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  آمريکا-١

  نوسانات دلار-الف

ــضعيف شــد     ــه شــدت ت ــورد بررســي، ب ــر تمــام ارزهــاي م ــه گذشــته دلار آمريکــا در براب متوســط . در هفت

ــسب   ــذکور ن ــه م ــورو،     ارزش دلار در هفت ــل در برابــر ي ــه ماقب ــط ارزش آن در هفت ــن و ليــره    ت بــه متوس ــن ژاپ ي

ــب   ــيس، بترتي ــد، ١٧/٧انگل ــد و ٢٢/٣ درص ــت  ٦٢/٢ درص ــاهش داش ــد، ک ــازار   .  درص ــت ب ــاي آخروق ــه نرخه ب

 يــــن و هــــر يــــورو در محــــدوده   ٤٢/٨٧-٦٣/٩٠نيويــــورک، در هفتــــه گذشــــته هــــر دلار در محــــدوده    

 .  دلار در نوسان بود٣٧٠٢/١-٤٣٨٩/١ 

ــا،         ــازي آمريک ــل س ــار اتومبي ــأثير سرنوشــت صــنعت بيم ــدتاً تحــت ت ــته، عم ــه گذش ــانات دلار در هفت نوس

احتمــال کــاهش شــديد نرخهــاي بهــره کليــدي ايــن کــشور و ســپس تحقــق آن، احتمــال مداخلــه بانــک مرکــزي   

      نمودار نوسانات دلار به يورو و ين ژاپن(آخر وقت بازار نيويورک)
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مــوارد ژاپــن در بازارهــاي ارزي، تــصميم دولــت آمريکــا بــه اعطــاي اعتبــار بــه بخــش اتومبيــل ســازي و برخــي از  

در روز دوشــنبه سرنوشــت صــنايع بحــران زده اتومبيــل ســازي آمريکــا، همچنــان در هالــه اي  . ديگــر قــرار داشــت

 دســامبر، مجلــس ســناي بــا برنامــه نجــات صــنعت ۱۱در روز پنجــشنبه هفتــه ماقبــل مطــابق بــا . از ابهــام قــرار داشــت

اخ ســفيد اعــلام کــرد کــه در نظــر کــ)  دســامبر۱۲جمعــه (در روز بعــد. اتومبيــل ســازي ايــن کــشور مخالفــت کــرد

ــه   ــتفاده از برنام ــا اس ــل      ۷۰۰دارد ب ــار اتومبي ــه کمــک صــنعت بيم ــالي، ب ــرکتهاي م ــه ش ــارد دلاري کمــک ب  ميلي

رئــيس جمهــور آمريکــا گفــت کــه اعــلام برنامــه نجــات  )  دســامبر۱۵(امــا در روز دوشــنبه گذشــته. ســازي بــشتابد

ــود      ــد ب ــوع نخواه ــب الوق ــازي قري ــل س ــش اتومبي ــار. بخ ــش     اظه ــت بخ ــاي سرنوش ــور دورنم ــيس جمه ات رئ

ــرد   ــر ک ــازي را تيرهت ــل س ــل     . اتومبي ــرکتهاي اتومبي ــدام از ش ــر ک ــه ورشکــستگي ه ــند ک ــذاران ميترس ــرمايه گ س

ــد      ــالي آمريکــا را طــويلتر نماي ــد و دوران بحــران م ــه ســاير بخــش هــاي صــنعتي ســرايت نماي از ســوي . ســازي ب

ــصميمات    ــه گــران منتظــر ت ــنبه معامل ــدرال  ديگــر در روز دوش ــاز ف ــازار ب ــه ب ــتگزاري (اجــلاس کميت ــازوي سياس ب

ــا   ــزي آمريک ــک مرک ــد  ) بان ــنبه بودن ــه ش ــذکور      . در روز س ــلاس م ــه در اج ــتند ک ــده داش ــان عقي ــسياري از آن ب

البتــه آنهــا دلايــل زيــادي بــراي ايــن اقــدام . تــصميم بــه کــاهش شــديد نرخهــاي بهــره کليــدي گرفتــه خواهــد شــد

 : داشتند که برخي از آنها عبارتند از

ــون نفــري تعــداد بيکــاران آمريکــا در   - ــزايش دو ميلي ــه  ۱۱اف ــرخ بيکــاري ب  ماهــه اول ســالجاري و رســيدن ن

  ميلادي به بعد؛۱۹۹۳يعني بالاترين سطح خود از سال   درصد،۷/۶سطح 

 درصــدي توليــد ناخــالص داخلــي در ســه ماهــه ســوم و احتمــال ادامــه کــاهش توليــد ناخــالص   ۳/۰کــاهش  -

 رم سالجاري؛داخلي در سه ماهه چها

 تداوم کاهش شديد فعاليت بخش مسکن؛ -

 کاهش ماهانه سطح قيمت ها در ماههاي اخير؛ -

ســرانجام بانــک مرکــزي در روز ســه شــنبه تــصميم گرفــت کــه نــرخ بهــره کليــدي وجــوه فــدرال را در محــدوده   

