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آغازبهاداراوراقوبورسسازمانازرسمیمجوزبا۱۳۸۴سالازراخودفعالیتآگاهکارگزاریشرکت

وسرمایه گذارانازوسیعیطیفبهداراییمدیریتحرفه ایخدماتارائهگسترشراستایدر.نمود

گذشتهسال هایطیآگاهکارگزاریتعهّد،واعتمادبرمبتنیوشفافقانونمند،ساختاریایجادباهدف

.استپرداختهزمینهایندرفعالیتبه

وبورسسازماننظارتتحتوتأسیساعلامی،قوانینمطابقو۱۳۹۷سالدرآگاهسبدگردانشرکت

 گذارانسرمایهمنابعآگاه،داراییمدیریتتیم.می پردازدداراییمدیریتفعالیتادامةبهبهادار،اوراق

وانیزمافقریسک پذیری،سطحسازمانی،یافردیویژگی هایبامتناسبواختصاصیبه صورترا

بهاداراوراقانواعوطلاصندوق هایشاملصندوق هاانواعازمتنوعیمجموعهدرتعیین شده،اهداف

کالاوشاخصآتیقراردادهایهمچنینوکالاییسپردهگواهیثابت،درآمدبااوراقسهام،شامل

ازه،مربوطحوزه هایدرتخصصکسبووقتبه صرفنیازبدونبتوانندتامی کنندسرمایه گذاری

کاملورطبهبایدقوانین،اساسبرشرکتاینسرمایه گذاری های.شوندبهره مندداراییحرفه ایمزایای

.شودانجامبانکیسپرده هاییابهاداراوراقوبورسسازماننظارتتحتدارایی هایدر

داراییکلیه.می شودانجامشرکت  هایاافرادمالکیتدرونامبهنیزشدهسرمایه گذاریمبالغ

ومستقیملحظه،هردرآنگزارشونگهداریمرکزیسپرده گذاریشرکتنزدشده،سرمایه گذاری

.می باشددریافتقابلشفاف

صنایع،ایه،سرمبازاربرتمرکزبابازارهاتحلیلبهجامعرویکردیازاستفادهباآگاهداراییمدیریتتیم

باموارههوشناساییراسرمایه گذاریگزینه هایبهترینوپرداختهآن هابرتأثیرگذارعواملوشرکت ها

ریتمدیخدماتارائهبهرسمی،قراردادانعقادباسرمایه،حفظریسکمدیریتاصولبرجدیتأکید

.می پردازدحقوقیوحقیقیسرمایه گذارانبهدارایی

فوقتیم هایی؛پشتیبانتیموسبدگردانانتیمتحلیل گران،تیم:می باشداجراییتیم۳شاملساختارها

ینهمچن.هستندمالیمهندسیوسرمایه گذاریحسابداری،پرتفولیو،مدیریت،تخصص هایدارای

.دارندحضورCFAبرنامهدرتیم هاایناعضایازبرخی

،۱۳۸۴مصوببهاداراوراقبازار:قانون هایشرکت،عملیاتبرحاکمحقوقیمحیطکهاستذکربهلازم

اوراقوبورسسازماندستورالعمل هایوقوانینو۱۳۸۸مصوبجدیدمالینهادهایوابزارهاتوسعه

.می باشدبهادار
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داراییمدیریتخدماتسابقهسال۱۷ازبیش

میلیـارد ریــــال ۲۷۷/۰۰۰مدیریـت بالــغ بـر 

دارایــــــی در قالــــــب صندوق هـــــــای 

ســـرمایه گذاری و سبدگردانی اختصاصی

گـذارسرمایـه۲۱۰.۰۰۰ازبیش

صندوق%۶۳،۰۰۰ازبیشبازدهــیکســب

سال۱۷طیآگاه

ســرمایهسبـــد۴۲۰ازبیـشمدیریــت

اختصاصــیگذاری

ســویازمــدیربرتــرینعنــوانکسب

مدیرانتمامبیـندربــورسســازمان

هاصندوقگذاریسرمایه

سرمــایه گذاریصندوق17مدیریتوتأسیس

کالایی،صنایع،بخشیاهرمی،سهامی،(

)لهمعامقابلونیکوکاریمختلط،درآمدثابت،



بررسی بازارهاصفحه

چشم انداز سرمایه گذاری در بازارهای موازی

...: مسکن

ارز

تراز تجاری

اقتصاد جهانی

)۱۴۰۳ماه تیر منتهى به (گذشته ل یک ساازى در موى هازارهى ماهانه بازدخلاصه با

شاخص دلار

(Crypto Currencies)رمز ارزها 
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سیاسی

بازار سرمایه

بازار بدهی

صنایع منتخب از منظر مدیریت دارایی آگاه

برآیند دیدگاه سبدگردان آگاه

۱۷

۱۸

۲۱

۲۳

۲۵

فهرست

13کامودیتی

۱۰تورم مصرف کننده



بررسی بازارهاصفحه 6

-۹٪
-۲٪

۹٪

-۴٪ -۱٪

۹٪

-۲٪ -۴٪

۶٪
۱٪

-۴٪ -۳٪

۶٪

-۳۰٪

-۱۰٪

۱۰٪

۳۰٪

بازدهی ماهانه سهام

۰٪

۱٪ ۰٪ ۲٪

۰٪ -۱٪

۸٪ ۵٪ ۶٪ ۹٪

-۱۲٪

۱٪

-۲٪

-۲۰٪
-۱۰٪

۰٪
۱۰٪
۲۰٪

بازدهی ماهانه دلار

-۳٪

۳٪

-۱٪

۴٪

-۱٪

۲٪
۸٪ ۵٪

۱۷٪ ۱۶٪

-۱۰٪
۰٪

۱٪

-۳۰٪

-۱۰٪

۱۰٪

۳۰٪

بازدهی ماهانه سکه

-٪۱۰

٪۱۰

٪۳۰

٪۵۰

٪۷۰

۱۴۰۳بازدهی یکساله بازارها در مقایسه با تورم منتهی به تیر ماه 

شاخص سهام دلار سکه مسکن تورم

-۲٪
-۱٪ -۱٪

۱٪

۰٪
-۲٪

۲٪
۴٪ ۴٪

۰٪
۴٪ ۱٪

۰٪

-۵٪

۰٪

۵٪

۱۰٪

بازدهی ماهانه مسکن

گذشته ل یک ساازى در موى هازارهى ماهانه بازدخلاصه با
)۱۴۰۳تیر ماه منتهى به (



بررسی بازارهاصفحه

چشم انداز سرمایه گذاری در بازارهای موازی

7

رامسکنبازارتحلیلگزارش،ازشمارهایندرمرکزی،بانکسویازمسکنبازارگزارشانتشارعدمدلیلبه

.داشتنخواهیم

مسکن
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ارز

بازهیکدرحدوداروزانهفریمتایمدردلار

.داردقرارخنثیناحیهیکدرماههسهزمانی

سقفوتومان۵۷۰۰۰محدودهبازهاینکف

زمانیتا.داردقرارتومان۶۲۰۰۰قیمتدرآن

استراتژیاست،محدودهایندردلارکه

ینزدیکدرفروشوکفنزدیکخریدمناسب،

مدتمیاندر.بودخواهدبازهاینسقف

واهدخبیشترآنبالایبهروشکستاحتمال

.بود
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تراز تجاری

.استداشتهافت%۵ورشد%۱۰ترتیببهگذشتهسالمشابهمدتبهنسبتتجمعیوارداتوصادراتارزش

نیزدلارمیلیارد۲/۴همچنین.استداشتهخردادبهنسبت%۲۷افتکهاستبودهدلارمیلیارد۴ماهتیردرصادرات

