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؟گویدمیچهروندادامهدرخصوصصنایعسودآورياندازچشم
الانفعازبسیاريتوجهایرانسرمایهبازارارزشاخیر،هايهفتهدر

ردصعوديرونداین.استکردهجلبراگذارانسرمایهواقتصادي
مانندمتعدديهايچالشباکشوراقتصادکهدادهرخشرایطی
ذاريگسیاستهايمحدودیتوبهره،نرخافزایشارز،نرخنوسانات

وارزيهايسیاستاخیرتحولات،دیگرسوياز.استبودهمواجه
بهراديجدیهايسیگنالنیزاقتصاديکلانساختارهايدرتغییرات

.اندکردهمخابرهبازار
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ن 
رگا

خب
ي 

زار
رگ

کا

مانهپاییزازامابودکنترلتحتزیاديحدتا1402سالدرارزنرخ
ثیرتاارزنرخافزایشتاکنون،زمانآناز.شدصعوديروندواردسال

بورسیايهشرکتازبسیاريمحصولاتشدهتمامقیمتبرمستقیمی
ارزنرخ،1403سالپایانتاشودمیبینیپیشحالیدر.استداشته
ایرسکند،ایفادلاريعصنایاندازچشمدرکلیدينقشايمبادله
ازیکی.دگیرنقرارمدنظررونداینتحلیلدربایدنیزاقتصاديعوامل
ها،شرکتسودحاشیهنهایتدروتقاضاوعرضهبرمهمعوامل

درتنهانهعاملاین.استبازاردررکودیاتقاضارونقوضعیت
در.استندهکنتعییننیزالمللیبینبازارهايدربلکهداخلیبازارهاي

بازاربرآنجایگزینیونیماییارزحذفاخبارانتشارراستاهمین
اهدخوارزصاحبانعهدهبرمبادلاتومدیریتآندرکهارزتوافقی

سمتبهحرکتوآزاددلارنرخافزایشدربارهراهاییزنیگمانهبود،
ايانهدوگاثراتتغییراتاین.استکردهایجاددلارشدننرخیتک

ینههزافزایشبهتواندمیدلارنرخافزایشسویکاز.داردهمراهبه
دیگرسوياز.شودمنجرداخلیهايهزینهدررکودوتولیدهاي
ترابتیرقباعثتواندمیتغییراتاینشود،برقراراقتصاديثبات
.شودصادراتافزایشوایرانیمحصولاتشدن

دهدمینشان1403ابتداییهايماهدربورسدادوستدهايوبررسی
تورمیانتظاراتبرمستقیمیتاثیرسیاسیهايریسکاگرچهکه

ازهسرمایتوجهقابلخروجوهاقیمتشدیدنوساناتامااند،داشته
صادياقتهايگذاريسیاستازناشیهرچیزيازبیشسرمایهبازار

سیاستدلیلبهکهفاکتورهاییمهمترینواقعدر.استبودهنادرست
:ازاندعبارتقراردادتاثیرتحترابورسعملکردناصوابهاي

ونرژياناترازيبحراندستوري،دلارنرخاعمالبالا،بهرهنرختعیین
ردمکررتغییراتهمارهبهکهتابستاندرصنایعبرققطعی

فضاييالحظههايگیريتصمیموصنایعبهمربوطهايدستورالعمل
.استکردهتقویتبازاردراطمینانعدم

باآنجایگزینیونیماییارزحذفجملهازگذاريسیاستتغییرات
دوسازيخصوصیبارابطهدرمثبتاخبارباهمراه،توافقیارزسامانه
درريبازنگازهایینشانهبهره،نرخکاهشوکشوربزرگسازخودور

رددلارحوالهنرخاخیرروزهايدر.انددادهارائهاقتصاديرویکردهاي
تغییراتاین.استرسیدههزارتومان66ازبیشبهتوافقیارزسامانه

هافولاديها،پتروشیمینظیرمحورصادراتصنایعبرمستقیمیتاثیر
ازارزيدرآمدهايدلیلبهمذکورهايشرکت.استداشتهمعادنو

شودمییبینپیشواندشدهمندبهرهارزتسعیرنرخشدنترواقعی
هايرکتشنقشویابدافزایشارزبهوابستهصنایعسودحاشیهکه

.شودترپررنگبورسکلیبهبوددربزرگ
کلیطورهبوتوافقیارزنرخافزایشسیاستکهاستذکربهلازم

انرژي،شاملهايهزینهافزایشبهتدریجبهارز،نرخافزایش
شد،خواهدمنجرنیزهايبخشسایروبرق،آب،گاز

P/Eدماسنج
بینادلمتعشرایطدرومیانگینطوربهنسبتاینایرانسهامبازاردر

زایشافوتورمیانتظاراترشدبهتوجهبا.داردقرارواحدهشتتاهفت
افزایششدتبهبهرهنرخاخیر،دههچندطیتورمساله10میانگین

هببالابهرهنرخ.استرسیدهدرصد30بالايبهکنونیشرایطدرویافته
بروجهیتقابلتاثیرمنطقهدرنظامیوسیاسیهايتنشافزایشهمراه

.استداشتهP/Eنسبتتغییرات
نگرآیندهنگاهیواحدي8.2حدودP/Eنسبتبابورسحاضرحالدر
،دباشنمثبتهاگزارشایناگر.داردهاشرکتماهه9هايگزارشبه

