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و  تحلیـل  امـروز،  اقتصـادی  و  مالـی  دنیـای  در 

چالش هـای  از  یکـی  بـه  بـازار  روندهـای  پیش بینـی 

تبدیـل  تحلیـل گران  و  سرمایه گـذاران  برای  اساسـی 

شـده اسـت. بازارهـای مالـی بـه ویژه بـازار فارکـس، بـا 

نوسـانات شـدید و غیرقابـل پیش بینـی خـود، نیازمنـد 

رویکردهـای تحلیلـی عمیـق و دقیـق هسـتند. در ایـن 

به عنـوان   Cyclicalwaves فارکسـی  ماهنامـه  راسـتا، 

ارائـه  بـا  تـا  یـک منبـع معتبـر و تخصصـی، تلاش دارد 

تحلیل هـای جامـع و مبتنـی بـر داده هـای واقعـی، بـه 

تصمیم گیری هـای  و  بهتـر  درک  در  خـود  خواننـدگان 

کنـد. کمـک  آگاهانه تـر 

Cyclicalwaves بـه بررسـی الگوهـای چرخـه ای در بـازار 

فارکـس مـی پردازد. ایـن الگوهـا نه تنها به شناسـایی 

می تواننـد  بلکـه  می کننـد،  کمـک  گذشـته  روندهـای 

ایـن  در  ب�ردازنـد.  نیـز  آینـده  حرکات  پیش بینـی  بـه 

و  تکنیـکال  تحلیـل  اصـول  بررسـی  بـه  مـا  ماهنامـه، 

بـر  اقتصـادی  تـأثیرات  و  بـازار،  روانشناسـی  بنیـادی، 

نوسـانات ارزها خواهیم پرداخت. هدف ما این اسـت 

کـه بـا ارائـه مطالـب علمـی و عملـی، درک عمیق تـری از 

بـازار فارکـس برای خواننـدگان فراهـم کنیـم.

cyclicalwaves صاحب امتیاز:

گرافیست: سعیده عباسی

هیات تحریریه:

علی شریف آ�اده

امیـن طاهر �اده 

دکتر پیام نیک کام

)مـدرس بازارهای مالی(

علی فریادرس

محمد جواد آقا�اده

امیرحسیـن آقا�ور

)تحلیل گر و معامله گر فارکس(

نشانی:کرج،عظیمیه،بلوار،اقاقیا،جنب میدان 

بعثب، ساختمان آرنیا، طبقه 5 واحد 16

www.cycfx.com :نشانی اینترنتی

Info@cycfx.com :پست الکترونیک

واتساپ و تلگرام: 0۹۹28006002

Cyclicalwaves رکس��ه�مه 
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با سلام و احترام
به تمامی همراهان گرامی،

فرارسیدن جشن باستانی نوروز و سال جدید را به شما عزی�ان تبریک و شادباش عرض می کنم. سالی که 

و  تلاش  با  که  بــود  فرصت هایی  البته  و  پیش بینی نشده  چالش های  ار�شمند،  تجربیات  از  مملو  گذشت، 

همراهی شما توانستیم از آن ها بهره مند شویم. حضور و اعتماد شما، بزرگ ترین سرمایه ما در CYCFX است 

و این همراهی بی نظیر، انگی�ه ای است که ما را به سوی ارائه خدمات بهتر و محتوای غنی تر هدایت می کند.

تلاش  ماهنامه،  این  در  می کنیم.  تقدیم  به شما  را   CYCFX ماهنامه  از  شماره  افتخار سومین  با  امــروز 

ــاربردی، نگاهی عمیق تر به رونــدهــای کلان اقتصادی، تحولات  کـ ــه تحلیل های دقیــق و  ارائ با  ــم  کرده ایـ

�ئوپلیتیک و بررسی با�ارهای مالی جهانی داشته باشیم. از تحلیل جفت ار�ها و شاخص های کلیدی گرفته 

تا بررسی نمادهای مهم با�ار سهام آمریکا، هدف ما این است که اب�ارهای لا�م برای تصمیم گیری بهتر و 

آگاهانه تر را در اختیار شما قرار دهیم.

ــر صمیمانه  ــسی ایـــن م عـــــزی�ان در  حــمــایــت شــمــا  ــمراهـــی و  از هـ

از سلامتی،  سپاسگ�اریم. امیدواریم سال جدید برای شما سرشار 

با اطمینان و آگاهی، گام های  آرامــش و موفقیت باشد و بتوانید 

بزرگی در مسیر پیشرفت خود بردارید.

با آرزوی بهترین ها برای شما،

سردبیر: سید احمد موسوی

فرارسیدن سال نو، فرصتی است برای بازنگری در مسير طی شده و برنامه ريزی برای 

آینده ای روشن تر. ما در CYCFX با تمام توان متعهدیم که در سال پيش رو نيز با ارائه 

محتوای حرفه ای تر، دقيق تر و به روزتر، در کنار شما باشیم و نیازهای شما را در حوزه 

تحلیل های مالی و اقتصادی به بهترين شکل ممکن پاسخ دهیم.

قطعیت عدم  و  ذهن 
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در دنیـای پرنوسـان فارکـس، دقـت، قابلیـت اطمینـان و نـرخ برد بـالا 
بقیـه  از  را  معاملاتـی  سـرویس های  بهتریـن  کـه  هسـتند  عواملـی 
متمایـز می کننـد. در سـرویس)DTT )Daily Trading Templateگـروه 
بـا  و  بسـیار دقیـق  ارائـه سـطوح معاملاتـی  بـه  مـا   Cyclical Waves

افتخـار می کنیـم.  بـالا  درصـد موفقیـت 
عملـکرد مـا در مـاه فوریـه یـک بـار دیگـر برتـری تحلیل هـای مـا را ثابت 
کرد، جایـی کـه سـطوح معاملاتـی ارائه شـده توسـط مـا بـه نـرخ برد 
کمـک  مـا  هـمراه  معاملـه گران  بـه  و  یافتنـد  75٪ دسـت  چشـمگیر 
کردنـد تـا بـا اطمینـان و سـودآوری بیشـتری در بـازار فعالیـت کننـد.

در طـول مـاه فوریـه، تیـم مـا بـا دقـت و وسـواس بـالا بازار را تحلیل کرد و سـطوح معاملاتی بسـیار دقیق و 
مطمئنـی را برای ورود و خـروج از معـاملات مشـخص نمـود. ایـن سـطوح کـه در قالـب یک مکانیزم مشـترک 
بیـن یـک فایـل اکسـل و اندیکاتـور ویژه DTT روی چارت هـای متاتریـدر رسـم شـده و در اختیـار همراهان ما 

قرار میگیرند، مناطقی کاملاً اسـتراتژیک بر اسـاس نقدینگی بازار و ت�وری پرایس اکشـن هسـتند.

در مـاه فوریـه، از ۴۹ سـطحی کـه طبـق جهـت ارائـه شـده در جـدول 
ویژه ای کـه هـر روز تهیـه مـی شـود، مجـاز بـه پوزیشـن گیـری بودیم، 
برابـر   2 دسـتکم  میزان  بـه  قیمـت  برگردانـدن  بـه  موفـق  سـطح   37
ATR تایـم 1-سـاعته نمادهـای هـدف شـدند و 12 سـطح هـم عملـکرد 
ناموفـق داشـتند و بـه ایـن ترتیـب نـرخ برد حـدود 75٪ ثبـت شـد کـه 
یـک عملـکرد  بایسـتی  را  بـالا  برد  نـرخ  ایـن  بـه R/R حـدود 0٫8،  نظـر 

بسـیار درخشـان ارزیابـی نمـود.
ایـن در حالـی اسـت کـه در هـر روز تعـدادی سـطح هسـتند کـه از آنهـا 
بـا فاصلـه بسـیار نزدیـک قیمـت بـر مـی گردد و یـا در جهـت معکـوس 
مـا و یـا هولـد هسـتند امـا بـاز واکنـش دارنـد و ایـن نشـان از کیفیـت 
بـالای سـطوح دارد کـه بـا کمـی تجربـه و گرفتن تریگر در سـطوح پایین 
میتوانیـد در مسیـر تحلیـل خـود روی سـطوح عکـس العمـل داشـته 
باشـید و یـا از سـطوح مقابـل برای شناسـایی سـود پوزیشـن هـای بـاز 

اسـتفاده کنیـد:

ایـن نتایـج حاصـل شـانس یـا تصـادف نیسـتند، بلکـه نتیجـه تحلیـل 
بـازار فارکـس هسـتند. انباشـته در  از داده هـای دقیـق و سـال ها تجربـه  بـازار، اسـتفاده  عمیـق 

یه ر فو ر  د  DTT ح  سطو ن  رخشا د د  عملکر

DTT ح  سطو س  سا ا بر  ی  گر مله  معا رت  قد  : یه ر فو یی  ستثنا ا یج  نتا

بــه قلم: امیــن طاهرزاده
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منهای بحث تجربه که مبتنی بر 7 سال و نیم ارائه سطوح DTT می باشد، بر خلاف سطوح معاملاتی عمومی 
که بسـیاری از معامله گران اسـتفاده می کنند، سـطوح معاملاتی ما بر پایه تحلیل های پیشرفته پرایس اکشـن، 

شکار نقدینگی و جریان سفارشات موسسات مالی طراحی شده اند. این یعنی:

     سطوح ما قبل از انتشار در شرایط واقعی بازار تست می شوند.

      این سطوح بر اساس حرکات پول هوشمند تنظیم شده اند و کمترین میزان ریسک و بیشترین احتمال
     موفقیت را دارند.

      سطوح ارائه شده، از قبل و قبل از حرکت قیمت منتشر می شوند و نه صرفاً بر اساس تحلیل های گذشته نگر.
     شما این سطوح را از پیش روی نمودارهای MT۴ خود دارید و این به شما امکان برنامه ریزی می دهد.

      معامله گران روزانه و سوئینگ تریدرها هر دو به راحتی می توانند از این سطوح استفاده کنند.

دقیـقاً بـه همیـن دلایـل اسـت کـه سـرویس DTT مـا پـس از 7٫5 سـال مـی توانـد لقـب موفـق تریـن سـرویس 
تحلیلـی در بـازار FX را – دسـتکم در ایران – بـه خـود اختصـاص بدهـد.

اگر از معاملات نامطمئن، ضررهای پی درپی، و بلاتکلیفی در بازار خسته شده اید، وقت آن 
رسـیده کـه اسـتراتژی خـود را ارتقـا دهیـد. سـطوح معاملاتـی دقیـق ما، مزیت رقابتی شـما 

در بازار اسـت.

فقـط کافـی اسـت از ایـن لینک در بروکـر WM Markets یک حسـاب 

معاملاتـی واقعـی ایجـاد کنیـد و سـپس بـا پشـتیبانی مـا تمـاس 

DTT بگیریـد و راهنمایـی هـای لازم را برای دسترسـی به سـرویس

و اسـتفاده از آن دریافـت کنیـد.

حالا ان�خاب با شماست:
ادامه دادن به معاملات نامطمئن و زیان ده یا

پیوسـتن به بهترین سـرویس ارائه دهنده سـطوح معاملاتی در ایران و رسـیدن به یک سطح 
بالاتر در معامله گری.

7٫5 مـا پـس از 7٫5 مـا پـس از 7٫5 سـال مـی توانـد لقـب موفـق تریـن سـرویس  DTT دقیـقاً بـه همیـن دلایـل اسـت کـه سـرویسDTT دقیـقاً بـه همیـن دلایـل اسـت کـه سـرویسDTT
FXتحلیلـی در بـازار FXتحلیلـی در بـازار FX را – دسـتکم در ایران – بـه خـود اختصـاص بدهـد.

و اسـتفاده از آن دریافـت کنیـد.

حالا ان�خاب با شماست:
ادامه دادن به معاملات نامطمئن و زیان ده یا

پیوسـتن به بهترین سـرویس ارائه دهنده سـطوح معاملاتی در ایران و رسـیدن به یک سطح 

؟ هستند قیق  د ر  قد ین  ا  DTT ح  سطو چرا 

ویس دسترسی پیدا کنید؟ چگونه میتوانید به این سر
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اعتماد منطقی یا تصمیم احساسی

قطعـا در زمـان فعالیـت در ایـن بـازار بـا حالتـی مواجـه شـده ایـد کـه قیمـت در خلاف 
جهـت فکـری یـا معاملاتـی شـما در حـال حرکـت اسـت و شـما بـاور داریـد کـه اگـر کمی 
زمـان بدهیـد، قیمـت در جهـت مـورد نظر شـما حرکت خواهد کرد و غالبـا این جمله را 
در ذهن خود مرور میکنید: از اینجا نشـه، از کمی بالاتر/پایین تر قطعا برمیگرده!!!