.استگرفتهصورتتیرماهدرواردات

دلارمیلیارد۱۴.۸نفت،باکشورتجاریترازواستشدهصادرنفتدلارمیلیارد۱۵.۷تیرماهانتهایتاجاریسالابتدایاز

موفقروزانهمتوسطایرانبشکه،هرازایبهسالابتدایازدلاری۷۷صادراتیقیمتمیانگیناحتساببا.می باشدمثبت

طلاشمشدلارمیلیون۸۰۰توجهقابلمبلغجاریسالابتدایازهمچنین.استشدهنفتبشکهمیلیون۱.۶۵صادراتبه

ابتدایازواستبودهاساسیکالاهایبهمربوطدلارمیلیارد۶دلاری،میلیارد۱۸.۵وارداتکلاز.استشدهکشوروارد

.استبودههمت۷۱کشورگمرکدرآمدجاری،سال

۵/۱۸وصادرکشورازخارجبهدلارمیلیارد۵/۱۷جاریسالماهه۴در،۱۴۰۳ماهمرداددرکشورگمرکگزارشبه

.استبودهدلارمیلیارد۱تیرماهانتهایدرتجاریکسریآمارایناساسبر.شدکشوروارددلارمیلیارد
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تورم مصرف کننده

تورمنرخهمچنین.رسیدثبتبه%۳۱.۳سطحدر%۰.۶معادلکاهشاندکیبا۱۴۰۳ماهتیردرتورمنرخ

.داداختصاصخودبهرا%۳۲.۲عددویافتافزایشگذشتهماهبهنسبتنیزاینقطه

گذشته یماهبامقایسهدرعدداینکهرسید%۲.۲بهکشورخانوار هایماهانهتورمنرخ۱۴۰۳ماهتیردر

وگروهدخانیاتوآشامیدنیخوراکی،گروه هایدراستذکربهلازم.کردتجربهرا%۰.۶کاهشخود

بتنسوبودهکاهشیآنرشدروندامابودیماقلاماینقیمتافزایششاهدجاریماهدرکم دوامکالاهای

وخوراکیغیرکالاهایهمچنین.استیافتهرشد%۱.۵و%۱.۶معادلترتیببهوکمترگذشتهماهبه

.گذاشته اندسرپشتماهایندرراقیمت  هارشد%۱.۱بادوامکالاهایو%۲.۵نیزخدمات

بانقلوحملخدماتترتیببههستندداراراتورمبیشترینهرماههکهکالاهاییازدستهبیشتریناما

.میشوندشاملرا%۳.۵باشیرین جاتوشکروقندو%۴.۵خشکبارومیوه،۴.۸%

گروهتنها.استمربوط%۰.۲بانقلیهوسایلخریدوچربی هاوروغن هابهماهایندرقیمترشدکمترین

.کردتجربهرا%۰.۴معادلاندکیکاهشماهتیردرسبزیجات

ترتیبوترتیببهوکردندرشد%۰.۷اجارهو%۱.۲ماهیکطیعمومینقلوحملخدماتنقطه ایتورم

.شدگزارشماهتیردر%۴۳.۲و۵۴.۱%

3.9%

1.3%

12.2%

2.2%

4.7%

1.4%

2.8% 2.8% 2.2%
32.2%

35.5%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

تورم ماهانه  میانگین تورم ماهانه تورم نقطه به نقطه تورم سالانه

تورم ماهانهتورم سالانه



بررسی بازارهاصفحه 11

لیپوکل هایروندبررسی.کردمنتشرراجاریسالماهخردادتاخودترازنامهبهمربوطداده هایوقفه،ماه هاازپسمرکزیبانک

خودبهمعکوسروندیتدریجبهوشدهمتوقف۱۴۰۳سالابتدایاز،۱۴۰۲سالدرنقدینگیرشدنرخنزولیروندکهمی دهدنشان

اهمچنددرنیزمتغیراینکهمی دهدنشاننیزتورمنرخبهمربوطداده هایبررسینخست،بخشدرهمچنین.استگرفته

می دهداننشداده هااینرویشدهانجاممحاسبات.نیستچندانیخبرقبلنزولیروندازدیگروداشتهرشدبهروروندیگذشته

درماه،تیردرماهانهتورمنرخباتطابقضمنکهبودهدرصد۲حدودنقدینگیانبارهماهانهرشدمیانگینگذشته،ماهسهدرکه

۲منفیومثبتدامنهبادرصد۲۳(خودنقدینگیرشدنرخهدف گذاریبهمرکزیبانککهنمی رسدنظربهروند،اینتداومصورت

روندبرصرفایاتکومنطقهزئوپلیتیکواقتصادیسیاسی،ازاعمشرایطسایرثباتفرضبا.کندپیدادستجاریسالدر)درصد

اه هایمدراحتمالاقیمتهایشاخص   پولی،کل هایرشددرفعلیروندتداومصورتدرکهداشتانتظارمی توانپولی،متغیرهای

.دهندادامهگذشتهماهچندافزایشیروندبهنیزآینده

.تاسبودهایراناقتصاددرقیمت هاعمومیسطحرشدعواملمهم ترینازیکیمرکزیبانکبهبانک هابدهیاخیرسال هایدر

هزار۶۶۸.۴۸سطحبهدرصدی۷۰نقطه ایرشدبارقماینماهخردادپایاندرمرکزی،بانکسویازمنتشرهداده هایآخرینبنابر

رشدنرخامااستنگران کنندهبسیاردرصدی۷۰رشدایناگرچهکهاستاینتوجهقابلنکتهاما.استرسیدهتومانمیلیارد

صورتدرکهبودامیدوارمی تواناساس،اینبر.استبودهکاهشیگذشتهماه هایبهنسبتآننقطه ای

.باشدنفشارتحتچندانرهگذراینازدست کمآتیماه هایطیتورمنرخ-شرایطسایرثباتفرضبا-کاهشیرونداینتداوم

چرخهکیدراستقراض،قالبدرمرکزیبانکازمستقیمتامینعدمصورتدرکهدولتبودجهکسرییعنیمهممتغیردیگراما

قانونبراساس.می آیدبه شمارمهمیدغدغههمچنانشودتورمنرخافزایشمتعاقباً وبانک هابرداشتاضافهبهمنجرمی تواند

.استتومانمیلیاردهزار۲۸۰جاریسال)دولتجاریهزینه هایوجاریدرآمدهایاختلاف(بودجهعملیاتیترازکسریبودجه،

