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 بسمه تعالي 

 

  آمريکا-١

  نوسانات دلار-الف

يـــن ژاپـــن،  بـــه اســـتثناي ،در هفتـــه گذشـــته دلار آمريکـــا در برابـــر تمـــام ارزهـــاي عمـــدة موردبررســـي

ــضعيف  ــر     . شــدت ــل در براب ــه ماقب ــه متوســط ارزش آن در هفت ــسبت ب ــذکور ن ــه م ــن متوســط ارزش دلار در هفت ي

ــن  ــزايش و درصــد ٢٧/٠ژاپ ــيس  اف ــره انگل ــر لي ــورو  دربراب ــب و ي ــه ترتي کــاهش  درصــد، ٥٩/٠ درصــد و ٢٣/٠ب

ــورک  . اشــتد ــازار نيوي ــت ب ــاي آخروق ــه نرخه ــر دلار در محــدوده ،ب ــته ه ــه گذش ــن ٠٩/١٠١-٧٦/١٠٣  در هفت  ي

 .  در نوسان بود، دلار٥٧٨٢/١-٥٩٥٠/١هر يورو در محدوده و 

ــته،   ــه گذشـ ــروه    در هفتـ ــه گـ ــأثير بيانيـ ــت تـ ــدتاً تحـ ــانات دلار عمـ ــايج عمل، ۷نوسـ ــرکتهاي  نتـ ــرد شـ کـ

 و برخــي ازمــوارد ديگــر قــرار    آمريکــا ارقــام اقتــصادي منتــشره در   ،آمريکــايي در ســه ماهــه اول ســالجاري   

ــا   . داشــت ــابق ب ــل، مط ــه ماقب ــه هفت ــروه    ۱۱در روز جمع ــاي مرکــزي گ ــاي بانکه ــي و رؤس ــل، وزراي داراي  آوري

ــد   ۷ ــا اعــلام کردن ــري ارزه ــرخ براب ــي خــود را از نوســانات شــديد ن ــ. ، نگران ــن  ۲۰۰۰ال ازس ــد، اي ــه بع ــيلادي ب  م
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همچنــين در طــي .  در بيانيــه خــود بــه نوســانات ارزهــاي عمــده اشــاره مــي کننــد ۷اولــين بــاري اســت کــه گــروه  

ازايـن بيانيـه چنـين اسـتنباط مـي شـد کـه        . چهارسال گذشته اين اولـين بـاري اسـت کـه لحـن بيانيـه تغييـر مـي يابـد                

 ۱۴مطــابق بــا (بــه همــين دليــل در روز دوشــنبه گذشــته .اســت مخــالف ادامــه ضــعف دلار در برابــر يــورو ۷گــروه 

ــل ــورو و برخــي از ارزهــاي عمــده در بازارهــاي آســيايي تقويــت شــد   ) آوري ــر ي ــداً درهمــان  . دلار در براب ــا بع ام

ــالجاري       ــه اول س ــه ماه ــامطلوب س ــرد ن ــزارش عملک ــزرگ   ،  Wachovia Corpروز گ ــک ب ــارمين بان چه

.  درمــورد نــرخ برابــري ارزهــا را تحــت الــشعاع خــود قــرار داد ۷يــه گــروه ايــن گــزارش، بيان.  منتــشر شــد،آمريکــا

ايـن امــر بـه همــراه اظهـارات يکــي از اعـضاي شــوراي سياســتگزاري بانـک مرکــزي اروپـا مبنــي بـر عــدم کــاهش        

ســبب شــد تــا دلار تمــام ارزش کــسب شــده خــود در نــرخ بهــره کليــدي ايــن بانــک تــا پايــان ســالجاري مــيلادي، 

امــا دلار در برابــر . زار آســيا را بعــداً درهمــان روز در بازارهــاي اروپــا و آمريکــا از دســت بدهــد برابــر يــورو در بــا

ــزايش يافــت    ــدکي اف ــاي آمريکــايي ان ــن روز در بازاره ــن در اي  ــ . ي ــل از شــروع ب ــنبه درقب ــل روز ســه ش ه در اواي

ارهاي تــورمي تأکيــد کــار بــازار نيويــورک، چنــدتن از مقامــات پــولي منطقــه يــورو بــر لــزوم تــداوم مبــارزه بــا فــش

امــا بعــداً درهمــان روز اخبــار مربــوط بــه افــزايش شــديد . ايــن امــر ســبب کــاهش دلار در برابــر يــورو شــد. کردنـد 

ــاي        ــن و برخــي از ارزه ــورو، ي ــر ي ــي دلار در براب ــه، ســبب ترق ــاه فوري ــه آمريکــا در م ــرمايه ب ــان س خــالص جري

 درصــدي تــورم مــاه مــارس ۶/۳ربــوط بــه رشــد در روز چهارشــنبه خبــر م. عمــده ديگــر در بــازار نيويــورک شــد 

آمريکـا و اظهـارات دوتـن از    مـارس  مـاه  خانـه هـاي شـروع بـه سـاخت      منطقه يـورو و انتـشار ارقـام بـسيار ضـعيف        

مقامــات پــولي ايــن کــشور مبنــي بــر ضــعف شــديد اقتــصادي آمريکــا، ســبب ضــعف دلار در برابــر يــورو، يــن و   

ــد  ــا ســطح  در مقطعــي. برخــي از ارزهــاي عمــده ديگــر گردي ــورو ت ــي ۵۹۸۳/۱ از روز چهارشــنبه هــر ي  دلار، يعن

ــاريخي خــود نيــز رســيد  ــالاترين ســطح ت ــه ب امــا بعــداً در همــان روز يکــي از مقامــات منطقــه يــورو گفــت کــه   . ب

شــرکتهاي از طــرف ديگــر ارقــام مربــوط بــه عملکــرد ســه ماهــه اول ســالجاري  . ترقــي يــورو نــامطلوب مــي باشــد

مــوارد مــذکور ســبب شــد تــا دلار  منتــشر شــده بودنــد تاحــدودي مطلــوب بودنــد پنجــشنبهوز رتــا کــه  ييآمريکــا

ــورک      ــازار نيوي ــشنبه در ب ــر در روز پنج ــده ديگ ــاي عم ــورو و برخــي از ارزه ــر ي ــردد در براب ــت گ در روز . تقوي

ــالجاري      ــه اول س ــه ماه ــرد س ــايج عملک ــه نت ــا  Citigroupجمع ــک آمريک ــرين بان ــد ، ، بزرگت ــشر ش ــن .  منت اي
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 بهتــر از انتظــار بــود و بــسياري از تحليــل گــران را نــسبت بــه پايــان يــافتن مــشکلات مؤســسات عملکــرد تاحــدودي

ــدوار کــرد  ــالي آمريکــا امي ــه   . م ــا روز جمع ــد ت ــر ســبب گردي ــن ام ــن و  ســير صــعودي اي ــورو، ي ــر ي دلار در براب

  .ادامه يابدبرخي از ارزهاي عمده ديگر 

 

  بازار پولي داخلي–ب

در ) آمريکــابــازوي سياســتگزاري بانــک مرکــزي (تــه بــازار بــاز فــدرال قــرار اســت کــه اجــلاس بعــدي کمي 

ــود ٣٠ و ٢٩ ــزار ش ــل برگ ــا در      .  آوري ــه آمريک ــاه فوري ــتغال م ــسيار ضــعيف اش ــام ب ــشار ارق ــس از انت ــارس٧پ  ، م

ــن کــشور وارد دوران رکــود شــده اســت     ــصاد اي ــن نتيجــه رســيدند کــه اقت ــه اي ــسياري ب ــان  . ب ــل آن ــه همــين دلي ب

ــه   ــتند ک ــار داش ــدرال در   انتظ ــدي وجــوه ف ــره کلي ــرخ به ــل ٣٠ن ــه  ٥/٠ آوري  ٧٥/١ درصــد کــاهش داده شــود و ب

ــام منتــشره پــس از . درصــد برســد ــه بعــد نيــز حکايــت از ضــعف فعاليــت بخــش مــسکن و ضــعف   ٧ارق  مــارس ب

ــه اي دارد  ــت بخــش کارخان ــه اول      . فعالي ــه ماه ــار س ــر از انتظ ــرد بهت ــشار عملک ــشعاع انت ــام تحــت ال ــن ارق ــا اي ام

