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  آمريکا-١

  نوسانات دلار-الف

ــادا،        ــيس و دلار کان ــره انگل ــتثناي لي ــه اس ــي، ب ــورد بررس ــاي م ــام ارزه ــر تم ــته دلار در براب ــه گذش در هفت

ــت شــد ــره     . تقوي ــر لي ــل در براب ــه ماقب ــه متوســط ارزش آن در هفت ــسبت ب ــذکور ن ــه م متوســط ارزش دلار در هفت

 درصــد افــزايش  ٦٦/٠ درصــد و ١٢/٠رو و يــن ژاپــن بترتيــب    درصــد کــاهش و در برابــر يــو   ٢١/٠انگلــيس 

ــازار نيويــورک، در هفتــه گذشــته هــر دلار در محــدوده   . داشــت ــه نرخهــاي آخــر وقــت ب  يــن ٩٩/١٠٦-٣٥/١٠٨ب

 .  دلار، در نوسان بود٤٥٢٧/١-٤٦٧٦/١و هر يورو در محدوده 

 کليــدي در آمريکــا و  دورنمــاي نرخهــاي بهــره  در هفتــه گذشــته نوســانات دلار عمــدتاً تحــت تــأثير      

ــروه      ــه گ ــا، بياني ــشره در آمريک ــصادي منت ــام اقت ــورو، ارق ــه ي ــرار داشــت  ۷منطق ــر ق ــوارد ديگ ــي از م در . ، و برخ

، رئــيس بانــک مرکــزي آلمــان و عــضو     Axel Weberروزدوشــنبه در قبــل از گــشايش بــازار نيويــورک     



 ٢

شـد اقتـصادي منطقـه آنچنــان    ً نمـي تــوان گفـت کـه کنـدي ر    :شـوراي سياسـتگزاري بانـک مرکـزي اروپـا، گفـت      

ــدي            ــره کلي ــاي به ــريع در نرخه ــاي س ــاهش ه ــع آن ک ــه تب ــورم و ب ــد ت ــدي رش ــب کن ــه موج ــت ک ــديد اس ش

ايــن اظهــارات احتمــال کــاهش .  وي افــزود وظيفــه اصــلي بانــک مرکــزي اروپــا ثبــات قيمــت هاســت ً.گــردد مــي

لازم بــه ذکــر اســت کــه در . قريــب الوقــوع نرخهــاي بهــره کليــدي توســط بانــک مرکــزي اروپــا را تــضعيف نمــود

ــا هفــتم فوريــه شــوراي سياســتگزاري بانــک مرکــزي اروپــا تــصميم بــه عــدم     روز پنجــشنبه هفتــه ماقبــل، مطــابق ب

بيانيـه پايـاني ايـن اجـلاس نيـز بـر خطـرات کنـدي رشـد اقتـصادي متمرکـز                      . تغيير نرخ بهـره کليـدي خـود گرفـت         

 ــ  ــه مي ــورمي ب ــشارهاي ت ــشگيري از ف ــود و در آن صــحبتي از پي ــودب ــده ب ــيس بانــک  . ان نيام ــه بعــد رئ ــان ب از آنزم

 هــر دو ســعي کردنــد کــه توجهــات بــازار را بــار ديگــر بــر فــشارهاي تــورمي معطــوف  Weberمرکــزي اروپــا و 

ــد ــارات  . نماين ــر حــال اظه ــورو شــد  Weberدر ه ــر ي ــل از شــروع  .  موجــب ضــعف دلار در براب بطوريکــه در قب

 نگرانــي نــسبت بــه  امــا بعــداً در همــان روز،.  دلار نيــز رســيد۴۵۷۷/۱بــه کــار بــازار نيويــورک، هــر يــورو تــا ســطح 

وضــعيت بازارهــاي مــالي، بــار ديگــر احتمــال کــاهش نرخهــاي بهــره کليــدي منطقــه يــورو را تقويــت کــرد و بــه    

ــت آورد       ــاره بدس ــورو را دوب ــر ي ــود در براب ــه خ ــت رفت ــسمتي از ارزش از دس ــع آن دلار ق ــن روز دلار . تب در اي

 در بيانيــه پايـاني اجـلاس خــود در توکيـو، بـر ضــعف شـديد بــازار      ۷چــون گـروه  . کـاهش يافـت  در برابـر يـن نيــز   

ــد      ــصاد جهــان و ســختتر شــدن شــرايط اعطــاي وام توســط بانــک هــا، تأکي ــر اقت ــأثيرات آن ب مــسکن آمريکــا و ت

ير ايـن امـر بـه همـراه مـبهم بـودن دورنمـاي نرخهـاي بهـره منطقـه يـورو، موجبـات تقويـت يـن در برابـر سـا                . کـرد 

در ايـــن روز دلار اســـتراليا بهتـــرين عملکـــرد را در برابـــر دلار . ارزهـــاي عمـــده از جملـــه دلار را فـــراهم نمـــود

ــزايش        . داشــت ــه اف ــال ادام ــه احتم ــشور ب ــن ک ــزي اي ــک مرک ــشدار بان ــل ه ــه دلي ــتراليا ب ــديد دلار اس ــت ش تقوي

ــوده اســت  ــه بانــک مرکــزي اســتراليا، نــرخ بهــره کليــدي ايــن ک ــ . نرخهــاي بهــره کليــدي ب  درصــد، ۰/۷شور را ب

اکنــون انتظــار مــي رود کــه نــرخ بهــره کليــدي ايــن کــشور در .  ســاله گذشــته رســاند۱۱يعنــي بــه بــالاترين ســطح 

در روز ســه شــنبه انتــشار ارقــام بهتــر از انتظــار شــاخص اعتمــاد بخــش  . مــاه مــارس، بــار ديگــر افــزايش داده شــود 

ــه دورنمــاي ارزش Goldman Sachsتجــاري آلمــان و اظهــار خــوش بينــي بانــک ســرمايه گــذاري    ــسبت ب  ن

ــر دلار گرديــد   ــورو در براب ــورو، موجــب تقويــت ي  Goldman Sachs گــذاري  در ايــن روز بانــک ســرمايه . ي
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ــورو در محــدوده      ــر ي ــرخ براب ــرار گــرفتن ن ــه ق ــرد ک ــلام ک ــاکنون،  ۴۳/۱-۵۰/۱اع ــته ت ــوامبر گذش ــاه ن  دلار  از م

ــورو ايجــاد کــرده اســت   ــراي خريــد ي ــ. فرصــت خــوبي ب ــام ضــعيف   اي ــشار ارق ن بانــک پــيش بينــي کــرد کــه انت

ــه بــالاتر از   امــا در روز چهارشــنبه يکــي از ســرمايه  .  دلار گــردد۵۰/۱اقتــصادي مــي توانــد موجــب ترقــي يــورو ب

ــزرگ  ــارد دلار از تعهــدات ۸۰۰ اعــلام کــرد کــه حاضــر اســت کــه حــدود   Warren Buffetlگــذاران ب  ميلي

ــده اوراق قرضــه آمريکــا   ــرار دهــد  شــرکتهاي بيمــه کنن ــده اوراق  .  را تحــت پوشــش خــود ق شــرکتهاي بيمــه کنن

ــدود    ــت ح ــه، بازپرداخ ــد    ۴/۲قرض ــرده ان ــه ک ــشره را بيم ــه منت ــون دلار از اوراق قرض ــسمتي از  .  تريلي ــشتوانه ق پ

بـا بـروز مـشکلات در       . اين اوراق قرضـه را وامهـاي رهنـي پرداخـت شـده بـه افـراد کـم اعتبـار، تـشکيل مـي دهـد                          

ــد     بازپرداخــت وامهــاي  ــر مــي توان ــان مواجــه شــدند و ايــن ام ــا زي ــده اوراق قرضــه ب ــي، شــرکتهاي بيمــه کنن رهن

ــن شــرکتها گــردد    ــاري اي ــه اعتب ــده اوراق    . موجــب کــاهش رتب ــه کنن ــن شــرکتهاي بيم ــاري اي ــه اعتب کــاهش رتب

 در هـــر حـــال خبـــر مربـــوط بـــه تـــصميم  . قرضـــه، مـــي توانـــد بحـــران در بـــازار اعتبـــارات را تـــشديد نمايـــد  

Werren Buffett       ــه اوراق ــرکتهاي بيم ــدات ش ــوجهي از تعه ــل ت ــسمت قاب ــرار دادن ق ــش ق ــت پوش ــه تح  ب

ــر يــن گرديــد     ــه تبــع آن تــصعيف دلار در براب ــذيري ســرمايه گــذاران و ب در . قرضــه، موجــب افــزايش ريــسک پ

ــنبه ســير ن  ــدي     زروز ســه ش ــره کلي ــاي به ــزايش نرخه ــه اف ــل احتمــال ادام ــه دلي ــر دلار ب ــتراليا در براب ــي دلار اس ول

ــاچيز فــشارهاي تــورمي در انگلــيس،    . اســتراليا ادامــه يافــت ــه رشــد ن ــار مربــوط ب در ايــن روز عليــرغم انتــشار اخب

