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  بسمه تعالي 

  

   آمريکا- ١

  

  نوسانات دلار-الف

   گذشته دلار در برابر تمام ارزهاي مورد بررسي، به استثناي ين ژاپن و ليـره انگلـيس، تقويـت                   هفته در

 درصد  ۱۷/۰ش آن در هفته ما قبل در برابر يورو          متوسط ارزش دلار در هفته مذکور نسبت به متوسط ارز         .  شد  

به نرخ هاي آخـر  . کاهش داشت   درصد،۹۰/۰ درصد و ۲۵/۰افزايش و در برابر ليره انگليس و ين ژاپن به ترتيب      

ــازار نيويــورک ، در هفتــه گذشــته هــر دلار در محــدوده      يــن ، هــر يــورو در محــدوده۹۷/۸۸-۳۴/۸۹وقــت ب

  .  دلار ، در نوسان بود ۶۵۰۵/۱-۶۸۲۷/۱ره انگليس در محدوده  دلار و هر لي۴۹۷۲/۱-۴۸۶۴/۱

در هفته گذشته نوسانات دلار عمدتاً تحت تأثير بيانيه اجلاس همکاريهاي اقتصادي کـشورهاي آسـيا و                 

منطقه اقيانوس آرام، اظهارات رئيس بانک مرکزي اروپا، ارقام اقتصادي منتشره در آمريکا، کاهش ريسک گريزي                



 ٢

در پايان هفته ما قبل اجلاس همکاريهاي اقتصادي کشورهاي         . اران و برخي از موارد ديگر قرار داشت       سرمايه گذ 

اما در بيانيه پاياني اين گروه بـه دليـل اخـتلاف نظـر              . آسيائي و منطقه اقيانوس آرام در سنگاپور، به پايان رسيد         

ايـن امـر نـشان مـي داد کـه           . ذف شده بـود   ، ح "تعيين نرخ برابري ارز توسط عوامل بازار      " آمريکا و چين، عبارت   

اين در حالي است کـه      . احتمالاً براي مدتهاي نسبتاً طولاني نرخ برابري دلار در برابر يوان ثابت باقي خواهد ماند              

بانک مرکزي چين اعلام کرده بود که مسئله انتخاب مجدد يک سـبد             نوامبر، ۱۱قبلاً در روز چهارشنبه مطابق با       

ثابـت مانـدن ارزش يـوان در        . ر، براي هدايت نرخ برابري يوان را مورد بررسي قرار خواهـد داد            ارزي، به جاي دلا   

اما اگـر ارزش    . برابر دلار به مفهوم آن است که ارزش يوان به موازات دلار در برابر ساير ارزها تضعيف خواهد شد                  

رزها موجب تقويت يوان در برابر دلار       يوان براساس ارزش سبدي از ارزها تعيين گردد، ضعف دلار در برابر ساير ا             

نااميدي معامله گران از انتخاب مجدد يک سبد ارزي، به جاي دلار، براي هدايت نرخ برابـري يـوان،                   . خواهد شد 

در اين روز خبر مربوط به رشد بيش از         . سبب کاهش ارزش دلار در برابر يورو و برخي از ارزهاي عمده ديگر شد             

در روز سه شنبه    . لي سه ماهه سوم سالجاري ژاپن، سبب ضعف دلار در برابر ين گرديد            انتظار توليد ناخالص داخ   

توجه معامله گران به سوي اظهارات روز دوشنبه رئيس بانک مرکزي آمريکا در مورد نـرخ برابـري دلار معطـوف                     

ک مرکزي اروپا نيـز    رئيس بان . او به طور غيرمنتظره اي گفته بود که اثرات ضعف ارزش دلار را زير نظر دارد               . شد

در روز سه شنبه گفت که قوي بودن دلار به نفع اقتصاد آمريکا است و هيچگاه هدف از ايجاد يورو قـراردادن آن                     

موارد مذکور موجـب تقويـت دلار در برابـر يـورو و             . به عنوان ارز ذخيره ساير بانکهاي مرکزي جهان نبوده است         

البته ترقي دلار چندان دوام نياورد و در روز بعد دلار در برابـر           . شدبرخي از ارزهاي عمده ديگر در روز سه شنبه          

چون لازمه ادامه ترقي دلار، انتخاب يک سبد ارزي         . يورو و برخي ارزهاي عمده ديگر سير نزولي در پيش گرفت          

 هر کـدام    اما فعلاً امکان تحقق   . براي هدايت ارزش يوان و افزايش نرخ هاي بهره دلار در ماههاي آينده مي باشد              

در روز چهارشـنبه ليـره در برابـر دلار کـاهش            . از دو مورد مذکور در آينده نزديک، بسيار بعيد به نظر مي رسـد             

 فوريه شوراي سياستگزاري بانک مرکزي انگليس نشان داد کـه هفـت             ۴-۵چون در اين روز نتايج اجلاس       . يافت

 ۲۰۰ ميليـارد ليـره بـه        ۱۷۵وسط بانک مرکزي از     عضو از نه عضو اين شورا خواهان افزايش خريد اوراق قرضه ت           



 ٣

در روز پنج شنبه يکي از مشاوران اقتصادي دولت آلمان گفـت کـه احتمـالاً اقتـصاد ايـن                    . ميليارد ليره بوده اند   

در روز جمعه نيز رئـيس بانـک مرکـزي          .  خواهد شد  (double-dip-recession)کشور بزودي بار ديگر وارد رکود       

همچنين برخي عقيده داشتند که ترقي      . است که بگوييم بحران بانکي به پايان رسيده است        اروپا گفت هنوز زود     

از طرف ديگر اقدامات برزيل و کره جنـوبي بـراي محـدود کـردن               . ماههاي اخير قيمت سهام قابل توجيه نيست      

يه گـذاري را    جريان سرمايه خارجي به کشورشان نيز گرايش سرمايه گذاران به سوي دلار به عنوان مأمن سـرما                

جريان حجم عظيم نقدينگي به سوي اين کشورها و ساير بازارهاي نوظهور مي تواند موجب افزايش                . تقويت کرد 

