکیعبیدی،دکترداروسازی نبزرگ 
های با1405سالدرایران،داروییشرکت 

سبدتوسعهوفروشتوجهقابلرشد
بهورود.استبودههمراهخودمحصولات

صولمحباتیرزپاتایدبرمبتنیداروهایبازار
گذاریوزیکورپا جدیدسایتدرسرمایه 
هبشرکتاینتوسعهمحورهایازتولیدی،

روندشمار ردسرمایهتأمینحال،اینبا.می 
واولیهموادهزینهافزایشگردش،

گذاری هایازهمچناندستوریقیمت  چالش 
معاوننجفی،جواد .هستندآنرویپیش
گذاریومالی سهامداروکوبلگروهسرمایه 

وگودرعبیدی،دکترداروسازیعمده باگفت 
اینرشدمسیربررسیبهاقتصادفردای

ومحصولاتتوسعهراهبردشرکت،
انداز در.پرداختخواهدداروصنعتچشم 

ترینویژهگزارشاین گفتایننکاتمهم 
خوانیدراعبیدیداروسازیدربارهوگو .می 

برای مشاهده مصاحبه کامل
اینجا کلیک کنید 

یا کیوآرکد روبرو را اسکن کنید

وگوی جواد نجفی، معاون مالی و  گفت 
گذاری گروه کوبل  سرمایه 

با فردای اقتصاد
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۱4صفحه گزارش ویژه

همتی دارو369سهم بازار عبیدی؛ رتبه نخست حجمی در بازار 

درصدی را تجربه  5۸.6همت رسید و رشد ۳6۸.۷به حدود 1404بازار دارویی ایران در سال 
درصدی، در جایگاه سوم  6.6همت و سهم ارزشی 24.5داروسازی دکتر عبیدی با فروش . کرد

کنندگان بازار از نظر ارزش ریالی قرار گرفت 5.۷ضه این شرکت از نظر حجم فروش، با عر. تأمین 
6.2درصدی، رتبه نخست بازار را در اختیار دارد؛ سهمی که از ۹.۹میلیارد واحد دارو و سهم 

دهد رشد جایگاه عبیدی تنها به . افزایش یافته است1400درصد در سال  این روند نشان می 
ها محدود نبوده و افزایش سهم حجمی نیز در آن نقش داشته است .افزایش قیمت 

همت رسید که 24.۳به 1405ماه نخست سال مالی ۹فروش خالص داروسازی دکتر عبیدی در 
دهد154نسبت به دوره مشابه سال قبل  فروش شرکت در فصل سوم با ثبت . درصد رشد نشان می 

یکی از عوامل . همت رسید5.6درصد افزایش یافت و در شهریور به رکورد ماهانه 215همت، 11.1
ریت  مهم این رشد، افزایش فروش زیکورپا، محصول مبتنی بر تیرزپاتاید در حوزه دیابت و مدی

های تزریقی عبیدی در شهریور به حدود . وزن است همت رسید و  2.۹فروش ناخالص فرآورده 
ماه  41سهم آن از فروش ناخالص ماهانه شرکت را به  درصد رساند؛ در حالی که این سهم در دی 

دهد زیکورپا به یکی از موتورهای اصلی رشد فروش عب. درصد بود4حدود  یدی این روند نشان می 
.تبدیل شده است

همت رسید5.6فروش ماهانه عبیدی در شهریور به رکورد 
زیکورپا؛ موتور جدید رشد فروش عبیدی در حوزه داروهای کاهش وزن
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سهم حجمی عبیدی سهم ارزشی عبیدی سهم ارزشی گروه کوبل

درصد

رشد سهم   فروش
(همت) (1۴0۴) تأمین کننده

۱۱4٪ 7٫8٪ 28٫9 سیناژن

77٪ 6٫6٪ 24٫۵ اکتوورکو

66٪ 6٫6٪ 2۴٫5 عبیدی دکتر

68٪ 4٫9٪ ۱8٫2 دارو بهستان

63٪ 3٫۵٪ ۱3٫0  دارو کوبل

59٪ 100٪ 368٫7 بازار کل

حجمی1رتبه 
۱404در میلیارد واحد ۵.7
(٪۱8رشد )٪9/9سهم 

12٪
گروه کوبلسهم ارزشی 

گروه پس از تیپیکودومین 

ماهه 4= 1405*، به قیمت مصرف کننده؛ (Atlasداشبورد )آمارنامه دارویی : منبع
(فروردین تا تیر)
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8

ت
هم

قرص کپسول شربت (زیکورپا)تزریقی 
 رشد

سالانه
 فروش
خالص دوره

78٪ ۵٫3 (اسفند-دی) اول فصل

۱۵8٪ 7٫9 (خرداد-فروردین) دوم فصل

2۱۵٪ ۱۱٫۱ (شهریور-تیر) سوم فصل

15۴٪ 2۴٫3 ماهه 9

فروش ماهانه داروسازی عبیدی به تفکیک محصولات

.همتمبالغ 
فروش ناخالص٪۱4.2ماهه 9تخفیفات 

٪۱9.9ولی در شهریور ( ٪۱۵.4سال قبل )

1405تا شهریور 1404کدال، گزارش های فعالیت ماهانه دی : منبع
(فروش ناخالص پیش از تخفیف)
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۱۵صفحه گزارش ویژه

قیمت گذاری دستوری؛ فاصله نرخ فروش عبیدی با هزینه مواد اولیه
، بیش از نیمی از سبد فروش عبیدی را پوشش داد1405دو مرحله اصلاح قیمت در سال 

در تیرماه، مجوز. ، داروسازی دکتر عبیدی دو مرحله اصلاح قیمت را انجام داد1405در تابستان 
درصد فروش 52قلم دارویی صادر شد که این اقلام ۷4درصدی قیمت 4۹افزایش میانگین 

دادند طور میانگین 1۷در مردادماه نیز قیمت . سال قبل شرکت را تشکیل می  ۳۷قلم دیگر به 
هزار  ۳۳1عدد قرص از حدود 100در نتیجه، میانگین قیمت فروش هر . درصد افزایش یافت
ماه به  در همین . درصدی۸0هزار تومان در شهریور رسید؛ افزایشی حدود 5۹6تومان در دی 

با این حال، تأخیر . درصد افزایش یافت۳۷فاصله، نرخ یوروی خرید مواد اولیه وارداتی حدود 
های صنعت دارو برای جبر ها و تعیین دستوری نرخ فروش همچنان از چالش  ان  در اصلاح قیمت 

های تولید است .افزایش هزینه 

همتی را ثبت کرد  24.۳، فروش خالص 1405ماه نخست سال مالی ۹داروسازی دکتر عبیدی در 
نیز با  سود خالص شرکت در نیمه نخست سال. درصد بیشتر از دوره مشابه سال قبل است154که 

توسعه  . درصد افزایش یافت62.۳همت رسید و حاشیه سود ناخالص به 5.۳درصدی به 2۳0رشد 
ویژه زیکورپا، و اصلاح نرخ فروش از عوامل مؤثر بر رشد درآمد شرکت  محصولات جدید، به 

اند با این حال، رشد سودآوری هنوز به بهبود جریان نقد عملیاتی منجر نشده است؛  . بوده 
ماهه منفی  که جریان نقد عملیاتی شش  طوری  همت بوده و مانده تسهیلات بانکی در پایان  ۳به 

د چالش اصلی عبیدی، تبدیل رشد فروش و سود به جریان نق. همت رسیده است12.4خرداد به 
.پایدار و تأمین مالی توسعه ظرفیت تولید است

عبیدی در یک نگاه 
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TSETMC؛ 1404کدال؛ گزارش هیئت مدیره : منبع

: رشد٪15۴همت و 2۴.3ماهه 9فروش رشد-1
.از رشد حجمی محصولات اصلی٪6و ( زیکورپا)از فرم تزریقی ٪۳۷رشد از اصلاح قیمت، ٪5۷حدود 

(: برابر3.3)همت 5.3ماهه 6و سود ٪62حاشیه ناخالص سودآوری-2
.کرده استرا فرض ٪56.۷عملیاتی و تغییر سبد؛ بودجه نیمه دوم با ورود مواد گران تر حاشیه اهرم 

: چالش نقدینگینقدینگی-3
.شدبدهی جدید صرف کسری نقد عملیاتی ٪52همت رسید و 12.4به 5.۸همت؛ تسهیلات از ۳.۳ماهه منفی 6عملیاتی نقد 

: زیکورپا، سایت البرز و افزایش سرمایهآینده-۴
.سود انباشتههمت از ۸به 5.6؛ افزایش سرمایه از 1406فروش؛ سایت جدید تا ٪41فرم تزریقی در شهریور سهم 

.مین مالی استرشد عبیدی واقعی و چندمنبعی است؛ چالش اصلی، تبدیل سود به نقدینگی و کنترل هزینه تأ: جمع بندی
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نرخ میانگین فروش قرص نرخ یورو خرید مواد اولیه

(۱00= ۱404دی )شاخص قیمت فروش قرص و نرخ یورو 
افزایش٪۴9قلم، 7۴

فروش سال قبل٪۵2؛ ۱40۵مجوز تیر 

افزایش٪37قلم، 17
فروش سال قبل٪6؛ ۱40۵مجوز مرداد 

هزار تومان 33۱قیمت هر صد عدد قرص از 
.در شهریور رسیدهزار تومان ۵96در دی به 

نرخ یوروی خرید مواد در همین فاصله از 
.رسیدهزار تومان 2۱4به ۱۵7

و ( 1405/05/1۷و 1405/04/20)کدال، افشای تغییر نرخ فروش : منبع
ه ارزی میانگین نرخ خرید مواد اولی= گزارش های ماهانه؛ نرخ یورو 

در هر ماه
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دارد؟سوختچقدربازارهاتورمیموتور
ساله15الگویتغییربابازارهاآینده
تنبل هابرایسرمایه گذاریجایزه

وال استریتسرسختمردمیراثقرننیم
فرصت؟یاریسکدلار؛عادتخرق
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آبان تترسرمایه گذاریباکس هشتباآشنایی

در این پرونده می خوانید

پلتفرم سرمایه گذاری آبان تتر همکاری با

ساله ۱۵ الگوی تغییر با بازارها آینده
  ریپتوک و فناوری غول های ،نقره ،ثابت درآمد ،مسکن ،بورس ،طلا ،ارز چشم انداز

بود؟ خواهد چه سال پایان تا
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موتور تورمی بازارها چقدر سوخت دارد؟

رعت گرچه س. پارادوکس بزرگ اقتصاد ایران اکنون میان آمارهای اقتصادی تورم با انتظارات تورمی است
نشینی و حتی مهار شده اس های اخیر و به تناظر آن رشد ماهانه تورم از اوج عقب  ت،  رشد نقدینگی در ماه 

دهنده بالا ماندن شدید های شاپرک نشان  های مختلف از نرخ دلار گرفته تا آمار تراکنش  اما نشانه 
این پارادوکس به چه معناست؟  . انتظارات تورمی است

شود های پرشتاب نرخ دلار و البته رشدهای بیش: انتظارات تورمی؛ آنچه دیده می  از  به وضوح افزایش 
کنند های شاپرک، همان چیزی است که عموم مردم احساس می  به طوری که اگر روند  . تورم تراکنش 

وم  نمودار مدل د)روزه نرخ دلار را به عنوان معیاری برای انتظارات تورمی سال آینده در نظر بگیریم ۳0
شود از این نظر انتظارات تورمی به شدت بالاست( برآورد انتظارات تورمی   مساله  علت اصلی. مشاهده می 

.  نیز ریشه در تحولات غیراقتصادی نظیر نگرانی از جنگ دوباره و محاصره دریایی دارد

شود مدت،  نکته پنهان اما در انتظارات تورمی آن است که فارغ از کوت: انتظارات تورمی؛ آنچه دیده نمی  اه 
کننده مسیر است، واقعیات اقتصاد است مدت تعیین  هریور به اگر رشد نقدینگی که در ش. آنچه در میان 

های موجود نرخ بهره افزایش بیشتری را تجربه کند،1.5زیر  ممکن درصد رسید تکرار شود و طبق گمانه 
شود مدل اول برآورد  . است انتظارات تورمی با شوک مواجه شود به طوری که اکنون نیز مشاهده می 

