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پرونده ویژه
31تا 24صفحات 

شبح فرانسوی در اروپا
اعتراضات فرانسه چه پیامی به بازار و اقتصاد جهان می دهند؟ 



2صفحه بازارهای هفته در یک نگاه
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بورس‌تهران

واحد8,173,767

درصد3-
سکه‌امامی

تومان274,000,000

درصد1/5

دلار‌مرکز‌مبادله

تومان184,383

درصد1/8
(اخزا)نرخ‌بهره‌

درصد42

واحد‌درصد0/2-

:بازارهای داخلی

طلای‌جهانی

بر اونسدلار 4,028

درصد3/3-
پلاتین

بر اونسدلار 1,560

درصد4/5-

نقره

بر اونسدلار 53/9

درصد5/5-
پالادیوم

بر اونسدلار 1,053

درصد5/9-

:فلزات گرانبها

نفت‌خام‌آمریکا

دلار بر بشکه101

درصد2
گاز‌طبیعی‌اروپا

ttfیورو بر  93/3

درصد4/9

خام‌برنتنفت‌

دلار بر بشکه114/7

درصد4/4
بنزین‌آمریکا

دلار بر گالن3/2

درصد0/9-

:انرژی

مس

بر تندلار 14,252

درصد0/9-
CISفولاد‌

بر تندلار 458

درصد1/1-

آلومینیوم

بر تندلار 3,023

درصد0/5
روی

بر تندلار 3,726

درصد0/8

:فلزات پایه

آمریکا500اس‌اندپی‌

واحد7,668

درصد0/1
شانگهای‌چین

واحد3,691

درصد0/7-

آمریکا۱۰۰نزدک‌

واحد29,044

درصد0/5-
کاسپی‌کره

واحد5,550

درصد2/1-

:سهام، ارز و کریپتو جهانی

اروپا600استاکس‌

واحد633

درصد1/8-
شاخص‌دلار

واحد101/5

درصد0/1-

نیکی‌ژاپن

واحد62,752

درصد3/9-
بیت‌کوین

دلار81,677

درصد0/1

مهم‌ترین‌رویدادهایی‌که‌سرمایه‌گذاران‌در‌هفته‌آینده‌رصد‌می‌کنند

رصد نشانه های تقابل نظامی ایران و آمریکا

نتایج انتخابات اسرائیل

سیاست های ارزی و نرخ بهره بانک مرکزی ایران

احتمال انتشار آمار تورم ماه مهر

رصد تصمیم بانک های مرکزی اقتصادهای بزرگ جهان

امبر سفارش کالاهای بادوام آمریکا در ماه سپت➢

برفروش خانه های نوساز آمریکا در ماه سپتام➢

اعتماد مصرف کننده آمریکا در ماه اکتبر➢

تصمیم نرخ بهره بانک مرکزی نیوزلند➢

بریتانیابیانیه پیش بینی اقتصادی فصل سوم➢

تصمیم نرخ بهره بانک مرکزی کانادا➢

تصمیم نرخ بهره فدرال رزرو آمریکا➢

چهارشنبه

سه شنبه

(  PCE)تورم محبوب فدرال رزرو آمریکا ➢
در ماه سپتامبر

رشد اقتصادی آمریکا در فصل سوم➢

تصمیم نرخ بهره بانک مرکزی اروپا➢

تصمیم نرخ بهره بانک مرکزی ژاپن➢

رشد اقتصادی آلمان در فصل سوم➢

آلمان در ماه اکتبر (CPI)تورم مصرف کننده ➢

شیکاگو در ماه اکتبر( PMI)شامخ ➢

جمعه

پنجشنبه

1405آبان 2شنبه 
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نکته کلیدی که در فردای بازارها می خوانید14

ه انتشار گزارش اجماع تحلیلگران دربار
120سودآوری شرکت ها نشان می دهد رشد 
بوده و درصدی بورس تهران بر پایه ای بنیادین
رشد پول های تازه نفس بر این مبنا بر سرعت

.افزوده اند

1
م تری اجماع تحلیلگران سال آینده رشد ملای

برای عمده بازارها انتظار دارد و البته در 
هماهنگی نرخ دلار مبادله با آزاد کاملا 

.محافظه کار است

2

ر دوباره حباب سکه به ویژه در قطعات کوچک ت
مینانی در ماه گذشته زنده شده که احتمالا نااط

ن زمینه به پلتفرم های آنلاین فروش طلا در ای
.بی تاثیر نبوده است

3
س از بورس در ماه مهر پیشتاز بازارها ماند و پ

قیمت نقره به دلیل فشار. آن طلا قرار گرفت
.بپیونددجهانی نتوانست به رالی تورمی بازارها

4

یان سهام روزهای پایانی هفته به نفع طلا و به ز
ه و البته بود؛ بازارها احتمال تقابل نظامی دوبار
باره تصمیم پنج بانک مرکزی مهم جهان در

نرخ بهره را در هفته پیش رو رصد خواهند
.کرد

5
تقاضای بازار مسکن تهران همچنان تحت تاثیر

جذاب سرمایه ای بیشتر در مناطق بالای شهر
 ها دوخته است و چشم به دلار برای تغییر قیمت

.است

6

یده شده موج اعتراضات فرانسه به خشونت کش
.  تو به سایر کشورها نیز سرایت کرده اس

روپا و گرچه ریسک سرایت اقتصادی آن به ا
ن آمریکا پایین است، اما طولانی شدن آ
اشته ممکن است تبعاتی را برای اقتصادها د

ان چه ریشه اعتراضات چیست؟ معترض. باشد
؟ کسانی هستند؟ چه خواسته هایی دارند
واکنش بازارها و اقتصاد به آن چیست؟

.سوالات پرونده ویژه این هفته است

7
زش دلار جهانی امسال یک بار با افزایش ار
معتقد خود همه را غافلگیر کرد؛ اکونومیست
ناس است غافلگیری دوم با افت ارزش اسک

.آمریکایی در کمین است

8

نچه تورم جهانی همواره به نفع طلا نیست؛ آ
اهشی یا باید کنار تورم بالا دیده شود، روند ک

.افزایشی نرخ های بهره است

9
نفت را چین گرچه همچنان بیشترین تقاضای

شی دارد، اما سهم هندی ها از رشد تقاضای پالای
شور سبقت گرفته که از ظرفیت های این ک

.برای بازاریابی آینده ایران خبر می دهد

10

وه لدمن ساکس معتقد است بازار نفت، نح
ا پیدا جایگزینی نفت عبوری از تنگه هرمز ر

نده کرده و به همین دلیل قیمت ها در سال آی
.ی آیداز چیزی که بازار انتظار دارد پایین تر م

11
بلک راک وزن سهام آمریکا را کم و اوراق 

یری بدهی کوتاه مدت را افزایش داده؛ دو تغی
وانند که به طور پنهان اگر محقق شوند می ت

.برای طلا مثبت باشند

12

کوتاه مدت بازار مس به دلیل ترس از 
ابی تعرفه های ترامپ به شدت پرتلاطم ارزی

هزار دلار تا 11می شود جایی که قیمت 
ینی هزار دلار برای فلز سرخ پیش ب21نزدیک 
.می شود

13
دارو، خبرگان سرمایه گذاری صنایع سیمان،

ین پنج غذا، فولاد و زراعت را با بیشترین رای ب
صنعت موجود در سبد دارایی شان معرفی

.کرده اند

14
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حقیقیعواملییاداردغیرواقعیپرده ایپشتآیاشد؛درصدی۱2۰تهرانبورسبازدهی
5۱شارکتمباسرمایهبازارتحلیلگراناجماعگزارشتازه ترینمی کنند؟پشتیبانیآناز

یکنشان دهندهمی کنندبررسیجزئیاتباراشرکت۳۰۰ازبیشکهخبرهتحلیلیگروه
اجماع»قبلیگزارشزمانازدرصد۶۷حدودتهرانبورس.استواقعیمهمتغییر

فصلبهنسبتکههستندصنعت۷فقطمدت،همیندراست؛داشتهبازدهی«تحلیلگران
بررسیموردصنعت۳4مابقیوشده اندمواجهسودآوریکاهشانتظاربا(تیرپایان)قبل

وریسودآرشدرونداینآنکهمهم تر.هستندهمراهجاریسالبرایسودبهبودانتظاربا
سالسودآوریافزایشباصنایعهمهکهطوریبهاست؛ادامه دارنیزآیندهسالبرای
پولورودبرعلاوهمی دهدنشانمسائلاین.می شوندمواجه۱4۰5بهنسبت۱4۰۶

پیدامعناداریبهبودنیزشرکت هابنیادینشرایطازانتظاراتسهام،بازاربهقدرتمند
.استبودهبورسرشدپشتیبانکهکرده

در این پرونده می خوانید

بورس پرواز پشتیبان دست های
؟شرکت سهامی چه پیش بینی دارد303گزارش اجماع تحلیلگران درباره سودآوری 

گروه مالی کیان همکاری با



5صفحه 

دو‌نکته‌کلیدی‌از‌اجماع‌تحلیلگران‌درباره‌آینده‌بورس،‌دلار‌و‌مسکن
و برابر  انتظار بازدهی بورس و دلار آزاد تا پایان سال تقریبا د( گزارش اجماع تیر)نسبت به فصل قبل 

ن تغییر  حال آنکه انتظارات درباره تورم، نرخ بهره، بازار مسکن، دلار مرکز مبادله تقریبا بدو. شده است
ب. مانده است رسد تحلیلگران گرچه انعکاس انتظارات تورمی را در نرخ دلار آزاد پیش  ینی  به نظر می 

کنند، اما نسبت به بازتاب سریع آن در دلار مرکز مبادله تردید دارند تیاط اتفاقی که نشان از اح. می 
های تحلیلی دارد بینی سود گروه  رای همه  نکته دوم آنکه تقریبا بازده سال آینده را ب. نسبی در پیش 

ز افت ؛ موضوعی که نشان ا(به جز نرخ بهره و دلار مرکز مبادله)بازارها کمتر از امسال ارزیابی شده است 
.انتظارات تورمی در آینده یکساله از سوی تحلیلگران دارد

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

هفتهپرونده‌

پیش بینی
بازدهی 

بورس

160%

100% 120%

72%

50%40%

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

120%

68%

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
بازدهی 
بازار ملک

70%
60%

47%43%

35%
25%

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

47%49%

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
نرخ تورم

90%

75%
85%

63%
75%

50%

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

85%
69%

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
نرخ بهره 

اخزا

43%

47%

42%
43%

40%40%

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

42%41%

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
بازدهی 

دلار 
مرکز 
مبادله

38%

63%

26%

46%

16%
25%

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

26%20%

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
بازدهی 

دلار
بازار آزاد

89%

33%

77%

30%
51%

25%
14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

77%

39%

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

1405آبان 2شنبه 



6صفحه 

سرگیجه‌تحلیلگران‌در‌پیش‌بینی‌بلندمدت‌کامودیتی‌ها

اتیلن و مت۶گزارش اجماع تحلیلگران از  جی، پلی  پی  ال  انول  کامودیتی، یعنی نفت، اوره، بیلت،  
دهد شکاف تحلیلی برای سال آینده به شدت بالاست تر، فض. نشان می  ای  به عبارت دقیق 

ا اختلاف  نااطمینانی فعلی درباره متغیرهای اقتصادی و سیاسی حتی در بازار جهانی سبب شده ت
های فعلی به طرز معناداری زیاد باشد ها و همچنین تداوم نرخ  بینی  ها میان پیش  .نظر 
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پیش بینی
قیمت نفت

برنت
($)

$110
$100

$96

$84
$85

$75

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

$96
$83

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
قیمت اوره 
صادراتی 

پردیس
($)

$550
$500

$456
$412

$350$350

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

$456$412

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
قیمت بیلت 

CIS
($)

$490
$500

$472$466

$450
$430

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

$472$445

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
قیمت

LPG FOB
($)

$800

$750
$742

$684 $700

$650
14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

$742$637

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
قیمت 

پلی اتیلن
FOB

($)

$1,000$1,000

$984
$941

$950

$866

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

$984$1,015

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
قیمت 

CFRمتانول 
($)

$400$400

$377
$350

$340

$300

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

$377$331

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

هفتهپرونده‌1405آبان 2شنبه 



7صفحه 

جدال‌خرس‌ها‌و‌گاوها‌درباره‌آینده‌فلزات

ه  نهاد تحلیلی بازار سرمایه درباره آینده بازار فلزات جهانی س5۱اجماع تحلیلگران با مشارکت 
ت. نکته مهم دارد بین  ترین و خوش  رین  اول، شکاف زیاد قیمت فلز روی، مس و طلا برای بدبین 
ی فلزات  برای قیمت جهان( تیرماه)دوم، بهبود انتظارات نسبت به گزارش قبلی . تحلیلگر است

های فولادی اس. صنعتی یعنی روی و مس است .تسوم، انتظار برای افزایش نرخ ریالی شرکت 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

پیش بینی
قیمت

LMEروی 
($)

$3,800
$4,000

$3,646$3,577

$3,450
$3,200

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

$3,646$3,324

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
قیمت

LMEمس 
($)

$15,000
$16,500

$14,133
$14,753

$13,500
$12,800

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

$14,133$13,537

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
قیمت

شمش‌فخوز
(ریال)

800,000

1,100,000

690,748

961,214

592,000
750,000

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

690,748598,250

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

ریال

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
قیمت
انس‌

جهانی‌طلا
($)

$4,800

$5,310

$4,444

$4,858

$4,100
$4,500

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

$4,444$4,437

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
نرخ 

خوراک 
پتروشیمی

(سنت)

2423

21
20

20
18

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

21
16

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

سنت

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

پیش بینی
قیمت ورق 

هگرم مبارک
(ریال)

1,100,000

1,650,000

1,018,312

1,438,857

919,623

1,240,000

14051406

حد بالا

میانگین

حدپایین

1,018,312892,857

تخمین برنامه اجماع

1405مهر 

تخمین برنامه اجماع

1405تیر 

ریال

تغییر پیش بینی ها نسبت به فصل قبل

هفتهپرونده‌1405آبان 2شنبه 



8صفحه 

۱۴۰۵تغییر‌امید‌و‌ترس‌درباره‌سودآوری‌صنایع‌در‌سال‌

دهد به طور  اجماع تحلیلگران درباره سودآوری به تفکیک صنایع مختلف نشان می 
های مختلف نسبت به گزارش فصل ق بل  کلی امیدواری به رشد سود خالص گروه 

تی،  به طوری که به جز صنعت یوتلی. بهبود معناداری پیدا کرده است( تیر ماه)
های پتروشیمی، سایر صنایع با سنگ و هلدینگ  ، زغال  ونقل، اوره  بانک، حمل 

گران، در صدر بهبود انتظارات از نگاه تحلیل. افزایش انتظار سودآوری مواجه شدند
ها قرار دارند .متانول، سرب و روی، دارو، پالایشی و روغن خوراکی 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

