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مذاکرات سازنده و بازگشت امید

هدفبامسقطدرآمریکاوایرانغیرمستقیممذاکرات
وایرانهسته ایبرنامههمچونحساسموضوعاتبررسی

وهاگفت وگاین.شدآغازغیرمستقیمطوربهتحریم هارفع
گزاربر سازندهودوستانهفضاییدرفروردین۲۳شنبهروزکه

هآیندهفتهدرمذاکراتادامهبرایطرفینتوافقبهشد،
وایران،خارجهوزیرمعاونعراقچی،عباس.گردیدمنجر
دوهرآمریکا،رئیس جمهورویژهنمایندهویتکاف،استیو

.کردندارزیابیامیدوارکنندهومثبترامذاکرات

صنعت خودرو و بازار 
مسکن ایران آماده جذب 

سرمایه گذار خارجی
بررسی بازارهای مالی از 

نگاه توافق سیاسی

بازارهابهامیدکورسوی

دربه ویژهاقتصادی،انتظاراتبهتوجهبامالیبازارهای
انتظاراتاین.می گیرندقرارتأثیرتحتخارجی،روابط

سو،یکازکنند؛عملدولبهشمشیریکمانندمی توانند
ومی شودسرمایه گذارانانگیزهموجبمثبتانتظارات

هدایتمولدوبلندمدتبرنامه ریزی هایسمتبهراآنان
هبمی تواندمنفیچشم اندازدیگر،سویازامامی کند،
طمتلاسمتبهرابازارهاوشدهمنجراقتصاددرناامیدی

اخیر،سال هایدر.دهدسوقغیرمولدفعالیت هایو
اینبهشکل دهیدرمهمینقشایرانخارجیسیاست
تلاطم هایاغلبکهطوریبهاست،داشتهانتظارات
.بوده اندخارجیروابطدرتنش هاتأثیرتحتاقتصادی

ته،گذشهفتهدرآمریکاوایرانمذاکراتخبرانتشارازپس
ودنددانشانمثبتیواکنشموضوعاینبهنسبتبازارها
راراتمذاکاینبهمربوطاخباراحتیاط،بااقتصادیفعالان
معاملاترونددرتردیدوامیداحساساین.کردنددنبال

خاص،به طور.شدمشاهدهنیزگذشتهروزمالیبازارهای
کانالبهوشدواردخودنزولیرونددومفازبهدلارقیمت

تبعبهنیزطلاقیمتهمچنین،.رسیدتومانهزار۹0
وایرانمذاکراتاولدورپایانبا.یافتکاهشدلارکاهش
نزولیروندطرف،دوسویازمثبتنتیجهاعلاموآمریکا
کارشناسان.یافتادامهغیررسمیبازارهایدردلارقیمت

زهارودرمثبتاخبارادامهصورتدرکهمعتقدنداقتصادی
شرایطبهبودبهامیدمی تواندامراینآینده،هفته هایو

اخیر،روزهایدر.کندتقویتجامعهدررااقتصادی
قیمتوبودمشهودارزبازاردرتنش هاکاهشسیگنال های

.استبودهمتعددیکاهش هایشاهدآزادبازاردردلار

ذبجبرایامیدهابازسازیبهآمریکاوایرانمذاکراتمثبتچشم انداز
هنوزهرچند.استکردهکمکخودروصنعتدرخارجیسرمایه گذاری

وبروکراتیکمشکلاتجملهازدارد،وجودهمچنانچالش هایی
موقعیتوایرانداخلیظرفیت هایپیشین،ناموفقتجربیات

برایجذابیمقصدهمچنانکشوراینتامی شودباعثآناستراتژیک
.باشدجهانیخودروسازان

ردکهباورنداینبربرخیعمان،درآمریکاوایرانمذاکراتشروعبا
درخارجیسرمایه گذاریجذبروندمذاکرات،اینموفقیتصورت

رشعاانتخاببهتوجهبادیگر،سویاز.یافتخواهدافزایشایران
بجذکهمی رسدنظربهجدید،سالدر»تولیدبرایسرمایه گذاری«

.گرفتخواهدقراراولویتدرخارجیسرمایه گذاری

ریاکبامیرصدرا:نویسنده

خودروصنعتدرخارجیسرمایه گذاریجذبچالش های

گذشتهدهه هایازخودروصنعتدرخارجیسرمایه گذاریاگرچه
درساختاریمشکلاتجملهازمختلفدلایلبهداشته،وجود

.استنبودهموفقیت آمیزتلاش هااینایران،خودروسازیصنعت
وعموضاینوداردبزرگیبسیارنقشایرانخودرویصنعتدردولت
بلندمدتتصمیم گیری هایبرایمحدودیت هاییایجادباعث

ازنمی تواندایراندلیل،همینبه.استشدهخارجیسرمایه گذاران
.کندبهره برداریسرمایه گذاریجذبدرخودظرفیت هایتمام

همراهبهاقتصادیسیاست هایثباتعدموپیچیدهبوروکراسی
ردبزرگیمانعبهکههستندعواملیجملهازقانونیمحدودیت های

ازبسیاری.شده اندتبدیلخارجیسرمایه گذارانجذببرابر
قادرکههستندبنگاه هاییباهمکاریدنبالبهخارجیسرمایه گذاران

اینفانه،متاس.باشندپیش بینی پذیرومستقلتصمیماتاتخاذبه
همچنین.می شودیافتندرتبهایرانخودرویصنعتدرویژگی
پیچیدگی هایوارزانتقالمحدودیت هایمانندداخلیقوانین

خارجیسرمایه گذارانکهاستچالش هاییدیگرازاداری،فرایندهای
.هستندمواجهآنبا

درهویژ بهخارجی،خودروسازانباپیشینهمکاری هایناموفقتجربه
جرمنایرانبازاربهبی اعتمادیافزایشبهنیزبرجام،ازپسدوران
اتحریم هبازگشتازپسرنووپژومانندشرکت هایی.استشده
خارجیسرمایه گذارانبرایموضوعاینوکردندترکراایران

.آوردوجودبهنگرانی هایی

هکاستبرخورداربالقوه ایظرفیت هایازایرانچالش ها،اینوجودبا
موقعیت.کندکمکخارجیسرمایه گذاریجذببهمی تواند