اینجـا، همـان جایـی اسـت کـه باید مرزی 
بین حماقت و عقلانیت داشته باشید یا 
بهتـر اسـت بگوییـم مـرزی بیـن پذیرش 
زیـان یـا حماقـت کورکورانـه تحمـل زیـان 
بـه امیـد برگشـت قیمـت! قبـل از اینکـه 
ایـن موضـوع را بـه همراه راهـکار عملی 
بررسـی  را  مختلـف  شرایـط  و  بررسـی 
بـه  کوتاهـی  نـگاه  اسـت  بهتـر  کنیـم، 
و  بیاندازیـم  ذهـن  عملـکردی  فرآینـد 
بـر  سـعی  آگاهانه تـری  نـگاه  بـا  سـپس 
و  منطقـی  تصمیمـات  و  نـگاه  تغییـر 

باشـیم. داشـته  درسـت 

بــه قلم: علــی فریادرس
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ذهن و عدم قطعیت

ناخودآگاه و تلاش آگاهانه

راه نجات و تصمیم درست

از  یکـی  ناشـناخته ها  از  ترس  و  اسـت  مالـی  بازارهـای  در  ناپذیـر  جدایـی  فاکتـور  عـدم قطعیـت 
اصلی تریـن غرایـز انسـان. ایـن بـه ایـن معناسـت کـه ذهـن مـا در مواجهـه بـا ایـن شرایـط )عـدم 
از زمـان کودکـی و در طـی زندگـی  انجـام می‌دهـد کـه  را  اعمالـی  بـه صـورت خـودکار  قطعیـت( 
آموختـه اسـت. تعـداد زیـادی از معاملـه‌گران را دیـده‌ام کـه معـاملات اشـتباهی را دارنـد کـه در 
زمـان بررسـی، دلیـل و نحـوه انجـام معاملـه را بـه خاطـر نداشـته یـا سیسـتم معاملاتـی را مقصـر 
زیـان خـود مـی داننـد؛ در حالـی کـه فـارغ از درسـت یـا غلط بـودن نظر آن هـا، دلیل انتخـاب تصمیم 

چیـز دیگـری بـوده اسـت!

مـا انسـان ها بـه محـض احسـاس خطـر، بـه دنبـال اولیـن نشـانه ها 
همـان  دقیقـا  آن،  مثـال  می‌گردیـم.  شرایـط  از  خـود  نجـات  برای 
حالتـی اسـت کـه معامله گـر تصـور مـی کنـد وارد معامله‌ای اشـتباه 
یـا زیـان‌ده شـده اسـت و وقتـی نشـانه هایی برای تاییـد دیـدگاه 
را  تصمیماتـی  می توانـد  نکنـد،  پیـدا  رهایـی  برای  راهـی  یـا  خـود 
و  وابسـتگی  بیشـتر،  سردرگمـی  بـه  نهایـت  در  کـه  کنـد  اتخـاذ 
نجـات  تـا  می شـود  منتهـی  دیـگران  از  کورکورانـه  کردن  دنبـال 

فرد! خـود  سرمایـه  حقیقـی 

در شرایـط عـادی وقتـی فردی تصـور می کنـد وارد مسیـر اشـتباهی شـده، از همـان ابتـدای مسیـر بـی آنکـه 
مسـئله ای او را تهدیـد کنـد، در فکـر نجـات خـود افتـاده و تصمیمـات بعدی را طبق آن مـی گیرد. حتی حاضر 
اسـت منابـع بیشـتری را صرف نجـات سـریع خـود کنـد! حـال ایـن را بـه دنیـای بـدون قطعیـت معامله گـری 
تعمیـم دهیـد. درسـت زمانـی کـه معاملـه ای وارد زیـان شـده و ذهـن معامله گـر به صورت غریـزی به نتیجه 

معاملـه فکـر می کنـد و اگـر شرایـط بـد پیـش بـرود، بـه فکـر نجـات سرمایه اسـت.

قبـول دارم! مادامـی کـه مدیریـت ریسـک معـاملات رعایـت شـده باشـد، ایـن مـوارد تـا حـد زیـادی بی معنی 
مـی شـود؛ ولـی در اینجـا بـه دنبـال راهـکاری منطقـی فـارغ از مدیریـت ریسـک و معـاملات هسـتیم؛ چرا که 

ایـن موضـوع بایـد حـل بشـود و پـس از آن وارد مدیریت ریسـک و معاملات شـد. یعنی راهـکاری پیدا کنیم 

کـه ذهـن را روشـن می کنـد و در جهـت تسـلط هـر چـه بیشـتر بـر ناخـودآگاه خود قـدم برداریم.
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چنین  در  اگر  و  کنیم  شناسایی  را  نشانه ها  چگونه  معامله گری  دنیای  در  حال 
دارد؟  وجود  همگانی  راهنمایی  دفترچه  آیا  گرفتیم،  قرار  حالتی 

این دقیقا همان حسی بود که در زمان استاپ خوردن معامله زیر داشتم.
با این تفاوت که کنار خود ژورنالی که این سردرگمی را برای من حل کرده بود داشـتم. احتمال می دادم 
قیمـت بایـد بـا کمـی اخـتلاف برگردد و بـه مـن فرصـت خـروج دهـد یـا نهایتـا صفـر یـا زیـان انـدک بدهـد، ولی 
از طرفـی می خواسـتم پایبنـد بـه اسـتراتژی بمانـم و در ایـن دوراهـی طبـق اطلاعـات قبلـی، حفـظ اسـتاپ و 

عـدم تحمـل زیـان بالاتـر را انتخـاب کردم و بابـت آن پشـیمان نیسـتم کـه ایـن خیلی مهم اسـت!

مهـم اسـت کـه بابـت تصمیـم خـود پشـیمان نباشـید؛ چرا کـه این حس پشـیمانی اگر وجود داشـته باشـد، 
به شـدت روی تصمیم گیری هـای بعـدی شـما خـواه ناخـواه تاثیـر گـذار خواهد بود.

همچنین وقتی تصمیمی را با آگاهی می گیرید و این تصمیم طبق دانسـته های شـما باشـد، می توانید 
از آن برای توسعه سیستم معاملاتی خود نیز استفاده کنید.

تـا اینجـای کار بـه صـورت عقلانـی و بـا شـناخت بیشـتر، تصمیم گیـری کردیـم. در قسـمت بعـد در مـورد 
انتخاب هـا صحبـت خواهیـم کرد. بهتریـن  اتخـاذ  نحـوه  و  سـناریوهای مدیریـت ریسـک 

CYCLICALWAVES ماهنامه  8

تـا اینجـای کار بـه صـورت عقلانـی و بـا شـناخت بیشـتر، تصمیم گیـری کردیـم. در قسـمت بعـد در مـورد 
انتخاب هـا صحبـت خواهیـم کرد. بهتریـن  اتخـاذ  نحـوه  و  سـناریوهای مدیریـت ریسـک 



CYCLICALWAVES 9ماهنامه 



CYCLICALWAVES ماهنامه  10

آن  پیامدهای  و  ناکس  فورت  در  طلا  ذخایر  جنجال  تحلیل 

جنجـال ذخایـر طلا در فـورت ناکـس شـامل درخواسـت های بازرسـی اسـت کـه بـه رهبـری ایلان ماسـک و 
رئیس جمهـور دونالـد ترامـپ مطـرح شـده و در میـان گمانه زنی هـا دربـاره وجـود طلا در ایـن مـکان قرار 
میـگیرد. بـی تردیـد نتایـج بازرسـی کـه برنامه ریـزی شـده امـا هنـوز انجام نشـده میتوانـد قیمت هـای طلا را 

بـه شـدت تحـت تاثیـر قرار دهـد. در ایـن یادداشـت بـه ایـن موضـوع مهـم نگاهـی ویژه انداختـه ایـم.

مه مقد

نه زمی پیش 

فـورت ناکـس، که به طور رسـمی 
ایـالات  خزانـه داری  عنـوان  بـه 
می شـود،  شـناخته  متحـده 
ایـالات  ارتـش  پایـگاه  کنـار  در 
و  دارد  قرار  کنتاکـی  در  متحـده 
از زمـان تأسـیس در سـال 1۹36
امنیـت  از  پایـه  یـک  عنـوان  بـه 
شـناخته  آمریـکا  اقتصـادی 
حـدود  مـکان  ایـن  اسـت.  شـده 
تـروی  اونـس  میلیـون   1۴7٫3
کـه  می کنـد  نگهـداری  را  طلا 
بـر اسـاس قیمت هـای  آن  ارزش 

فعلـی بـازار، حـدود ۴36 میلیـارد 
 ٪56٫35 حـدود  و  اسـت  دلار 
ایـالات متحـده  از کل ذخایـر طلا 
ایـن  می دهـد.  تشـکیل  را 
تأسیسـات بـه صـورت تاریخـی به 
بازرسـی های  رازآلودگـی،  دلیـل 
اسـت.  داشـته  کمـی  عمومـی 
آخریـن حسابرسـی جامع در دهه 
بازدیدهـای  و  شـد  انجـام   1۹50
افراد  توسـط  توجهـی  قابـل 
صـورت   1۹7۴ سـال  در  غیرمجـاز 
شـایعات  خبرنـگاران  کـه  گرفـت 

را  گمشـده  طلاهـای  بـه  مربـوط 
تـا در سـال 2017 برطرف کردنـد 

اسـتیون  خزانـه داری  وزیـر  کـه 
منوچیـن و فرماندار کنتاکی مت 
بیویـن از انبارهـا بازدیـد کردنـد. 
ادعـا  متحـده  ایـالات  خزانـه داری 
حسابرسـی های  کـه  می کنـد 
انجـام  برنامه ریـزی شـده  منظـم 
بـه  آن  جزئیـات  امـا  می شـود، 
صـورت عمومـی افشـا نمی شـود 
شـایعات  بـه  موضـوع  ایـن  کـه 

می زنـد. دامـن 

بــه قلم: علی شــریف آزاده
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در اوایـل سـال 2025، ایلان ماسـک، کـه بـه خاطـر نقش‌هایـش در تـسلا و اسـپیس ایکس شـناخته شـده و 
اکنون مشـاور ارشـد رئیس جمهور دونالد ترامپ اسـت، با پرسـش هایی در شـبکه اجتماعی X درباره اینکه 
آیا ذخایر طلا در فورت ناکس سـالم اسـت، یک گفتمان عمومی را آغاز کرد و پیشـنهاد کرد که یک ویدیو 
زنده از بازرسـی انجام شـود. این امر با اعلام ترامپ در خلال سـخنرانی به فرمانداران جمهوری خواه همراه 
بـود، کـه گفـت: “مـا درهـای فـورت راکسـی را بـاز خواهیـم کرد. مـا بازرسـی خواهیـم کرد. نمی خواهم در را 
بـاز کنـم و ببینـم کـه قفسـه ها خالـی اسـت”، که نشـان‌دهنده برنامه ریزی برای بازرسـی بود. ایـن اقدام با 
نقـش ماسـک در دپارتمـان کارآیـی دولـت )DOGE( کـه بر بررسـی دارایی های فدرال تمرکـز دارد، همخوانی 
دارد. جنجـال بـا درخواسـت های سـناتور رنـد پـل و دیـگران برای حسابرسـی ها تشـدید شـده اسـت. وزیـر 
خزانـه داری اسـکات بسـننت ادعـا می کنـد کـه حسابرسـی‌های سـالانه تأییـد می کنـد کـه تمـام طلا موجـود 

اسـت، امـا کمبود شـفافیت باعث 
و  عمومـی  بحث هـای  تشـدید 

سیاسـی شـده است.

انتظـارات،  بـه  نسـبت  طلا  کمتـر  مقـدار  یافتـن  اثرات  از  دیگـر  یکـی 
ایـالات متحـده خواهـد  تضعیـف موقعیـت جهانـی و قـدرت چانه زنـی 
حـال  در  فعـال  به طـور  کـه  روسـیه  و  چیـن  ماننـد  کشـورهایی  بـود. 
وضعیـت  ایـن  از  اسـت  ممکـن  هسـتند،  خـود  طلای  ذخایـر  افزایـش 
بـهره برداری کرده و سیسـتم های مالـی جایگزینـی را ترویـج دهند که 

باشـند. ایـالات متحـده داشـته  نفـوذ  بـه  وابسـتگی کمتـری 

تأثیـر  می توانـد  بازرسـی  نتیجـه 
زیـادی بـر بـازار طلا داشـته باشـد. 
ذخایـر  کـه  بشـود  تاییـد  اگـر 
صـورت  بـه  ناکـس  فـورت  طلای 
کامـل وجـود دارنـد، ممکـن اسـت 
قیمت های طلا را تثبیت یا به طور 
جزئـی کاهـش دهـد و ابهامـات را 
حـل کنـد. اگـر فقـط مقـدار اندکـی 
از طلاهـا گـم شـده باشـد، ممکـن 
ایجـاد  محـدودی  نوسـان  اسـت 

کنـد، امـا اگـر ثابـت بشـود طلاهـای قابـل توجهـی گـم شـده انـد، ایـن موضـوع می توانـد فاجعه آمیـز باشـد 
و محتـملاً قیمت هـای طلا را بـه شـدت افزایـش داده، اعتمـاد بـه دلار ایـالات متحـده را تضعیـف کرده و بـه 

خواهدشـد. منجـر  گسـترده تری  اقتصـادی  تبعـات 

اخیر جنجال 

بازار بر  احتمالی  تأثیرات 

ژئوپولیتیک تأثیرات 
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و رزر فدرال  مقامات  مواضع  چرخش 
FX و چشم‌انداز صعودی دلار در بازار 

کلیـدی  اعضـای  از  برخـی  مواضـع  چرخـش  اخیـر،  روزهـای  در 
فـدرال رزرو از جملـه آسـتین گولزبـی، لـوری لـوگان، و پاتریـک 
انتظـارات  افزایـش  مـورد  در  را  جدیـدی  نگرانی هـای  هارکـر، 
ایـن  اسـت.  کرده  ایجـاد  متحـده  ایـالات  اقتصـاد  در  تورمـی 
تغییـر مواضـع، کـه تا حـد زیادی تحت تأثیر داده های منتشـر 
 Conference شـده از سـوی دانشـگاه میشـیگان و موسسـه
را  پولـی  سیاسـت های  مسیـر  می توانـد  دارد،  قرار   Board
نتیجـه موجـب تقویـت دلار در  دسـتخوش تغییـر کرده و در 

بـازار فارکـس شـود.

