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 بسمه تعالي 

 

  آمريکا-١

  نوسانات دلار-الف

ــه اســتثناي         ــاي مــورد بررســي، ب ــر تمــام ارزه ــه گذشــته دلار در براب ــک ســوئيس و يــورو،   در هفت فران

ــر   متوســط . تقويــت شــد ــه ماقبــل در براب ــه متوســط ارزش آن در هفت ــسبت ب ــه مــذکور ن ــوروارزش دلار در هفت  ي

 درصــد افـــزايش  ٠٥/٠صــد و   در٣٤/٠ ژاپــن بترتيــب   پونــد انگلــيس و يــن    درصــد کــاهش و در برابــر    ٠٣/١

ــازار نيويــورک، در هفتــه گذشــته هــر دلار در محــدوده   . داشــت ــه نرخهــاي آخــر وقــت ب  يــن ١٩/١٠٧-٢٦/١٠٨ب

 .  دلار، در نوسان بود٤٦٥٩/١-٤٨٣٦/١و هر يورو در محدوده 

 نرخهــاي بهــره  معــاملات ســوداگرانه، دورنمــاي  در هفتــه گذشــته نوســانات دلار عمــدتاً تحــت تــأثير      

ــوارد دي      ــي ازم ــنعتي و برخ ــده ص ــشورهاي عم ــاير ک ــا و س ــدي در آمريک ــرار د کلي ــر ق ــتگ ــنبه . اش در روزدوش

امـــا در ايـــن روز در بـــازار لنـــدن، خريـــدهاي . بـــازار ارز نيويـــورک در تعطـــيلات رســـمي بـــه ســـر مـــي بـــرد 

ت کــه در هفتــه منتهــي بــه لازم بــه ذکــر اســ. ســوداگرانه دلاري، موجــب تقويــت دلار در برابــر يــورو و يــن، شــد 
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ازجملــه خبرمربــوط بــه کــاهش شــاخص در آمريکــا، ه، انتــشار يــک دســته از ارقــام نــامطلوب اقتــصادي  يــ فور۱۵

 ســاله خــود، موجــب ضــعف شــديد ۱۶اعتمــاد مــصرف کننــدگان آمريکــايي درمــاه ژوئيــه بــه پــايين تــرين ســطح  

ــود ــه  . دلار شــده ب ــه منتهــي ب ــه،  زم۱۵ضــعف شــديد دلار در هفت ــه  فوري ــدهاي ســوداگرانه  ين ــراي خري مناســبي ب

ــورو  ــر ي ــن دلار در براب ــنبه و ي ــته در روز دوش ــشکه نفــت خــام   . بوجــود آوردگذش ــنبه قيمــت هرب در روز ســه ش

ايــن امــر ازيکــسو احتمــال بهبــودي تقاضــاي مــصرفي آمريکــا و ازســوي ديگــر  .  دلار نيــز گذشــت۰/۱۰۰از مــرز 

ــه تجــاري اينکــشور    ــودي موازن ــداوم بهب ــراين  . را تــضعيف نمــوداحتمــال ت ــسياري ب ــين در روز ســه شــنبه ب همچن

کــه نرخهــاي بهــره کليــدي منطقــه يــورو در ماههــاي آينــده کــاهش داده نخواهــد شــد ولــي احتمــال   بــاور بودنــد 

ــسيار قــوي اســت   ــين کاهــشي در نرخهــاي بهــره کليــدي آمريکــا ب ــشره  . چن ــام منت ــين در روز ســه شــنبه ارق همچن

ــه  ــالاترين ســطح نــشان داد کــه نــرخ تــورم چــين ب ــه احتمــال  .  ســاله گذشــته خــود رســيد ۱۱ ب انتــشار ايــن ارقــام ب

چـين بزرگتـرين    . ايـن امـر مـي توانـد بـه تقويـت يـوآن منجـر شـود                 . افزايش نرخهاي بهـره کليـدي چـين دامـن زد          

عـلاوه  . بـه همـين دليـل، ترقـي يـوآن مـي توانـد بـه تقويـت يـن نيـز کمـک نمايـد                         . بازار صادراتي ژاپن مـي باشـد      

 قـــسمتي از Credit Swiss وBarclays Plcدرايـــن روز اخبـــار منتـــشره نـــشان داد کـــه بانکهـــاي بـــرآن 

ايــن اخبــار نيــز موجــب فــرار ســرمايه هــا بــه ســوي يــن بعنــوان  . مطالبــات خــود را  غيرقابــل وصــول اعــلام کردنــد

ــأمن ســرمايه گــذاري شــد  ــن، ف   . م ــورو، ي ــر ي ــا در روز ســه شــنبه دلار در براب ــوارد مــذکور ســبب شــد ت رانــک م

خبــر مربــوط بــه رشــد بــيش از انتــشار در روز چهارشــنبه . ســوئيس و برخــي از ارزهــاي عمــده ديگــر کــاهش يابــد

انتظــار تــورم مــاه ژانويــه آمريکــا، احتمــال ادامــه کــاهش شــديد نرخهــاي بهــره کليــدي ايــن کــشور را تــضعيف     

جــب تقويــت دلار در برابــر ايــن امــر بــه همــراه اخبــار مربــوط بــه مــشکلات يکــي از بانکهــاي آلمــاني، مو  . نمــود

ــد    ــن، فرانــک ســوئيس و برخــي از ارزهــاي عمــده ديگــر گردي ــورو، ي ــه . ي ــروزدر البت ــشار ،اواخــر آن  پــس از انت

 ژانويــه آمريکــا، تاحــدودي ازشــدت فــشار صــعودي بــر دلار در برابــر ســاير ارزهــا  ۲۹-۳۰مفــاد صورتجلــسه مــاه 

اي بهــره کليــدي آمريکــا در ماههــاي آينــده را چــون مفــاد ايــن صورتجلــسه احتمــال ادامــه کــاهش نرخهــ. کاســت

فعاليــت کارخانــه اي مــاه فوريــه    شــاخص بعــداً در روز پنجــشنبه انتــشار ارقــام ضــعيف     . تقويــت کــرده بــود  

 فوريــه، و در روز جمعــه ۱۶فاده از بيمــه بيکــاري هفتــه منتهــي بــه فيلادلفيــا و انتــشار ارقــام ضــعيف متقاضــيان اســت 
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ــه رشــد غيرمنتظــره شــا  خص فعاليــت بخــش خــدمات منطقــه يــورو، موجــب ضــعف شــديد دلار در   خبرمربــوط ب

ــد       ــر گردي ــده ديگ ــاي عم ــي از ارزه ــوئيس و برخ ــک س ــن، فران ــورو، ي ــر ي ــته  . براب ــه گذش ــه روز اول هفت در س

ــه ملــي شــدن بانــک بيمــار    ــار مربــوط ب  ۶-۷ انگلــيس، و انتــشار مفــاد مــذاکرات جلــسه  Northern Rockاخب

ــه شــوراي سياســتگزاري بانــک   ــد   فوري ــره گردي ــر لي ــي شــديد دلار در براب ــيس، موجــب ترق ــاد . مرکــزي انگل مف

 فوريــه نــشان مــي داد کــه يکــي از اعــضاي شــوراي سياســتگزاري خواهــان کــاهش بيــشتري در   ۶-۷صورتجلــسه 

 ۲۵/۵ درصـد بـه      ۵/۵در آن جلـسه تـصميم گرفتـه شـد کـه نـرخ بهـره کليـدي انگلـيس از                      . نرخ بهـره کليـدي بـود      

 انتــشار خبرمربــوط بــه رشــد بــيش از انتظــار خــرده فروشــي  ، امــا در دوروز آخــر هفتــه.درصــد کــاهش داده شــود

لازم بـذکر اســت کـه در هفتـه ماقبـل نيـز ارقـام مطلـوب اشــتغال        . انگلـيس موجـب ضـعف دلار در برابـر ليـره شـد      

. انتــشار ايــن ارقــام تاحــدودي نگرانــي نــسبت بــه دورنمــاي اقتــصادي انگلــيس را کــاهش داد. انگلــيس منتــشر شــد

 اســتراليا بــه دليــل احتمــال ادامــه افــزايش نــرخ بهــره کليــدي ايــن کــشور در برابــر دلار ردرطــول هفتــه گذشــته دلا