مـوارد مـذکور    . غيرمنطقي داراييهاي مالي شود و به تبع آن مشکلات جدي براي اقتصاد اين کشورها پديد آورد               

رو و برخـي از ارزهـاي ديگـر تقويـت و در برابـر يـن                سبب شد تا در روزهاي پنجشنبه و جمعه دلار در برابر يـو            

  . تضعيف گردد

  

   بازار پولي داخلي-ب

اظهارات هفته گذشته مقامات بانک مرکزي آمريکا نشان مي دهد که اين بانک نرخ هاي بهـره کليـدي                   

يکـا گفـت    در همين رابطه در روز دوشنبه معاون بانک مرکزي آمر         . خود را در آينده نزديک افزايش نخواهد داد         

که هدف از پايين نگه داشتن نرخهاي بهره، تشويق سرمايه گذاران به سرمايه گذاري در داراييهاي ريـسک دار و              

  : وي گفـت دلايـل افـزايش اخيـر قيمـت داراييهـا عبارتنـد از                 . به تبع آن تقويت فعاليـت اقتـصادي مـي باشـد           

خوشـبيني نـسبت بـه دورنمـاي            -دي ؛ ب     مـيلا  ۲۰۰۸کاهش بسيار شديد قيمت داراييها در اواخر سـال          -الف  

وي افـزود انقباضـي     .  سياستهاي پولي فوق العاده انبساطي در آمريکا و ساير کشورهاي جهـان              -اقتصادي ؛ و ج   

کردن سياست پولي در شرايط نوپا بودن روند بهبود اقتصادي، ادامه کاهش تعداد شاغلين و پايين تر بودن نـرخ                    

وي افـزود امـا     . هوم تقبل هزينه هاي کوتاه مدت براي کسب منافع درازمدت اسـت           تورم از سطح مطلوب ، به مف      

همچنين رئيس بانک مرکزي آمريکـا در روز       . ميزان اين منافع درازمدت، حتي در بهترين حالت، نامشخص است         

د دوشنبه گفت که کاهش ارزش دلار موجب افزايش قيمت برخي از کالا شده ولي برخي از عوامل ديگر تا حـدو                    



 ٤

امـا رئـيس بانـک مرکـزي سـنت لـوئيس در روز       . زيادي اثرات تورمي کـاهش ارزش دلار را جبـران مـي کننـد             

چهارشنبه گفت که اين بانک به جاي افزايش نرخهاي بهره، اقدام بـه فـروش داراييهـاي مـالي جهـت انقباضـي                       

 درصد و نرخ بهره     ۰-۲۵/۰هم اکنون نرخ بهره کليدي وجوه فدرال در محدوده          . کردن سياست پولي خواهد کرد    

  .  درصد قرار دارد ۵/۰تنزيل در سطح 

  

 )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 نوع ارز
متوسط هفته منتهي 

 اکتبر ٣٠به 

متوسط هفته منتهي 

   نوامبر ٦به 

متوسط هفته منتهي 

  نوامبر١٣به 

متوسط هفته منتهي 

  نوامبر٢٠به 

 028 028 027 027 دلار آمريکا

 069 067 067 067 وروي

 033 032 031 031 ن ژاپني

 057 057 061 061 سيره انگليل

  

   اقتصاد داخلي-ج

 درصــد رشــد ماهانــه در ۶/۰طبــق ارقــام منتــشره در هفتــه گذشــته ، توليــدات صــنعتي پــس از    

قـبلاً  .  درصـد کـاهش يافـت    ۱/۷ درصـد رشـد و بطـور سـالانه     ۱/۰ماه سپتامبر ، در مـاه اکتبـر بطـور ماهانـه             

ــر    ــاه اکتب ــدات صــنعتي در م ــه تولي ــت ک ــي رف ــار م ــه داشــته باشــد  ۴/۰انتظ ــر ، .  درصــد رشــد ماهان اکتب

نـرخ بهـره    . چهارمين مـاه متـوالي بـود کـه توليـدات صـنعتي نـسبت بـه مـاه ماقبـل افـزايش نـشان مـي داد                           

 درصــد در مــاه ۵/۷۰ بــه ۲۰۰۸بــر  درصــد در مــاه اکت۴/۷۵بــرداري از ظرفيــت توليــدي صــنايع و معــادن از 

پــايين بــودن نــرخ بهــره بــرداري از .  درصــد در مــاه اکتبــر ســال جــاري رســيد۷/۷۰ســپتامبر ســال جــاري و 

خانـه هـاي شـروع بـه سـاخت          . ظرفيت صنايع  و معادن سـبب مهـار فـشارهاي تـورمي در اقتـصاد مـي شـود                   

 درصـد و    ۶/۱۰ مـاه اکتبـر بطـور ماهانـه           درصـد رشـد ماهانـه در مـاه سـپتامبر در            ۹/۱به نرخ سـالانه پـس از        



 ٥

قـبلاً انتظـار مـي رفـت کـه نـرخ            .  هـزار دسـتگاه رسـيد      ۰/۵۲۹ درصـد کـاهش يافـت و بـه           ۷/۳۰بطور سالانه   

  .  دستگاه برسد۶۰۰,۰۰۰سالانه خانه هاي شروع به ساخت در ماه اکتبر به 

  

  عمده ترين شاخصهای اقتصادی آمريکا

   ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

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

 
 
 

   61 61 65 68 72 76 81 85 89 94 95 94 )به درصد(نرخ بيکاری
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خالص داخلی    رشد سالانه توليد نا ٢٠٠٩سه ماه سوم  ٢٠٠٩سه ماهه دوم ٢٠٠٨سه ماهه اول  ٢٠٠٨سه ماه چهارم
 63 64 07 35 )به درصد(

  



 ٦

  منطقه يورو - ۲

  

   نوسانات يورو-الف

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

متوسـط ارزش يـورو در برابـر دلار در هفتـه قبـل نـسبت بـه متوسـط آن در هفتـه                        . ادا تـضعيف شـد      دلار کان 

ــازار نيويــورک، ــازار مــذکور، درهفتــه  .  درصــد کــاهش يافــت ۱۷/۰ماقبــل در ب ــه نــرخ هــاي پايــان وقــت ب ب

