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 بسمه تعالي 

 

  آمريکا-١

  نوسانات دلار-الف

ــتثناي         ــه اس ــورد بررســي، ب ــاي م ــام ارزه ــر تم ــته دلار در براب ــه گذش ــن در هفت ــن ژاپ ــضعيف شــد ي . ، ت

ــر         ــل در براب ــه ماقب ــط ارزش آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــذکور ن ــه م ــط ارزش دلار در هفت ــن متوس ــن ژاپ  ١٢/٠ ي

ــيس و      ــره انگل ــر لي ــزايش و در براب ــد اف ــورودرص ــب  بتري ــد و ٩٨/٠تي ــت  ٣٠/١ درص ــاهش داش ــد ک ــه .  درص ب

 يــن و هــر  ٤٨/١٠٦-١٣/١٠٧نرخهــاي آخــر وقــت بــازار نيويــورک، در هفتــه گذشــته هــر دلار در محــدوده         

 .  دلار، در نوسان بود٤٧٧٥/١-٤٨٨١/١يورو در محدوده 

کـــاهش ارقـــام اقتـــصادي منتـــشره در آمريکـــا، در هفتـــه گذشـــته نوســـانات دلار عمـــدتاً تحـــت تـــأثير  

خبــر مربــوط بــه کــاهش در روز دوشــنبه . يگــر قــرار داشــتبهــره کليــدي ايــن کــشور و برخــي عوامــل دنرخهــاي 

ــد       ــشر ش ــا منت ــامبر آمريک ــاه دس ــاز م ــاي نوس ــه ه ــروش خان ــديد ف ــاهش    . ش ــال ک ــام، احتم ــن ارق ــشار اي  ۵/۰انت

 ميرفــت کــه بــه ايــن ترتيــب انتظــار.  نرخهــاي بهــره کليــدي اينکــشور در روز چهارشــنبه را تقويــت کــرديدرصــد
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ــورو    ــه ي ــدي منطق ــره کلي ــرخ به ــدرال   )  درصــد۰/۴(ن ــدي وجــوه ف ــره کلي ــرخ به ــر ن  ۰/۱حــدود )  درصــد۰/۳(ب

ــددرصــد فزونــي ي ــين احتمــالي،    . اب ــامطلوب اقتــصادي در آمريکــا، در صــورت تحقــق چن ــه دورنمــاي ن باتوجــه ب

همــين . آمــدمــي در" ضمناســب بــراي اســتقرا"دلار نيــز هماننــد يــن ژاپــن و فرانــک ســوئيس در گــروه ارزهــاي   

 امــر ســبب کــاهش ارزش در برابــر يــورو، فرانــک ســوئيس، دلار کانــادا و اغلــب ارزهــاي عمــده بــه اســتثناي يــن  

ــنبه ــددر روز دوش ــصادي        . ، ش ــد اقت ــدي رش ــي کن ــرات منف ــه اث ــسبت ب ــي ن ــداوم نگران ــنبه ت ــل روز دوش در اواي

 هايبعــداً در همــان روز، ترقــي شاخــصامــا . آمريکــا بــر ســود شــرکتها، موجــب ضــعف دلار در برابــر يــن گرديــد 

در روز ســه شــنبه انتــشار ارقــام بهتــر از انتظــار . قيمــت ســهام آمريکــا ســبب شــد تــا دلار در برابــر يــن افــزايش يابــد

ــه       ــاه ژانويــــ ــاد مــــ ــاخص اعتمــــ ــا و شــــ ــامبر آمريکــــ ــاه دســــ ــادوام مــــ ــاي بــــ ــات کالاهــــ  سفارشــــ

ــدي     ــره کلي ــرخ به ــزايش ن ــال اف ــدگان آمريکــا، تاحــدودي احتم ــزان مــصرف کنن ــه مي ــضعيف ۵/۰ ب  درصــد را ت

ــن، فرانــک ســوئيس و برخــي از ارزهــاي عمــده ديگــر      . نمــود ــورو، ي ــر ي ــر ســبب تقويــت دلار در براب همــين ام

احتمــالاً ترقــي قيمــت نفــت و . امــا در روز ســه شــنبه دلاردر برابــر ليــره انگلــيس دلار کانــادا، کــاهش يافــت . شــد

ــه  ــواد اولي ــصادي در  م ــوب اقت ــام مطل ــشار ارق ــيس، و انت ــر دلار شــد  انگل ــذکور در براب ــت دو ارز م . موجــب تقوي

ــدرال   ــاز ف ــازار ب ــه ب ــازوي سياســتگزاري بانــک مرکــزي آمريکــا (در روز چهارشــنبه کميت ــه کــاهش  ) ب ــصميم ب ت

ــت   ۵/۰ ــدي خــود گرف ــره کلي ــاي به ــتنباط    .  درصــدي نرخه ــين اس ــز چن ــان روز ني ــذکور درهم ــه م ــه کميت  از بياني

ــاهش      ــه ک ــزي ب ــک مرک ــه بان ــد ک ــي ش ــود   م ــدي خ ــره کلي ــاي به ــده  نرخه ــاي آين ــد داد در ماهه ــه خواه . ادام

ازســوي ديگــر در روز چهارشــنبه يکــي از تحليــل گــران بــازار ســهام گفــت کــه بــه عقيــده وي رتبــه اعتبــاري دو   

ايــن اظهــارات  . شــرکت بــزرگ بيمــه کننــده اوراق قرضــه، مــورد تجديــدنظر نزولــي قــرار خواهــد گرفــت         

ــازار ســهام شــد  موجــب کــاهش شــديد شاخــصهاي قيمــت   کــاهش . ســهام آمريکــا در ســاعات آخــر معــاملات ب

ــا در         ۵/۰ ــن نرخه ــاهش اي ــه ک ــال ادام ــا، احتم ــزي آمريک ــک مرک ــط بان ــدي توس ــره کلي ــاي به  درصــدي نرخه

ــن،       ــورو، ي ــر ي ــده و کــاهش شاخــصهاي قيمــت ســهام آمريکــا، موجــب ضــعف شــديد دلار در براب ماههــاي آين

ــادا و ســاير ارزه ــ حتــي در مقطعــي از اينــروز هــر يــورو  . اي عمــده در روز چهارشــنبه شــدليــره انگلــيس، دلار کان

ــه ســوي ارقــام اشــتغال مــاه ژانويــه   .  دلار نيــز رســيد۴۹۰۶/۱تــا ســطح  امــا در روز پنجــشنبه توجــه معاملــه گــران ب
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کــه رشــد شــاغلين در مــاه ژانويــه انتظــار مــي رفــت .  معطــوف گرديــدقــرار بــود در روز جمعــه منتــشر شــود،کــه 

. البتــه ايــن انتظــار چنــدان دور از واقعيــت نبــود. چنــدبرابر رشــد شــاغلين مــاه دســامبر گذشــته برســد ســالجاري بــه 

ــشان داد کــه بخــش خــصوصي کــه تعــداد     شــاغلين بخــش خــصوصي چــون گــزارش منتــشره در روز ســه شــنبه ن

ــه   ــاه ژانوي ــت   ۰/۱۳۰درم ــه اس ــزايش يافت ــر اف ــزار نف ــک      .  ه ــد بان ــي توان ــاغلين م ــداد ش ــه تع ــل توج ــزايش قاب اف

همچنـــين در روز پنجـــشنبه . مرکـــزي آمريکـــا را در ادامـــه کـــاهش نرخهـــاي بهـــره کليـــدي بـــه ترديـــد وادارد

ــه    MBIAشــرکت  ــده اوراق قرضــه در آمريکــا، اعــلام کــرد کــه ايــن شــرکت ب ــرين شــرکت بيمــه کنن  ، بزرگت

ــار دارد         ــهرداريها در اختي ــه شــرکتها و ش ــت اوراق قرض ــضمين پرداخ ــدينگي بــراي ت ــافي نق ــدازه ک وارد مــ. ان

ــد       ــده در روز پنجــشنبه ش ــاي عم ــاير ارزه ــادا و س ــن، دلار کان ــورو ، ي ــر ي ــت دلار در براب ــذکور موجــب تقوي . م

در اوايــل روز جمعــه انتــشار خبــر مربــوط بــه کــاهش غيرمنتظــره تعــداد شــاغلين بخــش غيرکــشاورزي مــاه ژانويــه  

حتــي در مقطعــي از . رديــدآمريکــا ســبب ضــعف شــديد دلار در برابــر يــورو و برخــي از ارزهــاي عمــده ديگــر گ 

