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11708 ( ٢) 236 11432 11190 11363 11412 11571 11626 11798 دلار  كانادا

11097 (۴) 079 11009 10855 10941 11012 11090 11145 11224 فرانك  سوييس

9598 (۵) 076 9525 9483 9435 9477 9595 9637 9507 ين  ژاپن
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5709 465 5974 6078 5993 6059 5892 5847 5598 نفت برنت انگليس 

5807 467 6078 6167 6105 6204 6010 5903 5634 نفت پايه آمريكا

8355 047 8394 8277 8292 8422 8475 8504 DOW-30 8269 (بورس وال ا ستريت ) 

9290 062 9233 9226 9264 9345 9290 9039 NIKKEI-225 9265 (بورس توكيو )  

4785  312 4934 4919 4901 5039 4960 4852 DAX-30 4738 (بورس فرانكفورت)

4383 088 4422 4365 4345 4468 4482 4446 FTSE-100 4360 ( بورس لندن)
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60
64
68
72
76
80
84
88
92
96

100
104
108
112
116
120
124

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

20
09
ويه

ژان

ريه
فو

س
مار

يل 
آور مي

تاريخ

پن
 ژا
ين

061

063

065

067

069

071

073

075

077

079

081

083

085

رو
يو

ين ژاپن
يورو

  بسمه تعالي 

  

   آمريکا- ١

  

  نوسانات دلار-الف

 متوسـط ارزش دلار در      . شـد  ضعيف ت ـ ،در هفته گذشته دلار آمريکا در برابر تمام ارزهاي مورد بررسـي             

 ١٤/٣بـه ترتيـب   و ين ژاپن     يورو   انگليس ، هفته مذکور نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ماقبل در برابر ليره              

به نرخ هاي آخر وقت بازار مذکور ، در هفته گذشته هـر دلار            . کاهش داشت    درصد   ٧٦/٠و  درصد   ٣٠/١درصد و 

   . دلار در نوسان بود ٣٥٥٦/١-٤٠٠٠/١ ين و هر يورو در محدوده ٣٥/٩٤-٣٧/٩٦در محدوده 

در هفته گذشته نوسانات دلار عمدتاً تحت تأثير احتمال مداخله بانک مرکزي ژاپن در بازارهـاي ارزي ،                  

نتشره در آمريکا و ساير کشورهاي عمده صنعتي ، خبر مربوط بـه تقاضـاي بانـک هـاي بـزرگ                     ارقام اقتصادي م  

آمريکا براي بازپرداخت بدهيهاي خود به دولت ، احتمال کاهش رتبه اعتباري بدهيهاي دولتي آمريکا و برخي از                  
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 به دورنماي اقتصادي   ماه مه ، به دليل کاهش خوش بيني نسبت         ١٥در هفته منتهي به     . موارد ديگر قرار داشت     

در پـي ايـن افـزايش ، در روز          . جهان ، ارزش ين در برابر دلار و برخي از ارزهاي عمده بـه شـدت ترقـي نمـود                     

 ماه مه ، معاون وزارت دارايي ژاپن گفت که تحولات مربوط به نرخ برابري ين را به                  ١٨دوشنبه گذشته مطابق با     

ايـن اظهـارات ،     . حولات تأثيري منفي بر اقتصاد ژاپـن بـاقي نگـذارد            دقت زير نظر دارد و اميدوار است که اين ت         

بـه همـين دليـل در روز    . احتمال مداخله بانک مرکزي ژاپن در جهت جلـوگيري از ترقـي يـن را تقويـت کـرد                   

در همان روز به دليل ترقي شاخص هاي قيمت سهام در جهان و افـزايش               . دوشنبه دلار در برابر ين ترقي نمود        

ت ، برخي به اين نتيجه رسيدند که دوران سير نزولي فعاليت هاي اقتصادي در جهـان بـه پايـان خـود            قيمت نف 

اين امر بر موقعيت دلار به عنوان مأمن سرمايه گذاري لطمـه وارد کـرد و بـه تبـع آن دلار در           . نزديک مي شود    

ز سه شنبه در بـازار شـايعه شـد کـه     در رو. برابر يورو ، ليره انگليس و برخي از ارزهاي عمده ديگر کاهش يافت     

دولت انگليس با برخي از سرمايه گذاران براي آگاه شدن از تمايل آنـان بـراي خريـد سـهام دولـت در برخـي از                  

 در ماه آوريـل   ٠/١٣در همين روز اعلام شد شاخص اعتماد اقتصاد آلمان از           . شرکت ها ، وارد مذاکره شده است        

 انتشار اين ارقام تا حدودي بدبيني نسبت به دورنماي اقتصادي منطقه يـورو را               . درماه مه افزايش يافت      ١/٣١به  

که پس از انتشار خبر مربوط به کاهش شديد توليد ناخالص داخلي سه ماهه اول سـال جـاري در هفتـه ماقبـل                        

بـزرگ  همچنين از  روز دوشنبه شايعاتي مبنـي بـر اينکـه برخـي از بانـک هـاي                    . بوجود آمده بود ، از بين برد        

 ، خواهان بازپرداخت وام هاي اخـذ شـده از   Morgan Stanley و Goldman Sachs Group incآمريکايي نظير 

ــره گــــشايي از دارايــــي هــــاي مــــشکل دار  . دولــــت هــــستند  ــا تحــــت برنامــــه گــ   ايــــن وام هــ

Troubled Asset Relief Program (TARP) ـ    .  ، اخذ شده بود  ت بانک هـا در وهلـه نخـست ، اخـذ وام از دول

امـا  . چون اعطاي اين وام ، به مفهوم اعتماد دولت بـه آنـان بـود     .  را مثبت تلقي مي کردند       TARPتحت برنامه   

اعطاي اين وام سبب شده تا دولت محدوديتهايي را براي بانک هاي وام گيرنده ، از جملـه محـدوديت پرداخـت                      