رگبز بازارهایبهدسترسیوغربوشرقچهارراهدرایرانجغرافیایی
تیرقابمزیت هایمیانه،آسیایکشورهایوافغانستانعراق،مانند
انسانینیرویهمچنین،.می آوردفراهمخودروسازانبرایمهمی

موجود،صنعتیزیرساخت هایوصرفهبهمقرونوتحصیل کرده
.می آوردفراهمسرمایه گذاریجذببهبودبرایرافرصت هایی



اقتصادیسرمایهجذببرایآمادهمسکن

سالدرشهرهادرمسکونیسازوساختدرسرمایه گذاریحجم
نشانرادرصدی۲۵کاهش،۸۹سالثابتقیمتبه،۱۴۰۲

محلازمسکنتقاضایدوره،همیندرکهحالیدر.می دهد
رکودشرایط،ایندر.استکردهرشددرصد۴۰خانوارهاتشکیل
جذببرایفرصتیمی تواندمسکنبازاردرمدتطولانی

.شودتبدیلبخشاینبهخارجیسرمایه گذاران

بخشایندرطولانیرکودیوضعیتدروضوحبهناترازیاین
می تواندرکوداینازخروجراهتنهامیان،ایندر.می شودمشاهده

برایراهکارهامهم ترینازیکی.باشدخارجیسرمایه گذارانورود
با.استخارجیسرمایه گذاریجلبتعادلی،وضعیتبهبازگشت

وانایر بینسیاسیمذاکراتدراخیرپیشرفت هایبهتوجه
ینااقتصادی،توافق هایبهدستیابیبهتمایلوآمریکا
خشبدرسرمایه گذاریبرایفرصتیبهاستممکنشرایط
.شودتبدیلمسکن

بحرانچهارباایراندرمسکنبخشکهمی دهندنشانبررسی ها
نایازیکی.استشدهتورمیرکودبهمنجرکهاستروبروعمده

برکهاستبخشایندرسرمایه گذاریشدیدکاهشبحران ها
همسکاهشباعثوگذاشتهتأثیرمسکنعرضهوتولیدکاهش

ادلتعبخواهیماگر.استشدهداخلیناخالصتولیدازبخشاین
درسرمایه گذاریبایدشود،برقرارمسکنبازاردرتقاضاوعرضه

در.باشد۱۴۰۲سالسرمایه گذاریحجمبرابر۱.۸حداقلبخشاین
خروجبرایتومانمیلیاردهزار۳۶۰ازبیشرقمیبهیعنیاینواقع

.استنیازمسکنرکوداز

ساختمانبخشرشدکاهشموجبهمچنینرکودیوضعیتاین
درصد۶سالانهرشدمتوسطازبه طوریکهاست،شده۹۰دههدر
کاهش.استرسیدهاخیردههدردرصد۳بهگذشتهدهه هایدر

فروشوتولیددراختلالباعثبخشایندرسرمایه گذاریرشد
رانسرمایه گذاورود.استشدهمرتبطخدماتوساختمانیمصالح
مزایایمی تواندایراندرساختمانومسکنبخشبهخارجی
ع ترسریموجبمی تواندسرمایه گذاریاین.باشدداشتهبسیاری

ازاستفادهوساخت،تیراژافزایشمسکن،ساختروندشدن
انسرمایه گذار ورود.شودساختمانصنعتدرجدیدتکنولوژی های

ساختمان ها،صنعتی سازیبهمی تواندمسکنبازاربهخارجی
کمکمالیتأمینجدیدمدل هایتوسعهوانرژی،مصرفکاهش

ردشهرک سازیپروژه هایمانندگذشتهتجربیاتهمچنین،.کند
کهمی دهدنشاناکباتان،وغربشهرک هایشامل،۵۰دهه

راساخت وسازمدرنتکنولوژی هایمی توانندخارجیسرمایه گذاران
.کنندمتحولرامسکنبازاروکنندواردایرانبه

ورکشسرمایهبازارآیاکهپرسشاینبهپاسخحال،اینبا
ابعادبررسینیازمنددارد،راخارجیسرمایهجذبتوانایی

بااسبمتنبسترهایایجادبهآنازبخشیکهاستگوناگونی
.بازمی گرددبین المللیسرمایه گذارانخواست

ویمردممشارکتتولید،مانندمفاهیمیگذشتهسال هایدر
مسألهاینبوده اند؛سالشعارهایمحورسرمایه گذاری،

با.استتولیدسمتبهنقدینگیهدایتاهمیتنشان دهنده
ایندرتعیین شدهاهدافکهمی دهدنشانشواهدوجود،این

میناکااینبارزنشانه هایازیکی.نشده اندمحققهنوزحوزه
جملهازصنایعبرایانرژیتأمینمشکلاتدرمی توانرا

.کردمشاهدهمختلففصل هایدرگازوبرقمکررقطعی های
توسعهپایدار،انرژیزیرساخت هایبدونکهاستبدیهی

.بودخواهدهمراهدشواریبانیزتولیدیوصنعتی

مذاکرات،بهمربوطاخبارکهاستطبیعیبنابراین،
صورتدر.کندایجادداخلیمالیبازارهایدرواکنش هایی

زار وطلاقیمتمی رودانتظارروابط،بهبودوتوافقحصول
جهموانسبیرونقبابورسوباشندداشتهاصلاحیروندی

ونوساناتمی تواندمذاکراتدرناکامیبرعکس،.شود
داشتههمراهبهداخلیسرمایه گذارانبرایجدیریسک های

.باشد
مفهومبهسیاست گذاراننگاهمذاکرات،اهمیتبرعلاوه

سال هایدر.می کندایفامهمینقشنیزسرمایه گذاری
درآمداباوراقیابانکیابزارهایتقویتمسئولانبرخیگذشته

رخیبکهحالیدردانسته اند،وضعیتبهبودراهکارراثابت
.رده اندکتاکیدبورستقویتبرهمتی،دکترآقاینظیردیگر،

شدهموجب۱۴۰۲و۱۳۹۷سال هایتلخخاطراتحال،اینبا
نیزلانمسئووشوندبی اعتمادسرمایهبازاربهنسبتمردمتا