میشـیگان،  دانشـگاه  نظرسـنجی  داده هـای  آخریـن  طبـق 
طـرز  بـه  متحـده  ایـالات  در  مصرف کننـدگان  تورمـی  انتظـارات 
گزارش  ایـن،  بـر  علاوه  اسـت.  یافتـه  افزایـش  قابل توجهـی 
فشـارهای  نشـان‌دهنده  نیـز   Conference Board موسسـه 
کننـده  مـصرف  نگرانـی  باعـث  کـه  باشـد  مـی  مـداوم  تورمـی 
رزرو  فـدرال  نگرانـی  بـر  داده هـا  ایـن  اسـت.  شـده  آمریکایـی 
افزوده‌انـد، چرا کـه افزایـش انتظـارات تورمـی می توانـد موجـب 
در  کـه  شـود،  کسـب‌وکارها  و  مصرف کننـدگان  رفتـار  تغییـر 

کرد. خواهـد  تقویـت  اقتصـاد  در  را  واقعـی  تـورم  نهایـت 

آسـتین گولزبـی کـه پیش تـر از اعضـای نسـبتاً داویـش )متمایـل 
می‌شـد،  محسـوب  رزرو  فـدرال  انبسـاطی(  سیاسـت های  بـه 
تورمـی  انتظـارات  بـر اهمیـت مدیریـت  اخیـر خـود  اظهـارات  در 
تأکیـد کرده اسـت. به طـور مشـابه، هارکـر و اشـمید نیـز نسـبت 
تـورم هشـدار  بـالای  از تثبیـت نرخ هـای  بـه ریسـک های ناشـی 
کاهـش  احتمـال  نشـان‌دهنده  رویـکرد  تغییـر  ایـن  داده‌انـد. 

تاخیـر در فرآینـد کاهـش نـرخ بـهره در سـال ۲۰۲۴ اسـت.

رزرو فدرال  واکنش  و  تورمی  انتظارات  افزایش 
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صعودی چشم‌انداز 

 دلار در بازار فارکس

از منظـر بازارهـای مالـی، هرگونـه نشـانه‌ای از تمایـل فـدرال رزرو بـه 
حفـظ سیاسـت های انقباضـی برای مـدت طولانی تـر، می توانـد بـه نفـع 
دلار آمریـکا باشـد. دلایـل ایـن چشـم‌انداز صعودی را می‌تـوان در چند 

عامـل کلیـدی خلاصـه کرد:
1. افزایـش نـرخ بـهره واقعـی: اگر فدرال رزرو تصمیم بـگیرد نرخ بهره را 
برای مـدت طولانی تـری در سـطح بـالا نگـه دارد، بازدهـی اوراق قرضـه 
خزانـه‌داری ایـالات متحـده افزایـش می یابـد. ایـن امـر موجـب جذابیـت 

بیشـتر دلار در مقایسـه با سـایر ارزهای اصلی خواهد شـد.

2. افـت احتمـال کاهـش نرخ بـهره در کوتاه مدت: بازارهـا پیش تر انتظار 
داشـتند که فدرال رزرو در نیمه دوم سـال 2025 کاهش بیشـتری در 
نرخ بهره را اعمال کند. اما با توجه به چرخش مواضع سیاست گذاران 
و نگرانـی از پایـداری تـورم، احتمـال تأخیر در ایـن فرآیند افزایش یافته 

اسـت، که از دلار حمایت خواهد کرد.

ایـن  بـه  سرمایه‌گـذاران  اگـر  بازارهـا:  در  ریسـک‌گریزی  3.افزایـش 
نتیجـه برسـند کـه فـدرال رزرو برای مقابلـه بـا تـورم بایـد سیاسـت های 
ممکـن  جهانـی  سـهام  بازارهـای  کنـد،  اعمـال  را  سـخت‌گیرانه تری 
اسـت دچـار نوسـانات نزولـی بیشـتری شـوند. در چنیـن شرایطـی، دلار 

به عنـوان دارایـی امـن تقویـت خواهـد شـد.

بـا توجـه بـه داده هـای اخیـر و چرخـش مواضـع برخـی از مقامـات 
مـدت  برای  انقباضـی  پولـی  سیاسـت های  احتمـالاً  رزرو،  فـدرال 
طولانی تـری حفـظ خواهنـد شـد. ایـن وضعیت، همراه بـا افزایش 
انتظـارات تورمـی، موجـب تقویـت بازدهـی اوراق قرضـه، کاهـش 
بـهره و در نتیجـه صعـودی شـدن مسیـر  نـرخ  احتمـال کاهـش 
دلار در بـازار فارکـس خواهـد شـد. از ایـن رو، معامله گران باید در 
تحلیل هـای خـود بـه تـأثیرات ایـن تغـییرات بـر جفت ارزهـای مهم 

بـازار FX توجـه داشـته باشـند.

بندی جمع 
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 VIX استراتژی های بازگشت به میانگین برای شاخص

شـناخته  ترس"  "شـاخص  به عنـوان  اغلـب  کـه   VIX شـاخص  برای  میانگیـن  بـه  بازگشـت  اسـتراتژی‌های 
می‌شـود می تواننـد بسـیار سـودده باشـند، زیرا VIX به‌طـور ذاتـی تمایـل دارد بـا گذشـت زمان بـه میانگین 
بلندمـدت خـود بـازگردد. ایـن ویژگـی بـه دلیـل ماهیـت نوسـانات بـازار اسـت کـه نشـان میدهـد افزایـش 
ناگهانـی دامنـه نوسـانات در زمـان تنش هـای بـازار در نهایـت بـا بازگشـت آرامـش کاهـش می یابـد. در ایـن 
یادداشـت دوبخشـی، برخـی از بهتریـن اسـتراتژی ها را بـا توجه بـه کاربرد عملی و ویژگی هـای منحصربه فرد 

VIX بررسـی می کنیـم.

یکـی از روش هـای سـاده، معامله بر اسـاس سـطوح 
تاریخـی VIX اسـت. میانگیـن بلندمـدت VIX معمـولاً 
بیـن 17 تـا 20 نوسـان می‌کنـد، ایـن شـاخص در زمان 
تنش به بالای 30 می‌رسـد و در بازارهای آرام به زیر 

15 نـزول مـی کند.

در شکل روبرو، میانگین شاخص VIX را بر هر سال 
در دوره 10 ساله گذشته مشاهده می فرمایید:

بر اسـاس این اسـتراتژی، معاملات زیر پیشـنهاد می 
شوند:

سیگنال فروش
خـود  میانگیـن  از  قابل توجهـی  به طـور   VIX وقتـی 

فراتـر رود )مـثلاً بالاتـر از سـطح 30 بـرود یـا اینکـه از میانگیـن متـحرک 20 روزه خـود بـه انـدازه 2 برابـر انـحراف 
معیـار فراتـر بـرود(، فـروش VIX توصیـه مـی شـود.

سیگنال خرید
وقتـی VIX به طـور قابل توجهـی از میانگیـن خـود پاییـن تـر رود )مـثلاً پاییـن تـر از سـطح 15 بـرود یـا اینکـه از 
میانگیـن متـحرک 20 روزه خـود بـه انـدازه 2 برابـر انـحراف معیـار پاییـن تر بیایـد(، خرید VIX توصیه می شـود.

منطق این استراتژی
سـطوح افراطـی VIX پایـدار نیسـتند. ترس فروکـش می‌کنـد و آرامـش بیش‌ازحـد غافلگیـری ایجـاد مـی کنـد. 

داده‌هـا نشـان می‌دهـد VIX حـدود 68٪ مواقـع بیـن 12 تـا 22 اسـت و به نـدرت بـالای 40 می‌رسـد.

مه مقد

تاریخی سطوح  بر  مبتنی  معاملات   -1
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نکته مهم
زمان بندی ورود در این استراتژی دشوار است خصوصاً وقتی به دنبال فروش هستیم. برای مثال 
شـاخص VIX از ۴0 می تواند به 80 برسـد )مثل 2008 یا 2020(، پس مدیریت ریسـک سـخت گیرانه 
)مثل حد ضرر یا گزینه های با ریسـک مشـخص( به ویژه برای پوزیشـن های فروش ضروری اسـت. 

برای پوزیشـن های خرید اما می توان با سـخت گیری کمتری ورود کرد.

زیـر  تکنیـکال  اندیکاتورهـای 
یـا  بیش خریـد  شرایـط  می تواننـد 
VIX شـاخص  در  را  بیش فـروش 

کننـد. مشـخص 
باندهای بولینجر

20 سـاده  متـحرک  میانگیـن  از   
روزه بـا 2 انـحراف معیـار اسـتفاده 
بانـد  بـه   VIX وقتـی  کنیـد. 
وارد      برسـد،   )+35 )مـثلاً  بالایـی 

500 S&P و   VIX کـه  آنجایـی  از 
همبستگی منفی (~ -0.7) دارند، 
اسـتراتژی یادشـده می توانـد مؤثر 

باشد.
خرید

وقتـی VIX جهـش مـی کنـد )>30
یـا RSI بـالای 70 و یـا عبـور از بانـد 
500 S&P و  بولینجـر(  بالایـی 
سـقوط مـی کنـد، بـه دنبـال خریـد 

VIX شاخص  RSI روی  ۲- استفاده از باندهای بولینجر یا 

S&P۵ ۰۰ VIX برای ورود به معاملات شاخص  ۳- استفاده از 

شـده  فـروش  هـای  پوزیشـن 
برسـد،  پایینـی  بانـد  بـه  وقتـی  و 
پوزیشـنهای خریـد را مدنظـر قرار 
اسـاس  بـر  را  دوره هـا  بدهیـد. 
چارچـوب زمانـی خود تنظیم کنید.

RSI
وقتی RSI  بالای 70 است شاخص 
فـروش  و  بـوده  بیش خریـد   VIX
  RSI وقتـی  و  شـود  مـی  توصیـه 

باشـیم.  S&P500 شـاخص 

فروش
)<12یـا  کنـد  مـی  افـت   VIX وقتـی
RSI زیر 30 و یا عبور از باند پایینی 
500 جهـش مـی  S&P بولینجـر( و
شـاخص  فـروش  دنبـال  بـه  کنـد، 

باشـیم.  S&P500
منطق این استراتژی 

زیـر 30 اسـت شـاخص VIX بیـش 
فـروش بـوده و خریـد توصیـه می 

شـود.
منطق این استراتژی 

ایـن ابزارهـا محدوده های اشـباع 
قیمـت  اخیـر  رفتـار  بـه  نسـبت  را 
ماهیـت  و  می کننـد  اندازه گیـری 
آن هـا  بـا   VIX شـاخص  برگشـتی 

اسـت. سـازگار 

وقتـی VIX جهـش مـی کنـد یعنـی 
ترس افراطی بر بازار حاکم شـده و 
وقـت خریـد سـهام در کـف فراهم 
ایـن  کـه  وقتـی  و  اسـت  شـده 
شـاخص بشـدت افـت کرده یعنـی 
افراطـی  آرامـش  و  بینـی  خـوش 
اسـت  حاکـم  گـذاران  سرمایـه  بـر 
کوچکتریـن  بـه  نسـبت  بازارهـا  و 
شـوک و تکانـه منفـی حساسـیت 
بالایی خواهندداشت و بهتر است 

باشـیم.. فـروش سـهام  دنبـال 

برای عملیاتی کردن 2 اسـتراتژی از 3 اسـتراتژی ذکرشـده در این یادداشـت نیاز به داشـتن حساب معاملاتی در 

بروکـری داریـد کـه شـاخص VIX را بـه عنوان یک نماد معاملاتـی ارائه می دهد.

 ما به شما بروکر PIPWISE را پیشنهاد می دهیم.

نکته  مهم
همبسـتگی این 2 نماد به صورت مسـتقیم و خطی و دقیقاً همزمان نیسـت و رویدادهای اصطلاحاً 
قـوی سـیاه می تواننـد واگرایـی را طولانـی کننـد. مـثلاً شـاخص VIX پس از مدتی از اشـباع خریـد بیرون 
بیاید اما با حاکم شدن جو بدبینی یا رکود اقتصادی، شاخص های سهام به افت خود ادامه بدهند.