79%
76%

62%
61%

56%
48%

45%
43%
42%

38%
37%
36%

32%
31%

28%
27%
27%

24%
23%
22%

13%
12%

10%
10%

6%
5%

3%
-3%

-8%
-11%

-13%
-18%
-19%

-88%

متانول-محصولات شیمیایی
سرب و روی-تولید فلزات

دارو
پالایشگاهی

روغن خوراکی-غذایی
محصولات فلزی

آروماتیک-محصولات شیمیایی
فولاد-تولید فلزات
انواع شیشه

کاشی و سرامیک
قطعات خودرو

ارتباطات
آلومینیوم-تولید فلزات
طلا-تولید فلزات
تایر و تیوپ

الفین و پلیمر-محصولات شیمیایی
زراعت

مس-تولید فلزات
روانکار

سیمان و گچ
محصولات شیمیایی

شوینده
پخش غذایی

هلدینگ فلزی معدنی
ماشین آلات الکتریکی

سنگ آهن
خرده فروشی-غذایی

هلدینگ پتروشیمی
زغال سنگ

خدمات حمل و نقل
اوره-محصولات شیمیایی

خدمات حمل و نقل ریلی
بانکداری

عرضه برق، گاز، بخاروآب گرم

صنایع‌بورسی‌نسبت‌به‌گزارش‌قبلی‌۱۴۰۵تغییرات‌پیش‌بینی‌سود‌

IRANCRسایت 

هفتهپرونده‌1405آبان 2شنبه 
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9صفحه 

۱۴۰۵بیشترین‌رشد‌و‌افت‌پیش‌بینی‌سود‌

مادها گزارش اجماع تحلیلگران درباره تغییر انتظارات از سودآوری به تفکیک ن
دهد سصفها، دیران و دسبحا( تیر ماه)نسبت به گزارش فصل قبل  ن در نشان می 

ه به توج. سقف رشد و بفجر، غدیس و مبین در قعر جدول تعدیل منفی قرار دارند
شود حتما با مراجعه ب ه جزئیات سودآوری بسیار ضروری است که پیشنهاد می 

شده را با دقت بررسی کنIRANCRسایت  بینی  .یدبرای هر نماد میزان سود پیش 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

686%
486%

224%
217%

197%
166%

151%
151%

140%
134%

127%
126%
124%
121%

107%
107%

96%
89%

85%
85%

سصفها
دیران

دسبحان
فسوژ

پسهند
شفن

فجهان
ساینا
شراز

شغدیر
غبشهر
شاوان

فسپا
شخارک

فولاژ
شاراک
کپارس
درازک

فصبا
شکام

-96%
-76%

-72%
-52%

-47%
-45%
-45%

-29%
-26%
-26%

-23%
-22%

-21%
-20%

-19%
-18%

-14%
-14%
-14%
-14%

بفجر
غدیس
مبین
وبملت
توریل
زاگرس
کزغال
کرماشا
شاروم
حسینا
سهرمز
ختراک
بهپاک
ساروج
پکویر
شپدیس
سغدیر
وسینا
وبانک
زشگزا

نسبت‌به‌گزارش‌قبلی‌۱۴۰۵نماد‌با‌بیشترین‌رشد‌پیش‌بینی‌سود‌2۰

نسبت‌به‌گزارش‌قبلی‌۱۴۰۵نماد‌با‌بیشترین‌افت‌پیش‌بینی‌سود‌2۰

IRANCRسایت 

هفتهپرونده‌1405آبان 2شنبه 
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10صفحه 

؟۱۴۰6پایان‌وقفه‌های‌جنگی‌در‌صنایع‌بورسی‌

های بورسی بر اساس اجماع تحلیلگران بازار س بینی سودآوری شرکت  رمایه پیش 
دهد بالاترین شرد سودآوری  ی  صنعت. مربوط به گروه یوتیلیتی است۱4۰۶نشان می 

رسد ت. که برای امسال با بیشترین تعدیل منفی سود مواجه بود حلیلگران  به نظر می 
های ناشی از جنگ را برای سال آینده سناریوی محتملی  بورس ادامه آسیب 

دانند ع مورد نکته دیگر جالب توجه مثبت بودن انتظار سود اسمی تمام صنای. نمی 
هام هر  انتظاری که البته باید با رشد قیمت س. بررسی نسبت به سال جاری است

.صنعت و نرخ تورم تعدیل شود

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

280%
91%

82%
77%

74%
72%
71%

65%
64%
64%

61%
59%

57%
57%

55%
53%

51%
50%
49%

46%
45%
45%

42%
39%
39%
38%

36%
36%
36%

30%
24%

15%

عرضه برق، گاز، بخاروآب گرم

بانکداری

سنگ آهن

متانول-محصولات شیمیایی

خدمات حمل و نقل

محصولات شیمیایی

تایروتیوپ

دارو

آروماتیک-محصولات شیمیایی

پخش غذایی

روغن خوراکی-غذایی

یمرالفین و پل-محصولات شیمیایی

طلا-تولید فلزات

کاشی و سرامیک

خرده فروشی-غذایی

سیمان و گچ

زغال سنگ

هلدینگ پتروشیمی

روانکار

فولاد-تولید فلزات

آلومینیوم-تولید فلزات

پالایشگاهی

مس-تولید فلزات

اوره-محصولات شیمیایی

هلدینگ فلزی معدنی

ماشین آلات الکتریکی

محصولات فلزی

قطعات خودرو

ارتباطات

شوینده

زراعت

سرب و روی-تولید فلزات

صنایع‌بورسی‌نسبت‌به‌گزارش‌قبلی‌۱۴۰6تغییرات‌پیش‌بینی‌سود‌

IRANCRسایت 

هفتهپرونده‌1405آبان 2شنبه 
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11صفحه 

۱۴۰6بیشترین‌رشد‌و‌افت‌پیش‌بینی‌سود‌

نمادها گزارش اجماع تحلیلگران درباره تغییر انتظارات از سودآوری به تفکیک
دهد بفجر، بیوتیک، پک( تیر ماه)نسبت به گزارش فصل قبل  ویر در  نشان می 

توجه به. سقف رشد و شبصیر تنها نماد با افت انتظارات از سودآوری است
شود حتما با مراجعه ب ه جزئیات سودآوری بسیار ضروری است که پیشنهاد می 

شده را با دقت بررسی کIRANCRسایت  بینی  .نیدبرای هر نماد میزان سود پیش 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

570%
168%

148%
140%

118%
115%

102%
99%
99%

94%
93%
93%

80%
80%
80%

74%
74%
72%
72%
71%

بفجر
بیوتیک

پکویر
زاگرس
شبهرن
وبملت
دعبید
کگهر

شیران
شکبیر

جم
مبین
کچاد
کگل

پارس
شپاکسا

حتاید
ساروج
دجابر
سغرب

-7%
8%

13%
15%

22%
23%

25%
25%

26%
26%

27%
27%
27%

29%
29%

30%
30%

31%
31%
31%

شبصیر
کاما
سپید
پتایر
هرمز
شرانل
سرود
کربن
فسپا
شراز
سباقر
شسپا
وبانک
فسازان
فجر
شبندر
سخزر
فسبزوار
جم پیلن
ساربیل

نسبت‌به‌گزارش‌قبلی‌۱۴۰6نماد‌با‌بیشترین‌رشد‌پیش‌بینی‌سود‌2۰

نسبت‌به‌گزارش‌قبلی‌۱۴۰6نماد‌با‌کمترین‌رشد‌پیش‌بینی‌سود‌2۰

IRANCRسایت 

هفتهپرونده‌1405آبان 2شنبه 
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12صفحه 

اجماع‌تحلیلگران‌چرا‌مهم‌است؟
اند امنه  د. بیش از پنجاه گروه تحلیلی خبره در چهلمین دوره اجماع تحلیلگران شرکت کرده 

های سهامی آنها به بیش از  المللی  ۳۰۰پوشش شرکت  رسد که در مقیاس بین  نماد بازار سهام می 
.نیز قابل توجه است

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

ام40نهادهای مالی مشارکت کننده در برنامه اجماع تحلیلگران 
تامین سرمایه امینپردازش اطلاعات مالی نوآوران امینبیمه کارآفرین

سبدگردان تجلی آفتابسبدگردان آسالسبدگردان آبنوس
سبدگردان مهرگانسبدگردان راستینسبدگردان تصمیم نگار ارزش آفرینان

سرمایه گذاری توسعه نور دناسرمایه گذاری پردیسسرمایه گذاری صباتامین
سرمایه گذاری گروه صنعتی رناسرمایه گذاری خورشید سپهرسرمایه گذاری خوارزمی

کارگزاری بانک سپهسرمایه گذاری مهر اقتصاد مبینگروه مالی کیان
گروه توسعه مالی مهر آیندگانگروه ارزش آفرینان پاسارگادسبدگردان آروین

گروه سرمایه گذاری امیرگروه خدمات بازار سرمایه کاریزماگروه خدمات بازار سرمایه آرمان آتی
تامین سرمایه سپهرکارگزاری بانک ملتمشاورسرمایه گذاری ارزش پرداز آریان

تامین سرمایه کیمیاگروه مالی پارسیانسرمایه گذاری پویا امیرکبیر
سبدگردان هیواگروه سرمایه گذاری سایپابیمه سلامت

سرمایه گذاری تامین آتیه مسکنسرمایه گذاری اعتلا البرزسرمایه گذاری گروه توسعه ملی
مدیریت انرژی تابان هورکارگزاری فارابیمشاور سرمایه گذاری ترنج

کارگزاری بانک صنعت و معدنتامین سرمایه بانک ملتگروه صنعتی و معدنی امیر
سبدگردان ثروت پویاتوسعه امید آتی اندیشسرمایه گذاری توسعه معین ملت

کارگزاری بانک رفاه کارگرانسرمایه گذاری الماس حکمت ایرانیانکارگزاری امین آوید
سرمایه گذاری نوویراگروه مالی پیشگامان کارآمدسرمایه گذاری اعتضاد غدیر

هفتهپرونده‌1405آبان 2شنبه 



13صفحه 

شرکت‌بورس‌و‌فرابورس3۰۰مرجع‌تحلیل‌بیش‌از‌

های کامل گزارش  هر به تفکیک« اجماع تحلیلگران»فعالان بازار سهام برای دسترسی به داده 
آر رجوع کنند سی   IRANCRوبسایتاز طریق ورود به پنل کاربری در . شرکت باید به وبسایت ایران 

های بورسی د شده از متغیرهای اقتصادی و شرکت  های انجام  بینی  توانید به کلیه پیش  سترسی می 
های نسبت. داشته باشید ها و  P/Eامکان مقایسه در سطح صنایع، داده  نگر روزانه شرکت  آینده 

.ران استمقایسه سود سال جاری و سال آینده از جمله امکانات قرار گرفته در پنل کاربری تحلیلگ

هفتهپرونده‌1405آبان 2شنبه 
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مهم‌ترین‌پرسش‌هایی‌که‌مدیران‌سرمایه‌گذاری‌دنبال‌می‌کنند

بورس برنده ماه مهر؛ آیا تا پایان پاییز ادامه می یابد؟ نگاه‌کلان‌

سیگنال های تازه از طلا و طلای مجنون چه می گوید؟ ارز‌و‌طلا‌

رکورد پنج ساله بورس؛ صعود ادامه دارد؟
دماسنج رونق بورس همچنان داغ است؟

صنایع برنده و بازنده بورس مهرماه کدامند؟

سهام

بازار مسکن در مهرماه چگونه بود؟ مسکن

سهم شرکت های کوچک و بزرگ از بازار لوازم خانگی ایران؟ لوازم‌خانگی



15صفحه 

بورس‌برنده‌ماه‌مهر؛‌آیا‌تا‌پایان‌پاییز‌ادامه‌می‌یابد؟

درصد رشد کرد و ۱4.۱شاخص کل در مهرماه . نخستین ماه پاییز با پیشتازی بورس به پایان رسید
توجهی با سای۱2۰بازدهی بورس از ابتدای سال به بیش از  ر  درصد رسید؛ عملکردی که فاصله قابل 

ها ایجاد کرده است عنوان یکی از متغیرهای موثر ب. دارایی  ر افزایش نرخ دلار مرکز مبادله، به 
رود های مهم تداوم رشد سهام به شمار می  های بورسی، از محرک  در مقابل، . درآمد شرکت 

انتظارات تورمی بالا همچنان از بازار طلا حمایت کرده و بازدهی این دارایی را در مهرماه به 
نیز سازگار است؛ « جنگ اقتصادی»رشد همزمان بازارها با الگوی . درصد رسانده است۱۰.4

های تجاری و فشارهای   وضعیتی که در آن، بدون ورود به جنگ مستقیم، تداوم محدودیت 
دارد و زمینه افزایش همزمان قیمت چندین دارایی ر ا تحریمی، انتظارات تورمی را بالا نگه می 

کند ا محتمل البته احتمال وقوع جنگ نظامی که برخی پیش یا پس از انتخابات آمریک. فراهم می 
تواند پیشتازی سهام را مختل کند دانند می  .می 

نگاه‌کلان 1405آبان 2شنبه 
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16صفحه 

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

«حقیقی»سبقت‌طلا‌در‌جذب‌پول‌

دهد هر سه گروه سهام، طلا و درآمد  ماهه جریان پول حقیقی در بازار سرمایه نشان می  روند هفت 
اند هزار میلیارد تومان در صدر قرار ۱۰۱سهام با جذب بیش از . ثابت با ورود سرمایه همراه بوده 

های ماندگی بورس از تورم در سال  توان آن را تا حدی به جبران عقب  گرفته است؛ روندی که می 
پای. گذشته نسبت داد های طلا و درآمد ثابت نیز پس از حرکت تقریبا هم  ها  در رقابت صندوق  آن 

تواند نشانه تقویت تق. در تابستان، مهرماه با پیشتازی طلا پایان یافت اضا برای پوشش این تغییر می 
های اقتصادی و غیراقتصادی باشد های درآمد ثابت مت. ریسک  حال، ورود پول به صندوق  وقف بااین 

توان با رکود . هزار میلیارد تومان رسیده است۶۳نشده و به حدود  تداوم این جریان را می 
گذاران به حفظ نقدشوندگی منابع در شرایط نااطمی های اقتصادی و تمایل سرمایه  نانی و  فعالیت 

ها در پارکینگ تا فراهم شدن شرایط توضیح داد .پارک پول 

جریان ورود پول حقیقی به بازار سرمایه بعد ار جنگ رمضان

نگاه‌کلان 1405آبان 2شنبه 
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17صفحه  طلابازار‌

دو‌سیگنال‌تازه‌از‌طلا‌و‌طلای‌مجنون

در روند صعودی قیمت طلا و انواع سکه. بازار فلزات گرانبها حاوی دو پیام مهم در مهر ماه بود
سکه با بازدهی . نخستین ماه پاییز ادامه یافت سکه و  2۰.۶ربع  درصدی در صدر قرار گرفت و نیم 

ترتیب  « طلای مجنون»در مقابل، نقره که به . درصد رشد کردند۱5.۳و ۱۸سکه گرمی نیز به 
پای طلا حرکت کند درصد ۱.۳قیمت هر گرم نقره در مهرماه تنها . شهرت دارد، نتوانست هم 

های نقره حتی بازدهی منفی  سیگنال . درصدی ثبت کرد۱.۱افزایش یافت و شاخص صندوق 
آید؛ رشد متفاوت ربع سکه با طلای گرمی های طلا می  بار نخست، از اختلاف رشد انواع گزینه 

های فروش ممکن است نگرانی از پلتفرم. را به تحلیل بازارها بازگردانده است« حباب»دیگر پای   
گذاران سنتی را به خرید فیزیک ها در بازار ارز، مجدد سرمایه  ی  آنلاین طلا و برخی محدودیت 

تر، احتمال حبابی شد های خرد، هرچه سکه کوچک  ن سکه تشویق کرده و به دلیل حجم پول 
های جهانی برمی. بیشتر گردد سیگنال دوم اما شکاف بازده طلا و نقره است که به افت قیمت   

