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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 ۳۴۲/۰۰۰مدیریـت بالــغ بر 

دارایــــــی در قالــــــب صندوق هـــــــای 

ســـرمایه گذاری و سبدگردانی اختصاصی

گـذارسرمایـه۲۱۵.۰۰۰ازبیش

صندوق%۶۶،۰۰۰ازبیشبازدهــیکســب

سال۱۷طیآگاه

ســرمایهسبـــد۴۲۰ازبیـشمدیریــت

اختصاصــیگذاری

ســویازمــدیربرتــرینعنــوانکسب

مدیرانتمامبیـندربــورسســازمان

هاصندوقگذاریسرمایه

سرمــایه گذاریصندوق17مدیریتوتأسیس

کالایی،صنایع،بخشیاهرمی،سهامی،(

مستغلات،واملاکمختلط،درآمدثابت،

)معاملهقابلونیکوکاری
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چشم انداز سرمایه گذاری در بازارهای موازی

...: مسکن

ارز

تراز تجاری

اقتصاد جهانی

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

شاخص دلار

(Crypto Currencies)رمز ارزها 

۷

۷

۸

۹

۱۲

۶

۱۲

۱۵
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سیاسی

بازار سرمایه

بازار بدهی

صنایع منتخب از منظر مدیریت دارایی آگاه

برآیند دیدگاه سبدگردان آگاه

۱۷

۱۹

۲۱

۲۳

۲۵

فهرست

13کامودیتی

۱۰تورم مصرف کننده
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)۱۴۰۳مهرماه منتهى به (
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رامسکنبازارتحلیلگزارش،ازشمارهایندرمرکزی،بانکسویازمسکنبازارگزارشانتشارعدمدلیلبه

.داشتنخواهیم

مسکن
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ارز

خنثیبازهمورددردلارقبلتحلیل هایدر

دردلاروکردیمصحبتتومان۶۲۰۰۰تا۵۷۰۰۰

بازهسقفبالایماه۵حدوداازبعدحاضرحال

دیجدیصعودیفضایواردوگرفتهقرارخنثی

دلارپايينحاضرحالدرنظربه.استشده

بهتوانمیوباشدتومان۶۲۰۰۰محدوده

.بودآنبرایبالاتراهدافدنبال
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تراز تجاری

.استداشتهرشد%۷و%۷ترتیببهگذشتهسالمشابهمدتبهنسبتتجمعیوارداتوصادراتارزش

افزایشموجبامرهمین.استنداشتهگذشتهماهبهنسبتخاصیتغییروارداتامابودههمراه%۱۲افتباماهشهریوردرصادرات

.استشدهگذشتهماهدردلارمیلیارد۴.۴ازدلارمیلیارد۶.۸بهتجاریکسری

.می باشدمثبتدلارمیلیارد۱۷کشورتجاریترازاحتساب،اینبا.استبودهدلارمیلیارد۴۹.۶حوالینفتاحتسابباکشورصادرات

.استنمودهصادرنفتبشکهمیلیون۱.۶روزانه،متوسططوربهایرانجاری،سالاولنیمهطیدلاری۷۷صادراتینفتاحتساببا

نمودهتامیندلارمیلیارد۳۲مبلغخدماتوبازرگانیوتجاریدارو،واساسیکالاهایگروه۴برایجاری،سالابتدایازمرکزیبانک

.استدادهاختصاصخودبهارزدلارمیلیارد۷نیزداروواساسیکالاهایوارداتهمچنین.است

ووزنمدت،اینطیکهمی دهدنشانگمرکآمار.استبودهبرققطعیتاثیرتحتسالاولنیمهدرفولادیمحصولاتصادرات

.استداشتهافت%۱۴و%۱۳ترتیببهمحصولاتاینصادراتارزش

.استبودهتن۷.۳گذشتهسالدررقماینکهشدهکشورواردطلاشمشتن۴۲.۸مدتاینطیگمرک،اعلامطبقهمچنین

۳۲.۶وصادرکشورازخارجبهدلارمیلیارد۲۵.۸جاریسالماهه۶در،۱۴۰۳ماهمهردرکشورگمرکگزارشبه

.استبودهدلارمیلیارد۶.۸ماهشهریورانتهایدرتجاریکسریآمارایناساسبر.شدکشوروارددلارمیلیارد
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تورم مصرف کننده
بهنسبتکهرسید۲۶۴.۷عددبهکشورخانوارهایمصرف کنندهقیمتشاخص،۱۴۰۳ماهشهریوردرآمار،مرکزگزارشبه

کشورخانوارهایعبارتی،به.استبودهدرصد۱۴۰۲،۳۱.۲شهریورنقطهبهنقطهتورم.یافتافزایشدرصد۱.۷ماه،مرداد

قبلسالماهشهریورازبیشتردرصد۳۱.۲متوسططوربه۱۴۰۳شهریوردریکسان،خدماتوکالاهاازسبدیکخریدبرای

.می دهدنشانرادرصدی۳۴.۲رشدشهریوربهمنتهیماههدوازده تورمنرخهمچنین.کرده اندهزینه

تجربهرادرصدیواحد۰.۳کاهشماه،مرداددرصدی۲تورمبامقایسهدرکهبوددرصد۱.۷ماهشهریورماهانهتورمنرخ

درصد۳۱.۲بهدرصدیواحد۰.۴کاهشبابود،درصد۳۱.۶ماهمرداددرکهنقطهبهنقطهتورمهمچنین،.استکرده

مسیردروهشدکنترلنسبیطوربهقبلماهبهنسبتماهشهریوردرتورمروندکهمی دهدنشانمسالهاین.استرسیده

.داردقرارکاهشی

سالمشابهاهمدوازدهبهنسبتشهریوربهمنتهیماهدوازدهدرقیمت هامیانگینتغییردرصدمعنیبهکهنیزسالانهتورم

نشان دهندهدرصدیواحد۰.۶کاهشاین.استیافتهکاهشدرصد۳۴.۲بهماهمرداددردرصد۳۴.۸ازاست،قبل

فزایشانیزوژئوپلتیکریسک هاینبودسیاسی،شرایطثباتصورتدرواستسالانهسطحدرتورمیفشارکاهش

.یابدادامهآیندهماه هایدرکاهشیرونداینکهمی روداحتمالفعلی،سطوحدرآن هاماندگارییابهرهنرخ های

