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اخبار هفته ا  ی که گذشت 

1

.کردندروشنراتکلیفامروزرهبریمعظممقام:عراقچ�

مردمحقوقکهخودمانمواضعواصولبرای«اینکهبیانباوندانستمذاکرهقابلراغن� سازیخارجهاموروزیر
ممعظمقامهمامروز:گفت،»آمدنخواهیمکوتاهحقوقاینازوجههیچبهوشدیممذاکرهواردم� کند،تأمینراایران

ً راتکلیفرهبری .کردندروشنکاملا

سازمان)کنوانسیون(معاهدهبهایراناسلام�جمهوریدولتالحاققانونرئیس جمهوربهنامه ایدرمجلسرئیس
.کردابلاغرا)پالرمو(فرامل�یافتهسازمانجرائمبامبارزهبرایمتحدملل

.شدخواهدمعرف�مجلسبهخرداددومهفتهدراقتصادپیشنهادیوزیر

هزار30حدود:آزادتومان،هزار15حدود:یارانه اینیمهتومان،300:سهمیه ای.شدسه نرخ�گازوئیلقیمت
.تومان

نتیجهدر.نهمازادمصارفاماشدهتامینتومان�300گازوئیلبا»برخطبارنامه«طبقسنگینناوگانمصارفهمه
.م� یابدکاهشلیترمیلیون8روزانهگازوئیلقاچاق

ینتعیدرصدیکراجاریسال...وداروتولیداولیهموادودارواساس�،کالاهایوارداتگمرک�تعرفهوزیرانهیأت
.کرد

.کردارائهجدیدهاینیروگاهاحداثدلاریمیلیارد12مال�تامیندرخواستدولت:گفتمل�توسعهصندوقرئیس

وتندگشبازتولیدمداربهسیمانکارخانه هایکرداعلامتسنیمبهکشورسیمانصنعتصنف�انجمندبیر
.شدمنتف�برقدرصدی90محدودیت

.خوردكلیدمباركهفولادبرایارزیمرابحهاوراقیورومیلیون200انتشار

ریالمصرف کنندهبرایقیمتوریالگرمکیلوهربرایکارخانهدربتولیدسفیدشکرقیمت
گرمکیلوهرازایبهکارخانهدربواردات�خامشکرازحاصلسفیدشکرقیمتهمچنین،.استشدهتعیین

سالنرخوجاریسالنرخمابه التفاوتپرداختبهمکلفتولیدکنندگان.استشدهمصوبریالبه
.هستندتولیدکنندگانومصرف کنندگانحمایتسازمان

ارائهیامحصولاتفروشنرخدردرصدازبيشتغييرمجوز)قزوینجوین،اخشان،قمرو،(قندیهایشرکت
.کردنددریافتراخدمات

.تاسنکرده ارسالبورسسازمانبهتودل�سهامواگذاریزمانمهلتتمدیدبرایدرخواست�هیچسایپاشرکت

.شداعلامکنندهمصرفوکنندهتولیدگروهدوبرایدرصدی21و18افزایشبامرغتخم ومرغکیلوهرقیمت

انجامدسر فصولدرفقطهاپتروشیم�اساس�تعمیراتپتروشیم�،صنایعمل�شرکتمدیرعاملابلاغطبق
!شدخواهد

.کردنددریافتراشیرخامدرصدینرخافزایشزراعت�هایشرکت
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انانسگفته اندمابهمال�،واقتصادکلاس هایدرکهسال هاست
نبالبه دم� کند،فکرمنطق�همیشهیعن�است؛عقلان�موجودی
نم� دهداجازههیچ وقتواستریسکحداقلوسودحداکثر

نهمیبر.کنددخالتتصمیم گیری اشدرهیجاناتیااحساسات
قابلودقیقمنظم،همیشهبایدهممال�بازارهایاساس،

مهقیمت هاباشد،عقلان�همه چیزاگرچونباشند؛پیش بین�
تاسکاف�اما.باشنداقتصادیواقعیاتمنعکس کننده یباید

،1399سال.بیندازیمبورساخیرسالچنداتفاقاتبهنگاه�
تحلیل،بدونشدند،بازارواردقیمت هااوجدرافرادازبسیاری

کهتنگذشزیادیمدت.م� کنندسوددیگراناینکهدیدنبافقط
گیرفروشصف هایدراین بارافراد،همانوکردسقوطبازار

ناتنوسااینم� کردند،رفتارعقلان�همهواقعااگرحالا.افتادند
م� آمد؟کجاازشدید

خوبذکاغرویکهکلاسیک�مدل هایبپذیریمبایدکهاینجاست
چون.نم� دهندجوابواقع�دنیایدرهمیشهم� کنند،کار

وترسدارد،خاطرهدارد،احساسحساب،ماشینبرخلافانسان،
بعداهمخودمانکهم� گیریمتصمیم هاییگاه�ما.داردطمع

!چرانم� فهمیم
بابلکهکامل،منطقبانهواقع�،شرایطدرانسان هاواقع،در

تصمیم)محدودعقلانیت(م� گنبهشروان شناس هاکهچیزی
ذهن�توانومحدود،زمانناقص،اطلاعاتبایعن�م� گیرند؛

کاف�اندازهبه"کهبگیریمتصمیم�م� کنیمسع�فقطمحدود،
ً نهباشد،"خوب .تصمیمبهترینلزوما

Behavioral(رفتاریمال�اسمبهجذابیموضوعکهاینجاست
Finance)م� شودمیدانوارد.

انانسکهم� کندقبولسنت�،مدل هایبرخلافعلم،ازشاخهاین
ذهن�سوگیریدچارشود،احساس�کند،اشتباهاستممکن
.بخردهماوهستند،خریدنحالدرهمهچونفقطحت�یاشود،
وکنددرکرارفتارهااینم� کندسع�واقعدررفتاریمال�

ربکهم� کنندکاریسرمایه گذارانگاه�چراکهبدهدتوضیح
 هاحرفاینکهبدانیداستجالبو.استاقتصادیمنطقخلاف
.نیستتئوریفقط



ع�،واقدنیایدررفتارها،اینکهکرده اندثابتزیادیتحقیقات
.دارندجدیتاثیرسرمایه گذارانبازده�روی
داده هایOdeanوBarberنام هایبهمعروفپژوهشگردومثلا

هکفهمیدندوکردندبررس�راحقیق�سرمایه گذارانمعاملات�
 برند،نم�بیشتریسودتنهانهم� کنند،معاملهزیادکهکسان�

مترککهاستکسان�ازکمترمتوسطبه طوربازده� شانبلکه
هیجان�،تصمیماتچونچرا؟.م� زنندفروشوخریدبهدست

.م� شوداشتباهباعثخوشبینانه،بیش ازحدیاعجولانه
چونکهکسان�.دیده ایمزیادرانمونه هایشهم،ایرانبازاردر

ازشناخت�هیچکهشدندسهم�واردبودند،خریدحالدرهمه
بررس�بدونبازار،ریزشدوراندربرعکس،یا.نداشتندآن

ضررباراارزندهسهامزیان،ازترسخاطربهفقطواقعیات،
اما،استمهمعددودادهبازار،درکهبپذیریمبایدپس.فروختند

بایدیم،کنتحلیلدرسترابازاررفتاربخواهیماگر.نیستکاف�
.کنیمنگاههمسرمایه گذارروانوذهنبه

