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تأمیـن سرمـایه دمـاوند



هلدینگ مالی
و سرمایه گذاری سینا

گروه مالی نماد غدیـر
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هامون سپاهان

درباره تأمين سرمایه دماوند

در نظر دارد با تکیه بر  تأمین سرمایه دماوند  شرکت 

پتانسیل و ظرفیت های بالای خود و حضور گسترده و فعال 

در بازار سرمایه با اعتماد، حفظ و ارتقای ارزش دارایی های 

سرمایه گذاران توسط مدیریت حرفه   ای و نیروهای انسانی 

و متخصص و توانمند به برترین جایگاه در حوزه خدمات 

مالی و سرمایه گذاری در بستری امن برسد.

دنیـای  تحولات  و  تغيير  در مسیر حرکت  ما می خواهیم 

توانمندسازی  ابزارهـای  خدمـات،  ارائـه  و  تکنولـوژی 

متناسب با نیازهای مشتریان را توسعه و در دسترس قرار 

دهیم، و بستر مناسبی برای سرمایه گذاری و دستاوردهای 

بیشتر برای مشتریان خود فراهم کنیم.
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تحولات بازارهای کالایی، شاخص دلار، تورم و سیاست پولی اقتصادهای بزرگ

فصل ۱

اقتصاد جهانی

اقتصاد جهانی



۲

بازار جهانی نفت این روزها روی خط آتش و در اوج التهاب نفس می کشد؛ تداوم صعود چهارروزه، برنت را تا مرز ۹۱.۷۰ دلار 
و وست تگزاس را به کانال ۸۵ دلار کشانده است. سوخت اصلی این رالی سنگین، بازگشت پرقدرت حق بیمه ریسک به بازار، 
انسداد و ابهام عمیق در شریان حیاتی تنگه هرمز و سقوط آزاد ذخایر استراتژیک آمریکا به کف تاریخی سال ۱۹۸۲ است؛ 
متغیرهایی بنیادین که در کنار بن بست کامل مذاکرات، سناریوی کسری فوری و شوک شدید عرضه را پیش چشم غول های 

نفتی قرار داده اند.

با این حال، تابلوی معاملات در آستانه یک دوئل سرنوشت ساز و نفس گیر ایستاده است؛ تقابل ترس از گسترش درگیری ها 
با شبح رکود و کاهش مداوم برآوردهای تقاضا از سوی اوپک، دامنه ای پرتلاطم و عجیب از ۵۸ تا بالای ۱۰۰ دلار را برای نفت 
رقم زده است. سرمایه گذاران بین ترس از قفل شدن مسیرهای انتقال انرژی و امید به گشایش های ناگهانی دیپلماتیک معلق 
مانده اند؛ جایی که هر سیگنال سیاسی و امنیتی جدید می تواند حکم شلیک نهایی برای جهش تا ۱۰۰ دلار یا استارت یک 

ریزش برق آسا را امضا کند.

روایت تحلیلی از عرضه، تقاضا و انتظارات بازار

نفت در بازار جهانی

اقتصاد جهانی



۳

Brent Crude Oil - Weekly  (2008 - 2026)

نفت برنت در این نمودار همچنان در یک کانال نزولی بلندمدت حرکت می کند و سقف های قیمتی هم به مرور پایین تر آمده اند. این یعنی با وجود جهش های مقطعی، بازار هنوز وارد 
یک روند صعودی قدرتمند نشده و هر بار در نزدیکی مقاومت های مهم با فشار فروش روبه رو شده است.

روند قیمت نفت برنت

اقتصاد جهانی



۴

بازار جهانی طلا این روزها در چنبره ای از هیجان و تردید گرفتار شده است؛ جایی که فلز زرد پس از تجربه یک ریزش سنگین، 
در حال تلاش برای احیای جایگاه خود در کانال ۴۳۵۰ دلار است. اکنون تمام نگاه ها به صورت جلسه فدرال رزرو دوخته شده 
تا معامله گران دریابند آیا عقب نشینی بازده اوراق خزانه داری آمریکا، جرقه ای برای جهش دوباره طلا خواهد بود یا فشار 

فروش، این سنگر امن را به سطوح پایین تر از ۴۳۰۰ دلار خواهد کشاند.