يي از اين محدوديت ها و نشان دادن توان خود،          اکنون بانک ها براي رها    . حقوق به مديران رده بالا ، اعمال کرد         

البته بانک ها براي بازپرداخت بـدهيهاي خـود بـه دولـت بايـد برخـي از                  . سعي در بازپرداخت اين وام ها دارند        

از جمله اين شرايط مي توان به فروش اوراق قرضه در بازار ، بدون ضمانت دولت ، اشـاره        . شرايط را کسب کنند     
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 تمايل بانک ها به بازپرداخت بدهيها ، نشان از افزايش قدرت آنان در جذب سـرمايه از بخـش                    در هر حال  . کرد  

البته وام هايي که از اين طريق به دولت بازپرداخت مي شـود، احتمـالاً صـرف پرداخـت وام بـه                      . خصوصي دارد   

ر آلمـان و احتمـال      انتـشار ارقـام مطلـوب د      . صنايع اتومبيل سازي، شرکت هاي بيمه و شهرداريها خواهد شـد            

بازپرداخت وام ها به دولت توسط بانک هاي آمريکايي ، موجب افزايش ريسک پذيري سـرمايه گـذاران و ضـعف                 

دلار و ين در برابر يـورو ، ليـره انگلـيس و برخـي از ارزهـاي عمـده ديگـر گرديـد و در روز چهارشـنبه ، مفـاد                                

ورت جلسه ، بانک مرکزي درصدد افزايش خريد اوراق         طبق اين ص  .صورتجلسه کميته بازار باز فدرال منتشر شد        

اين امر به افـزايش تزريـق دلار در بازارهـاي جهـاني             . قرضه دولتي و اوراق قرضه با پشتوانه وامهاي رهني است           

از سوي ديگر در طول هفته بتدريج نگرانيهايي نسبت به احتمال کاهش رتبه اعتباري دولـت                . منجر خواهد شد    

  علـت ايـن امـر کـاهش رتبـه اعتبـاري بـدهيهاي دولـت ژاپـن در روز دوشـنبه توسـط                       .  آمـد    آمريکا ، بوجـود   

Moody's investors Service از AAA ــه  و منفــي شــدن دورنمــاي رتبــه اعتبــاري انگلــيس توســط  Aa2 ب

Standara&Poor  علت کاهش رتبه اعتباري ژاپن بالا بودن سطح بدهيهاي دولتـي ، افـزايش هزينـه                .  بوده است

کاهش رتبـه اعتبـاري دولـت ، بـه معنـاي افـزايش احتمـال قـصور در                   . دولت و رکود اقتصادي ، ذکر شد        هاي  

 درصـد، توليـد     ۱۷۰ ميلادي بدهيهاي دولـت ژاپـن حـدود          ۲۰۰۸در سال   . بازپرداخت بدهيهاي خود مي باشد      

اما . ت ژاپن قرار دارد     از اين لحاظ فقط دولت زيمبابو در سطح بالاتري نسبت به دول           . ناخالص داخلي بوده است     

در روز پنجـشنبه نيـز مؤسـسه رتبـه          . قسمت ناچيزي از اوراق قرضه دولتي ژاپن در تملک خارجيان مي باشـد              

. بـه منفـي کـاهش داد   " با ثبـات  " دورنماي رتبه اعتباري دولت انگليس را از Standard & Poorبندي اعتباري 

برخي معتقدند که احتمال کـاهش رتبـه        .  انگليس بوده است     علت اين امر افزايش قابل ملاحظه بدهيهاي دولت       

.  تريليـون دلار مـي باشـد         ۲۷۰/۱۱چون بدهيهاي دولت آمريکا حدود      .اعتباري دولت آمريکا نيز قوي مي باشد        

سهم قابل تـوجهي از بـدهيهاي دولـت         .  درصد توليد ناخالص داخلي است       ۰/۸۰کل بدهيهاي اين کشور حدود      

در چنين شرايطي دولت    .  بدهيهاي اين کشور به خارجيان مخصوصاً به چين و ژاپن مي باشد              آمريکا ، مربوط به   

از طـرف ديگـر بـه زودي يـک          . آمريکا براي خارج شدن از دوران رکود، مجبور به افزايش هزينه هاي خود است             

اي بيشتري بـر دولـت      اين امر نيز هزينه ه    . موج وسيعي از متولدين دوران رونق زاد و ولد ، بازنشست مي شوند              
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بسياري بر اين باورند که اگر هر دولت ديگري ازنظر وضعيت مالي و اقتصادي مشابه دولـت        . تحميل خواهد کرد    

اما چون بدهيهاي دولت آمريکا     . آمريکا باشد ، مؤسسات رتبه بندي اقدام به کاهش رتبه اعتباري آن مي کردند               

  انـد در صـورت نيـاز اقـدام بـه انتـشار دلار نمايـد، مؤسـسات                  به پول ملي است و اين کشور بـه راحتـي مـي تو             

 Standard & Poorاما مؤسسه رتبه بنـدي  . رتبه بندي ، از کاهش رتبه اعتباري آن تاکنون خودداري کرده اند 

ترس از کاهش رتبه اعتباري آمريکـا       . روز دوشنبه هشدار داد که اين وضعيت نمي تواند براي هميشه ادامه يابد              

مال افزايش خريد اوراق بهادار توسط بانک مرکزي آمريکـا ، سـبب ضـعف دلار در برابـر يـورو و برخـي از                         و احت 

  . ارزهاي عمده ديگر در روز هاي پنجشنبه و جمعه شد 

  

   بازار پولي داخلي–ب 

بـــازوي ( آوريـــل کميتـــه بـــازار بـــاز فـــدرال  ۲۸-۲۹در روز چهارشـــنبه مفـــاد صـــورت جلـــسه 