.  بیشتری کاهش یافته و در بازار داخل منعکس شده است« جنون»جایی که نقره با 

-1.1%
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18.0%
20.6%

شاخص صندوق نقره
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شاخص صندوق طلا

عیار18طلای 

طلای دست دوم
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کارنامه طلا و نقره در مهرماه
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1405کارنامه طلا و نقره هفت ماه اول 

مهر
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عیار18طلا 
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14/3 %
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15/2 %
گواهی شمش طلا
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http://saraf.app/?utm_source=landing&utm_medium=fardayeeghtesad&utm_campaign=investment&utm_content=sarmayegozaribarayehame


18صفحه  بازار‌سهام

رکورد‌پنج‌ساله‌بورس؛‌صعود‌ادامه‌دارد؟

ماهه خود از سال ۱2۰بورس تهران با رشد  .  را ثبت کرد۱۳۹۹درصدی شاخص کل، بهترین عملکرد هفت 
در این ماه،  . درصدی پایان یافت تا شاخص برای سومین ماه متوالی صعود کند۱4مهرماه نیز با بازدهی 

یاط  میلیون واحد پیش رفت، اما افزایش شناسایی سود پس از رالی اخیر و احت۸.5نماگر بورس تا محدوده 
ها منجر شد گذاران، به اصلاح نسبی قیمت  امه  این روزها زد و خورد دو نگاه در بورس اد. بیشتر سرمایه 

عود  دارد؛ گروهی همچنان بر ارزندگی سهام تاکید دارند و رشد نرخ ارز، نقدینگی و تورم را پشتوانه ص
دانند های گذشته دش. می  وارتر  در مقابل، گروهی معتقدند پس از جهش اخیر، کسب بازدهی با الگوی ماه 

گذاری در سهام را افزایش داده است .  شده؛ به ویژه آنکه احتمال وقوع یک جنگ مجدد ریسک سرمایه 
ها اهمیت بیشتری پید تر سهام و توجه به ارزندگی شرکت  کندشرایطی که سبب شده انتخاب دقیق  .ا  

شاخص کل بورس

14%
شاخص هم وزن بورس

11/9%
میانگین روزانه ارزش معاملات

میلیارد تومان  533,45

ورود پول حقیقی

میلیارد تومان  165,13

مهر
1405

1405بازده شاخص کل بورس در هفت ماه اول 
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https://reg.kian.trade/onboarding/kt-brokerage?ref=3vzh6ipph6


19صفحه  بازار‌سهام

های سنجش رونق بورس، همچنان  ترین شاخص  عنوان یکی از مهم  ارزش معاملات خرد سهام به 
دهد هزار میلیارد  45.5در مهرماه، میانگین روزانه ارزش معاملات به . سیگنال مثبتی به بازار می 

روند صعودی ارزش  . هزار میلیارد تومانی ثبت شد۷۳تومان رسید و در میانه ماه نیز رکورد 
گذاران در بازار س تر سرمایه  دهنده افزایش گردش پول و مشارکت فعال  هام  اسمی معاملات نشان 

شود؛ ارزش واقعی معاملات، پس. است تر در مقایسه تاریخی آشکار می  حال، نکته مهم  از بااین 
توجهی با اوج سال  دهد با  . دارد۱۳۹۹تعدیل اثر تورم، همچنان فاصله قابل  این شکاف نشان می 

های بورسی و ثبت رکوردهای اسمی در معاملات، بازار هنوز به   وجود رشد محسوس شاخص 
ای که به اصطلاح  وتاب معاملاتی آن دوره نرسیده و تا مرحله  ز نامیده  نی« فاز شیدایی»سطح تب 

شود همچنان فاصله دارد .می 

دماسنج‌رونق‌بورس‌همچنان‌داغ‌است
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https://bankino.digital/dl


20صفحه بازار‌سهام

سبقت‌صنایع‌کوچک‌از‌بزرگان‌بورس

شده، 4۰از میان . رشد بورس در مهرماه با عملکرد متفاوت صنایع همراه بود صنعت 22صنعت بررسی 
نکته  . درصدی شاخص کل عقب ماندند۱4صنعت از رشد ۱۸بازدهی بالاتر از شاخص کل ثبت کردند و 

سنگ با بازدهی  تر بود؛ زغال  توجه، پیشتازی صنایع کوچک  درصدی در صدر قرار گرفت و  5۳قابل 
ی صنایع پس از آن گروه کانی غیرفلزی، سیمان و انتشار و چاپ بیشترین رشد را تجربه کردند و برخ

های کوچک حرکت کنند پای گروه  ساز نتوانستند هم  همچنین، با وجود صعود . بزرگ و شاخص 
دهنده فراگیر نبودن رونق بور توجه بورس، چهار صنعت بازدهی منفی داشتند که نشان  .  س استقابل 
گذاران بیش از گذشته به ا نتخاب این واگرایی بیانگر آن است که پس از رالی اخیر، بازدهی سرمایه 

.صنعت وابسته شده است
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21صفحه بازار‌مسکن

۱۴۰۵قیمت‌مسکن‌تهران‌در‌مهر‌

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

13/8%

منطقه
بع میانگین قیمت هر مترمر

1405مهر 
(میلیون تومان)

تغییرات ماهانه 
(درصد)

تغییرات سالانه 
(درصد)
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22صفحه 

دو‌سیگنال‌بازار‌مسکن‌در‌ماه‌مهر

کنند و ثانیا مناطق بالا ها با محرک دلار نوسان می  ی  بازار ملک مهر ماه نشان داد که اولا قیمت 
ای در بازار مسکن .  استتهران بیشتر مورد اقبال هستند که هر دو به دلیل تقاضای صرف سرمایه 

ها در روزهای پایانی همانطور که در گزارش هفته پایانی شهریور اشاره شد، خیز صعودی قیمت 
د  مهر ماه املاک و مستغلات با رش. تابستان، نمایانگر پاییز پرتلاطمی در بازار مسکن بود

ه در  همانطور ک. درصدی بازار همراه بود که البته بیشتر این رشد در نیمه اول ماه اتفاق افتاد۸.5
شود، منطقه یک با رشد  درصدی باز هم پیشتاز بود و بسیاری از مناطق  ۱۳نمودار بالا مشاهده می 

ز نیمه با ایجاد ثبات نسبی در بازار ارز ا. شمالی همچنان عملکرد بهتری از مناطق جنوبی داشتند
ور همانط. دوم مهر ماه، گرچه رشد قیمت در بازار مسکن متوقف نشد، ولی از سرعت آن کاسته شد

دهد، از نیمه دوم شهریور تا هفته پایانی مهر، میانگین قیمت هر هفت ه که نمودار دوم نشان می 
به دنبال بالاتر از هفته قبل بوده ولی بیشترین اختلاف دو هفته مربوط به اواسط مهر ماه است که

های آن به املاک و مستغلات سرایت کردیک جهش در بازار ارز، .تکانه 

ریوررشد قیمت مسکن تهران در مهرماه نسبت به شه

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

اجاره‌های‌پرسود‌در‌حیاط‌های‌تهران

های آتی پاییز همچنان فرصت ب ها، در هفته  زنی برای روند قیمت  رای در مورد آینده بازار و گمانه 
های متعدد در مورد نمودار هفته قبل . تحلیل و بررسی وجود دارد ازدهی ب)ولی با توجه به پرسش 

ترین لازم است به این سوال پرتکرار پاسخ داده شود که بالا( نرخ اجاره در مناطق مختلف تهران
شود؟ در پاسخ به سوال بالا باید گفت در برخی مناط داری در کجای شهر محقق می  ق نرخ اجاره  
های   ها اتاقک  های غیررسمی در آمده که در آن  ها بصورت سکونتگاه  جنوبی تهران حیاط خانه 

مترمربعی با حمام و سرویس مشترک تعبیه شده و اجاره ماهانه هر اتاقک بعضا به4مسقف 
رسد در حالی که قیمت زمین در آن مناطق حدود ۷ میلیون تومان بر 2۰۰میلیون تومان می 

های غیررسمی ۱۰این ارقام به معنای نرخ اجاره بالای . مترمربع است درصد در این سکونتگاه 
تواند حاوی مفاهی. است دهد، ولی همچنان می  م  گرچه این پدیده واقعیت اسف باری را نشان می 

وکار برای فعالان صنعت و فرصت تاملی برای قانونگذار بازار باشد .کسب 

روند قیمت مسکن تهران از نیمه شهریور تا پایان مهرماه

بازار‌مسکن 1405آبان 2شنبه 



23صفحه لوازم‌خانگی

سهم‌شرکت‌های‌کوچک‌و‌بزرگ‌از‌بازار‌لوازم‌خانگی‌ایران

میلیون تومانی100گزینه های خرید ماشین لباسشویی با بودجه 

+۱۰۰۰
ی شرکت تولید لوازم خانگ

در کشور

2۵۰
شرکت بزرگ و معتبر

15%

85%

7۵%
رشد تولید داخل

بعد از ممنوعیت واردات

محرک‌رشد‌
تولید‌داخل
ممنوعیت واردات 

لوازم خانگی

افزایش قیمت ارز و کاهش 
جذابیت کالای قاچاق

درصد 85شرکت، 250حدود 
لوازم خانگی داخلی 

را تولید می کنند

.  ستمتعلق به شرکت های کوچک ادرصد باقیمانده بازار15
ات البته در بین آنها، شرکت های نامعتبر، دارای تولید

معیوب و فاقد خدمات پس از فروش فراوان است

۱

2

دهد که بیش از  شرکت تولید لوازم خانگی در ایران وجود دارد که ۱۰۰۰برآوردهای آماری نشان می 
کنند و ۸5شرکت، 25۰حدود  درصد باقیمانده بازار  ۱5درصد لوازم خانگی داخلی را تولید می 

های نامعتبر و فاقد خدمات ها، شرکت  های کوچک است که البته در بین آن  پس از متعلق به شرکت 
های ایرانی ۶تا 5مطابق آمارها طی . فروش هم حضور دارند حدود  سال اخیر تولید شرکت 

عامل اول افزایش قیمت ارز  : این رشد، دو محرک اصلی داشته است. رشد کرده استدرصد ۷5
است که جذابیت قاچاق را کمتر کرده و عامل دوم نیز ممنوعیت واردات لوازم خانگی خارجی  

.است
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ید؟میلیون تومان می توان یخچال ساید بای ساید خر300با 

++GSS-R9515NS28194Aجی‌پلاس‌مدل‌

+GSS-R7638W32206Aجی‌پلاس‌مدل‌

++HS600-WI/SI28207Aایکس‌ویژن‌مدل‌

++GSS-P7535BS28214Aجی‌پلاس‌مدل‌

پاکشوما‌مدل
SBS RSP 800 S (E1)

32215A

پاکشوما‌مدل
SBS RSP 800W (E1) 

32217A

W-INSIDER-SBS 1028239Aدیپوینت‌مدل‌

+S1Di-S11027239Aاسنوا‌مدل‌

هیمالیا‌مدل‌گلکسی‌
GALAXY 3F HSBSN84005

32259A+

+S3Di-S100-W28262Aاسنوا‌مدل‌

+SXi20-1129265Aدوو‌مدل‌

+SXi20-11W28265Aدوو‌مدل‌

+S3Di-S100-S28290Aاسنوا‌مدل‌

+GSS-7927BS32297Aجی‌پلاس‌مدل‌

+SXi20-3032299Aدوو‌مدل‌

+S1Di-L310-S35267Aاسنوا‌مدل‌

+S1Di-M210-W32267Aاسنوا‌مدل‌

+S1Di-M210-S32267Aاسنوا‌مدل‌

لئوکو‌مدل
LSBS84005-ST ICE MAX

32267A+

SBS-32I32270Bامرسان‌مدل‌

++ROSSO 3/W32272Aسام‌مدل‌

+S2Di-M210-W32275Aاسنوا‌مدل‌

++ROSSO 3/S32278Aسام‌مدل‌

++GSS-R7924W32282Aجی‌پلاس‌مدل‌

+SXi20-21W32282Aدوو‌مدل‌

+S2Di-L310-W35287Aاسنوا‌مدل‌

+SRF-21SS40288Aدوو‌مدل‌

+SXi30-10W29289Aدوو‌مدل‌

++GSS-R7925S32290Aجی‌پلاس‌مدل‌

++GSS-R7926S28290Aجی‌پلاس‌مدل‌

گنجایش کل 
به فوت

حدود قیمت
میلیون تومان

رده 
انرژی

حدود قیمتظرفیتمدل
میلیون تومان

رده 
انرژی

مدل

میلیون تومانی را دارید، این جدول به ۳۰۰اگر قصد خرید یخچال ساید بای ساید ایرانی با بودجه 
های مختلف را از نظر قیمت مقایسه کنید کند تا مدل  رند اما اگر به دنبال خرید ب. شما کمک می 

ها پیش های شما بسیار محدود است؛ بنابراین، با توجه به رشد قیمت  از  خارجی هستید، انتخاب 
تر برچسب  ان گیری نهایی، امکانات، ظرفیت، طراحی، خدمات پس از فروش و از همه مهم  رژی  تصمیم 

(A+++ انرژیکمترین مصرف) ها .را بررسی کنیدمدل 
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فرانسهدرمعترضگروهسهشناسایی
چپ ها؟یامهاجرانفرانسه؛اعتراضاتخشونت هایمقصر

فرانسهکوتاهتاریخنشیبوفرازاعتراضات؛سرزمین
فرانسهاعتراضاتدرایرانجنگنقش

فرانسهاعتراضاتپشتیباناعداد
می شود؟تکرارفرانسهدریونانبحران
می شود؟تکرارفرانسهدریونانبحران

پوپولیست هاسیاهقویسومینماکرون؛ازفرار
فرانسهدرافراطیپوپولیست هایجنگ

فرانسهاعتراضاتاقتصادیتبعاتوبازارهاواکنش

در این پرونده می خوانید



25صفحه 

شناسایی‌سه‌گروه‌معترض‌در‌فرانسه‌

ها خارج شدند و به برنامه   ها آغاز شد که از کلاس  های ضددولت از مدارس و دانشگاه  موج اعتراض 
های آموزش اعتراض کردند ها خشن و تبدیل به. بودجه کاهش هزینه  اما به سرعت مسیر اعتراض 

اکونومیست. یک دغدغه سیاسی حتی ورای مرزهای فرانسه در بلژیک، ایتالیا و پرتغال شد
های مهاجر نیستند نویسد سه گروه به خیابان آمدند که بر خلاف تصور اولیه سیاه  .  می 

نیم میلیون معترض آرام

های کارگری بودند که در اعتر اض به  گروه نخست، حدود نیم میلیون دانشجو، معلم و فعال اتحادیه 
آمیز   صورت مسالمت  های زندگی، به  وپرورش و افزایش هزینه  گذاری در آموزش  کمبود سرمایه 

.  تظاهرات کردند

های معترض» «  سیاه 

های سی« کاسور»گروه دوم، موسوم به  اه،  افرادی دارای سابقه نفوذ به تجمعات اعتراضی با لباس 
های پوشاننده چهره همراه با عینک اسکی و ماسک ، در  2۰2۳بر اساس گزارش پارلمانی سال . کلا 

های۸۰۰تا ۶۰۰فرانسه بین  گرایی هستند که اغلب از آنارشیست  چپ  های فوق  نفر عضو چنین گروه 
اند داری تشکیل شده  های موسوم به 4۸از میان . ضدسرمایه  ، یکی از  «بلک بلاک»عضو گروه 

