
 

 بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران

المللي اداره مطالعات و سازمانهاي بين  

 

 

 

 دايره مطالعات ارزي
 

 

 بررسي وضع اقتصادي ـ ارزي كشورهاي عمده

 نرخهاي بهره، قيمت طلا و نفت
 
 

۱۴/١٢/٢٠٠٧طي هفتة منتهي به   
 

)٣٦شمارة (  
۱۳۸۶  آذرماه۲۵



 فهرست مندرجات

  

 صفحه عنوان

  

 ۱ ا آمريک-١

 ۱۰ منطقه يورو-٢

 ۱۵  ژاپن-٣

 ۱۹  انگليس-٤

 ۲۴  طلا-۵

 ۲۷  نفت-۶

  

 



ارزش هر دلارآمريكا به ارزهاي عمده (آخر وقت بازارنيويورك) , قيمت نقدي

1386 /9 23/       طلا , قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و 4 شاخص عمده سهام   به منتهي هفته

2007/12/14

متوسط
رتبه 

متوسط  درصد تغييرات نسبت چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه 
عنوان

   جمعه   

14 دسامبر هفته  به هفته گذشته  هفته  گذشته 13 دسامبر 12 دسامبر 11 دسامبر 10 دسامبر 7 دسامبر

063126 018 063243 063597 063152 063123 063172 063169  SDR 0  دلار به63250

20425 (1) 025 20375 20174 20428 20470 20344 20458 20322 ليره  انگليس *

10078 (3) 066 10144 10168 10208 10136 10143 10067 10049 دلار  كانادا

11257 (4) 104 11375 11533 11411 11347 11307 11277 11282 فرانك  سوييس

11082 (5) 107 11200 11331 11219 11220 11064 11169 11169 ين  ژاپن

14668 (2) 027 14628 14427 14633 14706 14657 14715 * 14657 يورو (پول واحد اروپايي) 

158414 018 158122 157239 158348 158420 158299 158305 SDR 158104 به دلار  

79575 096 80336 79065 79595 81205 80865 80950 79725 طلاي لندن (هراونس)
79786 089 80496 79310 79745 81385 81205 80835 79530 طلاي  نيويورك (هر اونس)

8933 221 9130 9267 9212 9369 8999 8804 8864 نفت برنت انگليس 

8873 274 9116 9127 9225 9439 9002 8786 8828 نفت پايه آمريكا

13451 035 13498 13340 13518 13474 13433 13727 DOW-30 13626 (بورس وال ا ستريت )

15710 051 15790 15515 15537 15932 16045 15924 NIKKEI-225 15956 (بورس توكيو )  

7905  119 7999 7948 7928 8076 8009 8033 DAX-30 7994 (بورس فرانكفورت)

6447 058 6485 6397 6364 6560 6537 6565 FTSE-100 6555 ( بورس لندن)

شماره    39 ر*  هر واحد به دلار آمريکا



 ١

 بسمه تعالي 

 

  آمريکا-١

  نوسانات دلار-الف

ــد       ــت ش ــي، تقوي ــورد بررس ــاي م ــام ارزه ــر تم ــته ارزش دلار در براب ــه گذش ــط ارزش دلار . در هفت متوس

ــه          ــن ب ــن ژاپ ــورو و ي ــيس، ي ــره انگل ــر لي ــل در براب ــه ماقب ــط ارزش آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــته ن ــه گذش در هفت

ــب  ــد، ٢٥/٠ترتي ــد،افز٠٧/١درصــد و ٢٧/٠ درص ــورک،    . ايش داشــت درص ــازار نيوي ــت ب ــر وق ــاي آخ ــه نرخه ب

ــدوده   ــر دلار در محــــ ــته هــــ ــه گذشــــ ــدوده  ٦٤/١١٠-٣١/١١٣در هفتــــ ــورو در محــــ ــر يــــ ــن و هــــ  يــــ

 .  دلار، در نوسان بود٤٤٢٧/١-٤٧١٥/١

ــأثير    ــدتاً تحــت ت ــه گذشــته نوســانات دلار عم ــه   در هفت ــدي آمريکــا و منطق ــره کلي ــاي به  دورنمــاي نرخه

هــاي مرکــزي جهــان بــراي تزريــق نقــدينگي بــه بــازار، ارقــام اقتــصادي منتــشره در يــورو، برنامــه هماهنــگ بانــک 

در روز دوشـــنبه بـــسياري از معاملـــه گـــران چـــشم بـــه راه  . آمريکـــا و برخـــي از مـــوارد ديگـــر، قـــرار داشـــت 

     نѧمودار نوسانات دلار به يورو و ين ژاپن (آخر وقت بازار نيويورک)
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بــسياري بــر ايــن بــاور بودنــد کــه . تــصميمات روز ســه شــنبه شــوراي سياســتگزاري بانــک مرکــزي آمريکــا بودنــد

ــسه  ــن جل ــزان     در اي ــه مي ــداقل ب ــدرال، ح ــوه ف ــدي وج ــره کلي ــرخ به ــاهش ن ــه ک ــصميم ب ــه  ۲۵/۰، ت درصــد، گرفت

ــد  ــد ش ــرايط         . خواه ــدن ش ــر ش ــخت ت ــسکن و س ــازار م ــديد ب ــه ضــعف ش ــد ک ــاور بودن ــن ب ــر اي ــسياري ب ــا ب ام

اعتبــارات، بانــک مرکــزي آمريکــا را مجبــور بــه ادامــه کــاهش نرخهــاي بهــره کليــدي در ماههــاي آينــده خواهــد  

 ديگــر در روز دوشــنبه دو تــن از اعــضاي شــوراي سياســتگزاري بانــک مرکــزي اروپــا گفتنــد کــه  از ســوي. کــرد

ــا       ــه شــده توســط کارشناســان بانــک مرکــزي اروپ ــي تهي ــيش بين ــالاتر از آخــرين پ ــورو ب ــه ي ــورم منطق  احتمــالاً ت

ــي باشــد ــامبر      . م ــه در روز شــشم دس ــاتي خــود ک ــزارش تحقيق ــا در آخــرين گ ــک مرکــزي اروپ ــان بان کارشناس

ــل ( ــه ماقب ــال   ) پنجــشنبه هفت ــورم س ــد ت ــد، رش ــشر ش ــيلادي را ۲۰۰۸منت ــال   ۵/۲ م ــورم س ــد ت  ۲۰۰۹ درصــد و رش

 عــضو شــوراي سياســتگزاري ۱۹ايــن پــيش بينــي هــا، مــورد تــصويب  .  درصــد پــيش بينــي کردنــد۸/۱مــيلادي را 

ــد   ــرار نگرفتن ــا ق ــک مرکــزي اروپ ــده اي ديگــر م     . بان ــا مخــالف و ع ــي ه ــيش بين ــن پ ــا اي ــده اي ب ــق چــون ع  واف

. در روز شــشم دســامبر نيــز رئــيس بانــک مرکــزي اروپــا نــسبت بــه رشــد فــشارهاي تــورمي هــشدار داد. مــي باشــند

ــزايش            ــران اف ــک نگ ــن بان ــضاي اي ــدادي از اع ــه تع ــد ک ــي ش ــتنباط م ــين اس ــذکور چن ــات م ــارات مقام از اظه

ورو در مــاه نــوامبر، ايــن امــر بــه همــراه رشــد شــديد تــورم منطقــه يــ.فــشارهاي تــورمي در منطقــه يــورو مــي باشــند

ــزايش داد    ــده را اف ــورو در ماههــاي آين ــزايش نرخهــاي بهــره کليــدي منطقــه ي در ايــن صــورت . احتمــال ادامــه اف

ــدي         ــره کلي ــاي به ــا نرخه ــا ب ــدي آمريک ــره کلي ــاي به ــاوت نرخه ــر تف ــه تغيي ــر ادام ــده منتظ ــاي آين ــد در ماهه باي

ر در برابــر يــورو، ليــره انگلــيس و ارزهــاي  مــوارد مــذکور موجــب کــاهش دلا. منطقــه يــورو، بــه نفــع يــورو بــود 

ــوئد شــد    ــرون س ــروژ و ک ــرون ن ــدنو، ک ــر دلار زلان ــازده نظي ــار   . پرب ــدتر از انتظ ــام ب ــشار ارق ــن روز انت ــه در اي البت

 درصــد دامــن زد و همــين امــر نيــز در ۲۵/۵تــورمي نــروژ، بــه احتمــال افــزايش نــرخ بهــره کليــدي نــروژ بــه ســطح 

ــروژ در برابــر دلا  ــودتقويــت کــرون ن  حــدود UBSامــا در روز دوشــنبه اعــلام شــد کــه بانــک سوئيــسي  . ر مــؤثر ب

ــل      ۰/۱۰ ــار در آمريکــا را غيرقاب ــراد کــم اعتب ــه اف ــايي ب ــي اعط ــاي رهن ــه وامه ــوط ب ــات مرب ــارد دلار از مطالب  ميلي

ايــن خبــر در شــرايط عــادي مــي بايــستي موجــب ريــسک گريــزي ســرمايه گــذاران و فــرار   . وصــول اعــلام کــرد
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امـا چنـين امـري اتفـاق        .  يـن و فرانـک سـوئيس و در نتيجـه تقويـت ايـن ارزهـا در برابـر دلار گـردد                       آنان به سـوي   

ــود     ــسبي برخــوردار ب ــات ن ــر دلار از ثب ــن و فرانــک ســوئيس در براب ــاد و ي ــان روز . نيفت ــلام UBSچــون در هم  اع

 بــه ايــن بانــک کــرد کــه دولــت ســنگاپور و يکــي از ســرمايه گــذاران خاورميانــه اي، حجــم قابــل تــوجهي ســرمايه

ــد ــر آن، در ايــن روز اعــلام شــد کــه شــرکت   . تزريــق کردن ــارد دلار  Warburg Pincusعــلاوه ب  حــدود يــک ميلي

 بزرگتــرين شــرکت بيمــه کننــده اوراق قرضــه در     MBIA.  تزريــق کــرد MBIA Incســرمايه بــه شــرکت بيمــه    

 دهــد کــه هــم اکنــون تزريــق ســرمايه توســط ســرمايه گــذاران خــارجي بــه ايــن شــرکتها نــشان مــي . جهــان اســت

ايــن امــر ســبب تقويــت شــاخص هــاي قيمــت . ســرمايه گــذاري در ايــن شــرکتها از جاذبــه خــوبي برخــوردار اســت