کنندعملتردیدبابورسبهمجدددعوتدر
رزیبازاریاگرشد،اشارهپیش ترکههمان گونهوجود،اینبا

راسرمایه گذاراننگاهنهایتدرشود،معاملهخودذاتیارزش
ویسیاستوافقاتچنانچهشرایطی،چنیندر.کردخواهدجلب

نقشمی تواندبورسشود،محققمنطقه ایتنش هایکاهش
خارجیسرمایه گذارجذباما.کندایفاسرمایهجذبدرمهمی

مهم تر،همهازواستمهمیپرسش هایبهپاسخمستلزم
انتظاراتونیازهابامطابقمسیرهموارسازینیازمند

.آن هاست

رازتدربازاریباتعاملدنبالبهبین المللیسرمایه گذاران
معاملات،ساعاتافزایشنظیرمسائلی.هستندجهانی

افزایشمبنا،حجماصلاحیاحذفنوسان،دامنهدربازنگری
یینتبشرکتی،حاکمیتساختاراصلاحسهام،شناوریدرصد
ابزارهایتوسعهسرمایه،افزایشهمچونمالیمفاهیمدقیق
مخاطببرایفهمقابلمالیگزارش هایانتشارمالی،نوین

ازخارجیسرمایه گذارانبرایحمایتیقوانینایجادوخارجی
.دارندکلیدینقشمسیرایندرکههستندمواردیجمله

جذبراهمی رسدبه نظریادشده،عواملمجموعهبهتوجهبا
واستپرچالشهمچنانبورسمسیرازخارجیسرمایه گذاری

.ارددسیاست گذارانسویازقاطعتصمیم گیریوارادهبهنیاز

ایرانسرمایهبازاربهنسبتخارجیسرمایه گذارانتردیدهای

عیواقارزشازکمتربازاریکارزشهرگاهاقتصادی،اصولاساسبر
وکردخواهدجلبراسرمایه گذارانتوجهزودیادیرباشد،آن

یچالش هایوجودبابنابراین.می شودسرازیرآنسمتبهسرمایه
بازارگریبان گیرسیزدهمدولتدرواخیرسال هایدربه ویژهکه

 هایتنشسطحوپذیردصورتهسته ایتوافقچنانچهشده،سرمایه
دمقصبهایرانبورسبودامیدوارمی توانیابد،کاهشمنطقه ای
.شودبدلمردمنقدینگیورودبرایمناسبی
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 




















فرودین16 فروردین 17 فروردین18 فروردین19 فروردین 20

ان
توم

رد 
یلیا

م

ارزش معاملات خرد 

جمالیرضا:نویسنده



صندوق های سهامی
ط

صندوق های مختل
صندوق های اهرمی

فراز دریا ویستا پرتو پادا بازه زمانی
1.49% 1.63% 1.72% 2.03% 7.64% بازده هفتگی
8.37% 5.97% 3.78% 6.7% 15.34% بازده ماهانه
0.29-% 1.26-% 10.37-% 3.45% 10.84% ماهه3بازده 

%39.03 31.55% 16.46% 47.05% 45.49% ماهه6بازده 
11.94% 29.58% 10.56% 32.15% 37.37% بازده یکساله











بازده هفتگی بازده ماهانه بازده سه ماهه ماهه6بازده  بازده سالانه
فراز دریا ویستا پرتو پادا

زیتون صنوین آسام هیبرید آفرین بازه زمانی
0.48-% 0.32-% 0.72% 1.15% 2.64% بازده هفتگی

2.38% 4.05% 4.5% 5.9% 6.98% بازده ماهانه
6.61% 3.21% 6.79% 8.8% 1.29-% ماهه3بازده 

17.51% 25.29% 21.07% %30.98 15.6% ماهه6بازده 
24.41% 27.82% 32.05% 41.33% 12.7% بازده یکساله











بازده هفتگی بازده ماهانه  ماهه3بازده  ماهه6بازده  بازده سالانه
زیتون صنوین آسام هیبرید آفرین

جهش موج بیدار شتاب نارنج اهرم بازه زمانی
1.67-% 1.56-% 1.43-% 1.27-% 1.1% بازده هفتگی

8.08% 11.71% 7.05% 8.1% %15.81 بازده ماهانه
15.15-% 5.35-% 9.65-% 9.55-% 5.49-% ماهه3بازده 

42.08% 86.03% 45.85% 48.63% 57.61% ماهه6بازده 
3.62- 83.35% - 36.52% - بازده یکساله









بازده هفتگی بازده ماهانه  ماهه3بازده  ماهه6بازده  بازده سالانه
جهش موج بیدار شتاب نارنج اهرم



صندوق های درآمد 
ت

ثاب
صندوق های کالایی

سام کاج صنهال یارا بازده بازه زمانی
0.7% 0.71% 0.8% 0.95% %1 هفتگی

2.78% 2.88% 2.19% 3.17% 2.99% ماهانه
6.95% 6.06% 7.48% 5.12% %7.16 سه ماهه

16.36% 13.35% 15.23% 15.64% 13.48% شش ماهه
31.16% 29.54% 31.35% 29.95% 27.15% یکساله







بازده هفتگی بازده ماهانه  ماهه3بازده  ماهه6بازده  بازده سالانه

سام کاج صنهال یارا بازده

جواهر گنج آلتون نهال سحرخیز بازه زمانی
7.7- 7.37- 7- 3.94- 2.58- هفتگی

14.31 14.25 14.15 4.91 5.2 ماهانه
43.04 42.92 42.67 17.8 18.42 سه ماهه
81.43 82.82 78.33 11.53 16.43 شش ماهه

104.23 107.65 101.08 1.25- 11.12 یکساله











ھفتگی ماھانھ سھ ماھھ شش ماھھ یکسالھ

جواھر گنج آلتون نھال سحرخیز

صندوق های کالایی

نفیس طلا ناب زر زرفام بازه زمانی
4.5-% 5.5-% 5.5-% 5.6-% 5.8-% درصد حباب

81.3% 79.4% 85.9% 61.7% 64.6% درصد شمش
14.2% 18.9% 12.5% 38.2% %29.5 سکهدرصد 
4.5% 1.7% 1.6% 0.1% 6% نقدینگی