  وCitigroup ،US Bancorp ،Rigional Financialبانکهـــــاي آمريکـــــايي نظيـــــر برخـــــي از 

M&T Bank Corp ــت ــرار گرف ــا،  . ق ــن بانکه ــشار عملکــرد اي ــشکلات  انت ــال نزديــک شــدن دوران م احتم

کـــه در بـــازار آمريکـــا همچنـــين عملکـــرد شـــرکتهاي غيرمـــالي . مـــالي بانکهـــاي آمريکـــايي را تقويـــت کـــرد

ــو   ــز خ ــستند ني ــال ه ــوده اســت صــادرات فع ــت     . ب ب ــي فعالي ــطح داخل ــط در س ــه فق ــرکتهايي ک ــرد ش ــا عملک  ام

ــودمــي کننــد، چنــدان مطلــوب ن  ــوده اســت کــه    . ب ــه اي ب ــه گون ــايج عملکــرد شــرکتها ب درهرحــال در مجمــوع نت

ــه کــاهش شــديد نرخهــاي بهــره در اواخــر آوريــل احــساس نمــي شــود    ــه همــين دليــل احتمــالاً در  . نيــازي ب  ۳۰ب

ــدي  ــره کلي ــرخ به ــل ن ــدرال فقــط  آوري ــه   ۲۵/۰ وجــوه ف ــد يافــت و ب ــد ۰/۲ درصــد کــاهش خواه  درصــد خواه

ــيد ــاً        . رس ــدنوبت و مجموع ــدرال در چن ــوه ف ــدي وج ــره کلي ــرخ به ــته ن ــال گذش ــپتامبر س ــاه س ــد ۰/۳از م  درص

  . درصد درحال حاضر رسيد۲۵/۲ درصد به ۲۵/۵کاهش داده شد و از 
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 )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 رزنوع ا
متوسط هفته 

 مارس ٢٨منتهي به 
متوسط هفته 

 آوريل ٤منتهي به 
متوسط هفته 

 آوريل ١١منتهي به 
متوسط هفته 

 آوريل ١٤منتهي به 

 267 270 271 278 دلار آمريکا

 471 443 474 422 وروي
 0947 0912 0930 0926 ن ژاپني
 600 600 593 592 سيره انگليل

 
 
 

  داخلياقتصاد –ج 

ــه گذشــته،   ــشره در هفت ــام منت ــق ارق ــه آمريکــا از  طب ــان ســرمايه ب ــاه ٧/٣٥خــالص جري ــارد دلار در م  ميلي

خــالص جريــان ســرمايه در مــاه .  ميليــارد دلار در مــاه فوريــه ســالجاري افــزايش يافــت ١/٦٤ژانويــه ســالجاري بــه 

کـه خـالص    يـن درحـالي اسـت       ا.  ميليـارد دلاري همـان مـاه کـافي بـود           ٣/٦٢فوريه بـراي پوشـش کـسري تجـاري          

ــه     ــاه ژانوي ــرمايه در م ــان س ــارد دلار٧/٣٥(جري ــاري    )   ميلي ــساب تج ــسري ح ــر از ک ــسيار کمت ــارد ٢٠/٥٨ب  ميلي

ــود ــاه ب ــارات درماههــاي بعــدي    . دلاري همــان م ــازار اعتب ــسياري از آن مــي ترســيدند کــه بحــران ب در آن زمــان ب

 ــ    ــا عم ــه آمريک ــرمايه ب ــان س ــانعي در راه جري ــوان م ــز بعن ــاري آن    ني ــسري حــساب تج ــالي ک ــأمين م ــد و ت ل نماي

ــد   ــشکلات جــدي مواجــه نماي ــا م ــل    . کــشور را ب ــرمايه بخــش خــصوصي، از عل ــان س رشــد شــديد خــالص جري

قــسمت عمــده اي ازجريــان ســرمايه . اصــلي افــزايش خــالص جريــان ســرمايه بــه آمريکــا درمــاه فوريــه بــوده اســت

 کــشورهاي عمــده  . لتــي ايــن کــشور مــي باشــد    بــه آمريکــا، بــصورت ســرمايه گــذاري در اوراق قرضــه دو     

 : سرمايه گذار در اوراق قرضه دولتي و سهم هريک به شرح زيراست



 

٥

 ارقام به ميليارد دلار

کشورهاي عمده سرمايه گذار در اوراق 

 قرضه دولتي آمريکا

 دسامبر

٢٠٠٧ 

 ژانويه

٢٠٠٨ 

 فوريه

٢٠٠٨ 

 ٦/٥٨٦ ٩/٥٨٦ ٢/٥٨١ ژاپن

 ٩/٤٨٦ ٦/٤٩٢ ٦/٤٧٧ چين

 ٧/١٨٠ ٢/١٥٧ ٧/١٥٦ ليسانگ

 ٦/١٤٦ ٧/١٤١ ٩/١٢٩ برزيل

 ١/١٤٦ ٩/١٤٠ ٩/١٣٧ کشورهاي صادرکننده نفت

 

ــداري شــده اســت قــسمت عمــده اي از اوراق قرضــه دولتــي توســط بانکهــاي مرکــزي کــشورهاي مــذکور     . خري

اق قرضــه   و داراييهــاي دلار نظيــر اور  يايــن بانکهــا، قــسمت قابــل تــوجهي از ذخــاير ارزي خــود را در دلار       

ــد   ــي آمريکــا ســرمايه گــذاري مــي کنن ــه  . دولت ــه منتهــي ب ــاً حــدود  ۱۶در هفت ــل، مجموع ــارد از ۲۵۱/۲ آوري  ميلي

ــزي          ــک مرک ــزد بان ــوده، در ن ــزي ب ــاي مرک ــک بانکه ــه در تمل ــا ک ــي آمريک ــه دولت ــي و نيم ــه دولت اوراق قرض

ــود   ــه امانــت گذاشــته شــده ب ــذکور حــدود  . آمريکــا ب ــالغ م ــون دلار۳۲۹/۱از مب ــوده   تريلي ــي ب  اوراق قرضــه دولت

ــه   ۷/۰توليــدات صــنعتي آمريکــا پــس از  . اســت  درصــد کــاهش ماهانــه در مــاه فوريــه، درمــاه مــارس بطــور ماهان

ــبلاً انتظــار . درصــد افــزايش داشــت۶/۱ درصــد و بطــور ســالانه ۳/۰ توليــدات صــنعتي درمــاه مــارس  مــي رفــت ق

ــه داشــته باشــد ۱/۰ ــا . درصــد کــاهش ماهان ــرودت هــوا کــه ني ــشديد ب ــل  ت ــزايش داد، از عل ــرق و گــاز را اف ــه ب ز ب

ــوده اســت     ــه ب ــاه فوري ــنعتي درم ــدات ص ــد تولي ــس از  . اصــلي رش ــي پ ــرده فروش ــه  ۴/۰خ ــاهش ماهان  درصــد ک

قــبلاً انتظــار مــي .  درصــد رشــد داشــت۰/۲ درصــد و بطــور ســالانه ۲/۰درمــاه فوريــه، درمــاه مــارس بطــور ماهانــه 

رشــد خــرده فروشــي عمــدتاً . فوريــه تغييــري نداشــته باشــدرفــت کــه خــرده فروشــي در مــاه مــارس نــسبت بــه مــاه 

انتظــار چنــداني بــه افــزايش تقاضــاي . ناشــي از افــزايش قيمــت بنــزين و افــزايش قيمــت مــواد غــذايي بــوده اســت 

ــده مــصرفي در آمريکــا  ــدارددر ماههــاي آين ــاه آوريــل   . وجــود ن ــدگان درم چــون شــاخص اعتمــاد مــصرف کنن
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ــرين ســطح   ــايين ت ــه پ ــل اصــلي    . رســيد ســال گذشــته ۲۵ب ــورمي از عل ــشارهاي ت ــازار اشــتغال و رشــد ف ضــعف ب

ضـــعف تقاضـــاي داخلـــي موجـــب انباشـــته شـــدن . کـــاهش شـــاخص اعتمـــاد مـــصرف کننـــدگان بـــوده اســـت