ــک مرکــزي   ــا سياســتگزاري بان ــشر شــد ) آمريک ــاه   . منت ــد در م ــضا معتقدن ــسه ، اع ــن صــورت جل طبــق اي

ــود        ــادي در راه بهب ــرات زي ــوز خط ــي هن ــد ول ــشاهده ش ــصادي م ــعيت اقت ــي در وض ــود ملايم ــته بهب گذش

آنهــا حتــي عقيــده دارنــد کــه بــراي تقويــت فعاليــت اقتــصادي بانــک مرکــزي بايــد   . اقتــصادي وجــود دارد 

ــا پــشتوانه وام بانــک مرکــزي در .  هــاي رهنــي و اوراق قرضــه دولتــي را افــزايش دهــد  خريــد اوراق قرضــه ب

ايـن  . ماههاي اخير ، بـراي بازگردانـدن اعتمـاد بـه بخـش مـالي ، خريـد اوراق مـذکور را شـروع کـرده اسـت                             

ــال     ــه در س ــصميم دارد ک ــک ت ــدود  ۲۰۰۹بان ــيلادي ح ــشتوانه    ۲۵/۱ م ــا پ ــه ب ــون دلار اوراق قرض    تريلي

 ميليــارد دلار اوراق قرضــه منتــشره توســط مؤســسات عمــده پرداخــت کننــده ۲۰۰وام هــاي رهنــي و حــدود 

ــي   ــاي رهنـ ــد   ) Fannie Mae و Ginnie Mae  و (Freddie Maeوام هـ ــداري نمايـ . را خريـ

ــرار اســت در ســال جــاري حــدود    ــک مرکــزي ق ــين بان ــارد دلار از اوراق قرضــه دراز مــدت  ۳۰۰همچن  ميلي

 ميليــارد ۵۳۱/۴۸۱ مــاه مــه ســال جــاري، بانــک مرکــزي مجموعــاً ۲۰تــا تــاريخ . دولتــي را خريــداري نمايــد 

ــي ،    ــاي رهن ــشتوانه وام ه ــا پ ــشره توســط مؤســسات   ۸۰۷/۷۸اوراق قرضــه ب ــارد دلار اوراق قرضــه منت  ميلي

ــده وامهـــاي رهنـــي و   ــارد دلار اوراق قرضـــه دراز مـــدت دولتـــي را  ۵۷/۱۱۵عمـــده پرداخـــت کننـ  ميليـ



 

٥

ــت   ــرده اس ــداري ک ــي از  . خري ــراً برخ ــستگي   اخي ــس از ورشک ــه پ ــايي ک ــک ه  Lehman Brothersبان

امـا  . درماه اکتبر سال گذشته اقـدام بـه اخـذ وام دولتـي کـرده بودنـد ، آمـاده بازپرداخـت ايـن وامهـا شـدند                              

دولت در صورتي به آنـان اجـازه بازپرداخـت ايـن وام هـا را مـي دهـد کـه آنـان بتواننـد اوراق قرضـه منتـشره                             

 ـ       ايـن بانـک هـا اخيـراً اقـدام بـه فـروش اوراق قرضـه بـدون                   . ه فـروش برسـانند      خود را بدون ضمانت دولـت ب

هــم اکنــون . امــا هزينــه ايــن نــوع اســتقراض بــراي آنــان هنــوز بــسيار بالاســت  . ضــمانت دولــت کــرده انــد 

تفاوت بازده اوراق قرضه هـايي کـه بانـک هـا بـدون ضـمانت دولـت منتـشر مـي کننـد بـا بـازده اوراق قرضـه                               

ــدود   ــي ح ــارس        ۳۰/۶دولت ــاه م ــطح آن در م ــالاترين س ــه ب ــسبت ب ــه ن ــت ک ــد اس ــدود ( درص  ۸۰/۸ح

. امـا ايـن تفـاوت هنـوز بـسيار بالاسـت و بـراي بانـک هـا هزينـه سـنگيني دارد                         . کاهش شديدي دارد    )درصد

تفاوت بازده اوراق قرضـه منتـشره توسـط بانـک هـا بـا بـازده اوراق قرضـه دولتـي در قبـل از بـروز بحـران در                               

بـه همـين دليـل بـه احتمـال زيـاد بـسياري از               .  درصـد بـوده اسـت        ۰/۱ مـيلادي فقـط      ۲۰۰۷ماه اوت سـال     

ــا ضــمانت دولتــي منتــشر    بانــک هــا در ماههــاي آينــده نيــز تــرجيح مــي دهنــد کــه اوراق قرضــه خــود را ب

انتشار اوراق قرضه با ضمانت دولتـي کـه از مـاه نـوامبر سـال گذشـته شـروع شـد تـاکنون بـه سـطح                            . نمايند  

ــيد  ميل۳۰۰ ــارد دلار رس ــال    . ي ــر س ــا اکتب ــوع اوراق ت ــن ن ــشار اي ــالاً انت ــه ۲۰۱۰احتم ــارد دلار ۶۰۰ ب  ميلي

  .خواهد رسيد 

  
 )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 نوع ارز
متوسط هفته منتهي 

  مي١به

متوسط هفته منتهي 

  مي٨ به

متوسط هفته 

  مي١٥ منتهي به

متوسط هفته منتهي 

  مي٢٢به 

 100 097 085 066  آمريکادلار

 1361 1328 1261 1261 وروي
 0549 0543 0535 0525 ن ژاپني
 144 143 137 129 سيره انگليل
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی آمريکا

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

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

   55 55 55 57 61 61 65 68 72 76 81 85 )به درصد(نرخ بيکاری
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تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

39 42 50 56 54 49 37 11 01 00 02 04 07 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی      ٢٠٠٩اهه اول سه م ٢٠٠٨سه ماهه چهارم  ٢٠٠٨سه ماه سوم سه ماهه دوم
   28 05 63 61 )به درصد(
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دلار آمريکا