ــذيري ســرمايه گــذاران شــد    ــزايش ريــسک پ ــزايش ارزش ارزهــاي   . ســهام در آمريکــا و اف ــز در اف ــر ني همــين ام

ــود   ــؤثر ب ــن روز م ــازده در اي  ــ  . پرب ــتگزاري بان ــوراي سياس ــنبه ش ــه ش ــره   در روز س ــرخ به ــا ن ــزي آمريک ک مرک

ــن کــشور را حــدود   ــدي اي ــل    .  درصــد کــاهش داد۲۵/۰کلي ــوي از تحلي ــن درحــالي اســت کــه يــک اقليــت ق اي

ــرخ بهــره کليــدي آمريکــا را داشــتند ۵/۰گــران انتظــار کــاهش  ــا کــاهش  .  درصــدي ن ــع بانــک مرکــزي ب در واق

 ود اقتــصادي کمتــر از انتظــار   بــه بــازار پيــام داد کــه احتمــال بــروز رکـ ـ       درصــدي نــرخ بهــره کليــدي،   ۲۵/۰

ــد  ــي باش ــره          . م ــورو، لي ــر ي ــت دلار در براب ــب تقوي ــا موج ــدي آمريک ــره کلي ــرخ به ــار ن ــر از انتظ ــاهش کمت ک

امــا ارزش دلار در برابــر يــن بــه دليــل ضــعف شــديد .انگلــيس، فرانــک ســوئيس،کرون ســوئد و کــرون نــروژ شــد

ــذيرش ريــسک، کــاهش  شــاخص هــاي قيمــت ســهام آمريکــا و در نتيجــه کــاهش تمايــل ســرمايه    ــه پ  گــذاران ب

ــت ــره        . ياف ــاي به ــم نرخه ــاهش ملاي ــل ک ــه دلي ــن روز ب ــا در اي ــهام آمريک ــاي قيمــت س ــاخص ه ــک از ش ــر ي ه

از مفــاد شــوراي  .  درصــد کــاهش يافتنــد  ۰/۲کليــدي آمريکــا و مفــاد بيانيــه شــوراي سياســتگزاري بــيش از       

 هــم دورنمــاي رشــد اقتــصادي نــسبت سياســتگزاري آمريکــا چنــين اســتنباط مــي شــد کــه هــم دورنمــاي تــورمي و

در روز چهارشــنبه بانــک مرکــزي آمريکــا و بانــک مرکــزي اروپــا بــه . بــه اجــلاس هفتــه ماقبــل بيــشتر شــده اســت

همـــراه بانـــک هـــاي مرکـــزي کانـــادا، انگلـــيس، ســـوئيس و ژاپـــن، برنامـــه اي را بـــراي تزريـــق حجـــم عظـــيم 

ــد   ــه دادن ــولي ارائ ــاي پ ــه بازاره ــدينگي ب ــا  . نق ــه ت ــن برنام ــک    اي ــه بان ــرد ک ــد ک ــران را متقاع ــه گ حــدودي معامل
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ــالي هــستند     ــر . مرکــزي آمريکــا و ســاير کــشورهاي صــنعتي جهــان درصــدد حــل مــشکلات بازارهــاي م ــن ام اي

موجــب افــزايش ريــسک پــذيري ســرمايه گــذاران و بــه تبــع آن ترقــي شــديد دلار در برابــر يــن، فرانــک ســوئيس  

ــر    ــر لي ــازده نظي ــاي پرب ــر ارزه ــاي   و ضــعف دلار در براب ــتراليا و برخــي از ارزه ــدنو، دلار اس ــيس، دلار زلان ه انگل

بــيش از کــاهش  )  درصــد۲۸/۲حــدود (در ايــن روز کــاهش دلار در برابــر دلار زلانــدنو    . عمــده ديگــر شــد  

چــون برخــي . در روز چهارشــنبه، دلار در برابــر يــورو نيــز کــاهش داشــت. دلار در برابــر ســاير ارزهــا بــوده اســت

ــده داشــتند کــه بانــک  ــر تــرکش خــود را رهــا کــرده     عقي ــد، آخــرين تي ــدايير جدي ــا اتخــاذ ت  مرکــزي آمريکــا، ب

چنانچـه ايـن سياسـت جديـد بانـک مرکـزي آمريکـا نيـز نتوانـد بانـک هـا را بـه اعطـاي وام ترغيـب نمايـد،                                . است

ــود      ــد ب ــي خواه ــا حتم ــصادي در آمريک ــود اقت ــروز رک ــت ب ــه    . آنوق ــلام برنام ــت اع ــرات مثب ــشنبه اث در روز پنج

چـون بـسياري بـه ايـن نتيجـه رسـيدند            . ولـت آمريکـا بـراي تزريـق نقـدينگي بـه بـازار، کـاملاً ناپديـد شـد                   جديد د 

ــد     ــار در آمريکــا کفايــت نمــي کن ــوگيري از ســقوط اعتب ــراي جل ــه ب ــن برنام ــشان  . کــه اولاً اي ــه ن ــن برنام ــاً اي  دوم

ــق اســت    ــسيار عمي ــالي ب ــشکلات بازارهــاي م ــا در روزهــاي پنجــشنبه و  . مــي دهــد کــه م ــار  ام ــشار اخب ــه انت جمع

ــاه       ــده و شــاخص خــرده فروشــي م ــه رشــد شــديد شــاخص هــاي قيمــت عمــده فروشــي و مــصرف کنن ــوط ب مرب

ــر      ــع آن دلار در براب ــه تب ــضعيف نمــود و ب ــه کــاهش نرخهــاي بهــره کليــدي در آمريکــا را ت ــوامبر، احتمــال ادام ن

ــاي ع    ــادا و برخــي از ارزه ــيس، دلار کان ــره انگل ــن، فرانــک ســوئيس، لي ــورو، ي ــزايش يافــت ي در . مــده ديگــر اف

ــر دلار   ــورو در براب ــه ســال   ۴/۱روز جمعــه ي ــه از ژانوي  ۲۰۰۵درصــد کــاهش يافــت کــه شــديدترين کــاهش روزان

 درصــد افــزايش يافــت کــه بــيش از ۰۲/۲در ايــن روز دلار در برابــر دلار زلانــدنو حــدود . مــيلادي بــه بعــد اســت

 . افزايش دلار در برابر ساير ارزهاي عمده مي باشد
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  بازار پولي داخلي–ب

.  دســامبر اجــلاس شــوراي سياســتگزاري بانــک مرکــزي اروپــا تــشکيل شــد ١١در روز ســه شــنبه مطــابق بــا 

 ٢٥/٠در ايــن جلــسه تــصميم گرفتــه شــد کــه نــرخ هــاي بهــره کليــدي وجــوه فــدرال و تنزيــل، هــر يــک بــه ميــزان 

از زمــان شــروع بحــران . شــوند درصــد رســانده ٧٥/٤ درصــد و ٢٥/٤درصــد کــاهش داده شــوند و بــه ترتيــب بــه  

ــا کنــون، نرخهــاي بهــره کليــدي تنزيــل در چهــار نوبــت و مجموعــاً      درصــد ٥/١نقــدينگي در اواســط مــاه اوت ت

ــاً      ــت و مجموع ــه نوب ــدرال را در س ــوه ف ــره وج ــرخ به ــد ٠/١و ن ــاهش داده ش ــد ک ــتگزاري  .  درص ــوراي سياس ش

 :د به چند نکته به شرح زير اشاره نمودبانک مرکزي آمريکا در بيانيه پاياني اجلاس روز سه شنبه خو

ــه هــاي بخــش هــاي      - ــشديد تــصحيحات فعاليــت بخــش مــسکن و ضــعيف شــدن هزين ــه دليــل ت ب

 مصرفي و تجاري، رشد اقتصادي رو به کندي مي رود؛ 

 در هفته هاي اخير، آشفتگي در بازارهاي مالي افزايش يافته است؛ -

ــه و     - ــود يافت ــدودي بهب ــا ح ــورمي ت ــعيت ت ــالجاري وض ــواد    در س ــرژي و م ــت ان ــزايش قيم ــي اف ل

 اوليه، به همراه ديگر عوامل، مي تواند موجب افزايش فشارهاي تورمي گردد؛

ــر، - ــاي      تحــولات اخي ــا دورنم ــات در رابطــه ب ــالي، ابهام ــاي م ــرايط بازاره ــدتر شــدن ش ــه ب از جمل

 .رشد اقتصادي و تورمي را تشديد کرده است

 درصــدي نرخهــاي بهــره    ٥/٠ل گــران انتظــار کــاهش    در حاليکــه قــبلاً تعــداد قابــل تــوجهي از تحليـ ـ     

حتــي برخـي انتظـار داشــتند کـه بانــک مرکـزي حـداقل نــرخ بهـره کليـدي تنزيــل را بـه ميــزان         . کليـدي را داشـتند  

 درصــد کــاهش دهــد و بــه ايــن وســيله تفــاوت نرخهــاي بهــره کليــدي تنزيــل و وجــوه فــدرال را کــاهش داده  ٥/٠

از ايــن بيانيــه چنــين اســتنباط مــي شــد کــه  . قيم از بانــک مرکــزي نمايــدو بانــک هــا را تــشويق بــه اســتقراض مــست

ــت      ــده اس ــار ش ــصه گرفت ــاملاً در مخم ــزي ک ــک مرک ــصادي،کاهش     . بان ــعف اقت ــل ض ــه دلي ــسو ب ــون از يک چ
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ــورمي        ــشارهاي ت ــزايش ف ــرس از اف ــل ت ــه دلي ــه نظــر مــي رســد و از ســوي ديگــر ب ــدي لازم ب ــره کلي نرخهــاي به

شــايد گرفتــار شــدن بانــک مرکــزي آمريکــا در چنــين مخمــصه اي  . امــر اســتبانــک مجبــور بــه اجتنــاب از ايــن 

آنــرا بــه اســتفاده از ســاير ابزارهــا بــراي انبــساطي کــردن شــرايط پــولي بــدون توســل بــه ابــزار نــرخ بهــره کليــدي    

ــرد  ــب ک ــا و        . ترغي ــزي اروپ ــک مرک ــراه بان ــه هم ــا ب ــزي آمريک ــک مرک ــنبه بان ــتا در روز چهارش ــين راس در هم

ي عمــده ديگــر جهــان، اســتفاده از ابزارهــاي جديــد بــراي افــزايش تزريــق نقــدينگي بــه بــازار  چهــار بانــک مرکــز