به . ستانتظارات تورمی که بر اساس نرخ تورم دو ماه اخیر است به شدت نسبت به اوایل سال افت کرده ا
.  مراه شودویژه اگر این مساله با یک خبر سیاسی مثبت یا حداقل سیگنالی از تقویت فروش نفت ایران ه

گذار چه کند؟  در دوگانه انتظارات بالا و آمارهای تورمی کاهشی، نکته اصلی آن است که سرمایه 
گذار باید پیش از هر چیز، پوشش ریسک تورم را به شدت جدی بگیرد که راه آن پناه به   سرمایه 

اند باشد هایی که از تورم جا مانده  تر، دارایی  های سنتی پوشش تورم و شاید از آن مهم  ز. دارایی  مان  اما هم 
اند یا به بیان دیگر، در صورت های خیلی بالا رفته  چرخش  چون بسیاری از بازارها اکنون به پیشواز تورم 

های خود را در یک سبد نچیند مرغ  جهش مواجهند باید مراقب باشد همه تخم  .فضای سیاسی با اضافه 
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۱8صفحه 

های اوایل دهه  ساختار جدیدی از فضای سیاسی را در ایران شکل داد که بازارها را نیز  ۹0تحریم 
ها عادت به درآمدهای نفتی بالا و در نتیجه ن. دچار یک تحول اساسی کرد وعی  بازارهایی که سال 

ها ی ارزی و  بیماری هلندی داشتند، ناگهان با کمبود پترودلار خود را به نوعی از رفتار تازه با جهش 
ها با نرخ دلار عادت دادند رسد این الگو در دور دوم ریاس. هماهنگی دارایی  ت  اکنون اما به نظر می 

.  جمهوری ترامپ تغییر کرده است

های ایران در سال ساله چیست؟ 15الگوی  همراه شد با نوعی سیاست موسوم به 1۳۹0آغاز تحریم 
داد« نه جنگ، نه مذاکره» مال اگر منحنی نر. که در عمده مواقع شرایط سیاسی ایران توضیح می 
ای) هایی نظیر توافق برجام ی( زنگوله  ا برای شرایط سیاسی ایران از آن زمان رسم شود، اتفاق 

حمله پهپادی به آرامکو عربستان، شهادت سردار  )۹۸نزدیک شدن به شرایط جنگی مشابه سال 
گرفتند« روی دُم»بسیار نادر یا به زبان آماری ...( سلیمانی و  . منحنی نرمال قرار می 

کنیم ای را رقم زد، گویا  140۳شروع به کار ترامپ در پایان : وقتی روی دُم حرکت می  شرایط تازه 
دیگر حفظ وضع موجود، سناریوی کمتر محتمل بود. منحنی نرمال در حال معکوس شدن بود

کرد دو مرتبه جنگ 1404به طوری که در سال . شرایط کشور باید یا توافق یا جنگ را انتخاب می 
گران داخلی و خارجی، حفظ وضع موجود . رخ داد جنگ)اکنون نیز به اعتقاد بسیاری از تحلیل 

یش رو آن گویا احتمالات پ. لزوما سناریوی پایه با بیشترین احتمال نیست( محدود و ادامه محاصره
تر  شد« دمُ منحنی»چیزی است که قبل  تواند صرفا نفت یا حت. شناخته می  ی فراتر را توافقی که می 

تواند دفعتی یا فرسایشی باشد .  رقم بزند یا جنگی شدیدتر از جنگ رمضان که خود می 

های پنهان بازارها بیعی حرکت به سوی توافق، ط. در هر سناریو بازارها روند متفاوتی دارند: ریسک 
ان کند، اما ارز و طلا را که شرایط نامطلوب را پیشخور کرده  د منفی است که سهام را گزینه برتر می 

کند اما اگر به حرکت به سوی جنگ، اگر فرسایشی باشد طبیعتا بازنده اصلی آن بورس است،. می 
تواند بورس را برای آن دسته  صورت ضربتی باشد و در نهایت منجر به یک توافق شود، باز هم می 

اند جذاب نگه دارد ها که دچار آسیب مستقیم نشده  که در  در این سناریو، دلار و طلا نیز. از شرکت 
ش .وندجنگ به دلیل تعلیق اقتصادی درجا زده بودند، با حرکت به سوی یک توافق منفی می 

ساله15آینده بازارها با تغییر الگوی 
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۱9صفحه 

گذاری شاخصی یا به اصطلاح منفعل (  passive)اگر فقط نبازی، برنده شدی؛ این ایده اصلی سرمایه 
برد که توپ کمتری خراب کند. هست کنند، کسی می  گذاران  سرما. آماتورها وقتی تنیس بازی می  یه 

ای یا افراد تنبل دو راه دارند یا اینکه با زحمت زیاد به دنبال سهام پرپتانسیل بگردند یا  غیرحرفه 
های به اصطلاح فعال  این کار را برایشان ( active)پول خود را به افرادی بسپارند که آنها در صندوق 

ه. انجام دهند ای در بازارها باعث شده پیدا کردن فرصت  ای ناب  رقابت شدید بین افراد بسیار حرفه 
ها هم سخت باشد ای  ده  بنابراین، بازارهای مالی جهان، نیم قرن هست به سوی ای. حتی برای حرفه 

اند بازان آماتور حرکت کرده؛ همین که اندازه شاخص بازدهی کسب کنند برنده  های  صند. تنیس  وق 
اند که حالا های کمتر و عدم وابستگی به مدیر صندوق، به قدری جذاب شده  شاخصی با هزینه 

های فعال دارند هایی که با . ارزش دارایی بیشتری از صندوق  میلیون دلار جذب سرمایه 11صندوق 
اند برای  روندی که اکنون در ایران نیز با ابتکاراتی. شروع کردند و اکنون تریلیون دلاری شده 

.بازارهای مختلف در حال پیگیری است

جایزه سرمایه گذاری برای تنبل ها 

گوید  گذاری ونگارد را بنیان گذاشت می  ای آنکه به ج»جان بوگل، مرد سرسختی که غول سرمایه 
گوست  ایده او که نیم قرن پیش، یعنی آ. «دنبال سوزن در انبار کاه باشید، انبار کاه را بخرید

.  دندبا اقبال بسیار اندکی همراه شد، بسیاری او را یک کمونیست غیرآمریکایی نامی1۹۷6
ها نفر تبد( از نگاه افراد آن روز)« حماقت بوگل» گذاری برای میلیون  یل شده به یک روش سرمایه 

اند. است ای دارند و به شدت توسعه یافته  های شاخصی تنوع گسترده  ش از  در دنیا بی. صندوق 
هایی6۷00 ها صندوق تعریف شده است؛ صندوق  شاخص یا بنچمارک وجود دارد که متناظر آن 

گذاران حقیقی و ح اند با اقبال گسترده سرمایه  های بسیار کمتر توانسته  قوقی مواجه که با هزینه 
گذاری جهان توجه شود، بیش از . شوند سال از اولین معامله سهام 400اگر به تاریخ سرمایه 

های فعال از  گذرد، عمر صندوق  ساله هنوز جوان  100می  سال عبور کرده، پس یک محصول پنجاه 
.و آماده توسعه بیشتر است
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20صفحه 

خرق عادت دلار؛ ریسک یا فرصت؟

می  بازار ارز در قرن جدید شمسی، رفتاری عمدتا اقتصادی داشته، اما در نیمه نخست امسال ک
ه کمتر  رفتار اقتصادی، یعنی همگام با تورم حرکت کرده و هر سالی ک. متفاوت عمل کرده است

جهش اما نیمه نخست امسال، شاهد اضافه. از تورم رشد داشته سال بعد جبران کرده و بالعکس  
نگ و اتفاقی که شاید با توجه به شرایط خاص ج. معنادار نرخ دلار در مقایسه با تورم هستیم

دلار یا سایر بنابراین، پوشش ریسک تورم از طریق. محاصره از نگاه بسیاری طبیعی به نظر بیاید
گذاران عقلانی بدانند های دلاری را گروهی از سرمایه  اما ریسک آن است که اگر  . گزینه 

های پیشین خود برگردد، آنگاه نرخ دلار  مختصات غیراقتصادی تغییر کند و دلار به عادت سال 
های دلاری ممکن است نتوانند تورم پیش رو را جبران کنند .و گزینه 

و تورم بازدهی سالانه دلار

سود دلاری روی دارایی تتری: تتر باکس

ری را فراهم تتر باکس محصولی مبتنی بر تتر است که امکان کسب سود دلاری روی دارایی تت
کند کند و در کنار حفظ ارزش دلاری، سود حاصل. می  از  ارزش دارایی با قیمت تتر حرکت می 

شود صورت مستمر به دارایی اضافه می  های درآمدی روی تتر نیز به  ار  طبق ساخت. فعالیت 
شده، هدف محصول ایجاد بازدهی سالانه حدود  کاربران بدون نیاز به  . درصد است6تعریف 

توانند با تومان وارد این باکس شو المللی می  های بین  ند و در هر  فعالیت مستقیم در پلتفرم 
.استاین باکس مناسب برای نگهداری دارایی دلاری با بازدهی بیشتر. زمان از آن خارج شوند
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2۱صفحه 

خوش بین ها درباره طلا چه می گویند؟

دلاری را در میانه روز نیز تجربه کرده بود، مدتی است که 5600بازار طلا که آغاز سال رکورد 
تواند فراتر رود4200حتی از سطح  بینی و آماده. دلار نیز نمی  باش  بازاری که سال را با اوج خوش   

های دلار آغاز کرده بود، به دلیل شوک نفتی ناشی از جنگ ایران و افزایش نرخ  6000برای فتح 
بهره فدرال رزرو که قرار بود امسال سه مرتبه نرخ. بهره واقعی به شدت تحت فشار قرار گرفت

شود را  2026بنابراین، سال . را کاهش دهد، اکنون برای دومین افزایش نرخ بهره آماده می 
توان دوران ناکامی گاوهای طلا نامید ها هنوز پررنگ است و عمده  . می  بین  اما روایت خوش 

مدت قائلند ها شانس بیشتری در میان  المللی برای رشد قیمت  قدند طلا با  آنها معت. موسسات بین 
های تاریخی خود هنوز کف  هزار  4همه فشارها و قرار داشتن نرخ بهره واقعی در یکی از اوج 

ها، آماده پرواز است .دلاری را حفظ کرده، پس به محض رفع چالش 

سرمایه گذاری در طلا، فراتر از رشد قیمت: گلد باکس

کردن قیمت گذاری در طلاست که علاوه بر دنبال  این  گلد باکس محصولی برای سرمایه 
کند ریسک برای بهبود بازدهی استفاده می  ش اصلی بخ. دارایی، از یک استراتژی فعال کم 

شود و استراتژی آن بر  های طلای پرمعامله بازار ایران مدیریت می  دارایی در صندوق 
ها استوار است ها و استفاده از اختلاف قیمت آن  جایی سرمایه میان صندوق  هدف  . جابه 

گذاری بدو. این رویکرد، کسب بازدهی بالاتر از نگهداری فیزیکی طلاست ن خرید سرمایه 
شود و خرید و فروش واحدها با تومان و تسویه آنی و نگهداری فیزیکی طلا انجام می 

پذیر است ژی  محافظت دربرابر تورم و امکان کسب بازدهی مازاد از طریق استرات. امکان 
های این باکس است .آربیتراژی از مزیت 
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22صفحه 

فروشندگان سهام باز هم پشیمان می شوند؟

شود1405بورس تهران سورپرایز اصلی بازارهای  کرد. محسوب می  بینی می  کمتر کسی پیش 
ند، چه رسد  سالی که با جنگی سنگین آغاز شده، حتی بتواند بازده مثبتی برای سهام رقم بز

تهران چندین بار از آغاز سال، بورس. به آنکه بورس تهران در رتبه نخست بازدهی قرار گیرد
فاز اصلاحی گرفت اما هر بار موج خریداران باعث غافلگیری و در نهایت پشیمانی 