ين ژاپن

  منطقه يورو - ۲

   نوسانات يورو-الف

ليــره انگلــيس و      در برابــر تمــام ارزهــاي عمــده مــورد بررســي بــه اســتثناي  در هفتــه گذشــته يــورو 

ــادا  ــد دلار کان ــت گردي ــه متوســط آن در    . تقوي ــسبت ب ــل ن ــه قب ــر دلار در هفت ــورو در براب متوســط ارزش ي

، درهفتــه گذشــته هــر نيويــورکبــه نــرخ هــاي آخــر وقــت بــازار . درصــد افــزايش يافــت  ۳۰/۱ل هفتــه ماقبــ

    . دلار معامله گرديد ۳۵۵۶/۱-۴۰۰۰/۱يورو در محدوده 

انتـشار برخـي اخبـار و گزارشـها،         نوسانات ارزش يورو طـي هفتـه گذشـته، بطـور عمـده تحـت تـأثير                  

  . ار داشت و برخي موارد ديگر قري، عوامل فني دورنماي اقتصاد

ــد در روز دوشــنبه  درکنــار آن بهــاي نفــت نيــز افــزايش  . بازارهــاي ســهام جهــاني ترقــي پيــدا کردن

يافت که ايـن شـرايط بـسياري از نـاظران بـازار را بـه ايـن نتيجـه رسـاند کـه رکـود اقتـصادي درحـال پايـان                                

 ژاپنـي نيـز در ايـن        اظهـارات يـک مقـام     . به تبع آن ريسک پـذيري معاملـه گـران افـزايش يافـت             . يافتن است 

شــرايط فــوق در . روز، احتمــال مداخلــه دولــت ايــن کــشور جهــت جلــوگيري از ترقــي يــن را تقويــت نمــود  

در روز ســه شــنبه گزارشــي انتــشار . روزهـاي ســه شــنبه و چهارشــنبه نيــز بــر بــازار ارز لنـدن حکمفرمــا بــود  

در روز چهارشـنبه    . اسـت يافت مبنـي بـر آنکـه شـاخص اعتمـاد اقتـصادي  آلمـان درمـاه مـه جهـش داشـته                         



 

٨

در روز پنجـشنبه ارقـام      .  وزير اقتصاد پرتغـال گفـت کـه اعـضاي اتحاديـه اروپـا نگـران تقويـت يـورو نيـستند                     

مربــوط بــه شاخــصهاي مــديران خريــد بخــش کارخانــه اي و بخــش خــدمات انتــشار يافــت کــه هــر دو رشــد 

ــد  ــشان دادن ــدي   . ن ــه بن ــسه رتب ــين روز مؤس  ــS&Pدر هم ــاري انگل ــه اعتب ــدنظر   رتب ــورد تجدي ستان را م

ــرار داد ــي ق ــد     . نزول ــي رش ــيش بين ــي در پ ــدنظر نزول ــه تجدي ــدرال رزرو ب ــل ف ــدام روز قب ــراين، اق ــلاوه ب ع

ــود    ــا موجــب فروشــهاي دلاري در ســطح وســيعي شــده ب ــصادي آمريک ــاري  . اقت ــه اعتب ــاهش رتب پــس از ک

مجمــوع . ا نگــران شــدندانگلــستان، بــسياري از تحليــل گــران بطــور جــدي نــسبت بــه رتبــه اعتبــاري آمريکــ

موارد يادشده سـبب شـد کـه ارزش يـورو در برابـر دلار و يـن ژاپـن تقريبـاً در کليـه روزهـاي هفتـه گذشـته                               

  . از سير نزولي برخوردار باشد

  

  بازار پولي –ب 

 درصــد کــاهش داد ٢٥/٠ مــه ســالجاري نــرخ بهــره کليــدي را ٧بانــک مرکــزي اروپــا آخــرين بــار در 

ــه   پــس از آن تــصميم گرفتــه شــد کــه سياســتهاي انبــساطي کمــي در دســتور کــار   . درصــد رســاند٠/١و ب

ــرد  ــرار گي ــولي ق ــسئولان پ ــرايط     . م ــود ش ــاي بهب ــشانه ه ــزي ن ــک مرک ــات بان ــسياري از مقام ــده ب ــه عقي ب

اقتصادي ديـده مـي شـود و درصـورت محقـق شـدن آن انتظـار مـي رود کـه نرخهـاي بهـره در سـطح فعلـي                               

  . باقي بماند

  

  يوضعيت اقتصاد –ج

.  ميليـارد يـورو در مـاه مـارس رسـيد     ٤/٠ ميليـارد يـورو در مـاه فوريـه بـه            – ٠/١منطقـه يـورو از      تراز تجاري   

. بنابراين پس از چندماه متوالي که وضعيت تجـاري بـا کـسري روبـرو بـود، ايـن مـاه، بـا مـازاد مواجـه گرديـد                            

ــادرات از   ــاس ص ــراين اس ــه   ٨/٩٩ب ــه ب ــاه فوري ــورو در م ــارد ي ــ٠/١٠٨ ميلي ــارس و   ميلي ــاه م ــورو در م ارد ي

ــه  ٨/١٠٠واردات از  ــورو ب ــارد ي ــد  ٦/١٠٧ ميلي ــالغ گردي ــورو ب ــارد ي ــش   .  ميلي ــد بخ ــديران خري ــاخص م ش

نيـز بيـشتر    ) ٥/٤٤( در مـاه مـه رسـيد کـه از رقـم پـيش بينـي شـده                    ٧/٤٤ در ماه آوريل بـه       ٨/٤٣خدمات از   



 

٩

شــاخص مــديران خريــد . ودايــن ســومين مــاه متــوالي اســت کــه ايــن شــاخص بــا رشــد مواجــه مــي شــ. بــود

 در مــاه مــه بــالغ گرديــد کــه بــالاترين رقــم بــراي شــاخص  ٥/٤٠ در آوريــل بــه ٨/٣٦بخــش کارخانــه اي از 

