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12122 (۴) 147 12301 12112 12236 12406 12361 12390 12163 دلار  كانادا
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9942 (١) 150 9793 9719 9789 9793 9874 9790 9923 ين  ژاپن

13217 (٣) 125 13051 13237 13151 13003 12943 12924 * 13029 يورو (پول واحد اروپايي) 
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5246 421 5025 5167 5011 4981 4982 4986 5335 نفت برنت انگليس 

4960 038 4942 5155 4962 4885 4855 4851 5033 نفت پايه آمريكا
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4598  085 4559 4674 4538 4594 4502 4486 DAX-30 467700 (بورس فرانكفورت)

4026 005 4024 415600 4018 3966 3987 3991 FTSE-100 409300 ( بورس لندن)
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  بسمه تعالي 

  

   آمريکا- ١

  

  نوسانات دلار-الف

. تقويـت گرديـد   ،  يـن ژاپـن   بررسـي، بـه اسـتثناي        در هفته گذشته دلار در برابـر تمـام ارزهـاي مـورد            

ليـره انگلـيس   متوسط ارزش دلار در هفتـه گذشـته نـسبت بـه متوسـط ارزش آن در هفتـه مـا قبـل در برابـر                      

. درصــد کــاهش داشــت ۵۰/۱ايش و در برابــر يــن ژاپــن درصــد افــز ۲۵/۱ درصــد و ۸۶/۱، بــه ترتيــب و يــورو

 يـن و هـر      ۱۹/۹۷-۷۴/۹۸به نـرخ هـاي آخـر وقـت بـازار نيويـورک ، در هفتـه گذشـته هـر دلار در محـدوده                          

  . معامله گرديد دلار ۲۹۲۴/۱-۳۲۳۷/۱يورو در محدوده 

ارقـــام اقتـــصادي منتـــشره در  تحـــت تـــأثير بـــه طـــور عمـــدهدر هفتــه گذشـــته نوســـانات دلار  

در . ريـسک پـذيري معاملـه گـران، نوسـانات بـازار سـهام و برخـي مـوارد ديگـر قـرار داشـت                   تصادهاي عمده، اق

        نمودار نوسانات دلار به يورو و ين ژاپѧن (آخر وقت بازار نيويورک )
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، بزرگتــرين بانــک ايــالات متحــده آمريکــا بــه لحــاظ دارايــي و ســومين بانــک  Bank of Americaروز دوشــنبه 

دآوري داشـته   اين کشور به لحـاظ ارزش کـل سـهام در بـازار سـرمايه، اعـلام کـرد کـه در سـه ماهـه اول سـو                            

در عـين حـال ايـن بانـک اضـافه نمـود کـه ميـزان ذخيـره                   .  درصـد بـوده اسـت      ۱۷و بازده سـهام آن معـادل        

معنـي ايـن گفتـه آن اسـت کـه همچنـان انتظـار               . مطالبات مشکوک الوصول خـود را نيـز افـزايش داده اسـت            

 ابهـام و عـدم اطينـان        بانـک را بـا    آتـي   نکول وام ها وجـود دارد کـه بـه نوبـه خـود مـي توانـد دريافـت هـاي                       

ــد ــورس وال اســتريت    . مواجــه نماي ــزرگ در ب ــن بانــک ب ــم، ارزش ســهام اي ــه همــين ســبب ه  درصــد ۲۴ب

مود کـه ايـن عامـل بـه همـراه نگرانيهـاي گـسترش يافتـه در بـازار بـه افـت کـل بـازار سـهام منجـر                                نسقوط  

وجـه معاملـه گـران متمايـل         نظيـر دلار و يـن مـورد ت         (Safe-Haven)در اين شـرايط خريـد ارزهـاي مـأمن           . شد

از سـوي ديگـر برآينـد نظـرات مـسئولان پـولي اروپـا نـشان از تمايـل آنـان بـه                        . به ريسک گريزي قرار گرفـت     

تزريــق حجــم زيــادي از نقــدينگي جهــت تــشويق اعتبــاردهي در سيــستم مــالي و بــه تبــع آن تحريــک رشــد 

 ۲۵/۰ اروپــا از امکــان کــاهش در همــان روز دوشــنبه آقــاي تريــشه رئــيس بانــک مرکــزي . اقتــصادي داشــت

هرچنــد در مــورد .  درصــد ســخن بــه ميــان آورد۰/۱درصــدي نــرخ بهــره کليــدي و رســاندن آن بــه ســطح  

 بــه خــصوص در زمينــه چگــونگي تزريــق نقــدينگي بــه -جزئيــات سياســتهاي مــسئولان بانــک مرکــزي اروپــا

ــازار و دامنــه کــاهش نرخهــاي بهــره  ــان در دنبــال  ابهامــاتي وجــود دارد، آنچــه مــسلم اســت  -ب قاطعيــت آن

بنـا بـه دلايـل يـاد شـده دلار      . کردن رويکـرد انبـساطي تـا زمـان از سـرگيري رشـد و بهبـود اقتـصادي اسـت           

در اوايـل روز سـه شـنبه بـه وقـت بـازار         . در برابر ين تضعيف و در برابـر يـورو و ليـره انگلـيس تقويـت گرديـد                  

تهيـه شـده    -تمـاد سـرمايه گـذاري آلمـان       نيويورک گزارش منتـشره اي حکايـت از آن داشـت کـه شـاخص اع               

. در مــاه جــاري رســيده اســت+ ۱۳در مــاه مــارس بــه  -۳ از -ZEWتوســط مؤســسه تحقيقــاتي بــسيار معتبــر 

