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شیرعلیدلیر:نویسنده

رخسیاستساختدرزیادیتغییرهایوتحولها،۱۴۰۳سالدر
قبلهایبینیپیشبامطابقافتاداتفاقآنچهحالاینبا،داد
درآمریکاانتخاباتبودمشخصقبل،سالآغازازپیش.بود

نمایانایراناقتصادبرابردررامهمیریسک۱۴۰۳ماهآبان
بهبارها،۱۴۰۲سالپایاندرکارشناسانوتحلیلگران.میکند

ویسازحداکثریفشاربازگشتاحتمالوانتخاباتایناهمیت
اعتنایگذارسیاستحال،اینبا.بودندکردهاشارهآمریکا

تنشسیاستکارگیریبهاهمیتوریسکاینبهچندانی
رمسیمدیرانازبسیاریودولتتغییروجودبا.نکردزدایی

نکردتغییری،۱۴۰۳سالدرخارجیسیاست

۱۴۰۴سالآستانهدرایراناقتصاد

دیدشنوسانهایمزمن،تورمضعیف،اقتصادرشدازترکیبی
راجدیدسالاندازچشمنامتوازن،گذاریهایسیاستوارزی
۱۴۰۳سالتحولات.استکردهوتارتیرهآن،آغازازپیشحتی
باکهبلکند،ایجادمسیرایندرگشایشینتوانستتنهانه

فازواردرااقتصادیبحرانمنفی،روندهایبرخیتشدید
رشدشده،منتشرآمارهایترینتازهبراساس.کردجدیدی
پایینکهرسیددرصد1.6به۱۴۰۳پاییزدرایراناقتصادفصلی
.ودشمیمحسوبگذشتهسالچهاردرفصلیرشدرقمترین
دهندهنشانسالدومنیمهدرویژهبهرشد،کاهشاین

صنایعاین،برعلاوه.استنفتیبخشهایدررشدکاهش
تمثبرشدازحدیتاگذشتهسالهایدرکهخدماتوتولیدی
محدودیتداخلیتقاضایکاهشبااکنونبودند،برخوردار
.اندشدهمواجهمالیتامینمشکلاتواولیهموادتامین

بالاتورمتداوم۱۴۰۳سالدرایراناقتصادویژگیترینمهمبا
بههنقطتورممیانگینایران،آمارمرکزهایدادهاساسبر.بود

بداناین.شدثبتدرصد1403،37/1اسفنددرنقطه
پیوستهصورتبهاستسال5/4بیشایرانکهمعناست
بیرکوردیمیکند؛تجربهرادرصد۳۰بالایتورممتوسط
که۱۳۷۰دههحتیایراناقتصادمعاصرتاریخدرسابقه
هیچکردمینرمپنجهودستدورقمیتورمهایباایراناقتصاد

تهنک.بودنشدهگزارشبالاتورمباطولانیدورهچنینگاه
ایانیپماههایدرتورمونقدینگیروندتغییرترکنندهنگران
دینگینقرشدباثباتنسبتا  روندسالمیانهاز.بود۱۴۰۳سال

.شدصعودیدیگربارماهانهتورمو

.داردمتفاوتیسرنوشتمرکزیبانکتورمیگذاریهدف
سالدرراخودتورمیگذاریهدفمرکزیبانک
.کرداعلامدرصد۳۰زیرکانالبهمتغیراینرساندن۱۴۰۳
کههاستمدتراخودتورمیآمارهایمرکزیبانکاگرچه
ایرانآمارمرکزاعلامیآمارهایحال،اینباکند،نمیاعلام

نشان(استمرکزیبانکازترپایینمعمولطوربهکه)
به،۱۴۰۳اسفندماهدرنقطهبهنقطهتورممتوسطمیدهد
.استرسیدهدرصد1/37

1404متغییر های اقتصاد ایران در سال 

گذاریسیاستدرتورمیگذاریهدفاهمیت
چهارچوبهایوابزارهامهمترینازیکیتورمگذاریهدف

.دآیمیشماربهمدرناقتصادهایدرپولیگذاریسیاست
نرخرویکرد،اینازاستفادهبااندتلاشدرمرکزیبانکهای

زاودارندنگهبینیپیشقابلومعینسطحیدرراتورم
تورمگذاریهدف.کنندجلوگیریقیمتشدیدنوسانهای
هرهبنرخهمچونپولیسیاستابزارهایازاستفادهبامعمولا  
هیلاتتسوقانونیذخیرهنرخباز،بازارعملیاتبانکی،بین
اینرتغییبامرکزیبانکهای.آیدمیدراجرابهمرکزیبانک
بازارهرهبنرخاقتصاددرنقدینگیحجممیکنندتلاشابزارها

ماعلاهدفجهتدرراتورممسیرومدیریتراکلتقاضایو
هدفدرموفقیتنیازهایپیشازیکی.کنندهدایتشده
.تاسدولتازمرکزیبانکعملیاتیاستقلالتورمگذاری