  .يادشده ظرف هفت ماه گذشته مي باشد

  
  

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی منطقه يورو

ماه                شاخصهای    
 اقتصادی

 آوريل مارس فوريه ژانويه دسامبرامبر نو اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن مه

 � 73 74 74 75 76 77 79 81 83 87 89 )به درصد(نرخ بيکاری

 729 0 363 1410 660 067 738 095 1521 13 052 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه
  

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

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

37 40 40 38 36 32 21 16 11 12 06 06 

سه ماهه دوم 
 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی     ٢٠٠٩سه ماهه اول ٢٠٠٨سه ماهه چهارم ٢٠٠٨سه ماهه سوم ٢٠٠٨

 14 06 15 46 )به درصد(
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  ژاپن- ٣
  

 نوسانات ين-الف

متوسـط  . در هفته گذشته، ين ژاپن در برابر تمام ارزهاي عمده باسـتثناي دلار امريکـا تـضعيف گرديـد      

به نرخهاي  .  درصد افزايش يافت   ٧٦/٠ارزش ين در برابر دلار در هفته قبل نسبت به متوسط آن در هفته ماقبل                

  . ين معامله گرديد٣٥/٩٤-٣٧/٩٦ويورک، در هفته گذشته هر دلار در محدودهپايان وقت بازار ني

 (JGB)دولتي ژاپن ، رتبه اعتباري اوراق قرضه بين المللي(Moody) موسسه معتبر رتبه بندي مودي

قرار داشت، افـزايش   Aa3 داخلي را که در سطح کاهش داد و در همين حال، رتبه اوراق Aa2 به AAA را از

مي شود زيرا اوراق قرضه داخلي کشور، شاخصي براي بازارهاي بـدهي جهـاني     امر براي ين مثبت تلقياين. داد

بـه رقـم   ) ٢/٣١(انتظـار   ، ميزان ضريب اطمينان ژاپن بهتر از حده در روز دوشنبه منتشر شد در آمارهاي .است

  .فزايش يافت ا٤/٣٢ به ٠/٣٢انتظار   رسيد و ضريب اطمينان خانوار نيز از رقم مورد٢/٣٣

تقويـت   ازگشت مجدد ريسک پذيري به بازارهاي مالي موجب شد، دلار در بازار آسيا            در روز سه شنبه ب    

 قـرار  ٦٢/٩٦ و ١٣/٩٦نرخهـاي   مـابين UsdJpy  پيش رفت ٣٥٣٠/١ تا سطح ٣٥٧١/١از نرخ  EurUsd شود

مارهاي اقتصادي ايالات متحده موجـب      سهام و اعلام بهتر از حد انتظار آ        اقبال سرمايه گذران به بازارهاي    . گرفت

         نوسانات ين در برابر دلار و يو رو  (آخر وقت بازار نيويورک )
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که روند ريسک پذيري يکبار ديگـر   رسد به نظر مي. اعتماد عمومي بازار به وضعيت رشد اقتصادي گرديد افزايش

،  دوشـنبه روز. بـازار در انتظـار بهبـود رشـد اقتـصاد جهـاني هـستند        به بازارهاي مالي بازگشته است و فعـالان 

تقويـت   درصـد ٣ بـه ميـزان   S&P  و شاخصدوح بالا بکار خود پايان دادنوال استريت در سط شاخصهاي سهام

اين ميان، شايد تنها مشکلي کـه در رونـد    در. نيز شاخص هاي منطقه اي آسيا  تقويت شدندسه شنبه روز . شد

نکته باشد که مداخلات شديد دولتها و اعمال بسته هاي محرک اقتصادي،  کنوني خوشبيني بازار بوجود آيد اين

حرکت صعودي به ناگـاه متوقـف    کوتاه مدت تقويت مصنوعي بازارهاي مالي را ايجاد کرده باشد و در نتيجه، رد

  .گردد

 ٤اين شاخص بـا کـاهش         اعلام شد  ٢٠٠٩ رشد اقتصادي ژاپن در سه ماهه اول سال       در روز چهارشنبه    

بـازار   ن ميزان کاهش قبلاً از سـوي  اي. تغيير يافت درصد-٢/١٥سالانه اين ميزان به   در دوره .درصدي روبرو شد  

. يـن تحـت فـشار قـرار گرفـت          ژاپـن    در واکنش به خبر کاهش رشد توليد ناخالص داخلي        . پيش بيني شده بود   

از آنجاييکـه  . منطقه يورو است که هفته گذشته اعلام شـد  GDP کاهش رشد اقتصادي ژاپن همراستا با کاهش

کشور آسـيب    است، کاهش تقاضا جهاني به ميزان صادرات ايناقتصاد ژاپن متکي به صادرات بخش عمده اي از

در شرايطي که افـزايش قيمـت يـن     (BoJ) زمزمه هاي فراواني از احتمال مداخله بانک مرکزي ژاپن. زده است

بحران اقتصادي جهـان کـه منجـر بـه کـاهش نـرخ بهـره        . رسد موجب کاهش رشد صادرات است، به گوش مي

قـرار مـي    جذابيت ين به عنوان ارز کم بهره که در معـاملات انتقـالي مـورد اسـتفاده    از  بانکهاي مرکزي گرديد،

در هفتـه هـاي اخيـر، ايـن     . بيشتر کـرد  گرفت، کاست و در مقابل تقاضا براي خريد ين به عنوان ارز مطمئن را

ا براي خريد ين افزايش ريسک گريزي در بازارهاي مالي، بار ديگر تقاض وضعيت نيز تحت تاثير قرار گرفت ولي با

  .ه استمقابل ساير ارزهاي اصلي افزايش يافت در

تـرين نرخهـاي روز    و تغييـر تمـايلات بـازار، دلار در محـدوده پـايين      FOMC با انتـشار صورتجلـسه  

