
 

  وضع ارزهاي عمده و نرخهاي بهره
 آوريل، دلار تحت تأثير کاهش شاخص سهام بازارهاي اروپا و وال استريت،                                 ٢٠دوشنبه   روز    .   ، براي دلار هفته مطلوبي نبود و اين ارز بجز روز دوشنبه در ساير روزهاي هفته در برابر يورو تضعيف گرديد                                              ٢٠٠٩ آوريل     ٢٤هفته منتهي به    

ارها به نفع ين تمام شد و         وضعيت بهتر بازارهاي آسيايي در مقايسه با ساير باز                   .   اعلام خريد اوراق قرضه بلندمدت دولتي توسط فدرال رزرو آمريکا و سوددهي بيش از انتظار بانک آو آمريکا، به شدت در مقابل يورو تقويت گرديد                                                                   
اعلام خطر صندوق بين المللي پول در مورد کاهش دارايي بانکها و تمايل سوداگران                                  .   اما از روز سه شنبه اوضاع به نفع يورو وروق خورد و از اين روز به بعد يورو در مقابل دلار تقويت شد            . موجب تضعيف دلار در مقابل اين ارز گرديد

 در خصوص تضعيف اقتصاد ژاپن در اين روز ، باعث تضعيف ين                        انتشار اخباري       .   گرچه وجود نگراني در مورد سياست هاي آتي بانک مرکزي اروپا باعث تحديد اين رشد گرديد                                     .   کدار باعث تقويت يورو گرديد            به انجام معاملات ريس  
 مالي و سيستم بانکي جهان و اظهارنظر صندوق بين المللي پول در مورد رکود عميق اقتصادي و پايين آمدن نرخ رشد جهاني پيش بيني شده و                                                   روز چهارشنبه افزايش نگراني ها در مورد سلامت ساختار                      .   در مقابل دلار و يورو گرديد               

  روز   .   بهبود صادرات ژاپن باعث تقويت اين ارز در مقابل يورو شد                          همچنين گزارشات منتشره در اين روز در مورد                     .    موجب تضعيف مجدد دلار در مقابل ين و دلار گرديد                     Morgan Stanleyهمچنين دومين گزارش ضرر فصلي           
 باعث ادامه        کشور منطقه يورو در مقابل رکود اقتصادي و همچنين اعلام سود فصلي کرديت سوئيس همراه با افزايش شاخص توليد در منطقه يورو                                   ۱۶پنج شنبه، انتشار اخبار در مورد بهبود شرايط اقتصادي در منطقه يورو و احتمال اتحاد 

افزايش ريسک پذيري سرمايه گذاران                .    آوريل براي چهارمين روز پياپي يورو در مقابل دلار تقويت گرديد                               ۲۴روز جمعه     .    درصد تقويت شد    ۱/ ۰۴ درصد و در مقابل ين         ۱/ ۱۶بطوريکه اين ارز در مقابل دلار                .   روند تقويت يورو گرديد           
در مورد بهبود شرايط اقتصادي در منطقه اروپا، همچنين تقويت بازارهاي سهام اروپايي و همچنين اعلام در آستانه ورشکستگي قرارگرفتن شرکت خودروسازي کرايسلر بر روي دلار تأثير                                                                           در آلمان به علاوه ايجاد اميدواري هاي تازه                         

 در بازار ارز موجب تقويت دلار به عنوان يک محل امن براي حفظ ارزش نقدينگي مي شود، افزايش ريسک پذيري نيز                                                   زيرا همانگونه که افزايش ريسک گريزي                 .   منفي گذاشت و باعث تضعيف اين ارز در مقابل يورو و ين گرديد                         
  .  درصد در مقابل ين تضعيف گردد۱ورو و  درصد در مقابل ي۷/۰تمامي عوامل ذکر شده در فوق موجب شد روز جمعه دلار . باعث رويگرداني از دلار و بالطبع تضعيف آن و استقبال عمومي براي ارزهاي پربازده مي گردد

    بورس فلزات قيمتي
 برخي موارد ريسک پذيري سرمايه گذاران ودر هفته گذشته بهاي طلا در بازار فلزات قيمتي لندن و نيويورک عمدتاً تحت تأثير عواملي چون انتشار اخبار و گزارشهاي اقتصادي، نوسانات بازار سهام، نوسانات ارزش دلار آمريکا ، ميزان                       