.  تـاکنون مـي باشـد کـه شـاخص مـذکور بـه رقـم مثبـت دسـت مـي يابـد            ۲۰۰۷اين براي اولين بـار از سـال      

بـدنبال آن بـر دلار در       . م نيـز تقويـت گرديـد      در پي آن ميـزان ريـسک پـذيري در بـازار افـزايش و بـازار سـها                  

امـا در ادامـه معـاملات ايـن روز صـندوق بـين المللـي پـول طـي گزارشـي                      . برابر يورو فـشار نزولـي وارد آمـد        

 تريليـون دلار برسـد و   ۱/۴ بيني نمـود کـه ميـزان داراييهـاي زيـان ديـده بانکهـاي دنيـا در مجمـوع بـه            پيش

ــن حجــم از دا  ــور باشــند اي ــا مجب ــد  بانکه ــالي خــود خــارج نماين ــاي ســوخت شــده را از صــورتهاي م . راييه
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نگرانيهــاي نــشأت گرفتــه از ايــن گــزارش موجــب بازگــشت نــسبي ســوداگران بــه دلار شــد کــه بــه تبــع آن  

در روز چهارشـنبه گـزارش منتـشره        .  برگـشت نمـود    - و نـه بـه طـور کامـل         -روند نزولي اين ارز نيز تـا حـدي        

 ۲ز آن بـود کـه صـادرات ايـن کـشور در مـاه مـارس نـسبت بـه مـاه قبـل                          اي از وضعيت تجاري ژاپن حـاکي ا       

حـال ايـن اولـين    هرچنـد رقـم مـذکور چنـدان قابـل ملاحظـه نيـست امـا بـه هـر                    . درصد افزايش يافته اسـت    

 Alister Darlingاز ســوي ديگــر، . افــزايش در صــادرات ايــن کــشور طــي نزديــک بــه يــک ســال گذشــته اســت

 ميليــارد پونــد ۱۷۵ کــه کــسري بودجــه ايــن کــشور در ســال جــاري بــه وزيــر دارايــي دولــت انگلــيس گفــت

بــراي پوشــش دادن ايــن کــسري عظــيم و . بــالغ خواهــد گرديــد)  درصــد توليــد ناخــالص داخلــي۱۲معــادل (

ــراي ســال    ــيش بينــي شــده ب ــين کــسري پ ــشابهي مــي باشــد  – ۲۰۱۰همچن ــاً م ــم تقريب ــه رق ــت - ک  دول

ــصوبه داشــت  ــيس دو م ــشار  :انگل ــر    مي۲۲۰اول انت ــات ب ــزايش مالي ــد اوراق قرضــه دولتــي و دوم اف ــارد پون لي

بـه گفتـه وزيـر دارايـي        .  درصـد  ۵۰ درصـد بـه      ۴۰از  )  هـزار پونـد بـه بـالا        ۱۵۰(درآمد گروههاي درآمدي بالا     

 درصـدي مواجـه خواهـد شـد کـه شـديدترين افـت        ۵/۳انگليس، اقتصاد ايـن کـشور در سـال جـاري بـا افـت         

کـسري بودجـه عظـيم دولـت نيـز پيامـد طبيعـي ايـن                . وم مـي باشـد      در نوع خـود پـس از جنـگ جهـاني د           

 اعـلام کـرد کـه در سـه ماهـه      Credit Suisseبانـک بـزرگ سوئيـسي    در روز چهارشـنبه  . شرايط رکـودي اسـت  

از ســوي ديگــر گزارشــي منتــشر شــد مبنــي بــر آنکــه شــاخص  . اول امــسال داراي ســود خــالص بــوده اســت

ــه اي منطقــه   ــد بخــش کارخان ــورو از مــديران خري ــه ۹/۳۳ي ــزايش ۷/۳۶ در مــاه مــارس ب ــاه آوريــل اف  در م

هرچنـد ميـزان شـاخص    . يافته که اين بهترين رقـم بـراي شـاخص فـوق طـي شـش مـاه گذشـته بـوده اسـت                 

 اسـت امـا رشـد نـسبي آن مـي توانـد حـداقل نويـدبخش         ۵۰مـديران خريـد هنـوز پـايين تـر از عـدد مـرزي        

بــدليل انتــشار ايــن اخبــار مثبــت .  اي بــدتر نخواهــد شــدايــن موضــوع باشــد کــه شــرايط در بخــش کارخانــه

ــازار ارز وجــود نداشــت   ــزد فعــالان ب ــراي خريــد ارزهــاي مــأمن ن در روز جمعــه گــزارش منتــشره . تمــايلي ب

بـدين ترتيـب ايـن      . حاکي از آن بود کـه شـاخص اعتمـاد تجـاري آلمـان در مـاه آوريـل افـزايش يافتـه اسـت                        

منطقـه يـورو اضـافه گرديـد     ثبـت انتـشار يافتـه در رابطـه بـا اقتـصاد        گزارش هم به مجموع ارقـام اقتـصادي م        

 بانــک اول ۱۹البتـه در همـين روز فــدرال رزرو اعـلام کــرد کـه     . و جـو مثبتـي بــراي يـورو بــه همـراه داشــت    

ــانون، اندوختــه   بهتــر اســتآمريکــا  ــراي رعايــت مــوارد احتيــاطي، بــيش از ميــزان تعيــين شــده توســط ق  ب
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از سـوي ديگـر ترقـي بـازار سـهام      . مل تا حـدي موجـب فـشار نزولـي بـر يـورو گرديـد       اين عا . نگهداري نمايند 