ــه يافــت    ــر دلار ادام ــيس در براب ــد انگل ــر از انتظــار خــرده   . ســير صــعودي پون ــام بهت ــشار ارق ــنبه انت در روز چهارش

در ايــن روز گــزارش تــورمي فــصلي . فروشــي مــاه ژانويــه آمريکــا، ســبب تقويــت دلار در برابــر يــن و يــورو شــد 

در ايـن گـزارش اشـاره شـد کـه در صـورت تـسريع کـاهش نرخهـاي بهـره                      . بانک مرکـزي انگلـيس انتـشار يافـت        

ــداف      ــالاتر از اه ــه ب ــيس ب ــورم انگل ــرخ ت ــدي، ن ــيد    ۰/۲کلي ــد رس ــزي خواه ــک مرک ــورم بان ــدي ت ــن .  درص اي

 ــ     ــنبه کم ــر دلار در روز چهارش ــره در براب ــي لي ــه ترق ــه ادام ــزارش ب ــودگ ــتراليا  . ک نم ــنبه دلار اس در روز چهارش

ــد  ــضعيف ش ــر دلار ت ــصادي      . در براب ــاي اقت ــه دورنم ــت ک ــا گف ــزي آمريک ــک مرک ــيس بان ــشنبه رئ در روز پنج

ايــن . ايـن کــشور بــدتر شــده و ايــن بانــک در صــورت لــزوم بــراي حمايــت از رشــد اقتــصادي اقــدام خواهــد کــرد 

ــدي     ــره کلي ــاي به ــاهش نرخه ــه ک ــال ادام ــارات احتم ــود  اظه ــت نم ــده را تقوي ــاي آين ــا در ماهه ــن در . آمريک اي
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ــان روز     ــارات هم ــه اظه ــت ک ــالي اس ــه      Axell Weberح ــي داد ک ــشان م ــورو ن ــه ي ــولي منطق ــات پ  از مقام

اظهــارات رئــيس بانــک مرکــزي آمريکــا . نرخهــاي بهــره کليــدي ايــن منطقــه بــه زودي کــاهش داده نخواهــد شــد

ــداوم کــاهش نرخهــاي بهــر   ــودن احتمــال کــاهش   در جهــت تقويــت احتمــال ت ــن کــشور، ضــعيف ب ــدي اي ه کلي

ــه کــاهش نــرخ بيکــاري مــاه ژانويــه      قريــب الوقــوع نرخهــاي بهــره کليــدي منطقــه يــورو و انتــشار خبــر مربــوط ب

ــرين ســطح   ــايين ت ــه پ ــيس،    ۳۳اســتراليا ب ــره انگل ــن، لي ــن ژاپ ــورو، ي ــر ي  ســاله خــود، موجــب ضــعف دلار در براب

ــده    ــاي عم ــي از ارزه ــتراليا و برخ ــد دلار اس ــشنبه ش ــن و دلار     .  در روز پنج ــورو، ي ــر ي ــي دلار در براب ــير نزول س

ــت   ــه ياف ــز ادام ــه ني ــتراليا در روز جمع ــا ســطح    . اس ــورو ت ــر ي ــه ه ــي از روز جمع ــه در مقطع  دلار ۴۷۰۹/۱بطوريک

انتــشار ارقــام ضــعيف فعاليتهــاي کارخانــه اي مــاه فوريــه آمريکــا بــه تــداوم ســير نزولــي دلار در برابــر   . نيــز رســيد

 . اما عوامل تکنيکي سبب ترقي دلار در برابر ليره در روز جمعه شد.  در روز جمعه کمک کرديورو

  بازار پولي داخلي–ب 

ــر       ــانکي مجلــس ســنا گفــت در ماههــاي اخي ــه ب ــه کميت ــيس بانــک مرکــزي آمريکــا در روز پنجــشنبه ب رئ

 از رشــد اقتــصادي، وي افــزود کــه ايــن بانــک بــراي حمايــت . دورنمــاي اقتــصادي ايــن کــشور بــدتر شــده اســت 

ــدام خواهــد کــرد  ــزوم، اق ــرات مثبــت    . در صــورت ل ــا اث وي در عــين حــال گفــت کــه مــدتها طــول مــي کــشد ت

وي افــزود ايــن اثــرات در . کــاهش شــديد ماههــاي اخيــر نرخهــاي بهــره کليــدي بــر رشــد اقتــصادي ظــاهر شــود   

ين اســتنباط مــي شــود از اظهــارات رئــيس بانــک مرکــزي چنــ. نيمــه دوم ســال جــاري مــيلادي ظــاهر خواهــد شــد 

کــه شــوراي سياســتگزاري ايــن بانــک در اجــلاس اواســط مــارس خــود هــر يــک از نرخهــاي بهــره کليــدي خــود  

بــه ايــن ترتيــب انتظــار مــي رود کــه در اواســط مــاه مــارس نــرخ بهــره  .  درصــد کــاهش خواهــد داد٥/٠را حــدود 

ــه    ــدرال ب ــوه ف ــدي وج ــه   ٥/٢کلي ــل ب ــرخ تنزي ــد ٠/٣ درصــد و ن ــاهش ياب ــه   .  درصــد ک ــي رود ک ــار م ــاً انتظ دوم

 . دوران سير نزولي نرخهاي بهره کليدي آمريکا در نيمه دوم سالجاري متوقف شود
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 )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 نوع ارز
متوسط هفته منتهي 

 ژانويه ٢٥به 

متوسط هفته منتهي 

 فوريه ١به 

متوسط هفته منتهي 

 فوريه ٨به 

متوسط هفته منتهي 

 فوريه ١٥به 

 349 319 312 306 دلار آمريکا

 434 438 436 434 يورو
 0886 0876 0876 0895 ين ژاپن

 554 558 559 564 ليره انگليس

 

 اقتصاد داخلي –ج 

طبــق ارقــام منتــشره در هفتــه گذشــته، موازنــه حــساب تجــارت کــالا و خــدمات آمريکــا در مــاه دســامبر    

 :ماه و دو سال گذشته به شرح زير بوده است ميلادي و چند ٢٠٠٧سال 

 ارقام به ميليارد دلار        

                                         سال
 ٢٠٠٧ ٢٠٠٦ عنوان

 دسامبر

٢٠٠٦ 

 نوامبر

٢٠٠٧ 

 دسامبر

٢٠٠٧ 

 -٧٦/٥٨ -١٢/٦٣ -٢١/٦٠ -٦١/٧١١ -٥٢/٧٥٨ موازنه حساب تجارت کالا و خدمات

 ٣٢/١٤٤ ١٥/١٤٢ ٠٩/١٢٧ ٨١/١٦٢١ ٧٠/١٤٤٥ صادرات -     

 ٠٨/٢٠٣ ٢٧/٢٠٥ ٤٠/١٨٧ ٤٢/٢٣٣٣ ٢٣/٢٢٠٤ واردات -     

 -٥٢/٣١ -٠٣/٣٠ -١٧/٢١ -٥٣/٢٩٣ -٨٦/٢٧٠ موازنه حساب نفتي

 ٧٦/٨٢ ٦٥/٧٩ ٨٤/٥٣   قيمت هر بشکه نفت خام -     

-٧٩٢/١٨ -٩٥٣/٢٣ -٩٠١/١٨ -٢٦٩/٢٥٦ -٥٨٩/٢٣٢ موازنه حساب تجارت کالا و خدمات با چين

 -٨٢١/٧ -٣٩٩/١٠ -٩٢٣/٨ -٣٨٩/١٠٧ -٤٨٦/١١٦ موازنه حساب تجاري با اتحاديه اروپا

 -٥٩٣/٦ -١٢٨/٧ -٤٧٩/٧ -٧٩٩/٨٢ -٥٦٨/٨٨ مواازنه حساب تجاري با ژاپن 
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 ٥٠/٦١قــبلاً انتظــار مــي رفــت کــه کــسري حــساب تجــارت کــالا و خــدمات آمريکــا در مــاه دســامبر بــه   

 مــيلادي، بــراي اولــين بــار در طــي شــش ســال، کــسري حــساب تجــارت کــالا  ٢٠٠٧در ســال . ميليــارد دلار برســد

ايــن کــاهش عمــدتاً بـه دليــل کــاهش ارزش دلار، ضــعف اقتــصاد  . و خـدمات نــسبت بــه مــاه ماقبــل کـاهش يافــت  

ــوده اســت      ــن کــشور ب ــان شــرکاي اصــلي تجــاري اي ــوب در مي ــسبتاً مطل ــال . آمريکــا و رشــد ن ــه در س  ٢٠٠٧البت

 ــ ــيلادي، اف ــسري       م ــي ک ــير نزول ــا حــدودي از شــدت س ــاني، ت ــاي جه ــام در بازاره ــت خ ــديد قيمــت نف زايش ش

کــاهش غيرمنتظــره و شــديد کــسري حــساب تجــاري در مــاه دســامبر، احتمــال  . حــساب تجــاري آمريکــا کاســت

 درصــدي توليــد ناخــالص داخلــي ســه ماهــه چهــارم ســال گذشــته را تقويــت  ٦/٠تجديــد نظــر صــعودي در رشــد 