خودنوبهبهکهشودگذارانسرمایهاستقبالافزایشباعثاستممکن
.دکنایجادبازاردربیشتريرشدوکردهاصلاحراP/Eنسبتواندمی

تاواحد8.5تا7.8حدودبازهدربازارP/Eنسبتکهشودمیبینیپیش
ارزشکاهشبرعلاوهتورمیشرایطدر.شودتثبیت1403سالپایان
تاثیرتتحنیزهاشرکتسودحاشیهوهاهزینهنقدیفهايجریانفعلی
.شودمیمنجرP/Eنسبتبیشترافتبهموضوعاینکهگیردمیقرار

بهاسی،سیعواملوبالاتورمیانتظاراتوجودبهتوجهباایراناقتصاددر
وجهیتقابلکاهشمدتمیاندرریسکبدونبهرهنرخکهرسدمینظر

.یابدافزایش1404سالپایانتااستممکنحتیوداشتنخواهد
موقتصورتبهاحتمالا1403سالدراقتصاديهايگذاريسیاست
ارزشوP/Eشاخصنظرازحاضرحالدر.شوندبازاررونقموجب
اینپایداري.داردقرارخودهايحالتترینارزندهازیکیدر،دلاري

گذاريقیمتحذفهمچوناساسیاصلاحاتبهبازاررونقوارزندگی
رخینتکوسیاسیهايتنشکاهش،اوراقبهرهنرخکاهشدستوري،

.استوابسته)توافقیبازار(آزادونیماییدلارشدن
گیرينتیجه
کهیشرایطسازيفراهمسهام،بازاردرپایداررشدبهدستیابیبراي

این.استروريضکنندفعالیتبیشتريثباتواطمینانباگذارانسرمایه
بازارزاحمایتجهتدراقتصاديکلانهايسیاستتنظیممستلزمامر

.هاستاريگذسیاستوهاگیريتصمیمدرشفافیتتضمینوسرمایه
ایعیصندردستوريگذاريقیمتبهمربوطهايسیاستاصلاحقطعا
قرارسنگینهايزیانفشارهايتحتهاسالکهخودروسازيمانند

.برگرداندسودآوريمسیربهراصنایعاینتواند،میاندداشته
سرمایه،جذبوبازارتحریکبرايموثرابزارهايازیکیهمچنین

کندمیبازارواردجدیديسرمایهتنهانهاقداماین.استاولیههايعرضه
عرضهحالاینبا.کندمیتقویتنیزراگذارانسرمایهورودانگیزهبلکه
مشخصهايچهارچوبواقتصاديکلانهايسیاستبااولیههاي

کلیطوربه.شودجلوگیريبازاردرشوكایجادازتاشودهماهنگ
امرایناامداردپایدارومدتبلندرشدبرايبالاییظرفیتایرانبورس

رهايساختااقتصادي،اصلاحهايسیاستمیانلازمهماهنگیمستلزم
اعتمادتتقویبرتمرکز.استهاگیريتصمیمدرشفافیتوناکارآمد
برايراراهتواندمیپایدار،هايسیاستاجرايوگذارانسرمایه

.کندترهموارهدفاینبهدستیابی

محصولاتبرهبلکوارداتی،کالاهايبرتنهانهسیاستاینتاثیرنتیجهدر
مدتکوتاهدرتواندمیشرایطاین.شدخواهددیدهنیزداخلیمصرفی
درولکامتاثیرگذاريازپساما.شودبورسمقطعیرونقورشدموجب

.افتیخواهدافزایشسرمایهخروجحتیوبازارافتاحتمالمدت،بلند
شود،رمنجهاشرکتریالیدرآمدرشدبهتنهانیماییدلارنرخافزایش

تظاراتانازناشیتقاضاافزایشبرعلاوهآزاد،دلارنرخرشدکهحالیدر
دخواههاشرکتتملکتحتهايداراییارزشافزایشباعثتورمی،

.شد
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رضا جمالی
گزارش بازار سرمایه در هفته اي که گذشت 
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روز اخیر7بیشترین ریزش روز اخیر7بیشترین رشد 
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ي 
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

















دي22 دي23 دي24 دي26

ان
وم

د ت
یار

میل

ورود و خروج پول حقیقی به سهام




















دي22 دي23 دي24 دي26

ان
وم

د ت
یار

میل

ورود و خروج پول حقیقی به صندوق درآمد ثابت 





 



















دي22 دي23 دي24 دي26

حد
وا

تغییرات شاخص کل و هموزن

شاخص هموزن شاخص کل





















دي22 دي23 دي24 دي26

ان
وم

د ت
یار

میل

ارزش معاملات خرد 

)میلیارد تومان(ارزش بازاردرصد تغییرنماد

12,436076دسینا

12,2788نبابک

11,71194والماس

1010101غبشهر

8,5977آواك

9,917312واحیا

113347وصنا

8,26557لبوتان

66714پارتا

)میلیارد تومان(ارزش بازاردرصد تغییرنماد
2,632-21زماهان
1,390-13شستان

2,504-12کرومیت
4,148-11,6خکاوه

1,669-11,5خچرخش
97,970-11,3وصندوق
3,244-11آردینه
1,851-10,8ومعلم
2,729-10,7ثباغ

13,716-10شبندر
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سهامی
صندوق هاي 

