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   آمريکا -١

  

  نوسانات دلار-الف

متوسـط  .  گذشته دلار در برابر تمام ارزهاي مورد بررسي، به استثناي دلار کانادا، تقويـت شـد                هفته در

يـورو و ليـره انگلـيس       , ارزش دلار در هفته مذکور نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ما قبل دربرابر ين ژاپـن                 

به نرخهاي آخـر وقـت بـازار نيويـورک ، در            .  درصد ، افزايش داشت      ۱۲/۰ درصد و    ۴۲/۰ درصد ،    ۲۴/۱بترتيب  

   دلار ، در ۳۶۰۰/۱-۳۷۷۱/۱ يــن و هــر يــورو در محــدوده ۰۰/۹۰-۵۸/۹۱هفتــه گذشــته هــر دلار در محــدوده 

  . نوسان بود

ره در  در هفته گذشته نوسانات دلار عمدتاً تحت تأثير مشکلات بودجـه يونـان ، ارقـام اقتـصادي منتـش                   



 

٢

در روز دوشـنبه بـازار نيويـورک        . آمريکا ، افزايش نرخ بهره تنزيل اين کشور و برخي از موارد ديگر قرار داشـت                 

اما در اين روز در بازار لندن ، معامله گران چشم به راه نتايج اجلاس روزهاي دوشنبه و سـه شـنبه                      . تعطيل بود   

ه گران احتمال اخذ تصميماتي در اين اجلاس ، بـراي رهـايي             اکثر معامل . وزراي دارايي کشورهاي اروپايي بودند      

چون هرگونه تصميم کشورهاي اروپايي براي نجات يونان از بحران          . يونان از بحران مالي، را ضعيف مي دانستند         

مالي سبب مي شود تا برخي ديگر از کشورهاي عضو منطقه يورو که با مشکلات مالي روبه رو هستند ، اقـدامات                  

به همين دليل با آنکـه حـساب يـورويي سـوداگران از مـازاد               .  براي حل اين نوع مشکلات بعمل نياورند         چنداني

بسيار بالايي برخوردار بود ، آنان به دليل ترس از تداوم و گسترش بحران مالي يونان ، علاقه اي به خريـد يـورو                        

 نگراني نسبت بـه دورنمـاي بـدهي هـاي           همچنين در روز دوشنبه به دليل     . در مقابل ساير ارزها نشان نمي داد        

موارد مـذکور ، موجـب تقويـت    .  دوبي ، ريسک گريزي سرمايه گذاران افزايش يافته بود Dubai Worldشرکت 

اما در ايـن روز، بـه دليـل انتـشار           . دلار در برابر يورو ، ليره انگليس و برخي از ارزهاي ديگر در روز دوشنبه بود                 

، دلار در برابـر يـن         انتظار توليد ناخالص داخلي سه ماهه چهارم سال گذشـته ژاپـن           خبر مربوط به رشد بيش از       

در روز سه شنبه نيز خبر جديدي در مورد تصميم احتمـالي کـشورهاي اروپـايي بـراي کمـک بـه        . تضعيف شد   

 در برابـر    اما بسياري از معامله گران در اين روز به اين نتيجه رسيدند که کاهش ارزش يـورو                . يونان منتشر نشد    

در مـدت مـذکور ،      . دلار ، پس از تشديد مشکلات مالي يونان در اواخر دسامبر تاکنون ، بسيار شديد بوده است                  

از طرف ديگر در روز سه شنبه صورتجلـسه دوم فوريـه بانـک              .  درصد در برابر دلار تنزل نمود        ۰/۱۰يورو حدود   

نباط مي شد که بانک مرکزي استراليا در ماه مـارس ،            از اين صورتجلسه چنين است    . مرکزي استراليا منتشر شد     

حتي برخي عقيده دارند به دليل کاهش نرخ بيکاري ، نرخ     . بار ديگر نرخ بهره کليدي خود را افزايش خواهد داد           

.  درصد در پايان سه ماهه سوم افزايش خواهد يافت           ۷۵/۴ درصد در حال حاضر به       ۷۵/۳بهره کليدي استراليا از     

مـوارد مـذکور   . دامه افزايش نرخ بهره کليدي استراليا، ريـسک پـذيري سـرمايه گـذاران را افـزايش داد       احتمال ا 

موجب ضعف دلار در برابر يورو ، ليره انگليس ، دلار استراليا و برخي از ارزهاي عمـده ديگـر در روز سـه شـنبه                          

، موجـب     ا در ماه دسامبر سال گذشته     اما در اين روز خبر مربوط به رشد قابل توجه جريان سرمايه به آمريک             . شد
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 ۹/۶۰ ميليـارد دلار در مـاه نـوامبر بـه            ۷/۳۰خالص جريان سرمايه به آمريکـا از        . تقويت دلار در برابر ين گرديد     

در روز چهارشنبه انتشار ارقام مطلوب مربـوط بـه خانـه هـاي              . ميليارد دلار در ماه دسامبر گذشته افزايش يافت       

صنعتي ماه ژانويه آمريکا، موجب تقويت دلار در برابـر يـورو ، ليـره انگلـيس ، يـن و                     شروع به ساخت و توليدات      

طبـق  . البته در اين روز اخبار مربوط به يونان نيز چنـدان اميدوارکننـده نبـود                . برخي از ارزهاي عمده ديگر شد     

 دادند تا نشان دهـد کـه    مارس فرصت۱۶ارقام منتشره در اين روز ، وزراي دارايي کشورهاي اروپايي به يونان تا       

تـا آن زمـان کـشورهاي اروپـايي نيـز در         . برنامه کاهش کسري بودجه خود را به دقت به مرحله اجرا مي گذارد              

در روز چهارشنبه نخست وزيـر يونـان نيـز گفـت کـه کـشورش                . مورد اقدام بعدي، تصميم گيري خواهند کرد        

وي .  از مشکلات بوجـود آمـده ، سـو اسـتفاده نکننـد               خواهان حمايت هاي سياسي اروپاييان است تا سوداگران       

افزود ما به هيچ وجه نمي خواهيم که ماليات هاي پرداخت شده توسـط شـهروندان سـاير کـشورهاي اروپـايي ،              

چـون از يـک سـو       . در روز پنجشنبه دلار در برابر يورو از ثبات نسبي برخوردار بـود              . صرف کمک به يونان شود    

 فوريـه ، بـيش از انتظـار قبلـي           ۱۳استفاده از بيمه بيکاري آمريکا در هفتـه منتهـي بـه             تعداد متقاضيان جديد    

از سوي ديگر برخي از ارقام منتشره ديگر حکايت از افزايش فعاليت اقتصادي در برخي از مناطق                 . افزايش يافت   

يـد چگـونگي کمـک بـه        نخست وزير يونان گفت که اتحاديه اروپا با       ) پنجشنبه(در اين روز    . آمريکا داشته است    

  در روز پنجشنبه اعلام شد کـه در مـاه ژانويـه سـال جـاري                . يونان براي مهار بحران مالي را واضح تر اعلام کند           

 ميلادي تاکنون ، اين اولين باري       ۱۹۹۳از سال   .  ميليارد پوند رسيد   ۳۳۹/۴نياز هاي استقراض دولت انگليس به       

. اين امر موجب تقويت دلار در برابر ليره شـد           . ند استقراض مي شود     است که دولت انگليس در ماه ژانويه نيازم       

در روز پنجشنبه تصميم بانک مرکزي ژاپن به حفظ نرخ بهره کليدي خود در سطح فعلي و عدم تشديد سياست                    

در اواخر روز پنجشنبه بانک مرکزي آمريکا اعلام کـرد          . انبساطي پولي خود ، موجب ضعف دلار در برابر ين شد            

هر چند در هفته ماقبـل نيـز   .  درصد رسانده است     ۷۵/۰ درصد افزايش به     ۲۵/۰ل را با    يه نرخ بهره کليدي تنز    ک

رئيس بانک مرکزي آمريکا افزايش قريب الوقوع نرخ بهره تنزيل را ندا داده بـود ، امـا بـسياري از معاملـه گـران                         

. يش نرخ بهره تنزيل آنـان را غـافلگير کـرد            به همين دليل افزا   . حرف هاي او را چندان جدي تلقي نمي کردند          