در سوی دیگر، سایه سنگین تنش های ژئوپلیتیک و نااطمینانی از بن بست های سیاسی، به عنوان سوخت محرک این بازار 
عمل می کند. اگرچه نوسانات کوتاه مدت، معامله گران را در آزمونی سخت قرار داده، اما عبور پایدار از سد مقاومتی ۴۳۹۰ دلار 
می تواند طلسم مسیر صعودی را شکسته و طلا را به قله های ۴۵۰۰ دلاری هدایت کند. در این کارزار، طلا نه فقط یک دارایی، 

بلکه ضربان سنجِ بی اعتمادی به اقتصاد جهانی باقی مانده است.

تعادل میان تقاضای پناهگاهی و فضار نرخ بهره

اونس طلا در بازار جهانی

اقتصاد جهانی



۵

انس جهانی طلا 1976- 2026

نمودار بلندمدت طلا یک کانال صعودی چندده ساله را نشان می دهد؛ قیمت پس از عبور قدرتمند از سقف کانال و ثبت قله تاریخی نزدیک ۵٬۴۰۰ دلار، وارد فاز اصلاح و نوسان شده و اکنون حوالی ۴٬۳۵۸ دلار 
قرار دارد. تا زمانی که قیمت بالای محدوده حمایتی ۳٬۸۰۰ تا ۴٬۰۰۰ دلار باقی بماند، روند کلان صعودی است؛ بااین حال، ناتوانی در بازپس گیری سقف اخیر می تواند اصلاح عمیق تر و بازگشت به داخل کانال را 

رقم بزند.

مسیر بلندمدت اونس طلا

اقتصاد جهانی
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هزینه کل استخراج طلا به مرور در حال افزایش است و این در حالی است که طبق محاسبات شورای جهانی طلا در 

سال ۲۰۱۹ حدودا ۲۵ درصد از ذخایر طلای در دسترس در معادن باقی مانده است و حدودا ۸۰درصد از ذخایر طلا در 

معادن فعلی جهان استخراج شده است.

روند هزینه کل استخراج طلا

اقتصاد جهانی
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۸

شاخص دلار آمریکا این روزها در نقطه ای ایستاده که هر حرکتش می تواند موجی تازه در بازارهای جهان بیندازد. DXY پس 
از لمس محدوده های ضعیف تر، در حوالی ۹۹.۴ تا ۹۹.۷ نوسان می کند؛ جایی که از یک سو بازده اوراق خزانه داری آمریکا هنوز 
بالاست، اما از سوی دیگر آمار ضعیف اشتغال و تورم ملایم تر، بازار را به این جمع بندی رسانده که شاید فدرال رزرو آن قدرها 
هم برای سخت گیری عجله نداشته باشد. همین دوگانه، دلار را در موقعیتی شکننده قرار داده: نه آن قدر قوی که بی رقیب 

بماند، نه آن قدر ضعیف که یک باره فروبریزد.

از نگاه تکنیکال هم صحنه حساس است. مقاومت ۹۹.۶۷ تا ۹۹.۷۶ مثل یک درِ نیمه باز پیش روی دلار ایستاده و عبور پایدار 
از آن می تواند جان تازه ای به شاخص بدهد؛ اما اگر این سد حفظ شود، احتمال دارد دلار وارد فاز فرسایشی و نزولی تازه ای 
شود. در این میان، جلسه فدرال رزرو، داده های بعدی اشتغال و تورم، و حتی تنش های ژئوپلیتیک تعيين می کنند که دلار از 

این پیچ عبور می کند یا در مسیر اصلاحی عمیق تر می افتد.