ریکسفرابودجه ای،اقلامکسریتخمیننیزوبودجهعمومیمنابعتحققعدمیابیش برآوردیاحتماللحاظبامجموعدراما

نایتحققصورتدر.داردپولیمنابعبرفشارقابلیتکهاست)همت(تومانمیلیاردهزار۲۷۰بربالغ،۱۴۰۳قانونبرمازادبودجه

پیشایسناریوهازیکی.داشتخواهدآنتامینبرایدشواریکارفعلیشرایطدردولتکهاستبدیهیبودجه،کسریبرایرقم

کودیر فضاییمی توانصورتایندر.استاوراقانتشاربابدهیبازارطریقازمالیتامینهدفبابهرهنرخافزایشدولتروی

دولتهکنمی رسدنظربهفعلیظرفیتوایرانبدهیبازارعمقبهتوجهبا.شدمتصورایراناقتصادبرایرااخیرماه هایادامهدر

انشتارنامکااحتمالاهمقوهسهسرانمجوزحتیوبودجهسقفکهبساچهشوداوراقفروشطریقازرقماینکلتامینبهموفق

.ندهددولتبهرارقمیچنینبااوراق

پولیست هایسیااتخاذوانقباضیشرایطازموضعتغییربهمرکزیبانککردنمجابباکهاستممکندیگرسناریوییدردولت

تورمیموجشاهدزیاداحتمالبهصورتایندرکهبدهددولتبهرابودجهکسریتامینامکانارز،نرخافزایشحتیوانبساطی

.بودخواهیمجاریسالپایانیماه هایدردارایی هاقیمترشدوقیمت هاعمومیسطحافزایشو

تورم مصرف کننده
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اقتصاد جهانی

کهاستحالیدراین.رسید۱۰۳.۲۲بهوکردتجربهرادرصدی۲افتیگذشتکهماهیدردلارشاخص

وتندرفبهرهنرخکاهشسراغبهرکودنشانه هایاولینایجادازپس...وانگلستاناروپا،مرکزیبانک های

کاربازارآمارهایآخرینبهتوجهبا.استکردهاجتنابآنکاهشازلحظهاینتاکهبودرزروفدرالاین

کهباشیمداشتهراFOMCبعدینشستدربهرهنرخکاهشمی رسدنظربهبازارهااینضعفوآمریکا

وهرهبنرخافزایششاهدنیزینماننددیگربازارهایدرزمانهم.شودنرخاینبیشترافتباعثمی تواند

.استکاهشاینازبخشیعلتکهبوده ایمآنتقویتآندنبالبه

شاخص دلار
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تجربهرادرصدی۱۱افتخاورمیانهدرتنش هادوبارهافزایشعلی رغمگذشتکهماهیدرخامنفت

باارکشوراینمصرفچیندررکود.استبودهچینتقاضایکاهشازگرفتهنشاتعمدتاکهکرد

روعشمویدارقاموآماراولینشاهدنیزماهپایاندردیگرسویاز.استکردههمراهتوجهقابلکاهش

رکودازنشاناماانددادهافزایشرابهرهنرخکاهشاحتمالهرچندکهآماری.بودیمآمریکادررکود

باشیمهداشتآمریکادررابهرهنرخکاهشباردوحداقلسالپایانتامی رودانتظارترتیببدین.دارند

نهمیبهوضعیتآتیماهدرداریمانتظارامابگرداندکمیراورقوشودتقاضاتحریکباعثکه

کاهشانامکبهتوجهبا.باشدنداشتهخوبیحالکامودیتی هابقیهمانندنفتوبرودپیشصورت

.می رودنیزنفتقیمتبیشترکاهشانتظارژئوپولتیکتنش های

نفت خام

مس

کاهش٪۸.۵وبودچیندررکودازمتاثرعمدتاماهایندرگذراندکهخوبیبسیارماهچندازپسمس

بازارجدیدآماربهتوجهباآمریکادرتقاضاکاهشاحتمالوچیندرتقاضاکاهش.کردتجربهرانرخ

بهLMEمسانبارموجودیسطحچیندررکوددنبالبه.شدمحصولاینقیمتکاهشباعثکار

نشانههکهستندشدنپرحالدرجنوبیکرهوتایواندربیشترانبارهااین.رسیدخودسالهسهاوج

درنمی رودانتظاروماندهدلار۹۰۰۰ازکمتردرمسقیمتحاضرحالدر.استچیندرتقاضاکاهش

.برسددلار۹۰۰۰ازبیشبهبتواندچینتقاضایدرجدیتغییراتومسبهرهنرختغییرعدمصورت

آلومینیوم

کهکردتجربهراقیمتیافت%۱۱.۲۶آلومینیومگذشتهماهدر.بودبرقرارنیزآلومینیومدرمسوضعیت

.دادتنسبآمریکادررکوداحتمالافزایشچنینهمبهوچیندررکوددربایدراآناصلیعلتهمباز

ازبعداقاتفنخستیندر.بودنیزداده هادیگرمنتظربایدآمریکادررکودازشدنمطمئنبرایچندهر

شپیدررکودهرچندکهگذاشتصحهگزارهاینبروشدمنتشرآمریکاخدماتPMIدادهکاربازارآمار

کمیمی تواندشاخصاینبودنقوی ترواستنشدهدیدهآنبراینشانه هاتمامیهنوزامااست

ودرکازنشانتولیدبرایشاخصهمینالبته.نیستفراریآنازهرچنددهدکاهشرارکودشیب

.می شودقیمتاینافتتعمیقباعثکهداشتبیشتر
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بهودادادامهافتبهچینمسکنبازارافتازناشیفولادبازاردرافتدنبالبهنیزآهنسنگبازار