صندوق هاي مختلط

ام
سه

ن 
رگا

خب
ي 

زار
رگ

کا
صندوق هاي اهرمی

ثروت ساز جاودان صدف ثنا پرتو بازه زمانی
0,97- 0,05 0,33 0,63 0,91 بازده هفتگی

5,12 8,65 11,25 14,04 12,35 بازده ماهانه
24,86 39,48 46,45 42,86 52,69 ماهه 3بازده 
26,95 37,2 40,07 27,48 38,08 ماهه6بازده 

- - 38,1 25,29 25,31 بازده یکساله





بازده هفتگی بازده ماهانه بازده سه ماهه ماهه6بازده  بازده سالانه
ثروت ساز جاودان صدف ثنا پرتو

ستاره زیتون آسام آفرین صنوین بازه زمانی
0,43 0,91 2,07 3,53 3,64 بازده هفتگی
3,62 3,68 7,22 4,27 10,88 بازده ماهانه

17,15 9,16 15,61 19,3 22,23 ماهه 3بازده 
20,51 13,94 22,21 23,22 22,73 ماهه6بازده 
23,84 23,26 28,36 19,47 34,15 بازده یکساله





بازده هفتگی بازده ماهانه  ماهه3بازده  ماهه6بازده  بازده سالانه

ستاره زیتون آسام آفرین صنوین

بیدار جهش نارنج اهرم شتاب توان بازه زمانی
5,55- 5,17- 4,46- 4,4- 4,33- بازده هفتگی

8,05 11,84 6,93 14,91 8,87 بازده ماهانه
88,66 88,01 86,36 75,47 69,38 ماهه 3بازده 
43,2 46,05 53,66 67,97 61,43 ماهه6بازده 

- 21,3 - 56,18 46,39 بازده یکساله







بازده هفتگی بازده ماهانه  ماهه3بازده  ماهه6بازده  بازده سالانه

بیدار جهش نارنج اهرم شتاب توان
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صندوق هاي درآمد 
ت

ثاب

ام
سه

ن 
رگا

خب
ي 

زار
رگ

کا

صندوق هاي کالایی
اخزا

خزانه ملت آلا رایکا بازده درین بازه زمانی
0,63 0,67 1 1,56 2,84 هفتگی
2,71 1,93 2,72 2,98 3,51 ماهانه
6,98 7,55 9,67 6,33 7,14 سه ماهه

- 14,9 11,76 10,95 10,25 شش ماهه
- 31,51 26,57 27,58 22,4 یکساله





بازده هفتگی بازده ماهانه  ماهه3بازده  ماهه6بازده  بازده سالانه

خزانه ملت آلا رایکا بازده درین

مثقال درخشان سینرژي سحرخیز نهال بازه زمانی
-0,57 0,6 1,5 6,71 7,79 هفتگی

3,4 1,3 9,28 6,89 7,17 ماهانه
14,28 - - 2,34 -1,67 سه ماهه
44,74 - - 5,79 0,79 شش ماهه
77,43 - - 39,89 25,85 یکساله







هفتگی ماهانه سه ماهه شش ماهه یکساله

مثقال درخشان سینرژي سحرخیز نهال

روز هاي حجمقیمت پایانیقیمت معاملهنام نماد
بازده سادهدتاریخ سررسیمانده

009اخزا  

010اخزا 

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  
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نرخ بهره بین بانکی

انتخاب صندوق هاي سرمایه گذاري

به  وقت آموزش

1403بهمن02: زمان برگزاري•
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(%)نرخ بهره بین بانکی

:می گیریدیادکارگاهایندر
مایهسربازاربرترهايصندوقانواعباآشناییوبررسی
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قیمت
ریال1،348

epsسود 
ریال337

p/e
3/7

وزیانسود

ام
سه

ن 
رگا

خب
ي 

زار
رگ

کا

تهاي گروه شامل شرکت ریل پرداز نوآفرین سهامی عام و شرک
ایـن شـرکت در . تاسیس شد1386که در سال فرعی آن است 

.وارد بازار دوم فرابورس شد1399سال 

.ستاره فدك است5برند اصلی این شرکت قطارهاي 

ر واگن از طرفی این ناوگان داراي ارزش جایگزینی بالایی است به طوري که ه
دود با درنظر گرفتن استهلاك و سایر موارد کاهنده ارزش دارایی چیزي در حـ

14تومـانی، ارزش جـایگزینی 80,000میلیون یورو ارزش داردکه بـا نـرخ 2
.هزار میلیارد تومانی دارد

ان دوره از طرفی با توجه به اینکه بیشتر وزن این واگـن هـا فلـز اسـت، در پایـ
.استفاده می توان معادل وزن آنها را به عنوان قراضه فروخت

ت درمورد ماهیت عملیاتی شرکت میتوان گفـت کـه عمـده هزینـه هـاي شـرک
.ریالی بوده و نیز  متاسب با نرخ تورم بالا می رود

ه  از طرفی شرکت به صورت دوره اي مجـوز افـزایش نـرخ بلـیط مـی گیـرد کـ
سالی اسـت 1404سال . رشدسود شرکت را در ان سال به اوج خود می رساند

.که شرکت مجوز افزایش نرخ رسمی را دریافت می کند

:ویژگی مهم ناوگان ریلی عبارت اند از
ساله است 50نرخ استهلاك واگن ها :. عمر مفید ناوگان ریلی 

سـال مـی 50و طبق قانون، ناوگان هایی با طـول عمـر کمتـر از 
ه تازه وارد باتوجه ب.  توانند از خدمات ریلی کشور استفاده کنند