گر  های متشکل از عناصر تخریب  ۸5بازداشت شدند، 2۰2۳که پس از اعتراضات سال « کاسور»گروه 
ها تحصیلا. سال سن داشتند۳۳درصد زیر ۷5درصد مرد و  ت در این گزارش آمده بود که بیشتر آن 

ها گفت. خوبی دارند و فقیر نیستند ایجاد هدفشان»: نونیز، رئیس وقت پلیس پاریس، درباره آن 
.  «آشوب برای سرنگونی نظام است

ساز در اعتراض های پول  فرصت 

دادند طلب تشکیل می  هایی که در شبکه اجتماعی تیک. گروه سوم را غارتگران فرصت  تاک به  پیام   
کرد شده هدایت می  های تخریب  شد، جوانان را به سمت ویترین مغازه  هر در ش. اشتراک گذاشته می 

کرد؛ در حالی جا می  شده را در سبد خرید خود جابه  بوردو، مرد جوانی با خونسردی کالاهای سرقت 
گریختند کشیدند و می  هایشان بیرون می  های ورزشی نایکی را از جعبه  نها چند  ت. که دیگران کفش 

شده در اینترنت برای فروش عرضه شدند ها در توضیح یکی از آگه. ساعت بعد، کالاهای سرقت  ی 
هزار  ۳در مجموع، حدود . «پلیوری که در جریان تظاهرات دزدیده شده است»: نوشته شده بود

.  فروشگاه و واحد تجاری غارت شدند یا مورد تخریب و خرابکاری قرار گرفتند
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26صفحه 

مقصر‌خشونت‌های‌اعتراضات‌فرانسه؛‌مهاجران‌یا‌چپ‌ها؟

های افراطی   ترامپ گفت مهاجران باعث این آشوب شدند، اما سیاستمداران داخل فرانسه، گروه 
دانند لوپن، نماینده حزب راست افراطی و شانس اول انتخابات آینده. راست یا چپ را مقصر می 

گوید  ها می  های افراطی و شعارهای»فرانسه در واکنش به خشونت  درخواست معترضان از سوی چپ 
به راستی ریشه خشونت کجاست؟  . «ملانشون دزدیده و منحرف شده است

های فرانسوی واکنش ترامپ به خشونت 

گوید اروپا به این دلیل به آتش کشیده شده است ک ه رهبرانش  دونالد ترامپ با لحنی فخرفروشانه می 
ها مهاج های او را نادیده گرفتند، مرزهای خود را باز گذاشتند و اجازه دادند هر سال میلیون  ر توصیه 

های متعلق به جناح راس. از کشورهایی مانند افغانستان، الجزایر و سوریه وارد اروپا شوند تِ چهره 
ترین تهدید پی گویند که رشد جمعیت مسلمانان بزرگ  ش روی  جنبش ماگا، مانند ایلان ماسک، می 

گویند« محو تمدنی»برخی نیز با لحنی آخرالزمانی از . اروپاست ی در  حت. یا جنگ داخلی سخن می 
در  آلمان، فریدریش مرتس، صدراعظم این کشور، این هفته گفت که نرخ بالای مهاجرت و ناکامی

آمی های ناگهانی و خشونت  ز  ادغام متولدین خارج از کشور در جامعه، تا حدودی در بروز این ناآرامی 
کار مجارستان، نیز همین دیدگاه را مطرح ک. نقش دارند وزیر نسبتاً تازه  .رده استپیتر ماگیار، نخست 

نژاد و مذهب یا آدرس غلط؟  

نویسد تحلیل این افراد یا از سر بزدلی است یا در راستای منافع شخصی و سیاسی اکونومیست می 
ها های. آن  دهندگان اروپایی نیز خواهان محدود کردن مهاجرت و درخواست  تردید، بسیاری از رأی  بی 

آید، این تشخیص. پناهندگی هستند آمیز به میان می  کاملاً اما وقتی صحبت از اعتراضات خشونت 
.  اشتباه است

ه باشند یا  حتی اگر برخی از معترضان جوان در فرانسه پیراهن تیم ملی فوتبال الجزایر را به تن داشت
های کنونی اروپا نه بر سر نژاد است و نه مذ .  هبشعارهایی در حمایت از فلسطین سر دهند، ناآرامی 

های خود را 5۰۰روز شنبه بیش از  ها آمدند که بیشترشان چهره  هزار نفر در فرانسه به خیابان 
ها را به ح. نپوشانده بودند و سفیدپوست بودند رکت  همانند معترضان در کشورهای دیگر، آنچه آن 

های زندگی و کیفیت نامطلوب خدمات عمومی بود های بیشت. واداشت، هزینه  ها خواهان یارانه  ر  آن 
های مالی بیشتر هستند کرد دولت در مدارس و کمک  ت. برای سوخت، افزایش هزینه  رین  شاید بزرگ 

گرای پوپولیست، همسو باشند؛ سیاس لوک ملانشون، چهره چپ  تمداری  گروه در میان معترضان با ژان 
طلب که از نظر گرایش سیاسی بیشتر به برنی سندرز آمریکایی شباه ت دارد تا سالخورده و جنجال 

.  به امیری از گروه داعش

۱۹آتش ساختمانی از قرن 

های دولتی، خودروهای پلیس و اهداف دیگری حمله کردند ها همچنین ب. معترضان به ساختمان  ه  آن 
های کوچک متعلق به مهاجران   های لویی ویتون، و مغازه  های لوکس، از جمله فروشگاه  فروشگاه 

ها مردی است که پس از به آتش. یورش بردند و دست به غارت زدند های شاخص آن  یکی از نمونه 
کشیده شدن ساختمان شهرداری متعلق به قرن نوزدهم در شهر لیموژ بازداشت شد؛ مردی  

.سفیدپوست، شهروند فرانسه و در میانه دهه چهارم زندگی خود

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

پرونده‌ویژه1405آبان 2شنبه 



27صفحه 

سرزمین‌اعتراضات؛‌فراز‌و‌نشیب‌تاریخ‌کوتاه‌فرانسه

های  های اخیر روزانه بیش از هموسسبررسی  دهد در سال  فعالیت اعتراضی در  2۰اکلد نشان می 
برای . مورد رسیده است۶۶فرانسه انجام شده، رقمی که البته از ابتدای اکتبر به روزانه 

گیری فرهنگ اعتراضی وجود دو عنصر اساسی ضروری است ا سیاسی شدن مبارزه ب: شکل 
عدالتی و اعتقاد به قدرت خیابان اندهر دوی این عناصر از دیرباز در فرانسه وجود داشت. بی  .ه 

های خیابانی»سبک زندگی  گوید : «اعتراض  راض  در فرانسه، اعت»استاد دانشگاه ادینبرو می 
ها راهپ. کردن یک فعالیت عمومی است گرا در خیابان  یمایی  این تصور که فقط فعالان جوانِ چپ 
شدت نادرست است کنند، به  های اعتراضی در . می  ترین جنبش  سال گذشته 5۰برخی از بزرگ 

اند؛ از جمله، و از همه مشهورتر، تظاهرات گسترده علیه  گرا رهبری کرده  های راست  را جریان 
گرایان  ۱۹۸4اصلاحات مربوط به آموزش خصوصی در سال  و اعتراضات علیه ازدواج همجنس 

. «2۰۱۳در سال 

ای که شارل دوگل در سال : سابقه اعتراضات در جمهوری فرانسه بنیان ۱۹5۸جمهوری 
، دستخوش شورش و ۱۹۶۸گذاشت، یک دهه بعد، در جریان اعتراضات دانشجویی ماه می 

های . ناآرامی شد و سال بعد، این ژنرال از مقام خود استعفا داد 2۰۱۸امانوئل مکرون نیز در سال 
آمیز جنبش 2۰۱۹و  ها تظاهرات گسترده و خشونت  زردها»با ماه  مواجه شد؛ در آن « جلیقه 

شده  فرش  های سنگ  جمهور برای برقراری نظم، خودروهای زرهی را به خیابان  زمان، رئیس 
های. پایتخت اعزام کرد های آخرالزمانیِ به آتش کشیده شدن ساختمان  با این حال، صحنه 

ها در شهرهای مختلف فرانسه در روز  اکتبر امسال، از برخی  ۱۷عمومی و غارت فروشگاه 
تر بودند توانند کشور را به سمت شکاف و دودستگی. جهات حتی وخیم  این رویدادها می 

های افراطی در انتخابات پیش تری سوق دهند که نتیجه آن حرکت به سوی جریان  رو  عمیق 
. است

ای بر« تور امن اجتماعی»مشکل اروپا جدید نیست : نقش جنگ ایران در اعتراضات فرانسه
شود هاست که تحت فشار است و ازز سوی اقتصاددانان و سیاستمداران هشدار داده می  .  دهه 

تر کرد ای اروپا را وخیم  های انرژی، مشکلات بودجه  هره نرخ ب. اما جنگ ایران با افزایش قیمت 
از آغاز حمله آمریکا و اسرائیل به ایران بیش از ۷ساله اقتصادهای بزرگ گروه ۱۰اوراق بدهی 

. سال گذشته رسیده است2۰یک واحد درصد افزایش یافته و به بالاترین سطح در 
دهد  ها نشان می  درصد مردم فرانسه نسبت به آینده خود به ویژه در زمینه ۸۰نظرسنجی 

های  ماکرون در یک برنامه تلویزیونی گفت برخی معترضان دغ. اقتصادی بدبین هستند دغه 
های انرژی ناشی از جنگ ایران دارند که « مشروع» ه فرانسه در آن دخلی نداشت»درباره هزینه 

درصد  5ساله از ۱۰در فرانسه نرخ اوراق بدهی دولتی 2۰۰2برای نخستین بار از سال . «است
.  بیشتر شد
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نرخ بهره اوراق دولتی جهان

نرخ بهره جهان ترسناک شدتعداد اعتراضات روزانه در فرانسه

پرونده‌ویژه1405آبان 2شنبه 
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اعداد‌پشتیبان‌اعتراضات‌فرانسه

مدت  ۷فرانسه تنها کشوری از گروه  هایش از زمان کرونا بیشتر شده و روند طولانی  است که بدهی 
دهد سهم آن از اقتصاد جهانی در پنجاه سال گذشته تقریبا نصف شده است ه بیش  فرانس. نشان می 

جم که در دوران ریاست  طوری  کند و رشد اقتصادی آن نیز بسیار کند است؛ به  هوری  از حد هزینه می 
ت این  کافی اس. مکرون، رشد اقتصادی این کشور سالانه تنها اندکی بیش از یک درصد بوده است

. اعداد را مرور کنید تا ریشه اعتراضات معلوم شود

میلیارد یورویی که از  ۳۶۰۰نسبت بدهی عمومی فرانسه به تولید ناخالص داخلی؛ بدهی : درصد۱۱۹
ش  زمان روی کار آمدن امانوئل ماکرون رو به فزونی داشته و یک مساله کلیدی در انتخابات پی

های دولت یا افزایش مالیات. روست ها در کاهش . دو راه وجود دارد، کاهش هزینه  فرانسوی 
اکنون بالاترین سطح مال اند؛ در مالیات نیز هم  های دولتی تقریبا همیشه ناکام بوده  یات  هزینه 

های اخیر بیشتر بوده تا افزایش گیرند و تمایل به کاهش در سال  ها را می  . اروپایی 

از کل اقتصاد فرانسه است؛ این رقم برای کل( مخارج دولتی)این رقم سهم دولت : درصد5۷.2
دهد دولت فرانسه در قالب انواع یارانه به  . درصد است5۰منطقه یورو زیر  رقمی که نشان می 

ای ها و سیستم سلامت و بازنشستگی پرهزینه، فضای محدودی برای مانور هزینه  .  داردبیزینس 

ها در  ( GDP)نسبت کسری بودجه به تولید ناخالص داخلی : درصد5.4 فرانسه که یکی از بالاترین 
. منطقه یورو است

سابقه است2۰۰2ساله فرانسه که از سال ۱۰نرخ بهره اوراق بدهی : درصد5 این را مقایسه کنید . بی 
.  درصدی دارد۳.4با نرخ بهره بزرگترین اقتصاد منطقه یورو، یعنی آلمان که نرخ بهره 

المللی پول : درصد۰.4 بینی صندوق بین  از رشد اقتصادی فرانسه در سال جاری، حال  ( IMF)پیش 
بنابراین،  . درصد خواهد بود2.۱درصد و اقتصادهای پیشرفته ۳.۱آنکه رشد اقتصادی جهان 

کنند یافته تجربه می  ها کمترین رشد اقتصادی را بین اقتصادهای توسعه  .  فرانسوی 
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نسقوط جایگاه فرانسه در اقتصاد جهان در نیم قر

ا بدهی هفرانسه تنها اقتصاد با افزایش سطح 
7گروه بین 

یسهم بدهی دولت ها از تولید ناخالص داخل

پرونده‌ویژه1405آبان 2شنبه 
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بحران‌یونان‌در‌فرانسه‌تکرار‌می‌شود؟

های اصلی اعتراضات مردم است، بار دیگر شبح ب های فرانسه که یکی از ریشه  حران  ترس از بدهی 
ادیه  یونان را زنده کرده؛ به ویژه آنکه مسبب تقویت احزاب افراطی شده که بعضا ماندن در اتح

دانند گ. اروپا را نیز به زیان فرانسه می  جی می  ان  وید اما یک تحلیلگر برجسته از موسسه آی 
،  2۰۰۹بر در اکت. زیرا بحران یونان از یک بازنگری آغاز شد و نه یک رکود. «فرانسه، یونان نیست»

ها به تولید ناخالص داخلی  این کشور حدود ( GDP)دولت تازه یونان اعلام کرد نسبت بدهی 
املا واضح  اما مساله فرانسه ک. است، تقریبا دو برابر چیزی که آتن پیشتر اعلام کرده بوددرصد ۱۳

ر بود، حال آنکه د« آمارهای غلط»است؛ به عبارت دیگر، در قصه یونان آنچه باعث بحران شد 
های غلط»قصه فرانسه  تواند ساختار بودجه را درست کن« وعده  مداران است که نمی  .دسیاست 

؟؟
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شورش‌های‌فرانسوی‌در‌کمین‌آمریکا؟

های زیادی بین مشکلات فرانسه با کشورهای درون اروپا و حتی آمریکا وجود دارد .  شباهت 
ی مانند  هرچند در کشورهای. تحلیلگران معتقدند ریسک مسری شدن بحران فرانسه پایین است

هایی وجود داشته باشد، اما قصه آمریکا کاملا مت .  فاوت استبریتانیا و ایتالیا ممکن است نگرانی 
ها وجوه تشابه فرانسه ب۶بدهی بسیار بالا، کسری بودجه  ا درصدی و افزایش قیمت در پمپ بنزین 

زننده باشند. آمریکاست توانند گول  ها می  ند دلیل تحلیلگران معتقدند آمریکا به چ. اما شباهت 
ده دلار بزرگترین وزن را در ذخایر ارزی کشورها دارد، عم: هنوز با فرانسه شدن فاصله دارد مثلا

شود، در دوران بحران هنوز دلار پناهگاه شناخت ه  تجارت جهان مانند نفت و طلا با دلار انجام می 
های هوش مصنوعی به رشد اقتصادی آنها کمک کرده است گذاری  شود، سرمایه  .می 

؟؟
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قیمت سوخت در آمریکا طی دو سال اخیر