ردهایرکوازبسیاریوکردعملقویاسترالیاماهایندرنیزعرضهسمتدر.رسیدنیزدلار۱۰۰ازکمتر

انتظارواننمی تبماندثابتاحتمالااسترالیادربهرهنرخاینکهبهتوجهبا.شکستراخودصادراتی

خشیدهببهبودنیزاسترالیادررکودمی رودانتظاربلندمدت تردراماداشتجهتاینازخاصیتغییر

بهنظرزنیتقاضاسمتدر.کندتجربهراقیمتافزایشنیزآهنسنگبازارتقاضاافزایشباوشود

.داشتتوجهقابلقیمتی هایرشدانتظارنمی توانچیندررکودادامه

سنگ آهن

فولاد

چنانمهحاضرحالدرچینمسکنبازار.بپردازیمچیندرمسکنبازاربهبایدفولادبازاربررسیبرای

سطحهگذشتسالبهنسبتچیندربازاراینازمنتشرهدادهآخرینمطابق.استرکودیوضعیتدر

اثرمتهمچیندولتیاوراق.نمی آیدحساببهخوبیعملکردکهاستداشتهافت%۲۰ساختبهآغاز

رنامهبنمی رسدنظربهسومپلنومنشستدر.اندرسیدهخودتاریخیبازدهیکمترینبهرکوداز

انتظارانمی توترتیببدینوباشدشدهتوافقفولادیوفلزیصنایعازمشخصحمایتجهتویژه ای

ادراتیصبیلتشمش.باشدداشتهحتیهمافتفولادوباشدبرقرارنیزادامهدروضعیتاینداشت

.استداشتهقیمتیافت%۲.۰۸گذشتهماهدرنیزایران

طلا

%۳.۶۱طلاماهایندر.گذراندنیزراخوبیماهاستخوبیسالبرایشسالایندرنظربهکهطلااما

احتمالافزایشازبرخاستهوادامهدرالبته.رسیدنیزدلار۲۴۴۰بهماهپایاندروداشتراقیمترشد

معتقدیممجموعدر.کردتجربهنیزدلار۲۴۰۰ازکمترسطوحبهراقیمتکاهشنیزکامودیتیاینرکود

افزایشتظارانبایدسپتامبردرآمریکافدرالبهرهنرخیقینیتقریباکاهشبهتوجهباوآتیماه هایدر

انتظارازدورقیمتکاهشرکودازگرفتهنشاتوآنندادنرختاهرچند.باشیمداشتهراقیمت

لاحتماکهداشتخواهدسالایندرراکاهشباردوحداقلبهرهنرخمعتقدندگرانمعامله.نیست

.استیافتهافزایشبسیارآن%۰.۵کاهش
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آنهاعمدهکهاستدادهرخجهانیمالیبازارهایدرچشم گیریبسیارتحولاتاخیرماهیکدر

تحدهمایالاتاشتغالگزارش.می باشدرکودیدورانیکبهشدنواردازنگرانی هاافزایشازناشی

تمالاحشدتبهمالیبازارهایکهشدباعثجهانبزرگاقتصاددوعنوانبهچینمتعددگزارشو

طیهکژاپنمرکزیبانکتوسطبهرهنرخافزایشهمراهبهموضوعاین.دهندافزایشرارکودبروز

تریبیششدتموضوعاینبهاستبودهجهانیمبادلاتدرارزانپولمنبعگذشتهسالسی

.بخشید

)Crypto Currencies(رمز ارزها 

3.00

3.50

4.00

4.50

5.00

5.50

پیش بینی بازار از نرخ بهره فد

اردیبهشت خرداد تیر مرداد
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)Crypto Currencies(رمز ارزها 

جومهباسیاسیحوزهدرکهواگرایی هاییتاثیرتحتجهانیاقتصادمی رسدنظربهکلیطوربه

وضوعماین.استبرخوردارگذشتهسالیانبهنسبتکمتریتاب آوریازدادرخاوکراینبهروسیه

هانجقیمتارزانمعدنیموادوانرژیمنبععنوانبهدورچنداننهروزگاریدرکهروسیهشدهباعث

محصولاتوغلاتمنبعکههماوکراینتولیدات.شودگذشتهکنارجهانیارزشرنجیرهازبود

یجهاناقتصادعظیمکارخانهکههمچیندیگرسویاز.بشودفراوانآسیبدچاربودکشاورزی

لعواماینهمه ینتیجهدر.استگرفتهقرارفشارتحتغربیکشورهایسویازمی شد،محسوب

واستبرخوردارتریپايينپذیریکششازگذشتهسال۲۰بهنسبتخدماتوکالاعرضه یدیگر

حساستهپیشرفکشورهایدرتقاضاتقویتسیاست هایبهنسبتتورمکهشدهباعثموضوعاین

.استدادهافزایشجهاندرراطبیعیبهرهنرخسطحنهایتاوشودتر

هنتیجدرواستکردهروبهروچالشباراجهانیاقتصاددرسرمایه گذاریمیزانهمموضوعاین

فزایشاوهمگراییمسیردردوبارهجهانیبزرگبازیگرانکهزمانیتامی رسدنظربهعواملاینتمام

رکودروزباحتمالوباشدکمترهاشوکبرابردرجهانمالیسیستمآوریتابونگیرندقرارتعاملات

.می شودبیشترمالیبحرانیامدتطولانی

وکشاینبهکریپتوبازارواکنش.می دهدنشانمالیهایبازاردرراخودابتدابحران هاییهمچنین

یکعنوانبهواستکمترپیچیدهاینکوین هاآلتمورددر.استتوجهیجالبموضوعاماها

اینتاثیرتحتبازاراینتکنولوژیبخشخصوصبهوآمریکاسرمایهبازارشرایطپیروداراییکلاس

هکخودگانهدوماهیتدلیلبهکوینبیتاما.کنندتجربهرازیادیریزش هایمی تواندشوک ها

ندمانگاهامی تواندکندعملجهانرسمیمالیسیستمبرایآلترناتیویکنوعیبهمی تواند

بازارشرایطباکوینبیتبینهمگراییمواقعاکثردرگرچه.کندرفتارطلاچونامنیدارایی های

.استمشهودآمریکاسرمایه

راکارربازاخصوصبهواقتصادواقعیبخشبهضربهاینکهصورتیدررزروفدرالمی رسدنظربه

همرمتوآماراگرهمچنین.بزنددستنرخکاهشبهودهدنشانواکنشسرعتبهکندتلقیجدی

دلیلبههرچندمی کند،تربازرانرخکاهشبرایرزروفدرالدستشودروبهروکاهشباکمی

سوپرسیاست هایبهدستنمی تواندکرونادورانو۲۰۰۸سالمانندعرضهپايين ترکشش پذیری

.گشتخواهدبازبالاسطوحبهسرعتبهتورموبزندجانبیهمهانبساطی

واستردهکتغییراخیرماهیکدرشدتبهآیندهدربهرهنرخشرایطازبازاربینیپیشدیدهمینبا

اقتصادعیواقبخشوبپیونددوقوعبههمبینیپیشاینازقسمتیاگراست،شدهنزولیشدتبه

بازارهمچنینومالیهایبازاربرایشکلVبازگشتیکبرایشرایطبماندپایدارقبولیقابلحددر

بدتاهایدینبودندارادامهعیندرتورمنسبیافتصورتدرسناریواینبود،خواهدمحتملکریپتو

جهانوآمریکااقتصادواقعیبخشوکاربازاردیتاهایاگراماباشدمیتحقققابلکاربازارسویاز

بهرهنرخازازارببینانهخوشبسیاربینیپیشاینتحققحتیشودمنتشرمنفیتصاعدیصورتبه

.کندمناسبمالیهایبازاربرایراشرایطمدتکوتاهدرحداقلنتواندشایدهم
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سیاسی

رهبرنیههاسماعیلآن،دوشمارهفردوااللهحزبنظامیمقامعالی ترینشکریفوادتروربرایبیروتجنوبیضاحیهبهحملهازساعتچندازپستنها

علیومقاومتمحورکلبادرگیریقواعدجابجاییواقعدرتهراندرهنیهترور.شدترورتهراندرمرداد۱۰بامدادجنبشاینیکشمارهشخصوحماس

کشتاروتخریببی سابقهحجماینوجودبااسرائیلوداردادامههنوزکهجنگیمی افتد؛اتفاقغزهجنگازماهدهازپسهنیهترور.بودایرانالخصوص

ورانرهبفیزیکیحذفبرراخودتمرکزجنگ،ادامهکناردراخیرماهدودراسرائیلبست،بناینازپس.کندمحققرااهدافشوتمامراآننتوانسته