کالاییگروه هایاساسبرتورمبررسی

۰.۹تورمنرخ»دخانیاتوآشامیدنی هاخوراکی ها،«گروهبرای.بودمتفاوتعمدهگروه هایدرماهشهریورماهانهتورم

این.استبودهدرصد۲.۱معادلنرخاین،»خدماتوغیرخوراکیکالاهای«گروهبرایکهحالیدرشده،گزارشدرصد

صاختصاخودبهراتورمافزایشازسهمبیشترینماهشهریوردرخدماتوغیرخوراکیاقلامکهمی دهدنشانتفاوت

.داده اند

درصد۲۷.۲»ماکیانوقرمزگوشت«گروهنقطهبهنقطهتورم.داردتفاوت مختلفگروه هایبیندرنیزنقطهبهنقطهتورم

ازیکیهمچناناجارهومسکنقیمتکهمی دهدنشانآماراین.استشدهگزارشدرصد۴۲.۳»اجارهومسکن«گروهو

قلنوحملخدمات«بهمربوطنقطهبهنقطهتورمبالاترینهمچنین،.استکشوردرتورمیفشارعواملاصلی ترین

.استخدماتازبخشایندرتورمیزیادفشاربیانگرکهبودهدرصد۵۵.۹با»عمومی
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روستاییوشهریمناطقتورمتحلیل

ناطقمدرماهانهتورم.استبودهشهریمناطقازپايين ترروستاییمناطقدرماهشهریورتورمکهمی دهدنشانبررسی ها

مناطقبهنسبتروستاییمناطقدرتورمکاهشاین.استشدهثبتدرصد۱.۸شهریمناطقدرودرصد۱.۵روستایی

سطحدروتغییربدونروستاییمناطقدرنقطهبهنقطهتورم.استمناطقایندرقیمت هاشدیدترکاهشدلیلبهشهری

.استرسیدهدرصد۳۱.۷بهدرصدواحد۰.۳کاهشباشهریمناطقدرنرخاینکهحالیدرمانده،باقیدرصد۲۸.۷

غیرخوراکیوخوراکیاقلامتورمتحلیل

حالیدراین.استرسیدهدرصد۰.۹بهویافتهکاهشماهمردادبهنسبتخوراکیاقلامماهانهتورم،۱۴۰۳ماهشهریوردر

استتوجهقابل.استشدهگزارشدرصد۲.۱وبودهخوراکی هاازبالاترهمچنانخدماتوغیرخوراکیاقلامتورمکهاست

.استقبلماهبهنسبتمحصولاتاینقیمتکاهشنشان دهندهکهبودهدرصد۴منفی»خشکبارومیوه«ماهانهتورمکه

.استشدهثبتدرصد۲۹.۱نرخباورسیده۱۳۹۹آذرازخودسطحکمترینبهخوراکی هاسالانهتورمدیگر،سویاز

ازاننشکهاستدادهاختصاصخودبهرامیزانبیشترین»شیرینیوشکرقند،«گروهبرایماهانهتورمدیگر،سویاز

بهمی رسدنظربهکهشدهگزارشدرصد۳ماهانهتورم،»آموزش«گروهدرهمچنین،.داردمحصولاتاینقیمتافزایش

.باشدجدیدتحصیلیسالشروعبامدارسشهریهافزایشدلیل

نتیجه گیری

ازشاخص هابیشتردرکاهشاینوبودهمواجهتورمدرکاهشیروندیبا۱۴۰۳ماهشهریورآمار،مرکزداده هایبهتوجهبا

قبلماه هایبهنسبتآنکاهشامابالاست،همچنانسالانهتورماگرچه.می شوددیدهنقطهبهنقطهوماهانهتورمجمله

درمیتورفشاربیشترینوداشتهچشم گیریتفاوت هاینیزاقتصادیمختلفبخش هایدرتورم.استامیدوارکننده

یابد،ادامهکاهشیرونداینکهصورتیدر.استشدهاحساسعمومیخدماتونقلوحملمسکن،مانندبخش هایی

ورمتآتی،ماه هایطیایراناقتصادبهتوجهقابلداخلیوخارجیشوک هایتحمیل عدمشرطبهکهبودامیدوارمی توان

.کندحرکتپايين تروپایدارتراعدادسمتبهکشورکل

تورم مصرف کننده
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اقتصاد جهانی

مریکاآکاربازارقویداده هایقبلینشستدربهرهنرخکاهشعلی رغم.بودخوبیماهدلاربرایگذشتهماه

طرفازاروپادرصنعتوکاربازارشکنندهوضعیتوطرفیکازبهرهنرخ%۰.۲۵کاهشاحتمالتداومو

.دشوتشدیدوضعیتمی رودانتظارمسائلایندویهرادامهبهتوجهبا.رسید۱۰۲.۹۲بهدلارشاخصدیگر

طرفاز.نمی کندرابهرهنرخ%۰.۵کاهشریسکاحتمالارزروفدرالوبودانتظارازبیشترآمریکاتورمآمار

دادخواهدافزایشراخودبهرهنرخینبهدلارنسبت%۴.۵بیشرشدبهواکنشدراحتمالاژاپنالبتهدیگر

وودرکاحتمالگذشتهبهنسبتدلارشاخصمجموعدر.کندمواجهکاهشبارادلارشاخصمی تواندکه

.می داندکم تررابهرهنرخکاهش

شاخص دلار
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قاضایتکاهشازناشیپايين ترسطوحبهنفتحرکتاجازهکلیدیاتفاقدوگذشتکهماهیدر