    . دلار معامله گرديد ۴۸۶۴/۱-۴۹۷۲/۱گذشته هر يورو در محدوده 

ــاي   ــه همکاريه ــران اتحادي ــست س ــيا نش ــصادي آس ــيه - اقت ــان  (APEC)اقيانوس ــيلات پاي  در تعط

تبعيـت نـرخ    "پايان يافـت و نهايتـاً تـصميم گرفتـه شـد کـه بنـد مربـوط بـه                     )  نوامبر ۱۳منتهي به   (هفته قبل   

تحليـل گـران بـر ايـن عقيـده بودنـد کـه ايـن                . از بيانيـه پايـاني نشـست حـذف شـود          " ارزها از مکـانيزم بـازار     

از ســوي ديگــر شــاخص ســهام اروپــايي در ايــن . يف نگــاه داشــتن دلار اســتاقــدام چــراغ ســبزي بــراي ضــع

در نتيجــه .  درصــد افــزايش يافــت و قيمــت طــلا نيــز بــار ديگــر ســطوح بــي ســابقه اي را تجربــه نمــود۱روز 

ــت    ــزايش ياف ــر دلار اف ــورو در براب ــوارد ارزش ي ــن م ــدرال رزرو در   . اي ــيس ف ــه رئ ــنبه، برنانک ــه ش در روز س

. ه اي گفـت کـه بانـک مرکـزي آمريکـا مراقـب هرگونـه تغييـر در ارزش دلار مـي باشـد                        اظهار نظـر کـم سـابق      

          نمودار نوسانات  يورو در برابر دلار و ين ژاپѧѧن (آخر وقت بازار نيويورک )
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برخي، سـخنان وي را بـدين معنـا تعبيـر کردنـد کـه فـدرال رزرو نگـران آن اسـت کـه کـاهش بيـشتر ارزش                              

تريـشه رئـيس بانـک مرکـزي اروپـا نيـز دلار قـوي را بـه سـودء اقتـصاد                      . دلار به فشارهاي تورمي دامـن بزنـد       

ــستآمريکــا  ــضعيف شــد . دان ــر دلار ت ــورو در براب ــر  . در پــي آن، ي دلار در ايــن روز بيــشترين رشــد را در براب

در نتيجــه در روز چهارشــنبه، موقعيــت بــراي فروشــهاي ســودجويانه . يــورو طــي ســه هفتــه گذشــته داشــت

الاهــاي در روز پـنج شــنبه قيمـت ک  . بــه تبـع آن ارزش يـورو در برابــر ايـن ارز بــالا رفـت     . دلاري فـراهم شـد  

ايـن وضـعيت از ريـسک پـذيري فعـالان بـازار             . اساسي کـاهش يافـت و بـازار سـهام نيـز بـا افـت مواجـه شـد                   

ايــن ريــسک گريــزي زمــاني تــشديد شــد کــه يکــي از مــشاوران اقتــصادي دولــت آلمــان از احتمــال  . کاســت

ــر     ــصادي در اواخ ــود اقت ــدد رک ــوع مج ــل  ۲۰۱۰وق ــا اواي ــان آورد  ۲۰۱۱ ي ــه مي ــخن ب ــ.  س ه در روز جمع

بنـا بـه کليـه دلايـل مـذکور، ارزش يـورو در برابـر                . بازارهاي سـهام و کالاهـاي اساسـي بـا افـت روبـرو شـدند               

  . دلار در دو روز آخر هفته از سير نزولي برخوردار بود

  

   بازار پولي داخلي– ب

  يکــي از اعـــضاي شـــوراي سياســـتگذاري پـــولي بانــک مرکـــزي اروپـــا در هفتـــه گذشـــته طـــي   

بانـک مرکـزي تـا زمانيکـه خطـر تـورم ايجـاد نـشده بـه سياسـتهاي                    : زاري رويتـرز گفـت    مصاحبه اي با خبرگ   

بــه عقيــده وي انتظــارات تــورمي در .  ادامــه خواهــد داد-موســوم بــه سياســتهاي کمـي -پـولي انبــساطي خــود 

اين منطقه پـايين اسـت و سياسـتهاي فعلـي کـه شـامل نرخهـاي بهـره پـايين و نقـدينگي بالاسـت، مناسـب                            

در همـين حـال، بانکهـاي مرکـزي عـضو اتحاديـه اروپـا از کليـه مؤسـسات مـالي مـصرانه                        . سـد به نظـر مـي ر     

ــاي   ــدي وام ه ــده بع ــتند در مزاي ــا  ۱۲خواس ــزي اروپ ــک مرک ــه بان ــامبر– ماه ــاه دس ــي - در م ــور منطق  بط

آقــاي . چــرا کــه ممکــن اســت ايــن آخــرين عمليــات اعطــاي وام هــاي ايــن چنينــي باشــد  . شــرکت نماينــد

 مرکزي اروپـا نيـز پـيش از ايـن اعـلام کـرده بـود کـه ايـن وامهـا احتمـالاً در سـال آينـده                              تريشه رئيس بانک  

  . تمديد نخواهد شد
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  وضعيت اقتصادي-ج

 درصـد افـزايش و نـسبت بـه          ۲/۰شاخص قيمت مـصرف کننـده در مـاه اکتبـر نـسبت بـه مـاه قبـل                    

 درصــد -۳/۰تامبر رشــد ســالانه ايــن شــاخص در مــاه ســپ.  درصــد کــاهش داشــت۱/۰مــاه مــشابه ســال قبــل

به عقيـده برخـي تحليلگـران، مـاه اکتبـر آخـرين مـاهي اسـت کـه اقتـصاد منطقـه يـورو تـورم منفـي را                              . بود

چرا که ايـن تـورم منفـي عمـدتاً بازتـاب دهنـده افـت شـديد قيمـت نفـت مـي باشـد کـه در                             . تجربه مي کند  