درآنلیدیکفرماندهانوبنیانگذاررهبرانترورتجربهامااست؛حماسبهسنگینیضربههنیهفقدانکهنیستایندرشکی.گذاشتحماسفرماندهان

استنشدهآنتضعیفموجبونداشتهحماسسیاست هایومواضعبرتاثیریترورهاوحوادثاینکهمی دهدنشانگذشتهدههچهاربهنزدیکطول

استروش هاییازیکیتروروهستنداکتبر۷حادثهانتقامخواهانهااسرائیلینیزمقابلسمتدر.استشدهگسترده تروبزرگ ترفلسطیندرمعمولاو

حیاتیآن،اعتباریبازنشانبرایترورهاییچنیننیزاسرائیلامنیتیدستگاهبرای.بخشدبهبودراخودوجهوبگیردانتقامآنباتاداردسعینتانیاهوکه

.است

عیندرویابتینگروه هایطریقازاسرائیلبهحمله.می کنددنبالرااصلدوایرانمی رسیدنظربهگذشته،سالاکتبردراسرائیلبهحماسحملهازپیشتا

باوبودقدمشدرایرانکنسولگریبهاسرائیلحملهباآنشروعوافتادهکهاتفاقاتیبااما.شودجلوگیریجنگازکهسطحیدرتنش هانگهداریحال،

.استشکستهیممستقدرگیریتابوی.می کنندحرکتمستقیمجنگسمتبهنیابتیجنگازسرعتبهایرانواسرائیلکرد،پیداادامهتهراندرهنیهترور

اسرائیلبهکهموشکیحملهدرایران.استجنگدراکنونهممنطقهگفتبتوانشایدوهستنجنگایندرگیرحدیتااهللانصاروحماسکهالبته

دستآنبهمی رسدنظربهوبودبازدارندگیایجاددنبالبهاست،بحثجایآنبودننمادینیاواقعیوبودناموفقرساندنآسیبدرهرچندداشت،

.استنکردهپیدا

این.استبودهنفوذینیروهایتوسطبمب گذاریداخلی،منابعبرخیوبین المللیمراجعگفتهاساسبرنظربهتروروضعیتدارد،بحثجایکهحقیقتی

داخلاداقتصبدوضعیتهمآناصلیدلیلومی شوندکشورهاسایراطلاعاتیسازمان هایجذباروپاییکشورهایدراقامتوپولوعدهباعمدتانیروها

.نیستموشکباامنیت،اوللایهکهشوندمتوجهروزیبالاخرهمسئولانتااستامید.باشدنداشتهوجودهمامنیتتاشدهمنجرکهاست

زمینهردتحولوتغییرهرگونهرصدآن،مهم ترین.می شودحسشدیدیضعفوناتوانیامااستحیاتیجدیدبازدارندگییکایجادبرایایرانپاسخ

.ندندارآنچنانیتوانهمایرانپروکسی های.می کندآسانراموشکانهدامورهگیریکهطولانیمسافتسپس،واستموشکشلیکوسازیآماده

دادهرخوردپاسخصورتی کهدروافزودهایرانپاسخنحوهبردشواری هااین.می کندعبوراهنینگنبدسدازسختیبهکهاستااللهحزبآنهامهم ترین

میانبهرااسرائیلوحماسمیانبسآتشوصلحازصحبتتهدید،بهایرانافاقهومسئلههمینهمشاید.کردخواهدبیشتررااسرائیلجرئتنشود،

.استآورده

وقطرکا،آمریکشورسهسراناخیر،ترورهایازپسمنطقه ایتنش هایبحبوبهدرغزهجنگدربسآتشبرایدیپلماتیکتلاش هایگرفتنبالاادامهدر

یادوحهدرآگوستپانزدهمدرمستقیمغیرمذاکراتسرگیریازبرایاسرائیلوحماسازمشترکیبیانیهطیغزهجنگطولدربی سابقهاقدامیدرمصر

بهفطردوپاسخبرتاثیرگذاریهدفباااللهحزبوایرانباشفاهیتفاهمیچارچوبدربسآتشمذاکراتکهنیستروشنهنوز.کردنددعوتقاهره

نظربهواردشآگوستپانزدهمازقبلاسرائیلبهطرفدواحتمالیحملهنباشد،چهباشدکاردرتفاهمیچهاماخیر؛یامی شودگرفتهسرازاخیرترورهای

کهمذاکراتیمی شد؛خارجمذاکراتازآنبهواکنشدرهنیهترورازپسبود،اینازغیراگرواستجنگتوقفبرایتوافقاینخواهانحماس.می رسد

کنشواوااللهحزبوایرانحملهدامنهوسطحدیدبایدنگیرد،صورتغزهدربسآتشبرایتوافقیاگراما.داردوداشتهآندرمهمینقشسنوارخود

.نیستبعیدمشخصیسطحدربرگشتیورفتحملاتامانیست؛محتملچندانجنگوقوعحال،اینبا.بودخواهدشکلیچهبهاسرائیل

زابوییومی کندراضیراسیاسیهایجناحهمهکهوزراییانتخابودادهقرارخطرمعرضدرراخوداجتماعیسرمایهاندکپزشکیانایران،داخلدر

 رسد،میگوشبهکابینهاعضایووزراانتخابازکهاخباریاخیر،روزهایدر.داشتخواهدهمراهبهرااوشعارهایازناامیدینبرده،تخصصوجوانگرایی

رادولتایناتحهفشوند،انتخابحمایتیوتوضیههرباوطیفهرازوزراییوباشنددرستاخبارایناگر.کابینهانتخابتابودهشبیه خواهیبهبیشتر

.خواندبایدنیز
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بازار سرمایه
اسرائیلدولتنیکارشکباکهداشتمثبتینگاهپزشکیانمسعودانتخاببهنسبتسرمایهبازار.نداردتمامیکهتنش هاییوخاورمیانه

تظارانکهکردریزشیوپنیکدچاردیگرباریکرابازارتهراندرحماساولشخصترور.شدتبدیلهراسوبیمبهامیداینمجددا

متوقفراخودافزایشیروندآزاددلاروکردهپیداکاهشالتهاباینکمیایرانواکنشعدموهنیهترورازروز۱۰گذشتبا.نمیرفت

.کندجدیدیمرحلهواردرامنطقهتنش هایمی تواندونیستاندازه گیریقابلمنطقهدرآنابعادایران،واکنشصورتدر.استکرده

محمدزینهگدوازیکیصمتوزارتوهمتیعبدالناصراقتصادوزارتگزینهمی آیدنظربهولیمی رودپیشکندکمیدولتانتصابات

تعیینقشنسرمایهبازاربامرتبطوزارتخانه هایدرخصوصاانتصاباتاینکهبودیمگفتهترپیش.بودخواهدزرندیسعیدواتابک

.می کندشایانیکمکابهاماترفعبهآنتکلیفتعیینکهداشتخواهدبازارآتیفضایدرکننده ای

ازبانک هابهمرکزیبانکنقدینگیتزریق.گرفته اندآرام%۲۹حوالینرخ هاوشدهکنترلخوبیبهبهرهنرخنوساناتمی آیدنظربه