دفهسیاستشکستیاموفقیتدرتورمیانتظاراتنقش
تیآانتظاراتشودموفقمرکزیبانکاگر.استتورمگذاری
امهایاقدبهنیازیکند،تنظیماعلامیهدفراستایدررابازار

اداعتمکهصورتیدرامابود؛نخواهدشدیدگرایانهمداخله
مالاعوجودباحتیبرود،بینازپولیسیاستهایبهعمومی

خواهددشوارتورمیهدفتحققپولی،ابزارهایشدیدترین
ولطدرمرکزیبانکرفتاریانسجامواعتباربنابراین.بود
.استبرخورداربسزاییاهمیتاززمان

1403سالدرگذارسیاستعملکرد
هدفمرکزیبانککهبودسالهاییمعدودجزو،۱۴۰۳سال

سیاستنهاداین.کرداعلامرسما  راخودتورمیوپولیگذاری
این،رسیدن۱۴۰۳سالدررانقدینگیرشدگذاریهدفگذاری،
با.کرداعلامدرصددونوساندامنهباصد۲۵سطحبهمتغیر
ال،ساینماهبهمندرنقدینگیرشدآمارهاترینتازهبهتوجه
شدهگذاریهدفسطحازبالاتراندکی.کردثبت8/27رقم
۱۴۰۳سالنهاییآمارهایاعلامعدمبهتوجهبامرکزیبانک
۱۴۰۳سالدرهدفایننیافتنتحققیاتحققمورددرتواننمی
میدهدنشانارقاموآمارحال،اینباداد،ارائهقاطعینظر

.بالاستهدف،اینتحققاحتمال

ملیپولارزشسقوطوارزینوسانهای
ازاربشدیدنوسانهایایراندرمزمنتورمکلیدیعواملازیکی
گیریاوجدورهدوشاهدایرانارزبازار۱۴۰۳سالدراستارز

زاپساردیبهشتدردومیوفروردیندراولیبوددلارقیمت
وامسالزمستاندردومیوایمنطقهتنشهایتشدید
presidential)جمهوریریاستیادداشتانتشارباهمزمان

memorandum)این)دادرخایرانباارتباطدرترامپ
جدیدیدستوروسیاستهنوزکهمیگویدمابهیادداشت

۲۰۱۸سالدرصادرهتحریمیقبلیمحورولینشده،صادر
رانایبرحداکثریفشاراعمالوبرجامازآمریکاخروجبرمبنی
معاملهومذاکرهحاضرحالدرعبارتیبهوشودمیدنبال
یتحریمسیاستاجرایتادارد،اولویتترامپبرایبیشتر
اماکرد،رشدتومانهزار۷۰حوالیتادلارسالاوایلدرجدید،
با.شدمواجهچندماههنسبیثباتدورانیکباآنازپس

بار،۱۴۰۳ماهبهمن۱۶درحداکثریفشاریادداشتامضای
یحوالتاآزادبازاردردلارقیمتوشدملتهبدلاربازاردیگر
۱۴۰۴سالآغازینروزهایدررونداین.رسیدتومانهزار۹۵
.کردعبورنیزتومانهزار۱۰۰مرزازدلاروکردپیداادامهنیز



1404سالدرمحتملهایسناریو
ردایراناقتصادیاندازچشمموجود،روندهایبهتوجهبا

هبینانخوشدر.نیستکنندهوارامیدچندان1404سال
خواهدباقیدرصدتا1.5اقتصادیرشدسناریو،ترین
ثباتیابدومیکاهشدرصد30تا25حدودبهتورمماند،
مشروطسناریوایناما.شودمیایجادارزبازاردرنسبی

رشدمهاروگذاریسرمایهجذبخارجیروابطبهبودبه
.یرسدمنظربهبعیدکنونیشرایطدرکهاستنقدینگی

تربیشخروجها،تحریمتشدیدبدبینانه،سناریویدر
فازواردرااقتصادملی،پولارزشکاهشوهاسرمایه
نممکاقتصادرشدحالت،ایندر.کردخواهدتورمیرکود
ازردیگبارتورممتوسطوبرسددرصدیکزیربهاست
یمتنوعراهکارهایشرایطایندر.کندعبوردرصد۴۰مرز
ادیاقتصسیاستوضعاصلاحبرایکارشناسانسویاز

آنها،همزمانکردناجراییکهاستشدهارائهکشور
میمهیاکشوربرایراسختگردنهاینازعبورامکان
اصلاحاتنیازمندایرانبانکینظاممثالبرای.کند

،بانکهاسویازرویهبیپولخلقزیرااست،بنیادین
اصلیدلایلازموثرنظارتنبودومعوق،هایبدهی
قطریازنقدینگیمهار.استتورمونقدینگیافزایش
سامانبانکها،دهیتسهیلاتبرجدینظارتوکنترل
ذبجدرناسالمرقابتازجلوگیریوناسالمبانکهایدهی
کندکمککشورپولیثباتبهتواند،سپرده

هایرانتایجادباعثدلارویژهبه،ارزمختلفهاینرخوجود
سازیافشف.استشدهبازارثباتیبیواقتصادیفسادگسترده