 

٤

ايـن در  . حتي برخي عقيده داشتند که اين افزايش منادي افزايش نرخ بهره وجوه فدرال در آينده نزديک اسـت                

حالي است که مشکلات بودجه اي در يونان و برخي از کشورهاي منطقه يورو آنان را ترغيب بـه سياسـت مـالي                       

به همين  . ر مي تواند مانع تقويت رشد اقتصادي منطقه يورو در ماههاي آينده گردد              اين ام . انقباضي کرده است    

در ژاپن نيـز بـه      . دليل انتظار مي رود که سياست پولي منطقه يورو براي مدت هاي طولاني انبساطي باقي بماند               

ور سـبب   مـوارد مـذک   . دليل کندي رشد اقتصادي ، حتي احتمال انبساطي تر شدن سياسـت پـولي وجـود دارد                

تقويت شديد دلار در برابر يورو و برخي از ارزهاي عمده ديگر در روز پنجشنبه پس از بسته شدن بازار نيويورک                     

 ۳۴۴۰/۱حتي در مقطعي از روز جمعه در بازار توکيو ، هر يورو تـا سـطح                 . و در روز جمعه در بازار توکيو گرديد       

امـا بعـداً در روز   .  مـيلادي بـه بعـد ، رسـيد      ۲۰۰۹ه سـال    دلار ، يعني به پايين ترين سطح خود از اواسط ماه م           

جمعه، انتشار خبر مربوط به رشد کمتر از انتظار شاخص قيمت مصرف کننده ماه ژانويـه آمريکـا ، موجـب شـد                       

در روز جمعه انتشار ارقام     . دلار قسمت عمده ارزش کسب شده خود در برابر يورو و ساير ارزها را از دست بدهد                  

  .  روشي انگليس به تقويت دلار در برابر ليره کمک کردضعيف خرده ف

  

   بازار پولي داخلي-ب

 درصـد   ۲۵/۰در اواخر روز پنجشنبه بانک مرکزي آمريکا اعلام کرد که نرخ بهـره کليـدي تنزيـل را بـا                     

نرخـي  نرخ بهره تنزيـل ،      . امادر نرخ بهره کليدي وجوه فدرال تغييري داده نشد          .  درصد رساند    ۷۵/۰افزايش به   

اما نرخ بهره وجوه فدرال ، نرخي است که بانک هاي ممتاز به         . است که بانک ها از بانک مرکزي قرض مي کنند           

 فوريه ، رئيس بانک مرکزي اشاره اي به احتمال افزايش نرخ بهره تنزيـل               ۱۱قبلاً در روز    . يکديگر وام مي دهند     

بـه  . ن انتظار چنين افزايشي در آينده نزديـک را نداشـتند            اما بسياري از تحليل گران و سرمايه گذارا       . کرده بود   

.  فوريه ، بسياري از تحليل گران و سرمايه گـذاران را غـافلگير کـرد                 ۱۸همين دليل افزايش نرخ بهره تنزيل در        

 ميلادي ، يکي از اولين اقداماتي کـه بانـک           ۲۰۰۷ اوت   ۱۰لازم به ذکر است که پس از بروز بحران نقدينگي در            

 براي مقابله با اين بحران کرد ، کاهش فاصله بين نرخ بهره کليدي تنزيـل بـا نـرخ بهـره کليـدي وجـوه                         مرکزي
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 درصـد از نـرخ      ۰/۱ ميلادي ، هميشه نزخ تنزيـل        ۲۰۰۷ اوت سال    ۱۶ ميلادي تا    ۲۰۰۳ ژانويه   ۵از  . فدرال بو د  

 ـ  ۲۰۰۷تا قبل از بروز بحـران سـال         . بهره وجوه فدرال بالاتر بو د      رخ تنزيـل تقريبـاً بـراي سـالها بـه       مـيلادي ، ن

چون بانک ها به دليل بالابودن هزينه استقراض از بانک مرکـزي و همچنـين لطمـه                 . فراموشي سپرده شده بود     

اما پس از شروع بحـران مـالي در   . علاقه اي به استقراض از بانک مرکزي نشان نمي دادند خوردن به اعتبار آنان ،    

چون اولاً بسياري از بانک هـا راهـي جـز       . زيل از اهميت ويژه اي برخوردار شد         ميلادي، نرخ بهره تن    ۲۰۰۷سال  

 درصـد و  ۵/۰ سپتامبر کاهش نرخ تنزيل به ميزان ۱۷دوماً بانک مرکزي در    . استقراض از بانک مرکزي نداشتند      

نک مرکـزي قـول   سوماً با. عدم تغيير نرخ بهره وجوه فدرال ، عملاً هزينه استقراض از بانک مرکزي را کاهش داد             

البتـه بعـد هـا نيـز     . داد که استقراض از اين بانک به عنوان يک امتياز منفي براي وام گيرنده تلقي نخواهد شـد      

 مـيلادي بـه محـدوده    ۲۰۰۸فاصله بين نرخ بهره تنزيل و نرخ بهره وجوه فدرال کاهش داده شـد و در دسـامبر              

بـه همـين   . اض بانک ها از يکديگر آسان تر شـده اسـت   اما در ماههاي اخير که استقر   .  درصد رسيد    ۵/۰-۲۵/۰

دليل بانک مرکزي برخي از برنامه هايي که براي کمک به بانک ها جهت دسترسي به نقـدينگي در نظـر گرفتـه              

از اين برنامه ها مي تـوان از خاتمـه خريـد اوراق قرضـه دولتـي                 . شده بود را بتدريج خاتمه داده و يا ملغي کرد           

بـه ايـن    . ي و خاتمه به برنامه اعطاي تسهيلات سوآپ دلار به ساير بانک هاي مرکزي، نام برد               توسط بانک مرکز  

هم اکنون نرخ   . ترتيب افزايش فاصله بين نرخ بهره تنزيل و نرخ بهره وجوه فدرال نيز در همين راستا بوده است                   

احتمـالاً گـام    . قـرار دارد     درصـد    ۷۵/۰ درصد و نرخ  بهره تنزيل در سـطح           ۰-۲۵/۰بهره وجوه فدرال در سطح      

به احتمال زياد   .  درصد خواهد بود     ۲۵/۱ درصد و سپس     ۰/۱بعدي بانک مرکزي نيز افزايش نرخ تنزيل به سطح          

   درصد ، اقدام به افزايش نـرخ بهـره وجـوه فـدرال             ۲۵/۱بانک مرکزي تا قبل از افزايش نرخ بهره تنزيل به سطح            

  . نخواهد کرد
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 )به درصد(ه سه ماههجدول نرخهاي بهره سپرد

 نوع ارز
متوسط هفته منتهي 

  ژانويه٢٩به 
متوسط هفته منتهي 

  فوريه٥به 
متوسط هفته منتهي به 

  فوريه١٢
متوسط هفته منتهي به 

  فوريه١٩

 025 025 025 025 دلار آمريکا
 061 061 060 061 وروي
 025 025 025 025 ن ژاپني
 062 062 063 064 سيره انگليل

  

   اقتصاد داخلي-ج

 درصــد رشــد ماهانــه در ۷/۰، توليــدات صــنعتي پــس از  طبــق ارقــام منتــشره در هفتــه گذشــته   

ــاه دســامبر گذشــته ــه   م ــه ســال جــاري بطــور ماهان ــاه ژانوي ــه ، .  درصــد رشــد داشــت ۹/۰، در م ــاه ژانوي م

ره بـرداري از ظرفيـت      نـرخ به ـ  . ششمين مـاه متـوالي اسـت کـه توليـدات صـنعتي افـزايش نـشان مـي دهـد                      

ــه ســال ۱/۷۱توليــدي صــنايع نيــز از   درصــد در مــاه دســامبر ســال گذشــته  ۹/۷۱ و ۲۰۰۹ درصــد در ژانوي

امــا هنــوز نــرخ بهــره وري از ظرفيــت توليــدي .  درصــد در مــاه ژانويــه ســال جــاري افــزايش يافــت ۶/۷۲بــه 

ــه متوســط ســال هــاي    ــسبت ب ــيلادي ۱۹۷۲-۲۰۰۹صــنايع ن ــر  )  درصــد ۰/۷۹حــدود (  م ــايين ت ــسيار پ ب

