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   آمريکا -١

  

  نوسانات دلار-الف

متوسط ارزش  . ، به استثناي ين ژاپن ، تقويت شد       در هفته گذشته دلار در برابر تمام ارزهاي مورد بررسي         

 درصد کاهش و در برابـر     ۷۷/۱دلار در هفته مذکور نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ماقبل در برابر ين ژاپن                 

به نرخ هاي آخروقت بـازار نيويـورک ،      .  درصد ، افزايش داشت    ۳۱/۲ درصد و    ۴۵/۱رتيب  يورو وليره انگليس به ت    

 دلار ، در    ۲۲۱۵/۱-۲۵۶۵/۱ يـن و هـر يـورو در محـدوده            ۶۳/۸۹-۵۱/۹۲ در هفته گذشته هر دلار در محـدوده       

  . نوسان بود

انقباضـي در   سياسـت هـاي مـالي       يدر هفته گذشته نوسانات دلار عمدتاً تحت تـأثير پيامـدهاي احتمـال            

منطقه يورو، احتمال مداخله بانک مرکزي اروپا و بانک مرکزي ژاپن در بازارهـاي ارزي و برخـي از مـوارد ديگـر                       

   بـه دليـل تـرس از پيامـدهاي منفـي            ،در روز دوشـنبه در قبـل از شـروع بـه کـار بـازار نيويـورک                 . قرار داشـت  
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، ارزش يـورو در       نيا بر رشد اقتصادي منطقه يـورو      سياست هاي مالي انقباضي در کشورهاي يونان، پرتغال و اسپا         

 يعني به پايين ترين دلار، ۲۲۳۴/۱حتي در مقطعي از اين روز هر يورو تا سطح         . برابر دلار به شدت کاهش يافت     

اما بعداً در همان روز وزارت خزانه داري آمريکا اعلام کرد کـه             .  ميلادي به بعد، رسيد    ۲۰۰۶سطح از آوريل سال     

 ميليارد دلار اوراق قرضـه دراز مـدت خزانـه آمريکـا را خريـداري            ۵/۱۴۰رس ، سرمايه گذاران خارجي      در ماه ما  

انتـشار ايـن خبـر و    . اين بالاترين حجم خريد اين نوع اوراق قرضه در طي يکماه در تاريخ آمريکـا اسـت           . کردند

ريسک گريـزي سـرمايه      سپس ترقي شاخص هاي قيمت سهام آمريکا و خريدهاي سودجويانه يورويي سبب شد            

از سوي ديگر در روز دوشنبه بانک مرکزي اروپا اعلام کـرد کـه در اولـين هفتـه از اجـراي                       .گذاران افزايش يابد  

 اوراق قرضه دولتـي را خريـداري        يورو ميليارد   ۵/۱۶ ، ماه مه  ۱۴ ميليارد يورويي ، يعني تا روز جمعه         ۷۵۰برنامه  

ي عقيم سازي نقدينگي تزريق شده به بازار ، از بانک ها سپرده به نرخ               همچنين اين بانک اعلام کرد که برا      . کرد

  نـرخ بهـره سـپرده گـذاري بانـک هـا در نـزد               قـبلاً   اين در حالي است که      .  درصد دريافت خواهد نمود    ۰/۱بهره  

ني ه بازار را بـه آسـا      وجوه تزريق شده ب   مي تواند   به اين ترتيب بانک مرکزي      .  درصد بود  ۲۵/۰بانک مرکزي فقط    

 بانک مرکزي اروپا بسيار ناچيز      يورويي تريليون   ۰/۲همچنين ميزان اين تزريق در مقايسه با ترازنامه         .  کند جذب

 ميليارد يورو از وام هاي اضطراري به        ۵/۱۴ در اوايل روز سه شنبه مقامات دولتي گفتند که تاکنون حدود             .است  

 ميليـارد يـورو از      ۵/۸ن وام ها براي بازپرداخت کـل        همچنين گفته شد که دولت از اي      . يونان پرداخت شده است   

 از  بـه ايـن ترتيـب تـرس       . استفاده خواهد کـرد   )  ماه مه  ۱۹(اوراق قرضه سررسيد شده دولتي در روز چهارشنبه         

موارد مـذکور موجـب تقويـت    .  ماه مه ، بطور کلي برطرف شد۱۹ دولت يونان در بازپرداخت بدهي ها در       ناتواني

   تـــا اواســـط روز  ســـاعت اوليـــه روز دوشـــنبه بـــه وقـــت بـــازار نيويـــورک      از ر يـــورو در برابـــر دلا 

اما .  دلار نيز رسيد۲۴۰۲/۱ بطوريکه در مقطعي از اين روز هر يورو تا سطح          بازار گرديد، همان  سه شنبه به وقت     

وانه  بدون پشت  عريانتوجه معامله گران به سوي تصميم دولت آلمان در ممنوعيت فروش            از اواسط روز سه شنبه      

  سـهام (naked short selling)بدون پشتوانه عريان  که فروش ه بوددولت آلمان اعلام کرد .معطوف گرديدسهام 

ــن کــشور و اوراق قرضــه دولتــي و بيمــه هــاي   ۱۰ ــزرگ اي    در پرداخــت اوراق قرضــه دولتــي نکــول بانــک ب

(Credit default swap)روشـي گفتـه مـي شـود کـه       بـدون پـشتوانه بـه ف    عريـان فروش.  را ممنوع کرده است
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  فروشنده دارايي مورد نياز را در تملک خود ندارد ولي به دليل احتمال کاهش قيمـت آن، اقـدام بـه فـروش آن                        

برخـي از   . فروشنده پس از فروش ، اقدام به استقراض اين دارايي و تحويل آن به خريـدار مـي نمايـد                   . مي نمايد 

 کرده اند يک مشکل مهم مالي ديگر در منطقه يورو وجود دارد کـه      معامله گران پس از اعلام تدابير فوق ، گمان        

حتـي در  . اين امر سبب شد تا يورو به شـدت در اواخـر روز سـه شـنبه کـاهش يابـد                  . بزودي آشکار خواهد شد   

 ، بـه بعـد    ۲۰۰۶ دلار، يعني به پايين تـرين سـطح خـود از آوريـل               ۲۱۶۱/۱مقطعي از اين روز هر يورو تا سطح         

ز دوشنبه انتشار ارقامي حاکي از کندي سير افزايش قيمت مسکن در انگليس، موجب کاهش ارزش                در رو . رسيد

 دلار ، يعني    ۴۲۴۹/۱حتي در مقطعي از اوايل اين روز در بازار نيويورک هر ليره به سطح               . ليره در برابر دلار شد    

ما بعداً در همان روز ليره قسمتي       ا.  ميلادي به بعد تنزل نمود     ۲۰۰۹به پايين ترين سطح خود از ماه مارس سال          

سير صعودي دلار در برابر يورو در روز چهارشنبه تا قبل از شروع به کـار                . از ارزش از دست رفته خود را بازيافت       

حتي در مقطعي از آن روز در قبل از شروع به کار بازار نيويورک هـر يـورو بـه سـطح                      . بازار نيويورک ادامه يافت   

اما در روز چهارشنبه پس از آغاز به کـار بـازار نيويـورک دلار در برابـر يـورو سـير                     . نمود دلار نيز تنزل     ۲۱۴۳/۱

در برابـر   ضـعف دلار    علل  . نزولي شديدي در پيش گرفت و اين سير تا پايان روز جمعه هفته گذشته ادامه يافت               

  : عبارتند از يورو در روزهاي مذکور

در بازار شايعه شد که بانـک       چهارشنبه   در روز    – ارزي    احتمال مداخله بانک مرکزي اروپا در بازارهاي       -

 اين شايعه تا پايـان روز جمعـه بـه        .مرکزي اروپا به حمايت از يورو در بازارهاي ارزي مداخله خواهد کرد           

 دلار  ۸۵/۰ ميلادي به هنگامي که هر يورو تا سطح          ۲۰۰۰ قبلاً نيز در سپتامبر سال       .قوت خود باقي ماند   

