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  فهرست مندرجات

    

 صفحه عنوان

    

  ۲   آمريکا-۱

  ۸   منطقه يورو-۲

  ۱۱   ژاپن-٣

  ۱۳  انگليس -۴

 ١۶  روسيه-۵

 ۱۹  ترکيه-۶

 ٢٢  طلا  -٧

 ۲۷   نفت-۸

  تحولات اخير اقتصادي چين ، کره جنوبي وهند و نوسانات ارزش پول اين کشورها -٩

  
۳۰  



 

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

۱۳۸۹/۵/ 4 ش     به۱۵  خ  ب  و منتهي هفته سهام اخصعمده سلف ازارهاي در ام نفت قيمت ,        طلا

۲۰۱۰/۸/۶

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

۶اوت هفته  به هفته گذشته  هفته  گذشته ۵اوت ۴اوت ۳اوت ۲اوت ۳۰ژوئيه

065939 088 065362 065400 065303 065226 065209 065672  SDR 0  دلار به65854

13019 (٢) 146 13209 13291 13185 13159 13233 13177 * 13039 يورو (پول واحد اروپايي) 

15596 (١) 205 15916 15954 15894 15889 15953 15892 * 15697 ليره  انگليس

10342 (۴) 118 10219 10271 10170 10180 10241 10234 10285 دلار  كانادا

10498 (۵) 062 10432 10379 10468 10533 10393 10389 10418 فرانك  سوييس

8713 (٣) 133 8598 8550 8582 8627 8588 8642 8642 ين  ژاپن

151656 088 152995 152906 153132 153313 153352 152273 SDR 151852 به دلار  

117061 190 119289 120525 119525 119560 118660 118175 118135 طلاي نيويورک (هراونس)

116770 230 119454 120820 119290 119985 118750 118425 116900 طلاي  لندن (هر اونس)

7816 468 8181 8070 8201 8247 8255 8134 7895 نفت پايه آمريکا 

7709 571 8149 8016 8161 8220 8268 8082 7818 نفت برنت انگليس 

10499 157 10664 10654 10675 10680 10636 10674 DOW-30 10466 (بورس وال ا ستريت ) 

5322 101 5376 5332 5366 5386 5396 5397 FTSE-100 5258 ( بورس لندن)

9597 013 9610 9642 9654 9489 9694 9570 NIKKEI-225 9537 (بورس توكيو )  

6173  214 6305 6260 6334 6331 6308 6292 DAX-30 6148 (بورس فرانكفورت)

شماره۲۰ ر*  هر واحد به دلار آمريکا
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  بسمه تعالي 

 

   آمريکا -١

  

   نوسانات دلار-الف

ــر تمــام ارزهــاي مــورد بررســي تــضعيف شــد   متوســط ارزش . در هفتــه گذشــته دلار آمريکــا در براب

 ٣٣/١دلار در هفتــه مــذکور نــسبت بــه متوســط ارزش آن در هفتــه ماقبــل در برابــر يــن و يــورو بــه ترتيــب  

بـه نرخهـاي پايـان       . درصـد بـود    ٠٥/٢برابـر پونـد      در   ميـزان کـاهش دلار    .  شـد  تـضعيف  درصد   ٤٦/١درصد و   

 دلار و هـــر پونـــد در ٣١٥٩/١-٣٢٩١/١وقـــت بـــازار نيويـــورک، در هفتـــه گذشـــته هريـــورو در محـــدوده 

  . ين متغير بود٥٠/٨٥-٤٢/٨٦هر دلار نيز در دامنه .  دلار در نوسان بودند٥٨٩٢/١-٥٩٥٤/١محدوده 

. دسـت يافتنـد    هفتـه اخيـر      ۱۱ح طـي    وترين سـط  بـه بـالا    ، بازارهـاي سـهام آسـيا      ابتدا روز دوشنبه 

د بــه يــ ام بــود کــههونــدا موتــور و هيونــداي يي نظيــر شــركتها واکنــشي بــه افــزايش ســودآوريتحــولايــن 

نمودار قيمت روزانه دلار به يورو و ين ژاپن(آخر وقت بازار نيويورک)
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و دلار آمريكـا در      ن ژاپـن  ي ـ،  يريسک پـذ  ي ـ بـا شـروع رونـد ر       .در منطقـه را بـالا بـرد       ط اقتصادي   يبهبود شرا 

هــا  بازاريريسک پــذيــشــاخص ربــه نــوعي  اســتراليا کــه دلار. ف شــدندي تــضعي اصــلي ارزهــايبرابــر تمــام

ــزايش يافــت  شــود محــسوب مــي ــز در ايــن روز اف ــزايش  .ني ــازار ســهام امريکــا در روز دوشــنبه شــاهد اف  ب

 درصـد   ۴/۲ امريکـا در سـه ماهـه دوم          GDPبـا اينکـه جمعـه ماقبـل مـشخص شـد             . شاخصهاي اصـلي بـود    

تـصادي امريکـا را افـزايش داد امـا بـازار سـعي کـرد                نگرانـي نـسبت بـه رونـد بهبـود اق           کاهش يافته اسـت و    

اي امريکـا در      متمرکـز شـد کـه کـاهش توليـدات کارخانـه           تا اين موضوع را فرامـوش نمايـد و بـر ايـن نکتـه                

 نـشانه مثبتـي بـراي بهبـود اقتـصادي در ايـن کـشور              کمتر از ميـزان مـورد انتظـار بـوده اسـت           که  ماه ژوئيه   

ــک ن .اســت ــانوس آتلانتي ــتند   در شــرق اقي ــر گذاش ــشت س ــوفقي را پ ــهام روز م ــاي س ــز بازاره ــزايش . ي اف

 و افــزايش توليــدات صــنعتي منطقــه يــورو از BNP Paribas و HSBCســودآوري بانکهــاي اروپــايي ماننــد 

هـاي کـسري بودجـه در يونـان و اسـپانيا از سـوي ديگـر باعـث شـد تـا شاخـصهاي                           يک سو و کاهش نگراني    

افـزايش سـودآوري بانکهـاي اروپــايي    . دنبرس ـخــود  مـاه گذشـته    بـه بـالاترين ســطح طـي سـه    اروپـا سـهام  

ــه  ــيش از هم ــترلينگ را  ،ب ــره اس ــاخت  لي ــع س ــي   . منتف ــت تکنيک ــطح مقاوم ــز س ــورو دلار ني زوج ارزي ي

نکتـه  .  دلار نزديـک شـد     ۳۲/۱ را شکـست و بـراي اولـين بـار از مـاه مـه هـر يـورو بـه                       ۳۱۲۵/۱بسيار مهـم    

 ايــن اســت کــه بــا وجــود بايــد بــه آن اشــاره کــردهــاي مــالي  تحــولات اخيــر بازارمهمــي کــه در خــصوص

ــا و    ــهآســيااحتمــال کنــد شــدن بهبــود اقتــصادي امريکــا، شــرايط اقتــصادي در اروپ ــه  ب اي اســت کــه  گون

ايـن احتمـال تقويـت شـده اسـت کـه             بنـابراين    .توان به تداوم فرايند بهبود اقتـصاد جهـاني اميـدوار بـود              مي

و ايـن   از بانـک مرکـزي امريکـا نرخهـاي بهـره خـود را افـزايش دهنـد        بانکهاي مرکـزي منـاطق فـوق زودتـر        

ــازار ارز باشــد     ــال در ب ــر ارزهــاي فع ــر اکث ــل اصــلي ضــعف دلار در براب ــد يکــي از دلاي روز . موضــوع ميتوان

تـرين سـطح تـاريخي خـود باعـث شـد تـا دلار در                  هـاي دلاري بـه پـايين        شـنبه کـاهش بـازدهي دارايـي         سه

ــد ا  ــورو و پون ــن، ي ــر ي ــد براب ــاهش ياب ــترلينگ ک ــي  . س ــانگين وزن ــه مي ــاخص دلار ک ــازار ۶ش  ارز اصــلي ب

گفتنـي اسـت روز سـه شـنبه         .  روزه تنـزل يافـت     ۲۰۰تـرين سـطح ميـانگين متحـرک           باشد نيز به پـايين      مي

 درصــد کــاهش يافــت کــه پــايين تــرين رکــورد ۵۳/۰بــازدهي اوراق دوســاله خزانــه داري امريکــا بــه ســطح 
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ــاريخي آن محــسوب مــي ــزان اشــتغال بخــش  ADP1 روز چهارشــنبه موســسه .شــود ت  اعــلام کــرد کــه مي

 در مــاه ISMرشـد بخــش خـدمات   .  هــزار نفـر افــزايش يافتـه اســت  ۴۲خـصوصي در امريکـا در مــاه ژوئيـه    

ايــن تحــولات باعــث شــد تــا از حجــم فــروش دلار در . ژوئيــه نيــز بــيش از ميــزان مــورد انتظــار اعــلام شــد

لار در روز چهارشـنبه بخـشي از زيـان روزهـاي گذشـته بـويژه در برابـر        بـه همـين دليـل د   .بازار کاسته شـود  

بــا نزديــک شــدن بــه زمــان انتــشار ميــزان اشــتغال امريکــا در روز . يــن و فرانــک ســوئيس را جبــران نمــود

گـذاران بـويژه بـراي خريـد دلار در روز پنجـشنبه افـزايش يافـت و بـه ايـن ترتيـب                          جمعه، احتيـاط سـرمايه    

بينـي خـوبي      آمـار اشـتغال کـه درون      . بـه ميـزان محـدودتري در برابـر يـورو کـاهش يافـت              دلار باز هم البته     

اگـر چنانچـه    . اي بـر دلار داشـته اسـت         دهـد همـواره تـأثير قابـل توجـه           از وضعيت اقتصادي امريکا ارائه مـي      

ز توانـست تـا حـدود زيـادي ا          يافـت مـي     آمار اشتغال بيش از ميـزان مـورد انتظـارِ عوامـل بـازار افـزايش مـي                 

امـا ايـن   . ها در خـصوص ضـعف اقتـصادي امريکـا بکاهـد و فـشارهاي نزولـي بـر دلار را کـاهش دهـد                   نگراني

 هــزار نفــر کــاهش ۱۳۱اتفــاق بــه گونــه ديگــري رقــم خــورد و ســطح اشــتغال در بخــش غيــر کــشاورزي   

شـد و بـر نگرانيهـا در خـصوص شـرايط بـد        اين ميـزان کـاهش دو برابـر مقـداري بـود کـه تـصور مـي            . يافت

ــزود ا ــا اف ــاهش يافــت   . شــتغال در امريک ــام ارزهــاي اصــلي ک ــر تم ــل دلار در براب ــه همــين دلي ــر دلار . ب ه

 ۶۰/۱تـرين سـطح پـانزده سـال اخيـر تنـزل يافـت و پونـد اسـترلينگ نيـز بـه                           ين يعني پايين   ۸۵مجدداً به   