قدرت نسبی دلار در سایه انتظارات نرخ بهره

شاخص جهانی دلار

اقتصاد جهانی

۹۹٫۳۰



۹

شاخص دلار آمریکا    2026-2008

شاخص دلار (DXY) در یک کانال صعودی بلندمدت حرکت می کند که از سال ۲۰۰۸ تا امروز معتبر مانده است. نکته مهم اینجاست که قیمت اخیراً در کف کانال بلندمدت حمایت داشته است. این رفتار 

نشان می دهد ساختار کلی دلار موقتا صعودی است و فعلاً از نظر روند بلندمدت، نشانه ای از ضعف جدی دیده نمی شود.با این حال، برای ادامه رشد، دلار باید بتواند از مقاومت های پیش رو عبور کند و به 

سمت سقف های قبلی حرکت کند. تجربه گذشته هم نشان داده هر بار شاخص به نواحی بالاتر این کانال رسیده، کار برای ادامه صعود سخت تر شده است. در نتیجه، جمع بندی ساده این است که روند 

بلندمدت شاخص جهانی دلار مثبت است، اما در کوتاه مدت بازار در محدوده ای قرار دارد که برای رشد بیشتر، به قدرت و تأیید بیشتری نیاز دارد.

ساختار بلندمدت شاخص دلار

اقتصاد جهانی



۱۰

شاخص دلار در نقطه ای حساس میان بازده بالای اوراق، نگرانی های مالی و ضعف داده های اقتصادی آمریکا گرفتار شده 
است. بازده اوراق ۳۰ساله به محدوده ۵٫۳ درصد رسیده، اما این افزایش دیگر الزاماً نشانه قدرت دلار نیست؛ زیرا بخشی از 
آن ناشی از کسری بودجه، رشد بدهی و افزایش ریسک تورمی است، نه رشد قدرتمند اقتصاد یا سیاست سخت گیرانه فدرال 
رزرو. در همین حال، کاهش فشار تعرفه ها از مسیر توافق USMCA نیز بخشی از اثر تورمی را خنثی کرده و دست فدرال رزرو 

را برای افزایش نرخ بهره محدودتر ساخته است.

از منظر بازار، محدوده ۹۹ تا ۱۰۰ واحد به میدان اصلی نبرد شاخص دلار تبدیل شده است. عبور پایدار از مقاومت های ۹۹٫۶۷ 
تا ۹۹٫۷۶ می تواند موجی از تقاضای دفاعی ایجاد کند؛ اما شکست حمایت ۹۹٫۳۰، احتمال افت شاخص به سمت محدوده 
۹۵ تا ۹۸ را افزایش می دهد. اکنون مسیر دلار به سه محرک گره خورده است: صورت جلسه فدرال رزرو، روند قیمت نفت و 
توان دولت آمریکا در مهار بدهی؛ بنابراین، دلار در کوتاه مدت نوسانی و شکننده است و طلا و ارزهای رقیب می توانند از هر 

نشانه ضعف آن بهره ببرند.

بازگشت فشارهای قیمتی در اقتصاد ایالات متحده

تورم آمریکا

اقتصاد جهانی



۱۱

U.S Inflation 2010- 2023

تورم آمریکا در این نمودار بلندمدت از ۲۰۱۰ تا ۲۰۲۶، بعد از یک دهه نوسان در سطوح پایین، در سال های ۲۰۲۱ و ۲۰۲۲ وارد یک موج صعودی شدید شد و تا محدوده ۹.۱ درصد بالا رفت؛ اما پس از آن با 

سیاست های انقباضی فدرال رزرو وارد فاز اصلاح شد. با این حال، تورم هنوز نتوانسته به صورت پایدار به زیر هدف ۲ درصدی برگردد و در ماه های اخیر دوباره به محدوده ۳.۵ تا ۴ درصد نزدیک شده که 

نشان می دهد فشارهای تورمی هنوز کاملاً تخلیه نشده اند.اگر تورم بتواند محدوده ۳.۸ تا ۴.۰ درصد را با تثبیت رو به بالا بشکند، از دید تکنیکال وارد فاز صعودی تازه ای می شود و هدف بعدی می تواند 

محدوده ۵.۵ درصد باشد. اما اگر در همین ناحیه ریجکت شود، احتمال بازگشت به کانال ۲.۵ تا ۳.۵ درصد بالا می رود. در این میان، شوک انرژی، چسبندگی قیمت مواد غذایی، پایین بودن نرخ بیکاری 

و رشد دستمزدها از مهم ترین عواملی هستند که فعلاً مانع افت سریع تورم شده اند.