ــرار دهــد ۰ -۲۵/۰ ــدي     .  درصــد ق ــره کلي ــرخ به ــدي آمريکــا از ن ــره کلي ــرخ به ــن ترتيــب ن ــه اي دي  درصــ۳۰/۰ب
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عـلاوه بـر آن بانـک مرکـزي آمريکـا در روز سـه شـنبه اعـلام کـرد کـه بـه تزريـق                           . ژاپن نيز پايين تر قـرار گرفـت       

ــه طــرق مختلــف ادامــه خواهــد داد   ــازار ب ــه ب ــه افــزايش شــديد عرضــه  . حجــم عظــيم نقــدينگي ب چنــين اقــدامي ب

ــد  ــد ش ــر خواه ــتقراض    . دلار منج ــه اس ــشويق ب ــوداگران را ت ــد س ــي توان ــتي م ــين سياس ــه  چن ــديل آن ب  دلار و تب

. ســاير ارزهــا جهــت ســرمايه گــذاري در آن ارزهــا کنــد و از ايــن طريــق بــر ســرعت افــزايش عرضــه دلار بيفزايــد 

ــن ،       ــورو، ي ــر ي ــنبه و چهارشــنبه دلار براب ــاي دوشــنبه، ســه ش ــا در روزه ــذکور در مجمــوع ســبب شــد ت ــوارد م م

ــد     ــاهش ياب ــه شــدت ک ــده ب ــاي عم ــاير ارزه ــره و س ــل روز. لي ــورو   در اواي ــر ي ــز ضــعف دلار در براب  پنجــشنبه ني

ــا ســطح   . ادامــه يافــت ــازار نيويــورک هــر يــورو ت ــه ۴۷۱۹/۱حتــي در مقطعــي در روز پنجــشنبه در ب  دلار، يعنــي ب

ــالاترين ســطح خــود از   ــزل يافــت ۲۵ب ــه بعــد، تن ــه شــايعه   .  ســپتامبر ب در روز پنجــشنبه اظهــارات مقامــات ژاپنــي ب

ــن در  ــه بانــک مرکــزي ژاپ ــي دلار در بازارهــاي ارزي دامــن زد  احتمــال مداخل ــار ســير نزول از ســوي .  جهــت مه

ديگــر برخــي نيــز عقيــده داشــتند کــه افــزايش شــديد ارزش يــورو در روزهــاي اخيــر، احتمــال کــاهش نرخهــاي    

در روز جمعــه بانــک مرکــزي ژاپــن نــرخ بهــره کليــدي را از   . بهــره کليــدي ايــن کــشور را تقويــت کــرده اســت  

ــه ۳/۰ ــار     . هش داد درصــد کــا۱/۰ درصــد ب ــايي در اختي ــلام کــرد کمــک ه ــن روز اع ــز در اي ــت آمريکــا ني دول

ــرار خواهــد داد   ــل ســازي ق ــورو و برخــي از    . بخــش اتومبي ــر ي ــي شــديد دلار در براب ــذکور موجــب ترق ــوارد م م

 . ارزهاي عمده ديگر در روزهاي پنجشنبه و جمعه شد

 

  بازار پولي داخلي–ب

ــنبه      ــه ش ــنبه و س ــاي دوش ــدرال     ١٦ و ١٥در روزه ــاز ف ــازار ب ــه ب ــلاس کميت ــرين اج ــامبر، آخ ــازوي ( دس ب

در ايــن جلــسه تــصميم گرفتــه شــد کــه اهــداف . برگــزار شــد٢٠٠٨در ســال) سياســتگزاري بانــک مرکــزي آمريکــا

ــدرال از    ــوه ف ــره وج ــرخ به ــدوده  ٠/١ن ــه مح ــود ٠-٢٥/٠ درصــد ب ــاهش داده ش ــين  .  درصــد، ک ــين در هم همچن

ــديران   ــوراي م ــرخ      (Board of Governors)روز ش ــاهش ن ــه ک ــصميم ب ــاق آرا ت ــه اتف ــزي ب ــک مرک  بان

ــل از  ــه  ۲۵/۱تنزي ــد ب ــت ۵/۰ درص ــد گرف ــه       .  درص ــر دارد ک ــه در نظ ــرد ک ــلام ک ــين اع ــزي همچن ــک مرک بان

خريــدهاي اوراق قرضــه منتــشره و يــا ضــمانت شــده از ســوي موســسات رهنــي مــورد حمايــت دولــت را افــزايش   
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 اوراق قرضــه درازمــدت دولتــي و ســاير راههــاي اســتفاده از عــلاوه بــر آن قــرار اســت بانــک، مــسئله خريــد. دهــد

تــاکنون بانــک مرکــزي از ابزارهــاي . ترازنامــه خــود بــراي حمايــت از اقتــصاد داخلــي را مــورد بررســي قــرار دهــد

مختلــف بــراي اعطــاي وام بــه بانــک هــا اســتفاده کــرده اســت و اســتفاده از ايــن ابزارهــاي ســبب شــده تــا ترازنامــه  

حتــي برخــي عقيــده دارنــد .  تريليــون دلار برســد۲/۲ ميليــارد دلار بــه ۰/۸۸۷ف ســه مــاه از بانــک مرکــزي در ظــر

ــه   ــه ب ــز خواهــد رســيد ۰/۳کــه حجــم ترازنام ــون دلار ني ــساطي   .  تريلي ــولي انب ــوعي سياســت پ ــع ن ــر در واق ــن ام اي