بایرفتار مال�کهمفاهیم�کلیدی ترینازیک�مسیر،همیندر
استBiasیاذهن�تورشدارد،سروکارآن

تورش، یعن� انحراف از تصمیم گیری منطق�

کهآن طورراواقعیتمام� شودباعثکهذهن�خطاییکمثل
م� خواهد،دلمانیاداریمعادتکهآن طوربلکهنبینیم،هست
.ببینیم

:دهمتوضیحسادهمثالیکبابدهیداجازه

آنقیمتحالا.خریده ایدتومان1000راسهم�شماکنیدفرض
ارزشدیگرسهماینم� گویدنشانه هاهمه.تومان700بهرسیده
بفروشید،نیستیدحاضرشماول�.شدخارجآنازبایدوندارد
کهداریدامیدوهستتومان1000عددآنهنوزذهنتاندرچون

Anchoring)ذهن�لنگرتورشدچارکهاینجاست.برگردددوباره
Bias)بودهمهمشمابرایگذشتهدرکهعددیبهیعن�.شده اید،

اشتهندمعناعددآندیگرالاناگرحت�کرده اید،تکیهبیش ازحد
.باشد
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چطورمهم اند،این قدراحساساتاگر:بزرگسؤالاماو�🔹�
م� کنیم؟اشتباه

یشپاقتصادیخشکفرمول هایبافقطبازارم� دانیمکهحالا
درپررنگ�نقشهیجاناتواحساساتونم� رود

.شویمدقیق ترکم�کهاستآنوقتدارند،تصمیم گیری ها
ادف�تصم� کنیم،تصورکهچیزیبرخلافاحساسات،اینچون

وهاییالگدیگری،پیچیده یسیستمهرمثلما،ذهن.نیستند
وقت هاخیل�امام� کنند،کمک مانگاه�کهالگوهایی.دارد
م� گویدروان شناس�.م� شوندتکراریاشتباه هایباعثهم

سوگیری هاییک سریدچارمختلفموقعیت هایدرانسان ها
سوگیری هااین.م� شوند)رفتاریتورش هایهمانیا(ذهن�

شاننمابهمعوجوکج کم�راواقعیتکههستندعینک�مثل
ً اطلاعاتاستممکنیعن�.م� دهند جلویواضحکاملا

نچوفقطکنیم،تفسیرشدیگریجورمااماباشد،چشم مان
.کردهانتخاباشتباهمیان برُراهیکذهن مان

ً تورش هااین تصمیمکهفردییعن�.هستندپنهانمعمولا
ذهندامدرکهنیستمتوجههمخودشم� گیرد،اشتباه

درماام� گیرد،تصمیممنطق�داردم� کندفکر،افتادهخودش
.شدهذهن�انحرافاتهمینازیک�قربان�واقع

ازه کارتسرمایه گذارانبهمربوطفقطتورش هاایناینکهجالب تر
استممکنهممعامله گرانحرفه ای ترینحت�.نیستند

د،دارنانسانذاتدرریشهویژگ� هااینچونشوند،درگیرشان
.اوتجربهیادانشمیزاننه

اساحسموفق،معاملهچندازپسفردیکنیدفرضمثال،برای
ممکنحالت،ایندر.استدرستتحلیلشهمیشهم� کند

هابعدکهشود»حدازبیشنفسبهاعتماد«نوع�دچاراست
یکهکفردییا.بکشانداشتباهوپرریسکتصمیم هایبهرااو

درحت�بعدهااستممکنکرده،سنگین�ضرربار
ترس�به خاطرفقطنشود،بازارواردهممناسبموقعیت های

.ماندهذهنشدرخاطرهآنازکه



:دیده ایمایرانسرمایهبازاردربارهارارفتارهااینما

ً هیجان�خریدموج هایتابازار،ریزشزماندرجمع�ترساز صرفا
درذهنپررنگحضورازنشانه هاییاین هاهمه.خبریکبه خاطر

.هستندمال�تصمیم های

اینرایج ترینومهم ترینازموردچندبهم� خواهیمادامه،در
همشماشایدکهچیزهایی.بیندازیمنگاه�رفتاریتورش های
!بدانیدرانامشاینکهبدونشده اید،دچارشناخواسته

Overconfidence)حدازبیشنفسبهاعتماد Bias)

ً هستند،تورشایندچارکهافرادی وتحلیل هادارندباورمعمولا
باعثرتصواین.استبهترودقیق تردیگرانازپیش بین� هایشان

راسنگین تریریسک هایشود،زیادمعاملاتشانتعدادم� شود
ً معرفتاریچنین.بگیرندنادیدهرابازارهشدارهایوبپذیرند بهمولا

�مالزیاننهایتدرکهم� شودمنجراشتباهوهیجان�تصمیمات
بازارسریعرشد،1399سالدرمثال،برای.دارددنبالبهآن هابرای

والابنفسبهاعتمادباتازه واردهاازبسیاریشدباعثایرانبورس
افراداینشد،اصلاحبازاروقت�.شوندبازاروارددقیقتحلیلبدون

ریسک هاینهکهچراشدند،سنگینزیان هایمتحمل
هتوجهشدارهابهنهوبودندسنجیدهبه درست�راسرمایه گذاری

.کردند

معاملات�هزینه هایافزایشباعثحدازبیشنفسبهاعتماد
همچنین.م� دهندانجامزیادیمعاملاتافرادچونم� شود،
منف�نشانه هایبهتوجهعدموغیرضروریریسک هایپذیرش

بازده�وم� دهدافزایشرامال�زیان هایاحتمالبازار،
.م� دهدکاهشراسرمایه گذاری

معاملات�طرحیکداشتنراهبهترینتورش،اینازدوریبرای
یاخریدهرازقبلبایدمعامله گر.استآنبهپایبندیومنظم

جامانتکنیکالوبنیادیداده هایاساسبردقیق�تحلیلفروش،
هیجان�تصمیم گیری هایازتابپذیردراخطااحتمالهموارهودهد

نیزمتفاوتدیدگاه هایودیگرانمشورتازاستفاده.کندجلوگیری
مروروثبتاین،برعلاوه.کندکمکفردقضاوتتعدیلبهم� تواند
راگذشتهاشتباهاتم� کندکمکفردبهمعاملات�عملکرد

.کندعملبهترآیندهدروشناسایی
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 ً تومان7000قیمتدررا»فمل�«سهمسرمایه گذاریکنیدفرضمثلا
دعدهمانبهدوبارهقیمتتاکندصبراستممکناو.استخریده
توجهشرکتوضعیتیابازارواقع�تغییراتبهاینکهبدونبرسد،

.کند

تاطلاعااساسبرراتصمیم هایشانافرادم� شودباعثرفتاراین
عموقبهاصلاحیابهترفرصت هایوبگیرندغیرواقع�وقدیم�

پذیرشبرابردرمقاومتهمچنین،.بدهنددستازراسرمایه گذاری
.شودبیشترزیان هایبهمنجرم� تواندتغییرات

وعاتاطلاهمیشهسرمایه گذاراناستبهترتورش،اینبامقابلهبرای
ربراتصمیم هایشانوکنندبررس�راشرکتوبازارجدیدداده های

پذیرشوبازذهنداشتننگه.بگیرندفعل�واقعیت هایپایه
رهایهاولاعدادبهنسبتتعصبازتام� کندکمکفردبهتغییرات

همچنین.باشدداشتهسرمایه گذاریدربهتریعملکردوشود
دیدم� تواندسرمایه گذاری،سبدمداوممروروکارشناسانبامشورت