انک مرکزي اروپا با هماهنگي بانک هاي مرکزي آمريکا، انگلـيس ، ژاپـن و کانـادا بـه               کاهش يافته بود، ب   

  ت از يورو در بازار مداخله نمود؛حماي

 ايـن برنامـه در روز       – کشورهاي عضو منطقـه يـورو        مالي ت حل مشکلا  به تصويب برنامه کمک آلمان      -

ار عمـومي بـر عليـه اعطـاي چنـين          در آلمان ، افک ـ   . پنجشنبه به تصويب مجلس نمايندگان آلمان رسيد      

به همـين دليـل تـصويب ايـن طـرح در            . کمک هايي به کشورهاي در معرض بحران بدهي ها بوده است          

  . مجالس آلمان ، خبر خوشي براي کشورهاي در معرض بحران منطقه يورو بوده است
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ايي که ضوابط مـالي      تصميم وزراي دارايي اروپا براي اعمال تنبيهات جديدو سنگين تر بر عليه کشوره             -

  . منطقه يورو را رعايت نمي کنند

  در روزهـاي   . در روز دوشنبه ترقي شاخص هاي قيمت سهام آمريکا سبب ترقـي دلار در برابـر يـن شـد                   

 و  ص هـاي قيمـت سـهام در کـشورهاي جهـان           چهارشنبه و پنجشنبه به دليل کاهش شـديد شـاخ         سه شنبه و    

 از منطقه يورو گرفته تا آمريکا، موجب ريسک گريزي سرمايه گـذاران             اقدامات براي کنترل بازارهاي مالي جهان     

اما در روز جمعه اشاره وزير دارايي ژاپن به احتمال مداخله در بازارهـاي          . و به تبع آن ضعف دلار در برابر ين شد         

  . ارزي جهت جلوگيري از تداوم ترقي ين، بر ارزش ين در برابر دلار فشار نزولي وارد کرد

  

    داخليار پولي باز-ب

بازوي سياستگزاري ( آوريل کميته بازار باز فدرال ٢٧-٢٨در روز چهارشنبه گذشته مفاد صورتجلسه        

از اين صورتجلسه چنين استنباط مي شود که بانک مرکزي در نظـر نـدارد در                . منتشر شد ) بانک مرکزي آمريکا  

بانـک مرکـزي پـس از شـروع         . بحران نمايـد  آينده نزديک شروع به فروش اوراق قرضه خريداري شده در دوران            

 تريليـون دلار از  ٤/١ علاوه بر آن کاهش مداوم نرخ هاي بهره کليدي ، اقدام بـه خريـد تـدريجي حـدود                   ،بحران

مقامات بانک مرکزي قبلاً در مورد فروش تدريجي ايـن اوراق توافـق             . اوراق قرضه با پشتوانه وام هاي رهني کرد       

اکثـر اعـضاي کميتـه عقيـده        .  که آنان براي فروش اين اوراق چندان تعجيـل ندارنـد           اما به نظر مي رسد    . کردند

 از اعـضاي    برخي. داشتند که فروش اين داراييها بايد پس از شروع به افزايش نرخ هاي بهره کليدي صورت گيرد                

گيـري در مـورد     و تـصميم    کنـد   اعلام  را  به زودي برنامه فروش اين دارايي ها        بايد   معتقد بودند که بانک      کميته

برخي ديگر نيـز معتقـد بودنـد کـه فـروش            . فروش دارايي ها بايد مستقل از افزايش نرخ هاي بهره صورت گيرد           

همچنين در مفاد صورتجلسه آمده است که اعضاي کميته نسبت به تـداوم             . دارايي ها بايد به زودي شروع شود        

تورم براي مدت ها در سطح پـاييني بـاقي خواهـد            رشد اقتصادي خوشبين تر شده اند ولي عقيده دارند که نرخ            

به اين ترتيب بنظر مي رسد که هم اکنون سياست پولي در وضعيتي قرار دارد که هم موجب پـايين نگـه                      . ماند  

بـه ايـن ترتيـب سياسـت پـولي ، در راسـتاي              . داشتن نرخ تورم و هم موجب افزايش فعاليت اقتصادي مي شود          
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  همچنـين بـا توجـه بـه ضـعف شـديد            . و تغيير آن در شرايط فعلي لزومـي نـدارد         اهداف بانک مرکزي قرار دارد      

  شاخص هاي قيمت سهام در آمريکا و ترس از پيامدهاي منفي اعمال سياسـت هـاي مـالي انقباضـي در اروپـا ،                        

هـم اکنـون نـرخ بهـره وجـوه فـدرال در             . نـدارد بانک مرکزي تمايلي به انقباضي کردن سياست پولي در آينـده            

  . درصد قرار دارد٧٥/٠ درصد و نرخ تنزيل در سطح ٠-٢٥/٠ده محدو

  

  )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 نوع ارز
متوسط هفته منتهي 

 آوريل ٣٠به 
متوسط هفته منتهي 

  مه٧به 
متوسط هفته منتهي 

 مه١٤به 
متوسط هفته منتهي 

  مه٢١به  

 034 037 043 048 دلار آمريکا

 059 062 063 063 يورو

 024 024 024 025 ين ژاپن

 067 068 070 070 ليره انگليس

  

   اقتصاد داخلي-ج

 درصـد   ۰/۵خانه هاي شروع بـه سـاخت بـه نـرخ سـالانه پـس از                 ارقام منتشره در هفته گذشته،      طبق  

 درصـد   ۹/۴۰قبـل    درصد و نـسبت بـه مـاه مـشابه سـال              ۸/۵افزايش در ماه مارس ، در ماه آوريل بطور ماهانه           

قبلاً انتظار مي رفت که تعداد خانه هاي شروع به ساخت به نـرخ              .  هزار دستگاه رسيد     ۰/۶۷۲افزايش يافت و به     

رشد خانه هاي شروع به ساخت به نرخ سالانه در مـاه آوريـل            .  هزار دستگاه برسد   ۰/۶۵۰سالانه در ماه آوريل به      

همچنين شـاخص   .  ميلادي به بعد بوده است     ۱۹۹۴ش از مارس    نسبت به ماه مشابه سال قبل ، شديدترين افزاي        

ايـن امـر    .  سال گذشته رسيد   ۵/۲ بالاترين سطح خود در طي       بهاعتماد انجمن ملي سازندگان مسکن در ماه مه         

دشـواري دسترسـي بـه    البتـه هنـوز مـوانعي نظيـر     . به دليل خوش بيني نسبت به دورنماي اقتصادي بوده است       

در راه   عظيمي از خانه هاي مصادره شده و بالا بودن نرخ بيکاري ،              معرض فروش بودن حجم    در   اعتبارات بانکي، 

 مي تواند افزايش تدريجي قيمت مـسکن را   مسکنتقويت فعاليت بخش. تقويت فعاليت بخش مسکن وجود دارد     
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 مصرفي  افزايش قيمت مسکن از يکسو موجب افزايش دسترسي صاحبان مسکن به وام هاي            . در پي داشته باشد     

 از سوي ديگر موجب افزايش قيمت اسمي دارايي هاي بخش خانوار و در نتيجه تمايل آنـان بـه              و ارزان مي شود  

اين در حالي است کـه هزينـه هـاي مـصرفي ، حجـم عظيمـي از توليـد                    . افزايش هزينه هاي مصرفي مي گردد     

ترديـد  در ماه هـاي آينـده،        مسکن   اما نسبت به تداوم افزايش فعاليت بخش      . ناخالص داخلي را تشکيل مي دهد     

چون پس از پايان دوران بخشودگي مالياتي براي خريداران مسکن ، تقاضا براي وام خريد مسکن بـه                 . وجود دارد 

.  آوريل پايـان يافـت       ۳۰ دلاري براي خريداران مسکن در       ۸۰۰۰دوران بخشودگي مالياتي    . شدت کاهش يافت    

 درصد کاهش يافت و به پايين ترين سـطح خـود       ۰/۳۷ وام خريد مسکن      مه ، تقاضا براي    ۱۴در هفته منتهي به     