 درصــد رشــدماهانه در مــاه ژانويــه، درمــاه فوريــه ۹/۰موجــودي انبــار بخــش تجــاري پــس از . موجــودي انبــار شــد

ــه  ــه ســاخت   .  درصــد رشــد داشــت۲/۵ درصــد و بطــور ســالانه ۶/۰بطــور ماهان ــه هــاي شــروع ب ــرخ ســالانه خان ن

 ۵/۳۶ درصــد و بطــور ســالانه ۹/۱۱ درصــد کــاهش ماهانــه درمــاه فوريــه، درمــاه مــارس بطــور ماهانــه  ۷/۰پــس از 

ميرفــت کــه نــرخ ســالانه خانــه هــاي شــروع بــه انتظــار   قــبلاً.  هــزار دســتگاه رســيد۹۴۷درصــد کــاهش يافــت و بــه 

 . ميليون دستگاه برسد۰۲/۱ ساخت در ماه مارس به

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی آمريکا

 ٢٠٠٨سال  ٢٠٠٧سال   

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

مارسفوريهژانويهدسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن مه آوريل

 45 45 45 46 46 47 48 47 50 49 48 51 )به درصد(نرخ بيکاری

 5867 5916 5943 5900 5680 5712 5777 6312 579 5896 623 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه
  

 04 01 06 06 01 03 05 03 01 01 07 03 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

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

 متوسـط  .  بـه اسـتثنای دلار کانـادا تقويـت گرديـد     در هفته گذشته يورو در برابر تمام ارزهاي مورد بررسي        

درصـد افـزايش     ٠/ ٥٩ر دلار آمريکـا     هفته ماقبل در براب ـ   ارزش يورو در هفته گذشته نسبت به متوسط ارزش آن در            

 دلار در نوسان    ٥٧٨٢/١ -٥٩٥٠/١به نرخهاي آخر وقت بازار نيويورک، در هفته گذشته هر يورو در محدوده              . يافت

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

 .و برخي عوامل ديگر قرار داشتانات بازار سهام نوس نرخهای کليدی بهره،

هفته گذشته در حالی آغاز شد که انتظار مي رفت با توجـه  بـه اظهـارات مقامـات اقتـصادی هفـت کـشور                          

صنعتی جهان و احتمال اقدام مشترک آنها بـرای خريـد دلار ، ايـن ارز تقويـت شـود امـا بـر خـلاف انتظـار، انتـشار                              

بـه ايـن    . بخش بانکی امريکا به افزايش نگرانی از وضعيت اقتصادی ايـن کـشور دامـن زد               گزارش غير منتظره ای از      

بنـابراين دلار بـويژه در برابـر يـورو تـضعيف      . ترتيب احتمال کاهش مجدد نرخ بهره امريکا نيز بسيار افـزايش يافـت           

      نمودار نوسانات  يورو در برابر دلار و ين ژاپن (آخر وقت بازار نيويورک)
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ر شـد کـه نـشان        منتـش  ZEWدر روز سه شنبه شاخص حساسيت اقتصادی ماه آوريل آلمان توسط موسسه               . گرديد

اين مـسئله بـه همـراه افـزايش شـاخص قيمـت توليـد کننـده                 . داد چشم انداز اقتصادی آلمان وخيم تر شده است         مي

علت اصلی کاهش شاخص حـساسيت اقتـصادی آلمـان    . آمريکا، باعث شد تا جفت ارزی يورو دلار تضعيف گردد 

روز چهار شـنبه  . ر و بخش خصوصی عنوان شده است عمده افزايش قيمتها و تأثير منفی آن بر مخارج خانوا به طور

باعث تقويت يورو در برابر دلار شـد زيـرا احتمـال کـاهش              )   درصد  ٦/٣(انتشار شاخص تورم ماه مارس منطقه يورو      

در حالی کـه احتمـال کـاهش نـرخ بهـره            . نرخ بهره کليدی بانک مرکزی اروپا را حداقل در کوتاه مدت از بين برد             

روپا تضعيف شده است اين انتظار وجود دارد که بانک فـدرال اقـدام بـه کـاهش مجـدد نـرخ       توسط بانک مرکزی ا   

بهره کليدی خود نمايد اين موضوع بويزه بعد از انتشار ضعيف آمار ساخت وساز جديد در ماه مارس ايـن کـشور و                       

ر روز چهارشـنبه    به اين ترتيب با توجه به شرايط فوق يـورو د          . تقويت شده است  ) CPI(کاهش شاخص اصلی تورم   

جفت يورو دلار در برخی ساعات روز چهارشـنبه         . شاهد بيشترين افزايش روزانه در برابر دلار طی سه هفته اخير بود           

در روز پنج شـنبه دلار      .  تثبيت گرديد  ٥٩٤٠/١ درصد صعود در نرخ      ٩٨/٠ پيش رفت اما در نهايت با        ٥٩٧٩/١تا نرخ   

 د دلار در بازار ارز در اين روز به طـور کلـی مثبـت بـود زيـرا در گـزارش         در واقع عملکر  . در برابر يورو تقويت شد    

از سـوی ديگـر رشـد    .  سه ماهه شرکتهای بزرگ امريکايي و بانکهـا موضـوع نگـران کننـده عمـده ای مطـرح نـشد           

 ايـن  تقويت دلار در برابر يـورو در . بازارهای سهام بويژه در روزهای سه شنبه و چهارشنبه باعث تقويت دلار گرديد    

در روز جمعـه    . روز به دليل اظهار نارضايتی يکی از مقامـات منطقـه يـورو در مـورد افـزايش هـای اخيـر يـورو بـود                         

 همه ناظران بازار را متعجـب سـاخت و باعـث تقويـت       - بزرگترين بانک امريکا   -گزارش سود و زيان سيتی گروپ       

ر حالی که انتظار ميرفت بانک سـيتی گـروپ زيـانی            د. شديد دلار در برابر ارزهای عمده بازار و بويژه يورو گرديد          

 ميليـارد دلار    ١/٥ ميليارد دلار را در سه ماهه نخست سـال اعـلام نمايـد ايـن بانـک تنهـا زيـانی معـادل                         ٢٢در حدود   

جفت . همين مسئله باعث شد تا دلار به بالاترين رکورد خود طی هفت هفته گذشته در برابر يورو دست يابد                  . داشت
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 درصـد سـرانجام در   ٥٣/٠ نزديک شده بود با کاهش در حـدود      ٦٠/١ پس از آنکه در روز گذشته به مرز          يورو دلار 

 .     تثبيت گرديد٥٨٠٨/١

 

  بازار پولي داخلي-ب

منظور از ثبات قيمتها عدم افزايش و يا کاهش مـداوم           . هدف  اصلی سياستهای پولی اروپا ثبات قيمتها است        

 ١٥به همين منظور بانک مرکزی اروپا با تمرکز بـر  . قتصادی را با مشکل روبرو نمايد قيمتها است که مي تواند رشد ا      

 کــشور منطقــه يــورو در تــلاش اســت تــا نــرخ تــورم  ايــن کــشورهاکه بــا اســتفاده از شــاخص همگــن شــده قيمــت  

ه  ماه ـ ١٢ درصـد طـی يـک دوره         ٢منظـور از رشـد      .   درصد باقی بماند   ٢مصرف کننده محاسبه می شود، در حدود        

 سياسـت پـولی را شـفاف تـر          -١مزاياي  اعلام چنين نرخی به عنوان هدف تورم دارای مزايايي است از جمله               . است

 معيار واضح و قابل اندازه ای را برای عموم فراهم مينمايد تا بانک مرکزی اروپا را پاسخگو نگاه دارند                    -٢مي نمايد   

. ات خـود را در رابطـه بـا تحـولات قيمتهـا در آينـده شـکل دهنـد                  معيار مناسبی را فراهم مي نمايد تا مردم انتظار         -٣

. شفافيت مکانيزم قيمتها در شرايطی که ثبات قيمتها برقرار است به مراتب بيشتر از زمانی است که ثبات برقرار نباشد                   

دارنـد و   )  مختلف قيمتها بين کالاهای  (به اين معنی که در شرايط ثبات قيمتها،  افراد ارزيابی بهتری از قيمتهای نسبی                