افـزايش صـادرات    . اين امر نشان مي دهـد کـه هنـوز اقتـصاد بـا فـشارهاي تـورمي مواجـه نمـي باشـد                         . است  

ــه اي و   و اقــدام توليــد کننــدگان بــه تــرميم موجــودي انبــار ، احتمــالاً  موجــب تــداوم رشــد توليــدات کارخان

 مـاه نـوامبر ، در مـاه دسـامبر            درصـد رشـد در     ۹/۰صـادرات پـس از      . صنعتي در ماههاي آينـده خواهـد شـد          

ــت  ۳/۳ ــزايش ياف ــد اف ــب     .  درص ــدي ، موج ــت تولي ــرداري از ظرفي ــره ب ــرخ به ــزايش ن ــه اف ــين ادام همچن

. تشويق سرمايه گـذاران بـه افـزايش سـرمايه گـذاري و در نتيجـه تقويـت رشـد توليـدات صـنعتي مـي گـردد                           

 درصــد ۸/۲سبت بــه مــاه ماقبــل خانــه هــاي شــروع بــه ســاخت بــه نــرخ ســالانه در مــاه ژانويــه ســالجاري نــ

برخــي از .  دســتگاه ،يعنــي بــه بــالاترين ســطح شــش ماهــه گذشــته ، رســيد ۵۹۱۰۰۰افــزايش يافــت و بــه 
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 ۴۵/۱تحليل گران مـي ترسـند کـه در مـاه هـاي آينـده بـا پايـان يـافتن برنامـه بانـک مرکـزي بـراي خريـد                                

ــا پــشتوانه وام هــاي رهنــي ، نــرخ بهــره   ــدتريليــون دلار اوراق قرضــه ب چنــين . وام هــاي رهنــي افــزايش ياب

افـزايش شـديد توليـدات صـنعتي و         . افزايشي مي توانـد بـه کنـد شـدن فعاليـت بخـش مـسکن منجـر شـود                     

  خانــه هــاي شــروع بــه ســاخت در مــاه ژانويــه ، بيــانگر ادامــه رشــد قابــل توجــه اقتــصادي در ســه ماهــه اول  

  .  سال جاري مي باشند 

  
 کاعمده ترين شاخصهای اقتصادی آمري

ماه               شاخصهای    
 اقتصادی

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

   76 81 85 89 94 95 94 97 98 101 10 10 )به درصد(نرخ بيکاری

   362 261 285 292 2597 2749 32 3085 365 332 3639 402 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

   20 15 17 05صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات
040 1 13 06 02 06 07 09 

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

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

ص داخلی    رشد سالانه توليد ناخال ٢٠٠٩سه ماهه چهارم  ٢٠٠٩سه ماه سوم  ٢٠٠٩سه ماهه دوم  ٢٠٠٩سه ماهه اول 
 64 07 22 57 )به درصد(
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نمودار نوسانات  يورو در برابر دلار و ين ژاپѧѧن (آخر وقت بازار نيويورک )
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دلار آمريکا

ين ژاپن

  منطقه يورو - ۲

  

   نوسانات يورو-الف

و  فرانـک سـوئيس  عمـده مـورد بررسـي بـه اسـتثناي          ر برابـر تمـام ارزهـاي        ر هفته گذشته ، يـورو د      د

متوسـط ارزش يـورو در برابـر دلار در هفتـه قبـل نـسبت بـه متوسـط آن در هفتـه                        . شـد   ين  ژاپـن تـضعيف       

، در هفتـه گذشـته هـر يـورو در           نيويـورک بـه نـرخ هـاي آخروقـت بـازار           . درصـد کـاهش يافـت        ۴۲/۰ماقبل  

  . لار معامله گرديدد ۳۶۰۰/۱-۳۷۷۱/۱محدوده 

معاملـــه گـــران بـــازار ارز لنـــدن منتظـــر نتـــايج نشـــست دو روزه وزراي اقتـــصاد در روز دوشـــنبه 

آقــاي . اروپــايي بودنــد تــا ببيننــد ايــن نشــست هــا بــه حمايــت بيــشتر از يونــان منجــر مــي شــود يــا خيــر  

Juncker                        کـاهش دهـد     درصـد  ۴ رئيس گـروه اروپـا گفـت کـه يونـان بايـد امـسال کـسري بودجـه خـود را  .

که برررسي هـاي اواسـط مـاه مـارس نـشان خواهـد داد کـه آيـا کـاهش بيـشتر در کـسري بودجـه                             وي افزود 

ــرورت دارد ــي    . ض ــاملات آت ــسيون مع ــزارش کمي ــورويي     (CFTC)گ ــهاي ي ــه فروش ــود ک ــاکي ازآن ب ح

سـوي  از.  فوريـه بـه سـطح بـي سـابقه اي درنـوع خودرسـيده اسـت                 ۹توسط معامله گران در هفته منتهـي بـه          
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ــاراتي      ــي ام ــرکت دولت ــاختار ش ــه تجديدس ــسبت ب ــي ن ــن روز نگران ــر دراي ــل Dubai Worldديگ  از تماي

در روز سـه    . بنـا بـه دلايـل يادشـده يـورو در برابـر تـضعيف شـد                . سرمايه گـذاران بـه ريـسک پـذيري کاسـت          

بــاري  بــدليل نگرانــي از شــرايط مــالي و اعت-شــنبه باتوجــه بــه فروشــهاي وســيع يــورويي در روزهــاي قبــل 

البتــه عــدم اطمينــان نــسبت بــه اوضــاع مــالي يونــان  .  ســوداگران را بــه خريــد ايــن ارز روي آوردنــد-يونــان

وزراي اقتــصاد اروپــايي در پايــان نشــست دو روزه خــود اعــلام . موجــب شــد کــه ايــن خريــدها محــدود شــود

ري بودجـه    مـارس بـه يونـان مهلـت داده اندکـه نـشان دهـد بـدهيهايش بـراي کـاهش کـس                       ۱۶کردند که تـا     

بنابـه  . آنگـاه درآن مقطـع نـسبت بـه اقـدامات مقتـضي بعـدي تـصميم گيـري خواهـد شـد                      . کارآمد بوده است  

در اوايـل روز چهارشـنبه بوقـت بـازار لنـدن يـورو در برابـر دلار                  . دلايل فـوق، يـورو در برابـر دلار ترقـي يافـت            

وع يونــان معطــوف بــه سرراســت امــا در ادامــه معــاملات ايــن روز توجــه معاملــه گــران از موضــ. تقويــت شــد

ــد   ــورويي گردي ــهاي ي ــق فروش ــسابها ازطري ــردن ح ــتگذاران  . ک ــسه نشــست سياس در روز پنجــشنبه صورتجل

پولي فدرال رزرو منتـشر شـد کـه نـشان مـي داد درايـن نشـست، راههـاي پايـان دادن بـه سياسـتهاي پـولي                             

اضـي در آمريکـا درحـالي قـوت         احتمـال شـروع سياسـتهاي پـولي انقب        . انبساطي موردبحث قـرار گرفتـه اسـت       

ــه تعويــق مــي افتــد و      ــزايش نرخهــاي بهــره احتمــالاً ب ــا، اف ــاري در اروپ ــالي و اعتب ــه کــه مــشکلات م گرفت

در روز جمعــه خبــر مربــوط بــه افــزايش نــرخ تنزيــل توســط . نرخهــاي بهــره بــازار کــاهش نــشان مــي دهــد

ارد يادشـده موجــب شـد کــه يــورو در   کليـه مــو .  درصـد بــر جـذابيت دلار افــزود  ۷۵/۰ بــه ۵/۰فـدرال رزرو از  

  . ودبرابر دلار در سه روز آخر هفته تضعيف ش

  

   بازار پولي داخلي– ب

اقتــصاد منطقــه در دوره رکــود اخيــر، بــدترين افــت و رکــود اقتــصادي پــس از جنــگ جهــاني دوم را 

امـا  . دتجربه کرد، سرانجام در سـه ماهـه سـوم بـا برخـورداري از رشـد مثبـت، از وضـعيت رکـودي خـارج ش ـ                          