همچنانمی تواند%۲۵بهآنافزایشوثابتدرآمدصندوق هاینصابتغییردربورسسازماناخیرمصوبهوبودهآنعواملجمله

ازادارزنرخفعلیثباتدرکهداردقیمتافزایش%۳-۲ماهیحدودافرسایشیحرکتیکدرنیماییدلار.باشدنرخ هاکاهشمحرک

کبارهیجهش هایفرصتآنبودنزمان بردلیلبهامااستموثراگرچهتدریجیافزایشایناست،شدهآنهامیاناختلافکاهشباعث

.استنیازمندآنبهبازارفعلی،شرایطدرکهکردهسلبشرکت هاازراسودآوری

وی برندمسربهخاموشیدرشرکت هاازبسیاریشد،همهمینوبودخواهدشدیدترامسالانرژیناترازیشرایطکهشداشارهپیشتر

ازودآوریسانتظارونکردهتجربهراافزایشیدستپايينتعطیلیدلیلبهفولادزنجیرهدرفرضانرخ هاجدیتولیدکاهشعلی رغم

.کرده اندهتجربرابرابریدوبعضاافزایشنرخ هاوبودیمشاهدرامتفاوتیروندسیمانتالاردرالبته.بودنخواهدبالاسالدومفصل

کانالهبمعاملاتارزشومی کندتجربهراسختیرکودیشرایطبازاراستدادهرخاخیراتفاقاتازناشیکهنوساندامنهمحدودیتبا

وتدولانتصاباتتسریعومنطقهتنش هایکاهشیروندادامهاست،بازاررسمیغیرتعطیلیمعنایبهکهشدهواردهمتییک

هبنوساندامنهبازگشتباودهدپایانراهراساینمی تواندکهاستعواملیازچهاردهمدولتکلیسیاست هایشدنمشخص

.داریمرابهتریشرایطانتظارنرمال،شرایط

چنانآنبازاربزرگصنایعدرفراورده ها،ونفتقیمتافتهمچنینوفولادزنجیرهنرخثباتوکاهشوچینبازاررکودیشرایطبا

صورتردداشتانتظارمی توانکهمی خوردچشمبهخوبیگزینه هایمتوسطوکوچکصنایعدرولینمی کنیمحسراجذابیشرایط

می تواندآنروضاتمفتغییرباپیش بینیاینالبتهباشیمکلشاخصبهنسبتهموزنشاخصپیشتازیشاهدبازار،صعودیگامشروع

.شودتغییردستخوش
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بازار بدهی
ماهایندیگرهفته یسهدرورسید%۲۳.۶۶سطحبه۱۴۰۳سالماهتیرنخستهفتهپایاندربانکیبینبهرهنرخ

مرداداولهفتهدرنرخاین.گرفتقرار%۲۳.۶۳سطحدرماهآخردر%۰.۰۴و%۰.۰۴-و%۰.۱۳-تغییراتباترتیببه

ماهبهنسبت%۰.۰۸ماهمرداددربانکیبینبهرهنرخهمچنین.گرفتقرار%۲۳.۶۸سطحدر%۰.۲۱افزایشباماه

هشتریجاماههفته یاولیندربازبازارعملیاتدرمرکزیبانکتوسطپولتزریقتداومبا.داشتافزایشگذشته

همزماننفتفروشباپولتزریقاینو.یافتافزایشبانک  هادسترسدرمنابعبازبازارعملیاتطریقازپولهمت

.رسیدخواهدخودحداقلبهآنتورمیاثارکهشد

ثابتدرآمدصندوق هایبهپولورود

درآمدبایصندوق هابهنقدینگیورودریسک،بدونداراییکلاسبهپولورودنتیجهدروبانک هاوضعیتبهبودبا

۳۲.۸۷ورودشاهدماهتیردر.باشدمدتایندرنسبیریسک گریزیجوشدنبرقراربرتاييدیمی تواندنیزثابت

سهمو)%۳۱(همت۱۰.۱۳معاملهقابلصندوق هایسهممیزاناینازکهبودیمصندوق هااینبهپولهمت

بیشترینکهبودصندوق۷بهمربوطآنهمت۱۹.۳۲که.استبوده)%۶۹(همت۲۲.۷۴ابطالیوصدورصندوق های

.بودکشاورزیبانککارگزارییکمصندوقبهمتعلقهمت۷معادلسهم،

هفتگیحراج

وانک هابسفارشدریافتباهفتگیبه صورتمرکزیبانککارگزاریکهاستسیاستیدولتیبدهیاوراقحراج

نمادهایارانتشباراجاریسالدولت.می کنداتخاذبانکیبینبازارسامانهطریقازغیربانکیاعتباریموسسات

۳۶تا۱۴عمرباو%۲۳اسمیسودنرخبااوراقاین.کردآغازبرگهمیلیون۸۳۵مجموعارزشبه۱۶۷ارادتا۱۵۷اراد

.شدندمنتشرماه

ماهمرداددرمرحلهاولیندرکهشدهنقدیاوراقهمت۷۳.۶فروشبهموفقکنونتاجاریسالابتدایازدولت

درهمت۳۷وسرمایهبازارتوسطآنهمت۳۶رفتهفروشاوراقکلاز.استبودههمت۲اوراقاینفروشسهم

.استشدهسفارشثبتبانکیبینبازار

اوراقخریدبرایجذابیتهفتگیحراجموزوننرخبهنرخایننزدیکیوytmنرخکاهشباکهاستذکربهلازم

.دادخواهدافزایشراسمتایندرتقاضاوشدخواهدبیشترحراج هادر
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بازار بدهی

آنسررسیدتابازدهنرخواخزاخردمعاملاتارزش

کهاستلیتنزینرخاین.استسررسیدتاریختااوراقنگهداریصورتدرسرمایه گذارانتظارموردسالانهبازدهمتوسطسررسید،تابازدهنرخ

اوراقاینبرایبنابراین.می کندبرابراوراقبازارجاریقیمتبارا)اصلبازپرداختوکوپنپرداخت های(آتینقدیجریان هایتمامحالارزش

خواهددستهبسررسیدتااوراقنگهداریباسرمایه گذارکهاستسالانه ایبازدهاساساً سررسیدتابازدهنرخمیشود،منتشردولتتوسطکه

بانکموثرحضورباجاریسالماهخرداددر%۳۷میانگینباتاریخیسقفتجربهازپسبلندمدتاخزایاوراقسررسیدتابازدهنرخ.آورد

کهمی رسدنظربهورسیده%۳۰.۶کانالبهاخزااوراق(YTM(سررسیدتابازدهنرخ.یافتکاهشتوجهیقابلطوربهخرید،سمتدرمرکزی

اوراقروشفشدهاخزانرخبیشترافتباعثآنچهمرکزی،بانکپولتزریقحجمبهتوجهبا.باشدرسیدهنسبیتعادلبه%۳۰سطححوالیدر