بهارزنرخکردننزدیکوترجیحیارزحذفطریقازارزبازار
.ودمیشجوییرانتودلالیانگیزهکاهشباعثبازار،واقعیتهای

افشفورسمیبسترهایدربایدارزتقاضایوعرضهآن،کناردر
ریزیبرنامهوبازگرددبازاربهعمومیاعتمادکهگیردصورت

ازتاثیرپذیریازبایدمرکزیبانک.شودممکناقتصادی
عنوانهببتواندکهشودجدادولتسیاسیوکوتامدتتصمیمهای

جاماندرستیبهراخودوظایف،مستقلپولیگذارسیاستنهاد
برتمرکزبادهدمیاجازهمرکزیبانکبهنهادایناستقلالدهد
شدر بلندمدتمسیرارزنرخمدیریتومالیثباتتورم،کنترل
بایدمرکزیبانکمدیریتیساختاروقوانین.کندهمواررااقتصاد

سیاستدردولتهایمداخلهازکهشوداصلاحایگونهبه
.کندجلوگیریپولیگذاریهای

وجاریهایهزینهبرتمرکزحالتازبایدکشورریزیبودجهنظام
رغیهایهزینهکاهشبا.شودخارجضابطهبیپاشهایوریخت
غیرهاییارانهحذفواجراییبدنهسازیکوچکدولتضروری

.ردکهدایتاقتصادمولدبخشهایبهرامنابعتوانمیهدفمند،
درتغییربدونکهدادنشان۱۴۰۳سالسیاسیتحولات

تسیاساگر.نیستشرایطبهبودبهامیدیکلان،رویکردهای
اصلاحاتجراتمدت،کوتاهراهکارهایبرتمرکزجایبهگذاران

رانبحشدنترعمیقازبتوانشایدباشند،داشتهراساختاری
بهاستممکن۱۴۰۴سالصورت،اینغیردر.کردجلوگیری

هبودببراینهشود؛تبدیلایراناقتصادیتاریخدرعطفینقطه
.رکودوتورمهمزماندادنرخبرایبلکه

فرداتجارتمجله:اینفوگرافیک
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ارزش معاملات خرد 

8783

4995

8176

6978

4500

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

10000

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش معاملات خرد صندوق های طلا 



صندوق های سهامی
صندوق های 

مختلط

روز اخیر7بیشترین ریزش روز اخیر7بیشترین رشد 

(میلیارد تومان)ارزش بازاردرصد تغییرنماد

27,684%16.34وپست

9,146%15.82ورنا

111,787%15.81حکشتی

14,279%15.79وسینا

12,264%15.78وساپا

4,657%15.69غگل

10,404%15.6حفاری

1,705%15.55کمنگنز

5,305%15.48وتوصا

886%15.46قشکر

درصد تغییرنماد
میلیارد )ارزش بازار

(تومان

1,302%-13.84کازرو

3,907%-12.64فنرژی

3,677%-11.57فالوم

24,138%-10.81فرز

5,560%-8.57سبجنو

158%-7.52تابا

14,966%-7.13ملت

442%-6.63معیار

4,560%-6.07خعمرا

1,599%-5.95وحافظ

رماس دریا هوشیار صدف فراز بازه زمانی

6.5% 6.71% 7.31% 8.21% 9.74% بازده هفتگی

8% 11.63% 9.89% 11.32% 19.68% بازده ماهانه

11.34-% 8.27% 3.82-% 9.38% 12.35% ماهه3بازده 

17.8% 49.68% 32.68% 61.63% 66.66% ماهه6بازده 

10.65-% 43.76% 15.08% 44.01% 30.58% بازده یکساله
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بازده هفتگی بازده ماهانه بازده سه ماهه ماهه6بازده  بازده سالانه

رماس دریا هوشیار صدف فراز

زیتون صنوین آسام هیبرید آفرین بازه زمانی

0.18-% 1.79% 3.14% 3.51% 4.74% بازده هفتگی

1.01% 4.9% 7.25% 8.14% 10.61% بازده ماهانه

5.88% 6.25% 9.68% 12.57% 5.76% ماهه3بازده 

20.07% 31.87% 28.45% 40.34% 26.3% ماهه6بازده 

25.76% 31.52% 37.61% 47.65% 21.19% بازده یکساله
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بازده هفتگی بازده ماهانه  ماهه3بازده  ماهه6بازده  بازده سالانه
زیتون صنوین آسام هیبرید آفرین



صندوق های 
ت

درآمد ثاب
صندوق های کالایی

اکرمیفاطمه:نویسنده

صندوق های 
اهرمی

شتاب بیدار موج جهش نارنج اهرم بازه زمانی
9.83% 11.26% 11.33% 13.09% 14.12% بازده هفتگی
15.6% 16.79% 18.81% 18.95% 26.43% بازده ماهانه
3.95% 6.17% 12.65% 1.98% 13.02% ماهه3بازده 

84.36% 105.14% 142.59% 94.05% 115.37% ماهه6بازده 
57.68% - 117.73% 24.87% - بازده یکساله