  .اواخر سال گذشته و اوايل سال جاري رخ داد

ــورو ا    ــه ي ــاري منطق ــراز تج ــه    -۳/۰ز ت ــاه اوت ب ــورو در م ــارد ي ــاه   ۷/۳ ميلي ــورو در م ــارد ي  ميلي

هـر دو رقـم صـادرات و واردات در مـاه سـپتامبر نـسبت بـه مـاه قبـل رشـد داشـتند امـا                            . سپتامبر بالغ گرديد  

  . رشد صادرات بيشتر بود و همين موجب بهبود وضعيت تجاري منطقه يورو گرديد

  

 وروعمده ترين شاخصهای اقتصادی منطقه ي  

ماه                شاخصهای    
 اقتصادی

 اکتبرسپتامبر اوت ژوئيهژوئن مهآوريلمارسفوريه ژانويهدسامبرنوامبر 

   79 81 83 87 90 93 95 94 95 96 97 )به درصد(نرخ بيکاری

   738 095 1521 13 052   232 757 1733 328 539 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

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

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

21 16 11 12 06 06 00 01 07 02 03 01 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی     ٢٠٠٩سه ماهه سوم ٢٠٠٩سه ماهه دوم٢٠٠٩سه ماهه اول ٢٠٠٨سه ماهه چهارم
 18 49 48 41 )به درصد(
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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 

 متوسـط ارزش يـن در برابـر         .تقويـت گرديـد   در هفته گذشته، يـن ژاپـن در برابـر تمـام ارزهـاي عمـده                 

بــه نرخهــاي پايــان .  درصــد افــزايش يافــت٩/٠ماقبــلدلار در هفتــه قبــل نــسبت بــه متوســط آن در هفتــه  

   . ين معامله گرديد٩٧/٨٨ -٣٤/٨٩وقت بازار نيويورک، در هفته گذشته هر دلار در محدوده 

هفتــه گذشــته فــضاي حــاکم بــر بازارهــاي آســيايي فــضاي ريــسک گريــزي بــود بــه گونــه اي کــه ارزهــاي   

ــدن     ــرو ش ــاهش ارزش روب ــا ک ــن و دلار ب ــل ي ــازده در مقاب ــازار    . دپرب ــاهش ارزش ب ــت ک ــايز اهمي ــه ح نکت

گفتنـي اسـت کـه ارزش       . هاي آسيايي بود کـه بـراي اولـين بـار پـس از ماههـا بـا کـاهش همـراه شـدند                         سهام

درژاپــن اشــتياق .  درصــد افــزايش يافتــه بــود ٧٠ســهام در آســيا از ابتــداي ســال جــاري مــيلادي بــيش از  

انتـشار سـهام واوراق قرضـه مـدتي اسـت بـازار سـهام               شرکتهاي بزرگ و بانکهـا بـراي تـأمين مـالي از طريـق               

 اعـلام کـرد   MUFGروز سـه شـنبه بزرگتـرين بانـک ژاپـن      . اين کشور را تحـت فـشار نزولـی قـرار داده اسـت      

لازم بــه .  ميليــارد دلار ســهام مــي باشــد١١کــه بــراي دســتيابي بــه الزامــات ســرمايه جديــد نيازمنــد انتــشار 
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.  ميليـارد دلار سـهام از ايـن دسـت نمـوده انـد              ٤٠ اقـدام بـه انتـشار        ذکر است که تا کنـون شـرکتهاي ژاپنـی         

همــین موضــوع علــت اصــلی ضــعف بــازار ســهام ژاپــن نــسبت بــه ســایر بازارهــای ســهام در منطقــه طــی  

از سـوي ديگـر بـا نزديـک شـدن بـه پايـان سـال، سـرمايه گـذاران، صـندوقهاي                       . هفته های گذشته بوده است    

اقـدام بـه بازگردانـدن سـرمايه بـه کـشور خـود مـي نماينـد کـه ایـن                      پوشش ريسک و ساير موسسات مـالي        

خريـد يـن توسـط صـادرکنندگان ژاپنـي، برخـي تـصحيات              . موضوع تقاضا بـرای یـن را افـزایش داده اسـت           

تکنيکي و تعطيلي سه روزه ژاپـن در هفتـه آتـي سـاير عـواملي بودنـد کـه باعـث افـزايش ارزش يـن در برابـر                              

  .  هفته گذشته شدندساير ارزهاي اصلي بازار طی

  

  بازار پولي داخلي-ب

ايــن کــشور در ) BoJ( بانــک مرکــزي ١در ژاپــن تــصميمات نــرخ هــاي بهــره توســط کميتــه سياســتي 

باشــد کــه نــرخ   نــرخ تنزيــل مــيBoJنــرخ بهــره رســمي . اتخــاذ مــي گــردد) MPM(جلــسات سياســت پــولي

رکـت بـازار پـول را بـراي يـک           جلـسات سياسـت پـولي مـسير ح        . ٢فراخوان يـک شـبه بـدون وثيقـه نـام دارد           

ايـن مـسير از طريـق تعيـين         . کنـد   تعيـين مـي   ) معمـولاً يـک مـاه بعـد       (زاري جلسه بعدي کميتـه      دوره تا برگ  

ميـزان خريـد و فـروش اوراق قرضـه دولتـي و      . گـردد  شـبه مـشخص مـي      نرخ هـدف بـراي نـرخ فراخـوان يـک          

 تعيــين MPMمتعــارف  در جلــسات  اســتفاده از ســاير ابزارهــاي پــولي شــناخته شــده و حتــي ابزارهــاي غيــر

  .دگردنمي 

هفته گذشته وزارت دارايي ژاپـن اعـلام کـرد بـه احتمـال زيـاد اقتـصاد ايـن کـشور بـراي نخـستين بـار                  

انـداز    پس از سه سـال وارد تـورم منفـي شـده اسـت و عنـوان داشـت گـزارش بانـک مرکـزي در مـورد چـشم                             

نش  در ايـن خـصوص بـا رويکـرد ت ـ       BoJعکـس العمـل     . بينانـه اسـت     اقتصاد اين کشور بـيش از انـدازه خـوش         