. اخبــار مربــوط بــه احتمــال ورشکــستگي شــرکت خودروســازي کرايــسلر موجــب فروشــهاي دلاري گرديــد و 

بنــا بــه کليــه دلايــل مــذکور، دلار در برابــر يــورو در کليــه روزهــاي هفتــه گذشــته بــه اســتثناي اولــين روز   

همچنــين دلار در برابــر ليــره انگلــيس در . ر يــن ژاپــن در ســه روز آخــر هفتــه تــضعيف شــدهفتــه و در برابــ

  . روزهاي سه شنبه و پنج شنبه تضعيف و در روزهاي چهارشنبه و جمعه تقويت شد

  

  پولي داخلي بازار  –ب

ــت   ــال گذش ــاه س ــرين م ــدرال  هدر آخ ــاز ف ــازار ب ــه ب ــيلادي، کميت ــع   - م ــالاترين مرج ــوان ب ــه عن ب

 ۰ -۲۵/۰ درصــد بــه محــدوده ۰/۱ تــصميم گرفــت کــه نــرخ بهــره وجــوه فــدرال را از  -وليسياســتگذاري پــ

بـا توجـه بـه اينکـه نرخهـاي بهـره در کـف خـود قـرار دارنـد و بـا لحـاظ ايـن نکتـه کـه                            . درصد کاهش دهـد   

ــست   ــساطي نتوان ــولي انب ــتهاي پ ــردد،       هسياس ــصادي گ ــت اقت ــي و اف ــورم منف ــانع ت ــد م ــه باي ــان ک  آنچن

 ــ  ــوم ب ــتهاي موس ــت   Quantitative Easingه سياس ــرار گرف ــسئولان ق ــه م ــانون توج ــين .  در ک در هم

 ۳۰۰ مــاه مـارس کميتـه بــازار بـاز تـصميم گرفتــه شـد کـه بانــک مرکـزي حــدود        ۱۷-۱۸راسـتا در اجـلاس   

 ميليــارد دلار اوراق قرضــه بــا پــشتوانه وام هــاي     ۸۵۰ميليــارد دلار از اوراق قرضــه درازمــدت دولتــي و    

ــد ــداري نماي ــه  .رهنــي خري ــز برنامــه مــشابهي موســوم ب ــه داري ني در پــيش گرفتــه » TALF« وزارت خزان

ــي       ــشتوانه داراي ــا پ ــر ب ــه معتب ــدار اوراق قرض ــاي خري ــسات م ــه مؤس ــه ب ــا  ،ک ــه اي اعط ــل ملاحظ    وام قاب

اکنون شـواهد و نـشانه هـايي از بهبـود و اميـدواري بـه دورنمـاي اقتـصاد ديـده مـي شـود کـه از آن                              .مي کند 

 رشـد سـهام، کاسـته شـدن از شـتاب افـت فعاليـت هـاي اقتـصادي و تمايـل بيـشتر بـه                           جمله مـي تـوان بـه      

 قـائم مقـام بانـک مرکـزي آمريکـا را            Kohnهمـين وضـعيت، آقـاي       . خريد اوراق قرضه شـرکتي اشـاره نمـود        

ــود ملا     ــاز بهب ــود و آغ ــان دورة رک ــارنظري از احتمــال پاي ــه گذشــته طــي اظه ــا در هفت ــر آن داشــت ت ــب م ي

ــه ميــان آورداقتــصاد در ســالج ــزود در صــورتيکه فــدرال رزرو مــشاهده کنــد کــه  . اري ســخن ب البتــه وي اف

 هـيچ گونـه اقـدام و توسـل جـستن بـه هرگونـه ابـزار ممکـن در                     نـسبت بـه   روند بهبود کندتر از انتظار اسـت        
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نشـست بعـدي کميتـه بـازار بـاز در هفتـه آينـده برگـزار                 . جهت تقويت رشد، ترديـد بـه خـود راه نمـي دهـد             

ــد ــري در آخــرين      خواه ــن نشــست تغيي ــه نظــر مــي رســد در اي ــه ب ــاز گفت ــه شــرايط ب ــا توجــه ب  شــد و ب

  .ي بهره کليدي در سطوح فعلي باقي بمانداسياستهاي اتخاذ شده اعمال نگردد و به خصوص نرخه

  

 )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 نوع ارز
متوسط هفته منتهي 

  آوريل٣به 

متوسط هفته منتهي 

 آوريل١٠ه ب

متوسط هفته 

آوريل١٧منتهي به 

متوسط هفته منتهي 

 آوريل٢٤به 

 117 113 110 107 دلار آمريکا

 1479 1428 1407 1396 وروي

 0588 0574 0562 0552 ن ژاپني

 161 156 152 148 سيره انگليل

  

  

   اقتصاد داخلي -ج

ــا  ــاي ب ــفارش کالاه ــزان س ــذاري   يکــي از شاخــصه- دواممي ــرمايه گ ــارج س ــم ســنجش مخ  -اي مه

 درصـد کـاهش پيـدا       ۸/۰ درصد رشـد ماهانـه در مـاه فوريـه در مـاه مـارس نـسبت بـه مـاه قبـل                         ۱/۲پس از   

. هرچند اين ارقام در ماه مـارس افـت داشـته امـا در مجمـوع رونـد اميـدوار کننـده اي نـشان مـي دهـد                           . نمود

فـروش خانـه هـاي جديـد در         . هش نـشان داده بـود      درصـد کـا    ۸/۷چرا کـه ميـزان سفارشـات در مـاه ژانويـه             