مـال اتخـاذ    بـا توجـه بـه شـرايط کنـوني اقتـصاد امريکـا احت              .  ماهه دسـت يافـت     ۶دلار يعني بالاترين سطح     

 FOMCتــدابير جديــدي از ســوي فــدرال رزرو بــراي احيــاي بزرگتــرين اقتــصاد جهــان در نشــست بعــدي   

البته با توجـه بـه نـاچيز بـودن نـرخ کنـوني بهـره امکـان کـاهش بيـشتر ايـن نـرخ وجـود                            . کاملاً وجود دارد  

 بانــک مرکــزي نــدارد بنــابراين محتملتــرين سياســت انبــساطي، خريــد اوراق خزانــه و اوراق رهنــي توســط 

هـاي دلاري محـسوب    نـرخ بـازدهي اوراق خزانـه دو سـاله نيـز کـه مبنـايي بـراي سـاير دارايـي                   . خواهد بـود  

                                                 
 
1 Automatic Data Processing 
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کـاهش  . شود در پـي انتـشار ارقـام اشـتغال بـه سـطحي تنـزل يافـت کـه تـا کنـون تجربـه نـشده اسـت                               مي

  .  آن خواهد بودهاي دلاري به معناي کاهش تقاضا براي خريد دلار و تضعيف بيشتر جذابيت دارايي

ــده      ــه آين ــصادي در هفت ــدادهاي اقت ــرين روي ــاز، مهمت ــازار ب ــات ب ــه عملي ــسه کميت ــر جل ــلاوه ب ع

ــراي      ــدرت لازم ب ــه هيچيــک از ق ــستند ک ــا ه ــه تجــاري و شــاخص خــرده فروشــي در امريک ــشار موازن انت

تـصادي در  البتـه در اروپـا هـم ارقـام مقـدماتي رشـد اق             . خنثي کردن اثـر منفـي اشـتغال برخـوردار نيـستند           

ــارات روز       ــه اظه ــا توجــه ب ــه ب ــد شــد ک ــشر خواه ــه منت ــاه ژوئي ــدات صــنعتي در م ــه دوم و تولي ســه ماه

رود در هفتـه      بنـابراين انتظـار مـي     . پنجشنبه تريـشه رئـيس بانـک مرکـزي اروپـا ارقـام مثبتـي خواهـد بـود                  

  . موج فروش دلار ادامه داشته باشد آينده همچنان

  

   بازار پولي-ب

جلــسه بعــدي کميتــه عمليــات بــازار بــاز فــدرال ) هفتــه آينــده(  اوت ١٠شــنبه  هقــرار اســت روز ســ

ــا توجــه بــه کــاهش . رزرو تــشکيل گــردد  و  ســه ماهــه دوم ســالدرريکــا مرشــد اقتــصادي ا درصــدي ٤/٢ب

کاهش قابل توجه آمـار شـاغلين  در مـاه ژوئيـه بعيـد نيـست کـه فـدرال رزرو اقـدام بـه تزريـق پـول بيـشتر                                

شــايان ذکــر اســت در حــال حاضــر . ق خريــد اوراق قرضــه و اوراق وامهــاي رهنــي نمايــدبــه اقتــصاد از طريــ

 . درصـد قـرار دارد     ٧٥/٠ درصـد و نـرخ بهـره تنزيـل در سـطح              ٠ -٢٥/٠نرخ بهـره وجـوه فـدرال در محـدوده           

اي در ايـالات    درصـدي و ضـعف فعاليـت بخـش مـسکن و حتـي بخـش کارخانـه                 ٥/٩با توجه به نـرخ بيکـاري        

 اقـدام بـه افـزايش نـرخ بهـره کليـدي خـود               ٢٠١٠رسد فـدرال رزرو تـا پايـان سـال              به نظر نمي   متحده امريکا 

  .نمايد

 )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 نوع ارز
متوسط هفته منتهي 

  ژوئيه١٦به 
متوسط هفته منتهي 

  ژوئيه٢٣به 
متوسط هفته منتهي به 

  ژوئيه٣٠
متوسط هفته منتهي به 

  اوت٦

 057 051 047 043 مريکادلار آ

 078 081 083 083 يورو

 022 024 024 024 ين ژاپن

 073 074 074 074 ليره انگليس
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تغيير اشتغال بخش غير كشاورزي امريكا از ابتداي سال 2010                    
هزار نفر
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ژانويه فوريه مارس آوريل مى ژوئن ژوئيه

  

   اقتصاد داخلي-ج

 اشــتغال در ي منتــشر نمــوده اســت مجمــوع کلــ الات متحــدهيــ کــه وزارت کــار ايبراســاس گزارشــ

ر يــ در بخــش غتعــداد شــاغلينن گــزارش يــر ابنــاب .ش از حــد انتظــار داشــته اســتي بــين کــشور کاهــشيــا

ــشاورز ــزار١٣١ يک ــاه  ه ــورد در م ــه م ــاهش ژوئي ــي  ک ــشان م ــد ن ــق    . ده ــه طب ــت ک ــالي اس ــن در ح اي

نمـودار زيـر تـصوير      .  هـزار مـورد باشـد      ٦٥هاي انجام شده انتظار مـي رفـت کـه ايـن کـاهش تنهـا                   نظرسنجي

 .دهد را نشان ميگوياتري از تحولات اشتغال غير کشاورزي از ابتداي سال جاري 

   

  

  

  

  

  

  

سه بـا مـاه قبـل       ي ـ در مقا  يکـار ي دهـد کـه نـرخ ب       ي نـشان م ـ   وزارت کـار امريکـا     گزارش   عين حال در  

کـا  ي در کـشور آمر    يکـار يرفـت نـرخ ب     يبتـه انتظـار م ـ    لا. نـده اسـت   ا ثابـت م    درصـد  ٥/٩ نداشـته و در      يرييتغ

 انــدکي بــيش از آنچــه تــصور بخــش خــدمات ايــالات متحــدهدر تحــولي ديگــر . ابــديش ي افــزادرصــد٦/٩بــه 

 واحـد اعـلام     ٥٣ بـه ميـزان      ISMرفـت شـاخص       در حـالي کـه انتظـار مـي        . شد در ماه ژوئيه افزايش يافـت        مي

  .  واحد اعلام شد٣/٥٤شود اين شاخص در ماه ژوئيه 
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 عمده ترين شاخصهاي اقتصادي آمريکا

 شاخصهاي               ماه     
 اقتصادي

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

 95 94 97 98 101 10 10 97 97 97 99 97 )به درصد(نرخ بيکاري

 275 320309365 332364402 370 394404   )ميليارد دلار به(تجاري موازنه

توليدات  سالانه  درصدتغييرات
 صنعتي  

132 12210258 69 5 21 12 19 38 52  

غييرسالانه در شاخص قيمت ت

 )به درصد(مصرف کننده
13 21 15 13 02 18 27 26 19 23 22  

 رشد سالانه توليد ناخالص  ٢٠١٠سه ماهه اول ٢٠٠٩سه ماهه چهارم ٢٠٠٩سه ماهه سوم ٢٠٠٩سه ماهه دوم
 07 22 56 32 )به درصد(داخلي 
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نمودار قيمت روزانه يورو در برابر دلار و ين ژاپن (آخر وقت بازار نيويورک)
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دلار آمريكا ين ژاپن

  

  منطقه يورو - ۲

  

   نوسانات يورو-الف

ــر تمــام ارزهــاي    ــورو در براب ــه گذشــته، ي ــيس   در هفت ــره انگل ــه اســتثناي لي ــورد بررســي ب عمــده م

متوســط ارزش يــورو در برابــر دلار در هفتــه قبــل نــسبت بــه متوســط آن در هفتــه ماقبــل در   . يــت شــدتقو

بــه نــرخ هــاي پايــان وقــت بــازار مــذکور، در هفتــه گذشــته هــر .  درصــد افــزايش يافــت٤٦/١بــازار نيويــورک 

  .  دلار در نوسان بود٣١٥٩/١-٣٢٩١/١يورو در محدوده 

دي در آمريکا منتشر گرديد که پايين تر از حد انتظارات بـود و       طي مدت اخير ارقام و گزارش هاي اقتصا       

در نقطه مقابل، انتشار گـزارش هـاي مطلـوب        . ناظران بازار را نسبت به روند بهبود اقتصاد اين کشور نگران نمود           

  اقتصادي در منطقـه يـورو و گـزارش هـاي مـالي مثبـت و اميدوارکننـده از سـوي بـسياري از شـرکت هـا بـه                              

در روز سـه    .  درصد ترقي نمود   ۲بطوريکه شاخص سهام اروپايي در روز دوشنبه        . ي در بازار دامن زد    ريسک پذير 

شنبه شواهدي از نگراني فزاينده سياستگذاران پولي آمريکا نسبت به شتاب رشد اقتصاد ايـن کـشور ديـده مـي                     
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رشد کامل دست نيافتـه و بـراي        در اين روز آقاي برنانکه رئيس فدرال رزرو گفت که اقتصاد آمريکا هنوز به               . شد

نـشريه وال اسـتريت ژورنـال طـي گزارشـي      . نيل به اين مقصود سياست هاي پولي همچنان بايد انبساطي بماند      

اعلام کرد در صورت بروز شواهدي از کندي رشد اقتصادي ، مـسئولان پـولي بـه جـاي کـاهش پرتفـوي بانـک                         

 حاصل از سررسيد اوراق بهـادار موجـود، اقـدام بـه خريـد          مرکزي به اين فکر خواهند افتاد که از محل نقدينگي         

با توجه به موارد مذکور يورو در برابر دلار در دو روز اول هفتـه تقويـت                 . اوراق خزانه يا اوراق رهني جديد نمايند      

در روز چهارشنبه گزارش منتشره اي حاکي از آن بود که تعداد قراردادهاي خريـد مـسکن آمريکـا در مـاه                      . شد

طبق گزارش ديگري سفارشات بخش کارخانه اي اين کشور افـت           . به پايين ترين سطح تاريخي خود رسيد      ژوئن  

با اين شرايط معامله گران احتياط بيشتري نموده و به ارزهاي کم ريسک تر نظير ين                . بدتر از انتظاري نشان داد    

در روز پنجشنبه پيشاپيش    . ر تضعيف شد  در نتيجه يورو در برابر دلا     . روي آوردند و بازار سهام نيز افت نشان داد        

از سوي ديگر انتشار ارقام قوي بخـش  . انتشار ارقام اشتغال آمريکا معامله گران از خريد زياد دلار اجتناب نمودند  

صنعتي آلمان و مشاهده علائمي از موفقيت دولت هاي اسپانيا و يونان در کاهش کسري بودجه جو مثبتي براي                   