سهام در منطقـه آسـيا و    بازارهاي.  باقي ماندند٢٦/٩٤ و ٠٠/٩٥بين نرخهاي ت دلار به ين  قرار گرفچهارشنبه 

در .  در سـطوح پـايين قـرار گرفتنـد          در روز پنج شنبه    ليل تضعيف شاخصهاي سهام وال استريت،     اقيانوسيه به د  

 فدرال پـيش بينـي خـود از ميـزان توليـد ناخـالص داخلـي        مشخص گرديد، بانک FOMCصورتجلسه نشست
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(GDP)  ٠٠/٢تـا  درصد  -٣/١قرار داشت را به درصد  -٣/١ و -٥/٠پيشتر مابين سطوح   را که٢٠٠٩در سال- 

بينـي در    همچنين، پيش بيني براي نرخ بيکـاري نيـز افـزايش يافتـه اسـت امـا پـيش                  . داده است   کاهش درصد

صورتجلسه بر وضعيت بـازار ارز چنـدان زيـاد           در مجموع، تاثير اين   . خصوص تورم تنها تغيير اندکي داشته است      

بـا  .  رشـد اقتـصادي تـضمين شـود    ممکن است بيشتر افزايش يابد تا روند بهبـود  نبود زيرا برنامه هاي انبساطي

تـاثير قـرار داد و منجـر بـه      ، بازارهـاي سـهام را تحـت   امريکـا اينحال، ارزيابي منفي بازارها از وضعيت اقتصادي     

   .تضعيف شاخصها گرديد

  
 عمده ترين شاخصهای اقتصادی ژاپن

 2009 ٢٠٠٨سال   

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی
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   انگليس-٤

  نوسانات ليره-الف

متوســـط . در هفتـــه گذشـــته، ليـــره اســـترلينگ در برابـــر تمـــام ارزهـــاي اصـــلي تقويـــت شـــد  

 ــ     ــل در برابـ ــه ماقبـ ــط ارزش آن در هفتـ ــه متوسـ ــسبت بـ ــذکور نـ ــه مـ ــره در هفتـ  ١٤/٣ر دلارارزش ليـ

بــه نرخهــاي پايــان وقــت بــازار نيويــورک، در هفتــه گذشــته هــر ليــره در          . درصــد افــزايش داشــت  

  . دلار معامله گرديد٥٣٤٨/١ - ٥٩٠٨/١محدوده

ــد ــه دارد    رونـ ــالي ادامـ ــاي مـ ــذيري در بازارهـ ــسک پـ ــته  . ريـ ــه گذشـ ــداي هفتـ ــس از ابتـ ، پـ

ــر   ــن خب ــشار اي ــا  انت ــانه ه ــصمي    در رس ــايي ت ــذاران آمريک ــانون گ ــه ق ــا    ک ــه بانکه ــا ب ــد ت ــه ان م گرفت

ــازه  ــداج ــاي     دهن ــت وام ه ــت، بازپرداخ ــت دول ــذ موافق ــدون اخ ــان    TARP ب ــد، جري ــاز کنن را آغ

دارايـــي هـــاي پرريـــسک بـــه شـــدت افـــزايش يافـــت و تمـــايلات ســـرمايه گـــذاري تقويـــت    خريـــد

ــود،    .شــد ــلام شــده ب ــشتر اع ــه پي ــايي ک ــود، بانکه ــي ش ــزارش م ــر، گ ــن خب ــه اي ــه  در واکــنش ب ــازي ب ني

ــزا ــايي   افـ ــت وام هـ ــراي بازپرداخـ ــلاش بـ ــد، در تـ ــود ندارنـ ــرمايه خـ ــشتر از   يش سـ ــه پيـ ــستند کـ هـ

ــندوق ــد   TARP ص ــرده بودن ــذ ک ــاي گــاينتر،   . اخ ــال، آق ــين ح ــه داري ايــالات    در هم ــر خزان وزي

برنامـــه هـــاي محـــرک اقتـــصادي را متوقـــف نمايـــد،  متحـــده، اظهـــار داشـــت، دولـــت پـــيش از آنکـــه

         نمودار نوسانات ليره انگليس به يورو و دلار
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وي هـــشدار داد، رشـــد اقتـــصادي ايـــالات . تـــصادي باشـــداق بايـــد شـــاهد عينـــي رونـــد احيـــاي رشـــد

ــان    ــدتي همچن ــراي م ــده ب ــد     متح ــد مان ــاقي خواه ــکننده ب ــرايط ش ــشدار    . در ش ــن ه ــه لح ــا ب بازاره

داري اعتنــا نکردنــد و شاخــصهاي ســهام در رونــدي صــعودي قــرار گرفتنــد، در         آميــز وزيــر خزانــه  

ــه، ــاخص نتيج ــزان   S&P500 ش ــه مي ــد   % ٣,٠ب ــون ج ــت، اکن ــزايش ياف ــاخص   اف ــور ش ــراي عب ال ب

ــهام از ــت   سـ ــطح مقاومـ ــه دارد١٠٠٠سـ ــه   . ( ادامـ ــا بـ ــيا و اروپـ ــهام در آسـ ــاي سـ ــز بازارهـ ــروز نيـ  امـ

ــدند  ــت شـ ــتريت، تقويـ ــروي از وال اسـ ــود  ). پيـ ــه بهبـ ــز رو بـ ــار نيـ ــاي اعتبـ ــعيت بازارهـ ــت و  وضـ اسـ

   .شاخص نوسانات بازارهاي سهام تضعيف شده است

بـــار ديگـــر اظهـــار داشـــت، هفتـــه گذشـــته در بـــين، معـــاون بانـــک مرکـــزي انگلـــيس   آقـــاي

ــداز ــرد    در خـــصوص BoE چـــشم انـ ــه اســـت و تـــلاش کـ ــورم کـــاهش يافتـ رشـــد اقتـــصادي و تـ