ــدات صــ. کــرد ــه   تولي ــاه دســامبر، بطــور ماهان ــد م ــه ســالجاري، همانن ــاه ژانوي  درصــد رشــد داشــت  ١/٠نعتي در م

خــرده .  درصــد رشــد يافــت٣/٢توليــدات صــنعتي در مــاه ژانويــه بطــور ســالانه . کــه مطــابق انتظــار قبلــي مــي باشــد

ــس از   ــه     ٤/٠فروشــي پ ــور ماهان ــه بط ــاه ژانوي ــامبر، در م ــاه دس ــه در م ــاهش ماهان ــور  درصــد و ٣/٠ درصــد ک بط

 انتظـار مـي رفــت کـه بــه دليـل پـايين آمــدن قيمـت مــسکن و سـختتر شــدن         قــبلاً.  درصـد رشــد داشـت  ٩/٣سـالانه  

البتـه رشـد خـرده      .  درصـد کـاهش يابـد      ٢/٠شرايط اعطـاي اعتبـارات، خـرده فروشـي در مـاه ژانويـه بطـور ماهانـه                   

ــه     ــه دليــل رشــد ماهان ــا حــدودي ب ــه ت ــاه ژانوي  درصــدي قيمــت ٠/٢٣لانه  درصــدي و رشــد ســا ٠/٢فروشــي در م

بـا توجـه بـه ضـعف بـازار اشـتغال و کـاهش شـاخص اعتمـاد مـصرف کننـدگان، احتمـال ادامـه               . بنزين بـوده اسـت    

 . رشد خرده فروشي در ماه فوريه بعيد بنظر مي رسد
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی آمريکا

سال  ٢٠٠٧سال   
٢٠٠٨

ماه                شاخصهای    
 یاقتصاد

ژانويهدسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن مه آوريل مارس فوريه

 45 44 45 45 45 46 46 47 48 47 50 49 )به درصد(نرخ بيکاری

   5789 6239 5867 5916 5943 5900 5680 5712 5777 6312 588 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

 08 03 04 01 06 06 01 03 05 03 01 01 صنعتی  توليدات ماهانه دتغييراتدرص

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

24 28 26 27 27 24 20 28 35 43 41   

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی      ٢٠٠٧سه ماهه چهارم  ٢٠٠٧سه ماهة سوم  ٢٠٠٧ ماهة دوم سه ٢٠٠٧سه ماهة اول 
 06 38 49 06 )به درصد(
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  منطقه يورو-۲

 

  نوسانات يورو-الف

ــورد      ــاي م ــام ارزه ــر تم ــورو در براب ــته ي ــه گذش ــوييس     در هفت ــک س ــن و فران ــتثنای ي ــه اس ــی ب   بررس

تــه گذشــته نــسبت بــه متوســط ارزش آن در هفتــه ماقبــل در برابــر دلار  متوســط ارزش يــورو در هف. تــضعيف شــد

ــورو در    . درصــد کــاهش يافــت  ١٢/٠ آمريکــا ــه گذشــته هــر ي ــورک، در هفت ــازار نيوي ــه نرخهــاي آخــر وقــت ب ب

ــدوده ــود ٤٥٢٧/١ -٤٦٧٦/١ مح ــان ب ــأثير     .  دلار در نوس ــدتاً تحــت ت ــورو عم ــانات ارزش ي ــته نوس ــه گذش در هفت

ــاردر امريکــايي   انتــشار ارقــام اقتــصادی  در امريکــا ،  نوســانات قيمــت شــاخص هــای کليــدی ســهام، تــصميم ميلي

ــا و برخــي      ــصادي در آمريکــا و اروپ ــل تعهــدات شــرکتهاي بيمــه اوراق قرضــه و دورنمــای ضــعيف اقت ــرای تقب ب

 .از موارد ديگر قرار داشت

نسبت به بيشتر شدن ريـسک  روز دوشنبه، با کاهش قيمت سهام در بازارهاي مالي و نگراني سرمايه گذاران     

از سـوي ديگـر، در پـي اظهـارات          . سرمايه گذاري، ين ژاپن در مقابل ارزهـاي اصـلي، از جملـه يـورو تقويـت شـد                  

. سياستگذاران پولي منطقه يورو در خصوص نگراني از رشد تورم، يورو توانست اندکي در برابر دلار تقويـت شـود                   

گي يک سال و نيم گذاشته را در برابر دلار متحمل شده بـود، پـس از                 يورو که طي هفته ماقبل ، بيشترين سقوط هفت        

مودار نوسانات  يورو در برابر دلار و ين ژاپن  (آخر وقت بازار نيويورک)               ن
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بانک مرکـزي   : آنکه آقاي الکس وبر، از اعضاي شوراي مديريت بانک مرکزي اروپا، در مصاحبه اي اظهار داشت               

امـه  اما در اد  . نسبت به افزايش تورم توجه خاصي دارد و مقابله با آن همچنان در دستور کار بانک است، تقويت شد                  

و با آغاز به کار بازار نيويورک، افزايش نگراني از احتمال گسترش مشکلات وام و اعتبار اين گمانه را تقويت نمود                     

که بانک مرکزي اروپا در سال جاري ناگزير به کاش نرخ بهره خواهد بود و در نتيجه يورو بـار ديگـر تحـت فـشار                          

 ٤٥٠١/١ ،در پايـان روز در نـرخ         ٤٥٧٧/١ز کاهش تا سـطح      دلار پس ا  -بدين ترتيب، جفت يورو   . نزولي قرار گرفت  

 . تثبيت شد

 ، ميليـاردر مـشهور آمريکـايي، بـا ارايـه طرحـي،       (Warren Buffett)روز سه شـنبه، آقـاي وارن بافـت    

خواستار تقبل تعهدات شرکتهاي بيمه اوراق قرضه که بخش زيادي از بدهي هاي ايـن اوراق را تـضمين کـرده انـد،                     

 پذيری در بازارهای مالی از جمله بازار سهام افزايش يافت و اين موضوع باعث تقويت نـسبی يـورو                    ريسک. گرديد

لازم به ذکر است، با ظهـور بحـران وام و اعتبـار و سـقوط ارزش اوراق بهـاداري کـه در گـرو        . در برابر دلار گرديد  

. جمله تنزل رتبه بندي مواجه شـده انـد        وامهاي رهني است، شرکتهاي بيمه اوراق قرضه نيز با مشکلات عديده اي از              

بازارها نيز نگران اين موضوع هستند که کاهش رتبه بندي اين شرکتها، بازارهاي وام و اعتبار را با مشکلات بيـشتري    

  بيـشتري را بـراي شـرکتهاي بـزرگ بـه      (Write-downs)عـدم وصـول مطالبـات    درگير خواهد کرد و در نتيجه،    

 . همراه خواهد داشت

 مـاه ژانويـه   (Retail Sales)ز چهارشنبه پس از اعلام گزارشي که نشان داد، ميزان خـرده فروشـي   در رو

دلار در برابر ين به شدت تقويت شد و در مقابل يورو نيـز تـا حـدودي                  . آمريکا بر خلاف انتظار، افزايش يافته است      

 ٤٥٧١/١فت ولـی در نهايـت در نـرخ           نيز کاهش يا   ٤٥٣٢/١در اين روز هر يورو در برخي ساعات تا          . تقويت گرديد 

طـي اظهـاراتي، عنـوان داشـت کـه چـشم انـداز                در روز پنج شنبه، آقاي برنانکي، رئيس فدرال رزرو،        . تثبيت گرديد 

اقتصادي امريکا بدتر شده و بانک مرکزي براي حمايت از رشد اقتصادي اين کشور، در هنگام نياز اقدام مناسـب را                     

در ايـن روز يـورو در برخـي    .  اظهارات، دلار آمريکا در برابر يورو و ين تـضعيف شـد            پس از اين  . انجام خواهد داد  

بـرخلاف  .  تثبيـت شـد    ٤٦٤٢/١ درصـد افـزايش در نـرخ           ٦/٠ دلار رسيد اما در پايان روز تنها بـا           ٤٦٤٨/١ساعات به   

شـته اسـت و آقـاي        درصـد ثابـت نگـه دا       ٠٠/٤فدرال رزرو، بانک مرکزي اروپا، نرخ بهره بانکي خود را همان رقم             
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نگرانـي عمـده سياسـتگذاران      : الکس وبر از اعضاي شوراي مديريت بانک مرکزي اروپا روز پنج شنبه اظهار داشت             

شايان ذکر است که با توجه به کاهش آهنگ رشد اقتصادي منطقـه    . پولي اروپا مسئله تورم است و نه رشد اقتصادي        

 . ي در اين منطقه را دارنديورو، بازارهاي سلف انتظار کاهش نرخ بهره کليد

 

 بازار پولي داخلي

 در همــين حــال .   بــود(G7)آغــاز هفتــه گذشــته مــصادف بــا پايــان اجــلاس دو روزه کــشورهاي صــنعتی 