نظرهب.چیناقتصادنجاتبستهدوموبودخاورمیانهدرتنش هاافزایشنخست.گرفتراچین

ازنیزولتدوکندحلراچیناقتصادومسکنبازاربنیادینمشکلاتبتواندبستهایننمی رسد

مترسیگذشتهدرکهوضعیتینتیجهدرواستراضیمی رسد٪۵اقتصادیرشدسطحبهاینکه

گزارشیخوبنسبتبهکاربازارهرچندنیزآمریکااز.بازگردددوبارهمنطقهتنش هایکاهشباشد

دروندهدکاهشرابهرهنرخ٪۰.۲۵ازبیشترکندمجابرافداحتمالاتورمافزایشامامی شود

.باشیممجددادلار۷۰ازکمترنفتمنتظربایدنتیجه

نفت خام

مس

چینجاتنبستهخبرازمتاثربیشتربازاروداشتندمسبازاربرکمتریتاثیرتنش هاافزایش

LMEانبارهایبالایهم چنانحجمکردنخواهدادامه داررارشداینآنچهاما.کردرشد۵.۶۸٪

بارواندمی تکهاستکمهم چنانچینتقاضایحجمونیفتادهحقیقی ایاتفاقحقیقتدر.است

راآنازشمه ایافت٪۱.۹بامسنیزگذشتههفتهدر.بازگردانددلار۹۰۰۰ارقامبهرامسدیگر

.استشدهکمترنیزشیلیمعادندرویژهبهعرضهسمتمشکلاتمدتایندر.دادنشان

آلومینیوم

تقاضایهبکمتربستگیبهتوجهبامسبارفتارهمسوییرغمعلیگذشتهماه هایدرآلومینیوم

چیننجاتبستهازناشیامیدواریموجازپسوحالاینبا.بودمتاثرآنازنیزکمترمسبازار

ویافتکاهشنیزLMEانبارهایموجودیمدتایندر.بودیمگذشتهماهدر٪۹.۹۸رشدشاهد

نشستدرآمریکابهرهنرخ%۰.۵کاهشعدم.استبهترماهاردیبهشتکفبهنسبتتقاضا

.برگرداندگذشتهریزشیفازبهمجدداراکامودیتی هابازارمی تواندبعدی
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باکشورایندربهرهنرخکاهشومسکنبازارازدولتحمایتاخبارازپسنیزچینآهنسنگ

پسوانتظاراتمجددافتباامادیدنیزرادلار۱۱۰روزهاییورسیدهمدلار۱۰۰ازبیشبهقدرت

وضعیتاینادامهبامی رسدنظربه.بودهمدلار۱۰۵بهافتشاهددیگربارکنندهخیرهرشداز

.دهدادامهخودگذشتهمسیربهدیگربارنیزچینآهنسنگبازار

سنگ آهن

فولاد

بهارایرانبیلتوکردگسترده ایاختلالاتدچارراجهانیبازارهایچینفولادصادراتافزایش

بازاراینبهتکانیمدتکوتاهدرمسکنبازاربرایچیندولتجدیدطرحامارساندنیزدلار۴۵۳

می رودانتظارچینداخلیبیلتمجددافتبهتوجهباامارساندنیزدلار۴۶۴بهرانرخوداد

.بگیردخودبهکاهشیروندمجددا

طلا

دیگرطرفاز.گذراندراخوبیماهخاورمیانهتنش هایازمتاثرنفتمانندبهنیزطلاگذشتهماه

امانیستطلاخریدحالدرگذشتهمانندسرخاژدهایداده هاآخرینمطابقآنکهعلی رغم

صادیاقترشدسطحبهکردنبسندهومشکلکاملحلدردولتنجاتبستهاحتمالیشکست

راطلابهمفرطبینیخوشکمیآنچهاما.دادخواهدافزایشراکامودیتیاینتقاضای۵%

دکنمجابرافداحتمالاآمریکاتورموکاربازارآمارآنکهنخست.استمقولهدومی دهدکاهش

دلارتوجهقابلتقویتدیگرطرفازو.ندهدبهرهنرخدرکاهش%۰.۲۵ازبیشترونکردهریسک

بهجددمشوکیمی تواندکهببردبهرهنرخافزایشسویبهراژاپنمرکزیبانکاحتمالاینبه

.بدهدمالیبازارهای
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تحدهمایالاتکاربازارازمالیبازارهایفعالاننگرانی هایسویکازمی رسدنظربهگذشتهماهیکدر

ردهکرنگپرراتورمنرخرشدامکاندوبارهتورمآمارانتشاردیگرسویازاستیافتهکاهشآمریکا

.استشدهتعدیلبلندمدتدررزروفدرالتوسطبهرهنرخکاهشچشم اندازنتیجهدر.است

زایشافعلاوهبهآمریکامتحدهایالاتدررکودوقوعازنگرانی هاکاهشبهمالیبازارهایمی رسدنظربه

سکیریبازارهایرشدموجبکهداده اندبیشتریوزنپیش روانتخاباتدرپیروزیبرایترامپشانس

.استشدهکریپتووسهاممانند

نسبتبهرابیشتریرشدخاورمیانهدرژئوپلتیکریسک هایافزایشبابیت کوینهمکریپتوهابیندر

.استرساندهکریپتوبازارکلازدرصد۵۸بهراخودبازارارزشواستکردهتجربهکوین هاآلت

)Crypto Currencies(رمز ارزها 

2.5

3.0

3.5

4.0

4.5

5.0

5.5

پیش بینی بازار از نرخ بهره فد

تیر مرداد شهریور مهر
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)Crypto Currencies(رمز ارزها 
یکازپسوکندتثبیتدلاریهزار۶۸مقاومتیمحدودهبالایراخودتوانستهبیت کوینعواملایندرنتیجه

.داردرادلاریهزار۷۳قبلیسقفبهحملهپتانسیلسطحاینبهپولبک

آنهابرمبتنیETFصندوق هایتاسیسدرخواسترسیدنتاييدبهبرندهبرگمهم تریناماکوین ها،آلتبرای

ذیرفتهپازنشانه ایدیگرسویازومی شودکریپتوبازارازبخشاینبهپولورودموجبطرفیکازکهاست

هانجمالیبازارهایومتحدهایالاتمالیبخشسویازارزشمنددارایییکعنوانبهداراییکلاساینشدن

.است

رشدآنطبعبالوپلتیکژئوریسک هایکاهشبهنیازفوقموضوعبرعلاوهکریپتوبازارازبخشاینرشدبرای

ازاربازازبخشاینبازارارزششدنرهاانتظارمی تواناتفاقیهمچینوقوعصورتدر.می باشدتورمدوباره