0

50

100

150

بازده هفتگی بازده ماهانه  ماهه3بازده  ماهه6بازده  بازده سالانه

شتاب بیدار موج جهش نارنج اهرم

پایا نیک گستر سپیدما بمان یارا بازه زمانی

0.78% 0.88% 1.02% 1.04% 1.19% هفتگی

2.47% 2.89% 2.68% 2.15% 3.58% ماهانه

7.77% 7.36% 6.63% 7.21% 6.29% سه ماهه

15.24% 15.68% 15.48% 14.67% 17.07% شش ماهه

31.96% 29.4% 25.41% 31.2% 31.46% یکساله
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پایا نیک گستر سپیدما بمان یارا

زر مثقال زرفام نهال سحرخیز بازه زمانی
11.08-% 10.93-% 10.92-% 8.61-% 7.39-% هفتگی
11.44-% 11.07-% 10.96-% 8.23-% 6.7-% ماهانه

30.31% 32.73% 29.48% 1.63% 3.46% سه ماهه
43.43% 52.17% 54.91% 2.17% 7.59% شش ماهه
65.55% 68.55% 75.59% 11.12-% 1.37% یکساله
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هفتگی ماهانه سه ماهه شش ماهه یکساله

زر مثقال زرفام نهال سحرخیز



نرخ بهره بین بانکی
اخزا

صندوق های طلا

لیان نفیس ناب کهربا جواهر بازه زمانی
8.1-% 5.5-% 8.4-% 8.6-% 8.7-% درصد حباب

100% 79.4% 85.9% 80.2% 96.3% درصد شمش
0% 18.9% 12.5% 18.5% 2.5% درصد طلا
0% 1.7% 1.6% 1.3% 1.2% نقدینگی
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جواهر کهربا ناب نفیس لیان

دارایی صندوق های طلا

درصد شمش درصد سکه درصد نقدینگی

ام نماد
قیمت 
معامله

بازده YTMروز های ماندهتاریخ سررسیدحجمقیمت پایانی
ساده

%31/65%265736/18-03-101952,110953,04023,2801404اخزا
%31/36%2011334/87-05-103910,800911,21011,6111404اخزا
%32/18%1723234-09-104829,600828,53045,9121404اخزا
%32/8%1526034/27-10-105810,010811,7408,1501404اخزا
%31/52%1416934/19-07-107872,000871,4902,7111404اخزا
%31/3%2818333/73-07-108863,700866,420281404اخزا
%32/39%2621134/47-08-109838,540838,54001404اخزا
%35/12%2542234/28-03-201711,190710,92025,6921405اخزا
%37/95%2360434/25-09-202614,250615,11095,2871405اخزا
%37/33%1856934/21-08-203632,110634,09016,2551405اخزا
%38/22%2163234/09-10-204601,740601,7401001405اخزا
%31/05%1022532/85-09-207838,740834,79018,1681404اخزا
%33/33%1131634/01-12-208775,500773,590250,8461404اخزا
%38/35%1265333/91-11-210593,100593,17048,9091405اخزا
%36/33%2054133/73-07-211649,990648,630102,8801405اخزا
%37/05%1659733/6-09-212622,640620,37072,9011405اخزا
%37/87%2163233/81-10-213603,960602,96066,4351405اخزا

23.5
23.55

23.6
23.65

23.7
23.75

23.8
23.85

23.9
23.95

24
24.05

)%(نرخ بهره بین بانکی



قیمت
ریال3/663

p/e(fw)
3.9 

سود وزیان

زادهترابیغلامرضا:نویسنده

ماهخرداددر(عامسهامي)يزدلاستيكصنايعمجتمع
شركتهايثبتيادارهدر،٥٦٥٥٦شمارهيتحت١٣٦٤
ورتايانواعتوليدبرايكارخانه ايايجادمنظوربهتهران،
،دوچرخهموتورسيكلت،وانتي،سواري،خودروهايتيوب

،تجارتاموربهاشتغالولاستيكلاستيكي،قطعات
تشركموضوعفرآورده هايديگرولاستيكپخشفروش،

آلاتماشينومواداوليهوارداتكشور،خارجوداخلدر
وخدماتيعملياتهرگونهبهاقدامومربوطهتوليدي
وعموضباغيرمستقيميامستقيمطوربهكهبازرگاني
.استشدهتأسيسباشد،داشتهارتباطشركت

شركت مجتمع
صنعتي 
-آرتاويل تاير
-سهامي عام 

54%

ه شركت سرماي
گذاري نفت 
موگازوپتروشي
س -ي تامين 

ع.
34%

سایر
12%

درصد

0%

10%

20%

30%

40%

1398 1399 1400 1401 1402 1403ماهه9

حاشیه سود

حاشیه سود ناخالص حاشیه سود عملیاتی حاشیه سود خالص

1404

34,900(تن)جمع تولیدات

810,000نیما-نرخ دلار

950نرخ دوده
%40تورم

71% 72%

57%

80%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

1399 1400 1401 1402

درصد سود پرداختی 

درصد سود پرداختی 

1404کارشناسی 1403کارشناسیماهه3کارشناسی1403ماهه1400140114029

 68,183,737 49,640,247 15,954,161 33,686,086 34,807,169 24,729,968 18,647,345فروش
(54,843,089)(40,318,663)(13,429,972)(26,888,691)(27,377,577)(22,688,881)(16,265,093)بهای تمام شده کالای فروش رفته