ارد مذکور به همراه تصحيحات تکنيکي سبب تقويت يورو در برابر دلار در دو روز آخر هفتـه  مو. يورو فراهم نمود 

  . شد

  

   وضعيت اقتصادي-ب

 درصد و نسبت به ماه مشابه در سال قبل          ۳/۰شاخص قيمت توليد کننده در ماه ژوئن نسبت به ماه قبل            

، اما متقابلاً رشد پـايين    انرژي بوده علت عمده رشد قيمت هاي توليدي رشد قيمت هاي          .  درصد رشد داشت   ۰/۳

 ۴/۱رشـد سـالانه شـاخص قيمـت مـصرف کننـده از              . قيمت کالاهاي مصرفي مانع رشد بيشتر اين شاخص شد        

خرده فروشـي در مـاه    .  درصد در ماه ژوئيه افزايش يافت که البته مطابق انتظارات بود           ۷/۱درصد در ماه ژوئن به      

کـاهش فـروش مـواد خـوراکي و         .  درصـد افـزايش داشـت      ۴/۰ر سـالانه    ژوئن بطور ماهانه رشدي نداشت و بطو      
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رشد ماهانه و سالانه خرده فروشـي در        . آشاميدني دليل اصلي رشد پايين خرده فروشي طي اين مدت بوده است           

  .  درصد رسيد۶/۰ و ۴/۰ماه مه با تجديد نظر صعودي بترتيب به 

  

شاخصهاي        ماه   
 اقتصادي

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

 95 94 95 96 98 99 99 99 99 100 100 101 )به درصد(نرخ بيکاري

ميليارد  به(تجاري موازنه
 23 76 173 33 13 130 38 41 8933 57  )دلار

سالانه  درصدتغييرات
 18 1691591511281137 4 16 40 68  صنعتي  توليدات

تغييرسالانه در شاخص 
به (قيمت مصرف کننده

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

 رشد توليد ناخالص  ٢٠١٠اهه اولسه م ٢٠٠٩سه ماهه چهارم ٢٠٠٩سه ماهه سوم ٢٠٠٩سه ماهه دوم
داخلي                     

 01 04 01 02 )به درصد(
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نمودار قيمت روزانه ين در برابر دلار و يورو (آخر وقت بازار نيويورک)
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دلار آمريكا يورو

 

  ژاپن-٣

  ين  نوسانات –الف 

در هفته گذشته، ين ژاپن در برابر تمام ارزهاي عمده مورد بررسي بـه اسـتثناي ليـره انگلـيس تقويـت                      

متوسط ارزش ين در برابر دلار در هفته قبل نسبت به متوسـط آن در هفتـه ماقبـل در بـازار نيويـورک،                        . گرديد

  به نرخهاي پايان وقت بازار مـذکور، در هفتـه گذشـته هـر دلار آمريکـا در محـدوده                   . افزايش يافت  درصد   ۳۳/۱

  .  ين در نوسان بود۴۲/۸۶-۵۰/۸۵

 ۲انتشارمجموعه اي از ارقام و گزارش هاي نامطلوب اقتصادي در آمريکا در روزهاي منتهي به دوشـنبه                  

از جملـه   . اقتصاد اين کشور با کندي رشد مواجه اسـت        اوت سبب شد که در اين روز اين نگراني قوت بگيرد که             

 درصـد  ۴/۲گزارش منتشره اي حاکي از آن بود که رشد سالانه توليد ناخالص داخلي آمريکا در سه ماهه دوم به                    

بنا به اين دلايل ين     . از سوي ديگر، شاخص هاي سهام در بازارهاي آسيايي ترقي يافتند          . کاهش پيدا نموده است   

. در روز سه شنبه نيز نگراني نسبت به بدتر شدن دورنماي اقتصاد آمريکا ادامه داشـت               . ر تضعيف شد  در برابر دلا  

بـدين  . اين شرايط ، فدرال رزرو را مجبور مي کند که نرخ هاي بهره را در سطوح بسيار پايين فعلي نگـاه دارنـد                      

.  به تدريج محو مـي شـود  - مي نمود که مزيت نسبي براي دلار ايجاد-ترتيب تفاوت نرخ هاي بهره دلاري و يني  
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. ين را صادرکنندگان ژاپني با ميزان عرضه و تقاضـاي خـود تعيـين مـي نماينـد                 /در اين شرايط نرخ برابري دلار     

 اين اتفاق روي داده است و با نزديک شدن به اواسط ماه اوت و تعطـيلات تابـستاني فـروش هـاي                        چنانچه اخيراً 

در روز چهارشـنبه ارقـام اقتـصادي ضـعيفي در آمريکـا             .  افزايش يافته است   دلاري از سوي صادرکنندگان ژاپني    

از سوي ديگر گمانه زني هاي بازار در اين راستا بود که احتمال اتخاذ سياست هاي انبـساطي تـر                    . منتشر گرديد 

ر در نقطه مقابل، بسياري ترديد داشـتند کـه بانـک مرکـزي ژاپـن د               .  اوت فدرال رزرو وجود دارد     ۱۰در نشست   

بـدين ترتيـب امکـان اينکـه معـاملات استقراضـي            . نشست آتي خود به سياست هاي انبساطي تر مبادرت نمايد         

(Carry Trade)    در خلاف جهت پيشين اتفاق افتد وجود دارد، يعني اينکه بدليل نرخ بهـره پـايين دلار، ايـن 

در روز پنجشنبه ارقام اقتصادي انتشار      . بارمعامله گران به اين ارز استقراض نموده و در ين سرمايه گذاري نمايند            

از سوي ديگر گزارش منتشره اي حاکي از آن بود که سرمايه گـذاران ژاپنـي                . يافته در آمريکا مجموعاً مثبت بود     

ميـزان  .  بـوده انـد    - عموماً اوراق خزانه آمريکـا     – هفته اخير بطور مداوم داراي خالص خريد اوراق بهادار           ۱۲طي  

اين ارقام وقتي معني دارتر خواهند بود کـه  .  تريليون ين بوده است۳/۱۱اق در مدت مذکور خالص خريد اين اور  

، چنـدان اميدوارکننـده   ۲۰۰۹بدانيم ميزان خالص خريد اوراق بهادار توسط سرمايه گذاران ژاپني در کـل سـال        

مثبت چنداني بـراي ايـن      لذا ارقام و گزارش هاي فوق نتوانست تأثير         . نبود، جو عمومي نسبت به دلار منفي بود       

بنا به دلايل ياد شده ارزش ين در برابر دلار در روزهاي سـه شـنبه، چهارشـنبه و پنجـشنبه                     . ارز به ارمغان آورد   

  . در روز جمعه تصحيحات تکنيکي منجر به ضعف ين در برابر دلار گرديد. افزايش يافت

 ماه     شاخصهاي      
 اقتصادي

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

 52 54 57 55 53 52 53 52 49 49 50 51 )به درصد(نرخ بيکاري

ميليارد  به(تجاري موازنه
 297 562 419 202 582 894 412 604 068 722 1033 815 )دلار

سالانه  درصدتغييرات
 295 235227190184 151 42 51 185 313 318 259 صنعتي  توليدات

تغييرسالانه در شاخص 
به (قيمت مصرف کننده

 )درصد
110 180230220220 250 190 170 130110 110 120 

 رشد سالانه توليد  ٢٠١٠سه ماهه اول ٢٠٠٩ارمسه ماهه چه ٢٠٠٩سه ماهه سوم ٢٠٠٩سه ماهه دوم
 )درصد(ناخالص داخلي 

58 52 11 46 
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نمودار قيمت روزانه ليره انگليس به يورو و دلار(آخر وقت بازار نيويورک)
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   انگليس- ٤

  

   نوسانات ليره انگليس-الف

متوســط ارزش ليــره .  شــدتقويــتدر هفتــه گذشــته، ليــره اســترلينگ در برابــر تمــام ارزهــاي اصــلي 

.  يافــتافــزايش درصــد ٠٥/٢در هفتــه مــذکور نــسبت بــه متوســط ارزش آن در هفتــه ماقبــل در برابــر دلار  

ــه نر ــازار ب  دلار ٥٨٨٩/١ -٥٩٥٤/١هــر ليــره در محــدوده نيويــورک، در هفتــه گذشــته خهــاي پايــان وقــت ب

   .معامله گرديد

ــر     ــايي نظيـ ــودآوري بانکهـ ــزايش سـ ــه لطـــف افـ ــترلينگ بـ ــره اسـ ــته ليـ ــه گذشـ    وHSBCهفتـ

BNP Paribas       ــه ــست ب ــعف دلار توان ــين ض ــت و همچن ــراه داش ــه هم ــهام را ب ــاي س ــت بازاره ــه تقوي  ک

ــر دلار طــي بــالاترين ســ  مــاه گذشــته دســت يابــدو در برخــي ســاعات روز جمعــه هفتــه  ۶طح خــود در براب

ــه   ــست ب ــد توان ــته پون ــد۶۰/۱گذش ــصادي   .  دلار دســت ياب ــاع اقت ــبي از اوض ــدان مناس ــت چن ــد قرائ هرچن
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انگليس در هفته گذشـته صـورت نگرفـت امـا بـازار سـهام و بـازار ارز توجـه چنـداني بـه آن نکـرد و بـيش از                                

د بانکهــا و تقويــت شاخــصهاي ســهام اروپــا از يــک ســو و عملکــرد ضــعيف اقتــصاد امريکــا مــورد  همــه درآمــ

 .  توجه بود

   

  بازار پولي-ب

روز پنجــشنبه شــوراي سياســت پــولي بانــک مرکــزي انگلــيس تــشکيل جلــسه داد و بــار ديگــر نــرخ  

کامــل قابــل تــصميمي کــه از قبــل بــه طــور .  درصــد تثبيــت کــرد٥/٠بهــره کليــدي خــود را در ســطح نــازل 

ايـن شـورا همچنــين   . بينـي بـود و بــه همـين دليـل نتوانــست تـأثير خاصـي بــر تحـولات بـازار بگــذارد         پـيش 

 .   ميليارد پوند ايجاد نکرد٢٠٠به ارزش  QEهاي مالي موسوم به  هيچ تغييري در برنامه خريد دارايي

  

  اقتصاد داخلي-ج

. رم خــود را منتــشر خواهــد ســاختچهارشــنبه هفتــه آينــده بانــک مرکــزي انگلــيس گــزارش تــوروز 

بينـي خـود از         پـيش   ٢٠١١و به احتمـال زيـاد عـلاوه بـر تجديـد نظـر نزولـي در نـرخ رشـد اقتـصادي سـال                          

 در تحــولي ديگــر شــاخص خــرده فروشــي در مــاه ژوئــن بــه لطــف برگــزاري جــام   .تــورم را افــزايش خواهــد داد

ــال منتفــع شــد  ــد کــه ه ــ. جهــاني فوتب ــه   برخــي از کارشناســان معتقدن ــازه ب ــز جــان ت ــه  ني ــاه ژوئي واي معتــدل در م