های تازه در کنار افزایش تعداد کدهای معاملاتی این امید را ز. فروشندگان شد نده ورود پول 
های  تواند بر خلاف چند سال اخیر، بار دیگر به سوی نسبت  کرده که بازار سهام می 

هرچند ابهام جنگ  . برسد۷تا 6.5بین ( P/E)ارزشگذاری تاریخی خود یعنی قیمت به درآمد 
های تازه،   دوباره در نیمه دوم سال یک مانع جدی پیش روی سهام است، اما قدرت پول 

ها بار دیگر چیره شود تواند بر این بدبینی  .می 

مشارکت در رشد بازار سهام ایران: بورس باکس

گذاری در بازار سهام ایران است که با تمرکز بر صن های  بورس باکس محصولی برای سرمایه  دوق 
راستا با بازار سهام تهران است این باکس. شاخصی طراحی شده و هدف آن کسب بازدهی هم 

گری های بزرگ بازار را بدون نیاز به انتخاب سهم یا معامله  امکان مشارکت در رشد شرکت 
کند های شاخصی است و. روزانه فراهم می  عملکرد آن عمدتاً تابع شاخص و مدیریت صندوق 

تواند با توجه به شرایط بازار تغییر کند ها می  پذیر است  ورود با هر مبلغی امکان. ترکیب دارایی   
شود ای انجام می  صورت لحظه  گذاری با د. و خرید و فروش واحدها به  ید  این باکس برای سرمایه 

.رشد و پذیرش نوسان مناسب است
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بالا: درجه ریسک پذیری

دسترسی آسان به بازار سهام
ایران

ای تنوع بخشی از طریق صندوق ه
شاخصی

مشارکت در رشد بازار سهام

مزیت های بورس باکس

1405مهر 25شنبه 



23صفحه 

جذاب شد؟1۴05مسکن چگونه در 

های اخیر به دو دلیل از چرخه رقابت بازارها خارج شده بود، پس از   بازار ملک که طی سال 
های بزرگ را به خود جلب کند خروج تقریبا کامل  . جنگ رمضان مجدد توانست توجه پول 

های پیشین، باعث شده بود بازار ملک صرف سابقه سال  های بی  ا با موتور تقاضای مصرفی با جهش 
های غیراقتصادی و ریسک نقدشون ای حرکت کند که به دلیل نگرانی  دگی برای تقاضای سرمایه 

گذاران غیرجذاب شده بود ر به طوری که قیمت دلاری ملک، یعنی هر مت. بسیاری از سرمایه 
های. مربع مسکن در تهران تقسیم بر نرخ دلار، به زیر متوسط خود رسیده بود اخیر اما طی ماه 

.  ندمجدد این مسیر معکوس شد و حتی در فصل بهار، بازار ملک توانست فراتر از دلار رشد ک
ک های سرگردان بود که جایی جز بازار ملک پیدا نمی  .  ردندشاید یک علت آن افزایش حجم پول 

دانند، اما به هر ترتیب امس ال هرچند تداوم این روند را برخی کارشناسان چندان محتمل نمی 
گذاران قرار گرفت .بازار مسکن دوباره در لیست تحت نظر سرمایه 

سرمایه گذاری در بازار ملک، بدون خرید مستقیم: هوم باکس

های   گذاری در بازار املاک است که از طریق صندوق  هوم باکس محصولی برای سرمایه 
یم ملک املاک و مستغلات بورسی، امکان مشارکت در این بازار را بدون نیاز به خرید مستق

کند های  . فراهم می  هایی است که در املاک و دارایی  های این باکس شامل صندوق  دارایی 
کنند و عملکرد آن به وضعیت بازار گذاری می  ملک مرتبط با بازار مسکن ایران سرمایه 

توجه برای خرید مستقیم ملک و ه. وابسته است مچنین  این ساختار، نیاز به سرمایه قابل 
دهد های مربوط به نگهداری و مدیریت آن را کاهش می  توانند با توم. دغدغه  ان  کاربران می 

.وارد هوم باکس شوند و در هر زمان از آن خارج شوند
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متوسط: درجه ریسک پذیری

مایه دسترسی به بازار ملک با سر
کمتر

حذف پیچیدگی خرید و 
نگهداری مستقیم ملک

به نقدشوندگی بیشتر نسبت
خرید سنتی ملک

مزیت های هوم باکس
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شانس های پنهان شاگرد آخر بازارها

های درآمد ثابت ایجاد نکرد و د ر  رالی تورمی بازارها از ابتدای سال، فرصتی برای گزینه 
نقطه به  به  درصدی درآمد  40درصد نزدیک شد، سودهای بیش از ۹0فضایی که تورم نقطه 

ها نیز جذاب نبودند های تورمی ا. ثابت  ز نگاه  این وضعیتی است که در صورت تداوم نگرانی 
گذاران در نیمه دوم سال نیز ادامه خواهد یافت با این حال، گروهی از . برخی سرمایه 

هام و تحلیلگران معتقدند به دلیل رشدهای پرشتاب سایر بازارها از ارز و طلا گرفته تا س
های   های آینده، گزینه  مسکن، ممکن است در فصل درجا زدن بازارهای دارایی، طی ماه 

گذاران در سایر بازارها باش شده سرمایه  . نددرآمد ثابت بتوانند مقصد سودهای شناسایی 

بازدهی باثبات با ریسک کمتر: فیکس باکس

فیکس باکس محصولی کم ریسک با ماهیت درآمد ثابت است که با هدف حفظ ارزش
صورت تجمیع. سرمایه و ایجاد بازدهی باثبات طراحی شده است های کاربران به  ی و  دارایی 

ت  در قالب یک قرارداد بزرگ، توسط سبدگردان دارای مجوز رسمی از سازمان بورس مدیری
شود گذار. می  گذاران خرد از مزیت مقیاس سرمایه  مندی سرمایه  ی این ساختار امکان بهره 

کند گذارانی مناسب است که به دنبال گز. را فراهم می  ای  فیکس باکس برای سرمایه  ینه 
های پرنوسان هستند تر در کنار سایر دارایی  ریسک  شده تا ا. کم  مروز، طبق عملکرد ثبت 

. درصد گزارش شده و نقد شوندگی آن نیز سریع است40سود مؤثر سالانه حدود 
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میانگین نرخ سود اسناد خزانه اسلامی

پایین: درجه ریسک پذیری

بازدهی باثبات تر و قابل 
پیش بینی

ازارهای ریسک پایین تر نسبت به ب
پرنوسان

مدیریت حرفه ای توسط 
سبدگردان دارای مجوز

مزیت های فیکس باکس
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سناریوی جذابیت طلای مجنون چیست؟

تر از طلا با نام  های پرشتاب  شنا« طلای مجنون»بازار نقره که آن را به دلیل تلاطم  سند در  می 
ر نقره ب. عملکردی نامطلوب داشته و نسبت به اوج قیمت خود نصف شده است2026سال 

های مرکزی را نیز درگ یر خود خلاف طلا تقاضای صنعتی بالایی دارد و بازاری عمیق که بانک 
شوند. ندارد های تندتر نقره می  هایی نس. هر دو عامل سبب نوسان  بت به گرچه اکنون نگرانی 

تواند کنند هر اونس نقره نمی  بینی می  از کانال بهبود ذخایر نقره به وجود آمده و برخی پیش 
کنند60 گوی. دلار فراتر رود، اما طرفدارانش یک سناریوی صعودی را تعریف می  ند  آنها می 

های ناشی از تورم ن فتی  هنوز تنگنای عرضه در بازار نقره باقی مانده و به محض آنکه ریسک 
های بهره کاهشی شوند، نوبت صعود فلزات گرانبهاست؛ جایی که ن قره فروکش کند و نرخ 

. فراتر از طلا صعود خواهد کرد

سرمایه گذاری در نقره، همگام با بازار جهانی: سیلور باکس

طو گذاری در نقره است که عملکرد آن به  ر  سیلور باکس راهی ساده و شفاف برای سرمایه 
گیرد گذار بدون ن. مستقیم از قیمت جهانی این فلز تأثیر می  یاز به خرید، در این باکس، سرمایه 

گذاری کند تواند در این دارایی سرمایه  س بر  ساختار باک. نگهداری و بیمه نقره فیزیکی می 
کردن قیمت جهانی آن متمرکز است و هدف آن ایجاد امکان   نگهداری نقره و دنبال 

های معاملاتی است گذاری بدون پیچیدگی  شو. سرمایه  د و خرید و فروش با تومان انجام می 
روز وجود دارد عملکرد آن به نوسانات قیمت  . امکان ورود و خروج در هر ساعت از شبانه 

.جهانی نقره و همچنین تغییرات نرخ ارز وابسته است
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بالا: درجه ریسک پذیری

هدنبال کردن قیمت جهانی نقر

سرمایه گذاری بدون نیاز به 
نگهداری فیزیکی

نقدشوندگی و خرید و فروش 
آسان

مزیت های سیلور باکس

پیش بینی قیمت نقرهموسسه
2026برای پایان 

۵۵آمریکا بانک
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عصر حبابی یا ادامه پرش غول های تکنولوژی؟ 

استریت به حباب هوش مصنوعی اختصاص داشته که گاو ترین بحث دو سال اخیر وال  ها و جنجالی 
استریت را به جان هم انداخته است های وال  های اخیر بار دیگر روند به نفع بدب. خرس  ها طی هفته  ین 

دادند و آن را با حباب داتکام شده، کسانی که نسبت به رشد حبابی سهام تکنولوژی دائما هشدار می 
کنند های نزدک . مقایسه می  های تکنولوژی است از میانگین بورس  100شاخص  که نماینده شرکت 

های اخیر به مراتب بهتر عمل کرده است دانند و. آمریکا در سال  ها آن را نشانه حباب می  بدبین 
کشند های تحلیلی بسیاری همچنان نسبت به تداوم رشد ه. انتظار تخلیه آن را می  وش اما گروه 

دهند رشد قیمت سهام تکنولوژی با افزایش سودآوری آنها ه. مصنوعی امیدوارند مگام آنها نشان می 
های مهم تحلیلی ن. بوده و حرف از حباب، صرفا یک ادعای بدون پشتوانه است ظیر  بنابراین، گروه 

دانند گذاری خوبی می  راک همچنان خرید در سهام تکنولوژی آمریکا را سرمایه  . بلک 

سرمایه گذاری در غول های فناوری جهان: پرو باکس

های بزرگ فناوری جهان است که ب گذاری در سهام شرکت  ر پایه پرو باکس محصولی برای سرمایه 
شامل اپل، تسلا، آمازون، انویدیا، متا و گوگل   Nasdaq-100سهم منتخب از شاخص6ترکیب 

هایی. طراحی شده است ترین بازیگران صنعت فناوری هستند و حوزه  ها از بزرگ  این شرکت 
دهند ها را پوشش می  هادی  ها بر اساس وزن این  . مانند هوش مصنوعی، کلود و نیمه  وزن دارایی 

ها در  شودQQQ ETFشرکت  بالانس می  ای ری  صورت دوره  ان  پرو باکس امک. تعیین و پرتفوی به 
ک .  ندمشارکت در رشد فناوری جهانی را بدون نیاز به داشتن حساب یا بروکر خارجی فراهم می 

گذاری در صنایع آ مند به سرمایه  گذارانی مناسب است که علاقه  ینده ساز این باکس برای سرمایه 
ها هستند هادی  .  مانند هوش مصنوعی، کلاد و نیمه 
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موجودی مس بورس فلزات لندن موجودی مس بورس شیکاگو 

متوسط: درجه ریسک پذیری

شرکت بزرگ 6دسترسی به 
فناوری جهان

ازار تمرکز بر شرکت های بزرگ ب
فناوری

سرمایه گذاری بدون نیاز به 
بروکر خارجی

مزیت های پرو باکس
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جستجو برای گزینه های بهتر از بیت کوین 

به . رساندبازار کریپتو از آغاز جنگ ایران بر خلاف طلا توانست عملکرد مناسبی را به ثبت ب
کوین بیش از  . درصد افزایش دلاری را به ثبت رساند۳0طوری که پادشاه رمزارزها، یعنی بیت 