 درصـد اسـت کـه نـسبت بـه نـرخ بهـره               ۰/۷ اکنـون   نـرخ بهـره کليـدي اسـتراليا هـم         . سير صـعودي شـديدي داشـت      

 . بسيار بالاتر است)  درصد۰/۳(کليدي آمريکا 

 

  بازار پولي داخلي–ب 

ــرار ــاز فــدرال   ق ــازار ب ــه ب ــازوي سياســتگزاري بانــک مرکــزي آمريکــا ( اســت کــه اجــلاس بعــدي کميت ) ب

ــاه    .  مــارس تــشکيل شــود١٤در  ــراي تــصميم گيــري درمــورد نرخهــاي بهــره کليــدي در اجــلاس م ــه ب ايــن کميت

چــون از يکــسو اقتــصاد کــشور روبــه ضــعف مــي رود واخيــراً بانکهــاي . مــارس بــا مــشکلات جــدي مواجــه اســت

ايــن مــوارد ادامــه کــاهش نرخهــاي .  بــه شــدت بــه اســتقراض مــستقيم از بانــک مرکــزي وابــسته شــده انــد آمريکــا

ازســوي ديگــر فــشارهاي تــورمي در  . بهــره کليــدي آمريکــا درمــاه مــارس و ماههــاي بعــدي را توجيــه مــي کنــد  

ورم را درواقــع تـاکنون کنــدي رشــد اقتـصادي نتوانــسته اسـت رشــد ت ــ  . آمريکـا بــه سـرعت روبــه افــزايش مـي رود   

 بــه افــزايش فــشارهاي ، کاهــشهاي مکــرر نرخهــاي بهــره کليــدي از مــاه اوت بــه بعــد حتــي احتمــالاً. مهــار نمايــد



 

٤

ــد  ــورمي دامــن مــي زن ــزايش نرخهــاي     . ت ــاحتي اف ــدي و ي ــورم، توقــف کــاهش نرخهــاي بهــره کلي ــه رشــد ت ادام

ــدي  ــره کلي  ــ   به ــه م ــده را توجي ــدي در ماههــاي آين ــره کلي ــزايش نرخهــاي به ــي اف ــا حت ــدو ي ــه نظــر  . ي نماي ــا ب  ام

مي رسـد کـه بانـک مرکـزي مجبـور اسـت کـه در اجـلاس مـاه مـارس خطـرات تـورمي را ناديـده بگيـرد و بـراي                            

لازم بــه ذکــر اســت .  درصــد کــاهش دهــد٥/٠تقويــت رشــد اقتــصادي هريــک از نرخهــاي بهــره کليــدي خــود را 

ــال        ــاه اوت س ــم م ــدينگي در نه ــران نق ــروز بح ــس از ب ــزي پ ــک مرک ــه بان ــت   ٢٠٠٧ک ــاکنون در هف ــيلادي ت  م

 :را به شرح زير کاهش داده استفدرال نوبت نرخ بهره تنزيل و در شش نوبت نرخ بهره وجوه 

 ارقام به درصد

                   عنوان

 تاريخ

 نرخ بهره تنزيل نرخ بهره وجوه فدرال 

۲۰۰۶ مارس ۲۸  ۷۵/۴  ۷۵/۵  

۲۰۰۶ مه ۱۰  ۰۰/۵  ۰/۶  

۲۰۰۶ ژوئن ۲۹  ۲۵/۵  ۲۵/۶  

۲۰۰۷ اوت ۱۷  ۲۵/۵  ۷۵/۵  

۲۰۰۷ سپتامبر ۱۸  ۷۵/۴  ۲۵/۵  

۲۰۰۷ اکتبر ۳۱  ۵/۴  ۰/۵  

۲۰۰۷ دسامبر۱۱  ۲۵/۴  ۷۵/۴  

۲۰۰۸ ژانويه ۲۲  ۵/۳  ۰/۴  

۲۰۰۸  ژانويه۳۰  ۰/۳  ۵/۳  

 :پيش بيني

 ٢٠٠٨ مارس ١٤
٠/٣ ٥/٢ 
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 )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 نوع ارز
متوسط هفته منتهي 

 فوريه ١به 

متوسط هفته منتهي 

 فوريه ٨به 

متوسط هفته منتهي 

 فوريه ١٥به 

متوسط هفته منتهي 

 فوريه ٢٢به 

 319 312 306 308 دلار آمريکا

 438 436 434 437 يورو
 0876 0876 0895 0896 ين ژاپن

 558 559 564 566 ليره انگليس

 

 اقتصاد داخلي –ج 

ــه گ   ــشره در هفت ــام منت ــق ارق ــته، طب ــس از      ذش ــالانه، پ ــرخ س ــه ن ــاخت ب ــه س ــروع ب ــاي ش ــه ه  ٨/١٤خان

ــه        ــور ماهان ــه بط ــاه ژانوي ــامبر، در م ــاه دس ــه درم ــاهش ماهان ــد ک ــد و ٨/٠درص ــد رش ــالانه   درص ــور س  ٩/٢٧ بط

 درمــاه دســامبر نــرخ ســالانه    .  ميليــون دســتگاه رســيد  ٠١٢/١ و مطــابق انتظــار قبلــي بــه    درصــدکاهش يافــت 

 ١٩٩١ ميليــون دســتگاه، يعنــي بــه پــايين تــرين ســطح خــود از مــاه مــه ســال   ٠٠٤/١خانــه هــاي شــروع بــه ســاخت  

 درصــد کــاهش ١/٧همچنــين نــرخ ســالانه صــدور پروانــه هــاي ســاختماني پــس از  .  رســيده بــود،مــيلادي بــه بعــد

 درصــد کــاهش يافــت و بــه ١/٣٣ درصــد و بطــور ســالانه ٠/٣ماهانــه درمــاه دســامبر،در مــاه ژانويــه بطــور ماهانــه  

ــوامبر ســال      ميل٠٤٨/١ ــاه ن ــرين ســطح خــود از م ــايين ت ــه پ ــي ب ــون دســتگاه، يعن ــد ١٩٩١ي ــه بع ــيلادي ب .  رســيد، م

 مــيلادي و ١٩٩٣ مــيلادي خانــه هــاي شــروع بــه ســاخت بــه پــايين تــرين ســطح خــود ازســال   ٢٠٠٧درطــول ســال 

ار ضــعف بــاز.  مــيلادي بــه بعــد رســيدند١٩٩٥صــدور پروانــه هــاي ســاختماني بــه پــايين تــرين ســطح خــود ازســال 

ــد       ــسکن دارن ــت بخــش م ــاهش فعالي ــاني، نقــش مهمــي درک ــاي جه ــالابودن قيمــت نفــت در بازاره ــتغال و ب . اش

تــاکنون کاهــشهاي مکــرر نرخهــاي بهــره کليــدي نتوانــست در بهبــود فعاليــت بخــش مــسکن تــأثير چنــداني داشــته  

ــه ســطح  ١٩شــاخص اعتمــاد ســازندگان مــسکن از  . باشــد ــه ب ــاه ژانوي ــزا ٢٠ در م ــه اف ــاه فوري ــا . يش يافــت درم ام

 ٢٠٠٧درمــاه دســامبر ســال . قــرار دارد) ١٨يعنــي (ايــن شــاخص بــسيار نزديــک بــه پــايين تــرين ســطح تــاريخي آن 
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ــيد       ــاريخي خودرس ــطح ت ــرين س ــايين ت ــه پ ــسکن ب ــازندگان بخــش م ــاد س ــاخص اعتم ــيلادي ش ــرفتن  . م ــرار گ ق

نـسبت بـه دورنمـاي بـازار         بـه مفهـوم آن اسـت کـه تعـداد بـدبين هـا                 ٠/٥٠شاخص مذکور در سـطحي پـايين تـراز          

عليـرغم کـاهش شـديد خانـه     . بـه دورنمـاي بـازار مـذکور مـي باشـد      نـسبت  مسکن بيـشتر از تعـداد خـوش بـين هـا       

ــه ســاخت، ضــعف شــديد شــاخص اعتمــاد ســازندگان مــسکن، ضــعف شــاخص اعتمــاد مــصرف      هــاي شــروع ب

اليــت بخــش مــسکن بــه کننــدگان و ضــعف بــازار اشــتغال، برخــي از شــواهد نــشان ميدهــد کــه دوران کــاهش فع  