 :اين ابزارها عبارتند از. را اعلام کردند

۱- Swap Lines-  ــار بانــک  ۲۰ بانــک مرکــزي آمريکــا حــدود ــسهيلات ســوآپ در اختي ــارد دلار ت  ميلي

ــدود    ــا و ح ــزي اروپ ــار    ۰/۴مرک ــوآپ در اختي ــسهيلات س ــارد دلار ت ــه     ميلي ــوئيس ب ــزي س ــک مرک بان

بانــک هــاي مرکــزي اروپــا و ســوئيس از ايــن تــسهيلات بــراي اعطــاي  . مــدت شــش مــاه قــرار مــي دهــد 

 . وام دلاري به بانک هاي اروپايي استفاده خواهند کرد

۲- Term Auction Facilities –        کــه بــه صــورت تــسهيلات مــالي مــدت دار اســت و از طريــق 

ــازار تزريــق مــي شــود   مرکــزي آمريکــا در حالــت عــادي نيــز در اکثــر روزهــا بــراي   بانــک. مزايــده بــه ب

امــا . کنتــرل نــرخ بهــره وجــوه فــدرال، از طريــق قراردادهــاي بازخريــد وجــوه بــه بــازار تزريــق مــي نمايــد  

ــه        ــوم ب ــا موس ــک ه ــدودي از بان ــط مع ــا فق ــده ه ــوع مزاي ــن ن ــرکت  Primary dealerدر اي ــق ش  ح

ــد ــه در . دارن ــپرده    Term Auction Facilitiesدر حاليک ــده س ــول کنن ــالي قب ــسات م ــام مؤس  ، تم

ــه طــور مــستقيم از بانــک مرکــزي اســتقراض کننــد     ــه . کــه از نظــر مــالي ســالم مــي باشــند مــي تواننــد ب ب

ــود      ــد ب ــا نخواه ــدادي از بانکه ــتقراض از بانــک مرکــزي فقــط مخــتص تع ــارتي ديگــر، اس ــه اي . عب وثيق

ــه مــي شــود، هماننــد وثيقــه اخــذ     شــده در مقابــل وامهــاي تنزيــل مجــدد  کــه در ازاي ايــن وامهــاي گرفت

هـدف بانـک مرکـزي      . اين وثيقـه هـا نيـز طيـف وسـيعي از داراييهـاي مـالي را شـامل مـي شـود                      . مي باشد   

از ايــن مزايــده هــا، جلــوگيري از افــزايش غيرمنطقــي برخــي نرخهــاي بهــره خــاص نظيــر نــرخ بهــره بــين    

ــدن  ــانکي لن ــدرال     (Libor)ب ــوه ف ــره وج ــرخ به ــطح ن ــه س ــاندن ب ــت و رس ــرخ   . اس ــاد ن ــال زي ــه احتم  ب
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 بهــره اي کــه بانــک مرکــزي بــراي نــرخ بهــره مزايــده هــاي مــدت دار در نظــر گرفتــه اســت بــين            

)  دســـامبر۱۷(اولـــين مزايـــده از ايـــن نـــوع در روز دوشـــنبه آينـــده .  درصـــد خواهـــد بـــود۷۵/۴-۲۵/۴ 

دومـــين .  خواهـــد بـــود۲۰۰۹ ژانويـــه ســـال ۱۷ روز و سررســـيد آن ۲۸برگـــزار مـــي شـــود و مـــدت آن 

در .  خواهــد بــود ۲۰۰۹ ژانويــه ۳۱ روز و بــا سررســيد  ۳۵ دســامبر بــا مــدت   ۲۰مزايــده مــدت دار در  

همچنـين بانـک مرکـزي آمريکـا در         .  نيـز مزايـده هـاي ديگـري از ايـن نـوع برگـزار مـي شـود                   ۲۰۰۹سال  

نــک هــا ايــن مزايــده هــا هويــت بانــک هــاي وام گيرنــده را نيــز اعــلام نمــي کنــد تــا بــه اعتبــار ايــن نــوع با

 . لطمه وارد نشود

 
 

 )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 نوع ارز
متوسط هفته منتهي 

   نوامبر٢٣به 
متوسط هفته منتهي 

   نوامبر٣٠به 
متوسط هفته منتهي 

  دسامبر٧به 
متوسط هفته منتهي 

  دسامبر١٤به 

 501 509 515 505 دلار آمريکا
 466 476 487 494 وروي
 0923 0966 101 103 ن ژاپني
 650 658 663 658 سيره انگليل

 

 

 اقتصاد داخلي –ج 

طبــق ارقــام منتــشره در هفتــه گذشــته، موازنــه حــساب تجــارت کــالا و خــدمات آمريکــا بــه شــرح جــدول صــفحه  

  :بعد بوده است
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 ارقام به ميليارد دلار

                                        سال ٢٠٠٧ ٢٠٠٦ ٢٠٠٧

 ٢٠٠٦ ٢٠٠٥ ٢٠٠٤ ٢٠٠٣ نعنوا
 اکتبر

 ده ماهه اول ده ماهه اول اکتبر سپتامبر ٢٠٠٦
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 -٥٦/٢٣١ -٣١/٢٣٠ -٣٠/٢٦ -١٩/٢٤ -٨١/١٨ -٩٢/٢٧٠ -١٩/٢٢٩ - - موازنه حساب نفتي

 - - ٤٩/٧٢ ٥١/٦٨ ٤٧/٥٥ - - - -  قيمت هر بشکه نفت وارداتي به دلار-     

 -٥٢/٢١٣ -٧٢/١٩٠ -٩٣/٢٥ -٧٦/٢٣ -٣٩/٢٤ -٥/٢٣٢ -٥/٢٠١ - - تجارت کالا و خدمات با چينموازنه حساب 

 

ــبلاً ــه     ق ــر ب ــاه اکتب ــارد ۲۰/۵۷ انتظــار مــي رفــت کــه کــسري حــساب تجــارت کــالا و خــدمات آمريکــا در م  ميلي

رشـــد .  درصـــد رشـــد ماهانـــه داشـــته اســـت ۰/۱ درصـــد و واردات ۹/۰در مـــاه اکتبـــر صـــادرات . دلار برســـد

حــدود . نفــت بــوده اســتصــادرات بــه دليــل ضــعف دلار و رشــد واردات عمــدتاً بــه دليــل افــزايش شــديد قيمــت 

.  درصــد از کــسري تجــاري مــاه اکتبــر آمريکــا، مربــوط بــه کــسري تجــاري ايــن کــشور بــا چــين مــي باشــد  ۰/۴۲

ــد        ــي باش ــزايش م ــال اف ــداوم در ح ــور م ــين بط ــا چ ــا ب ــاري آمريک ــسري تج  ــ . ک ــا و س ــشار آمريک ــاکنون ف اير ت

ــداني نداشــته اســت      ــوآن، نتيجــه چن ــري ي ــرخ براب ــذيرتر کــردن ن ــراي انعطــاف پ ــه چــين ب . کــشورهاي صــنعتي ب

البتـه عليـرغم افـزايش مـداوم        . همين امر يـک عامـل مهـم در رشـد مـداوم کـسري تجـاري آمريکـا بـا چـين اسـت                        

 نــسبت بــه مــدت  مــيلادي کــسري تجــاري آمريکــا۲۰۰۷در ده ماهــه اول ســال قيمــت نفــت در بازارهــاي جهــاني،

ــل حــدود   ــشابه ســال قب ــارد کــاهش يافــت ۷۹/۵۲م ــر    .  ميلي ــل ضــعف شــديد دلار در براب ــه دلي ــر عمــدتاً ب ــن ام اي

 . ساير ارزهاي عمده بوده است
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  منطقه يورو-۲

  نوسانات يورو-الف

،  بــه اســتثناي دلار آمريکــا و ليــره انگلــيسدر هفتــه گذشــته يــورو در برابــر تمــام ارزهــاي مــورد بررســي 

ــر    . تقويــت شــد ــه ماقبــل در براب ــه متوســط ارزش آن در هفت ــسبت ب ــه گذشــته ن ــورو در هفت دلار متوســط ارزش ي

بـــه نرخهـــاي آخـــر وقـــت بـــازار نيويـــورک، در هفتـــه گذشـــته هـــر يـــورو در   .  يافـــتشکـــاه درصـــد ٢٧/٠

 .  دلار در نوسان بود٤٤٢٧/١-٤٧١٥/١محدوده

 ٢٥/٠کاهش نرخهاي بهره کليدي آمريکا به ميـزان  در هفته گذشته نوسانات ارزش يورو عمدتاً تحت تأثير    

کزی عمـده جهـان، نوسـانات شاخـصهای قيمـت           درصد، تصميم به همکاري بانکهاي مرکزي آمريکا با بانکهای مر         

در ايـن هفتـه يـورو در برابـر ارزهـايي            . منتشره در آمريکا و برخي  عوامل ديگـر قـرار داشـت             سهام، ارقام اقتصادي  

در واقع به دليل نزديک شدن زمان بسته شدن حسابها در پايان سـال مـيلادي،                . همچون دلار و ين بسيار پرنوسان بود      

کمبـود نقـدينگي در بازارهـاي مـالي بـه دليـل نزديـک        . ايلی به خريد يا فروش ارز نشان نميدادند  سرمايه گذاران تم  

       نѧمودار نوسانات  يورو در برابر دلار و ين ژاپن  (آخر وقت بازار نيويورک)
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شدن به پايان سال و همچنين به دليل بروز بحران اعتبارات موجی از نا اطمينانی را در بازارهـای مـالی بوجـود آورده         

ه دلايل ذيل نرخهاي بهره کليـدي خـود را          تا اواسط هفته ماقبل گذشته بازار انتظار داشت که بانک مرکزي ب           . است  

 : دسامبر کاهش دهد١١ درصد در جلسه روز ٥/٠به ميزان 

بروز محدوديت نقدينگي در بازارهاي مالي به دليل بروز بحران اعتبارات و عـدم اعتمـاد بانکهـا بـا                 -١

 .يکديگر

نگي در  نزديک شدن به پايان سـال مـيلادي کـه بـه طـور سـنتي باعـث افـزايش تقاضـا بـرای نقـدي                          -٢

 .بازارهاي مالي مي گردد

دورنماي ضعيف اقتصادي آمريکا که نگراني راجع به بروز رکود اقتصادي در سال آتي ميلادي را                -٣

 .به وجود آورده بود

امــا در اواخــر هفتــه ماقبــل گذشــته انتــشار ارقــام مناســب اشــتغال و بهــره وري در آمريکــا شــوک مثبتــي   