.می رساندفروشبه%۲۸نرخباراخوداوراقکماکانامادهدکاهشرانرخ هااینمی توانددولتاینکهوجودبا.باشدبالانرخبادولتی

درالاتربنرخبااوراقاینفروشکهاستذکربهلازمهمچنین.بودنخواهدامکان پذیرنرخاینبیشترکاهشباشد،بالانرخاینکهمادامی

.بودخواهدبدهیایجادجدیددولتبراینوعیبهدارد،وجود%۲۵و%۲۶نرخباآن هافروشامکانکهصورتی
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)بازار بین بانکی(سفارش پذیرفته شده  بازار سرمایه پذیره نویسی نرخ موزون حراج هفتگی YTM اخزا
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صنایع منتخب از منظر مدیریت دارایی آگاه

رکوبسوکامودیتی هانرخدرثباتبهتوجهباگروهایندر

ماهه۱۲میانگینبهنسبتتقریباشرکت هادرآمدنیما،دلار

بالقبماهبهنسبتاماماندهباقیتغییربدونگذشته

افتدرصد۱۱برق،قطعیازشدهناشیمشکلاتبهتوجه

چهدرآمدتحقیقنظرازچهگروهمجموعدر.است داشته

ارفشتحتمی رسدنظربهشدهتمامبهایکنترلنظراز

.شدباشرایطتاثیرتحتشرکت هاسودحاشیهوداردقرار

وصبخصزنجیرهدستپاييندرهمچنانالبتهگروهایندر

بهافسپجملهازاستثنا هایفولادیمحصولاتوگرمورق

ورقبهنسبتشرکتمحصولاتمناسبنسبتااسپردعلت

دفولاو)ماهتیردرگرمورقبهنسبت۱.۴نرخضریب(گرم

لقبماه هایوماهتیردرخوبگزارشاتبهباتوجهفوکاو

.دارندبررسیقابلیتکهداردوجود

فولاد

یجالبچندانگزارشگذشتهماه هایبرخلافدودهصنعت

افتابگروهشرکت هایدیگرشصدفجزبهونکردمنتشررا

بهتوجهباوجوداینباامابوده اندهمراهدرآمدوتولید

همچناندوده،صادراتیوداخلیجذابهمچنان هاینرخ

ایندرآمدهایدرباره.دادقرارمدنظرراگروهاینمی توان

همچنانصادراتیچهداخلیفروشزمینهدرچهگروه

یداخلنرخ هایتداومصورتدر.استکنندهامیدوارشرایط

وانمی تراصنعتاینصادراتی،محصولاتکوتاژیفروشو

.گرفتنظردربورسبازارجذابگزینه هایجز

لاستیکی ها
همچنانتایریمحصولاتبرنرخافزایشاعمالازپس

دیگرهالبتمی کنندمنتشرراخوبیگزارشاتسازتایرشرکت های

صنعتماهبهماهدرآمدشارپافزایششاهدگذشتهمانندبه

شدهفمتوقفعلاصنعتصعودیروندمی رسدنظربهونیستیم

دارندارقرخوبینسبتاوضعیتدرنماد هااکثرگروهایندرباشد،

.ی کندمصدقبیشترپکویروپکرمانمورددربخصوصمورداین

نرخ گذاریدرحمایتسازمانهمراهیبهتوجهبامی رسدنظربه

فعلاً گذشته،سالوجاریسالدرصنعتاینمحصولات

.کردتوجهآن هابهبیشترمی توان

دوده

نیمهدردولتتوسطگازقیمت گذاریابطالبهرأیاداریعدالتدیوان

عنییموضوعاینکهاستکردهابلاغرافرمولازخارجگذشتهسالنخست

بقیهمشابهبایدهمگذشتهسالنخستنیمهدرگازتومانهزار۷نرخ

وهامتانولی به خصوصپتروشیمی ها.برگرددفرمولبهسالماه های

.ندباشداشتهمحلاینازتوجهیقابلهزینهبرگشتمی تواننداوره سازها

زاکشاورزیاورهنقدیحصهنرخافزایششاهداورهصنعتدرآنبرمضاف

محسوبصنعتاینبرایمثبتیخبرکهبوده ایم۴۸۰۰بهتومان۸۰۰

گازهزینهکاهشوفروشنرخ هایرشدبهباتوجهسازهااورهمی شود،

بهت هاشرکهمهگروهایندر.برخوردارندمناسبینسبتاوضعیتازشرکت ها،

رایمطلوبفروشوتولیدگزارشکهنتوانستهاورهالعلتبه(کرماشاجز

وبودندهمراهقبلسالمشابهمدتبهنسبتدرآمدرشدبا)کندثبت

.اشندببررسیبرایجالبیگزینه هایمی توانندشیرازوشپدیسبخصوص

ائلیمسوفروشنرخ هایثباتبهتوجهباامامتانولیگروهدردیگرطرفدر

مطرحهمچنانصنعتایندرفعالشرکت  هایدریافتییوتیلیتیمورددرکه

.کردشناساییراریسکیکموجالبگزینهنمی توانفعلااست

روشفروندبهمجدداضعیفنسبتاماهیکازپسزاگرسالبتهگروهایندر

.داردبررسیقابلیتوبازگشتهخودسابق

اوره و متانول

روانکارها
افزایشمجوزتطابقعدموپایهروغناسپردکاهش

دهشباعثداشتانتظاربازارآنچهباموتورروغننرخ

ه هایگزینازفعلاوشودمنفیکمیصنعتبهنگاهکه

رکتشدووجوداینباشوند،گذاشتهکنارسرمایه گذاری

وپهرسپارسیانپالایشگاهدرسهامداریعلتبهشنفت

نرخابصادراتیمحصولاتفروشامکاندلیلبهشسپا

.دارندبررسیقابلیتهمچنانکوتاژ
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صنایع منتخب از منظر مدیریت دارایی آگاه