ين همچنــ. در هــر حــال انتظــار مــي رود کــه بانــک مرکــزي بــه افــزايش تزريــق نقــدينگي ادامــه دهــد. کمــي اســت

 . بسياري بر اين باورند که نرخ بهره کليدي تا پايان سال آينده ميلادي افزايش داده نخواهد شد

 
 )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 نوع ارز
متوسط هفته 

 نوامبر٢٨منتهي به 

متوسط هفته منتهي 

  دسامبر٥به 

متوسط هفته منتهي 

  دسامبر١٢به 

متوسط هفته منتهي 

 دسامبر ١٩به 

 219 220 207 166 دلار آمريکا

 391 372 338 316 وروي
 0933 0950 0948 0935 ن ژاپني
 395 372 325 306 سيره انگليل
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ين ژاپن

  منطقه يورو-۲

 

  نوسانات يورو-الف

. شــد تقويــت بــه اســتثناي فرانــک ســوئيسمــورد عمــده يــورو در برابــر تمــام ارزهــاي ، در هفتــه گذشــته 

ــر دلار در هفتـ ـ  مت ــورو در براب ــط ارزش ي ــله وس ــل    قب ــه ماقب ــط ارزش آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــد ١٧/٧ ن  درص

ــزايش ــتافـ ــاي  .  يافـ ــه نرخهـ ــانبـ ــدوده    پايـ ــورو در محـ ــر يـ ــته هـ ــه گذشـ ــورک، در هفتـ ــازار نيويـ ــت بـ   وقـ

 .معامله گرديددلار  ٣٧٠٢/١-٤٣٩٨/١

اخبــار  و گزارشــهاي برخــي تــشار انبطــور عمــده تحــت تــأثير   نوســانات ارزش يــورو طــي هفتــه گذشــته،

ــصادي،  ــصحيحات تکاقت ــرار داشــت   نيکــي و ت ــر ق ــوارد ديگ ــنبه . برخــي م ــالي  در روز دوش  موضــوع کمــک م

ــه خودروســازان بــزرگ  ــه گريبــان هــستند،   ايــن کــشور فــوري دولــت آمريکــا ب ــا مــشکلات مــالي دســت ب  کــه ب

ــا (جمعــه دولــت آمريکــا در روز . موجــب رويگردانــي ســرمايه گــذاران از دلار شــد  اعــلام )  دســامبر۱۲مطــابق ب

 ميليــاردلاري جهــت ترزيــق آن بــه بخــش     ۷۰۰کــرد کــه درحــال بررســي امکــان اســتفاده از کمــک مــالي        

ر نيــز مجلــس ســنا طــرح تهيــه شــده توســط دولــت   ب دســام۱۱آن يعنــي پنجــشنبه از روز قبــل . خوروســازي اســت
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ــود     ــرده ب ــشور را رد ک ــن ک ــزرگ اي ــازان ب ــات خودروس ــراي نج ــاي . ب ــات    آق ــرح نج ــه ط ــت ک ــز گف ــوش ني ب

ازســـوي ديگـــر، رشـــد . بـــااين اظهـــارات، ابهامـــات در روز دوشـــنبه اوج گرفـــت. مـــذکور اضـــطراري نيـــست

ــزود     ــه گــران اف ــذيري معامل ــسک پ ــر ري ــن روز ب ــاي ســهام دراي ــر   . بازاره ــورو در براب ــذکور ي ــوارد م درنتيجــه م

ــد  ــت گردي ــاکي از آ   . دلار تقوي ــشره اي ح ــزارش منت ــنبه گ ــه ش ــد    در روز س ــديران خري ــاخص م ــه ش ــود ک ن ب

ــدتر از      ــه مــاه قبــل کــاهش يافتــه و ب ــه اي و بخــش خــدمات منطقــه يــورو در مــاه دســامبر نــسبت ب بخــش کارخان

البتــه احتمــال کــاهش نرخهــاي . ايــن مــسأله بــر يــورو در برابــر دلار فــشار نزولــي وارد کــرد. انتظــارات بــوده اســت

د واقــدامات ديگــري ازســوي ايــن نهــاد پــولي جهــت  بهــره کليــدي در آمريکــا تــا ســطح نزديــک بــه صــفر درص ــ

ــازار کمــک نمــود کــه همــين موضــوع       ــذيري در ب ــه ريــسک پ ــا کاســت و ب خــروج از رکــود، کمــي از نگرانيه

ــورو تاحــدي برگــشت نمايــد   ــد نزولــي ي در روز چهارشــنبه،همانگونه کــه انتظــار مــي رفــت  . ســبب شــد کــه رون

ــا محــد هــايبانــک مرکــزي آمريکــا نرخ ــا  بهــره کليــدي را ت  درصــد کــاهش  داد و پــس از آن ۲۵/۰وده صــفر ت

کــاهش شــديد . اعــلام کــرد کــه از تمــام ابزارهــاي ممکــن جهــت مقابلــه بــا رکــود اقتــصادي اســتفاده مــي نمايــد  

نرخهــاي بهــره در آمريکــا تفــاوت نرخهــاي بهــره ارزهــاي پربــازده نظيــر يــورو را بــا ايــن ارز بيــشتر نمــود کــه بــه   

ــب در   ــاي رقي ــذابيت ارزه ــع آن ج ــود    تب ــي ش ــدان م ــذاران دوچن ــرمايه گ ــزد س ــر  دلار ن ــشنبه، . براب در روز پنج