.داشترادلاریمیلیارد۳۰۰هدفسمتبهحرکتودلاریمیلیارد۲۳۷چنگال
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سیاسی
ردنبدرالسنواریحییوداردادامهغزهدرجنایت.داردقرارمنطقهوایرانپیش رویدرکننده ایتعیینوحساسروزهای

توررانیایدیپلمات های.استکردهحبسراخودنفسایران،موشکیحملاتبهاسرائیلپاسخانتظاردرجهان.شدکشته

نشتکاهشخواهانمنطقهکشورهای.می کنندپیامتبادلآمریکاباواسطهباوکردهبرگزارمنطقهکشورهایبهسفر

درتصادیاقمنظرازنیزایران.نمی دهندراایرانعلیهعملیاتبرایآن هافضایازاسرائیلاستفادهاجازهگفته اندوهستند

بهنیز هاآننیابتینیروهایکهشرایطیدرخصوصبه.کندتحملرادرگیرییاتنشادامهبتواندکهنداردقرارشرایطی

نتخاباتابهماندهماهیکازکمترنمی کند؛حمایتانتخاباتآستانهدردرگیریازنیزآمریکاحتی.شده اندضعیفشدت

زارهایباوشدهبهترکمیترامپشرایطولیاستنظرسنجی هاصدرنشینهمچنانهریسکامالاآمریکا،جمهوریریاست

.می شودمشاهدهمالیبازارهایدرراستاآندرحرکاتیومی دانندسودترپرراترامپبردرویشرط بندینیزمالی

بادرگیریازپسروزیکاسرائیلیسربازان.ساختاسطورهیکاوازاسرائیلینظامیانبادرگیریدرسنواریحییمرگشیوه

بهدگانکشته شازیکیچهرهزیادشباهتدلیلبهاجسادمشاهدهباوبازگشتهدرگیریمکانبهاوشدنکشتهوسنوار

بهمجازیفضایدرتوجهجلببرایرااوتصویرسریعانیزاسرائیلینظامییک.کردندشکآن هامیاندرسنواروجود

آخرهلحظتاخودآرمانراهدرکهگذاشتنمایشبهراچریکیکچهرهاوازنفسآخرینتاسنواردرگیری.گذاشتاشتراک

کشته.ودندباودنبالبهفشرده ایکارباآمریکاییواسرائیلیاطلاعاتیسازمان هایگذشتهسالیکطی.کردایستادگی

یاد،ز احتمالبهسنوار.بردبینازراگروگان هادادنقرارسپرواواختفایازقبلیروایت هاینبرد،میداندرسنوارشدن

انتظاردریسرنوشتچنینکهمی دانستکرد،طراحیرااکتبرهفتمحملهحماسنظامیشاخهکلفرماندهیکناردرزمانی که

بهنسنگیحملهاینازپسکهمی کردفکرسنواراحتمالا.کردنخواهدرهارااواسرائیلبکشد،طولهماندازههرواوست

۲۱قرندراسرائیلدادنخواهداجازهومی شودعملواردغزهازحمایتدرسریعاجهانآن،ابهتشکستواسرائیل

واروییدوغذاییمحاصرهجنایات،شدیدترینتحترانفرمیلیوندووشودنسل کشیوگستردهویرانیچنینمرتکب

وکودکهزار۱۷جملهازنفرهزار۵۰حدودخونقیمتبهبلکهشد،مطرحدوبارهجهاندرفلسطین.دهدقرارگرسنگی

بن بستازخروجبرایمناسبیفرصتراآننتانیاهوکهنیستبعیدحماس،رهبرشدنکشتهاعلامبا.غزهباریکهویرانی

ورتیصدراما.شودبستهمنطقهدرجنگمرکزیواصلیجبههپروندهگونهاینوبداندبسآتشوآنپایانوغزهجنگ

هبکهاستحاضرکهدیدبایدبداند،گروگان هاآزادیوجنگبهدادنپایانبرایآغازیراسنوارپایاننتانیاهوکه

هکاستبعید.دهدتن)اسراتبادلوبازسازیآغازمحاصره،رفعغزه،نوارازکاملخروج(مذاکراتدرحماسخواسته های

بدونکهاستحماسشروطنتانیاهومشکل.کندعدولخودخواسته هایاینازسنگینهزینههمهاینازپسحماس

نخواهداوررضبهراقبلیمنفیآثارشرایطاینتاثیرتحتچندهرنیزتوافقیچنینونیستامکان پذیرتوافقآنتحقق

ازنظرصرف.بودخواهداوزیانبهحماسماندنوتوافقیچنینتصویرکنونی،روانیفضایپایانباآیندهدراماداشت،

ظهوررائیلاسقبالدررادیکال تربساچهودیگریسنوارهایکهنیستبعیدنیزانسانیفاجعهایندلازحماس،سرنوشت

.کنند
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سیاسی
قهمنطدرمهمیزیرپوستیاتفاقاتشاهدایراندراهدافیبهاسرائیلحملهشدننزدیکاحتمالرفتنبالاموازاتبهاخیرروزهایدر

وآمریکاملاتحگذشتهروزهایدر.داردشباهتاسرائیلوآمریکاایران،میانبازدارندگیچاشنیباهشدارپیامتبادلبهبیشترکههستیم

اتفاقاتبهواکنشدراخیرماهچندحملاتچارچوبدرصرفاراآننبایدکهداشتتوجهیقابلگسترشوشدتیمنانصارااللهبهانگلیس

می خواهدآمریکااگوی.داردپیوندایرانبهاسرائیلاحتمالیحملهبایمنبمبارانگسترشوتشدید.کردتفسیرکشتی هاعلیهسرخدریای

بهمنطقه ایاحتمالیجنگهردربساچهواسرائیلحملهبهایرانواکنشدرراآنمشارکتاالله،انصارمهماهدافدادنقرارهدفبا

بهنیزارهشداریزیرزمینی،اهدافعلیهسنگرشکنبمب هایازاستفادهبااستخواستهآمریکااحتمالاهمچنین.برساندممکنحداقل

