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 بسمه تعالي 

 

  آمريکا-١

  نوسانات دلار-الف

در هفتــه گذشــته ارزش دلار در برابــر تمــام ارزهــاي مــورد بررســي،به اســتثناي دلار کانــادا، تــضعيف         

ــيس،    . شــد ــره انگل ــر لي ــه ماقبــل در براب ــه متوســط ارزش آن در هفت ــسبت ب ــه گذشــته ن متوســط ارزش دلار در هفت

ــب     ــه ترتي ــن ب ــن ژاپ ــورو و ي ــد،٠٥/١ي ــد و ٤٠/١ درص ــت ٨١/١ درص ــاهش داش ــد، ک ــر  .  درص ــاي آخ ــه نرخه ب

يــــن و هــــر يــــورو در ١٧/٩٩-٤٨/١٠٣وقــــت بــــازار نيويــــورک، در هفتــــه گذشــــته هــــر دلار در محــــدوده

 .  دلار، در نوسان بود٥٣٢٤/١-٥٦٦٨/١محدوده

ــأثير     ــدتاً تحــت ت ــانات دلار عم ــته نوس ــه گذش ــک    در هفت ــه بان ــهام، برنام ــانات شاخــصهاي قيمــت س  نوس

ــوارد       مرکــزي آ ــشور و برخــي از م ــن ک ــشره در اي ــصادي منت ــام اقت ــازار، ارق ــه ب ــدينگي ب ــق نق ــراي تزري ــا ب مريک

 آمريکــا .Bear Sterns Co. Inc در روز دوشــنبه شــايعه مواجــه شــدن بانــک ســرمايه گــذاري . ديگــر قــرار داشــت

            نѧمودار نوسانات دلار به يورو و ين ژاپن (آخر وقت بازار نيويورک)
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ــصادي،         ــود اقت ــروز رک ــرس از ب ــي و ت ــزات قيمت ــاير فل ــلا و س ــت ط ــاهش قيم ــدينگي، ک ــود نق ــا کمب موجــب ب

کــاهش هــاي شــديد شــاخص هــاي قيمــت ســهام   . کــاهش شــديد شــاخص هــاي قيمــت ســهام آمريکــا گرديــد  

 و فــــرار " ارزهــــاي مناســــب بــــراي اســــتقراض   "آمريکــــا موجــــب فــــرار ســــرمايه هــــا بــــه ســــوي       

بــه همــين دليــل در ايــن روز دلار در برابــر يــن و  . شــد" ارزهــاي مناســب بــراي ســرمايه گــذاري "ســرمايه هــاي از 

ــوئيس  ــک س ــد     فران ــت گردي ــدنو، تقوي ــتراليا و دلار زلان ــر دلار اس ــضعيف و در براب ــنبه دلار در .  ت در روز دوش

چــون اعــلام نگرانــي مجــدد رئــيس بانــک مرکــزي اروپــا نــسبت بــه   . برابــر يــورو از ثبــات نــسبي برخــوردار بــود 

 را ترقــي يــورو، اثــرات منفــي ضــعف شــديد شــاخص هــاي قيمــت ســهام آمريکــا بــر نــرخ برابــري دلار بــه يــورو  

ــود ــل نم ــنبه بانــک مرکــزي آمريکــا اعــلام کــرد کــه حــدود     . زاي ــارد دلار اوراق قرضــه ۲۰۰در روز ســه ش  ميلي

ــه   ــي را ب ــد دادPrimary Dealersدولت ــره        .  وام خواه ــاي به ــديد نرخه ــاي ش ــاهش ه ــه ک ــال ادام ــر احتم ــن ام اي

د و بــه تبــع آن دلار کليــدي آمريکــا و نگرانــي نــسبت بــه عميــق تــر شــدن بحــران مــالي ايــن کــشور را کــاهش دا  

ــد    ــن، تقويــت گردي ــورو و ي ــه ي ــاي عمــده از جمل ــر ارزه ــر اکث ــه کــارايي   . در براب ــسبت ب ــنبه ن ــا از روز ســه ش ام

ــد       ــه وجــود آم ــدهاي جــدي ب ــازار، تردي ــه ب ــدينگي ب ــق نق ــراي تزري ــد بانــک مرکــزي ب ــه جدي چــون اولاً . برنام

ــه    ــن برنامــ ــم ايــ ــدود (حجــ ــارد دلار۲۰۰حــ ــات   )  ميليــ ــل مطالبــ ــه کــ ــسبت بــ ــول  نــ ــشکوک الوصــ   مــ

دومــاً مــشکلات بانــک هــاي آمريکــايي بــا کــاهش نرخهــاي  . بــسيار نــاچيز اســت) چنــد تريليــون دلار(بانــک هــا 

ــد     ــد ش ــدينگي حــل نخواه ــق نق ــزايش تزري ــدي و اف ــره کلي ــدم    . به ــا، ع ــن بانکه ــشکلات اي ــرين م يکــي از مهمت

ش نرخهـاي بهــره کليـدي، نمــي   بـه همــين دليـل تزريــق فـراوان نقـدينگي و حتــي کـاه     . اعتمـاد بـه يکــديگر اسـت   

همچنــين بانــک مرکــزي اردن در .  را تــشويق بــه اعطــاي اعتبــار بــه ســاير بانــک هــا نمايــد Primary Dealersتوانــد 

ــي باشــد      ــاير ارزي خــود م ــهم دلار در ذخ ــه درصــدد کــاهش س ــرد ک ــلام ک ــنبه اع ــشان  . روز چهارش ــر ن ــن ام  اي

ــه کــاهش ســهم دلار    ــان ب ــد مــي دهــد کــه بانــک هــاي مرکــزي همچن ــه مــي دهن در . در ذخــاير ارزي خــود ادام

ــاي             ــه دورنم ــسبت ب ــي ن ــا، نگران ــه آمريک ــاه فوري ــي م ــرده فروش ــامطلوب خ ــام ن ــشار ارق ــز انت ــشنبه ني روز پنچ

ــشديد کــرد  ــصادي کــشور را ت ــصادي آمريکــا    . اقت ــي تحقيقــات اقت ــيس اداره مل ــه رئ ــر آن، در روز جمع عــلاوه ب

 اقتــصادي شــده و ايــن رکــود نــسبت بــه رکودهــاي اخيــر، گفــت کــه اقتــصاد ايــن کــشور هــم اکنــون وارد رکــود



 

٣

 ، Bear Sternsهمچنــين خبــر مربــوط بــه مــشکلات شــديد مــالي .بــه ميــزان قابــل ملاحظــه اي شــديدتر خواهــد بــود

در ايـــن روز بانـــک مرکـــزي . پنجمـــين بانـــک بـــزرگ ســـرمايه گـــذاري آمريکـــا، در روز جمعـــه تأييـــد شـــد

ــک   ــراه بان ــه هم ــورک ب ــه  JPMorgan Chaseنيوي ــدينگي ب ــدBear Sterns ، حجــم عظيمــي نق ــق کردن ــن .  تزري اي

مــوارد مــذکور ســبب ضــعف شــديد دلار . امــر تــرس از تــداوم مــشکلات بانــک هــاي آمريکــايي را تــشديد کــرد 

بـه طوريکـه يـورو در هـر يـک      . در برابر يـورو، يـن و برخـي از ارزهـاي عمـده ديگـر در سـه روز آخـر هفتـه شـد                    

ــشن   ــنبه، پنجـ ــاي چهارشـ ــيد    از روزهـ ــر دلار رسـ ــدي در برابـ ــه اوج جديـ ــه نقطـ ــه بـ ــورو در روز . به و جمعـ يـ

 و در روز جمعــه بــه نقطــه اوج   ۵۶۲۴/۱در روز پنجــشنبه بــه نقطــه اوج     دلار،۵۵۵۹/۱چهارشــنبه بــه نقطــه اوج   