ــطح      ــه س ــورو ب ــر ي ــن روز ه ــاريخي آن      ۴۹۵۲/۱اي ــطح ت ــالاترين س ــه ب ــک ب ــسيار نزدي ــي ب  ۴۹۶۶/۱( دلار، يعن

بعــداً درهمــان روز انتــشار ارقــام بهتــر از انتظــار شــاخص فعاليــت بخــش کارخانــه مــاه ژانويــه           . رســيد) دلار

  .آمريکا، سبب تقويت دلار در برابر اکثر ارزهاي عمده گرديد
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  بازار پولي داخلي–ب 

ــدرال   ــاز ف ــازار ب ــه ب ــسه داده شــد ٢٩-٣٠در روزهــاي کميت ــشکيل جل ــه ت ــه  .  ژانوي ــسه تــصميم ب در ايــن جل

ــدرال از      ــوه ف ــدي وج ــره کلي ــرخ به ــاهش ن ــد ٥/٣ک ــه  درص ــل از    ٠/٣ب ــره تنزي ــرخ به ــاهش ن ــد و ک  ٠/٤ درص

ــه   ــد  درصــد ٥/٣درصــد ب ــه ش ــا   . گرفت ــل مط ــه ماقب ــنبه هفت ــه ش ــبلاً در روز س ــا ق ــه٢٢بق ب ــزي  ژانوي ــک مرک ،  بان

ــدي  را    ــرخ کلي ــک از دو ن ــاهش داد ٧٥/٠هري ــد ک ــره     .  درص ــاي به ــر از ده روز نرخه ــب در کمت ــن ترتي ــه اي ب

ــاز  .  درصــد کــاهش داده شــدند٢٥/١کليــدي در دو نوبــت و مجموعــاً  ــازار ب ــه ب ــه کميت ــان  اجــلاس از بياني در پاي

ــين اســتنباط مــي شــود کــه علــت کــاهش   روز چهارشــنبه  ــالي،   چن ــدي آشــفتگي بازارهــاي م ــره کلي نرخهــاي به

 ،، ضــعف بــازار مــسکن و ضــعف بــازار کــار تجــاريســختتر شــدن شــرايط اعطــاي اعتبــار بــه بخــشهاي خــانوار و  

قيمــت ســهام نقــش مهمــي در تــصميم بانــک مرکــزي در  اخيــر برخــي عقيــده دارنــد کــه کاهــشهاي . بــوده اســت

ــود رئــيس بانــک م. کــاهش نرخهــاي بهــره کليــدي ايفــا کــرد   حمايــت از : " رکــزي آمريکــا در مــاه اوت گفتــه ب

ســرمايه گــذاران و وام دهنــدگاني کــه قربــاني تــصميم هــاي غلــط خــود شــده انــد نــه تنهــا وظيفــه بانــک مرکــزي   

امـا تحـولات بازارهـاي مـالي مـي توانـد تـأثيرات وسـيع اقتـصادي                . نيست بلکه در شـأن ايـن بانـک نيـز نمـي باشـد              

بانــک مرکــزي بايــد ايــن عامــل .  درخــارح از بــازار هــستند نيــز احــساس گــرددداشــته باشــد کــه توســط کــسانيکه

ــد  را در ــاظ نماي ــود لح ــاي خ ــصميم گيريه ــارات .  ت ــه     اظه ــرفاً ب ــد ص ــزي نباي ــک مرک ــه بان ــد ک ــشان ميده وي ن

امــا اگــر . خــاطر نجــات بانــک، و شــرکتها از ورشکــستگي و زيــان اقــدام بــه کــاهش نرخهــاي بهــره کليــدي نمايــد

ــستگي و  ــن ورشک ــره       اي ــاي به ــوگيري از آن نرخه ــراي جل ــد ب ــذارد، باي ــي بگ ــأثيري منف ــصاد ت ــل اقت ــان برک  زي

شـايد مقامـات بانـک مرکـزي بـه ايـن نتيجـه رسـيدند کـه تـداوم ضـعف بـازار سـهام مـي                            . کليدي را تسهيل نمـود    

ــأثيري منفــي بگــذارد   ــصاد کــشور ت ــد برکــل اقت ــه هرحــال احتمــال ادامــه کــاهش نرخهــاي بهــره کليــدي   .  توان ب

ــان وجــود دارد آم ــده همچن ــود اقتــصادي شــروع   . ريکــا در ماههــاي آين ــوان گفــت دوران بهب ــوز نمــي ت چــون هن

 .شده است
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 443 396 349 319 دلار آمريکا
 459 447 434 438 يورو
 0906 0904 0886 0876 ين ژاپن
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 اقتصاد داخلي –ج 

ــه گذشــته،    ــشره در هفت ــام منت ــق ارق ــرخ ســالانه از   طب ــه ن ــي ب ــد ناخــالص داخل  درصــد در ٩/٤رشــد تولي

قــبلاً انتظــار رشــد .  درصــد در ســه ماهــه چهــارم همــان ســال کــاهش يافــت ٦/٠ بــه ســه ماهــه ســوم ســال گذشــته 

ــه     ــار،  .  درصــد برســد٢/١توليــد ناخــالص داخلــي در ســه ماهــه چهــارم ســال گذشــته ب رشــد منفــي موجــودي انب

ــسکن، از         ــذاري در بخــش م ــرمايه گ ــديد س ــسيار ش ــاهش ب ــدگان و ک ــصرف کنن ــه م ــد هزين ــديد رش ــدي ش کن

رشـد اقتـصادي    .  اقتـصادي در سـه ماهـه چهـارم سـال گذشـته مـيلادي بـوده اسـت                   علل اصلي کنـدي شـديد رشـد       

ــود       ــرين رشــد ســه ماهــه در طــي پنجــسال گذشــته ب ــايين ت ــارم ســال گذشــته، پ رشــد . آمريکــا در ســه ماهــه چه

ــا از   ــصادي آمريک ــال  ١/٣اقت ــد در س ــه  ٢٠٠٥ درص ــيلادي ب ــال  ٩/٢ م ــد درس ــال  ٢/٢ و ٢٠٠٦ درص ــد درس  درص

 ــ٢٠٠٧ ــزل نم ــيلادي تن ــال  . ود م ــصادي س ــصادي  ٢٠٠٧رشــد اقت ــورو ي درصــد٦/٢ آمريکــا از رشــد اقت ــه ي  منطق

ــوده اســت ٩/١کمتــر و از رشــد  ــين المللــي پــول در روز  .  درصــد ژاپــن بيــشتر ب ــه پــيش بينــي ٢٩صــندوق ب  ژانوي

 درصــد و رشــد اقتــصادي منطقــه يــورو در همــان ٥/١ بــه ٢٠٠٧کــرد کــه رشــد اقتــصادي آمريکــا و ژاپــن در ســال 

ــه  ــه    .  درصــد برســد٦/١ســال ب ــرار گرفت ــصاد در پرتگــاه رکــود ق ــع در ســه ماهــه چهــارم ســال گذشــته، اقت درواق

ــت ــال   . اس ــصادي در س ــود اقت ــوع رک ــا وق ــست ٢٠٠٨ام ــي ني ــيلادي، حتم ــدي   .  م ــل کن چــون اولاً يکــي از عوام

. رشــد اقتــصادي در ســه ماهــه چهــارم ســال گذشــته، کــاهش موجــودي انبــار توســط بخــش تجــاري بــوده اســت   
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ــن  ــود      اي ــر ش ــده منج ــاي آين ــار در ماهه ــودي انب ــرميم موج ــه ت ــد ب ــي توان ــر م ــه  .ام ــارد ١٥٠مخــصوصاً برنام  ميلي

ــدي رشــد تقاضــاي مــصرفي بکاهــد     ــداوم کن ــد تاحــدودي از ت ــصادي دولــت مــي توان ــاً . دلاري تحــرک اقت دوم

ــوده        ــصادي ب ــدي رشــد اقت ــل مهــم کن ــسکن از عل ــازار م ــارم، ضــعف ب ــه چه درســال گذشــته، در طــول ســه ماه

ــتا ــال    . س ــسکن درس ــذاري در بخــش م ــرمايه گ ــيلادي ٢٠٠٧س ــديدترين   ٩/١٦ م ــه ش ــت ک ــدکاهش ياف  درص

 نــسبت ٢٠٠٧فــروش خانــه هــاي نوســاز در ســال .  مــيلادي بــه بعــد مــي باشــد١٩٨٢کــاهش در نــوع خــود از ســال 