ــراي مــابقي ســال جــاري    . خــرده فروشــي خواهــد داد ــا کــاهش مخــارج دولتــي، پــيش بينــي ايــن شــاخص ب امــا ب

بـه نظـر مـي      . رشـد قيمـت مـسکن نيـز در مـاه ژوئيـه نـسبت بـه مـاه ژوئـن کـاهش يافتـه اسـت                           .مثبت نخواهـد بـود    

ــ رســد کــه قيمــت مــسکن در ســال جــاري علــي   ــرد رغــم رون در بخــش . ق آن در ســال گذشــته در رکــود قرارگي

البتـه بـا توجـه بـه     . رسـد کـسري تجـاري جزيـره در مـاه ژوئـن کـاهش يافتـه باشـد              خارجي اقتصاد نيـز بـه نظـر مـي         

ــد طــي ســالهاي  ٢٥کــاهش ــا ٢٠٠٧ درصــدي ارزش پون ــه   ٢٠٠٩ ت ــسته اســت ب ــن کــشور نتوان  ظــاهراً صــادرات اي

  . مند گردد خوبي از اين امتياز بهره
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ماه                شاخصهای   
 اقتصادی

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

 76 78 79 78 78 79 78 78 78 80 80  )به درصد(نرخ بيکاری

 41 43 4331 49 51 47 39 59 309 534  )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

 124 10997119108 84 60 36 17 02 20 صنعتی  توليدات سالانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 32 18 18 16 11 15 19 29 35 30 34 37 )به درصد(مصرف کننده

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

50 55 51 03 
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  روسيه -٥
  

  :روسيه کشوري است با مشخصات زير

   کيلومتر مربع١٧٠٧٥٤٠٠:وسعت

  )٢٠٠٩سال ( ميليون نفر ١٤١:جمعيت

   تريليون دلار٢٣/١): مبلغ اسمي(کل توليد ناخالص داخلي 

   روبل: پولواحد

  شناور مديريت شده: نرخ ارز
  

رشد توليد ناخالص داخلي . روسيه وسيع ترين کشور جهان است و از لحاظ منابع طبيعي بسيار غني مي باشد

  :در طي سالهاي گذشته به شرح زير بوده است

  
  پيش بيني

  ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  ٢٠٠٧  ٢٠٠٦  ٢٠٠٥  ٢٠٠٤  سال
٢٠١١  ٢٠١٠  

رشد توليد 

  يناخالص داخل
٤/٣  ٠/٤  -٩/٧  ٦/٥  ١/٨  ٧/٧  ٤/٦  ٢/٧  

  

امـا درسـال    .  ميلادي، ادامه بحران مالي در جهان، موجب بروز رکود اقتصادي درايـن کـشور شـد                ٢٠٠٩درسال  

  .  ميلادي رشد اقتصادي اين کشور ازسرگرفته شد٢٠١٠

 نـرخ تـورم از   بطوريکـه .  ميلادي سير نزولي درپيش گرفتـه اسـت  ٢٠١٠ و٢٠٠٩تورم اين کشور درطي سالهاي     

  .  کاهش يافت٢٠١٠ درصد در ماه ژوئيه ٨/٤ و ٢٠٠٩ درصد در سال ٨/٨ ميلادي به ٢٠٠٨ درصد درسال ٣/١٣

  
  پيش بينيژوئيه         

  ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  ٢٠٠٧  ٢٠٠٦  ٢٠٠٥  ٢٠٠٤  سال
٢٠١١  ٢٠١٠  

  ٠/٤  ٨/٤  ٨/٨  ٣/١٣  ٩/١١  ٠/٩  ٩/١٠  ٧/١١  تورمرشد 
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 رکـود اقتـصادي   ٢٠٠٩البتـه درسـال   . لهاي متوالي از مازاد برخوردار بوده است    حسابجاري روسيه نيز درطي سا    

  . جهان و کاهش قيمت مواد اوليه، سبب کاهش شديد مازاد حسابجاري روسيه گرديد
  

  ارقام به ميليارد دلار

  ٢٠١٠آوريل   ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  ٢٠٠٧  ٢٠٠٦  ٢٠٠٥  سال

    ٩٧/٤٨  ٧٢/١٠٣  ٣٠٩/٧٨  ٣٦٧/٩٤ ٤٤٣/٨٤  موازنه حسابجاري

  ٠/٤٥٦  ٦/٤٤٠  ١/٤٢٧  ٨/٤٧٨  ٧/٣٠٣  ٢/١٨٢  ذخاير ارزي و طلا
  

 ميليـارد دلار در پايـان سـال         ٢/١٢تداوم برخورداري حسابجاري از مازاد، سبب شد تا ذخاير ارزي اين بانـک از               

ازاين نظر روسيه رتبـه چهـارم درجهـان را          .  برسد ٢٠١٠ ميليارد دلار در آوريل      ٠/٤٥٦ ميلادي به سطح     ١٩٩٨

 باتوجه به حجم عظيم حسابجاري و حجم عظيم ذخـاير ارزي، بـه نظـر نمـي رسـد کـه دولـت روسـيه در           .دارد

  . سالهاي آينده مجبور به اعمال مقرراتي درجهت جلوگيري از خروج ارز از اين کشور شود

  ذخاير ارزي به ميليارد دلار

  رتبه  آخرين آمار  حجم ذخاير  نام کشور

  ١  ٢٠١٠ژوئن   ٣/٢٤٥٤  چين

  ٢  ٢٠١٠ژوئن   ١٠١٩  ژاپن

  ٣  ٢٠٠٩اکتبر   ٧١٦  منطقه يورو

  ٤  ٢٠١٠آوريل   ٤٥٦  روسيه
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  )هر دلار به روبل( تاکنون ٢٠٠٥نوسانات روبل روسيه از سال 

  . برخوردار بوده استSDRارزش روبل روسيه نيز درطي سالهاي اخير از ثبات نسبي در برابر دلار و 

  ٢٠١٠مه   ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  ٢٠٠٧  ٢٠٠٥  ٢٠٠٢  ٢٠٠٠  سال

  ٤٩/٣٠  ٢٤/٣٠  ٣٨/٢٩  ٥٤٦٢/٢٤ ٧٨٢٥/٢٨ ٧٨٤٤/٣١  ١٦/٢٨  هردلار به روبل

  ٨٣/٠  ٩٣/٢  ٦٩/١٩  -٧٢/١٤  -٤٤/٩  ٨٧/١٢  --  درصد تغيير 

  

  

  

 

٣٦ 

٣٤ 

٣٢ 

٣٠ 

٢٨ 

٢٦ 

٢٤

٢٠١٠ ٢٠٠٩ ٢٠٠٨ ٢٠٠٧ ٢٠٠٦ ٢٠٠٥ 

  دورنماي روبل

باتوجه به ثروت عظيم طبيعي روسيه، برخورداري حسابجاري اين کـشور از مـازاد، حجـم عظـيم ذخـاير ارزي ايـن                       

کشور، پايين بودن نرخ تورم و رشد قابل توجه اقتصادي انتظار مي رود که ارزش روبل در ماهها و احتمـالاً سـالهاي                       

اما به احتمال زياد مداخلات مکرر بانک مرکـزي مـانع ترقـي شـديد دلار در برابـر                   .  باشد آينده نيز از رشد برخوردار    

 .به اين ترتيب سرمايه گذاري در روبل سودآور خواهد بود. روبل خواهد شد
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  ترکيه -٦
  

  :زيرويژگيهاي  کشوري است با ترکيه

   کيلومتر مربع٧٨٣٥٦٢ :وسعت

   نفر٧٢٥٦١٣١٢:جمعيت

  جمهوري پارلماني: حکومت

   ميليارد دلار٣٢٩/٦١٥) : اسمي ( ٢٠٠٩ناخالص داخلي سال توليد

   دلار٨٧٢٣: درآمد سرانه

  

 ميلادي تحت تأثير رکود جهاني قرار       ٢٠٠٩رشد اقتصادي ترکيه نيز مانند رشد اقتصادي ساير کشورها، درسال           

  . برسد درصد٠/٦اما انتظار مي رود که رشد اقتصادي اين کشور در سالجاري به . گرفت و کاهش يافت

  به درصد

  ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  ٢٠٠٧  ٢٠٠٦  ٢٠٠٥  ٢٠٠٤  سال
پيش بيني 

٢٠١٠  

توليد واقعي رشد 

  ناخالص داخلي
١/٦  ١/١  ٥/٤  ٣/٥  ٤/٧  ٢/٨  ٨/٥  

  

به همين دليل وابستگي اين کشور به سرمايه        . حسابجاري ترکيه سالهاي متمادي است که با کسري مواجه است         

سري مدام حسابجاري سبب شد تا خالص داراييهاي خارجي اين          همچنين ک . هاي خارجي بسيار شديد مي باشد     

  .کشور نيز منفي باشد
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  ارقام به ميليارد دلار

  ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  ٢٠٠٧  ٢٠٠٦  ٢٠٠٥  سال

  -٩٦/١٣  -٩٥/٤١  -٣/٣٨  -١٩/٣٢  -١٩٧/٢٢  موازنه حسابجاري

    -٠/١٩٨  -٧٨/٣١٤  -١/٢٠٦  --  خالص داراييهاي جاري
  

اما ذخاير طلاي اين کشور درطـي سـالهاي         .  در سالهاي اخير روبه افزايش نهاده است       ذخاير ارزي اين کشور نيز    

  .  تن باقي مانده است١/١١٦متمادي درسطح 

        به ميليارد دلار                  

  ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  ٢٠٠٧  ٢٠٠٦  ٢٠٠٥  ٢٠٠٤  سال

  ٨٧/٧٠  ٤/٧٠  ٤/٧٣  ٩/٦٠  ٧/٥٠  ٦/٣٥  ذخاير ارزي

  ٠٦/٠  -٠٩/٤  ٥٣/٢٠  ١٢/٢٠  ٤/٤٢  --  درصد تغيير
  

  .اما نرخ سپرده ها بسيار بالاتر از نرخ تورم است. تورم اين کشور درسطح نسبتاً بالايي قرار دارد

نرخ بهره کليدي ايـن     . هاي مکرر نرخ بهره کليدي يک روزه کرد         باکاهش نرخ تورم، بانک مرکزي اقدام به کاهش       

 درصد کاهش داده شد تا بـه سـطح   ٠/٥ه نوبت و مجموعاً  به تدريج و در ن٢٠٠٩ درصد در فوريه ٥/١١کشور از  

  . رسيد٢٠٠٩ نوامبر ١٩ درصد در ٥/٦

  به درصد

  ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  ٢٠٠٧  ٢٠٠٦  ٢٠٠٥  سال

  ٢/٦  ٤/١٠  ٨/٨  ٥/١٠  ١٣/١٠  تورم
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  ليرترک