.کندفراهمتصمیم گیریبرایوسیع تری

Herding)گله ایرفتار Behavior)

تحلیلبرتکیهبه جایافرادکهم� دهدرخزمان�گله ایرفتار
ً خود،منطقیاشخص� دتقلیدیگرانرفتاروتصمیماتازصرفا
ً تورشاین.م� کنند درفردکهم� شودظاهرشرایط�درمعمولا

چنیندر.بگیردتصمیم�چهنم� داندوداردقراربلاتکلیف�
وشانه ننوع�بهبرایشم� کنند،چهدیگراناینکهدیدنوضعیت�،

.م� شودتبدیلراهنما

اینبهفقطسهمفروختنیاخریدنیعن�اینمال�،بازارهایدر
لتحلیآن کهبدونم� کنند،راکارهماندارندمردماکثرکهدلیل

.باشدداشتهوجودقویبنیادیدلیلیاشودانجامدقیق�



Loss)زیانازترس Aversion)

ال�مضررمتحملوقت�افراداکثراینکهیعن�زیانازترس
قت�وبهنسبتبیشتریفشاروناراحت�احساسم� شوند،

ررضدرسهمیکوقت�دلیل،همینبه.دارندم� کنندسود
ونفروشندراآنم� دهندترجیحخیل� هام� گیرد،قرار

وجودنشانه هاییاگرحت�برگردد،قیمتباشندمنتظر
.نداردخوبیوضعیتدیگرسهمکهباشدداشته

شرکت هاییسهامقیمت،1399مردادازبعدمثال،برای
ازبسیاریاماکرد،سقوطخپارسوخساپاخودرو،مثل

راخودزیان دهسهم هاینبودندحاضرسرمایه گذاران
امیدوشودقطع�ضررشاننم� خواستندآنها.بفروشند
نیادیبوضعیتکهحال�دربیاید،بالادوبارهقیمتداشتند

.نبودمناسبسهم هاآن

طولان�مدترازیان دهسهامافرادم� شودباعثرفتاراین
.ندبدهدستازراسرمایه گذاریبهترفرصت هایودارندنگه

زماندرشودباعثاستممکنضررقبولازترسهمچنین،
.شودبیشترزیان شانونفروشندراخودسهاممناسب

نامهبر سرمایه گذاراناستبهترتورش،اینبامقابلهبرای
وباشندداشتهزیان دهسهم هایفروشبرایمشخص�

با.استسرمایه گذاریازطبیع�بخش�ضررکهبپذیرند
ق� ترمنطتصمیم هایم� توانگرفتن،مشورتودقیقتحلیل
ضعیفسهم هایطولان� مدتداشتننگهازوگرفت

اصلاحویادگیریبههمعملکردمداوممرور.کردجلوگیری
.م� کندکمکاشتباهرفتارهای

Anchoring)انداختنلنگر Bias)

ودختصمیم گیری هایدرافراداینکهیعن�انداختنلنگر
د،م� شونوابستهاولیهاطلاعاتیاعددیکبهحدازبیش
استممکندلیل،همینبه.سهمیکخریدقیمتمثل

یهاولمقدارهمانبهدوبارهسهمقیمتباشندداشتهانتظار
ردهکتغییربنیادیعواملوبازارشرایطاگرحت�برگردد،

.نباشدمنطق�دیگرقیمتآنوباشد

21کارگزاری خبرگان سهام مجله شماره 





Confirmation)تأییدیسوگیری Bias)

باورایببینندرااطلاعات�فقطدارندتمایلافرادتورش،ایندر
یاار مخالفاطلاعاتوم� کندتأییدرافعل� شاننظرکهکنند

اینسرمایه،بازاردر.م� کنندتلق�بی اهمیتیام� گیرندنادیده
راغسبیشتراست،خوش بینسهمیکرشدبهکهفردییعن�

نندکتقویترادیدگاهاینکهم� رودنظرات�وتحلیل هاگزارش ها،
ً .م� گیردنادیدهرامنف�هشدارهایو استممکنمثلا

قطفدارد،ایمان)وتجارت(مانندسهم�آیندهبهکهسرمایه گذاری
ضعیفمال�نسبت هایوقت�وکنددنبالرامثبتپیش بین� های

یاردنگیجدیراآن هام� شود،منتشرمنف�بنیادیگزارش هاییا
.کندتحقیرحت�

وباشدناقصفردتحلیلم� شودباعثسوگیرینوعاین
ً چونیک طرفه،تصمیماتش یخوددار کاملواقعیتدیدنازعملا

.استکرده

خریدصف های،1399سالابتداییماه هایدرمثال،برای
.� شدمتشکیل»خگستر«و»شستا«مثلنمادهاییرویسنگین
نکهایدلیلبهتنهاتجربه،باحت�یاتازه واردافرادازبسیاری

ال�موضعیتبررس�بدونهستند،خریدحالدربقیهم� دیدند
�جمعرفتاراین.م� شدندصفواردسهم،واقع�ارزشیاشرکت
ربازاجووقت�نهایت،دروشدقیمت هامصنوع�افزایشباعث

چاردوافتادندگیرقیمتاوجدرافرادهمینازبسیاریبرگشت،
یا�قیمتحبابشکل گیریباعثم� تواندتورشاین.شدندزیان

انهم زمتحلیل،بدونافرادچونشود،بازاردرناگهان�سقوط های
.م� کنندایجادشدیدنوسان هایوم� شوندخارجیاوارد

وکردیهتکشخص�تحلیلبربایدگله ای،رفتارازجلوگیریبرای
 ً استراتژیداشتن.نگرفتتصمیمبازارجواساسبرصرفا

ازآگاه�وتکنیکال،وبنیادیاطلاعاتدقیقبررس�مشخص،
تأثیرتحتتام� کندکمکسرمایه گذاربهجمع�،هیجانات
تحلیلگرانبامشورتهمچنین.نگیردقرارهیجان�موج های
زامانعم� تواندریسکمدیریتاصولبهپایبندیومستقل

.شودتقلیدیوعجولانهتصمیمات

سهمیکبی موردنگهداریاستممکنرفتاریچنیننتیجه ی
اینکاهشبرای.باشدجدیدموقعیت هایبهاشتباهورودیازیان ده
رود،بمخالفنظراتدنبالبهآگاهانهسرمایه گذاراستلازمتورش،

.کندبررس�دقتبارامختلفتحلیل های

Mental)ذهن�حسابداری Accounting)

دسته هایبهذهن شاندرراخودپولافرادذهن�،حسابداریدر
دردارند؛متفاوت�رفتاربخشهرباوم� کنندتقسیممختلف
بازاردر.استیک�پولریالهرارزشمنطق�،نظرازحال� که
:بگویدکس�استممکنیعن�اینسرمایه، کهسودیاینبا»

نیست،خودمپولِ چونم� خرم،پرریسکسهمیهکردم،
یبالاتر ریسکقبل�سودهایرویاستحاضراوواقعدر«!سودمه

.باشدمحتاط ترسرمایه اشاصلرویاماکند،

دراامبرسد،نظربهبی ضررظاهردراستممکنتفکیک�چنین
شود؛پرریسکوغیرمنطق�تصمیماتبهمنجرم� تواندعمل
انجامذهن�بخش بندیدارایی اش،کلمدیریتبه جایفردچون