ــال    ــه اوج آن در س ــه نقط ــدود  ٢٠٠٥ب ــيلادي، ح ــد   ٦/٣٩ م ــشان ميده ــاهش ن ــد ک ــصهاي  .  درص ــين شاخ همچن

ــز ســير نزقيمــت مــسک ــي شــديدي داون ني ــه ســرعت    . شــتل ــز ب ــروش ني ــه هــاي در معــرض ف از تعــداد کــل خان

ــه هــاي نوســاز در معــرض فــروش از   . کاســته مــي شــود  ــه  ٥١٢تعــداد خان ــاه اکتبرب  هــزار ٤٩٥ هــزار دســتگاه درم

ــود    ــزل نم ــته تن ــال گذش ــامبر س ــاه دس ــتگاه در م ــته و    . دس ــال گذش ــسکن در س ــد و قيمــت م ــديد تولي ــاهش ش ک

اهش نرخهــاي بهــره کليــدي تــا حــدودي زمينــه مناســبي بــراي بهبــود وضــعيت بــازار مــسکن پديــد آورده ادامــه کــ

 بــه ايــن ترتيــب يکــي  وايــن امــر ميتوانــد بــه توقــف ســير نزولــي فعاليــت مــسکن در ســالجاري منجــر شــود . اســت

ــاز عوامــل ضــعف اقتــصادي از بــين ب ديگــر  ــادوام پــس از  . ردب  رشــد  درصــد٥/٠همچنــين سفارشــات کالاهــاي ب

ــوامبر،  ــاه ن ــه در م ــه   ماهان ــامبر بطــور ماهان ــاه دس ــورد    ٢/٥در م ــالاتر از رشــد م ــسيار ب  درصــد رشــد داشــت کــه ب

 مــيلادي را تعــديل ٢٠٠٨مــوارد مــذکور تاحــدودي بــدبيني نــسبت بــه دورنمــاي اقتــصادي ســال . انتظــار مــي باشــد

ــه وخامــت مــي رود  . کــرده اســت ــازار اشــتغال روب ــا وضــعيت ب بخــش غيرکــشاورزي پــس از  تعــداد شــاغلين . ام

.  نفــر کــاهش داشــته اســت١٧,٠٠٠ هــزار نفــر افــزايش در مــاه دســامبر ســال گذشــته، در مــاه ژانويــه ســالجاري  ١٨

 . هزار نفر افزايش يابد٠/٨٠درحاليکه قبلاً انتظار مي رفت تعداد شاغلين بخش غيرکشاورزي 
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  نوسانات يورو-الف

. در هفتــه گذشــته يــورو در برابــر تمــام ارزهــاي مــورد بررســي باســتثنای دلار کانــادا تقويــت  شــد          

ــه    ــسبت ب ــه گذشــته ن ــورو در هفت ــر دلار آمريکــا  متوســط ارزش ي ــل در براب ــه ماقب  ٣٠/١متوســط ارزش آن در هفت

ــت   ــزايش يافـ ــد افـ ــورو در        . درصـ ــر يـ ــته هـ ــه گذشـ ــورک، در هفتـ ــازار نيويـ ــت بـ ــر وقـ ــاي آخـ ــه نرخهـ بـ

 .  دلار در نوسان بود٤٧٧٥/١-٤٨٨١/١محدوده

 انتشار  در هفته گذشته نوسانات ارزش يورو عمدتاً تحت تأثير کاهش قابل توجه نرخ بهره کليدی آمريکا،                 

 دورنمـای ضـعيف اقتـصادي در         شـاخص هـای کليـدی سـهام،        ارقام اقتصادی در امريکا و اروپـا،  نوسـانات قيمـت           

 . آمريکا و برخي از موارد ديگر قرار داشت

 و دريافت اعتبـار بـراي برخـي کـسب و       داشتندبازارهاي مالي همچنان تحت فشار قابل توجهي قرار         در هفته گذشته    

امريکا و  علاوه بر آن، آمارهاي اخير نشان مي دهد، اوضاع بخش مسکن در             . بودها مشکل تر شده     کارها و خانواده    

 از قبـل از آن   همچـون مـاه      ٢٠٠٨ در مـاه ژانويـه       نيـز در امريکـا    بـازار اشـتغال     و  اسـت  حال انقباض اروپا همچنان در    
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 درصـد و  ٣رخ بهـره امريکـا بـه    نکته حايز اهميت اين است که علی رغم کاهش ن  . وضعيت مناسبی برخوردار نيست   

دلار نتوانـست  / درصد قرار دارد، جفـت يـورو  ٤بوجود آمدن اختلاف قابل توجه با نرخ بهره يورو که هم اکنون در             

پديده فوق در بازارهای ارزی مي تواند به اين دليـل باشـد کـه معاملـه گـران بـه                     .  برسد ٥٠/١در هفته گذشته به مرز      

زيرا طی دو هفته اخير بازار شاهد تلاشهای فراوانی از سـوي مقامـات اقتـصادی و                 . سته اند بهبود اقتصاد امريکا اميد ب    

 درصد توسط فدرال  ٢٥/١کاهش نرخ بهره کليدی به ميزان       . پولی امريکا برای بهبود اوضاع اقتصادی اين کشور بود        

 ١٥٠امريکـا بـرای بازگردانـدن      رزرو در دو نوبت و به فاصله کمتر از يک هفته و همچنين بسته مالی تشويقی دولت                  

  ميليـون خـانوار سـاکن در ايـن کـشور مـي توانـد دلايـل مناسـبی بـرای خـوش بينـی                          ١١٧ميليارد دلار از مالياتها بـه       

از سوی ديگر انتظـار نميـرود کـه بانـک مرکـزی اروپـا در                . سرمايه گذاران نسبت به بهبود اقتصادی در امريکا باشد        

لازم به يادآوری است که بانک مرکزی اروپا بر خلاف          . نرخ بهره کليدی خود نمايد    آينده نزديک اقدام به افزايش      

 اعتبارات که از اوسط سال گذشته آغـاز شـد کـاملاً منفعلانـه برخـورد                  جهانی همتای امريکايي خود در برابر بحران     

 نرخ بهره کليـدی خـود       ان همچن ، يورو  ابراز نگرانی نسبت به افزايش تورم در منطقه        اين بانک با وجود    .نموده است   

در روز چهارشنبه بعد از آنکه بانک فدرال امريکا نرخ بهره پايه خود را              .  درصد ثابت نگاه داشته است     ٤را در سطح    

 به بالاترين رکورد صعودی خـود       و صعود کرد    ٤٩٠٧/١دلار به   / درصد رساند، جفت يورو    ٣با نيم درصد کاهش به      

با اين حال تا زمانی که بانک مرکزی اروپا موضع جدی خود            .  بسيار نزديک بود   ٤٩٦٧/١در ماه نوامبر سال قبل يعنی     

در هفته گذشته دامنه نوسـان      .  چندان زياد نيست   ٥٠/١را در مقابل تورم مشخص ننمايد، احتمال رسيدن يورو به مرز            

تری روبرور بودند نيز دامنه     در هفته قبل از آن که بازارهای مالی با نوسانات بيش          . يورو به دلار کمتر از يک سنت بود       

بنابراين همچنان که اشاره شد مهمترين عاملی که ميتواند جفـت يـورو بـه دلار را    . نوسان تنها در حدود دو سنت بود    

 . برساند و از آن عبور دهد تصميم بانک مرکزی اروپا برای افزايش نرخ بهره کليديش خواهد بود٥٠/١به مرز 

 

  داخلیيبازار پول -ب

 که بحران اعتبارات در جهان  به دليل بحران وامهای رهنی آمريکا شدت يافت ، بازار پول و اعتبار           ٢٠٠٧ اوت   از ماه 

در منطقه يورو نيز بسيار منقبض شد و با نزديک شدن به پايان سال و افزايش تقاضـای نقـدينگی در ايـن ايـام، بـازار                 
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خ بهره ليبور دو ماهه وسه ماهـه يـورو در مـاه نـوامبر بـه                 پول و اعتبار تحت فشار بيشتری قرار گرفت به طوری که نر           

 نـسبت  ٢٠٠٧در ماههای اکتبر و نوامبر) M3(رشد نقدينگی.  سال گذشته بی سابقه بود٥/٦ درصد رسيد که طی     ٨/٤

 درصـد کـاهش     ٥/١١اما در ماه دسامبر بـه       .  درصد رسيد  ٣/١٢به سه ماهه سوم همان سال شتاب بيشتری گرفت و به            

 . جمله دلايل کاهش رشد نقدينگی در ماه دسامبر مي توان به موارد زير اشاره کرداز. يافت