موضع گيري بانک مرکزي اروپا در اجلاس گروه هفت، احتمـال کـاهش نـرخ بهـره بـانکي در منطقـه يـورو را بـه                           

 .لارکمک کردچالش کشيد و به تقويت يورو در مقابل د

وزيران و رؤساي بانک هاي مرکزي هفت کشور صنعتي جهان که در توکيو گردهم آمـده بودنـد، ضـمن                    

هشدار در خصوص احتمال تضعيف اقتصاد جهان به دليل وجود مشکلات بخش وام و اعتبـار، هرگونـه اقـدام بـراي        

 را با توجه به شرايط اقتصاد خـود، اتخـاذ           جلوگيري از اين وضعيت را در اختيار کشورها گذاشتند تا سياستهاي لازم           

کلود تريشه، رئيس بانک مرکزي اروپا به بازارهاي مالي هشدار دارد که در خصوص کاهش نـرخ  -آقاي ژان .نمايند

در همين راستا، وزيـران     . بهره بانکي اروپا پيشداوري نکنند زيرا فشارهاي تورمي همچنان در منطقه يورو پابرجاست            

رو نيز، نسبت به افزايش قدرت يورو در برابر دلار آمريکـا انعطـاف نـشان داده و در ايـن خـصوص                       اقتصاد منطقه يو  

با اين حال سرمايه گذاران همچنان معتقدند که اقتصاد منطقه يـورو بـه طـور کامـل از اقتـصاد                     . موضع گيري نکردند  

تن از شـرايط نابـسامان اقتـصادي کـه        ايالات متحده مجزا نيست و بدين جهت انتظار مي رود، با تحت تأثير قرار گرف              

هم اکنون در آمريکا بوجود آمده است، بانک مرکزي اروپا در ماههاي آتي، براي مقابله با کـاهش رشـد اقتـصادي             

 . دلار شده بود-اين گمانه، هفته گذشته موجب سقوط زوج يورو. در منطقه يورو، به کاهش نرخ بهره اقدام کند

 

 اقتصاد داخلی-ج

در حالي که انتظار مي رفـت ايـن   . ات صنعتي منطقه يورو در ماه دسامبر گذشته کاهش يافت     شاخص توليد 

 درصد نسبت به ماه نوامبر برخوردار گردد اما علي رغم انتظار، اين شاخص بـا کـاهش     ٦/٠شاخص از رشدي معادل     
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.  درصـد بـود    ٢/٠اسـپانيا بـا      درصـد و     ٥/٠که در اين بين بيشترين کاهش مربوط به ايتاليا با           .  درصدي روبرو شد   ٢/٠

 کاهش قابـل تـوجهي داشـت در حـالي کـه انتظـار مـي رفـت توليـدات                   ،٢٠٠٧توليدات صنعتي ايتاليا در ماه دسامبر       

 درصد نسبت به ماه ماقبل از آن افزايش يابد اما اين گونه نشد و شاخص توليدات صـنعتي                   ٥/١صنعتي در ماه دسامبر     

از سويي ديگر، توليدات صنعتي فرانسه در ماه دسامبر . به ماه نوامبر مواجه شد   درصد کاهش نسبت     ٥/٠اين کشور با    

نـرخ رشـد سـالانه شـاخص توليـدات          .  درصد رشد کند   ٤/٠ درصد رشد يافت در حالي که انتظار مي رفت تنها            ٧/٠

 .  درصد بود٤/١ درصد بود که کمتر از مقدار مورد انتظار يعني ٢/١صنعتی در اين کشور نيز 

ايـن شـاخص کـه بـر مبنـاي          . اعتماد تجاري آلمان در ماه فوريه با افزايش غيـر منتظـره روبـرو شـد               شاخص  

 افزايش يافت و به بالاترين مقـدار از مـاه   -٤/٣٧ به   -٥/٣٩نظارت کارشناسان خبره بازار مالي آلمان تهيه مي شود از           

 .قرار دارد) ميانگين بلندمدت (٣٠ تر از البته اين شاخص همچنان به ميزان قابل ملاحظه اي پايين.  رسيد٢٠٠٧مه 

  روز پـس از پايـان هـر دوره سـه ماهـه منتـشر       ٤٥ کـه  Flash estimateبرآورد توليد ناخالص داخلي موسـوم بـه   

برآورد رشد اقتصادي منطقـه يـورو در سـه ماهـه چهـارم              . مي شود، در هفته گذشته مربوط به منطقه يورو منتشر شد          

در حالي کـه رشـد اقتـصادي سـه          .  درصد رسيد  ٤/٠هه قبل از آن اندکي کاهش يافت و به           در مقايسه با سه ما     ٢٠٠٧

 ٣/٠، ٢٠٠٧بر اساس اين برآورد، رشد اقتصادي آلمان در سـه ماهـه چهـارم        .  درصد بود  ٨/٠ماهه سوم در اين منطقه      

 در آلمـان    ٢٠٠٧سـوم   رشد اقتصادي سـه ماهـه       . درصد بوده است که در مقايسه با سه ماهه قبل از آن، کاهش يافت             

 درصد بود که در مقايسه با سه ماهه         ٣/٠،  ٢٠٠٧برآورد رشد اقتصادي فرانسه نيز در سه ماهه چهارم          .  درصد بود  ٧/٠

 . درصد اعلام شده بود٨/٠ در فرانسه ٢٠٠٧رشد اقتصادي سه ماهه سوم . قبل از آن کاهش يافت
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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 72 72 )به درصد(نرخ بيکاری

     967 1745 1248 910 1449 1048 1573 132 1641 1146 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

   05 06 07 09 00 07 12 08 04 04 02 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات
تغييرسالانه در شاخص قيمت مصرف 

 )به درصد(کننده
18 19 19 19 19 18 17 21 26 31 31 32 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی        ٢٠٠٧سه ماهه چهارم  ٢٠٠٧سه ماهة سوم  ٢٠٠٧سه ماهة دوم  ٢٠٠٧سه ماهة اول 
 32 25 27 23 )به درصد(
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( ورک       وي ي ازار ن ت ب ر وق (آخ و رو         ر دلار و ي راب ن در ب ات ي ان وس ن
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 الف ـ نوسانات ين

دلار آمريکـــا ازجملـــه در هفتـــه گذشـــته، يـــن ژاپـــن در برابـــر تمـــام ارزهـــاي عمـــده مـــورد بررســـي   

 ٦٦/٠ نــسبت بــه متوســط آن در هفتــه ماقبــل     متوســط ارزش يــن در برابــر دلار در هفتــه قبــل    . دشــ ضعيفتــ

بــه نرخهــاي پايــان وقــت بــازار نيويــورک، در هفتــه گذشــته هــر دلار آمريکــا در محــدوده . يافــتکــاهش درصــد 

 . ين معامله گرديد٩٩/١٠٦-٣٥/١٠٨

برخــي اخبــار و گزارشــهاي اقتــصادي، ارزش يــن طــي هفتــه گذشــته، بطــور عمــده تحــت تــأثير  نوســانات 

در روز دوشــنبه اخبــار مربــوط بــه نشــست پايــان هفتــه . هام و معــاملات ســوداگرانه قــرار داشــتنوســانات بــازار ســ

در ايــن نشــست بــه خظــر کــاهش رشــد اقتــصاد جهــاني  . بيانيــه نهــايي ايــن نشــست منتــشر گرديــد هفــت و گــروه 

) بـر مربـوط بـه نشـست اکت   (اشاره شـده بـود امـا درمـورد ارزهـا در مجمـوع مطلـب جديـدي نـسبت بـه بيانيـه قبلـي                

ــه جــاي نگذاشــت   . نداشــت ــو ب ــازار ارز توکي ــر ب ــز ب ــداني ني ــأثير چن ــذا ت ــشه  . ل ــاي تري در حاشــيه ايــن نشــست آق

.  افــزايش نرخهــاي بهــره را نــدارديــارئــيس بانــک مرکــزي اروپــا تأکيــد کــرد کــه ايــن بانــک فعــلاً قــصد کــاهش 
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ــل   ــه ماقب ــه  (در هفت ــي ب ــه منته ــه۸هفت ــدي    )  فوري ــره کلي ــرخ به ــا ن ــزي اروپ ــک مرک ــطح بان  درصــد ۰/۴را در س

ــصور بوجــود آمــد کــه احتمــال کــاهش نرخهــاي بهــره وجــود دارد   . ثابــت نگــاه داشــت  ــن ت ــا اظهــارات . و اي ام

ــا تأکيــد بــر ادامــه فــشارهاي تــورمي در منطقــه يــورو    شــده بــود، ايــن مــسأله را منتفــي  همــراه آقــاي تريــشه کــه ب

ــه همــين دليــل يــن در برابــر يــورو تــضعيف شــد  . نمــود ــه زنــي  در روز ســه . ب ــه گمان ــازار ب شــنبه تحليــل گــران  ب

ــا ممکــن اســت بانــک مرکــزي حتــي       ــا آي ــصادي اروپ ــد کــه درصــورت کــاهش رشــد اقت ــورد پرداختن درايــن م