سال آتی مشکلی در بهـره 35بودن ناوگان ریلی این شرکت، تا
.داردبرداري از مسیرهاي ریلی کشور براي این شرکت وجود ن

کارشناسی مفروضات
1403

کارشناسی 
1404

تعداد 
تفروش بلی             

نرخ فروش 
بلیت              

نرخ تورم    

دكشركت ارزش آفرینان ف
۱۷%

جمشركت واسط مالي شھریورپن
۱٦%

طقھ شركت تدبیرروشن تجارت من
آزادانزلي 

٥%

انھ شركت ریل پروازتندرخاورمی
آزادانزلي .م 

٥%
شركت سرمایھ گذاري
راھبردمبین ایرانیان

٤%
ارت شركت تدبیرروشن تج

٤%
يشخص حقیق

۱%

سایر
٤۸%

"ترکیب سهامداران"


      
      
      
      
      
      
       



     

      

      

فروردین خرداد مرداد مهر آذر بهمن

میلیون ریال-مبلغ فروش

        1402تجمعی  1403تجمعی 

            6 1404کارشناسی 1403کارشناسی 1403ماهه6کارشناسی 1403ماهه

درامد ارائه خدمات                                             

هزینه ارائه خدمات                                        

ناخالص) زیان(سود                                      

اداري و تشکیلاتی, هزینه هاي عمومی                            

ي عملیاتی) هزینه ها(خالص سایر درامدها        

عملیاتی) زیان(سود                                     

هزینه هاي مالی                                 

خالص سایر درآمدها و هزینه هاي غیرعملیاتی                                       

عملیات در حال تداوم قبل از مالیات) زیان(سود                                          

مالیات              

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

سود هر سهم پس از کسر مالیات                

سرمایه                                              
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مبلغ فروش حآسا

مبلغ فروش سهرمز

شرکت گروه

مبلغ فروش توریل

مبلغ فروش حسیر
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30525%30%35%40%45%50%55%60%
25%277342408473539605670736
30%225291357422488553619685
35%174240305371437502568633
40%123189254320385451517582
45%72138203269334400465531
50%2186152218283349414480
55%-3035101166232298363429
60%-82-1650115181246312378
65%-133-67-164130195261326

حگهرمبلغ فروش 

تحلیل حساسیت






















فروردین خرداد مرداد مهر آذر بهمن 

حگهر-)میلیون ریال(مبلغ فروش

        1402تجمعی 1403تجمعی













فروردین خرداد مرداد مهر آذر بهمن 

حآسا-)میلیون ریال(مبلغ فروش

       

1402تجمعی 1403تجمعی

























ین
رد

رو
ف

ت
هش

دیب
ار

داد
خر یر

ت
داد

مر
ور

ری
شه هر

م
ان

آب ذر
آ دي

ن 
هم

ب
ند

سف
ا

توریل-)میلیون ریال(مبلغ فروش

        1402تجمعی 1403تجمعی
















ین
رد

رو
ف

ت
هش

دیب
ار

داد
خر یر

ت
داد

مر
ور

ری
شه هر

م
ان

آب ذر
آ

دي
ن 

هم
ب

ند
سف

ا

حسیر-)میلیون ریال(مبلغ فروش

        1402تجمعی 1403تجمعی
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هغلامرضا ترابی زاد
کامودیتی ها
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تهگذشهفتهدرهاکامودیتینرخ

ام
سه

ن 
رگا

خب
ي 

زار
رگ

کا

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-پلی اتیلن سنگین 

جنوب شرق آسیا-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 

محصول

CFR CHINA-سنگ آھن   

FOB CHINA-زغال سنگ    

CIS-بیلت     

CIS-ورق گرم    

CIS-ورق سرد  



آشنایی با بازار اختیار معامله

:نویسنده

رضوان همتی
اختیار معامله
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:گزارش جامع بازار اختیار معامله

معاملهاختیاربازارباآشنایی

دي22 دي23 دي24 دي26

14/7 14/3
14/8

15/3

دي22 دي23 دي24 دي26

4،460

2،986

4،730
4،476

)میلیون(معاملاتحجم

ام)ریالمیلیارد(معاملاتارزش
سه

ن 
رگا

خب
ي 

زار
رگ

کا

ارزشباکلشاخصگذشتکهايهفتهدر
ارزشبیشترین.رسیدپایانبهواحدارزشباوشروع

اهرمپایههايداراییبهمربوطآپشنمعاملات
.بودذوبو،خودرو،شستا

میلیاردمعاملاتارزشکمترینآپشنمعاملاتدر
با.رسیدریالمیلیاردبهارزشبیشترینوریال
مانزدرسودکسبجهتتوانیدمیبازاروضعیتبهتوجه
کنیداستفادهزیراستراتژيازکوتاه

Bear(اسپردبیرکالاستراتژي Call Spread(:
Bearاستراتژي Call Spreadاختیاراستراتژي هايازیکی

شکاهازسودکسببرايمالیبازارهايدرکهاستمعامله
ینادر.می گیردقراراستفادهموردپایهدارایییکقیمت

اختیارقراردادیکهمزمانطوربهمعامله گراستراتژي،
Call(خرید Option(ومی فروشدراپایین تراعمالقیمتبا

رابالاتراعمالقیمتبادیگرخریداختیارقراردادیک
.می خرد

Bearاستراتژيعملکردنحوه Call Spreadقراردادفروش
ارداد،قراینفروشبا:پایین تراعمالقیمتباخریداختیار