بــه عقيــده بــسياري از کارشناســان و طبــق شــواهد مــنعکس در ارقــام و گزارشــهاي اقتــصادي، ايــن وضــعيت 

ازســوي ديگــر مــشکلات مــالي برخــي اقتــصادهاي عــضو ايــن منطقــه  . رشــد و بهبــود هنــوز شــکننده اســت

وز تـا پايـان   بـراين اسـاس بـه نظـر مـي رسـد کـه هن ـ             . نظير پرتغال، اسپانيا و يونان بسيار نگران کننـده اسـت          
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دادن به سياستهاي پـولي انبـساطي توسـط بانـک مرکـزي اروپـا زمـان زيـادي مانـده و ايـن منطقـه ديرتـر از                             

  . آمريکا به افزايش نرخهاي بهره مبادرت خواهد نمود

  

  وضعيت اقتصادي-ج

يني  در ماه فوريه افزايش يافت، پيش ب       ١/٥٤ در ماه ژانويه به      ٤/٥٢شاخص فعاليت بخش کارخانه اي از       

رشد اين شاخص در ماه فوريه سريعترين رشد در نوع خـود      .  باشد ٦/٥٢مي شد ميزان اين شاخص در ماه فوريه         

 در ٠/٥٦عامل در توليدات که در محاسبه اين شاخص لحـاظ مـي شـود از             . طي دوسال و نيم گذشته بوده است      

همچنـين  .  تـاکنون مـي باشـد      ٢٠٠٧يـل    در فوريه بالغ گرديد که بالاترين رقـم بـراي ٱن از آور             ٩/٥٦ژانويه به   

امـا ايـن نکتـه      .  در ماه فوريه کـاهش يافـت       ٠/٥٢ در ماه ژانويه به      ٥/٥٢شاخص مديران خريد بخش خدمات از       

 قـرار گرفـت کـه    ٠/٥٠اميدوارکننده وجود دارد که شاخص مذکور براي ششمين ماه متوالي در سـطح بـالاتر از        

 ميليـارد يـورو در      ٣/٥ ميليارد يورو در ماه نوامبر بـه         ٠/٦جاري از   مازاد حساب ت  . نشانه رشد بخش خدمات است    

 ميليارد يـورو در دسـامبر       ٤/٩ ميليارد  يورو در ماه نوامبر به         -٦/٠اما حساب جاري از     . ماه دسامبر کاهش يافت   

  . علت اين امر بهبود تراز خدمات ، حساب درآمدها و پرداختهاي انتقالي بوده است. بالغ گرديد

 ه ترين شاخصهای اقتصادی منطقه يوروعمد  

ماه                شاخصهای    
 اقتصادی

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

   87 90 93 95 94 95 96 98 99 99 100 )به درصد(نرخ بيکاری

       13 052   232 757 1733 328 131 1304 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

   26 14 15 07 02 03 11 02 07 14 17 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات
تغييرسالانه در شاخص قيمت 

 )به درصد(مصرف کننده
12 06 06 00 01 07 02 03 01 05 09 10 

     رشد سالانه توليد ناخالص داخلی ٢٠٠٩سه ماهه چهارم ٢٠٠٩سه ماهه سوم ٢٠٠٩سه ماهه دوم ٢٠٠٩سه ماهه اول
 50 48 40 21 )به درصد(
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   ژاپن-٣

  

  ين  نوسانات –الف 

 ــ   ــده تـ ــاي عمـ ــام ارزهـ ــر تمـ ــن در برابـ ــن ژاپـ ــته، يـ ــه گذشـ ــد ضعيف در هفتـ ــط . گرديـ متوسـ

ــسبت    ــل نـ ــه قبـ ــر دلار در هفتـ ــن در برابـ ــل   ارزش يـ ــه ماقبـ ــط آن در هفتـ ــه متوسـ ــد ٢٤/١بـ  درصـ

بـــه نرخهـــاي پايـــان وقـــت بـــازار نيويـــورک، در هفتـــه گذشـــته هـــر دلار در محـــدوده .  يافـــتکـــاهش

  . ين معامله گرديد٠٠/٩٠ -٨٦/٩١

، در آســــيا تنهــــا  از روز يکــــشنبهســــال جديــــد چينــــييکهفتــــه اي تعطــــيلات آغــــاز بــــه دليــــل 

ــو ،   ــيدني و توکيـ ــلي سـ ــاي اصـ  ــبازارهـ ــال بودنـ ــن   و  د فعـ ــز ايـ ــه جـ ــاي   دوبـ ــاير بازارهـ ــلي، سـ ــز اصـ  مرکـ

 نيــــز آمارهــــاي اقتــــصادي عمــــدتاً تحــــت تــــاثير اظهــــار نظــــر   گذشــــتههفتــــه . بودنــــدمنطقــــه تعطيــــل

قـــرار  در خـــصوص مـــشکلات يونـــان   اروپـــايي و خـــصوصاً نتـــايج نشـــست هـــاي آنـــان       سياســـتگذاران

   .داشت

ــنبه  ــن و زوج روز دوش ــاي ي ــاي همت ــن ارزه ــانات دلار ي ــدا نوس ــتندچن ــده . ني نداش ــالات متح ــز  در اي ني

     نوسانات ين در برابر دلار و يو رو (آخر وقت بازار نيويورک )
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ــه مناســبت  ــيس جمهــور"ب ــه گــران در تعطــيلا " روز رئ ــسياري از معامل ــدبود تب ــا اســتمرار حرکــت صــعودي  . ن ب

ــن دلار،  ــابين دلار ي ــدي صــعودي و م ــان در رون ــرار دا ٩٨/٨٩ -٢٥/٩٠نرخهــاي  همچن ــا  . شــتندق ــي ه ــه نگران ادام

 (Dubai World) جديــد در خـصوص بـدهي هــاي شـرکت دوبـي ورلــد     از وضـعيت يونـان و ظهــور نگرانـي هـاي    

اخبــاري مبنـي بـر بــالا گـرفتن اختلافــات     انتـشار  .در ايــن روز شـد بـر ارزهـا همتــاي يـن     موجـب افـزايش فــشارها  

. يـد ريـسک پـذيري تـاثير منفـي گذاشـته و بـه تـضعيف بيـشتر يـورو انجام                   بين اتحاديـه اروپـا و يونـان بـر وضـعيت           

البتــه ايــن  رش هــايي نيــز از عــدم رضــايت طلبکــاران شــرکت دوبــي ورلــد منتــشر شــد کــه  ديگــر، گــزا از ســوي

نوســانات بــازار ارز  .شدنــآمارهــاي اقتــصادي خاصــي در بــازار منتــشر روز ســه شــنبه نيــز . تکــذيب شــدبعــداً خبــر 

در . دبــوکماکـان تحــت تــاثير رويــدادهاي مـرتبط بــا يونــان و اتحاديــه اروپـا بــود و بــر حرکــت يـورو تــاثير گــذار     

ــن روز  ــوفين ۲۷ايـ ــضو اکـ ــشور عـ ــد   (Ecofin)کـ ــع شـ ــم جمـ ــي دور هـ ــعيت فعلـ ــي وضـ ــراي بررسـ ــاي .ندبـ آقـ

ــان،  ــي يون ــر داراي ــستانتينو، وزي ــد و  پيش از اجــلاسپاپاکون ــدامات جدي ــر اق ــه اســت، اگ ــس از    گفت مشخــصي پ

 کاسـته   و تـضعيف بيـشتر يـورو   "يونـان  حملـه ي بازارهـا بـه   " اتخـاذ شـود، ممکـن اسـت از شـدت      سه شـنبه نشست 

توجــه بــه ادامــه  در اجــلاس وزيــران دارايــي منطقــه يــورو هيچگونــه اقــدام مشخــصي تعيــين نــشد و بــا   امــا .شــود

ــروج از        ــه خـ ــدام بـ ــذاران اقـ ــرمايه گـ ــا، سـ ــي اروپـ ــه دارايـ ــعيت اوراق قرضـ ــصوص وضـ ــا در خـ ــي هـ   نگرانـ

بــه  روز پنجــشنبه. روي يــورو کــه از روز قبــل اغــاز شــده بــود متوقــف شــد   و پــيشپوزيــشن هــاي خريــد نمودنــد