ــيد۵۶۸۸/۱ ــه    .  دلار، رس ــشنبه ب ــي از روز پنج ــين دلار در مقطع ــطح     ۷۷/۹۹همچن ــرين س ــايين ت ــه پ ــي ب ــن، يعن  ي

 ســال ۵/۱۲ يــن، يعنــي بــه پــايين تــرين ســطح  ۹۱/۹۸ مــيلادي و در مقطعــي از روز جمعــه بــه ۱۹۹۵خــود از ســال 

البتـه ترقـي شـديد يـورو و يـن در برابـر دلار سـبب شـد تـا مقامـات پـولي و اقتـصادي منطقـه يـورو                      . گذشته رسـيد  

 ــ لام و مقامـــات وزارت دارايـــي و وزارت اقتـــصاد ژاپـــن، نگرانـــي خـــود را نـــسبت بـــه ضـــعف شـــديد دلار اعـ

چــون اولاً انتظــار . امــا ايــن اقــدام آنــان تقريبــاً تــأثيري بــر نــرخ برابــري دلار در برابــر يــورو و يــن نداشــت . نماينــد

مــي رفــت کــه تغييــرات تفــاوت نرخهــاي بهــره کليــدي آمريکــا و منطقــه يــورو همچنــان بــه ضــرر دلار در حــال    

 عمـده صـنعتي بـه چـين بـراي آزادسـازي       دومـاً انتظـار نمـي رود کـه در شـرايط فعلـي کـه کـشورهاي             . تغيير باشـد  

نرخ برابري يـوآن فـشار وارد مـي کننـد، ژاپـن بـا مداخلـه در بـازار جهـت مهـار سـير صـعودي يـن مـانع نوسـانات                                  

ــن شــود ــي آمريکــا از ارزش     . آزاد ي ــد ناخــالص داخل ــا ارزش تولي کــاهش هــاي مکــرر دلار، ســبب مــي شــود ت

ايــن ترتيــب، چنانچــه نوســانات ضــعف دلار در برابــر يــورو  بــه . توليــد ناخــالص داخلــي منطقــه يــورو کمتــر شــود 

ــصاد          ــايگزين اقت ــان، ج ــصاد جه ــرين اقت ــوان بزرگت ــه عن ــورو ب ــه ي ــصاد منطق ــه زودي اقت ــد، ب ــه ياب ــان ادام همچن

ــد  ــد ش ــا خواه ــال       . آمريک ــا در س ــي آمريک ــالص داخل ــد ناخ ــل تولي ــه ک ــت ک ــر اس ــه ذک ــيلادي ۲۰۰۷لازم ب  م

 تريليـــون ۸۴۷۸۸۹/۸د ناخـــالص داخلـــي منطقـــه يـــورو در همـــان ســـال  تريليـــون دلار و کـــل توليـــ۸۴۳۸۰۰/۱۳

ــت  ــوده اس ــورو ب ــال     . ي ــورو در س ــه ي ــا و منطق ــي آمريک ــالص داخل ــد ناخ ــه تولي ــان  ۲۰۰۸چنانچ ــيلادي در هم  م

ــز در ســطح     ــورو ني ــري هــر ي ــرخ براب ــد و ن ــاقي بمانن ــه  ۵۶۶۸/۱ســطوح ب ــد ناخــالص منطق  دلار باشــد، ارزش تولي
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ــر ــورو براب ــود۸۴۷۸۸۹/۸*۵۶۶۸/۱=۸۶۲۸/۱۳ي ــد ب ــه    .  دلار خواه ــي منطق ــد ناخــالص داخل ــارت ديگــر تولي ــه عب ب

 . يورو بر توليد ناخالص داخلي آمريکا فزوني خواهد يافت

  بازار پولي داخلي–ب

ــه از            ــايي ک ــده ه ــق مزاي ــه از طري ــرد ک ــلام ک ــا اع ــزي آمريک ــک مرک ــته بان ــنبه گذش ــه ش  ٢٧در روز س

  ميليـــــارد دلار اوراق قرضـــــه دولتـــــي را بـــــه٢٠٠مـــــارس بـــــه بعـــــد برگـــــزار خواهـــــد شـــــد حـــــدود 

 Primary Dealeres ــه مـــدت ــد داد۲۸ بـ ــاي مختلـــف از  .  روز وام خواهـ ــه هـ ــا، وثيقـ در ازاي ايـــن وامهـ

قــبلاً بانــک مرکــزي اوراق قرضــه دولتــي را از . جملــه اوراق بهــادار بــا پــشتوانه وامهــاي رهنــي، پذيرفتــه مــي شــود

 بـــه ايـــن طريـــق، .  مـــي گذاشـــتPrimary Dealeresار طريـــق مزايـــده بـــه صـــورت يـــک روزه در اختيـــ

بانــک هــا مــي تواننــد آندســته از اوراق بهــادار خــود را کــه فــروش آنــان بــسيار دشــوار اســت بــه اوراق بهــاداري    

ــد    ــديل نماين ــسيار آســان اســت تب ــروش آن ب ــه فقــط آن    . کــه ف ــوع معامل ــن ن ــه بانــک مرکــزي آمريکــا در اي البت

ــه  ــاداري کــه رتب ــته از اوراق به ــان دس ــاري آن ــد کــرد   AAA/Aaa اعتب ــول خواه ــه قب ــوان وثيق ــه عن .  اســت را ب

ــان         ــه آن ــه رتب ــي ک ــته از اوراق ــي آندس ــزي حت ــک مرک ــه بان ــط     AAA/Aaaالبت ــه توس ــن رتب ــي اي ــت ول  اس

در پايـان سـه ماهـه چهـارم     . مؤسسات رتبـه بنـدي در دسـت بررسـي اسـت را بـه عنـوان وثيقـه قبـول نخواهـد کـرد                

ــه     تريل١/٢ســال گذشــته حــدود   ــشتوانه وامهــاي مــسکن وجــود داشــت کــه فقــط رتب ــا پ ــون دلار اوراق قرضــه ب ي

ــه    ــان ب ــي از آن ــاري نيم ــيد "AAA"اعتب ــي رس ــن     .  م ــي از اي ــه حجم ــاري چ ــه اعتب ــست رتب ــشخص ني ــون م اکن

قــبلاً انتظــار مــي رفــت کــه چنــين اقــدامي تــا حــدودي از ســرعت کــاهش  . اوراق در دســت بررســي مجــدد اســت

ــدي بکاهـ ـ   ــره کلي ــاي به ــذکور         . دنرخه ــور م ــه ص ــدينگي ب ــق نق ــه تزري ــد ک ــران معتقدن ــل گ ــسياري از تحلي  ب

بــه همــين دليــل انتظــار مــي رود کــه در  . نمــي توانــد بــه آســاني جــايگزين کــاهش نرخهــاي بهــره کليــدي گــردد 

ــا     ۱۸اجــلاس  ــدرال ب ــدي وجــوه ف ــره کلي ــاي به ــدرال، نرخه ــاز ف ــازار ب ــه ب ــارس کميت ــه  ۵/۰ م  درصــد کــاهش ب

  . درصد تنزل يابد۰/۳ درصد کاهش به سطح ۵/۰ بهره کليدي تنزيل با  درصد و نرخ۵/۲سطح 
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 )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 نوع ارز
متوسط هفته منتهي 

 هيفور ٢٢به 
متوسط هفته منتهي 

 هيفور ٢٩به 
متوسط هفته منتهي 

 مارس ٧به 
متوسط هفته منتهي 

 مارس ١٤به 

 308 308 299 284 دلار آمريکا

 437 439 442 460 وروي
 0896 0919 0978 0980 ن ژاپني
 566 570 577 584 سيره انگليل

 
 