ــر        ــا خي ــد ي ــره نماي ــاي به ــاهش نرخه ــه ک ــدام ب ــورمي اق ــشارهاي ت ــاوجود ف ــار   . ب ــازار در انتظ ــر ب ــوي ديگ ازس

 حجــم معــاملات بــويژه در اواخــر وقــت بــازار منتــشرشدن شــاخص اعتمــاد تجــاري آلمــان بــه ســر مــي بــرد و لــذا 

ــود  ــايين ب ــو پ ــداني نداشــت     . توکي ــر چن ــر دلار تغيي ــد و در براب ــت ش ــورو تقوي ــر ي ــن در براب ــه ي در روز . در نتيج

ــو     ــهام توکي ــورس س ــاخص ب ــنبه ش ــت (Nikkei)چهارش ــاهش ياف ــاي     .  ک ــد ارزه ــه خري ــل ب ــع آن تماي ــه تب  ب

ــشتر شــد  ــازده بي ــشره اي حکايــت از آن داشــت کــه شــاخص اعتمــاد تجــاري آلمــان در    . کــم ب ــاه گــزارش منت م

امــا ايــن ارقــام مثبــت تغييــري در دورنمــاي کــاهش نرخهــاي بهــره منطقــه يــورو  . فوريــه بهتــراز انتظــار بــوده اســت

  ريکــا، همچنــين طــي يــک نظرســنجي بعمــل آمــده در پيــشاپيش انتــشار ارقــام خــرده فروشــي آم           . نداشــت

کارشناسان پيش بيني مـي کردنـد کـه ايـن ارقـام چنـدان خـوب نبـوده و نـشانه اي بـر کنـدي رشـد اقتـصادي ايـن                                 

ــد ــشور باشـ ــد   . کـ ــورو تقويـــت گرديـ ــر دلار و يـ ــن در برابـ ــده، يـ ــل يادشـ ــه دليـ ــام . بنابـ ــشنبه ارقـ  در روز پنجـ

تمــال رکــود اقتــصادي را خــرده فروشــي آمريکــا منتــشر گرديــد کــه بــرخلاف انتظــارات قــوي ارزيــابي شــد و اح 

ــضعيف نمــود  ــي دلار گــردد  . تاحــدي ت ــست موجــب ترق ــن موضــوع ميتوان ــن  . اي ــي دراي ــا صــادرکنندگان ژاپن ام

ــد     ــيعي نمودن ــطح وس ــه دلار در س ــه عرض ــدام ب ــود   . روز اق ــشت نم ــعودي دلار برگ ــد ص ــه رون در روز . در نتيج

ــود فــدرال رزرو هــر اقــدامي   رئــيس فــدرال رزرو منتــشر گرديــد کــه گفتــه  Bernankeجمعــه ســخنان آقــاي  ب

ــد داد       ــام خواه ــد انج ــاهش آن لازم باش ــوگيري ازک ــصادي و جل ــد اقت ــت رش ــت تقوي ــه  جه ــارات  . ک ــن اظه اي

ــره در آمريکــا     ــاي به ــشتري نرخه ــاي بي ــال کــاهش ه ــود و از جــو احتم ــت نم ــه  را تقوي ــل هفت ــي کــه از اواي  مثبت

 شــد کــه ارزش يــن در برابــر دلار در دو در مجمــوع، مــوارد يادشــده ســبب. بــراي دلار فــراهم شــده بــود کاســت

 . روز آخر هفته ثابت بماند
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 بازار پولي -ب

 در ســطح وســيعي ايــن خوشــبيني ،رشــد بهتــر از انتظــار توليــد ناخــالص داخلــي ژاپــن در ســه ماهــه چهــارم 

ــه دام رکــود نخواهــد افتــاد   بانــک مرکــزي نيــز در آخــرين اظهــارنظر  . را بوجــود آورد کــه اقتــصاد ايــن کــشور ب

ــود و     خــود ــود کــه اقتــصاد ژاپــن در ســال مــالي جديــد از رشــد باثبــاتي برخــوردار خواهــد ب  پــيش بينــي کــرده ب

 نيــز مهــم تلقــي کــرد، چنانکــه کنــدي راامــادراين ميــان بايــد نقــش عوامــل خــارجي . افــت اخيــر مــوقتي مــي باشــد

. ايـن کـشور بکاهــد  رشـد اقتـصاد آمريکـا مـي توانـد بـر صـادرات ژاپـن تـأثير منفـي گذاشـته و از رشـد اقتـصادي              

به همين دليل اسـت کـه برخـي تحليـل گـران انتظـار دارنـد کـه بانـک مرکـزي ژاپـن در گـزارش نيمـسالانه خـود                                

ــد          ــرار ده ــي ق ــر نزول ــد نظ ــورد تجدي ــصادي را م ــد اقت ــود از رش ــي خ ــيش بين ــل، پ ــاه آوري ــرايط  . در م ــن ش اي

يـا کـاهش نرخهـاي بهـره نداشـته          ضدونقيض و ابهـام موجـود سـبب شـده کـه مـسئولان پـولي تمـايلي بـه افـزايش                       

 . باشند و انتظار مي رود که اين وضعيت تا ماههاي آينده نيز به قوت خود باقي باشد

 

 وضعيت اقتصادي -ج

 درصــد در ارقــام نهــايي مــاه دســامبر ٤/١ درصــد در مــاه نــوامبر بــه -٦/١رشــد ماهانــه توليــدات صــنعتي از 

رشـد سـه مـاه بـه        .  درصـد بـود    ٨/٠ و   ٧/٠کور نيـز بـه ترتيـب        رشـد سـالانه توليـدات طـي ماههـاي مـذ           . بالغ گرديد 

ــي از     ــالص داخل ــد ناخ ــاه تولي ــه م ــه    ٣/٠س ــوم ب ــه س ــه ماه ــالغ    ٩/٠ درصــد در س ــارم ب ــه چه ــه ماه  درصــد در س

رشـد سـالانه توليـد ناخـالص        .  درصـد باشـد    ٤/٠پيش بيني مي شـد کـه رقـم رشـد بـراي سـه ماهـه چهـارم                    . گرديد

درحاليکــه پــيش بينــي .  درصــد در ســه ماهــه چهــارم رســيد ٧/٣ ماهــه ســوم بــه  درصــد در ســه٣/١داخلــي نيــز از 

علــت ايــن رشــد بهتــر از انتظــار قــوي بــودن  .  درصــد باشــد٦/١مــي شــد رشــد ســالانه در ســه ماهــه چهــارم تنهــا  

ــوده اســت   ــام صــادرات و مخــارج ســرمايه گــذاري ب ــازاد تجــاري از . ارق ــه   ٧/٩٣٢م ــوامبر ب ــاه ن ــن درم ــارد ي  ميلي

ــو٠١/١ ــد   تريلي ــالغ گردي ــامبر ب ــاه دس ــن درم ــاري از  . ن ي ــازاد حــساب ج ــه   ٧٨/١م ــوامبر ب ــاه ن ــن در م ــون ي  تريلي

مـازاد حـساب جـاري در مـاه دسـامبر نـسبت بـه ارقـام مـشابه            .  تريليون يـن در مـاه دسـامبر کـاهش پيـدا کـرد              ٧٠/١
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ــين کــاهش ســالانه حــساب جــاري طــي يکــسال گذش ــ   ٨/١٦ســال قبــل  ــشان داد کــه ايــن اول ته  درصــد کــاهش ن

 .بود

 

 

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی ژاپن

 ٢٠٠٧سال    ٢٠٠٦سال 

ماه                         شاخصهای    
 اقتصادی

 دسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوتژوئيه ژوئن مه آوريل مارسفوريه ژانويه

 40 40 40 38 38 37 36 38 40 40 38 38 )به درصد(نرخ بيکاری

 095 929 1519 869 406 1103 646 764 1537 1923 840 901 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

 17 07 03 02 03 13 04 35 14 17 16 14 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت مصرف 
 )به درصد(کننده

00 02 01 00 00 02 00 02 02 03 06   

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی                ٢٠٠٧سه ماهه چهارم  ٢٠٠٧سه ماهة سوم  ٢٠٠٧سه ماهة دوم  ٢٠٠٧سه ماهة اول 
 32 18 15 37 )به درصد(
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 ـ  انگليس٤

  نوسانات ليره-الف

متوســط ارزش . مــده مــورد بررســي تقويــت شــددر هفتــه گذشــته، ليــره انگلــيس در برابــر تمــام ارزهــاي ع 

بــه نرخهــاي .  درصــد افــزايش يافــت٢١/٠ليــره در برابــر دلار در هفتــه قبــل نــسبت بــه متوســط آن در هفتــه ماقبــل، 

 . دلار معامله گرديد٩٥١٧/١-٩٦٩١/١پايان وقت بازار نيويورک، در هفته گذشته هر ليره در محدوده

انتــشار اخبــار و گزارشــهاي   ه طــور عمــده تحــت تــأثير    نوســانات ارزش ليــره طــي هفتــه گذشــته، بـ ـ     

ــرار داشــت   ــصادي، دورنمــاي نرخهــاي بهــره و عوامــل فنــي ق ــل   . اقت ــه طــور کلــي در مقاب ــره ب در روز دوشــنبه لي