  .نرخ برابري ليرترکيه در برابر دلار در طي سالهاي گذشته از ثبات نسبي برخوردار بود

  ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  ٢٠٠٧  ٢٠٠٦  ٢٠٠٥  سال
 اوت ٦

٢٠١٠  

 ٤٩٧٧٢/١  ٤٩٠٩/١ ٥٢٥٥/١ ١٧٠٨/١ ٤٠٩٠/١  ٣٤٥١/١  هردلار به لير

  ٤٦/٠  -٢٧/٢  ٥٠/٢٩ -٩١/١٦  ٧٥/٤  --  درصد تغيير

  

هـر دلار از  .  ژوئن تاکنون به مدت شش هفته است که ارزش ليرترکيه در برابر دلار روبه افـزايش مـي رود      ٢٩از  

  . ليره در اواخر هفته گذشته رسيد٤٩٢٨/١ ژوئن به ٢٩ لير در ١٨/٥٩

  

 عليرغم پايين آمدن نرخ تورم و افزايش رشد اقتصادي در سالجاري مـيلادي، بـه دليـل                  -دورنماي لير  −

منفي بودن موازنه حسابجاري درطي ساليان متوالي و منفـي بـودن خـالص داراييهـاي خـارجي ايـن                    

) سـال ٢حـدود   (اما در کوتـاه مـدت       . ينان داشت کشور، نمي توان به ادامه ترقي لير در درازمدت اطم         

باتوجه به بالابودن حجم ذخاير ارز و طلاي اين کشور و ادامه جريان سرمايه به ترکيه، مي توان گفـت                    

  .که لير در برابر دلار از ثبات برخوردار خواهد بود و يا اندکي افزايش خواهد يافت
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  طــلا- ٧

  

ــازار  متوســط قيمــت طــلا در هفتــه گذشــته نــسبت بــه   متوســط قيمــت آن در هفتــه ماقبــل در ب

 بـازار مـذکور، در هفتـه گذشـته قيمـت هـر              ١بـه نرخهـاي آخـر وقـت       .  درصد افـزايش يافـت     ۹۰/۱نيويورک  

  . دلار در نوسان بود۷۵/۱۱۸۱ -۲۵/۱۲۰۵اونس طلا در محدوده 

  

  درآمد  پيش-الف

ــدهياحتمــال گــسترشاز زمــاني کــه  ــا   بحــران ب ــازار  کمتــر شــده اســتهــا در اروپ ــه ب اعتمــاد ب

ــا ــت   داراييه ــه اس ــزايش يافت ــالي اف ــره را در   .ي م ــشترين به ــه بي ــلا ک ــرس  دوران ط ــاني و ت از  نااطمين

 امـا بـا فـروکش      اونـس افـزايش يافـت     / دلار ۱۲۶۵ در مـاه ژوئـن تـا         ،بـرده بـود   گسترش بـدهي هـا در اروپـا         

                                                 
1Closing Rates 

نمودار قيمت روزانه هر اونس طلا به دلار آمريکا( آخر وقت بازار نيويورک) 
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ــا کــردن بحــران ــاه ژوئيــه ب ــا ۵ در م ــه ايــن ترتيــب اونــس ســقوط کــرد / دلار۱۱۵۷ درصــد کــاهش ت و ب

سـير نزولـي قيمـت طـلا        . بيشترين ميزان زيان را در ميان کالاهـا در مـاه مـذکور بـه نـام خـود ثبـت نمـود                      

ــز زرد منجــر شــد    ــن فل ــه کــاهش ســرمايه گــذاري در اي ــال. در ايــن مــدت ب ــراي مث موجــودي طــلاي , ب

ن کــاهش را در بيــشترين ميــزا,  تــن کــاهش۳۸ طــلاي جهــان در مــاه ژوئيــه بــا ETF بزرگتــرين -اســپايدر

  .يک سال گذشته ثبت کرد

 تـن از ذخـاير طـلاي خـود در بـازار آزاد              ۷/۱۷المللـي پـول اقـدام بـه فـروش             در تحولي ديگر صـندوق بـين      

 ۵به آين ترتيب مجمـوع طـلاي فروختـه شـده ايـن صـندوق از مـاه مـارس تـا کنـون يعنـي کمتـر از                 . نمود

المللـي    تـن طـلاي صـندوق بـين      ۳/۱۹۱نامـه فـروش     ايـن اقـدام بخـشي از بر       .  تن رسيده اسـت    ۴/۷۱ماه به   

 تـن  ۳/۴۰۳ اعـلام کـرد کـه در نظـر دارد تـا      IMFگفتنـي اسـت سـال گذشـته         . پول در سـال جـاري اسـت       

معادل يک هـشتم از ذخـاير طـلاي خـود را بـه منظـور ايجـاد تنـوع در منـابع درآمـدي و افـزايش وامهـاي                              

 تــن طــلا بــه ۲۱۲بــه ايــن ترتيــب در ســال گذشــته . زينــه بــه کــشورهاي فقيــر بــه فــروش برســاندکــم ه

  . بانکهاي مرکزي هندوستان، سريلانکا و موريتاني فروخت

  

   تحولات هفته گذشته-ب

روز دوشــنبه قيمــت طــلا پــس از پيــشروي اوليــه عقــب نشــست و در پايــان تقريبــاً بــدون تغييــر   

هام در ايـن روز کـه پـس از افـزايش اعتمـاد بـه شـرايط اقتـصادي ايجـاد شـد                         بازارهاي س ـ  تقويت. باقي ماند 

ــه عنــوان پناهگــاه امــن ســرمايه  ــرايتقاضــاو در نتيجــه گــذاري  جــذابيت طــلا ب . کــاهش داد فلــز زرد را  ب

در ايـن روز     ، همچـون نقـره و پلاتينيـوم بـا توجـه بـه مـصرف صـنعتي زيـاد                   عملکرد سـاير فلـزات بـا ارزش       

روز سـه شـنبه قيمـت طـلا بـه آرامـي             . سـرعت بـا افـزايش قيمـت روبـرو شـدند           بـه   لزات  مثبت بود و اين ف    

پــس از آنکــه مــشخص شــد مخــارج و درآمــد مــصرف کننــدگان امريکــايي در مــاه ژوئــن   . افــزايش يافــت

قيمـت طـلا    ,  اسـت  نيـز بـا کـاهش روبـرو شـده         تغييري نداشـته اسـت و فـروش خانـه هـاي قـول نامـه اي                  
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چـين هـم اعـلام کـرد کـه بـه بانکهـاي ايـن کـشور اجـازه خواهـد داد تـا اقـدام                    مرکزي   کبان. افزايش يافت 

 تقاضـاي خـصوصي و گـامي در جهـت           تقويـت  کـه بـا هـدف        ايـن اقـدام   .  و واردات طـلا نماينـد      به صـادرات  

در .  اسـت بـه افـزايش قيمـت طـلا در روز سـه شـنبه کمـک کـرد                     بازار طلا در ايـن کـشور       آزادسازي بيشتر 

. ف کننــده طــلا پــس از هنــد در جهــان اســتن توليــد کننــده و دومــين مــصرزرگتــريحــال حاضــر چــين ب

روز چهارشـنبه تقاضـاي   . البته قسمت عمده تجـارت طـلاي ايـن کـشور در بـازار داخلـي صـورت مـي گيـرد                 

فيزيکــي نيرومنــد باعــث افــزايش قيمــت طــلا شــد و در برخــي ســاعات در بــازار نيويــورک هــر اونــس طــلا 

ــه   ــک ب  ــ۱۲۰۳نزدي ــه ش ــش     . د دلار معامل ــد بخ ــه رش ــا از جمل ــصادي در امريک ــام اقت ــي ارق ــشار برخ انت

از ســويي ديگــر . خــدمات ايــن کــشور تقاضــاي طــلا بــه عنــوان پوشــشي در مقابــل تــورم را تحريــک کــرد 

نزديکي بـه زمـان جـشنواره هـا در هندوسـتان و کـاهش نـسبي قيمـت طـلا تقاضـاي مـصرفي ايـن فلـز را                              

تقاضــاي مــصرفي بـه حــدي حــائز  . شـود   چـين مــشاهده مــي وضـعيت مــشابهي نيــز در . افـزايش داده اســت 

توانـد قيمـت طـلا را تـا پايـان سـال          اهميت اسـت کـه برخـي از کارشناسـان اعتقـاد دارنـد افـزايش آن مـي                  

ــالا نگــاه دارد  ــاز هــم افــزايش يافــتقيمــت طــلا در روز پنجــشنبه . جــاري مــيلادي در ســطوح ب  دليــل. ب

در حـالي کـه     . عنـوان شـده اسـت      افـزايش قيمـت حبوبـات         کـاهش ارزش دلار و     پيشروي طـلا در ايـن روز      

 و در   ن رفتـه بـود    رابطه معکوس دلار و طـلا مـدتي بـود کـه بـه دليـل وجـود ريـسک گريـزي شـديد از بـي                          

نوســاني در يــک راســتا  طــلا و دلار هــا در اروپــا،  و تــرس از گــسترش بحــران بــدهيفــضاي عــدم اطمينــان

ــا کــاهش نگرانــي هــا و بازگــشت  داشــتند،  نــسبي اعتمــاد بــه بازارهــاي مــالي جهــان مجــدداً شــاهد  امــا ب

تـوان اسـتدلال کـرد کـه چـون طـلا بـه دلار قيمـت گـذاري                      و مـي   برقراري رابطه سنتي دلار و طلا هـستيم       

روز پنجـشنبه پـس از آنکـه جـان          . .شده است کاهش ارزش دلار بـه معنـي گرانتـر شـدن طـلا خواهـد بـود                  

م کــرد شاخــصهاي اقتــصادي نــشان مــي دهنــد کــه رشــد  کلــود تريــشه رئــيس بانــک مرکــزي اروپــا اعــلا 

منطقه يـورو در سـه ماهـه سـوم بهتـر از انتظـارات خواهـد بـود دلار در برابـر يـورو چـاره اي جـز                              اقتصادي  

 دولـت روسـيه اعـلام کـرد کـه بـه             در ايـن روز   . عقب نشيني نداشت و طلا نيـز بـا کـاهش دلار تقويـت شـد               

ايــن موضــوع ضــمن افــزايش . نــدم خــودداري خواهــد کــرددليــل خشکــسالي در ايــن کــشور از صــادرات گ
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روز جمعـه همـه چيـز        .دامـن زد  و در نتيجـه افـزايش قيمـت طـلا           قيمت حبوبـات بـه افـزايش نگرانـي هـا            

کـاهش سـطح اشـتغال آن هـم بـه ميـزان دو برابـر مـورد         . تحت الـشعاع ارقـام اشـتغال امريکـا قـرار داشـت          