بــا اينحــال .  درصــدي نرخهــاي بهــره کليــدي آمريکــا کــاهش يافــت٥/٠بــه بــازار وارد ســاخت و احتمــال کــاهش 

برخــي از کارشناســان و تحليــل گــران بــر ايــن بــاور بودنــد کــه بــه دليــل کمبــود نقــدينگي در بــازار مــالي آمريکــا  

ــاهش    ــال ک ــان احتم ــود دارد    ٥/٠همچن ــا وج ــدي آمريک ــره کلي ــاي به ــدي نرخه ــن در روز   .  درص ــر اي ــلاوه ب ع

ــاي اسـ ـ  ــارات آق ــنبه اظه ــزايش      دوش ــال اف ــا احتم ــزي اروپ ــک مرک ــتگذاري بان ــوراي سياس ــضاي ش تارک از اع

ــزايش داد      ــا را اف ــزي اروپ ــک مرک ــط بان ــدي توس ــره کلي ــاي به ــوان   . نرخه ــنبه عن ــتارک در روز دوش ــاي اس آق

 منطقــه يــورو توســط بانــک مرکــزي اروپــا  ٢٠٠٨نمــود کــه برآوردهــايي کــه هفتــه گذشــته در مــورد تــورم ســال  

لازم بــه ذکــر اسـت کــه آقــاي تريـشه رئــيس کــل   . مــورد تجديـدنظر صــعودي قــرار گيـرد  انجـام شــده اسـت بايــد   

ــود    ــوان کــرده ب ــا نيــز در هفتــه ماقبــل گذشــته اظهــارات مــشابهي را عن ــذکر . بانــک مرکــزي اروپ عوامــل فــوق ال

در روز ســـه شـــنبه شـــوراي سياســـتگذاري بانـــک . باعـــث ترقـــي يـــورو در برابـــر دلار در روز دوشـــنبه گرديـــد

ــل مجــدد را     مرکــزي آمر ــرخ بهــره تنزي ــدرال و ن ــرخ بهــره وجــوه ف ــسه داد و ن ــشکيل جل ــه ٢٥/٠يکــا ت  درصــد ب

ــصادي در آن کــشور کــاهش داد   ــا رکــود اقت ــه ب ــدام شــوراي سياســتگذاري بانــک مرکــزي   . منظــور مقابل ايــن اق

ــزايش داد     ــاي آن کــشور اف ــزي را در بازاره ــسک گري ــان و ري ــادي عــدم اطمين ــا حــدود زي ــانطور . آمريکــا ت هم



 ١٢

کــه اشــاره شــد بخــشي از بــازار فکــر مــي کــرد کــه بــه دليــل وجــود محــدوديت نقــدينگي، فــدرال رزرو نرخهــاي  

ــزان   ــه مي ــدي را ب ــره کلي ــد ٥/٠به ــضرر   .  درصــد کــاهش ده ــيش از دلار مت ــورو ب ــزي ي ــسک گري ــرايط ري در ش

 بــه ميــزان قابــل در ايــن روز بازارهــاي ســهام آمريکــا و اروپــا. در واقــع يــورو در برابــر دلار تــضعيف گرديــد. شــد

انتــشار اخبــار مربــوط بــه . در روز چهارشــنبه يــورو مجــدداً در برابــر دلار تقويــت گرديــد . تــوجهي کــاهش يافــت

ــاه      ــه وامهــاي کوت ــراي ارائ ــا و بانــک مرکــزي ســوئيس ب همکــاري بانــک مرکــزي آمريکــا، بانــک مرکــزي اروپ

ــالي وارد ســاخت    ــه بازارهــاي م ــق حــراج، شــوک مثبتــي را ب ــصور را يافــت  در. مــدت از طري ــن ت ــازار اي ــع ب  واق

ــين المللــي هــستند     ــا بحــران نقــدينگي ب ــراي مقابلــه ب ــوعي اقــدام جمعــي ب ايــن . کــه بانکهــاي مرکــزي درصــدد ن

بــا ايــن . موضــوع باعــث افــزايش تمايــل ســرمايه گــذاران بــراي ســرمايه گــذاري در دارايــي هــاي پرخطــر گرديــد 

ي توانـد بحـران بوجـود آمـده ناشـي از وامهـاي رهنـي در        حال کارشناسـان بـر ايـن باورنـد کـه چنـين اقـداماتي نم ـ         

ايــن کارشناســان اعتقــاد دارنــد کــه چنــين      . آمريکــا و ســقوط اعتبــارات را در ميــان مــدت برطــرف نمايــد      

اقــداماتي بيــشتر جنبــه فنــي داشــته و بــراي مقابلــه بــا کمبــود نقــدينگي در پايــان ســال مــيلادي طــرح ريــزي شــده    

ــه ايــن ترتيــب يــورو بــيش از دلار از معــاملات   ايــن موضــوع ريــسک پــذيري را . اســت ــازار افــزايش داد و ب  در ب

Carry Trades ــد ــع گردي ــت     .  منتف ــزايش ياف ــا اف ــا و آمريک ــاي اروپ ــهام در بازاره ــاخص س ــن روز ش . در اي

ــد     ــضعيف گردي ــر دلار ت ــورو در براب ــه ي ــنبه و جمع ــنج ش ــاي پ ــزي    . در روزه ــک مرک ــاري بان ــه همک ــصميم ب ت

ــا و ســوئ  ــا و آســيا کــاهش يافــت   آمريکــا و اروپ ــنج شــنبه بازارهــاي ســهام در اروپ ــد و در روز پ ــري نپايي . يس دي

ــازار مجــدداً گــسترش يافــت   ــزي در ب ــع ريــسک گري ــام مناســب خــرده فروشــي   . در واق ــشار ارق ــا ايــن حــال انت ب

ــا خــود همــراه نداشــت      ــشاني از رکــود اقتــصادي را ب ــده کــه هــيچ ن ــزايش شــاخص قيمــت توليدکنن آمريکــا و اف

در واقـع، ايـن ايـده کـه اقتـصاد آمريکـا علـي            . بتـي را در مـورد چـشم انـداز اقتـصادي آمريکـا ايجـاد کـرد                 موج مث 

ــوده و وارد رکــود نخواهــد شــد، تقويــت گرديــد    ــارات از زيرســاختهاي محکمــي برخــوردار ب . رغــم بحــران اعتب

ــد    ــر دلار گرديـ ــوور در برابـ ــضعيف يـ ــث تـ ــوع باعـ ــين موضـ ــه همـ ــت   . کـ ــاخص قيمـ ــز شـ ــه نيـ  در روز جمعـ

در واقــع . ايــن شــاخص هــم از رشــد قابــل تــوجهي برخــوردار بــود. مــصرف کننــده مــاه نــوامبر آمريکــا منتــشر شــد

بـا توجـه بـه ايـن شـرايط احتمـال کـاهش مجـدد         .  محـسوب مـي شـد   ٢٠٠٦اين افـزايش، بيـشترين مقـدار از ژوئيـه         
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ــا رکــود اقتــصادي در آن کــشور کــاهش يافــت     ــه ب ــراي مقابل  و باعــث تقويــت نرخهــاي بهــره کليــدي آمريکــا ب

 .دلاردر برابر يورو گرديد

 

  بازار پولي داخلي-ب 

ان نــنــرخ بهــره کليــدی خــود را همچهفتــه گذشــته روز پــنج شــنبه در  بانــک مرکــزی اروپــا  حــالی کــهدر 

در ايــن هفتــه نــرخ تــورم . نــرخ تــورم ايــن منطقــه همچنــان درحــال افــزايش اســت. حفــظ نمــود درصــد ٤درســطح 

 درصـد اعــلام  ١/٣نـرخ تـورم ســاليانه منتهـی بـه نـوامبر     . يـد نظـر صــعودی قـرار گرفـت     مـورد تجد در منطقـه يـورو  

ــرخ  . شــد ــن ن ــبلاً  اي ــود  ٠/٣ق ــده ب ــلام ش ــراي     .  درصــد اع ــشار ب ــا را تحــت ف ــک مرکــزي اروپ ــن موضــوع بان اي

در همــين .  درصــد قــرار داده اســت٢افــزايش نرخهــاي بهــره بــه منظــور کــاهش نــرخ تــورم بــه ســطحي کمتــر از   

ــتا  ــایراس ــورای آق ــضای ش ــتارک از اع ــتگزاری  اس ــوان داشــت    سياس ــنبه عن ــا در روز دوش ــزی اروپ ــک مرک  بان

ــال     ــرای س ــرآوردی ب ــورم ب ــه ت ــر        ٢٠٠٨ک ــد نظ ــورد تجدي ــد م ــد، باي ــلام ش ــته اع ــه گذش ــه در هفت ــيلادی ک  م

ــرد  ــرار گي ــه  . صــعودی ق ــايان ذکــر اســت ک ــا   ش ــيس کــل بانــک مرکــزی اروپ ــز ري ــورای  ني ــسه ش ــان جل در پاي

ــتگزاری آن ــنبه  سياس ــنج ش ــک در روز پ ــته   بان ــه گذش ــورو    هفت ــه ي ــورم در منطق ــشارهای صــعودی ت ــر ف ــر خط ب

ــرای      ــا خواهــان افــزايش نــرخ بهــره ب تأکيــد کــرد و عنــوان داشــت کــه برخــی از روســای بانکهــای مرکــزی اروپ

تــا قبــل از ايــن اظهــارات کارشناســان پــيش بينــی مــي کردنــد کــه بانــک مرکــزی . هــستندمقابلــه بــا افــزايش تــورم 

 نيــز نرخهـای بهــره کليـدی خــود   ٢٠٠٨وپـا بـه دليــل نگرانـی از بــروز کـسادی اقتــصادی در ايـن منطقــه در سـال       ار

حتــی برخــی از تحليــل گــران معتقــد بودنــد کــه بانــک مرکــزی اروپــا نــرخ بهــره کليــدی . را افــزايش نخواهــد داد

ــا  ــز کــاهش خواهــد داد ٢٥خــود را ت ــه  .  صــدم درصــد ني ــا توجــه ب ــد و ب ــا در شــرايط جدي ــارات ام مقامــات  اظه

، ايـن احتمـال کـه بانـک مرکـزی اروپـا در جلـسه مـاه ژانويـه سـال آينـده نـرخ بهـره کليـدی               بانک مرکـزی اروپـا   

 .  خود را افزايش دهد، تقويت شده است
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  اقتصاد داخلي -ج