.می کنددریافتپرمیومیمعامله گر
اردادقراین:بالاتراعمالقیمتباخریداختیارقراردادخرید

ومی کندعملشدهفروختهقراردادبرايپوششعنوانبه
.می کندمحدودرانامحدودریسک

Bearاستراتژيمزایاي Call Spread
واستمشخصقبلازاستراتژياینسودحداکثر:مشخصسود
.استپرداختیودریافتیپرمیومبیناختلافبابرابر

.استپرداختیپرمیومبابرابرحداکثرریسک:محدودریسک
.استازنیکمیاولیهسرمایهبهاستراتژيایناجرايبراي:کمهزینه

Bearاستراتژيکاربردهاي Call Spread
براياستراتژياینازمی توان:سرمایه گذاريسبدازحفاظت

یداراییکقیمتکاهشبرابردرسرمایه گذاريسبدازمحافظت
.کرداستفادهخاص
بامی تواننوسانی،بازارهايدر:بازارنوساناتازدرآمدکسب

.کردکسبسودقیمتنوساناتازاستراتژياینازاستفاده
سک،ریبودنمحدوددلیلبهاستراتژياین:معاملاتریسککاهش
.شوداستفادهمعاملاتکلیریسککاهشبرايمی تواند

:استراتژياجرايجهتمهمکاتن
.رددابهتريعملکردبالانوساناتبابازارهايدراستراتژيینا
زمانار،بازنوساناتجملهازمختلفیعواملبهاستراتژياینازدهیب

ایناجرايهزینه.داردبستگیاعمالقیمتوقراردادهاسررسید
.استپرداختیپرمیومبابرابراستراتژي

.استختیپرداودریافتیپرمیومبیناختلافبابرابرسود،حداکثر
.استپرداختیپرمیومبابرابرزیان،حداکثر

Bearاستراتژيمعایب Call Spread
روشفبالقوهسودازکمتراستراتژياینسودحداکثر:محدودسود
.استدارایییکساده

دوبینمحدودهدرپایهداراییقیمتاگر:ماندنبی سوداحتمال
.می کندکسبراخالصپرمیومتنهامعامله گربماند،باقیاعمالقیمت

Bearاستراتژيازاستفادهبرايمناسببازارهاي Call Spreadاین
یمتقکاهشانتظارکهزمانییانزولیبازارهايدرعمدتاًاستراتژي

.می گیردقراراستفادهموردداردوجودپایهدارایی

ردیف
بیشترین  ارزش 

ارد میلی(اختیار خرید
) ریال

ار بیشترین  ارزش اختی
)  میلیارد ریال(فروش

از بیشترین موقعیت ب
اختیار خرید 

باز بیشترین موقعیت
اختیار فروش 


1137طخود 1129ضذوب 1110طهرم 1110ضهرم 




1127طستا 1130ضذوب 1138طخود 1136ضخود 




1138طخود 1128ضستا 1112طهرم  1109ضهرم 




1128طستا 1131ضذوب 1111طهرم  1012ضهرم 




1135طخود 1130ضستا 1139طخود 1108ضهرم 



قراردادهاي در تاریخ
قراردادهاي باز قراردادهاي باز خرید سود 

کل قراردادها فروش  

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

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

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


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امیرصدرا اکبري
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تحولات مستمر در دیفاي و نوآوري بلاکچین

ام
سه

ن 
رگا

خب
ي 

زار
رگ

کا

وکازموسپولکادات،مانندروژه هاییپ:زنجیره هابینارتباط
دارایی هاتاهستندبلاکچین هابینارتباطافزایشدنبالبهاولانچ

.باشندداشتهجریانآزادانهداده هاو
رول آپ هايمانندفناوري هاییازاستفادهبا:2لایهراه حل هاي

 هاياپلیکیشنبرايهزینه هاکاهشومقیاس پذیري،ZKوبهینه
.استیافتهبهبوددیفاي

وAaveمانندپلتفرم هایی:دیفايدرقرض گیريووام دهی
Compoundبدونوام گیريیاسودکسببرايفرصت هایی

.می دهندارائهسنتیمالیمؤسساتبهنیاز
ودايماننداستیبل کوین هایی:غیرمتمرکزاستیبل کوین هاي

پروتکل هايازمرکزي،نهادهايبرتکیهجايبهUSDترا
.می کننداستفادهپایداريبرايغیرمتمرکز
بهسازمان هااین:(DAO)غیرمتمرکزخودگردانسازمان هاي

وجمعیصورتبهرادارایی هاوپروژه هامی دهنداجازهکاربران
.کنندمدیریتدموکراتیک

عنوانبه(NFT)تعویضغیرقابلتوکن هاي:دیفايوNFTادغام
دیديجکاربردهايوشدهاستفادهدیفايپلتفرم هايدروثیقه
.کرده اندایجاددیجیتالدارایی هايبراي

صفردانشاثباتمانندفناوري هایی:خصوصیحریمافزایش
(ZKP)ايدیفپروتکل هايدرکاربرانداده هايازمحافظتبراي

.می شوندپیاده سازي
ردهکامن تررادیفايمی تواندمقرراتیشفافیت:قوانینشفافیت

.کندکمکگسترده ترپذیرشبهو
اماند،هستخودرشدابتداییمراحلدرهمچنانبلاکچینودیفاي

ران تراموکارآمدتردسترس پذیرتر،آینده اينویدتحولاتاین
می دهند

بااستیکینگقرض گیري،وام دهی،مانندخدماتیEVAAپروتکل
این.می دهدارائهTONشبکهدررادیفايخدماتسایرواهرم