جمــع بنــدي معاملــه گــران ايــن بــود کــه عليــرغم ارقــام اقتــصادي ضــعيف منتــشره در منطقــه يــورو، سياســتگذاران  

ــن کــار        ــه اي ــدام ب ــه ســادگي اق ــد نمــود و ب ــشتري خواهن ــاط بي ــه در کــاهش نرخهــاي بهــره احتي ــن منطق ــولي اي پ

باتوجـــه بـــه مـــوارد يادشـــده، ارزش يـــورو در برابـــر دلار در روزهـــاي چهارشـــنبه و پنجـــشنبه . نخواهنـــد کـــرد

در روز جمعــه بررســيهاي فعــالان بــازار آنــان را بــه ســمت ايــن گمانــه زنــي ســوق داد کــه ممکــن  . افــزايش يافــت

ــضعيف شــده باشــد    ــيش از حــد ت ــورو ب ــر ي ــصد   . اســت دلار در براب ــت آمريکــا اعــلام کــرد کــه ق ــين دول همچن

 .بنابه دلايل يادشده يورو در برابر دلار تضعيف گرديد. ويت را داردنزيطاي وام به خوروسازان داع
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  بازار پولي–ب 

ــه در روز      ــاه خــود ک ــه م ــا در نشــست ميان ــت   ١٨بانــک مرکــزي اروپ ــصميم گرف ــود ت ــزار نم ــامبر برگ  دس

ــه مــاه بانــک مرکــزي  البتــه درنشــست م. کــاهش دهــد درصــد ٥/٠ســپرده بانکهــاي تجــاري را کــه نــرخ ســود  يان

ــري نمــي شــود و اجــلاس اصــلي آتــي در      ــصميم گي ــورد نرخهــاي بهــره کليــدي ت ــا درم ــه برگــزار ١٥اروپ  ژانوي

بــاوجود آنکــه سياســتگذاران پــولي اروپــا تمايــل بــه سياســتهاي پــولي انبــساطي نــشان مــي دهنــد امــا  . خواهــد شــد

ــست    ــه در نش ــت ک ــد اس  ــ  ١٥بعي ــاهش پي ــدي ک ــره کيلي ــاي به ــه نرخه ــد ژانوي ــولي   . دا کن ــان پ ــي کارشناس برخ

 . احتمال اتخاذ اين تصميم را در نشست ماه فوريه بسيار قوي تر مي دانند

 

  وضعيت اقتصادي-ج

ــورو از     ــه ي ــاري منطق ــراز تج ــه    -٥/٤ت ــپتامبر ب ــاه س ــورو در م ــارد ي ــر   ٩/٠ ميلي ــاه اکتب ــورو در م ــارد ي  ميلي

مــان علــت بهبــود وضــعيت تجــاري ايــن      افــزايش صــادرات و کــاهش واردات بــصورت توأ   . افــزايش يافــت 

ــوده اســت  ــه ب ــزان صــادرات از  . منطق ــه   ٧/١٣٦بطوريکــه مي ــاه ســپتامبر ب ــورو درم ــارد ي ــورو ٢/١٤١ ميلي ــارد ي  ميلي

ــدا کــرد   ــزايش پي ــر اف ــاه اکتب ــز از . در م ــزان واردات ني ــه ٢/١٤١مي ــت ٣/١٤٠ ب ــورو کــاهش ياف ــارد ي ــزان .  ميلي مي

ــاه      ــا م ــالجاري ت ــداي س ــاري از ابت ــساب تج ــزان   ح ــه مي ــسري ب ــر ک ــد،   ٥/٢٤اکتب ــشان ميده ــورو را ن ــارد ي  ميلي

ــزان         ــه مي ــازادي ب ــل م ــال قب ــشابه درس ــين دوره م ــي هم ــه ط ــت   ٤/١٧درحاليک ــته اس ــود داش ــارديورو وج .  ميلي

ــه اي از      ــش کارخان ــد بخ ــديران خري ــاخص م ــه   ٦/٣٥ش ــوامبر ب ــاه ن ــت   ٥/٣٤ در م ــاهش ياف ــامبر ک ــاه دس .  درم

ــامبر ســال گ   ــن شــاخص در دس ــزان اي ــود١/٥٣ذشــته مي ــز از   .  ب ــد بخــش خــدمات ني ــديران خري  ٥/٤٢شــاخص م

 . بود١/٥٣ميزان شاخص مذکور براي دسامبر سال قبل .  در دسامبر کاهش نشان داد٠/٤٢درماه نوامبر به 
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی منطقه يورو

 ٢٠٠٨سال   

ماه                       شاخصهای    
 اقتصادی

 اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن مه آوريل مارس وريهف ژانويه

 71 71 71 72 73 74 74 75 76 77 )به درصد(نرخ بيکاری

 971 1800 217 357 729 0 3634 141 8045 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه
  

 07 035 060 088 19 01 02 08 18 12 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت مصرف 
 )به درصد(کننده

32 33 36 33 37 40 40 38 36 32 

سه ماهه دوم  ٢٠٠٨سه ماهه اول 
 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی                 سه ماهه سوم ٢٠٠٨

   21 14 06 )به درصد(
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 ژاپن-۳

 