ــد  ــت مان ــورو ثاب ــره را      . دلار و ي ــاهش ارزش لي ــد ک ــيس رون ــي در انگل ــده فروش ــاي عم ــاني قيمته ــزايش ناگه اف

ــره توس ــ   ــاي به ــر کــاهش نرخه ــر اث ــر داد و در نهايــت    کــه ب ــود را تغيي ــيس ايجــاد شــده ب ط بانــک مرکــزي انگل

همچنــين شــاخص قيمــت توليدکننــده در مــاه ژانويــه  . باعــث گرديــد تــا ليــره در مقابــل دلار و يــورو ثابــت بمانــد 

مودار نوسانات ليره انگليس به يورو و دلار           ن
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ايـن امـر موجـب شـد تـا انتظـار کـاهش        . افزايش يافـت و بـه بـالاترين سـطح خـود در شـانزده سـال گذشـته رسـيد                  

شــايان ذکــر اســت کــه  . هــره توســط بانــک مرکــزي انگلــيس در مــاه آينــده را کمرنــگ ســازد  مجــدد نرخهــاي ب

ــدي را       ــره کلي ــرخ به ــته ن ــه گذش ــيس در هفت ــزي انگل ــک مرک ــه  ۲۵/۰بان ــاهش داد و ب ــد ک ــد ۲۵/۵ درص  درص

ــوز انتظــار کــاهش   ــا هن ــان ســال   ۷۵/۰رســاند ام ــا پاي ــاقي اســت ۲۰۰۸ درصــد نرخهــاي بهــره ت ــه قــوت خــود ب .  ب

ــرمايه  ــون س ــه       اکن ــدگان در روز س ــصرف کنن ــاي م ــاخص قيمته ــه ش ــوط ب ــام مرب ــشار ارق ــار انت ــذاران در انتظ  گ

ــرز صــورت گرفــت تحليــل گــران پــيش بينــي     . شــنبه مــي باشــند طــي يــک نظرســنجي کــه توســط مؤســسه رويت

 درصــد در مــاه ۱/۲نمودنــد کــه شــاخص قيمــت مــصرف کننــده در مــاه ژانويــه افــزايش خواهــد يافــت و از رقــم   

 ــ ــه رق ــامبر ب ــيد  ۳/۲م دس ــد رس ــه خواه ــاه ژانوي ــت شــد  .  درصــد در م ــر دلار تقوي ــره در براب ــنبه لي ــه ش . در روز س

بهبــود ريــسک پــذيري در ميــان ســرمايه گــذاران باعــث شــد تــا ليــره در مقابــل دلار کــه بــه طــور کلــي در موضــع  

ــد    ــزايش ياب ــت اف ــرار داش ــعف ق ــده       . ض ــار ش ــورم مه ــذاران، ت ــرمايه گ ــالاي س ــذيري ب ــسک پ ــن روز ري در اي

انگلــستان و احتمــال کــاهش مجــدد نرخهــاي بهــره توســط بانــک مرکــزي ايــن کــشور را تحــت الــشعاع قــرار داد   

بــه طوريکــه ســرمايه گــذاران اقــدام بــه خريــد ليــره نمودنــد کــه در نتيجــه آن قيمــت ليــره در مقابــل دلار افــزايش   

ــه   . يافــت ــه ب ــاه ژانوي ــده در م ــر از   درصــد رســيد و ايــن  ۲/۲شــاخص ســاليانه قيمــت مــصرف کنن رقــم ضــعيف ت

در ابتـداي وقـت ليـره کـاهش يافـت امـا بعـد               . پيش بينـي انجـام شـده در روز گذشـته توسـط مؤسـسه رويتـرز بـود                  

ــاي  ــه آقــــ ــرکت  Warren Buffetاز اينکــــ ــروف و مالــــــک شــــ ــاي معــــ ــي از ميلياردرهــــ   يکــــ

 Berkshire Hathaway   ــه ــود کـ ــلام نمـ ــضمين    ۸۰۰ اعـ ــهرداري را تـ ــدهي شـ ــارد دلار از اوراق بـ  ميليـ

ــت     خو ــزايش ياف ــت و اف ــرار گرف ــالا ق ــازده ب ــاي پرب ــره در رديــف ارزه ــد کــرد لي ــره در . اه ــنبه لي در روز چهارش

مقابــل يــورو افــزايش يافــت و بــه بــالاترين ســطح خــود طــي دو هفتــه اخيــر رســيد، امــا در مقابــل دلار کــه بعــد از  

.  يافتـه بـود ثابـت مانـد        بروز نشانه هايي مبنـي بـر کـاهش مجـدد نـرخ بهـره توسـط بانـک مرکـزي انگلـيس، رونـق                        

ــره           ــاي به ــر نرخه ــه اگ ــود ک ــلام نم ــود اع ــورم خ ــصلي ت ــزارش ف ــيس در گ ــزي انگل ــک مرک ــه بان ــد از اينک بع
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همــانطور کــه بــازار انتظــار آن را دارد بــشدت کــاهش يابــد، احتمــال دارد کــه تــورم از هــدف تعيــين شــده توســط 

ــم   ــاز  ۲بانــک مرکــزي در رق ــاي پرب ــره جــزء ارزه ــر رود، لي ــت  درصــد فرات ــزايش ياف در . ده محــسوب شــد و اف

ــيد و            ــر رس ــه اخي ــي دو هفت ــود ط ــطح خ ــالاترين س ــه ب ــت و ب ــزايش ياف ــورو اف ــل ي ــره در مقاب ــشنبه لي روز پنج

ــه        ــک هفت ــل دلار در ي ــطح خــود در مقاب ــالاترين س ــه ب ــت و ب ــزايش ياف ــز اف ــل دلار ني ــن ارز در مقاب ــين اي همچن

ــه طوريکــه ســرمايه گــذاران احتمــال کــاه  . گذشــته رســيد ــشار گــزارش   ب ــال انت ــه دنب ــرخ بهــره انگلــيس را ب ش ن

ــستند  ــان   . تــورم انگلــيس ضــعيف دان در گزارشــي کــه در روز چهارشــنبه منتــشر شــد، بانــک مرکــزي انگلــيس بي

ــورم از هــدف        ــد ت ــشدت کــاهش ده ــار دارد ب ــازار انتظ ــه کــه ب ــدي را همانگون ــره کلي ــرخ به داشــت کــه اگــر ن

امـا تحليـل گـران بيـان نمودنـد احتمـال        .  فراتـر خواهـد رفـت       درصـد  ۲تعيين شـده توسـط بانـک مرکـزي در رقـم             

امــا در روز جمعــه ليــره تحــت فــشارهاي نزولــي در  . اينکــه ليــره در پايــان همچنــان قــوي بمانــد زيــاد نمــي باشــد  

برابــر يــورو کــاهش يافــت و بــه پــايين تــرين ســطح خــود طــي يــک هفتــه گذشــته در مقابــل يــورو کــه در برابــر    

 ــ  ــزايش يافت ــا اف ــام ارزه ــد تم ــک ش ــود، نزدي ــدت     . ه ب ــه ش ــل دلار ب ــاري در مقاب ــه ج ــه در هفت ــره ک ــين لي همچن

معاملـه گـران عوامـل فنـي را دليـل عقـب نـشيني               . افزايش يافتـه بـود در ايـن روز در مقابـل ايـن ارز کـاهش يافـت                  

 . ارزش ليره در مقابل دلار در اين روز دانسته اند

 

  بازار پولي-ب

اين گزارش نشان   . ط به تورم توسط بانک مرکزي انگليس منتشر شد        در روز چهارشنبه گزارش فصلي مربو     

شايان ذکر است . داد که نرخ تورم انگليس در ماه ژانويه فراتر از اهداف تعيين شده براي اقتصاد اين کشور مي باشد        

حـال بـا    .  درصد تعيين نمـوده اسـت      ۲که بانک مرکزي با توجه به اهداف اقتصاديش در دو سال آينده نرخ تورم را                

 درصـد برسـاند   ۵/۴ نرخ بهره را کاهش دهد و بـه  ۲۰۰۸توجه به اين هدف، اگر بانک مرکزي انگليس تا پايان سال        

 درصد بيشتر شود بسيار زياد مي باشد لذا براي اينکه بانک مرکزي بتواند نـرخ تـورم را                   ۲احتمال اينکه نرخ تورم از      
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همانگونه که ديده شد در ايـن       .  درصد ثابت باقي نگهدارد    ۲۵/۵طح   درصد نگهدارد بايد نرخ بهره را نيز در س         ۲زير  

هفته ليره در برابر دلار تقويت شد به طوريکه نظر سرمايه گذاران نسبت بـه کـاهش مجـدد نرخهـاي بهـره کمرنـگ                     

 اقتـصاددان شـرکت کننـده در ايـن     ۵۴ نفـر از   ۵۳اما در نظرسنجي که توسط مؤسسه رويترز صورت گرفت          . گرديد

از سـوي ديگـر     . ي پيش بيني نمودند که بانک مرکزي در نيمه سال، مجدداً نرخ بهره را کاهش خواهـد داد                 نظرسنج