زرفام زر  ناب طلا نفیس

درصد شمش درصد سکه درصد نقدینگی

اکرمیفاطمه:نویسنده



نرخ بهره بین بانکی

کارگزاري خبرگان سهام

ادار،بهاوراقبورسکارگزاریصنعتدرپیشرویماچشم انداز
ویجهانپیشرفت هایبرنگاهباکشورداخلدرانرژیوکالا

وصمتخصانسانیسرمایه،مجربتجاریشرکایبهاتکابا
بهامانت داریوصداقتاصلرعایتباوفادار،مشتریان

.بهترفرداییایجادوذی نفعانبرایارزشبیشینهخلقمنظور

اخزا

نام نماد
ق�مت 
معامله

ەبازدە سادYTMروز هاي ماندهتار�ــــخ �رس�دحجمق�مت پا�این 

101اخزا
103اخزا
104اخزا
105اخزا
107اخزا
108اخزا
109اخزا
201اخزا
202اخزا
203اخزا
204اخزا
207اخزا
208اخزا
210اخزا
211اخزا
212اخزا
213اخزا















(%)نرخ بهره بین بانکی



قیمت
ریال 6,030

p/e(fw)
3.9

سود وزیان

در 1363در ســـال شـــرکت صـــنایع کاشـــی و ســـرامیک الونـــد
در بــورس ۱۳۷۳ایـن شــرکت در سـال .  تهـران بــه ثبـت رســید

ت در حـال حاضـر ایـن شــرک.اوراق بهـادار تهـران پذیرفتـه شـد 
جـــز واحـــدهای تجـــاری فرعـــی شـــرکت ســـرمایه گـــذاری صـــدر 
تــامین و واحــد تجــاری نهــایی گــروه ســازمان تــامین اجتمــاعی

. است
مرکــــز اصــــلی شــــرکت در تهــــران و کارخانجــــات آن در شــــهر 

.صنعتی البرز قزوین واقع شده است

ـــاز اول طـــرح توســـعه در پایـــان ســـال  و فـــاز دوم آن ۱۳۷۲ف
تکمیــل و پروانــه بهــره بــرداری بــا ظرفیــت۱۳۷۶اوایــل ســال 

ــد  ــع کاشــی در ســال صــادر گردیــد۴تولی ــون مترمرب در. میلی
بهــره بــرداری از خطــوط تولیــد کاشــی کــف آغــاز ۱۳۷۸ســال 

۲ولیـد گردید در این خصوص پروانه بهره برداری با ظرفیت ت
،میلیون متر مربع در سال از وزارت صنایع اخذ شده است

یـت همچنین بهره برداری از طرح تولید کاشی دیـوار بـا ظرف
یـرو پ. میلیون متر مربع در سال از ابتدای سال آغاز شـد1.8

بــــا ۲توســــعه کارخانجــــات، بهــــره بــــرداری از کارخانــــه الونــــد 
میلیـــون مترمربـــع کاشـــی کـــف و کارخانـــه ۴ظرفیـــت اســـمی 

ن  میلیون متر مربع کاشی پرسلا۳با ظرفیت اسمی ۳الوند 
طبــق . آغــاز شــد ۱۳۸۴و مــرداد ۱۳۸۳بــه ترتیــب در اســفند 

ـــرداری در ســـال  ـــه هـــای بهـــره ب ، ظرفیـــت ۱۴۰۰آخـــرین پروان
میلیون متر مربع 3.1به ترتیب ۳و ۲، ۱کارخانه های الوند 

میلیون متـر مربـع توسـط سـازمان۳میلیون متر مربع و 2.8
.صنعت، معدن و تجارت تعیین گردیده است

فـــروش محصـــولات صـــادراتی شـــرکت عمـــدتاً بـــه کشـــورهای عـــراق، 
بـوده اسـت، و هــدف... روسـیه، امـارات، افغانسـتان، آســیای میانـه و 

شـرکت. در حال انجام می باشـد... این فروش در بازارهای اروپایی و 
ه و همــواره از لحــاظ کیفیــت محصــولات در فضــای رقــابتی قــرار داشــت

ـــــدی را دارد کـــــه از  همـــــواره ســـــعی در بـــــروزآوری ماشـــــین آلات تولی
خریـداری کشورهای پیشرو دراین  زمینه مانند ایتالیا، اسپانیا و چـین

.می گردد

امیک با توجه به تولیـد محصـولات بـه عنـوان محصـول کاشـی و سـر 
و انتظار می رود در فصول سرد سال و بارش برف، کاهش سـاخت

ساز و همچنین قطعی گاز و برق که موجب کـاهش تولیـد و فـروش
ن می شود، واحد فروش شرکت با تمهیـدات خـود حتـی الامکـان ایـ

.موضوع را تحت پوشش و کنترل داده است

شركت سرمایھ گذاري
صدرتامین

62%

سایر سھامدران
29%

شركت سرمایھ گذاري
توسعھ صنعت 

وتجارت
2%

صندوق سرمایھ 
ن گذاري ثروت آفری

تمدن
2%

شركت سرمایھ گذاري
اعتضادغدیر

2%

صندوق سرمایھ 
گذاري سھامي اھرمي 

بیدار
1%

صندوق سرمایھ 
گذاري توسعھ اطلس

مفید
1%

صندوق سرمایھ 
گذاري سھامي اھرمي 

كاریزما
1%

سھامداران

سال عملکرد

درآمد های عملیاتی

بهای تمام شده درآمدهای عملیاتی

ناخالص) زیان(سود 
هزینه های فروش ، اداری و عمومی

سایر درآمدها
سایر هزینه ها

عملیاتی   ) زیان(سود 
هزینه های مالی
درآمد سرمایه گذاری ها -سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی

اقلام متفرقه-سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی
هزینه مالیات بر درآمد سال جاری