 اقتصاد داخلي –ج 

ــه      ــاه ژانوي ــه حــساب تجــارت کــالا و خــدمات آمريکــا در م ــه گذشــته، موازن ــشره در هفت ــام منت طبــق ارق

 :سالجاري و در دو سال گذشته به شرح زير بوده است

 يليارد دلارارقام به م

                                         سال
 ٢٠٠٧ ٢٠٠٦ عنوان

 ژانويه

٢٠٠٧ 

 دسامبر

٢٠٠٧ 

 ژانويه

٢٠٠٨ 

 -٢٠/٥٨ -٧٦/٥٨ -٣٦/٥٧ -٦١/٧١١ -٥٢/٧٥٨ موازنه حساب تجارت کالا و خدمات

 ٢٢/١٤٨ ٣٢/١٤٤ ١٧/١٢٧ ٨١/١٦٢١ ٧٠/١٤٤٥ صادرات -     

 ٤٣/٢٠٦ ٠٨/٢٠٣ ٥٣/١٨٤ ٤٢/٢٣٣٣ ٢٣/٢٢٠٤ واردات -     

 ٨٤/٣٥ ٣٩/٣٢ ٠١/٢٢ -٥٣/٢٩٣ -٨٦/٢٧٠ موازنه حساب نفتي

 ٠٩/٨٤ ٧٦/٨٢ ٢٣/٥٢ ــــ ــــ قيمت هر بشکه نفت خام -     

 -٣١/٢٠ -٨٠/١٨ -٢٨/٢١ -٢٧/٢٥٦ -٥٩/٢٣٢ موازنه حساب تجارت کالا و خدمات با چين

 -٠٥/٦ -٨٢٠/٧ -٥٠/٦ -٣٩/١٠٧ -٤٦/١١٦ موازنه حساب تجاري با اتحاديه اروپا

 -٦٠/٦ -٦٠/٦ -٥٠/٦ -٨٠/٨٢ -٥٧/٨٨ مواازنه حساب تجاري با ژاپن 
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قــبلاً انتظــار مــي رفــت کــه کــسري حــساب تجــارت کــالا و خــدمات آمريکــا در مــاه ژانويــه ســالجاري    

ــه  ــزايش قيمــت نفــت خــام    .  دلار برســد٧٠/٥٩ب ــزايش صــادرات و اف ــه ضــعف شــديد دلار در اف ــاه ژانوي در در م

البتــه کنــدي رشــد اقتــصادي و ضــعف شــديد دلار تــا حــدودي از        . افــزايش ارزش واردات مــؤثر بــوده انــد   

 درصــد رشــد ماهانــه در مــاه ژانويــه، در مــاه فوريــه بــه  ٤/٠خــرده فروشــي پــس از . شــدت رشــد واردات کاســت

 کــه خــرده قــبلاً انتظــار مــي رفــت.  درصــد رشــد داشــت٦/٢ درصــد کــاهش و بــه طــور ســالانه  ٦/٠طــور ماهانــه 

تــرس از بــروز رکــود اقتــصادي و ضــعف بــازار اشــتغال از  .  درصــد رشــد داشــته باشــد٢/٠فروشــي در مــاه فوريــه 

ــت        ــوده اس ــاه فوريــه ب ــرده فروشــي در م ــلي کــاهش خ ــل اص ــاري اســتفاده     . عل ــسانيکه از بيمــه بيک  تعــداد ک

 سـال  ٥/٢ي بـه بـالاترين سـطح     ميليـون نفـر، يعن ـ  ٨٣٥/٢مي کننـد در هفتـه منتهـي بـه اول مـاه مـارس سـالجاري بـه             

ــده پــس از  . گذشــته رســيد ــه   ٤/٠شــاخص قيمــت مــصرف کنن ــاه فوري ــه، در م ــاه ژانوي ــه در م  درصــد رشــد ماهان

قــبلاً انتظــار .  درصــد رشــد داشــت٠/٤نــسبت بــه مــاه ماقبــل بلاتغييــر بــود ولــي نــسبت بــه مــاه مــشابه ســال گذشــته 

 درصــد رشــد ٣/٤ درصــد و بــه طــور ســالانه ٣/٠مــي رفــت کــه شــاخص مــذکور در مــاه فوريــه بــه طــور ماهانــه   

 در مـــاه فوريـــه کـــاهش قيمـــت بنـــزين و مـــواد غـــذايي، مـــانع رشـــد ماهانـــه شـــاخص قيمـــت   . داشـــته باشـــد

امــا بــا توجــه بــه افــزايش هــاي بــسيار شــديد روزهــاي اخيــر قيمــت نفــت خــام در بازارهــاي  . مــصرف کننــده شــد

 افــزايش رشــد تــورم، موجــب کــاهش قــدرت خريــد .جهــاني، رشــد تــورم در ماههــاي آينــده تــشديد خواهــد شــد

 . مصرف کنندگان و احتمالاً کندتر شدن رشد اقتصادي در ماههاي آينده مي شود
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی آمريکا

 ٢٠٠٨سال  ٢٠٠٧سال   

ماه               شاخصهای    
 اقتصادی

فوريه ژانويهسامبرد نوامبر اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن مه آوريل مارس

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

   6239 5867 5916 5943 5900 5680 5712 5777 6312 579 5820 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

   03 04 01 06 06 01 03 05 03 01 01صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

28 26 27 27 24 20 28 35 43 41 43 4 

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

 

 نوسانات يورو
. در برابر تمام ارزهاي مورد بررسي بـه اسـتثناي يـن و فرانـک سـوييس تقويـت گرديـد                    در هفته گذشته يورو     

 درصـد   ٤٠/١متوسط ارزش يورو در هفته گذشته نسبت به متوسط ارزش آن در هفتـه ماقبـل در برابـر دلار آمريکـا                       

 دلار  ٥٣٢٤/١ -٥٦٦٨/١به نرخهاي آخر وقت بازار نيويورک، در هفته گذشته هر يـورو در محـدوده                . افزايش يافت 

در هفته گذشته نوسانات ارزش يورو عمدتاً تحـت تـأثير انتـشار ارقـام اقتـصادي در امريکـا و اروپـا ،              .در نوسان بود  

 . نوسانات قيمت شاخص هاي کليدي سهام و برخی عوامل ديگر قرار داشت

 وام و اعتبـار صـورت       روز دوشنبه، با سقوط بازارهاي سهام در آمريکا که در پي افزايش نگرانـي از وضـعيت                

معامله گران به کاهش سرمايه گـذاري  . گرفت، ين ژاپن و فرانک سوئيس در برابر تمام ارزهاي اصلي تقويت شدند        

در حوزه هاي پرريسک اقدام نموده و در مقابل به خريد ارزهاي کم ريسک و کم بازده از جمله ين و فرانک روي                       

ضـريب اطمينـان   منتشر شد که نشان مـي داد      -ZEW-اقتصادی آلمان گزارش مؤسسه تحقيقات    روز   در اين    .آوردند

دلار بـه رکـورد     به دنبال آن ارزش يـورو در برابـر  . ه است افزايش يافت ای لمان به نحو غيرمنتظرهآگذاری  سرمايه

             نѧمودار نوسانات  يورو در برابر دلار و ين ژاپن  (آخر وقت بازار نيويورک)

115
118
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128
130
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138
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رانـي   در همين حـال، پـس از ابـراز نگ   . معامله گرديد دلار٥٤٩٥/١ معادل  در برخی ساعات تازه ای رسيدو هر يورو 

دلار در روندي خنثـي     - اخير در بازار ارز، زوج يورو      پايه اروپايي در خصوص نوسانات شديد      برخي از مقامات بلند   