بـازدهي دارايـي هـاي دلاري بـه پـايين      . مريکـا را بـه اوج رسـاند       نگراني ها در مـورد احيـاي اقتـصاد ا         , انتظار

طـلا نيـز بـا يـک درصـد افـزايش قيمـت همـراه             و    دلار بـه شـدت تـضعيف شـد         ،تريين سـطح تنـزل يافـت      

  . شد

  

  ۲۰۱۰ نگاهي به تحولات بازار طلا در سه ماهه دوم -ج

ــه      ــک ب ــاري نزدي ــال ج ــه دوم س ــه ماه ــلا در س ــت ط ــت و از  ۱۱قيم ــد داش ــد رش  ۱۱۲۴ درص

ــيش از    /دلار ــه ب ــل ب ــداي آوري ــس در ابت ــت   / دلار۱۲۴۲اون ــزايش ياف ــن اف ــاي ژوئ ــس در انته ــار .اون اخب

ــورو ،    ــويژه ي ــازار معــاملات ارز ب اقتــصادي مخــتلط از سراســر جهــان و ضــعف ارزهــاي اصــلي و فعــال در ب

وي هــا بــه ســ در ايــن مــدت ســرمايه. اي بــراي حفــظ ثــروت افــزايش داد نقــش طــلا را بــه عنــوان وســيله

  .اي را ثبت کردند گذاري با پشتوانه طلا هجوم آورده و رکوردهاي تازه موسسات سرمايه

ــدت انعطــاف    ــن م ــازار طــلا در چــين در اي ــه ب ــاهد   در حــالي ک ــود، ش ــظ نم ــذيري خــود را حف پ

برخـي نکـات    .  بـوديم  ۲۰۰۹تقويت تقاضـاي جـواهرات در سـاير بازارهـاي کليـدي نـسبت بـه ضـعف سـال                     

  :باشند  به شرح زير مي۲۰۱۰ه ماهه دوم سال مهم بازار طلا در س

ــه دارايــي تمايــل ســرمايه - ۱ ــا دارايــي گــذاران ب هــايي کــه اســتقلال بيــشتري از ســاير    ي

دارايـي هــا بـويزه ســهام داشــته و از قـدرت نقدشــوندگي بــالايي برخـوردار باشــد، آنهــا     

  .گذاري مضاعف در طلا سوق داد را به سمت سرمايه

ــرمايه - ۲ ــذاران  س ــ۸/۲۷۳گ ــن ط ــق  ت ــال  ETFsلا را از طري ــه دوم س ــه ماه  ۲۰۱۰ در س

ــندوقهاي       ــه صـ ــرمايه بـ ــصلي سـ ــان ورودي فـ ــين جريـ ــد دومـ ــداري نمودنـ خريـ

ــرمايه ــلا   س ــذاري ط ــي) ETF(گ ــد م ــن     . باش ــلاي اي ــودي ط ــل موج ــوع ک در مجم



          
  نک مرکزي جمهوري اسلامي ايرانبا - اداره مطالعات و سازمانهاي بين المللي        

 

 

٢٦

ــر    ــالغ ب ــن ب ــان ژوئ ــندوقها در پاي ــه ارزش ۲۰۰۰ص ــن ب ــيد۶/۸۱ ت ــارد دلار رس .  ميلي

از ايـن حجـم عظـيم سـرمايه         ) گـذاري طـلا     وق سـرمايه  بزرگتـرين صـند   (سهم اسپايدار   

 .باشد ها مي  درصد از کل سرمايه۶۱ ميليارد دلار يعني  بيش از ۵۰حدود 

ــاهش      - ۳ ــا ک ــر دلار امريک ــا در براب ــه تنه ــا ن ــسياري از ارزه ــال ب ــصل دوم س ــل ف در اواي

ــار       ــا دچ ــانکي در اروپ ــران ب ــي از بح ــدهيها و نگران ــران ب ــل بح ــه دلي ــه ب ــد بلک يافتن

انات نسبتاً زيـادي شـدند کـه در ايـن بـين سـهم يـورو و پونـد اسـترلينگ بـيش از             نوس

هـاي کوچـک نـشان        در ايـن بـين افـزايش تقاضـا بـراي سـکه و شـمش               . ساير ارزها بود  

داد که در ايـن مـدت طـلا بـه عنـوان يـک ارز جـايگزين در مبـادلات بـازار ارز مطـرح                          

 .شده است

ــود و نوســان قيمــت  در طــول دوره مــذکور نوســان در بازارهــاي س ــ - ۴ ــاد ب ــسيار زي هام ب

ــون   ــهام همچـ ــم سـ ــسياري از شاخـــصهاي مهـ  و S&PGSCI و S&P500طـــلا از بـ

 . کمتر بودMSCI Worldحتي 

در حالي کـه تقاضـا بـراي سـاير کالاهـا همچـون نفـت، روي، نيکـل و سـرب در طـول                          - ۵

ايــن موضــوع بــه . دوره مــورد نظــر کــاهش يافــت امــا تقاضــا بــراي طــلا افــزايش يافــت

قــسمت عمــده . ل منــشأ متنــوع تقاضــا بــراي طــلا نــسبت بــه ســاير کالاهــا اســتدليــ

ــه        ــالي ک ــرار دارد در ح ــنعتي ق ــيکلهاي ص ــأثير س ــت ت ــا تح ــاير کالاه ــا در س تقاض

 . گذاري در آن کمتر است تقاضاي صنعتي طلا نسبت به تقاضاي سرمايه
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نمودار قيمت روزانه نفت خام پايه آمريکا (آخر وقت بازار نيويورک)
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نمودار قيمت روزانه سبد نفتي اوپک
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 نفت -۸

  

ــايمتوســط  ــازار     به ــل در ب ــه ماقب ــه متوســط آن در هفت ــسبت ب ــه گذشــته ن ــا در هفت ــه آمريک  نفــت خــام پاي

يکـا در   به نرخهـاي پايـان وقـت بـازار مـذکور، بهـاي هـر بـشکه نفـت خـام پايـه آمر                       .  درصد افزايش يافت   ٦٨/٤نيويورک ،   

   . دلار معامله گرديد٧٠/٨٠-٥٥/٨٢محدوده 
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ــنبه در  ــشر       روز دوش ــايي منت ــده آمريک ــاي عم ــصلي بانکه ــرد ف ــده اي از عملک ــالي اميدوارکنن ــهاي م گزارش

 پرريـسک تـر ازجملـه       يايـن عامـل ضـمن جـذب سـرمايه هـا بـه داراييهـا               . گرديد که سبب ترقي شاخـصهاي سـهام شـد         

بطوريکــه ارزش ايــن ارز در برابــر ســبدي از ارزهــاي عمــده بــه پــايين  .  دامــن زدکالاهــاي اساســي، بــه فروشــهاي دلاري

ازسـوي ديگـر گـزارش انتـشاريافته مربـوط بـه عملکـرد مـاه ژوئيـه          .  مـاه گذشـته تنـزل پيـدا کـرد          ۳ترين سطح خـود در      

 اي بخــش کارخانــه. بخــش کارخانــه اي در اقتــصادهاي عمــده دنيــا ازجملــه آمريکــا نــشان از رشــد ايــن بخــش داشــت  

در روز ســه شــنبه پيــشاپيش انتــشار ارقــام . آمريکــا بــراي دوازدهمــين مــاه متــوالي بــه رونــد روبــه رشــد خــود ادامــه داد

ضـمن آنکـه دلار بـازهم       . موجودي انبـار نفـت آمريکـا، فعـالان بـازار نفـت پـيش بينـي کـاهش در ارقـام فـوق را داشـتند                          

بـدين ترتيـب قيمـت نفـت بـراي چهـار          . هفتـه ترقـي نمـود     بنابـه دلايـل مـذکور بهـاي نفـت در دو روز اول               . تضعيف شـد  

در روز چهارشــنبه ارقـام مثبـت مربــوط بـه اشــتغال و فعاليـت بخــش     . روز متـوالي کـاري از ســير صـعودي برخــوردار بـود    

ازســوي ديگــر قيمــت بنــزين نيــز کــاهش پيــدا . خــدمات آمريکــا منتــشر گرديــد کــه خريــدهاي دلاري را تــشويق نمــود

 ميليـون بـشکه موجـودي انبـار نفـت خـام آمريکـا               ۸/۲ شـد کـه انتـشار خبـر مربـوط بـه کـاهش                ايـن مـوارد سـبب     . کرد

 ۳۰هفتـه منتهـي بـه    (در روز پنجـشنبه ارقـام هفتگـي اشـتغال آمريکـا         . نتواند فـشار صـعودي بـر بهـاي نفـت وارد نمايـد             

ش منتــشره ديگــري ازســوي ديگــر گــزار. منتــشر گرديــد کــه نــشان از افــزايش متقاضــيان بيمــه بيکــاري داشــت) ژوئيــه

بــه همـين دلايــل تحليـل گــران نـسبت بــه دورنمــاي    . حـاکي از ارقــام بـدتر از انتظــار خـرده فروشــي ايـن کــشور داشـت     

ــد شــدند  ــرژي دچــار تردي ــراي ان ــود کــه تعــداد   . تقاضــا ب ــه اشــتغال آمريکــا حــاکي از آن ب در روز جمعــه گــزارش ماهان

ايــن موضــوع .  دومــين مــاه متــوالي کــاهش يافتــه اســتشــاغلين بخــش غيرکــشاورزي ايــن کــشور در مــاه ژوئيــه بــراي 

  . مجموع موارد يادشده موجب کاهش قيمت نفت در سه روز آخر هفته گرديد. موجب افت بازار سهام شد

  
  موجودی انبار نفت آمريکا-١جدول 

 توليدات
موجودی انبار در هفته منتهی به 

 )ارقام به ميليون بشکه(٢٠١٠/١٠/٣٠
درصد تغيير نسبت 

  هفته ماقبلبه
درصد تغيير نسبت به مدت 

 مشابه سال قبل

 3580 078 236 نفت خام

فراورده های ميان 
 تقطير

1697 131 490 

 2230 031 454 بنزين
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             ٢٠١٠  اوت٦ قيمت  نفت خام در هفته منتهی به -٢جدول 

                        تاريخ       
 عنوان

 متوسط هفته  اوت٦جمعه   اوت٥پنجشنبه    اوت٤چهارشنبه    اوت٣سه شنبه    اوت٢دوشنبه 

 8134 8255 8247 8201 8070 8181  نفت پايه آمريکا

 8082 8268 8220 8161 8016 8149 نفت برنت

 7700     7700  نفت اوپک 
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  تحولات اخير اقتصادي چين ، کره جنوبي وهند و نوسانات ارزش پول اين کشورها -٩

  

  چين- الف 

اقتصاد چين تحت تأثير بحران مـالي جهـاني و کـاهش قيمـت در بـازار امـلاک و                     :تحولات اقتصادي  -١

