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براي قرن ها، طلا به دلیل ویژگی هاي منحصر به فرد، . شاید هیچ بازار جهانی به اندازه طلا جذابیت سرمایه گذاري نداشته باشد
  . نایابی، زیبایی و عدم فناپذیري، مورد توجه همیشگی انسانها بوده است

اند و افراد براي کسب اطمینان از تغییرات و عدم  کشورها طلا را به عنوان ذخیره ثروت و وسیله اي براي تبادل معاملاتی پذیرفته
در حال حاضر، معاملات طلا بجاي شیوه هاي سنتی استفاده از . ثبات پولهاي کاغذي، همواره بدنبال خرید و ذخیره طلا بوده اند

  .شمش، سکه و جواهر آلات، در بازارهاي بورس بین المللی صورت می گیرد

بازار از تقاطع منحنی هاي عرضه و تقاضا براي آن کالا تعیین می شود و جابجایی این منحنی ها قیمت قیمت کالا در  از لجاظ اقتصادي
  .قیمت طلا نیز چون سایر کالاها از روي منحنی هاي عرضه و تقاصاي آن تعیین می شود. تعادلی جدیدي را نتیجه می دهد

قیمت طلا توسط عرضه به تولید کنندگان عمده چون کشورهاي . فا می کنندبازارهاي نیویورك و لندن نقش تعیین کننده اي بر قیمت طلا ای
  .تعیین میشود... استرالیا و آفریقاي جنوبی و تقاضاي مصرف کنندگان عمده مانند هند، چین ،اروپا و

، تنها به یک خبر نگاه نمی کند و کلیه حوادث را زیر نظر داردمسئله اي که باید مورد توجه قرار گیرد اینست که چشم بازار طلا 
  .گذار است که در این بخش به مهمترین آنها اشاره می شود دلایل متعددي برنوسات قیمت طلا تاثیر

  

  

اکثر کارشناسان مهمترین عامل افزایش به نظر ، قیمت طلا در بازار هاي جهانی فلزات قیمتی، توسط دلار تعیین می شودمی دانیم که 
هنگامی که ارزش دلار کاهش پیدا . ارزش طلا کاهش ارزش دلار است که عوامل اثر گذار دیگر نیز از این عامل تاثیر می پذیرند

ر چنین د. شوند شود که در بورس معامله می کند، مقدار زیادي پول از بازار خرید و فروش ارز وارد بازارهاي کالاهایی می می
از سویی دیگر تنزل ارزش دلار به کاهش ذخیره ارزي بانک مرکزي  .شود هاي بسیار زیادي وارد می شرایطی، در بازار طلا نیز، پول
افتند که به رشد چرخش پول  شود و آنها براي جبران این مسئله به دنبال افزایش ذخیره طلاي خود می کشورهاي مختلف منجر می

بنابراین هم بانکهاي مرکزي و هم سرمایه گذاران در جهت جلوگیري از کاهش دارایی . انجامد یش قیمت آن میدر بازار طلا و افزا
ارزش دلار آمریکا با توجه به نمودار صفحه بعد متوجه می شویم ..گزینه براي جایگزین نمودن دلار میدانند ها ي خود طلا را بهترین

  .روندي نزولی همراه بوده استیورو طی یک سال گذشته با  در برابر سایر ارزهاي معتبر جهانی خصوصاً

  .در انهاي بخش ذکر گردیده استفاده شده است و از تحلیل ها و نوشته هائی که لیل اینجانب نبودهحبخش اول ت •

 مقدمه

  دلایل افزایش قیمت جهان در سطح جهان

 کاهش ارزش دلار -1

 *بررسی عوامل موثر بر قیمت طلا - بخش اول
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که قیمت طلا به طوري . ارزش دلار آمریکا، در بازارهاي طلا، نقش تعیین کننده اي را عهده دار می باشدهمانطور که مطرح شد 
هر گاه . تحت تاثیر تغییرات بین ارزش دلار آمریکا و ارزش پول سایر کشورهاي تولید کننده و مصرف کننده عمده می باشد

ارزش دلار آمریکا در مقابل ارزش سایر پول ها از جمله یورو اروپا، ین ژاپن، رانت آفریقاي جنوبی و دلار استرالیا افزایش یابد 
بدین گونه که با کاهش ارزش یورو، قیمت . یابد قیمت طلا کاهش می