در دو روز آغازين هفته بهاي طـلا در  .  دلار در هر اونس رسيد٥٣/٨٩٤ و ٢٦/٨٩٣ درصد افزايش نسبت به هفته ماقبل به سطوح ٣٨/١ و ٣٠/١بطوريکه در دوره مذکور متوسط بهاي طلا در بازارهاي ياد شده به ترتيب با . ديگر قرار داشت  
  روز . در روز دوشنبه کاهش قيمت نفت وافت بورس وال استريت و فروشهاي سودجويانه سرمايه گـذاران موجـب تـضعيف ارزش طـلا شـد      .  سه روز پاياني هفته از روند صعودي برخوردار شد بازارهاي جهاني سير نزولي داشت لکن در      

در روز چهارشنبه ضعف دلار آمريکا در برابر ساير ارزهـاي عمـده مخـصوصاً يـورو،     . ترقي بازار سهام، اندکي کاهش يافت    سرمايه گذاران و حمايت دولت از بانکها و سيستم مالي و             سه شنبه بهاي طلا تحت تأثير افزايش ريسک پذيري        
بـه سـطح   )  درصـد ١/١معـادل  ( دلار افـزايش  ٨٠/٩ براي ماه ژوئـن بـا   قراردادهاي معاملات آتي طلا. تقاضاي فيزيکي براي اين فلز گرانبها را افزايش داد و در نهايت موجب بالا رفتن بهاي طلا در بازار فلزات قيمتي نيويورک و لندن شد                        

بهبود ريسک پذيري سرمايه گذاران در اين روز ناشي از ضعف بازار سهام بود که در نهايت بـه کـاهش وسـيع ارزش دلار آمريکـا در برابـر سـاير ارزهـاي                      .  بازار معاملات نيويورک رسيد    COMEX دلار در هر اونس در بخش        ٥/٨٩٢
با توجه به اينکه معاملات طلا در بازارهاي جهاني عمدتاً به دلار انجام مي گيرد، با کاهش ارزش دلار در برابر اغلب ارزهاي عمده بويژه يورو و ين ژاپن ارزش دلاري طلا را براي دارندگان ارزهاي غيردلاري ارزانتـر      . ده منجر گرديد  عم

 و کاهش ارزش دلار در برابر يورو موجب -به دليل فرا رسيدن اعيار و جشنهاي ملي اين کشور    -روز پنجشنبه نيز به دنبال افزايش تقاضا براي طلا در بازارهاي آسيايي بويژه هند             . اهم مي سازد  و موجبات جذابيت بيشتر اين فلز گرانبها را فر        
 دلار در هـر  ۰/۹۰۰ به سمت بازار طلا سوق دادند، بطوريکه قيمت طلا در اين روز به بالاترين سطح خود در سه هفته اخير رسيد و از مرز سرمايه گذاران بخش اعظمي از داراييهاي خود راافزايش ريسک پذيري سرمايه گذاران گرديد و        

 ۲۰۰۹ آوريـل  ۱۷ ميليـارد دلار در هفتـه منتهـي بـه     ۸/۳۸۴ آوريل بـه رقـم    ۱۰تهي به    ميليارد دلار در هفته من     ۹/۳۸۳ضمناً در روز پنجشنبه بانک مرکزي روسيه اعلام کرد، مجموع ارزش ذخاير طلا و ارز اين کشور از رقم                    . اونس گذشت 
ترين سطح خود از سـه ماهـه   چين اعلام کرد که ذخاير طلاي اين کشور به بالا   . در روز جمعه بهاي طلا در بازارهاي جهاني تحت تأثير انتشار اخبار مربوط به افزايش ذخاير طلاي کشور چين از روند صعودي برخوردار بود                       . افزايش يافت 

 خـالص مانـده حـساب طـلاي سـوداگران در معـاملات آتـي طـلاي نيويـورک از سـطح           (CFTC)ضمناً بر اساس آخرين گزارش منتشره کميسيون معاملات آتي طلاي نيويورک    .  تن افزايش يافته است    ۱۰۵۴ يعني رقم    ۲۰۰۳سوم سال   
 نيز در گزارش مالي مشترک هفتگي خود اعلام نمود که ارزش ذخـاير طـلاي بانـک هـاي     (ECB)بانک مرکزي اروپا .  آوريل کاهش يافت۲۱ قرارداد در هفته منتهي به ۱۲۸,۳۶۷طح  آوريل به س۱۴ قرارداد در هفته منتهي به  ۱۲۹,۸۹۵