زدايي با دولت همراه بود و عنوان شد که اين بانـک تـا مـدت نـا معلـوم سياسـت نـرخ بهـره نزديـک بـه صـفر                                
                                                 
1Policy Board  
2 Uncollateralized Overnight call rate 
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امــا ظــاهراً دولــت خواهــان از ســرگيري برنامــه خريــد داراريــي هــاي مــالي بــويژه . خــود را ادامــه خواهــد داد

  .اوراق قرضه دولتي توسط بانک مرکزي است

  

   اقتصاد داخلي–ج 

 ۲/۱ سـال جـاري مـيلادي شـاهد رشـدي معـادل              سـوم لص داخلـي ژاپـن در سـه ماهـه           رشد توليد ناخا  

مـشوقهايي    ارائـه . بـود  رشـد يافتـه   درصـد ۷/۲ دومگفتنـي اسـت کـه اقتـصاد ژاپـن در سـه ماهـه          . درصد بود 

 يارانـه خريـد بـه کالاهـاي الکتريکـي کـم مـصرف و خودروهـاي دوسـتدار                    ،مخـارج عمـومي   افـزايش    همچون

  و سـوم   مهمتـرين دلايـل رشـد اقتـصادي ژاپـن در سـه ماهـه دوم               ش تقاضـاي خـارجي      و افـزاي  محيط زيست   

علاوه بر اين حزب تازه به قـدرت رسـيده دمکـرات ژاپـن در صـدد اسـت تـا بـا هـدف تقويـت درآمـد                             . اند  بوده

 ۱/۱۴ايــن کمــک هــا بــالغ بــر . قابــل تــصرف خانوارهــا مخــارج بودجــه دولــت ايــن کــشور را افــزايش دهــد 

ــن   ــون ي ــادل م( تريلي ــد ۸/۲ع ــود ) GDP درص ــد ب ــصادي  .خواه ــد اقت ــه رش ــا را  ۲/۱ اگرچ ــدي بازاره  درص

متعجـب ســاخت امــا کارشناسـان بــر ايــن باورنـد کــه رشــد اقتـصادي ژاپــن تــداوم نخواهـد داشــت و در ســه      

کــاهش دســتمزدها و بــدتر شــدن نــرخ بيکــاري و . ماهــه ابتــدايي ســال آينــده نزديــک بــه صــفر خواهــد بــود

. رم منفــي مهمتـرين تهديـدها بــراي اقتـصاد ژاپـن در کوتـاه مــدت محـسوب مـي شــوند       نگرانـي در مـورد تـو   

دولـت ژاپـن بـه همـين        . تورم منفي به منزله تعويق مخـارج مـصرفي و بـه تبـع سـرمايه گـذاري خواهـد بـود                     

ــوگيري از کــاهش رشــد اقتــصادي ايــن کــشور در روز دوشــنبه ،   ــراي جل ــارد دلار بودجــه ۳۰دليــل و ب  ميلي

  . صويب رسانداضافي را به ت
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی ژاپن

 ٢٠٠٩سال     

ماه               شاخصهای    
 اقتصادی

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

 400 420 400 370 390 440 410 440 480 500 520 540 570 )به درصد(نرخ بيکاری

 217 309 090 073 231 305 280 160 011 007 300 500 370 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

   090 350 230 310 810 960 100 860 75 66 100 240صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )صدبه در(مصرف کننده

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

2008Q3 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی      ٢٠٠٩سه ماهه دوم ٢٠٠٩سه ماهه اول  ٢٠٠٨سه ماهه چهارم 
   03 43 87 64 )درصد(
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نمودار نوسانات ليره انگليس به يورو و دلار
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  نوسانات ليره انگليس-الف

. هفتــه گذشــته، ليــره اســترلينگ در برابــر تمــام ارزهــاي اصــلي باســتثناي يــن ژاپــن تقويــت شــد در 

ــر دلار      ــل در براب ــه ماقب ــط ارزش آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــذکور ن ــه م ــره در هفت ــط ارزش لي  ٢٥/٠متوس

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

   . دلار معامله گرديد٦٥٠٥/١ -٦٨٢٧/١

ــشگاه         ــده دان ــصرف کنن ــاد م ــاخص اعتم ــه ش ــد ک ــشخص ش ــته م ــه گذش ــلات هفت ــه در تعط ــس از آنک پ

ميشيگان براي دومين ماه پيـاپي بـا کـاهش روبـرو بـوده اسـت دلار امريکـا تحـت فـشار نزولـي بيـشتري هـم                

ــيا ــاي آس ــت   در بازاره ــرار گرف ــايي ق ــاي اروپ ــم در بازاره ــي و ه ــا در ان. ي ــترلينگ در روز  ام ــره اس ــيس لي گل

گــزارش .  دلار رســيد٦٧٤٩/١٪ افــزايش يافــت و در برخــي ســاعات هــر ليــره بــه  ٤/٠دوشــنبه در برابــر دلار 

شــود در روز ســه شــنبه نــشان داد کــه ادامــه سياســتهاي انبــساط   تهيــه مــيBoEفــصلي تــورم کــه توســط 

 ۲ تـا    ۰تـورم خـارج ازمحـدوده       ( ت   درصـد را بـه دنبـال داشـته اس ـ          ۲پولي خطر افـزايش تـورم بـه محـدوده           
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 ايـن مـسئله مهمتـرين موضـوع مـورد توجـه اسـترلينگ در روزهـاي                  ). روبـرو خواهـد شـد      BoEدرصد مقابله   

 خريــد دارايــي هــا  درصــد احتمــال پايــان برنامــه ٢زيــرا نزديــک شــدن تــورم بــه نــرخ . ابتــداي هفتــه بــود

ــه  ــزايش خواهــد QEموســوم ب ــک مرکــزي را اف ــن توســط بان ــد در ترغيــب   داد و اي  BoE موضــوع مــي توان

ايــن موضــوع توانــست ليــره را بــه بــالاترين ســطح طــي دو مــاه  . بــراي افــزايش نــرخ ريپــو مــوثر واقــع شــود

 انتـشار  . پـنس معاملـه شـد   ۳۳/۸۸هـر يـورو در برخـي سـاعات روز سـه شـنبه       . گذشته در برابر يـورو برسـاند   