 درصـد کـاهش يافـت کـه ايـن ميـزان کـاهش انـدک موجـب خوشـبيني                     ۶/۰ماه مارس نسبت بـه مـاه قبـل          

بـه خـصوص کـه ارقـام مربـوط بـه فروشـهاي ماههـاي ژانويـه و فوريـه نيـز                       . مـسکن گرديـد    به دورنماي بازار  

 هـاي نوسـاز نيـز در مـاه مـارس بـا رشـد نـسبي                  متوسـط قيمـت خانـه     . مورد تجديدنظر صعودي واقع گرديـد     

  . روبرو شد و ارقام دو ماه قبل از آن نيز تجديدنظر صعودي شد
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی آمريکا

ماه               شاخصهای    
 اقتصادی

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

 51 55 55 55 57 61 61 65 68 72 76 81 85 )به درصد(رینرخ بيکا

   565 605 592 588 6131 5908 5650 5719 416 399 362 260 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

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

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

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

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی    ٢٠٠٩سه ماهه اول  ٢٠٠٨سه ماهه چهارم  ٢٠٠٨سه ماه سوم ٢٠٠٨سه ماهه دوم 
   28 05 63 )به درصد(
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نمودار نوسانات  يورو در برابر دلار و ين ژاپѧѧن (آخر وقت بازار نيويورک )
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دلار آمريکا

ين ژاپن

  منطقه يورو - ۲

   نوسانات يورو-الف

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

ــد  ــضعيف گردي ــادا ت ــه متوســط آن در   . دلار کان ــسبت ب ــه قبــل ن ــر دلار در هفت ــورو در براب متوســط ارزش ي

ان وقــت بــازار نيويــورک ، در هفتــه گذشــته هــر بــه نرخهــاي پايــ.  درصــد کــاهش يافــت ۲۵/۱هفتــه ماقبــل 

   . دلار معامله گرديد ۲۹۲۴/۱-۳۲۳۷/۱يورو در محدوده 

ــار و گزارشــهاي     ــأثير انتــشار اخب ــه گذشــته ، بطــور عمــده تحــت ت ــورو طــي هفت نوســانات ارزش ي

  .اقتصادي ، عوامل تکنيکي و برخي موارد ديگر قرار داشت 

 ــ   ــزات و ب ــت و فل ــاي نف ــنبه به ــازار    در روز دوش ــال در ب ــاي فع ــرکت ه ــهام ش ــع آن ارزش س ه تب

ايـن عامـل بـه همـراه کـاهش قيمـت سـهام در بخـش بـانکي در مجمـوع                      . کالاهاي اساسي کاهش پيدا کـرد       

ضـعف بـازار سـهام بـه ريـسک گريـزي در بـازار               .  درصـدي شـاخص سـهام اروپـايي گرديـد            ۰/۲موجب افـت    

ــدهاي دلاري   ــن زد و خري ــدن دام ــوان ار –ارز لن ــه عن ــأمن  ب ــت   –ز م ــورت گرف ــيعي ص ــطح وس از .  در س

سوي ديگـر ، گمانـه زنيهـا حـاکي از احتمـال کـاهش نرخهـاي بهـره منطقـه يـورو بـود کـه اظهـارات برخـي                               
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بــا . مــسئولان پــولي ايــن منطقــه نظيــر آقــاي تريــشه ، رئــيس بانــک مرکــزي اروپــا ، آن را تأييــد مــي نمــود 

در اوايــل روز . ر در اولــين روز هفتــه کــاهش پيــدا کــرد توجــه بــه دلايــل ذکــر شــده ارزش يــورو در برابــر دلا

سه شنبه بوقت بـازار لنـدن گزارشـي انتـشار يافـت مبنـي بـر آنکـه شـاخص اعتمـاد سـرمايه گـذاران آلمـان                             

 بـراي اولـين بـار بـه رقـم مثبتـي             ۲۰۰۷در ماه مارس رشـد بـيش از انتظـاري داشـته و پـس از ژوئيـه سـال                     

امــا انتــشار صــورتهاي .  گــزارش ، بــر يــورو فــشار صــعودي وارد نمــود  انتــشار ايــن. رســيده اســت +) ۰/۱۳(

مالي برخي بانکها که حـاوي ارقـام درآمـدي نـسبتاً ضـعيفي بـود موجـب شـد کـه سـوداگران جانـب احتيـاط                  

لـذا رونـد صـعودي يـورو برگـشت          . را رعايت نموده و از خريـد زيـاد ارزهـاي پرريـسک نظيـر يـورو بپرهيزنـد                    

رونــد مــذکور در روز .  در برابــر دلار نــسبت بــه روز قبــل تغييــر چنــداني نــشان نــداد  نمــود و ارزش ايــن ارز

در روز پنجـشنبه    . چهارشنبه نيز بر بازار ارز حکمفرمـا بـود و نـرخ برابـري يـورو بـه دلار بـاز هـم ثابـت مانـد                            

ــود     ــر از انتظــار سفارشــات بخــش صــنعتي و بهب ــورو حــاکي از افــت کمت ــه ي ــه در منطق دو گــزارش جداگان

صــورتهاي مــالي منتــشره برخــي بانــک هــا نظيــر بانــک  . شــاخص مــديران خريــد بخــش کارخانــه اي بــود  

ــسي  ــسي  Barclaysانگلي ــک سوئي ــا در    Credite Suisse و بان ــده آنه ــودآوري اميدوارکنن ــشان از س  ن