ــصوص  ــه در خـ ــايي کـ ــده را    نگرانـــي هـ ــود آمـ ــساطي بوجـ ــتهاي انبـ ــزي از سياسـ ــروج بانـــک مرکـ خـ

ــد  ــاهش ده ــاي. ک ــه در         آق ــرايطي ک ــصادي و ش ــرک اقت ــاي مح ــسته ه ــب ب ــت، ترکي ــار داش ــين اظه ب

ــدآن ارزش پو ــاري          ن ــال ج ــر س ــصادي از اواخ ــد اقت ــروع رش ــراي ش ــه را ب ــت، زمين ــه اس ــاهش يافت ک

ــود ــد آورد بوج ــامين       . خواه ــه و ت ــه عرض ــود دارد ک ــان وج ــن امک ــت، اي ــال وي گف ــن ح ــا اي ــار  ب اعتب

ــد           ــصادي را کن ــد اقت ــت رش ــساله حرک ــن م ــه اي ــود ک ــد ب ــر خواه ــدتي متغي ــراي م ــد  ب ــي کن ــه . م ب

آينــده نيــز در ايــن    واهــد رســيد و بــراي چنــد ســال    اعتقــاد وي، تــورم بــه ســطح پــايين هــدف خ     

 ايـــن اظهـــارات باعـــث شـــد تـــا پونـــد در روز پايـــاني هفتـــه تـــا .ســـطوح پـــايين بـــاقي خواهـــد مانـــد

  .  دلار در برخي ساعات معامله شود٥٩٠٠/١
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نمودار نوسانات قيمت هر اونس طلا به دلار آمريکѧا (آخر وقت بازار نيويورک )
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  طــلا -۵
  

متوســـط قيمـــت آن در هفتـــه مـــا قبـــل در هفتـــه گذشـــته نـــسبت بـــه متوســـط قيمـــت طـــلا 

ــورک   ــازار نيوي ــت   ۶۳/۱در ب ــزايش داش ــد اف ــه .  درص ــذکور،    ب ــازار م ــت ب ــر وق ــاي آخ ــرخ ه ــه  ن درهفت

   .دلار در نوسان بود  ۵۵/۹۲۱-۹۵/۹۵۶گذشته قيمت هر اونس طلا در محدوده 

نوســـانات قيمـــت نفـــت، دلار، در هفتـــه گذشـــته نوســـانات قيمـــت طـــلا عمـــدتاً تحـــت تـــأثير  

ــر     ــوارد ديگـ ــي از مـ ــا و برخـ ــت آمريکـ ــاري دولـ ــه اعتبـ ــاهش رتبـ ــرس از کـ ــت ،تـ ــرار داشـ در روز .  قـ

. ريکـــا موجـــب کـــاهش قيمـــت طـــلا گرديـــدتقويـــت شـــديد شاخـــصهاي قيمـــت ســـهام آمدوشـــنبه 

ــت           ــلا کاس ــت ط ــر قيم ــي ب ــشار نزول ــدت ف ــدودي از ش ــت تاح ــت نف ــي قيم ــن روز ترق ــه دراي در . البت

  روز ســـه شـــنبه خبـــر مربـــوط بـــه کـــاهش غيرمنتظـــره خانـــه هـــاي شـــروع بـــه ســـاخت و صـــدور    

تـــا پايـــان همچنـــين از روز ســـه شـــنبه . شـــدآمريکـــا منتـــشر مـــاه آوريـــل پروانـــه هـــاي ســـاختماني 

 عـــلاوه بـــرآن،.  دلار در برابـــر يـــورو و برخـــي از ارزهـــاي عمـــده ديگـــر ســـير نزولـــي داشـــت  هفتـــه،

 مربـــوط بـــه کـــاهش رتبـــه اعتبـــاري بـــدهيهاي دولتـــي ژاپـــن، گزارشـــهاييدرطـــول هفتـــه گذشـــته، 
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ــت        ــاري دولـ ــه اعتبـ ــاهش رتبـ ــال کـ ــيس و احتمـ ــي انگلـ ــدهيهاي دولتـ ــاي بـ ــه دورنمـ ــاهش رتبـ کـ

تبــاري دولتهــاي بــزرگ صــنعتي مــي توانــد موقعيــت طــلا        کــاهش رتبــه اع .  منتــشر شــد ،آمريکــا

قيمــت نفــت خــام نيــز بــه رشــد شــديد       . بعنــوان مــأمن ســرمايه گــذاري را بيــشتر تقويــت نمايــد      

مفـــاد صورتجلـــسه بانـــک مرکـــزي آمريکـــا در . خـــود در روزهـــاي ســـه شـــنبه و چهارشـــنبه ادامـــه داد

يــق حجــم وســيع نقــدينگي    روز چهارشــنبه نيــز نــشان مــي داد کــه ايــن بانــک درصــدد ادامــه تزر        

ــد   ــي باش ــازار م ــه ب ــنبه     . ب ــلا در روز چهارش ــاني ط ــوراي جه ــزارش ش ــق گ ــين طب ــراي  ،همچن ــا ب  تقاض

ايـــن افـــزايش بـــه .  درصـــد افـــزايش داشـــت۰/۳۸طـــلا در ســـه ماهـــه اول ســـالجاري مـــيلادي حـــدود

ــاهش            ــدت ک ــن م ــلا دراي ــواهرات ط ــد ج ــوده و خري ــلا ب ــذاري درط ــرمايه گ ــديد س ــزايش ش ــل اف دلي

ــت ــ. ياف ــته         م ــه گذش ــان هفت ــا پاي ــنبه ت ــه ش ــلا از روز س ــت ط ــديد قيم ــت ش ــبب تقوي ــذکور س وارد م

ــد ــالاتر      . گرديـ ــه بـ ــي از روز بـ ــلا در مقطعـ ــس طـ ــر اونـ ــت هـ ــه قيمـ ــه  ۹۶۰بطوريکـ ــي بـ  دلار، يعنـ