. يکــي از ايــن شــواهد، کــاهش قابــل ملاحظــه خانــه هــاي درمعــرض فــروش اســت. پايــان خــود نزديــک مــي شــود

ــد     ــراي ســاخت و ســاز مــسکن مناســبتر نماي ــه را ب ــد زمين ــر مــي توان ــن ام ــل توجــه  . اي ــين شــاهد، کــاهش قاب دوم

ــراي مــسکن منجــر گ ــ  . قيمــت مــسکن اســت  ــزايش  تقاضــا ب ــه اف ــد ب ــر مــي توان ــه ضــمن آنکــه . رددايــن ام برنام

.  ميليــارد دلاري دولــت نيــز ميتوانــد در افــزايش فعاليــت بخــش مــسکن مــؤثر واقــع شــود          ١٥٢تحــرک آور 

 ٤/٠ درمــاه ژانويــه بطــور ماهانــه   درصــد رشــد ماهانــه در مــاه دســامبر،٤/٠شــاخص قيمــت مــصرف کننــده پــس از 

فــت کــه شــاخص قيمــت مــصرف کننــده در قــبلاً انتظــار مــي ر.  درصــد افــزايش يافــت٣/٤درصــد و بطــور ســالانه 

ــه    ــور ماهان ــه بط ــاه ژانوي ــالانه  ٣/٠م ــور س ــد ٢/٤ درصــد و بط ــزايش ياب ــزايش قيمــت  .  درصــد اف ضــعف دلار، اف

. مــواد غــذايي و افــزايش قيمــت مــواد اوليــه از علــل اصــلي افــزايش فــشارهاي تــورمي در ماههــاي اخيــر بــوده انــد 

ــورم آمريکــا از    ــرخ ت ــذکر اســت کــه ن ــه ٢٠٠٦صــد درســال  در٨/٣لازم ب ــيلادي ب  ٢٠٠٧ درصــد در ســال ٨/٢ م

ــه اســت  ــورم ســالانه از  . مــيلادي کــاهش يافت ــرخ ت ــا ن ــه   ٠/٢ام ــه ســرعت روب ــاه اوت ســال گذشــته ب  درصــد درم

 .  درصد درماه ژانويه سالجاري رسيده است٣/٤افزايش نهاد تا به سطح 
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی آمريکا

سال  ٢٠٠٧سال   
٢٠٠٨

ماه                شاخصهای    
 اقتصادی

ژانويهدسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن مه آوريل مارس فوريه

 45 44 45 45 45 46 46 47 48 47 50 49 )به درصد(نرخ بيکاری
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 08 03 04 01 06 06 01 03 05 03 01 01 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده
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  منطقه يورو-۲

 

  نوسانات يورو-الف

ســط ارزش يــورو متو.  بررســی بــه تقويــت گرديــددر هفتــه گذشــته يــورو در برابــر تمــام ارزهــاي مــورد 

 افــزايشدرصــد  ٠٣/١ در هفتــه گذشــته نــسبت بــه متوســط ارزش آن در هفتــه ماقبــل در برابــر دلار آمريکــا        

ــت ــدوده      . ياف ــورو در مح ــر ي ــته ه ــه گذش ــورک، در هفت ــازار نيوي ــت ب ــر وق ــاي آخ ــه نرخه  ٤٦٥٩/١ -٤٨٣٦/١ ب

ــود  ــان ب ــأثير ا     . دلار در نوس ــت ت ــدتاً تح ــورو عم ــانات ارزش ي ــته نوس ــه گذش ــصادی در   در هفت ــام اقت ــشار ارق نت

ــا ــاامريک ــا و         و اروپ ــصادي در آمريک ــعيف اقت ــای ض ــهام، دورنم ــدی س ــای کلي ــاخص ه ــت ش ــانات قيم  ،  نوس

جــاد رونــد در ي باعــث ا کــهکــاي آمر عمــده تــرين شاخــصهای آمــاری.اروپــا و برخــي از مــوارد ديگــر قــرار داشــت

ــای ارزیبازار ــد از  ه ــدند عبارتن ــاخص هز -١: ش ــا ي ش ــه ه ــصرف کنين ــده م ــه   ن ــه ک ــاه ژانوي ــد ٣/٤ در م  درص

يــزان م -٣ در صــدی مواجــه شــد، ٨/٠ کــه بــا رشــد ي مــسکونيآغــاز بــه ســاخت خانــه هــا -٢، رشــد همــراه بــود 

ــا کــه کــاهش فراتــر از   -٤ درصــد کــاهش يافــت و ٣کــه  مجــوز ســاخت  انتــشار شــاخص بانــک فــدرال فيلادلفي

ــه گذشــته در طــول . انتظــاری داشــت ــهفت ــا افزاي ــورو ب ــپ١٨٠ود در حــد يشي ــل دلار آمر پي ــه ي در مقاب کــا، هفت

 از کــاهش  اروپــاي بانــک مرکــزامتنــاعورو، يــش ارزش ي افــزايمحــرک اصــل.  را پــشت ســر گذاشــتيپــر قــدرت
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 ادامــه رونــد روبــه کــاهش  در منطقــه اروپــا وPMIاعــلام رقــم شــاخص قــويتر از حــد انتظــار   نــرخ بهــره کليــدی،

ــصاد  ــد اقت ــت  ي آمريرش ــوده اس ــا ب ــه . ک ــن هفت ــنبه   در اي ــتثنای روز چهارش ــه اس ــورو  ب ــد  ي ــل دلار رون  در مقاب

ــام و گزارشــهای     . صــعودی داشــت ــشار ارق ــصاد امريکــا و انت ــد ضــعف اقت ــودن ايــن رون علــت اصــلی صــعودی ب

ــود کــه ايــن کــشور اقتــصادی برضــد اقتــصاد  ــهب ــه دليــل تعطيلــی  .  ترقــی يــورو گرديــدمنجــر ب در روز دوشــنبه ب

ــا    ــايين مب ــم پ ــا و حج ــای امريک ــزايش     بازاره ــورو اف ــه ي ــلی  از جمل ــای اص ــی از ارزه ــر برخ دلات، دلار در براب

ــت ــطح         . ياف ــالاترين س ــه ب ــت ب ــانی نف ــت جه ــزايش  قيم ــذاران  از اف ــرمايه گ ــی س ــنبه، نگران ــه ش ــا در روز س ام

 دلار در هــر بــشکه کــه مــي توانــد منجــر بــه کــاهش رشــد اقتــصاد ايــالات متحــده و   ١/١٠٠تــاريخی خــود يعنــی 

فــدرال بــه کــاهش بيــشتر نــرخ بهــره گــردد، دلار را بــار ديگــر در برابــر ارزهــای اصــلی بــه  تــصميم مجــدد بانــک 

با توجـه بـه اينکـه پـيش بينـی هـا بـرای عـدم کـاهش نـرخ بهـره کليـدی اروپـا و تثبيـت رقـم فعلـی                                  . سقوط کشاند 

ــه      ٠٠/٤ ــی در برخــی ســاعات ب ــورو حت ــا تقويــت شــد ، ي  درصــد، پــس از مواضــع مقامــات بانــک مرکــزی اروپ

ــالا ــی   ب ــته يعن ــه گذش ــرخ دو هفت ــرخ   ٤٧٥٧/١ترين ن ــت در ن ــا در نهاي ــت ام ــد ٤٧٢٨/١ دلار دســت ياف ــت ش  . تثبي

ــا کــاهش يــورو در مقابــل دلار روبــرو  در ايــن هفتــه تنهــا روز چهارشــنبه   در ايــن روز انتــشار شــاخص . گرديــد ب

د در ســاعات اوليــه امريکــا  کــه بــا رشــد فراتــر از انتظــار روبــرو شــده بــو) شــاخص تــورم(  قيمــت مــصرف کننــده

در بــازار نيويــورک باعــث ترقــی دلار در برابــر يــورو گرديــد زيــرا احتمــال کــاهش آتــی نرخهــای بهــره کليــدی   

 ژانويــه شــورای  ٣٠-٢٩امــا در ادامــه روز، انتــشار صورتجلــسه    . تــضعيف نمــود تــا حــدودی  فــدرال رزرو را 