اين مسئله به مردم کمک ميکند تا تـصميمات مـصرفی و            . با تغيير سطح عمومی قيمتها دچار سردرگمی نخواهند شد        

 . به اين ترتيب تخصيص منابع در کل اقتصاد بهينه تر خواهد بود. سرمايه گذاری بهتر و بهينه تری را اتخاذ نمايند

 

 ياقتصاد داخل-ج

مجموع مبـادلات ارزی  . ی يکی از مهمترين بازيگران بازار ارز محسوب مي شوند         صندوقهای سرمايه گذار  

 امـا مجمـوع دارايـي هـای صـندوق هـای            . در بازار ارز در سـطح جهـان روزانـه در حـدود سـه تريليـون دلار اسـت                   

  بـه طـور مثـال در منطقـه يـورو مجمـوع دارايـي هـای                . سرمايه گذاری در سطح جهان چند ده برابر ايـن رقـم اسـت             
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بنابراين توجه به ترکيب دارايي اين صـندوق هـا بـرای             .  تريليون دلار است   ٩صندوق های سرمايه گذاری در حدود       

بر اساس گزارشی که توسط بانک مرکزی . نظارت بهتر بر عملکرد بازارهای ارزی از اهميت زيادی برخوردار است  

 های صندوقهای سرمايه گـذاری منطقـه يـورو در     منتشر شده است مجموع دارايي ٢٠٠٨اروپا در تاريخ دهم آوريل      

 ٥٧٨٠ ميليـارد يـورو در مـاه سـپتامبر بـه             ٥٨٩٢ نسبت به ماه سپتامبر همان سال با کاهش روبرو و از             ٢٠٠٧ماه دسامبر   

 ٣٦بالاترين سهم در ترکيب داراييهـا متعلـق بـه اوراق سـهام اسـت کـه                  . ميليارد يورو در  ماه دسامبر تنزل يافته است        

 کــل دارايــي هــا را تـشکيل مــی دهــد و بعــد ازآن ســاير اوراق بهـادار ماننــد اوراق قرضــه بــالاترين ســهم را  درصـد  

 :سهم ساير داراييها در پرتفوی صندوق های سرمايه گذاری به قرار زير است. دارا هستند)  درصد٣٥(

.   درصـد ٧ ساير دارايي ها  درصد و٣ درصد، داراييهای ثابت ٦ درصد، سپرده ١٤سهام صندوق های سرمايه گذاری      

 .نمودار زير ترکيب اين دارايي ها را بيشتر نشان مي دهد

ترکيب دارايي صندوقهای سرمايه گذاری در منطقه يورو در  پايان سال سال 2007

سهام

35%

ساير اوراق بهادار

35%

سهام ساير صندوقهای سرمايه 

گذاری 

14%

سپرده

6%

ساير 

7%

سرمايه ثابت

3%
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی منطقه يورو

 ٢٠٠٨سال  ٢٠٠٧سال   

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

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

   70 69 69 74 74 73 72 72 72 71 71 )به درصد(ینرخ بيکار

     1248 910 1449 1048 1573 132 1641 1146 09 0006 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

   07 09 00 07 12 08 04 04 02 07 035 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات
ص قيمت مصرف تغييرسالانه در شاخ

 )به درصد(کننده
19 19 19 18 17 21 26 31 31 32 33 36 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی         ٢٠٠٧سه ماهه چهارم  ٢٠٠٧سه ماهة سوم  ٢٠٠٧سه ماهة دوم  ٢٠٠٧سه ماهة اول 
 32 25 27 22 )به درصد(
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 ـ ژاپن۳

 

 

ــن ژا  ــته ي ــه گذش ــضعيف     در هفت ــه دلار آمريکــا ت ــورد بررســي ازجمل ــده م ــاي عم ــام ارزه ــر تم ــن دربراب پ

ــد ــل       . گري ــه ماقب ــط آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــل ن ــه قب ــر دلار در هفت ــن در براب ــط ارزش ي ــاهش ٠٢٧/٠متوس  ک

ــت ــدوده         . يافـ ــا در محـ ــر دلار آمريکـ ــته هـ ــه گذشـ ــورک، در هفتـ ــازار نيويـ ــت بـ ــان وقـ ــاي پايـ ــه نرخهـ  بـ

 .ه گرديد ين معامل٠٩/١٠١ـ ٧٦/١٠٣ 

ــاني      ــه پاي ــار اقتــصادي، بياني ــشار اخب ــأثير انت ــه گذشــته، بطــور عمــده تحــت ت نوســانات ارزش يــن طــي هفت

ــرار داشــت     ــوارد ديگــر ق ــازار ســهام و برخــي م ــاني  . نشــست گــروه هفــت، نوســانات ب ــه پاي در روز دوشــنبه بياني

 حــدي ابــراز نگرانــي شــده بــود در ايــن بيانيــه نــسبت بــه نوســانات زيــاد ارزهــا بــه.  منتــشر گرديــد٧نشــست گــروه 

بــه . هــاي مــشابه منتــشر شــده طــي هفــت ســال گذشــته دانــست  تــرين لحــن در بيانيــه کــه شــايد بتــوان آن را شــديد

ــژه            ــه وي ــه ب ــازار ارز ک ــانات ب ــه نوس ــسبت ب ــايتي ن ــراز نارض ــنعتي در اب ــشورهاي ص ــصاد ک ــارتي وزراي اقت عب

ــايي همــصدا شــد    ــران اروپ ــا رهب ــورو شــده ب ــاد ي ــي زي ــام   در روز ســه.ندموجــب ترق ــشار ارق ــشاپيش انت شــنبه و پي

         نوسانات ين در برابر دلار و يو رو (آخر وقت بازار نيويورک)
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ــه      ــا، معامل ــم در آمريک ــالي مه ــسات م ــه موس ــه ماه ــد س ــلام درآم ــصادي و اع ــه    اقت ــدهاي دلاري ب ــا خري ــران ب گ

ــد  ــر دلار در دو روز اول    . سرراســت کــردن حــسابها پرداختن ــن در براب ــوارد يادشــده ســبب شــد کــه ي مجمــوع م

همچنــين . کنندگان ژاپنــي اقــدام بــه فــروش دلاري نمودنــد    در روز چهارشــنبه صــادر . هفتــه تــضعيف گــردد  

 Wall Street Journalاي در نـــشريه  پـــيش از انتـــشار گزارشـــهاي درآمـــدي موســـسات مـــالي، در مقالـــه

ــا ثبــت زيــاني معــادل  Merrill Lynchبينــي شــده بــود کــه بانــک بــزرگ   پــيش ــا ۶ ب  ميليــارد دلار مواجــه ۸ ت

ــده اســت  ــر دلار . ش ــن در براب ــه ي ــد در نتيج ــت گردي ــنج.  تقوي ــشره  در روز پ ــزارش منت ــنبه گ ــاکي از آن  ش اي ح

  درصـــد کـــاهش و شـــاخص قيمـــت ۹/۱۱هـــاي شـــروع بـــه ســـاخت آمريکـــا در مـــاه مـــارس  بـــود کـــه خانـــه

انتــشار ايــن ارقــام احتمــال کــاهش نرخهــاي . مــصرف کننــده نيــز در ايــن مــاه رشــد کمتــر از انتظــاري داشــته اســت

ــزان حــداقل   ــه مي عليــرغم ايــن موضــوع دلار از وضــعيت مطلــوبي  .  درصــد را تقويــت نمــود۲۵/۰بهــره کليــدي ب

ــه تبــع آن تقويــت      ــزايش شاخــصهاي ســهام در آمريکــا و ژاپــن و ب ــود کــه علــت آن اف ــر يــن برخــوردار ب در براب

ــه ريــسک ــذيري معامل ــود پ ــود  . گــران ب ــي برخــوردار ب ــر دلار از ســير نزول ــن در براب ــذا ارزش ي ــه، . ل در روز جمع

 . ي موجب ترقي ين در برابر دلار گرديدتصحيحات تکنيک

 

 ب ـ بازار پولي

ــست    ــسه نش ــنبه، صورتجل ــشار      ۶-۷در روز دوش ــزي انت ــک مرک ــولي بان ــتگذاري پ ــوراي سياس ــارس ش  م