  .  نيز رسيد،بالاترين سطح خود از اواخر ماه مارس به بعد

  

  



 

١٨

نوسانات بهای سبد نفتی اوپک
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نمودار نوسانات قيمت نفت خام پايه آمريکا (آخر وقت بازار نيويورک)
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  نفت-۶
  

ــه گذشــته    ــه آمريکــا در هفت ــه  متوســط بهــاي نفــت خــام پاي ــه متوســط آن در هفت ــسبت ب ماقبــل ن

 هـر بـشکه نفـت خـام         گذشـته بـه نرخهـاي پايـان وقـت بـازار نيويـورک، در هفتـه                . يافتافزايش  درصد   ٦٧/٤

   .دلار معامله گرديد ٠٣/٥٩-٠٤/٦٢ پايه آمريکا در محدوده

بنيــان هــاي اقتــصادي،  بــه طــور عمــده تحــت تــأثير، ســانات بهــاي نفــت خــام طــي هفتــة گذشــتهنو 

در روز دوشـنبه خبـري انتـشار     .ملات سـوداگرانه، برخـي اخبـار و گزارشـها و ديگـر عوامـل قـرار داشـت         معـا 

يافت مبني بر آنکه شبه نظاميـان شورشـي در نيجريـه اقـدام بـه انفجـار دو خـط لولـه نفـت و گـاز در دلتـاي                               
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 در  Sunocoخبر ديگري نيـز منتـشر شـد مبنـي بـر آنکـه يـک پالايـشگاه متعلـق بـه شـرکت                         . نيجر نمودند 

انتـشار ايـن    .  هـزار بـشکه در روز دچـار آتـش سـوزي شـده اسـت                ۱۷۸ايالت پنـسيلوانيا بـا ظرفيـت توليـدي          

خبر نگراني نـسبت بـه کمبـود عرضـه بنـزين در بـازار بوجـود آورد کـه در روز سـه شـنبه نيـز ايـن وضـعيت                                

اني ضـمن آنکـه بـه       از سـوي ديگـر خوشـبيني بـه پايـان يـافتن رکـود اقتـصاد جه ـ                 . به قوت خـود بـاقي بـود       

در روز چهارشــنبه، . ترقــي بازارهــاي ســهام در دو روز اول هفتــه منجــر گرديــد، ســبب تــضعيف دلار نيــز شــد

ــا    ــرژي آمريکـ ــات انـ ــل اطلاعـ ــي اداره کـ ــزارش هفتگـ ــت و  (EIA)گـ ــار نفـ ــودي انبـ ــعيت موجـ    از وضـ

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

  کايدی انبار نفت آمر موجو-١جدول 

 داتيتول
موجودی انبار در هفته منتهی به 

 )ون بشکهيليارقام به م(١٥/٠٥/٢٠٠٩

ر نسبت به ييدرصد تغ
 هفته ماقبل

درصد تغيير نسبت به مدت مشابه 
 سال قبل

 3685 057 1826 نفت خام

 1481 04 3575 زلينفت حرارتی و د

 2040 206 230 نيبنز

  

 مـه نـسبت بـه       ۱۵گزارش، موجودي انبـار نفـت خـام و بنـزين آمريکـا در هفتـه منتهـي بـه                     طبق اين   

ــد؛ کــه ايــن ميــزان کــاهش هــا   ۳/۴ و ۱/۲هفتــه ماقبــل آن بــه ترتيــب   ميليــون بــشکه کــاهش نــشان دادن

مجمـوع مـوارد ذکـر شـده موجـب شـد کـه قيمـت نفـت                  . بسيار بيشتر از پيش بينـي هـاي کارشناسـان بـود           

در روز پــنج شــنبه، فروشــهاي ســوداگرانه بــر بهــاي . تــه از ســير صــعودي برخــوردار باشــددر ســه روز اول هف

امـا ضـعف دلار و تعطيلـي مـوقتي تنهـا بنـدر نفتـي واقـع در                   . نفت فـشار نزولـي قابـل ملاحظـه اي وارد آورد           

آبهاي عميق در آمريکـا تـا حـدي موجـب برگـشت رونـد نزولـي شـد؛ امـا در نهايـت قيمـت نفـت نـسبت بـه                              

در روز جمعـه نگرانـي نـسبت بـه کـاهش رتبـه اعتبـاري                . ري قبـل در سـطح پـايين تـري قـرار گرفـت             روز کا 

 درصــدي تقاضــاي ۹/۳گــزارش منتــشره اي نيــز حــاکي از رشــد . آمريکــا موجــب کــاهش ارزش دلار گرديــد

بنــدر نفتــي لوييزيانــا نيــز بــراي .  بــود-نــسبت بــه مــاه مــشابه در ســال گذشــته-نفــت چــين در مــاه آوريــل

از ســوي ديگــر، بــدليل در پــيش بــودن . روز متــوالي بــه دليــل شــرايط بــد آب و هــوايي تعطيــل بــوددومــين 
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در نتيجــه بهــاي نفــت در آخــرين روز . تعطــيلات رســمي، معاملــه گــران بــه پوشــش کمبودهــا روي آوردنــد 

  . هفته ترقي پيدا کرد
  

 ۲۰۰۹ مي ٢٢  نفت خام در هفته منتهی متي ق-٢جدول 

وزهای هفته                     ر
 عنوان

  ١٨دوشنبه 
 مه

 ١٩سه شنبه 
 مه

 ٢٠چهارشنبه 
 مه

 ٢١پنجشنبه 
 مه

 ٢٢جمعه  
 مه

 متوسط هفته

 5847 5892 6059 5993 6078 5974  نفت برنت
 5903 6010 6204 6105 6167 6078 کايه آمري نفت پا

 5586 5752 5847 5832  5754   نفت اوپک 
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