وجود نگرانی و نا اطمينانی در بازارهای مالی ناشی از بحران اعتبارات باعث شد تـا بخـشی از اسـکناس در                       -١

 . گردش و سپرده های يک روزه از جريان خارج شود

اقدام به فروش سهام صندوق های پوشش دهنده     ريسک در   بخشی از سرمايه گذاران فعال در بازار پول            -٢

 . نمودند که اين موضوع منجر به کاهش نقدينگی در ماه دسامبر گرديد بازار پول

. نکته حائز اهميت در اين رابطه تأثير نامتقارن بحران اعتبارات بر بخش خانوار و بخش تجاری در منطقه يورو اسـت                    

طی سال گذشته ميلادی سير نزولی داشت که به دليل کاهش حجـم وامهـای رهنـی              رشد اعتبارات در بخش خانوار      

با اين حال رشد اعتبارات مصرفی توانست تا حدود زيادی اثـر کـاهش وامهـای رهنـی در بخـش                     . در اين منطقه بود   

راين بـا در    بناب. رشد اعتبارات  بخش تجاری بويژه در نيمه دوم سال گذشته سير صعودی يافت             . خانوار را خنثی کند   

نظر گرفتن جميع عوامل، مي توان گفت اختشاشی که در سال گذشـته بـويژه در نيمـه دوم سـال در بازارهـای پـول                          

 .   واعتبار حاکم شد نتوانست بخش اعتبارات در منطقه يورو را چندان تحت تأثير قرار دهد

 

 اقتصاد داخلی  -ج

 بالاترين نرخ تـورم از شـش سـال ونـيم پـيش تـا                 که زايش يافت  اف  درصد ٢/٣ماه ژانويه به    نرخ تورم منطقه يورو در      

کـه    اسـت  درصـدی ٢ درصد بـالاتر از نـرخ تـورم هدفگـذاری شـده          ٢/١اين نرخ تورم    . کنون در منطقه يورو است    

بانک مرکزی اروپا انتظار دارد که با کند شدن نرخ رشد اين منطقـه در               . تعيين شده است  توسط بانک مرکزی اروپا     

با اين حـال بانـک مرکـزی اروپـا  همچنـان نگـران افـزايش تقاضـای         . از فشارهای تورمی نيز کاسته شود      ٢٠٠٨سال  

گفتنـی اسـت    . دستمزد بيشتر توسط اتحاديه های کارگری در کشورهای عضو اين اتحاديه پولی بويژه آلمـان اسـت                

خ تورم در دامنه هدف گـذاری       که يکی از مهمترين دلايل موفقيت بانک مرکزی اروپا طی ساليان اخير در حفظ نر              
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اما در شرايط فعلی که نرخ بيکاری منطقـه يـورو بـه             . شده، اعمال سياستهای سختگيرانه دستمزد در آلمان بوده است        

کاهش يافته است، قدرت چانه زنی اتحاديه هـای کـارگری بـه مقـدار زيـادی      ) ٢٠٠٧ماه نوامبر ( درصد٢/٧کمتر از  

ه اخيراً برخی از اتحاديه های کارگری صنايع مختلـف آلمـان درخواسـت افـزايش     به گونه ای ک  . افزايش يافته است  

در اين شرايط بانک مرکـزی اروپـا نگـران بـروز پديـده مـارپيچ دسـتمزد قيمـت و                   .  درصدی را داشته اند    ٨دستمزد  

 .شتاب گرفتن تورم است

لازم .  موثر هستند، ارائـه شـده انـد   در جدول زير برخی متغيرهای کليدی منطقه يورو که در تعيين نرخ رشد دستمزد       

 .مي باشد) يورو استات(به ذکر است که منبع آمار ذيل آخرين اطلاعات موجود در موسسه آمار اتحاديه اروپا 

 

 تورم بيکاری 

هزينه واحد 

 نيروی کار

 تورم بيکاری  

هزينه واحد 

 نيروی کار

 ٥/٢ ٥/٣ ٣/٤ اتريش  ٩/٠ ١/٣ ٩/٧ آلمان

 ٥/٢ ٩/٣ ٢/٨ يونان  ٢/٣ ٨/٢ ٩/٧ فرانسه

 ٢/٧ ٧/٥ ٣/٤ اسلونی  ٧/١ ٨/٢ ٠/٦ ايتاليا

 ٩/١ ٩/١  فنلاند  ٧/٤ ٣/٤ ٢/٨ اسپانيا

 ٠/٠ ١/٣ ١/٦ مالت  ٠/١ ٦/١ ٩/٢ هلند

 ٣/٦ ٧/٣ ٨/٣ قبرس  ٦/٣ ٧/٢ ٢/٨ پرتغال

 ٥/٣ ٣/٤ ٩/٤ لوکزامبورگ  ٢/٤ ٥/٣ ٣/٤ ايرلند
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شـاخص قيمـت توليدکننـده در فرانـسه در          . منتشر شدند    شاخص قيمت توليدکننده در فرانسه و ايتاليا      ه  هفته گذشت در

در ايتاليا اين شـاخص     .  درصد بود  ٢/٤اين شاخص در ماه دسامبر    .  درصد افزايش يافت   ٥/٤ماه منتهی به ژانويه  به       ١٢

 . نداشت درصد بود که نسبت به ماه قبل تغييری ٦/٤ماه منتهی به ژانويه١٢در 
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی منطقه يورو

سال  ٢٠٠٧سال   
٢٠٠٨ 

ماه                          شاخصهای    
 اقتصادی

 ژانويه دسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن مه آوريل مارس فوريه

 74 73 70 69 69 74 74 73 72 )به درصد(نرخ بيکاری
      

 157 1007 311 230 1020 782 272 515 868 382 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه
    

 05 06 07 09 00 07 11 08 04 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات
      

 تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

18 19 19 19 19 18 17 21 26 31 31 32 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی          ٢٠٠٧سه ماهه سوم  ٢٠٠٧سه ماهة دوم  ٢٠٠٧سه ماهة اول  ٢٠٠٦سه ماهة چهارم 
 33 32 25 27 )به درصد(
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 ـ ژاپن۳

 

 الف ـ نوسانات ين

ا مـــورد بررســـي از جملـــه دلار آمريکـــ، يـــن ژاپـــن در برابـــر تمـــام ارزهـــاي عمـــده گذشـــتهدر هفتـــه 

ــد ــضعيف گردي ــن . ت ــر دلار درمتوســط ارزش ي ــه در براب ــسب هفت ــل ن ــه قب ــل ت ب ــه ماقب  ۱۲/۰، متوســط آن در هفت

 هـــر دلار در محـــدودهقبـــل بـــه نرخهـــاي پايـــان وقـــت بـــازار نيويـــورک، در هفتـــه   .درصـــد کـــاهش يافـــت

 .معامله گرديد  ين۱۳/۱۰۷-۴۸/۱۰۶

انتــشار برخــي اخبــار و گزارشــهاي ير  نوســانات ارزش يــن طــي هفتــه گذشــته، بــه طــور عمــده تحــت تــأث 

ــرار داشــت   ــورس هــاي  . اقتــصادي، عوامــل فنــي و برخــي مــوارد ديگــر ق در روز دوشــنبه شاخــصهاي ســهام در ب

.  درصــد کــاهش داشــتند۵/۳ و ۷شــاخص بــورس چــين و بــورس توکيــو بــه ترتيــب  . عمــده آســيايي تنــزل يافتنــد

 ــ  ــازار و فــروش ارزهــاي پرب ــه ريــسک گريــزي در ب ــر دلار  ايــن مــسأله ب ازده دامــن زد کــه در پــي آن يــن در براب

            نوسانات ين در برابر دلار و يو رو (آخر وقت بازار نيويورک)
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در روزهــاي ســه شــنبه و چهارشــنبه فعــالان بــازار ارز توکيــو در انتظــار برگــزاري نشــست کميتــه  . تقويــت گرديــد

ــاز فــدرال  ــازار ب ــه زنــي هــاي متفــاوتي نيــز در مــورد  . رزرو و انتــشار نتــايج تــصميمات ايــن نشــست بودنــد ب گمان

بـا توجـه بـه ايـن مـوارد ارزش يـن             . احتمال وقوع يا عدم وقـوع رکـود اقتـصادي در آمريکـا بـه گـوش مـي رسـيد                    

 نــرخ بهــره در روز پــنج شــنبه تــصميم فــدرال رزرو بــه کــاهش. در برابــر دلار طــي ايــن روزهــا تقريبــاً ثابــت مانــد 