ن بانــک انتظــار کــاهش رشــد    کــه در آن بيــشتر مقامــات ايـ ـ   ) FOMC(سياســتگذاری بانــک فــدرال امريکــا   

ــرخ هــای بهــره کليــدی امريکــا را تقويــت نمــود و      ــد مجــدداً احتمــال کــاهش ن اقتــصادی در امريکــا را داشــته ان

ــا حــدود زيــادی افــزايش اوليــه دلار را خنثــی نمــود     ،در نهايــت. باعــث تــضعيف دلار در برابــر يــورو گرديــد و ت

ــا   ــورو تنه ــن روز ي ــضعيف ١٥در اي ــر دلار ت ــپ در براب ــد پي ــنبه و در روز . ش ــنج ش ــای پ ــهه ــورو در   جمع ــز ي   ني

در روز پــنج شــنبه انتــشار شــاخص فعاليــت کارخانــه ای بانــک فــدرال فيلادلفيــا کــه بــر . برابــر دلار افــزايش يافــت

ــود در اقتــصاد امريکــا و تقويــت احتمــال             ــه بــود، هــراس از شــروع رک ــلاف انتظــار کــاهش شــديدی يافت خ

 نيــز در روز جمعــه. ، موجــب ســقوط مجــدد دلار در برابــر يــورو گرديــدکــاهش بيــشتر نــرخ بهــره در ايــن کــشور
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 دلار رســيد کــه بــالاترين نــرخ طــی ٤٨٦١/١ در برخــی ســاعات هــر يــورو  بــه يــورو در برابــر دلار ترقــی يافــت و

بــه دليــل اعــلام ترقــی قابــل ملاحظــه يــورو در برابــر دلار در روز جمعــه  .  ســه هفتــه گذشــته محــسوب مــي شــود 

ــاPMI حــد انتظــار شــاخص قــويتر از ــود  در مــاه فوريــه در منطقــه اروپ  پــيش بينــي ٥٠,٦ايــن شــاخص در رقــم . ب

در ايــن ميــان  . اعــلام گــشت و شــاهد يــک رونــد صــعودي بــود ٣/٥٢مــي شــد ولــيکن در رقــم غيــر قابــل انتظــار  

ــم    PMIشــاخص  ــر عمــل کــرد و دررق ــم ت ــا ملاي ــه اي در اروپ ــن  شــد اعــلام  ٥٢,٣ کــار خان  در صــورتي کــه اي

ــم  ــته  رق ــاه گذش ــوده اســت ٨/٥٢در م ــه. ب ــاخص  در روز جمع ــين ش ــا     همچن ــد صــنعتي در اروپ ــات جدي  سفارش

 البتــه بــه نظــر .تــا حــدودی متوقــف ســاختاعــلام گرديــد و رونــد صــعودي يــورو را % -٦/٣در رقــم غيــر منتظــره 

    .در هفته آتی باشدافزايش يورو در برابر دلار  بتواند مانع سختي براي  اين موضوعنمي رسد

 

 بازار پولي داخلي

موضـع  . کند موضوع تـورم اسـت       ي اروپا از کاهش نرخ بهره امتناع م       ي که بانک مرکز   ييها  لين دل يتر   از عمده  يکي

 لازم بـه ذکـر اسـت        .د شد يي تا در روز چهارشنبه  ) PPI(د کننده آلمان  ي تول قيمتن بانک با انتشار شاخص      ي ا يانقباض

 درصـد افـزايش يافـت در حـالی کـه            ٨/٠ماه ژانويه نسبت به ماه قبـل ازآن         شاخص قيمت توليد کننده آلمان در        که

ز تحـت   ي ـه اروپـا ن   ي ـر نقاط جهـان، اتحاد    ي همانند سا  لازم به ذکر است که    .  درصد افزايش يابد   ٢/٠انتظار ميرفت تنها    

 يدارد بانـک مرکـز    وچرز انتظـار    يدر حال حاضر بازار معاملات ف     .  قرار دارد  يي و مواد غذا   ي انرژ يش بها ير افزا يتاث

گـذرد،    يهـر روز کـه م ـ     .  کـاهش دهـد    صدم درصد  ٧٥ تا   ٥٠ نرخ بهره خود را      يمه دوم سال جار   يه در ن  ين اتحاد يا

 اروپا، اعـلام کـرده      يس بانک مرکز  ييشه، ر ين ماه تر  يدر ا . دهد  ير م يي لحن خود را تغ    ي اروپا به آرام   يبانک مرکز 

 يگر در مقابل رکـود اقتـصاد     ين معناست که اروپا د    يکه اساساً به ا    وجود دارد    يبود که احتمال کاهش رشد اقتصاد     

 .ستيکا مصون نيآمر
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 اقتصاد داخلی-ج

منطقـه يـورو در مـاه    ) خـالص صـادرات کـالا و خـدمات    (طبق ارقام منتشره در هفته گذشته، موازنه حـساب تجـاري   

 :  به شرح زير بوده است٢٠٠٧دسامبر 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ميليارد يورويي مواجه شده است اما برای اولين بار طـی            ١٠١ با مازاد    ٢٠٠٧طقه يورو در سال     اگرچه مازاد تجاری من   

در سال گذشته مازاد تجاری دو جانبـه منطقـه   . سال گذشته منطقه يورو در ماه دسامبر باکسری تجاری روبرو گرديد          

ئله به دليل ترقی قابل توجـه  يـورو          اين مس .  درصد کاهش يافت   ١٢يورو با امريکا نسبت به سال قبل از آن در حدود            

مـازاد تجـاری ايـن منطقـه بـا انگلـيس  نيـز در                .  در برابر دلار  علی رغم کاهش رشد اقتصادی در امريکا بوده است            

کـسري حـساب    .  درصد افزايش يافت   ٢٣کسري حساب تجاري منطقه يورو با چين        . درصد افزايش يافت   ٢٥حدود  

ايين بودن ارزش يوآن، وجود موانع زياد در راه صادرات منطقه يورو به چـين و                تجاري منطقه يورو با چين به علت پ       

 . ارزان بودن قيمت نيروي کار اين کشور مي باشد

 

 

 ماه /  سال

 عنوان

سال 
٢٠٠٥ 

 سال

٢٠٠٦ 

 سال

٢٠٠٧ 

 سه ماهه چهارم

٢٠٠٧ 

 دسامبر

٢٠٠٧ 

 -٦١/٠ ٣/١٣ ١٠١ -٠/٩ ٨/١٤ )ميليارد يورو  (موازنه تجاري

 ١٥٣/١٦٥ ٥/٤٨٣ ١٩٧١ ٢/١٣٧٧ ١/١٢٣٩ )ميليارد يورو( صادرات       -

 ٢/٤٧٠٧٦٣/١٦٥ ٣/١٢٢٤٣/١٣٨٦١٨٧٠)ميليارد يورو( واردات        -
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی منطقه يورو

سال  ٢٠٠٧سال   
٢٠٠٨

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

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

 74 73 70 69 69 74 74 73 72 72 72 )به درصد(نرخ بيکاری
  

 967 1745 1248 910 1449 1048 1573 132 1641 1146 09 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه
  

 05 06 07 09 00 07 12 08 04 04 02 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات
  

تغييرسالانه در شاخص قيمت مصرف 
 )به درصد(کننده

18 19 19 19 19 18 17 21 26 31 31 32 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی        ٢٠٠٧سه ماهه چهارم  ٢٠٠٧سه ماهة سوم  ٢٠٠٧سه ماهة دوم  ٢٠٠٧سه ماهة اول 
 32 25 27 23 )به درصد(
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 ـ ژاپن۳

 

 الف ـ نوسانات ين

ــه  ــر تمــام ارزهــاي عمــده   گذشــتهدر هفت ــن در براب ــن ژاپ ــيس و   ، ي ــره انگل ــه اســتثناي لي ــورد بررســي ب م

ــد  ــضعيف ش ــادا ت ــن  . دلار کان ــط ارزش ي ــر دلار درمتوس ــه   در براب ــسبت ب ــذکور ن ــه م ــه   هفت ــط آن در هفت متوس

ــل ــت  ۰۵/۰، ماقب ــاهش ياف ــد ک ــاي پا  . درص ــه نرخه ــر دلار در     ب ــور ه ــه مزب ــورک، در هفت ــازار نيوي ــت ب ــان وق ي