بازارهاي مالي رفتار خود را بر مبناي اين امر تنظيم نموده اند که بانک مرکزي انگليس تا پايان سال جـاري سـه بـار                         

 رئيس کل بانک مرکـزي انگلـيس طـي    Mervyn Kingهمچنين آقاي . ديگر نرخهاي بهره را کاهش خواهد داد

سخناني اظهار داشت که اين احتمال وجود دارد که تا پايان سال جاري نرخهاي بهره حداقل يک يا دو بـار کـاهش                       

 . خواهد يافت

 

  وضعيت اقتصادي-ج 

 ۵۷/۷ ميليارد پوند در ارقام تجديدنظر شده نزولـي در مـاه نـوامبر بـه رقـم                   ۹۱/۷کسري تراز تجاري از رقم      

 ميليـارد پونـد   ۱۵/۱۹در همين فاصله صادرات انگليس در ماه نوامبر از رقم     . ميليارد پوند در ماه دسامبر کاهش يافت      

ميـزان واردات نيـز از رقـم        .  ميليارد پوند در ماه دسـامبر کـاهش يافـت          ۹۴/۱۸در ارقام تجديدنظر شده نزولي به رقم        

 ميليارد پوند در ماه دسامبر کـاهش        ۱۵/۲۶ در ماه نوامبر به رقم        ميليارد پوند در ارقام تجديدنظر صعودي شده       ۰۶/۲۷

 درصـد در  ۱ درصد در ماه دسامبر به ۴/۰شاخص قيمت ستاده هاي توليدي در ارقام تجديدنظر شده نزولي از           . يافت

يش و   درصـد افـزا    ۵ نسبت به ماه مشابه سال قبل،        ۲۰۰۷همين شاخص در ماه دسامبر      .  افزايش يافت  ۲۰۰۸ماه ژانويه   

که ايـن ميـزان افـزايش بـالاترين         .  درصد افزايش نشان مي دهد     ۷/۵ نسبت به ماه مشابه سال قبل،        ۲۰۰۸در ماه ژانويه    

رشد شـاخص قيمـت نهـاده       .  تاکنون مي باشد   ۱۹۹۱ميزان افزايش ساليانه شاخص قيمت نهاده هاي توليدي از ژانويه           

 درصد در ماه ژانويـه افـزايش        ۶/۲ درصد در ماه دسامبر به       ۴/۱هاي توليدي نيز در ارقام تجديدنظر شده صعودي از          

 نسبت به ماه مشابه سـال قبـل بـا تجديـدنظر صـعودي شـده                 ۲۰۰۷همچنين شاخص مذکور در ماه دسامبر سال      . يافت

 درصـد افـزايش     ۹/۱۸ نسبت به مـاه مـشابه سـال قبـل،            ۲۰۰۸ درصد افزايش نشان مي دهد و در ماه ژانويه سال            ۷/۱۲
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 درصـد در مـاه ژانويـه کـاهش          -۷/۰ درصد در ماه دسامبر به       ۶/۰شاخص قيمت مصرف کننده نيز از       . دنشان مي ده  

که ايـن ميـزان رشـد سـاليانه، بـالاترين ميـزان رشـد         .  درصد بود  ۲/۲رشد سالانه اين شاخص در ماه ژانويه نيز         . يافت

 بيکاري در مـاه ژانويـه همچـون مـاه           نرخ.  تاکنون مي باشد   ۲۰۰۷ساليانه شاخص قيمت مصرف کننده از ژانويه سال         

 در ارقـام تجديـدنظر      ۸۷۰۰تعداد متقاضيان بيمه بيکـاري در مـاه دسـامبر           .  درصد ثابت باقي ماند    ۵/۲دسامبر در رقم    

ايـن در حـالي اسـت کـه پـستهاي بلاتـصدي در مـاه دسـامبر                  .  نفر کاهش يافت   ۱۰۸۰۰شده صعودي و در ماه ژانويه     

 .  نفر بوده است۶۸۲,۳۰۰، ۲۰۰۸ و در ماه ژانويه ۶۷۸۳۰۰

 

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی انگليس

سال  ٢٠٠٧سال   
٢٠٠٨

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

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

   29 29 28 27 27 27 26 26 25 25 25 )به درصد(نرخ بيکاری

   1361 1397 1378 1278 1299 1508 1395 1672 1504 1638 1526 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

     03 02 03 06 00 01 01 04 05 01 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات
تغييرسالانه در شاخص قيمت 

 )به درصد(مصرف کننده
28 31 28 25 24 19 18 18 21 21 21 22 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی    ٢٠٠٧سه ماهه چهارم  ٢٠٠٧سه ماهه سوم  ٢٠٠٧سه ماهة دوم  ٢٠٠٧سه ماهة اول 
 31 32 33 29 )به درصد(

 

 



 ٢٢

( ورک       وي ي ازار ن ت ب ر وق (آخ ا                ريک ه دلار آم ر اونس طلا ب ت ه يم ات ق ان وس ودار ن م ن

4 7 5
5 0 0
5 2 5
5 5 0
5 7 5
6 0 0
6 2 5
6 5 0
6 7 5
7 0 0
7 2 5
7 5 0
7 7 5
8 0 0
8 2 5
8 5 0
8 7 5
9 0 0
9 2 5
9 5 0

20
06

يــه  
فـور

رس 
ــــا

م

ــل 
آوريـ مــه  ــن 
ژوئـ

ــيـه  
ژوئ اوت

امبر 
ــــپت

س

تـبر  
اکــ

بـر   
نـوامـ

مـبر  
ســـا

د

   
  2

00
ــه  7

انـويـ
ژ

يــه  
فـور

رس 
ــــا

م

ــل 
آوريـ مــه  ــن 
ژوئـ

ــيـه  
ژوئ اوت

امبر 
ــــپت

س

تـبر  
اکــ

بـر   
نـوامـ

مـبر  
ســـا

د

   
  2

00
ــه  8

انـويـ
ژ

يــه  
فـور

خ   اري ت

کـــــا   
ــريـ
ـــــــ
ر آم

دلا

  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

يمــت هــر اونــس طــلا در  بــه نرخهــاي آخــر وقــت بــازار مــذکور، در هفتــه گذشــته ق .يافــت افــزايش درصــد ٦٤/٠

 .  دلار در نوسان بود٤٠/٩٠٣-٠٥/٩٢٣محدوده 

ــلا     ــت ط ــانات قيم ــته نوس ــه گذش ــانات   در هفت ــأثير نوس ــت ت ــدتاً تح ــاي   عم ــديد تقاض ــاهش ش ــورو، ک ي

در روز دوشــنبه وزيــر اقتــصاد ايتاليــا گفــت . پلاتــين و برخــي از مــوارد ديگــر قــرار داشــتقيمــت فيزيکــي، ترقــي 

ــروه   ــه گ ــشن۷ک ــا   در روز يک ــابق ب ــي     ۱۰به مط ــين الملل ــندوق ب ــط ص ــلا توس ــروش ط ــا ف ــه ، ب ــول  فوري ــاه پ از م

 مــيلادي، احتمــال فــروش طــلا توســط صــندوق بــين المللــي پــول،   ۱۹۹۰قــبلاً در دهــه . آوريــل، موافقــت کردنــد

 بـا فـروش طـلا    ۷امـا در روز دوشـنبه معاملـه گـران بـه خبـر موافقـت گـروه         . بر قيمت طـلا فـشار نزولـي وارد کـرد       

ــد    تو ــايي نکردن ــول ، اعتن ــي پ ــين الملل ــندوق ب ــط ص ــط      . س ــلا توس ــروش ط ــا ف ــا ب ــت آمريک ــت دول ــه موافق البت

ــد     ــره برس ــصويب کنگ ــه ت ــد ب ــندوق باي ــه . ص ــندوق      ۱۹۹۰در ده ــط ص ــلا توس ــروش ط ــا ف ــره ب ــيلادي، کنگ  م

ــود  ــرده ب ــت ک ــر      . مخالف ــورو در براب ــي ي ــاني، ترق ــاي جه ــام در بازاره ــت خ ــزايش قيمــت نف ــنبه، اف در روز دوش
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در روز ســه شــنبه اعــلام . لار و نگرانــي نــسبت بــه دورنمــاي بازارهــاي مــالي موجــب تقويــت قيمــت طــلا گرديــدد

 تــن در مــاه ژانويــه ســالجاري ۰/۵  مــيلادي بــه ۲۰۰۷ تــن در مــاه ژانويــه ســال ۶۲شــد کــه واردات طــلا بــه هنــد از 

 در هنــد ي فلــز قيمتــافــزايش شــديد قيمــت طــلا، از علــل اصــلي کــاهش شــديد تقاضــا بــراي ايــن . کــاهش يافــت

خبـر مربـوط بـه کـاهش شـديد تقاضـا بـراي              . هند بزرگتـرين مـصرف کننـده طـلا در جهـان مـي باشـد               . بوده است 

فلــز قيمتــي در روز ســه ايــن طــلا در هنــد ســبب شــد تــا عليــرغم ادامــه کــاهش ارزش دلار در برابــر يــورو، قيمــت 