 13,340,648 9,321,584 2,524,189 6,797,395 7,429,592 2,041,087 2,382,252ناخالص( زیان)سود 

(2,223,362)(1,588,116)(529,372)(1,058,744)(1,074,484)(647,324)(433,529)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

 200,000 122,794 40,000 82,794 32,580 78,989 4,446ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 11,317,286 7,856,262 2,034,817 5,821,445 6,387,688 1,472,752 1,953,169عملیاتی( زیان)سود 

(3,000,000)(2,082,444)(600,000)(1,482,444)(1,459,763)(1,211,745)(887,550)هزینه های مالی

 900,000 841,094 400,000 441,094 658,104 1,054,126 465,687خالص سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی
 9,217,286 6,614,912 1,834,817 4,780,095 5,586,029 1,315,133 1,531,306عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(1,474,766)(1,004,505)(256,874)(747,631)(769,585)(66,435)(263,405)مالیات

 7,742,520 5,610,406 1,577,942 4,032,464 4,816,444 1,248,698 1,267,901خالص( زیان)سود 

 824 597 168 429 610 612 622سود هر سهم پس از کسر مالیات

 9,395,000 9,395,000 9,395,000 9,395,000 7,895,000 2,040,000 2,040,000سرمایه

EPS(fw)
824

تقسیم سود75%با فرض ❖

تحلیل صنعت لاستیک



مالکیمهدی:نویسنده
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مالکیمهدی:نویسنده

نرخ کامودیتی ها در هفته گذشته

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

CFR CHINA8268260%-اتیلن
CFR CHINA961951-1%-پروپیلن
CFR CHINA8268260%-بوتادین

PVC-6766760جنوب شرق آسیا%
ABS-CFR CHINA14011391-1%

%1-947942جنوب شرق آسیا-پلی اتیلن سنگین
%115611510جنوب شرق آسیا-پلی اتیلن سبک
%1-961951جنوب شرق آسیا-پلی پروپیلن
CFR CHINA282263-7%--متانول
CFR CHINA803761-5%-بنزن

CFR CHINA.921871-5%-ارتوزایلین
CFR CHINA802734-8%-پارازایلین
CFR CHINA961924-4%-استایرن

%1-400397فوب  جنوب شرقی آسیا-اوره گرانوله

CFR CHINA10398-5%-سنگ آهن

FOB CHINA2282280%-زغال سنگ

CIS449446-1%-بیلت 

CIS4904900%-ورق گرم

CIS5905900%-ورق سرد



راشعمحمدحسین:نویسنده
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وکیوم باتوم پالایش نفت اصفهان

قیمت پایه قیمت میانگین

ت رکود نیمه اول سال ناشی از عدم کاهش قیمت پایه وکیوم باتوم در مقابل افت جهانی قیمت نف
. باشیماست، و در ادامه با اصلاح فرمول نرخ پایه وکیوم باتوم شاهد بازگشت رونق به معاملات آن می
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پتروشیمی شهید تندگویانBG821پلی اتیلن ترفتالات بطری 

قیمت پایه قیمت میانگین

200,000

400,000

600,000

800,000

1,000,000

ین
ورد
فر

ت
هش

دیب
ار

داد
خر تیر

داد
مر

یور
هر
ش هر
م

ان
آب ذر
آ

ی 
د

من
به

ند
سف

ا

اسید نیتریک پتروشیمی شیراز

قیمت پایه قیمت میانگین

گرید بطری در نیم اول سال بر اثر عدم صرفه قیمتی محصول داخلی در مقابل نمونه وارداتی آن  PETکاهش قیمت 
ایه آن همچنین با تغییر نرخ دلار پایه این محصول از دی ماه به بعد شاهد همگرایی قیمت میانگین و قیمت پ. باشدمی

انجام شده است% 80ماه بعد بالای 2و در % 100ماهه اول سال رقابت های بالای 3می باشیم، در صورتیکه در 

بر اثر تاثیر دلار بر قیمت محصول و 1403افزایش جشمگیر قیمت اسید نیتریک در ماه های پایانی سال
.می باشد( عرضه کننده دارد2این محصول فقط )همچنین عدم عرضه محصول توسط پتروشیمی کارون 

1403سالدرکالابورسمحصولاتبرخیقیمتیروند



.گاز صنایع می باشد/رشد قیمت در نیمه دوم سال متاثر از تحریک تقاضا و همچنین قطعی برق

ین علت رشد قیمت در نیمه دوم سال متاثر از افزایش تقاضای محصول نسبت به نیمه اول و همچن
.تاثیر نرخ دلار است
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پتروشیمی بندر امامS65پلی وینیل کلراید 

قیمت پایه قیمت میانگین
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فولاد خوزستان5SPشمش 