البته بحران مالي اروپا که موجب فرار سرمايه ها به آمريکـا و پـايين               .  ميلادي به بعد رسيد    ۱۹۹۷از ماه مه سال     

 .خ هاي بهره وام هاي رهني شده است مي تواند تا حدودي به فعاليـت در بخـش مـسکن کمـک نمايـد              آمدن نر 

 هـزار نفـر     ۲۵ ماه مه نـسبت بـه هفتـه ماقبـل            ۱۵ضيان جديد استفاده از بيمه بيکاري در هفته منتهي به           متقا

  . اين افزايش غيرمنتظره بود.  هزار نفر رسيد۰/۴۷۱افزايش يافت و به 

  

         ماه    شاخصهاي

 اقتصادي
 مارسفوريه  نويهژا دسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن مه آوريل

 89 94 95 94 97 98 101 10 10 97 97 97 )به درصد(نرخ بيکاري

ميليارد  به(تجاري موازنه
 )دلار
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 رشد سالانه توليد  ٢٠١٠سه ماهه اول ٢٠٠٩سه ماهه چهارم ٢٠٠٩سه ماهه سوم ٢٠٠٩سه ماهه دوم
ناخالص داخلي              

 07 22 56 32 )به درصد(
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  منطقه يورو - ۲

  

  انات يورو نوس-الف

ــد       در ــت شـ ــازار تقويـ ــلي بـ ــاي اصـ ــي ارزهـ ــر برخـ ــورو در برابـ ــته، يـ ــه گذشـ ــال   .  هفتـ ــن حـ ــا ايـ بـ

 متوســــط ارزش يــــورو در هفتــــه مــــذکور .يــــورو در برابــــر يــــن ژاپــــن و دلار امريکــــا تــــضعيف گرديــــد

 ٧٧/١ و در برابـــــر يـــــن  درصـــــد٤٥/١نــــسبت بـــــه متوســـــط ارزش آن در هفتـــــه ماقبـــــل در برابـــــر دلار  

ــد ــت درصـ ــاهش يافـ ــازار    . کـ ــت بـ ــان وقـ ــاي پايـ ــه نرخهـ ــته    بـ ــه گذشـ ــورک، در هفتـ ــورو در  نيويـ ــر يـ هـ

   . دلار معامله گرديد٢٢١٥/١ -٢٥٦٥/١محدوده 

تــرس از همچنــين  يــورو و يه پــوليــ ناحي دولــت هــاي در مــورد بــده نگرانيهــاروز دوشــنبه اســتمرار 

 ســفت کــردن ي شــده بــراي طراحــي معيارهــايمنطقــه پــس از بکــارگيرايــن  يآسـيب ديــدن رشــد اقتــصاد 

بـه ايـن    . رسـد ب سـال اخيـر      ٤تـرين حـد خـود طـي         بـه پـايين    ارزش يورو در برابر دلار    باعث شد تا    , کمربندها

ــازار،در ترتيــب  ــر اوايــل فعاليــت ب ــورو در براب  و ســتد شــد كــه ايــن رقــم از آوريــل   داد دلار٢٣٢٤/١ هــر ي

نمودار نوسانات  يورو در برابر دلار و ين ژاپن (آخر وقت بازار نيويورک)
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 توانـست يـورو     يک  بانـک آلمـان     ي ـ  يـورويي  يدهاي ـخر, هـر چنـد در ادامـه روز       .  بـود   ميلادي بي سابقه   ٢٠٠٦

 کـشور اروپـايي     ١٦مـانع از ادامـه حرکـت پـول مـشترک            يـورو   نزولـي    امـا چـشم انـداز     ,  بـالا بکـشد    يرا اندک 

بــه يونــان نيــست و ســاير    بحــران بــدهي اروپــا در شــرايط كنــوني محــدود بايــد اذعــان داشــت کــه.گرديــد

 منطقـه يـورو در سـه         درصـدي  ٨/٠ د اقتـصادي  رش ـ. كشورهاي اروپايي نيز ايـن خطـر را احـساس كـرده انـد               

ــه٢٠١٠مــاه نخــست  ــين المللــي دامــن   نيــز ب ــ ژان . زده اســتتــشديد نگرانــي هــاي ب ــود تري    ريــيس شهكل

 و كــسري بودجــه از كــشورهاي اروپــايي  بــدهيبانــك مركــزي اروپــا نيــز ضــمن هــشدار نــسبت بــه بحــران 

 اتحاديــه اروپــا  چنانچــهســو ل از يــکحــا.  دهنــدخواســت تــا هزينــه هــاي بودجــه را بــيش از پــيش كــاهش

بازارهــاي مــالي و   از دســت رفتــه نــسبت بــه  بــا اتخــاذ سياســتهاي مــالي و اقتــصادي مناســب اعتمــادنتوانــد

 از سـويي ديگــر همــانطور  . پــيش کـاهش خواهــد يافــت  را برگردانــد ، ارزش يــورو بـيش از قــاره سـبز اقتـصاد  

ــالا اشــاره شــد اعمــال سياســتهاي رياضــت اقتــص   ادي نيــز رشــد اقتــصادي ايــن منطقــه را تهديــد  کــه در ب

كـاهش  زد و موجـب   بـه شـدت بـه ارزش پونـد انگلـيس نيـز ضـربه         در روز دوشـنبه يـورو   کـاهش .نمايـد  مي

ــديد ــد   ارزشش ــد ش ــيس   .  پون ــد انگل ــر پون ــنبهه ــر روز دوش ــد  دلار داد و٤٢٥٢/١ در براب ــتد ش ــه س    ك

  .فت به شمار مي ر٢٠٠٩ مارس ٣١پايين ترين رقم از 

اين خبر موجب .  ميليارد يورو کمک مالي دريافت کرده است۵/۱۴وز سه شنبه  اعلام شد که يونان ر

ل وها که در مورد نحوه پرداخت کمکها به يونان بر اساس جد گران گرديد زيرا بخشي از نگراني دلگرمي معامله

 اختلاف .افتابر دلار افزايش ييورو مقداري در بر  و به اين دليلبندي بود به ميزان زيادي کاهش يافت زمان

.  يونان نيز کاسته شد(CDS)بازدهي اوراق قرضه آلمان و يونان نيز کاهش يافت و از هزينه بيمه ورشکستگي 

همچنين انتشار جزئيات برنامه خريد اوراق قرضه توسط بانک مرکزي اروپا که روز دوشنبه اعلام شده بود به 

هنگامي که فعاليت بازارها در اروپا در روز سه شنبه رو به پايان بود، . تقويت يورو در روز سه شنبه کمک کرد

اين تصميم . آلمان اعلام کرد که از تقاضاهاي فروش ابزارهاي مالي به شيوه غير قانوني ممانعت خواهد کرد

 سال اخير نقل ۴آلمان پول واحد اروپايي را مجبور ساخت تا در سشن امريکا به خطوط نازل جديدي در 
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ترس از اينکه به واسطه اين تصميم، ميزان تقاضا براي فروش يورو افزايش خواهد يافت، باعث شد . مکان نمايد

شود زيرا ممکن است اعمال  البته موضوع به همين جا خلاصه نمي. تا يورو در بازار نيويورک سقوط نمايد

ها در روز  اين نگراني.  يابدمقررات سختگيرانه چه در آلمان و چه ساير کشورهاي منطقه يورو گسترش

هر يورو در . چهارشنبه نيز در سشن هاي آسيا و اروپا به رکورد شکني يورو البته به سمت پايين کمک کرد

در روز پنجشنبه در حالي که بازار معاملات بسيار پرنوسان بود يورو .  دلار نيز کاهش يافت۲۱۴۳/۱اين روز تا 

 صدر اعظم آلمان تاكيد كرد ، بحران بدهي و كسري بودجهر اين روز د. حضوري متزلزل و آسيب پذير داشت

، لا مركل تصريح كردگنآ .است  كليه كشورهاي اروپايي را با آزمون و امتحان بزرگي روبرو كرده،منطقه يورو