داد کـه بـر خـلاف انتظـار بـازار،             شـنبه نـشان       نـوامبر در روز چهار      ۴-۵ مربـوط بـه جلـسه        MPCصورتجلسه  

 اعتقــادي بــه قطــع برنامــه خريــد دارايــي هــا و افــزايش نــرخ بهــره کليــدي در آينــده نزديــک MPCاعــضاي 

.  درصــد روبــرو شــد۱بنــابراين روز چهارشــنبه اســترلينگ در برابــر يــورو بــا کــاهش قابــل ملاحظــه  . ندارنــد

 ميليــارد پونــدي خريــد ۲۵ عــضو شــورا بــه افــزايش ۹  نفــر از۷صورتجلــسه مــورد بحــث نــشان ميــداد کــه  

در روزهـاي پايـاني هفتـه گذشـته توجـه بـازار بـه ارقـام اقتـصادي ضـعيف                     . هـا رأي مثبـت داده بودنـد         دارايي

امريکا و موضـوع بـدهي سـنگين دولـت انگلـيس فـشار زيـادي را بـر پونـد وارد سـاخت و ايـن ارز را در برابـر                                

بـدهي هـاي عمـومي دولـت انگلـيس          .  هفتـه گذشـته رسـاند      ۲ خـود طـي      دلار و ين به پـايين تـرين سـطوح         

 و از   ۲۰۱۰از يـک سـو در پـيش بـودن انتخابـات در ژوئـن                . به معظلي براي حـزب کـارگر تبـديل شـده اسـت            

 دو موضـوعي هـستند کـه دولـت ايـن          AAAسوي ديگـر نگرانـي از کـاهش رتبـه بـدهي ايـن کـشور از رتبـه                    

  .و سردرگم نموده استکشور را بر سر دوراهي قرار داده 

  

  بازار پولي-ب

ــورد  )  BoE( در قلمــرو پادشــاهي متحــد، بانــک مرکــزي انگلــيس  ــصميم گيــري در م ــي و ت اســتقلال اجراي

 صـورت مـي گيـرد و نـرخ          (MPC)ايـن تـصميم گيـري توسـط کميتـه سياسـت پـولي               . نرخ بهره را دارا است    

 و  BoEپـو در عمليـات بـازار بـاز توسـط            نـرخ ري  . بهره کليـدي ايـن بانـک نـرخ بهـره موسـوم بـه ريپـو اسـت                  
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 و بنگاههــاي مــرتبط بــا ٣هــا، موســسات ارائــه کننــده خــدمات مــالي شخــصي بانــک( گروهــي از متعامــل هــا

  .گيرد مورد استفاده قرار مي) ٤اوراق بهادار

 ميليـارد پونـد افـزايش در        ۲۵هـا بـا        درصـد اسـت و ميـزان برنامـه خريـد دارايـي             ۵/۰در حال حاضر نرخ ريپو      

ــه  اب ــوامبر در مجمــوع ب ــد از آغــاز اجــرای ايــن طــرح در ســال  ۲۰۰تــداي مــاه ن  رســيده ۲۰۰۸ ميليــارد پون

  .است

  

  اقتصاد داخلي-ج

 درصـد نـسبت بـه ســه    ۲/۰کـه انتظـار ميرفـت توليـد ناخـالص داخلـي انگلـيس در سـه ماهـه سـوم            حـالي  در

بنـابر گـزارش    . لگير سـاخت   درصـد کـاهش يافـت و همـه را غـاف            ۴/۰ماهه دوم افزايش يابد امـا ايـن شـاخص           

مرکــز آمارهــاي ملــي انگلــيس توليــد ناخــالص داخلــي ايــن کــشور بــراي شــشمين فــصل متــوالي بــا کــاهش 

از ســه ماهـه اول ســال  . روبـرو شـده اســت کـه از زمــان جنـگ جهــاني دوم يـک رکــورد محـسوب مــي شـود       

 ۶۰ کـاهش طـي       درصـد کـوچکتر شـده اشـت کـه بيـشترين ميـزان              ۹/۵ تا کنون اقتصاد شـبه جزيـره         ۲۰۰۸

 درصــدي خــدمات ايــن ۲/۰ درصــدي توليــدات صــنعتي و ۷/۰کــاهش . گــردد ســال گذشــته محــسوب مــي 

ايـن درحـالي اسـت کـه        . کشور اميد بـه بازگـشت شـرايط بهبـود در آينـده نزديـک را کمرنـگ سـاخته اسـت                     

 ـ  آلمان، فرانـسه و ژاپـن از سـه ماهـه دوم بهبـود اقتـصادي را آغـاز کـرده                    آمريکا،  اقتصادهاي   آمـار ضـعيف    . .دان

هــاي   داد تــا ميــزان خريــد دارايــيرکــزي ايــن کــشور را تحــت فــشار قــرار رشــد اقتــصادي انگلــيس بانــک م

 و دولـت ايـن       ميليـارد پونـد در مـاه نـوامبر افـزايش دهـد             ۲۰۰ه و بـه      ميليارد پوند فراتـر بـرد      ۱۷۵مالي را از    

  . ه خود معرفي نمايدکشور ابزارهاي جديدي براي تقويت اقتصاد در گزارش مقدماتي بودج

                                                 
3 Building Societies 
4 Securities Firms 
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی انگليس

ماه               شاخصهای    
 اقتصادی

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

 27 28 29 31 33 36 65 670 710 720 760 780 790 )به درصد(نرخ بيکاری

 164 887 63 659 688 540 522 448 375 480 352 348 392 )ميليارد دلار به( تجاری زنهموا

 04 01 03 17 25 29 76 830 280 070 020 020 050صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

44 47 52 45 41 31 30 320 290 230 230 180 160 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی      ٢٠٠٩سه ماهه دوم  ٢٠٠٩سه ماهه اول  ٢٠٠٨سه ماهه چهارم  ٢٠٠٨سوم 
   05 18 49 56 )به درصد(



 ١٧

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

  