 ت يننوسانا -الف

.  گرديـد  باستثنای دلار امريکا و ليره انگليس تـضعيف در هفته گذشته، ين ژاپن در برابر تمام ارزهاي عمده  

بـه  .  يافـت  افـزايش  درصـد    ٢٢/٣متوسط ارزش ين در برابر دلار در هفته قبل نـسبت بـه متوسـط آن در هفتـه ماقبـل                      

 .ين معامله گرديد٤٢/٨٧-٦٣/٩٠ محدودهنرخهاي پايان وقت بازار نيويورک، در هفته گذشته هر دلار در 

 درصد رشد داشت همين موضوع تا حدودی توانست معاملات بـر مبنـای              ٢هفته گذشته بازار سهام توکيو در حدود        

 ٧٠٠تصميم دولت امريکا برای اختصاص بخشی از بـسته          . ريسک پذيری را تقويت و در مقابل ين را تضعيف نمايد          

 کمک به سيستم بانکی اين کشور در نظر گرفته بود برای نجات سـه خودروسـاز عمـده                   ميليارد دلاری که قبلاً برای    

در ادامـه گمانـه زنـی هـا         . نست بازارهای سهام عمده در آسيا را تقويـت نمايـد          اين کشور در ابتدای هفته گذشته توا      

مبنی بر کاهش احتمالی نرخ بهره کليدی امريکا و پس از آن تحقق اين گمانه، يورو به شدت در برابـر دلار امريکـا                        

اقتـصاد بـزرگ دنيـا    ين در برابر ارزهای پربازده، پول رايج دومين          رغم تضعيف   علی. در هفته گذشته تقويت گرديد    

 يـن نيـز کـاهش       ٧٨/٨٧در برابر دلار امريکا با افزايش ارزش روبرو شد به گونه ای که در روز چهارشنبه هر دلار تا                    

پس از کاهش نرخ بهره کليدی امريکا به کمتـر  .  سال گذشته محسوب مي شود١٣يافت که يک رکورد جديد طی      

   نوسانات ين در برابر دلار و يو رو (آخر وقت بازار نيويورک)
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 ١٠

 ١/٠ درصـد بـه      ٣/٠شابه نرخ بهره کليـدی خـود را در روز جمعـه از               درصد ، مقامات پولی ژاپن در اقدامی م        ٣/٠از  

 . درصد تنزل دادند که اين اقدام تا حدودی ين را از حرکت صعودی در برابر دلار باز داشت

 

 ي بازار پول داخل-ب

 ٣/٠بانک مرکزی ژاپن در روز جمعه هفته گذشته اقدام به کـاهش نـرخ بهـره کليـدی خـود از مقـدار بـسيار نـاچيز                     

اين اقدام در راسـتای     . شود   محسوب مي  ٢٠٠٦ درصد نمود که پايين ترين ميزان اين نرخ از ژوئيه سال             ١/٠درصد به   

کاهش اثرات بحران اعتبار در بخش مالی و کمک به اقتصاد اين کشور بويژه صادرات آن در پي افزايش ارزش ين                     

رفت که در روز سه شنبه بانـک فـدرال امريکـا             ژاپن پس از آن صورت پذي       اين اقدام بانک مرکزی    .صورت گرفت 

 سـال   ١٣ درصد کاهش داد و اين موضوع باعث شد تا ين به بالاترين ميزان               ٣/٠نرخ بهره کليدی خود را به کمتر از         

 . گذشته خود در برابر دلار افزايش يابد

 

 اقتصاد داخلي-ج

 را در آينده نزديـک نـشان ميدهـد بـا کـاهش              همانطور که انتظار ميرفت شاخص تانکان که چشم انداز اقتصاد ژاپن          

 در سه ماهـه     -٦ در سه ماهه سوم به       ٠شاخص اعتماد تجاری از     . قابل توجهی در سه ماهه منتهی به دسامبر روبرو شد         

 سال گذشته کـه بـه       ١٣بروز رکود در اقتصاد جهانی و افزايش ارزش ين به بالاترين سطح             . پايانی سال کاهش يافت   

ورشيد تابان، بويژه صادرات اين کشور لطمات زيادی وارد ساخته اسـت مهمتـرين علـت کـاهش                  اقتصاد سرزمين خ  

 ٢١در بين اجـزای تـشکيل دهنـده تانکـان شـاخص صـنايع بـزرگ بـا کـاهش                     . باشد  اعتماد تجاری دراين کشور مي    

رود کـه ايـن     انتظـار مي ـ  . شـود    سال گذشته محسوب مـي     ٧ تنزل يافت که پايين ترين سطح طی         -٢٤ به   -٣واحدی از   

اين موضوع نشان دهنده آن است که رکود اقتصادی      .  کاهش يابد  -٣٦ به   ٢٠٠٩شاخص در سه ماهه منتهی به مارس        

بدبينی صنايع بـزرگ ژاپـن نـسبت بـه اقتـصاد ايـن کـشور باعـث شـد تـا مخـارج                        . ژاپن در حال شدت گرفتن است     

اگرچـه انتـشار ارقـام فـوق      .  درصد کـاهش يابـد     -٥/٠به   ٢٠٠٨ اين بنگاه ها در سال مالی منتهی به دسامبر            ای  سرمايه