هبحملهبرایاستممکنآمریکااسرائیل،حملهبهپاسخدرمشخصیحدودازتعدیصورتدرکهمحتوااینباکند؛مخابرهایران

.کنداقدامزمینزیردرراهبردیتاسیسات

گرفتندتش.استبخشیدهشدترااسرائیلعلیهخودحملاتچشم گیریشکلبهاخیرهفتهیکدرحزب االلهتحولی،درسو،دیگرازاما

وترلکنسیستمدرآمدهپیشاختلالازعبوروترورهاشوکازحزباینخروجازدیگرینشانهکهاینازنظرصرفهمحزب االلهحملات

پایگاهبهحملهازحزب االلهکیفیوکمیحملاتگرفتنبالاواقعدر.نیستنیزایرانبهاسرائیلاحتمالیحملهبابی ارتباطباشد،فرماندهی

در.ستداناسرائیلاحتمالیحملهبربازدارندهتاثیرگذاریهدفباایرانجانبازهشدارپیامنوعیمی توانرانتانیاهومنزلتاگولانی

ازسپاما.بگذارندتاثیراسرائیلدولتمحاسباتبرحساساهدافدادنقرارهدفوحملاتتشدیدبامی خواهندایرانوحزب االلهواقع

جانبازرگبزواکنشیعدمفرماندهی،وکنترلسیستمدرآمدهپیشاختلالوحزب االلهبلندپایهفرماندهانونصرااللهحسنسیدترور

درکهرسیددبرآوراینبهونماندهباقیحزب االلهدرخطرآفرینیپنهاننیمهکهکردایجاداسرائیلدرراادراکاینخود،دبیرکلتروربهحزب

ترشگساخیر،هفتهدودرحزب االلهحملاتتصاعدیتدریجیشدتاسرائیلی،رسانه هایرصدحسباما.استدیدهجدیآسیبحملات

شهرنوبجدرگولانیپایگاهبهدقیقپهپادیحمله،)جدیتلفاتینبودرغمعلیرعبازموجیایجادو(اسرائیلعمقبهموشکیحملات

در.کردوشمغشحدودیتاراحزب االلهدرپنهانینیمهنبودبهنسبتآنقبلیادراکوبودشوک آوراسرائیلبراینوعیبهحیفاراهبردی

این.کردیقتعماسرائیلجامعهدرویژهبهرااسرائیلاخیرهفتهدوشوکومغشوش ترراادراکایننتانیاهومنزلبهپهپادیحملهآن،کنار

ازعبورباکهدباشداشتهراآنتوانحزب االلهکهنمی کردتصورنیزرژیمخودالبتهبود؛اسرائیلقرمزخطوطازخیلیازعبورنوعیبهحمله

ایرانیپهپادباحزب االلهحملهمخاطبدیگرآمریکاکهمی رسدنظربه.دهدقراراصابتموردرانخست وزیرمنزلپدافندی،سامانه هایهمه

وده هامی تواندکهبرساندآمریکابههمراپیاماینباشدخواستهلبنانجنگدرخودپهپادیتوانازمتفاوتینمایشباایراناحتمالا.بود

.کندشلیکمنطقهدرآمریکااهدافسمتبهجنگیوقوعصورتدرهمزمانرانوعاینازپهپادصدها

طر،قعرستان،لبنان،جملهازمنطقهکشورهایبهمتعددیسفرهایگذشته،هفتهدوطیایرانخارجهاموروزیرعراقچی،عباسسید

مانندخاورمیانه ایمقاماتمهم ترینباسفرها،اینطیدرایشان.استداشتهترکیهومصراردن،آذربایجان،جمهوریعمان،عراق،سوریه،

این.تاسکردهدیدارمصرجمهوررئیسالسیسیعبدالفتاحوعمانپادشاهطارقبنهیثمسلطانعربستان،ولیعهدسلمانبنمحمد

رژیمبهرساندنیاریعدمجنگ زده،مردمبهکمک رسانیلبنان،وغزهدرآتش بسایجاددیپلماتیک،رایزنی هایهدفباغالباً دیدارها

دهشدنبالخاورمیانهکشورهایوایرانمیانروابطپیوستگیوایرانبرایمقاومتمحوراهمیتدادننشاننظامی ،اهدافدراشغالگر

.است

رداادامهدرگیریاز.دادخواهندقرارتاثیرتحتراجهانوایرانآیندهکهخوردخواهندرقمسرنوشت سازیاتفاقاتآینده،هفته هایدر

.زدخواهندرقمراتلاطمیپرروزهایجهان،وایرانبرآننتایجوآمریکاانتخاباتمنطقه،وانرژیبازارهایبرآنآثارواسرائیلوایران

.شودبدترحتییابودهدارادامهآمریکاانتخاباتزمانتاحداقلفعلیشرایطداشتانتظارمیتوان
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بازار سرمایه

ازوگرفتهرارقتاثیرتحتایرانواسرائیلبیننظامیتنشبامرتبطموضوعاتدلیلبهکشورشرایطتمامیاخیرهفته هایدر

قانون گذاریبامرتبطریسک هایهموارهگذشتهسال هایدر.استکردهتاروتیرهدوره ایهرازبیشترراچشم اندازرواین

تغییرجدیددولتتوسطتولیدضدقوانیناینازمقداریکهاکنونامامی گرفترابورسیشرکت هایخصوصبهاقتصادگریبان

راسرمایهبازاروکشورشرایطدوبارهتارسیدهفرانظامیتنشوقتحالا.استگردیدهمرتفعقبولیقابلحدتامشکلاتویافته

.کندملتهب

رااوانبتوشایدکهسنوارترورخصوصبهپیدرپیوموفقترورهایلبنان،وغزهدرجنگتوقفبرایاسرائیلسازشعدم

.بودائیلاسرعلیهعملیاتانجاممشغولغزهخاکداخلدرکهدانستحماسمطرحوعلمیاتیفرماندهبلندمرتبه ترینوآخرین