ايـن شـرايط حتـي برخـي تحليـل گـران را بـه ايـن نتيجـه رسـاند کـه                      . سه ماهه آغازين سال جـاري داشـت         

در روز جمعــه .شــاخص هــاي ســهام هــم ترقــي يافتنــد .  جهــاني در حــال تثبيــت شــدن مــي باشــد اقتــصاد

 حکايـت از ارقـام بهتـر        – بـه عنـوان بزرگتـرين اقتـصاد منطقـه يـورو              –انتشار شاخص اعتماد تجـاري آلمـان        

سـاند کـه   برآيند ايـن ارقـام و ارقـام مـشابه برخـي از فعـالان بـازار را بـه ايـن جمـع بنـدي ر                . از انتظار داشت    

بنـا بـه دلايـل يـاد شـده ، ارزش      . احتمالاً دوره رکود اقتـصادي در منطقـه يـورو در حـال پايـان يـافتن اسـت                

   . يورو در برابر دلار در دو روز آخر هفته کاهش پيدا نمود 

  

   بازار پولي داخلي-ب 

نـي کـه در خـلال       آقاي تريشه ، رئيس بانـک مرکـزي اروپـا در مـصاحبه اي بـا چنـد خبرگـزاري و نـشريه ژاپ                       

 درصـدي نـرخ بهـره کليـدي در منطقـه            ٢٥/٠سفر وي به اين کـشور صـورت گرفتـه بـود از احتمـال کـاهش                  



 ٩

وي بـا ذکـر ايـن نکتـه کـه ايـن ميـزان کـاهش کـاملاً براسـاس محاسـبات دقيـق                         . يورو سخن به ميـان آورد       

 را نامناسـب    –  بـه خـصوص رسـاندن نـرخ بهـره بـه حـدود صـفر درصـد                  –صورت گرفته افزايش هاي بيـشتر       

 درصـد کـاهش     ٣بانـک مرکـزي اروپـا از اکتبـر سـال گذشـته تـاکنون ، نـرخ بهـره کليـدي خـود را                          . دانست  

 درصــد يعنــي پــايين تــرين ســطح تــاريخي خــود رســانده ، بــا ايــن وجــود هنــوز از بــالاترين ٢٥/١داده و بــه 

ب قــرائن موجــود انتظــار برحــس. نــرخ بهــره در ميــان همتايــان خــود در اقتــصادهاي عمــده برخــوردار اســت 

  .  درصد برسد ٠/١مي رود که اين نرخ در نشست ماه مه شوراي سياستگذاري بانک مرکزي اروپا به 

  

   وضعيت اقتصادي –ج 

.  در مــاه آوريــل افــزايش يافــت ٧/٣٦ در مــاه مــارس بــه ٩/٣٣شــاخص مــديران خريــد بخــش کارخانــه اي از 

هـر چنـد ايـن ارقـام        .  رسـيد    ١/٤٣ بـه    ٩/٤٠شاخص مديران خريـد بخـش خـدمات هـم طـي ايـن ماههـا از                  

لـي   نيـز پـايين تـر مـي باشـد ، و            ٠/٥٠نسبت به ارقام مشاب سـال گذشـته پـايين تـر بـوده و از عـدد مـرزي                     

ــده اســت   ــاملاً اميدوارکنن ــل ک ــاه آوري ــود رخ داده در م  درصــد ٠/٢سفارشــات بخــش صــنعتي پــس از  . بهب

افـت سـالانه سفارشـات طـي ماههـاي          .  درصـد افـت داشـت        ٦/٠کاهش ماهانه در ماه ژانويـه ، در مـاه فوريـه             

ر مـاه مـارس      د ٢/٨٢شـاخص اعتمـاد تجـاري آلمـان از          .  درصـد بـود      ٥/٣٤ و   ٣/٤٣ياد شـده نيـز بـه ترتيـب          

 هــم از – ZEW موســوم بــه شــاخص – در آوريــل رســيد و شــاخص اعتمــاد اقتــصادي ايــن کــشور ٧/٨٣بــه 

 تـاکنون اسـت کـه       ۲۰۰۷ايـن بـراي اولـين بـار از ژوئيـه            .  در آوريـل بـالغ گرديـد         ۰/۱۳ در مارس بـه      – ۵/۳

  . شاخص مذکور به رقم مثبت دست مي يابد 

  

  

  



 ١٠

  

 قه يوروعمده ترين شاخصهای اقتصادی منط  

ماه                شاخصهای    
 اقتصادی

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

   72 73 74 74 75 76 77 79 81 83 85 )به درصد(نرخ بيکاری

   357 729 0 363 1410 660 067 738 095 109 2 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

   088 19 01 02 08 18 17 27 29 24 23 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

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

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

 )به درصد(
14 06 15   

  



 ١١

نوسانات ين در برابر دلار و يو رو  (آخر وقت بازار نيويورک )
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  ژاپن- ٣
  

 نوسانات ين-الف

متوسـط ارزش يـن در برابـر دلار در هفتـه            . در هفته گذشته، ين ژاپن در برابر تمام ارزهاي عمده تقويت گرديد           

به نرخهـاي پايـان وقـت بـازار نيويـورک، در      .  درصد افزايش يافت٥/١قبل نسبت به متوسط آن در هفته ماقبل     

  . ين معامله گرديد١٩/٩٧-٧٤/٩٨هفته گذشته هر دلار در محدوده

 ١١ ميليارد ين باشـد امـا اعـلام مـازاد          ٥رفت کسري تجاري ژاپن در ماه فوريه در حدود            در حالي که انتظار مي    