دلاري طلا افزایش می یابد و این موجب کاهش قدرت خرید مصرف 
که خود نیز موجب کاهش تقاضا در بازار . کنندگان اروپایی می شود

  .طلا می شود و قیمت طلا کاهش می یابد

 با بالا رفتن ارزش دلار آمریکا، ارزش رانت آفریقا جنوبی و دلار
استرالیا، کاهش می یابد و در نتیجه تولید کنندگان استرالیاي و آفریقایی 

پس عرضه طلا افزایش یافته و قیمت آن را کاهش . اقدام به فروش پوششی طلا کرده تا باعث افزایش ارزش پولی کشورشان شود
  .می دهد

کی از عمده ترین مصرف کنندگان طلا است، تقاضا براي با کاهش ارزش روپیه هند در مقابل دلار آمریکا و با توجه به اینکه هند ی
  .طلا توسط هندوها کاهش یافته و قیمت طلا نیز به تبع آن کاسته می شود

تقریبا تمامی بورسهاي معتبر جهان از بورس چین و ژاپن تا انگلستان، آلمان و آمریکا به میزان قابل توجهی در روزهاي اخیر 
یت از عمق نگرانی سرمایه گذاران در سراسر جهان از موج دوم رکود اقتصاد ایالات متحده در پی سقوط کردند که این مسئله حکا

دولت امریکا مشوقهاي مالی جدیدي در جهت بهبود مشکلات بدهی و اوضاع  همچنین .کاهش رتبه اعتبار مالی آمریکا دارد 
ه است و آنان همچنان اعتقاد به رکود اقتصاد اول جهان کسري بودجه اعلام کرد که علی الظاهر سرمایه گذاران را خشنود نکرد

  .این موضوع بر ضعف دلار شتاب داده و طلا را در روندي صعودي تر و با شیب بیشتري قرار می دهد .دارند 

رکود احتمال کاهش نرخ بهره و تثبیت سیاستهاي انبساطی بانک فدرال نیز افزایش یابد که این مسئله منجر به  امکان با افزایش
کاهش ارزش دلار می شود اما نباید فراموش کرد که در صورت جدي شدن مسئله رکود دیگر در شرایط معمول به سر نخواهیم 

  .بازارها خواهد شد برد و سراسیمه بدنبال پناهی امن گشتن سناریوي حاکم 

 

افــراد دیگــر یــا ثابــت مانــدن نــرخ بهــره بــه دلایلــی کــه در بــالا بــدان اشــاره شــد و کــاهش تــدریجی ارزش دلار،  بــا کــاهش
هـاي نقـدي خـود از جملـه دلار ندارنـد بنـابراین بـا کـاهش تمایـل بـه نگهـداري دلار از آنجـا              تمایلی به سپرده گذاري سرمایه

المللـی برخـوردار اسـت، افـراد تمایـل بـه        هـاي بـین   حتـی در شـرایط جنـگ، بحـران و تـنش      که طـلا از ویژگـی ثبـات ارزش   
اگـر بـه رونـد اتفاقـات نگـاه کنـیم میبینـیم کـه اقتصـاد           .گـردد  کنند که خـود باعـث افـزایش قیمـت طـلا مـی       خرید آن پیدا می

ــوعی رکــود اقت  ــرخ بهــره شــاید موجــب ن ــاکی قــرار دارد و افــزایش ن . صــادي در ایــن کشــور شــود امریکــا در مرحلــه خطرن
  .بیشـتر طـلا وجـود دارد   بنابراین فعلا اعداد ارقام و همینطور اشخاص به نفـع طـلا صـف آرایـی کـرده انـد و احتمـال تقویـت         

 نرخ بهره بانکی -2
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امروز نیز بدلیل کاهش اعتماد به رشـد اقتصـادي آمریکـا و شـرایط بازارهـاي مـالی ایـن کشـور، گمـان مـی رود، بانـک فـدرال             
بـراي مـدت زمـان طـولانی      "خود براي عـدم تغییـر نـرخ بهـره پافشـاري کنـد و میـزان نـرخ بهـره را          همچنان بر موضع فعلی 