شايان ذکر است که در اين روز آقاي تريشه، رئيس بانک مرکزي اروپا اظهار داشـت، بانـک مرکـزي                    . قرار گرفت 

اين اظهارات باعث شد تا حرکت صـعودي يـورو در           نگران تغييرات شديد در نوسانات نرخ مبادلات ارزي است، و           

مـشابه ايـن اظهـارات را آقايـان کلـوس ريکلنـگ، مـديرکل بخـش سياسـتگذاري پـولي                     . مقابل يورو متوقف شـود    

 در  .کمسيون اروپايي، و آقاي جکوئين آلميونا، کميسر بخش سياستگذاري پولي کميسيون اروپا، نيـز ابـراز نمودنـد                 

 کاهش يافت و در     ٥٢٨٣/١ تا سطح    ٥٤٩٥/١ر از بالاترين نرخ روز قبل از آن در سطح           دلا-روز سه شنبه جفت يورو    

در ايـن روز اقـاي الکـس وبـر، از           .  قـرار گرفـت    ٥٣٣٩/١پايان روز تقريباً بدون تغيير نسبت به روز گذشـته در نـرخ              

ي براي کـاهش    فرصت) ECB(اعضاي شوراي مديريت بانک مرکزي اروپا در سخناني اظهار داشت، بانک مرکزي             

شايان ذکـر اسـت    .نرخ بهره ندارد زيرا افزايش تورم در آلمان، يکي از نگراني هاي اصلي بانک مرکزي اروپا است 

٪ ٠٠/٤که بانک مرکزي اروپا در خلال بحران ماههاي اخير در بازارهاي وام و اعتبار، تغييـري در ميـزان نـرخ بهـره                        

 ، يکـی از مهمتـرين    Carry در روز سـه شـنبه، معـاملات   .اصـرار ورزيـد  اعمال نکرد و به مقابله با فشارهاي تـورمي  

معاملات بازارهای ارزی، پس از آنکه بانک فدرال ايالات متحده از اقدامات اخير خـود بـراي تزريـق نقـدينگي بـه                       

انتشار اين خبر، موجب کاهش نگراني هـاي موجـود از وضـعيت    . سيستم مالي کشورش خبر داد، جانی دوباره يافت       

گفتنی اسـت، بانـک فـدرال    . بحراني بازارهاي وام و اعتبار و احتمال شروع رکود اقتصادي در ايالات متحده گرديد         

 ميليارد دلار اوراق قرضه دولتي را       ٢٠٠آمريکا در روز سه شنبه اعلام نمود که براي مقابله با کاهش نقدينگي، معادل             

ين تصميمي که با هماهنگي ساير بانکهاي مرکزي بـزرگ جهـان            انجام چن . در اختيار نهادهاي مالي قرار  خواهد داد       

 سهام های آسيايی و افزايش اشتياق معامله گران برای          صورت گرفته است، باعث تقويت بازارهای سهام بويژه ترقی        

 ای ه ـارزتمـام  در برابـر  را ارزش ين  گرديد و اين موضوع ژاپنينی پربازده با استفاده از وام های  خريد دارايی های

 و در اين روز در برابر ين و حتـی فرانـک سـوييس تقويـت         يورو نيز از اين موضوع مستثنی نبود       .اد د  تنزل فعال بازار 

جمله ارزهای پربازدهی هستند  از اين دو ارز،. مقابل دلار استراليا و نيوزلند بود اين روز بيشترين کاهش ين در .شد

وز چهارشنبه افزايش نگرانی ها از کاهش رشد اقتصادی آمريکا باعث           در ر  . به کار می روند     Carryمعاملاتکه در   
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ــد     ــت يابــ ــدی دســ ــعودی جديــ ــورد صــ ــه رکــ ــورو بــ ــا يــ ــد تــ ــرخ   . شــ ــورو در نــ ــر يــ ــن روز هــ  در ايــ

 يکـی از شـرکتهای آمريکـايي ارائـه دهنـده            - ١عـلاوه بـر ايـن کارلايـل گـروپ         .  دلار تثبيت شد   ٥٦٢١/١بی سابقه   

خت بدهی های خود که به دليل بحران وام و اعتبار متحمل شده است، بـه توافـق           نتوانست برای پردا   –خدمات مالی   

 ايـن موضـوع معـاملات   . برسد و اين مسئله مي تواند ضررهای زيادی را بـرای ايـن شـرکت بـه همـراه داشـته باشـد       

Carry                در روز جمعه    روند صعودی يورو  . را نيز تحت تأثير قرار داد به گونه ای که يورو نيز در برابر ين تضعيف شد 

 . تثبيـت گرديـد    ٥٦٨٨/١نيز ادامه داشت به گونه ای که هر يورو با ثبت رکورد جديدی طی دوران حيـات خـود در                     

رابـر  بدلار در   درصد کـاهش داشـت و نـرخ برابـری    ٢در برابر يورو در هفته ای که گذشت دلار امريکادر مجموع 

 .در مقابل يورو است توالی سقوط دلاراين پنجمين هفته م. گرديد٥٦٦٨/١يورو معادل هر يورو 

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی منطقه يورو

 ٢٠٠٨سال  ٢٠٠٧سال   

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

 فوريه ژانويه دسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن مه آوريل مارس
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 الف ـ نوسانات ين

ــر تمــام ارزهــاي عمــده   د ــن در براب ــن ژاپ ــه گذشــته، ي ــورد بررســي ر هفت ــه دلار آمريکــا تقويــت   م ازجمل

ــد ــط ارزش . گردي ــل       متوس ــه ماقب ــط آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــل ن ــه قب ــر دلار در هفت ــن در براب ــد  ٨١/١ي درص

ــت  ــزايش ياف ــدوده          . اف ــا در مح ــر دلار آمريک ــته ه ــه گذش ــورک، در هفت ــازار نيوي ــت ب ــان وق ــاي پاي ــه نرخه ب

 . ين معامله گرديد ١٧/٩٩-٤٨/١٠٣

 يــن طــي هفتــه گذشــته، بطــور عمــده تحــت تــأثير انتــشار اخبــار و گزارشــهاي اقتــصادي،    ارزشنوســانات 

ــت       ــرار داشـ ــر قـ ــل ديگـ ــي عوامـ ــهام و برخـ ــازار سـ ــانات بـ ــولي، نوسـ ــتهاي پـ ــل  . سياسـ ــه ماقبـ  در روز جمعـ

تعــداد شــاغلين بخــش غيرکــشاورزي آمريکــا در آنکــه مبنــي بــر بــود گزارشــي منتــشر شــده )  مــارس۷مطــابق بــا (

ــه بط ــ ــاه فوري ــدا کــرده اســت    م ــود کــاهش پي ــي ســابقه ب ــنج ســال گذشــته ب ــابراين . ور غيرمنتظــره اي کــه در پ بن

احتمــال رکــود اقتــصادي درايــن کــشور قــوت گرفــت و بــردلار  )  مــارس۱۰دوشــنبه (دراولــين روز هفتــه گذشــته 

البتـــه پوشـــش کمبودهـــاي دلاري ازســـوي ســـوداگران و خريـــدهاي دلاري . فـــشار نزولـــي زيـــادي وارد کـــرد

ارز ايــن درنهايــت ارزش يــن در برابــر   . واردکننــدگان ژاپنــي جلــوي تنــزل شــديدتر دلار را گرفــت     توســط 
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ــه ارزهــاي  . در روز ســه شــنبه شــاخص ســهام بــورس توکيــو افــزايش يافــت  . ترقــي يافــت ــازار ارز نيــز ب فعــالان ب

ــر نظ  ــسک ت ــرپرري ــدي ــدام  .  دلار روي آوردن ــنبه اق ــدرال رزرو درروز چهارش ــه  ف ــدينگي ب ــق نق ــه تزري ــزان ب  مي