فــدرال رزرو هــشدار داد کــه کــاهش هــاي بيــشتري .  درصــد منتــشر گرديــد۵/۰کليــدي در ايــن کــشور بــه ميــزان 

اتخــاذ .  درصــد کــاهش يافتــه بــود۷۵/۰پــيش از ايــن نيــز نــرخ بهــره وجــوه فــدرال  . نيــز ممکــن اســت نيــاز باشــد

تــصادي صــورت مــي گيــرد از سياســتهاي پــولي فــوق العــاده انبــساطي کــه بــا هــدف جلــوگيري از وقــوع رکــود اق 

در روز جمعــه بــه وقــت بــازار توکيــو و  . جــذابيت دلار بــه عنــوان ارزي پربــازده نــزد ســرمايه گــذاران مــي کاهــد 

ــصادي      ــام و گزارشــهاي اقت ــشار برخــي ارق ــه گــران در انتظــار انت ــورک، معامل ــازار نيوي ــه کــار ب پــيش از شــروع ب

بــه هــر حــال فعــالان بــازار در چنــين .  کارخانــه اي بودنــدمهــم در آمريکــا از جملــه ارقــام اشــتغال و فعاليــت بخــش

بنــا بــه دلايــل يــاد شــده ارزش يــن در برابــر دلار در دو روز آخــر  . شــرايطي تمايــل بــه خريــدهاي دلاري نداشــتند

 . هفته از سير صعودي برخوردار بود

 

 ب ـ بازار پولي

ار افـت توليـدات بخـش کارخانـه اي          رشد ضعيفتر از انتظار توليـدات صـنعتي ژاپـن در مـاه دسـامبر و انتظ ـ                 

اين وضعيت تا بدانجا پيش رفته که برخي معتقدند سـناريوهاي           .درماههاي ژانويه و فوريه تا حدي نگران کننده است        

قبلي بانک مرکزي ژاپن در مورد وضع توليدات، بيش از اندازه خوشبينانه بوده و بايد مورد تجديـدنظر نزولـي واقـع                

ند مخارج مصرفي در ماه دسامبر رشد خوبي داشـت، امـا ايـن امـر نمـي توانـد از نگرانيهـا        از سوي ديگر، هرچ  . شود

 بـه ميـزان قابـل تـوجهي         - که سهم مهمي در اقتصاد ژاپن را به خـود اختـصاص مـي دهـد                -نسبت به رشد اين بخش    
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سـبب شـده    همه اين عوامل به اضافه اتخاذ ضوابط سختگيرانه در مـورد سـاخت و سـازها در بخـش مـسکن                      . بکاهد

با اين وجود بعيد به نظر مي رسـد کـه بانـک مرکـزي بـه زودي             . دورنماي اقتصادي ژاپن چندان اميدوارکننده نباشد     

 .  دست به کاهش نرخ هاي بهره بزند و براي اتخاذ چنين تصميمي شواهد بيشتر و اطمينان بخش تري مورد نياز است

 

  وضعيت اقتصادي-ج

 ۶/۱ درصد در مـاه دسـامبر و رشـد سـالانه از             -۸/۰ درصد در ماه نوامبر به       ۴/۰رشد ماهانه خرده فروشي از      

 هـزار نفـر     ۱۵۰تعداد متقاضيان بيمه بيکـاري در مـاه دسـامبر نـسبت بـه مـاه قبـل                   .  درصد کاهش يافت   ۲/۰درصد به   

ر مجمـوع نـرخ   لـذا د .  هزار نفر کـاهش نـشان داد  ۳۷۰تعداد شاغلين نيز در اين ماه نسبت به ماه نوامبر         . کاهش يافت 

ميزان متوسط دستمزدهاي نقدي پس از رشـد        .  درصد قرار گرفت   ۸/۳بيکاري در اين ماهها به طور مشابهي در سطح        

رشـد ماهانـه    .  درصـد کـاهش يافـت      ۹/۱ درصدي در ماه نوامبر، در ماه دسامبر نسبت به ماه مشابه سـال گذشـته                 ۱/۰

متوسط مخارج مصرفي خانوارها بـه طـور سـالانه          . رصد بود  د ۳/۰ و   ۲/۰دستمزدها طي ماههاي مذکور نيز به ترتيب        

رشد ماهانه مخارج طي اين ماههاي نيز به        .  درصد افزايش يافت   ۲/۲ درصدکاهش و در ماه دسامبر       ۶/۰در ماه نوامبر    

 درصد و نسبت بـه مـدت    ۴/۱توليدات صنعتي در ماه دسامبر نسبت به ماه قبل          .  درصد بود  ۳/۲ درصد و    -۰/۱ترتيب  

 درصـد   ۹/۲ و   -۶/۱رشد ماهانه و سالانه اين توليدات در ماه نوامبر به ترتيب            .  درصد رشد داشت   ۷/۰ه سال قبل    مشاب

 .بود
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی ژاپن

 ٢٠٠٧سال    ٢٠٠٦سال 

ماه                        شاخصهای    
 اقتصادی
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نمودار نوسانات ليره انگليس به يورو و دلار
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 ـ  انگليس٤

  نوسانات ليره-الف

ــادا و      در هفتــه گذشــته، ليــره انگلــيس در برابــر اکثــر ارزهــاي عمــده مــورد بررســي بــه اســتثناي دلار کان

ــد  ــورو تقويــت گردي ــل،     . ي ــه ماقب ــه متوســط آن در هفت ــسبت ب ــل ن ــه قب ــر دلار در هفت ــره در براب متوســط ارزش لي

يـــان وقـــت بـــازار نيويـــورک، در هفتـــه گذشـــته هـــر ليـــره در محـــدوده بـــه نرخهـــاي پا.  افـــزايش يافـــت٩٨/٠

 .  دلار معامله گرديد٩٦٥٣/١-٩٩١٠/١

بطــور عمــده تحــت تــأثير انتــشار اخبــار و گزارشــهاي اقتــصادي،  نوســانات ارزش ليــره طــي هفتــه گذشــته، 

يــزي در اوايــل روز دوشــنبه، ليــره بــدليل ريــسک گر    . دونمــاي نرخهــاي بهــره وعوامــل فنــي قــرار داشــت      

ــرمايه ــق          س ــل طي ــيس در مقاب ــزي انگل ــک مرک ــط بان ــساطي توس ــتهاي انب ــال سياس ــال اعم ــدنبال احتم ــذاران ب گ
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ــومي         ــعيت عم ــه از وض ــل دلار ک ــره در مقاب ــت، لي ــان وق ــا در پاي ــت ام ــاهش ياف ــازده ک ــاي پرب ــيعي از ارزه وس

ــود کــاهش     ــورو کــه از رونــق خــوبي برخــوردار ب ــزايش و در مقابــل ي ــود اف ــزايش . يافــتخــوبي برخــوردار نب اف

احتمال کـاهش نرخهـاي بهـره توسـط بانـک مرکـزي انگلـيس در هفتـه آٍينـده کـه پـيش بينـي مـي شـود تـا پايـان                                  

سال جـاري حـداقل دو بـار ديگـر نيـز نرخهـاي بهـره کـاهش يابـد، از يـک سـو و ارقـام ضـعيف مربـوط بـه بـازار                                    

 کــرد و ليــره در مقابــل يــورو و مــسکن انگلــيس از ســوي ديگــر کمــک کــرد تــا ديــد منفــي نــسبت بــه ليــره ايجــاد

در نهايــت در مقابــل ســبدي متــشکل از ارزهــاي مــوزون شــده کــاهش يابــد، امــا ليــره در برابــر دلار کــه بــه دليــل   

ــدرال         ــط ف ــره توس ــاي به ــاهش نرخه ــال ک ــين احتم ــده و همچن ــالات متح ــصادي اي ــرايط اقت ــان از ش ــدم اطمين ع

در روز ســه شــنبه ليــره در مقابــل دلار افــزايش  . درزرو، از وضــعيت عمــومي خــوبي برخــوردار نبــود، تقويــت ش ــ

افــزايش احتمــال کــاهش شــديد نرخهــاي بهــره  . يافــت و بــه بــالاترين ســطح خــود طــي چهــار هفتــه اخيــر رســيد  

ــد     ــل دلار ش ــره در مقاب ــزايش ارزش لي ــه اف ــر ب ــدرال رزرو منج ــدرال رزرو در   . توســط ف ــه ف ــي رود ک ــال م احتم

 درصـــد ۳ درصـــد بـــه ۵/۳ درصـــد کـــاهش دهـــد و از ۵/۰ده را روز چهارشـــنبه نرخهـــاي بهـــره ايـــالات متحـــ