نگاه دارد که همـین مسـئله راه را بـراي صـعود مجـدد اونـس طـلا تـا نرخهـاي بـالا و بـالاتر همـوار خواهـد               "در سطوح پایین
  . ساخت

 

. شوند طلا وجود دارد زیرا هر دو کالاهاي استراتژیکی هستند که با تحولات اقتصادي دچار تاثیر میارتباط تنگاتنگی میان نفت و 
از طرفی طلا ونفت هردو کالاهایی تجدید ناپذیر هستند که در واقع عرضه شان محدود به مقدار موجودشان در طبیعت است، در 

دپذیري بالایی برخوردار است و افراد به عنوان ذخیره یا سرمایه مقابل طلا همچون پول داراي ویژگی ذخیره ارزش است و از نق
  .از آن بهره می جویند

  
آمریکا این افزایش . زمانی که قیمت نفت افزایش می یابد، به دلار بیشتري براي چرخاندن گردونه تجارت نفت نیاز خواهد بود 

ه آن در بازار بین المللی موجب کاهش ارزش و قدرت خرید افزایش حجم دلار و عرض. قیمت را با چاپ دلار تامین مالی می کند
دلار می گردد، مجموعه عوامل مذکور سبب می گردد که دولت ها به سمت دارایی هایی از جمله طلا گرایش داشته باشند، براي 

که ارزشش در حال اینکه طلا از خاصیت حفظ ارزش برخوردار است و می توانند افراد با ذخیره آن نسبت به نگهداري دلاري 
  .پایین آمدن است، از ریسک کمتري بر خوردار باشند و نهایتاً قیمت طلا افزایش یابد

  
  

 304میلیارد از آن به صورت دلار است و روسیه نیز داراي ذخیره  700کشور چین بیش از یک تریلیون دلار ذخایر نقدي دارد که 
هاي مرکزي جهان مدتی است در انتظار  میلیارد دلاري می باشد که سالهاي اخیر و طی بحران کاهش ارزش دلار در بازار ، بانک

  . خایر خود شروع به خرید طلا کنند، اما آنها هنوز دست به چنین اقدامی نزده انداین هستند که چین و روسیه با ذ
   

نامند و  اقتصاد دانان این را تهدید چین می. این بخشی از سیاست مشروع این کشورها براي خارج شدن از دایره بسته دلار است
  .دانند آن را عامل مهم در افزایش قیمت طلا در بازار جهانی می

، آن باشد که کاهش ارزش دلار بدنبال عرضه و افزایشش در تاکنون دلیل کشور چین مبنی بر عدم اجرایی کردن این تهدیدشاید 
بازارهاي جهانی، موجب ارزان شدن کالاهاي آمریکایی وضرر به بازار فروش کالاهاي انبوه چینی شود، در نتیجه چین در این 

  .زمینه با تامل بیشتري عمل می کند
بانک اچ اس بی سی در تازه ترین گزارش خود اعلام کرد بانکهاي مرکزي جهان در حال خرید طلا هستند و در روزهاي اخیر 

هاي مرکزي از دست نداده  این مساله نشان می دهد که طلا هنوز نقش راهبردي و استراتژیک خود را در سبد سرمایه گذاري بانک
ازار هند و چین طی سالهاي اخیر تاثیر زیادي بر تحولات قیمت آن داشته مؤسسه اچ اس در حالی که رشد تقاضاي طلا در ب .است

بی سی بر این باور است که ورود بانکهاي مرکزي جهان به بازار طلا عامل مهم دیگري براي رشد قیمت جهانی این فلز گرانبها 
  .به شمار می رود

 افزایش جهانی قیمت نفت -3

 ذخایر ارزي کشورها -4
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  .با کاهش ذخایر دلاري خود اقدام به خرید حجم بیشتري از طلا کنندبانکهاي مرکزي هند، روسیه و مکزیک تصمیم گرفته اند 
بر اساس آمارهاي شوراي جهانی طلا بانکهاي مرکزي جهان در سه ماه . آمارهاي شوراي جهانی طلا نیز این مسئله را تأیید می کند

  .بیشتر بوده است 2010قم از کل سال میلیارد دلار خریداري کرده اند که این ر 5.7تن طلا به ارزش  129بیش از  2011نخست 