بانهاتیاداردرامنطقهدرتنشکاهشبرایقصدیوتواناییانتخاباتشروعازقبلآمریکاآیاکهدیدبایدآیندهروزهایدر

انایربهخصوصبهخودحملاتجدیدموجمجدداسرائیلآنازپسوبودخواهدخودانتخاباتبرگزاریخواهانزمانیتوقف

.کردخواهدآغازرا

ایراننظامیایپایگاه هبهاسرائیلحملاتسطحاماباشدانکارقابلغیرایراننظامیتاسیساتبهاسرائیلحملهمی رسدنظربه

گردیدهاشارهاخیرروزهایدرسپاهمسئولیتصحبت هایدر.کندتعیینرااسرائیلوایرانبیننظامیتنشآیندهمی تواند

کهنداشتههمراهگسترده ایتخریبوافتادهاتفاقایرانازخارجمرزهایاز۱صادقوعدهعملیاتازپساصفهانحملهکهاست

پاسخآنهبایرانباشدشدهکنترلحملاتسطحایرانبهاسرائیلحملهدرکهصورتیدرکرداستنباطمی توانموضوعایناز

.گرددواضح ترتواندمیاندکیاندازچشمآنگاهودادنخواهدمستقیمجدی

ابتدایازاشدبکاهشیبسیارپولیپایهرشدتااستگردیدهموجبانقباضیسیاستاخیرماه هایدربگذریماگرسیاستازاما

.یابدافزایشبیشتریسرعتبانقدینگیآنخلافبروسال

۲۷.۸رشدبانقدینگیمتغیرکهشدمشخصوکردمنتشرراسالنخستنیمهدرپولیکلانمتغیرهایگزارشامروزمرکزیبانک

میلیاردهزار۱۱۵۴سطحبهدرصدیواحد۱۸.۷رشدباپولیپایهمتغیرهمچنینوتومانمیلیاردهزار۹۰۷۰بهدرصدیواحد

.استرسیدهتومان
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بازار سرمایه

واحد۵.۶۸نیزپولیپایهرشدو۱۵.۱۵امسالماهه۶درنقدینگیرشدکههستیمآنشاهدمتغیردواینماهانهروندمروربا

قابلغیرامسال،پایانتانقدینگیمتغیردرمرکزیبانکدرصدی۲۳رشدهدف گذاریبهدستیابیبنابراین.استبودهدرصد

.کردخواهدتجربهرادرصدواحد۲۷معادلرشدیامسالمتغیرایناحتمالاومی رسدبنظرحصول

وجودبا.استنقدینگیرشدازپولیپایهرشدفاحشتفاوتپولی،متغیرهایوضعیتخصوصدراهمیتحائزنکاتازیکی

کردهپیداافزایشمیلیاردهزار۶۲صرفامدتایندرپولیپایهگذشته،ماه۶طینقدینگیحجمدرمیلیاردیهزار۱۱۹۳رشد

.است

تومانمیلیاردهزار۱۱۹بهنیازامسالماهه۶درنقدینگیرشدجاری،سالدرقانونیذخیرهنرخبهتوجهبااستذکربهلازم

مابقیو(استشدهتامینپولیپایهافزایشمحلازآنتومانمیلیاردهزار۶۲صرفاکهکردهایجادبانکیشبکهبرایراذخیره

.)شدهمنجرسپردهجذبرقابتوبانکیبینبهرهنرخافزایشبهآن

توجهباآیدکاررویمجددترامپروپیشانتخاباتدرکهصورتیدر.استبردهفروتریعمیقرکوددررابازارهاموضوعهمین

کهکشیدانتظاررادرصد۳۵ازبالاتربهرهنرختوانمیسالانتهایتابودجهکسریمیزانافزایشوشدهانجامهایبررسیبه

.شودمنجرسرمایهبازاردرهاقیمتسرکوببهتواندمیموضوعاین

برخیوتاسنشدهمشاهدهدهدتغییرراکلیروندبتواندکهخاصیگزارشاتعموماهاشرکتفصلیگزارشاتدردیگرسویاز

.کنندبازارروانهرامطلوبیهایگزارشاندتوانستهخودعملکردوفعالیتنوعواسطهبههاشرکت

آیندههچاخیرهایسنجینظردرنامزددوهرپیروزیاحتمالنزدیکیبهتوجهباوآمریکاانتخاباتتاوآتیروزهایدردیدباید

چهبهراخوداولویتایرانیسیاست مدارانوبودخواهدایرانمنطقه ایوضعیتواقتصادخارجی،سیاسترویپیشای

.دادخواهندموضوعی
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بازار بدهی
بهماهایندیگرهفته یسهدرورسید%۲۳.۷۰سطحبه۱۴۰۳سالشهریورماهنخستهفتهپایاندربین بانکیبهرهنرخ

بهرهنرخهمچنین.گرفتقرار%۲۳.۷۰سطحدرمجدداماهآخردردرصدواحد%۰.۰۲،%۰.۰۳-،%۰.۰۱تغییراتباترتیب

درصدی%۰.۰۴رشدباماهمهراولدروداشتافزایشگذشتهماهبهنسبتدرصدواحدصدم۱شهریورماهدربین بانکی

درمنابعبههمت۲.۷۲بازبازارعملیاتطریقازمرکزیبانکشهریورماهدر.رسید%۲۳.۷۴سطحبهوشدمواجه

.افزودبانک هادسترس

ثابتدرآمدصندوق هایبهپولورود

درآمدابصندوق هایبهنقدینگیورودریسک،بدونداراییکلاسبهپولورودنتیجهدروبانک هاوضعیتبهبودبا

درنصابدحتغییرالزامهمچنینباشدمدتایندرنسبیریسک گریزیجوشدنبرقراربرتاييدیمی تواندنیزثابت

همت۴۱.۴ورودشاهدماهشهریوردر.استبودههمراهپولورودبابازاردرتقاضاافزایشوثابتدرآمدصندوق های

صدورصندوق هایسهمو)%۲۳(همت۹.۳۶معاملهقابلصندوق هایسهممیزاناینازکهبودیمصندوق هااینبهپول

همتی۳۰چشم گیررشدگذشتهماهبهنسبتماهشهریوردرپولورودهمچنین.استبوده)%۷۷(همت۳۲.۴ابطالیو