 .توسط بانک مرکزی ژاپن مطابق با انتظارات بود اما چشم انداز اقتصادی اين کشور را تاريک تر ساخت
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  عمده ترين شاخصهای اقتصادی ژاپن

 ٢٠٠٨سال     

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

 اکتبر سپتامبر اوتژوئيه ژوئن مه آوريل رسمافوريه ژانويهدسامبر نوامبر

 380 380 380 390 380 400 400 410 400 420 400 370 )به درصد(نرخ بيکاری

 840 927 080 966 1241 618 507 236 217 309 090 073 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

 160 140 220 160 340 020 280 220 090 350 230 310 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت مصرف 
 )به درصد(کننده

060 070 070 100 120 080 130 200 230 210 210 170 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی                 ٢٠٠٨سه ماهه سوم ٢٠٠٨سه ماهه دوم  ٢٠٠٨سه ماهه اول  ٢٠٠٧چهارم
   26 32 24 05 )به درصد(
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  انگليس-۴

 

  نوسانات ليره-الف

ــا        ــتثنای دلار امريک ــي باس ــورد بررس ــاي م ــام ارزه ــر تم ــيس در براب ــره انگل ــته، لي ــه گذش ــضعيفدر هفت  ت

ــد ــل در برابـ ـ       . ش ــه ماقب ــط ارزش آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــذکور ن ــه م ــره در هفت ــط ارزش لي  ٦٢/٢ر دلار متوس

ــت   ــزايش داش ــد اف ــدوده        . درص ــره در مح ــر لي ــته ه ــه گذش ــورک، در هفت ــازار نيوي ــت ب ــان وق ــاي پاي ــه نرخه ب

 .   دلار معامله گرديد٤٩٣٠/١-٥٥٩٧/١

ــه      ــا ب ــدی امريک ــره کلي ــرخ به ــاهش ن ــه  ک ــه     ٢٥/٠اگرچ ــی هفت ــد ط ــر پون ــضعيف دلار در براب ــث ت ــد باع  درص

ــه   گذشــته گرديــد و حتــی در روز ســه شــنبه پــس از   اعــلام کــاهش نــرخ بهــره کليــدی امريکــا حتــی هــر پونــد ب

ــداد         ٥٨٣٠/١ ــشان مي ــه ن ــاری ک ــرخ بيک ــون ن ــصادی همچ ــام اقت ــی ارق ــشار برخ ــا انت ــت  ام ــزايش ياف ــز اف  دلار ني

تعــداد افــراد بيکــار شــبه جزيــره در مــاه گذشــته يــک ميليــون نفــر افــزايش يافتــه اســت و همچنــين برخــی اظهــار    

بــرای مقابلــه بــا بحــران اقتــصادی بــاز هــم   BoEکــزی انگلــيس مبنــی بــر اينکــه نظرهــا توســط مقامــات بانــک مر

 درصــدی فعلـی کــاهش داده و نزديـک بــه صــفر   ٢ای از نـرخ   نـرخ بهــره کليـدی خــود را بـه ميــزان قابـل ملاحظــه    

         نمودار نوسانات ليره انگليس به يورو و دلار

140
146
152
158
164
170
176
182
188
194
200
206
212

20
06
مبر
سا
د

   
  2

00
ه7
نوي
ژا

ريه
فو

س
مار

يل
آور مه ئن
ژو

ئيه
ژو وت
ا

مبر
پتا
س

تبر
اک

مبر
نوا

مبر
سا
د

   
  2

00
ه8
نوي
ژا

ريه
فو

س
مار

يل
آور مه ئن
ژو

ئيه
ژو وت
ا

مبر
پتا
س

تبر
اک

مبر
نوا

مبر
سا
د

تاريخ

لار
د

115
118
121
124
127
130
133
136
139
142
145
148
151
154

رو
يو

دلار
يورو



 ١٣

خواهد رسانيد باعث شـد تـا ليـره بـه پـايين تـرين سـطح تـاريخی خـود در برابـر يـورو تنـزل يابـد بـه گونـه اي کـه                         

بــا .  پــنس معاملــه شــد٠٤/٩٥پايــان هفتــه در روز جمعــه هــر يــورو در برخــی ســاعات در بــازار لنــدن در حــدود در 

 .تداوم وضعيت موجود بايد منتظر ترقی هر يورو به بيش از يک ليره در هفته های آتی نيز بود

 

 بازار پولی -ب

 واحد پايـه    ۳۰۰ مقابله با رکود اقتصادی      بانک مرکزی انگليس از اکتبر سال جاری ميلادی نرخ بهره کليدی را برای            

ً يکـی از بزرگتـرين     درصد تقليل داده است تا با رکود عميـق و طـولانی کـه احتمـالا             ۲ درصد به    ۵کاهش داده و از     

 قائم مقام بانک مرکـزی      Beanبا اين حال آقای     . رکودهای تاريخ معاصر اين کشور محسوب مي شود مقابله نمايد         

 کاهش نرخ بهره اين بانک به نزديک صفر را با توجـه بـه شـرايط موجـود اقتـصادی منتفـی                       انگليس در مصاحبه ای   

هم سو با اين اظهارات، در ابتدای هفته گذشته آقای مروين کينگ رييس کل بانک مرکـزی انگلـيس نيـز                     . ندانست