قیمت پایه قیمت میانگین
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قیمت پایه قیمت میانگین



:گزارش جامع بازار اختیار معامله

ملهمعااختیاربازارباآشنایی

1/23 1/24 1/25 1/26

12/6

18/4

17/3 17/5

1/23 1/24 1/25 1/26

4،719

8،366

7،662
6،288

(میلیون)معاملاتحجم

(ریالمیلیارد)معاملاتارزش

1/27

23/5

1/27

8،548

شنآپمعاملاتارزشبیشترینگذشتکهایهفتهدر
بانکوذوب،،شستااهرمپایههایداراییبهمربوط
ابآپشنمعاملاتارزشگذشتههفتهدر.بودملت
بهتومانمیلیارد854باوشروعتومانمیلیارد471
.رسیدپایان

یهمترضوان:نویسنده

Short)باترفلایکالشورتاستراتژی Call
Butterfly)
 هایاستراتژیازیکیباترفلایکالشورتاستراتژی
درکهاست(آپشن)معاملهاختیاربازاردرترکیبی
ردموزمانیاستراتژیاین.می رودکاربهخاصیشرایط
تقیمداردانتظارمعامله گرکهمی گیردقراراستفاده
اماد،باشداشتهشدیدینوساناتآیندهدرپایهدارایی
اناطمین(نزولییاصعودی)آنحرکتجهتبهنسبت
.ندارد

استراتژیساختار
دخریاختیارقراردادچهارازباترفلایکالشورتاستراتژی

(Call Option)دمی شوتشکیلمختلفاعمالقیمتسهبا:
پایین تراعمالقیمتباخریداختیارقراردادیکفروش

(Aاعمالقیمت)
قیمت)میانیاعمالقیمتباخریداختیارقرارداددوخرید
(Bاعمال
متقی)بالاتراعمالقیمتباخریداختیارقراردادیکفروش
(Cاعمال

زیرصورتبهاعمالقیمت هایبینرابطهساختار،ایندر
A:است < B < CاعمالقیمتبینفاصلهوAتاBفاصلهبا
.می شودگرفتهنظردربرابرCتاBبین

یدارایقیمتشدیدنوساناتازسودکسباستراتژیایناجرایازهدف
زمانیژیاستراتاین.حرکتجهتدقیقپیش بینیبهنیازبدوناست،پایه
محدودهازخارجسررسید،درداراییقیمتکهمی رسدسودآوریبه

.گیردقرارCوAاعمالقیمت های
زیانوسود

اندازه ایبهسررسیددرداراییقیمتکهمی شودحاصلزمانی:سودحداکثر
حالت،ایندر.گیردقرارCوAاعمالقیمتبینبازهازخارجکهکندتغییر
ومی شوندبی ارزش(B)میانیاعمالقیمت هایباخریدقراردادهایتمامی

.می شودمنتفعاولیهپریمیومخالصدریافتازتنهامعامله گر
.یاستراتژ اجرایزماندردریافتیپریمیومخالصبابرابر:سودمیزان
دقیقا  سررسیدزماندرداراییقیمتکهمی دهدرخزمانی:زیانحداکثر
درخریدقراردادهایحالت،ایندر.باشد(B)میانیاعمالقیمتبابرابر
خارجشدهفروختهقراردادهایکهحالیدرهستند،(in-the-money)پول
بهراممکنضرربیشترینومانده اندباقی(out-of-the-money)پولاز

.دارندهمراه
B)اعمال هاقیمتبیناختلافبابرابر:زیانمیزان – AیاC – B)منهای

.دریافتیپریمیوم
مزایا

بالاانتظارموردنوساناتبابازارهاییبرایمناسب
هستندمشخصابتداازدوهرسودوزیان

محدودسرمایهبااجراقابلیت
معایب

دایجاتوجهیقابلزیانمرکزی،محدودهدرداراییقیمتثباتصورتدر
می شود

یابدافزایشاستممکنموقعیتچهاراجرایعلتبهمعاملاتیهزینه های
صحیحزمان بندیواعمالقیمت هایانتخابدربالادقتبهنیاز

ردیف

بیشترین  ارزش
اختیار خرید

( میلیارد ریال)

بیشترین  ارزش 
اختیار فروش

( میلیارد ریال)
ت بیشترین موقعی

باز اختیار خرید  
ت باز بیشترین موقعی

اختیار فروش  

2039طستا 2040ضستا 2017طهرم 2018ضهرم 1
3,2874915,094,809 1,214,778 

2040طستا 3038ضذوب 2016طهرم  2016ضهرم 2
1,6444384,172,760 762,301 

2016طهرم 2002ضذوب 3016طهرم  2040ضستا 3
1,2662163,987,321 501,690 

2038طستا 2003ضذوب 2018طهرم  2017ضهرم  4
1,2591803,942,879 294,974 

2002طذوب 2041ضستا 2040طستا  3018ضهرم 5
12211492,175,633 211,102 

تاریخ
قراردادهای در 

سود  
قراردادهای باز 

خرید  
قراردادهای باز 

فروش   
کل قراردادها  

1404/01/2322,181,585 41,053,680 2,398,000 43,451,680 
1404/01/2422,622,194 42,586,694 2,490,122 45,076,816 
1404/01/2529,482,578 44,383,321 3,347,413 47,730,734 
1404/01/2624,735,984 47,453,551 3,511,289 50,964,840 
1404/01/2730,565,433 47,156,405 3,657,276 50,813,681 