املا لازم در بخش مالي و پولي براي جلوگيري از گسترش اين بحران ك اتخاذ سياستها و قوانين سخت گيرانه

بدهي  دولتهاي اروپايي بايد با افزايش نظارت بر سيستم مالي و پولي از تشديد بحران مالي و .ت ضروري اسو

، اكنون در آستانه كرد افزود در اروپا جلوگيري كنند وي كه در جمع نمايندگان پارلمان آلمان سخنراني مي

د اين به معناي شكست اتحاديه اروپا و شدت كاهش ياب ، اگر ارزش يورو بهآزمون و امتحان بزرگي قرار داريم

فرهنگ جديدي براي برقراري ثبات اقتصادي و مالي نياز  اروپا بهوي در ادامه افزود، . اتحاديه پولي خواهد بود

كسري بودجه و بدهي هاي خود بي اعتنا هستند بايد با جريمه هاي سنگيني  كشورهايي كه به افزايش. دارد

  آن هم در مقابل پارلمان آلمان کاملاً نشان دهنده خشم آلمانها از شرايط بوجوداين اظهارات . روبرو شوند

با اين حال پارلمان آلمان در روز جمعه سهم . آمده در اثر بي کفايتي برخي اعضاي ناحيه پولي اروپا است

وزراي .  داد ميليارد يورويي را مورد تأييد و تصويب قرار۷۵۰ ميليارد يورويي اين کشور از بسته نجات۱۲۳

دسته از کشورهايي که قانون بودجه اتحاديه  تر براي آن هاي جديد و سخت دارايي اروپا نيز از اعمال تحريم

هاي مرکزي براي تقويت   هايي نيز در مورد دخالت بانک در اين روز گمانه. اروپا را بشکنند حمايت کردند

له بانکهاي مرکزي در بازار ارز به کاهش تقاضاي به اين ترتيب احتمال مداخ. ارزهاي پربازده وجود داشت

 مشهور است، به افزايش يورو Short Squeezeفروش يورو منجر شد و طبق وضعيتي که در بازارهاي ارزي به 

  .  کمک نمود
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  بازار پولي-ب

روز دوشنبه هفته گذشته جزئيات خريد اوراق قرضه دولتي و  اروپا يبانک مرکزشوراي حکمراني 

توان اين سياست را از يک سو براي حمايت از بازار نابسامان اوراق قرضه در اروپا  مي.  منتشر کردخصوصي را

دانست و از سويي ديگر به عنوان تلاشي براي خنثي کردن اثرات تورمي بسته کلان نجات مالي در ناحيه پولي 

. هاي کليدي در سطوح پايين است سياست نرخ بهره اين بانک نيز همچنان نگاه داشتن نرخ. يورو قلمداد نمود

ECB  کليدي خود  نرخ بهره  مه٦روز پنجشنبه در آخرين جلسه شوراي حکمرانان درMROيرا برا ١ 

 ين نرخ بهره خود براي همچنيبانک مرکز.  اعلام نمود درصد١ر نداد و نرخ آن را يي تغي ماه متوالدوازدهمين

 ٢٥/٠ز با ي سپرده ننرخ بهره.  باقي گذاشتدرصد٧٥/١ آن را ز ثابت نگه داشته و نرخي را نيلات وام دهيتسه

   . نداشتيرييتغ درصد

  

  اقتصاد داخلي-ج
  

  منطقــه تــراز تجــاري- مرکــز آمــار اروپــا – بــر اســاس گــزارش منتــشر شــده از ســوي يورواســتات

 ٤/٢ايـن رقـم بـيش از مـازاد      .تورو در مـاه مـارس روبـرو شـده اس ـ     ميليـارد ي ـ ٥/٤يورو با مـازادي معـادل   

 حجــم ســالانه صــادرات و واردات نيــز بــه .ميليــارد يــورويي اســت کــه در مــاه فوريــه بــه ثبــت رســيده بــود

 ٥/١در مـاه آوريـل      نيـز    يـورو    تـورم سـالانه منطقـه      .دهنـد   نـشان مـي    رشـد     درصـد  ٢٠ و    درصـد  ٢٢ترتيب  

ري اسـت   لازم بـه يـادآو    .  درصـد بـود    ٤/١تـورم منطقـه يـورو در مـاه مـارس            را نشان مـي دهـد       رشد   درصد

  شــاخص اطمينــان  در آلمــان، . د بــو درصــد٦/٠تنهــا   ايــن منطقــه  نــرخ تــورم ســال گذشــته   کــه 

 ،بــر اســاس اخبــار منتــشر شــده .اعــلام شــد کمتــر از پــيش بينــي هــا هدر مــاه مــآلمــان ســرمايه گــذاري 

 کـاهش  ه واحـد در مـاه م ـ  ٨/٤٥ واحـد در مـاه آوريـل بـه     ٥٣ واحـد کـاهش از   ٢/٧آلمان بـا   ZEW شاخص

کپارچـه   بـا توجـه بـه اقـداماتي کـه در راسـتاي ي      ،اعـلام کـرد    ZEW  رئـيس موسـسه ي تحقيقـاتي   .افـت ي
                                                 
1 Main Refinance Operation 
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عـدم اطمينـان     بـه    ممکـن اسـت    ،در حـال انجـام اسـت       يـورو    منطقـه کـشورهاي    عمـومي در     نمودن بودجه 

وي اضـافه کـرد يکـي ديگـر از دلايـل کـاهش ايـن                . گـردد منجر و سـرمايه گـذاران       کننـدگان   هصرف کننـد  م

ــورو باشــد   شــاخص ممکــن ــرخ ي ــود ن ــان از بهب ــدم اطمين ــل ع ــه دلي ــا . اســت ب ــاري موســسه در ايتالي  آم

 کـه بـيش از کـسري        اعـلام کـرد    ميليـارد يـورو      ٨٧/١برابـر   را   کسري تجاري ايتاليـا در مـاه مـارس           ،ايستات

 ايــن کــشور در مقايــسه بــا مــاه  و وارداتحجــم صــادرات .باشــد  مــيفوريــه ميليــارد يــورويي در مــاه ٧٣/١

  .اند  در ماه مارس رشد داشته درصد ٦/٢ و ٢/٢ به ترتيب ،قبل

  

    ماه                   شاخصهاي

  اقتصادي
آوريلمارس فوريهژانويه دسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوت ژوئيهژوئن مه

   95 94 95 96 98 99 99 99 99 100 100 )به درصد(نرخ بيکاري

     23 76 173 33 13 130 38 41 89 33 )د دلارميليار به(تجاري موازنه

     18 169159 151128 1137 39 15 38 صنعتي  توليدات درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

00 01 07 02 03 01 05 09 10 09 14 15 

داخلي           رشد توليد ناخالص  ٢٠١٠سه ماهه اول ٢٠٠٩سه ماهه چهارم ٢٠٠٩سه ماهه سوم ٢٠٠٩سه ماهه دوم
 )به درصد(

01 04 00 02 
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نوسانات ين در برابر دلار و يو رو (آخر وقت بازار نيويورک
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  ژاپن -٣

  

  ين  نوسانات –الف 

تقويــت  ژاپـن در برابـر تمــام ارزهـاي عمــده مـورد بررسـي ازجملــه دلار آمريکـا      در هفتـه گذشـته، يــن   

ــد ــن در . ش ــط ارزش ي ــل     متوس ــه ماقب ــط آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــل ن ــه قب ــر دلار در هفت ــازار  براب در ب

گذشـته هـر دلار در      ، در هفتـه      مـذکور  بـه نرخهـاي پايـان وقـت بـازار         . يافـت  درصـد افـزايش      ٧٧/١نيويورک  

  . ين معامله گرديد٦٣/٨٩-٥١/٩٢محدوده 

ــو      ــه ي ــالي منطق ــصادي و م ــاع اقت ــه اوض ــسبت ب ــي ن ــه نگران ــار روز اول هفت ــداوم داشــتدر چه . رو ت

تحليــل گــران و فعــالان بــازار نگــران آن بودنــد کــه سياســتهاي انقباضــي وتــدابير رياضــتي اتخاذشــده درايــن 