در . روبـرو خواهـد بـود     هشدار داد که با تداوم شرايط فعلی اقتصادی، اين کشور در سال آينده  با خطر تورم منفـی                    

 . مجموع به نظر ميرسد کاهش نرخ بهره انگليس به ميزان يک درصد در آينده نزديک بسيار محتمل به نظر مي رسد

 

  وضعيت اقتصادي-ج 

 درصـد   ۷/۰با کاهش قيمت نفت و فراورده های حاصل از آن شاخص قيمت توليد کننده در ماه نـوامبر بـا                     

کاهش شاخص قيمتها در بخش توليد به طور عمده ناشی از کاهش شديد             . روبرو شد کاهش نسبت به ماه قبل از آن        

همين  موضوع بر شاخص قيمت مـصرف کننـده اثـر گذاشـت بـه                . شاخص قيمت نهاده ها بويژه نفت و سوخت بود        

بيـشترين  .  درصـد کـاهش يافـت      ۱/۰گونه ای که شاخص قيمت مصرف کننده در ماه نوامبر نسبت به ماه قبل از آن                 

از آنجـا  .  درصدی ميوه جات در ماه نوامبر بـود ۸/۱۰فشار صعودی بر شاخص قيمت مصرف کننده از ناحيه افزايش      

که قسمت عمده نياز بازار ميوه انگليس درداين فصل از سال از محل واردات تأمين مي گردد تضعيف اخير ليـره در                      

گفتنـی اسـت شـاخص قيمـت مـصرف      . ديده است برابر ساير ارزها باعث گران شدن واردات ميوه در اين کشور گر           

 محـسوب   ۲۰۰۸ درصد افزايش يافت که پايين ترين ميزان افزايش از ژوئن            ۱/۴کننده نسبت به مدت مشابه سال قبل        



 ١٤

پيش بينی ميشود اگر طرح کاهش عوارض سوخت اجرا شود با ثابت بودن ساير شرايط از نرخ تورم فعلـی           . می شود 

از سوی ديگر شاخص خرده فروشی در جهتی مخالف بـا سـاير ارقـام اقتـصادی تـا                   . ود درصد کاسته ش   ۳/۱به ميزان   

امـا بـا   . عمده ترين دليل اين رويداد نزديک شدن به پايان سال و ايـم کريـسمس مـي باشـد                 . حدودی تقويت گرديد  

خص خـرده   توجه به تضعيف اعتماد مصرفی در ماههای اخير و افزايش نرخ بيکاری همچنان بايد منتظر تضعيف شـا                 

 . فروشی در ماههای آتی بود

 

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی انگليس

 ٢٠٠٨سال     

ماه               شاخصهای    
 اقتصادی

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

     25 25 25 25 25 25 26 26 27 28 )به درصد(نرخ بيکاری

 1638 1526 1561 1490 1488 1504 1473 1573 1639 887 13248 1310 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

 01 0 01 03 05 02 09 01 04 01 03 17صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

21 21 22 25 25 3 33 38 44 47 52 45 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی      ٢٠٠٨سه ماهه سوم  ٢٠٠٨سه ماهه دوم  ٢٠٠٨سه ماهه اول 
   23 15 05 )به درصد(
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 ـ طلا ٥

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

بــه نرخهــاي آخــر وقــت بــازار مــذکور، در هفتــه گذشــته قيمــت هــر  .  درصــد افــزايش داشــت٣٣/٦در برابــر دلار 

 . دلار، در نوسان بود١٥/٨٣٣-٧٠/٨٦٧اونس طلا در محدوده

کـــاهش شـــديد  نوســـانات قيمـــت طـــلا در هفتـــه گذشتــــــــه، عمـــدتاً تحـــت تأثيـــــــــر نوســـانات دلار، 

ــره کليـ ـ  ــاي به ــت    نرخه ــرار داش ــر ق ــوارد ديگ ــي از م ــا و برخ ــه ارزش دلار در  . دي آمريک ــه روز اول هفت در س

ــود         ــي پيم ــديدي را م ــي ش ــير نزول ــر س ــده ديگ ــاي عم ــي از ارزه ــورو و برخ ــر ي ــر در روز  . براب ــرف ديگ  از ط

حتـي  . سه شـنبه بانـک مرکـزي آمريکـا مطـابق انتظـار قبلـي نرخهـاي بهـره کليـدي خـود را بـه شـدت کـاهش داد                           

ــک  ــتفاده       بان ــازار اس ــه ب ــدينگي ب ــق نق ــزايش تزري ــراي اف ــاي موجــود ب ــام ابزاره ــه از تم ــرد ک ــلام ک مرکــزي اع

عــلاوه بــر . ايــن امــر مــي توانــد عرضــه دلار در بازارهــاي ارزي جهــان را بــه شــدت افــزايش دهــد  . خواهــد کــرد

. ي داردآن بانــک مرکــزي اعــلام کــرد کــه مــسئله خريــد اوراق قرضــه درازمــدت دولتــي را هــم در دســت بررس ــ 

     نمودار نوسانات قيمت هر اونس طلا به دلار آمريکا(آخر وقت بازار نيويورک)
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ــود     ــا کمــک نم ــازده اوراق قرضــه آمريک ــداوم کــاهش ب ــه ت ــر ب ــن ام ــره   . اي ــاي به ــه نرخه ــرايطي ک ــين ش در چن