 .معامله گرديد ين۱۹/۱۰۷-۲۶/۱۰۸محدوده

ــهاي            ــار و گزارش ــشار اخب ــأثير انت ــت ت ــده تح ــور عم ــه ط ــته، ب ــه گذش ــي هفت ــن ط ــانات ارزش ي  نوس

در روز . اقتــصادي، نوســانات بــازار ســهام، خريــد و فــروش هــاي ســودجويانه و برخــي مــوارد ديگــر قــرار داشــت  

شــنبه، معاملــه گــران در انتظــار منتــشر شــدن ارقــام و گزارشــهاي اقتــصادي در آمريکــا بودنــد تــا از ايــن طريــق   دو

در . به شـواهد بيـشتري در مـورد وضـعيت اقتـصاد ايـن کـشور و امکـان يـا عـدم امکـان وقـوع رکـود دسـت يابنـد                                

ــود      ــاد نب ــدان زي ــر دلار چن ــن در براب ــانات ي ــزان نوس ــه مي ــل  . نتيج ــن روز تحلي ــه   در اي ــد ک ــدوار بودن ــران امي گ
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کــاهش هــاي چنــد مرحلــه اي نــرخ هــاي بهــره و برنامــة مــالي اخيــر دولــت آمريکــا در حمايــت از رشــد اقتــصادي 

ايـن عامـل بـه همـراه رشـد شاخـصهاي سـهام در آسـيا موجـب تـضعيف انـدک يـن                    . بتوانند مثمر ثمـر واقـع شـوند       

ــد  ــر دلار گردي ــزاي   . در براب ــال اف ــت احتم ــنبه تقوي ــه ش ــام    در روز س ــب انج ــتراليا موج ــره در اس ــاي به ش نرخه

ــدCarry Tradeمعــاملات  ــد   .  گردي ــر يــن وارد کن ــداني ب ــي چن ــشار نزول ــست ف ــا ايــن وضــعيت نتوان چــرا . ام

کــه در ادامــة معــاملات ايــن روز بــه وقــت بــازار توکيــو گــزارش منتــشره اي حــاکي از آن بــود کــه نــرخ تــورم در 

ــالاترين ســطح خــود در    ــه ب ــالاترين ســطح   .  رســيده اســت ســال گذشــته۱۱چــين ب ــه ب ــوآن ب ــي آن ارزش ي در پ

ــيد       ــاکنون رس ــين ت ــزي چ ــک مرک ــط بان ــن ارز توس ــعودي در ارزش اي ــدنظر ص ــان تجدي ــود از زم ــه  . خ ــرا ک چ

از آنجــا کــه . رشــد تــورم در چــين باعــث تقويــت احتمــال افــزايش نرخهــاي بهــره کليــدي در ايــن کــشور گرديــد

ــازار بــه يــن ژاپــن روي مــي آورنــد  قابليــت نقدشــوندگي يــوآن پــايين اســت در  در روز .  چنــين مــواقعي فعــالان ب

ــتند     ــت داش ــيايي اف ــهام آس ــصهاي س ــنبه شاخ ــو    . چهارش ــهام توکي ــورس س ــاخص ب ــه ش  ۳/۳ (Nikkei)از جمل

ــشان داد   ــاهش ن ــد ک ــة   . درص ــزارش روزنام ــه گ ــا ب ــذاري   Financial Timesبن ــرمايه گ ــرکت س  KKR ش

ايــن خبــر نگرانــي . تــه و مــذاکره بــا بــستانکاران را آغــاز نمــوده اســتبازپرداخــت ديــون خــود را بــه تعويــق انداخ

مـوارد يـاد شـده موجـب ترقـي يـن در برابـر دلار در                 . نسبت بـه تـداوم بحـران مـالي در آمريکـا را تقويـت بخـشيد                

ــد   ــنبه گردي ــنبه و چهارش ــه ش ــاي س ــدرال     . روزه ــه توســط ف ــشار يافت ــصلي انت ــزارش ف ــنبه و در گ ــنج ش در روز پ

ــيش بي ــال    رزرو، پ ــراي س ــا ب ــصادي آمريک ــد اقت ــي رش ــد  ۲۰۰۸ن ــع ش ــي واق ــدنظر نزول ــورد تجدي ــن  .  م ــشار اي انت

ــد   ــي وارد کن ــشار نزول ــر دلار ف ــست ب ــروش دلار نداشــتند  . گــزارش مــي توان ــه ف ــه گــران تمــايلي ب ــا معامل در . ام

ربــوط بــه بــه طوريکــه انتــشار گــزارش م. روز جمعــه نيــز دلار کماکــان از جــو مثبتــي در برابــر يــن برخــوردار بــود

ــداد      ــن وضــعيت ن ــري در اي ــز تغيي ــا ني ــه اي فيلادلفي ــد بخــش کارخان ــديران خري ــت شــاخص م ــل  . اف ــه دلاي ــا ب بن

 . مذکور، ارزش ين در برابر دلار در دو روز آخر هفته ترقي پيدا کرد
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 ب ـ بازار پولي

 در حـال  بانک مرکزي ژاپن در گزارش ماهانه خود اعلام کرد کـه علائـم کنـدي رشـد اقتـصادي آمريکـا         

در اين گزارش به طولاني شدن افت بخش مسکن و تغيير ضوابط مؤسـسات مـالي در اعطـاي وام هـا                      . افزايش است 

 در گزارش پيشين به کنـدي اقتـصاد آمريکـا اشـاره شـده بـود امـا سـخني از سـختگيري در اعطـاي                          . اشاره شده بود  

بار نسبت به کندي رشد اتحادية اروپا نيز هـشدار داده  همچنين بر عکس گزارش قبلي، اين . وام ها به ميان نيامده بود    

در آخـرين نشـست شـوراي سياسـتگذاري پـولي         . اين موارد نشان از نگرانيهاي جدي مسئولان پولي ژاپـن دارد          . بود

. بانک مرکزي، با توجه به نگرانيهاي ذکر شده کلية اعضا به اتفاق آرا خواهان عدم تغييـر نـرخ بهـرة کليـدي شـدند                        

نـرخ بهـرة کليـدي در ژاپـن در     . مي رود که ماههاي آينده نيز نگرش سياستگذاران پولي به همين منوال باشـد      انتظار  

 .  درصد مي باشد۵/۰حال حاضر 

 

  وضعيت اقتصادي-ج

 مورد تجديدنظر صـعودي واقـع       ۵/۴۵ در ارقام مقدماتي به      ۰/۴۰شاخص انتشار آينده نگر در ماه دسامبر از         

 اين شاخص عناصري همچون قيمت هاي سهام در بـورس            در محاسبة .  بود ۲/۱۸ ماه نوامبر  ميزان اين شاخص در   . شد

 نـشانة   ۵۰بـالاتر بـودن ايـن شـاخص از عـدد            . توکيو، احساس مصرف کننده و تعداد مشاغل جديد لحاظ مي گردد          

مـا رشـد زيـاد آن     بگـذرد ا ۵۰هرچند ميزان شاخص در ماه دسامبر نيز نتوانـسته از مـرز   . بهبود شرايط اقتصادي است   

شاخص فعاليت بخش خدمات از صفر . نسبت به ماه قبل و نزديک شدن آن به عدد مرزي، بر خوشبيني ها مي افزايد             

ــه   ــوامبر ب ــاه ن ــت  -۶/۰در م ــزل ياف ــامبر تن ــاه دس ــه     .  در م ــه ب ــاه فوري ــه اي در م ــت بخــش کارخان ــاخص فعالي  ش

مـواد اوليـه و وضـعيت نـه چنـدان مطلـوب مخـارج               افـزايش قيمـت     .  سال گذشته رسـيد    ۳پايين ترين سطح خود در      

 . مصرفي از دلايل افت اين شاخص بود
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی ژاپن

 ٢٠٠٧سال    ٢٠٠٦سال 

ماه                         شاخصهای    
 اقتصادی

 دسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوتژوئيه ژوئن مه آوريل مارسفوريه ژانويه

 40 40 40 38 38 37 36 38 40 40 38 38 )به درصد(نرخ بيکاری

 095 929 1519 869 406 1103 646 764 1537 1923 840 901 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