مسیر تورم آمریکا

اقتصاد جهانی



۱۲

نرخ بهره و بیکاری آمریکا در نقطه ای حساس قرار گرفته اند؛ جایی که فدرال رزرو میان مهار تورم و جلوگیری از تضعیف بیشتر 
اقتصاد باید تصمیم بگیرد. تورم همچنان بالاتر از هدف ۲ درصدی است، اما کاهش تورم هسته، افت انتظارات تورمی و 
کاهش اشتغال زایی نشان می دهد فشارهای قیمتی در حال تعدیل و بازار کار در حال سرد شدن است. نرخ بیکاری ۴٫۱ 
درصدی هنوز نشانه بحران نیست، اما کاهش اشتغال و افت نرخ مشارکت، زنگ هشدار کاهش تقاضای نیروی کار را به صدا 

درآورده است. به همین دلیل، تثبیت نرخ بهره در محدوده ۳٫۵ تا ۳٫۷۵ درصد، فعلاً محتمل ترین سناریو است.

با این حال، مسیر سیاست پولی همچنان پرریسک و شکننده باقی مانده است. افزایش قیمت انرژی، تعرفه ها و تداوم تورم 
خدمات می تواند دوباره فدرال رزرو را به سمت افزایش نرخ بهره سوق دهد؛ در مقابل، ضعف بیشتر اشتغال و کاهش سرمایه

 گذاری شرکت ها، احتمال صبر سیاست گذاران یا حتی تغيير مسیر در آینده را تقویت می کند. بنابراین بازار آمریکا در وضعیت 
«انتظار پرتنش» قرار دارد: تورم هنوز به اندازه کافی پایین نیامده و بازار کار نیز هنوز به اندازه کافی ضعیف نشده است. هر 

داده جدید درباره اشتغال، PCE و دستمزدها می تواند معادله نرخ بهره، بازده اوراق و ارزش دلار را به سرعت تغيير دهد.

دوراهی سیاست پولی میان کنترل تورم و حفظ رشد

نرخ بهره و بیکاری آمریکا

اقتصاد جهانی



۱۳

نرخ بهره آمریکا  2026-1984

این نمودار نشان می دهد قیمت پول در اقتصاد آمریکا همیشه ثابت نیست و با تورم و شرایط بازار بالا و پایین می شود.   وقتی نرخ بهره بالا می رود، یعنی وام گرفتن سخت تر و پول گران تر شده تا 

تب اقتصاد و تورم کنترل شود. حالا با وجود کمی عقب نشینی، بازار هنوز در فاز انتظار است تا مشخص شود دوره پول ارزان برمی گردد یا نه.

نرخ بهره آمریکا

اقتصاد جهانی



۱۴

اقتصاد اروپا در برابر شوک هم زمان اقلیم، انرژی و ضعف بنگاه ها قرار گرفته است؛ موج های گرما و خشکسالی دیگر صرفاً 
یک بحران زیست محیطی نیستند، بلکه تولید، حمل ونقل، کشاورزی و شبکه انرژی را مستقیماً تهدید می کنند. کاهش 
سطح آب رودخانه های راین و دانوب، افت تولید نیروگاه ها و کاهش برداشت محصولات کشاورزی، هزینه تولید و قیمت 
مواد غذایی را بالا برده است. برآوردها نشان می دهد خسارت این شرایط می تواند به حدود ۱۸۰ میلیارد یورو، معادل یک 

درصد تولید ناخالص داخلی اتحادیه اروپا برسد؛ رقمی که تقریباً با کل رشد مورد انتظار اقتصاد اروپا برابری می کند.

در همین حال، ذخایر پایین گاز و کمبود گازوئیل، اروپا را پیش از آغاز زمستان در موقعیتی شکننده قرار داده است. افزایش 
هزینه انرژی از یک سو تورم را دوباره تحریک می کند و از سوی دیگر حاشیه سود شرکت ها را کاهش می دهد؛ چنان که 
ورشکستگی بنگاه ها در سه ماهه دوم به بالاترین سطح از سال ۲۰۱۹ رسیده است. بنابراین، اروپا فعلاً از رکود قطعی فاصله 
دارد، اما با رشد کم جان و فشار تورمی پایدار روبه روست؛ وضعیتی که بانک مرکزی اروپا را میان کاهش نرخ بهره برای 
حمایت از اقتصاد و حفظ نرخ های بالا برای مهار تورم گرفتار می کند. آزمون اصلی قاره سبز، نه عبور از یک تابستان سخت، 

بلکه ساختن اقتصادی مقاوم در برابر شوک های تکرارشونده آب وهوایی و انرژی است.