ــزار         ــز اب ــهام ني ــي رود و س ــاهش م ــه ک ــه و ارزش دلار رو ب ــازده اوراق قرض ــده، ب ــک ش ــفر نزدي ــه ص ــدي ب کلي

ســرمايه گــذاري مناســبي بــراي ســرمايه گــذاري محــسوب نمــي شــد، ســرمايه هــا بــه ســوي طــلا بــه عنــوان مــأمن   

ــدند  ــوق داده ش ــت       . س ــزايش ياف ــدت اف ــه ش ــلا ب ــت ط ــه قيم ــه روز اول هفت ــل در س ــين دلي ــه هم ــا در روز . ب ام

ــي شــديد دلار، موجــب      ــه ترق ــه ادام ــزايش شــديد دلار و کــاهش شــديد قيمــت نفــت و در روز جمع پنجــشنبه اف

 . کاهش قيمت طلا شد
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  نفت-۶

 

ــه      ــا در هفت ــه آمريک ــام پاي ــت خ ــاي نف ــط به ــل    متوس ــه ماقب ــط آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــته ن  ٥٢/٧ گذش

ــه     . درصــد کــاهش يافــت  ــشکه نفــت خــام پاي ــه گذشــته هــر ب ــورک، در هفت ــازار نيوي ــان وقــت ب ــه نرخهــاي پاي ب

 . دلار معامله گرديد٢٢/٣٦-٥١/٤٤آمريکا در محدوده

ــأثير         ــه طــور عمــده تحــت ت ــة گذشــته ب ــاي نفــت خــام طــي هفت ــاني، نوســانات به ــصاد جه   اوضــاع اقت

         نمودار نوسانات قيمت نفت خام پايه آمريکا (آخر وقت بازار نيويورک)
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ــرار داشــت    ــازار، عوامــل فنــي و برخــي مــوارد ديگــر ق ــه . وضــعيت عرضــه و تقاضــا در ب در اوايــل روز دوشــنبه ب

ــاه گذشــته رســيد      ــورو طــي دو م ــر ي ــري خــود در براب ــرخ براب ــرين ن ــايين ت ــه پ ــورک، دلار ب ــازار نيوي از . وقــت ب

بنــا . سيار قــوي بــودســويي ديگــر، احتمــال آنکــه اوپــک در نشــست روز چهارشــنبه خــود توليــد را کــاهش دهــد بــ

امـا در ادامـه معـاملات ايـن روز نگرانـي نـسبت بـه شـرايط                  . به اين دلايل بـر بهـاي نفـت فـشار صـعودي وارد آمـد               

در روز ســه شــنبه فــدرال رزرو . بازارهــاي مــالي و ضــعف اقتــصاد جهــاني موجــب افــت بازارهــاي ســهام گرديــد  

ــه محــدوده    ــرخ بهــره ســپرده هــاي يکــروزه را ب ــه  . کــاهش داد درصــد ۰/۰-۲۵/۰ن ــسبت ب ــا ن ــدام نگرانيه ــن اق اي

ــود  ــشديد نم ــصاد را ت ــن      . اقت ــه اي ــدات روزان ــقف تولي ــه س ــد ک ــق نمودن ــک تواف ــضاي اوپ ــنبه اع در روز چهارش

ــوده    ۲/۲ســازمان را در مجمــوع   ميليــون بــشکه کــاهش دهنــد کــه ايــن ميــزان کــاهش در نــوع خــود بــي ســابقه ب

ــيلادي لا  . اســت ــده م ــداي ســال آين ــوق از ابت ــصميم ف ــي باشــد ت ــشار موجــب   . زم الاجــرا م ــدو انت ــر در ب ــن خب اي

اما تحليـل گـران بـازار بـا بررسـي بيـشتر بـه ايـن نتيجـه رسـيدند کـه ايـن ميـزان کـاهش در                              . ترقي قيمت ها گرديد   

ــته باشــد      ــازار داش ــه اي در ب ــل ملاحظ ــأثير قاب ــد ت ــه بتوان ــر از آن اســت ک ــسيار کمت ــدات ب ضــمن آنکــه در . تولي

ارش هفتگــي اداره کــل اطلاعــات انــرژي آمريکــا حــاکي از آن بــود کــه موجــودي انبــار   همــين روز، انتــشار گــز

 دســامبر نــسبت بــه هفتــه ماقبــل آن بــه ترتيــب  ۱۲نفــت خــام، نفــت حرارتــي و ديــزل و بنــزين در هفتــه منتهــي بــه  

هــاي تــأثير افــزايش ذخــاير نفتــي در روز.  ميليــون بــشکه افــزايش داشــته انــد ۳/۱ ميليــون و ۹/۲ هــزار بــشکه، ۵۰۰

ضــمن آنکــه مــسأله کــاهش تقاضــا بــراي نفــت بــسيار جــدي بــه . پــنج شــنبه و جمعــه نيــز بــه قــوت خــود بــاقي بــود

 . دلايل مذکور سبب شد که بهاي نفت در کليه روزهاي هفته گذشته سير نزولي بپيمايد. نظر مي رسيد
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 ۲۰۰۸ر  دسامب۱۹ به  نفت خام در هفته منتهی متي ق-٢جدول 

       روزهای هفته              
 عنوان
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 دسامبر
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