CYCLICALWAVES ماهنامه  16

SPX استفاده کنید یا بر عکس؟!  VIX برای زمان بندی  آیا باید از 
ه چکید

 )VIX( و شـاخص نوسـان )SPX( 500 S&P ایـن مقالـه بـه بررسـی روابـط پیش بینـی متقابـل بیـن شـاخص
مـی پردازد و تمرکـز خاصـی بـر اسـتخراج بینش هـای عملـی برای اسـتراتژی های زمان بنـدی بـازار دارد. ایـن 
مطالعـه جامـع، بـاور رایـج بـازار را بـه چالـش می کشـد و پیشـنهاد می کنـد کـه حرکات شـاخص SPX  پایـه 

بـر عکـس!   تـا  ارائـه می دهـد   VIX قابل اعتمادتـری برای پیش بینـی حرکات

افت هـای  تمـام  در   VIX جهش هـای 

داده انـد،  رخ   500 S&P آشـوبناک 

Capitalشرکـت فروپاشـی  جملـه  از 

در سـال   Management  Long Term

هـای  شرکـت  حبـاب  ترکیـدن   ،1۹۹8

فنـاوری در 2000-2003، بـحران مالـی 

بزرگ 2008، بحران کرونا 2020 و موارد 

VIX ،دیگر. اما همان طور که می بینید

تمایل دارد به سرعت به سطوح نرمال 

S&P کـه  زمانـی  حتـی  بـازگردد،  خـود 

500 برای بازیابی افت های خود زمان 

بازیابـی  زمـان  می کنـد.  صرف  زیـادی 

سـریع تر یـک مفهـوم کلیـدی اسـت. و 

ایـن نه تنهـا برای VIX بلکه، همان طور 

برای  داد،  خواهیـم  نشـان  بعـداً  کـه 

VIX محصولات قابل معامله مبتنـی بر

نیـز صـدق می کنـد

نوسـان  انتظـارات  شـاخص  ایـن 
اسـاس  بـر  را   500 S&P روزه   30
SPX معاملـه  اختیـار  قیمت هـای 

اندازه گیـری می کنـد. برای بـه دسـت 
آوردن میانگین 30 روزه، قیمت های 
اختیار معامله در بازه 23 تا 37 روزه 
درنظـر گرفتـه مـی شـود.  شـاخص 
نوسـانی  شرایـط  در  معمـولاً   VIX
گیریـزی  ریسـک  و  نامطمئـن  و 
خوانش هـای »بـالا« ارائـه می دهـد 
در  اغلـب  »پاییـن«  خوانش هـای  و 
بینـی  خـوش  و  آرام  محیط هـای 
شـدید بازار یافت می شـوند. از سـال 
1۹۹0 تـا 2023، محـدوده قیمت های 
بسته شـدن VIX بیـن ۹.1۴ و 82.6۹

اسـت.   بـوده 
VIX محصـولات  محبوبیـت  دلیـل 
ریسـک  پوشـش  ابزار  به عنـوان 

اغلـب   VIX کـه  اسـت  ایـن 
SPX به صـورت معکـوس بـا

دلیـل  می شـود.  معاملـه 
اصلـی ایـن امـر ایـن اسـت 
که بازارهای در حال سقوط 
ترس را ایجـاد می کننـد کـه 
بـه  تمایـل  شرایـط  ایـن  در 
افزایـش  کاری  محافظـه 
معاملـه گران  و  می یابـد 
حـق  حاضرنـد  معمـولاً 
بیمـه بیشـتری برای اختیـار 

معامله هـا ب�ردازند تا پرتفوی خود 
را محافظـت کننـد. وقتـی SPX در 
حـال افزایش اسـت، سرمایه گـذاران 
تقاضـا  دارنـد.  خوبـی  احسـاس 
برای محافظـت از پرتفـوی کاهـش 
می یابـد. مردم در بـازار صعـودی به 
انـدازه بـازار نزولی حاضر به پرداخت 
معامله هـا  اختیـار  برای  هزینـه 
حـق  کاهـش  بنابرایـن،  نیسـتند. 
خوانـش  در  معاملـه  اختیـار  بیمـه 
می شـود.   منعکـس   VIX پایین تـر 
در زیر نمودار بلندمدت قیمت های 
آورده   VIX روزانـه  بسته شـدن 
ایـن  در   SPX اگرچـه  اسـت.  شـده 
نمـودار نشـان داده نشـده اسـت، 
نشـان دهنده  زردرنـگ  بخش هـای 
زمان هایـی هسـتند کـه SPX افـت 
20٪ یا بیشـتر را تجربه کرده اسـت.

CYCLICALWAVES



CYCLICALWAVES 17ماهنامه 

SPX استفاده کنید یا بر عکس؟!  VIX برای زمان بندی  آیا باید از 

ایـن نمـودار از سـال ۲۰۲۲ اسـت. می توانیـد ببینیـد کـه حرکات صعـودی در SPX عمـوماً بـا حرکات نزولـی در 
VIX و بالعکـس هم‌زمـان هسـتند. بـه دلیـل اینکـه جهـت VIX اغلـب معکـوس SPX اسـت، تمایـل در طـول 

سـال‌ها ایـن بـوده کـه از VIX به عنـوان شـاخصی برای SPX اسـتفاده شـود.

اکنـون بیاییـد یـک نـگاه کمـی برای ارزیابـی اینکـه آیـا VIX احتمـالاً شـاخص مفیـدی برای حرکات SPX اسـت یـا 
خیـر، داشـته باشـیم. مـا ایـن را از دیـدگاه بلندمـدت و کوتاه مـدت بررسـی خواهیـم کرد.

تاریخی و  ضمنی  نوسان 

بخشـی از مشـکل در درک نادرست 
تحلیلی از اینکه VIX باید کجا باشد، 
نوسـان  مفهـوم  کـه  اسـت  ایـن 
ضمنی یا Implied Volatility درست 
درک نشـده و خیلی ها نمی‌فهمند 
کـه خوانش هـای VIX چـه چیـزی را 
ضمنـی  نوسـان  می‌دهنـد.  نشـان 
تخمینـی از تغـییرات روزانـه قیمـت 

اسـت.
شاخص VIX چنانچه گفتیم، اختیار 
اسـاس  بـر  کـه  را  معامله هایـی 
شـده‌اند  قیمت گـذاری   500  S&P
نوسـان  ایـن  می کنـد.  اندازه‌گیـری 
 SPX معامله هـای  اختیـار  ضمنـی 
اسـت کـه به‌طـور متوسـط ۳۰ روز 
تـا سررسـید دارند. امـا این یک عدد 
»سـالانه«  بلکـه  نیسـت،  »روزانـه« 
 »۱۶ »قانـون  بـه  را  مـا  ایـن  اسـت. 

می‌رسـاند.
برای تبدیل یک عدد نوسان ضمنی 
سالانه به یک عدد روزانه، باید جذر 
تعـداد روزهـا را بگیرید. تقریباً ۲۵۲ 
روز معاملاتـی در یـک سـال وجـود 
 ۱۵.۸۷۵ حـدود   ۲۵۲ جـذر  دارد. 
)تقریباً ۱۶( است. بنابراین، خوانش 
VIX برابر با ۱۶ نشان‌دهنده نوسان 
ضمنـی روزانـه حـدود ۱٪ در ۳۰ روز 
آینـده اسـت. بـه عبـارت دیگـر، ایـن 
نشـان می‌دهد کـه ۶۸.۲٪ از روزها 
شـاهد تغییرات قیمتی کمتـر از ٪۱ 

روزهـا  از   ٪۳۱.۸ و  بـود  خواهنـد 
شـاخص SPX ممکن است بیش از 

۱٪ تغییـر کند. 
را   500  S&P طولانـی  مـدت  اگـر 
متوجـه  باشـید،  کرده  مشـاهده 
خواهیـد شـد کـه تغـییرات قیمتی 
۵٪، ۴٪، ۳٪ یـا حتـی ۲٪ در یـک 
روز بسـیار نـادر هسـتند. گذرانـدن 
حرکات  آن  در  کـه  طولانـی  دوره 
حتـی ٪۲  متوسـط  به طـور  روزانـه 
اسـت.  غیرعـادی  بسـیار  باشـند، 
 VIX بنابرایـن قابـل‌درک اسـت کـه
حتی در سطح ۳۰ یا ۴۰ هم پایدار 

نباشـد.
 500 S&P وقتـی حرکات قیمتـی در
نوسـانی تر می شـوند، VIX به‌طـور 
طبیعـی جهـش می کنـد. و وقتـی 
می شـود،  آرام   500 S&P نوسـان
سـطح  در   VIX کـه  اسـت  بعیـد 

بالایـی باقـی بمانـد.

برای  نوسـان  انتظـارات  وقتـی 
می‌گیریـد،  نظـر  در  را  آینـده  مـاه 
ایـن  تخمیـن  برای  راه  سـاده ترین 
موضوع، نگاه کردن به نوسـان در 
مـاه گذشـته اسـت. یـک مـاه آینـده 
برای VIX بـه ۳۰ روز گرد می‌شـود. 
برای  می توانـد  گذشـته  مـاه  یـک 
 Historical( تاریخـی  نوسـان 
)معاملاتـی(  روز  بـه ۲۱   )Volatility
معیـاری   VIX بنابرایـن گرد شـود. 
اختیـار  برای  ضمنـی  نوسـان  از 
معامله هـای S&P 500 اسـت. ایـن 
به نوسان واقعی و تاریخی مربوط 
شـدت  بـه  دو  ایـن  امـا  نیسـت، 

هسـتند. همبسـته 
همانطـور کـه اشـاره شـد، شـاخص 
بـا  VIX اغلـب به صـورت معکـوس 
SPX معاملـه می شـود. ایـن نکتـه 
شـده  مشـخص  زیـر  نمـودار  در 

اسـت:
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وند بلندمدت بازار V  برای تشخیص ر IX استفاده از 
تحقیقـی در گذشـته نداریـم کـه از VIX به عنـوان یـک شـاخص بلندمـدت مؤثـر اسـتفاده کرده باشـد. البتـه 
معیارهـای رونـد بلندمـدت SPX و میانگین‌هـای متـحرک بلندمـدت می تواننـد برای دور زدن بخش هایـی از 

بازارهـای نزولـی، کاهـش افـت سرمایـه و در بسـیاری مـوارد افزایـش بـازده بلندمـدت اسـتفاده شـوند. 
در اینجـا سـه فیلتـر سـاده رونـد بلندمـدت S&P 500 درنظـر گرفتـه شـده تـا ببینیـم اسـتفاده از آن هـا در 
مقایسـه با رویکرد خرید و نگهداری در شـاخص S&P 500 چگونه اسـت. سـه فیلتر روندی که انتخاب شـده 

عبـارت بودنـد از: 
1-  آیا SPX بالاتر از بسته شدن یک سال پیش )۲۵۲ روز معاملاتی( بسته شد؟  

2-  آیا SPX بالای میانگین متحرک ۲۰۰ روزه خود بسته شد؟  
3- آیـا میانگیـن متـحرک ۵۰ روزه بـالای میانگیـن متـحرک ۲۰۰ روزه بسـته شـد )کـه به عنـوان شـکل‌گیری کراس   

طلایـی نیز شـناخته میشـود(؟ 

این آزمون فرض کرد که وقتی فیلتر روند نشـان‌دهنده روند صعودی بود، خرید شـاخص سـهام یادشـده 
پیشـنهاد مـی شـد و وقتـی SPX در رونـد صعـودی نبـود، سـبد دارایـی هـا بـه نقدینگـی تبدیل شـده و بهره 

سـود بـا نرخ فـدرال رزرو کسـب می‌کرد.  
اکنـون همیـن شـاخص ها را درنظـر گرفتـه و آن هـا را روی VIX اعمـال کردیـم و از آنجا کـه VIX معمولاً وارونه 

SPX اسـت، آنهـا را معکوس کردیم.

بنابراین در صورتی وارد خرید سهام میشدیم که:  
1- شاخص VIX  زیر سطح یک سال پیش خود بسته شود.  

2- شاخص VIX  زیر میانگین متحرک ۲۰۰ روزه خود بسته شود.  
3-  میانگین متحرک ۵۰ روزه VIX زیر میانگین متحرک ۲۰۰ روزه بسته شود.  

نتایج استفاده از این 6 فیلتر، همراه با بازده روش »خرید و نگهداری« در جدول زیر یافت می‌شود.

از  اسـتفاده  کـه  میبینیـد 
به طـور   SPX رونـد  فیلترهـای 
کلـی موفـق بـوده و دو مـورد از 
سـه فیلتـر SPX از نظـر بـازده کل 
عمـل  بهتـر  نگهـداری  و  خریـد  از 
آن هـا  همـه  ضمـن  در  و  کردنـد 

افـت سرمایـه یـا دراوداون را کاهـش دادنـد. همچنیـن نسـبت بازده سـالانه ترکیبی / حداکثـر افت سرمایه 
یافـت.  بهبـود  فیلتـر  سـه  هـر  از  اسـتفاده  بـا   )CAR/MDD(

امـا در سـوی مقابـل، فیلترهـای بلندمـدت VIX بـه نظـر نمی رسـد کمکـی کرده باشـند. همـه آن‌هـا سـود 
خالـص کمتـری نشـان دادنـد و CAR/MDD در هـر مـورد بدتـر از خریـد و نگهـداری بـود. 