شرایطدررفتاراین.ندارداقتصادیواقعیتدرپایه ایکهم� دهد
ً :م� دهدنشانراخودهمزیان فردباشد،ضرردرسهم�اگرمثلا
.م� شودپرخطرمعامله ایوارددیگر،پولباضررآن«جبران»برای

ه عنوانبراخودپولهمهبایدسرمایه گذارتورش،اینبامقابلهبرای
تمدیریچارچوبدرراتصمیم�هروببیندیکپارچهدارایییک
ازاستفادهوزیان،وسودحددقیقتعیین.بگیردداراییسبد

م گیریتصمیبهم� تواندپرتفوی،تحلیلومعاملاتثبتابزارهای
.کندکمکمنطق� تر

�ایرانمعامله گرانعملکردبررفتاریتورش هایعمل�پیامدهای

درحقیق�معامله گرانعملکردبورس،سازمانگزارش هایاساسبر
صندوق هایمانندحرفه اینهادهایبهنسبتبلندمدت

دلایلمهم ترینازیک�.استضعیف ترحقوق� ها،یاسرمایه گذاری
.استرفتاریتورش هایهمینمسئله،این

21کارگزاری خبرگان سهام مجله شماره 



نگاه به جایی که احساس، عقل را شکست م� دهد

پایان�توصیهوجمع بندی

ااینجنیست؛نمودارهاواعدادتحلیلعرصهتنهاسرمایه،بازار
هایاعتمادوترس هاهیجانات،برابردرتصمیم گیریواقع�میدان
نفسبهاعتمادزیان،ازترسمثلرفتاریتورش های.استبی جا
سرمایه گذاراننه تنهاذهن�،لنگروگله ای،رفتارحد،ازبیش

.م� کشندچالشبههمراحرفه ای هابلکهتازه کار،

دوم،گام.آن هاستبامقابلهبرایگاماولینتورش ها،ایندرک
بحران�،لحظاتدرکهاستمنضبطاستراتژییکساختن
کاملسیستم�هیچ.باشدماعقلان�تصمیم گیریتکیه گاه
جانهیاساسبرمعاملهازبهتربسیاربرنامه،داشتنامانیست،

.استلحظه ای

:م� گویدبافتوارنکههمان طور

بهفقطندارد،�هوش�ضریببهنیازیموفقسرمایه گذاری"
".داردنیازاحساساتکنترل

:دیگرجمله ایدرو

وقت�باشطمع کاروطمع کارنددیگرانوقت�باشترسناک"
".م� ترسنددیگران

:م� دهدهشدارهمارزش�،سرمایه گذاریپدرگراهام،بنجامین

ً سرمایه گذار،یکدشمنومشکلبزرگ ترین" خودشاحتمالا
".است

هتجربسال هاچهوباشیدشدهمسیراینواردتازهچهنهایت،در
خویشتن،برتسلطکهباشیدداشتهیادبهباشید،داشتهبازاردر

کهاستکس�حرفه ای،سرمایه گذار.استبازاربرتسلطازمهم تر
� اشزندگسبکتکراری،اشتباهنم� دهداجازهامام� کند،اشتباه

.شود

.دبشناسراشمابازارآنکهازقبلبشناسید،رااحساساتتان
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زادهترابیغلامرضا:نویسنده
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)میلیارد تومان(ارزش معاملات خرد

























































































































































































































































کدهاي خریدار حقیقی

بهنسبتتومانمیلیارد۲٬۱۰۰رشدباهفتهاینمعاملاتکلجمع.م� دهدنشانجاریهفتهدررابازارخردمعاملاتارزشروندفوقنمودار
میانگینازبالاتر،تومانمیلیارد۹۵۹ ۱۸٬ و۱۵٬۵۹۸ ارقامثبتباچهارشنبهودوشنبهروزدوهمچنین،.رسیدتومانمیلیارد۲۸۱ ۷۴٬بهقبلهفته

.ودشتلق�روزدواینط�بازاردرمثبتتحرکاتافزایشازنشانه ایم� تواندکهموضوع�گرفتند؛قرار)تومانمیلیارد۱۴٬۸۵۶(هفتگ�

درخریدارانتعدادیعن�این.استنفر۸۷۴٬۳۷۲ بابرابرقبلدوهفتهدرونفر۹۳۵٬۰۳۹بابرابرقبلهفتهدرسهامخریدارکدهایکلجمع
بتنسقبلهفتهدرسهامخریدبهتمایلکهم� دهدنشانافزایشاین.استیافتهافزایشنفر۶۰٬۶۷۰حدودقبلدوهفتهبهنسبتقبلهفته

.استبودهبیشترقبلدوهفتهبه
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)تومان(سرانه خرید  )تومان(سرانه فروش 

21کارگزاری خبرگان سهام مجله شماره 

بازارمایلتوفروشندگانبرترینشان دهندهکهبودبیشترخریدسرانهازروزهااغلبدرحقیق�فروشسرانهجاری،هفتهدر
.استاصلاحبه

.بودمحسوسحقیق�پولورودوداشتندبیشتریقدرتروزچنددرخریدارانگذشتههفتهمقابل،در

هیچهفتهاینامابود،میلیون33فروشومیلیون80خریدسرانهقبلهفتهکهم� شودمربوطروزیبهتفاوتترینبیش
.نکردثبتبرتری ایچنینروزی

.استیافتهکاهشقبلهفتهبهنسبتخریدارانقدرتمجموع،در

.باشدحقیق�معامله گرانبیندراحتیاطافزایشازنشانه ایم� تواندتغییراین
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)تومان(ورود پول  )تومان(روزه 20میانگین ورود پول
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تغییرات شاخص کل تغییرات شاخص هم وزن

21کارگزاری خبرگان سهام مجله شماره 

و917(قبلدوهفتهبهنسبتکهبودتومانمیلیارد3،199و2،227حدودترتیببهیکشنبهوشنبهدرحقیق�پولخروجقبل،هفتهدر
میلیارد1،665خروجبهقبلدوهفتهدرتومانمیلیارد5،497ورودازنقدینگ�جریاندوشنبه،در.یافتافزایشبه شدت)تومانمیلیارد21

شدهثبتتومانمیلیارد1،360خروجقبلدوهفتهکهحال�دربودیم،نقدینگ�تومانمیلیارد479ورودیشاهدسه شنبه.کردتغییرتومان
استقبلدوهفتهتومانمیلیارد2،745ازکمترکهرسیدتومانمیلیارد893بهویافتهکاهشحقیق�پولخروجچهارشنبهنهایت،در.بود

1.8و1.9منف�حدودتاترتیببهیکشنبهوشنبهدروداشتندنزول�روندهم وزنشاخصوکلشاخصگذشتههفتهدر
وسه شنبهروزهایدراما.کردتجربهرادرصدی1.1و1.0کاهشروزهاایندرنیزهم وزنشاخص.یافتندکاهشدرصد

شدروعشافتباهفتهکل�،طوربه.داشتمثبتاندکرشدکلشاخصحت�ویافتندبهبودکم�شاخصدوهرچهارشنبه
.کردپیدانسبیبهبودوثباتروندپایان�روزهایدرو





روز اخیر7بیشترین رشد 
)همت(ارزش بازارروز7نماد
مبین
مهر
وثنو

خوساز
سخزر
آواک
معین
بمپنا
تنوین
غگز

روز اخیر7بیشترین ریزش 
)همت(ارزش بازاردرصد تغییر نماد
وپویا

ولشرقح
فماک

تماوندح
بخاور
پاسا

ولتجار
خساپا
تکنو
ثنام
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مبین خزامیا ولنوین فولاد رمپنا وتجارت شپنا خودرو خساپا وبملت