 درصــد نرخهــاي بهــره ايــالات متحــده را ۷۵/۰رســاند، شــايان ذکــر اســت کــه در هفتــه گذشــته نيــز فــدرال رزرو  

دلايــل فــوق منجــر شــد تــا بــراي چهــارمين روز متــوالي کــاري ليــره در مقابــل دلار افــزايش يابــد و    . کــاهش داد

 درصـد بـه     ۵/۵ت بـه کـاهش شـديد نرخهـاي بهـره توسـط بانـک مرکـزي انگلـيس از                     انتظار سـرمايه گـذاران نـسب      

همچنــين بهتـر از حــد انتظـار بــودن شـاخص خــرده فروشـي بريتانيــا در مـاه ژانويــه بــه      .  درصـد تعــديل گـردد  ۲۵/۵

ــود   ــره کمــک نم ــت لي ــالات متحــده توســط     . تقوي ــره اي ــاي به ــاهش نرخه ــل از ک ــنبه و قب ــل روز چهارش در اواي

ــه کــه انتظــار مــي رفــت بــدنبال کــاهش شــديد    فــدرال رزرو  ليــره در مقابــل دلار و يــورو ثابــت بــود امــا همانگون

نــرخ بهــره ايــالات متحــده توســط فــدرال رزرو در ايــن روز، ارزش ليــره در مقابــل دلار بــه بــالاترين ســطح خــود   

ــن ارز بدســت آورد      ــل اي ــوبي را در مقاب ــودآوري خ ــيد و س ــته رس ــه گذش ــار هفت ــشکلات اق. طــي چه ــصادي م ت

کــه اقتــصاد انگلــيس را تحــت تــأثير قــرار داده اســت بــه اقتــصادهاي ديگــر نيــز لطمــه وارد کــرده اســت کــه ايــن   

کــاهش ماهيانــه قيمتهــاي . در پنجــشنبه ليــره در مقابــل دلار کــاهش يافــت. مــسأله بــه ســود ليــره تمــام شــده اســت 

ــل دلار در    ــره در مقاب ــراي کــاهش لي ــولي ب ــل قب ــل قاب ــا دلي ــدليل  مــسکن در بريتاني ــزايش آن ب ــن روز بعــد از اف  اي
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ــته بــود       ــاهش نرخهــاي بهــره ايــالات متحــده در روز گذش در روز چهارشــنبه فــدرال رزرو نرخهــاي بهــره    . ک

 درصـد کـاهش داد کـه ايـن کـاهش دومـين کـاهش شـديد نرخهـاي بهـره طـي مـدت کمتـر از يـک                               ۵/۰خود را   

 ه بـــود بـــراي اولـــين بـــار در ســـال     ســـنت افـــزايش يافتــ ـ ۵/۰اگـــر در ايـــن روز ليـــره تنهـــا    . هفتـــه بـــود 

  دلار مـــي رســـيد امـــا ارقـــام منتـــشر شـــده توســـط مؤســـسه ۲ جديـــد قيمـــت آن بـــه ســـطح هـــر ليـــره برابـــر  

 Nationwide building Society    ــاه ــراي ســومين م ــشان داد کــه ب ــه مــسکن فعاليــت دارد، ن  کــه در زمين

و همــين امــر ســبب شــد تــا ارزش هــر ليــره متــوالي قيمتهــاي مــسکن در بريتانيــا در مــاه ژانويــه کــاهش يافتــه اســت 

ــطح    ــر س ــر دلار در زي ــد ۹۹/۱در براب ــاقي بمان ــنت     .  دلار ب ــل دلار دو س ــره در مقاب ــز لي ــه ني ــرين روز هفت در آخ

. و ارزش آن در مقابــل يــورو نيــز بــه پــايين تــرين ســطح خــود طــي دو هفتــه گذشــته رســيد . ديگــر کــاهش يافــت

ــراي کــاهش نرخهــاي   ــده و رشــد کنــد اقتــصاد انگلــيس   آمــادگي ســرمايه گــذاران ب ــه آين بهــره انگلــيس در هفت

انتــشار ارقــام مربــوط بــه شــاخص مــديران خريــد . در ماههـاي اخيــر از جملــه دلايــل کــاهش ليــره در ايــن روز بـود  

ــود در          ــد خ ــزان رش ــرين مي ــائين ت ــاخص پ ــن ش ــه اي ــشان داد ک ــه ن ــاه ژانوي ــه اي در م ــال ۵/۲بخــش کارخان  س

 . گذشته را داشته است

 

 ازار پوليب -ب

با توجـه بـه رخـدادهاي هفتـه اخيـر بنظـر مـي رسـد عليـرغم خطـر بـروز فـشارهاي تـورمي، بانـک مرکـزي                               

ــد    ــه کــاهش نرخهــاي بهــره نماي ــدام ب ــده اق ــه آين ــدرال رزرو در يــک   . انگلــيس در هفت شــايان ذکــر اســت کــه ف

. بـه شـدت کـاهش داد   اقدام بـي سـابقه ظـرف مـدت کمتـر از يـک هفتـه دو بـار نرخهـاي بهـره ايـالات متحـده را                       

ــرز از     ــق يــک نظرســنجي کــه توســط مؤســسه رويت ــين طب ــه   ۶۰همچن ــامي ب ــت تم ــصاددان صــورت گرف ــر اقت  نف

ــده       ــه آين ــره در هفت ــاي به ــه نرخه ــد ک ــي نمودن ــيش بين ــاق آراء پ ــه   ۲۵/۰اتف ــت و ب ــد ياف ــاهش خواه  درصــد ک

ورت گرفتـه بـود نيـز       در نظرسـنجي هفتـه گذشـته نيـز کـه توسـط مؤسـسه رويتـرز ص ـ                 .  درصد خواهـد رسـيد     ۲۵/۵

ــد      ــره داده بودن ــاي به ــاهش نرخه ــه ک ــصاددانان رأي ب ــامي اقت ــين . تم ــال   ۷۰همچن ــصاددانان احتم ــد از اقت  درص

 درصــد ۹۰ درصــد کــاهش خواهــد داد و ۲۵/۰دادنــد کــه در روز هفــتم فوريــه بانــک مرکــزي نرخهــاي بهــره را  
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ره را بــه مــاه مــارس موکــول خواهــد  از آنهــا نيــز بــر ايــن عقيــده بودنــد کــه بانــک مرکــزي کــاهش نرخهــاي به ــ 

 درصــد از اقتــصاددانان عقيــده داشــتند کــه بانــک مرکــزي ممکــن اســت بــه جــاي ۱۰امــا در ايــن ميــان تنهــا . کــرد

همچنــين نيمــي از آنهــا پــيش بينــي نمودنــد کــه تــا مــاه .  درصــد نرخهــاي بهــره را کــاهش دهــد۵/۰ درصــد، ۲۵/۰

 درصــد خواهــد ۷۵/۴ تــا مــاه ســپتامبر نرخهــاي بهــره بــه  درصــد کــاهش خواهــد يافــت و۵/۰ژوئــن نرخهــاي بهــره 

در نهايــت گــزارش منتــشره اي حــاکي از . رســيد و تــا نيمــه ســال آينــده در همــين رقــم ثابــت بــاقي خواهــد مانــد  

 درصــد در ارقــام تجديــد نظــر شــده نزولــي در مــاه نــوامبر  ۶/۱۱از ) M4(آن بــود کــه رشــد ســالانه عرضــه پــولي  

 . ر افزايش يافته است درصد در ماه دسامب۳/۱۲به 

 وضعيت اقتصادي -ج

ــه    ــه ب ــاه ژانوي ــه اي در م ــد بخــش کارخان ــديران خري ــائين   ۶/۵۰شــاخص م ــم پ  کــاهش يافــت کــه ايــن رق

همچنــين ميــزان شــاخص مــذکور در مــاه .  تــا کنــون مــي باشــد۲۰۰۵تــرين ميــزان شــاخص مــذکور از اوت ســال 

تـشکيل دهنـده ايـن شـاخص همچـون قيمـت نهـاده              برخـي عناصـر     .  رسـيد  ۴/۵۲دسامبر بـا تجديـد نظـر نزولـي بـه            

سفارشــات صــادراتي و سفارشــات جديــد بــدترين عملکــرد خــود را طــي چنــد مــاه گذشــته   هــا، قيمــت ســتاده هــا،