قیمت بنزین

قیمت گازوئیل

ساله‌با‌اوراق‌بدهی‌آلمان‌۱۰شکاف‌نرخ‌بهره‌
در‌بلندمدت

ساله‌با‌اوراق‌بدهی‌آلمان‌۱۰شکاف‌نرخ‌بهره‌
در‌کوتاه‌مدت
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فرار‌از‌ماکرون؛‌سومین‌قوی‌سیاه‌پوپولیست‌ها‌

های زیربنایی مرتبط با انتخابات سال آینده است های فرانسه، تنش  امانوئل  . زمینه اصلی شورش 
رو، پس از نزدیک به یک دهه حضور در قدرت، بر اساس قانون اساس ی  ماکرون، سیاستمدار میانه 

جمهوری شود رکت  بسیاری از دانشجویانی که در اعتراضات ش. اجازه ندارد بار دیگر نامزد ریاست 
ای از زندگی در دوران رهبری یک سیاستمدار دیگر ندارند کنند، هیچ خاطره  هان  فرانسه خوا. می 

شدت دچار ا ختلاف تغییر است، اما درباره اینکه پس از آن چه مسیری را باید در پیش بگیرد، به 
لوک ملانشون از جناح چپ پوپولیست و در مقابل، حامیان. نظر است در یک سو، حامیان ژان 

شود گذاران نس. مارین لوپن، از جناح راست پوپولیست وارد رقابت انتخاباتی می  بت به تیم سرمایه 
اند و حالا زمینه برای سومین قوی سیاه در اقتصادهای بزرگ جهان ف اعتماد شده  راهم ماکرون بی 

نده را پس از برگزیت در بریتانیا و ترامپ در آمریکا، روی کار آمدن لوپن راست افراطی آی. است
کند تر از قبل می  .مبهم 
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جنگ‌پوپولیست‌های‌افراطی‌در‌فرانسه

های افراطی در فرانسه دارد های مختلف نشان از پیشتازی حزب راست  که در شرایطی. نظرسنجی 
ج کننده جهت جانشینی رئیس  رو ماکرون برای یافتن نامزدی قدرتمند و قانع  مهور جریان میانه 

دهند که دو نامزد نهایی انتخابات   ها نشان می  روست، نظرسنجی  کنونی با دشواری روبه 
ای آوریل و می ممکن است ملانشون و لوپن باشند یباً اگر چنین اتفاقی رخ دهد، تقر. دومرحله 

گرا، دوست پوتین و. قطعی خواهد بود که لوپن پیروز انتخابات شود منتقد  فردی به شدت راست 
ها احتمالا در . اتحادیه اروپا ماه آینده  ۶دوقطبی شدن گفتمان عمومی و سیاسی شدن خیابان 

شود دهند؛ چ. تشدید می  دهندگان کلید کاخ الیزه را به خانم لوپن می  یزی  زمانی که احتمالا رای 
ها رقم زند ها را در خیابان  ای از اعتراضات چپ  .که ممکن است دور تازه 

ساله فرانسه و آلمان10شکاف نرخ بهره اوراق بدهی 

فرانسهنظرسنجی پولیتیکو درباره آینده انتخاباتلی مارکتانتخابات فرانسه از نگاه سایت پیش بینی پ
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واکنش‌بازارها‌و‌تبعات‌اقتصادی‌اعتراضات‌فرانسه

نسبت شرایط اعتراضی فرانسه اولین ضربه را به بورس فرانسه زده؛ جایی که سهامداران فرانسوی
اند۱2به رقبای اروپایی خود بیش از  درباره تبعات اقتصادی اعتراضات، صندوق  . درصد جا مانده 

های  المللی پول یک بررسی تاریخی بین سال  ناآرامی اجتماعی در ۸۳۶درباره 2۰۱۹تا ۱۹۹۰بین 
ونیم سال بعد. انجام داده استکشور ۸۹ مدت باشند در یک  ها کوتاه  به طور نتیجه آنکه اگر ناآرامی 

تر این۰.2متوسط رشد اقتصادی فقط  های طولانی  تر از میانگین بوده، اما در اعتراض  درصد پایین 
دیدگ. کاهش رشد اقتصادی به یک درصد رسیده است ی  بنابراین، بیش از آنکه میزان آسیب 

دار شدن آن اهمیت دارد۱۷اعتراضات  ها اگر به تعطیلی،  . اکتبر مهم باشد، میزان ادامه  ناآرامی 
اد وارد  اختلال در حمل و نقل و لجستیک منتهی شود با کاهش اعتماد ضربات بیشتری به اقتص

کند کند. می  دار می  ها را ادامه  ها در فرانسه چقدر ناآرامی  .باید دید فراخوان شنبه 

یبازده بورس فرانسه در مقایسه با رقبای اروپای

پرونده‌ویژه1405آبان 2شنبه 
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مهم‌ترین‌پرسش‌هایی‌که‌مدیران‌سرمایه‌گذاری‌دنبال‌می‌کنند

نیروهای شکست مرزهای جدید نفت و طلا کدامند؟
پایان لبخند دلار نزدیک است؟

تورم چرا به نفع طلا نشد؟
پیمان نفتی بعدی با چین یا هند؟

نگاه‌کلان

دو تغییر تاکتیکی بلک راک چه پیامی به طلا می دهد؟ طلا‌و‌نقره

بازار نفت شوکه می شود؟ 
راز جهش صادرات نفت عربستان چیست؟

نفت‌

بازار مس چرا از ترامپ می ترسد؟ فلزات‌

بیت کوین به کدام سو حرکت خواهد کرد؟ کریپتو‌
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بازار‌جهانی‌در‌نقطه‌جوش؛‌چهار‌نیروی‌برای‌شکست‌مرزهای‌جدید‌نفت‌و‌طلا‌

های سیاسی و اقتصادی جهان در حالی پیش رو است که چهار نیروی ترین هفته  مهم یکی از داغ 
اند های مرکزی از  . بازارها را در معاملات هفته گذشته به مرزهای جدیدی نزدیک کرده  بانک 

هره  نیوزلند، ژاپن و کانادا گرفته تا فدرال رزرو آمریکا و اتحادیه اروپا این هفته برای نرخ ب
گیرند کند و نگر. تصمیم می  ای را تجربه می  های آن هم در شرایطی که نفت اوج قیمتی تازه  انی 

هزار دلار  4تورمی بیش از گذشته پررنگ شده و حتی باعث شد قیمت طلا برای لحظاتی زیر 
.  بریزد، مس از اوج برگردد و بازارهای سهام نیز منفی شوند

های بهره؟  نویسد انتظار شوک نظامی به نرخ  جی می  ان  ها حاکی از آ»موسسه آی  ن  برخی گزارش 
ه است که دونالد ترامپ در حال بررسی انجام حملات جدید به ایران است؛ این در حالی است ک

کند . ایالات متحده با اعزام دومین ناو هواپیمابر، حضور نظامی خود را در منطقه تقویت می 
ها در خاورمیانه م هایی نیز درباره تخلیه نیروهای آمریکایی از برخی پایگاه  زمان، گزارش  نتشر  هم 

کنند. شده است ای ترسیم نمی  انداز امیدوارکننده  این. روشن است که این تحولات چشم 
ای آمریکا به کاهش تن دوره  ها و  رویدادها، دیدگاه دیرینه ما را مبنی بر اینکه انتخابات میان  ش 

برند سازی روندها در بازارها و قیمت نفت منجر خواهد شد، زیر سؤال می  ر در واقع، به نظ. عادی 
ترین سناریوی پیش رو باشد ها محتمل  رسد تشدید مجدد تنش  تحقق  اتفاقی که در صورت. «می 

کند و فشار بر بازاره های بهره برای کنترل تورم را بیش از پیش پررنگ می  ای فلزات  افزایش نرخ 
.  و سهام را تشدید خواهد کرد

شود؟  های اجتماعی مسری می  ها که به سایر نقاط اروپا کشیدهناآرامی  شده  اعتراضات فرانسوی 
کند و تداوم احت مالی  یک ریسک تازه برای اقتصادها ایجاد کرده که احتمال رکود را تشدید می 

هایی مانند طلا باشد ها و شاید تا حدی به نفع پناهگاه  .  آن به زیان بورس 

گیرد؟  ها اوج می  ها دوباره پررنگ شده  بحران بدهی  اعتباری دولت  ها و بی  زمان هراس بدهی  هم 
کند ها را تقویت می  .  که در صورت تحقق، بازارهای ریسکی را منفی و پناهگاه 

های تورمی نبوترس هوش مصنوعی در کمین؟  د،  افت هفته اخیر سهام اما فقط به دلیل ترس 
استریت فشار وارد کرد فضای. نگرانی از تداوم رشد قیمت سهام حوزه هوش مصنوعی به وال 

. یافتکاهش (LME)لندنمنفی که به فلز سرخ نیز سرایت کرد و قیمت مس در بورس فلزات 
ی  افزایش موجودی انبارهای بورس لندن و موج فروش سهام مرتبط با هوش مصنوعی، بر فضا

پذیری در بازارها فشار وارد کردند .کلی ریسک 

نگاه‌کلان
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روند هفتگی قیمت نفت برنت

100روند هفتگی شاخص نزدک  روند هفتگی قیمت مس

روند هفتگی قیمت طلای جهانی

29,911

29,160

14,488

14,064

105/3

111/6

4,199

3,986
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دلار‌دوباره‌جهان‌را‌غافلگیر‌می‌کند؟
در کمین است« لبخند دلار»پایان : اکونومیست

گذاری، مدیران دارایی و 2۰25اواخر . غافلگیرکننده ظاهر شد2۰2۶دلار آمریکا در سال  های سرمایه  ، بانک 
نظر داشتند عنوان  تصور غالب این بود که با کاهش اعتب. حتی اکونومیست بر سر تضعیف دلار اتفاق  ار دلار به 

یابد های اجماعی، شاخص دلار در . پناهگاه امن، روند نزولی ادامه می  بینی  حدود  2۰2۶اما برخلاف پیش 
حال، عوامل این صعود ممکن است منشأ . رسید2۰25رشد کرد و به بالاترین سطح از آوریل درصد 4 بااین 

.غافلگیری بعدی باشند

های دلار، عملکرد فراتر از انتظار اقتص:اقتصاد آمریکا؛ موتور قدرت دلار ترین پشتوانه  اد یکی از مهم 
شده . آمریکاست که رشد فصلی سالانه  شد، اقتصاد در فصل نخست  ۱.۹تا ۱.۶درحالی  بینی می  درصد پیش 

ای فدرال رزرو آتلانتا نیز از احتمال . درصد رشد کرد2.2درصد و فصل دوم 2.5 رشد  برآورد لحظه 
گذاری گسترده در هوش مصنوعی  . در فصل سوم حکایت دارددرصدی ۳.۷ مصرف قوی خانوار و سرمایه 

اند ترک. محرک این رونق بوده  تواند فدرال رزرو را به افزایش نرخ بهره سوق دهد و با جذاب  ردن  تداوم آن می 
دار، تقاضا برای دلار را تقویت کند های بهره  .دارایی 

های آمریک: اشتیاق جهان برای سهام آمریکایی ا  دلار همچنین از ورود گسترده سرمایه خارجی به دارایی 
ها به  2۰2۶ماه منتهی به جولای ۱2در . سود برده است ، خرید خالص اوراق بدهی شرکتی توسط خارجی 

خرید خالص سهام . دهه، حتی پس از تعدیل تورم2میلیارد دلار رسید؛ بالاترین سطح نزدیک به 45۰حدود 
گذاری نیز با ثبت رکورد  های سرمایه  2۰2۱درصد بالاتر از اوج سال ۸۰میلیارددلاری، ۹۰۰و واحدهای صندوق 

رو است. ایستاد گاه مهم دلار تبدیل شده، اما دوام آن با تردید روبه  .این جریان سرمایه به تکیه 

.  مطرح کرد2۰۰۱را استیون جن، اقتصاددان سابق مورگان استنلی، در سال « لبخند دلار»نظریه : لبخند دلار
شود گذاران به پن: براساس آن، دلار در دو وضعیت متضاد تقویت می  اهگاه بحران جهانی، زمانی که سرمایه 

های د ها را به دارایی  وجوی سود بیشتر، سرمایه  لاری امن نیاز دارند؛ و رونق اقتصاد آمریکا، زمانی که جست 
کشاند اند؛ اولی متکی به امنیت و دومی به پذی. می  .رش ریسکدو سوی منحنی بنابراین نماینده ترس و طمع 

کجی است حنی آن  در من« طمع»با تضعیف نقش پناهگاهی دلار، سمت : لبخندی که حالا بیشتر شبیه دهن 
تر شده است گذاران از سهام پرریسک آم. پررنگ  ریکا  اکنون بخش مهمی از قدرت دلار به استقبال سرمایه 

.توابسته است؛ اتکایی شکننده که لبخند متقارن دلار را به پوزخندی نامتقارن تبدیل کرده اس

ه هوش رشد دلار به رونق اقتصاد آمریکا، استقبال از سهام و خوش بینی ب: غافلگیری احتمالی بعدی دلار
اگر بخشی از این رونق حبابی باشد، سرمایه گذاران ممکن است به سرعت از. مصنوعی وابسته است

امل در این صورت، جریان سرمایه ای که امروز دلار را تقویت می کند، به ع. دارایی های آمریکایی خارج شوند
نیز چنین 2۰22و 2۰۱۹، 2۰۱۶تجربه چرخش های ناگهانی سرمایه در سال های . فشار تبدیل خواهد شد

تفاوت این بار، تضعیف تقاضای پناهگاهی دلار است که توان جبران خروج. خطری را یادآوری می کند
.  غاز شودبنابراین غافلگیری بعدی ممکن است از مهم ترین نقطه قوت کنونی دلار آ. سرمایه را کاهش می دهد

.لبخند دلار همچنان باقی است، اما نامتقارن و حساس تر به تغییر انتظارات سرمایه گذاران شده است

نگاه‌کلان

خالص خرید اوراق توسط سرمایه گذاران خارجی  رشد شاخص دلار بر خلاف انتظارات
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35صفحه  نگاه‌کلان

تورم‌چرا‌به‌نفع‌طلا‌نشد؟
گزینه های برنده در سناریوی تورم و نرخ بهره بالا

های تورمی، علاوه بر سطح تورم، به تغییرات بازده اوراق نیز وابست ها در دوره  ه  عملکرد دارایی 
های تاریخی از سال . است دهد در شرایط تورم ۱۹۹۸داده  درصدی یا بالاتر، کاهش ۳نشان می 

درصدی طلا همراه بوده است؛ عملکردی که طلا را در صدر  ۱.۷بازده اوراق با میانگین بازده ماهانه 
دهد شده قرار می  های بررسی  شود،. دارایی  اما زمانی که تورم بالا با افزایش بازده اوراق همراه می 

طور میانگین ب. شرایط کاملاً متفاوت است شده به  های بررسی  ازده در این سناریو، تمامی دارایی 
اند حال، شاخص. منفی داشته  درصدی، عملکرد  ۰.۱اوراق شرکتی با افت ماهانه و S&P500بااین 

اند طور میانگین . نسبتاً بهتری ثبت کرده  است۰.5در مقابل، طلا، به  این موضوع . درصد افت کرده 
کننده رشد قیمت طلا نیست تنهایی تضمین  دهد تورم بالا به  عی اوراق افزایش بازده واق. نشان می 