اين کاهش در پي فروش طلا توسط يکي از بانکهاي مرکزي عضو منطقـه يـورو و بـر اسـاس موافقتنامـه فـروش       . ست ميليارد يورو رسيده ا۶۶۳/۲۴۱ ميليون يورو کاهش به سطح     ۶ آوريل با    ۱۷مرکزي عضو منطقه يورو در هفته منتهي به         
)  ميليـارد دلار ۸/۳۵۷معـادل  (ميليـارد يـورو    ۲/۲۷۷ ميليارد يورو کـاهش بـه رقـم    ۲/۳خالص ذخاير ارزي در سيستم يورويي بانکهاي مرکزي اين منطقه نيز با .  ميلادي صورت گرفت۲۰۰۴طلاي بانکهاي مرکزي عضو اين منطقه در سال     

  .رسيد

    بورس نفت خام 
نيويـورک قـرار   اقتصادي ، نوسانات بازار سهام آمريکا ، تقويت ارزش دلار آمريکا و انقضاي قراردادهاي محموله نفتي مـاه مـي در بـازار معـاملات          در هفته گذشته بهاي نفت خام در بازارهاي جهاني تحت تأثير انتشار اخبار و گزارشات                

روز چهارشـنبه بهـاي نفـت خـام در بازارهـاي جهـاني تحـت تـأثير         .  دلار رسـيد  ۴۲/۴۹ و ۲۵/۵۰ درصد کاهش به سطوح ۳۸/۰ و ۲۱/۴بطوريکه ميانگين بهاي هر بشکه نفت خام برنت انگليس و نفت خام پايه آمريکا به ترتيب با    . داشت  
.  دورنماي مثبت درآمد شرکتها و بواسطه بي تفاوتي معامله گران بازار انرژي نسبت به افزايش بيش از حد انتظار موجودي انبار نفت خام دولتي آمريکا در هفته گذشته ، افـزايش يافـت       افزايش ارزش شاخص سهام وال استريت با توجه به        

Tom Bentz  تحليل گر مؤسسهBNP Paribas Commodity Futures Inc غم اطلاعات ناخوشايندي که در رابطه با موجودي انبار نفت خام داخلي اين کـشور منتـشر شـده اسـت از ادامـه رونـد       بازار نفت علير : نيز اظهار نمود
و بنـزين  " نفت حرارتـي و ديـزل  " بازار معاملات . مي شود نموده و دلار نيز تضعيف نزولي قيمت ها امتناع مي ورزد و اين موضوع براي چندين ماه تداوم داشته است و اين در حاليست که بازار سهام هم چنان روند صعودي خود را حفظ                       

فـزايش   ميليون بشکه ا۹/۳ آوريل نسبت به هفته ما قبل با ۱۷نفت خام اين کشور در هفته منتهي به  موجودي انبار(EIA)هم چنين براساس گزارش هفتگي منتشره اداره کل اطلاعات انرژي آمريکا           . نيز با کاهش قيمت اين مواد همراه بود         
اين در حاليست که طبـق نظرسـنجي مقـدماتي صـورت گرفتـه از سـوي مؤسـسه رويتـرز از تحليـل گـران            تاکنون است و ۱۹۹۰ سپتامبر ۱۴ ميليون بشکه رسيد که اين ميزان بالاترين سطح از     ۶/۳۷۰و با توجه به حجم واردات بالا به سطح          

و موجودي انبار بنزين ، موجـودي انبـار   " نفت حرارتي و ديزل " پيش بيني هاي انجام شده درخصوص کاهش موجودي انبار ضمناً برخلاف .  ميليون بشکه را نشان دهد  ۶/۲يزان  اقتصادي پيش بيني شده بود که موجودي فوق افزايشي به م          
 درصـد ظرفيـت پالايـشگاهي    ۴/۸۳ درصد افزايش بـه سـطح   ۳کاربرد پالايشگاهي نيز با .  ميليون بشکه رسيدند ۳/۱۴۲ و ۳/۲۱۷ ميليون بشکه افزايش داشتند و به سطح ۷/۲ و ۸/۰نيز به ترتيب " نفت حرارتي و ديزل    "بنزين و موجودي انبار     