  
  

دولت امریکا در سال . نامند گذاري یا شکاف طلایی می تفاوت میان عرضه طلا از معدن و تقاضا در بازار را معمولاً تقاضاي سرمایه
را متقاعد کرد که متعهد به فروش طلا از ناحیه ذخایر خود شوند تا ) به غیر از چین، روسیه (کشور جهان  26هاي  ، دولت1999

  . داشت شد و قیمت طلا را پایین نگه می المللی پول هماهنگ می طلا از طریق صندوق بین این شکاف پر شود که فروش
تن یعنی  370تن طلا به عنوان شکاف طلایی به فروش برساند، اما تنها  500المللی پول موظف بود  صندوق بین 2006در سال 

س تعجبی ندارد که قیمت طلا در بازارهاي جهانی بالا تن کمتر از رقم تعیین شده به عنوان شکاف طلایی به فروش رساند، پ 130
  . رود

  
  

 ارزش طلا بیش از هرچیز دیگر به تمایلات روانی معامله گران وابسته است و متاثر از تغییراتی است که سیاستگذاران اقتصادي جهان در نرخ
فروشندگان و خریداران طلا براساس انتظاري که از قیمت طلا درآینده دارند اقدام به خرید  .کنندرشد اقتصادي، تورم و بهره خود اعمال می 

عرضه تولید کنندگان کاهش . چنانچه احساس کنند که قیمت افزایش می یابد، تقاضاي مصرف کنندگان تقویت می شود. و فروش آن می کنند
  .باعث تغییر قیمت در بازار می شودمی یابد و خود این تغییرات در تقاضا و عرضه بازار 

اگر در بازارهاي جهانی انتظار کاهش قیمت ها، افزایش عرضه طلا و کاهش تقاضاي طلا وجود داشته باشد به علت افزایش طلا 
از مراکز مهم مصرف طلا است در بازار قیمت آن کاهش می یابد براي مثال با وقوع زلزله در ایالات گجرات هندوستان که یکی 

انتظار می رفت که مصرف کنندگان طلا در هند براي جبران خسارت زلزله تقاضاي خود را در آن بازار کاهش داده و قیمت طلا 
  .اگر سیر این تقاضا براي طلا را دنبال کنیم خواهیم دید که قیمت طلا نیز واقعاً کاهش یافته است. کاهش یابد

  
سال یک بار طلا به کف قیمت تاریخی رسیده و  10یعنی هر . ساله رخ می دهد 5/10و  5/5در دو چرخه  تغییرات قیمت طلا

سال یک بار نیز به یک کف مقطعی  5/5ساله، هر  5/10به همین ترتیب در میانه راه این چرخه . کند مجدداً شروع به حرکت می
  . رسیده مجدداً شروع به حرکت می کند

  
قلم کالاي اساسی مورد  21وجود دارد که میانگین هندسی  CRB (Commodity Research Beaure (از طرفی شاخص

زمانی که این شاخص از روند نزولی یا خنثی خارج . استفاده ایالات متحده است و از مهمترین اقلام آن طلا، نقره و نفت است
ها  ییر قیمتگیرد زنگ خطري براي اقتصاد بوده است مطابق این شاخص طلا پیشاهنگ حرکت در تغ شده و روند صعودي می

  . شوند ماه بعد از تغییر قیمت طلا، دستخوش تغییرات قیمت می 4است به طوریکه سایر کالاها حدوداً 

 ن المللی پول و فروش طلایصندوق ب -5

 حدس و پیش بینی و انتظارات -6

 چرخه اقتصادي طلا -7
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در چرخه اقتصادي که با وضعیت دلار امریکا بررسی می شود با افزایش نرخ بهره بانکی،قیمت اوراق مشارکت کاهش یافته و 

  . دشو می Dow Jonesسبب ریزش بازار سهام و شاخص 
  

با ریزش دلار شروع شده اما هنوز ریزش سهام دیده نشده است پس چرخه هنوز به پایان نرسیده  2000چرخه مذکور در سال 
لات متحده به ابعد از به قدرت رسیدن جمهوري خواهان در ای 2001ساله طلا در سال  5/10در واقع آخرین بار چرخه . است