خالص ) زیان(سود 
سرمایه

ریال-خالص هر سهم ) زیان(سود 

زادهترابیغلامرضا:نویسنده



مبلغ فروش  کسعدی

مبلغ فروش کساوهکحافظمبلغ فروش 

























1402 1403 1402تجمعی 1403تجمعی

























1402 1403 1402تجمعی 1403تجمعی



































1402 1403 1402تجمعی 1403تجمعی

































1403 1404 1403تجمعی 1404تجمعی

مبلغ فروش کپارس

مالکیمهدی:نویسنده



مالکیمهدی:نویسنده

نرخ کامودیتی ها در هفته گذشته

درصد تغییرات$-نرخ این ھفتھ $-نرخ ھفتھ گذشتھمحصول
CFR CHINA-اتیلن

CFR CHINA-پروپیلن
CFR CHINA-بوتادین

PVC-جنوب شرق آسیا
ABS-CFR CHINA

یاجنوب شرق آس-پلی اتیلن سنگین
اجنوب شرق آسی-پلی اتیلن سبک

جنوب شرق آسیا-پلی پروپیلن
CFR CHINA--متانول
CFR CHINA-بنزن

CFR CHINA.-ارتوزایلین
CFR CHINA-پارازایلین
CFR CHINA-استایرن

فوب  جنوب شرقی آسیا-اوره گرانوله

CFR CHINA-سنگ آهن

FOB CHINA-زغال سنگ

CIS-بیلت 

CIS-ورق گرم

CIS-ورق سرد



:گزارش جامع بازار اختیار معامله

ملهمعااختیاربازارباآشنایی

1/16 1/17 1/18 1/19

12/7 12/9
13/9

19/5

1/16 1/17 1/18 1/19

3،251
2،851

3،302

4،858

)میلیون(معاملاتحجم

)ریالمیلیارد(معاملاتارزش

1/20

16/2

1/20

4،659

نآپشمعاملاتارزشبیشترینگذشتکهایهفتهدر
.ودبملتبانکو،شستااهرمپایههایداراییبهمربوط

میلیارد365باآپشنمعاملاتارزشگذشتههفتهدر
.رسیدپایانبهتومانمیلیارد465باوشروعتومان

long(باترفلایکاللانگاستراتژی call butterfly(

آپشناستراتژی هایازیکیباترفلایکاللانگاستراتژی
وخریدموقعیت هایازترکیبیکهاست)معاملهاختیار(

این.استمختلفاعمالقیمت هایباکالفروش
متقیداریدانتظارکهمی شوداستفادهزمانیاستراتژی

ً (پایهدارایی یابماندباقیخاصبازهیکدر)سهاممثلا
.باشدداشتهکمیخیلینوسانات

:باترفلایکاللانگاستراتژیساختار
:استکالآپشنقرارداد4ومختلفاعمالقیمت3شامل
)K1(پایین تراعمالقیمتباکال1خرید
)K2(وسطاعمالقیمتباکال2روش
)K3(بالاتراعمالقیمتباکال1خرید

می شوندتنظیممتقارنبه صورتقیمت هااینکه
،K1 < K2 < K3بینفاصلهوK1تاK2بینفاصلهباK2تاK3

.استبرابر

هکزمانیکم نوسانیانوسانبدونبازاربرایاستراتژیاین
قیمتکنزدیسررسیدتاریختاداراییقیمتمی کنیدپیش بینی

.استمناسببماندباقیفعلی

ازدمفیاستفادهضررازبالاتربالقوهسودمحدودیسکر :مزایا
روندبدونبازار

هبقیمتاگرمی شهایجادمحدودبازهیکدرفقطسود:معایب
کندمیضررگرمعاملهبرودبازهازخارجسرعت

درپایهداراییقیمتثباتازکهاستایناستراتژیاینهدف
.شودسودباعثانقضاتاریختامشخصمحدودهیک

ردیف
بیشترین  ارزش

اختیار خرید
) میلیارد ریال(

بیشترین  ارزش 
اختیار فروش

) میلیارد ریال(

بیشترین 
ار موقعیت باز اختی

خرید  

بیشترین 
موقعیت باز 

اختیار فروش  

 2039طستا 2040ضستا 2016طهرم 2018ضهرم


 2016طهرم 2002ضذوب 0121طهرم  0121ضهرم


 0120طهرم 3038ضذوب 2017طهرم  2016ضهرم


  2038طستا 2003ضذوب 0120طهرم  0120ضهرم


 0121طهرم 2039ضستا 0122طهرم  2017ضهرم


قراردادهای در تار�ــــخ
سود  

قراردادهای باز 
خ��د  

قراردادهای باز 
فروش   

کل قراردادها  







یهمترضوان:نویسنده



 IRSلغو قانون 
DeFiعلیه 

تصمیمIRSکهزمانیشد،شروعبایدندورانازماجرا
سنتیکارگزارانمعادلراDeFiپلتفرم هایگرفت

(Brokers)قراردادیکاگرحتییعنی.بگیردنظردر
عاتاطلابایدباشد،کارمندبدونکدیکفقطهوشمند

هددتحویلدولتبهوکردهجمع آوریراکاربرانمالیاتی
.بانکیاصرافییکمثل
راکریپتوحوزهفعالانشدیداعتراضتصمیماین

تضاددرDeFiغیرمتمرکزماهیتباهمچونبرانگیخت،
ً فنینظرازهموبود DeFiچون.استغیرممکنتقریبا

اجراخودکارچیزهمهونداردکارمندمحورساختاری
.می شود

ایبر کهتاریخیاقدامیکرد،لغوراقانونایناماترامپ
ً آمریکارئیس جمهوریکباراولین متنظیدرمستقیما

دراین باروکردهدخالتدیجیتالدارایی هایمقررات
بوروکراسینهخصوصی،حریمونوآوریازحمایت

.ست گیرانه

پیروزییکرااقداماینDeFiتوسعه دهندگانوفعالان
نندمی تواآمریکاییپروژه هایحالاچون.دانستندبزرگ
حریمنقضبدونوقانونیفشارهایازترسبدون

ی تواندمحتیتصمیماین.کنندرشدکاربران،خصوصی
یفناور جهانیمرکزبه عنوانرامتحدهایالاتموقعیت
.کندتقویترمزنگاری