 در مقــام رياســت بانــک Fukuiدر نشــست مــذکور کــه آخــرين جلــسه مــسئولان پــولي بــا حــضور آقــاي  . يافــت

ــه شــد نــرخ بهــره کليــدي   ــود، تــصميم گرفت ــان در همــان ســطح مرکــزي ب ــد۵/۰ همچن ــاقي بمان آنچــه .  درصــد ب

مــورد اتفــاق اعــضاي شــوراي سياســتگذاري بــود خطــر کــاهش رشــد اقتــصاد جهــاني بواســطه مــشکلات             

ــي   ــداوم ب ــع آن ت ــه تب ــصادي در آمريکــا و ب ــالي اســت  اقت ــاي م ــاتي در بازاره ــدان   . ثب ــضا ب ــه ديگــري کــه اع نکت

ــورم جهــاني بواســطه ا   ــشديد ت ــد خطــر ت ــژه نفــت مــي  اشــاره کردن ــه وي ــزايش قيمــت کالاهــاي اساســي ب . باشــد ف

در چنــين شــرايطي . هــاي مــصرفي در ژاپــن بــه افــزايش خــود ادامــه دهــد برخــي انتظــار دارنــد کــه شــاخص هزينــه
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رسـد سياسـتگذاران، گزينـه کـاهش نرخهـاي            تـر اسـت؛ امـا بـه نظـر مـي             ه قـوي  هـاي بهـر     احتمال ثابت مانـدن نـرخ     

 .اند بهره را نيز از نظر دور نداشته

 

 ج ـ وضعيت اقتصادي

 درصـــد مـــورد ۶/۱ درصـــد در ارقـــام مقـــدماتي مـــاه فوريـــه بـــه ۹/۰رشـــد ماهانـــه توليـــدات صـــنعتي از 

ــرار گرفــت  ــدنظر صــعودي ق ــاه ژا  . تجدي ــدات در م ــن تولي ــه اي ــه رشــد ماهان ــود-۵/۰نوي رشــد ســالانه .  درصــد ب

شــاخص تعــديل شــده .  درصــد در فوريــه بــالغ گرديــد۵/۱ درصــد در مــاه ژانويــه بــه ۹/۲توليــدات صــنعتي نيــز از 

ــصرف  ــاد م ــصلي اعتم ــه    ف ــن ب ــاه ژوئ ــده در م ــايين ۵/۳۶کنن ــي پ ــن     يعن ــود از ژوئ ــطح خ ــرين س ــاکنون ۲۰۰۳ت  ت

 ــ . رســيد ــدگاه خانوارهــاي ژاپن ــانگر دي ــن شــاخص کــه بي ــه شــغل و درآمدشــان مــي اي ــسبت ب ــصورت  ي ن باشــد ب

 .گردد تعديل شده هر سه ماه يکبار و بصورت تعديل نشده هر ماهه منتشر مي

 

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی ژاپن

 ٢٠٠٨سال  ٢٠٠٧سال   

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

 فوريه ژانويه دسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوتژوئيه ژوئن مه آوريل مارس

 40 38 38 37 36 38 40 40 38 38 38 39 )به درصد(نرخ بيکاری

 1519869 406 1103 646 764 1537 1923 840 927 080 966 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

 03 02 03 13 04 35 14 17 16 14 22 12 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات
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 ـ  انگليس٤

 

  نوسانات ليره-الف

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

 ٢٣/٠متوســط ارزش ليــره در برابــر دلار در هفتــه قبــل نــسبت بــه متوســط آن در هفتــه ماقبــل، . کانــادا تقويــت شــد

ــت   ــزايش يافـ ــد افـ ــان   . درصـ ــاي پايـ ــه نرخهـ ــره در      بـ ــر ليـ ــته هـ ــه گذشـ ــورک، در هفتـ ــازار نيويـ ــت بـ وقـ

 . دلار معامله گرديد٩٦٢٠/١-٩٩٧٢/١محدوده

انتــشار اخبــار و گزارشــهاي   نوســانات ارزش ليــره طــي هفتــه گذشــته، بــه طــور عمــده تحــت تــأثير           

ــرار داشــت    ــي ق ــره و عوامــل فن ــصادي، دورنمــاي نرخهــاي به ــاني شــاخص   . اقت ــزايش ناگه ــا اف در روز دوشــنبه ب

ــ ــت شــد   قيم ــورو تقوي ــل ي ــره در مقاب ــيس لي ــده انگل ــک   . ت توليدکنن ــد چنانچــه بان ــان معتقدن برخــي از کارشناس

ــه عبــارت ديگــر ارقــام مــذکور قبــل از تــصميم بانــک مرکــزي      ــا ب مرکــزي انگلــيس ايــن ارقــام را ديــده بــود و ي

ــر کــاهش   ــي ب ــود    ۲۵/۰مبن ــود ممکــن ب ــده ب ــشر گردي ــته، منت ــه گذش ــره در اواخــر هفت ــرخ به   بانــک  درصــدي ن

امـا گـروه ديگـري از تحليلگـران بـر ايـن باورنـد               .مرکزي نسبت بـه کـاهش نـرخ هـاي بهـره تجديـدنظر مـي نمـود                 

        نمودار نوسانات ليره انگليس به يورو و دلار
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ــام اقتــصادي منتــشر شــده در روز دوشــنبه گــذرا و ناپايــدار اســت    ــزايش ارق ــه گــروه  . کــه اف ــشار بياني همچنــين انت

ــد     ــرمايه گــذاران گردي ــته باعــث تعجــب س ــه گذش ــه هفت ــروه  .هفــت در اواخــر روز جمع  کــشورهاي صــنعتي گ

ــان        ــالي در جه ــار م ــشار بحــران اعتب ــد کــه هــدف آن کــاهش ف ــا طرحــي موافقــت کردن ــه خــود ب هفــت در بياني

مقامــات ايــن کــشورها تعهــد کردنــد تــا نظــارت بيــشتري بــر شــرکتهاي مــالي اعمــال شــود و در معــاملات   . اســت

ــشتري ايجــاد شــود   ــي شــفافيت بي ــين الملل ــق کــشورهاي  . ب ــورد تواف ــه م ــود   برنام ــر بهب ــين ب ــان همچن صــنعتي جه

پـيش تـر رئـيس صـندوق بـين المللـي پـول گفتـه بـود کـه بـراي                      . عملکرد سازمانهاي اعتبـاري تأکيـد کـرده اسـت         

رئــيس صــندوق . مقابلــه بــا معــضل کمبــود اعتبــار در بازارهــاي مــالي جهــان لازم اســت کــه دولتهــا مداخلــه کننــد 

ــود اعتبـ ـ     ــه کمب ــشدار داد ک ــين ه ــول همچن ــي پ ــين الملل ــد      ب ــامطلوب خواه ــأثير ن ــان ت ــصاد جه ــد اقت ــر رش ار ب

گذاشت و با اين که دولتها با تزريـق پـول بـه نظامهـاي بـانکي خـود تـلاش کـرده انـد بـا ايـن معـضل مقابلـه کننـد                                   

. ماننــد بــازار بــورس و بــازار مــسکن را مرتفــع کننــد امــا نتوانــسته انــد نقــاط ضــعف در ســاير بخــشهاي نظــام مــالي،

تحــت فــشارهاي نزولــي در مقابــل يــورو کــاهش يافــت و بــه پــايين تــرين ســطح خــود در   در روز ســه شــنبه ليــره 

ــرين حــد خــود در    . مقابــل ايــن ارز رســيد ــايين ت ــه پ  ســال گذشــته ۳۰کــاهش شــاخص کليــدي قيمــت مــسکن ب

پــيش تــر نيــز ليــره از کــاهش  . حکايــت از ايــن دارد کــه رکــود در بــازار مــسکن انگلــستان ســرعت گرفتــه اســت 

امــا بــه . و ثابــت مانــدن شــاخص قيمــت مــصرف کننــدگان در انگلــيس آســيب ديــده بــود شــاخص خــرده فروشــي

ــسه   ــايج بررســـي مؤسـ ــال اعـــلام نتـ ــر Royal Institute of Chartered Surveyorsدنبـ   مبنـــي بـ