  . رسد به پایان می 2012تا  2010پایان رسیده، پس چرخه جدید در حدود 

بنابراین . بوده است که طی این سالها قیمت طلا با کاهش مواجه بوده است 2001- 2006سال اولیه این چرخه حدود سالهاي  5/5
در آینده صعودي قیمت طلا در . قیمت طلا افزایش یابد) 2006-2010طی سالهاي ( بر اساس چرخه اقتصادي در نیمه دوم چرخه

پس از پایان . دهد که این چرخه هنوز به مراحل پایانی نرسیده و حلقه آخر یعنی ریزش سهام باقی است نشان می CRBشاخص 
  .ریزش چرخه، قیمت طلا و کالاها نیز روند کاهشی را تجربه خواهد کرد

ی امن منتقل کنند که یکی از در شرایطی که بورسهاي بین المللی سقوط کنند سرمایه گذاران متضرر مایلند تا پول خود را به جای
  .بازار خواهد شد )  Safe Heaven(این هدفها طلا خواهد بود و اصطلاحا پناه امن 

ــبت            ــدواري نس ــاي امی ــزي ، فض ــک گری ــو ریس ــاد ج ــوازات ایج ــه م ــا ب ــدند ت ــث ش ــر باع ــل دیگ ــل و عوام ــن عوام ای
ــده ،       ــازه دمی ــت طــلا نفســی ت ــش تقوی ــه آت ــرد و همــین مســئله ب ــه طــلا شــکل بگی ــز از   ب ــن لحظــه نی ــا ای ــه ت ــوجی ک م

  .قدرتش کاسته نشده است

  

اقتصاد جهـانی و انتشـار آمارهـاي منفـی کـه از وضـعیت اقتصـاد کشـورهاي پیشـرفته منتشـر مـی             نزول با ظهور نشانه هایی از
شــود، امیــدهاي بــازار بــراي پایــان دوران بحــران رو بــه کــاهش اســت و ایــن موضــوع، عامــل اصــلی شــکل گیــري تمــایلات 

بـر اسـاس جـوي تغییـرات     شـرایط معاملـه   ”اکنـون مـی تـوان گفـت کـه بازارهـا در وضـعیت گـذر از         . معاملاتی بـازار اسـت  
شـرایط معاملـه بـر اسـاس آمارهـاي فانـدامنتال و شـکل گیـري ابطـال معـاملات انتقـالی            ”بـــه  “ ریسک گریزي/ریسک پذیري

 )Unwind Carry Trades (هستند. 

ــراز         ــراي اقتصــادهاي ت ــاي ضــعیف ب ــانی و آماره ــرایط اقتصــاد جه ــرزان ش ــاي ل ــه ه ــا پای ــه ب ــت ک ــی اس ــدان معن ــن ب ای
ــان  ــده  خ(اول جه ــالات متح ــاً ای ــد        )صوص ــادین خواه ــاي بنی ــل ه ــاي تحلی ــر مبن ــذاران ب ــرمایه گ ــه س ــر توج ــار دیگ ، ب

ــود ــت         . ب ــازار اس ــاري ب ــایلات ج ــات و تم ــاثیر احساس ــت ت ــدتاً تح ــون عم ــم اکن ــه ه ــري ک ــونی،  . ام ــعیت کن در وض
ــذیري     ــک پ ــو ریس ــه ج ــاري ک ــار اخب ــم انتش ــوز ه ــازار     /هن ــت ب ــبض اصــلی حرک ــد، ن ــاد کن ــازار ایج ــزي در ب ــلا گری ط

چنانکـــه در روزهـــاي اخیـــر شـــاهد بـــودیم، بـــا افـــزایش جریـــان ریســـک گریـــزي در ابتـــدا توجـــه ســـرمایه  . اســـت

 بحران اقتصادي
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ــد دارا   ــه خری ــذاران ب ــگ ــلا     ئ ــه ط ــود، از جمل ــر س ــئن و پ ــاي مطم ــت    ) Gold(ی ه ــه، قیم ــه در نتیج ــده ک ــوف ش معط
  .دلار در هر اونس عبور کرده است 1660از سطح 