ش يافتـه   صادرات کـاه  . پيدا کرد  کاهش   ٢٠٠٩در سال   نرخ رشد اقتصادي اين کشور      مستغلات قرار گرفت و     

  . در صنايع مختلف ايجاد شد مازادو ظرفيت

  

جهت جبران کـاهش تقاضـاي      مناسب  سياست هاي پولي و مالي      ، اتخاذ   دولت نسبت به اين مسئله    واکنش  

در کـشور   آشـکار   بهبـود    بيـانگر    اخيـر نيـز   اقتـصادي   آمارهاي  . ودبجهاني وکاهش سرمايه گذاري خصوصي      

شاخص توليدات صـنعتي روبـه بهبـود اسـت، در بازارکـار نيـز                  وي است،  ق  هاي مصرفي نسبتاً   شاخص. باشد  مي

  .اند  گرديدههاي ديگر جذب ، در بخشاند هاي صادراتي اخراج شده که از بخش گرانيرکا
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هـايي در   برنامـه   وهـاي زيربنـايي   هاي دولتي شده و دولـت پـروژه      سبب کاهش بدهي    دولت    مالي انضباط

  .  به مورد اجراگذاشته و ماليات هاي سربار را کاهش داده است،صاديتقويت زيرساختارهاي اقتراستاي 

هـاي مربـوط بـه       هاي بهره و نرخ ذخيره قانوني کاهش يافته و محدوديت          سياست پولي انبساطي شده، نرخ    

 گرديـد امـا     ٢٠٠٩ سه ماهـه اول      طيها   اين امر سبب توسعه وامدهي بانک     . رشد اعتباري نيز برداشته شده است     

  . هاي اخير رشد اعتباري اندکي کاهش يافته است در ماه

ستفاده از انرژي ، تشويق اختراعـات،       بهبود کارايي ا      دولت اقداماتي در جهت حمايت از صنايع،       ،همچنين

  .هاي مازاد انجام داده است هاي تحقيق و توسعه و تحکيم صنايع با ظرفيت افزايش هزينه

اغلب نسبت حداقل کفايـت سـرمايه را رعايـت     ه و   زايش داد ها سرمايه خود را اف      بانک ،در بخش بانکي  

. سازي و تجديد ساختار بانک کشاورزي چين بوجـود آمـده اسـت             هاي سرمايه  هايي در زمينه   پيشرفت. نمودند

 البتـه   .انـد   داشـته  ٢٠٠٩ در سـال     هاي سوخت شده پـايين و سـود بـالا          ي مناسب، وام  سا اس ها سرمايه  اغلب بانک 

  . هاي احتياطي کاهش پيدا کند دهي و بالا بودن هزينه ها بدليل کاهش نرخ وام  بانکرود سود انتظار مي

 روند صعودي نرخ اسمي ارز در برابر دلار آمريکا متوقف شد امـا بـا                ٢٠٠٨  سال از اواسط  ،در بازار ارز  

 ٥،  ٢٠٠٩ مـه     ماهه منتهي بـه مـاه      ١٢نرخ واقعي ارز نيز در      .  درصد تقويت شد   ٥اين وجود نرخ مؤثر اسمي ارز       

  . درصد افزايش يافت

 قـرار داشـت     ٧٤/٦-٨٣/٦ نرخ برابري اسمي دلار به يوآن در محدوده          ٢٠١٠ تا ژوئن    ٢٠٠٩ دوره ژوئن    در

متوسط نرخ برابري دلار به يوآن در دوره مـذکور       . که نسبت به دوره مشابه سال قبل تغيير چنداني نکرده است          

  .  بود٨٣٧٦/٦

. هاي اخير تلاش کرده است نقش بازار را در تعيين نرخ ارز افـزايش دهـد                لبه طورکلي دولت چين در سا     

گـران معتقدنـد     اغلـب تحليـل   .  را بـدنبال داشـته اسـت       ٢٠٠٥ارز از سال     واقعي    تقويت نرخ  ،نتيجه اين اقدامات  

امـه  عنوان قسمتي از برن   ه  شود تقويت بيشتر يوآن ب     گفته مي . اکنون ارزش يوآن کمتر از ارزش واقعي آن است        

سازي اقتصاد از طريق افزايش قدرت خريد خانوارها، سـهم درآمـدي نيـروي               جامع اقتصادي در جهت متعادل    

قابليت انعطـاف بيـشتر نـرخ ارز سـبب          . باشد هاي غيرتجاري مي   ها به سمت بخش    گذاري کار و حرکت سرمايه   
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ه به اينکه ترقي نـرخ ارز نقـش         با توج . ها داشته باشد   شود که سياست پولي تمرکز بيشتري روي ثبات قيمت         مي

نمايد، لـذا بايـستي تـا زمانيکـه شـرايط         هاي اصلاحات اقتصادي دولت چين ايفا مي       اساسي و تکنيکي در برنامه    

  . ادامه پيدا کند  اين روند دهد، اجازه مي

  هاي اخير هاي اقتصادي عمده چين در سال شاخصاز برخي 

  ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  ٢٠٠٧  

  ٥/٧  ٠/٩  ٠/١٣   واقعيGDPرشد 

درصد تغيير شاخص قيمت هاي 
  )متوسط سالانه(مصرفي 

٩/٠  ٩/٥  ٨/٤-  

  ٤/٤  ١/٤  ٠/٤  )متوسط سالانه(نرخ بيکاري 

 GDPدرصد از   

  ٨/٧  ٣/٨  ٣/٩  تراز تجاري

  ٥/٩  ٨/٩  ٠/١١  تراز حساب جاري

  ٩/٨  ٧/٨  ٠/١١  بدهي ناخالص خارجي

  -٣/٤  -٣/٠  ٩/٠  تراز بودجه دولت

  --  ٥/٨  ٩/٤  قعي ارزدرصد تغيير نرخ مؤثر وا

  IMFمأخذ گزارش              

 

بدنبال بحران بدهي در کشورهاي اروپايي که اعتماد         : المللي نقش يوآن به عنوان ارز ذخيره بين       -٢

 يوآن ،، کاهش دادشد محسوب مياي  بعنوان دومين ارز ذخيره) يورو(که پول آنها    را  المللي نسبت به اروپا      بين

 پـايين  :که عبارتند از  داردهايي در اين رابطه وجود       اما بحث . مطرح شده است  المللي   اي بين  به عنوان ارز ذخيره   

  .هاي سرمايه در چين و نقدينگي پايين بازارهاي مالي اين کشور بودن قابليت انعطاف يوآن، کنترل

اقتصاد چين  هاي مرکزي ريسک     گذاران و بانک    سرمايه -١ :جذابيت يوآن عبارتند از    دلايلاز طرف ديگر،    

 درصـد بـوده کـه بـالاترين         ١٠ سال گذشته بـيش از       ٢٠پذيرند زيرا متوسط رشد سالانه اقتصادي در طي          را مي 

 درصد اقتصاد ٩ تريليون دلار شود که حدود      ٥رود توليد اقتصاد چين بيش از        انتظار مي . باشد رقم در جهان مي   

ه و از نوسـانات شـديد کـه اغلـب ارزهـا بـه دليـل                 هاي اخير روند باثبـاتي داشـت        طي سال يوآن   -٢. جهان است 
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نظـر وجـود دارد کـه يـوآن بـه هرحـال         ايـن اتفـاق  -٣. هاي اعتباري با آن مواجه بودند، دور بوده اسـت        بحران

  . کند شود و لذا نگهداشتن آن يک شبکه ايمني براي ذخاير ايجاد ميِ تقويت مي

گسترش ارتباطات تجاري با کشورهاي همسايه سبب ايـن         . دشو  اي مطرح مي    در ابتدا يوآن بعنوان ارز منطقه     

گـذاري در ايـن ارز و    شود پايين بودن نقدينگي يوآن و جـذابيت سـرمايه   اما با اينحال گفته مي  . امر خواهد شد  

رسـاند و   اي آسـيب مـي   همچنين پايين بودن کارآيي بازارهاي مالي در چين به نقش يوآن به عنوان ارز ذخيـره             

  . هاي مرکزي نسبت به نگهداري اين ارز جانب احتياط را رعايت نمايند  که بانکشود موجب مي

 تأکيـد   رمقامـات پـولي چـين يکبـار ديگ ـ        )  ژوئـن  ٢٥(  کانادا ، از اجلاس اخير گروه بيست در تورنتو       پس -٣

 انتشار بدنبال. نمايند حرکت مي، نمودند در راستاي انعطاف بيشتر يوآن و تعيين نرخ ارز براساس نيروهاي بازار          

درصـد در برابـر      ٦/٠ درصـد نوسـان کنـد،      ٠ /٥ تواند بطور روزانه در محدوده      نرخ ارز مرجع که مي     ،اين خبر 

 .شود سيستم ارزي بصورت شناور مديريت شده براساس سبدي از ارزها خواهد بـود  گفته مي  .دلار تقويت شد  

 ،بر اسـاس برآوردهـاي بـازار   . نمايد  نميرتشندولت چين آمار مربوط به ترکيب ارزها در سبد را بطور رسمي م  

 درصد ين ٣/١٢ درصد يورو، ١٦ ،دلار  درصد٣/٤٠صورت ه  ارز بوده و ترکيب ارزها در سبد ب    ١٥سبد شامل   

شـدن   شـناور بـازار  بنظـر کارشناسـان    .باشد  درصد ساير ارزها مي٢٣و حدود    درصد ون کره جنوبي      ٣/٨ژاپن،

 .نخواهد افتاداتفاق   ٢٠٢٠کامل يوآن قبل از سال 

هاي آينـده نيـز ادامـه        يوآن در ماه   و صعودي    رود روند باثبات   با توجه به گزارشات و اخبار منتشره انتظار مي        

هـاي     نمودار پيوست روند ارزش يـوآن در برابـر دلار آمريکـا را  در مـاه                 .يابد و ارزش واقعي آن تقويت شود      

  . دهد اخير نشان مي
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  کره جنوبي–ب 

ــالي -١ ــاي م ــوده،     : بازاره ــسبي برخــوردار ب ــات ن ــالي کــره از ثب در طــي ســال گذشــته بازارهــاي م

هــاي بهــره، قيمــت ســهام و نــرخ ارز از جملــه عــواملي بودنــد کــه بــه  کــاهش نوســانات متغيرهــايي مثــل نــرخ

 کمــک نمودنــد و ايــن امــر ســبب افــزايش حجــم معــاملات در  ٢٠٠٩ثبــات بازارهــاي مــالي از اواســط ســال 

 .بازارهاي مذکور گرديد

ــا     ــود، امـ ــوردار بـ ــد ملايمـــي برخـ ــه از رونـ ــاي ثانويـ ــازدهي در بازارهـ ــه، بـ ــاي اوراق قرضـ در بازارهـ