حزبدوهرحمایتباقانونایناینکهجالب ترنکته
شد،تصویب)دموکرات هابرخیحتیوجمهوری خواه(

بهرمزارزهامی دهدنشانکهکم سابقهموضوعی
ده اندشتبدیلسیاسیخط کشی هایازفراترمسئله ای

فروشبزرگ ترینهمچنانمعاملهاینضرر،اینوجودبا
NFTبازار.استبودهگذشتهروز۳۰درNFTدرهمچنان

واتریومشبکه هایدرمعاملاتحجمومی بردسربهرکود
.استیافتهکاهش٪۴۱و٪۵۳ترتیببهپالیگان
مثلNFTبرترمجموعه های)قیمتحداقل(کفقیمت

CryptoPunks،Bored Ape Yacht ClubوMutant
Ape Yacht Clubبه۲۰۲۱سالدرخوداوجبهنسبت

.داشته اندکاهش٪۹۳و٪۸۹،٪۶۱ترتیب
Pudgyمجموعهحال،اینبا Penguinsمستثناروندایناز

)اتریوم۲۵ازبیش(جدیدیرکوردبه۲۰۲۴دسامبردروبوده
۷۲ازبیشفروشبا،۲۰۲۵سالاولسه ماههدرورسیده
.استداشتهرافروشحجمبیشتریندلار،میلیون

آمریکابهاداراوراقوبورسکمیسیون،۲۰۲۵مارسماهدر
)SEC(دربارهتحقیقاتشسال،سهازپسنیزYuga Labs،

بهمشخصنتیجهبدونرامشهور،NFTمجموعه هایخالق
.رساندپایان

پ روز پنج شنبه، دونالد ترام
به عنوان اولین رئیس جمهور

ضا تاریخ آمریکا، قانونی را ام
زها کرد که مستقیماً به رمزار 

مربوط می شود

غولرااخیرمقرراتجنجالی ترینازیکیکهقانونی—
DeFiعلیهIRS)داخلیدرآمداداره(قانون:می کند

ریاکبامیرصدرا:نویسنده

ازیکی،NFTحوزهدربزرگسرمایه گذاریک
CryptoPunkدلارمیلیون۱۰بهنزدیکضرریباراخودهای

قیمتبهپیشسالیکراNFTاینشخصاین.فروخت
بود،کردهخریداری)دلارمیلیون۱۵.۷حدود(اتریوم۴۵۰۰

ً اما فروشبه)دلارمیلیون۶حدود(اتریوم۴۰۰۰باراآناخیرا
اتریومقیمتدرصدی۵۷کاهششدید،ضررعلت.رساند

.استبودهمدتایندر



قصد دارد Fassetچگونه 
سهام دنیاي واقعی را به 

DeFi و بازارهاي نوظهور
بیاورد

Ownنامبهشبکه ایراه اندازیحالدر(Fasset)فست
کردنتوکنیزههدفباکهاستاتریومدوملایهروی

ایبر )آمریکابزرگشرکت هایسهاممثل(واقعیدارایی های
ژهپرواین.استشدهساختهنوظهوربازارهایدردسترسی

مانندشرکت هاییسهامازدلارمیلیارد1ازبیشداردقصد
رسدستدروکردهتوکنیزهراانویدیاومایکروسافت،اپل،

ومالزیاندونزی،امارات،مثلمختلفکشورهایکاربران
.دهدقرارپاکستان

گونه ایبهراتوکنیزه شدهسهاماینفست:DeFiباتعامل
فادهاستنیزدیفایپروتکل هایدرمی توانندکهکردهطراحی
ته هایبسدرترکیبیاسود،کسبوثیقه گذاری،مثل—شوند

واستاختیاریتعاملاین.موضوع محورسرمایه گذاری
واردراآن هایادارندنگهراسهامفقطمی توانندکاربران

.کننددیفایاکوسیستم

کلیدینکات
والابتقاضایفناوری،بلوغبه دلیل:بازاربهورودزمان بندی
.قوانینبیشترشفافیت

جملهازمختلفسهم۵۰ازبیششامل:دارایی هاتنوع
.کالاهاETFواسلامیگزینه های

بازارهایسرمایه گذارانکردنآشنابرای:آموزشبرتمرکز
مسیرهایازجهانیسرمایه گذاریفرصت هایبانوظهور
.قانونی

:حقوقیوفنیجزئیات
ابزارهایوشدهساختهArbitrumپایهبرOwnشبکه

هجملازدارد،سهاممدیریتوکردنتوکنیزهبرایاختصاصی
.مالکیتتأییدوسودپرداختسیستم های

ومی شوندنگهداری۱:۱واقعیپشتوانهباتوکنیزه شدهسهام
ختپرداکاربرانبهاستیبل کوینقالبدرآن هانقدیسودهای
.می شود

محلینهادهایوبانک هابافستمختلف،کشورهایدر
.کندعملکشورهاآنقوانینبامطابقتامی کندهمکاری
قلحداوسریعهویتاحرازمحلی،پرداختبامی توانندکاربران

زمانهردروبگیرند،سودبخرند،سهامدلار،۱۰سرمایه گذاری
.کنندبرداشتراخودسرمایه



ه نقشـی نقدینگی یکی از بنیادی ترین متغیرهای اقتصادی اسـت کـ
ان ســاده، بــه زبــ. کلیــدی در ثبــات یــا بی ثبــاتی اقتصــاد ایفــا می کنــد

ــــول در دســــت مــــردم و شــــبه پول  ــــه مجمــــوع پ ــــد (نقــــدینگی ب مانن
ان ایــن متغیــر نشــ. گفتــه می شــود) ســپرده های مــدت دار در بانک هــا

می دهــد کــه چــه مقــدار از پــول موجــود در اقتصــاد بــه ســرعت قابــل 
ــد کــالا و خــدمات اســت ــأث. اســتفاده بــرای خری یر ســطح نقــدینگی ت

ــــورم،  ــــد، ت ــــدرت خری ــــر ســــطح عمــــومی قیمت هــــا، ق مســــتقیمی ب
.سرمایه گذاری و رشد اقتصادی دارد

ایجاد نقدینگی از سوی بانک مرکزی

ور منشــأ اولیـــه نقــدینگی در هـــر اقتصــادی، بانـــک مرکــزی آن کشـــ
هـایی بانک مرکـزی بـه عنـوان نهـاد سیاسـت گذار پـولی، ابزار . است