)هفتگی(بیشترین ورود و خروج پول حقیقی 


















)هفتگی(بیشترین ورود و خروج پول به صنعت 



















)هفتگی(بیشترین ورود و خروج پول به صنعت 
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صنایع بزرگ صنایع متوسط صنایع کوچک

روزه5ورود و خروج 

)شرکت53(همت40صنایع با ارزش بازار بالای :صنایع بزرگ 

)شرکت100(همت40تا 10صنایع با ارزش بازار بین :صنایع متوسط 
)شرکت576(همت10صنایع با ارزش بازار کمتر از :صنایع کوچک 










































شاخص کل بورس شاخص کل 
فرابورس

شاخص هم وزن عیار18طلا سکه تمام بهار دلار آزاد خودرو داخلی

بازده� هفتگ� 
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صندوق هاي 
سهامی

صندوق هاي 
مختلط



ثروت البرزرشدی کیانجوانه کوچکبازده زمان�
بازده هفتگ�
بازده ماهانه

ماهه3بازده 
-ماهه6بازده 

-بازده یکساله
ضریب بتا

بیداردوایکسموجبازده زمان�
بازده هفتگ�

-بازده ماهانه

-ماهه3بازده 

-ماهه6بازده 

--بازده یکساله

صندوق هاي 
اهرمی

21کارگزاری خبرگان سهام مجله شماره 

آسامزیتونهیبریدبازده زمان�
بازده هفتگ�

بازده ماهانه

ماهه3بازده 

ماهه6بازده 

بازده یکساله





صندوق هاي 
درآمد ثابت

داریکگنجینهسامبازده زمان�
بازده هفتگ�

بازده ماهانه

ماهه3بازده 

ماهه6بازده 

بازده یکساله



















































































































































































































































































































































































)میلیارد تومان(ورود و خروج پول به درآمد ثابت
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صندوق هاي
طلا

کهربانفیسناببازده زمان�
بازده هفتگ�

بازده ماهانه

ماهه3بازده 

ماهه6بازده 

بازده یکساله

گنج آلتون قیراط زروان لیان زمرد جواهر درخشان گلدیس ناب نفیس گوهر عیار کهربا امرالد طلا تابش مثقال زرفام آتش زر

درصد شمش نقره 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.7% 0.0% 0.0% 0.00% 1.1% 0.04% 1.0% 0.0% 0.0% 0.0% 1.0% 0.0% 1.8% 0.0%

درصد سکه 0.0% 1.1% 0.5% 0.0% 0.0% 0.0% 2.4% 0.9% 2.9% 11.3% 12.4% 11.7% 16.0% 17.6% 4.3% 18.7% 27.7% 26.5% 29.3% 27.6% 38.2%

درصد شمش طلا 99.5% 98.5% 98.2% 97.5% 97.5% 96.8% 96.8% 96.2% 90.7% 87.8% 87.5% 85.3% 83.9% 81.4% 80.3% 80.0% 72.2% 70.2% 68.9% 68.5% 61.7%













درصد طلا از کل دارایی
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 ورود و خروج پول حقیقی به صندوق هاي طلا





































































































































































































































































































































































































)میلیارد تومان(ارزش معاملات  خرد صندوق هاي طلا



نرخ بهره بین 
بانکی

اخزا

ره میانگین نرخ به
بدون ریسک
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بازده سادهYTMتاریخ سررسیدحجمقیمت پایانیهتاریخ آخرین معاملقیمت معاملهنام نماد

101اخزا
103اخزا
104اخزا
105اخزا
107اخزا
108اخزا
201اخزا
202اخزا
203اخزا
204اخزا
207اخزا
208اخزا
210اخزا
211اخزا
212اخزا
213اخزا
301اخزا
109اخزا

040961گام
040761گام

































































































































































































































































میانگین نرخ بهره بدون ریسک
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(%)نرخ بازار بین بانکی



گنجینه خبرگان
عیار

میانگین حباب قیمت با

ارزش خالص دارایی بازاي 

هر سهم از ابتداي سال

وجه نقد به کل 

دارایی

سکه به کل 

دارایی
گواهی شمش 

به کل دارایی

شرکت 
کل خالص ارزش دسبدگردان مفی

)میلیارد ریال(دارایی ها

مدیر صندوق

مقایسه نمودار شاخص صندوق های طلا و نمودار قیمت عیار مقایسه ارزش بازار صندوق های طلا
از ابتدای سال تا کنون



تاریخ آغاز 

فعالیت

داشتنهمچنینوگذشتههفتهمعاملات�روز5درحقیق�پولورودمیانگینبیشترینثبتبه دلیل»عیار«طلایصندوق
شاخصدواین.استشدهانتخابشمارهایندرمعرف�برایمعامله،قابلطلایصندوق هایمیاندربازارارزشبزرگ ترین

.هستندبازاردرصندوقاینپیشروجایگاهوبالااقبالبیانگر

494،073 1397/03/30

10.9 83.9



میانگین حباب قیمت با

ارزش خالص دارایی بازاي هر 
سهم از ابتداي اردیبهشت



عیار
34%

طلا
19%

اکھرب
9%

مثقال
6%

گنج
5%

جواھر
4%

گوھر
4%

زر
3%

تابش
3%

آلتون
3%

ناب
2%

زرفام
1%

سایر
7%

بازدهی مازاد بر شاخص
صندوق هاي طلا از 

ابتداي سال

0.2

1
بازدهی مازاد بر شاخص 

صندوق هاي طلا هفتگی

,

واحدهاي عادي

)پایانی(

این نمودار نشان م� دهد حباب نمادها در روز آخر معاملات�، 
.چقدر پایین تر از میانگین حباب هفته قبل بوده است

ته نمودار میزان نوسان یا پراکندگ� حباب معاملات� نمادها در طول هفاین
ن تر هر چه این عدد پایی. گذشته را نسبت به میانگین حباب نشان م� دهد

.باشد صندوق تغییرات شدید کمتری داشته و با ثبات تر است

NAV

21کارگزاری خبرگان سهام مجله شماره 



P/E(FW):


EPS(FW):
ریال

بررس� شرکت بیمه معین



شرکتخلاصهمعرف�
ارائههدفبا1382سالدرمعینایرانبیمهشرکت

اقتصادیویژهوتجاریآزادمناطقدربیمه ایخدمات
آغاز1383بهمن15ازراخودرسم�فعالیتوشدتأسیس

مهبیفرع�شرکت هایازیک�عنوانبهشرکتاین.کرد
.رسیدثبتبهکیشآزادمنطقهدرایران،

فعالیتحوزهوتحولات
صدورزمینهدرمعینایرانبیمه،1400سالتا

جملهازمختلفرشته هایدرمستقیمبیمه نامه های
حمل ونقل،مسئولیت،مهندس�،آتش سوزی،بیمه های

تغییربا،1400آذرازاما.م� کردفعالیتحوادثوخودرو
تمرکزماتکاییبیمهحوزهبهشرکتاصل�فعالیترویکرد،

.شد

بررکزتموبازارنیازهایبهپاسخگوییمنظوربهتغییراین
صورتاتکاییبیمه هایزمینهدرتخصص�خدماتارائه