ــال       ــتغال در س ــد مناســب اش ــان، رش ــاد کارشناس ــه اعتق ــال ۲۰۰۷ب ــصاد  ۲۰۰۸ و س ــرين محــرک اقت  مهمت

بــا .  درصــد بــرآورد ميگــردد۸/۱ در حــدود ۲۰۰۷رشــد اشــتغال منطقــه يــورو در ســال . خواهــد بــودمنطقــه يــورو 

در واقـع در صـورتی      . اين حـال افـزايش اشـتغال بـا رونـد فعلـی مـي توانـد خطـرات تـورمی بـه دنبـال داشـته باشـد                            

ــشارهای       ــزايش ف ــد باعــث اف ــورو باش ــه ي ــره وری در منطق ــزايش به ــشتر از اف ــتمزدها بي ــزايش دس ــه اف ــورمی ک  ت

خـاطر نـشان ميگـردد کـه مهمتـرين علـل افـزايش تـورم طـی ماههـای اخيـر در منطقـه يـورو افـرايش                             . خواهد شـد  

 .قيمت مواد غذايي و انرژی و بخصوص افزايش قيمت نفت بوده است

ــانی     ــسه آلم ــه موس ــن هفت ــال    IFOدر اي ــان در س ــصادی آلم ــد اقت ــرخ رش ــال ۲۰۰۷ ن ــورد ۲۰۰۸ و س  م

ر اسـاس محاسـبات انجـام شــده توسـط ايـن موسـسه نـرخ رشـد اقتـصادی آلمـان در ســال           ب ـ. تجديـد نظـر قـرار داد   

.  درصــد پــيش بينــی کــرده بــود۵/۲ را ۲۰۰۷ً نــرخ رشــد ســال  ايــن موســسه قــبلا.  درصــد خواهــد بــود۶/۲، ۲۰۰۷

پـيش بينـی قبلـی مربـوط بـه رشـد اقتـصادی آلمـان         .  درصـد پـيش بينـی شـده اسـت     ۸/۱ نيـز   ۲۰۰۸نرخ رشـد سـال      

 .  درصد بود۲/۲سال در اين 

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی منطقه يورو

 ٢٠٠٧سال  ٢٠٠٦سال 

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

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

   75 75 74 73 70 69 69 74 74 73 72 )به درصد(نرخ بيکاری

       416 910 157 1007 311 230 1020 782 177 )ميليارد دلار به( تجاری زنهموا

   12 05 05 06 07 09 00 07 11 08 04 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات
تغييرسالانه در شاخص قيمت مصرف 

 )به درصد(کننده
19 18 18 19 19 19 19 18 17 21 26 31 

٢٠٠٧سه ماهه سوم  ٢٠٠٧سه ماهة دوم  ٢٠٠٧سه ماهة اول  ٢٠٠٦سه ماهة چهارم   رشد سالانه توليد ناخالص داخلی         
 33 32 25 27 )به درصد(
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  نوسانات ين-الف

 آمريکـــا دلاراز جملـــه مـــورد بررســـي ، يـــن ژاپـــن در برابـــر تمـــام ارزهـــاي عمـــده گذشـــتهدر هفتـــه 

ــضعيف  ــدت ــن  .گردي ــر دلار درمتوســط ارزش ي ــه در براب ــل  هفت ــه قب ــسبت ب ــل ن ــه ماقب  ۰۷/۱، متوســط آن در هفت

 در محــدودهآمريکــا هــر دلار گذشــته بــه نرخهــاي پايــان وقــت بــازار نيويــورک، در هفتــه  .درصــد کــاهش يافــت

 .معامله گرديد  ين۳۱/۱۱۳-۶۴/۱۱۰

 ــ   ــه ط ــته، ب ــه گذش ــن طــي هفت ــشار   نوســانات ارزش ي ــأثير انت ــده تحــت ت ــام ور عم ــصادي، برخــي ارق اقت

ــدي،    ــه کــاهش نرخهــاي بهــره کلي ــرار داشــت  تــصميم فــدرال رزرو ب ــازار ســهام و عوامــل فنــي ق در . نوســانات ب

 دســامبر ٧روز دوشــنبه بــازار ارز توکيــو همچنــان تحــت تــأثير ارقــام اشــتغال آمريکــا کــه در روز جمعــه مطــابق بــا  

ــرار داش ــ ــود ق ــه ب ــشار يافت ــاه    . تانت ــداد شــاغلين بخــش غيرکــشاورزي درم ــود کــه تع ــشان داده ب ــذکور ن ــام م ارق

ــوامبر  ــطح     ٩٤ن ــان س ــاري در هم ــرخ بيک ــه و ن ــزايش يافت ــر اف ــزار نف ــت  ٧/٤ ه ــده اس ــاقي مان ــابراين .  درصــد ب بن

کــه هرچنــد از رشـد اقتــصادي آمريکــا کاســته شـده امــا احتمــال ورود اقتــصاد   تحليـل گــران بــدين نتيجـه رســيدند   

باتوجــه بــه ايــن مــسأله ممکــن اســت سياســتهاي پــولي انبــساطي  . ور بــه يــک دوره رکــود ضــعيف اســتايــن کــش
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ادامــه سياســتهاي پــولي انبــساطي . در آمريکــا بــا همــان شــدتي کــه پــيش از ايــن انتظــار مــي رفــت پيگيــري نــشود 

آن، بــراي مــي توانــد ظرفيتهــاي اقتــصاد ايــن کــشور را بــراي بهبــود رشــد افــزايش دهــد و تــضعيف احتمــال ادامــه  

ــي رود    ــمار م ــه ش ــي ب ــه منف ــک نکت ــه     . دلار ي ــين روز هفت ــر دلار در اول ــن دربراب ــيحات، ي ــن توض ــه اي ــه ب باتوج

ــد ــه    . تقويــت گردي ــسياري از کارشناســان ب ــدرال رزرو ب ــايج تــصميمات ف ــشار نت ــشاپيش انت در روز ســه شــنبه و پي

 ــ     ــولي ب ــاد پ ــن نه ــه اي ــيدند ک ــه رس ــن نتيج ــره   هاي ــاي به ــاهش نرخه ــه ک ــود    تو ادام ــت بهب ــدينگي جه ــق نق زري

ــد  ــالي متعهــد خواهــد مان ــسياري از شــرکتهاي    . بازارهــاي م ــود ب ــز حــاکي از آن ب ــار رســيده ني برخــي از ايــن اخب

 ايـــن . ســـرمايه گـــذاري و خريـــد ســـهام شـــرکتهاي مـــالي آمريکـــايي هـــستند آســـيايي و خاورميانـــه خواهـــان 

ــل عـ ـ         ــه دلي ــه ب ــت ک ــرکتهايي اس ــه ش ــوط ب ــصوص مرب ــه خ ــذاري ب ــرمايه گ ــط   س ــون توس ــت دي  دم بازپرداخ

ــد      ــده ان ــه ش ــنگيني مواج ــاي س ــا زيانه ــي ب ــدگان رهن ــره   . وام گيرن ــاي به ــدرال رزرو نرخه ــنبه ف در روز چهارش

. البتــه پــيش بينــي مــي شــد کــه ميــزان کــاهش بــيش از ايــن باشــد .  درصــد کــاهش داد۲۵/۰کليــدي را بــه ميــزان 

ــر دلار    ــن در براب ــوق، ي ــل ف ــه دلاي ــنبه  بناب ــه ش ــاي س ــنبه در روزه ــد و چهارش ــضعيف ش ــن  . ت ــشنبه اي در روز پنج

بــه دنبــال آن افــت . انتظــار بوجــود آمــد کــه فــدرال رزرو بــازهم نــرخ بهــره کليــدي در آمريکــا را کــاهش دهــد  

ــه    ــزل شاخــصهاي عمــده ســهام از جمل ــل، ارزش  .  گرديــدNikkeiارزش ســهام بانکهــا موجــب تن ــه همــين دلي ب

ز جمعــه، ارقــام منتــشره مربــوط بــه خــرده فروشــي و شــاخص قيمــت  در رو. يــن در برابــر دلار افــزايش پيــدا کــرد

 . در نتيجه ارزش ين در برابر دلار کاهش يافت. توليدکننده آمريکا در ماه نوامبر بهتر از انتظارات بود

 



 ١٧

 ب ـ بازار پولي

 جـاي    خـود را بـر اقتـصاد جهـاني بـه            تـأثير  باتوجه به بحرانهاي اخير در بازارهاي مالي که در سطح وسيعي           

بنـا بـه دلايـل فـوق و         .  دورنماي رشد اقتصادي در سطح جهـان و از جملـه ژاپـن چنـدان خوشـبينانه نيـست                   ،گذاشته

بـه نظـر مـي رسـد کـه سياسـتهاي پـولي               ،   - کوتـاه مـدت     در حداقل - در ژاپن  همچنين عدم وجود فشارهاي تورمي    

گزارش انتشار يافت اي حکايـت  . باقي بماند درصد ۵/۰انقباضي فعلاً ازسر گرفته نشود و نرخ بهره کليدي در سطح   

 درصـد درمـاه نـوامبر       ۰/۲ درصـد در مـاه اکتبـر بـه           ۹/۱ از   (M2+CDs)از آن داشت که رشد سالانه عرضه پـول          

 .  باشد) درصد۹/۱(پيش بيني مي شد که اين رقم براي ماه نوامبر مشابه ماه قبل . افزايش يافت

 

  وضعيت اقتصادي-ج

.  درصد مورد تجديـدنظر صـعودي واقـع شـد          ۷/۱ درصد به    ۶/۱صنعتي درماه اکتبر از     رشد ماهانه توليدات    

 درصـد در    ۷/۴ درصد در ماه سپتامبر به       ۸/۰رشد سالانه اين توليدات از      .  درصد بود  -۴/۱رشد ماهانه در ماه سپتامبر      

 مـازاد حـساب تجـاري از        .ارقام تجديدنظر شده ماه اکتبر افزايش يافت که نسبت به ارقام مقـدماتي تغييـري نداشـت                

کاهش مـازاد تجـاري عليـرغم رشـد       .  تريليون ين در ماه اکتبر کاهش يافت       ۱۶/۱ به   تامبر تريليون ين در ماه سپ     ۷۷/۱

 ۷/۳بطوريکـه صـادرات در مـاه اکتبـر بـا            . صادرات صورت گرفت و علت آن رشد شديد واردات در اين مـاه بـود              