دهند؛ م ای را نشان می  کننده  های خیره  های دیگری هستند که بازده  ثلا  اما در این بین، کوین 
کش با  سواپ با 241درصد، هایپرلیکوئید با 52۸زی  درصد ناظران را  1۳۸درصد یا یونی 

اند وایز بر اساس الگوهای مختلفی . شوکه کرده  رمزارزی مورد توجه بازار را  10گروه بیت 
گذار منفع تواند برای یک سرمایه  ل که تبدیل به یک شاخص کرده که دنبال کردن آن می 

های شاخص های کریپتو را ندارد مشابه همان صندوق  ی بازار  توانایی شناسایی بهترین گزینه 
.سهام عمل کند

رمزارز برتر10سرمایه گذاری متنوع در : کریپتو باکس

گذاری متنوع در بازار رمزارزهاست که پرتفو ی آن بر  کریپتو باکس محصولی برای سرمایه 
رمزارز برتر بازار بر 10این شاخص شامل . طراحی شده است Bitwise 10اساس شاخص

شود بخش. اساس ارزش بازار است و وزن هر دارایی متناسب با ارزش بازار آن تعیین می 
کوین و اتریوم اختصاص دارد و سای ر عمده سبد معمولاً به رمزارزهای بزرگ مانند بیت 

تری دارند های کوچک  ها سهم  شود. دارایی  بالانس می  صورت ماهانه ری  این . پرتفوی به 
دهد، اما همچنان با ساختار نیاز به انتخاب و مدیریت مستقیم چند رمزارز را کاهش می 

.نوسانات بالای بازار کریپتو همراه است
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بعد از جنگ ایرانBitwise10حاضر در شاخص رمزارزهایبازدهی 
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بالا: درجه ریسک پذیری

تنوع بخشی سرمایه گذاری در
رمزارز برتر10

Bitwise 10دنبال کردن شاخص 

کاهش ریسک تمرکز روی یک 
رمزارز

مزیت های کریپتو باکس
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مهم ترین پرسش هایی که مدیران سرمایه گذاری دنبال می کنند

واکنش بورس، طلا و نفت به آمار تورمی آمریکا چه بود؟
پیش بینی های صندوق بین المللی پول از اقتصاد جهان چه بود؟

جهان چگونه از شوک جنگ جان سالم به در برد؟
نفت جهان تمام شد؟ 

نگاه کلان

دلاری طلا می شکند؟4000سنگر  طلا و نقره

اسلحه خالی ترامپ در بازار نفت؟
هزینه پنهان در بازار نفت؟

نفت 

اثر جنگ بر نفت، طلا و آلومینیوم از نگاه جی پی مورگان؟ فلزات 

وحشت هوش مصنوعی با بورس کره جنوبی چه کرد؟ بورس 

بیت کوین به سقف تاریخی خود می رسد؟ کریپتو 
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شوک پمپ بنزین های آمریکا به بازار جهانی

دهنده فشار قیمت سوخت بر هز کننده و تولیدکننده آمریکا بار دیگر نشان  ینه زندگی  تورم مصرف 
هاست و بازارها را برای افزایش بیشتر نرخ بهره آماده کرد . آمریکایی 

کننده ماه سپتامبر گرچه بالاتر از انتظار: دو تورم، دو پیام متفاوت ات بود، اما آمار تورم کل مصرف 
ی از جهش  علت اصلی آن است که شوک اصلی تورم ناش. تورم هسته تقریبا بدون تغییر باقی ماند

ف  درصدی بنزین در ماه گذشته است؛ بنابراین، تورم هسته که اثر غذا و سوخت را حذ10حدود 
کند، بدون تغییر باقی ماند هر دو معیار  اما تورم تولیدکننده که متاثر از قیمت سوخت است در. می 

ا تا پایان  نتیجه آنکه اکنون بازارها احتمال افزایش نرخ بهره ر. کل و هسته بالاتر از انتظارات بود
دانند۹0سال حدود  .  درصد می 

ید  آمارهای تورم بار دیگر بر نیاز به افزایش نرخ بهره تاکواکنش بورس، طلا و نفت چه بود؟ 
های رئیس جدید فدرال رزرو نیز همخوانی دارد رسد با صحبت  .  گذاشت؛ چیزی که به نظر می 

گذارد یشتر بازده اوراق بدهی دولت آمریکا را ب: افزایش نرخ بهره در یک سیکل بر بازارها اثر می 
شود؛ این اتفاق از جذابیت فلزات بدون به کند و در نتیجه سبب تقویت ارزش دلار می  ره مانند می 

دهد گذاری در سهام را کاهش می  کاهد و ریسک سرمایه  سایر بازارهای کامودیتی. طلا و نقره می 
ته بسیار مهم نک. نظیر نفت نیز در صورت ثبات سایر شرایط، باید رفتاری مشابه طلا داشته باشند

اند، بنابرای گذاری کرده  ن، هر  آنکه اکنون بازارها، تقریبا افزایش حداکثری نرخ بهره را قیمت 
تواند مسیر بازارها را به طرز معناداری تغییر دهد طلا که به ویژه بازار. سیگنال غیرافزایشی می 

رد، کاملا مقابل ریزش بیشتر به شدت مقاومت کرده، اگر سیگنالی غیر از افزایش نرخ بهره بگی
. مستعد چرخش است

توجهی نفت به این عوامل نیز ریشه در سایر تحولات و به وی: عامل سعودی محرک نفت ژه کم 
های یمن به عربستان دارد دانند چگونه جریان. حملات حوثی  ها که نمی  نفت چالشی برای سعودی 

ای که مازاد بر جنگ هرمز بر افزای. خود را به طور امن از طریق بندر ینبع حفظ کنند ش مساله 
.قیمت نفت اثر گذاشته است
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قبلی انتظارات واقعی CPI-تورم مصرف کننده  شاخص
(2026سپتامبر )

3/4% 3/6% 3/7% CPIسالانه

0/4% 0/6% 0/6% CPIماهانه

2/4% 2/۵% 2/6% CPIهسته سالانه

0/3% 0/2% 0/3% CPIهسته ماهانه

قبلی انتظارات واقعی PPI-تورم تولیدکننده  شاخص
(2026سپتامبر )

۵/6% ۵/3% 6/3% PPI سالانه

0/۵% 0/6% ۱/3% PPIماهانه

4/8% 4/4% ۵% PPIهسته سالانه

0/2% 0/3% 0/7% PPIهسته ماهانه

خدمات و کالاها کل ماهانه تورم (بدون مواد غذایی و انرژی)تورم ماهانه هسته 

تغییر ماهانه قیمت بنزین
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ترس کارخانه های اروپا از حمله چینی ها

تراز تجاری چین با جهان امسال نیز از مرز یک تریلیون دلار عبور خواهد کرد، وحشتی برای
ای خود هستند ه قصه ریش. شرکای اقتصادی اژدهای زرد که نگران از دست رفتن تولیدات کارخانه 

ای ترامپ با چین که حالا به اروپا نیز کشیده شده است اروپا با تراز تجاری اتحادیه. جنگ تعرفه 
دهد بخش اصلی این ناترازی در دو 2026تا ابتدای 2021چین به تفکیک گروه کالایی از  نشان می 

آلات و وسایل نقلیه و سایر کالاهای صنعتی شکل گرفته است چین در  مازاد تجاری. گروه ماشین 
درصد  2به حدود 2000درصد تولید ناخالص داخلی اتحادیه اروپا در سال 0.6برابر اروپا از حدود 

ها  چنین شکافی اکنون باعث شده اروپای. رسیده؛ یعنی نزدیک به روزانه یک میلیارد یورو ی 
تر علیه تجارت با چین اعلام کنند گیرانه  لیه و  هرچند وابستگی اروپا به مواد او. قواعدی سخت 

های تأمین تحت نفوذ چین مانند مواد معدنی کمیاب، باعث شده اروپا در مس یر برخی زنجیره 
های تجاری چیزی است که به نفع پناهگا های  اقدامات تهاجمی محتاط بماند، اما مسیر محدودیت  ه 

ای است گذاری توسعه  های سرمایه  .پول و به زیان گزینه 

کالاییگروه تجاری اتحادیه اروپا با چین به تفکیک تراز 
کالاها سایر ی      صنعتسایر کالاهای نقلیه   آلات و وسایل ماشین نوشیدنیو مواد غذایی اولیه          مواد انرژیمرتبط مواد شیمیایی و محصولات 

https://app.mydigipay.com/mini-app/wealth/main/overview
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دهد رشد اقتصاد جهان در سال  المللی پول نشان می  ترین گزارش صندوق بین  درصد  ۳.1به 2026تازه 
بینی جولای  رسد که نسبت به پیش  ۳.5واحد درصد افزایش یافته، اما همچنان کمتر از رشد 0.1می 

بینی کرده ۳.4را نیز 202۷رشد اقتصاد جهان در سال IMF. درصدی سال گذشته است درصد پیش 
یابد4.۷درصد در سال گذشته به 4.1در مقابل، تورم جهانی از . است .  درصد در سال جاری افزایش می 

گذاری گسترده در هوش مصنوعی، کاهش وابستگی اقتصاد جهان به نفت و سازگاری عر ضه  سرمایه 
اند آوری رشد جهانی بوده  ترین عوامل تاب  حال . انرژی با اختلالات ناشی از جنگ، مهم  IMFبااین 

شدت   دهد ظرفیت این سازگاری در حال کاهش است و رشد اقتصادی میان کشورها به  هشدار می 
گذاری  . نامتوازن شده است ها و احتمال اصلاح ارزش  تداوم جنگ هرمز، افزایش بدهی دولت 

ر انداز اقتصاد جهان به شمار می  های چشم  ترین ریسک  های مرتبط با هوش مصنوعی، از مهم  .وندشرکت 

نگاه کلان

جهان چگونه از شوک جنگ جان سالم به در برد؟

توجهی کاهش یافته است طور قابل  راساس  ب. وابستگی اقتصاد جهان به نفت طی دو دهه گذشته به 
ازای هر دلار تولید ناخالص داخلی ج المللی پول، مصرف انرژی به  هان  گزارش اکتبر صندوق بین 

های تجدیدپذیر سهمی 2010کاهش یافته و از سال درصد ۳2 درصدی از افزایش 60تاکنون، انرژی 
اند های نفتی ر. تولید برق داشته  پذیری اقتصاد جهانی در برابر شوک  ا کاهش این تحولات، آسیب 

شدن تنگه هرمز، بدون واکنشIMFبرآورد . داده است دهد اختلال عرضه ناشی از بسته  نشان می 
توانست قیمت متوسط نفت در سال  واحد 0.۹دلار برساند و 110را به 2026جبرانی عرضه، می 

داشت از  اما تغییر مسیر عرضه، افزایش تولید سایر کشورها و بر. درصد از رشد اقتصاد جهان بکاهد
ی را به  ذخایر نفتی، همراه با کاهش وابستگی اقتصاد به نفت، اثر نهایی این شوک بر رشد جهان

اند0.۳حدود  .واحد درصد محدود کرده 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

پیش بینی های صندوق بین المللی پول از اقتصاد جهان 

(کشور)منطقه 
لایتغییرات نسبت به گزارش ماه جوپیش بینیرقم واقعی

202720262027سال 2026سال 2025سال 
۳/5۳/1۳/40/10کل جهان

22/11/۸0/40اقتصادهای توسعه یافته
2/۳2/۳2/۳00/1آمریکا

1/21/11/20/20ناحیه یورو
1/20/۷0/۷0/10ژاپن

-1/21/۳1/20۳0/1بریتانیا
-0/1-4/5۳/۷4/40/1بازارهای نوظهور و اقتصادهای در حال توسعه

-0/1-54/540/1چین
۷/۸۷۷0/60/۳هند

-0/2-10/90/90/2روسیه
-0/2-6/۳1-۳/۷0/۳خاورمیانه و آسیای میانی

54/64/۷1/10/4حجم تجارت جهانی
9/5۳/1-41/۳۸/۷-14/4قیمت نفت

1/۳-9/91۷/۳2/61/۳کامودیتی ها غیر سوخت
4/14/۷4/100/2تورم

1405مهر 25شنبه 
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سه آژیر هشدار چینی برای بازگشایی هرمز