ــد  ــارWarren Buffettدر روز چهارشــنبه، . شــنبه کــاهش ياب ــاده بيمــه  در معــروف، ، ميلي  اعــلام کــرد کــه آم

ــارد دلار از اوراق بيمــه شــده۸۰۰مجــدد حــدود  ايــن امــر موجــب ادامــه ضــعف قيمــت  . ، مــي باشــد آمريکــا ميلي

.  دلار نيــز رســيد۳۰/۸۸۵بــه قيمــت هــراونس طــلا بطوريکــه در مقطعــي از ايــن روز . طــلا در روز چهارشــنبه شــد

ــاً تمــا  ــهالبتــه بعــداً در همــان روز طــلا تقريب ــا پايــان روز بدســت آورد م ارزش ازدســت رفت امــا در روز .  خــود را ت

 ــ    ــل توجــه قيم ــزايش قاب ــين و اف ــي شــديد قيمــت پلات ــه ترق ــو پنجــشنبه ادام ــي ي ــي ورت نفــت و ترق ، موجــب ترق

ــد  ــلا ش ــا        . قيمــت ط ــوبي ب ــاي جن ــين در آفريق ــد پلات ــا تولي ــد ت ــبب ش ــرق س ــأمين ب ــشکل ت ــذکر اســت م لازم ب

ــه شـــود و ق  ــرز مـــشکلات جـــدي مواجـ آفريقـــاي جنـــوبي .  دلار نيـــز بگـــذرد۲۰۰۰يمـــت هـــراونس آن  از مـ

ــين درجهــان اســت  ــده پلات ــرين توليدکنن ــا ســطح جمعــهطــلا در روز هــراونس قيمــت . بزرگت ــز ۲۰/۹۱۵ ت  دلار ني

 . اما بعداً در همان روز کاهش قيمت نفت، موجب کاهش قيمت طلا شد. رسيد
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 نفت -۶

 

ــل          م ــه ماقب ــط آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــته ن ــه گذش ــا در هفت ــه آمريک ــام پاي ــت خ ــاي نف ــط به  ٦٥/٥توس

ــزايش يافــت ــه     . درصــد اف ــشکه نفــت خــام پاي ــه گذشــته هــر ب ــازار نيويــورک، در هفت ــان وقــت ب ــه نرخهــاي پاي ب

 . دلار معامله گرديد٧٨/٩٢-٥٠/٩٥آمريکا در محدوده

ــة گذشــته،      ــهنوســانات بهــاي نفــت خــام طــي هفت ــات   ب ــأثير شــرايط جــوي، اختلاف  طــور عمــده تحــت ت

        نمودار نوسانات قيمت نفت خام پايه آمريکا (آخر وقت بازار نيويورک)
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        نوسانات بهای سبد نفتی اوپک
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ــي     ــرکت نفت ــزوئلا و ش ــت ون ــان دول ــوقي مي ــانات   Exxon Mobilحق ــصادي، نوس ــام اقت ــي ارق ــشار برخ  ، انت

در روز دوشــنبه هــوايي ســرد بــر شــمال . بــورس ســهام، تــصحيحات تکنيکــي و برخــي مــوارد ديگــر قــرار داشــت 

برخــي اخبــار منتــشره نيــز حکايــت .  حــاکم بــود-در دنيــا بزرگتــرين بــازار مــصرفي نفــت حرارتــي -شــرق آمريکــا

ــرق موجــب تعطيلــي   . از وقــوع مــشکلات فنــي در پالايــشگاههاي آمريکــا داشــت  ــه عنــوان مثــال قطــع جريــان ب ب

ــشگاه   ــه واحــدهاي توليــدي پالاي ــه شــرکت   (Delawareکلي ــد  ) Varlero Energyمتعلــق ب ــا ظرفيــت تولي ب

ــد ۱۸۲ ــشکه در روز گردي ــزار ب ــين د.  ه ــف    همچن ــر توقي ــي ب ــاهي مبن ــلام رأي دادگ ــي اع ــارد دلار از ۱۲ر پ  ميلي

ــي        ــرکت نفت ــود ش ــه س ــان ب ــه از جه ــر نقط ــزوئلا در ه ــت ون ــاي دول ــاوز  Exxon Mobilداراييه ــاي چ  ، آق

مــوارد يــاد شــده موجــب ترقــي بهــاي . تهديــد کــرد کــه صــادرات نفــت بــه ايــالات متحــده را متوقــف مــي نمايــد 

در روز ســه شــنبه پيــشاپيش انتــشار ارقــام هفتگــي موجــودي انبــار نفــت        . نفــت در اولــين روز هفتــه گرديــد   

ــوالي       ــه مت ــراي پنجمــين هفت ــد کــه ذخــاير نفــت خــام ايــن کــشور ب ــازار پــيش بينــي مــي کردن آمريکــا، فعــالان ب

ضـمن اينکـه بـسياري بـر ايـن بـاور بودنـد کـه تهديـدات آقـاي چـاوز در مـورد جلـوگيري از                         . افزايش يافتـه باشـد    

ضــمن . شور بــه آمريکــا تنهــا در مقــام حــرف بــاقي مــي مانــد و عمــلاً اتفــاقي نخواهــد افتــاد  صــدور نفــت ايــن کــ

ــران       ــزوئلا را جب ــه کــاهش عرضــه از ســوي ون ــد کــه هرگون ــان دادن ــي اطمين ــرين شــرکت هــاي نفت اينکــه بزرگت

ــد نمــود ــدا کــرد   . خواهن ــن روز کــاهش پي ــل مــذکور قيمــت نفــت در اي ــه دلاي ــا ب در روز چهارشــنبه گــزارش .بن

ــش ــه      منت ــزايش يافت ــيش از انتظــارات اف ــه ب ــاه ژانوي ره اي حکايــت از آن داشــت کــه خــرده فروشــي آمريکــا در م

رشد خرده فروشـي باعـث افـزايش اميـدواري نـسبت بـه بهبـود مخـارج مـصرفي شـد کـه بـه نوبـه خـود مـي                  . است

 ــ. توانــد از رکــود اقتــصادي جلــوگيري نمايــد  . ي يافتنــددر پــي آن شاخــصهاي ســهام در بــورس وال اســتريت ترق

ــيده و        ــه نقطــه اوج خــود رس ــزين آمريکــا ب ــد کــه ذخــاير بن ــاور بودن ــن ب ــر اي ــسياري از کارشناســان ب ــين ب همچن

ــازار نفــت نيويــورک توجــه   . احتمــالاً طــي ماههــاي آينــده کــاهش خواهــد يافــت   مــوارد فــوق موجــب شــد در ب

ــرژي آمريکــا   ــه گــزارش هفتگــي وزارت ان ــداني ب ــزايش ذخــاير نفــت  -چن ــود کــه حــاکي از اف ــزين ب  -خــام و بن

 :گزارش مذکور به شرح جدول صفحه بعد منتشر گرديد. نشود
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 کاي موجودی انبار نفت آمر-١جدول 

 داتيتول
موجودی انبار در هفته منتهی 

)ون بشکهيليارقام به م(٨/٠٢/٢٠٠٨به
ر نسبت به ييدرصد تغ

 هفته ماقبل
درصد تغيير نسبت به مدت 

 مشابه سال قبل

 3011 037 658 نفت خام
 1270 008 627 زلينفت حرارتی و د

 2292 075 200 نيبنز

 

ــر      ــشان داد کــه تعــداد متقاضــيان بيمــه بيکــاري کمت در روز پــنج شــنبه گــزارش هفتگــي اشــتغال آمريکــا ن

همچنـين بـر اسـاس گزارشـي پـيش بينـي مـي شـد کـه توليـد روزانـه اوپـک در چهـار هفتـه                             . از انتظار بـوده اسـت     

ــي بـ ـ ــارس، ۱ه منته ــت    ۱۴۰ م ــد ياف ــاهش خواه ــشکه ک ــزار ب ــسبتاً     .  ه ــيلات ن ــه تعط ــه ب ــا توج ــه ب در روز جمع

ــه  ــدت آخــر هفت ــام    -درازم ــن اي ــي رســمي در اي ــرفتن يــک تعطيل ــرار گ ــل ق ــه دلي ــه پوشــش  - ب ــران ب ــه گ  معامل

 . بنا به دلايل ياد شده بهاي نفت در سه روز آخر هفته سير صعودي پيمود. کمبودها روي آوردند

  
  

 ۲۰۰۸فوريه ۱۵ به  نفت خام در هفته منتهی متي ق-٢جدول 

               روزهای هفته      
 عنوان

 ١١دوشنبه 
 هيفور

 ١٢سه شنبه 
 هيفور

 ١٣چهارشنبه 
 هيفور

 ١٤پنجشنبه 
 هيفور

 ١٥جمعه 
 هيفور

 متوسط هفته

 9353 9286 9332 9509 9463 9389  نفت برنت
 9359 9278 9327 9546 9550 9412 کايه آمري نفت پا

 8918 8981 8965 9079  8986   نفت اوپک 
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