ای، به عاملی برای فشار ب تواند با بالا بردن هزینه فرصت نگهداری طلای بدون سود دوره  ر قیمت می 
گذار. آن تبدیل شود بخشی به سبد سرمایه  فقط در نتیجه، انتخاب دارایی مناسب برای تنوع  ی، نه 

.به سطح تورم، بلکه به جهت حرکت بازده اوراق نیز بستگی دارد

1998از سال  مصرف‌کنندهتورم ساله و 10میانگین بازده ماهانه در سناریو های مختلف؛ تغییرات ماهانه بازده اوراق 

درصد‌یا‌بالاتر3تورم‌

S&P500 شاخص

آمریکا خزانه‌داری اوراق

اوراق‌شرکتی‌پر‌بازده
آمریکا تورم از مصون اوراق

بلومبرگ کالایی شاخص

طلا

S&P500 شاخص

آمریکا خزانه‌داری اوراق

اوراق‌شرکتی‌پر‌بازده
آمریکا تورم از مصون اوراق

بلومبرگ کالایی شاخص

طلا

S&P500 شاخص

آمریکا خزانه‌داری اوراق

اوراق‌شرکتی‌پر‌بازده
آمریکا تورم از مصون اوراق

بلومبرگ کالایی شاخص

طلا

درصد3تورم‌کمتر‌از‌

S&P500 شاخص

آمریکا خزانه‌داری اوراق

اوراق‌شرکتی‌پر‌بازده
آمریکا تورم از مصون اوراق

بلومبرگ کالایی شاخص

طلا

کاهش 
بازدهی
اوراق 

افزایش
بازدهی
اوراق 
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36صفحه نگاه‌کلان

پیمان‌نفتی‌بعدی‌با‌چین‌یا‌هند؟

هاست مقصد اصلی صادرات نفت ایران است؛ اما نمودار ظرفیت پالایشی جهان نشان   چین سال 
تر برای صادرکنندگان نفت است شدن به فرصتی جدی  دهد هند نیز در حال تبدیل  رآورد  طبق ب. می 

های ۷۰چین و هند بیش از  ،بلومبرگ 2۰2۷و 2۰2۶درصد افزایش ظرفیت پالایش نفت جهان در سال 
دهند نکته مهم، جهش هند است؛ کشوری که سهم آن از افزایش ظرفیت  . را به خود اختصاص می 

رود و در 2۰2۶پالایشی از  سرعت بالا می  ترین موتورهای رشد ظرفیت 2۰2۷به بعد به  به یکی از مهم 
شود راک نفت خام  افزایش ظرفیت پالایش به معنای نیاز بالقوه بیشتر به خو. پالایش جهان تبدیل می 

تر کند تواند بازار هند را برای ایران جذاب  رات نفت  البته این فرصت به معنای تضمین صاد. است و می 
اند کننده  ها و رقابت با سایر صادرکنندگان همچنان تعیین  ین حال،  با ا. ایران به هند نیست؛ تحریم 

تواند فرصتی برای بازگشت ایران به این بازار باشد و به ایران ک های هند می  مک کند از رشد پالایشگاه 
تر کند .وابستگی بالای صادرات نفت به چین بکاهد و مشتریان نفتی خود را متنوع 

، به تفکیک فصل2027تا 2025تغییر تجمعی ظرفیت پالایش نفت از 
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بازار‌نفت

بازار‌نفت‌شوکه‌می‌شود؟‌پیش‌بینی‌متفاوت‌گلدمن‌ساکس

.  ینی می کندگلدمن ساکس کاهش شدیدتری برای قیمت نفت نسبت به سطوح فعلی بازار آتی پیش ب
دلار، همچنان ۹۰به ۸5از 2۰2۶این بانک با وجود افزایش پیش بینی قیمت برنت در پایان سال 

نده گلدمن انتظار دارد میانگین قیمت نفت برنت در سال آی. دارد2۰2۷چشم اندازی نزولی برای سال 
دلار کاهش یابد؛ درحالی که قراردادهای آتی با سررسید ۷5دلار برسد و تا پایان سال به حدود ۸۰به 

این اختلاف نشان می دهد گلدمن . دلار قیمت گذاری می شوند۸4تا ۸2در محدوده 2۰2۷اواخر 
به . می کندفشار نزولی بیشتری نسبت به آنچه در منحنی قراردادهای آتی منعکس شده، پیش بینی

د و احیای اعتقاد این بانک، صادرکنندگان خاورمیانه سریع تر از انتظار با شرایط جنگ سازگار شده ان
به سمت مازاد عرضه 2۰2۶عرضه، همراه با ضعف تقاضای جهانی، بازار نفت را از سه ماهه چهارم 

ک البته خطر تشدید درگیری ها، تقاضا برای بازسازی ذخایر و تقاضای پوشش ریس. خواهد برد
وی پایه سبدهای سرمایه گذاری می توانند قیمت ها را برای مدت طولانی تری بالا نگه دارند، اما سناری

.گلدمن همچنان بر تعدیل قیمت نفت استوار است
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، یکی از محرک های 2۰2۷و سال 2۰2۶حرکت بازار جهانی نفت به سمت مازاد عرضه در سه ماهه پایانی 
اوم این تحول نشان می دهد معادله عرضه و تقاضا با وجود تد. اصلی کاهش احتمالی قیمت نفت است

ل به با آغاز جنگ، اثر منفی کاهش تولید نفت خلیج فارس در آوری. اختلالات هرمز تغییر کرده است
میلیون بشکه بود؛ زیرا سایر ۶میلیون بشکه در روز رسید، اما کسری خالص بازار حدود ۱۳حدود 

اکس، در سپتامبر، طبق برآورد گلدمن س.عوامل عرضه و تقاضا بخشی از شوک تولید را خنثی کردند
بی تولید بازیابی نس. به تعادل رسید؛ آن هم بدون بازگشت کامل عرضه خلیج فارسنفت تقریبا بازار 

ده از منطقه، افزایش عرضه سایر تولیدکنندگان، ضعف تقاضا به ویژه خارج از چین و مازاد عرضه جامان
میلیون 5تا 4ترکیب این عوامل باعث شد با وجود اثر منفی . در این تعادل نقش داشتند2۰25سال 

ان می دهد بازار این تحولات نش.بشکه ای اختلال تولید خلیج فارس، تراز جهانی نفت تقریباً به صفر برسد
.دتوانسته بخش بزرگی از شوک هرمز را جذب کند و بدون احیای کامل عرضه منطقه به تعادل برس

تنگه‌هرمز‌باز‌می‌شود‌یا‌جایگزین‌پیدا‌می‌کند؟

میانگین ماهانه قیمت پایانی نفت خام برنت

تهتحقق‌یافپیش‌بینی‌گلدمنقیمت قراردادهای آتی

تعادل بازار نفت در سپتامبر
تعادل ماهانه عرضه و تقاضای نفت در جهان

تغییر سایر تولیدات تغییر تقاضای چین
تغییر سایر تقاضاها

2025 عرضه مازادتغییر تولید خلیج فارس
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38صفحه  بازار‌نفت

راز‌جهش‌صادرات‌نفت‌عربستان

آغاز با. صادرات نفت خام عربستان در سپتامبر به بالاترین سطح خود از آغاز جنگ رسید
ها از تنگه هرمز، عربستان بخش عمده صادرات خود را از   جنگ و اختلال در تردد نفتکش 

داد، اما در سپتامبر با افزایش بارگی ری  طریق خط لوله شرق به غرب و دریای سرخ انجام می 
های خلیج فارس، سهم مسیر هرمز دوباره افزایش یافت ها از پایانه  زمان، تولید. محموله  هم 

ترین سطح خود در بیش سوم رشد کرد و از پایین  از سه نفت خام عربستان نیز بیش از یک 
حال، احیای صادرات صرفا ناشی از رشد تولید نبود. دهه اخیر فاصله گرفت دهای برآور. بااین 

توجهی نفت در ذخایر زیرزمینی خو دهد عربستان در آگوست حجم قابل  د کپلر نشان می 
ا اوایل انباشته کرده و احتمالاً از سپتامبر برداشت از این ذخایر را آغاز کرده است؛ روندی که ت

با وجود این احیا، خطر حملات مجدد به . اکتبر ادامه یافت و از صادرات حمایت کرد
های نفتی، پایداری عرضه را با ابهام مواجه کرده است ین کپلر انتظار دارد میانگ. زیرساخت 

.میلیون بشکه در روز باشد۹عرضه نفت خام عربستان در اکتبر حدود 

صادرات ماهانه نفت عربستان
میلیون بشکه در روز8میانگین 

1405آبان 2شنبه 

https://r365.ir/fundino1


39صفحه  بازار‌طلا‌و‌نقره

دو‌تغییر‌تاکتیکی‌بلک‌راک‌چه‌پیامی‌به‌طلا‌می‌دهد؟
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کنند، اما   عوامل بنیادی قدرتمند هوش مصنوعی از سهام حمایت می 
مدت ایجاد ک توانند نوسانات کوتاه  گذاری می  های سیاست  .  نندنااطمینانی 

شوند .سهام فناوری و هوش مصنوعی همچنان ترجیح داده می  نرمال

آمریکا

:بازار‌سهام

وک های مساعدتر برای کسب  ارها و  پیشتازی سهام اروپا مستلزم سیاست 
لویت  صنایع مالی، زیرساخت و صنعتی در او. توسعه بازارهای سرمایه است

.قرار دارند نرمال

اروپا

گذاری سهام بریتانیا در مقایسه با آمریکا جذاب است، اما   ارزش 
مدت وجود ندارد های کافی برای آغاز یک روند صعودی در کوتاه  .محرک 

نرمال

بریتانیا

ها و اصلاحات حاکمیت شرکتی از سهام  های قدرتمند شرکت  ترازنامه 
کنند های مرتبط با هوش مصنوعی و رفع . حمایت می  شرکت 

ترند های عرضه جذاب  .محدودیت  نرمال

ژاپن

گذاری های سرمایه  تر، فرصت  گذاری ارزان  رشد قدرتمند سودآوری و ارزش 
های مرتبط با محدودیت ظرفیت هوش   ویژه در بخش  اند؛ به  ایجاد کرده 

.مصنوعی در آسیا و آمریکای لاتین ۱+

بازارهای‌
نوظهور

کند گذاری ایجاد می  های سرمایه  هوش . هوش مصنوعی فیزیکی فرصت 
تواند پذیرش فناوری را افزایش دهد، اما لزو باز ارزان می  ما  مصنوعی متن 

کند دهندگان را تقویت نمی  .سودآوری ارائه  نرمال

چین

ازحد انتظار کاهش نرخ بهره فدرال رزرو را دارد درآمد جذاب و . بازار بیش 
ای مطلوب تبدیل مدت را به گزینه  پذیری بیشتر، اوراق کوتاه  اندانعطاف  .کرده 

۱+

اوراق‌خزانه‌داری
کوتاه‌مدت‌آمریکا

کند، بازده بالاتر این اوراق درآمد جذاب و حاشیه اطمینان بیشتری فراهم می  
تواند بازده را بالاتر ببرد .اما تشدید رقابت برای جذب سرمایه می 

نرمال

اوراق‌خزانه‌داری‌
بلندمدت‌آمریکا

ماند، اما کاهش رشد   گیری باقی می  تورم بالاتر از سطوح پیش از همه 
مدت ریسک تورم را دست تواند باعث شود بازارها در کوتاه  کم اقتصادی می   

.بگیرند نرمال

اوراق‌جهانی‌
مصون‌از‌تورم

گ ذاری انتظارات بازار از سیاست بانک مرکزی اروپا نسبتا منصفانه قیمت 
تواند بازده اوراق را بالا ببرد اند، اما افزایش قیمت انرژی می  .شده 

نرمال

اوراق‌دولتی‌
منطقه‌یورو

کند سهم بالای اوراق . نااطمینانی سیاسی نوسانات شدیدی ایجاد می 
گذاردبلندمدت و افزایش حساسیت خریداران به قیمت نیز بر بازار تاثیر م .ی 

نرمال

اوراق‌دولتی
بریتانیا

:بازار‌اوراق‌بدهی

مدت آمریکا داری کوتاه  راک با کاهش وزن سهام آمریکا به خنثی و افزایش وزن اوراق خزانه  ، بلک 
تر اتخاذ کرده که پیام آن برای بازار فلزات گرانبها جالب است راک. رویکردی محتاطانه  درباره  بلک 

مدت است، نه تردید درباره سودآور گوید این تغییر، ناشی از مدیریت ریسک کوتاه  ی هوش  سهام می 
شد عمده بازارها را با خو. مصنوعی د درگیر  بنابراین، ریزش سهام آمریکا که اگر به سقوط تبدیل می 

کرد، سناریوی محتملی از نگاه این موسسه نیست ه علت نکته دوم اما خرید اوراق بدهی است ک. می 
راک معتقد است بازار بیش از اندازه به افزایش نرخ بهره وزن داده و در نتیج ه آن است که بلک 

مدت در حال حاضر تر از انتظار بازار، فرصتی برای خرید اوراق بدهی کوتاه  های بهره پایین  . استنرخ 
.اگر این سناریو صحیح باشد، یک ترس مهم  طلا یعنی افزایش نرخ بهره تعدیل خواهد شد

1405آبان 2شنبه 



40صفحه  بازار‌فلزات

بازار‌مس‌چرا‌از‌ترامپ‌می‌ترسد؟
درصدی پیش بینی ها100راز شکاف 

های اخیر با رشدهای مداوم توانسته توجه زیادی را به خود جلب کند نای  تنگ. قیمت مس طی سال 
های پاک و هوش مصنو عی  شدید عرضه در مقابل رشد معنادار تقاضای خودروهای الکتریکی، انرژی 

ترین دلیل افزایش بلندمدت قیمت مس است مدت نقش ترامپ بسیار پررن. مهم  . گ استاما در کوتاه 
های آمریکا روی مس باعث شده تقاضای شدیدی برای خرید مس از بازار لن دن ترس از اعمال تعرفه 

ها را  اتفاقی که با تشدید تنگنای عرضه،. و شانگهای و انتقال آن به بورس شیکاگو وجود دارد قیمت 
کنند شکست اح. بالا کشیده ها نیست و برخی عنوان می  تمالی  اما اکنون که خبری از اعمال تعرفه 

ای را ملغی کند، فشار بر قیم ای ممکن است جنگ تعرفه  دوره  خواهان در انتخابات میان  ت  جمهوری 
هزار دلار  ۱۱به طوری که حتی برخی موسسات نظیر ناتیکسیس قیمت حوالی . مس وارد شده است

کنند بینی می  کشد2۱در مقابل دویچه بانک که مس حوالی . را برای مس پیش  .  هزار دلار را انتظار می 
های ترامپ وابسته است مدت به سیاست  .شکافی سنگین که دست کم در کوتاه 

سال4درصدی قیمت مس با حمایت عوامل بنیادین طی 80رشد  چشم انداز توازن عرضه و تقاضای مس

مقادیر مثبت نشان دهنده مازاد عرضه و مقادیر منفی نشان دهنده کسری عرضه*

1405آبان 2شنبه 
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41صفحه 

بیت‌کوین؛‌گرفتار‌میان‌دو‌موج‌فروش

قیمت بیت کوین پایین تر از نقطه سربه سر خریداران سطوح بالا قرار دارد

؟؟

بیت کوین همچنان بالاتر از میانگین واقعی بازار قرار دارد

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

بازار‌کریپتو

تواند با فشار ف سو، صعود قیمت می  کوین میان دو تهدید گرفتار شده است؛ از یک  روش  بیت 
های فعلی را خریداران گذشته مواجه شود و از سوی دیگر، افت بیشتر ممکن است حمایت 