ــایلات   ــه تمـ ــت از آنکـ ــانه اي اسـ ــن نشـ ــم   ایـ ــاملات کـ ــام معـ ــراي انجـ ــار ورود بـ ــتاقانه در انتظـ ــازار مشـ ــومی بـ عمـ
ریســک و مطمـــئن اســت و از ایـــن رو، بــه دلیـــل احتمــال شـــکل گیــري مـــوج ریســک گریـــزي، در ابتــدا، تقاضـــا        
بــراي خریــد طــلا افــزایش مــی یابــد تــا دارایــی ســرمایه گــذاران در شــیب ســقوط بازارهــاي ســهام دســتخوش               

ــود  ــی نش ــر اساس ــه  . تغیی ــا توج ــا       ب ــق ب ــان مواف ــالا همچن ــهام ، ک ــازار ارز، س ــانات ب ــم، نوس ــار داری ــوارد، انتظ ــن م ــه ای ب
شــرایط ریســک گریــزي بازارهــاي مــالی ادامــه یابــد و در صــورت ادامــه شــرایط منفــی و انتشــار آمارهــاي بیشــتر            

ــود            ــر ش ــزم ت ــالی ج ــاملات انتق ــال مع ــام ابط ــوي انج ــه س ــایلات ب ــر تم ــراي تغیی ــازار ب ــزم ب ــادي، ع ــین در چ. اقتص ن
ــر،      ــک ت ــم ریس ــاي ک ــه داراییه ــت ک ــار داش ــوان انتظ ــی ت ــرایطی، م ــلا (ش ــر ط ــود  ) نظی ــع ش ــران واق ــه گ ــوب معامل   .مطل

بــه نظــر مــی رســد، در صــورت اتخــاذ تصــمیم بانــک فــدرال بــراي گســترش دور ســوم از محرکهــاي اقتصــادي،              
ــن    ــاس ای ــر اس ــلا ب ــت صــعودي ط ــانون"حرک ــد   "ق ــه یاب ــدت بیشــتري ادام ــا ش ــه . ب ــه آنک ــا توجــه ب ــل  ب ــی از عوام یک

عــلاوه بــر اخبارهــاي مــرتبط بــا بحــران بــدهی اروپــا و آمارهــاي         –مــوثر و تعیــین کننــده در تقویــت بهــاي طــلا      
ــا   ــعیف آمریک ــادي ض ــد و     -اقتص ــلا باش ــد ط ــه خری ــران ب ــه گ ــل معامل ــس       تمای ــار پ ــهام دچ ــاي س ــه بازاره ــون ک اکن

، همـــانطور کـــه در نمـــودار پـــایین لـــرزه هـــاي جـــدي از ورشکســـتگی اعتبـــاري دولتهـــاي بـــزرگ اروپـــا شـــده انـــد 
 2000و ســـپس  1941مشـــخص کـــرده ایـــم دلیـــل دیگـــري بـــراي امتـــداد حرکـــت صـــعودي طـــلا بـــه ترتیـــب تـــا   

  اونس باشد که البته این مورد تا پایان سال جاري نمایان خواهد شد/دلار
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محوریت عرضه و تقاضاي تعادلی در اقتصاد و همچنین اصول پذیرفته شده اقتصاد خرد و کلان به  با بخش اول در پایان
  .نتایج زیر دست یافتیم

قیمت جهانی طلا عمدتاً در دو بازار نیویورك و لندن تعیین می شود و نوسانات ارزش پول کشورها عمده تولید کننده و - 1
  .ارندتقاضا کننده تاثیر مستقیم روي قیمت طلا د

اظهارات سیاستمدارن آمریکائی در مورد نرخ بیکاري، تورم و درآمد ملی بر ارزش دلار تاثیر گذاشته و نوسانات دلار در - 2
  .مقابل یورو تاثیر بر طلا دارد

ریسک فعالیت هاي اقتصاد با هم متفاوت است ریسک تاثیر خود را بر خرید و فروش گذاشته و از این جهت بر قیمت - 3
  .ثیر می گذاردطلا تا

مزایده ها با افزایش عرضه طلا و تولید ناخالص ملی با تغییرات قدرت خرید مردم و تاثیر بر ارزش پولی کشورها بر  - 5
  .قیمت طلا تاثیر می گذارند