اقتصادی چندسرعته میان تورم، رکود و ضعف رشد

نگاهی بر وضعیت اروپا

اقتصاد جهانی



۱۵

تورم، ارز، مالیات، تجارت و بازار طلای ایران

فصل ۲

اقتصاد داخلی

اقتصاد داخلی



۱۶

اقتصاد ایران اکنون در «نقطه تصمیم» ایستاده است؛ جایی که نه کاملاً در ورطه رکود عمیق غرق شده و نه نشانه ای قطعی 
از ورود به جاده رونق پایدار دیده می شود. ماندگاری شانزده ماهه شاخص مدیران خرید (شامخ) زیر مرز ۵۰ (سطح ۴۸.۳) 
تصویر گویایی از چرخه اقتصادی کشور است: خطوط تولید هنوز نفس می کشند و ظرفیت های صنعتی سرپا مانده اند، اما 
سفره مصرف کننده کوچک تر شده و کاهش سفارش های جدید عملاً نبض تقاضا را گرفته است. در داخل نیز رشد فزاینده 
پایه پولی، کسری بودجه مزمن و اثر ازدحام به ضرر بخش خصوصی، دسترسی به نقدینگی سالم را مسدود ساخته و 

سیستم را در معرض فرسایش ساختاری بی سابقه ای قرار داده است.

در جبهه بیرونی، ورود واشنگتن به فاز جدید فشار موسوم به «عملیات طرد اقتصادی» و نشانه روی شریان های حیاتی نظیر 
مبادلات با امارات، صادرات نفت به چین و کانال های ارزی منطقه، هزینه هرگونه تنفس تجاری را بالا برده است. در چنین 
فضایی، تکیه صرف بر تاب آوری و سازوکارهای سنتی دور زدن تحریم ها برای مهار تورم نقطه به نقطه نزدیک به ۸۸ درصد 
مالی سخت گیرانه  انضباط  تجاری،  دیپلماسی  در  هم زمان  گره گشایی  مستلزم  کشور  اقتصاد  بود؛  نخواهد  کافی 

در بانک مرکزی است.

چرخه تورم، بی ثباتی و فرسایش توان تولید

نگاهی بر وضعیت داخلی

اقتصاد داخلی



۱۷

اقتصاد ایران این روزها در وضعیتی ایستاده که از یک طرف دولت به درآمد مالیاتی بیشتر نیاز دارد و از طرف دیگر، نفسِ تولیدکننده، صنف و فعال اقتصادی به شماره افتاده است.آمارها می گویند 
درآمد مالیاتی بالا رفته، اما وقتی رشد مالیات از تورم عقب تر است و خودِ وصول مالیات هم به هدف بودجه نمی رسد، یعنی موتور واقعی اقتصاد آن طور که باید نمی چرخد.به زبان ساده، مالیات 

امروز فقط ابزار درآمدزایی نیست؛ دماسنجی است که نشان می دهد تبِ تولید، تجارت و قدرت خرید مردم هنوز بالاست و بدن اقتصاد آرام نگرفته است.

این همان نقطه حساسی است که اگر درست مدیریت نشود، هم فشار روی مودیان بیشتر می شود و هم کسری بودجه، دوباره از جیب مردم و بازار سر در می آورد.این همان نقطه حساسی است 
که اگر درست مدیریت نشود، هم فشار روی مودیان بیشتر می شود و هم کسری بودجه، دوباره از جیب مردم و بازار سر در می آورد