ای از فروش ایجاد کند دهد دو گروه از  . تضعیف کند و موج تازه  نود نشان می  های گلس  داده 
شده حدود  کوین، با بهای تمام  هزار دلار، به موانعی در مسیر رشد قیمت  ۱۰۰و ۸۸خریداران بیت 

اند هایی از سال . تبدیل شده  ها که در بخش  نیافته قرار داشتند، با 2۰25این گروه  در سود تحقق 
تدریج وارد زیان شدند شده  2۰2۶در ژانویه . ریزش قیمت به  ، بازگشت قیمت به بهای تمام 

سو۱2تا ۶خریداران  کوین پس از آن بیش از یک  م  ماهه با افزایش فشار عرضه همراه شد و بیت 
شده خریداران یک تا دوساله، با اص. سقوط کرد لاحی در ماه می نیز برخورد قیمت با بهای تمام 

.  شدافزایش فعالیت فروش گروه دوم در ابتدای اکتبر نیز مشاهده. درصدی همراه بود25حدود 
تواند بار دیگر انگیزه فروش این س سر می  گذاران را  بنابراین، بازگشت قیمت به سطوح سربه  رمایه 

هایی برخوردار اس. تقویت کند تر همچنان از حمایت  کوین در سطوح پایین  حال، بیت  . تبااین 
شده قیمت بالاتر از بهای  هایتمام  دلار، و  5۰۰هزار و ۸۱، در محدوده نقدی ETFصندوق 

ها در شرایطی آزموده . هزار دلار، قرار داشت۷۸میانگین واقعی بازار، نزدیک به  اما این حمایت 
های  شوند که تقاضای صندوق  ها از . شده استتضعیف  ETFمی  ۶سپتامبر تا 2۱این صندوق 

میلیون دلار  ۷۶۰اکتبر حدود ۷میلیارد دلار جذب سرمایه داشتند، اما از ۳اکتبر نزدیک به 
هزار و ۸۱تا ۸۰در چنین شرایطی، شکست محدوده حمایتی . خروج خالص سرمایه ثبت کردند

تواند میانگین بهای تمام شده 5۰۰ های دلار می  وارد زیان کند و خطر تشدید را ETFصندوق 
کوین در تنگنایی دوطرفه گرفتار شده اس. فشار فروش را افزایش دهد ت؛ رشد  بنابراین، بیت 

سر را افزایش دهد و افت بیشتر ن تواند فروش خریداران گذشته در نقطه سربه  یز با  قیمت می 
های  شدن صندوق  ده  ی  در شرایط ضعف تقاضا. خطر تشدید خروج سرمایه را بالا ببرد ،ETFزیان 

کوین دشوار خواهد بود جدید، عبور از این تنگنا برای بیت 

قیمت بیت کوین• ماه گذشته12تا 6خریداری شده در • سال گذشته2تا 1خریداری شده در •

قیمت بیت کوین• میانگین واقعی بازار•بهای تمام شده دارندگان کوتاه مدت• آمریکاETFبهای تمام شده صندوق های •

1405آبان 2شنبه 
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بورس‌بسیار‌پرریسک‌است؟:‌باور‌سوم

دهد افق ۳۳۷ساله با ۳۰بررسی نتایج یک بررسی  دهد نشان می  داده تاریخی نشان می 
کلی تغییر دهد تواند تصویر ریسک و بازده در بورس را به  گذاری می  های یک. سرمایه  ساله،  در دوره   

درصد بوده است؛ 5درصد موارد از تورم عقب مانده و میانه بازده واقعی آن تنها 45بورس در 
مدت خبر هرچند این عملکرد از بازاری مانند مسکن بهتر است اما از ریسک معنادار بورس درکوتاه 

دهد ساله، احتمال شکست از تورم به . می  درصد کاهش یافته و میانگین و  2۱با این حال در افق پنج 
ترتیب به  اند4۹و ۱۱5میانه بازده واقعی به  های بسیار  . درصد رسیده  تر، فراوانی بازده  نکته مهم 

شود است؛ این تفاوت یادآور رابطه ریسک و بازده. بزرگ است که در سایر بازارها کمتر مشاهده می 
دهند بلندترشدن افق  های تاریخی نشان می  تر است، اما داده  مدت پرنوسان  بورس در کوتاه 

شدت کاهش دهد تواند احتمال شکست از تورم را به  گذاری می  .سرمایه 

های ت شود، اما داده  گذاری بدون ریسک شناخته می  عنوان سرمایه  اریخی سپرده بانکی معمولا به 
های بانکی در . در اقتصاد تورمی ایران تصویر متفاوتی دارند ساله، سپرده  درصد 5۶در افق یک 

ها منفی  اند و میانگین بازده واقعی آن  ها از تورم عقب مانده  در افق . درصد بوده است2دوره 
ساله نیز احتمال شکست از تورم مشابه افق یکساله است و میانگین بازده واقعی به منفی  پنج 

های. کاهش یافته استدرصد ۶ عامل اصلی این وضعیت، نرخ بهره دستوری است که در دوره 
ها افزایش یابد تواند همگام با رشد قیمت  ز نوسانات  بنابراین، اگرچه سپرده بانکی ا. تورمی نمی 

در واقع،  . قیمتی بازارهای دارایی مصون است، اما خطر کاهش قدرت خرید همچنان وجود دارد
شده لزوما به معنای حفظ ارزش واقعی سرمایه نیست .سود اسمی تضمین 

سپرده‌بانکی‌ریسک‌ندارد؟:‌باور‌چهارم

قسمت‌دوم–باورهای‌اشتباه‌درباره‌بازارهای‌ایران‌
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سواد سرمایه گذاری
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43صفحه 

چرا سهام بازنده را نمی فروشیم؟

دانی کشیسیگارهمچنانامااست،مضرسلامتیبرایسیگارمی  بازیاز.می  کنانتقادرابطه  امای،می 
اتکارانداختنجلوبرای گیریکمکآشناازاداری  تواندرفتارتوباورمیانفاصله.می  یناراحتمی 

گذاریدر.داردنام(Cognitive Dissonance)«شناختیتعارض»کهحالتیکند؛ایجادذهنی سرمایه 
کنیفکروقتیهم ای،درستیانتخابمی  دهند،نشانراآنخلافشواهداماکرده  تعارضهمینبامی 

رو شویروبه  کردنبرایکهاستزمانیخطر.می  .بگیرینادیدهراواقعیتذهنت،آرام 

رویاطلاعاتیسراغبیشتر:گزینشیادراک کنندتأییدراانتخابتکهمی  شرکتثبتمگزارش.می 
گیری،جدیرا اهمیترابدهیافزایشیافروشافتامامی  دانیکم  .می 

گیری اتتصمیمبه:گزینشیتصمیم‌ چسبیقبلی  جایومی  گردیوجیهتدنبالآن،بازبینیبه  .می 
عنوانخودتازتصویرتحفظحالت،دوهردر گذاریبه  طرفانهارزیابیجایموفق،سرمایه  رابی 

گیرد .می 

دهد تعارض‌شناختی‌در‌دو‌حالت‌عمومی‌خود‌را‌نشان‌می‌

خریدم؟راآنفعلیاطلاعاتبانداشتم،راداراییاینامروزاگر»:بپرسخودتاز شواهد«می 
دربازنگریدلیلشرایط،درتغییریچهکنمشخصقبلازوکنبررسیهمرامخالف

ات گذاری  یست؛نتعصبهمماندنیهرونیستاشتباهنشانهقیمتیافتهر.بودخواهدسرمایه 
تواندشناختیتعارض.توستدلایلاعتبارمعیار، شرطباشد،بازبینیزنگمی  اصلاحهآنکبه 

.ندانیشخصیشکستراتصمیم

توانیم‌سوگیری‌تعارض‌شناختی‌را‌مدیریت‌کنیم؟ چطور‌می‌

سوگیری‌تعارض‌شناختی

دهسهمنگهداری اند،تضعیفخریدتاولیهدلایل:زیان‌ داری،نگهراسهماماشده  ونچمی 
دانیاشتباهبهاعترافرافروش هایی.می  گذاریبلندمدتمن»مثلجمله  کنمسرمایه  ممکن«می 

.باشندبازبینیازفراربرایپوششیاست

کردنمیانگین خریراسهمهماندوبارهقیمت،افتبا:حقانیتاثباتبرایکم‌ نشاناتمی 
کردنمیانگین.استبودهدرستانتخابتبدهی کهستاوقتیمشکلنیست؛اشتباهذاتاً کم 
.کنیواردبیشتریپولقبلیتصمیمازدفاعبرایصرفاتازه،ارزیابیبدون

بردن های:«داردفرقباراین»بهپناه‌ گذارینشانه  بینی،راافراطیارزش  تیروایباامامی 
بینانه گذاریکنارشانخوش  .نشویتصمیمتتغییربهمجبورتامی 

گذاری‌تو‌وجود‌دارد سه‌دام‌برای‌سبد‌سرمایه‌

1

2

3

1

2
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ایده سرمایه گذاری

:استراتژی
بتمثدلاریبازدهیکسبظرفیتهمچنانسال،ابتدایازبورسمناسبرشدوجودبا
تواندرسمیارزنرخانتظار،موردسناریویدر.داردوجودسالپایانتا شیافزایبامی 

واحدمیلیون۱2محدودهبهبورسکلشاخصوتومانهزار22۰بهدرصدی2۰حدود
گذاری،دردولتمداخلاتکاهش.برسد هایمدیریتقیمت  اهشکوژئوپلیتیکیتنش 

تواندنیزاقتصادیمحاصرهآثار هاسودآوریرشدازمی  حمایتسهامارزشوشرکت 
گذاریافقبرایاساس،اینبر.کند ماهه،سرمایه  سهام،بهسبددرصد۶۰تخصیصسه 
ادهاستف.استپیشنهادیترکیبثابتدرآمدابزارهایبهدرصد۱5وطلابهدرصد25

تواندریسکمدیریتصورتدرنیزدرصد۱۰سقفتامعاملاتیاعتباراز توجهموردمی 
.گیردقرار

:فرصت‌هاوریسک‌هاکلی؛نگاه
ترین هایکاهشبورس،فرصتبزرگ  کارسازوشناختنرسمیتبهوسیاسیتنش 

وکارقواعدوبازار ها،تشدیدمقابل،در.استکسب  بهاحتمالیآسیبتنش 
ها هایبازگشتوزیرساخت  گذاریسیاست  تریندستوری،قیمت  هایمهم  ریسک 

شوندمحسوبسهامبازار نبودپایینونوساندامنهمحدودیتدیگر،سویاز.می 
راعصنایمیاننوساناتسرایتوهیجانیرفتارهایتشدیدزمینهآزاد،شناورسهام
لتسهیآزاد،شناورسهامتوسعهنوسان،دامنهتدریجیافزایش.استکردهفراهم
هاتملکوادغام هایگسترشوشرکت  توانداولیهعرضه  زایشافوبازارتعمیقبهمی 

های گذاریفرصت  هبآنکهازبیشبورسرشدتداوممجموع،در.کندکمکسرمایه 
هاعمومیافزایش گذاری،ثباتبهباشد،وابستهقیمت  دولتمداخلاتکاهشسیاست 

هاواقعیسودآوریتقویتو .داشتخواهدبستگیشرکت 

قلیاللهساسان
سورناسبدگردانمدیرعامل

:ایده
پذیریونقدشوندگی جاییامکانسرمایه،بازارانعطاف  هایصندومیانمنابعجابه  ق 

است؛کردهکمکسرمایهجذببهوکردهفراهمراثابتدرآمدوطلاسهامی،
ای گونه  هایدرپولجریانخالصمجموعسال،ابتدایازکهبه  داراییمختلفگروه 

هاینیزصنعت5۰ازبیشدرشرکت۹۰۰ازبیشحضور.استبودهمثبت فرصت 
گذاریبرایمتنوعی پذیریمیزانبامتناسبسرمایه  کنایجادافرادریسک  در.دمی 
گذارانموفقیتنااطمینانی،شرایط دیریتممالی،انضباطبهگذشتهازبیشسرمایه 
حال،اینبا.استوابستهارزنرخرشدوتورمازبالاتربازدهیکسبوریسک

گذاری ثباتیودستوریقیمت  هایبی  توانداقتصادیسیاست  گافقمی  راذاریسرمایه 
تر هاسودآوریوکردهکوتاه  .دهدقرارفشارتحترابنگاه 

میلیون‌تومان‌چگونه‌سرمایه‌گذاری‌کنم؟۵۰۰با‌

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM
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بازارها از نگاه 
خبرگان سرمایه گذاری
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از وضعیت هر بازار با نگاه سه ماههخبرگان سرمایه گذاریارزیابی 

ماه آینده6بهترین تعادل ریسک و بازده برای باسرمایه گذاریسبد



پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران
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به نظر شما سود شرکت ها در یکسال آینده چگونه خواهد بود؟

28%

48%

25%

0%

0%

26%

42%

29%

0%

3%
ماه قبل

(بیش از تورم)بیشتر می شود 

(همپای تورم)بیشتر می شود 

(ماز تورکمتر)بیشتر می شود 

تغییری نخواهد کرد

کاهش می یابد

 هایتان پنج انتخاب اول شما در میان صنایع برای تخصیص دارایی
در بازار سهام کدام است؟

رده انددرصد مدیرانی که هر صنعت را بین پنج گزینه برتر خود انتخاب ک

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

63%

30%

3%

5%

70%

21%

7%

2% 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

1405آبان 2شنبه 



(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

اس،حق شنبرزوعسکری،احسانثانی،طیبیاحسانلطفی،ابوالفضلسماوی،ابراهیم
ی،نازرضارشوند،رضاخانکی،رضارحیم نیا،رسولکچویی،حمیدرضانظریان،حسین
،وکیلیسیاوشسهندی،جلالسهندعظیمی،سعیدگرامی،سروشقلی،الهساسان

آبانگاه،علیصادق،اصغرزادهعلیاسکینی،علیرهبرشهلان،سیناحسینی،سیدفرهنگ
یوسفمحمدطاهری،محمدآزاد،قاسمشعبانی،فریدکیان،علیرضاامینی،رضاعلی
طفیمصجعفری،مسعودراد،بهمنیمسعودبیاتی،مرتضیژیلائی،محمدرضاداور،امین
مهدیصالحی،مهدیدلبری،مهدیفشمی،حسینیمهدیمصری پور،مصطفیبابالو،

دارابیهمایونصمدنژاد،میثمکریمی،مهدیطحانی،

پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران

WWW.FARDAYEEGHTESAD.COM

رشد‌
ملایم

افت‌
ملایم

25%

23%

28%

0%

8%

68%

70%

63%

33%

30%

3%

5%

5%

65%

45%

5%

3%

5%

3%

18%

ارز

سکه و طلا

سهام

مسکن

(بیت کوین)کریپتو 

53%

20%

4%

22%

2% سهام

ارز

ثابتدرآمدصندوق

سکهوطلا

کریپتو

تغییرات تاکتیکی

47صفحه 

0.6- ثابت درآمد
0.6م سها

0.2- کریپتو
0.5 ارز
0.6 سکه
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فرصت های سرمایه گذاری
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73%