ط قيمـــت آن در هفتـــه ماقبـــل در طـــلا در هفتـــه گذشـــته نـــسبت بـــه متوســـمتوســـط قيمـــت 

بــه نــرخ هــاي آخــر وقــت بــازار مــذکور، در هفتــه        .  درصــد افــزايش داشــت   ۱۵/۳بــازار نيويــورک  

  .  دلار در نوسان بود۷۵/۱۱۴۰-۴۵/۱۱۴۹گذشته قيمت هر اونس طلا در محدوده 

کـزي ،  در هفته گذشته نوسانات قيمت طلا عمدتاً تحت تأثير احتمال خريد طـلا توسـط بانـک هـاي مر                   

در طـول هفتـه   . افزايش تقاضاي سرمايه گذاري براي طلا ، نوسانات دلار و برخي از عوامـل ديگـر قـرار داشـت            

در روز سه شنبه صندوق    . گذشته احتمال خريد طلا توسط بانکهاي مرکزي از صندوق بين المللي پول قوي بود               

بانک مرکـزي مـوريس     . مرکزي موريس فروخت     تن طلا به بانک      ۲ نوامبر   ۱۱بين المللي پول اعلام کرد که در        

بـه ايـن ترتيـب نـسبت        .  تـن افـزايش داد       ۹/۳ تن به    ۹/۱با خريد طلا از صندوق ميزان ذخاير طلاي خود را از            

قبلاً نيـز  .  درصد افزايش يافت ۰/۶ درصد به بيش از  ۲/۳ارزش موجودي طلا اين کشور به کل ذخاير خارجي از           

 تن طلا از صـندوق بـين المللـي پـول خريـداري کـرد و                 ۲۰۰نک مرکزي هند حدود     در سوم نوامبر اعلام شد با     

همچنين شواهد نشان مي داد که بانک هـاي مرکـزي عـضو             .  تن ، رساند     ۷/۵۵۷ميزان ذخاير طلاي خود را به       
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 .، علاقه اي به ادامه فروش طلا از خود نشان نمـي دهنـد               " سومين معاهده محدوديت فروش طلا    " اروپايي عضو   

 ۴۰۰ به مدت پنج سال و هر ساله مجموعاً حدود           ۲۰۰۹ سپتامبر   ۲۷طبق اين معاهده اين بانک ها مي توانند از          

 تـن طـلا بـه بـازار         ۵/۱اما تاکنون در طول حدود دو ماه گذشته اين بانک ها فقط             . تن طلا به بازار عرضه کنند       

 ميلادي نيز طـلاي انـدکي بـه بـازار           ۲۰۱۰سپتامبر   ۲۶به احتمال بسيار زياد اين بانکها تا پايان         . عرضه کردند   

 تن  ۲۰۲اين صندوق تاکنون    . چون صندوق بين المللي پول نيز عضو اين معاهده مي باشد            . عرضه خواهند کرد    

 ۲۰۱۰ سـپتامبر    ۲۶به اين ترتيب بانک هاي مرکزي اروپا به همراه صندوق تا پايـان              . طلا به بازار فروخته است      

همچنين در روز چهارشـنبه وزيـر دارايـي روسـيه           .  تن طلا به بازار عرضه کنند        ۵/۱۹۶ فقط   مي توانند مجموعاً  

 تن طلا به بانک مرکزي ايـن کـشور خواهـد    ۳۰ ميلادي حدود ۲۰۰۹ در سال Gokhranگفت موسسه دولتي    

 قـرار اسـت ايـن    .در حاليکه قبلاً قرار بود که اين مؤسسه طلاي مذکور را در بازار آزاد بفروش برسـاند    . فروخت  

 John بنمايد علاوه برآن در روز چهارشنبه Alrosaموسسه وجوه حاصل را صرف خريد الماس از معدن دولتي 

paulson         يک ميلياردر معروف اعلام کرد درصدد ايجاد ETF     ميليون دلار از سـرمايه آن       ۲۵۰ جديد است که 

خريد طلا از سوي مؤسسه در شـرف تأسـيس مـذکور ،              منجر به     اين امر نيز احتمالاً   . را خود تأمين خواهد کرد      

موجـودي طـلاي    .  نيز در هفته هاي اخيـر بـه خريـد طـلا ادامـه دادنـد                  ETFهمچنين مؤسسات   . خواهد شد 

SPDR Gold Trust بزرگترين ، ETF اکتبر بتدريج افـزايش يافـت تـا بـه     ۳۰ تن در ۵۱۹/۱۱۰۳ جهان از 

ارد مذکور سبب ادامه ترقي قيمـت طـلا در طـول هفتـه گذشـته        مو.  نوامبر رسيد    ۱۸ تن در    ۴۹۳/۱۱۱۷سطح  

 دلار و در روز چهارشـنبه بـه نقطـه اوج         ۲۵/۱۱۴۳حتي قيمت طلا در روز دوشنبه به نقطـه اوج جديـد             . گرديد

البته ترقي شديد قيمت طلا باعث شده تا برخي پيش بيني هاي عجيبي نسبت              .  دلار نيز رسيد   ۷۵/۱۱۵۲جديد  

 Societe General تحليـل گـر بانـک    Dylan Griceاز جمله اين افراد . طلا ارائه دهند به دورنماي قيمت 

او معتقد است که به دليل وفور نقدينگي و بي اعتبار شدن تدريجي بانک هاي مرکـزي ، قيمـت هـر                      . مي باشد   

ون اونـس طـلا      ميلي ۲۶۳به گفته وي بانک مرکزي آمريکا       .  دلار نيز ترقي خواهد کرد       ۶۳۰۰اونس طلا تا سطح     

در اين صورت ترقـي قيمـت هـر اونـس     .  تريليون دلار مي باشد    ۷/۱در اختيار دارد در حاليکه پايه پولي آمريکا         

  .   دلار قابل انتظار مي باشد ۶۳۰۰طلا به سطح 
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  نفت- ۶ 
  

 درصـد  ۳۸/۰متوسط بهاي نفت خام پايه آمريکا در هفته گذشته نسبت به متوسـط آن در هفتـه ماقبـل                  