ــصادي آمريکــا،   ــر از حــد انتظــار آمارهــاي اقت ــه حرکــتيــن -دلار  زوجدليــل اعــلام بهت ــه   ب صــعودي خــود ادام

ــوان  شــتگرچــه عامــل خاصــي وجــود ندا . داد ــا، شــايد بت گفــت   کــه موجــب حرکــت صــعودي دلار گــردد ام

ــسبتاً تنــد و تيــز   در شــکل گيــري ايــن  FOMC اعــلام مثبــت آمارهــاي اقتــصادي ايــالات متحــده و صورتجلــسه ن

هماننــد گــزارش کتبــي برنانکــه، رئــيس بانــک  نيــز در مجمــوع FOMC صورتجلــسه. حرکــت نقــش داشــته اســت

ــر مجلــس نماينــدگان  ــه نمــود فــدرال، کــه در براب ــه تقويــت دلار کمــک کــرد هاراي ــود ، ب  صــبح روز پنجــشنبه . ب

ــانکي را بــد  ک ــا اتفــاق آرا، رقــم  ون تغييــرميتــه سياســتگذاري پــولي بانــک مرکــزي ژاپــن ميــزان نــرخ بهــره ب و ب

ــود % ١/٠ ــت نم ــصادي   . تثبي ــه اقت ــه برنام ــين، هيچگون ــه      همچن ــز در برنام ــري ني ــشد و تغيي ــلام ن ــارف اع غيرمتع

ــساطي   ــتهاي انب ــروج از سياس ــشد  خ ــلام ن ــعيت  . اع ــي رود وض ــار م ــود     انتظ ــدتر ش ــن ب ــي در ژاپ ــورم منف ودر ت
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قــدام غيرمنتظــره بانــک بــه دنبــال ا روز جمعــه .دبــوتــضعيف يــن خواهــد بــازار شاهدBoJ اقــدامات بيــشترصــورت 

ــزايش   ــالات متحــده در اف ــدرال اي ــل، ٢٥ف ــرخ تنزي ــاي اصــلي    واحــدي ن ــر ارزه ــت  دلار در براب ــه شــدت تقوي ب

ــايين تــرين زوج يــورو دلار :گرديــد ــه پ ــد دلار، دســقوط کــرخــود  مــاه گذشــته ٩نــرخ  ب ــرخ  پون ــا ن  ٥٤٠٢/١ت

ــت   ــزل ياف ــن وتن ــ زوج دلار ي ــر  ا ب ــا ن ــعود ت ــت ٠٠/٩٢خ ص ــيش رف ــه . پ ــدرال رزرو درحاليک ــود  ف ــه خ  در بياني

ــرخ    ــزايش ن ــه اف ــود ک ــصريح نم ــولي و        ت ــتهاي پ ــداز سياس ــشم ان ــر در چ ــراي تغيي ــشانه اي ب ــه ن ــره هيچگون به

انقباضـي اسـت کـه     نيـست، امـا بايـد در نظـر داشـت کـه ايـن اقـدام، اولـين گـام بـراي شـروع سياسـتهاي              اقتصادي

 ميــرودبــدين ترتيــب، انتظــار . اشــاره کــرده بــود ر گــزارش خــود بــه پارلمــان بــدانهفتــه گذشــته آقــاي برنانکــه د

بانـک فـدرال، اواخـر تابـستان سـال جـاري صـورت گيـرد و تـا پايـان سـال ميـزان              که اولين افـزايش در نـرخ بهـره   

 . برسددرصد٧٥/٠بهره بانک فدرال به  نرخ

  

  بازار پولي داخلي-ب

ــط ک    ــره توسـ ــاي بهـ ــرخ هـ ــصميمات نـ ــن تـ ــتي در ژاپـ ــه سياسـ ــزي  ١ميتـ ــک مرکـ ) BoJ( بانـ

 نـــرخ BoJنـــرخ بهـــره رســـمي . اتخـــاذ مـــي گـــردد) MPM(ايـــن کـــشور در جلـــسات سياســـت پـــولي

ــي  ــل م ــه     تنزي ــدون وثيق ــه ب ــوعي وام عندالمطالب ــرخ ن ــه ن ــد ک ــي٢باش ــد  م ــولي  . باش ــت پ ــسات سياس جل

ــه         ــدي کميت ــسه بع ــزاري جل ــا برگ ــک دوره ت ــراي ي ــول را ب ــازار پ ــت ب ــسير حرک ــک  (م ــولاً ي ــاه معم م

ــد ــي ) بع ــين م ــد تعي ــشخص        . کن ــمي م ــره رس ــرخ به ــراي ن ــدف ب ــرخ ه ــين ن ــق تعي ــسير از طري ــن م اي

ــي ــردد مـ ــولي       . گـ ــاي پـ ــاير ابزارهـ ــتفاده از سـ ــي و اسـ ــه دولتـ ــروش اوراق قرضـ ــد و فـ ــزان خريـ ميـ

  .گردند تعيين مي MPMمتعارف  در جلسات  شناخته شده و حتي ابزارهاي غير

                                                 
1Policy Board  
2 Uncollateralized Overnight call rate 
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 ٣/٠ در اوج بحـــران مـــالي جهـــان از   ٢٠٠٨نـــرخ بهـــره کليـــدي ژاپـــن از دســـامبر ســـال      

 درصــد کــاهش داده شــد و تــا کنــون در همــين ســطح بـــاقي        ١/٠درصــد بــه ســطح بــسيار نــازل      

  .مانده است

  

   اقتصاد داخلي–ج 

انتظـار اعـلام شـد     بهتـر از حـد   سـه ماهـه چهـارم    (GDP) ژاپن، شاخص توليـد ناخـالص داخلـي    در

ماهـه سـوم نيـز بـا تجديـد       در سـه  GDP حـال، شـاخص  بـا ايـن   .  رسـيد  درصـد ١. بـه  درصـد ٩/٠و از رقـم  

% ٢/٢صـنعتي در دوره سـالانه از    همچنـين ميـزان توليـدات   .  تغييـر کـرد  صـفر درصـد   بـه  درصـد ٣/٠ از ظـر ن

گفتـه اسـت، احتمـال تـضعيف بيـشتر رشـد اقتـصادي کـاهش          آقاي کـن، وزيـر دارايـي ژاپـن    . رسيد% ٩/١به 

هنــوز هــم :"  اقتــصادي خوشــبين بــود؛ وي مــي گويــدتــوان نــسبت بــه وضــعيت يافتــه امــا هنــوز هــم نمــي

 رشــد اقتــصادي در بخــشهايي از جملــه اشــتغال و اقتــصاد ســاير کــشورهاي جهــان وجــود   احتمــال کــاهش

ادامـه شـرايط تـورم     و GDP ترکيـب اعـلام قـوي شـاخص    ." دارد، از ايـن رو نمـي تـوانيم خوشـبيني باشـيم     

خواهــد ســاخت تــا بــه ادامــه سياســتهاي  نــاگزيردر ژاپــن، بانــک مرکــزي ژاپــن را  (Deflation) منفــي

  .ن مناسب نيستانبساطي ادامه دهد، امري که براي ين چندا
 عمده ترين شاخصهای اقتصادی ژاپن

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

 400 430 410 440 480 500 520 540 570 550 530 510 520 )رصدبه د(نرخ بيکاری

 227 322 956 0327 0091 0664 2968 562 4194 2018 582 894 412 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

 166 208 310 384 342 307 295 235 227 190 184 151 390صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات
تغييرسالانه در شاخص قيمت 

 )به درصد(مصرف کننده
100 040 000 010 030 010 110 18 230 220 22 250 190 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی      ٢٠٠٩سه ماهه سوم  ٢٠٠٩م سه ماهه دو ٢٠٠٩سه ماهه اول ٢٠٠٨سه ماهه چهارم 
   41 89 58 51 )درصد(
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   انگليس- ٤

  

   نوسانات ليره انگليس-الف

باســـتثناي دلار امريکـــا در هفتـــه گذشـــته، ليـــره اســـترلينگ در برابـــر تمـــام ارزهـــاي اصـــلي  

ــت ــذکور نـــسبت بـــه متوســـط ارزش آن در هفتـــه       .  شـــدتقويـ متوســـط ارزش ليـــره در هفتـــه مـ