خودتوکنراه اندازيبرايسرمایه گذارياینازداردقصدپلتفرم
تماکوسیسگسترشآنکلیهدفوکنداستفادهEVAAنامبه

.استTONدردیفاي

میلیون2.5توکنخصوصیفروشدرEVAAدیفايپروتکل
کردجذبسرمایهدلار

،TONاکوسیستمبرايدیفايووام دهیپلتفرم،EVAAپروتکل
جذبسرمایهدلارمیلیون2.5توکنخصوصیفروشیکدر

.استکرده
Polymorphic،Baringشاملدوراینسرمایه گذاران

Vostok،TON Ventures،Animoca Brands،CMT
Digital،Mythos Ventures،Wagmi Venturesچندو

.بودندفرشتهسرمایه گذار

نظارتی،ابهاماتکاهشبانوآوريدنبالبهسولاناتوسعه دهندگان
وداگرانهسپروژه هايازسولاناتوسعه دهندگانمی شودپیش بینی

این.دکننحرکتکاربردي تراپلیکیشن هايتوسعهسمتبه
برنیمبترشدوسولاناپذیرشافزایشباعثمی تواندتغییر

.شودشبکهاینکاربرد
رمزارزها،ازاوحمایتیسیاست هايوترامپریاست جمهوري

ازیکیبهتااستکردهفراهمسولانابرايطلاییفرصتی
.شودتبدیلبازاراصلیبازیگران

ریاست جمهوريدورهدومینآغازبا
سیاست هايمی رودانتظاردونالدترامپ،

هارمزارزنفعبهمتحدهایالاتجدیددولت
سولاناقیمت.کندتغییربلاکچینفناوريو

(SOL)فتحلیمراسمبهمنتهیهفتهدر
.استداشتهرشددرصد19ترامپ

است؟راهدرنظارتیسختگیري هايکاهش
ازبرخیاستممکنترامپدولتگزارش ها،اساسبر

(SEC)آمریکابهاداراوراقوبورسکمیسیونحقوقیپرونده هاي
اندمی تواقداماین.کندمتوقفندارند،کلاهبردارياتهامکهرا

کندفبرطرراسولانانامشخصنظارتیوضعیتمانندمهمیموانع
سولاناهايETFمانندمالیمحصولاتعرضهبرايرازمینهو

.کندفراهم

Goldبنیانگذارسرمایه گذار،تاپیرودن Bullion International
ست هايسیاحمایتباکریپتوبازار:کریپتوبازاربزرگحامیو

می رسددلارتریلیون10به2025سالتاآمریکاتجاري

کلانیه گذارسرماتاپیرو،دنکریپتوبازارانفجاريرشدپیش بینی
درپتوکریبازاررشدانفجاريمرحلهکهاستمعتقددارایی،مدیرو

ازدیجیتالدارایی هايبازارارزشوافتادخواهداتفاق2025سال
.رسیدخواهددلارتریلیون10بهکنونیدلارتریلیون3.6

5بهبیت کوینکهمی کندبرآوردتاپیروبازارارزشتفکیک
ارزشدلارتریلیون3تا2رمزارزهاسایربرسد،دلارتریلیون

3تا2نیزحوزهایندرفعالکسب وکارهايوباشندداشته
.شوندارزش گذاريدلارتریلیون

یاست هايستاپیرو،گفتهبهآمریکاجدیددولتسیاست هايتأثیر
پ،ترامدونالدرهبريبهجدید،دولتتجارت محوروحمایتگرانه

دریدولتهیچکهمی کندتأکیداو.بودخواهدرشدایناصلیعامل
اهمیتبهره وريوسرمایه داريبهمتحدهایالاتاندازهبهجهان

.نمی دهد
DepartmentابتکارنقشبههمچنینتاپیروDOGEابتکارنقش

of Government Efficiency (DOGE)،ایلانسرپرستیبه
افزایشرابهره وريمی تواندپروژهاین.می کنداشارهماسک،

کاهشازار،ببرمثبتیتأثیروببردبالاراشرکت هاسودآوريدهد،
.اشدبداشتهآمریکاطولانی مدتمالیپایداريبهبودوبهرهنرخ

هببلاکچینفناوريو(DeFi)دیفايفضاي
چشم اندازواستتحولحالدرسرعت

دگرگونرادیجیتالدارایی هايومالی
وزهحاینکلیديتحولاتازبرخی.می کند
:استزیرمواردشامل

،OKX،Bitgetمانندپلتفرم هاییباهمکاري هاییEVAAپلتفرم
TonkeeperوTonhubبنیادباهمچنینوکردهایجادTONو

StormوNotcoinمانندپلتفرم هاسایر Tradeددارشراکت.