ــيم       ــيش از ن ــورو ب ــارس، ي ــاه م ــه م ــراي ســه ماهــه منتهــي ب ــراز قيمتهــاي مــسکن انگلــيس ب ــدتر شــدن خــالص ت ب

ــزا  ــره اف ــل لي ــيد   درصــد در مقاب ــن ارز رس ــل اي ــالاترين ســطح خــود در مقاب ــه ب ــت و ب ــزايش . يش ياف ــين اف همچن

ــيش از       ــره ب ــا لي ــد ت ــالات متحــده موجــب ش ــده در اي ــاي توليدکنن ــل دلار در  ۸/۰شــاخص قيمته  درصــد در مقاب

در روز چهارشــنبه ليــره در مقابــل يــورو کــاهش يافــت و بــه پــايين تــرين ســطح خــود در   . ايــن روز کــاهش يابــد

ثابـت مانـدن نـرخ بهـره کليـدي منطقـه يـورو بـه دليـل بـالا بـودن نـرخ تـورم در ايـن منطقـه،                .  ارز رسـيد   مقابل اين 
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و در مقابــل کــاهش نــرخ بهــره انگلــيس توســط بانــک مرکــزي ايــن کــشور بــه منظــور تقويــت رشــد اقتــصادي از  

مــارس در يــک نــرخ تــورم ســاليانه منطقــه يــورو در مــاه  . جملــه عوامــل کــاهش ارزش ليــره در مقابــل يــورو بــود 

ــه طــور کلــي از وضــعيت   .  درصــد اعــلام شــد۶/۳تجديــدنظر صــعودي غيرمنتظــره  امــا ليــره در مقابــل دلار کــه ب

ضــعيفتر از انتظــار بــودن ارقــام مربــوط بــه بخــش مــسکن ايــالات متحــده  . مناســبي برخــوردار نبــود افــزايش يافــت

ه آمريکـا باعـث شـد تـا دلار تحـت            به همراه ايجـاد نگرانـي نـسبت بـه درآمـدهاي قريـب الوقـوع شـرکتهاي عمـد                   

بانــک مرکــزي انگلــيس از دســامبر ســال گذشــته تــاکنون ســه بــار  . فــشارهاي نزولــي در مقابــل ليــره کــاهش يابــد

ــه   ــان ســالجاري    ۵نرخهــاي بهــره را کــاهش داده و آن را ب ــا پاي ــه نظــر مــي رســد کــه ت  درصــد رســانده اســت و ب

ــره در مقابــل دلار تقويــت شــد  در روز .  درصــد ديگــر نرخهــاي بهــره را کــاهش دهــد ۵/۰ ايــن امــر . پنجــشنبه لي

ــر ارائــه طرحــي توســط مقامــات انگليــسي      ــه داري انگلــيس مبنــي ب ــه دنبــال اظهــارات يــک منبــع مطلــع در خزان ب

ــازار وامهــاي رهنــي صــورت گرفــت    ــويژه ب ــازار اعتبــارات ب وي همچنــين اضــافه . بــراي فــائق آمــدن بــر بحــران ب

بــدنبال . در هفتــه آينــده توســط مقامــات بريتانيــايي اعــلام خواهــد شــد کــرد کــه جزئيــات طــرح مــذکور بــزودي  

ــدکي فاصــله        ــن ارز ان ــل اي ــرين ســطح خــود در مقاب ــايين ت ــز تقويــت شــد و از پ ــورو ني ــر ي ــره در براب ــر لي ــن ام اي

ــت ــزرگ     . گرف ــرکت ب ــه ش ــر س ــوي ديگ ــد   Candover و Goldman ،Alpinvestاز س ــور خري ــه منظ  ، ب

 ۶۰۵/۱ کــه ارزش آن معـــادل  Expro Internationalيس بــه نـــام  يــک شــرکت خـــدمات نفتــي در انگلـ ــ  

ــادل  ــد معـ ــارد پونـ ــذ وام از   ۱۷/۳ميليـ ــه اخـ ــدام بـ ــت، اقـ ــده اسـ ــرآورد گرديـ ــارد دلار بـ ــرح ۵ ميليـ   بانـــک مطـ

ــد ــا . نمودنــ  و DnB NOR ، HSBC ،Lloyds TSB ، Royal Bank of Canadaبانکهــ

Royal Bank of Scotlandک ميليــارد پونــد را بــه منظــور خريــد ســهام  در يــک اقــدام هماهنــگ مبلــغ يــ

ــد    Expro Internationalشــرکت  ــرار دادن ــذکر ق ــوق ال ــه شــرکت ف ــار س ــه صــورت وام در اختي در روز .  ب

جمعــه نيــز ليــره متــأثر از اخبــار روز گذشــته خــصوصاً خبــر مربــوط بــه طــرح مقامــات بريتانيــا بــراي حــل بحــران    

 ــ    ــي، تح ــاي رهن ــازار وامه ــويژه ب ــارات ب ــازار اعتب ــا     ب ــام ارزه ــر تم ــت و در براب ــرار گرف ــعودي ق ــشارهاي ص ت ف
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ــت  ــزايش ياف ــزايش        . اف ــد اف ــن دو درص ــل ي ــد و در مقاب ــک درص ــيش از ي ــورو ب ــل ي ــن روز در مقاب ــره در اي لي

ــت ــين . ياف ــاوتي اعــلام کــرد    Charles Beanهمچن ــارنظر متف ــصاددانان بانــک مرکــزي طــي اظه  يکــي از اقت

ــه بــيش از   ــره در    ۳کــه نــرخ تــورم در ســالجاري ب درصــد افــزايش خواهــد يافــت و ايــن مــسئله ســبب تقويــت لي

تحليــل گــران نيــز اظهــار داشــتند کــه طــرح وامهــاي رهنــي انگلــيس بــه کمتــر شــدن تــنش در . آينــده خواهــد شــد

از سـوي ديگـر بـه نظـر مـي رسـد کـه بانـک مرکـزي انگلــيس          . بـازار اسـتقراض بـين بـانکي کمـک خواهـد کـرد       

 . اه نرخ بهره کليدي را مجدداً کاهش دهدقبل از ماه ژوئن يا در همان م

 

  بازار پولي-ب

ارقام رسمي منتشر شده در روز پنجشنبه نشان داد که بر خلاف انتظار نرخ تورم انگليس در ماه مارس ثابت                    

ليره در مقابل يورو به طور بي سابقه اي کاهش يافته است و به نظر مي رسد که نرخهاي بهـره بـيش از آن              . باقي ماند 

.  درصد ثابـت بـاقي مانـد   ۲/۱يزي که انتظار مي رود کاهش يابد نرخ خالص تورم ساليانه نيز در ماه مارس در رقم           چ

با توجه به مطالب فوق انتظار مـي رود کـه           .  درصد کاهش يافت   ۶/۱همچنين در ماه فوريه قيمتهاي مسکن به تنهايي         

 بـه دنبـال اظهـارنظر رئـيس صـندوق          . د برسـاند   درص ـ ۵/۴بانک مرکزي انگليس در سـالجاري نرخهـاي بهـره را بـه              

بين المللي پول که بيان کرده بود براي مقابله بـا معـضل کمبـود اعتبـار در بازارهـاي مـالي جهـان لازم اسـت دولتهـا             

 نخست وزير انگليس در اظهارنظر مـشابهي در روز چهارشـنبه اعـلام کـرد کـه      Gordon Brown. مداخله نمايند

همچنين يک منبع آگاه در خزانه      . راه حلهايي جهت تزريق نقدينگي به بازارهاي مالي مي باشد         دولت به دنبال يافتن     

داري انگليس خبر از انتشارات جزئيات طرحي توسط مقامات انگليـسي بـه منظـور فـائق آمـدن بـر مـشکلات بـازار                         

ره اي حاکي از آن بود که رشـد         در نهايت گزارش منتش   . اعتبارات بويژه بازار وامهاي رهني در اوايل هفته آينده داد         

همچنين رشد  .  درصد در ماه مارس افزايش يافته است       ۸/۰ درصد در ماه فوريه به       ۲/۰ از   (M4)ماهيانه عرضه پولي    

 .  درصد مي باشد۱۲ساليانه آن در ماه مارس 
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  وضعيت اقتصادي-ج 