ــد  ــه نمــوده ان ــوامبر  . تجرب ــاه ن ــزان وامهــاي اعطــايي در م ــا تجديــد نظــر صــعودي  ۲۰۰۷مي ــد و ۲۳/۹ ب ــارد پون  ميلي

ــارد پو۱۱/۹، ۲۰۰۸در مــاه ژانويــه  نــد رشــد داشــت کــه ايــن رقــم پــايين تــرين ميــزان رشــد در نــوع خــود از     ميلي

 درصــد رشــد و ۷/۰ميــزان وامهــاي در مــاه دســامبر نــسبت بــه مــاه نــوامبر  .  تــا کنــون مــي باشــد۲۰۰۶فوريــه ســال 

ــته     ــال گذش ــامبر س ــاه دس ــه م ــسبت ب ــد   ۳/۹ن ــي ده ــشان م ــد ن ــد رش ــار   .  درص ــشکل از اعتب ــايي مت ــاي اعط وامه

ــده و وامهــاي  ــدنظر صــعودي در   . رهنــي وثيقــه دار مــي باشــد مــصرف کنن ــا تجدي ــده ب ــار مــصرف کنن رشــد اعتب

کــه ايــن رقــم .  ميليــون پونــد در مــاه ژانويــه کــاهش يافــت ۵۵/۷ ميليــارد پونــد بــه رقــم ۲۲/۱مــاه دســامبر از رقــم 

ميــزان اعتبــار مــصرف کننــده در مــاه .  تــا کنــون مــي باشــد۲۰۰۷بيــشترين ميــزان کــاهش در نــوع خــود از آوريــل 

 درصـد رشـد نـشان مـي     ۷/۵ درصـد رشـد و نـسبت بـه مـاه دسـامبر سـال گذشـته          ۲/۰سامبر نـسبت بـه مـاه نـوامبر          د

 ميليــارد پونــد در مــاه نــوامبر بــه ۰۱/۸همچنــين رشــد وامهــاي رهنــي وثيقــه دار بــا تجديــد نظــر صــعودي از  . دهــد

ــزايش يافــت ۵۵/۸ ــاه دســامبر اف ــد در م ــارد پون ــزان وامهــاي رهنــي وثيقــه دا .  ميلي ــاه دســامبر مي  درصــد ۷/۰ر در م
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 درصــد رشــد داشــته اســت تعــداد وامهــاي رهنــي تأييــد شــده نيــز از ۱۰رشــد و نــسبت بــه مــاه مــشابه ســال گذشــته 

 هــزار مــورد در مــاه دســامبر کــاهش يافــت کــه ايــن کمتــرين رقــم در نــوع   ۷۳ هــزار مــورد در مــاه نــوامبر بــه  ۸۱

ــه  ــون مــي باشــد ۱۹۹۹خــود از ژانوي ــا کن ــده از شــاخص اعتمــاد .  ت ــه  -۱۴مــصرف کنن ــاه دســامبر ب  در -۱۳ در م

تمــام عناصــر تــشکيل دهنــده ايــن شــاخص شــامل وضــعيت مــالي اشــخاص، شــرايط    . مــاه ژانويــه افــزايش يافــت 

شــاخص خــرده . اقتــصادي و وضــعيت خريــد اقــلام عمــده در مــاه ژانويــه نــسبت بــه مــاه دســامبر افــزايش داشــت  

ه ژانويـه کـاهش يافـت کـه ايـن رقـم در نـوع خـود بيـشترين ميـزان                      در مـا  + ۴در مـاه دسـامبر بـه        + ۸فروشي نيـز ار     

 تـا کنـون مـي باشـد، امـا بـالاتر از حـد انتظـار پـيش بينـي شـده توسـط تحليـل گـران                              ۲۰۰۶کاهش از نـوامبر سـال       

 . اقتصادي در اين ماه بود

 

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی انگليس

 ٢٠٠٧سال 

ماه               شاخصهای    
 یاقتصاد

 دسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن مه آوريل مارس فوريه ژانويه

 29 29 29 28 27 27 27 26 26 25 25 )به درصد(نرخ بيکاری
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 00 03 02 03 06 00 01 01 04 05 01صنعتی  توليدات ماهانه يراتدرصدتغي
  

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده
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٢٠٠٧سه ماهه چهارم  ٢٠٠٧سه ماهه سوم  ٢٠٠٧ة دوم سه ماه ٢٠٠٧سه ماهة اول   رشد سالانه توليد ناخالص داخلی  
 31 32 33 29 )به درصد(
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  ـ طلا٥

 

ــورک       ــازار نيوي ــل در ب ــه ماقب ــه متوســط قيمــت آن در هفت ــسبت ب ــه گذشــته ن متوســط قيمــت طــلا در هفت

بــه نرخهــاي آخــر وقــت بــازار مــذکور، در هفتــه گذشــته قيمــت هــر اونــس طــلا در .  درصــد افــزايش داشــت٦١/٢

 .  دلار در نوسان بود٣٨/٩١٠-٩٥/٩٢٨محدوده

ــأثير نوســانات دلار، قطــع توليــد طــلا در آفريقــاي   در هفتــه گذشــته نوســانات قيمــت طــلا   عمــدتاً تحــت ت

در روز دوشــنبه ادامــه . جنــوبي، دورنمــاي نرخهــاي بهــره کليــدي آمريکــا و برخــي از مــوارد ديگــر قــرار داشــت  

ــوبي، ضــعف دلار در    ــاي جن ــلا در آفريق ــد ط ــف تولي ــره     توق ــاي به ــاهش نرخه ــه ک ــال ادام ــورو و احتم ــر ي  براب

حتــي در مقطعــي از روز دوشــنبه قيمــت هــر اونــس . کليــدي آمريکــا، موجــب افــزايش شــديد قيمــت طــلا گرديــد

در روز ســـه شـــنبه در قبـــل از گـــشايش بـــازار .  دلار، يعنـــي بـــه نقطـــه اوج جديـــدي، رســـيد۲۰/۹۲۹طـــلا بـــه 

ــه ي      ــلا ادام ــت ط ــعودي قيم ــير ص ــز س ــورک ني ــتنيوي ــازار     . اف ــشايش ب ــل از گ ــن روز در قب ــه در اي ــه طوريک ب

          نѧمودار نوسانات قيمت هر اونس طلا به دلار آمريکا (آخر وقت بازار نيويورک)
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ــطح      ــا س ــلا ت ــس ط ــر اون ــت ه ــورک، قيم ــيد   ۱۰/۹۳۳نيوي ــد، رس ــه اوج جدي ــه نقط ــي ب ــداً در روز .  دلار، يعن  بع

ــاي         ــلا در آفريق ــد ط ــرگيري تولي ــال از س ــلا و احتم ــوداگرانه ط ــاي س ــروش ه ــورک، ف ــازار نيوي ــنبه در ب ــه ش س

لا قــسمت قابــل تــوجهي از ارزش کــسب شــده خــود در قبــل از شــروع بــه جنــوبي و ترقــي دلار، ســبب شــد تــا طــ

لازم بــه ذکــر اســت کــه آفريقــاي جنــوبي بزرگتــرين توليدکننــده طــلا و . کــار بــازار نيويــورک را از دســت بدهــد

ــت   ــان اس ــفيد در جه ــلاي س ــيش از    . ط ــشور ب ــن ک ــلاي اي ــدات ط ــدات   ۱۱تولي ــاني و تولي ــد جه ــد از تولي  درص

ــن کــشور حــد  ــشکيل مــي دهــد  ۸۰ود طــلاي ســفيد اي ــد جهــاني را ت ــدات طــلاي جهــان در  .  درصــد از تولي تولي

قطــع توليــد طــلا در .  تــن بــوده اســت۲۷۲ تــن و توليــد طــلاي آفريقــاي جنــوبي حــدود  ۲۴۴۴ حــدود ۲۰۰۷ســال 

. آفريقــاي جنــوبي در ظــرف چنــد روز فقــط موجــب کــاهش نــاچيزي در کــل توليــدات طــلا در جهــان مــي شــود 

ــه تقا  ــي ک ــرايط فعل ــد  در ش ــلا در هن ــراي ط ــان  (ضــاي فيزيکــي ب ــلاي جه ــده ط ــصرف کنن ــرين م ــه ) بزرگت رو ب

کــاهش مــي رود و عرضــه قراضــه طــلا بــه بــازار رو بــه افــزايش اســت، کــاهش چنــد روزه توليــد طــلاي آفريقــاي 

ــدان محــسوس باشــد  ــوبي نبايــد چن ــان شــديد    . جن ــراي طــلا از ســوي ســرمايه گــذاران آن چن ــا ظــاهراً تقاضــا ب ام