فتهگرنیزراصنعتایندامنبرققطعیوانرژیمشکلات

اثیرتتحتشدتبهشرکت هافروشوتولیدشدهباعثو

روندادامهباعثمسئلهاینامادیگرطرفازبگیرد،قرار

.شده استسیمانانواعنرخافزایش

بهنسبتسیمانیشرکت هایمجموعدرآمدمجموعدر

نظربهوبودهتغییربدونعملاگذشتهماه۱۲میانگین

بهایسمتازشرکت هاسودحاشیهاستممکنمی رسد

.گیردقرارفشارتحتشدهتمام

سمازن،سهرمز،مانندمحورصادراتینمادهایگروهایندر

آن هابرایکوتاژنرخباصادراتامکانکهساروموسصوفی

رقابت هایکهتهراناطرافسیمانی هایواستفراهم

قابلیتمی شودکالابورسدرآن هانرخ رویبرخوبی

.دارندبررسی

سیمانی ها

اریجسالدررامطلوبیعملکردنتوانستههنوزگروهاین

فروشنرخ هایدرهموفروشمقداردرهموکندثبت

افزایشبهتوجهبا.استمواجهجدیمشکلاتباخود

طرحبودجهکسریافزایشوبیمه هابهدولتبدهی

شرایطامسالکهمی رسدنظربهجاری،سالدریارداروی

یشافزا.نشودایجادصنعتاینشرکت هایبرایمناسبی

دورهافزایشوبالاجاریهزینه هایمالی،هزینه های

آنجدیمشکلاتجملهازصنعتاینمطالباتوصول

.است

هب(دتماددفارا،نظیرسهم هایهمچنانالبتهگروهایندر

انتظاربهتوجهبا(درهآورو)خوبماهانهگزارشاتدلیل

.داردبالاییبررسیقابلیت)شرکتسودحاشیهرشد

ارقربررسیموردکهصنایعیبرعلاوهاستذکربهلازم

تکازبعضیشرکت ها،ماهانهگزارشاتبهباتوجهوگرفتند

همداکوشیرانشاملا،غپینو،غدیس،فنوال،نظیرسهم ها

.دارندبررسیقابلیت

دارویی ها

کاشی و سرامیک
سالمشابهمدتبهجاریسالابتدایماه۴مجموعدر

سرامیکوکاشیزمینهدرفعالشرکت هایقبل

وکنندثبتخوددرآمددردرصدی۲۰رشدتوانسته اند

غازآماهاردیبهشتازکهنرخیافزایشروندبهباتوجه

ایندرفعالشرکت هایازراانتظاراتمی توانشده،

توجهباکلوندوکحافظگروهایندر.دادافزایشصنعت

تداشادامهنیزماهایندرکهخوبیماهانهگزارشاتبه

.ودندببرخوردارگروهسایربهنسبتبهتریوضعیتاز

استگروهمتوجهشدهتمامبهایسمتازریسکیالبته

حدودکهلعابدرصدی۷۰نرخافزایشازشدهناشیکه

دادهتشکیلراصنعتشدهتمامبهایازدرصد۲۰

.بگیردقرارتوجهموردبایدکهمی باشد
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برآیند دیدگاه سبدگردان آگاه

فولاد

دوده

اوره 

توضیحاتدیدگاهنوع دارایی

متانول

امکان فروش کوتاژی محصولات صادراتی و نرخ فروش خوب داخلی محصولات

راهنمای جدول

رشد نرخ های فروش و کاهش هزینه گاز شرکت های صنعت و رشد نرخ حصه کشاورزی

سیمان

رلاستیک و تای

با وجود عملکرد به نسبت مطلوب ماهانه، وجود ابهامات جدی در بهای تمام شده و نرخ 
یوتیولیتی ها

.منظور از          به آن معناست که سرمایه گذاری در دارایی مذکور، جذاب ارزیابی شده است

.منظور از         به آن معناست که دارایی مذکور در مقطع فعلی با مفروضات موجود، پتانسیل قابل توجه سرمایه گذاری ندارد

.منظور از         به آن معناست که نگهداری دارایی موجود در سطوح فعلی بوده و به دنبال رصد تحولات پیرامون هستیم

شایان ذکر است که برآیند دیدگاه ها بر پایه مفروضات موجود بنا شده است؛ بدیهی است هرگونه انحراف از مفروضات فعلی سبب تغییر در * 

. دیدگاه مدیریت دارایی خواهد گردید

مشکلات شدید برق و کاهش مقدار تولید و فروش

ثبات در نرخ های فروش و عدم انتظار برای گزارشات خاص در صنعت به جز پايين دست زنجیره

وضعیت تولید و فروش مطلوب شرکت ها و انتظار حفظ حاشیه سود مطلوب برای آن ها

انتظار دریافت مجوز افزایش نرخ بالاتر برای روغن موتور و عدم تحقق آن و کاهش حاشیه روانکار
سود محصولات

افزایش دوره وصول مطالبات، مشکلات نقدینگی و افزایش هزینه مالی شرکت های دارو
...دارویی

بانک
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وشینینعقبیکرزرو،فدرالتوسطانقباضیسیاست هایگرفتنپیشدروبهرهنرخافزایشعلیرغماما

وابستهدادهاوضعیتبهرابهرهنرخافزایشروندوبودیمشاهدپاولجرومصحبت هایدررااحتیاط

بازارهببهرهنرخافزایشاحتمالیمقداروآیندهجلسهازدیدگاهیگذشته،درکهبودحالیدراین.دانست

لسهجرزروفدرالآیندهماهیکتااینکهبهتوجهباوشددلارشاخصافتباعثموضوعاین.می شدارائه

بهو،رزرفدرالنهوآمریکادولتنهکهداشتیادبهبایداما.داردوجوددلارشاخصتضعیفاحتمالندارد،

افزایشوانقباضیسیاست هایبنابراین،.بودخواهدتورمرویآنهاتمرکزوندارندتوجهیاقتصادوضعیت

.شدخواهندمدتمیاندردلارشاخصتقویتبهمنجروداشتخواهندادامهبهرهنرخ

سلب مسئولیت
موقعیتگزارشایندرشدهذکرسرمایه گذاریگزینه هایهمه ییایکدراستممکنآگاهسبدگردانشرکت

تمامى.نیستثالثصشخاابهمعاملهجهتهاآن دپیشنهامنزلهبهماولزعموضوینامااباشد،کردهاخذمعاملاتی

هاآنستىدروصحتبهدعتقااهگاآیىدارامدیریتتیمکههشدحاصلمنابعىازارشگزینادردموجوتطلاعاا

هیچهگاآدانگرسبدشرکتدجوویناباستاهشددآورىگرقیقدودعتمااردمومنابعازستامعتقدودارد

برحتمالىانیازورضریاوارشگزیناداتپیشنهاازناشىثالثصشخاامعاملاتىتتصمیمالقبادرمسئولیتى

.نمی گیردهعهد

مستقیمدپیشنهاانعنوبهیطىاشرهیچتحتوستاهشدمنتشرعمومىتطلاعاائهارارمنظوبهارشگزینا

ارشگزینا.ستاهنشدئهاراهگاآدانسبدگرشرکتجانبازداربهااوراقوشفروخریدجهتارىسرمایهگذ

ازدهستفااونمىکندئهاراادفراىیسکپذیررودىفرتمتقضیاسساابرهشدزىشخصىساارىسرمایهگذداتپیشنها

ازدهستفااورتضرمرایناکه،باشدشتهداتىومتفاىشتهادابرندامىتوونیستکافىارسرمایهگذهراىبرآن

تغییرباارشگزینادرهشدانعنوازنداچشم وتطلاعااکهستاتوضیحبهزملا.هددمىننشاراتخصصىورهمشا

بهامقداازقبلارشگزیناتطلاعااسانىروزبرورتضروستاتغییرقابلنمازطىدردىقتصاایطاشروتضاومفر

بهفشااردمونیافتکنندگادرتوسطنبایدودهبومحرمانهارش،گزیناتطلاعاا.ستاورىضروزملاارىسرمایهگذ

.باشدهشدیافتدرهگاآدانسبدگرکتبىضایترینکهامگرد،گیرارقرثالثصشخاا



،)ظفر(خیابان ولی عصر، بالاتر از خیابان دستگردی 

۱۷نبــش کوچـه ناصـری بـرج کیــان، طبــقه 
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