  در  نيويـــورک،   بـــازار  وقـــت بـــه نرخهـــاي پايـــان.  درصـــد کـــاهش داشـــت١٢/٠ماقبـــل در برابـــر دلار

  . دلار معامله گرديد٥٤٦٠/١ -٥٧٩٠/١محدوده  در   ليره  هر  گذشته  هفته

ــنبه  ــروز دوشـ ــور در ايروز رئـ ــس جمهـ ــدهيـ ــين    الات متحـ ــه همـ ــود  بـ ــمي بـ ــل رسـ  تعطيـ

ــل  ــا دردلي ــد بازاره ــرار دا  يرون ــرک ق ــم تح ــت آرام و ک ــه  و . ش ــده توج ــا  عم ــه نت ــا ب ــست يبازاره ج نش

ــا ــات اروپـ ــا    وييمقامـ ــرات آنهـ ــار نظـ ــوداظهـ ــوف بـ ــع. معطـ ــيوضـ ــه دولتـ ــشورهايت اوراق قرضـ  ي کـ

ل عــدم يــورو اســت و بــه دل يــکــا و ي در نوســانات دلار آمرياز عوامــل اصــل  يکــي همچنــان يياروپــا

 مـــشکل دار ي بـــه کـــشورهاي احتمـــالي دربـــاره کمـــک هـــاييمـــشخص مقامـــات اروپـــا اظهـــار نظـــر

ــ ــاهش بــوده و در نت       ييااروپ ــبر و تحمــل بــازار رو بــه ک ــشارها يرفتــه رفتــه ص   بــري نزولــيجــه، ف

          نمودار نوسانات ليره انگليس به يورو و دلار
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EurUsd از نشــست بروکــسل  ه اروپــا کــه پــس  يــف ســران اتحاديه ضــعيــانيب.  شــديشتر مــيــب  

ــه   ــانع نـــساخت و مقامـــات در پاســـخ بـ ــران را قـ ــه گـ ــد، معاملـ ــارا منتـــشر شـ ــه جزئيـ ــات بيـ شتر از يـ

 کمـــک ي بـــراييونـــان تقاضـــاي  نکتـــه بـــسنده کردنـــد کـــهنيـــن نشـــست، تنهـــا بـــه ايـــمات ايتـــصم

ــت  ــته اسـ ــد. نداشـ ــن ترتيبـ ــب، يـ ــا يـ ــر ارزهـ ــل يورو در برابـ ــضعياصـ ــت نزو  تـ ــد و حرکـ ــيف شـ ي لـ

EurGbp   يمات مــشخص بــرا يعــدم اتخــاذ تــصم   هرچنــد کــه بازارهــا نــسبت بــه    . افــتيادامــه 

ــ امــا ذکــر ابودنــدونــان ناخــشنود يکمــک بــه  ن نشــست تــا حــد يــز حــائز توجــه اســت کــه ايــن ن نکتــهي

ــز ــه   يادي ــد، گمان ــب ش ــرا "ي موج ــا" تيس ــا   ني ــه س ــشکل ب ــشورهايم ــاير ک ــاهش يي اروپ ــدي، ک . اب

ــه  ــنبه روز س ــاخصش ــده انگلـ ـ   ش ــصرف کنن ــورم م ــه پـ ـ (CPI) سيت ــيش بيک ــين ــد در دوره ي م  ش

 اعـــلام شـــود، در دوره ماهانـــه کمتـــر  درصـــد٥/٣ و  درصـــد-١/٠ب رقـــم يـــبـــه ترت ماهانـــه و ســـالانه

. اعــلام شــد  ٥/٣د و در دوره ســالانه همــان رقــم   ي رســ درصــد-٢/٠عــلام شــد و بــه   ا از حــد انتظــار 

ــ پونـــد ــيانگلـ ــا تـــضعيـــش از اعـــلام ايس پـ ــر .ف شـــد ين خبرهـ ــذيـ ــعودحرکـــت  و يريسک پـ  يصـ

 در روز گــــر ي نداشــــت و بــــار ديدوام چنــــدانآغــــاز شــــده بــــود  چهارشــــنبه روز بازارهــــا کــــه از

ــاپنجـــشنبه  ــروع ر بـ ــشـ ــ، خريزيـــسک گريـ ــدندداران دلاريـ ــازار شـ ــر و يدرحال.  وارد بـ ــه خبـ ــکـ  ايـ

ــرو ــي ــل يداد خاص ــل اص ــدد جر ي عام ــروع مج ــانات ش ــ نوس ــان ري ــسک گري  ــيزي ــسوب نم ــد،ي مح   ش

جملـــه  قطعـــاً از FOMC کـــا و انتـــشار صورتجلـــسهي آمري اقتـــصادي آمارهـــاياعـــلام مثبـــت و قـــو

ــوامل ــود يع ــب تقو ب ــه موج ــ ک ــا يت دلار آمري ــا   ک ــاير ارزه ــر س ــدر براب ــ  در.دش ــانم کس، يانگل ــخ ت ي

ــر، از سيب ــز  يک ــک مرک ــتگذاران بان ــوال  ياس ــه س ــخ ب ــهي، در پاس ــآ  ک ــدد   ي ــاهش مج ــلام ک ــال اع ا احتم

ــرا ــ يب ــه د ي ــه ماه ــصاد  يک دوره س ــد اقت ــر در رش ــ يگ ــت،   يانگل ــار داش ــود دارد اظه ــر  "س وج ــه نظ ب

ــن ا ــم ــصور مـ ـ   ي ــت و ت ــن اس ــساله ممک ــد اح  ين م ــنم رون ــک ــصاد ياي ــد اقت ــا ترد ي رش ــاملاً ب ــ ک د ي

ن ســخنان از يــا" ستيــ ني شــروع مجــدد رکــود اقتــصاد   يمعنــا ن لزومــاً بــه يــ اهمــراه اســت، امــا  

کـــه ي اســـت در حالي بانـــک مرکـــزيج کننـــده اعـــضاين حـــال گـــيعـــ  و دريجملـــه اظهـــارات جـــد

ــ ــيش بيپـ ــاز م MPC ينـ ــصاد زانيـ ــد اقتـ ــال يرشـ ــم ٢٠١٠ در سـ ــد٤ رقـ ــتدرصـ ــال .  اسـ در حـ
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  ن مـــساله يـــم کـــه ايس هـــستي انگلـــي اقتـــصاديدر آمارهـــا ياديـــ زي هـــايـــيحاضـــر، شـــاهد واگرا

ــ ــضع  يم ــه ت ــد ب ــف بي توان ــد ب شتري ــديپون ــشنهروز . انجام ــسه پنج ــتن صورتجل ــشخص  MPC ، از م م

   هـــا يـــيد دارايـــ خريارد پونـــديـــلي م٢٠٠ر بودجـــه ييـــ بـــه عـــدم تغيآرا، را شـــد اعـــضا بـــه اتفـــاق

ت رشـــد ي نـــسبت بـــه وضـــعي بانـــک مرکـــزي دهـــد، اعـــضاين مـــساله نـــشان مـــيـــکـــه ا داده انـــد

ــصاد ــياقت ــد ز ا ت ــح ــبيادي ــورم، نگرانـ ـ  ي خوش ــصوص ت ــا در خ ــستند ام ــاين ه ــ برايي ه ــود ي شان وج

 ي دهــد کــه تــورم موضــوع چنــدان مهمـ ـ    ي نــشان مـ ـيدر مقابــل، گــزارش تــورم بانــک مرکــز     .دارد

ــن ــتگذاريست و سيـ ــوليهاياسـ ــي پـ ــ باي مـ ــتا يـ ــدتاً در راسـ ــعيست عمـ ــصاد ي وضـ ــد اقتـ   ويت رشـ

ــزا ــه خرياف ــش بودج ــيد داراي ــد ي ــا باش ــا.  ه ــاقي ــانيض در بن تن ــعي ــيه و وض ــار   ،يت فعل ــا را دچ بازاره

  .است کرده يسردرگم

  

  بازار پولي-ب

ــيس    ــزي انگلــ ــک مرکــ ــد، بانــ ــاهي متحــ ــرو پادشــ ــي و  )  BoE( در قلمــ ــتقلال اجرايــ اســ