در نتیجه به نظر می‌رسد معیارهای بلندمدت VIX به عنوان فیلتری برای ورود و خروج به SPX مفید نیستند.
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وند بلندمدت بازار V  برای تشخیص ر IX وند کوتاه مدت بازاراستفاده از  V  برای تشخیص ر IX استفاده از  
SPX برای پیش بینی حرکات VIX بر اسـتفاده از معیارهای VIX بیشـتر تحقیقات در دسـترس عموم مرتبط با
متمرکـز بـوده اسـت. بـا ایـن حـال، تحقیقـات ما نشـان نداد کـه حرکات VIX بیش از اسـتفاده سـاده از حرکات 

SPX برای پیش بینـی حرکات SPX پیش بینی کننـده باشـند.  
مـا از دو معیـار مختلـف بیش خرید/بیش فـروش برای نشـان دادن ایـن موضـوع اسـتفاده کردیـم. اولیـن 
شـاخص برای در نظـر گرفتـن، RSI  اسـت. در اینجـا از دوره هـای کوچکتـری برایRSI  بـه چنـد دلیـل اسـتفاده 

شـده اند:

RSI )1های کوتاه مدت بهتر از RSIهای بلندمدت حرکات کوتاه مدت را نشان می دهند. 
1۴ دوره ای بیشـتر  RSI هـای کوتاه مـدت تمایـل دارنـد تمایـز یکنواخت تـری ارائـه دهند. برای مثـال، یکRSI )2
خوانش هـا را بیـن 30 و 70 نشـان می دهـد. امـا یـک RSI بـا دوره 2 مـوارد زیـادی زیـر 30 و بـالای 70 خواهـد 

داشـت. ایـن باعـث تمایـز منظم تـری می شـود و داده هـای بیشـتری هـم تولیـد می کند.  

در سـری اول تسـتها از )RSI )2 اسـتفاده شـده. همـه ایـن تسـتها از سـال 2007 تـا 2023 اجرا شـده اند. ایـن کار 
برای شـامل کردن بـحران مالـی بـزرگ و همچنیـن اندازه گیـری دوره ای انجـام شـد که در آن هـم قراردادهای آتی 
VIX و هم اختیار معامله ها در دسـترس بودند. سـال 2007 اولین سـال کاملی اسـت که این شرایط برقرار بود.  
ایـن جـدول نتایـج اولیـه، بـازده روز بعـد در SPX را نشـان می دهـد وقتـی )RSI )2 آن در پنـج طیف مختلف بسـته 
شد. همچنین یک فیلتر بلندمدت یعنی میانگین متحرک 200 روزه SPX را برای 10 ردیف پایینی در بر می گیرد.

نتایج اینجا تمایز جالبی را نشان می دهند و حاکی از مزیتی هستند که ارزش در نظر گرفتن دارد. خوانشهای 
پاییـن روی RSI )بـه ویژه زیـر 20( قوی تریـن نتایـج را ارائه می دهند. چنین شرایط بیش فروشـی به بازده مثبت 
روز بعد منجر شد. در حالی که شرایط بیش خرید یعنی RSI بالای 80، نتایج منفی نشان داد. این به ویژه در 
روندهـای نزولـی بلندمـدت )ردیـف پایینـی( صادق بـود. در روندهـای صعودی بلندمدت )بـالای میانگین 200

روزه(، نتایج RSI>80 در واقع کمی مثبت بودند.

نتایج اینجا تمایز جالبی را نشان می دهند و حاکی از مزیتی هستند که ارزش در نظر گرفتن دارد. خوانشهای 
20 )بـه ویژه زیـر 20 )بـه ویژه زیـر 20( قوی تریـن نتایـج را ارائه می دهند. چنین شرایط بیش فروشـی به بازده مثبت  RSI پاییـن رویRSI پاییـن رویRSI
روز بعد منجر شد. در حالی که شرایط بیش خرید یعنی RSI بالای 80، نتایج منفی نشان داد. این به ویژه در 
روندهـای نزولـی بلندمـدت )ردیـف پایینـی( صادق بـود. در روندهـای صعودی بلندمدت )بـالای میانگین 200
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چند نکته
- فاکتـور سـود یـا Profit Factor نشـانگر نسـبت سـود ناخالـص بـه ضـرر ناخالـص اسـت. بنابرایـن 
فاکتور سـود بالای 1 به این معناسـت که اسـتراتژی سـودآور اسـت. خوانش زیر 1 یعنی اسـتراتژی در 
طـول زمـان ضـرر کرده اسـت. فاکتـور سـود می توانـد معیـار مفیـدی برای پاداش/ریسـک در ارزیابـی 

اسـتراتژی ها باشـد.  

- نتایـج وقتـی SPX در رونـد نزولـی اسـت، افراطی تـر هسـتند - هـم صعـودی و هـم نزولـی. ممکـن 
اسـت عجیـب بـه نظـر بیایـد کـه میانگیـن سـودها در »بیش فـروش در روندهـای نزولی« بسـیار بالاتر 
از »بیش فروش در روندهای صعودی« اسـت، اما نوسـان در روندهای نزولی معمولاً بیشـتر اسـت. 
وقتـی نوسـان بیشـتر باشـد، حرکات بزرگ تـر می شـوند. از ایـن رو اعـداد بالاتـر در روندهـای نزولـی 

هسـتند. ایـن در نتایـج سراسـر ایـن تحقیـق مشـهود خواهـد بود.  

- موضـوع اشـباع بیش فـروش کـه مزیتـی صعودی ارائه می دهد و بیش خرید کـه شرایط بازار خنثی 
یا نزولی را پیشـنهاد می کند، چیزی اسـت که در سراسـر این تحقیق ادامه خواهد یافت.  

حـال بیاییـد از همـان شـاخص )RSI )2 اسـتفاده کنیـم و آن را روی VIX اعمـال کنیـم تـا ببینیـم آیـا ایـن 
ممکـن اسـت مزیتـی برای معاملـه SPX ارائـه دهـد. 

برخـی از همـان موضوعـات اینجـا 
نـه  امـا  می شـوند،  دیـده  هـم 
VIX یـک  چشـمگیری.  به طـور 

فیلتـر  بـدون   80 بـالای   RSI بـا 
بلندمـدت )ردیـف ششـم سـفید( 
کـه SPX ممکـن  نشـان می دهـد 

باشـد.  جهـش  آمـاده  اسـت 

امـا یـک VIX بـا RSI پاییـن 20 )ردیـف دوم سـفید( اعـدادی را نشـان می دهـد کـه بسـیار نزدیـک بـه اعـداد 
زمانـی اسـت کـه هیـچ فیلتـری وجـود نـدارد )ردیـف اول سـفید(. بنابرایـن، در حالـی کـه یـک VIX بیش خرید 

می توانـد مزیتـی ارائـه دهـد، یـک VIX بیش فـروش بـه نظـر نمی رسـد مزیتـی قابـل  سـنجش ایجـاد کنـد.

یا نزولی را پیشـنهاد می کند، چیزی اسـت که در سراسـر این تحقیق ادامه خواهد یافت.  
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در تست بعدی به )RSI )3 برای SPX و VIX نگاه کنیم تا ببینیم آیا موضوعات اینجا هم صدق می کنند.

 RSI زیـر سـطح 20 اسـت، مزیتـی صعـودی کوتاه مـدت را پیشـنهاد می کنـد و SPX شـاخص RSI بـار دیگـر، وقتـی
بالای ۸۰ مزیتی خنثی )در روندهای صعودی( یا عاملی منفی و زیانده )در روندهای نزولی( را نشان می‌دهد.

حال بیایید VIX )3(RSI را به عنوان فیلتر اعمال کنیم.

اینجـا هـم، یـک VIX بیش خریـد یـک سـیگنال قابـل اتـکای صعـودی برای SPX پیشـنهاد می کنـد، امـا یـک 
یـک VIX بیش فـروش  باشـد.  به طـور قابل توجهـی پیش بینی کننـده  نظـر نمی‌رسـد  بـه  VIX بیش فـروش 
 RSI )3( در رونـد نزولـی اسـت، نتایـج کمـی نزولـی نشـان می دهـد، امـا نـه بـه انـدازه ای کـه یـک SPX وقتـی

بیش خریـد SPX نشـان می‌دهـد. 
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برای  تسـت  یـک  نهایـت  در 
2 مـورد قبلـی  RSI را برای   )4 (
و   SPX شـاخص  خـود  )روی 
فیلتـری  عنـوان  بـه  دیگـری 
انجـام مـی دهیـم.  )VIX برای 

در نهایت یک تسـت برای )4( RSI را برای 2 مورد قبلی )روی خود شـاخص SPX و دیگری به عنوان فیلتری 
برای VIX( انجـام می دهیم.

اکنـون ببینیـم اگـر خوانـش هـای RSI بـا دوره 4 روی VIX را بـه عنـوان فیلتـری برای ورود بـه SPX درنظـر 
بگیریـم نتایـج بـه چـه صـورت خواهندبـود.

تعجـب‌آور نیسـت. یـک VIX بیش‌خریـد سـیگنال صعـودی روی شـاخص SPX را پیشـنهاد می کنـد، امـا نه به 
انـدازه یـک SPX بیش فـروش . جالـب اسـت کـه تعـداد مـواردی کـه VIX یـک خوانـش )RSI )4 بـالای ۸۰ ثبـت 

کرده، برابـر بـا تعـداد مـواردی اسـت کـه SPX یـک )RSI )4 زیـر ۲۰ ثبـت کرده اسـت: ۲۸۵ مورد

خرید سـهام بر اسـاس اشـباع فروش RSI روی شـاخص SPX به نسـبت خرید سـهام بر اسـاس اشـباع خرید روی 
VIX درصد برندگان بالاتری )۶۰٪ در مقابل ۵۵٪(، میانگین حرکت بزرگ تر )۰.۳۱٪ در مقابل ۰.۲۳٪( و فاکتور 
سـود بهتـری )۱.۶۳ در مقابـل ۱.۵۱( نشـان داد. اسـتفاده از RSI برای اندازه‌گیـری VIX بیش خرید/بیش فـروش 
می تواند زمان های مناسـبی را برای انجام معاملات کوتاه‌مدت به سـمت صعودی شناسـایی کند. اما اسـتفاده 

سـاده از همـان معیارهـا روی SPX بـه نظر می‌رسـد مزیتی قابل‌اعتمادتـر ارائه دهد. 
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و نگران کننده است؟ چرا رشد انتظارات تورمی برای مقامات فدرال رزر
انتظـارات تورمـی بـه ایـن معناسـت کـه مردم فکـر می کننـد قیمت هـا در آینـده چـه تغییـری خواهنـد کرد، 
ایـالات متحـده، اهمیـت زیـادی دارد. هنگامـی کـه ایـن  و ایـن موضـوع برای فـدرال رزرو، بانـک مرکـزی 
انتظـارات افزایـش می یابـد، ممکـن اسـت چالش هایـی برای حفـظ ثبـات قیمت هـا ایجـاد شـود کـه یکـی از 

وظایـف اصلـی فـدرال رزرو اسـت. 

نظـر بـه جهـش انتظـارات تورمـی در 
آمریـکا کـه در گزارش اخیر دانشـگاه 
ایـن  در  یافتـه،  بازتـاب  میشـیگان 
یادداشـت بررسـی می کنیـم کـه چرا 
ایـن موضـوع تـا ایـن حد مهم اسـت.

طریــــــق  از  تــــورمی  انتـــــظارات 
نظرسنجی هایی مانندنظرسنجی
انتــظارات مصرف کــنندگان بانک

فدرال نیـــــویورک، احســـــاســــات 
مصرف کننده دانشگاه میشیگان
و شاخص های بازار ماننـــد بازده

اوراق خزانـه داری اندازه گیری 
می شود. افزایش این انتظارات 
بر رفتار اقتصادی تأثیر می گذارند:
•  مصرف کنندگان برای جلوگیری 

آینـده،  قیمت هـای  افزایـش  از 
زودتر خریدهای خود را انجام میدهند که تقاضا را افزایش داده و به بالا رفتن قیمت ها کمک می کند.

•  کارگران انتظار تورم بالاتر داشته و برای افزایش دستمزد مذاکره می کنند.
•  کسـب وکارها نیـز احتمـالاً ممکـن اسـت اسـتراتژی های قیمت گـذاری خـود را تغییـر دهنـد و برای جـبران 

افزایـش هزینه هـا، قیمت هـا را بالاتـر ببرنـد.

تعریف انتظارات تورمی و اهمیت آن

افزایـش انتظـارات تورمـی می توانـد یـک پیش گویـی خودکامبخـش ایجـاد کنـد. بـه ایـن 
معنـا کـه اگـر افراد انتظـار افزایـش قیمت هـا را داشـته باشـند، ممکـن اسـت اقداماتـی 

انجـام دهنـد کـه واقـعاً تـورم را افزایـش دهـد.

پیش گویی خودکامبخش و تأثیرات رفتاری
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اگر مردم انتظار افزایش قیمت ها را داشته باشند، ممکن است رفتارهایی انجام دهند که خود به افزایش تورم 
دامـن بزنـد. برای مثـال، کارگران و کارمنـدان ممکـن اسـت برای جـبران افزایـش هزینه های آینده، تقاضـای افزایش 
حقـوق کننـد و کسـب وکارها برای پوشـش ایـن هزینه هـا قیمت هـا را افزایـش دهنـد. ایـن چرخـه ای موسـوم بـه 
چرخه یا مارپیچ دسـتمزد-قیمت را ایجاد می کند که در آن افزایش دسـتمزدها باعث افزایش قیمت ها می شـود 
و ایـن چرخـه ادامـه می یابـد. ایـن امـر کنتـرل تـورم را برای فدرال رزرو دشـوارتر می کند، زیرا همانطور که گفته شـد 

این روند می تواند خودکامبخـش )Self-fulfilling( باشـد.

فـدرال رزرو از ابزارهایـی ماننـد نـرخ 
بـهره برای مدیریـت تـورم اسـتفاده 
می کند و انتظارات تورمی را با دقت 
سـخنرانی های  در  می کنـد.  دنبـال 
اخیـر مقامـات فـدرال رزرو، از جملـه 
سـخنرانی هارکـر و اشـمید بـه ایـن 
موضوع اشاره شده که اگر انتظارات 
رزرو  فـدرال  یابـد،  افزایـش  تورمـی 
ممکن است سیاست های انقباضی 
اتخـاذ کنـد، ماننـد افزایش نـرخ بهره 

برای کاهـش فشـارهای تورمـی.

چرا افزایش انتظارات تورمی اهمیت دارد؟

پیامدهای سیاستی

تاریخی زمینه  و  رزرو  فدرال  هدف 

   یکی از ۲ هدف اصلی فدرال رزرو این است که تورم را در بلندمدت در سطح ۲ درصد حفظ کند،
            همان طور که در بیانیه های اخیر آن ها، از جمله نشست �انویه ۲۰۲۵ کمیته با�ار آ�اد فدرال
                  (FOMC)، آمده است. اگر ان�ظارات تورمی از این سطح فراتر برود، ممکن است ثبات
                                         اقتصادی را بر هم ب�ند. تاریخ، به وی�ه دوره تورم بزرگ دهه ۱۹۷۰، نشان داده
                                                         است که ان�ظارات تورمی کن�رل نشده می تواند به تورم شدید و
                                              نوسان دار منجر شود که برای مهار آن، سیاست های

                                                                   سخت گیرانه ای مورد نیاز است.

-1۹65( بـزرگ  تـورم  دوره  بررسـی 
1۹82( نشـان می دهـد کـه چگونـه 
سیاست های انبساطی و شوک های 
قیمـت  افزایـش  ماننـد  خارجـی 
نفـت، منجـر بـه تـورم بـالا و تثبیـت 
انتظارات تورمی شد. در نهایت، این 
پولـی  نیازمنـد سیاسـت های  دوره 
ولکـر،  پـاول  سـوی  از  سـختگیرانه 
رئیـس فـدرال رزرو در آن زمـان، برای 

بـود. اقتصـادی  ثبـات  بازگردانـدن 

زمینه تاریخی:

درس هایی از تورم بزرگ
افزایـش انتظـارات تورمـی می تواند 
بـه بـالا رفتـن واقعـی تـورم منجـر 
تجربـه  در  کـه  همان طـور  شـود، 
بـزرگ و چالش هـای کنونـی  تـورم 
رزرو  فـدرال  سیاسـت گذاری 
مشاهده شده است. پاسخ فدرال 
توانـد  مـی  موضـوع  ایـن  بـه  رزرو 
منجـر بـه تاخیـر در کاهـش بیشـتر 
مسـئله  ایـن  و  شـده  بـهره  نـرخ 
روی دارایـی هـای ریسـکی ماننـد 
بیـاورد. فشـار  سـهام  و  رمزارزهـا 

نتیجه گیری



F OR EX بازار  در  دوطرفه  ید  گر
رویـکرد  دلیـل  بـه  فارکـس  بازارهـای  در  دوطرفـه  گریـد  معاملاتـی  اسـتراتژی های  اخیـر  سـالهای  در 
جهـت دار،  پیش بینی هـای  بـه  نیـاز  بـدون  بـازار  نوسـانات  از  بـهره برداری  در  خـود  فرد  بـه  منحصـر 

اسـت.  کرده  جلـب  را  توجه هـا 

ایـن یادداشـت یـک بررسـی جامـع از کارایـی و مؤثـر بـودن ایـن راهـبرد معاملاتـی ارائـه می دهـد و از 
نتایـج تحقیقـات گسـترده و نـظرات محققـان و مزایـا و معایـب ایـن اسـتراتژی شـما را آگاه مـی سـازد.

      یک گرید دوطرفه شامل قرار دادن سفارش های خرید و فروش در فواصل معین بالای قیمت پایه و
            پایین آن در بازار فارکس است. این روش گرید یا شبکه ای ایجاد می کند که از نوسانات قیمت در

                  هر دو جهت سود می برد و به همین دلیل بی طرف در بازار بوده و برای شرایط نوسانی و 
                       بازار رنج ایده آل است.

      این اسـتراتژی از نظر کــارایی به دلیل اسـتفاده از نوسـانات بازار برای تولید 
            بـازده بـدون نیـاز بـه پیش بینـی روندهـا، کارآمـد اسـت و نیـاز بـه تحلیـل 

               مداوم را کاهش می دهد. 
مؤثر بودن تجارت گرید دوطرفه بسته 
به شرایط با�ار متغیر است. این روش 
در با�ارهای رنج یا نوسانی بسیار مؤثر 
است، به شکلی که نوسانات قیمت 
سفارش ها را فعال می کند و منجر به 
سود بالقوه مناسبی می شود. ن�ایج 
تحقیقـات روی معاملـه گران فارکـس 
شکسـت  نـرخ  کـه  می دهـد  نشـان 
۹۵ درصـد اسـت، بـه طـوری که تنها ۵
درصد موفق می شوند که معمو� به 

دلیل مدیریت ریسک ضعیف 
می باشد.

استراتژی گرید دوطرفه چیست؟

کارایی و مؤثر بودن



بـا ایـن حـال، کسـانی کـه روش گریـد را بـه خوبـی یـاد می گیرنـد، از سـودهای پایـدار در شرایـط بـازار رنـج و 
بـدون رونـد میگوینـد و بـر اهمیـت تجربـه و سـازگاری بـا اسـتراتژی گریـد تأکیـد می کننـد.

یـک جنبـه مهـم و حیاتـی ایـن اسـتراتژی این اسـت که مدیریت ریسـک چقدر تعیین کننده اسـت—تنظیم 
حـد زیـان دلاری و اهـداف سـود می توانـد اسـتراتژی را موفـق یـا ناموفـق کنـد، به ویژه با توجه به پتانسـیل 

 روندی یا رالی باشـد.
َ
آن برای دراودانهـای بـزرگ در شرایـط نامسـاعد کـه همـان بازارهای شـدیدا

مزایای این اسـتراتژی شـامل بی طرف بودن در بازار، پتانسـیل سـود از نوسـانات و سـهولت مکانیزه کردن 
اسـت. بـا ایـن حـال، معایـب ایـن راهـبرد شـامل دراوداون هـای سـنگین در بازارهـای رونـدی، مدیریـت 
پیچیـده گریـد و ناآشـنایی بسـیاری از معاملـه گران نوپـا بـا منطـق گرید اسـت. این تعادل بـر نیاز به طراحی 

دقیـق اسـتراتژی و مدیریـت ریسـک تأکیـد می کنـد.

مدیریت ریسک 

مزایا و معایب

اسـتراتژی های معاملاتـی گریـد دوطرفـه در فارکـس در بازارهـای نوسـانی و رنـج کارآمـد و مؤثـر هسـتند و 
رویـکردی سیسـتماتیک برای کسـب سـود از نوسـانات قیمـت ارائـه می دهنـد. بـا ایـن حـال، موفقیـت آن ها 
بـه مدیریـت ریسـک قـوی و تجربـه بسـتگی دارد و در شرایـط رونـدی خـطرات قابـل توجهـی وجـود دارد. 
معاملـه گران بایـد بـه دقـت داده هـای گذشـته را تسـت کننـد و پارامترهـا را بـا شرایـط بـازار تنظیـم کننـد تـا 

رویـکردی متعـادل برای حداکثـر کردن مزایـا و بـه حداقـل رسـاندن ضررهـا داشـته باشـند.

نتیجه گیری
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یان سفارشات تحلیل جر

مقدمه

Order( تحلیـل جریـان سفارشـات
ابزاری   )Flow Analysis - OFA
بـه معاملـه گران کمـک  اسـت کـه 
می کنـد قـدرت خریـداران )گاوی( 
و فروشـندگان )خرسـی( در بـازار 
را ارزیابـی کنند—بـه عبارت دیگر 
در ایـن متـد بـه دنبـال پاسـخ بـه 
چـه  کـه  هسـتیم  پرسـش  ایـن 
کسـی کنتـرل را در دسـت دارد؟ 

فروشـندگان؟ یـا  خریـداران 
بازارهـا تحـت تأثیـر چیـزی کـه بـه 
آن »پـول هوشـمند« می گوییـم 

سفارشـات بـزرگ معمـولاً از طریـق 
 )Limit Orders( لیمیـت  سفارشـات 
Market( ای  لحظـه  سفارشـات  یـا 
تحلیـل  می شـوند.  اجرا   )Orders
روی سفارشـات  جریـان سفارشـات 

تحلیل جریان سفارشات چیست و چرا اهمیت دارد؟

پارامترهای مهم در تحلیل جریان سفارشات و زمان بررسی آن ها

اگـر  و  می کننـد،  حرکـت 
از  سرنخـی  بتواننـد  معاملـه گران 
بـزرگ  مالـی  اقدامـات مؤسسـات 
بـه دسـت آورنـد، ایـن تحلیـل بـه 
آن هـا کمـک می کنـد تـا معـاملات 
هماهنـگ  بـازار  رونـد  بـا  را  خـود 
از  اندیکاتورهـا  اکثـر  کننـد. 
پـس  و  هسـتند  تأخیـری  نـوع 
طـی  رونـد  از  بخشـی  آنکـه  از 
یـا  خریـد  سـیگنال  اسـت،  شـده 
فـروش می دهنـد؛ امـا داده های 
جریـان سفارشـات یـک اندیکاتـور 

می شـوند  محسـوب  پیشـرو 
برتـری  خرد  معاملـه گران  بـه  کـه 

. بخشـد می 
کاربردهـای  از  دیگـر  یکـی 
شناسـایی  ابزار،  ایـن  مهـم 
قیمتـی  شکسـت های  اعتبـار 
نزولـی  یـا   )Breakout( صعـودی 
همچنیـن  اسـت.   )Breakdown(
سـطح  می توانـد  تحلیـل  ایـن 
صعـودی  روندهـای  خسـتگی 
روزانـه  معـاملات  در  را  نزولـی  یـا 

کنـد. مشـخص 

بـازار  ای  لحظـه  فـروش  و  خریـد 
)Market Orders( تمرکـز دارد و بایـد 
در نقـاط مرجـع خاصی مورد بررسـی 

گیرد.  قرار 
ایـن نقـاط مرجـع می تواننـد شـامل 

بالاترین/پایین ترین قیمت روز قبل، 
بالاترین/پایین ترین قیمت هفتگی 
و نقـاط اوج/کـف در تایم فریم های 
بالاتـر باشـند کـه نقـش مقاومـت یا 

حمایـت را ایفا می کنند.

مقدمه

نظر به گسترش روزافزون محبوبیت استفاده از حجم و اندیکاتورهای حجمی در جامعه معامله گری ایرانی در ماههای 
اخیر، تصمیم گرفتیم در یک یادداشت به این موضوع پرداخته و توضیحاتی در خصوص این متد ارائه کنیم.
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در شـکل 1، پارامترهـای زیـر نمایـش 
شـده اند: داده 

•  اعداد سبز در سمت راست هر کندل

نشـان دهنده خریـداران تهاجمـی در 

آن بازه زمانی هستند.

• اعداد قرمز در سـمت چپ هر کندل

نشـان دهنده فروشندگان تهاجمی 

در آن بازه زمانی هسـتند.

اگـر بـازار در حـال رشـد باشـد، دلتا 
تجمعـی باید به طور مداوم مثبت 
شـود و بالاتـر از سـطح مرجـع قرار 
بـگیرد. اگـر دلتـا و بیشـترین دلتـا 
باشـند،  داشـته  بزرگـی  مقادیـر 
احتمالاً مومنتـوم صعودی برقرار 

چهـار  تصویـر  پاییـن  جـدول   •
نمایـش  را  کلیـدی  پارامتـر 

: هـد د می 
مجمـوع   :)Delta( دلتـا  .1
فـروش  و  خریـد  سفارشـات 
تهاجمـی در بـازار. اگـر دلتـا مثبـت 
باشـد، خریـداران قوی تر هسـتند. 
یـک مقـدار دلتـا مثبت بـزرگ بالای 
نشـان دهنده  مقاومـت،  سـطح 
یـک  و  اسـت،  خریـد  موقعیـت 
زیـر  بـزرگ  منفـی  دلتـا  مقـدار 

چگونه مومنتوم را شناسایی کنیم؟

موقعیـت  نشـان دهنده  حمایـت، 
فـروش.