امـا  .  تريليـون يـن بـالغ گرديـد    ۱۱/۷ نسبت به ماه مشابه سال قبل به       درصد رشد  ۷/۱۳درصد رشد نسبت به ماه قبل و        

 درصد نسبت بـه مـدت مـشابه سـال گذشـته بـه               ۳/۸ درصد رشد نسبت به ماه ماقبل و         ۰/۱۷با  واردات نيز در اين ماه      

ش  درصـد کـاه    ۷/۲۲در پي کاهش مازاد تجاري، مازاد حساب جاري نيز در مـاه اکتبـر بـا                 . رسيدين   تريليون   ۹۵/۵

 ۷/۴۵البته مازاد حساب جاري در اين ماه نسبت بـه مـاه مـشابه سـال قبـل          .  تريليون ين رسيد   ۲۲/۲نسبت به ماه قبل به      

 بدون احتـساب سـفارش کـشتيها و    -رشد ماهانه سفارش ماشين آلات توسط بخش خصوصي. درصد رشد نشان داد  

رشـد  .  درصد درماه اکتبر بالغ گرديـد ۷/۱۸ر به  درصد در ماه سپتامب-۵/۱۴ از –ماشين آلات شرکتهاي الکترونيکي   

سـفارش ماشـين آلات بعنـوان       .  درصـد بـود    ۹/۱۰ درصـد و     -۶/۱سالانه اين سفارشات در ماههاي مذکور به ترتيب         
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. معياري براي سنجش مخارج سرمايه گذاري در اقتصاد ژاپن به شمار رفته و از اين لحاظ حائز اهميت فراوان اسـت                     

 درصد در ماه نوامبر کاهش يافـت؛ کـه ايـن پـايين تـرين      ۸/۳۹ درماه اکتبر به    ۸/۴۲کننده از   شاخص اعتماد مصرف    

رقـم محاسـبه شـده بـراي ايـن شـاخص نـشانگر ديـدگاه         . رقم در نوع خود طي مدت چهارسال گذشـته بـوده اسـت        

ني آنهـا و بـالاتر از        نشانه بـدبي   ۵۰عدد پايين تر از     . خانوارهاي ژاپني درمورد وضعيت شغل و درآمدهايشان مي باشد        

 . اين عدد نشانه خوشبيني آنها مي باشد

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی ژاپن

 ٢٠٠٧سال  ٢٠٠٦سال 

ماه                       شاخصهای    
 اقتصادی

 اکتبر سپتامبر اوتژوئيه ژوئن مه آوريل مارسفوريه ژانويه دسامبر نوامبر

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

 88 104 095 929 1519 869 406 1103 646 764 1537 1005 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

 08 09 17 07 03 02 03 13 04 35 14 16 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت مصرف 
 )به درصد(ندهکن
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 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی              ٢٠٠٧سه ماهه سوم  ٢٠٠٧سه ماهة دوم  ٢٠٠٧سه ماهة اول ٢٠٠٦سه ماهة چهارم 
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 ـ  انگليس٤

  نوسانات ليره-الف

ــا       در هف ــتثناي دلار آمريک ــه اس ــورد بررســي ب ــدة م ــاي عم ــر ارزه ــر اکث ــيس در براب ــره انگل ــته، لي ــه گذش ت

متوســــط ارزش ليــــره در برابــــر دلار در هفتــــه قبــــل نــــسبت بــــه متوســــط آن در هفتــــه . تقويــــت گرديــــد

ــل، ــت ٢٥/٠ماقب ــاهش ياف ــد ک ــره در       . درص ــر لي ــته ه ــه گذش ــورک، در هفت ــازار نيوي ــت ب ــان وق ــاي پاي ــه نرخه ب

 . دلار معامله گرديد٠١٧٤/٢-٠٤٧٠/٢محدوده

انتــشار اخبــار و گزارشــهاي   نوســانات ارزش ليــره طــي هفتــه گذشــته، بــه طــور عمــده تحــت تــأثير           

ــرار داشــت     ــي ق ــل فن ــره و عوام ــاي به ــاي نرخه ــصادي، دورنم ــورو   . اقت ــل دلار و ي ــره در مقاب ــنبه لي در روز دوش

ــره در مقابــل دلا  .تقويــت شــد ــال کــاهش نرخهــاي بهــره  ايــن امــر پــس از يــک دوره کــاهش لي ــه دنب ــورو ب ر و ي

ــت       ــته، صــورت گرف ــه گذش ــشور در هفت ــن ک ــزي اي ــک مرک ــط بان ــيس توس ــيس در  . انگل ــزي انگل ــک مرک بان

ــام ضــعيف بخــش مــسکن و خــدمات در هفتــه گذشــته،      ــال ارق ــه دنب  ۲۵/۰نشــست روز پنجــشنبه گذشــته خــود، ب

       نѧمودار نوسانات ليره انگليس به يورو و دلار 
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گــزاري رويتــرز در هفتــه گذشــته از در يــک نظرســنجي کــه توســط خبر. درصــد نــرخ بهــره خــود را کــاهش داد 

 نفــر، پــيش بينــي نمودنــد کــه بانــک مرکــزي انگلــيس در  ۶۲ نفــر از ۵۵گروهــي از اقتــصاددانان صــورت گرفــت 

امـا بـه نظـر مـي رسـد کـه فـدرال        . پايان سه ماهـه اول سـالجاري يـک بـار ديگـر نـرخ بهـره را کـاهش خواهـد داد                   

ــرخ     ــاهش ن ــادگي ک ــود آم ــنبه خ ــه ش ــست روز س ــزان   رزرو در نش ــه مي ــا ب ــره آمريک ــته  ۲۵/۰ به ــد را داش  درص

اطلاعــات منتــشره در روز . در صــورت وقــوع چنــين امــري بــه بــازده نــسبي ليــره آســيبي وارد نخواهــد شــد . باشــد

دوشــنبه دربرگيرنــده شــواهدي اســت کــه در آن نــشان مــي دهــد کــه فــشارهاي تــورمي بــر اقتــصاد انگلــيس هنــوز 

انـک مرکـزي انگلـيس تمايـل چنـداني بـه کـاهش دوبـاره نرخهـاي بهـره           بـا ايـن حـال ب   . به قوت خود بـاقي اسـت      

در روز سـه شـنبه بـه دليـل افـزايش انتظـارات مبنـي بـر کـاهش نـرخ بهـره آمريکـا توسـط فـدرال                              . در آينده نـدارد   

ــد    ــت مان ــر دلار ثاب ــره در براب ــرخ لي ــه       . رزرو، ن ــره را ب ــرخ به ــيس ن ــزي انگل ــک مرک ــته بان ــه گذش  ۵/۵در هفت

ــازار و تحليــل گــران بــر ايــن مبنــا اســت کــه از شــدت نوســانات ليــره کاســته    درصــد کــاهش داد  امــا انتظــارات ب

در روز چهارشــنبه ليــره در مقابــل . از ايــن رو بــازده ليــره حــداقل در مقابــل دلار حفــظ خواهــد شــد . خواهــد شــد

ي بــر ايجــاد ايــن امــر بعــد از اعــلام بانکهــاي مرکــزي مبنــ. يــن تــضعيف و در مقابــل دلار و يــورو تقويــت گرديــد

ــذاران           ــرمايه گ ــذيري س ــسک پ ــزايش ري ــال اف ــه دنب ــولي و ب ــاي پ ــنش در بازاره ــاهش ت ــور ک ــه منظ ــتلاف ب ائ

چنــد بانــک مرکــزي مطــرح دنيــا نظيــر فــدرال رزرو، بانــک مرکــزي اروپــا و بانــک مرکــزي   . صــورت پــذيرفت

فــشار در کوتــاه انگلــستان اعــلام نمودنــد کــه در يــک اقــدام هماهنــگ تمهيــدات جديــدي را بــه منظــور کــاهش   

ايـن اقـدام باعـث گرديـد تــا نگرانيهـا در خـصوص کـسري نقـدينگي بــر         . مـدت بـر بازارهـاي پـولي انديـشيده انــد     

طرف گـردد و موجـب شـد تـا سـرمايه گـذاران بـه سـوي وضـعيت ريـسک پـذيري سـوق داده شـوند و اقـدام بـه                                  

انتــشار ارقــام ضــعيف مربــوط . د نماينــد کــه در نتيجــه آن ليــره در ايــن روز تقويــت ش ــCarry tradeمعــاملات 

بــه بخــش مــسکن انگلــستان در روز پنجــشنبه احتمــال کــاهش مجــدد نــرخ بهــره توســط بانــک مرکــزي انگلــيس   

ــزايش داد ــت     . را اف ــاهش ياف ــشنبه ک ــورو در روز پنج ــر دلار و ي ــره در براب ــن رو لي ــه  . از اي ــرين روز هفت در آخ

 انتــشار ارقــام ضــعيف بخــش مــسکن کــه از روز گذشــته ايــن امــر بــه دنبــال. نيــز ليــره در برابــر دلار تــضعيف شــد
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  Nationwide و هــــم مؤســــسه مــــالي Halifaxهــــم بانــــک . آغــــاز گرديــــده بــــود صــــورت گرفــــت 

 امــــا مؤســــسه.  ثابــــت بــــاقي خواهــــد مانــــد۲۰۰۸پــــيش بينــــي نمودنــــد کــــه قيمــــت مــــسکن در ســــال  

 Royal Institution of Chartered Surveyors  قيمتهــاي مــسکن  طــي يــک بررســي اعــلام نمــوده کــه 

بــا توجــه بــه عوامــل فــوق ديــد منفــي نــسبت بــه ليــره .  تــاکنون رســيده اســت۲۰۰۵بــه بــدترين حالــت خــود از مــي 

در حاليکــه بــا توجــه بــه افــزايش نــرخ تــورم در مــاه نــوامبر در آمريکــا، و ضــعيف  . در پايــان هفتــه ايجــاد گرديــد

 ــ وان يــک ارز بــا بــازدهي مطلــوب مطــرح  شــدن احتمــال کــاهش نرخهــاي بهــره توســط فــدرال رزرو، دلار بــه عن

 . گرديد

 

  بازار پولي-ب

روند کاهشي ارقام اقتصادي خصوصاً در بخش مسکن که از چند هفته گذشته آغاز گرديده بـود کماکـان                   

 در يک بررسي Royal Institution of Chartered Surveyorsبطوريکه در اين رابطه مؤسسه  . ادامه دارد

از سـوي   .  تـاکنون رسـيده اسـت      ۲۰۰۵شت که قيمتهاي مسکن به پايين ترين سطح خود از مي          به عمل آمده اعلام دا    