يـک مقـام رسـمي ليبـي عـضو      . ترين رقم در سالهاي اخيـر اسـت   لازم به ذکر است که در اين روز اعلام شد که شرکتهاي نفتي نيز نزديک به يکصد ميليون بشکه نفت خام در تأسيسات نفتي دريايي خود ذخيره مي نمايند که بالا                        . رسيد  
روز پنجـشنبه و جمعـه بهـاي نفـت خـام در      . اوپک نيز اظهار نمود که اوپک همچنان درخصوص مازاد موجودي بازار نفت نگران است و تمايل دارد که اعضا خود را کاملاً با اهداف مشخص درخـصوص سـقف توليـدات تطبيـق دهنـد            

افـزايش بهـاي نفـت خـام در حـالي صـورت       . ني بدليل افزايش ارزش شاخص سهام وال استريت و همچنين تضعيف ارزش دلار و تأثير آن در ترغيب سرمايه گذاران به سوي خريد مواد اوليه اي چون نفت ، افزايش يافـت                             بازارهاي جها 
   .  با تضعيف ارزش دلار ، سرمايه گذاران به خريد نفت روي آوردند تا سرمايه خود را در مقابل تورم حفظ کنند . ف گرديده است گرفت که ارزش شاخص هاي سهام بالا رفته است و در عين حال دلار بار ديگر تضعي

  )دلار(قيمت فروش هر تن انواع فلزات غيرآهني در بورس لندن 

  نوع فلز
 قلع  سرب نيکل  روي   آلومينيوم  مس مفتول  تاريخ 
 ١٢٧٠٠  ۵/۱۴۱۰ ١١٠٥٠ ٥/١٣٨٣  ۵/۱۴۱۶  ۰/۴۳۶۲ ٢٠٠٩ آوريل ٢٤جمعه

  ۱۲۷۷۰ ٥/١٤٦١  ۱۱۴۱۰  ۰/۱۴۲۲  ۵/۱۴۲۶  ٠/٤٥٤١  ٢٠٠٩ آوريل ٢٣پنجشنبه 
  ١٢٥٠٠  ۰/۱۴۴۳  ١١٣٨٥  ٥/١٤٢٠  ۰/۱۴۱۰  ۰/۴۴۴۷  ٢٠٠٩ آوريل ٢٢چهارشنبه

  

   و بهره بين بانكي، نفت خام ارزهاي عمده ، فلزات قيمتي،  SDRنرخ 

  ٢٠٠٩ آوريل ٢٤جمعه   ٢٠٠٩ آوريل ٢٣پنجشنبه  ٢٠٠٩آوريل ٢٢چهارشنبه 
 انواع ارز و فلزات قيمتي

 نيويورك لندن نيويورك لندن نيويورك لندن

 نرخ سپرده
 سه ماهه

  ۴۶/۰ **** ٤٩٦٨٢/١ -- ٤٨٥٣٤/١ -- ٤٨٢٧١/١ -- *حق برداشت مخصوص
 ٤٠/١ ٣٢٣٧/١ ٣٢٣٧/١ ٣١٥١/١ ٣٠٥٤/١ ٣٠٠٣/١ ٢٩٤٣/١ *يورو

 ٤٩/١ ٤٦٧١/١ ٤٦٠٧/١ ٤٧٢٩/١ ٤٥٤٩/١ ٤٤٨٣/١ ٤٥٧٧/١ *ليره انگليس
 ٤٠/٠ ١٤٠٢/١ ١٤١٤/١ ١٥٠٥/١ ١٥٩٢/١ ١٦٤٠/١ ١٦٧١/١  فرانك سوئيس

 ٥٥/٠ ١٩/٩٧ ٩٧/٩٦  ٨٩/٩٧ ٢٨/٩٨ ٩٣/٩٧ ٨٦/٩٧ ين ژاپن
 ٠٧/١ -- -- -- -- -- -- بهره دلار
 -- ١٠/٩١٢ ٢٠/٩٠٩ ٣٠/٩٠٤ ٤٠/٩٠٥ ١٠/٨٩١ ٥٥/٨٨٥     طلا
 --  ٨٧/١٢ ٨٠/١٢ ۷۸/۱۲ ٧٦/١٢ ٣٢/١٢ ٢٣/١٢     نقره