رشـد  . رس کـاهش يافـت    درصد در ماه مـا     ۴/۰ درصد در ماه فوريه به       ۷/۰شاخص قيمت مصرف کننده از      

بودجه بخش عمومي از ابتداي سال مالي تـا         .  درصد ثابت بود   ۵/۲سالانه اين شاخص در ماه مارس همانند ماه فوريه          

 ۴۰/۱۱کسري بودجه دولت مرکزي در ماه مارس نيز بالغ بـر   .  ميليارد ليره داشت   ۶۶/۱۲پايان مارس کسري به ميزان      

 درصد در ماه فوريه     ۵/۰ه هاي توليدي در ارقام تجديدنظر صعودي شده از          شاخص قيمت ستاد  . ميليارد پوند گرديد  

همين شاخص در ماه فوريه نسبت بـه مـاه مـشابه سـال قبـل بـا تجديـدنظر                    .  درصد در ماه مارس افزايش يافت      ۹/۰به  

 ان  درصـد افـزايش نـش   ۲/۶ درصد افزايش و در ماه مارس سالجاري نسبت به مـاه مـشابه سـال قبـل نيـز            ۹/۵صعودي  

رشـد  .  تاکنون مـي باشـد     ۱۹۹۱که اين ميزان افزايش، بالاترين ميزان رشد ساليانه شاخص مذکور از ماه مي              . ميد هد 

 درصـد در    ۸/۱ درصد در ماه فوريه به       ۹/۱شاخص قيمت نهاده هاي توليدي نيز در ارقام تجديدنظر شده صعودي از             

 نـسبت بـه مـاه مـشابه سـال قبـل بـا تجديـدنظر                 ۲۰۰۸همچنين شاخص مذکور در ماه فوريه       . ماه مارس کاهش يافت   

.  درصد افزايش يافته است۴/۲۰ درصد افزايش و در ماه مارس سالجاري نسبت به ماه مشابه سال قبل،   ۹/۱۹صعودي  

نـرخ بيکـاري در     .  تاکنون مي باشـد    ۱۹۸۶که اين ميزان افزايش بالاترين ميزان افزايش شاخص مذکور از آغاز سال             

تعداد متقاضيان بيمه بيکـاري در مـاه فوريـه بـا     .  درصد ثابت باقي ماند ۵/۲ند چند ماه گذشته در رقم      ماه مارس همان  

 نفر افزايش يافت، که ايـن ميـزان افـزايش در تعـداد متقاضـيان بيمـه بيکـاري اولـين ميـزان                        ۶۰۰تجديدنظر صعودي   

ن متقاضـيان بيمـه بيکـاري در مـاه مـارس      همچنـين ميـزا  .  تاکنون مي باشد ۲۰۰۶افزايش در نوع خود از سپتامبر سال        

 و در مـاه مـارس       ۶۹۰,۴۰۰ايـن در حاليـست کـه پـستهاي بلاتـصدي در مـاه فوريـه                 .  نفر کـاهش يافتـه اسـت       ۱۲۰۰

 .  نفر بوده است۶۸۸,۲۰۰
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی انگليس

 ٢٠٠٨سال  ٢٠٠٧سال   

ماه               شاخصهای    
 اقتصادی

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

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

   1378 1278 1299 1508 1395 1672 1504 1638 1526 1561 1470 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

   03 06 00 01 01 04 05 01 0 01 03صنعتی  توليدات انهماه درصدتغييرات
تغييرسالانه در شاخص قيمت 

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

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی   ٢٠٠٧سه ماهه چهارم  ٢٠٠٧سه ماهه سوم  ٢٠٠٧سه ماهة دوم  ٢٠٠٧سه ماهة اول 
 31 32 33 28 )به درصد(

 



 

٢١

  ـ طلا٥

 

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

 در بــه نرخهــاي آخــر وقــت بــازار مــذکور، در هفتــه گذشــته قيمــت هــر اونــس طــلا.  درصــد افــزايش داشــت٧٠/٠

 .  دلار در نوسان بود٨٠/٩١٦-٣٠/٩٤٤محدوده 

ــانات دلار،         ــام، نوس ــت خ ــت نف ــانات قيم ــدتاً تحــت تاثيرنوس ــلا عم ــت ط ــانات قيم ــته نوس ــه گذش در هفت

ــرار داشــت       ــوارد ديگــر ق ــايي و برخــي از م ــرکتهاي آمريک ــالجاري ش ــه اول س ــه ماه ــشار عملکــرد س ــه .انت در س

ــام در باز    ــت خ ــت نف ــته قيم ــه گذش ــت    روز اول هفت ــديدي داش ــعودي ش ــير ص ــاني س ــاي جه ــين در . اره همچن

ــه  ــين روز هفت ــيش   Wachoviaاول ــه پ ــلام کــرد ک ــزرگ آمريکــا، اع ــک ب ــارمين بان ــورد   ، چه ــي خــود در م بين

ــد کاســت      ــاغلين خــود خواه ــداد ش ــد داد و از تع ــرار خواه ــي ق ــدنظر نزول ــورد تجدي ــهام را م ــر . ســود س ــن ام اي

ــالي آ   ــه دورنمــاي بازارهــاي م ــسبت ب ــي ن ــزايش دادنگران ــام مختلــف اقتــصادي کــه در  . مريکــا را اف ــين ارق همچن

ــاهش نر     ــه ک ــال ادام ــد، احتم ــشر ش ــا منت ــه در آمريک ــاي نخــست هفت ــشور را   روزه ــن ک ــدي اي ــره کلي ــاي به خه

حتــي در . مــوارد مــذکور موجــب تقويــت شــديد قيمــت طــلا در چهــار روز اول هفتــه گذشــته شــد . تقويــت نمــود

ــا ســطح  مقطعــي از روز پنجــشنبه، قيمــت هــر   ــه ذکــر اســت کــه قيمــت  .  دلار، رســيد٦٠/٩٥٢اونــس طــلا ت لازم ب

        نمودار نوسانات قيمت هر اونس طلا به دلار آمريکا(آخر وقت بازار نيويورک)
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ــه ســطح ١٧هــر اونــس در  ــاريخي رســيد ٨٠/١٠٣٠ مــارس ب ــالاترين ســطح ت ــه ب پــس از آن قيمــت .  دلار، يعنــي ب

ــه ســطح     ــا ب ــيش گرفــت ت ــي در پ ــزل نمــود ٩٠/٨٧٢طــلا ســير نزول ــل تن ــل آوري ــه .  دلار در اوائ ــا د رروز جمع ام

ــوب  ــرد مطلـ ــشار عملکـ ــلا    Citigroup انتـ ــديد قيمـــت طـ ــاهش شـ ــع آن تقويـــت دلار، موجـــب کـ ــه تبـ  و بـ

ــد ــطح      .گردي ــا س ــلا ت ــس ط ــر اون ــت ه ــن روز قيم ــي از اي ــه در مقطع ــود ۳۵/۹۰۴بطوريک ــزل نم ــز تن ــه .  دلار ني ب

 . دلار کاهش يافت۰/۴۸عبارت ديگر قيمت هر اونس طلا در ظرف دو روز حدود 
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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  ٢٥/٤متوس

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 گرديد٧٦/١١١-٦٩/١١٦کا در محدودهآمري

تحــت تــأثير نوســانات دلار، خبــر مربــوط بــه اعتــصابات،  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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ــرار داشــت     ــر در ذخــاير نفــت آمريکــا، عوامــل تکنيکــي و برخــي مــوارد ديگــر ق ــه، تغيي در . درگيريهــا در نيجري

البتــه انتــشار گزارشــي در ايــن روز حــاکي از  . زهــاي عمــده تــضعيف گرديــد روز دوشــنبه، دلار در برابــر اکثــر ار

انتــشار ايــن خبــر . آن بـود کــه خــرده فروشــي آمريکــا در مــاه مــارس بــه طــور غيرمنتظــره اي افــزايش داشــته اســت 

امـا جزئيـات ايـن گـزارش کـه سـاعاتي بعـد منتـشر گرديـد                  . تا حـدي موجـب برگـشت رونـد نزولـي دلار گرديـد             

خـرده فروشـي بيـشتر بـه علـت افـزايش بهـاي بنـزين بـوده اسـت و ميـل بـه مـصرف بهبـود چنـداني                               نشان داد رشد    