افزايش ريسک معاملات و کاهش شاخصهاي سهام در آسيا ، اروپا         ميليارد يني تراز تجاري اين کشور و همچنين         

تا قبل از آغاز هفتـه      . و امريکا در هفته گذشته باعث شد تا ين در جايگاه نخست از نظر افزايش ارزش قرار گيرد                 

ه گذشته توجه بازار به عملکرد مثبت بانکهاي امريکايي در سه ماهه نخست معطوف بود اما به يکباره بـازار توج ـ                   

.  مـه منتـشر شـود      ٤خود را متوجه آزمون تشخيص ثبات بانکهاي امريکايي ساخت که قرار است نتيجـه آن در                 

نگراني نسبت به عواقب اين آزمون به همراه اظهارات آقاي کوهن از مقامات فدرال رزرو که در مورد شرايط بازار                    

زي را تـشديد نمـود بـه همـين دليـل            مسکن و صنعت خودروسازي امريکا هشدار داده بود تمايلات ريسک گري          

اي بر بازارهاي مالي بويژه سهام حاکم بود البته درميانه هفته اظهارات آقاي          تقريباً تا پايان هفته جو نا اميدکننده      



 ١٢

گايتنر وزير خزانه داري امريکا مبني بر اينکه بانکهاي اين کشور از پشتوانه مالي مناسبي برخوردارند توانست تـا                   

اي   در مجموع شرايط به گونه    . ت ريسک کريزي و کاهش ارزش دارايي هاي مالي جلوگيري نمايد          حدودي از شد  

در شـرايط   به طور کلـي     . پيش رفت که ين تقريباً در تمام روزهاي هفته گذشته روندي صعودي در پيش گرفت              

 کـه   درصـد -٢ي را براي رشد اقتصاد کنوني، وضعيت نامشخصي براي اقتصاد ژاپن متصور است زيرا دولت خود

صـفر  کند و پيش بيني مثبت پبيـشن خـود بـراي رشـد      آماده مي پيش بيني کرده است، (BoJ) بانک مرکزي

از سوي ديگر، کند شدن روند کـاهش ميـزان صـادرات، نـشانه     . کاهش داده است  را٢٠٠٩ در سال مالي درصد

که ميزان صادرات ژاپـن   نشان مي دهدگزارشها . از بهبود و احياي رشد اقتصادي آسيا به حساب مي آيد مثبتي

 کاهش يافته است که اين ميزان در مقايسه با ارقـام   درصد-٥/٣١به ميزان ) دوره سالانه(به چين در ماه مارس 

   .تماههاي فوريه و ژانويه، اندکي بهبود يافته اس در درصد -٢/٤٥  درصدو-٧/٣٩

  

  
 عمده ترين شاخصهای اقتصادی ژاپن

 ٢٠٠٨سال   

ماه                 صهای   شاخ 
 اقتصادی

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

 380 390 380 400 400 410 400 420 400 370 390 440 )به درصد(نرخ بيکاری
  

 080 966 1241 618 507 236 217 309 090 073 231 305 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه
  

 220 160 340 020 280 220 090 350 230 310 810 960 100 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

070 100 120 080 130 200 230 210 210 170 100 040 
  

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

 )به درصد(
32 24 05 43 



 ١٣

نمودار نوسانات ليره انگليس به يورو و دلار
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   انگليس-٤

  

  نوسانات ليره-الف

 ليـره در هفتـه      متوسـط ارزش  . در هفته گذشته، ليره استرلينگ در برابر تمام ارزهاي اصلي تضعيف شـد            

بـه نرخهـاي پايـان    .  درصد افـزايش داشـت  ٨٦/١مذکور نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ماقبل در برابر دلار  

  . دلار معامله گرديد٤٤٨٣/١ - ٤٧٢٩/١وقت بازار نيويورک، در هفته گذشته هر ليره در محدوده 

ني بازار نسبت به نتيجه آزمون  حاکم شدن فضاي ريسک گريزي طي هفته گذشته که عمدتاً ناشي از نگرا            

 بود باعث شد تا معاملات انتقالي تحت فـشار نزولـي   Stress Testتشخيص ثبات بانکهاي آمريکايي موسوم به 

بعلاوه ، اين شايعه که کسري بودجه انگلـيس در مـاه            . قرار گيرند که استرلينگ نيز از اين موضوع مستثني نبود         

 مـاه منتهـي   ١١ طي گفتني است. اهد بود پوند را تحت فشار مضاعفي قرار داد مارس بيش از مقدار مورد انتظار خو      

کرده است و در نتيجه، ميزان کـسري مـاه مـارس در      ميليارد پوند استقراض٢/٧٥به فوريه، بخش دولتي در مجموع 

رقمـي در حـدود    ود کـه  ميليارد پوند ش٨٧ ميليارد پوند بوده، احتمالا بالغ بر ٥/١١قبل که  مقايسه با زمان مشابه سال

اين اخبار براي آليستر دارلينگ، وزيـر خزانـه داري    .خواهد بود PBR بيني ماه نوامبر  ميليارد پوند بيشتر از پيش١٠

در  وزيـر خزانـه داري  . انتشار دومين بودجه آماده مـي کنـد، چنـدان جالـب نخواهـد بـود       انگليس، که خود را براي



 ١٤

مـي دهـد کـه وضـعيت اسـتقراض        و در همين حال، به بازارهـاي اطمينـان  تلاش براي کمک به اقتصاد کشور است

افـزايش سـنگين بـدهي هـاي     : رسيدن به اين اهداف موفق باشـد  اما به نظر نمي رسد که در. دولت رو به بهبود است