در چنین فضایی، حرف اصلی فعالان اقتصادی هم روشن است: اقتصادِ بعد از جنگ، رکود و تورم را نمی شود با نسخه های قدیمی اداره کرد.وقتی اصناف از افت فروش، تولیدکننده از کمبود نقدینگی 
و دولت از نرسیدن مالیات به ارقام بودجه می گوید، یعنی اقتصاد درگیر یک نبرد هم زمان با بی رمقی بازار و عطش خزانه است.راه عبور از این وضعیت، فشار کور مالیاتی نیست؛ بلکه مالیات ستانی 
هوشمند، حمایت واقعی از تولید، تمدید مهلت ها، تقسیط بدهی ها و بازنگری در مبناهای غیرواقعی است. اگر این تعادل برقرار نشود، مالیات به جای اینکه ابزار نظم اقتصادی باشد، به عاملی برای 

عمیق تر شدن رکود و فرسایش اعتماد در بازار تبدیل می شود.

تعادل دشوار میان تأمین بودجه و حفظ توان تولید

مالیات

اقتصاد داخلی



۱۸

تجارت خارجی ایران در ماراتنِ نفس گیرِ «جنگ اقتصادی» قفل شده است؛ جایی که کاهش ۲۸ درصدی صادرات، زنگ 
خطری جدی برای موتورِ درآمدی کشور به صدا درآورده است. گمرک با رونمایی از «بسته ی اضطراری» و تسهیلات خاص، 
در حال اجرای یک جراحیِ سخت برای جلوگیری از ایستِ قلبیِ زنجیره ی تأمین است تا مواد اولیه تولید، علی رغم تنگناهای 

ارزی، پشتِ دروازه های مرزی زمین گیر نشوند.

در سوی دیگر، ترکیب واردات به نفع کالاهای سرمایه ای و خودرو تغيير یافته، اما چالش های لجستیکی در مرزهایی مثل 
بازرگان همچنان گلوگاهِ اصلی تجارت هستند. اگرچه تلاش های گمرک برای «کنترلِ حینِ حرکت» کالاها، جریانِ حیات را 
در رگ های اقتصاد حفظ کرده، اما واقعیت تلخ این است که بدون بازسازیِ تشکیلِ سرمایه و جذب نقدینگیِ مولد، این 

مسکن های اضطراری فقط برای زنده ماندن کافی است، نه برای رونق.

تجارت خارجی در مسیر تنوع بخشی و حفظ زنجیره تأمین

صادرات و واردات

اقتصاد داخلی
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۱۹

حداقل دستمزد به دلار

حقوق کارگران بر اساس مصوبه شورای عالی کار برای سال ۱۴۰۵ با افزایش ۶۰ درصدی حداقل دستمزد، مجموع دریافتی یک کارگر مجرد بدون فرزند، به حدود ۲۲ میلیون تومان و همچنین دریافتی 

کارگر متاهل با یک فرزند به حدود ۲۴ میلیون تومان افزایش پیدا کرد. ولی همانطور که قابل مشاهده میباشد دریافتی به دلار طی ۱۵ سال اخیر کاهشی بوده است.

حداقل دستمزد به دلار

اقتصاد داخلی



۲۰

وضعیت تورم نقطه به نقطه

روند صعودی داده های تورمی همواره با سرعت بیشتری ادامه پیدا کرده است به شکلی که تعداد اعداد سه رقمی در گزارش تورم مرکز آمار بسیار افزایش یافته است.در صورت استمرار شرایط نه جنگ 

و نه صلح در رویه جاری کشور ، روند نرخ تورم همچنان صعودی خواهد بود و در داده های تورمی ماه های بعد شاید به سختی اعداد دو رقمی به چشم بخورد.

تورم نقطه به نقطه بانک مرکزی و مرکز آمار

اقتصاد داخلی



۲۱

قیمت دلار از سال ۱۳۹۷ الی ۱۴۰۵

بازار دلار در ابتدای شهریور ماه به نقطه ای حساس رسیده است؛ عرضه ۵۰۰ میلیون دلار 
از سوی بانک مرکزی می تواند بخشی از تقاضای احتیاطی را مهار کند، اما افزایش نرخ 
حواله ای تا ۱۵۷,۴۸۱ تومان نشان می دهد فشار تقاضا کاملاً فروکش نکرده است. آنچه 
امروز در بازار دیده می شود بیش از آنکه نشانه تعادل باشد، حاصل فشرده شدن تقاضا 
ارز است. کاهش صادرات، افت واردات مواد اولیه و محدود  و تضعیف عرضه واقعی 
تقاضای  مقابل،  در  و  کرده  فرسوده  را  ثبات  حفظ  برای  بازار  توان  ارزی،  جریان  شدن 

احتیاطی برای دلار و تتر را بالا برده است.