 --  ٠٠/١١٧٤ ٥٠/١١٧٥ ۰۰/۱۱۷۳ ٥٠/١١٧٦ ٥٠/١١٦٩ ٥٠/١١٦٩     پلاتين
  -- ۵۵/۵۱***  ۶۷/۵۱**  ۶۲/۴۹***  ١١/٥٠**  ۸۵/۴۸***  ٨١/٤٩**     نفت خام

 --  --  ۶۰/۴۸  ۵۱/۴۸ سبد نفت اوپك

   نرخ ره هفتگي حق برداشت مخصوص****                نفت خام پايه آمريكا                             *** نت انگليس نفت خام بر**                    هر واحد به دلار آمريكا             *
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 :تشريح سياستهای نامتعارف بانک مرکزی اروپا

، بانک ها ممکن است مرکز توجه سياستهاي غير سنتي بانک مرکـزي اروپـا بـراي)١٣٨٨ ارديبهشت   ٢٨  (٢٠٠٩ آوريل   ١٧به نقل از خبرگزاري رويترز مورخ       

بانـک مرکـزي اروپـا بـه:  روز جمعه با بيان اين مطلب ، اظهار نمود Jean – Clande Trichet رئيس بانک مرکزي اروپا .  با بحران هاي مالي باشند مقابله

ت ، جزئيـات براي سياستهاي غيـر اسـتاندارد آن سـخن مـی گف ـ            ECBتريشه که در مورد برنامه هاي ٍ      . يک استراتژي براي اعمال تدابير معکوس نيازمند است         

ــداد    ــه نــــ ــه ارائــــ ــري از برنامــــ ــد      . ديگــــ ــاد نمايــــ ــاري را ايجــــ ــيچ انتظــــ ــد هــــ ــي خواهــــ ــه نمــــ ــت کــــ ــار داشــــ ــنش. و اظهــــ واکــــ

تريشه همچنين اظهار داشت کـه از سياسـتگذاران. بانک هاي مرکزي در ايالات متحده، انگلستان و ژاپن شامل خريد بانک ها و اوراق قرضه دولتي بوده است    

تقويت دلار را در بهره هاي آمريکايي مي دانند قدرداني مي نمايد و اضافه کرد که اين امر با واقعيت تطابق ندارد که بگوييم يـورو اکنـونآمريکايي که علت    

بايد در نظـرتريشه همچنين اظهار داشت که . تضعيف گرديده است زيرا پول اروپايي در حال حاضر قويتر از زمان آغاز استفاده از آن در دهه گذشته مي باشد     

ECBمن به عنوان سخنگوي کميته رهبري       : داشته باشيم که در حال حاضر بانکها با مراقبت از اعتبارات اعطايي خود نقش برتري ايفا مي نمايند و اضافه کرد                      

تار مـالي اقتـصاد منطقـه يـورو کـاملاًگمان مي کنم بسيار مهم است که ما انتظارات دلگرم کننده ايجاد ننماييم زيرا مـن مطمـئن هـستم تـصميمات مـا در سـاخ                 

 به شدت با خريد دارايي ها به عنوان راهي جهت تزريق پولECB. تأثير گذار خواهد بود و اين تصميمات بايستي با استراتژي هاي ميان مدت ما هم سو باشد                  

 عضو هيئت مديرهLorenzo Bini Smaghi.  اعلام خواهد کرد  مي۷در اقتصاد مخالفت مي کند و برنامه هاي خود تحت عنوان تدابير غيراستاندارد را در 

ECB، نيز در مصاحبه خود در برلين بر روي اهميت کانالهاي بانکي تأکيد نمود و اظهار داشت اگر شما بخواهيد بر روي تغيير سياست پولي تمرکـز نماييـد ، 

 بايد بين نياز اقدام و نياز اعمال برنامه جهـت خـروج تـوازن برقـرارECB: شه اظهار داشت    تري. در منطقه يورو شما اساساً مجبوريد بر روي بانک ها کار کنيد             

پـس از.  بـستگي دارد     ECBايجاد اعتماد عمومي به طور يکسان هم به جسارت تصميم گيري سريع و هم به صحت و مقبوليت استراتژي هاي خـروج                       . نمايد  