همـين عوامـل باعـث شـد تـا تحليـل گـران              . ديگر فشارهاي تورمي بر اقتصاد انگليس هنوز به قوت خود باقي است             

. اره کـاهش دهـد    اقتصادي پيش بيني نمايند که بانک مرکزي انگليس در سه ماهه اول سال جديد نرخ بهـره را دوب ـ                  

همچنين . اين در حاليست که بانک مرکزي انگليس تمايلي به کاهش مجدد نرخهاي بهره در آينده نزديک را ندارد                 

با توجه به افزايش احتمال کاهش نرخ بهره آمريکا توسط فدرال رزرو، بازده نسبي ليره در مقابل دلار حفظ خواهـد                   

ن نتيجه رسيد که احتمالاً بانک مرکزي انگليس در ماههاي آينده جانـب       با توجه به چنين شرايطي مي توان به اي        . شد

 .  درصد ثابت باقي نگهدارد۵/۵احتياط را رعايت نموده و نرخ بهره را در سطح 
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  وضعيت اقتصادي-ج 

 ۱۱/۷ ميليارد پوند در ارقام تجديدنظر نزولي شده در مـاه سـپتامبر بـه رقـم                 ۹۵/۷کسري تراز تجاري از رقم      

 ميليـارد پونـد     ۹۲/۱۸در همين فاصله صادرات انگليس در ماه سپتامبر از رقم           . ارد پوند در ماه اکتبر کاهش يافت      ميلي

ميـزان واردات نيـز از رقـم    .  ميليارد پوند از ماه اکتبـر افـزايش يافـت   ۲۶/۱۹در ارقام تجديدنظر صعودي شده به رقم    

 ميليارد پوند در ماه اکتبـر کـاهش         ۳۸/۲۶اه سپتامبر به رقم     ميليارد پوند در ارقام تجديدنظر صعودي شده در م        ۸۸/۲۶

يافت و چنانچه ملاحظه مي گردد کاهش واردات و افزايش صادرات در طي ماههاي سپتامبر تـا اکتبـر علـت اصـلي             

 درصد در   ۵/۰ درصد در ماه اکتبر به       ۶/۰شاخص قيمت ستاده هاي توليدي از       . کاهش کسري تراز تجاري مي باشد     

 درصـد افـزايش و      ۹/۳همين شاخص در ماه اکتبر سال جاري نسبت به ماه مشابه سال قبـل،               . مبر کاهش يافت  ماه  نوا  

که اين ميزان افزايش، بالاترين ميزان رشد  . درصد افزايش نشان مي دهد    ۵/۴در ماه نوامبر نسبت به ماه مشابه سال قبل        

 درصد  ۸/۱ص قيمت نهاده هاي توليدي نيز از        رشد شاخ .  تاکنون مي باشد   ۱۹۹۱شاخص ستاده هاي توليدي از اوت       

همچنين شاخص مذکور در ماه اکتبر سالجاري نـسبت بـه مـاه    .  درصد در ماه نوامبر کاهش يافت۷/۱در ماه اکتبر به    

 درصد افزايش نـشان  ۲/۱۰ نسبت به ماه مشابه سال گذشته، ۲۰۰۷ درصد افزايش و در ماه نوامبر سال۹مشابه سال قبل  

.  تاکنون مي باشد۲۰۰۶ن ميزان افزايش، بيشترين ميزان رشد شاخص نهاده هاي توليدي از ژوئيه سال            که اي . مي دهد 

تعداد متقاضيان بيمه بيکـاري در مـاه        .  درصد ثابت باقي ماند    ۵/۲نرخ بيکاري در ماه نوامبر همچون ماه اکتبر در رقم           

اين در حالي اسـت کـه       .  نفر کاهش يافت   ۱۱۱۰۰  نفر در ارقام تجديدنظر شده صعودي و در ماه نوامبر          ۱۰۶۰۰اکتبر  

شاخص سفارشات بخـش صـنعتي      .  نفر بوده است   ۶۷۸,۱۰۰ و در ماه نوامبر      ۶۷۹,۰۰۰پستهاي بلاتصدي در ماه اکتبر      

در + ۲ در مـاه نـوامبر بـه         -۴شاخص مربوط به صادرات نيز از       . در ماه دسامبر کاهش يافت    + ۲در ماه نوامبر به     + ۸از  

که اين ميزان افزايش در شاخص مربوط به صادرات، بالاترين ميزان افزايش از نوامبر سال               . زايش يافت ماه دسامبر اف  

 . تاکنون مي باشد۲۰۰۶
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی انگليس

 ٢٠٠٧سال  ٢٠٠٦سال 

ماه               شاخصهای    
 اقتصادی

 نوامبر اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن مه آوريل مارس فوريه ژانويه دسامبر
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ــازار نيويــورک      متوســط قيمــت طــلا در هفتــه گذشــته نــسبت بــه متوســط قيمــت آن در هفتــه ماقبــل در ب

بــه نرخهــاي آخــر وقــت بــازار مــذکور، در هفتــه گذشــته قيمــت هــر اونــس طــلا در . داشــتافــزايش  درصــد ٨٩/٠

 .  دلار، در نوسان بود١٠/٧٩٣-٨٥/٨١٣محدوده 

ــه گذشــته  ــاثير   در هفت ــالي نوســانات قيمــت طــلا عمــدتاً تحــت ت  ، نوســانات دلارآشــفتگي در بازارهــاي م

در روز دوشــنبه بانــک . و برخــي از عوامــل ديگــر قــرار داشــت ، ارقــام اقتــصادي منتــشره  نوســانات قيمــت نفــتو

UBS  از زمـــان بـــروز .  ميليـــارد دلار از مطالبــات خـــود را غيرقابـــل وصـــول اعــلام نمـــود  ۱۰ ســوئيس حـــدود

ــان اعــلام شــده توســط يــک      بحــران ــالاترين زي ــن ب ــاکنون، اي ــاه اوت ت ــاني در اواســط م ــالي در بازارهــاي جه  م

 البتــــه ايــــن بانــــک درهمــــان روز اعــــلام نمــــود کــــه دولــــت ســــنگاپور و يکــــي از . بانــــک مــــي باشــــد

ــرده اســت       ــق ک ــک تزري ــن بان ــه اي ــوجهي وجــوه ب ــل ت ــه، حجــم قاب ــذاران خاورميان ــرمايه گ ــر . س درهرحــال خب

 ، موجــب فــرار ســرمايه هــا بــه ســوي  UBSغيرقابــل وصــول بــودن ميلياردهــا دلار از مطالبــات بانــک  مربــوط بــه 

ازســوي ديگــر در ايــن روز دلار در برابــر ارزهــاي عمــده تــضعيف و  . طــلا بــه عنــوان مــأمن ســرمايه گــذاري شــد 

ــت  ــزايش ياف ــا    . قيمــت نفــت اف ــنبه در بازاره ــديد قيمــت طــلا در روز دوش ــت ش ــذکور موجــب تقوي ــوارد م ي م

بعبــارت .  دلار نيــز رســيد۲۰/۸۱۲حتــي در مقطعــي از ايــن روز قيمــت هــر اونــس طــلا بــه . لنــدن و نيويــورک شــد
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 ۳/۱۷مقطعــي از ايــن روز قيمــت هــر اونــس طــلا نــسبت بــه پايــان وقــت روز جمعــه هفتــه ماقبــل بــيش از ديگــر در 

اري مــيلادي واردات  ماهــه اول ســالج ۱۱همچنــين در روز دوشــنبه اعــلام شــد کــه در     . دلار افــزايش داشــت 

البتـه خطراتـي    .  تـن رسـيد    ۲۲۰ درصـد افـزايش يافـت و بـه           ۴/۲۲طلا بـه ترکيـه نـسبت بـه مـدت مـشابه سـال قبـل                  

يکــي از ايــن خطــرات، تــرس از شــروع فروشــهاي ســوداگرانه  . ديــد مــي کــردهنيــز قيمــت طــلا را در ايــن روز ت 

خطــر ديگــر، تــرس از ترقــي . بــوده شــنبه، بعــد از کــاهش موردانتظــار نــرخ بهــره کليــدي آمريکــا در روز ســطــلا 

در روز ســه شــنبه قيمــت طــلا در بــازار     . بــود ســرمايه هــا از طــلا   و بــه تبــع آن خــروج  درمــاه ژانويــه،  دلار 

امــا پــس از بــسته شــدن ايــن بــازار، خبــر مربــوط بــه  . نيويــورک تحــت تــأثير افــزايش قيمــت نفــت،افزايش يافــت 

ــاهش   ــ  ۲۵/۰ک ــا، س ــدي آمريک ــره کلي ــرخ به ــد   درصــدي ن ــلا ش ــاهش قيمــت ط ــر  . بب ک ــنبه خب در روز چهارش

ــق        ــزايش تزري ــه اف ــن ب ــوئيس و ژاپ ــيس و س ــادا، انگل ــا، کان ــا، اروپ ــاي مرکــزي آمريک ــصميم بانکه ــه ت ــوط ب مرب

حتــي در . نقــدينگي بــه بــازار، ضــعف دلار در برابــر يــورو و ترقــي قيمــت نفــت موجــب تقويــت قيمــت طــلا شــد  

ــورک، قي    ــازار نيوي ــن روز در ب ــي از اي ــطح     مقطع ــه س ــلا ب ــس ط ــر اون ــت ه ــيد ۰/۸۱۷م ــز رس ــصميم .  دلار ني ت

و بــود بانکهــاي مرکــزي بــه افــزايش تزريــق نقــدينگي بــه بــازار مؤيــد تــداوم مــشکلات شــديد در بازارهــاي مــالي 

ــازار، ضــمن آنکــه فراوانــي . ايــن امــر موجــب فــرار ســرمايه از بازارهــاي مــالي بــه ســوي طــلا شــد   نقــدينگي در ب

 قابــل تــوجهي سمت قــ طــلا تقريبــاًچهارشــنبه در اواخــر روز .طــلا را افــزايش مــي دهــدجاذبــه ســرمايه گــذاري در 

 امــــــا در روز چهارشــــــنبه بانــــــک . از ارزش کــــــسب شــــــده خــــــود در اوايــــــل روز را ازدســــــت داد 

ــذاري  ــرمايه گ ــورد        Goldman Sachsس ــک درم ــن بان ــي اي ــيش بين ــه پ ــرد ک ــلام ک ــود اع ــشتريان خ ــه م  ب