ــالي نمــود   ۲۰۰ ــازار م ــه واســطه هــاي اصــلي ب ــارد دلار ب ــازار   .  ميلي ــود ب ــشابه، امکــان بهب ــدامات م ــدام و اق ــن اق اي

بنابــه دلايــل فــوق ارزش يــن در برابــر دلار در روزهــاي ســه شــنبه و چهارشــنبه         . اعتبــارات را قــوت بخــشيد  

 نــسبت بــه مؤثربــودن   ، بيــشتردر روز پنجــشنبه، تحليــل گــران بــازار بــا بررســي شــواهد      . کــاهش پيــدا کــرد  

روز در . جهــت حــل مــشکل بــازار اعتبــارات بطــور جــدي ترديــد نمودنــد فــدرال رزرو سياســتهاي انبــساطي اخيــر 

ــشره  ــه، گــزارش منت ــه اي      جمع ــه بطــور غيرمترقب ــاه فوري ــه خــرده فروشــي آمريکــا در م ــود ک اي حــاکي از آن ب

 ات عظــــيم پوشــــش تــــأمينيهمچنــــين شــــايعاتي در مــــورد زيــــان هــــاي مؤســــس. کــــاهش داشــــته اســــت

(Hedge Funds)ضــمن آنکــه شاخــصهاي ســهام آســيايي درايــن روز بــا افــت مواجــه  .  بــه گــوش مــي رســيد

 . کليه موارد فوق موجب شد که ارزش ين در برابر دلار در دو روز آخر هفته تقويت گرديد. شدند

 بازار پولي -ب

ــوراي سيا      ــه ش ــاه فوري ــست م ــسه نش ــته، صورتجل ــه گذش ــتگذادر هفت ــن   س ــزي ژاپ ــک مرک ــولي بان ري پ

ــد  ــشر گردي ــر    . منت ــذکور ه ــه در نشــست م ــشان داد ک ــسه ن ــن صورتجل ــرات    ٩اي ــه خط ــاره ب ــا اش ــورا ب ــضو ش  ع

انـد   آنـان همچنـين پـيش بينـي کـرده        .کاهش رشد اقتـصاد جهـاني، رأي بـه عـدم تغييـر نـرخ بهـره کليـدي داده انـد                     

و افــت پاداشــها در فــصل - مــواد اوليــهبــه دليــل افــزايش قيمــت-کــه باتوجــه بــه کــاهش ســود شــرکتهاي کوچــک

ــداني نداشــته باشــد   ــستان، دســتمزدها رشــد چن ــد انتظــار داشــت کــه شــاخص قيمتهــاي مــصرفي    . زم ــابراين نباي بن

ــد ــام تــورمي منتــشره شــده در مــدت  . افــزايش ياب توليــد اخيــر و رشــد منفــي شــاخص تعــديل کننــده  چنانکــه ارق

ــت    ــر اس ــن ام ــد اي ــي مؤي ــالص داخل ــاقي      . ناخ ــولي انقباضــي ب ــتهاي پ ــرگيري سياس ــراي ازس ــي ب ــن رو دليل  از اي

 نمي نماند و حداقل ظرف چندماه آينده نيز نرخهاي بهره در سطوح فعلي باقي خواهد ماند 
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 وضعيت اقتصادي -ج

ــن از    ــاه ژوئ ــدات صــنعتي درم ــه تولي ــد -٠/٢رشــد ماهان ــام مق ــه  درصــد در ارق ــورد -٢/٢ماتي ب  درصــد م

ــد   ــع ش ــي واق ــدنظر نزول ــز از     . تجدي ــذکور ني ــاه م ــدات درم ــن تولي ــالانه اي ــد س ــه  ٥/٢رش ــد ب ــد ٢/٢ درص  درص

ــا  . تجديــدنظر نزولــي شــد  ١/٨ درصــد کــاهش نــسبت بــه مــاه قبــل و  ٢/٢٧مــازاد حــساب جــاري در مــاه ژانويــه ب

 ١/٢٤مــازاد تجــاري درايــن مــاه بــا . ســيد تريليــون يــن ر٢٤/١درصــد رشــد نــسبت بــه مــاه مــشابه ســال گذشــته بــه  

رشـد سـه مـاه بـه سـه مـاه توليـد ناخـالص           .  ميليـارد يـن رسـيد      ٨/٨٥درصد افت نسبت به مدت مـشابه سـال قبـل بـه              

امــا رشــد ســالانه .  درصــد بــود٩/٠داخلــي در ارقــام تجديــدنظر شــده ســه ماهــه چهــارم همچــون ارقــام مقــدماتي   

 درصــد مــورد تجديــدنظر نزولــي ٥/٣در ارقــام مقــدماتي بــه درصــد  ٧/٣توليــد ناخــالص داخلــي درايــن مــدت از  

 درصــد و ٦/٠شــاخص تعــديل کننــده توليــد ناخــالص داخلــي نيــز بطــور ســالانه در ســه ماهــه ســوم  . واقــع گرديــد

ــارم   ــه چه ــه ماه ــت -٣/١درس ــت داش ــد اف ــصوصي   .  درص ــط بخــش خ ــين آلات توس ــفارش ماش ــزان س ــه -مي  ب

ــه شــرکتهاي ف اســتثناي  ــوط ب ــرو و کــشتيراني سفارشــات مرب ــه پــس از  -عــال در بخــش ني  درصــد ٢/٣ بطــور ماهان

ــه     ــاه ژانوي ــامبر، در م ــاه دس ــاهش درم ــت ٦/١٩ک ــدافزايش داش ــات از   .  درص ــالانه سفارش ــد س ــد -٣/٣رش  درص

ــه   ــامبر ب ــاه دس ــد   ٤/١١درم ــالغ گردي ــه ب ــاه ژانوي ــد درم ــده از   .  درص ــصرف کنن ــاد م ــاخص اعتم ــاه ٥/٣٧ش  در م

ــه  ــه ب ــاه فور١/٣٦ژانوي ــارس      در م ــذکور از م ــراي شــاخص م ــم ب ــرين رق ــايين ت ــن پ ــزل يافــت کــه اي ــه تن  ٢٠٠٣ي

 .تاکنون بود
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  نوسانات ليره-الف

ــورد بررســي      ــده م ــاي عم ــر ارزه ــر اکث ــيس در براب ــره انگل ــته، لي ــه گذش ــا و دلار  در هفت بجــز دلار آمريک

ــد  ــضعيف ش ــادا ت ــل،      . کان ــه ماقب ــط آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــل ن ــه قب ــر دلار در هفت ــره در براب متوســط ارزش لي

ــازار نيويــورک .  درصــد افــزايش يافــت٠٥/١ ــه نرخهــاي پايــان وقــت ب ، در هفتــه گذشــته هــر ليــره در محــدوده  ب

 .  دلار معامله گرديد٠٠٥٨/٢-٠٣١٨/٢

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

ــت      ــرار داش ــي ق ــل فن ــره و عوام ــرخ به ــاي ن ــه     . دورنم ــت و ب ــزايش ياف ــل دلار اف ــره در مقاب ــنبه لي در روز دوش

ــط ــالاترين س ــل دلار       ب ــره در مقاب ــزايش لي ــت اصــلي اف ــيد عل ــر رس ــاه اخي ــه م ــن ارز طــي س ــل اي ح خــود در مقاب

از اکتبــر ســال گذشــته تــاکنون ايــن اولــين بــار اســت کــه  . افــزايش قيمــت ســتاده هــاي توليــدي در ايــن روز بــود 

ــت      ــه اس ــزايش يافت ــدي اف ــاي تولي ــتاده ه ــت س ــه      . قيم ــود ک ــت نم ــه را تقوي ــن نظري ــذکور، اي ــام م ــشار ارق   انت