هــاي بــا رتبــه اعتبــاري پــايين   مربــوط بــه اوراق قرضــه شــرکت(Credit Spreads)هــاي اعتبــاري  حاشــيه

ــسک اعتبــاري آنهــا وجــود داشــت، رو بــه افــزايش             ــسک بــالا، بــدليل ابهامــاتي کــه در مــورد ري و ري

 شــد، درحاليکــه در مــورد   ٢٠٠٩ واحــد در ســال  ٧٠٠هــا بطــور متوســط حــدود     ايــن حاشــيه . تگذاشــ
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 واحــد ١٠٠هــاي بــا رتبــه اعتبــاري بــالا ايــن رقــم کــاهش يافتــه و بــه حــدود  اوراق قرضــه مربــوط بــه شــرکت

  . رسيد

ــت ــرمايه         قيم ــزايش س ــين اف ــارجي و همچن ــي و خ ــصاد داخل ــت اقت ــرد مثب ــل عملک ــه دلي ــهام ب ــاي س ه

ــازار مــالي   ســرمايه. افــزايش يافــت جيــان، گــذاري خار کــره ) ســهام و اوراق قرضــه(گــذاري خارجيــان در ب

  .  تريليون ون بود١٠ تا٥ حدود ٢٠٠٩در سال 

 ون از رونـــد صـــعودي ملايمـــي در برابـــر اغلـــب ارزهـــاي عمـــده ازجملـــه دلار و در بـــازار ارز -٢

حجـم معـاملات نيـز      . ر کمـک نمـود    بهبـود عملکـرد عرضـه و تقاضـاي ارز بـه ايـن ام ـ              . يورو برخـوردار بـود    

 .در بازارهاي ارزي  افزايش يافت

 ١١٨٧ حـــدود ٢٠١٠ تـــا ژوئـــن ٢٠٠٩متوســـط نـــرخ برابـــري دلار در برابـــر ون در دوره ژوئـــن ســـال 

درحاليکـــه در دوره مـــشابه ســـال قبـــل ارزش ون .  نوســـان داشـــته اســـت١٠٨٦-١٣١٥بـــود و در محـــدوده 

 .  درصد تقويت شده است٧ حدود  بود که بطور متوسط١٢٦٧در برابر دلار 

ــه دوره مــشابه ســال  ١٦٦٣متوســط نــرخ برابــر ي يــورو در برابــر ون در دوره مــذکور    بــود کــه نــسبت ب

  .  درصد تقويت شده است٥حدود ) ١٧٤٠( قبل

ــه رشــد اقتــصاد، جــذب ســرمايه  هــاي خــارجي و مثبــت شــدن تــراز حــساب جــاري   گــذاري رونــد رو ب

 ميليــارد ٤/٦ حــدود ٢٠٠٨تــراز حــساب جــاري در ســال . قويــت ون بودنــداز جملــه عوامــل تأثيرگــذار بــر ت

 ميليــــارد دلار برخــــوردار ٦/٢٥ از مــــازادي معــــادل ٢٠٠٩دلار کــــسري داشــــت، درحاليکــــه در ســــال 

  . گرديد

متغيرهــاي طــرف تقاضــا کــه شــامل     . هــايي از بهبــود ديــده شــد     نــشانهدر اقتــصاد داخلــي  -٣

بينــي  پــيش.  رو بــه افــزايش گذاشــت٢٠٠٩ز اواســط ســال شــود، ا گــذاري و صــادرات مــي مــصرف، ســرمايه

ــي ــال    م ــد طــي س ــن رون ــد ٢٠١٠شــود اي ــدا کن ــه پي ــاد   .  ادام ــزايش شــاخص اعتم ــاني، اف ــصاد جه ــود اقت بهب

ــصرف ــر کمــک خواهــد کــرد    م ــن ام ــه اي ــدگان و تجــار ب ــن   . کنن ــز در اي ــل منفــي تأثيرگــذار ني ــه عوام البت
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در منطقــه يــورو، مــسئله مــديريت نقــدينگي در چــين و راســتا وجــود دارنــد کــه عبارتنــد از مــشکلات مــالي 

 .المللي امکان افزايش قيمت کالاها در سطح بين

ــصرفي در محــدوده  قيمــت ــاي م ــود  ه ــان ب ــوردنظر در نوس ــاي م ــي. ه ــار م ــل   رود قيمــت انتظ ــه دلي ــا ب ه

 تـراز حــساب جــاري . المللــي، افــزايش پيـدا کنــد  هـا در ســطح بـين   افـزايش رشــد اقتـصادي و افــزايش قيمــت  

 نيــز حفــظ ٢٠١٠رود ايــن مــازاد در ســال  انتظــار مــي.  از مــازاد نــسبتاً مطلــوبي برخــوردار بــود٢٠٠٩در ســال 

ــسافرت      ــساب مــ ــسري حــ ــدن کــ ــشتر شــ ــزايش واردات و بيــ ــل افــ ــه دليــ ــدار آن بــ ــا مقــ ــود امــ   شــ

 (Travel Account)کاهش خواهد يافت  .  

 هاي اخير سال هاي اقتصادي عمده کره در روند شاخص
  سال

  عنوان
٢٠١٠  ٢٠٠٩  ٢٠٠٨  

  ٥/٢  -٨/١  ٢/٢  رشد توليد ناخالص داخلي واقعي

درصد تغيير شاخص قيمتهاي 

  مصرفي

٠/٣  ٧/١  ١/٤  

  ٦/٣  ٨/٣  ٢/٣  )درصد( ينرخ بيکار

درصد از ( تراز بودجه دولت 

GDP(  

٠/٤  -٩/٢  ٢/١-  

  --  --  ٩/٢  نرخ بهره يک روزه

  --  --  ١/٩ M3رشد عرضه پول

رد به ميليا(تراز حساب جاري 

  )دلار

٩/١٧  ٦/٢٥  -٤/٦  

 

بـه رشـد اقتـصاد کـره در نيمـه دوم سـال               هـاي منتـشره رونـد رو       بيني براساس پيش  -٤

ــه خواهــد يافــت ٢٠١٠ ــز ادام ــد، دولــت کــره بايــستي    .  ني تأکيــد شــده اســت جهــت ادامــه ايــن رون

. هــاي مختلــف اقتــصاد ادامــه دهــد  هــاي خــود را در زمينــه اصــلاحات ســاختاري در بخــش  اجــراي سياســت

ــتانداردهاي      د ــت اس ــق رعاي ــانکي را از طري ــستم ب ــرده اســت عملکــرد سي ــلاش ک ــت ت ــانکي دول ر بخــش ب

جـاري بـه      هـاي سـوخت شـده تـا پايـان سـال             در همـين رابطـه گفتـه شـده نـسبت وام           . المللي بهبـود بخـشد      بين
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ــيد  ١ ــد رس ــد خواه ــه    .  درص ــت برنام ــدمات، دول ــش خ ــه Service Progress IIIدر بخ  را در ژانوي

مــورد اجــرا گذاشــت کــه ايــن برنامــه بــه قانونمنــد کــردن و افــزايش رقابــت در ايــن بخــش کمــک  بــه ٢٠٠٩

ــرد  ــد ک ــارت آزاد     . خواه ــاي تج ــه ه ــره توافقنام ــت ک ــين دول ــف را   (FTAs)همچن ــشورهاي مختل ــا ک  ب

 .هاي تجاري امضا نموده است  کشور توافقنامه١٨کره اکنون با . کند دنبال مي

ــصاد    ــوني اقت ــرايط کن ــه ش ــه ب ــي  باتوج ــار م ــاني، انتظ ــصاد جه ــره و اقت ــشور   ک ــن ک ــول اي رود ارزش پ

ــد     ) ون( ــوردار باش ــاتي برخ ــد باثب ــاري از رون ــال ج ــه دوم س ــذب    . در نيم ــصاد و ج ــد اقت ــه رش ــد رو ب رون

ــرمايه ــت   س ــسترش فعالي ــارجي و گ ــاي خ ــه   ه ــاري منطق ــاي تج ــتا     ه ــن راس ــؤٍثر در اي ــل م ــه عوام اي ازجمل

  .باشند مي

  .دهد ارزش ون در برابر دلار را در روزهاي اخير نشان مينمودار پيوست روند تغييرات 
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  هند-ج 
ــصادي-١ ــود کــه بعــد از بحــران مــالي    : تحــولات اقت ــين اقتــصادهاي جهــان ب اقتــصاد هنــد از اول

ــت  ــود ياف ــاني بهب ــد    سياســت. جه ــصادي گردي ــالي مناســب ســبب رشــد اقت ــولي و م ــاي پ ــاي  شــاخص. ه ه

ورود سـرمايه افـزايش يافتـه و بازارهـاي          . ل کـم شـدن اسـت      دهـد شـکاف توليـد درحـا         نگـر نـشان مـي       آينده

  . مالي سودهاي از دست رفته ناشي از بحران جهاني را مجدداً کسب نمودند

  

ــوامبر    ــاه ن ــنعتي در م ــدات ص ــد تولي ــالانه   ٢٠٠٩رش ــور س ــود ٧/١١ بط ــصرفي  .  درصــد ب ــاي م کالاه

ــرمايه  ــاي س ــادوام و کالاه ــدند   ب ــوردار ش ــبي برخ ــد مناس ــد. اي از رش ــور   رش ــامبر بط ــاه دس ــادرات در م  ص
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ــالانه  ــود ١٥س ــه  .  درصــد ب ــات کارخان ــد و سفارش ــات جدي ــه     سفارش ــه ک ــزايش يافت ــاه اف ــن م ــز در اي اي ني

  . باشد دهنده تداوم رشد تقاضاي داخلي و صادراتي مي نشان

ــده     ــت عم ــاخص قيم ــه و ش ــزايش يافت ــورمي اف ــشارهاي  ت ــالانه     ف ــور س ــامبر بط ــاه دس ــي در م فروش

ــزا٥/٧ ــت درصــد اف ــصرفي در محــدوده  . يش ياف ــرار دارد، رشــد  ٥/١٣-٢٥/١٧شــاخص قيمــت م  درصــد ق

ــرژي حــدود     ــواد غــذايي و ان ــه اســتثناي م دولــت جهــت . باشــد  درصــد مــي٦/٥شــاخص قيمــت مــصرفي ب

کنتـرل قيمتهـا در مــاه ژانويـه بـرنج و گنــدم بـه  بـازار عرضــه کـرد و از مـسئولين ايــالتي خواسـت ماليـات بــر           

. رونــد رو بــه بهبــود وضــعيت مــالي ادامــه پيــدا کــرده اســت        .  شــکر را بردارنــد ارزش افــزوده واردات

ــه   ــاه ژانوي ــرمايه در م ــا   ٢/٣ حــدود ٢٠١٠خــالص ورود س ــسه ب ــل مقاي ــود، قاب ــارد دلار ب ــارد دلار ