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رئیس جمهور آمریکا، دونالد ترامپ، اعلام کرده که از اول نوامبر ۲۰۲۵ (یا زودتر) قصد دارد ت�رفه ای ٪۱۰۰ 
اضاف� بر واردات کالاهای چین� اعمال کند، ی�ن� کالای چین� واردشونده باید دو برابر مالیات فعل� پرداخت 

کند. این ت�رفه جدید بر روی کالاهایی است که هم اکنون مالیات دارند، در کنار ت�رفه های موجود.
همچنین ترامپ گفته که در کنار ت�رفه ها، محدودیت های صادرات نرم افزارهای حیات� به چین را هم اجرا 

خواهد کرد.
در واکنش به این خبر، بازار رمزارزها فروپاش� شدیدی تجربه کرد: بیش از ۱۹ میلیارد دلار از موقعیت های 

اهرم� پاک شد و بسیاری از تریدرها مجبور شدند موقعیت های خود را ببندند. 
بیت کوین با افت شدیدی مواجه شد (بیش از ۱۰٪ کاهش) و اتریوم، سولانا و دیگر آلت کوین ها هم ریزش

 های بزرگ داشتند. 
شاخص های سهام آمریکا هم به شدت متأثر شدند: S&P ٥٠٠ حدود ۲.۷٪ افت کرد، شاخص های فناوری به

 شدت ضربه دیدند.
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اخبار هفتهاخبار هفته  
ت�رفه ۱۰۰٪ آمریکا روی چین و ریزش رمزارزها   
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تحلیل و تفسیر
بازارها تأثیرات  اقدام ترامپ یک پیش ران بزرگ در جنگ تجاری آمریکا–چین محسوب م� شود و در  این 

زنجیره ای دارد:
تأثیر بر تجارت و زنجیره تأمین

شرکت های  از  بسیاری  شود؛  برابر  دو  آمریکا  به  چین�  کالاهای  واردات  هزینه  م� شود  باعث   ٪۱۰۰ ت�رفه 
آمریکایی که در زنجیره تأمین به چین وابسته اند، هزینه های تأمین کالا افزایش م� یابد.

محدودیت های صادرات نرم افزار به چین ممکن است شرکت های فناوری و نیمه هادی را تحت فشار بگذارد، 
به ویژه آنهایی که بخش هایی از تولید یا طراح� شان در چین انجام م� شود.

با  چه  آمریکایی،  کالاهای  روی  ت�رفه  افزایش  با  چه  دهد،  نشان  تلاف� جویانه  واکنش  است  ممکن  چین 
محدودیت صادرات برخ� مواد حیات�.

تأثیر بر بازارهای مال� و ریسک های سیستمیک
ریسک کل� برای اقتصاد جهان� بالا م� رود؛ انتظار کاهش رشد جهان� بیشتر م� شود چون ت�رفه ها هزینه 

تجارت را بالا م� برند.
سرمایه گذاران به سمت دارایی های امن م� روند ــ دلار آمریکا، اوراق خزانه، طلا ممکن است رشد یابند.

بازارهای سهام تکنولوژی به شدت آسیب دیده اند چرا که بخش بزرگ� از زنجیره تأمین فناوری وابسته به 
چین است.

تأثیر در بازار رمزارزها
رمزارزها بازار بسیار حساس به اضطراب، ریسک و نقدینگ� اند. خبر ت�رفه ۱۰۰٪ باعث شد بسیاری از معامله

 گران� که در موقعیت های اهرم� بودند، فوراً بسته شوند و این باعث سقوط قیمت ها شد.
وقت� ریسک های سیستماتیک تقویت م� شوند، نقدینگ� از بازارهای پرریسک مثل رمزارز خارج م� شود و 

به دارایی های امن پناه برده م� شود.

پیامدها و چشم اندازها
کوتاه مدت: انتظار ریزش بیشتر در رمزارزها و نوسان شدید در سهام فناوری. قیمت طلا ممکن است به
 عنوان دارایی امن مدت� افزایش یابد. دلار ممکن است تقویت شود به علت جریان سرمایه ای از بازارهای 

ریسک� به سمت امن.
میان مدت: اگر ت�رفه ها اجرا شوند و چین واکنش قوی نشان دهد، ممکن است اقتصاد جهان� وارد دوره ای 

کندتر شود؛ چشم انداز رشد اقتصادی نزول� تر م� شود.
ت�رفه ها  تأثیر  برسد،  به خودکفایی  معدن�  مواد  و  نیمه هادی  مثل  حیات�  در بخش های  بتواند  اگر چین 

کاهش پیدا خواهد کرد.



OPEC+ تصمیم گرفته است از نوامبر ۲۰۲۵، روزانه ۱۳۷,۰۰۰ بشکه نفت بیشتر تولید کند. این افزایش 
همان میزان� است که برای ماه اکتبر اعمال شد و به صورت «افزایش تدریج�» توصیف شده است. 

این افزایش تدریج� به معن� آن است که گروه قصد ندارد بازار را با عرضه ناگهان� شلوغ کند، بلکه م�
 خواهد بازار را به طور کنترل شده «آزمایش�» تقویت کند. 

OPEC+ در حال کاهش  همچنین گزارش ها نشان داده اند که ظرفیت مازاد تولید (spare capacity) در 
است؛ ی�ن� آمادگ� برای مقابله با شوک ها کمتر شده است. 

آژانس بین الملل� انرژی (IEA) پیش بین� کرده که عرضه نفت جهان� در سال ۲۰۲۵ سریع تر از رشد تقاضا 
خواهد بود و این افزایش تولید ممکن است باعث مازاد عرضه شود. 

 تحلیل تأثیرات احتمال�
در ادامه تأثیرات کلیدی افزایش تولید نفت توسط OPEC+ بر بازار نفت، ارزها، سهام و طلا:

۱. اثر بر قیمت نفت
افزایش عرضه معمولاً فشار نزول� بر قیمت نفت وارد م� کند، به ویژه اگر تقاضا قوی نباشد.
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+OPEC افزایش تولید نفت توسط 
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با این حال، چون این افزایش «نسبتاً کوچک» انتخاب شده است، بازار ممکن است آن را پذیرفته و قیمت
 ها خیل� پایین نیایند، به خصوص اگر ریسک ژئوپلیتیک (مثلاً اختلالات صادرات) وجود داشته باشد.

اما اگر این روند افزایش عرضه ادامه یابد و تقاضا رشد نکند، احتمال مازاد عرضه و فشار بیشتر نزول� قیمت 
نفت وجود دارد.

۲. اثر بر ارزها
کشورهایی که اقتصادشان به نفت وابسته است (مثلاً برخ� ارزهای منطقه ای یا ارزهایی که صادرات انرژی 

دارند)، ممکن است در کوتاه مدت با فشار منف� روبرو شوند اگر قیمت نفت کاهش یابد.
برعکس، ارزهایی که از وضعیت اقتصادی قوی تر یا سیاست پول� سالم تر بهره مندند، ممکن است در مقابل 

دلار (یا ارزهای نفت�) تقویت شوند.

۳. اثر بر بازار سهام و شرکت های انرژی
نفت  قیمت  اگر  بگیرند  قرار  فشار  تحت  کمتر  حاشیه سود  به دلیل  است  ممکن  نفت�  بزرگ  شرکت های 

کاهش یابد.
بازار سهام کل� ممکن است واکنش منف� نشان دهد خصوصاً در بخش هایی که به انرژی وابسته اند.

اما اگر افزایش تولید به عنوان علامت� از اعتماد OPEC+ به وضعیت بازار تلق� شود، ممکن است اثر روان� 
مثبت نسبی بر شرکت های انرژی و عرضه کنندگان مرتبط داشته باشد.

۴. اثر بر طلا و دارایی های امن
طلا اغلب وقت� بازار انرژی تضعیف شود یا نگران� های اقتصادی افزایش یابد، به عنوان دارایی امن تقویت 
م� شود. اما اگر این اقدام باعث تضعیف کل� اقتصاد یا فشار بر بورس ها شود، طلا ممکن است رشد کند.
اگر افزایش تولید نفت باعث کاهش تورم انرژی شود، یک� از فشارهای تورم� ممکن است کاهش یابد که 

این م� تواند فشار بر نرخ بهره را کمتر کند و در نتیجه طلا را حمایت کند.

چشم انداز و نکات احتیاط�
اگر افزایش تولید به اندازه کوچک و تدریج� باشد، بازار ممکن است آن را هضم کند—بدون شوک بزرگ 

قیمت.
اما اگر تولیدکنندگان بزرگ نتوانند به تولید ت�هدی برسند یا این افزایش عرضه با اختلالات صادرات یا 

تحریم ها همراه شود، اثرات نزول� کنترل م� شود.
در کوتاه مدت، قیمت نفت ممکن است با نوسان های بیشتر در محدوده تثبیت شود.

در بلندمدت، اگر عرضه بیشتر از رشد تقاضا باشد، قیمت نفت احتمالاً به سمت پایین فشار خواهد داشت 
مگر اینکه عوامل دیگری مانند قطع� های تولید، تحریم ها یا جنگ ها وارد شوند.



انتظار کاهش نرخ بهره فدرال رزرو
بازارها پیش بین� م� کنند که فدرال رزرو در آینده نزدیک نرخ بهره را کاهش دهد تا اقتصاد را تحریک کند. 

کاهش نرخ بهره هزینه نگهداری طلا (بدون درآمد ثابت) را جذاب تر م� کند.
نرخ دلار ضعیف تر

با کاهش انتظارات نرخ دلار یا فشار عموم� روی دلار، طلا برای دارندگان ارزهای دیگر ارزان تر م� شود و تقاضا 
برای آن افزایش م� یابد.

افزایش تقاضا به عنوان دارایی امن
در وضعیت های سیاس�، اقتصادی پرریسک، و زمان� که بازارها ناپایدارند، سرمایه ها به سمت طلا م� آیند. 

جنگ، ت�طیل� دولت، ریسک های بین الملل� all این ها جذابیت طلا را افزایش م� دهند.
خرید بانک های مرکزی و صندوق ها (ETF ها)

بانک های مرکزی و صندوق های سرمایه گذاری بزرگ اخیراً طلا بیشتری به ذخایر خود اضافه کردند. بخش 
عمده اثر صعودی طلا از تقاضای نهادی ناش� م� شود.

محدودیت عرضه فیزیک� و هزینه تولید بالا
تولید طلا هزینه بر است. وقت� تقاضا قوی شود و عرضه نم� تواند سریع افزایش یابد، قیمت ها بالا م� روند.

٥�ولتن شماره ٤٠

دلایل و عوامل بنیادی پشت رکوردشکن� طلا
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تأثیرات فعل� بر بازارها
نکات هشدار تأثیر مثبت دیده شده  بازار / دارایی 

اگر فدرال رزرو ناگهان لحن ها را ت�ییر دهد،  روند صعودی قوی و شکستن مقاومت های کلیدی  طلا 
طلا م� تواند اصلاح شود

اگر تورم جدیدی بالا بیاید، دلار ممکن است دوباره  تحت فشار افکار کاهش نرخ قرار گرفته  دلار آمریکا 
تقویت شود

هزینه  اگر  شرکت های بزرگ اقتصادی و منابع (معدن، استخراج فلزات گرانبها) منفعت م� برند  سهام 
بهره یا ریسک های اقتصادی افزایش یابد، فشار بر سهام دوباره نمایان م� شود

ارزهای کالایی ممکن است نسبت به دلار عملکرد بهتری داشته باشند (اگر طلا بالا برود، ارزهای کالایی هم 
وابستگ� به قیمت نفت و کالا م� تواند تأثیر منف� در صورت افت تقاضا داشته باشد. ملحق شوند) 

چشم انداز و سناریوهای آینده
اگر فدرال رزرو واقعاً به کاهش نرخ اقدام کند و این اقدام با لحن داویش همراه شود � طلا م� تواند به سمت 

سطوح جدید تاریخ� برود.
نقطه مقاومت ب�دی برای طلا ممکن است در محدوده هایی باشد که قبلاً قیمت ها نرسیده اند (بسته به 

واحد ارزی و بازار).
اما اگر داده های تورم� جدید ناگهان قوی باشند یا فدرال رزرو لحن سخت� بگیرد، احتمال اصلاح قیمت� وجود 

دارد.
در شرایط میان مدت، اگر روند صعودی تثبیت شود، سرمایه گذاران ممکن است طلا را نه فقط به عنوان 

سرمایه گذاری امن بلکه به عنوان ابزار تنوع پرتفوی بیشتر بپذیرند.



(EUR) ۱. تأثیر بر یورو
بی ثبات� سیاس�: هرگونه بحران سیاس� در کشورهای بزرگ اروپایی (مثل آلمان، فرانسه یا ایتالیا) معمولاً 
باعث کاهش اعتماد سرمایه گذاران م� شود. در نتیجه، فشار فروش روی یورو افزایش یافته و ارزش آن در 

برابر دلار یا دیگر ارزهای امن مثل ین ژاپن کاهش پیدا م� کند.
نااطمینان� سیاست های اقتصادی: اگر تصمیم گیری های کلیدی (مانند بودجه، سیاست مال� یا توافق های 

اتحادیه اروپا) به ت�ویق بیفتد، این نااطمینان� مستقیماً یورو را تضعیف م� کند.
۲. تأثیر بر سهام اروپا

بازارهای بورس اروپا در شرایط بی ثبات� سیاس� اغلب با نوسان و کاهش مواجه م� شوند، زیرا سرمایه گذاران 
به سمت دارایی های امن مثل طلا، اوراق خزانه داری آمریکا یا دلار حرکت م� کنند.

صنایع حساس مانند بانکداری، انرژی و حمل ونقل معمولاً اولین قربانیان نااطمینان� سیاس� هستند، چون 
به سیاست گذاری پایدار نیاز دارند.

در مقابل، اگر بی ثبات� سیاس� منجر به فشار بر بانک مرکزی اروپا (ECB) برای اتخاذ سیاست های حمایت�
 تر شود، ممکن است در میان مدت بخش� از بازار سهام حمایت شود.

۳. جمع بندی
یورو: در کوتاه مدت معمولاً تضعیف م� شود. سهام اروپا: تحت فشار منف� قرار م� گیرد، به ویژه در بخش

 های حساس به سیاست. سرمایه گذاران: احتمالاً به سمت دارایی های امن م� روند.
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وضعیت سیاس� اروپا و تأثیر بر یورو
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توافق آتش بس میان اسرائیل و حماس
 

توافق آتش بس میان اسرائیل و حماس
اسرائیل و حماس مرحله اول یک توافق آتش•

نیروهای  طرح،  این  در  پذیرفته اند؛  را   بس 
اسرائیل� بخش� از غزه را ترک خواهند کرد و 
باق� مانده  گروگان های  است  موظف  حماس 

را آزاد کند.
آزادی • و  گروگان ها  تبادل  شامل  توافق  این 

زندانیان فلسطین� است و عملیات� شدن آن 
در ۷۲ ساعت آینده برنامه ریزی شده است. 

پس از اجرای آتش بس، هزاران فلسطین� به •
شده اند  ویران  جنگ  جریان  در  که  مناطق� 
بازم� گردند تا خانه هایشان را بازسازی کنند، 
زیاد  بسیار  ویران�  و  سخت  شرایط  اگرچه 

است. 

از “طرح صلح  ابتدایی  این توافق به عنوان گام 
اگرچه  است،  شده  توصیف  غزه  برای  ترامپ” 
و  غزه  حکومت  حماس،  تسلیح  مانند  مواردی 
مدیریت منطقه هنوز حل نشده باق� مانده اند. 
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تحلیل اثرات احتمال� صلح غزه بر بازارها و اقتصاد
صلح غزه اگر به نسبت باثبات� ادامه یابد، چند تأثیر مهم م� تواند داشته باشد:

۱. کاهش ریسک ژئوپلیتیک�
بازارها در دوره تنش سیاس� و جنگ علاقه دارند به سمت دارایی های امن مثل طلا، فرانک سوئیس یا ین 

حرکت کنند. با کاهش تنش ها، تقاضا برای این دارایی ها ممکن است کم شود.
کشورهای  یا  منطقه ای  سهام  مثلاً  بازم� گردند؛  بازده� دار  دارایی های  سمت  به  سرمایه گذاران  مقابل،  در 

خاورمیانه ای ممکن است رونق گیرند.

۲. تأثیر بر قیمت نفت
خاورمیانه مرکز تولید نفت است و هر تنش جدی معمولاً باعث نگران� عرضه م� شود. اگر صلح دائم� برقرار 

شود، فشار بر عرضه نفت کاهش م� یابد و احتمال افت قیمت نفت وجود دارد.
اما در کوتاه مدت، بازسازی و بازگشت فعالیت ها م� تواند به افزایش تقاضا برای انرژی منجر شود.

۳. اثر بر ارزها
ارزهای منطقه ای مانند ریال سعودی، دینار امارات و حت� پوند مصر ممکن است با کاهش ریسک سیاس� 

تقویت شوند.
دلار آمریکا ممکن است تحت فشار نزول� قرار بگیرد اگر احساس شود که سرمایه به سمت بازارهای مستقل 

منطقه ای برود.

۴. تأثیر بر طلا
طلا، به عنوان دارایی امن، کمتر مورد تقاضا خواهد بود اگر صلح احساس شود.

بیمه سرمایه  پرتفوی  از  باشد، طلا همچنان بخش�  بازگشت جنگ  احتمال  و  باشد  اگر صلح شکننده  اما 
خواهد بود.
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در تایم فریم هفتگ� قیمت در حال حاضر نزدیک ناحیه ی حمایت� ١٫٠٦٥٠٠ در نوسان است و رفتار قیمت 
در این محدوده بسیار حیات� است. 

انتظار حرکت  اگر حمایت ١٫٠٦٥٠ حفظ شود و کندل های صعودی تأییدکننده تشکیل شوند، م� توان 
اصلاح� یا بازگشت تا محدوده ی ١٫١٥٥٠٠ را داشت.

در صورت شکست قطع� حمایت ١٫٠٦٥٠٠ با حجم و مومنتوم بالا، احتمال ادامه ی روند نزول� و افت 
قیمت تا محدوده ی ١٫٠٤٥٠٠–١٫٠٥٠٠٠ وجود دارد.

لازم به ذکر است این تحلیل هیچگونه سیگنال� جهت خرید و فروش تلق� نم� شود و صرفا حرکت 
با توجه به استراتژی خود تصمیم به  را پیش بین� م� کند. لذا معامله گران م� بایست  بازار  قیمت در 

معامله بگیرند.

      GBPCHFتحلیل تکنیکال جفت ارز
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ن�اهی �وتاه و حرفه ای به هفته معاملاتی پیش رو
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