 :)Max Delta( دلتـا  بیشـترین  .2
بیشـترین مقـدار دلتـا در یـک بـازه 
ایـن  دلتـا،  مشـابه  خـاص.  زمانـی 
سـطح  بـالای  فقـط  بایـد  پارامتـر 
مقاومت بررسـی شـود تا مشـخص 
ادامـه  خریـد  فشـار  آیـا  کـه  شـود 

خیـر. یـا  داشـت  خواهـد 

 :)Min Delta( دلتـا  کمتریـن  .3

کمتریـن مقـدار دلتـا در یـک بـازه 
زمانی خاص. این پارامتر زیر سطح 
بـه  و  می شـود  بررسـی  حمایـت 
کمـک ترکیـب آن بـا دلتـا می تـوان 
تعییـن کرد کـه آیـا فشـار فـروش 

یـا خیـر. افزایـش خواهـد یافـت 

Cumulative( تجمعـی  دلتـا  .۴
دلتـا  مقادیـر  مجمـوع   :)Delta
آخریـن  تـا  روز  دقیقـه  اولیـن  از 

. قیقـه د

خواهـد بـود. علاوه بـر ایـن، دلتـا 
بـالای  کـه  متوالـی  کندل هـای 
بایـد  دارنـد  قرار  مقاومـت  سـطح 
رونـد  ادامـه  تـا  یابـد  افزایـش 

کنـد. تأییـد  را  صعـودی 
در مقابـل، برای تأییـد مومنتـوم 

نزولـی، دلتـا تجمعـی بایـد به طـور 
از  بـازار  اگـر  مـداوم منفـی شـود. 
دلتـا  کنـد،  عبـور  حمایـت  سـطح 
منفی و کمترین دلتا باید مقادیر 
بزرگـی داشـته باشـند تـا شکسـت 

نزولـی تأییـد شـود.
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 )Breakouts ( ها  شکست  رسی  بر
)Breakout( شکست صعودی

پـس از شناسـایی سـطوح مرجـع، 
دلتا و بیشترین دلتا در بالای سطح 
مقاومـت بایـد بررسـی شـوند. برای 
موفـق،  صعـودی  شکسـت  یـک 
دلتـا بایـد حداقـل ۶۵٪ بیشـترین 
دلتـا در بـالای مقاومـت باشـد )یک 
مقـدار دلتـا کـه بـه بیشـترین دلتـا 
می‌دهـد  نشـان  باشـد،  نزدیـک 
کـه خریـداران تـا انتهـای کنـدل در 

کنتـرل هسـتند(.

باشـد،  برقرار  شرایـط  ایـن  اگـر 
احتمـال زیـادی وجـود دارد کـه حرکـت صعـودی ادامـه یابد. در چنیـن شرایطی، یک معامله خریـد می تواند با 
حد ضرر در زیر کندل شکسـت و نسـبت ریسـک به ریوارد ۱:۲ انجام شـود. شـکل ۲ نمونه‌ای از یک شکسـت 
موفـق را نشـان می‌دهـد، جایـی کـه دلتـا تجمعـی در حـال افزایـش بوده و کنـدل ۱۵ دقیقه‌ای بالاتر از سـطح 

مقاومـت ۳۳,۰۰۰ بسـته شـده اسـت.

دلتـا  کـه  زمانـی  دیگـر،  سـوی  از 
مثبـت بـالای یـک سـطح حمایـت بـه 
 ۳.۴K( نیسـت  بـزرگ  کافـی  انـدازه 
نشـان  در شـکل ۳  کـه  همان طـور 
داده شـده اسـت(، احتمـال خوبـی 
وجـود دارد کـه شکسـت )برک‌اوت( 
ناموفـق باشـد و بـازار در نهایـت بـه 
سـمت پاییـن حرکت کنـد. یک مقدار 
نشـان‌دهنده  کوچـک  مثبـت  دلتـا 
ایـن اسـت کـه خریـداران بـه انـدازه 
کافـی قـوی نیسـتند تـا قیمـت را بالا 
ببرند. به شکل ۳ برای مثالی از یک 

شکسـت ناموفـق مراجعـه کنیـد. خـود ورود صعـودی تحریـک نشـد و بـازار حتـی پـس از عبـور از مقاومـت بـه 
سـمت پاییـن حرکـت کرد.
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دلتـا  نزولـی،  شکسـت  یـک  در 
حمایـت  زیـر  در  دلتـا  کمتریـن  و 
یـک  برای  می شـوند.  بررسـی 
دلتـا  موفـق،  نزولـی  شکسـت 
بایـد حداقـل ۶۵٪ کمتریـن دلتـا 
بـه  دلتـا  مقـدار  )نزدیکـی  باشـد 
کمترین دلتا نشـان‌دهنده تسلط 
شرایـط  اگـر  اسـت(.  فروشـندگان 
مومنتوم و شکست نزولی برقرار 
باشـد، معامله فروش می تواند با 
حد ضرر بالاتر از کندل شکسـت و 

شـود. انجـام   ۱:۲ ریـوارد  بـه  ریسـک  نسـبت  حداقـل 
شـکل ۴ نمونـه‌ای از یـک شکسـت نزولـی موفـق را نشـان می‌دهـد. در ایـن مثـال، حمایـت در ۳۳,۲۶۰ قرار 
داشـته و پـس از عبـور قیمـت از ایـن سـطح، فروشـندگان کنتـرل بـازار را در دسـت گرفتنـد. در نهایـت، بـا 
رسـیدن قیمـت بـه ۳۲,۹۵۰، فشـار فـروش قوی‌تـر شـد )دلتـا -۴۵.۱۸K و بیشـترین دلتـا -۵۵.۹K( و رونـد 

نزولـی ادامـه یافـت.

از سوی دیگر، زمانی که دلتا منفی زیر یک سطح حمایتی به اندازه کافی بزرگ نیست، احتمال خوبی وجود 
دارد کـه شکسـت )بریـک‌اوت( ناموفـق باشـد و بـازار در نهایـت بـه سـمت بـالا حرکـت کنـد. یک مقـدار کوچک 
دلتـا منفـی نشـان‌دهنده ایـن اسـت کـه فروشـندگان کنتـرل کامـل ندارنـد و بـازارگردان قـادر اسـت قیمت را 
بـه انـدازه‌ای بـالا بـبرد کـه بیشـتر دسـتورات اسـتاپ لاس )SL( در سیسـتم فعـال شـوند. برای مشـاهده یـک 

مثـال از یـک شکسـت ناموفـق، بـه شـکل 5 مراجعه کنید.

)Breakdown( شکست نزولی
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)Stop-Loss Hunting(  شکار استاپ لاس ها

در صورتی که خریداران در بالای یک سـطح مقاومت یا فروشـندگان در زیر یک سـطح حمایت کنترل کافی 
نداشـته باشـند، شـکار اسـتاپ لاس هـا یـا همـان اسـتاپ هانتیـگ رایـج اتفـاق می افتـد. قـدرت خریـداران یا 

فروشـندگان باید با اسـتفاده از OFA سـنجیده شـود.
شـکل ۶ نمونـه‌ای از شـکار حـد ضـرر را نشـان می دهـد. در ایـن مثـال، بـازار در طـول روز قـوی بـوده و دلتـا 
تجمعـی مثبـت )۱۲۰K( بـوده اسـت. امـا ناگهـان یـک کنـدل زیـر سـطح حمایـت ۳۵,۰۴۰ بسـته می شـود، و 
دلتـا منفـی بزرگـی )۷۴K( ثبـت می شـود، کـه نشـان می‌دهـد حـد ضـرر خریـداران فعـال شـده اسـت. عـدم 
وجـود دلتـا منفـی بـزرگ در کندل هـای بعـدی تأییـد کرد کـه ایـن حرکـت نزولـی فقـط یـک شـکار حـد ضـرر 

بـوده اسـت.

جمع بندی

تحلیل جریان سفارشات )OFA( ابزاری بسیار مفید برای سنجش قدرت خریداران و فروشندگان در بازار است. 
نـکات کلیـدی که باید در نظر گرفته شـوند عبارت‌اند از:

1. پارامترهای OFA فقط باید در نقاط مرجع بررسی شوند. این پارامترها در محدوده های خنثی )رِِنج( اهمیت 
چندانی ندارند.

OFA .2 حضور خریداران/فروشـندگان تهاجمی را در بازار نشـان می‌دهد و به تشـخیص بین یک روز رونددار 
و بـدون روند کمـک می کند.

3. مهم ترین کاربرد OFA، شناسایی شکست های موفق و جلوگیری از افتادن در دام شکار حد ضرر است.
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اس�رد اعتبـاری کـه بـه آن اس�رد بازدهـی نیـز گفتـه می شـود، تفـاوت در بازدهـی بیـن دو اوراق بدهـی بـا 
سررسـید یکسـان امـا کیفیـت اعتبـاری متفاوت اسـت.

بـازده  نـرخ  بیـن  تفـاوت  بـه  اعتبـاری( در حـوزه مالـی و سرمایه گـذاری  مفهـوم ”credit spread“ )اس�رد 
)yield( دو نوع اوراق قرضه با سررسـید مشـابه اما با سـطوح مختلف ریسـک اعتباری اشـاره دارد. به طور 
خـاص، ایـن اصـطلاح معمـولاً بـه اخـتلاف بـازده بیـن اوراق قرضـه دولتـی )که بـه عنوان اوراق بدون ریسـک 
در نظـر گرفتـه می شـوند( و اوراق قرضـه شرکتـی یـا سـایر اوراق بـا ریسـک بالاتـر )ماننـد اوراق قرضه با رتبه 

اعتبـاری پایین تـر( اشـاره می کنـد

C R E D I T  S P R E A D ی  ر عتبا ا د  سپر ا

بــه قلــم: دکتر پیــام نیک کام
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اس�رد اعتبـاری نشـان دهنده میزان ریسـک اضافـی اسـت کـه سرمایه گـذاران برای سرمایه گـذاری در اوراق 
قرضـه بـا ریسـک بالاتـر )مثـل اوراق شرکتـی( نسـبت بـه اوراق قرضـه بـدون ریسـک )مثـل اوراق خزانـه داری 
دولـت( انتظـار دارنـد. ایـن تفـاوت بـه صـورت درصـد یـا ”پوینـت پایـه“ )basis points( بیـان می شـود. هـر 

پوینـت پایـه برابـر بـا 0٫01 درصـد اسـت.

مثـال: فرض کنیـد بـازده اوراق خزانـه داری آمریـکا بـا سررسـید 10 سـاله 3٪ باشـد و بـازده اوراق قرضـه 
شرکتـی بـا همـان سررسـید 5٪ باشـد. در ایـن حالـت، اس�رد اعتباری برابر اسـت بـا: 5٪ - 3٪ = 2٪ یا 200

پوینـت پایه.

عوامل مؤثر بر اس�رد اعتباری:

ریسـک اعتبـاری: اگـر احتمـال ورشکسـتگی یـا عـدم پرداخـت بدهـی توسـط ناشـر اوراق )ماننـد یـک شرکت( 
بیشـتر باشـد، اس�رد اعتبـاری افزایـش می یابـد.

شرایـط اقتصـادی: در زمـان رکـود اقتصـادی، اس�رد اعتبـاری معمـولاً افزایـش می یابـد زیرا ریسـک نکـول 
می شـود. بیشـتر  شرکت هـا   )default(

رتبـه اعتبـاری: شرکت هـای رتبه بنـدی اعتبـاری مثـل S&P، Moody’s و Fitch بـه اوراق قرضـه رتبـه می دهنـد. 
اوراق بـا رتبـه پایین تـر )مثـل BB یـا پایین تـر( اس�رد اعتبـاری بالاتـری دارند.

نقدشوندگی: اوراقی که نقدشوندگی کمتری دارند معمولاً اس�رد بالاتری دارند.

به طور کلی

اس�رد کم نشان دهنده ی اعتماد بازار به توانایی بازپرداخت بدهی توسط ناشر اوراق است ) ریسک پایین(
اس�رد بالا نشان دهنده ی نگرانی بازار از احتمال نکول توسط ناشر اوراق است ) ریسک بالا(.
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انس جهانی طلا در تلاش برای حفظ مسیر صعودی خود...
نواحـی  بـه  بـالا  درجـات  در  طلا 

رسـیده  حساسـی 
ایـن محـدوده کـه بـه عنـوان یـک 
قدرتمنـد  و  هم�وشـان  ناحیـه 
از  میشـود  تلقـی  مقاومتـی 
ادامـه   3035 تـا   2۹6۹ محـدوده 

دارد.