.گرفت
ً اتکاییبیمهشرکت هایدرآمد اصل�منبعسهازعمدتا
:م� شودتأمین

Reinsurance(اتکاییبیمهحق1. Premiums):�مبلغ
هبریسکواگذاریبرایمستقیمبیمهشرکت هایکه

.م� کنندپرداختاتکاییبیمه گر
Investment(سرمایه گذاریدرآمد2. Income):سود

)ه هابیمحقمثل(دریافت�مبالغسرمایه گذاریازحاصل
.خساراتپرداختزمانتامال�بازارهایدر

مدیریت�،کارمزدهایشامل:درآمدهاسایروکارمزدها3.
.ریسکمدیریتبامرتبطخدماتسایریامشاوره ای

معین در یک نگاه

اطلاعات بازار سرمایه

8.13 5.36

High-Net-Worth Individuals

همت5.6

Government & Municipal

2467

Developers

صنعت بیمه

Private & Non-Profit

P/E شرکت ارزش بازار

Client Type

گروه P/Eقیمت نماد

اندوخته و 1404
مطالبات

12,500,000 اسفند ماه

معین آخرین افزایش م ریال-سرمایهسال مال�اطلاعات شرکت
سرمایه

ارزش دفتری هر 
سهم

2234

21کارگزاری خبرگان سهام مجله شماره 





رتبه و جایگاه در صنعت
دررزیسرمایهترتیببااتکاییبیمهشرکت7حاضرحالدر

.باشندم�فعالیتحالدرکشور

















معین اتکام اتکاي اتکاسا بتهران آوا پارس رایا

بررسی عملکرد شرکتهاي گروه

1403حق بیمه  1403خسارت 

سامانهومرکزیبیمهسایتدرمندرجاطلاعاتبهتوجهبا
این1403سالپرداخت�خسارتوقبول�بیمهحقکدال،

:باشدم�ذیلجدولشرحبههاشرکت

1403سالدرمعینپرتفویترکیب

مانندرشته هاییدربالاریسکبهتوجهبااخیرهایسالط�
شکاهخودپرتفویدررارشته هااینسهمشرکتثالث،ودرمان

چونکم ریسک تریرشته هایبربیشتریتمرکزوداده
دیدجترکیب.استداشتههواپیماوانرژیمهندس�،آتش سوزی،

.استآمدهزیرنموداردر1403سالدرپرتفوی

آتش سوزي
28%

مهندسی
نفت و انرژي16%

16%

هواپیما
14%

کشتی
13%

باربري
5%

بدنه خودرو
5%

سایر
3% ترکیب درآمد

آتش سوزي مهندسی نفت و انرژي هواپیما
کشتی باربري بدنه خودرو سایر

21کارگزاری خبرگان سهام مجله شماره 
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ضریب خسارت

میانگین صنعت معین

بیمهصنعتمهمهاینسبت

Solvency)مال�توانگرینسبت های-1 & Capital
Adequacy)-چقدرشرکتکهم� دهندنشاننسبت هااین

.دهدپوششراخودبلندمدتبیمه ایتعهداتداردتوانایی
اسبهمحقابلایراندربیمهشرکت هایمال�توانگرینسبت
محرمانه ایاطلاعاتبهآنمحاسبهبرایچوننیست،عموم�

�عملیاتوبازاراعتباری،بیمه ای،ریسک هایجزئیاتمانند
رس�دستآنبهمرکزیبیمهوشرکتخودفقطکهاستنیاز

.دارند























     دردست بررسی-1403

نسبت توانگري مالی

ایران معین معین اتکایی امین اتکام اتکایی ایرانیان اتکاي اتکایی آواي پارس آوا پارس اتکایی تهران رواك بتهران اتکایی سامان اتکاسا

اییاتکبیمهشرکت هایمال�توانگرینسبتروندپاییننمودار
بیمهمیان،ایندر.م� دهدنشانرا1403تا1398سالازمختلف
زابه ویژهسال ها،اکثردر)روشنآبیستون(معینایراناتکایی
استتهتوانس،)استشدهاتکاییبیمهبهتبدیلکه(بعدبه1400
دبهبوچشمگیریومداومصورتبهراخودمال�توانگرینسبت
هندهنشان درقبا،سایربهنسبتمثبتوپایداررشداین.بخشد
ستااتکاییبیمهبازاردرشرکتاینکارآمدمدیریتومال�قدرت

هدادارتقامستمرطوربهمشابهشرکت هایبیندرراآنجایگاهو
.است

21کارگزاری خبرگان سهام مجله شماره 

ضریب خسارت یعن� نسبت: ضریب خسارت • 
خسارت های پرداخت شده به حق بیمه های دریافت�؛ هرچه

.پایین تر باشد، شرکت سودآورتر است

�ناشبیمهشرکت هایخسارتضریبدرماهانهتغییرات
وپرداخت شدهخسارت هایمیزاندرطبیع�نوساناتاز

حوادثوقوعهمچونعوامل�.استصادرهحق بیمه های
دریرتغیوخسارت ها،تسویهزمان بندیپیش بین� نشده،

درشاخصایندرنوسانموجبم� توانندیپرتفوترکیب
.شوندکوتاه مدتزمان�بازه های

فویپرتدربیمه ایمختلفرشته هایدرتنوعبهتوجهبا
این.شده اندتوزیعمتوازنبه صورتریسک هاشرکت،این

تمرکزازبتواندشرکتکهاستشدهباعثموضوع
برابردروکردهجلوگیریخاصحوزهیکدرریسک

حوادثازناش�غیرمنتظرهوسنگینخسارت های
.بماندباق�ایمنومقاومزیادیحدتااحتمال�،





Expense)هزینهنسبت-3 Ratio)

بیمهحقدرآمدازبخش�چهکهم� دهدنشاننسبتاین
جملهازاست؛شدهشرکتعملیات�هزینه هایصرف

نسبت.بیمه نامهصدوروفروشتشکیلات�،اداری،هزینه های
ت،هزینه هاسبهینهمدیریتوبهره ورینشان دهندهپایین تر

یاجرایساختاربیانگراستممکنبالانسبتحال� کهدر
.باشدهزینه هاکنترلدرناکارآمدییاسنگین











   

نسبت هاي بیمه 

نسبت خسارت نسبت هزینه ها  نسبت ترکیبی  بازده حقوق صاحبان سهام

درکل�به طورشرکتعملکردکهم� دهدنشاننمودار
کنترلهزینه هاوخسارتنسبت.استبهبودمسیر

.داشتهخوبیرشدسهامصاحبانحقوقبازدهوشده اند
�کلروندامامانده،بالاهمچنانترکیبینسبتهرچند
.استشرکتسودآوریتقویتوکاراییافزایشازحاک�

21کارگزاری خبرگان سهام مجله شماره 

5-ROE (Return on Equity)

بهنسبتشرکتسودآوریمیزانبیانگرنسبتاین
.استشدهتأمینسهام دارانتوسطکهاستسرمایه ای

ROEادایجوسرمایهازکارآمدتراستفادهمعنایبهبالاتر
ممکنپایینROEمقابل،در.استسهام دارانبرایارزش
عمنابازسودخلقدرشرکتضعیفعملکردنشانهاست

.باشدسرمایه ای

Combined)ترکیبینسبت-4 Ratio):

دونببیمهشرکتعملیات�عملکردارزیابیبرایجامعشاخص�
.م� شودمحسوبسرمایه گذاریدرآمدهایگرفتننظردر