73%

68%

68%

58%

48%

45%

45%

43%

43%

40%

40%

38%

38%

38%

35%

35%

28%

20%

18%

15%

13%

10%

10%

20%

23%

28%

30%

28%

40%

25%

48%

43%

45%

45%

50%

53%

45%

45%

28%

30%

28%

18%

38%

53%

43%

48%

35%

8%

5%

5%

3%

15%

13%

30%

8%

15%

13%

15%

10%

10%

18%

18%

38%

35%

45%

63%

45%

33%

45%

43%

55%

زراعت

(استخراج کانه های فلزی)معادن 

غذایی

سیمان

روانکار

قند و شکر

بانک

محصولات شیمیایی

سرمایه گذاری ها و چندرشته ای صنعتی

خرده فروشی

دارو

آلومینیوم

فولاد

کاشی و سرامیک

سرب و روی

لاستیک و پلاستیک

ماشین آلات و تجهیزات

حمل و نقل و لجستیک

خودرو

یوتیلیتی

مس

انبوه سازی

پالایشی

بیمه

فروشخرید نگهداری

«  ارینگهد»یا « فروش»، «خرید»برای هر یک از صنایع زیر از سه موقعیت 

کدام موقعیت را انتخاب می کنید؟

پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران
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فرصت های سرمایه گذاری
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ما که به باور ش( شامل سهام و صندوق های سرمایه گذاری)نماد 5
ماه آینده خواهند داشت، معرفی کنید6بیشترین بازدهی را طی 

تکرار نماد تکرار نماد تکرار نماد تکرار نماد تکرار نماد

1 کالا 1 شصدف 1 خودرو 1 البرز 2 وکغدیر

1 کرماشا 1 شفارا 1 دارایکم 1 آردینه 2 اخابر

1 کزغال 1 شگویا 1 دارو 1 آلومینا 2 آکو

1 کگاز 1 1 شلرد دالبر 1 بترانس 2 تابان

1 کلر 1 شیفته 1 دحاوی 1 بکابل 2 تاصیکو

1 کیانا 1 ایکس دو 1 دزهراوی 1 بمپنا 2 خبهمن

1 گوهر 1 طلا 1 دعبید 1 بنيرو 2 داروند

1 لطیف 1 عیار 1 دفرا 1 بورس 2 دسبحان

1 مهرگان 1 غانیزان 1 دقاضی 1 پارس 2 زکوثر

1 موج 1 غپينو 1 دوایکس 1 پاسا 2 سبجنو

1 هانیکو 1 1  غمارگ دیران 1 یکم پالایش 2 شاراک

1 1  واحیا 1  فاراک رافزا 1 پرتو 2 شپنا

1 وامید 1 فاما 1 رمپنا 1 پکویر 2 شکیمیا

1 وبصادر 1 1 فایرا زبینا 1 تاپیکو 2 غشهداب

1 وپخش 1 فپنتا 1 ساینا 1 2  تجلی غشوکو

1 وساپا 1 1  فخوز سپید 1 توسن 2 غویتا

1 وساخت 1 فزرين 1 ستران 1 تیپیکو 2 فارس

بار‌تکرار‌شده‌اند3سهامی‌که‌بیش‌از‌

سمازن
4

دفارا
5

کگهر
5

فولاد
5

سشرق
3

سخوز
3

دزاگرس
3

درازک
3

وبملت
3

کگل
3

کاما
3

فملی
3

ومعادن
6

فجر
4

فاذر
3

سهامی‌که‌دو‌یا‌یک‌بار‌تکرار‌شده‌اند

پیش بینی خبرگان سرمایه گذاری ایران
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می‌خرند؟«‌کالا»آیا‌پول‌های‌هوشمند‌همچنان‌

توان مصداق بارز  گذاری را می  های سرمایه  ار  دانست و با رصد مستمر رفت« پول هوشمند»صندوق 
ها، به نتایج جالبی دست یافت ها به چند دلیل واجد چنین صفتی هستند. آن  :صندوق 

.منابع مالی بزرگی در اختیار دارند. ۱

برند. 2 ای بهره می  .از تحلیلگران حرفه 

ترسی  با توجه به ماهیت فعالیت و شبکه ارتباطی خود، ممکن است به اطلاعات و اخبار نهانی دس. ۳
.داشته باشند

های سامانه  های سرمایه گذا)« فاندینو»با استناد به داده  ،  (ریرصد پول هوشمند و تحلیل صندوق 
های سهامی و اهرمی در سه ماهه پایانی سال  توان به وضوح مشاهده کرد که نظر صندوق  به ۱4۰۳می 

یمت آن جلب شده است؛ یعنی زمانی که کمتر کسی در بازار به این نماد توجه داشت و ق« کالا»نماد 
.از منظر تکنیکال در محدوده کف حمایتی قرار داشت

اش روند رو به رشدی را تجربه کرده، از شرایط بنیادی بسیار مطلوبی ب رخوردار  شرکتی که درآمد دلاری 
تر از همه اینکه، این سودآوری قابلیت تکرار دارد تیار  در اخ« کالا»بیشترین سهم از نماد . است و مهم 

های اهرمی  بخش آگاه»و صندوق سهامی « توان»، «نارنج»صندوق  شده  میانگین بهای تمام. است« هستی   
های اهرمی و سهامیِ دارنده این نماد،  شود و در حال حاضر  4۸۰برای تمامی صندوق  تومان برآورد می 

ها قرار دارد۷حدود  توجه دیگر، عدم خروج . درصد از سهام این شرکت در دست صندوق  نکته قابل 
که نمودارِ تعداد   طوری  های جنگی است؛ به  نقدینگی معنادار از این نماد، حتی در بحبوحه تنش 

دهد های فعال بر روی این نماد، روند صعودی و پرشتابی را نشان می  .صندوق 

50صفحه فرصت های سرمایه گذاری
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مجتبی‌فتوحی–تیم‌تحلیل‌پردازش‌اطلاعات‌مالی‌مبنا‌
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فرصت های سرمایه گذاری
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نهادهای مالی می توانند برای معرفی صندوق ها و محصولات سرمایه گذاری خود 

.تماس بگیرند021-47180801پیام 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
ازفراترسودیکیاندوایکسصندوقخریدباسهامدرصد5۳

و کندمیدنبالراکلشاخصصندوقاین.کنیدکسببورسمیانگین
ایبربالاتریبازدهیمی تواندرونقدوراندراهرمیخاصیتدلیلبه

.کندایجادسرمایه گذار

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

در؛مطمئن ترسرمایه گذاریبرایفرصتیپارسیان؛آفریناعتماد
کناردرراجذاببازدهیکهابزاریانتخابسرمایه گذاری،دنیای

ویژه ایاهمیتکند،فراهممالیاتیمزایایومناسبنقدشوندگی
،«ماداعت»نمادباپارسیانآفریناعتمادسرمایه گذاریصندوق.دارد

4۰.5هبراسالانهسودپارسیان،لوتوسسرمایهتأمینمدیریتتحت
برایتوجهقابلگزینه ایحاضرحالدرودادهافزایشدرصد

ازدهنقدشونوپایدارسودکسبدنبالبهکهاستسرمایه گذارانی
هدفمندمدیریتبرایراهکاریدنبالبهاگر .هستندسرمایه گذاری

صندوقهستید،سرمایهبازارفرصت هایازبهره مندیوسرمایه
اهدافابمتناسبانتخابوبررسیبرایگزینه ایمی تواند«اعتماد»

خریدوفروشامکانواست ETFنوعازصندوقاین .باشدشمامالی
بانکشعبلوتوس،سرمایه گذاریمرکزطریقازآنواحدهای
کسببرای.استفراهمکارگزاری هامعاملاتیسامانه هایوپارسیان
آدرسبهلوتوسوب سایتبهسرمایه گذاری،وبیشتراطلاعات

lotusib.com کنیدمراجعه.

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

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٪4۰بهصندوقاینسالانهمؤثربازده

استراتژیازتوجهقابلبخشیبهراثابتدرآمدمی تواند
دخوپرتفویدرتعادلایجاددنبالبهاگر .کندتبدیلسرمایه گذاری

ازییکمی توانداعتمادنمادهستید،سرمایهبازاردرحضورکناردر
.باشدشمابررسیموردگزینه های

سرمایه گذاریمرکزکارگزاری ها،تمامطریقازفروشوخرید
امکان پذیرپارسیانبانکشعبوLotusib.comنشانیبهلوتوس

.است

برای‌ثبت‌درخواست

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

بامیانه،خاوربانکدیجیتالبازویوایراننئوبانکنخستینبانکینو؛
کنارردآنلاینبه صورترابانکیخدماتتمامنوآوری،واصالتبرتکیه

.استکردهفراهمکاربرانبرایمالیهوشمندمدیریت

برای‌ورود

کلیک‌کنید

رایمتنوعدارایکلاس هایصرافدیجیتالسرمایه گذاریاپلیکیشن
ریسک سنجیرایگانسرویسبا.می دهدقرارخودکاربرانپیش روی

تصوردرومشاهدهراخوداختصاصیترکیبیسبدمی توانیدصراف
.کنیدسرمایه گذاریمبلغیهرباتمایل

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید
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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://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://zaya.io/fardayebazarha
https://zaya.io/fardayebazarha
https://bankino.digital/dl
https://bankino.digital/dl
https://bankino.digital/dl
http://saraf.app/?utm_source=landing&utm_medium=fardayeeghtesad&utm_campaign=investment&utm_content=sarmayegozaribarayehame
http://saraf.app/?utm_source=landing&utm_medium=fardayeeghtesad&utm_campaign=investment&utm_content=sarmayegozaribarayehame
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املاتیمعسامانهیکدنبالبهاگرنگاه؛یکدرمسیرهمهتریدر؛کیان
اب.شماستانتخابتریدرکیانهستید،حرفه ایوهوشمندسریع،

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

ع ترسریودقیقرابازارفرصت هایوکنیدتجربهبستریکدرراخود
.کنیدمدیریت

برای‌ثبت‌نام‌آنی

کلیک‌کنید

البه دنبکهسرمایه گذارانیبرایآیندگانمهرمالیتوسعهگروه
نه ایگزیهستند،مالیخدماتزنجیرهومتنوعپرتفویازترکیبی

همت5۰ازبیششرکتاینبورسیپرتفویارزش.استبررسیقابل
غیربورسیپرتفویازبورسی،سرمایه گذاری هایکناردروبوده

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

ودرصدی۱5۰سرمایهافزایشبرنامهحسابرسی،بندبدونمالی
جذابیفرصتمی تواندمجمع،ازپسروزیکنقدیسودپرداخت

.باشدسرمایه گذاریبرای

برای‌ورود‌به‌سايت‌شركت

کلیک‌کنید

تادرصدی۱2۶جهشوهمتی2۳.۹تجمیعیدرآمدثبتبا«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

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

مسیرشناختبهگمان،وحدسازبیشسرمایهبازاردرموفقیت
صتخصیبرایبازارفعالانومدیران.استوابستهسرمایه حرکت
بافاندینو.هستندلحظه ایوشفافداده هاینیازمندداراییبهینه
نامکانقدینگی،جریانتحلیلوبورسیصندوق5۰۰ازبیشپایش

احدوبستریکدرراجذابصنایعشناساییوهوشمندپولردیابی
بهترینپراکنده،داده هایدرسردرگمیبدونتااستکردهفراهم

.هوشمندوداده محورشفاف،بگیرید؛راتصمیم
کنیدکلیکبیشترآشناییبرای

برای‌ورود‌به‌فاندینو

کلیک‌کنید

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

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
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https://t.me/Feghtesadadmin
https://t.me/Feghtesadadmin
https://reg.kian.trade/onboarding/kt-brokerage?ref=3vzh6ipph6
https://reg.kian.trade/onboarding/kt-brokerage?ref=3vzh6ipph6
https://mehanfdg.ir/
https://mehanfdg.ir/
https://mehanfdg.ir/
https://sabasteel.co/index.html
https://sabasteel.co/index.html
https://rahavard365.com/
https://rahavard365.com/
https://t.me/blubank_com
https://t.me/blubank_com
https://r365.ir/fundino
https://r365.ir/fundino
https://r365.ir/fundino
https://app.zarinvest.net/dashboard
https://app.zarinvest.net/dashboard
https://zaya.io/fardayebazarha
https://zaya.io/fardayebazarha
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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،۱5۸.۹۹بازدهیباگذشته

ازپسبازاربازگشاییزمانازوکردهثبتسهامیبزرگصندوق های
قرارمقایسهاینصدردردرصدی۶4.52بازدهیبانیزروزه4۰جنگ
ف،مختلبازه هایدرصندوقاینمطلوبعملکردتداوم.استگرفته

تکوتاه مدموجیکبهصرفاًصندوقبازدهیکهاستآننشان دهنده
وجهتقابلعملکردحرفه ای،مدیریتترکیب.استنبودهمحدودبازار

سبددربررسیبرایگزینه ایبهراثروتممعامله،سهولتو
.می کندتبدیلسهامبازاربهعلاقه مندانسرمایه گذاری

واستمعاملهقابلکارگزاری هاتمامیطریقاز«ثروتم»واحدهای
توسلوسرمایه گذاریمرکزطریقازمی توانندهمچنینسرمایه گذاران

داشتهدسترسیصندوقاینبه www.lotusib.comنشانیبه
.باشند

برای‌سرمایه‌گذاری

کلیک‌کنید

البه دنبکهسرمایه گذارانیبرایآیندگانمهرمالیتوسعهگروه
نه ایگزیهستند،مالیخدماتزنجیرهومتنوعپرتفویازترکیبی

همت5۰ازبیششرکتاینبورسیپرتفویارزش.استبررسیقابل
غیربورسیپرتفویازبورسی،سرمایه گذاری هایکناردروبوده

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

ودرصدی۱5۰سرمایهافزایشبرنامهحسابرسی،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٪4۰بهصندوقاینسالانهمؤثربازده

استراتژیازتوجهقابلبخشیبهراثابتدرآمدمی تواند
دخوپرتفویدرتعادلایجاددنبالبهاگر .کندتبدیلسرمایه گذاری

ازییکمی توانداعتمادنمادهستید،سرمایهبازاردرحضورکناردر
.باشدشمابررسیموردگزینه های

سرمایه گذاریمرکزکارگزاری ها،تمامطریقازفروشوخرید
امکان پذیرپارسیانبانکشعبوLotusib.comنشانیبهلوتوس

.است

برای‌ثبت‌درخواست

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

درآمدکسببرایراهکاریدی،ارزش آفرینانثابتدرآمدصندوق
باصندوقاین .استسرمایهتخصصیمدیریتازبهره مندیومستمر

درسالانهمؤثرسود٪۳۷/۱معادل،(ساده)بانکی٪۳2سالانهسود
سودبالاترینتقسیمی،سودهایمجددسرمایه گذاریصورت

ارزش آفرینان .می کندارائهرابانکیصندوق هایمیاندرپرداختی
دیبانککارگزاریمدیریتتحتدارایی،همت۱۶ازبیشبادی

پرداختنوبت5ودیبانکنقدشوندگیضمانت.می کندفعالیت
برایصندوقاینشاخصمزیت هایازروز،درابطالوجه

خودسرمایهبهدسترسیوبازدهیبهکهاستسرمایه گذارانی
.می دهنداهمیت

برای‌ورود

کلیک‌کنید
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:بافتوارن

بهحتیدارید،نگهسال10برایراسهامینیستیدحاضراگر»
«.نکنیدفکرهمدقیقه10برایآننگهداری

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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