به نرخهاي پايان وقت بازار نيويورک ، در هفته قبل هر بشکه نفت خام پايـه آمريکـا در محـدوده                     . يش يافت افزا

  .  دلار معامله گرديد۵۸/۷۹-۴۶/۷۷

ــر رشــد      ــاه اکتب ــا در م ــر آنکــه خــرده فروشــي آمريک ــشر شــد مبنــي ب در روز دوشــنبه گزارشــي منت



 ٢٠

اً اظهـارات آقـاي برنانکـه رئـيس فـدرال رزرو            ضـمن . انتشار ايـن گـزارش موجـب ضـعف دلار شـد           . داشته است 

ــايين     ــه رشــد اقتــصادي همچنــان در ســطوح پ ــراي کمــک ب در نيويــورک ، احتمــال آنکــه نرخهــاي بهــره ب

ــد را تقويــت نمــود  ــاقي بمان ــي ب ــالاترين ســطح خــود در   . فعل ــه ب ــورس وال اســتريت ب ــي آن شــاخص ب درپ

ود کــه حــداقل تــا پــيش از نشــست مــاه در همــين روز رئــيس اوپــک خاطرنــشان نمــ. مــاه گذشــته رســيد۱۳

ــد        ــد ش ــه نخواه ــد گرفت ــزايش تولي ــورد اف ــصميمي درم ــازمان ، ت ــن س ــامبر اي ــنبه و  . دس ــه ش در روز س

پيــشاپيش انتــشار ارقــام هفتگــي موجــودي انبــار نفــت آمريکــا، کارشناســان شــرکت کننــده در نظرســنجي   

همچنـين گـزارش انتـشاريافته      . رويترز پيش بيني مي کردنـد کـه ذخـاير نفـت حرارتـي کـاهش يافتـه باشـد                   

 درصـد نـسبت     ۴/۱نـوامبر   ۱۳اي حکايت از آن داشت کـه متوسـط تقاضـا بـراي بنـزين در هفتـه منتهـي بـه                       

در . بنـا بـه ايـن دلايـل، قيمـت فـرآورده هـاي نفتـي افـزايش پيـدا نمـود                     . به هفته ماقبل افزايش داشته است     

ــرژي    ــات ان ــل اطلاع ــي اداره ک ــزارش هفتگ ــنبه ، گ ــت و   روز چهارش ــار نف ــودي انب ــعيت موج ــا از وض آمريک

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

  
  کاي موجودی انبار نفت آمر-١جدول 

 داتيتول
موجودی انبار در هفته منتهی به 

 ) بشکهميليونارقام به ( ١٣/١١/٢٠٠٩

درصد تغییر نسبت به 

 هفته ماقبل

مشابه درصد تغيير نسبت به مدت 

 سال قبل

 3368 027 651 نفت خام

 1674 018 2788 زلينفت حرارتی و د

 2091 081 534 نيبنز

  

نــوامبر نــسبت بــه هفتــه ۱۳براســاس ايــن گــزارش ، موجــودي انبــار نفــت خــام در هفتــه منتهــي بــه  

ه کــاهش  هزاربــشک۳۰۰ هــزار بــشکه کــاهش داشــت؛ درحاليکــه پــيش بينــي مــي شــد تنهــا ۹۰۰ماقبــل آن 
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 ميليـون   ۳/۰ و   ۷/۱ذخاير بنزين و فـرآورده هـاي ميـان تقطيـر نيـز طـي ايـن مـدت بـه ترتيـب                        . داشته باشد 

درادامــه معــاملات ايــن روز گزارشــي انتــشاريافت حــاکي از آن کــه تعــداد خانــه هــاي . بــشکه کــاهش يافتنــد

ايـن خبـر،    .  اسـت  نوساز ساخته شده در مـاه اکتبـر بـه پـايين تـرين سـطح خـود درشـش مـاه اخيـر رسـيده                         

موجــب نگرانــي و ترديــد نــسبت بــه بهبــود اقتــصاد جهــاني شــد و تاحــدي فــشار نزولــي بــر بهــاي نفــت وارد 

مجمـوع مـوارد ذکرشـده سـبب ترقـي قيمـت نفـت در سـه روز اول هفتـه                     . آورد که البته تأثير آن انـدک بـود        

ــرژي آمريکــا نــشان داد کــه . شــد ــه در روز پنجــشنبه گــزارش اداره کــل اطلاعــات ان  ۱۳ در هفتــه منتهــي ب

همچنـين  . نوامبر ذخاير گاز طبيعي بـازهم افـزايش يافتـه و بـه بـالاترين  سـطح تـاريخي خـود رسـيده اسـت                         

ــده اي از       ــران کنن ــاي نگ ــوع دورنم ــشاريافته، در مجم ــات انت ــان و گزارش ــاي کارشناس ــن روز برآورده در اي

ــه دنبــال آن، شاخــصهاي ســهام  . وضــعيت مــالي شــرکتها ترســيم نمــود  ــدب در روز جمعــه دلار . افــت نمودن

همچنـين مراکـز هواشناسـي پـيش بينـي مـي کردنـد کـه دمـاي هـوا در                     . تقويت و بازار سـهام تـضعيف شـد        

باتوجــه بــه مــوارد ذکرشــده ، قيمــت نفــت دردو روز آخــر . شــمال شــرق آمريکــا بــالاتر از حــدمعمول باشــد 

  .هفته از سير نزولي برخوردار بود
  

             ٢٠٠٩  نوامبر٢٠به  در هفته منتهی مت  نفت خامي ق- ٢جدول  

  روزهای هفته            

  عنوان

 ١٦دوشنبه 

 نوامبر

 ١٧سه شنبه 

 نوامبر

 ١٨چهارشنبه 

 نوامبر

 ١٩پنجشنبه 

 نوامبر

 ٢٠جمعه 

 نوامبر
 متوسط هفته

 7890 7914 7958 7746 7747 7851  نفت برنت

 7876 7897 7947 7764 7720 7841 کايه آمري نفت پا

 7649 7697 7787 7677  7703  نفت اوپک 

  

   

  