ریاکبامیرصدرا:نویسنده

رمززارزها و دیفای ممکن است شکاف
ثروت را عمیق تر و سیستم مالی را

بی ثبات کنند

کهدادههشدار(BIS)بین المللیتسویه هایبانکBISهشدار
وهدیدترامالیثباتمی توانداستیبل کوین هاورمزارزهاگسترش
.دهدافزایشراثروتنابرابری

انه تر،سخت گیر مقرراتخواستارگزارشاینتنظیم مقرراتبهنیاز
شده(ودنبپشتوانه داربهالزاممانند)استیبل کوین هابرایبه ویژه
.است
سوءاستفادهبااستممکنرمزارزهابازارنابرابریبرتأثیر

روتثانتقالباعثخرد،کاربراناحساساتازبزرگسرمایه گذاران
ردبزرگسرمایه گذارانفروش:مثالشودثروتمندانبهفقرااز

.می کردندخریدخرده فروشانکهحالیدرFTXبحران
ودیفایبیناقتصادیشباهت هایوجودبا:دیفایچالش های

نیازمندهوشمندقراردادهایمثلویژگی هاییسنتی،مالی
ثباتونوآوریبینتعادلبرایهوشمندانهنظارتیمداخلات
.هستند

:اخیرقانونیاقدامات
. هااستیبل کوینشفافیتبرایآمریکادرSTABLEقانونتصویب
پول شوییضدمقرراترعایتبرایGENIUSقانونپیشنهاد
.استیبل کوینصادرکنندگانتوسط

:نتیجه گیری BISکاهشبرایفعالنظارتکهمی کندتأکید
وریضر نابرابریتشدیدازجلوگیریوسیستم مالیریسک های

.است

سهام توکنیزه شده ممکن است به
تریلیون دلار ۱ارزش بازار بیش از 
برسد

:بازارفعلیوضعیت
oمیلیون۳۵۰حدودشدهتوکنیزهسهامبازارفعلیارزش

.استدلار
oواقعیدارایی هایبازارکلازکوچکیبخشتنهارقماین

.می دهدتشکیلرا(دلارمیلیارد۱۸)شدهتوکنیزه
:رشدفرصت های

oداردارزشدلارتریلیون۵۰ازبیشآمریکاسهامبازار.
oوجودآمریکاسرمایهبازاربهدسترسیبرایجهانیتقاضای

.دارد
oفراهمارزان تروسریع ترراامکاناینکردنتوکنیزه

.می کند
:موفقنمونه های

oمیلیارد۶بازارارزشباآمریکاشدهتوکنیزهخزانهاوراق
دلار

oودخشدهتوکنیزهسهامعرضهبررسیحالدربیسکوین
بیسشبکهدر

:آیندهچشم انداز
o۳۰:جهانیشدهتوکنیزهدارایی هایبازارکلفرصت

دلارتریلیون
oبهممرد،(ارزان تروبهترسریع تر،)کاربریتجربهبهبودبا

.کردخواهندپیداگرایششدهتوکنیزهدارایی هایسمت

هامسبازارارزشمی کنندپیش بینیکارشناسان:بازارسریعرشد
.کندعبوردلارتریلیون۱مرزازآیندهسال هایدرشدهتوکنیزه

:مؤسساتفزایندهتقاضای
oافزایششدتبه۲۰۲۵سالدرابزارهااینبرایتقاضا

.استیافته
o۳وبکیف پول هایشاملمؤسساتازوسیعیطیف،

.هستندمتقاضیسنتیمالیشرکت هایونئوبانک ها

اخبار کریپتو



و مشکلات بازار رمزارز OMسقوط توکن

%90ازبیشآوریل13درMantraپروژهبهمتعلقOMتوکن
راازاربنوساناتونقدینگیتمرکزبهمربوطمسائلوکردسقوط
.ساختآشکار

حکمرانیثروت،تمرکزترکیب،Bitgetصرافیمدیرعاملگفتهبه
دشدیسقوطاینبهمنجرنقدینگیناگهانیخروجونامشخص

.شد

:2021اوجبهنسبترمزارزیوام دهی%43کاهش

oبه2021دردلارمیلیارد64.4ازرمزارزهاوام دهیبازار
.یافتکاهش2024پایاندردلارمیلیارد36.5

oدیفایدراستقراضمقابل،در(DeFi)ی%959رشد
.استداشته

:دیفایبازارکلیوضعیت

oقیمتیرشدگذشتههفتهدربزرگرمزارزهایبیشتر
Raydiumتوکن%26افزایشباداشتند، (RAY)به
.هفتهداراییبرترینعنوان