بــسته . منطقــه، از شــتاب رشــد اقتــصادي بکاهــد و  حتــي پــول واحــد اروپــايي بــا خطــر ســقوط روبــرو شــود

 نيــز نتوانــسته بــود اطمينــان  ميليــارد يــورويي اتحاديــه اروپــا و صــندوق بــين المللــي پــول۷۵۰نجــات مــالي 

حتي آنجلامرکـل صـدراعظم آلمـان بـه صـراحت اعـلام کـرد کـه ايـن بـسته مـالي تنهـا                         . چنداني بوجود آورد  
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ــويترين و ضــعيفترين اقتــصاد     ــزون ميــان ق ــا مــسئولان بتواننــد از شــکاف روزاف ــد فرصــت بدهــد ت مــي توان

روپــا موجــب روي آوردن بــه دلار شــده و بنابــه نظــر کارشناســان، تعميــق بحــران در ا. منطقــه يــورو بکاهنــد

 عـضو شـوراي سياسـتگذاري بانـک مرکـزي      Axel Weber. بـازار پـول بـا کمبـود ايـن ارز مواجـه شـده اسـت        

 مــه گفتــه بــود کــه خطــرات درازمــدتي کــه متوجــه سيــستم مــالي اســت را نبايــد   ۱۴اروپــا در روز جمعــه 

ارزهـاي کـم ريـسک تـر نظيـر دلار و يـن              با ايـن شـرايط معاملـه گـران هـم تـرجيح دادنـد                . دست کم گرفت  

در روز ســه شــنبه خبــري منتــشر شــد مبنــي برآنکــه مجلــس ســناي آمريکــا از موضــع   . خريــداري نماينــد

دليـل  .دولت اين کشور در مخالفت با بـسته نجـات مـالي صـندوق بـين المللـي پـول پـشتيباني  نمـوده اسـت                          

 ــ  ــالي ، عــدم احتم ــسته کمــک م ــا ايــن ب ال بازپرداخــت آن توســط کــشورهاي دولــت آمريکــا در مخالفــت ب

ــو در تــصميم گيريهــاي   . مقــروض اســت ــه اينکــه آمريکــا داراي حــق وت ــه IMFباتوجــه ب  مــي باشــد هرگون

امکــان تأثيرگــذاري مثبــت ايــن نهــاد بــر مــشکلات منطقــه يــورو در آينــده، محــل ترديــد کارشناســان قــرار  

 برخـــي اوراق بهـــادار را (Short Selling)در روز چهارشـــنبه دولـــت آلمـــان فـــروش استقراضـــي . گرفـــت

ايـن اقـدام در راسـتاي اعمـال ضـوابط سـختگيرانه تـر بـر روي بـازار مـالي اسـت و شـامل اوراق                            . ممنوع نمود 

 مؤســسه ۱۰باريــسک بــالا نظيــر اوراق قرضــه دولتــي يــورويي، ســوآپ نکــول ايــن اوراق و همچنــين ســهام   

م دامنــه ريــسک پــذيري معاملــه گــران در  بــه عقيــده کارشناســان ايــن اقــدا . مــالي برتــر آلمــان مــي باشــد 

در . داراييهــاي يــورويي را محــدود نمــوده و ســرمايه هــا را بــه ســوي داراييهــاي غيريــورويي ســوق مــي دهــد 

روز چهارشــنبه در بــازار ارز توکيــو شــايع شــد کــه مــسئولان پــولي اروپــا ممکــن اســت جهــت جلــوگيري از  

ــد  ــه نماين ــورو مداخل ــن . ســقوط ي ــا در روز پنجــشنبه اي ــا   ام ــزي اروپ ــک مرک ــايعه توســط ســخنگوي بان  ش

تکذيب شد و آقاي تريشه نيـز کـه در توکيـو بـه سـر مـي بـرد گفـت کـه هـيچ ضـرورتي بـه مداخلـه سـريع                                  

همچنين شـواهد نـشان مـي داد کـه اقـدام روز قبـل دولـت آلمـان در جهـت محـدوديت معـاملات                          . نمي بيند 

ايــن مــسأله . وپــايي را شــگفت زده کــرده اســتدر بازارهــاي مــالي بــسياري از مــسئولان ديگــر کــشورهاي ار

بــه طــرز نگــران کننــده اي نــشان از عــدم وجــود يکپــارچگي درميــان اعــضاي اتحاديــه در اتخــاذ يــک جبهــه 

مجمـوع مـوارد يادشـده سـبب ترقـي يـن در برابـر يـورو و تاحـدي در                     . واحد در تصميم گيريهـاي کـلان دارد       
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ــد   ــه گردي ــار روز اول هفت ــر دلار در چه ــضعي. براب ــدهاي    ت ــراي خري ــبي را ب ــت مناس ــورو موقعي ــداوم ي ف م

ــين دلار        ــن ارز و همچن ــر اي ــن در براب ــه ارزش ي ــود در نتيج ــراهم نم ــه ف ــن ارز در روز جمع ــوداگرانه اي س

  . کاهش پيدا کرد

  

  بازار  پولي-ب

بانــک مرکــزي ژاپــن درحــال بررســي يــک برنامــه اعطــاي وام بــه بانکهــاي خــصوصي باهــدف تــشويق  

البتــه تــاکنون نيــز سياســتهاي بانــک مرکــزي . لي صــنايع بــا تــوان رشــد بــالا مــي باشــدآنهــا بــه تــأمين مــا

بــوده ) موســوم بــه سياســتهاي بــه شــدت انبــساطي( معطــوف بــه تزريــق حجــم بــالاي نقــدينگي بــه بازارهــا 

امــا ايــن برنامــه جديــد بخــشهاي گــسترده تــري از اقتــصاد را هــدف گرفتــه تــا بــدين طريــق تقاضــاي . اســت

چراکـه بـه عقيـده سياسـتگذاران پـولي دليـل اصـلي تـورم منفـي فعلـي ايـن                      .  تحريک نمايد  ضعيف داخلي را  

کشور ضعف تقاضاي داخلـي اسـت کـه ايـن عامـل از سـويي ديگـر موجـب رشـد اقتـصادي پـايين نيـز بـوده                              

  . است

  

   وضعيت اقتصادي-ج

 ٢/١ذشـته بـه      درصد در سه ماهـه چهـارم سـال گ          ٠/١رشد سه ماه به سه ماه توليد ناخالص داخلي از           

 ٩/٤ و   ٢/٤رشد سالانه اقتصاد طي دوره هاي مذکور نيز بـه ترتيـب             . درصد در سه ماهه ابتدايي سالجاري رسيد      

 و  ٣/١البته پيش بيني مي شد که رشد اقتصادي در سه ماهه اول امسال نسبت بـه سـه ماهـه قبـل                       . درصد بود 

ال رقم رشد  سه ماه به سـه مـاه در دوره مـذکور            اما درهرح .  درصد باشد  ٤/٥نسبت به دوره مشابه در سال قبل        

بالاترين رقم در نوع خود طي سه دوره گذشته بوده که دليل عمده آن تقويت صادرات به کـشورهاي آسـيايي و                      

  . بهبود مخارج مصرفي عنوان شده است
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شاخصهاي               ماه     

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

 500 520 540 570 550 530 520 530 520 490 490 500 )به درصد(نرخ بيکاري

 066 297 562 419 202 582 894 412 604 068 722 1056 )ميليارد دلار به(تجاري موازنه

 3070 295023502270190018401510 420 510 1850 3130 3070صنعتي  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

010 110 180 230 220 220 250 190 170 130 110 120 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلي    ٢٠١٠سه ماهه اول ٢٠٠٩سه ماهه چهارم ٢٠٠٩ سومسه ماهه ٢٠٠٩سه ماهه دوم
 )درصد(

89 58 51   
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نمودار نوسانات ليره انگليس به يورو و دلار
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دلار يورو

   انگليس- ٤

  

   نوسانات ليره انگليس-الف

ــره اســترلينگ در   ــه گذشــته، لي ــر تمــام ارزهــاي اصــلي باســتثناي  در هفت ــک براب ــادا و فران دلار کان