بانــک مرکــزي انگلــيس عجلــه چنــداني بــراي کــاهش نرخهــاي بهــره نــدارد و احتمــال اينکــه بانــک مرکــزي نــرخ 

ــم  ــره را در رق ــه اســت  ٢٥/٥به ــزايش يافت ــت نگــه دارد اف ــديل   .  درصــد ثاب ــاي تع ــاده ه ــه قيمــت نه ــاه ژانوي در م
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 رشــد ســاليانه در نــوع  درصــد بيــشتر از مــاه مــشابه در ســال گذشــته بــود کــه ايــن بــالاترين نــرخ۳/۱۹شــده فــصلي 

ــال      ــشابه درس ــام م ــت ارق ــان ثب ــود از زم ــد  ۱۹۸۶خ ــي باش ــاکنون م ــي    .  ت ــل برخ ــره درمقاب ــنبه لي ــه ش در روز س

ايـن امـر بـه دنبـال تزريـق هماهنـگ            . ارزهاي کـم بـازده نظيـر يـن و فرانـک سـوئيس يـک درصـد افـزايش يافـت                     

ــت     ــزي صــورت گرف ــاي مرک ــي از بانکه ــط برخ ــدينگي توس ــد. نق ــک مرين چن ــدرال   بان ــه ف ــم ازجمل ــزي مه ک

ــاي           ــراي بازاره ــشتر ب ــدينگي بي ــراهم آوردن نق ــت ف ــه جه ــد ک ــلام کردن ــستان اع ــزي انگل ــک مرک رزرو و بان

ــد    ــي گذارن ــه اجــرار م ــدابير اضــطراري همــاهنگي را ب ــالي، ت ــدابير را   . م ــن ت ــري اي بانــک مرکــزي آمريکــا، رهب

ــه خــود در اتخــا     ــه نوب ــز ب ــا و ســوئيس ني ــاي اروپ ــده دارد و بانکه ــد بعه ــدابير اضــطراري همکــاري دارن ــن . ذ ت اي

اقــدامات درپــي عمليــات مــشابهي اســت کــه بانکهــاي مهــم جهــان در ماههــاي دســامبر و ژانويــه گذشــته بــه اجــرا  

هــدف از ايــن اقــدامات کــاهش هزينــه وام دادن بانکهــا بــه يکــديگر اســت کــه دراثــر  . درآورده بودنــد مــي باشــد

بانـک مرکـزي آمريکـا اعـلام کـرده کـه بـراي مقابلـه بـا آنچـه                    . سـيده اکنون به رقـم قابـل تـوجهي ر        کمبود اعتبار   

 ميليــارد دلار اوراق قرضــه دولتــي را بــراي مــدت ۲۰۰کــه فــشار فزاينــده کمبــود نقــدينگي خوانــده شــده، معــادل  

ــد   ۲۸ ــي ده ــرار م ــالي ق ــاي م ــار نهاده ــين     .  روز در اختي ــدابير از ب ــن ت ــدف از اتخــاذ اي ــد ه ــران معتقدن ــل گ تحلي

ــدم تم  ــردن ع ــدگان      ب ــصرف کنن ــز م ــاني و ني ــه يکــديگر، صــاحبان صــنايع و بازرگ ــراي وام دادن ب ــا ب ــل بانکه اي

 در نتيجــه ايــن اقــدام ريــسک پــذيري در ميــان ســرمايه گــذاران افــزايش يافــت و معــاملات در روز           . اســت

کــه بطوري. درايــن ميــان بيــشترين افــزايش قيمــت شــامل دلار گرديــد. ســه شــنبه از رونــق نــسبي برخــوردار گرديــد

ــزايش يافــت   ــره اف ــل لي ــن ارز درمقاب ــار     . اي ــاه گذشــته دوب ــار م ــيس طــي چه ــاوجود اينکــه بانــک مرکــزي انگل ب

ــالاترين       ــان کــشورهاي صــنعتي گــروه هفــت داراي ب ــوز درمي ــا هن ــره خــود را کــاهش داده اســت ام نرخهــاي به

 در اســت ونــرخ بهــره مــي باشــد، بطوريکــه همــين امــر ليــره را جــزء ارزهــاي جــذاب و پربــازده درآورده            

امـا در روز    .  افـزايش مـي يابـد سـرمايه گـذاران اقـدام بـه خريـد ايـن ارز مـي نماينـد                       يانهايي که ريـسک پـذير     زم

ايــن امــر درپــي بــروز ترديــد نــسبت بــه چگــونگي اثربخــشي تــدابير . چهارشــنبه ليــره در مقابــل دلار افــزايش يافــت

ــه وقــوع پيوســت    ــاو باعــثروز گذشــته فــدرال رزرو و ســاير بانکهــاي مرکــزي ب  اکثــر ارزهــاي عمــده از  شــد ت

ــوند   ــت ش ــل دلار تقوي ــره درمقاب ــه لي ــه     . جمل ــاه ژانوي ــا درم ــراز تجــاري بريتاني ــه ت ــوط ب ــام مرب ــل روز ارق در اواي
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ــشر شــد ــم     . منت ــه در رق ــاه ژانوي ــراي م ــراز تجــاري ب ــشان داد کــه کــسري ت ــام ن ــن ارق ــد ثابــت  ۵/۷اي ــارد پون  ميلي

ــده اســت ــ. باقيمان ــين درايــن روز آق ــستان بودجــه مقــدماتي را  Alistair Darlingاي همچن ــر دارايــي انگل  وزي

ــصادي           ــد اقت ــزارش رش ــن گ ــين دراي ــورد همچن ــي خ ــشم نم ــه چ ــوجهي ب ــل ت ــز قاب ــه درآن چي ــود ک ــلام نم اع

 درصــد ۷۵/۱-۲۵/۲ پــايين تــر از حــد انتظــار و بــه ترتيــب در دامنــه هــاي  ۲۰۰۹انگلــيس بــراي ســالجاري و ســال 

در روز . وي علــت ايــن امــر را بحــران اخيــر بازارهــاي مــالي دانــست .  شــده بــود درصــد پــيش بينــي۲۵/۲-۷۵/۲و 

ــد    ــره مجــدداً درمقابــل دلار افــزايش يافــت امــا درمقابــل يــورو ثابــت مان ــان معاملــه گــران ايــن  . پنجــشنبه لي در مي

از اينــرو آنهــا . تــصور ايجــاد شــد کــه اقــدام اخيــر فــدرال رزور بــراي نجــات بازارهــاي فرســوده کارآمــد نيــست   

ــورو و فرانــک       ــره، ي ــه لي ــا ازجمل ــسياري از ارزه ــل ب ــد کــه درنتيجــه آن دلار درمقاب ــروش دلار نمودن ــه ف ــدام ب اق

 ۱۰۰ ســال گذشــته نــرخ برابــري آن درمقابــل يــن بــه هــردلار کمتــر از  ۱۲ســوئيس کــاهش و بــراي اولــين بــار در 

درايـن روز درمقابــل  . ودامـا ليــره کـه بـه پـايين تــرين سـطح خـود درمقابـل يـورو نزديــک شـده ب ـ         . يـن افـت کـرد   

بــه نظــر مــي رســد کــه علــت افــزايش ليــره  .  آورد يــورو ثابــت مانــد و بيــشترين افــزايش را درمقابــل دلار بدســت 

ــي ــه بودجــه مقــدماتي انگلــيس باشــد کــه در روز گذشــته     در مقابــل دلار ب ــسبت ب ــه گــران ن ــايي کامــل معامل اعتن

 ه بــه دنبــال اعــلام فــدرال رزرو نيويــورک و بانــکدر روز جمعــ. توســط وزيــر دارايــي ايــن کــشور منتــشر گرديــد