.داشتندپولورودهمت۱۲۶ثابتدرآمدصندوق هایجاریسالابتدایازکهاستدرحالیایناستکردهتجربهرا

هفتگیحراج

موسساتوبانک هاسفارشدریافتباهفتگیبه صورتمرکزیبانککارگزاریکهاستسیاستیدولتیبدهیاوراقحراج

.می کنداتخاذبانکیبینبازارسامانهطریقازغیربانکیاعتباری

سهمماهشهریوردرکهشدهنقدیاوراقهمت۱۴۷.۱۴فروشبهموفقماهشهریورانتهایتاجاریسالابتدایازدولت

بازاردرهمت۷۶وسرمایهبازارتوسطآنهمت۸۷رفتهفروشاوراقکلاز.استبودههمت۳۰.۲۵اوراقاینفروش

.استشدهسفارشثبتبانکیبین
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ETF Non-ETF بازدهی وزنی صندوق های با درآمد ثابت نرخ سپرده بانکی
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بازار بدهی

نتیجه گیری

مدیریت هامرکزتوسطهمت۱۶جذبقدرتباجدیدخزانه یاسنادبرگهمیلیون۲۹۰تخصیصشاهد۱۴۰۳شهریوردر

وارادسررسیدهمت۲دولتینقدیاوراقدرسمتوبودیمماهایندراخزاهمت۱۵سررسیدشاهدهمچنینو

رادسترسدراوراقهمتی۳۰افزایشرخدادهاایننتیجه ی.بودیمشاهدراجدیداوراقهمتی۳۰حدودتخصیص

جریاندر.رسیدثبتبهثابتدرآمدصندوق هایبهورودهمت۴۱.۴۰ماهشهریوردرپولسمتدر.داشتخواهیم

ترازواخزاهمتی۷.۷۸منفیترازشاهدمرکزیبانکوهاصندوقدستدردولتیاوراقشدنسررسیدازحاصلنقدی

سررسیدتابازدهنرخدرصدی۱افزایشو.بودتقاضاهمتی۵.۳۵افزایشنتیجه یکهبودیمارادهمتی۲۸.۲۷منفی

.شدثبتماهایندراخزا
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YTMروند فروش اوراق در حراج هفتگی در کنار روند نرخ پیشنهادی 