تعطیلات کشورهاي تولید کننده و مصرف کننده و همچنین کشور آمریکا با کاهش حجم معاملات بر قیمت طلا تاثیر می  - 6
  .اردگذ

بیشتر اظهارات آمریکا در مورد استفاده از سیاست هایش براي ایجاد فضاي کاذب بوده تا تولید کنندگان و مصرف  -12
بر این اساس این کشورها باید در قبال انتشار خبرها از طرف آمریکا . کنندگان آن طوري که آنها می خواهند عمل کنند

  .محتاطانه رفتار کنند

                                                        

 

  

  

   

 نکات قابل توجه
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  منابع

  .1379اخبار روز اقتصادي منتشره از بانک مرکزي ایران براي شش ماه دوم سال   •
  .ناشر دانشگاه تهران. پول و ارز).1368.(ماجدي و گلریز  •
  .تجربیات و سیاست هاي بانک مرکزي). 1375. (شجري، هوشنگ •
  .دانشکده علوم اداري و مدیریت بازرگانی، ناشر دانشگاه تهران پول و ارز، ). 1357.(صدوقی،عباس •
  پول،ارز و بانکداري، موسسه مطالعات و پژوهشهاي بازرگانی، تهران). 1384. (فرجی،یوسف •
 1384 تابستان  16 شماره  اقتصادي پژوهشهاي فصلنامه •

 سایت طلانیوز •
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 همچنین. تاکنون کاملاً مشهود می باشد 1379از سال  فلز گرانبهاروند صعودي این  طلاي جهانیسالانه قیمت  نموداربا بررسی 
نکته قابل توجه افزایش شیب حرکت صعودي طلا در این چند سال می باشد که بنا به عواملی که در مقدمه این تحلیل به صورت 

نه تنها یان شیب کاهش نمی یابد بلکه احتمالاً در بدبینانه ) 1390(مختصر بدان اشاره شد احتمال می رود در سال شمسی جاري
در بررسی . دلار برسد 2000دلار تا  1900ه می توان انتظار داشت قیمت طلاي جهانی به ترین حالت با شیب قبلی پیش رود ک

  .به مقدار دقیقتر و یا حتی زمان رسیدن به هدف قیمتی تعیین شده دست می یابیم نمودارهاي بعدي احتمالاً 

  

  

  

  

  

 نمودار سالیانه - 1

 *تحلیل تکنیکال طلاي جهانی - بخش اول
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خطوط بسط . براي تحلیل کمک گرفته ایم قیمتی و زمانی ابزار خطوط فیبوناچیاز  طلاي جهانینمودار قیمت فصلی  مطالعهبا 
رسم شده اند در قیمت حدود  Cبه  Bبا خطوط فیبوناچی تصحیح که از نقطه  و همپوشانی ABموج  فیبوناچی ترسیم شده از

 1800و همچنین قیمت حدود ) خطوط تصحیح% 1792خطوط بسط و % 161.8(دلار با هم همپوشانی دارند  2000دلار تا  1900
دلار می توانند به عنوان مقاومت مطرح گردند لیکن بررسی نمودارهاي کوتاه مدت تر مساتل بسیاري  1900دلار و کمی کمتر از 

را به  1390فصل تابستان  Bهمچنین ملاجظه می گردد خطوط فیبوناچی زمانی رسم شده از نقطه . را براي ما روشن می نماید
. از نقاط عطف زمانی در نمودار مطرح می نماید که باید دید آیا هدف قیمتی یاد شده در فصل جاري بدست می آیدعنوان یکی 

دلار پا  1900مطالعه نمودار ماهانه خلاف این موضوع را به ما نشان میدهد ولی کماکان رسیدن قیمت طلاي جهانی به حدود 
  .برجاست

  

  

  

  

 بررسی و تحلیل نمودار فصلی - 2
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به بدان دست یافت  1390دلار را نشان می دهد که اجتمالاً تا آخر سال  1900هدف قیمتی حدود  بررسی و تحلیل نمودار ماهانه 
دلار  1900در هر صورت می توان . که تحلیل نمودار هاي هفتگی و روزانه مقاومتهاي این مسیر صعودي را به ما نشان خواهند داد