از  آخـر  گام  در  طلا  میرسـد  بنظـر 
بـار  را  خـود  شـانس  شـاخه  ایـن 
دیگر برای تشـکیل سـقف تاریخی 

کرد. خواهـد  امتحـان  جدیـد 

پس از تکمیل این شـاخه طلا وارد یک اصلاح بلند مدت خواهد شـد که پتانسـیل رسـیدن به نواحی 2600
در گام نخست و 2500 را در گام بعد

مسیـر  کردن  طـی  درحـال  نـقره 
جوانـب  رعایـت  بـا  خـود  صعـودی 

احتیـاط...
در نـقره پـس از ثبت کـف 28٫7۴ در 
Dec شـاهد شـکل گیـری  تاریـخ 1۹

کـه  هسـتیم  صعـودی  ای  شـاخه 
از منظـر شـتاب حرکتـی ایـن حرکـت 
نمیتواند تایید کننده موج ایمپالس 

شـاخه بعـدی صعـود باشـد.
شکسـت  دنبـال  بـه  رو  همیـن  از 

3۴٫8 هسـتیم تـا صعـود مـا تاییـد 
شـود ، در صورتی که قیمت موفق 
بـه شکسـت ایـن محـدوده نشـود 
میتوانیـم شـاهد اصلاح قیمتـی و 
زمانـی در ایـن فلـز گرانبهـا باشـیم.

مسیـر  کردن  طـی  درحـال  کـه نـقره  هسـتیم  صعـودی  ای  3۴٫8 هسـتیم تـا صعـود مـا تاییـد شـاخه 

پس از تکمیل این شـاخه طلا وارد یک اصلاح بلند مدت خواهد شـد که پتانسـیل رسـیدن به نواحی 2600

تحلیلگــر: امیر حســین آقاپور
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در پونـد بـه یـن �اپـن کـف کانـال بـه خوبـی از رونـد قیمتـی محافظـت کرده و مانـع ریزش قیمـت شـده ، امـا 
بـا ایـن حـال در درجـه بالاتـر انتظـار یـک شـاخه نزولـی دیگر محتمل هسـت.

در کوتـاه مـدت امـا پونـد بـا شرط حفـظ کـف 187٫03 پتانسـیل تقویـت و رشـد تـا محـدوده 1۹8 را در قالـب 
تکمیـل مـوج B خواهـد داشـت.

یـورو بـه دلار کانـادا پـس از عبـور موفـق از سـطح 1٫522 به بالا پتانسـیل صعود قیمتـی تا نواحی 1٫568 در 
گام اول و 1٫5۹2 را در گام بعدی دارد.

در صورت شکست 1٫۴7۴ به پایین تحلیل ما بی اعتبار خواهد شد.

در پونـد بـه یـن �اپـن کـف کانـال بـه خوبـی از رونـد قیمتـی محافظـت کرده و مانـع ریزش قیمـت شـده ، امـا 

یـورو بـه دلار کانـادا پـس از عبـور موفـق از سـطح 1٫522 به بالا پتانسـیل صعود قیمتـی تا نواحی 1٫568 در 
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Nov در مسیر نزولی قرار گرفت  دلار کانادا به ین �اپن پس از ثبت سفف 111٫5۴8 در 20

بنظر میرسد این نزول در قالب موج B از B از زیگزاگ پتانسیل یک گام نزولی دیگر را تا محدوده ۹۹٫3 دارا باشد 

پس از این گام میتوان با شکست خط تریگر شاهد تقویت دلار کانادا در مقابل ین �اپن باشیم.

باری بار دیگر شانس خود را برای تشکیل روند صعودی امتحان میکند...
دلار استرالیا به دلار آمریکا پس از تشکیل کف در محدوده 0٫608 به مدار صعودی بازگشته، 

نوع رفتار قیمت میل به ایجاد رفتار کانالیزه را به خوبی نشان میدهد.

این بازگشـت قیمتی پتانسـیل رسـیدن به نواحی 0٫638 در گام نخسـت و سـپس 0٫651 را در گام بعدی 
خواهد داشـت.

Nov در مسیر نزولی قرار گرفت  20 در 20 در 20 111٫5۴8دلار کانادا به ین �اپن پس از ثبت سفف 111٫5۴8دلار کانادا به ین �اپن پس از ثبت سفف 111٫5۴8

باری بار دیگر شانس خود را برای تشکیل روند صعودی امتحان میکند...
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پـس از تحقـق تارگـت 1٫26 کـه در تحلیـل قبـل اشـاره شـد ، رونـد قیمتـی پونـد تمایـل خـود را برای محقـق 
کردن تارگـت بعـدی در محـدوده 1٫303 بـه خوبـی نشـان داده

بنظر میرسـد این روند صعودی همچنان پایدار باشـد و پس از تارگت کردن این نواحی شـاهد اسـتراحتی 
کوتـاه در روند صعودی قیمت باشـیم.

یـورو بـه دلار کانـادا پـس از عبـور موفـق از سـطح 1٫522 به بالا پتانسـیل صعود قیمتی تـا نواحی 1٫568 در 
گام اول و 1٫5۹2 را در گام بعدی دارد.

در صورت شکست 1٫۴7۴ به پایین تحلیل ما بی اعتبار خواهد شد.

پـس از تحقـق تارگـت 1٫26 کـه در تحلیـل قبـل اشـاره شـد ، رونـد قیمتـی پونـد تمایـل خـود را برای محقـق 

یـورو بـه دلار کانـادا پـس از عبـور موفـق از سـطح 1٫522 به بالا پتانسـیل صعود قیمتی تـا نواحی 1٫568
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X A U U S D  W

X A U U S D  D

در تایـم هفتگـی انتظـار مـی رود یـک سـقف دیگـر در حوالـی قیمتـی 3000 دلار تشـکیل شـود، از منظـر 
زمانـی تشـکیل ایـن سـقف هفتگـی می توانـد تـا ۴ مـاه زمـان بـر باشـد؛ پـس از سـقف مذکـور، آغـاز فـاز 
اصلاحـی پیش بینـی می شـود، ایـن فـاز بنابـر الگو هـای رفتاری طلا یـک باکس 1۹ هفته ای بـا اهداف قیمتی 

حوالـی 2۴00 دلار خواهـد بـود. 

در تایـم هفتگـی انتظـار مـی رود 
حوالـی  در  دیگـر  سـقف  یـک 
تشـکیل  دلار   3000 قیمتـی 
تشـکیل  زمانـی  منظـر  از  شـود، 
می توانـد  هفتگـی  سـقف  ایـن 
تـا ۴ مـاه زمـان بـر باشـد؛ پـس از 
سـقف مذکـور، آغـاز فـاز اصلاحـی 
فـاز  ایـن  می شـود،  پیش بینـی 
یـک  طلا  رفتـاری  الگو هـای  بنابـر 

بـود.  خواهـد  دلار   2۴00 حوالـی  قیمتـی  اهـداف  بـا  هفتـه ای   1۹ باکـس 

در تایـم هفتگـی انتظـار مـی رود یـک سـقف دیگـر در حوالـی قیمتـی 3000 دلار تشـکیل شـود، از منظـر 

بـود.  خواهـد  دلار   2۴00 حوالـی  قیمتـی  اهـداف  بـا  هفتـه ای   

تحلیلگــر: محمــد جواد آقازاده
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X A U U S D  WX A G U S D  W

X A G U S D  D

و  نبـوده  فلـز  ایـن  فـروش  تارگت هـای  وجـه  هیـچ  بـه  دلار   27.7 قیمتـی  حوالـی  هفتگـی  تایـم  در 
باکـس قرمـز رنـگ محـدوده ارزنـده خریـد نـقره را نمایـش می دهـد، شکسـت قیمـت 32.8 سـناریوی 
پایـان  بـه فـاز اصلاحـی،  برای ورود  را کـم وزن خواهـد کرد، همچنیـن زمانـی مدنظـر مـا  نـقره  نـزول 

می باشـد. مـارس 

صعـود  روزانـه،  فریـم  درتایـم 
اصلاحـی  رشـد  یـک  نـقره  اخیـر 
اسـت،  شـده  گرفتـه  نظـر  در 
اوایـل جـولای و در قیمـت 27.7

ارزنـده  معاملـه   یـک  نـقره  خریـد 
سـقف  شکسـت  بـود،  خواهـد 
رونـد  تاییدیـه    3۴.7 مـاژور 
خواهـد  پایانـی  مـوج  صعـودی 
ایـن  وقـوع  درصـورت  و  بـود 

اسـت. اعتبـار  فاقـد  مـا  نزولـی  انتظـارات  اسـت.مسیـر  اعتبـار  فاقـد  مـا  نزولـی  انتظـارات  مسیـر 
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W T I  D

U S D X  W

همچنـان  مـاه   ۴ از  پـس  نفـت 
شـده،  ترسـیم  الیوتـی  مثلـت  در 
کـه  همانطـور  اسـت.  مبحـوث 
مشـخص است شـتاب ریزش گام 
آخر از حرکات معمول نفت بیشتر 
می باشـد و ایـن مهـم نویـد پایـان 
اصلاح صعـودی را خواهـد داد، از 
اینـرو صعـود  نفـت دور از انتظـار 
قیمـت  بـه  محتـملاً  قیمـت  اسـت، 
6۴ دلار واکنـش صعودی خواهد 

داشـت کـه ایـن واکنـش ممکـن اسـت صعـود کوتـاه مدتـی را نیـز در پـی داشـته باشـد.

فریـم  تایـم  در  دلار  شـاخص 
هفتگـی طبـق سـاده ترین الگوی 
را  خـود  نزولـی  مسیـر  اصلاحـی، 
آغـاز کرده اسـت، در نظـر داشـته 
حـدود  تـا  دلار  تضعیـف  باشـید 
بالایـی  احتمـال  دلار   ۹0 قیمتـی 
بـا  می تـوان  نـزول  ایـن  دارد، 
دوشـیب متفاوت »رسـم شـده با 
خطـوط قرمـز رنـگ« پیـش رفتـه و 

منجـر بـه سـاخت کـف جدیـد در دلار گردد، بـا توجـه بـه تحلیـل ذکـر شـده کراس هـای مقابـل دلار از ایـن نظر 
بـود. خواهنـد  خریدنـی 

داشـت کـه ایـن واکنـش ممکـن اسـت صعـود کوتـاه مدتـی را نیـز در پـی داشـته باشـد.
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E U R U S D  D

W H E A T  D

همانطـور کـه در چـارت می بینیـد 
دلار  یـورو  در  صعـودی   3 مـوج 
در فـاز قطعیـت و رالـی گـون آغـاز 
ایـن  پایـان  نواحـی  اسـت،  شـده 
تقریبـا  رشـد  شـتاب  بدلیـل  مـوج 
غیـر قابـل پیش بینـی هسـتند، از 
اینـرو اصلاح هـای رونـد صعـودی، 
خریدنـی تلقـی می شـوند، انتظـار 
دلار  یـورو  حرکـت  مسیـر  مـی رود 
بـه سـمت باکـس قرمـز ادامـه دار 

باشـد و تشـکیل سـقفی جدیـد در ایـن جفـت ارز را در پـی داشـته باشـد.

در تایـم روزانـه نواحـی ارزنـده 
باکـس  بـا  گنـدم  خریـد  برای 
شـده  مشـخص  رنـگ  قرمـز 
قیمـت  کانـالیزه  رفتـار  اسـت، 
حرکـت  اصلاحـی  ذات  نمایانگـر 
محـدوده ی  از  می باشـد،  اخیـر 
صعـودی  حرکـت  شـده  ذکـر 
رنـگ  آبـی   A مـوج  بـا  هـم تراز 
صعـود  منطقـی  انتظـار 
تحلیلـی  حـد ضـرر  بـود،  خواهـد 

اسـت. دلار   ۴۹0 قیمتـی  لـول  بـالا  چـارت 

باشـد و تشـکیل سـقفی جدیـد در ایـن جفـت ارز را در پـی داشـته باشـد.
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C O C O A  W

C A T  D

کاکائـو،  چـارت  بـه  اول  نـگاه  در 
بـه  مکـدی  در  سـالید  واگرایـی 
واگرایـی  ایـن  می خـورد،  چشـم 
تاییـدی بـر پایـان رالـی کاکائـو برای 
چنـد مـاه آتـی خواهـد بـود، باکس 
قرمـز رنـگ اهـداف قیمتی-زمانـی 
می دهـد،  نمایـش  را  اخیـر  نـزول 
حائز اهمیت اسـت به هیچ عنوان 
مذکـور  باکـس  در  خریـد  توصیـه 
صـورت نگرفتـه بـه بدیـن منظـور 
باید نحوه ی ورود قیمت به باکس 

گردد. بررسـی  رویـداد  زمـان  در 

روزانـه  تایـم  در  کترپـیلار  سـهام 
پیشیـن،  نزولـی  انتظـارات  طبـق 
ریزش شدیدی را رقم زد، همانطور 
ایـن  تارگـت  اسـت  مشـخص  کـه 
قیمتـی  و  زمانـی  منظـر  از  نـزول 
توسـط باکس قرمز رنگ مشـخص 
حاضـر  حـال  در  اسـت،  شـده 
قیمت هـای زیـر 300 دلار نواحـی 
ایـن  روی  سرمایه گـذاری  ارزنـده 
حدضـرر  می رونـد،  بشـمار  سـهم 
تحلیلـی نیـز شکسـت قطعـی لول 

اسـت. دلار   280 قیمتـی 
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