ــوئيس ــدس ــضعيف گردي ــط ارزش آن   . ت ــه متوس ــسبت ب ــذکور ن ــه م ــره در هفت ــط ارزش لي ــه  متوس  در هفت

نيويـورک، در هفتـه گذشـته       بـه نرخهـاي پايـان وقـت بـازار           .  درصـد کـاهش يافـت      ٣١/٢ماقبل در برابـر دلار      

   .دلار معامله گرديد ٤٣٤١/١-٤٤٨٩/١هر ليره در محدوده 

ــد اســترلينگ کــه از   مــاه قبــل در مقابــل دلار آمريکــا کــاهش داشــته در روز دوشــنبه  ١٣ارزش پون

ــرا نگرانــي در مقابــل کــسري بودجــه عظــيم   هفــدهم مــاه مــه در مقابــل  يــورو نيــز کــاهش يافتــه اســت زي

کــاهش رونــد رشــد در قيمــت هــاي همچنــين . انگلــستان ، پــول ايــن کــشور را تحــت فــشار قــرار داده اســت

انـدکي در برابـر يـورو ترقـي         هـر چنـد کـه پونـد توانـست           . مسکن ، فشار بر پول ملي را تـشديد نمـوده اسـت            

 سـرمايه گـذاران از معاملـه         بازار پـولي معتقدنـد کـه رونـد کـاهش آن بـه دليـل پرهيـز                 نمايد اما تحليل گران     

  .  يورو ، ادامه خواهد يافتحوزه بسياري از کشورهاي بشدت بدهکار بر دارايي هاي
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دولــت ائتلافــي جديــد انگلــستان در روز دوشــنبه هفــدهم مــاه مــه اعــلام داشــت کــه از هفتــه آينــده 

تحليـل گـران بـر ايـن        .  خـود را از طريـق کـاهش اسـتقراض خواهـد کاسـت                ٢٠١٠ ميليارد پوند از مخـارج       ٦

 درصـد  ١٢باورند کـه بـازار در انتظـار آن اسـت کـه دولـت بـه سـرعت کـسري بودجـه بريتانيـا را کـه حـدود               

GDP      ــه ــر از بودج ــروش فرات ــشار ف ــترلينگ تحــت ف ــه اس ــرا ک ــايين آورده زي ــت ، پ ــشور اس ــوده و  آن ک ب

  .  بالا مي باشدهمچنانان ريسک گريزي سرمايه گذار

 دلار رســيد کــه کمتــرين ۴۲۴۹/۱ پونــد اســترلينگ در برابــر دلار آمريکــا بــه ،در صــبح روز دوشــنبه

ــوده اســت ۲۰۰۹مقــدار از مــارس  ــا  . ب ــه ۷/۰امــا در بعــد از ظهــر ب  دلار رســيد و ۴۴۳۵/۱ درصــد کــاهش ب

ــه   ــزايش ب ــدکي اف ــا ان ــورو در.  دلار رســيد۴۵۴۵/۱ســرانجام ب ــا  حــال آنکــه ي ــد اســترلينگ ب ــر پون  ۵/۰ براب

  . دست يافتپنس  ۴۵/۸۵درصد افزايش به 

 در برابــر دلار آمريکــا ۳/۰ معــادل يدر روز ســه شــنبه هجــدهم مــاه مــه ، پونــد اســترلينگ بــا کاهــش

 دلار رســيد امــا ايــن افــزايش انــدک، ديــري  ۴۵۳۲/۱ دلار رســيد و ســپس در بعــد از ظهــر بــه ۴۴۲۸/۱بــه 

  .مدت طولاني پا برجا بماندنپاييد و نتوانست براي 

ــرعکس ــه    ب ــه طوريکــه در انتهــاي روز ب ــود ب ــري برخــوردار ب ــم ت ــد ملاي ــد از رون ــر پون ــورو در براب  ي

ــر    .  رســيدپــنس ۶۱/۸۵ ــالقوه منفــي ســخت گيــري هــاي مــالي ب ــرات ب ولــي نگرانــي ســرمايه گــذاران از اث

  . اقتصاد ملي باعث گرديد که پوند استرلينگ همچنان تحت فشار باشد

ــنبه در ــر   ۱۹ روز چهارش ــترلينگ در براب ــد اس ــه، پون ــاه م ــوديارز م ــال بهب ــل در ح ــک مث ــورو ي   ي

در برابـر دلار آمريکـا       پـنس در ازاي يـک يـورو رسـيد همچنـين              ۰۱/۸۶کاهش يافـت بـه طوريکـه بـه          درصد  

ــه   ــت و ب ــاهش داش ــيد۴۲۴۰/۱ک ــا   .  دلار رس ــر ب ــد از ظه ــا در بع ــه  ۵/۰ام ــزايش ب ــد اف  دلار ۴۳۶۲/۱ درص

  . رسيد

 درصــد در برابــر دلار آمريکــا در طــول ســالجاري ۱۱شــايان ذکــر اســت کــه پــول انگلــستان بــيش از 

ــه      ــوده اســت ، کــه البت ــر ارزهــاي عمــده ب ــا در براب ــدعملکردترين ارزه کــاهش داشــته اســت کــه يکــي از ب

ــولي   ــاي پ ــساطيسياســت ه ــذاران و     انب ــرمايه گ ــي س ــر نگران ــالي انقباضــي ب ــاي م ــا سياســت ه ــراه ب  هم

  .  پولي افزوده و تشديد فشار بر پوند استرلينگ را فراهم آورده استسوداگران
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ــه     ۲۰در روز  ــت و ب ــاهش ياف ــد ک ــک درص ــا ي ــر دلار آمريک ــد در براب ــه ، ارزش پون ــاه م  ۴۳۲۰/۱ م

ــه    ــل دلار آمريکــا ب ــل روز در مقاب  دلار رســيد کــه دليــل ۴۲۲۸/۱دلار رســيد، هرچنــد کــه ارزش آن در اواي

  . بازار ارزهاي عمده و افزايش تقاضا براي دلار بوده استآن تقويت نسبي دلار در 

 يـن رسـيد کـه       ۷۸/۱۲۶ درصـد کـاهش يافـت و بـه           ۳ليره اسـترلينگ همچنـين در برابـر يـن ژاپـن             

پــنس  ۲۰/۸۶ درصــد تغييــر بــه ۳/۰امــا در برابــر يــورو نيــز بــا .  مــي باشــد۲۰۰۹کمتــرين مقــدار از فوريــه 

ضـعف نـسبي آن و نگرانـي    رمايه گـذاران بـه نفـع يـورو عليـرغم          رسيد کـه دليـل آن معـاملات سـوداگرانه س ـ          

  . از وضعيت مالي انگلستان است

ــا  ۲۱روز در  ــر دلار  ۲/۰ مــاه مــه پونــد اســترلينگ ب ــه آمريکــا درصــد کــاهش در براب  دلار ۴۳۱۷/۱ب

 دلار بــود ايــن کــاهش در شــرايطي ۴۴۷۵/۱رســيد حــال آنکــه قبــل از آن ارزش برابــري پونــد در برابــر دلار 

 اروپــا در مــورد دارايــي هــاي نظــارتي بانــک مرکــزيانجــام پــذيرفت کــه معاملــه گــران از تــصميم مقامــات  

 درصــد ۶/۰امــا دربعــد از ظهــر ، وضــعيت پونــد اســترلينگ انــدکي بهبــود يافــت و بــا . پرخطــر نگــران بودنــد

 س پـن  ۱۵/۸۷دل   معـا  يدر برابـر يـورو بـه ارزش ـ       ولـي   .  دلار رسـيد     ۴۴۴۶/۱افزايش در برابـر دلار آمريکـا بـه          

  .دست يافت

  

  تحولات پولي  -ب 

  . کــاهش داشــته اســت  ۲۰۱۰کــل وام رهنــي در کــشور بريتانيــا يــک درصــد نــسبت بــه مــاه آوريــل 