 طـيSMBC ، رئـيس اسـتراتژي هـاي ارز    Takahide Nagazaki. خود در مقابل دلار طي ماه اخير رسيد اين اظهارات تريشه ، يورو به پايين ترين سطح 

.به نظر مي رسد او نمي خواهد نرخ هاي آتي را بعد از ماه مي کاهش دهد         . امروز تريشه باعث بروز حيرت و شگفتي گرديده است          : مصاحبه اي اظهار داشت     

۷۵/۰ نرخ پايه را از ماه اکتبـر  ECB.  کاهش ترديدها در مورد انتظار بهبود در اقتصاد منطقه يورو وجود نخواهد داشت  در اين صورت ، هيچگونه تضمينی در      

 درصد در ماه مي به عنوان راهکار مبـارزه بـا بـدترين رکـودي کـه يـورو از۱ درصد ديگر کاهش دهد و به نرخ         ۲۵/۰درصد کاهش داده و انتظار مي رود که         

تـورم جهـاني. در واقع اين رکود، بدترين رکود اقتصادي است که جهان در تاريخ معاصر با آن مواجه بوده است                   .  آن مواجه بوده است ، برساند        زمان ايجاد با  

ر تـورمبه تدريج کاهش مي يابد اما بعضي از سرمايه گذاران نگران هستند که تزريق حجم عظيم نقدينگي توسط بانک هاي مرکزي جهان ، باعث جرقـه اي د            

 مصرانه از کاهش نرخ بهره خود به سطح صفر خودداري مي کنـد و نـرخ بهـره خـود را بـه طـور قابـلECBعليرغم نزول مارپيچ اقتصادي ،      . در آينده گردد    

Juergen Stark . ملاحظه اي بالاتر از بيشتر همسانان خود همچون فدرال رزرو آمريکا ، بانک مرکزي ژاپن و بانـک مرکـزي انگلـستان نگـاه داشـته اسـت      

اظهار نظرهايي درخـصوص از:  اظهار مي دارد     BBC، با دفاع از سياست بهره بانک مرکزي اروپا در مصاحبه راديويي خود با               ECBعضو ديگر هيئت مديره     

 درصـد منقـبض شـده۶/۱گذشـته   اقتصاد منطقه يورو در آخرين فـصل سـال          .  وجود دارد اما به نظر من عملکرد ما مناسب بوده است             ECBقافله عقب ماندن    

صادرات منطقه يورو در ماه فوريه در مقايسه با ماه مشابه سال قبل. است و به نظر مي رسد در سه ماهه اول سال جاري نيز اوضاع به همان اندازه ملال آور باشد                     

رسـيده اسـت ، کـه  ايـن امرنمايـانگر عمـق بحـران و فـشارشديداً کاهش پيدا کرده است و تورم نيز نصف گرديد ، ودر ماه مارس به پايين ترين سـطح خـود                      

انتظارات تورمي در:  انتظار ندارد که تورم در طولاني مدت در همين سطح پايين باقي بماند او مي گويد                 Smaghi.  مي باشد    ECBمضاعف بر سياست هاي     

از سوی ديگر تريشه معتقد است انتظارات تـورمي بلندمـدت در منطقـه يـورو بـا . منطقه يورو ، آمريکا و بريتانيا در حال بالارفتن است  نه انتظارات ضد تورمي     

)ضـدتورمي ( نيز همچون تريشه در مورد سياستهاي انقباض پولي ECB عضو ديگر هيئت رئيسه Nout Welhink. ثبات قيمت ها در سطح پايدار قرار دارد 

اتفاقات. دام اظهار داشت عملکرد بد اقتصاد منطقه يورو بيشتر از آنچه انتظار مي رفت ، بوده است او در حاشيه يک سخنراني در دانشگاه آمستر       . نگراني ندارد   

اما مي گويد ما انتظار داريم که شرايط تا پايان سال.  هم معتقد است که قبل از سال آينده نمي توان منتظر رشد اقتصادي بود   Smaghi. بد نيز بيشتر از حد بود     

 انتظار دارند که شرايط اقتصادي در نيمه دوم سال ثبات يابد اماUnicreditاما اقتصاددانان   . ز آغاز سال آينده علائم پيشرفت نمايان گردد         وخيم تر نگردد و ا    

 . اين چيزي غير از يک اميد نيست 
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