:EVAAپروتکل،هم بنیان گذار"سودئیکینالکساندر"گفتهبه
انفجاريرشدحالدرTONاکوسیستمدرهمچناندیفايفناوري"

پایهیهلابهشدنتبدیلبرايمناسبیموقعیتدراکنونماواست
".هستیمشبکهایندردیفاي
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با آنبررسی مفهوم رکود تورمی، دلایل و راهکارهاي مقابله

هکاستاقتصاددرپیچیدهپدیده اي(Stagflation)تورمیرکود
شرایطدر.می کشدتصویربهرابالاتورمواقتصاديرکودهمزمانی

.می شونددیدهمتضادپدیده هاییعنوانبهتورمورکودعادي،
یحالدراست،همراهقیمت هاافتوتقاضاکاهشبامعمولاًرکود

کودردراما.هزینه هاستفشاریاتقاضاافزایشازناشیتورمکه
بهراآن هاحلومی دهندرخهمزمانبه طوروضعیتدواینتورمی،
چنیندر.می کندتبدیلسیاست گذارانبرايدشوارچالشی

:می شودمشاهدههمزمانبه طورپدیدهسهشرایطی،
.تولیدواقتصاديرشدکاهش:اقتصاديرکود
.قیمت هاعمومیسطحدرقابل توجهوپیوستهافزایش:تورم

.اقتصاديفعالیت هايکاهشازناشی:بیکارينرخافزایش
عاديشرایطدرزیرااست،پیچیدهمفهومینظرازوضعیتاین

همراهتورمثباتحداقلیاقیمت هاکاهشبامعمولاًاقتصاديرکود
متناقضظاهراًوضعیتدواینتورمی،رکوددرکهحالیدر.است

.می افتداتفاقهم زمانبه طور

جداگانهبه طورتورمورکود
بااداقتصآندرکهمی شوداطلاقوضعیتیبهرکود:اقتصاديرکود

وبیکاريافزایش،(GDP)داخلیناخالصتولیدمداومکاهش
سالاقتصاديبحراننمونه،براي.استمواجهمصرفکاهش
ستمسیمشکلاتومسکنبازارسقوطبه دلیلکهمیلادي،2008
زایشافشرکت ها،ازبسیاريورشکستگیباعثداد،رخبانکی

.شداقتصاديمنفیرشدوبیکاري
مدتیکدرقیمت هاعمومیسطحمستمرافزایشبهتورم:تورم

ینا.می انجامدپولخریدقدرتکاهشبهکهمی شوداطلاقطولانی
ست هايسیایاهزینه هافشارتقاضا،فشارازناشیمی تواندپدیده
دههدرهزیمبابودرشدیدتورمآن،ازنمونه اي.باشدنامناسبپولی

مت هاقیدولت،توسطپولچاپبی رویهافزایشباکهاست2000
زمندنیاضرورياقلامخریدبرايمردمورفتبالاتصاعديبه طور
.بودندپولزیاديمقادیر

تورمورکودترکیب:تورمیرکود
درشوتولیدکاهشبااقتصادکهاستشرایطیتورمی،رکود

. شودمیمواجهبیکاريافزایشوقیمت هاافزایشباهمراهاقتصادي
:استشدهمشاهدهتاریخیمختلفدوره هايدروضعیتاین

نفتیتحریمازپس:متحدهایالاتدر1970دههنفتیبحران
این.یافتافزایششدتبهنفتقیمت،)اوپک(عربیکشورهاي

.دشاقتصاديرکودموجبوبردبالاراتولیدهزینه هايافزایش
وکالاهاقیمتافزایشموجبانرژيهزینهافزایشآن،باهمزمان
درتورمیرکودنهایت،در.کردتشدیدراتورمکهگردیدخدمات

.آمدبه وجودمتحدهایالات
هزینه ها،افزایشازترکیبیدوره،ایندر:1970دههدربریتانیا

اسیاسکالاهايوارداتبهوابستگیونادرستپولیسیاست هاي
.شدتورمیرکودبروزباعث
ت،نفبهوابستگیدلیلبهایران،اقتصاد:اخیرسال هايدرایران

ابع،منتخصیصدرناکارآمديونقدینگیبی رویهرشدتحریم ها،
رشدکاهشدوره ها،ایندر.استشدهتورمیرکوددچاربارها

اقتصادربزیاديفشاربالا،تورمهمراهبهبیکاريافزایشواقتصادي
.استکردهوارد

تورمیرکودشکل گیريدلایل
تقیمناگهانیافزایششاملمی تواندشوك هااین:عرضهشوك هاي

.باشد1970دههنفتیبحرانمانندانرژي،یااولیهمواد
چاپهمچوننادرستسیاست هاي:نادرستمالیوپولیسیاست هاي

ورمیترکودموجبمی تواندمنابعنادرستتخصیصوپولبی رویه
.شود

هبحدازبیشوابستگیبهره وري،درضعف:اقتصادناکارآمدساختار
رکوددتشدیموجباقتصادي،تنوعکمبودونفت،مانندمحدودمنابع

.می شودتورمی
افزایشازانتظاراتیکسب وکارهاومردموقتی:تورمیانتظارات
تورمیدرکوتشدیدبهمی تواندانتظاراتاینباشند،داشتهقیمت ها

.شودمنجر

زیرمواردشاملتورمیرکودبروزبرايمهمدلایلبرخیایران،در
:است

.استوابستهنفتیدرآمدهايبهبه شدتایراناقتصاد:نفتبهوابستگی
راشورکارزيمنابعمی تواندنفتیصادراتکاهشیانفتقیمتکاهش
ایندر.دهدقرارفشارتحتراکشوراقتصاديتوانوکردهمحدود
ایجادوپولچاپبهمنابعکمبودجبرانبراياستممکندولتشرایط،

.بودخواهدتورمآننتیجهکهآوردروينقدینگی
نادرستمالیوپولیسیاست هاي:نامناسبمالیوپولیسیاست هاي