 17 07 03 02 03 13 04 35 14 17 16 14 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

 در شاخص قيمت مصرف تغييرسالانه
 )به درصد(کننده

00 02 01 00 00 02 00 02 02 03 06   

سه ماهه چهارم  ٢٠٠٧سه ماهة سوم  ٢٠٠٧سه ماهة دوم  ٢٠٠٧سه ماهة اول 
 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی                ٢٠٠٧

 32 18 15 37 )به درصد(
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    نمودار نوسانات ليره انگليس به يورو و دلار
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 ـ  انگليس٤

 وسانات ليره ن-الف

ــادا        ــتثناي دلار کان ــه اس ــورد بررســي ب ــده م ــاي عم ــر ارزه ــر اکث ــيس در براب ــره انگل ــته، لي ــه گذش در هفت

ــد ــل،    . تــضعيف گردي ــه ماقب ــه متوســط آن در هفت ــسبت ب ــه قبــل ن ــر دلار در هفت ــره در براب  ٣٤/٠متوســط ارزش لي

ــت  ــاهش يافـ ــر ل      . کـ ــته هـ ــه گذشـ ــورک، در هفتـ ــازار نيويـ ــت بـ ــان وقـ ــاي پايـ ــه نرخهـ ــدوده  بـ ــره در محـ  يـ

 .  دلار معامله گرديد٩٤١٧/١-٩٦٧٣/١

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

ــرار داشــت    ــي ق ــل فن ــره وعوام ــاي به ــاي نرخه ــه    . دونم ــت و ب ــورو کــاهش ياف ــل ي ــره در مقاب ــنبه لي در روز دوش

ــه ا   ــرين ســطح خــود طــي دو هفت ــايين ت ــيدپ ــر رس ــيش از يــک ســنت   . خي ــل دلار ب ــره در مقاب ــين ارزش لي همچن

 کــه يکــي از معتبرتــرين Northern Rockاعــلام دولــت مبنــي بــر ملــي کــردن موقــت شــرکت . کــاهش يافــت

ــستان       ــصاد انگل ــر ســلامت اقت ــي ســرمايه گــذاران مبنــي ب ــه نگران ــال در بخــش مــسکن مــي باشــد ب شــرکتهاي فع

 ــ ــره در مقابـ ــه ليـ ــزود و باعـــث شـــد کـ  انتـــشار خبـــر واگـــذاري شـــرکت  . ل ارزهـــاي فـــوق کـــاهش يابـــد افـ



 

١٨

Northern Rock   بــه بخــش عمــومي ترديــد ســرمايه گــذاران نــسبت بــه بخــش هــاي مــالي انگلــيس را بيــشتر 

ــه       ــده ن ــا ســرمايه گــذاران احتمــال کــاهش نرخهــاي بهــره توســط بانــک مرکــزي را در آين کــرد و باعــث شــد ت

بــدبيني و نگرانــي ســرمايه گــذاران نــسبت بــه چــشم انــداز . ر بداننــد درصــد بيــشت۵ درصــد بــه ۲۵/۵چنــدان دور از 

اقتــصاد انگلــيس و ســلامت بخــش عمــده اي از سيــستم بــانکي ايــن کــشور بــه روز بعــد نيــز کــشيده شــد و باعــث  

شــد تــا ليــره در مقابــل ســبدي متــشکل از ارزهــاي مختلــف کــاهش يابــد و بــه پــايين تــرين ســطح خــود طــي يــک 

 تــأثير منفــي Northern Rockروز گذشــته دولتــي مبنــي بــر ملــي کــردن شــرکت تــصميم . مــاه گذشــته برســد

ــازار گذاشــت  ــر ب ــدي جهــت ايجــاد يــک     . را ب ــت، ترفن ــر دول ــدام اخي ــد کــه اق ــز معتقدن برخــي از تحليلگــران ني

ــارکليز   . چــرخش اقتــصادي در ايــن کــشور مــي باشــد  همچنــين در روز ســه شــنبه بانکهــاي کرديــت ســوئيس و ب

کــه ارزش دفتــري ســرمايه و داراييهايــشان کــاهش يافتــه اســت کــه همــين امــر موجــب شــد  بانــک اعــلام نمودنــد 

در روز چهارشــنبه ليــره در مقابــل دلار کــاهش يافــت و . تــا اعتمــاد عمــومي نــسبت بــه بخــش بــانکي کــاهش يابــد

قــويتر از حــد انتظــار . بطــور کامــل بــه پــايين تــرين ســطح خــود در مقابــل ايــن ارز طــي يــک مــاه گذشــته رســيد   

ن ارقــام مربــوط بــه شــاخص قيمــت مــصرف کننــدگان ايــالات متحــده بــه همــراه اتخــاذ سياســتهاي انبــساطي   بــود

شــديد توســط بانــک مرکــزي انگلــيس از جملــه ضــربه هــايي بــود کــه در ايــن روز بــر ليــره وارد شــد و موجــب    

ري بانــک در اوايــل روز بيانيــه نشــست اخيــر اعــضاي کميتــه سياســتگذا . کــاهش ايــن ارز در مقابــل دلار گرديــد 

 ۲۵/۰ نفــر عــضو، رأي بــه کــاهش نــرخ بهــره بــه ميــزان ۹مرکــزي منتــشر شــد، انتظــار مــي رفــت درايــن بيانيــه هــر 

ــه       ــد ک ــه ش ــه ملاحظ ــشار بياني ــس از انت ــا پ ــند ام ــضاي  David Blanchflowerدرصــد داده باش ــي از اع  يک

ــزان        ــه مي ــره ب ــاي به ــديد نرخه ــاهش ش ــه ک ــزي رأي ب ــک مرک ــتگذاري بان ــه سياس رصــد داده اســت   د۵/۰کميت

امــا در روز پنجــشنبه . همــين امــر نيــز موجبــات کــاهش شــديد ليــره در مقابــل دلار در ايــن روز را فــراهم ســاخت  

قــوي تــر از حــد انتظــار بــودن . ليــره در مقابــل دلار بــه بيــشترين ميــزان افــزايش روزانــه در طــول مــاه دســت يافــت 

ــاه ژا    ــيس در م ــراي شــاخص خــرده فروشــي انگل ــشر شــده ب ــام منت ــره در   ارق ــزايش ارزش لي ــه علــت اصــلي اف نوي

افــزايش شــاخص خــرده فروشــي در مــاه ژانويــه بــه حــدي بــود کــه انتظــارات نــسبت . مقابــل دلار در ايــن روز بــود

ــه کــاهش نرخهــاي بهــره توســط بانــک مرکــزي انگلــيس را تعــديل کــرد   ــه خــرده فروشــي  . ب ميــزان رشــد ماهيان
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رونــد . رين رشــد ماهيانــه در طــول ســال محــسوب مــي شــود درصــد بــود کــه ايــن رقــم بيــشت۸/۰بــراي مــاه ژانويــه 

ــره در مقابــل دلار کــه از رونــق خــوبي      ــان هفتــه نيــز ادامــه داشــت و در آخــرين روز هفتــه لي افــزايش ليــره در پاي

ــزايش يافــت  ــود اف ــته انتظــار کــاهش     . برخــوردار نب ــيس در روز گذش ــوي انگل ــشار شــاخص خــرده فروشــي ق انت

ــرخ بهــره توســط بانــک مرکــزي انگ  ــيس را کــم رنــگ ســاخته اســت ن  درصــدي شــاخص قيمــت  ۸/۰جهــش . ل

خـرده فروشــي در مــاه ژانويــه بـه رونــد ارقــام ضــعيف اقتـصادي در چنــد مــاه اخيــر خاتمـه داد و باعــث گرديــد تــا     

ســرمايه گــذاران ســريعاً از پــيش بينــي خــود نــسبت بــه کــاهش نرخهــاي بهــره توســط بانــک مرکــزي در نيمــه اول  

 . ندسال جاري عقب نشيني نماي

 

 بازار پولي -ب

ــک           ــساطي بان ــتهاي انب ــه سياس ــشان داد ک ــزي ن ــک مرک ــتگذاري بان ــه سياس ــضاي کميت ــه اع ــشار بياني انت

ــه کــاهش     درصــدي نــرخ بهــره کليــدي در ايــن  ۵/۰مرکــزي شــدت يافتــه اســت بطوريکــه رأي يکــي از اعــضا ب