فعالیتدرشرکتباشد،درصد100ازکمترنسبتایناگر
نشانگررود،فراتردرصد100ازاگرول�است؛سودآوربیمه گری

.م� باشدبیمه گریاصل�عملیاتبودنزیان ده

Loss)خسارتنسبت-2 Ratio)
حقازحاصلدرآمدازمیزانچهکهاستآنبیانگرنسبتاین

شدهبیمه گذارانبهپرداخت�خسارت هایجبرانصرفبیمه ها
.است

وریسکبرمؤثرکنترلنشان دهندهپایین ترنسبت
)درصد۱۰۰ازبیش(بالاترنسبت هایحال� کهدرخسارت هاست،

ارزیابیدرناکارآمدیوبیمه گریعملیاتبودنزیان دهازحاک�
.م� باشدریسک ها























نسبت خسارت نسبت هزینه ها  نسبت ترکیبی  بازده حقوق صاحبان سهام

نسبت هاي گروه 

معین اتکام اتکاي اتکاسا بتهران آواپارس رایا میانگین





ازحاصلسودنسبتاست،مشهودنیزنموداردرکههمان طور
رسایبامقایسهدرمعینایرانبیمهشرکتدرسرمایه گذاری

این.داردقرارمطلوب تریبسیاروضعیتدربیمه،شرکت های
مدیریتدرشرکتحرفه ایرویکردنشان دهندهبرترعملکرد

.استسرمایه گذاریفرصت هایازمؤثربهره گیریومنابع















معین اتکام اتکاي اتکاسا بتهران

نسبت سودسرمایه گذاري به کل درآمد

سود حاصل سرمایه گذاري از منابع بیمه
سود حاصل از سرمایه گذاري سایر منابع

بندیجمع

بوده،صنعتمیانگینازبالاترمعینبیمهخسارتنسبتاگرچه
نتایج�عملکرد،کلیدیشاخص هایسایردرشرکتایناما

وتقنقطه.استآوردهبه دستصنعتسطحازبهتریاهم راستا
یبترکدرسرمایه گذاریدرآمدهایبالایسهمشرکت،توجهقابل

پایداریوسودآوریحفظدرمؤثرینقشکهاستآندرآمدی
».استکردهایفاشرکتمال�

توصیه

رز،اتسعیروسرمایه گذاریمحلازتوجهقابلسودآوریبرعلاوه
شرکتکهحال�دربوده،تومان250حدوددرسهمفعل�قیمت
.استشدهسهمهرازایبهریال�848سودتحققبهموفق

سهامدارانبهتقسیم�سود٪75گذشته،سالدرهمچنین
با.استشدهپرداختنیزماهیکمدتظرفکهیافتهاختصاص

انده،مباق�سالیانهمجمعبرگزاریتاماهدوحدوداینکهبهتوجه
برایرامناسبیبازده�زمان�بازهایندرم� تواندسهماین

.باشدداشتههمراهبهسرمایه گذاران

21کارگزاری خبرگان سهام مجله شماره 

Investment(سرمایه گذارینسبت های-6
Performance Ratios)

حاصلدرآمدبیمه،شرکت هایدرآمدیمهممنابعازیک�
ازاستفادهبابیمهشرکت های.استسرمایه گذاریاز

،بیمه ایتعهداتپرداختازپیشدریافت�،حق بیمه های
 گذاریسرمایهباکهدارنداختیاردرتوجه�قابلمال�منابع

بهدارایی ها،سایرواملاکبهادار،اوراقمال�،بازارهایدر
.م� پردازندخودمال�وضعیتتقویتوبازده�کسب

سرمایه گذاري 
در سهام

34%

سپرده
35%

سایر اوراق و 
سرمایه گذاري

29%

ی تسهیلات اعطای
، به بیمه گذاران
نمایندگان و 

کارکنان 
2%

ترکیب سرمایه گذاري ها

مؤثرکزتمر معین،ایرانبیمهشرکتبرجستهقوتنقاطازیک�
برخلافشرکتاین.استسهامبازاردرسرمایه گذاریبر

رینگهدابه جایراخودمنابعازعمده ایبخشرقبا،ازبسیاری
.استکردهسرمایه گذاریسوددهشرکت هایسهامدرراکد،

قابل توجه�درآمدشناساییموجبهوشمندانهرویکردهمین
بهبوددرمهم�نقشوشده1403سالمال�گزارشدر

.استکردهایفاشرکتمال�عملکرد



هاکامودیت�


21کارگزاری خبرگان سهام مجله شماره 

درصد تغییرات$-نرخ این هفته$-نرخ هفته گذشتهمحصول

CFR CHINA-اتیلن 

CFR CHINA-پروپیلن 

CFR CHINA-بوتادین 

PVC-جنوب شرق آسیا

ABS-CFR CHINA

جنوب شرق آسیا-پل� اتیلن سنگین

جنوب شرق آسیا-پل� اتیلن سبک

جنوب شرق آسیا-پل� پروپیلن

CFR CHINA-متانول 

CFR CHINA-بنزن 

CFR CHINA-اورتوزایلین 

CFR CHINA-پارازایلین 

CFR CHINA-استایرن 

فوب جنوب شرق آسیا-اوره گرانوله



حجم معامله تاریخ معاملهتولید کنندهنام کالا
قیمت قیمت پایهشده

قیمت قبل� رقابتمعامله
معامله

تغییرات 
قیمت 
هفتگ�

ت تغییرات نسب
به ماه مشابه 

سال قبل

فولاد مبارکه اصفهانورق گرم

فولاد امیرکبیر کاشانورق گالوانیزه

مل� صنایع مس ایرانمس کاتد

کالسیمینشمش روی

شرکت معدن� وصنعت� کنسانتره
چادرملو

پارس فولاد سبزوارآهن اسفنج�

اهماردیبهشتچهارمهفتهکالابورسصنعت�تالاردرفلزیمحصولاتمعاملاتآمار

ماهشتاردیبهچهارمهفتهکالابورسپتروشیم�تالاردرپتروشیم�محصولاتمعاملاتآمار

حجم معامله تاریخ معاملهتولید کنندهنام کالا
قیمت قیمت پایهشده

قیمت قبل� رقابتمعامله
معامله

تغییرات 
قیمت

ت تغییرات نسب
به ماه مشابه 

سال قبل

)ویانتندگ(پالایش نفت تهران وکیوم باتوم

)ویانتندگ(پالایش نفت تهران لوب کات سبک

پل� اتیلن سنگین لوله 
CRP100Nپتروشیم� جم

پتروشیم� شیرازاوره گرانول

پتروشیم� شیراز)مایع(آمونیاک 

سرمایه گذاری صنایع الکیل بنزن خط�
شیمیائ� ایران

پتروشیم� فن آوراناسید استیک

نفت بهرانSN500روغن پایه 

پتروشیم� غدیرS65پل� وینیل کلراید 

کالابورسهفتگ�تحلیلگزارش
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معاملهاختیاربازارهفتگ�تحلیلگزارش



























































)میلیارد ریال(ارزش معاملات اختیار خرید و فروش به تفکیک

ارزش معاملات اختیار خرید ارزش معاملات اختیار فروش

















نسبت ارزش معاملات اختیارخرید به اختیار فروش

























































)میلیارد ریال(ارزش معاملات اختیار خرید و فروش به تفکیک

ارزش معاملات اختیار خرید ارزش معاملات اختیار فروش
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درصد معاملات اختیار به معاملات خرد











































































































































































































