بموجمی تواندبودجه،کسريوهزینه هاتأمینبرايپولچاپمانند
ل،حاهمیندر.شودبالاتورمنتیجهدروگردشدرپولحجمافزایش

.می شودایجادرکودومی یابدکاهشاشتغالوتولیدرشد
ایینپنظیربانکیسیستمساختاريمشکلات:بانکیسیستمناکارآمدي

باعث،منابعنامناسبتخصیصومعوقمطالباتواقعی،سودنرخبودن
.می شودرکودنهایتدروتولیدرشدوسرمایه گذاريکاهش

تیدولدستگاه هايدرفسادوپیچیدهبوروکراسی:فسادوبوروکراسی
ارهاکسب وکبراينامناسبفضايایجادوسرمایه گذاريکاهشموجب

.می شود
بهارز،نرخنوساناتوتحریم ها:خارجیبحران هايوارزينوسانات

برفشارووارداتهزینهافزایشموجبدلار،برابردرویژه
.می آوردبه وجودراتورمنتیجهدرومی شودداخلیتولیدکنندگان
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اوراقبورسکارگزاريصنعتدرپیشرويماچشم انداز
ت هايپیشرفبرنگاهباکشورداخلدرانرژيوکالابهادار،
یانسانسرمایه،مجربتجاريشرکايبهاتکاباوجهانی

وصداقتاصلرعایتباوفادار،مشتریانومتخصص
وذي نفعانبرايارزشبیشینهخلقمنظوربهامانت داري
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رشدپاییننرخکناردرکنندهمصرفقیمتشاخصسنگینرشد
وتاسشدهنهادینهدولتیاقتصاددرکهبودجهکسريواقتصادي

رکودهبایراناقتصادکهدهدمینشاناقتصاديکلانمتغیرهايسایر
استشدهگرفتاراقتصادي

تورمیرکودازبرون رفتراهکارهاي
ردهماهنگوگستردهاقداماتبایدتورمی،رکودبامقابلهبراي

تندعبارراهکارهااینازبرخی.گیردانجاماقتصاديمختلفحوزه هاي
:از

:پولیسیاست هاياصلاح
پولیهبی روچاپوانبساطیپولیسیاست هايبهوابستگیکاهش

سمتبهمالیمنابعهدایتوبانکیتسهیلاتاعطايدربودنحتاطم
.تولیديبخش هاي
:مالیبازارهايدرساختارياصلاحات

ومولدپروژه هايسمتبهنقدینگیجذبوسهامبازارتوسعه
اشتغال زا

یه گذاريسرماافزایشبراياداريبوروکراسیوکاهششفافیتبهبود
:اقتصادبهبخشیتنوع

عت،صنماننددیگربخش هايوتقویتنفتبهوابستگیکاهش
خدماتوکشاورزي

.فناوريونوآورانهبخش هايدرسرمایه گذاريبهتشویق

زااستفادهمؤثرراهکارهايازیکیتورمی،رکوددرمانبراي
دولتیهقرضاوراقانتشاربابایددولتابتدا،.استبورسبازار

انیعمروزیربناییپروژه هايطریقاینازوکندجذبسرمایه
اشتغالوتولیدافزایشباعثاقداماین.کندراه اندازيرا

.می کندکمکتورمکاهشبهومی شود

مایهسرجذببرايبورسازمی توانندشرکت هابعد،مرحلهدر
منابعدمی تواننشرکت هاسهام،فروشبا.کننداستفادهمردماز

کهکنندتأمینراخودکسب وکارهايتوسعهبرايلازممالی
این.می شوداشتغال زاییواقتصاديرشدبهمنجر

وازارببهعمومیاعتمادافزایشباعثهمچنینسرمایه گذاري ها
.می گرددتقاضاتحریک

بهمردمتشویقوآموزشیکمپین هايایجادباهمزمان،به طور
واردورکشاقتصادبهنقدینگیجریانبورس،درسرمایه گذاري

.رددمی گرکودکاهشواقتصاديشرایطبهبودباعثومی شود

یکانعنوبهمی تواندبورساقدامات،اینترکیببانهایت،در
ارپایدرشدوکندعملتورمیرکودرفعبرايکلیديابزار

.بزندرقمکشوردررااقتصادي

:بودجه ايومالیاصلاحات
.هبودجساختاراصلاحسمتبهحرکتوبودجهکسريکاهش

منابعمینتأبرايمالیاتیفرارکاهشومالیاتیپایه هايگسترش
.مالی

:اشتغالوداخلیتولیدتقویت
ه گذاريسرمایوکارآفرینیبهتشویقوداخلیصنایعازحمایت

.مختلفبخش هايدر
تسهیلاتارائهطریقازداخلیتولیدکنندگانازحمایت

.تولیدهزینه هايکاهشوارزان قیمت
:فسادبامبارزهوارزيسیاست هايتنظیم
.پایدارارزيسیاست هاياتخاذوارزنرخنوساناتکنترل

.فسادبامبارزهبرايدقیق ترنظارتوشفافیتافزایش
:بین المللیروابطتقویت

بجذبرايتحریمیفشارهايکاهشوبین المللیمسائلحل
.اقتصاديوضعیتبهبودوخارجیسرمایه

یکتفکبهشهريخانوارهايکنندهمصرفقیمتکلشاخص
)1400=100(ماه

ا آنبررسی مفهوم رکود تورمی، دلایل و راهکارهاي مقابله ب
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