 داخلـي  بسته محرک اقتصادي جديد و بزرگ را منتفي مي کند و ميزان رشد توليد ناخالص دولت، اعمال هرگونه

(GDP) منتـشر شـد  گزارشـي از ديلـي تلگـراف   در پايان هفته گذشته همچنين،  .نيز رو به کاهش خواهد گذاشت  

 در حال بررسي و تجديد نظر رتبه اعتباري S&P و Moody و معتبر رتبه بندي مبني بر اينکه، دو شرکت بزرگ

فشار  تحترا پوند وع باز هم اين موض هستند، -است AAA  که هم اکنون در سطح-اوراق قرضه دولتي انگليس 

با وجود کاهش هفته گذشته ، بررسي روند بلند مدت پوند دلار نشان ميدهـد کـه ايـن ارز طـي                       . داد نزولي قرار 

نرخ تعادلي بلند مدت پول شبه جزيـره نيـز نزخـي در حـدود     . يک سال و نيم اخير بيشتر ارز فروشي بوده است    

 انتظار داشت که اين ارز علي رغم بحـران اقتـصادي اخيـر طـي سـه مـاه       بنابراين بايد.  دلار را نشان ميدهد  ۷/۱

  . دلار نزديک نمايد۶/۱آينده با يک حرکت بطئي خود را به 

  

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی انگليس

ماه               شاخصهای    
 اقتصادی

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

 � 25 25 25 25 26 26 27 28 29 31 33 36 38 )به درصد(نرخ بيکاری

 156 1490 1488 1504 1473 157 164 887 63 659 688 540 522 448  )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

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

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

22 25 25 3 33 38 44 47 52 45 41 31 30 320 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی    ٢٠٠٨سه ماهه چهارم  ٢٠٠٨ماهه سوم سه  ٢٠٠٨سه ماهه دوم  ٢٠٠٨سه ماهه اول 
 32 15 06 16 )به درصد(



 ١٥

نمودار نوسانات قيمت هر اونس طلا به دلار آمريکѧا (آخر وقت بازار نيويورک )
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  طــلا -۵
  

ــه ماقبــل   متوســط قيمــت طــلا در  ــه هفت ــسبت ب ــه گذشــته ن ــورک ، در هفت ــازار نيوي  درصــد ۳۸/۱ب

به نرخهـاي آخـر وقـت بـازار مـذکور ، در هفتـه گذشـته قيمـت هـر اونـس طـلا در محـدوده                            . افزايش داشت   

  . ان بود  دلار ، در نوس۱۰/۹۱۲-۹۰/۸۸۱

در هفتــه گذشــته نوســانات قيمــت طــلا عمــدتاً تحــت تــأثير نوســانات دلار،نوســانات ســهام و برخــي از 

ــازار ســهام  . مــوارد ديگــر قــرار داشــت ــازار نيويــورک تحــت تــأثير ضــعف ب در روز دوشــنبه قيمــت طــلا در ب

در . فــزايش يافــتآمريکــا و افــزايش نگرانــي هــا در مــورد سيــستم بــانکي امريکــا قــرار گرفــت و بــه ســرعت ا

ــه عنــوان مــأمني امــن هجــوم مــي     ــه ســمت طــلا ب ــد واقــع ســرمايه گــذاران در ايــن شــرايط ب   در روز . آورن

ســه شــنبه بازگــشت نــسبي آرامــش بــه وال اســتريت توانــست از حرکــت صــعودي طــلا جلــوگيري نمايــد و  

زيـان قابـل توجـه      در روز چهارشـنبه اعـلام       . طلا نـسبت بـه روز قبـل از آن انـدکي بـا کـاهش روبـرو گرديـد                   

بانک امريکايي مورگان استنلي در سـه ماهـه نخـست سـال جـاري دوبـاره جـو روانـي بـازار را بـر هـم ريخـت                              

ــا        ــه و ت ــزايش يافت ــد اف ــک درص ــزان ي ــه مي ــلا ب ــت ط ــا قيم ــد ت ــث ش ــس  ۲۵/۸۸۲و باع ــر اون    دلار در ه
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اري امريکــا نــسبت بــه در روزهــاي پنجــشنبه و جمعــه ابــراز اميــدواري گــايتنر وزيــر خزانــه د . صــعود نمايــد

 بـه طـور محرمانـه موجـودي ذخـاير           ۲۰۰۳بانکهاي اين کـشور و انتـشار ايـن خبـر کـه دولـت چـين از سـال                     

رســانده اســت بــه همــراه برخــي ) بيــشترين ذخــاير در بــين کــشورها( تــن ۱۰۵۴خــود را افــزايش داده و بــه 

) نواره تابـستاني در هنـد     بـه دليـل در پـيش بـودن جـش          (ديگر از عوامـل همچـون افـزايش تقاضـاي فيزيکـي             

باعــث شــد تــا طــلا بــه بــالاترين ســطح خــود از ابتــداي مــاه آوريــل دســت يابــد و در روز جمعــه در برخــي   

  . دلار در هر اونس معامله شود۹۱۵ساعات تا 
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نمودار نوسانات قيمت نفت خام پايه آمريکا  (آخر وقت بازار نيويورک )
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  نفت-۶
  

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

 هـر بـشکه نفـت خـام         گذشـته بـه نرخهـاي پايـان وقـت بـازار نيويـورک، در هفتـه                . يافتکاهش  درصد   ٣٨/٠