ها و کاهش چین که در آغاز حملات آمریکا و اسرائیل به ایران با محدودکردن صادرات فرآورده 
لش  واردات نفت خام فشار بحران را مهار کرده بود، اکنون با طولانی شدن بحران هرمز با سه چا

.مهم مواجه شده است

ها پات  رقمی صادرات گازوئیل باعث شد پکن در جولا: احیای تقاضای نفت تی  ی  سودهای سه 
ها در سپتامبر حتی از اوج  . فراتر برود2025محدودیت صادرات را لغو کند و صادرات فرآورده 

های کوچک بخش خصوصی دوباره برای تولید بیشتر تقاض ها یا همان پالایشگاه  پات  ای نفت را تی 
ها برای تأمین خوراک به بازار نفت هجوم بردند. افزایش دادند ی از  از آنجا که بخش مهم. شرکت 

شود، محدودیت جریان نفت از هرمز این رقابت را  نفت موردنیاز چین از خلیج فارس تأمین می 
تر کرد و به بازگشت قیمت نفت برنت به حوالی  هزینه حمل هر  . دلار کمک کرد100پرهزینه 

که ابتدای سال تنها ۳6بشکه نفت از عمان به چین به حدود  . دلار بود1.5دلار رسیده؛ درحالی 
فروشی سوخت را بالا برد، اما کنترل قیمت افزایش قیمت نفت و هزینه حمل، قیمت عمده 
ها انگیزه کمتری برای عرضه به بازار داخ فروشی در داخل چین باعث شد پالایشگاه  لی خرده 

.داشته باشند

شود تر از  بازگشایی صادرات مشروط به حفظ ذخایر سوخت بالا: ذخایری که به کف نزدیک می 
های مستقل  های بزرگ را به خرید از پالایشگاه  پ»سطح فوریه بود؛ شرطی که شرکت  «  اتتی 

ترین سطح از  ها را به پایین  پات  .رساند202۳سوق داد و ذخایر تی 

میلیون بشکه در روز تا 12واردات نفت چین که در دوران جنگ از : نیاز وارداتی دوباره زیاد شد
بیت عرضه  اکنون چین برای تث. میلیون بشکه نیز رسیده بود، دوباره مسیر صعودی گرفت6کف 

میلیون بشکه نفت  10تا ۹.5داخلی بدون برداشت بیشتر از ذخایر استراتژیک، به واردات روزانه 
ر یا تداوم اختلال در هرمز، پکن را میان افزایش قیمت سوخت، پرداخت یارانه بیشت. نیاز دارد

دهد میلیون بشکه در روز نفتی را که  2پکن باید حدود . برداشت از ذخایر استراتژیک قرار می 
کرد، از بازار جهانی جایگزین کند تر از ایران و ونزوئلا تأمین می  تلال در  بنابراین هرچه اخ. پیش 

شود تر و دشوارتر می  تر شود، تأمین این حجم نفت برای چین گران  .هرمز طولانی 

صادرات فرآورده های نفتی از چین به سایر کشورها
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چینبهفرآورده های نفتی واردات

ذخایر پالایشگاه های خصوصی چین موسوم به تی پات



3۵صفحه نگاه کلان

نفت جهان تمام شد؟ پیام های پنهان ذخایر به بازارها و جنگ ها

ها برداشت کرد» امل این هشدار مدیرع« .دیگر ذخایر بیشتری در غرب باقی نمانده که بتوان از آن 
گران نفت جهان است که با اظهارات رئیس آرامکو درباره کاه ترین معامله  ش  ویتول، یکی از بزرگ 

جهت است نمودار تغییرات ماهانه ذخایر جهانی نفت عمق این نگرانی را . حاشیه ذخایر عرضه هم 
دهد ها در 2025در بخش زیادی از سال . نشان می  ، افزایش ذخایر در سایر نقاط جهان، افت موجودی 

کرد؛ اما از مارچ  ماهه دوم سال، برداشت از . این روند معکوس شد2026آمریکا را جبران می  در سه 
تنهایی  میلیون بشکه کاهش  11۸ذخایر شدت گرفت و در می، موجودی نفت در سایر نقاط جهان به 

این روند به معنای پایان نفت جهان. آمریکا نیز در سه ماهه دوم با کاهش ذخایر مواجه شد. یافت
تر شده است شدت کوچک  دهد حاشیه امن ذخایر بازار به  بازار  اتفاقی که در. نیست؛ بلکه نشان می 

ای در عرضه، از تنش در باعث اختلاف شدید قیمت نقدی نفت با بازار آتی باشد و هر اختلال تازه 
ها را تشدید کند تواند نوسان قیمت  ها، می  روابط در. مسیرهای انتقال گرفته تا آسیب به زیرساخت 

ای عمومی برای کشورهای بزرگ تبد الملل نیز انگیزه برای بازگشایی هرمز را به دغدغه  کندبین  .یل می 

2026تا 202۵ذخایر جهانی نفت؛ 
قبل ماه به نسبت برآوردی تغییر -بشکه میلیون

سایر نقاط جهان▪
های توسعه یافتهکشور ▪
آمریکا▪

1405مهر 25شنبه 

https://dabi.kiangroup.com/a/bourseon
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هزینه پنهان در بازار نفت

تری ها بخش کوچکی از تجارت این بازار بود، حالا به یکی از بزرگ  ن هزینه حمل نفت که سال 
میلیون  ۸0اجاره یک نفتکش از آمریکا به چین به حدود . فشارهای زنجیره نفت تبدیل شده است

بود  علت اصلی این جهش، کم. دلار رسیده؛ بیشتر از هزینه یک پرتاب موشک اسپیس ایکس
اند، برخی برای ها برای تعمیر از مدار خارج شده  هاست؛ برخی کشتی  دوری از ظرفیت مؤثر نفتکش 
کنند و بازگشت تدریجی جریان نفت از هرمز نیز تق تری طی می  اضای ناامنی مسیرهای طولانی 

است ها را افزایش داده  سمت توقف صادرات نفت ایران به چین نیز، خریداران چینی را به. نفتکش 
ها را تقویت کرده است ل  در یک قرارداد حم. منابع جایگزین سوق داده و تقاضا برای نفتکش 

این . دلار رسیده41دلار سال گذشته، به 4.5آمریکا به چین، هزینه حمل هر بشکه از میانگین 
ه ها را تحت فشار قرار داده؛ با ادامه روند صعودی اجاره نفتکش  ا، جهش، حاشیه سود پالایشگاه 
ها ممکن است فرآورش نفت خام را کاهش دهند و برخی مسیرهای تجارت نفت حت ی  پالایشگاه 

.صرفه اقتصادی خود را از دست بدهند

آمریکایی به آسیاارسال تانکرهای هزینه 

1405مهر 25شنبه 

https://rahavard365.com/
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اسلحه خالی ترامپ در بازار نفت؟

های ترامپ ف گران بازار نفت از واکنش به لفاظی  اصله هفت ماه پس از آغاز جنگ با ایران، معامله 
بینی نسبت به کاهش. گرفته و بیشتر بر عرضه فیزیکی تکیه دارند تنش در هرمز در آپریل خوش 

بس قیمت را ۹.1نفت را  درصد  5.6درصد پایین آورد و سه روز بعد، تردید ترامپ نسبت به آتش 
توانست قیمت را تغییر دهد و نوسان. بالا برد هایی در جون و جولای نیز هنوز اظهارات ترامپ می   

گ. درصد ایجاد کرد۸تا حدود  ران به اما در سپتامبر محرک اصلی بازار تغییر کرد و تمرکز معامله 
شود ی از دلایل یک. اختلال واقعی در عرضه، از خط لوله عربستان تا میادین نفتی لیبی منتقل می 

تر شدن این تغییر رفتار با کو. این کاهش حساسیت، تغییر مکرر مواضع کاخ سفید بوده است چک 
های معاملاتی و افت قراردادهای باز برنت همراه شده و بازار اکنون بیشتر به جری ان موقعیت 

دهد ها، عرضه فیزیکی و اختلالات واقعی واکنش نشان می  .محموله 

کاهش حساسیت قیمت نفت به اظهارات ترامپ

کرد هشج درصد7 قیقه د3۱در برنت

مباران ترامپ در یک سخنرانی تلویزیونی می گوید ب
عصر حجری“ادامه خواهد یافت تا آنها را به همان 

بازگرداند” که به آن تعلق دارند

دقیقه بعد، برنت فقط۱6
درصد جابه جا شد0.08

پس از پیشرفت محدود در مذاکرات با ایران در
نها یا آ: اواخر سپتامبر، ترامپ به خبرنگاران گفت
، یا دیگر یک توافق بسیار منصفانه را امضا می کنند

وجود نخواهند داشت

1405مهر 25شنبه 
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38صفحه بازار طلا و نقره

دلاری طلا می شکند؟۴000سنگر 

بینی بانک آمریکا 4طلا به شدت تحت فشار در سنگر  هزار دلاری است و حتی پیش 
دهنده احتمال شکست آن در فصل آینده پیش از بازگشت به مسیر صعودی است تورم . نشان 

کننده بالاتر از انتظار، احتمال افزایش نرخ بهره فدرال رزرو در اکتبر را از  به  21مصرف 
دلار، افزایش قدرت 100نفت نزدیک . درصد رسانده و بازده واقعی اوراق را بالا برده است44

های خرید بازار مشتقه نیز فشار فروش طلا را تش دید کرده دلار و بسته شدن بخشی از موقعیت 
گذاری مانع ریزش شدیدتر شده است. است حال، تقاضای سرمایه  های م. بااین  رکزی خرید بانک 

های طلا همچنان از  ETFو تقاضای چین و هند اگرچه کندتر شده، اما در کنار ورود سرمایه به 
کنند قدر بالا مانده که فدرال رزرو را  . بازار حمایت می  حالا سؤال این است که آیا تورم آن 

ای به افزایش نرخ بهره وادار کند یا نه دوره  اعتبار  فد میان حفظ. درست پیش از انتخابات میان 
حن در این میان، ل. خود در مبارزه با تورم و پرهیز از شائبه مداخله سیاسی گرفتار شده است

توان تر او می  مدت طلا را تعیین کند؛ موضع انقباضی  تواند مسیر کوتاه  د فشار بر کوین وارش می 
.دلار بکشاند4000بازده اوراق و دلار را تشدید کرده و قیمت را حتی به زیر 

2026روند قیمتی طلا در 

3,500

4,000

4,500

5,000

5,500

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct

https://abantether.com/register?code=FARDA


39صفحه فلزات

اثر جنگ بر نفت، طلا و آلومینیوم از نگاه جی پی مورگان

دهد اختلال در عرضه انرژی خاورمیانه همچنان یکی از پی مورگان نشان می  گزارش اکتبر جی 
های بازارهای جهانی است ترین ریسک  ورم پیامدهای این وضعیت، از قیمت نفت و فلزات تا ت. مهم 

های پولی گسترش یافته است .و سیاست 

پی مورگان برای سال : نفت کند202۷جی  در صورت تداوم محدودیت عرضه  . دو سناریو ترسیم می 
رسد؛ اما در سناریوی پایه، با  ۸۷از مسیر هرمز، میانگین قیمت برنت به  دلار در هر بشکه می 

ها، قیمت  بینی شده است64فرض کاهش تنش  .دلار پیش 

عنوان پناهگاه امن دچار تزلزل شده است: طلا های تورمی ناشی ا. جایگاه این فلز به  ز  نگرانی 
های بهره از عوامل فشار بر طلا بودند پی  . جهش هزینه انرژی و افزایش نرخ  با این حال، جی 

های مرکزی و روند دلارزدایی، همچنان  مورگان به دلیل خرید ساختاری مانند خرید بانک 
گذاری به چرخش سی انداز بلندمدت مثبتی برای طلا دارد اما تقویت تقاضای سرمایه  است  چشم 

.پولی فدرال رزرو به سمت کاهش نرخ بهره وابسته است

درصد  4حملات به تأسیسات خاورمیانه که حدود . تأثیر جنگ شدیدتر بوده است: آلومینیوم
کردند، کمبود عرضه ایجاد کرد شی از  با وجود بازگشت بخ. عرضه جهانی آلومینیوم را تأمین می 