:رمزارزهابازارازکوینبیسبدبینانهگزارش

oسوملفصتااستممکنرمزارزهابازارکردپیشبینیکوینبیس
.بماندباقیرکوددر2025

oبه2024دسامبردردلارتریلیون1.6ازآلتکوین هابازارارزش
.یافتکاهشآوریلدردلارمیلیارد950

Mantaمؤسسبهپیشرفتههکریحمله Network:

oمؤسسManta Networkپیچیدهفیشینگحملهیکهدف
زندهتصاویرازکهگرفتقرارشمالیکرهLazarusگروهتوسط
.کردنداستفادهفریببرایواقعیافراد

Q1درمیم کوین هاومصنوعیهوشتوکن هایسلطه 2025:

oگزارشاساسبرCoinGecko،مصنوعیهوشتوکن های
راسرمایه گذارانتوجهبیشترین(%27.1)میم کوین هاو(35.7%)

.کردندجلب



جمالیرضا:نویسنده بازتاب و رخدادهای بازار در هفته ای که گذشت

ازتمثباخبارباهفتهابتدایدرسرمایهبازارکلشاخص
خوش بینیوآمریکاوایرانسیاسیمذاکراتاولدور

ودادادامهراگذشتههفتهصعودیروندسرمایه گذاران،
دروکندعبورواحدهزار۹۵۰ومیلیون۲مرزازشدموفق

ارزش.شودنزدیکنیزواحدمیلیون۳آستانهبهلحظاتی
در.رسیدهمتومانمیلیاردهزار۱۸تاگاهیخریدصفوف

سایروبودیممیلیاردیصفوفشاهدبانکیگروه های
بانیزاهرمیصندوق هایواساسیفلزاتهمچونگروه ها
.شدندمواجهتقاضارشد

هگذشتشنبهدرآمریکاکهوایرانوگوهاگفتاولدوردر
یناآیندهبهبینانهخوشومثبتهاینگاهوشدبرگزار
ریزشسببکنندهمذاکرهطرفدوهرسویازهاگفتگو
ملیولپافزایشطبیعتاکه.شدسکهودلارنرختوجهقابل
.داشتهمراهبهرا

هبرنامرویبرتمرکزازحاکیاولدیدارازدریافتیشواهد
استاینبرهازنیگمانهکهدهدمینشانراایرانهسته

کهتاسهاتحریمبودنبرگشتقابلغیرخواستارایرانکه
ارمقدچههاآمریکاییسویازایراندرخواستایندیدباید

استپذیرفتی

ناشیمنفیجوتأثیرتحتبازارسه شنبه،روزدرحال،اینبا
یمقاومت هاهمچنینوترامپسخنرانیسیاسی،ابهاماتاز

فشارابگروه هاازبسیاریوشدافتدچار(چارتی)تکنیکالی
باد؛کر تغییرشرایطچهارشنبهروزاما.شدندروبه روفروش

شیپالایوبانکیخودرویی،گروه هایتقاضا،آرامبازگشت
رددوبارهکلشاخصودادندنشانخودازمثبتیعملکرد
ومیلیون۲محدودهدرنهایتدروگرفتقرارصعودمسیر
شیببانیزهم وزنشاخص.شدبستهواحدهزار۹۶۶

کردرشدگذشتههفته هایبهنسبتملایم تری
ادآز دلار.نبودجالبدلاروطلابازاربرایاوضاعمقابل،در
سکهقیمتورسیدتومانهزار۸۵بهدرصدی۱۵سقوطبا
.یافتکاهشتومانمیلیون۷۹.۵بهتومانمیلیون۹۱از

دلاراصلاحوبورسصعودیروند:بازارچشم انداز

ازاربصعودیموجاحتمالا  مذاکرات،مثبتروندادامهفرضبا
تقاضاصدردربانکیگروه هایوبودخواهدادامه داربورس
شیببااحتمالیبه طوردلارهمچنین،.گرفتخواهندقرار

نایبا.کردخواهدقیمتیاصلاحاول،دوربهنسبتکمتری
رامذاکراتقطعیتعدمتصمیم گیری هاتمامیدربایدحال،
گرفتنظردر

هفته چهارم فروردین 
برای بورس تهران در 
فضایی آمیخته از 
خوش بینی و تردید 

.  سپری شد

برنیبدبیبرتاکیدباگذشتههفتهدررهبریسخنرانی
باوکردهرضایتاظهارمذاکراتروندازمقابلطرفرویکرد
شدارزبازاربیشترریزشموجبخارجهوزارتازدفاع

خصوصدرهمهایخبرهایگذشتههفتههمچنین.
یخروجمنتظربایستیکهشدهمخابرهFATFلایحتصویب
.ماندمصلحتتشخیصمجمعدرآننهایی



خلاصه ای کوتاه از خدمات کارگزاری

معاملاتیاعتبار❖
مشترکسرمایه گذاریصندوق❖
اعتباریاولیهعرضه❖
مناسبتیهایجشنواره❖

ستارههایصندوقمعامله❖
صفرکارمزدبافیروزا،پارند❖
آموزشیهایدورهورایگانهایتحلیل❖
مجامعرسانیاطلاعهایپیام❖