ايـــن تـــصميم گيـــري توســـط کميتـــه سياســـت  . تـــصميم گيـــري در مـــورد نـــرخ بهـــره را دارا اســـت 

 بانــک نــرخ بهــره موســوم بــه ريپــو       صــورت مــي گيــرد و نــرخ بهــره کليــدي ايــن      (MPC)پــولي 

ــت ــط     . اس ــاز توس ــازار ب ــات ب ــو در عملي ــرخ ريپ ــا  BoEن ــل ه ــي از متعام ــک(  و گروه ــسات   بان ــا، موس ه

مــورد اســتفاده قــرار   ) ٢ و بنگاههــاي مــرتبط بــا اوراق بهــادار   ١ارائــه کننــده خــدمات مــالي شخــصي    

  . درصد است۵/۰در حال حاضر نرخ ريپو . گيرد مي

ــد دا ــه خريـ ــزان برنامـ ــيميـ ــا  رايـ ــا بـ ــوامبر  ۲۵هـ ــاه نـ ــداي مـ ــزايش در ابتـ ــد افـ ــارد پونـ  ميليـ

ــه  ۲۰۰۹ ــوع بـ ــال     ۲۰۰ در مجمـ ــرح در سـ ــن طـ ــراي ايـ ــاز اجـ ــد از آغـ ــارد پونـ ــيد۲۰۰۸ ميليـ .  رسـ

                                                 
1 Building Societies 
2 Securities Firms 
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ــان ــه    زم ــه گون ــالي ب ــه م ــن برنام ــدي اي ــه    بن ــاه فوري ــه در م ــت ک ــيد  ۲۰۰۹اي اس ــد رس ــان خواه ــه پاي .  ب

ــولي    ــت پـ ــه سياسـ ــسه کميتـ ــرين جلـ ــشنBoEآخـ ــه    در روز پنجـ ــد کـ ــزار شـ ــه برگـ ــارم فوريـ به چهـ

  . طي آن هيچ تغييري در سياستهاي فعلي خود اعمال نکرد

  

  اقتصاد داخلي-ج

 ٢/٣ نــــسبت بــــه ســــال قبــــل از آن ٢٠٠٩توليــــد ناخــــالص داخلــــي انگلــــيس در ســــال 

ــاهش يافـــت ــد کـ ــاني   . درصـ ــاي بانـــک جهـ ــر اســـاس آمارهـ ــشور بـ ــصاد ايـــن کـ ــد از ٢٧/٤اقتـ  درصـ

بزرگتـــرين بخـــش اقتـــصاد ايـــن کـــشور بخـــش . تـــصاص داده اســـتاقتـــصاد جهـــاني را بـــه خـــود اخ

ــت      ــاري اس ــدمات تج ــه و خ ــداري ،بيم ــامل بانک ــدمات ش ــه . خ ــا اينک ــه    ب ــه ماه ــا در س ــصاد بريتاني  اقت

 امــا ايــن بهبــود    بدســت آورددرصــد١/٠اقتــصادي خــارج شــد و رشــدي معــادل      چهــارم از رکــود 

ي و رســـتوران بـــود در ســـايه دار کـــه بـــاز بـــه طـــور عمـــده در بخـــش خـــدمات بـــويژه توزيـــع، هتـــل

ــدارد          ــرار ن ــصادي ق ــاي اقت ــه بنيانه ــر پاي ــده و ب ــل ش ــت حاص ــالي دول ــولي و م ــايتي پ ــتهاي حم . سياس

همچنـــين سياســـت کـــاهش ماليـــات بـــر ارزش افـــزوده و کـــاهش قيمـــت ســـوخت مهمتـــرين عوامـــل 

ــرده  ــق خ ــت       رون ــوده اس ــال ب ــاني س ــه پاي ــه ماه ــل در س ــل نق ــي و حم ــه   . فروش ــت ک ــر اس ــايان ذک ش

تـــرين رکـــودي بـــود کـــه اقتـــصاد بريتانيـــا از دهـــه  تـــرين و عميـــق اقتـــصادي اخيـــر، طـــولانيرکـــود 

  . تجربه کرده است١٩٤٠
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی انگليس

ماه               شاخصهای    
 اقتصادی

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

 610 640 660 670 710 730 760 780 790 780 780 790 780 )به درصد(کارینرخ بي

 296 5947 382 377 426 514 410 426 434 314 491 514 466 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

 830 970 1220 1290 1260 123 1240 109 97 1190 1080 840 60صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

41 31 30 320 290 30 320 180 180 160 110 150 190 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی      ٢٠٠٩سه ماهه سوم  ٢٠٠٩سه ماهه دوم  ٢٠٠٩سه ماهه اول  ٢٠٠٨سه ماهه چهارم 
   02 50 55 51 )به درصد(



 

٢٠

نمودار نوسانات قيمت هر اونس طلا به دلار آمريکѧا (آخر وقت بازار نيويورک )
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  طــلا-٥

  

طـــلا در هفتـــه گذشـــته نـــسبت بـــه متوســـط قيمـــت آن در هفتـــه ماقبـــل  متوســـط قيمـــت 

ــورک  ــازار نيوي ــد  ۵۹/۳در ب ــزايشدرص ــت اف ــه       .  داش ــذکور، در هفت ــازار م ــت ب ــر وق ــاي آخ ــرخ ه ــه ن ب

  . دلار، در نوسان بود ۹۰/۱۰۹۸-۰۵/۱۱۲۰گذشته قيمت هر اونس طلا در محدوده 

مـشکلات مـالي در يونـان، تـصميم         در هفته گذشته نوسانات قيمت طلا عمدتاً تحت تـأثير مـشکلات              

. صندوق بين المللي پول به فروش طلا در بازار آزاد، افزايش نرخ تنزيل آمريکا و برخي از موارد ديگر قرار داشت                    

ظاهراً کشورهاي عضو اتحاديه اروپا و عضو منطقه يورو نيـز  . دامه يافتمشکلات مالي يونان در هفته گذشته نيز ا      

 ، مـي توانـد بـه        تـداوم مـشکلات مـالي يونـان       . نشان ندادنـد  علاقه چنداني براي کمک به مشکلات مالي يونان         

يد تـشد .  پرتغال، اسپانيا و ايتاليا، دامـن بزنـد        نظيرمشکلات مالي در برخي ديگر از کشورهاي عضو منطقه يورو           

حتـي احتمـال    . اين مشکلات مي تواند به خروج يونان، پرتغال ، اسپانيا و ايتاليـا، از منطقـه يـورو منجـر گـردد                     

حتي مي تواند به آمريکا نيز سرايت کند و   در بدترين حالت    اين مشکلات   . القا مي کند  نيز  را  انحلال منطقه يورو    

تـرس از بـروز چنـين بحرانـي         . ر جهان ايجاد نمايـد     د ،يک بحران مالي جديدي، نظير بحران مالي سالهاي اخير        



 

٢١

موجب فرار سرمايه ها از ساير ارزها به سوي طلا به عنوان سـرمايه گـذاري در روزهـاي دوشـنبه، سـه شـنبه و                          

 براي اين فلز     تقاضا وراي جهاني طلا پيش بيني کرد که       ش  چهارشنبه آن در روز   علاوه بر . چهارشنبه گذشته شد  

 مـيلادي، بانـک مرکـزي       ۲۰۱۰طبق اين پيش بيني درسـال       . باقي بماند  سطح بالايي     در ۲۰۱۰ درسال   قيمتي

همچنين يکي از مقامات ارشد شـوراي جهـاني طـلا درايـن روز گفـت       . ذخاير طلاي خود را افزايش خواهند داد      

بـه    ، واردات طـلا       ۲۰۰۹درسـال   .  تن خواهد رسـيد    ۵۵۰ ميلادي به    ۲۰۱۰ درسال   واردات طلا به هند   احتمالاً  

 سال گذشـته،    ۱۳درطي  .  ميلادي به بعد، رسيد    ۱۹۹۷ تن، يعني به پايين ترين سطح خود از سال           ۴۵۹هند به   

نگرانـي نـسبت بـه پيامـدهاي        .  تن ، مـي رسـد      ۵۰۰اين اولين باري است که واردات طلا به هند به پايين تر از              