روند صعودي طلا در نظر گرفت که بنا به مواردي که در مقدمه ذکر گردید احتمالاً نتواند به روند  را یک مقاومت پر قدرت براي
د نماید ولی توانایی اخلال در این روند را خواهد داشت و حداقل می تواند براي مدتی روند را به ربلند مدت صعودي آن لطمه وا

تا اواسط این سال تشکیل داده و قیمت طلا در این  1391از ابتداي سال یک روند خنثی تبدیل نماید و حتی یک روند نزولی را 
و خطوط فیبوناچی قیمتی و خط وضوع را می توان از تقاطع خطوط فیبوناچی زمانی این م. دلار می رسد 1800مدت به حدود 

  .رگرسیون ترسیم شده و خط روند میانی متوجه شد

  

  

  

 بررسی و تحلیل نمودار ماهانه - 3
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ما را متوجه یک روند صعودي پر قدرت ادامه دار می کند که همگرایی اندیکاتور  ADXو  RSIتحلیل و بررسی دو اندیکاتور 
RSI  اندیکاتور ) 73حدود ( 40و خط روند و عدد بالايADX  این موضوع را به ما نشان خواهند داد، لیکن عدد بالاي

هیجان خرید در طلاي جهانی را مشهد می نماید، میتوان این موضوع را به بحران اخیر نسبت داد، لیکن این  RSIاسیلاتور 
  .تعدیل خواهد نمودهیجان احتمالاً با کمتر شدن شیب صعودي خود را 

  

  

  

  

  

  

 ر ماهانهبررسی و تحلیل اندیکاتورها در نمودا - 4
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صعودي به سه بخش تقسیم نموده و به بررسی بخش یوم که  مطالعه نمودار هفتگی قیمت جهانی طلا را از لجاظ شیب خط روند
  .آغاز می گردد ادامه می دهیم 27/08/1387از تاریخ 
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استراحتی هر چند ماه اخیر به ما نشان می دهد هفته آتی احتمالاً شاهد  36همانطور که خطوط فیبوناچی زمانی در  نمودار هفتگی 
دلار براي این فلز گرانبها در نظر گرفته می  1780قیمت طلا خواهیم بود و تا پایان تابستان امسال هدف قیمتی حدود  کوتاه براي

  .دلار را براي برنامه ریزي ها در نظر گرفت 1800به هر حال به صورت محافظه کارانه می بایست قیمت کمتر از .. شود

  

ول در نمودار هفتگی یافت لیکن حمایتهاي روزانه در نمودار روزانه مطمئناً از نزول دلار را می توان جلوگیري از نز 1702حمایت 
  .این حمایتها توسط خطوط فیبوناچی بدست آمده و در شکل زیر نشان داده شده اند .بیشتر طلاي جهانی جلوگیري می نماید
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به سطح مقاومت خود رسیده  RSIاحتمال وقوع استراحت را براي طلا در هفته جاري بیشتر می نماید عدد  RSIبررسی اندیکاتور 
. قدرت روند صعودي را به ما نشان خواهند داد 52حدود  ADXاست اما همگرایی بین این اندیکاتور و خط روند بعلاوه عدد 

  .تراحتی در شرف انجام باشد و فقط شیب صعودي را کم کندبنابراین نزولی در این نمودار دیده نمی شود بلکه شاید اس
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اجتمال اصلاح را در روزهاي آتی تا قیمتهاي حدود  ADXو  RSIبررسی نمودار روزانه و خطوط فیبوناچی و اندیکاتورهاي 
، این موضوع را خطوط فیبوناچی نارنجی رنگ به ما نشان می دلار را براي ما روشن می نماید 1680تا  1660دلار یا حتی  1700
عدد . می باشد کوتاه مدت RSIشکست روند صعودي  اجتمال کمی مبنی برکه البته  RSIاندیکاتورهمگرایی روند صعودي و. دهند
RSI  البته . نشان می دهد هیجان بر خریداران چیره گشته و همین موضوع می تواند عامل اصلاح چند روز آینده باشد 70حدود

مثبت و منفی مهر تاییدي بر استراحت طلاي  DIقدرت روند صعودي طلا را انکار نمی نماید لیکن دور شدن  ADXاندیکاتور 
  .می باشدجهانی در چنر روز آینده 
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