 ۱۲ ميليــارد پونــد در مــاه گذشــته رســيده اســت کــه نــشانگر ۲/۱۰بــه طوريکــه ميــزان وام هــاي رهنــي بــه 

بانـک مرکـزي   .  مـي باشـد   ۲۰۰۹ريـل  درصد کاهش نـسبت بـه مـاه مـارس و يـک درصـد نـسبت بـه مـاه آو            

ــه تغييــري در      ــد کــه در ايــن مــاه  هيچگون ــر ايــن عقيــده ان ــه اتفــاق آرا ب ــولي ب ــا و کميتــه سياســت پ اروپ

  . سياست پولي انبساطي و نرخ بهره ايجاد نمي شود
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   اقتصاد داخلي-ج

 پــيش  انـدک در برابــر رقمــي ميليـارد پونــدي مخــارج دولتـي   ۶در کــاهش تـصميم دولــت انگلـستان   

لـذا انتظـار مـي رود       .  بـشمار مـي رود       ۱۱/۲۰۱۰ ميليارد پونـدي کـسري بودجـه طـي سـال هـاي               ۱۶۳بيني  

 طــي ســال هــاي آينــده همــراه بــا رونــد بهبــود اقتــصادي در پــيش   دولــتکــه کــاهش بيــشتري در مخــارج

د مــالي ، فــشار بــسيار زيــادي بــر بخــش واقعــي اقتــصاد وارد خواهــاي داشــته باشــيم ، امــا ســخت گيــري هــ

 بـراي کـشور انگلـستان کنـدتر و سـخت تـر              بـه مراتـب   نمود و بدين ترتيـب رونـد خـروج از رکـود اقتـصادي               

از طرفي بسياري از تحليل گـران بـر ايـن باورنـد کـه اتخـاذ محـدوديت هـاي مـالي دولـت باعـث                           . خواهد شد 

  . کاهش شديد تقاضاي مصرف کننده براي کالاهاي داخلي خواهد گرديد

افـزايش  ايـن کـشور   ونـد ضـعيف در انگلـستان باعـث گرديـد کـه ميـزان صـادرات                اما از طرف ديگـر پ     

   .گردند جهاني برخوردار تجارتقابل ملاحظه اي يافته و صنعت گران از منافع بيشتري در 

  

  

ماه                شاخصهای   
 اقتصادی

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

   730 760 780 790 780 780 790 780 780 780 800 )به درصد(نرخ بيکاری

   51 41 43 43 31 49 51 47 39 59 309 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

   123124 10997 119108 84 60 36 16 01صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

30 320 180 180 160 110 150 190 29 35 3 340 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی    ٢٠١٠سه ماهه اول٢٠٠٩سه ماهه چهارم ٢٠٠٩سه ماهه سوم ٢٠٠٩سه ماهه دوم
 )به درصد(

50 55 51 02 



 

٢٠

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

  

متوسط قيمت طلا در هفته گذشته نسبت به متوسط قيمـت آن در هفتـه ماقبـل در بـازار نيويـورک            

 بـازار مـذکور، در هفتـه گذشـته قيمـت هـر اونـس طـلا در                   ١به نرخهاي آخر وقت   .  درصد کاهش يافت   ۲۴/۲

   . دلار در نوسان بود۰۵/۱۱۷۶-۱۰/۱۲۲۷محدوده

 ماه  ۱۲ در هر اونس در روز        دلار ۱۲۴۹ ثبت ركورد    د پياپي و  پس از سه هفته صعو    قيمت جهاني طلا    

 مه شروع شد و کار بـه جـايي          ۱۳سير نزولي قيمت از روز پنجشنبه       . مه، نتوانست به پيشروي خود ادامه دهد      

.  دلار در هر اونس معامله گرديد      ۱۱۶۷ مه کمتر از     ۲۱رسيد که هر اونس فلز زرد در برخي لحظات روز جمعه            

تنوع تقاضا براي طـلا چـه در        . لاري طلا در هفت روز فعاليت بازار، موضوع جديد و عجيبي نيست            د ۸۲نوسان  

                                                 
1Closing Rates 
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گذاري باعث شده است تا دامنه نوسانات در بازار اين فلز اغلب بـا                بخش تقاضاي فيزيکي و چه تقاضاي سرمايه      

 در بـازار نيويـورک را از        نمودار زير که درصد تغييرات متوسط هفتگي قيمت طـلا         . نوسانات زيادي همراه باشد   

  .دهد مؤيد اين نکته است ابتداي سال جاري ميلادي نشان مي

درصد تغييرات متوسط هفتگي قيمت طلا از ابتداي سال 2010
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در هفته گذشته شرايط کلي حاکم بر اقتصاد اروپا وامريکا تغيير چنداني نسبت به سه هفته قبـل از آن                    

اوراق قرضـه، نفـت و      زد و بازارهاي سهام،       جو نگراني و ريسک گريزي از ابتداي هفته در بازارها موج مي           . نداشت

شد و انتظـاري جـز افـزايش و           بيني مي   البته اين شرايط از قبل پيش     . کالاها در مارپيچ نزولي قيمت قرار داشتند      

امـا عامـل نيرومنـدي کـه مـانع از           . گذاري وجـود نداشـت      ادامه سير صعودي طلا به عنوان پناهگاه امن سرمايه        

 تا اين فلز ارزشمند سطوح قيمتي فتح شده طي سـه هفتـه              افزايش قيمت طلا در هفته گذشته شد و باعث شد         

گذاران در ساير بازارهاي مالي متحمـل شـده           اي بود که سرمايه     پيشروي پياپي را از دست بدهد زيانهاي گسترده       

 در سـاير  Margin Callگذاران در طول هفته مجبور شدند براي جبران  اين زيانها به حدي بود که سرمايه. بودند

گـذاران و     تحت تأثير فروش اجباري سرمايه    .  طلا براي تأمين نقدينگي مورد نياز نمايند       ها، اقدام به فروش    دارايي

  . تر روند قيمتي طلا در هفته گذشته نزولي بود البته برخي عوامل کم اهميت

ن برنامه   از ديرهنگام بود    به ميزان زيادي مسطح و هموار بود، با اين حال نگراني          روند طلا    روز دوشنبه ،  

تقاضا  ها، توانست براي طلا به عنوان يک پناهگاه امن ايجاد           اروپايي نجات براي اجتناب از گسترش بحران بدهي       
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بنـدي در اختيـار يونـان قـرار           گذاران به اين خبر که بسته نجات، طبق جدول زمـان            روز سه شنبه سرمايه   . نمايد

 ميليـارد يـورو وام اضـطراري را         ۵/۱۴نيز دريافت مبلـغ     مقامات يوناني   . خواهد گرفت واکنش مثبت نشان دادند     

هـا، از ميـزان خريـدهاي طلايـي در            به اين ترتيب افزايش اميدواري نسبت به پايان بحـران بـدهي           . تأييد کردند 

ثباتي در بـازار يـوروً، تقاضـا بـراي پناهگـاه امـن        ابتداي فعاليت بازار طلا کاست، اما در ادامه به دليل افزايش بي 

اي بود که در پايان بدون تغيير نسبت بـه روز قبـل از    شنبه به گونه  نوسانات طلا در روز سه    . اً افزايش يافت  مجدد

 درصد کاهش يافت و اين بيشترين کاهش روزانه از ماه فوريه            ۲در روز چهارشنبه    طلا  . آن به کار خود پايان داد     

گذار بر طلا غلبـه کـرده و فلـز     ت بر ساير عوامل تأثير آوري سود توانس    هاي جمع   فروش در بازار طلا با انگيزه     . بود

کاهش قيمت طلا در شرايطي صورت گرفت که بازارهـاي ارز و            . دلار در هر اونس کاهش يافت      ۲۸زرد در حدود    

قابـل توجـه    روز پنجشنبه بورسهاي جهاني با کـاهش        . ساير کالاها همچنان در مارپيچ نزولي قيمت قرار داشتند        

 در  S&P500 بـه طـور مثـال شـاخص          .استريت بسيار شديد بود      اين کاهش در بورسهاي وال     .قيمت روبرو شدند  