دي، سـبب تقويـت قيمـت طـلا در روز           بحران مالي يونان و پيش بيني افزايش تقاضا براي طلا درسالجاري ميلا           

حتـي در مقطعـي از روز       .  و در روزهاي سه شـنبه و چهارشـنبه در بـازار نيويـورک شـد                ∗دوشنبه در بازار لندن   

  روز چهارشـنبه صـندوق     اواخـر   در  .  دلار نيـز رسـيد     ۸۵/۱۱۲۶چهارشنبه قيمت هـر اونـس طـلا تـا بـه سـطح               

 تـن   ۳/۱۹۱ تن طلا، حدود     ۳/۴۰۳ سال گذشته خود براي فروش       بين المللي پول اعلام کرد که در اجراي برنامه        

قـبلاً در سـال گذشـته بانکهـاي مرکـزي هنـد، سـيلان و                . از طلاي خود را در بازار آزاد به فروش خواهد رساند          

 تن ديگر از طلاي مذکور را نيز        ۳/۱۹۱انتظار مي رفت    .  تن ، از طلاي مذکور را خريده اند        ۲۱۲موريس مجموعاً   

اما اعلام تصميم روز چهارشنبه صندوق نـشان مـي داد کـه بانکهـاي مرکـزي               .  مرکزي خريداري نمايند   بانکهاي

در روز  . به همين دليل در اواخـر ايـن روز قيمـت طـلا کـاهش يافـت                . براي خريد طلا از صندوق ندارند     تمايلي  

 بانک مرکزي    اواخر اين روز   اما در . پنجشنبه نگراني از پيامدهاي بحران مالي يونان موجب تقويت قيمت طلا شد           

ايـن امـر موجـب      .  درصد افـزايش داد    ۷۵/۰درصد به    ۵/۰آمريکا بطور غيرمنتظره اي نرخ بهره تنزيل خود را از           

توجهـات  در روز جمعـه     اما ايـن وضـعيت چنـدان دوام نيـاورد و            . پنجشنبه شد کاهش قيمت طلا در اواخر روز       

آن قيمـت طـلا       شورهاي عضو منطقه يورو معطوف شد و به تبـع         به سوي مشکلات مالي ک    بار ديگر   معامله گران   

  . افزايش يافت
                                                 

  . در روز دوشنبه بازار طلاي نيويورک تعطيل بود ∗
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نمودار نوسانات قيمت نفت خام پايه آمريکا (آخر وقت بازار نيويورک)
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 نفت -۶
  

 نفــت خــام پايــه آمريکــا در هفتــه گذشــته نــسبت بــه متوســط آن در هفتــه ماقبــل در يبهــامتوســط 

هـر  در هفتـه گذشـته   ، نيويـورک  بـه نرخهـاي پايـان وقـت بـازار         .افـزايش يافـت    درصـد    ٩٤/٥ بازار نيويـورک،  

  . دلار معامله گرديد  ٠١/٧٧-٨١/٧٩يکا در محدوده بشکه نفت خام پايه آمر

ــود  در روز دوشــنبه ــه مناســبت تعطــيلات رســمي بــسته ب ــازار نفــت نيويــورک ب در روز ســه شــنبه .  ب

گزارشــي منتــشر شــد مبنــي بــر آنکــه شــاخص فعاليــت بخــش کارخانــه اي ايالــت نيويــورک در مــاه فوريــه   



 

٢٣

ــه اســت  ــزايش يافت ــزارش دورنمــاي خ . اف ــن گ ــشار اي ــصادي ترســيم نمــود و  انت وشــبينانه اي از شــرايط اقت

افـت دلار در برابـر يـورو        . از سـوي ديگـر دلار در برابـر يـورو تـضعيف گرديـد              . موجب ترقـي بـازار سـهام شـد        

طــي . در ايــن روز شــديدترين افــت در طــي يــک روز کــاري از مــاه ژوئيــه ســال گذشــته تــاکنون بــوده اســت

ــالي ا  ــن روز و روز ســه شــنبه گزارشــهاي م ــر از انتظــاري توســط شــرکت هــاي ثبــت   اي ــده و بهت ميدوارکنن

در روز چهارشــنبه دو گــزارش مطلــوب تــر از انتظــار از     . شــده در بــورس وال اســتريت منتــشر گرديــد    

البتـه بـا توجـه بـه در پـيش بـودن             . فعاليت هاي بخش صنعتي و مسکن آمريکـا در مـاه ژانويـه انتـشار يافـت                

املــه گــران بــا رعايــت احتيــاط خريــد نفــت را در ســطح محــدودي  انتــشار موجــودي انبــار نفــت آمريکــا، مع

در روز پــنج شــنبه گــزارش هفتگــي اداره کــل اطلاعــات انــرژي آمريکــا از وضــعيت موجــودي  . انجــام دادنــد

  : انبار نفت و فراورده هاي عمده نفتي اين کشور به شرح جدول زير منتشر گرديد
   

 کاي موجودی انبار نفت آمر-١جدول 

 داتيتول
وجودی انبار در هفته منتهی به م
 )ون بشکهيليارقام به م (١٢/٠٢/٢٠١٠

ر نسبت به هفته ييدرصد تغ
 ماقبل

درصد تغيير نسبت به مدت 
 مشابه سال قبل

 3345 094 543 نفت خام
 1533 186 609 ريان تقطيفراورده های م
 2321 044 701 نيبنز

  

 فوريــه نــسبت بــه هفتــه ۱۲ت خــام در هفتــه منتهــي بــه براســاس ايــن گــزارش ، موجــودي انبــار نفــ

 ميليــون بــشکه افــزايش يافــت کــه بــيش از افــزايش پــيش بينــي شــده توســط کارشناســان   ۱/۳ماقبــل آن 

 هـزار بـشکه اي موجـودي انبـار نفـت خـام          ۷۰۰اما توجـه معاملـه گـران بـه کـاهش            . بود)  ميليون بشکه  ۲/۲(

ــوف   ــا معط ــت اوکلاهم ــينگ در ايال ــه کوش ــددر منطق ــل    . گردي ــل تحوي ــه مح ــاظ اينک ــه لح ــه ب ــن منطق اي

. محمولــه هــاي نفتــي معاملــه شــده در بــورس نيويــورک مــي باشــد، از اهميــت اســتراتژيک برخــوردار اســت 

همچنــين خبــري انتــشار يافــت حــاکي از آن کــه کــارگران اعتــصابي در شــش پالايــشگاه متعلــق بــه شــرکت 

مکـن اسـت بـه همـين دليـل عرضـه بنـزين در برخـي                 م. توتال فرانـسه، اعتـصاب خـود را تمديـد نمـوده انـد             

در اواخـر روز    . تـأثير ايـن خبـر در روز جمعـه نيـز بـر بـازار نفـت حکمفرمـا بـود                     . مناطق با مـانع روبـرو شـود       
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پنجشنبه فدرال رزرو تصميم بـه افـزايش نـرخ تنزيـل نمـوده بـود کـه ايـن اقـدام تـا حـدي تـأثير منفـي بـر                                

ن نگرانيهـا تـا حـدي فـروکش نمـود و بـه تبـع آن بـورس سـهام رشـد                      اما در روز جمعه اي ـ    . قيمت نفت داشت  

بنـا  . از سـوي ديگـر در طـول هفتـه نگرانيهـايي نـسبت بـه پرونـده هـسته اي ايـران وجـود داشـت                          . نشان داد 

  . به دلايل ياد شده، قيمت نفت در تمام روزهاي کاري هفته از سير صعودي برخوردار بود

  
             ٢٠١٠  فوريه١٩نتهی به مت  نفت خام در هفته مي ق-٢جدول 

  خيتار           
  

 عنوان 
 ١٥دوشنبه 
 فوريه

 ١٦سه شنبه 
 فوريه

 ١٧چهارشنبه 
  فوريه

 ١٨پنجشنبه 
 فوريه

 ١٩جمعه 
 فوريه

 متوسط هفته

  7701 7733 7906 7981 7830 کايه آمري نفت پا
 7251 7568 7627 7778 7819 7609 نفت برنت

 7172 7306 7433 7449  7340 وپک  نفت ا
  