JP Morgan      ــذاري ــرمايه گ ــک س ــاي بان ــيد وامه ــد سررس ــر تمدي ــي ب ــدت  Bear Stearns مبن ــه م  ۲۸ ب

بطوريکــه در پــي ايــن خبــر ليــره در مقابــل دلار بــه بــالاترين ســطح خــود  . روز، دلار درمقابــل ليــره تــضعيف شــد

 . که همچنان رو به افزايش است کاهش يافتاما در برابر يورو. طي سه ماهه گذشته رسيد

 

  بازار پولي-ب

روند روبه رشد ارقام اقتصادي انگليس که از چندهفته پيش آغاز گرديده بود به نظر مـي رسـد کـه بـا انتـشار ارقـام                           

ر ازسوي ديگر کسري ترازتجـاري انگلـيس نيـز د         . مربوط به ستاده ها و نهاده هاي توليدي کماکان ادامه داشته باشد           

انتشار اين ارقام احتمال ثابت ماندن نرخ بهره توسط بانک مرکزي انگليس را      .  ميليارد پوند ثابت مانده است     ۵/۷رقم  
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درهر حال بايد منتظر انتشار بيانيه اعضاي شوراي سياستگذاري پولي بانک مرکزي کـه در هفتـه آينـده          . تقويت کرد 

همچنـين نـرخ   . ثابت ماندن نرخ بهـره درمـاه مـارس داده بودنـد    که در آن اعضاي کميته رأي به    . منتشر مي شود بود   

تورم انگليس نيز در هفته آينده منتشر مي شود که باتوجه بـه اهـداف تـورمي انگلـيس ميتوانـد عامـل مهمـي جهـت                           

 . تصميم گيري درخصوص نرخهاي بهره اين کشور باشد

 

  وضعيت اقتصادي-ج 

همين .  درصد در ماه فوريه کاهش يافت      ۳/۰ماه ژانويه به     درصد در    ۱قيمت ستاده هاي توليدي از      شاخص  

 نـسبت بـه     ۲۰۰۸ درصدافزايش و درماه فوريه سال       ۷/۵ نسبت به ماه مشابه سال قبل        ۲۰۰۸شاخص در ماه ژانويه سال      

 درصد افزايش نشان ميدهد که اين ميزان افزايش، بـالاترين ميـزان رشـد سـاليانه شـاخص                   ۷/۵ماه مشابه سال قبل نيز      

 درصد در مـاه ژانويـه بـه    ۶/۲رشد شاخص قيمت نهاده هاي توليدي نيز از .  تاکنون مي باشد ۱۹۹۱کور از ژولاي    مذ

 نسبت به ماه مشابه سال قبـل بـا   ۲۰۰۸همچنين شاخص مذکور در ماه ژانويه     .  درصد و درماه فوريه کاهش يافت      ۷/۱

 ۳/۱۹جاري نـسبت بـه مـاه مـشابه سـال قبـل،               درصد افزايش نشان ميدهد و درماه فوريـه سـال          ۱۹تجديدنظر صعودي   

 ميليـارد پونـد در ارقـام تجديـدنظر شـده نزولـي درمـاه                ۵۱/۷کسري تراز تجاري از رقـم       . درصد افزايش يافته است   

درهمين فاصـله صـادرات انگلـيس درمـاه         .  کاهش يافت  ۲۰۰۸ ميليارد پوند در ماه ژانويه       ۵۰/۷ به رقم    ۲۰۰۷دسامبر  

 ميليـارد پونـد درمـاه       ۹۹/۱۹ ميليارد پوند در ارقام تجديـدنظر شـده نزولـي بـه رقـم                ۸۱/۱۸م   از رق  ۲۰۰۷دسامبر سال   

 ميليارد پوند در ارقـام تجديـدنظر صـعودي شـده درمـاه              ۳۲/۲۶ميزان واردات نيز از رقم      .  افزايش يافت  ۲۰۰۸ژانويه  

رشد توليدات بخش کارخانـه اي از       . افزايش يافت  ۲۰۰۸ ميليارد پوند درماه ژانويه      ۴۹/۲۷، به رقم    ۲۰۰۷دسامبر سال   

که اين رقم اولين ميزان افزايش ماهيانه توليدات .  درصد درماه ژانويه افزايش يافت    ۴/۰ درصد درماه دسامبر به      -۲/۰

اين توليدات در ماه ژانويه نسبت به ماه مشابه سال گذشته نيـز             . کارخانه اي از ماه اکتبر سال گذشته تاکنون مي باشد         
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همچنين رشد توليدات بخش کارخانه اي در سه ماهه منتهي به ژانويه نـسبت بـه سـه            . ايش نشان ميدهد   درصدافز ۶/۰

رشد توليدات صنعتي نيز درماه ژانويه نـسبت بـه مـاه دسـامبر              .  درصد رشد نشان مي دهد     ۳/۰ماهه مشابه سال قبل نيز      

 ۴/۰ نسبت به مـاه مـشابه سـال قبـل       رشد توليدات بخش صنعت درماه ژانويه     .  درصد کاهش يافت   -۱/۰ ،   ۲۰۰۷سال  

 درصـد افـزايش     ۵/۰افزايش يافت و همين شاخص در سه ماهه منتهي به ژانويه نسبت به سه ماهه مشابه سال قبل نيـز                     

 .نشان ميدهد

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی انگليس

سال  ٢٠٠٧سال   
٢٠٠٨

ماه                شاخصهای    
 اقتصادی

 ژانويه دسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن هم 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 1478 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

 03 02 03 06 00 01 01 04 05 01 0 01 صنعتی  وليداتت 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  ٢٠٠٧ه ماهه سوم س ٢٠٠٧سه ماهة دوم  ٢٠٠٧سه ماهة اول 
 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

رخهــاي آخــر وقــت بــازار مــذکور، در هفتــه گذشــته قيمــت هــر اونــس طــلا در  بــه ن. درصــد افــزايش داشــت٧٤/٠

 . دلار، در نوسان بود٤٠/٩٧١-٣٠/٩٩٧محدوده

در هفته گذشتـــــه نوسانات قيمت طلا عمدتاً تحت تأثيــــــر نوسانات دلار، نوسانات قيمت نفت خام و  

ار نيويورک قيمت طلا تحت تأثير سير نزولي قيمت در اوايل روز دوشنبه به وقت باز. برخي موارد ديگر قرار داشت

در مقطعي از اوايل اين روز قيمت هر اونس طلا تا سطح . پلاتين و ساير فلزات قيمتي سير نزولي در پيش گرفت

اما بعداً در همان روز ترقي شديد قيمت نفت خام، ضعف دلار و انتظارات ادامه کاهش .  دلار نيز رسيد۰/۹۶۱

در روز سه شنبه تصميم بانک مرکزي آمريکا به افزايش . يدي آمريکا، سبب تقويت قيمت طلا شدنرخهاي بهره کل

اما از . تزريق نقدينگي در بازار و به تبع آن ترقي دلار در برابر ساير ارزهاي عمده، موجب کاهش قيمت طلا گرديد

       نѧمودار نوسانات قيمت هر اونس طلا به دلار آمريکا (آخر وقت بازار نيويورک)
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احتمال .  عمده سير نزولي شديدي داشت روز چهارشنبه تا پايان روز جمعه دلار در برابر يورو، ين و ساير ارزهاي

علاوه بر آن قيمت نفت خام نيز در بازارهاي . ادامه افزايش شديد نرخهاي بهره کليدي آمريکا نيز تقويت گرديد

گزارش هاي منتشره در روزهاي مذکور نيز بيانگر تداوم مشکلات مالي شديد . جهاني سير صعودي را مي پيمود

موارد مذکور موجب تقويت شديد قيمت طلا در روزهاي چهارشنبه، پنجشنبه و . ودبانکهاي بزرگ آمريکايي ب