مرز ۲۰۰ هزار تومان میدان اصلی نبرد بازار است. حفظ آن، احتمال بازگشت به مقاومت 
۲۰۵ هزار تومان را زنده می کند و عبور پایدار از ۲۰۵ هزار تومان می تواند مسیر ۲۰۷ تا ۲۱۰ 
هزار تومان را فعال سازد. در مقابل، تداوم عرضه و کاهش هیجان خرید، دلار را ابتدا به 
۲۰۰ و سپس به محدوده ۱۹۷ تا ۱۹۹ هزار تومان هدایت خواهد کرد؛ فعلاً در میان مدت 
سناریوی نوسان در کانال ۲۰۰ تا ۲۰۵ هزار تومان محتمل تر است ولی در کوتاه مدت دلار 

از هیجان خود کم خواهد کرد.

سناریوهای قیمتی در پیوند با سیاست و متغیرهای کلان

دلار در سال پیش رو

اقتصاد داخلی



۲۲

بازار طلای ایران پس از یک جهش تند، وارد مرحله پر تنش و پر تحرک شده است. طلای ۱۸ عیار که در ابتدای تنش تا 
۲۲.۳ میلیون تومان بالا رفت، با عقب نشینی دلار از محدوده ۲۰۵ هزار تومان و فشار فروش، در ۲۱.۶۴ میلیون تومان آرام 
گرفت؛ سکه امامی نیز از حوالی ۲۲۱ میلیون تا ۲۱۴.۵ میلیون تومان عقب نشست. این افت، فعلاً بیش از آن که علامت 

پایان روند صعودی باشد، تخلیه بخشی از هیجان بازار پس از رشد سریع اخیر است.

در سطح جهانی، اونس نزدیک ۴۶۴۲ دلار قرار دارد و مقاومت ۴۶۸۱ دلار، کلید حرکت بعدی بازار جهانی است.در داخل اما 
فرمان اصلی همچنان دست دلار است: ماندن دلار در محدوده ۱۹۹ تا ۲۰۰ هزار تومان، طلا را در بازه ۲۱.۵ تا ۲۲ میلیون 
تومان نگه می دارد؛ بازگشت دلار بالای ۲۰۲ هزار تومان همراه با رشد اونس، می تواند دوباره هدف ۲۲.۵ تا ۲۳ میلیون تومان 

را فعـال کند.

بازار داخلی میان اونس جهانی، دلار و تحولات سیاسی

طلا در سال پیش رو

اقتصاد داخلی



۲۳

سکه طلا بهار آزادی (نمودار  ۱۰ ساله)

نمودار ۱۰ ساله طلا در ایران نشان می دهد که این بازار در بلندمدت، همواره توانسته از سقف های قبلی عبور کند و نمودار طلا هنوز صعودی است؛ هر موج پس از یک استراحت، سقف تازه ای ساخته. 

اکنون قیمت نزدیک مقاومت مهم ۲۰۸ میلیون ریال قرار دارد.تثبیت بالای این سطح، مسیر رشد را باز می کند؛ اما ناتوانی در عبور می تواند اصلاح تا ۱۹۰ یا حتی ۱۸۰ میلیون ریال را فعال کند. فعلاً اصلاح

 ها بیشتر استراحت روند هستند، نه تغيير جهت.

روند ۱۰ ساله سکه طلا

اقتصاد داخلی



۲۴

آنچه باید بدانیم
گردیده تهیه  دماوند  سرمایه  تأمین  همت  به  گزارش  این  محتوای 

اسـت و با حفـظ استقـلال از هـر نهـاد داخلی تنظیـم شـده اسـت.

اطلاعات این گزارش، شامل هیچ پیشنهاد خرید و فروشی نیست و 

مسئولیت هر تصمیمی طبق این محتوا، بر عهده سرمایه گذاران است.

!

یادداشت حقوقی
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