   .دلار معامله گرديد ٥١/٤٨-٥٥/٥١ پايه آمريکا در محدوده

انتـشار اخبـار و گزارشـهاي        بـه طـور عمـده تحـت تـأثير         ،  نوسانات بهاي نفت خام طـي هفتـة گذشـته          



 ١٨

در روز دوشـنبه ايـن ترديـد نـزد          . ديگـر قـرار داشـت     اقتصادي ، نوسانات بازارهـاي ارز و سـهام وبرخـي مـوارد              

تحليل گـران بـازار بوجـود آمـده بـود کـه آيـا بهبـود گـزارش شـده در صـورتهاي مـالي فـصلي بانکهـا تـداوم                                

  منــــشأ ايــــن ترديــــد هــــم گــــزارش مــــالي انتــــشاريافته ازســــوي . خواهــــد داشــــت يــــا خيــــر

Bank of Americaداد   داراييهــا، بــود کــه نــشان مــي ، بزرگتــرين بانــک ايــالات متحــده از لحــاظ ارزش

بانک مزبور در عين حـال کـه در سـه ماهـه اول سـالجاري بطـور خـالص داراي سـود بـوده امـا بـا افـزايش در                        

ــازار ســهام از يــک ســو و  . وام هــاي مــشکوک الوصــول نيــز مواجــه گرديــده اســت  ايــن عامــل ســبب افــت ب

در . در اولـين روز هفتـه سـير نزولـي پيمـود           بنـا بـه همـين دلايـل، بهـاي نفـت             . تقويت دلار ازسوي ديگر شد    

در ابتـداي وقـت     . روز سه شـنبه بـدليل سررسيدشـدن قراردادهـاي نفتـي مـاه مـه بـازار دچـار نوسـاناتي بـود                       

بـانکي بـر قيمـت نفـت        -بازار نيويورک، ادامه نگرانيها نـسبت بـه دورنمـاي اقتـصادي و مـشکلات بخـش مـالي                  

ملات ايــن روز بهبــود بــازار ســهام و ضــعف دلار موجــب برگــشت  امــا در ادامــه معــا. فــشار نزولــي وارد نمــود

درهمـين روز نماينـده ايـران در اوپـک گفـت درصـورتيکه بـازار جهـاني نفـت همچنـان                    . اين روند نزولـي شـد     

ــود        ــد نم ــد خواهن ــاهش تولي ــه ک ــدام ب ــک اق ــضاي اوپ ــالاً اع ــد، احتم ــرو باش ــه روب ــازاد عرض ــا م در روز . ب

ــز  ــسياري از شــرکتهاي ب ــد چهارشــنبه ب ــه دادن ايــن . رگ دورنمــاي روشــن و مثبتــي از فعاليتهــاي خــود ارائ

ــازار نفــت بــرخلاف معمــول     ــازار ســهام گرديــد؛ و بــه همــين ســبب فعــالان ب موضــوع ســبب ادامــه ترقــي ب

ــرژي آمريکــا کــه حــاکي از     ــام منتــشره در گــزارش هفتگــي اداره کــل اطلاعــات ان ــه ارق واکــنش چنــداني ب

  گــزارش مــذکور بــه شــرح جــدول زيــر . ن کــشور بــود، نــشان ندادنــدافــزايش موجــودي انبــار نفــت خــام ايــ

  :مي باشد
  

  کاي موجودی انبار نفت آمر-١جدول 
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ــورک تاحــدي      ــازار نيوي ــت ب ــل روز پنجــشنبه بوق ــا در اواي ــرژي آمريک ــات ان ــل اطلاع ــزارش اداره ک گ

بــه خــصوص کــه دو گــزارش انتــشار يافتــه جداگانــه در  . تأثيرگــذار بــود و موجــب کــاهش بهــاي نفــت شــد 

ــزايش  ــاکي از اف ــز ح ــا ني ــه   آمريک ــه منتهــي ب ــاري در هفت ــه بيک ــروش  ۱۸ متقاضــيان بيم ــت ف ــل و اف    آوري

امـا در   . ايـن دو گـزارش هـم بـه کـاهش قيمـت نفـت کمـک نمـود                  . خانه هاي دسـت دوم درمـاه مـارس بـود          

بطـورکلي صـورتهاي    . ادامه معاملات اين روز رشد قيمـت سـهام بانکهـا موجـب ادامـه ترقـي بـازار سـهام شـد                      

ــا فع    ــرتبط ب ــشره م ــالي منت ــاي        م ــر دورنم ــدت اخي ــي م ــالجاري ط ــه اول س ــه ماه ــا در س ــت بانکه الي

همـين عامـل موجـب برگـشت رونـد نزولـي قيمـت              . اميدوارکننده اي از اين بخـش بـه تـصوير کـشيده اسـت             

ــد  ــت گردي ــورد و       . نف ــرکتهاي ف ــالي ش ــهاي م ــاري در گزارش ــر از انتظ ــدي بهت ــام درآم ــه ارق در روز جمع

ــد   ــشر گردي ــسپرس منت ــريکن اک ــه. آم ــم     گزارش ــا ه ــه اي آمريک ــسکن و کارخان ــش م ــه بخ ــوط ب اي مرب

بـدين ترتيـب ، کليـه عوامـل     . بـدنبال ايـن مـوارد بـازار سـهام تقويـت و دلار تـضعيف شـد           . اميدوارکننده بـود  

يادشده موجـب گرديـد کـه بهـاي نفـت در کليـه روزهـاي هفتـه گذشـته بـه اسـتثناي اولـين روز آن، ترقـي                              

  . يابد
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