در روز پنجشنبه نقطه اوج قيمت هر . در روزهاي پنجشنبه و جمعه قيمت طلا به نقاط اوج جديدي رسيد. جمعه شد

ج قبلي طلا نقطه او.  دلار بود۱۰/۱۰۰۷ دلار و در روز جمعه نقطه اوج قيمت هر اونس طلا ۹۰/۹۹۹اونس طلا 

 ميلادي قيمت هر اونس طلا به ۱۹۸۰قبلاً در ژانويه سال.  مارس سالجاري اتفاق افتاد۶ دلار بود که در ۹۰/۹۹۱

بعد از آن به مدت بيش از دو دهه قيمت اسمي .  دلار، يعني به بالاترين سطح تاريخي خود، رسيده بود۸۵۰سطح 

اسمي طلا به سطحي بسيار بالاتر از نقطه اوج آن زمان رسيد، اما هرچند اخيراً قيمت . طلا نتوانست به آن حد برسد

 ۸۵۰چون ارزش واقعي .  بسيار پايين تر است۱۹۸۰هنوز قيمت واقعي هر اونس نسبت به قيمت واقعي طلا در سال 

قيمت به اين ترتيب هنوز .  ميلادي مي باشد۲۰۰۷ دلار سال ۳۰/۲۱۱۹ ميلادي برابر با ارزش ۱۹۸۰دلار ژانويه سال 

 .  ميلادي فاصله زيادي دارد۱۹۸۰واقعي طلا تا رسيدن به سطح 
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 نفت -۶

 

ــل           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  ٨٠/٥متوس

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

 . دلار معامله گرديد٩٠/١٠٧-٣٣/١١٠آمريکا در محدوده

بــه طــور عمــده تحــت تــأثير نوســانات دلار و بــازار ســهام، نوســانات بهــاي نفــت خــام طــي هفتــة گذشــته،   

          نمودار نوسانات قيمت نفت خام پايه آمريکا (آخر وقت بازار نيويورک)
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       نوسانات بهای سبد نفتی اوپک
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ــوداگرانه و برخــي      ــاملات س ــا، مع ــار نفــت آمريک ــام موجــودي انب ــشار ارق ــرار داشــت  انت ــوارد ديگــر ق در روز .م

ــرد       ــي وارد ک ــشار نزول ــن ف ــر ي ــر دلار در براب ــصادي در آمريکــا، ب ــود اقت ــوع رک ــه وق ــسبت ب ــي ن ــنبه نگران . دوش

 همچنــــين احتمــــال وارد آمــــدن زيانهــــاي بيــــشتر بــــه بــــازار اعتبــــارات منجــــر بــــه افــــت قيمــــت ســــهام  

بــا ايــن شــرايط پــيش . اســتريت گرديــدواســطه هــاي مــالي و بــه تبــع آن شاخــصهاي عمــده ســهام در بــورس وال  

آمده، سـوداگران تـرجيح دادنـد مـأمن مناسـبتري بـراي سـرمايه هـاي خـود بيابنـد کـه طبيعتـاً بـازار نفـت از جملـه                                

در روز ســه شــنبه فــدرال رزرو در راســتاي سياســتهاي پــولي انبــساطي  . گزينــه هــاي مناســب بــه شــمار مــي رفــت 

ــا همکــاري ديگــر بانکهــا   ــازار   خــود اعــلام کــرد کــه ب ــاز ب ــه افــزايش نقــدينگي مــورد ني ــا اقــدام ب ي مرکــزي دني

  ميليـــارد دلار از اوراق خزانـــه را بـــه   ۲۰۰همچنـــين قـــرار اســـت کـــه ايـــن نهـــاد پـــولي       . خواهـــد نمـــود 

ــطه   ــتقراض کننـــدگان بلاواسـ ــساطي،  .  قـــرض دهـــد(Primary Dealers)اسـ ــتهاي انبـ ــال ايـــن سياسـ اعمـ

رونــد فــوق در . ود و خريــدهاي نفتــي بــه تبــع آن افــزايش يافــت احتمــال تــشديد تــورم در آمريکــا را تقويــت نم ــ

در ايــن روز دلار در برابــر يــورو بــار ديگــر بــه پــايين تــرين ســطح تــاريخي خــود . روز چهارشــنبه نيــز ادامــه يافــت

ايــن وضـعيت موجــب شـد کــه   . ضـمن آنکــه معاملـه گــران بـازار نفــت بـه پوشـش کمبودهــا روي آوردنـد      . رسـيد 

بــر . افــزايش ذخــاير نفــت آمريکــا نتوانــد بــر بهــاي نفــت فــشار نزولــي چنــداني وارد کنــد انتــشار خبــر مربــوط بــه 

ــده        ــاي عم ــرآورده ه ــار نفــت و ف ــا، وضــعيت موجــودي انب ــرژي آمريک ــات ان ــزارش اداره کــل اطلاع اســاس گ

 :نفتي آمريکا به شرح جدول زير اعلام شد

  

 کاي موجودی انبار نفت آمر-١جدول 

 داتيتول
فته منتهی موجودی انبار در ه

 )ون بشکهيليارقام به م(٧/٠٣/٢٠٠٨به
ر نسبت به ييدرصد تغ

 هفته ماقبل
درصد تغيير نسبت به مدت 

 مشابه سال قبل

 3116 203 284 نفت خام

 1164 102 498 زلينفت حرارتی و د

 2360 072 1116 نيبنز

 



 

٢٤

.  ســردتر از معمــول خواهــد بــوددر روز پــنج شــنبه پــيش بينــي مــي شــد کــه هــوا در شــمال شــرق آمريکــا  

ايـن در شـرايطي بــود کـه بـر اســاس آخـرين گـزارش اداره کــل اطلاعـات انـرژي آمريکــا، ذخـاير نفـت حرارتــي           

ــرار نداشــت   ــوبي ق ضــمن آنکــه ضــعف دلار در ايــن روز ادامــه داشــت و  . و ديــزل ايــن کــشور در وضــعيت مطل

ــار از ســال   ــين ب ــراي اول ــر  ۱۹۹۵ب ــر دلار در ســطح کمت ــاکنون ه ــد ۱۰۰از  ت ــه گردي ــن معامل ــن ضــعف کــه  .  ي اي

ــه         ــا ب ــرمايه ه ــود موجــب روي آوردن س ــا ب ــرده فروشــي آمريک ــدة خ ــد کنن ــا امي ــام ن ــشار ارق ــشتر ناشــي از انت بي

کليــة مــوارد يــاد شــده ســبب شــد کــه  . بازارهــايي نظيــر طــلا و نفــت کــه از آثــار تــورم در امــان هــستند، گرديــد  

 ــ در روز جمعـــه تـــصحيحات . ير صـــعودي برخـــوردار باشـــدبهـــاي نفـــت خـــام در چهـــار روز اول هفتـــه از سـ

تکنيکــي موجــب برگــشت ايــن رونــد صــعودي شــد و قيمــت نفــت در پايــان ايــن روز نــسبت بــه روز کــاري قبــل  

 . کاهش نشان داد

  
  

 ۲۰۰۸ مارس ۱۴ به  نفت خام در هفته منتهی متي ق-٢جدول 

               روزهای هفته      
 عنوان

 ١٠دوشنبه 
 رسما

 ١١سه شنبه 
 مارس

 ١٢چهارشنبه 
 مارس

 ١٣پنجشنبه 
 مارس

 ١٤جمعه 
 مارس

 متوسط هفته

 10416 10525 10627 10754 10755 10615  نفت برنت
 10790 10875 10992 11033 11021 10942 کايه آمري نفت پا

 9948 10057 10138 10239  10096   نفت اوپک 
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