ــت  ــته اس ــد   . نداش ــرگرفته ش ــم از س ــاز ه ــهاي دلاري ب ــابراين فروش ــه   . بن ــامي در نيجري ــاي نظ ــين درگيريه همچن

ــي    ــستگاه نفت ــه آتــش ســوزي و کــاهش عرضــه نفــت از اي ــد Beniboyeمنجــر ب ــن کــشور گردي شــرايط .  در اي

ــود    جــوي نا ــراهم نم ــشگاه در کــشور مکزيــک را ف ــي ســه پالاي ــات تعطيل ــز موجب ــساعد ني ــذکور در . م ــل م عوام

ــود          ــوده ب ــاد نم ــه ايج ــود عرض ــت کمب ــادي از باب ــاي زي ــژه نگرانيه ــه وي ــود و ب ــذار ب ــز تأثيرگ ــنبه ني ــه ش . روز س

ــين از        ــط چ ــزل توس ــه واردات دي ــت ک ــت از آن داش ــن روز حکاي ــشره اي در اي ــزارش منت ــن د۳۲۷,۷۵۳گ ر  ت

البتــه رقــم فــوق بــه خــودي خــود رشــد زيــادي را . هــزار تــن در مــاه مــارس بــالغ گرديــده اســت۴۹۰مـاه فوريــه بــه  

نشان ميد هد امـا بايـد خاطرنـشان نمـود کـه واردات ديـزل ايـن کـشور در ابتـداي سـال جـاري بـه رقـم بـي سـابقه                                   

در روز چهارشـنبه،  . يـد نمـي باشـد   بنـابراين امکـان تکـرار چنـين ارقـامي چنـدان بع      .  هـزار تـن نيـز رسـيده بـود     ۸۰۰

 گـــزارش هفتگـــي خـــود از وضـــعيت موجـــودي انبـــار نفـــت و  (EIA)اداره کـــل اطلاعـــات انـــرژي آمريکـــا 

 :فرآورده هاي عمده نفتي اين کشور را به شرح جدول زير منتشر نمود

  

 کاي موجودی انبار نفت آمر-١جدول 

 داتيتول
موجودی انبار در هفته منتهی به 

 )ون بشکهيليارقام به م(١١/٠٤/٢٠٠٨
ر نسبت به ييدرصد تغ

 هفته ماقبل
درصد تغيير نسبت به مدت 

 مشابه سال قبل

 3137 073 599 نفت خام

 1061 009 1166 زلينفت حرارتی و د

 2158 249 800 نيبنز
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ماقبــل آن  آوريــل نــسبت بــه هفتــه ۱۱بــر اســاس ايــن گــزارش، موجــودي انبــار بنــزين در هفتــه منتهــي بــه  

.  ژانويــه تــاکنون رســيد۱۱ ميليــون بــشکه کــاهش پيــدا کــرد و بــه پــايين تــرين ســطح خــود از هفتــه منتهــي بــه  ۵/۵

همچنــين دو . در پــي آن بهــاي بنــزين افــزايش يافــت و بــه بــالاترين ســطح تــاريخي خــود نزديــک گرديــد          

ــه     ــارس ب ــاه م ــورو در م ــه ي ــورم در منطق ــرخ ت ــود کــه ن ــه حــاکي از آن ب ــي ســابقه  گــزارش جداگان  ۶/۳ ســطح ب

ــاه افــت شــديدي داشــته اســت     ــرخ . درصــد رســيد و ســاخت و ســاز مــسکن در آمريکــا طــي ايــن م در پــي آن ن

مــوارد يــاد شــده موجــب شــد کــه بهــاي نفــت در  .  رســيد۵۹۷۷/۱برابــري يــورودر برابــر دلار بــه رقــم بــي ســابقه  

ده قيمــت نفــت بــه طــور متــوالي  در کليــه روزهــاي يــاد شــ. ســه روز اول هفتــه از ســير صــعودي برخــوردار باشــد 

ســطوح بــي ســابقه اي را تجربــه نمــود، بــه طوريکــه هــر بــشکه نفــت خــام پايــه آمريکــا در پايــان وقــت روزهــاي    

 دلار رســـيد و در لحظـــاتي از ايـــن ۹۳/۱۱۴ و ۷۹/۱۱۳ ، ۷۶/۱۱۱دوشـــنبه تـــا چهارشـــنبه بـــه ترتيـــب بـــه قيمـــت 

ــابقه      ــي س ــاي ب ــت ه ــب در قيم ــه ترتي ــا ب ــد ۰۷/۱۱۵ و ۹۹/۱۱۳  ،۹۹/۱۱۱روزه ــه گردي ــز معامل ــل .  دلار ني در اواي

 ۵۴/۱۱۵روز پــنج شــنبه و در ادامــه رونــد صــعودي روزهــاي قبــل بهــاي نفــت بــاز هــم افــزايش يافــت و بــه ســطح  

ــيد  ــز رس ــاي   . دلار ني ــخنان آق ــن روز س ــا در اي ــيس Jean-Claude Junkerام ــد  Eurogroup رئ ــشر ش  منت

ــه تقويــت اخيــر يــورو موضــع منفــي ات   ــسبت ب ــودکــه ن  ذخــاير گــاز EIAهمچنــين طبــق گــزارش . خــاذ کــرده ب

ــه    ــي ب ــه منته ــا در هفت ــي آمريک ــزايش داشــت  ۱۱طبيع ــارات اف ــيش از انتظ ــل ب ــازار  .  آوري ــران ب يکــي از تحليلگ

ــه      هــزار ۲۰۰ مــه ۳نفــت در ايــن روز پــيش بينــي کــرد کــه صــادرات نفــت خــام اوپــک در چهــار هفتــه منتهــي ب

 ه گـــــــران نيـــــــز نـــــــشان داد کـــــــه تقاضـــــــاي برآوردهـــــــاي معاملـــــــ. بـــــــشکه افـــــــزايش يابـــــــد

ــود         ــد ب ــل خواه ــاه قب ــر از م ــوم کمت ــک س ــه ي ــاه م ــي در م ــاي غرب ــام آفريق ــت خ ــراي نف ــين ب ــه  . چ ــه ب ــا توج  ب

ــت    ــاهش يافـ ــت کـ ــت نفـ ــوارد قيمـ ــن مـ ــلام    . ايـ ــيس اعـ ــارگري در انگلـ ــه کـ ــک اتحاديـ ــه، يـ  در روز جمعـ

ــه از   ــرد ک ــشگاه  ۲۷ک ــل در پالاي ــصاب د Ineos Grangemouth آوري ــک اعت ــد   ي ــزار خواه و روزه را برگ

 نيــز خبــر از کــاهش توليــد نفــت خــود در نيجريــه بــه واســطه حمــلات   Royal Dutch Shellشــرکت .کــرد

ــيان داد ــي   . شورشــ ــدر نفتــ ــصاب دو روزه در بنــ ــانع از ورود  Fos-Laveraيــــک اعتــ ــز مــ ــسه نيــ   در فرانــ

يافــت و بــراي چهــارمين بــا توجــه بــه عوامــل مــذکور قيمــت نفــت افــزايش . نفــت کــش هــا بــه ايــن بنــدر گرديــد



 

٢٦

بــه طوريکــه بهــاي نفــت در پايــان ايــن روز . ف پــنج روز کــاري گذشــته بــه ســطوح بــي ســابقه اي رســيد روز ظــر

 .  دلار نيز معامله گرديد۰/۱۱۷ دلار در هر بشکه رسيد و در لحظاتي از بازار در نرخ ۶۹/۱۱۶به 

 
  

 ۲۰۰۸ آوريل ۱۸ به  نفت خام در هفته منتهی متي ق-٢جدول 

فته                     روزهای ه
 عنوان

 ١٤دوشنبه 
 ليآور

 ١٥سه شنبه 
 ليآور

 ١٦چهارشنبه 
 ليآور

 ١٧پنجشنبه 
 ليآور

 ١٨جمعه 
 ليآور

 متوسط هفته

 10984 11131 11266 11243 11392 11203  نفت برنت
 11176 11379 11493 11486 11669 11441 کايه آمري نفت پا

 10402 10573 10665 10763  10601   نفت اوپک 
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