ل یــا پـــو(در اختیــار دارد کــه بــه وســیله آن هـــا می توانــد پایــه پــولی 
ک در پایه پولی شامل اسکناس و مسـکو. را افزایش دهد) پرقدرت

ایــن پــول، . دســت مــردم و ذخــایر بانک هــا نــزد بانــک مرکــزی اســت
ـــک مرکـــزی منتشـــر همـــان پـــولی اســـت کـــه مســـتقیماً توســـط بان

ـــ. می شـــود و ســـنگ بنای ایجـــاد نقـــدینگی در اقتصـــاد اســـت ک بان
ه مرکزی با ابزارهایی همچون چاپ پول، خرید ارز، اعطای اعتبـار بـ
. بانک هــا، یــا خریــد اوراق از دولــت، پایــه پــولی را افــزایش می دهــد

ولــی ایــن تــازه آغــاز کــار اســت، چــرا کــه بخــش عمــده نقــدینگی در 
جــاری اقتصــاد، نــه از طریــق بانــک مرکــزی بلکــه توســط بانک هــای ت

.خلق می شود

زادهترابیغلامرضا:نویسنده

بانک های تجاری و ضریب فزاینده پولی

بانک های تجاری با دریافت سپرده از مردم و اعطای وام، 
ه فردی زمانی ک. نقش اصلی را در خلق نقدینگی ایفا می کنند

پول خود را نزد بانک می گذارد، بانک موظف است تنها 
گه درصدی از آن را نزد بانک مرکزی به عنوان ذخیره قانونی ن

این افراد . دارد و مابقی را می تواند به دیگران وام دهد
نک وام گیرنده، پول را در معاملات استفاده می کنند یا در با

این به. دیگری می سپارند، و این فرایند بارها تکرار می شود
این فرآیند . سازوکار، خلق پول بانکی گفته می شود

ت به چندمرحله ای، سبب افزایش چندبرابری نقدینگی نسب
. پایه پولی می شود

نقدینگی، خلق پول، سیاست های پولی و مالی و 
نقش بانک ها در اقتصاد

ادتأثیر نرخ سود بانکی، سپرده پذیری و وام دهی بر اقتص

نــرخ ســـود بــانکی بـــه عنــوان قیمتـــی بــرای پـــول، نقــش مهمـــی در
گـر ا. هدایت منابع و تعیـین میـزان پس انـداز و سـرمایه گذاری دارد

ــد پــول خــود را در ــالا باشــد، مــردم تمایــل دارن نــرخ ســود ســپرده ب
. ودبانـک بگذارنــد کــه باعــث کـاهش مصــرف و تقاضــای کــل می شــ
در . ایـــن سیاســـت معمـــولاً در شـــرایط تـــورمی اســـتفاده می شـــود

وق مقابــل، نــرخ ســود پــایین مــردم را بــه ســمت مصــرف بیشــتر ســ
می دهد، ولی ممکن است باعث افزایش تورم نیز بشود

برایبانک هامالیتأمیناصلیمنبعبانک هاسپرده پذیری.
نند،کجذبزیادیمنابعبتوانندبانک هااگر.استواماعطای
حجمازمهم تراما.می یابدافزایشآن هاوام دهیقدرت

سمتبهبانکیمنابعاگر.استوام دهیجهتوام دهی،
ادیاقتصرشدبهمنجرشود،هدایتمولدوتولیدیبخش های

فعالیت هایسمتبهمنابعایناگراما.شدخواهدپایدار
سکهیاارزملک،فروشوخریدمانندسوداگرانهوغیرمولد

.بودهدخوااقتصادینوساناتوتورمآننتیجهکند،پیداسوق

ب فزاینده نسبت بین نقدینگی به پایه پولی را ضری
این ضریب به عوامل متعددی از. پولی می نامند

رای جمله نرخ ذخیره قانونی، میزان تقاضای مردم ب
ر پول نقد، و ترجیحات بانک ها برای نگهداری ذخای

ه برای مثال، اگر نرخ ذخیر . اضافی بستگی دارد
میلیون ۱۰۰درصد باشد، یک سپرده ۱۰قانونی 

برابر خلق پول و وام دهی ۹تومانی می تواند تا حدود 
.داشته باشد

یکی از ریشه های اصلی ایـن وضـعیت، کسـری بودجـه ی مـزمن دولـت
هــر زمــان کــه دولــت بــا کــاهش درآمــدهای نفتــی یــا افـــزایش . اســت

هزینه های جاری مواجه شـده، بـه جـای اصـلاح سـاختار مـالی خـود، از 
ا وادار بانک مرکزی استقراض کرده یا با فشارهای مختلـف، بانک هـا ر 

ه پولی این روند، عملاً منجر به افزایش پای. به تأمین مالی کرده است
.و در پی آن رشد سریع نقدینگی شده است

نقدینگی در اقتصاد ایران

رتقـاء در اقتصاد ایران، رشد نقـدینگی نـه حاصـل رونـق تولیـد و ا
 های بخـــش واقعـــی اقتصـــاد، بلکـــه نتیجـــه ی مســـتقیم سیاســـت

انبســـــاطی مـــــالی، ضـــــعف ســـــاختارهای بودجـــــه ای، و عملکـــــرد 
. نادرست سیستم بانکی است



. تاثــر مســتقیم رشــد نقــدینگی، ظهــور تورم هــای بــالا و پایــدار اســ
یـت زمانی که حجم پول موجود در اقتصاد افزایش می یابد، اما ظرف

تولیـــد کـــالا و خـــدمات ثابـــت یـــا محـــدود اســـت، افـــزایش قیمت هـــا 
ل ایــن اتفــاق در ســال های اخیــر، به شــک. اجتناب ناپــذیر خواهــد بــود

. درصــدی در ایــران نمــود پیــدا کــرده اســت۵۰و حتــی ۴۰تورم هــای 
اعـث تورمی که نه تنها پس انـدازهای مـردم را نـابود می کنـد، بلکـه ب

دی کـــاهش شـــدید رفـــاه، افـــزایش فقـــر، و تشـــدید نـــابرابری اقتصـــا
در چنـــین شـــرایطی، طبقـــه ی متوســـط و پـــایین جامعـــه . می شـــود