معمولاً وقتي ساير بازارهاي مـالي      .  بود ۲۰۰۹ درصد کاهش يافت که بيشترين ميزان کاهش از آوريل           ۱۰حدود  

 ـ  گذاري در طلا افـزايش مـي        گذاري را ندارند، تقاضا براي سرمايه       جذابيت کافي براي سرمايه    د و بـه تبعيـت از     ياب

اما قيمت طلا نه تنها در اين روز افـزايش نيافـت بلکـه بـه                . يابد  افزايش تقاضا، قيمت اين فلز گرانبها افزايش مي       

 دلار در هر اونس نيز معاملـه        ۳۵/۱۱۷۴ترين سطح خود طي دو هفته گذشته رسيد و در برخي لحظات تا                پايين

 ۱۵اهش يافت و به اين ترتيب بدترين عملکرد هفتگي خود طي            روز جمعه طلا براي پنجمين روز متوالي ک       . شد

کاهش قيمت طلا در روز جمعه در پي افزايش ريسک پذيري بازارهاي سـهام، افـزايش                . ماه گذشته را ثبت کرد    

  .گذاري صورت گرفت ارزش يورو و کم رنگ شدن نقش طلا به عنوان پناهگاه امن براي سرمايه
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 نفت -۶
  

ســط آن در هفتــه ماقبــل در متوســط بهــاي نفــت خــام پايــه آمريکــا درهفتــه گذشــته نــسبت بــه متو 

در هفتـه گذشـته هربـشکه         بـه نرخهـاي پايـان وقـت بـازار مـذکور،             .  درصد کـاهش يافـت     ۵۷/۶بازار نيويورک   

  .  دلار معامله گرديد۴۱/۶۹-۸۰/۷۰نفت خام پايه آمريکا در محدوده 

 

 

 

 

 

 

 

نمودار نوسانات قيمت نفت خام پايه آمريکا  (آخر وقت بازار نيويورک)
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نمودار نوسانات بهاي سبد نفتي اوپک

35

45

55

65

75

85

95

105

115

125

135

145

مه

ن
ژوئ

يه
ژوئ ت
او

بر
تام
سپ

بر
کت
ا

بر
وام
ن

بر
سام

د

20
09
يه
نو
ژا

يه
ور
ف

س
ار
م

ل
وري
آ مه

ن
ژوئ

يه
ژوئ ت
او

بر
تام
سپ

بر
کت
ا

بر
وام
ن

بر
سام

د

20
10
يه
نو
ژا

يه
ور
ف

س
ار
م

ل
وري
آ مه

کا
ري
آم

ر 
دلا



 

٢٤

ــنبه در ــن      روز دوشـ ــاه ژوئـ ــي مـ ــاي آتـ ــيد قراردادهـ ــان سررسـ ــودن زمـ ــيش بـ ــه در پـ ــه بـ ــا توجـ   ، بـ

آن بودنـد کـه بحـران بـدهيها         از سـوي ديگـر، فعـالان بـازار نگـران            . معامله گران به فروش نفـت روي آوردنـد        

. در منطقه يورو بـه رشـد اقتـصادي آسـيب رسـانده و بـه تبـع آن بـر تقاضـا بـراي نفـت تـأثير منفـي بگـذارد                     

ح خـود در چهـار سـال        اين نگراني ها ضمن آنکـه سـبب شـد ارزش يـورو در برابـر دلار بـه پـايين تـرين سـط                        

ــازار بوجــود آورد     ــزي در ب ــسک گري ــوجي از ري ــنبه م ــنبه و ســه ش ــاي دوش ــد، در روزه ــازار . گذشــته برس ب

مـوارد مـذکور سـبب شـد کـه بهـاي نفـت در دو روز اول هفتـه سـير                 . منـي روبـرو بـود     نـا ا  سهام نيـز بـا جـو        

ريکـا توسـط مؤسـسه معتبـر        نزولي بپيمايد و حتـي انتـشار گـزارش مربـوط بـه افـزايش ذخـاير نفـت خـام آم                     

بررســيها نــشان مــي دهــد کــه بهــاي .  نيــز نتوانــست فــشار صــعودي بــر قيمــت نفــت وارد نمايــدAPIنفتــي 

نفت به دلايل متعددي از جملـه مـشکلات مـالي در منطقـه يـورو و افـزايش ذخـاير نفتـي، طـي هفتـه هـاي                              

کـه بـالاترين سـطح آن       - مـه    ۳ دلار در    ۱۵/۸۷اخير بـا افـت شـديدي روبـرو شـده بطوريکـه قيمـت نفـت از                   

 درصـد کـاهش يافتـه    ۹/۲۰ ،يعنـي ظـرف تنهـا دو هفتـه    ،  مـه ۱۸ تـا روز سـه شـنبه         - ماه گذشته بوده   ۱۹در  

  همچنـــين . اقـــدام بـــه خريـــدهاي ســـوداگرانه نفـــت نمودنـــددر روز چهارشـــنبه معاملـــه گـــران . اســـت

 از يـورو، سـبب تقويـت ايـن      گمانه زني هـاي تحليـل گـران در مـورد احتمـال حمايـت مـسئولان پـولي اروپـا                    

تأثير ايـن عوامـل بـه حـدي بـود کـه گـزارش اداره کـل اطلاعـات انـرژي آمريکـا مبنـي                          . ارز در برابر دلار شد    

بر افزايش موجودي انبـار نفـت خـام ايـن کـشور نيـز تحـت الـشعاع آن قـرار گرفـت و نتوانـست فـشار نزولـي                   

در نتيجـه قيمـت نفـت       . ر کمتـر از انتظـار بـود       بـه خـصوص کـه ايـن افـزايش ذخـاي           . نفت وارد نمايـد   بر بهاي   

ــت   ــي ياف ــن روز ترق ــرکت   . در اي ــنبه ش ــنج ش ــه   Genscapeدر روز پ ــع آوري و عرض ــصص در جم ، متخ

ــتراتژيک       ــه اس ــت در منطق ــار نف ــودي انب ــزان موج ــه مي ــرد ک ــلام ک ــرژي، اع ــار در بخــش ان ــات و آم اطلاع

Cushing       بـي سـابقه اي رسـيده       افتـه و بـه سـطح         هـزار بـشکه افـزايش ي       ۵۰۰ مـه    ۱۸، در هفته منتهي بـه

در پـي آن بـازار   . از سوي ديگـر، تـرس از بحـران بـدهي دولتـي در اروپـا بـار ديگـر در بـازار شـايع شـد               . است

 درصــد و ۳ و داوجــونز هــر کــدام ۵۰۰بطوريکــه شــاخص هــاي اس انــد پــي  . ســهام در آمريکــا افــت نمــود

بنـا بـه   . نيـز بـر بـازار نفـت تـأثير گـذار بـود           عوامـل فـوق در روز جمعـه       .  درصـد افـت نمـود      ۴شاخص نزدک   

  . دلايل ياد شده، قيمت نفت در دو روز آخر هفته تنزل پيدا کرد
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 کاي موجودي انبار نفت آمر-١جدول 

موجودی انبار در هفته منتهی به  داتيتول
 )ارقام به ميليون بشکه(١٤/٠٥/٢٠١٠

درصد تغيير نسبت به 
 هفته ماقبل

ت درصد تغيير نسبت به مد
 مشابه سال قبل

 3627 006 112 نفت خام
 1528 065 113 ريان تقطي ميفراورده ها

 2218 014 567 نيبنز

    
             ٢٠١٠ مه ۲۱ به يمت  نفت خام در هفته منتهي ق-٢جدول 

  خيتار           
  

 عنوان 
متوسط هفته مه٢١عه جم  مه٢٠پنجشنبه   مه١٩چهارشنبه   مه١٨سه شنبه   مه١٧دوشنبه 

 7008 6941 6987 7080 7004 7004 کايه آمري نفت پا
 7510 7443 7369 7184 7168 7335 نفت برنت

 7325 7277 7057 6964  7220  نفت اوپک 

  