ــر اســت   ــن ام ــد اي ــه مؤي ــوي خــرده فروش ــ  . بياني ــام ق ــشار ارق ــا انت ــا از ســوي ديگــر ب ــه  ام ــن هفت ــستان در اي ي انگل

ــصادي        ــام ضــعيف اقت ــد ارق ــر رون ــامي ب ــد کــه ايــن اتفــاق ممکــن اســت حــسن خت ــده ان ــر ايــن عقي تحليلگــران ب

انگلــيس باشــد بــه همــين دليــل احتمــال کــاهش نرخهــاي بهــره توســط بانــک مرکــزي در آينــده نزديــک انــدکي   

ــت ــشر شــده در  . کــاهش ياف ــورمي منت ــين گــزارش ت ــد  ۱۳همچن ــز مزي ــه ني ــده اســت بطوريکــه   فوري علــت گردي

شــايان ذکــر اســت کــه هــدف . کارشناســان بــر ايــن اعتقادنــد کــه خطــر تــورم همچنــان بــه قــوت خــود بــاقي اســت

ــر    ــاني دو ســاله کمت ــراي يــک افــق زم ــورمي انگلــيس ب ــده اســت ۲ت ــين گردي ــين کارشناســان .  درصــد تعي همچن

ــک م        ــولي بان ــه سياســتگذاري پ ــضاي کميت ــه بيانيــه اع ــد ک ــصادي معتقدن ــت را آشــکار    اقت ــن حقيق رکــزي اي

ــانکي، بخــش مــسکن و     ســاخت کــه بانــک مرکــزي انگلــيس نظــارت شــديدي را بــر قيمــت و حجــم اعتبــارات ب

 . قيمت مستغلات تجاري اعمال نموده است
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 وضعيت اقتصادي -ج

ــنعتي از    ــات بخــش ص ــاخص سفارش ــه  + ۲ش ــه ب ــاه ژانوي ــت + ۳در م ــزايش ياف ــه اف ــاخض  . در فوري ــا ش ام

ــادرات  ــه ص ــوط ب ــه  -۴ از مرب ــه ب ــاه ژانوي ــت  -۸ در م ــاهش ياف ــه ک ــاه فوري ــاي  .  در م ــودي کالاه ــين موج همچن

ــه  + ۷تمــام شــده از  ــه ب ــاه ژانوي ــزايش يافــت + ۱۱در م ــه اف ــاه فوري ــداي ســال   . در م بودجــه بخــش عمــومي از ابت

کــسري بودجــه دولــت مرکــزي در .  ميليــارد ليــره داشــت-۱۲/۲۲ کــسري بــه ميــزان ۲۰۰۸مــالي تــا پايــان ژانويــه 

 درصـد   ۸/۰خـرده فروشـي در مـاه ژانويـه نـسبت بـه مـاه قبـل                  .  ميليـارد پونـد گرديـد      ۲۲/۲۳ماه ژانويه نيـز بـالغ بـر         

کــه ايــن ميــزان افــزايش ماهيانــه در خــرده فروشــي بيــشترين ميــزان افــزايش ماهيانــه در نــوع خــود  . افــزايش يافــت

ــه  ــد ۲۰۰۷از فوري ــي باش ــاکنون م ــشاب   .  ت ــاه م ــه م ــسبت ب ــن شــاخص ن ــين اي ــل  همچن ــال قب ــد  ۶/۵ه س  درصــد رش

 ۵/۰خـرده فروشـي بـراي سـه ماهـه منتهـي بـه دسـامبر نـسبت بـه سـه ماهـه ماقبـل بـا تجديـد نظـر صـعودي                        . داشت

ــامبر ســال      ــه دس ــه منتهــي ب ــل    ۲۰۰۷درصــد رشــد داشــت و در ســه ماه ــشابه ســال قب ــه م ــه ســه ماه ــسبت ب  ۶/۳ ن

 نـسبت بـه سـال مـشابه سـال قبـل             ۲۰۰۷بر  رشـد سـاليانه خـرده فروشـي در مـاه دسـام            . درصد رشـد نـشان مـي دهـد        

ــر صــعودي   ــد نظ ــا تجدي ــد  ۸/۲ب ــي ده ــشان م ــزايش ن ــاه   .  درصــد اف ــاليانه خــرده فروشــي در م ــين رشــد س همچن

همچنـين خـرده فروشـي در سـه ماهـه           .  درصـد رشـد داشـته اسـت        ۶/۵ نسبت بـه مـاه مـشابه سـال قبـل             ۲۰۰۸ژانويه  

 .  درصد رشد نشان مي دهد۱/۴ قبل  نسبت به سه ماهه مشابه سال۲۰۰۸منتهي به ژانويه 
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی انگليس
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  ـ طلا٥

 

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

بــه نرخهــاي آخــر وقــت بــازار مــذکور، در هفتــه گذشــته قيمــت هــر اونــس طــلا در .  درصــد افــزايش داشــت٠٨/٣

 . دلار، در نوسان بود٤٠/٩٢٧-١٠/٩٤٤محدوده

 پلاتين، نوسانات دلار، نوسانات در هفته گذشتـــــه نوسانات قيمت طلا عمدتاً تحت تأثيــــــر تقويت قيمت 

اما . در روز دوشنبه بازار نيويورک در تعطيلات رسمي به سر مي برد. قيمت نفت و برخي از موارد ديگر قرار داشت

 ۹۰۳ دلار افزايش و سپس در اواخر همان روز به سطح ۲۵/۹۰۹قيمت طلا در بازار لندن در اوايل اين روز تا سطح 

لاً در اوايل روز دوشنبه خريدهاي سوداگرانه و تقويت قيمت پلاتين موجب ترقي قيمت طلا احتما. دلار تنزل نمود

از روز سه شنبه تا پايان روز پنجشنبه قيمت . و در اواخر آن روز تقويت دلار، موجب ضعف قيمت طلا گرديد

آن بر توليدات پلاتين از جيره بندي برق در آفريقاي جنوبي و اثرات منفي . پلاتين به سير صعودي خود ادامه داد

         نѧمودار نوسانات قيمت هر اونس طلا به دلار آمريکا (آخر وقت بازار نيويورک)
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 ۰/۸۰چون توليد پلاتين آفريقاي جنوبي حدود. علل اصلي تداوم افزايش شديد قيمت اين فلز قيمتي بوده است

قيمت نفت خام نيز در روزهاي سه شنبه و چهارشنبه نقطه اوج . درصد از کل توليد پلاتين جهان را تشکيل مي دهد

. شنبه خبر مربوط به رشد بيش از انتظار تورم ماه ژانويه آمريکا منتشر شدهمچنين در روز چهار. جديدي را شکستند

طبق مفاد .  ژانويه شوراي سياستگزاري بانک مرکزي آمريکا نيز انتشار يافت۲۹-۳۰در همان روز مفاد صورتجلسه 

مت نفت و با توجه به ترقي قي. اين صورتجلسه، مقامات پولي آمريکا نگران وضعيت اقتصادي اين کشور هستند

همين . افزايش فشارهاي تورمي و ضعف اقتصاد آمريکا، احتمالاً اين کشور با رکود توأم با تورم مواجه خواهد شد

علاوه بر آن، افزايش هاي شديد قيمت طلا . امر بسياري از معامله گران را نسبت به دورنماي دلار بدبين کرده بود

موارد .  ادامه ترقي قيمت طلا، اقدام به خريد اين فلز قيمتي نمايندسبب شد تا بسياري از سرمايه گذاران به اميد

حتي در . مذکور موجب تقويت شديد قيمت طلا از روز سه شنبه تا پايان روز پنجشنبه در بازار نيويورک شد

ما در ا.  دلار، يعني به بالاترين سطح تاريخي خود رسيد۱۰/۹۵۲مقطعي از روز پنجشنبه قيمت هر اونس طلا به سطح 

روز جمعه ترقي دلار، ضعف قيمت پلاتين و نگراني نسبت به کاهش تقاضاي فيزيکي طلا موجب کاهش قيمت 

 ۰/۷۲لازم به ذکر است واردات طلا به هند در ماه ژانويه نسبت به مدت مشابه سال قبل حدود . اين فلز قيمتي شد