)1000×(موقعیت هاي باز خرید و فروش اختیار معامله بازار 

اختیار خرید اختیار فروش
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هفته ای که گذشت

وایهوحالبااغلبوپرخبرپرنوسان،ماه�سرمایهبازاربرایاردیبهشت
ً ماهایندرکلشاخص.بودمنف� حوال�ز،آغابهنسبتتغییربدونتقریبا
شارفوسنگینروان�جوشدید،نوساناتاماماند؛باق�واحدمیلیون3.07
.کردمتأثررابازارکل�فضایمکرر،فروش

تنش هایافزایشوهسته ایمذاکراتآیندهبهبدبین�ماه،دومنیمهدر
بازار.دشگستردهصفوفشکل گیریوفروشفشارتشدیدباعثسیاس�
راودخجایتحلیل هابه نوع�ودادنشانواکنشسیاس�اخباربهبه شدت

ت هاشرکبنیادیگزارش هایفضا،ایندر.داده اندیک�وصفرهیجاناتبه
.شدندگرفتهنادیدههم

ونایرامذاکراتبازگشت؛بازاربهناگهان�امیدیگذشته،هفتهاواخردر
رچنده.شدندگرفتهسرازدوبارهشده اند،متوقفم� شدتصورکهآمریکا

یل�تماطرفینازهیچ یکاماپابرجاست،همچنانغن� سازیسربراختلاف
روزیسویازایده هاییطرحوعمانفعالنقش.ندارندمذاکرهمیزترکبه

.بودمذاکراتآیندهبرایمثبت�سیگنالنیزکشوراینخارجه

:داردقرارکلیدیسناریویدومیانبازارشرایط،ایندر

فضایتدریج�بهبودباعث:تنش هاکاهشومذاکراتادامه.1
یکآغازحت�وفروشفشارکاهشپول،جریانبرگشتبازار،
.صعودیروند

لاحاصبیشتر،رکودموجب:سیاس�رکودیامذاکراتشکست.2
.شدخواهدجدیدریزش هایحت�یاعمیق تر،

دندمعتقبسیاریکهگرفتهقرارمحدوده ایدربازارنیزتکنیکالنظراز
.استوابستهاخباربهبه شدتامادارد؛مثبتواکنشظرفیت

ادانتقموردنیزسرمایه گذاریصندوق هایوحقوق� هاعملکردمیان،ایندر
.کردندخال�شانهبازارحمایتازسختروزهایدرآن هاازبرخ�است؛
ایفافعال ترینقشنهادهااینفضا،نسبیبهبودصورتدرم� رودانتظار
.کنند


21کارگزاری خبرگان سهام مجله شماره 



ذره بینزیرنمادهای

اندگرفتهقراربررس�موردزاویه3ازذربینزیرنمادهای
انرژیازار تاثیرکمترینکهشرکتهاییشدهسع�بنیادیسهامانتخاببرایمیانایندر)بنیادی(دارریشهنمادهای1.

.گردندمعرف�هفتهاینهایبرگزیدهعنوانبهمیپذیرند
.هستندروبهروحواش�واخبارباروزهااینکهنمادهایی:بازارصدای2.
اندشدهانتخابهفتهاینتکنیکالهایفیلتراساسبرکهنمادهایی:)تکنیکال(روندردیاب3.

فسیر معرف� و تحلیل ویتانا به ت
.در گزارش بعدی ارائه میگردد

حآفرین

لتن معرف� و تحلیل حآفرین در بو
.صورت گرفته است8شماره 

غویتا

رپکوی

غمهرا

ولتن معرف� و تحلیل پکویر در ب
.صورت گرفته است15شماره 

، تحلیل غمهرا گزارش14در بولتن 
ف شده بود و سود شرکت با انحرا

این هفته روی کدال ٪2تنها 
.منتشر شد

شصفها

وبرق

قمرو

سشمال

شجم

روزه10روزه با 5تقاطع صعودی میانگین متحرک ساده 

روزه10روزه با 5تقاطع صعودی میانگین متحرک ساده 

روزه10روزه با 5تقاطع صعودی میانگین متحرک ساده 

روزه10روزه با 5تقاطع صعودی میانگین متحرک نمایی 

روزه10روزه با 5تقاطع صعودی میانگین متحرک نمایی 

معین

ه معرف� و تحلیل بیمه معین ب
تفسیر در همین گزارش ارائه 

.گشت

روندردیاب

دارریشه



وسیمان

با توجه به روند گزارش های 
ق منتشرشده در بورس کالا، صندو
سیمانو در گزارش بعدی ارائه 

.میگردد
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ذره بینزیرنمادهای

عملکردنهایتدرکهشد،تولیدکاهشوهزینه هاافزایشباعثآنتأمینمحدودیت هایوزمستاندرگازبالاینرخ
.نم� رودکوتاه مدتدرتوجه�قابلرشدانتظارودادقرارتاثیرتحتراگزارش ها

پتروشیمی 
شیمیایی

فولادي

خودرو
قطعات

سیمان

�مالگزارش هایوداردقرارزیادیفشارتحتصنعتاینفولاد،جهان�قیمتکاهشوانرژیتامینمشکلاتدلیلبه
 ً .بوده اندضعیفمعمولا

.استبودهقبولقابلخموتورمانندشرکت هابرخ�گزارش های

رخنودادهارائهقبول�قابلگزارش هایگروهاینبرق،قطع�دلیلبهسیمانواحدهایبرخ�تعطیل�احتمالوجودبا
. کندم�جذاب ترراگروهایندقیق تربررس�موضوع،اینکهاست؛یافتهافزایشکالابورسدرمحصولاتشانفروش

بازارصداي



أثیرتهمبنیادیاخبارازحسابیبازارصدایاماکرده،صداوسرخیل�سیاس�حواش�اینکهبا
یشترببررس�بهوکردیمتمرکزمختلفصنایعگزارش هایرویبیشترخاطرهمینبهگرفته؛

.پرداختیمگزارشات

شدهجستهبر قوتنقطهیکعنوانبههفتهاینتازهگزارشباغزرنمادوداشته اندقبول�قابلعملکردشرکت هابیشترغذایی
.است

.م� دهدراگروهاینبرایمناسبسال�نویدکهیافتهافزایش٪40حدودجاریسالدرشیرنرخزراعت

توجهموردپیشازبیشراگروهاینآت�گزارش هایم� توانددرصد30بالاینرخافزایشتولید،عملکردبهبودصورتدرقند
.دهدقراربازار

دارو
بهبودشتهگذماهچندبهنسبتگروهاینوضعیتوشدهدیدهکاسپینودزاگرسپخش،شکام،جملهازمثبتگزارشات

ً راخودمطالباتدارندقصدداروسازانکهاستآنازحاک�شنیده هاهمچنین.استیافته زاگاماوراقطریقازعمدتا
.کننددریافتدولت

.کماکان باق� ست20و در نهایت هنوز هم صدای بازار قبل� رو زیر نظر داریم و انتظار برای اون اخبار و حواش� مهم در بولتن شماره 
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معاملات�اعتبار
مشترکسرمايه گذاریصندوق
اعتباریاوليهعرضه
مناسبت�هایجشنواره

ستارههایصندوقمعامله
صفرکارمزدبافیروزا،پارند
آموزش�هایدورهورایگانهایتحلیل
مجامعرسان�اطلاعهایپیام
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