پی مورگان همچنان کسری بیش از  بینی  2026میلیون تن آلومینیوم را تا پایان 2تولید، جی  پیش 
کند .می 

ای اقتصاد جهانی: اقتصاد جهانی ادامه  باوجود فشار تورمی جنگ و افزایش نرخ بهره، بهبود چرخه 
یابد های اقتصادی اروپا از رشد حمایت. می  گذاری فناوری و احیای فعالیت  گسترش سرمایه 

کنند .می 

2026 سال پایان تابازارها  پیش بینی

رشد جهانی
ادامه بهبود

اما با ریسک تورم انرژی
و نرخ های بهره بالا

طلا
فرصت رشد 

در صورت چرخش سیاست پولی
و تداوم ریسک های ژئوپلیتیکی

نفت
تراحتمال نوسانات بیش

 هادر صورت تشدید تنش

 آلومینیوم
ریسک کمبود عرضه

و افزایش قیمت
در صورت تداوم 

محدودیت ها

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

 کانوا ناتاشا
  ،یتی هاکامود بازار جهانی استراتژی رئیس

مورگان جی پی

ها از تنگه هرمز ادا» های تردد نفتکش  مه  اگر محدودیت 
همچنان عرضه نفت  202۷یابد، انتظار داریم تا سال 

اکنش  بیشتری وارد بازار شود؛ زیرا تولیدکنندگان در و
های بالا، تلاش خواهن د  به انگیزه قوی ناشی از قیمت 
«.کرد تولید و درآمدهای خود را به حداکثر برسانند

گرگوری شیرر
ران بها،رئیس استراتژی فلزات پایه و گ

جی پی مورگان

بینی مربوط به کسری تجمعی عرضه ن» سبت  این پیش 
به تقاضای جهانی آلومینیوم طی سه فصل متوالی

.میلیون تنی در هر فصل2است، نه کسری 

بروس کاسمن
اناقتصاددان ارشد جهانی جی پی مورگ

های خاورمیانه از اطمینان ما به اینکه اقت» صاد  درگیری 
ای است،   جهانی در حال ورود به یک دوره رونق چرخه 

.نکاسته است

1405مهر 25شنبه 



40صفحه  ورسب

وحشت هوش مصنوعی؛ حمله خرس ها به بورس ها

ت  شاخص کاسپی در معاملا. سقوطی دیگر در بورس کره جنوبی و ترس از حباب هوش مصنوعی
شدن سازوکار قطع معاملات، دادوستدها برای ۹.۳پنجشنبه تا  20درصد سقوط کرد و با فعال 

کی هاینیکس به عنوان پیشتازان هوش مصنوعی. دقیقه متوقف شد کره سهام سامسونگ و اس 
درصد ریخته، 21بورس کره که از اوج ماه سپتامبر بیش از . درصد ریختند۹هر کدام بیش از 

های تکنولوژی باعث شده از نظ. دوباره وارد فاز خرسی شده است ر حال آنکه رشد سود شرکت 
های خود باشد ترین حالت  رایت ترکش این فضا به سایر بازارها نیز س. ارزشگذاری در یکی از ارزان 

گذاران  . درصدی نیکی ژاپن در معاملات پنجشنبه5کرد از نزدک آمریکا گرفته تا افت  سرمایه 
های هوش مصنوعی، با سرعت کافی به درآمد و سود   های سنگین زیرساخت  اند هزینه  نگران 

زمان، تورم بالاتر از انتظار آمریکا و افزایش احتمال رشد نرخ بهره، نگرا. تبدیل نشود نی درباره هم 
ها را تشدید کرده است .هزینه تامین مالی پروژه 

1405مهر 25شنبه 

KOSPI شاخص KOSPIشاخص Forward P/Eنسبت 

https://landing.systemgroup.net/baham1405/?utm_source=sgwebsite&utm_medium=hero&utm_campaign=baham05


4۱صفحه 

درصد پایین تر از سقف تاریخی30بیت کوین 

میلیارد دلار موقعیت اهرمی در  1۹یک سال از سقوط تاریخی بازار رمزارزها و لیکویید شدن 
گذرد کوین همچنان بیش از . یک روز می  تر از سقف تاریخی خود معامله ۳0بیت  درصد پایین 

گران برای بازگشت به معاملات اهرمی تردید دارند شود و معامله  تر،  . می  اما تغییر مهم 
بازی است جایی کانون سفته  کوین کاهش یافته، ار. جابه  که اهرم معاملات بیت  زش  درحالی 

های واقعی، از جمله سهام و کامودیتی های باز قراردادهای دائمی مبتنی بر دارایی  ها،  موقعیت   
ها و توکنیز. میلیارد دلار عبور کرده است1۷از  کوین  ها توسعه استیبل  زمان، بانک  سازی  هم  ه 

کنند ها را دنبال می  تدریج از بازاری متکی بر. دارایی  رسد صنعت رمزارزها به  به نظر می 
شود؛ هرچند شک ها، به زیرساختی برای معاملات مالی تبدیل می  بازی روی توکن  نندگی سفته 

.نقدینگی همچنان پابرجاست

(درصد)فاصله قیمت بیت کوین از سقف 

بازار کریپتو 1405مهر 25شنبه 

https://zarinvest.net/


42صفحه 

خیال ما را از تورم راحت می کند؟دلار : باور اول

گذاران  ۳۳۷ساله با ۳0نتایج یک بررسی  دهد دلار لزوما قدرت خرید سرمایه  داده تاریخی نشان می 
دهند. را حفظ نکرده است ؛ نمودارهای هیستوگرام، توزیع فراوانی بازده واقعی دلار را نشان می 

ساله، بلندت. یعنی هر محدوده بازدهی چند بار تکرار شده است ساله و پنج  رین در هر دو افق یک 
ها در محدوده بازده واقعی منفی قرار دارند؛ به این معنا که رشد دلار کمتر از تورم بود .  ه استستون 

ساله منفی  های یک  شود که برای دوره  ها نیز دیده می  درصد و دوره ۷این وضعیت در میانه بازده 
ساله منفی  ست بنابراین، حتی در بلندمدت نیز خرید دلار تضمینی برای شک. درصد است۹پنج 

مدت و چه در بلندمدت، . تورم نیست و زمان ورود اهمیت دارد ا لزومبنابراین، دلار چه در کوتاه 
ماندن میانگین بازده واقعی نیز . مطمئنی در برابر تورم نبوده استپوشش  حاصل عمدتامثبت 

کننده زمان و قیمت ورو هاست؛ موضوعی که اهمیت تعیین  های بزرگ قیمت در برخی دوره  د جهش 
دهد .به بازار ارز را نشان می 

ساله و  های یک  دهد عملکرد این بازار در افق  بررسی توزیع بازده واقعی مسکن نشان می 
ساله تفاوت معناداری دارد ساله، احتمال شکست از تورم . پنج  درصد بوده و میانه  5۳در افق یک 

سختی توانسته قدرت 2بازده واقعی تنها  ها به  درصد است؛ یعنی مسکن در بسیاری از دوره 
گذاران را حفظ کند ساله، شرایط بهبود یافته و میانگین باز. خرید سرمایه  ده واقعی به در افق پنج 

حال، . درصد رسیده است۳۹درصد و میانه به ۳۸ هایبااین  در محدوده بازده منفی  بلند ستون 
دهند که حتی نگهداری بلندمدت مسکن نیز تضمینی برای شکست تورم نی . ستنشان می 

ایر  اینکه مسکن در مقایسه با س. بنابراین، زمان و قیمت ورود به این بازار اهمیت زیادی دارد
های آینده بررسی خواهیم کرد ها چقدر جذاب بوده، موضوعی است که در شماره  .دارایی 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

استراتژی سرمایه گذاری

واقعی مسکن همیشه جذاب است؟بازده :دومباور 

[-4
0%

, -
29

%]
(-2

9%
, -

18
%]

(-1
8%

, -
7%

]
(-7

%, 
4%

]
(4

%, 
16

%]
(1

6%
, 2

7%
]

(2
7%

, 3
8%

]
(3

8%
, 4

9%
]

(4
9%

, 6
0%

]
(6

0%
, 7

1%
]

(7
1%

, 8
2%

]
(8

2%
, 9

3%
]

(9
3%

, 1
04

%]
(1

04
%, 

115
%]

(1
15

%, 
12

6%
]

(1
26

%, 
13

7%
]

(1
37

%, 
14

8%
]

(1
48

%, 
16

0%
]

(1
60

%, 
17

1%
]

(1
71

%, 
18

2%
]

0

20

40

60

80

100

120

140

160
هیستوگرام بازده واقعی دلار 
با افق سرمایه گذاری  یکساله

[-5
0%

, -
45

%]
(-3

9%
, -

34
%]

(-2
9%

, -
24

%]
(-1

8%
, -

13
%]

(-8
%, 

-3
%]

(3
%, 

8%
]

(1
3%

, 1
8%

]
(2

3%
, 2

9%
]

(3
4%

, 3
9%

]
(4

4%
, 5

0%
]

(5
5%

, 6
0%

]
(6

5%
, 7

1%
]

(7
6%

, 8
1%

]
(8

6%
, 9

1%
]

(9
7%

, 1
02

%]
(1

07
%, 

112
%]

(1
18

%, 
12

3%
]

(1
28

%, 
13

3%
]

(1
39

%, 
14

4%
]

(1
49

%, 
15

4%
]

(1
59

%, 
16

5%
]

(1
70

%, 
17

5%
]

(1
80

%, 
18

6%
]

(1
91

%, 
19

6%
]

(2
01

%, 
20

7%
]

0
5

10
15

20
25

30
35

40

45
50

هیستوگرام بازدهی واقعی دلار 
ساله۵با افق سرمایه گذاری  

ایرانباورهای اشتباه درباره بازارهای 

[-3
9%

, -
34

%]
(-3

4%
, -

29
%]

(-2
9%

, -
23

%]
(-2

3%
, -

18
%]

(-1
8%

, -
13

%]
(-1

3%
, -

8%
]

(-8
%, 

-3
%]

(-3
%, 

2%
]

(2
%, 

7%
]

(7
%, 

12
%]

(1
2%

, 1
7%

]
(1

7%
, 2

2%
]

(2
2%

, 2
7%

]
(2

7%
, 3

2%
]

(3
2%

, 3
7%

]
(3

7%
, 4

2%
]

(4
2%

, 4
8%

]
(4

8%
, 5

3%
]

(5
3%

, 5
8%

]
(5

8%
, 6

3%
]

0

10

20

30

40

50

60

هیستوگرام بازده واقعی مسکن 
با افق سرمایه گذاری  یکساله

[-3
4%

, -
31

%]
(-2

7%
, -

24
%]

(-2
0%

, -
17

%]
(-1

3%
, -

10
%]

(-6
%, 

-2
%]

(1
%, 

5%
]

(8
%, 

12
%]

(1
5%

, 1
9%

]
(2

2%
, 2

6%
]

(2
9%

, 3
3%

]
(3

7%
, 4

0%
]

(4
4%

, 4
7%

]
(5

1%
, 5

4%
]

(5
8%

, 6
1%

]
(6

5%
, 6

9%
]

(7
2%

, 7
6%

]
(7

9%
, 8

3%
]

(8
6%

, 9
0%

]
(9

3%
, 9

7%
]

(1
00

%, 
10

4%
]

(1
08

%, 
111

%]
(1

15
%, 

118
%]

(1
22

%, 
12

5%
]

(1
29

%, 
13

2%
]

(1
36

%, 
13

9%
]

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20
هیستوگرام بازدهی واقعی مسکن 

ساله۵با افق سرمایه گذاری  
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%3میانگین
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سواد سرمایه گذاری
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چطور فریب تخفیفات فوق العاده
را می خوریم؟

میلیون2بالایخریدبرایتخفیفدرصد۷0»،«!ببرتاسهبخر،تادو»،«!درصد۷5تاحراج»
کندترغیبخریدبهراتوجملاتایندیدناحتمالا.«!تومان اگر؟استارزانواقعاکالاآیااما.می 

زدهتخفیفدرصددیدنبافقط هشدلنگرانداختنسوگیریدچاراستممکنشوی،هیجان 
شودباعثکهخطاییباشی؛ ازبیشمی  کنیدریافتکهاطلاعاتییاعدداولینبهحد  تکیهمی 

هایوکنی اتقضاوت  .نباشدمناسبیمبنایاگرحتیبدهی،شکلهمانحولرابعدی 

دهد،نشانبالاییاولیهقیمتفروشگاهوقتی تواندعددهمانمی  د،بع.شودتوذهنلنگرمی 
خوردهقیمت کنیمقایسهآنباراتخفیف  کنیفکرومی  ایفرصتمی  العاده  ایکپیدافوق  .رده 

که شرطیحت.توستواقعینیازومشابهکالاهایبامقایسهدرنهاییقیمتاصلی،معیاردرحالی 
تواند«تومانمیلیوندوبالایخریدبرایتخفیف» کردنتمبنایراعددآنمی  راتووکندهزینه 

اتازبیشترخریدبه .دهدسوقبودجه 

صرفه؟ تخفیف بزرگ، خرید به 

رایفتخفازقبلقیمتیاپارسالبازدهیخرید،قیمتاگر»:بپرسخودتازتصمیمازپیش
دانستم، کردم؟راانتخابهمینهمبازنمی  هایتفرضکن،مقایسهرامستقلمبنایچند«می   

روزتازهاطلاعاتبارا جایوکنبه  هایوریسکارزش،عدد،یکبهچسبیدنبه  گزینه 
.بسنجراجایگزین

چگونه از سوگیری لنگرانداختن رهایی یابیم؟

سوگیری 
لنگرانداختن

ایتومانهزارراسهمی:پولزمانیارزشبهتوجهعدموداراییفروشدرتاخیر خریده 
مانیمنتظرتو.استتومان۸00قیمتشحالاو قیمتچونبرسد،تومانهزاربهدوبارهتامی 

ایمبناراخریدت وورمتنیست؛زیانجبرانمعنایبهلزوماعدد،آنبهبازگشتاما.گرفته 
.دارنداهمیتهمپولنگهداریفرصتهزینه

ات:گذشتهبازدهی کنیفکرتووداشتهبازدهیدرصد60پارسالدارایی  همامسالمی 
شودتکراراتفاقهمان کهشده،انتظارتلنگرعدداین.می  اقتصادی،شرایطدرحالی 

گذاری هاوارزش  .باشندکردهتغییراستممکنریسک 

ایاطلاعات:قدیمیبرآورد هبهمچنانتواماشده،منتشرشرکتسودآوریدربارهتازه 
بینی اتپیش  ایقبلی  اتدرلازمحدازکمترراجدیداطلاعاتاگر.چسبیده  بدهی،راثارزیابی 

.استشدهتصمیمتاصلاحمانعقبلیلنگر

گذاری   سه لنگر در سرمایه 

1

2

۳
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ایده سرمایه گذاری

:استراتژی
گذاریافقدر ماهه،سرمایه  وسهامبهدرصد25طلا،بهسبددرصد55تخصیصسه 
تواندثابتدرآمدابزارهایبهدرصد20 ازفادهاستهمچنین.باشدمناسبیترکیبمی 

گیریبرایفرصتیشرایط،بودنفراهمصورتدردرصد،20سقفتااعتبار رخنازبهره 
کند؛فراهممنفیحقیقیبهره بایدراعتباتأمینهزینهومالیاهرمریسکهرچندمی 

دقت میانگینازبالاتر(P/E)درآمدبهقیمتنسبتباسهامبازار.شودمدیریتبه 
شودمحسوبارزاندیگرتاریخی، علی،فشرایطدرمناسباستراتژیبنابراین،.نمی 

زدهشناسایییاتهاجمیخریدجایبه(Hold)سهامنگهداری .استسودشتاب 
تربهاستبهترنیزسهاموزنافزایش اندازشدنروشن  سودآوریوسیاسیچشم 

ها .شودموکولشرکت 

:فرصت‌هاوریسک‌هاکلی؛نگاه
هاینظامی،درگیریپیامدهایازبازارارزیابیتعدیلوجودبا تصادیغیراقنااطمینانی 

ترینهمچنان شوندمحسوببورسریسکمهم  نرخدرصدی50ازبیششکاف.می 
ارفشنیزگردشدرسرمایهمحدودیتومالیتأمینهزینهافزایشآزاد،ورسمیارز

هاسودآوریبرمضاعفی کندواردبنگاه  هایکاهشمقابل،در.می  سیاسیتنش 
تواند هاسودآوریظرفیتازبخشیمی  هامسبازاربهبودزمینهوکردهآزادراشرکت 

مدتدرحال،اینبا.کندفراهمرا دیدهبورسرشدبرایقدرتمندیمحرککوتاه 
شود هایتشدیدونمی  ترینهمچناننظامیوسیاسیتنش  هامسبازارتهدیدبزرگ 

.است

حق باعلیمهدی
خاتمدانشگاهتیاس،مؤسسهعلمیهیئتعضو

:ایده
های ترینهمچنانغیراقتصادینااطمینانی  کنندهعاملمهم  گذارانسرمارفتارتعیین  یه 

هافعالیتتداوموجنگدوتجربه.است خساراتازبازاربرآوردآن،ازپسبنگاه 
هایاحتمالی بینیایناستممکنهرچندکرده؛تعدیلرانظامیدرگیری  یشبخوش 

هایحال،همیندر.باشداندازهاز هاشرکتمناسبذخایروجودبااقتصادیمحدودیت   
هافعالیتهزینهتجاری،متنوعمسیرهایو ینفتدرآمدهایودادهافزایشرابنگاه 

هایمقابل،در.استکردهمحدودرادولت ومرکزیبانکانقباضیسیاست 
هایمحدودسازی تواندناترازبانک  ال،حاینبا.کندکمکنقدینگیرشدمهاربهمی 

۸تا۷سالدومنیمهدررابهرهنرخاحتمالااوراقانتشارمسیرازبودجهکسریتأمین
درصد،۷0بالایانتظارموردتورمفرضباکهافزایشیداد؛خواهدافزایشدرصدواحد

داردنگهمنفیراحقیقیبهرهنرخهمچنان .می 

میلیون تومان چگونه سرمایه گذاری کنم؟500با 
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49%51%

فرصت خرید

ودفرصت شناسایی س

۱404نسبت به سال 

درجه ریسک پذیری 

شما چه تغییری کرده است؟

60%

7%

33%
29%

14%

57%

41%

11%

48%

بیشتر ریسک

می کنم

خنثی عمل 

می کنم

کمتر ریسک 

می کنم

ماه قبل

ماه قبل2

نسبت اعتبار به سرمایه پایه شما

چقدر است؟

21%

28%

16%

26%

7% 2%
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ماه قبل

ورس با توجه به نزدیک شدن شاخص کل ب
میلیون واحد، آیا بازار 9به ابرکانال 

سهام همچنان فرصت خرید است یا زمان
شناسایی سود فرا رسیده است؟

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

70%

21%

7%

2%

64%

29%

7%

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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چیست؟ ۱40۵پیش بینی شما از بازدهی هر بازار تا پایان سال 

شاخص‌کل‌بورس

6% 41%

حداقل حداکثر

25%
میانگین

عیار18طلای‌

1-% 43%

حداقل حداکثر

21%
میانگین

مسکن

0% 50%

حداقل حداکثر

18%

میانگین

نرخ‌بهره

0
واحد درصد

8
واحد درصد

حداقل حداکثر

واحد‌درصد4

میانگین

ه؟بهترین دارایی با نگاه سه سالکدام است؟۱40۵بازار برنده سال 

سهام
سکه و طلا
ارز
مسکن
گزینه های درآمد ثابت 
بیت کوین

سهام
سکه و طلا
ارز
مسکن
گزینه های درآمد ثابت 
بیت کوین

دلار

6-% 43%

حداقل حداکثر

18%
میانگین

بیت‌کوین

29-% 26%

حداقل حداکثر

1%
میانگین

%26: پیش‌بینی‌ماه‌قبل%15: پیش‌بینی‌ماه‌قبل

واحد‌درصد4: پیش‌بینی‌ماه‌قبل%33: پیش‌بینی‌ماه‌قبل

%11: پیش‌بینی‌ماه‌قبل%10: پیش‌بینی‌ماه‌قبل

77٪
9٪
7٪

%0
0٪
7٪

67٪
14٪
12٪
0٪
0٪
7٪

ماه‌قبلماه‌قبل
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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 ۵00با 

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

سرمایه گذاریخبرگانمشارکتبا

حق شناس،برزوالله دادی،امینندیری،امیرعسکری،احساندادگر،ابراهیم
خانکی،رضاکچوئی،حمیدرضاصمدی،بهناممهر،صنوبریبهروزگروسی،بهرام

وکیلی،سیاوشسهندی،جلالسهندعظیمی،سعیدگرامی،سروشرشوند،رضا
،آبانگاهعلیصادق،اصغرزادهعلیاسکینی،علیمحمدیان،عطارهبرشهلان،سینا
ش،نوربخمحمدعربلو،محمدطاهری،محمدآزاد،قاسممستقل،علیرضاامینی،رضاعلی

احمدآباد،دهقانیمحمدرضاداور،امینیوسفمحمدقالیباف،هنرمندمحمد
ری پور،مصمصطفیبابالو،مصطفیراد،بهمنیمسعودبیاتی،مرتضیژیلائی،محمدرضا

طحانی،مهدیساسانی،مهدیرضایتی،مهدیدلبری،مهدیفشمی،حسینیمهدی
هلالاتولیدکریمیان،وحیددارابی،همایونکریمی،مهدی

پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران
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رشد‌
ملایم

افت‌
ملایم

19%

19%

21%

2%

7%

72%

67%

70%

53%

33%

5%

9%

7%

44%

44%

2%

5%

2%

16%

2% ارز

سکه و طلا

سهام

مسکن

(بیت کوین)کریپتو 

51%

17%

5%

25%

3% سهام

ارز

ثابتدرآمدصندوق

سکهوطلا

کریپتو

تغییرات تاکتیکی

48صفحه 

-0.5 ثابت درآمد

0.3م سها

 .0کریپتو
0.3 ارز

0.4 سکه

1405مهر 25شنبه 



؟2027تنفس نقره در سال 

برای نخستین بار به 202۷بازار جهانی نقره پس از شش سال متوالی کسری عرضه، ممکن است در سال 
حال، پایان کسری آماری لزوماً به معنای پایان کمبود ن. محدوده تعادل یا مازاد عرضه برسد قره یا  بااین 

همچنان با 2026بازار در سال  ،Metals Focusبر اساس گزارش موسسه نقره و . سقوط قیمت آن نیست
های گذشته نیز بخشی از تقاضای مازاد از محل. میلیون اونس مواجه است46.۳کسری حدود  طی سال 

گیری مازاد در سال آینده، بازسازی ذخایر  ذخایر موجود تأمین شده است؛ بنابراین حتی در صورت شکل 
بر خواهد بود یافته زمان  .کاهش 

های خورشیدی راچرا معادله بازار در حال تغییر است؟  به کاهش  افزایش قیمت نقره، تولیدکنندگان پنل 
های جایگزین، از جمله مس، سوق داده است د  این رون. مصرف این فلز در هر سلول و استفاده از فناوری 

تواند رشد تقاضای صنعتی را محدود کند؛ هرچند توسعه دیتاسنترها، تجهیزات الکترونی کی و می 
گذاری همچنان ظرفیت حمایت از قیمت را دارند ه از سوی دیگر، بخش عمد. افزایش تقاضای سرمایه 

شود عنوان محصول جانبی معادن مس، سرب و روی تولید می  یمت  در نتیجه، افزایش ق. نقره معدنی به 
سرعت افزایش یابد کند که عرضه معادن به  تنهایی تضمین نمی  .نقره به 

های بزرگ درباره قیمت نقره در سال  گویند؟ 202۷بانک  دهد  چه می  بینی موسسات مالی نشان می  پیش 
ها همچنان انتظار رشد قیمت را دارند،  . که درباره مسیر آینده نقره اجماع وجود ندارد برخی بانک 