ــده  ۱۲متوســط قيمــت هــر اونــس طــلا در طــي     UBSبانــک ســرمايه گــذاري  .  دلار مــي باشــد۰/۷۵۰ماهــه آين

در پايـان   . تقاضـا بـراي جـواهرات پـايين و مـازاد حـساب طـلاي سـوداگران بـسيار بـالا اسـت                      " نيز اعلام کـرد کـه       

سالجاري ميلادي احتمـالاً قـسمتي از ايـن بـازار طـلا در معـرض فـروش گذاشـته مـي شـود و ايـن امـر احتمـالاً بـر                                 

ــش  ــد قيمــت طــلا ف ــي کن ــي وارد م ــان در ســطح     " .ار نزول ــرمايه گــذاران همچن ــراي طــلا از ســوي س ــا تقاضــا ب ام

ــت    ــرار داشـ ــالايي قـ ــسيار بـ ــلاي      . بـ ــار طـ ــودي انبـ ــنبه موجـ ــشره در روز چهارشـ ــام منتـ ــرين ارقـ ــق آخـ  طبـ

Street TRACKS Gold Shares بزرگتــرين ETF   در روز .  تــن رســيد ۶۷/۶۱۴ جهــان ، بــه حــدود

تقويــت . موجــب تقويــت دلار شــدمــاه نــوامبر آمريکــا مطلــوب مربــوط بــه خــرده فروشــي پنجــشنبه انتــشار ارقــام 
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ــن روز شــد     ــه همــراه ضــعف قيمــت نفــت، موجــب ضــعف قيمــت طــلا در اي ــر  . دلار ب ــشار خب ــه انت در روز جمع

مربــوط بــه افــزايش شــديد شــاخص قيمــت مــصرف کننــده مــاه نــوامبر آمريکــا، احتمــال ادامــه کــاهش نرخهــاي    

 ــ  ــن ک ــدي اي ــره کلي ــد      به ــورو گردي ــر ي ــديد دلار در براب ــت ش ــر موجــب تقوي ــن ام ــود و اي ــضعيف نم . شور را ت

ــن روز قيمــت     تقويــت دلار  ــي شــديدي وارد کــرد و در مقطعــي از اي ــشار نزول ــه ف ــر قيمــت طــلا ردر روز جمع ب

 دلار، يعنـي بـه پـايين تـرين سـطح خـود از شـشم دسـامبر سـالجاري بـه بعـد تنـزل             ۶/۷۸۷هر اونـس طـلا بـه سـطح          

و پـايين تـرين     )  دلار ۰/۸۱۷( بعبـارت ديگـر در طـي ايـن هفتـه تفـاوت بـين بـالاترين قيمـت هـر اونـس طـلا                           .نمود

 . دلار بوده است۳/۳۰حدود )  دلار۷/۷۸۶(قيمت هر اونس طلا 
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 نفت -۶
 

ــل          ــة ماقب ــط آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــته ن ــة گذش ــا در هفت ــة آمريک ــام پاي ــت خ ــاي نف ــط به  ۷۴/۲ متوس

ــزايش رصــد د ــ. يافــتاف ــه    ب ــشکه نفــت خــام پاي ــه گذشــته هــر ب ــازار نيويــورک، در هفت ــان وقــت ب ه نرخهــاي پاي

 .  دلار معامله گرديد ۸۶/۸۷-۳۹/۹۴آمريکا در محدوده 

نوسانات بهـاي نفـت خـام طـي هفتـه گذشـته، بطـور عمـده تحـت تـأثير انتـشار ارقـام موجـودي انبـار نفـت                               



 ٢٨

نـــي پالايـــشگاهها، برخـــي ارقـــام منتـــشره  شـــرايط جـــوي، دورنمـــاي اقتـــصاد آمريکـــا، مـــشکلات ف آمريکـــا، 

در اوايـــل روز دوشـــنبه بـــه وقـــت بـــازار . و برخـــي مـــوارد ديگـــر قـــرار داشـــتاقتـــصادي، عوامـــل تکنيکـــي 

ــود           ــست خ ــدرال رزرو در نش ــه ف ــد ک ــي کردن ــي م ــيش بين ــول پ ــق الق ــاي ارزي متف ــاظران بازاره ــورک، ن نيوي

ــذا دلا. درايــن هفتــه نــرخ بهــره کليــدي آمريکــا را کــاهش دهــد   ــر بيــشتر ارزهــا تــضعيف شــد وهمــين  ل ر در براب

ــد     ــت گردي ــازار نف ــه ب ــا ب ــرمايه ه ــردد     . موجــب روي آوردن س ــانع ت ــوي م ــشکلات ج ــه و م ــود م ــين وج  همچن

عوامــل فــوق بــر بهــاي نفــت فــشار      .  گرديــدHoustonدر خلــيج نفــتکش هــا در مــسير اصــلي کــشتيراني     

ــن روز، مراکــز ه  . صــعودي وارد کــرد ــاملات اي ــه مع ــا در ادام ــراي  ام ــي را ب ــواي گرم ــاطق واشناســي ه ــشتر من بي

 ۱۳بنــابراين بــرآورد مــي شــد کــه متوســط تقاضــا بــراي ســوخت در طــول هفتــه  . آمريکــا پــيش بينــي مــي کردنــد

ــا انتــشار گــزارش اقتــصاددانان مؤســسه  . درصــد پــايين تــر از حــدمعمول باشــد  ، Morgan Stanleyهمچنــين ب

ــوت      ــا ق ــصادي آمريک ــد اقت ــدي رش ــه کن ــسبت ب ــي ن ــتنگران ــصاد   .  گرف ــال ورود اقت ــزارش، از احتم ــن گ دراي

بنــابراين رونــد صــعودي قيمــت نفــت برگــشت نمــود و  . آمريکــا بــه يــک دوره رکــود ســخن بــه ميــان آمــده بــود 

ــه روز کــاري قبــل تنــزل نــشان داد   موجــب قطــع Midwestدر روز ســه شــنبه، وقــوع توفــان درمنطقــه  . نــسبت ب

 ــ ــازار نيويــورک نيــز  . ع درايــن منطقــه گرديــدجريــان بــرق و کــاهش توليــد پالايــشگاههاي واق در اواخــر وقــت ب

ــد     ــشر گردي ــره منت ــاي به ــه کــاهش نرخه ــدرال رزرو ب ــصميم ف ــه ت ــوط ب ــر مرب ــنبه، اداره کــل . خب در روز چهارش

اطلاعــات انــرژي آمريکــا گــزارش هفتگــي خــود از وضــعيت موجــودي انبــار نفــت و فــرآورده هــاي عمــده نفتــي  

 :منتشر نموداين کشور را به شرح جدول زير 

  موجودي انبار نفت آمريكا -١جدول 

موجودي انبار در هفته منتهي  توليدات
 )ميليون بشكه(٠٧/١٢/٢٠٠٧به 

 درصــد تــغــييــر نسبت
 هفته ماقبل  به 

  درصــد تــغــييــر نسبت
 مدت مشابه سال قبل به

 3045 023 778 نفت خام

 1315 060 687 نفت حرارتي و ديزل

 2022 080 161 بنزين
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هفتـه ماقبـل آن      دسـامبر نـسبت بـه          ۷خـام در هفتـه منتهـي بـه          براساس ايـن گـزارش، موجـودي انبـار نفـت            

ــا     ۷۰۰ ــزان کــاهش تنه ــيش بينــي مــي شــد مي ــدا کــرد؛ درحاليکــه پ ــشکه کــاهش پي ــشکه باشــد۲۰۰ هزارب .  هزارب

همچنـين ذخـاير نفـت حرارتـي        .  مـي دهـد    اين چهـارمين هفتـه متـوالي اسـت کـه ذخـاير نفـت خـام کـاهش نـشان                    

ضــمن آنکــه هــواي مــه .  هــزار بــشکه کــاهش داشــت۸۰۰ هــزار بــشکه افــزايش، ۵۰۰و ديــزل نيــز عليــرغم انتظــار 

 يــــک خبــــر منتــــشره نيــــز حــــاکي از . آلــــود و مــــشکلات تخليــــه محمولــــه هــــاي نفتــــي ادامــــه يافــــت 

ــاي شــمال يکــي از خطــوط انت    ــروژ در دري ــود کــه در قلمــرو آبهــاي ن ــشتي  آن ب ــال نفــت دچــار ن . شــده اســتق

در روز پنجــشنبه بــه . باتوجــه بــه عوامــل يادشــده، بهــاي نفــت در روزهــاي ســه شــنبه و چهارشــنبه ترقــي پيــدا کــرد

ــد      ــت گردي ــا دلار تقوي ــده در آمريک ــوب خــرده فروشــي و شــاخص قيمــت توليدکنن ــام مطل ــشار ارق ــل انت از . دلي

موضــوع بودنــد کــه بحــران بازارهــاي مــالي کــه بطــور  ســويي ديگــر، تحليــل گــران بــازار بــه شــدت نگــران ايــن  

ــا    ــصاد آمريک ــر اقت ــيعي ب ــأثير وس ــود   ت ــصاد ش ــاهش تقاضــا در اقت ــت موجــب ک ــته در نهاي ــه . گذاش در روز جمع

بنــابر ارقــام منتــشره، شــاخص مــذکور در مــاه نــوامبر رشــد زيــادي . شــاخص قيمــت مــصرف کننــده منتــشر گرديــد

ــشان داد ــازمان اوپــک طــي گزار  . ن ــين س ــته     همچن ــاني و کاس ــصاد جه ــد اقت ــاهش رش ــه ک ــرد ک ــرآورد ک شــي ب

باتوجــه بــه عوامــل ذکرشــده، قيمــت نفــت . شــدن از تنــشهاي سياســي موجــب کــاهش قيمتهــاي نفــت خواهــد شــد

 .در دو روز آخر هفته از سيرنزولي برخوردار بود

 ٢٠٠٧ دسامبر١٤ قيمت نفت خام در هفتة منتهي به -٢جدول 

روزهاي هفته           

 نعنوا

 دوشنبه
  دسامبر١٠ 

 سه شنبه
 دسامبر١١

 چهارشنبه 
  دسامبر١٢

 پنجشنبه 
  دسامبر١٣

 جمعه
  دسامبر١٤ 

 متوسط هفته

 8804 8999 9369 9212 9267 9130 نفت برنت

 8786 9002 9439 9225 9127 9116 نفت پايه آمريكا

 8420 8464 8671 8835  8598 نفت اوپك
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