همچنـين برخـي مــي ترسـيدند کـه قطــع     .  خبـر کـاهش توليــد، بـازار را بـه تحـرک وا مــي دارد     اسـت کـه هـر نــوع   

ــدات ايــن کــشور را کــاهش دهــد    ــراي مــدتي طــولاني تولي ــوبي ب ــرق در آفريقــاي جن ــراً  . ب مخــصوصاً آنکــه اخي

ــت     ــده اس ــرق ش ــدي ب ــره بن ــحبت از جي ــاهش     . ص ــه ک ــوط ب ــر مرب ــشار خب ــنبه انت ــدي ۵/۰در روز چهارش  درص

ه کليــدي آمريکــا و احتمــال ادامــه کــاهش ايــن نرخهــا در ماههــاي آينــده، موجــب تقويــت قيمــت    نرخهــاي بهــر

ــا ســطح   . طــلا گرديــد ــه طوريکــه در مقطعــي از ايــن روز قيمــت هــر اونــس طــلا ت البتــه .  دلار نيــز رســيد۰/۹۳۲ب

ــشا       ــال انت ــسبي ارزش دلار و احتم ــود ن ــوداگرانه، بهب ــاي س ــروش ه ــد ف ــان روز و در روز بع ــداً در هم ــام بع ر ارق

ــه آمريکــا ســبب ضــعف قيمــت طــلا شــد    ــاه ژانوي ــسبتاً مطلــوب اشــتغال م در روز جمعــه ضــعف قيمــت نفــت،  . ن

 . ترقي دلار و فروش هاي سوداگرانه طلا موجب ضعف قيمت طلا گرديد
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نوسانات بهای سبد نفتی اوپک
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نمودار نوسانات قيمت نفت خام پايه آمريکا (آخر وقت بازار نيويورک)
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ــل        ــة ماقب ــه متوســط آن در هفت ــسبت ب ــته ن ــة گذش ــا در هفت ــة آمريک ــام پاي ــت خ ــاي نف  ۴۰/۲ متوســط به

ــز ــه     . ايش يافــتدرصــد اف ــشکه نفــت خــام پاي ــه گذشــته هــر ب ــازار نيويــورک، در هفت ــان وقــت ب ــه نرخهــاي پاي ب

 .  دلار معامله گرديد۹۶/۸۸-۳۳/۹۲آمريکا در محدوده 
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ــا،           ــصاد آمريک ــاي اقت ــأثير دورنم ــده تحــت ت ــور عم ــته، بط ــه گذش ــي هفت ــام ط ــت خ ــاي نف ــانات به نوس

ــر    ــوارد ديگــر ق ــصحيحات تکنيکــي و برخــي م ــره، ت ــاي به ــوت  . ار داشــتنرخه ــال ق ــن احتم ــنبه اي در روز دوش

گرفــت کـــه فـــدرال رزرو بــا کـــاهش بيـــشتر نرخهــاي بهـــره کليـــدي از وقــوع رکـــود اقتـــصادي در آمريکـــا     

در پــي آن شاخــصهاي عمــده ســهام در بــورس وال اســتريت تقويــت و دلار در بــازار ارز        . جلــوگيري نمايــد 

ــد  ــضعيف گردي ــورک ت ــه ز   . نيوي ــن گمان ــه اي ــوط ب ــأثيرات مرب ــت     ت ــازار نف ــر ب ــز ب ــنبه ني ــه ش ــا در روز س ــي ه ن

از ايــن رو انتــشار يــک نظرســنجي در پيــشاپيش انتــشار ارقــام هفتگــي وزارت انــرژي آمريکــا کــه  . حکمفرمــا بــود

ــزول بهــاي نفــت گــردد     ــست باعــث ن ــي داشــت نتوان ــزايش ذخــاير نفت ــشان از  اف ــه . ن در روز چهارشــنبه همانگون

 ــ   ــرخ به ــدرال رزرو ن ــت، ف ــي رف ــار م ــه انتظ ــزان   ک ــه مي ــا را ب ــدي آمريک ــاهش داد ٥/٠ره کلي برخــي .  درصــد ک

از ســوي . اخبــار منتــشره نيــز حکايــت از کــاهش توليــد نفــت خــام در کانــادا بواســطه بــروز مــشکلات فنــي داشــت

ــد        ــي کردن ــي م ــيش بين ــازار پ ــران ب ــک، تحليلگ ــت اوپ ــزاري اجــلاس دوره اي وزراي نف ــتانه برگ ــر، در آس ديگ

ــازمان ســــطح فعلــــي تو   آقــــاي. ليــــدات خــــود را حفــــظ نمــــوده و آن را افــــزايش ندهــــد کــــه ايــــن ســ

 Chakib Khalil          ــد ــازمان بتوان ــن س ــوي اي ــد از س ــافه تولي ــد اض ــي کن ــر نم ــه فک ــت ک ــک گف ــيس اوپ  رئ

ــد   ــاني بنماي ــصاد ضــعيف جه ــه اقت ــرژي آمريکــا گــزارش هفتگــي   . کمکــي ب ــن روز اداره کــل اطلاعــات ان در اي

 هــاي عمــده نفتــي ايــن کــشور را بــه شــرح جــدول زيــر منتــشر خــود از وضــعيت موجــودي انبــار نفــت و فــرآورده

 :نمود

  موجودي انبار نفت آمريكا -١جدول 

 توليدات
موجودي انبار در هفته منتهي 

 )ميليون بشكه(٢٥/٠١/٢٠٠٨به 

 درصــد تــغــييــر نسبت

 هفته ماقبل  به 

  درصــد تــغــييــر نسبت

 مدت مشابه سال قبل به

 2930 124 875 نفت خام

 1270 117 961 نفت حرارتي و ديزل

 2239 163 018 بنزين
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در . کليــه مــوارد فــوق ســبب شــد کــه بهــاي نفــت در ســه روز اول هفتــه از ســير صــعودي برخــوردار باشــد 

ــه هــاي بنــزين و نفــت حرارتــي مــاه فوريــه، عرضــه ايــن      ــا سررســيد شــدن زمــان تحويــل محمول روز پــنج شــنبه ب

از ســوي ديگــر، بازگــشت نگرانــي نــسبت بــه . يش و بــه تبــع آن قيمــت آنهــا کــاهش پيــدا کــردفــرآورده هــا افــزا

براســاس يــک بررســي بــه عمــل آمــده  . اوضــاع اقتــصادي در آمريکــا موجــب افــت بــورس وال اســتريت گرديــد 

ــه    ــه اوپــک در يکماهــه منتهــي ب ــه  ۵۷۰ فوريــه ۱۶انتظــار مــي رفــت کــه ميــزان توليــد روزان  هــزار بــشکه نــسبت ب

در صـورت تحقـق ايـن پـيش بينـي، توليـدات اوپـک بـه بـالاترين سـطح خـود                       .  قبـل افـزايش داشـته باشـد        يکماهه

ــا    ــاهش ه ــروع دور ک ــان ش ــوامبر (از زم ــيد ) ۲۰۰۶ن ــد رس ــاکنون خواه ــر   . ت ــوذري وزي ــاي ن ــتا آق ــين راس در هم

فــزايش عرضــه در بــازار نفــت بــه ميــزان کــافي وجــود داشــته و نيــازي بــه ا : نفــت ايــران طــي اظهــار نظــري گفــت

ــود      ــي ش ــده نم ــک دي ــيش روي اوپ ــست پ ــد در نش ــشان از آن    . تولي ــه اي ن ــشار يافت ــزارش انت ــه گ در روز جمع

ــيم      ــار در چهــار ســال و ن ــين ب ــراي اول ــه ب ــاه ژانوي داشــت کــه تعــداد شــاغلين بخــش غيرکــشاورزي آمريکــا در م

 . يافتبنا بر موارد مذکور قيمت نفت در دو روز آخر هفته تنزل . گذشته کاهش يافته است

 

 ٢٠٠٨ فوريه ١ قيمت نفت خام در هفتة منتهي به -٢جدول 

روزهاي هفته           

 عنوان

 دوشنبه 

  ژانويه ٢٨

 سه شنبه 

  ژانويه٢٩

 چهارشنبه

  ژانويه٣٠

 پنجشنبه 

  ژانويه۳۱

 جمعه 

  فوريه١
 متوسط هفته

 9138 9200 9253 9221 8944 9151 نفت برنت

 9099 9164 9233 9175 8896 9113 نفت پايه آمريكا

 8718 8839 8877 8810  8811 نفت اوپك
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