ق تر بیشــترین آســیب را متحمــل می شــوند و شــکاف طبقــاتی عمیــ
.می شود

بــود از ســوی دیگــر، بخشــی از ایــن نقــدینگی ســرگردان، بــه دلیــل ن
بســــتر مناســــب تولیــــد، وارد بازارهــــای غیرمولــــد ماننــــد طــــلا، ارز، 

، ایــن جریــان ناپایــدار نقــدینگی. خــودرو، مســکن و بــورس می شــود
باعـــث رشــــد ناگهــــانی قیمت هـــا، ایجــــاد حباب هــــای قیمتــــی، و در 

تجربـــه ی ســـال های . نهایــت، نوســـانات شـــدید در بازارهــا می گـــردد
ـــارزی از ایـــن ماجراســـت؛  ـــر بـــازار ســـرمایه در ایـــران نمونـــه ی ب اخی

ـــل ـــدون پشـــتوانه ی تحلی و زمانی کـــه حجـــم عظیمـــی از نقـــدینگی ب
اطلاعـات، وارد بــورس شــد و پــس از مـدتی، بــا ســقوط شــاخص ها، 

.بخش بزرگی از سرمایه های مردم از بین رفت

ــانکی نیــز نقشــی اساســی در تشــدید بحــ ــان، نظــام ب ــن می ران در ای
ه افـراد بسیاری از بانک ها با اعطای تسهیلات کلان بـ. داشته است

بع یا نهادهای خاص، بدون نظارت مؤثر، و خلـق اعتبـار فراتـر از منـا
بخـش . خود، به یکی از عوامل اصلی رشد نقدینگی تبدیل شده اند

ــات معــوق یــا ســوخت شــ ده بزرگــی از ایــن تســهیلات نیــز بــه مطالب
ــدیل شــده اند و بانک هــا را مجبــور بــه اســتقراض مجــدد از بانــک تب

ایـن فراینـد، همـان خلـق پـول از هـیچ اسـت کــه در. مرکـزی کرده انـد
، دیـر نبود کنترل های دقیق، مانند پمپاژ مداوم هوا در یک بادکنک

.یا زود منجر به انفجار خواهد شد

ادله یمعیکبرابردراقتصادیسیاست گذارانشرایطی،چنیندر
بروزازتادکننکنترلرانقدینگیبایدیک سواز.دارندقرارپیچیده

عمللیشکبهنبایددیگرسویازوشود،جلوگیریبیشترتورم
نقشنجاای.شودتشدیدپولبازاردربحرانیاتولیدرکودکهکنند

ت هایسیاس.می شودپررنگبسیارمالیوپولیسیاستابزارهای
سپردهنرخباز،بازارعملیاتبانکی،سودنرختعیینمانندپولی

 هایسیاستباکاملهماهنگیدربایدارز،نرخمدیریتوقانونی
تدولهزینه ایساختارومالیات ستانیبودجه ریزی،یعنیمالی
.باشد

م،کنیترسیمرامعیوبچرخه یاینازبرون رفتراهبخواهیماگر
.کنیمتأکیداساسیمحورچندبرباید

رهایابزاتقویتومرکزیبانکاستقلالواقعیافزایشنخست،
.استنقدینگیکنترل
مالیانضباطسوم،استبانکینظامساختاریاصلاحدوم،

.استدولت

نکتــــه ی مهــــم دیگــــر در بررســــی شــــرایط ایــــران، ضــــعف شــــدید در 
ول ایــن نهــاد کــه بایــد حــافظ ارزش پــ. اســتقلال بانــک مرکــزی اســت

ــت تبــدیل ــه دار دول ــات قیمت هــا باشــد، در عمــل بــه خزان ــی و ثب مل
یـین دخالت های سیاسـی در تصـمیمات کـلان پـولی، تع. شده است

ــــــل  ــــــدون ملاحظــــــات کارشناســــــی، و تحمی ــــــانکی ب ــــــرخ ســــــود ب ن
ی پرداخت هــای تکلیفــی بــه بانک هــا، تنهــا نمونــه هایی از آســیب ها

نتیجـــــه ی ایـــــن وضـــــعیت، . نبـــــود اســـــتقلال بانـــــک مرکـــــزی اســـــت
ور اسـت شکل گیری یک ساختار بیمار و ناترازمند در نظام پولی کش

.که به راحتی قابل مهار نیست

افیت در کنار اینها، توسعه ی بازار سرمایه، تقویت شف
اطلاعاتی، حمایت از تولید داخلی، کاهش ریسک 

ز از سرمایه گذاری، و ایجاد فضای پایدار کسب وکار نی
جمله عواملی هستند که می توانند نقدینگی را 

ی اگر نقدینگ. به سمت فعالیت های مولد سوق دهند
به جای سوداگری، به سمت تولید و اشتغال برود،

ای رشد نه تنها تهدید نخواهد بود، بلکه به فرصتی بر 
.اقتصادی تبدیل می شود

واند در نهایت باید گفت نقدینگی، همان طور که می ت
ه ی عامل محرک اقتصاد باشد، اگر رها شود، به پاشن

تجربه ی ایران در . آشیل آن تبدیل خواهد شد
سال های اخیر، نشان داده که نبود سیاست گذاری 
دقیق، فقدان هماهنگی بین نهادهای اقتصادی، و 

گی، ناتوانی در مهار تورم، چگونه می تواند از دل نقدین
ت و اکنون زمان تصمیم های سخ. بحرانی بزرگ بسازد

، اصلاحات جدی است؛ ان شاءالله این مسیر با درایت
ز شجاعت و حمایت عمومی طی شود تا اقتصاد ایران ا
.چنبره ی این معضل رهایی یابد



خلاصه اي کوتاه از خدمات کارگزاري

معاملاتیاعتبار
مشتركسرمایه گذاريصندوق
اعتبارياولیهعرضه
مناسبتیهايجشنواره

ستارههايصندوقمعامله
صفرکارمزدبافیروزا،پارند
آموزشیهايدورهورایگانهايتحلیل
مجامعرسانیاطلاعهايپیام
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