که برخی دیگر نسبت به کاهش میانگین قیمت در سال  دهند202۷درحالی  .هشدار می 

پی مورگان است توجه، رویکرد محتاطانه جی  ۷0.6دود این بانک میانگین قیمت نقره را از ح. نکته قابل 
ماهه  202۷دلار در سال 6۳.۹به 2026دلار در سال  بینی میانگین سه  کاهش داده است؛ هرچند پیش 

بانک اهداف بالاتری را برای مقاطع UBSدر مقابل، . دلار است65آن حدود 202۷چهارم  و کامرتس 
اند202۷مختلف سال  .مطرح کرده 

آورد۹۹۹تحلیل حساسیت نقره  گر ره  با محاسبه 

آاین سناریوها چه تأثیری بر قیمت نقره در بازار ایران دارند؟ با استفاده  گر ره  ورد، تحلیل  از ابزار محاسبه 
ایم ک۹۹۹حساسیت قیمت هر گرم نقره  ه  عیار را نسبت به تغییرات اونس جهانی و نرخ دلار انجام داده 

.نتایج آن در جدول زیر نمایش داده شده است

49صفحه فرصت های سرمایه گذاری
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۵0صفحه 

سیگنال سهام سیمانی از بورس کالا

های اخیر ستاره درخشانی در بورس کالا بوده است د  آمار فروش مناسب، رش. صنعت سیمان در هفته 
گذاری در این صن های سیمانی، باعث شده سرمایه  عت در نرخ و تبعات این موارد بر قیمت سهام شرکت 

ای است برای این. فهرست بررسی بسیاری از فعالان بازار سرمایه قرار گیرد که صنعت  همین اتفاق بهانه 
تری رصد کنیم بین بگذاریم و تحولات آن را از نمای نزدیک  .سیمان را زیر ذره 

مروری بر آمار معاملات هفتگی سیمان در بورس کالا و مقایسه آن با مدت: ثبات در حجم معاملات
ای در تیر ماه، سال  دهد جز در یک بازه کوتاه سه هفته  با افزایش تقاضا  1405مشابه سال قبل نشان می 

در )الا امسال تنها در همان سه هفته معاملات هفتگی سیمان در بورس ک. برای این کالا همراه بوده است
های نقد، نسیه و سلف ها معاملات بیش از ی( قالب  ک میلیون  کمتر از یک میلیون تن بود و در سایر هفته 

های مختلف نااطمینانی،. تن بوده است صنعت  این ثبات معاملات و افزایش تقاضا با وجود تجربه دوره 
.سیمان را جذاب کرده است

. به ارقام چشمگیری رسیده است1405ارزش معاملات سیمان در سال : افزایش ارزش معاملات سیمان
همت  4.۹همت بود، امسال به طور میانگین به 2.4این میزان که در سال قبل به طور متوسط در محدوده 

مهر ماه ارزش معاملات هفتگی سیمان به  1۷در هفته منتهی به . رسیده که دو برابر سال گذشته است
.همت رسید6.6

توجهی داشته است: رشد نرخ در  نرخ سیمان. نرخ هر تن سیمان نیز در یک سال گذشته رشد قابل 
میلیون  4.4درصد رشد کرده و به 102مهر امسال نسبت به مدت مشابه سال قبل 1۷هفته منتهی به 

مهر ماه امسال به 1۷میانگین قیمت هر تن سیمان نیز تا . تومان به ازای هر تن رسیده است
.درصد بیش از متوسط قیمت در بازه مشابه سال قبل است6۷میلیون تومان رسیده که ۳.۷5

ها ها و فرصت  هایی  با وجود تمام اتفاقات مثبتی که در بورس کالا شاهد هستیم، همچنان ریس: ریسک  ک 
خورد های پس از جنگ  . در صنعت سیمان به چشم می  این صنعت به دلیل تقاضا برای بازسازی 

انداز مناسبی دارد اما همچنان با ریسک تامین انرژی نیز مواجه است های. چشم  تنوع بالای شرکت 
و سایر موارد به ارزندگی و بازدهی بسیار  P/Eسیمانی از نظر ساختار، شرایط جغرافیایی، تولید، نسبت 

انجامد های سیمانی را به خصوص برای مبتدیان یا. متفاوت آنها می  افرادی  همین موضوع انتخاب شرکت 
کند گذاری غیرمستقیم در این صنعت از. که وقت کافی برای تحلیل ندارند، دشوار می  طریق  سرمایه 

تواند راهکاری مناسب برای افراد باشد .صندوق بخشی سیمان کیان می 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM
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مدیر تولید محتوای کیان دیجیتال-امیر شاملویی 



فرصت های سرمایه گذاری
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۵۱صفحه 

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

.تماس بگیرند021-4۷1۸0۸01پیام 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

کههستندافرادیبرایمناسبگزینه ایسهامیصندوق های
برایکافیزماناماکنندسرمایه گذاریسهامبازاردرمی خواهند

صندوق .ندارندخودسرمایه گذاریسبدروزانهمدیریت
ازیکی،«ثروتم»نمادباپارسیانثروت آفرینسرمایه گذاری

ویپرتفمدیریتکهاستکلاسیکمعاملهقابلسهامیصندوق های
عملکرد .می شودانجامپارسیانلوتوسسرمایهتأمینتوسطآن

ایصندوق همیاندرصندوقاینبرایتوجهیقابلجایگاه«ثروتم»
قصندواینعملکردی،گزارش هایاساسبر.استکردهایجادسهامی

ق هایصندومیاندرمتمایزعملکردثبتبهموفقمختلفبازه هایدر
طریقاز«ثروتم»صندوقواحدهایفروشوخرید .استشدهسهامی

وسلوتسرمایهتأمینوب سایتطریقازهمچنینوکارگزاری هاتمام
.استانجامقابل Lotusib.comنشانیبهپارسیان

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،تریدرهزار40ازبیش

.استکریپتوبازارتریدرهای

برای‌سرمایه‌گذاری

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

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٪40بهصندوقاینسالانهمؤثربازده

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،جریانتحلیلوبورسیصندوق500ازبیشپایش

احدوبستریکدرراجذابصنایعشناساییوهوشمندپولردیابی
بهترینپراکنده،داده هایدرسردرگمیبدونتااستکردهفراهم

.هوشمندوداده محورشفاف،بگیرید؛راتصمیم
کنیدکلیکبیشترآشناییبرای

برای‌ورود‌به‌فاندینو

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

درآمدکسببرایراهکاریدی،ارزش آفرینانثابتدرآمدصندوق
باصندوقاین .استسرمایهتخصصیمدیریتازبهره مندیومستمر

درسالانهمؤثرسود٪۳۷/1معادل،(ساده)بانکی٪۳2سالانهسود
سودبالاترینتقسیمی،سودهایمجددسرمایه گذاریصورت

ارزش آفرینان .می کندارائهرابانکیصندوق هایمیاندرپرداختی
دیبانککارگزاریمدیریتتحتدارایی،همت16ازبیشبادی

پرداختنوبت5ودیبانکنقدشوندگیضمانت.می کندفعالیت
برایصندوقاینشاخصمزیت هایازروز،درابطالوجه

خودسرمایهبهدسترسیوبازدهیبهکهاستسرمایه گذارانی
.می دهنداهمیت

برای‌ورود

کلیک‌کنید

بامیانه،خاوربانکدیجیتالبازویوایراننئوبانکنخستینبانکینو؛
کنارردآنلاینبه صورترابانکیخدماتتمامنوآوری،واصالتبرتکیه

.استکردهفراهمکاربرانبرایمالیهوشمندمدیریت

برای‌ورود

کلیک‌کنید

1405مهر 25شنبه 

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
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فرصت های سرمایه گذاری
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۵2صفحه 

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

.تماس بگیرند021-4۷1۸0۸01پیام داده یا با شماره تلفن Feghtesadadmin@به آیدی تلگرام 

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

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

تادرصدی126جهشوهمتی2۳.۹تجمیعیدرآمدثبتبا«فصبا»
رقراسودآوریاولصفدرگذشته،سالبهنسبتشهریورپایان
10جمعبهورودوشهریوردرهمتی4.6فروشرکوردثبت.دارد

دیفولاغولاینعملیاتیقدرتگویایکالا،بورسبرترشرکت
درفروشاستراتژیجدیدفازوتولیددرصدی۳۸رشد.است

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

نیادیبنمادیفیزیکی،رینگدردرخششبافصباتوسعه،طرح های
انتخابیو(آذر)مالیسالپایانتامستمررشدپتانسیلبا

.استسهامسبدبرایاستراتژیک

برای‌ورود

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،

.می گیردقرارکاربراختیاردرآن هاتغییرات
تابلودارایی ها،محاسباتیدلارماننداطلاعاتیاین،برعلاوه

بازار،نقشهبازار،ارزشمشتقات،وضعیتوقیمتطلافروشی ها،
مداومبه روزرسانیونقرهوطلاصندوق هایپرتفویوترکیب

این.استمشاهدهقابلداشبوردهمیندرنیزآن هادارایی های
مقایسه،امکانتحلیلی،ابزارهایکناردرداده هاهوشمندتجمیع
فراهمانسرمایه گذاربرایراآگاهانه ترتصمیم گیریودقیق ترارزیابی
ارنقرهوطلابازارجذاب تر،تجربه ایوجامع تردیدیباتامی کند

.کننددنبال

برای‌ورود‌به‌ره‌آورد

کلیک‌کنید

تصادیاقاکوسیستمدر:«بیزنسبلو»باکسب وکارهارقابتیمزیت
زایکینقدینگی،جریاندقیقمدیریتومالیشفافیتامروز،

وکسب وکارهاپایداریوسلامتارزیابیشاخص هایاصلی ترین
تجاری،وشخصیحساب هایادغام.استسرمایه گذاریفرصت های

الی،متحلیلکهاستکسب وکارصاحبانسنتیچالش هایازیکی
.ندمی کمواجهپیچیدگیبارارشدبرنامه ریزیوسودآوریارزیابی

فته ساختاریاجداسازیامکاننوین،راهکاریارائه با«بیزنسبلو»
فعالانبهوکردهفراهمراشخصیمالیامورازکاریتراکنش های

 Cash)ینقدجریانبردقیق ترکنترلیباتامی کندکمکاقتصادی
Flow)، ودخکسب وکارعملکردازدادهبرمبتنیوشفافدیدگاهی
رایکاربردمالیخدماتازوسیعیطیفسرویساین.باشندداشته
جه،وانتقالتسهیلپرداخت ها،ودریافت هایکپارچه مدیریتشامل

بهاتصالوپرداختلینکمانندپرداختنوینابزارهایازاستفاده
ی،عملیاتبهره وریارتقایباکهابزارهاییمی دهد؛ارائهکارت خوان

مقیاس پذیرکسب وکارهایبرایراسرمایهجذبوتوسعهمسیر
.می سازندهموارتر

برای‌ثبت‌نام‌آنی

کلیک‌کنید
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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
قرارمقایسهاینصدردردرصدی64.52بازدهیبانیزروزه40جنگ
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

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

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٪40بهصندوقاینسالانهمؤثربازده

استراتژیازتوجهقابلبخشیبهراثابتدرآمدمی تواند
دخوپرتفویدرتعادلایجاددنبالبهاگر .کندتبدیلسرمایه گذاری

ازییکمی توانداعتمادنمادهستید،سرمایهبازاردرحضورکناردر
.باشدشمابررسیموردگزینه های

سرمایه گذاریمرکزکارگزاری ها،تمامطریقازفروشوخرید
امکان پذیرپارسیانبانکشعبوLotusib.comنشانیبهلوتوس

.است

برای‌ثبت‌درخواست

کلیک‌کنید

پیش بینیمدلهفت.می گیرداندازهنمی دهد؛نظرزراینوست
ردطلامعاملاتپایانازپیشساعتیکمعاملاتیروزهرداده محور،

—ببینندمعناداریفرصتوقتیفقطومی سنجندرابازاربورس،
بازه یواحتمالجهت،بابرآوردی—روزچهارهرازروزیکحدود

ثبت شده،برآورد4۳0: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
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:جهانشاخصیصندوقنخستینمبدعوونگاردبنیان‌گذاربوگل،جان

«بخرراانبارخودنباش،کاهانباردرسوزندنبال»

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
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