)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

دلارسرکوبوکامودیتی هانرخدرافتبهتوجهباگروهایندر

سالانتابستبهنسبتتابستانفصلشرکت هادرآمدنیما،

رخنافزایشوتورمبهتوجهباکهداشتهافتدرصد۲گذشته

ناخالصسودحاشیهمجموعدرمی رودآنانتظاردلار

.باشدهمراهافتباصنعتاینشرکت های

اخباردشاهماونیستمنفیصنعتپیراموناخبارتمامالبته

ازلاتربانرخبامحصولاتصادراتیفروشامکانمانندمثبتی

ودیمبنیزبرقنرخاعلاموانرژیتعدیلاتسال،ادامهبراینیما

کردارزیابیمثبتصنعتبرایمی توانراآن هاهمگیکه

یبهاکنترلنظرازچهدرآمدتحقیقنظرازچهگروهمجموعدر

دسوحاشیهوداردقرارفشارتحتمی رسدنظربهشدهتمام

.باشدآنتاثیرتحتشرکت ها

بخصوصزنجیرهدستپاييندرهمچنانالبتهگروهایندر

علتبهفسپاجملهازاستثنا هایفولادیمحصولاتوگرمورق

رمگورقبهنسبتشرکتمحصولاتمناسبنسبتااسپرد

پروژهو)تابستاندرگرمورقبهنسبت۱.۲۱نرخضریب(

رقوخوبنرخ هایدلیلبهفولادشرکت،آیندهسالسیملس

هبباتوجهفجرو)می باشدآن کمبودازشدهناشیکه(گرم

.دارندبررسیقابلیتشرکتخوبنسبتاگزارشات

تدسپايينبخصوصفولادصنعتمورددرذکرقابلنکته

رخنرویبرطبیعتاجهانیقیمت هایافتکه؛استآنزنجیره

بهجهتوباببینیمبایدامابودخواهدموثرشرکت  هاصادراتی

یداخلنرخ هایبرتغییراتاینمیزانچهکالابورسسازوکار

.بودخواهدموثر

اوره و متانول

صلهفاخودصعودیروندبادیگرمیرسدنظربهدودهصنعت

وجهتباوجوداینبااماگرفتهقرارفلتوضعیتدروگرفته

می تواندوده،صادراتیوداخلیجذابهمچنان هاینرخبه

درچهگروهایندرآمدهایدرباره.دادقرارمدنظرراگروهاین

امیدوارشرایطهمچنانصادراتیچهداخلیفروشزمینه

وهگراینجذابگزینه هایشصدفوشکربنواستکننده

می باشند

محصولاتکوتاژیفروشوداخلینرخ هایتداومصورتدر

بازارجذابگزینه هایجزمی توانراصنعتاینصادراتی،

.گرفتنظردربورس

لاستیکی ها
همچنانتایریمحصولاتبرنرخافزایشاعمالازپس

دیگرهالبتمی کنندمنتشرراخوبیگزارشاتسازتایرشرکت های

صنعتماهبهماهدرآمدشارپافزایششاهدگذشتهمانندبه

شدهفمتوقفعلاصنعتصعودیروندمی رسدنظربهونیستیم

دارندارقرخوبینسبتاوضعیتدرنماد هااکثرگروهایندرباشد،

صدقبیشترپکویروپتایرپکرمان،مورددربخصوصمورداین

درحمایتسازمانهمراهیبهتوجهبامی رسدنظربه.می کند

،گذشتهسالوجاریسالدرصنعتاینمحصولاتنرخ گذاری

.کردتوجهآن هابهبیشترمی توانفعلاً 

دوده

دردولتتوسطگازقیمت گذاریابطالبهرأیاداریعدالتدیوان

تومان۷نرخیعنیداده،فرمولازخارجگذشتهسالنخستنیمه

بهالسماه هایبقیهمشابهبایدهمگذشتهسالنخستنیمهدرگاز

اوره سازهاوهامتانولی به خصوصپتروشیمی ها.برگرددفرمول

.ندباشداشتهمحلاینازتوجهیقابلهزینهبرگشتمی توانند

اورهنقدیحصهنرخافزایششاهداورهصنعتدرآنبرمضاف

اینبرایمثبتیخبرکهبوده ایم۴۸۰۰بهتومان۸۰۰ازکشاورزی

فروشنرخ هایرشدبهباتوجهسازهااورهمی شود،محسوبصنعت

.دارندبرخورمناسبینسبتاوضعیتازشرکت ها،گازهزینهکاهشو

تهنتوانساورهالعلتبه(کرماشاجزبهشرکت هاهمهگروهایندر

سبتندرآمدرشدبا)کندثبترامطلوبیفروشوتولیدگزارشکه

همسمورددراساسینکتهاما.بودندهمراهقبلسالمشابهمدتبه

کهبودهآنسهم هایقیمتصعودیحرکت هایگروهاینهای

وزهنالبتهاستکاستهراآن هادرسرمایه گذاریجذابیت تاحدودی

قابلیت)مجمعسوددیدبه(شپدیسوشیرازمثلسهمیهم

.داردبررسی

وفروشنرخ هایافتبهتوجهباامامتانولیگروهدردیگرطرفدر

نایدرفعالشرکت  هایدریافتییوتیلیتیمورددرکهمسائلی

کموجالبگزینهنمی توانفعلااستمطرحهمچنانصنعت

هبباتوجهگروهایندرشخارکالبتهکردشناساییراریسکی

.داردبیشتریبررسیقابلیتخودخوبگزارشات

فولاد
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صنایع منتخب از منظر مدیریت دارایی آگاه

فتهگرنیزراصنعتایندامنبرققطعیوانرژیمشکلات

اثیرتتحتشدتبهشرکت هافروشوتولیدشدهباعثو

روندادامهباعثمسئلهاینامادیگرطرفازبگیرد،قرار

.شده بودسیمانانواعنرخافزایش

درآمدکهداردوجودصنعتاینتوجهقابلنکتهاما

ستانتاببهنسبتجاریسالتابستاندرشرکت هامجموع

امکاندهندهنشانکهداشتهافتدرصد۲حتیقبلسال

رمیتورشدانتظاربهباتوجهشرکت هاسودحاشیهکاهش

فمختلمناطقدرشرایطالبته.می باشدشدهتمامبهای

ربیغشمالمناطقدرمثالعنوانبهواستمتفاوتبسیار

تاسمثبتومتفاوتکلیطوربهوضعیتتهراناطرافو

شرقشمالبخصوصوشرقمناطقدرآنبرعکسو

استنامناسبوضعیت

سمازن،سهرمز،مانندصادراتیسهم هایگروهایندر

آن هابرایکوتاژنرخباصادراتامکانکهساروموسصوفی

سآبیک،نظیرتهراناطرافسیمانی هایواستفراهم

درآن هانرخ رویبرخوبیرقابت هایکهسترانوسمازن

.دارندبررسیقابلیتمی شودکالابورس

ماهدودرآنعالیفروشمقادیربهباتوجهنیرسباقرسهم

.داردبالایبررسیقابلیتقطعاگذشته

سیمانی ها
اریجسالدررامطلوبیعملکردنتوانستههنوزگروهاین

فروشنرخ هایدرهموفروشمقداردرهموکندثبت

مورددرمثبتنکته.استمواجهجدیمشکلاتباخود

کییواستآنبهجدیددولتمتفاوترویکردصنعتاین

بدهیپرداختجدیدجمهوریریاستدستوراتاولیناز

ریبهتروز هاینویدمی تواندکهبودپرستارانوداروخانه ها

.بدهدراصنعتاینبرای

افزایشوبالاجاریهزینه هایمالی،هزینه هایافزایشاما

جدیمشکلاتجملهازصنعتاینمطالباتوصولدوره

بتوانجدیدشرایطدرمی رسدنظربهکهاستآن

باشیمآناززیادیبخشرفعبهامیدوارتاحدودی

وپخشدفارا،نظیرسهم هایهمچنانالبتهگروهایندر

لیتقاب)شرکتسودحاشیهرشدانتظاربهتوجهبا(درهآور

روز هایدرهمیشههمتیپیکوسهم.داردبالاییبررسی

صورتدرکهداردگفتنبرایزیادیحرفدارویی هاخوب

.دادقراربررسیموردراآنمی توانصنعتشرایطبهبود

دارویی ها

روانکارها
نرخافزایشمجوزتطابقعدموپایهروغناسپردکاهش

بههنگاکهشدهباعثداشتانتظاربازارآنچهباموتورروغن

کنارسرمایه گذاریگزینه هایازفعلاوشودمنفیکمیصنعت

تدریافانتظارمی توانآیندهسالدرالبته.شوندگذاشته

خیبروباشیمداشتهصنعتایندرجدینرخافزایشمجوز

موتورروغنتولیدبالایحجمدلیلبهشبهرننظیرشرکت هااز

میانایندرشوند،منتفعمی توانندشدتبهمحلایناز

طهواسبهکهداردوجودگروهایندرنیزشنفتمثلگزینه ای

جالبشرایطدارایازپارسیانپالایشگاهدرسرمایه گذاری

بودخواهدتوجهی



بررسی بازارهاصفحه 25

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 در 
کنار افزایش قیمت های سهم های گروه باعث شده نتوانیم در مورد آن نظر قطعی بدهیم

سیمان

رلاستیک و تای

رخ با وجود عملکرد به نسبت مطلوب ماهانه، وجود ابهامات جدی در بهای تمام شده و ن
یوتیولیتی ها و کاهش نرخ های جهانی متانول

.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

شرایط بسیار متفاوت در مناطق مختلف و پیشنهاد توجه به سهم های شمال غرب مرکز و 
جنوب شرق

افت 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

شایعات در خصوص پرداخت بدهی بیمه ها توسط دولت و بهبود شرایط نقدینگی برخی دارو
شرکت ها

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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