 . هند بزرگترين مصرف کننده طلا در جهان است. درصد کاهش يافت
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    نمودار نوسانات قيمت نفت خام پايه آمريکا (آخر وقت بازار نيويورک)
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    نوسانات بهای سبد نفتی اوپک
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 نفت -۶

 

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  ۷۳/۴ متوســط به

بـه نرخهـاي پايـان وقـت بـازار نيويـورک، در هفتـه قبـل هـر بـشکه نفـت خـام پايـه آمريکـا                             . درصد افزايش يافـت   

 . معامله گرديد دلار ۱۱/۹۶-۰۱/۱۰۰در محدوده 
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ــأثير معــاملات ســوداگرانه، ســرماي      ــه گذشــته، بطــور عمــده تحــت ت نوســانات بهــاي نفــت خــام طــي هفت

هــوا، اخــتلاف ميــان برخــي طرفهــاي معــاملات نفتــي، انتــشار ارقــام موجــودي انبــار نفــت آمريکــا و برخــي مــوارد  

ايــن مــسأله . رســمي بــسته بــوددر روز دوشــنبه، بــازار نفــت نيويــورک بــه مناســبت تعطــيلات  . ديگــر قــرار داشــت

معاملـه گـران نيـز بـا آگـاهي از ايـن مـسأله، در                . سبب شده بود که تعطـيلات آخـر هفتـه انـدکي طـولاني تـر شـود                 

اقـدام بـه پوشـش کمبودهـاي خـود نمـوده بودنـد کـه بـه همـين دليـل، از لحـاظ                         )  فوريـه  ١٥مطابقـه بـا     (روز جمعه   

در روز ســه شــنبه، دلار در . وزهــاي کــاري بعــد فــراهم بــودتکنيکــي موقعيــت بــراي ادامــه صــعود قيمــت هــا در ر

ــر ســبدي از ارزهــاي عمــده تــضعيف شــد   ــد کــه   . براب در ايــن روز کارشناســان هواشناســي پــيش بينــي مــي کردن

ــزايش        ــاً اف ــر از حــد معمــول باشــد کــه طبع ــايين ت ــه پ ــاي هــوا در شــمال شــرق آمريکــا در طــول هفت متوســط دم

ــي     ــي را در پ ــت حرارت ــراي نف ــا ب ــتتقاض ــت      . داش ــازار نف ــا در ب ــازاد تقاض ــال م ــه احتم ــرايطي ک ــين ش در چن

 تگــزاس Big Springتقويــت شــده بــود برخــي اخبــار منتــشره حکايــت از وقــوع آتــش ســوزي در پالايــشگاه  

ــت       ــشگاهها داش ــر از پالاي ــي ديگ ــشابه در برخ ــي م ــشکلات فن ــود م ــديدي    . و وج ــي ش ــر، نگران ــويي ديگ از س

ــه کــاهش عرضــه از ســوي برخــي    ــسبت ب ــه وجــود    ن ــزوئلا و نيجري ــر روســيه، ون ــدگان عمــده نفــت نظي توليدکنن

 بــه دليــل عــدم توافــق بــر ســر قيمــت بــا طــرف تجــاري آلمــاني بــه نــام LUKOILشــرکت نفتــي روســي . داشــت

Sunimax     ــت ــرده اس ــف ک ــه متوق ــان را از اول فوري ــه آلم ــود ب ــت خ ــه نف ــوقي  .  ، عرض ــواي حق ــين دع همچن

 بطــور مــسالمت آميــز حــل نــشده و طــرفين بــا اظهــارات  Exxon Mobilبــين دولــت ونــزوئلا و شــرکت نفتــي 

در نيجريــه، نــاامني هــا امکــان بازگــشت توليــد و       . شــديداللحني يکــديگر را محکــوم و تهديــد مــي نماينــد     

بـا وجـود شـرايط فـوق مقامـات اوپـک            . صادرات نفـت خـام ايـن کـشور بـه سـطوح عـادي را سـلب کـرده اسـت                     

در اوايــل .  مــارس ســخن بــه ميــان آوردنــد۵ات ايــن ســازمان در نشــست از ضــعيف بــودن احتمــال افــزايش توليــد

ــازار نيويــورک، انتــشار ارقــام بــيش از انتظــار تــورم مــاه ژانويــه آمريکــا موجــب افــت      ــه وقــت ب روز چهارشــنبه ب

ــر بهــاي نفــت نيــز فــشار نزولــي وارد      مــوقتي شاخــصهاي ســهام در بــورس وال اســتريت گرديــد کــه در پــي آن ب

ه معــاملات ايــن روز شاخــصهاي ســهام ترقــي يافتنــد و معاملــه گــران بــازار نفــت نيويــورک بــه   امــا در ادامــ. آمــد

بــا توجــه بــه عوامــل ذکــر شــده، بهــاي نفــت در دو روز کــاري اول هفتــه بــه . خريــدهاي ســوداگرانه روي آوردنــد
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تـي   دلار نيـز گذشـت و ح       ۱۰۰شدت ترقـي يافـت بطوريکـه در روز سـه شـنبه بهـاي هـر بـشکه نفـت خـام از مـرز                           

ــنبه، در قيمـــت   ــاتي از روز چهارشـ ــد ۳۲/۱۰۱در لحظـ ــه گرديـ ــز معاملـ ــنبه، اداره کـــل  .  دلار نيـ ــنج شـ در روز پـ

اطلاعــات انــرژي آمريکــا گــزارش هفتگــي خــود از وضــعيت موجــودي انبــار نفــت و فــرآورده هــاي عمــده نفتــي  

 :اين کشور را به شرح جدول زير منتشر نمود

 

  موجودي انبار نفت آمريكا -١جدول 

 وليداتت
موجودي انبار در هفته منتهي 

 )ميليون بشكه(١٥/٠٢/٢٠٠٨به 

 درصــد تــغــييــر نسبت

 هفته ماقبل  به 

  درصــد تــغــييــر نسبت

 مدت مشابه سال قبل به

 3051 139 617 نفت خام

 1225 354 335 نفت حرارتي و ديزل

 2303 048 352 بنزين

 

 ميليــون بــشکه افــزايش ۲/۴دي انبــار نفــت خــام نــسبت بــه هفتــه ماقبــل آن  براســاس ايــن گــزارش، موجــو

افــزايش واردات و کــاهش توليــد پالايــشگاهها از دلايــل اصــلي . يافــت کــه ايــن رقــم بــيش از پــيش بينــي هــا بــود

ــود  ــار بنــزين نيــز طــي ايــن مــدت   . رشــد ذخــاير نفــت خــام ب ــشان داد ۱/۱موجــودي انب ــشکه رشــد ن از .  ميليــون ب

 ــ ــويي ديگــر ي ــه اي      س ــد بخــش کارخان ــديران خري ــه شــاخص م ــود ک ــاکي از آن ب ــه ح ــشار يافت ــزارش انت ک گ

در پــي آن شاخــصهاي ســهام در بــورس وال اســتريت . فيلادلفيــا در مــاه فوريــه بــاز هــم کــاهش پيــدا کــرده اســت 

ــزل يافــت ــي پيمــود   . تن ــوق بهــاي نفــت ســير نزول ــه دلايــل ف ــا ب ــرف در شــمال شــرق  . بن ــارش ب ــه، ب در روز جمع

ــد  آمريکــا ــزايش قيمــت نفــت حرارتــي گردي ــز مواضــع شورشــيان کــرد در شــمال   .  موجــب اف ــه ني ــان ترکي نظامي

ــد   ــرار دادن ــدا    . عــراق را هــدف حمــلات خــود ق ــزايش پي ــه اف ــه همــين ســبب قيمــت نفــت در آخــرين روز هفت ب

 . نمود
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 ٢٠٠٨ فوريه ٢٢ قيمت نفت خام در هفتة منتهي به -٢جدول 

روزهاي هفته           

 عنوان

 شنبه دو

  فوريه ١٨

 سه شنبه 

  فوريه١٩

 چهارشنبه

  فوريه٢٠

 پنجشنبه 

  فوريه۲۱

 جمعه 

  فوريه٢٢
 متوسط هفته

 9493 9856 9842 9624 9701 9703 نفت برنت

 9611 10001 9970 9823 9881 9857 نفت پايه آمريكا

 9138 9264 9423 9397  9306 نفت اوپك
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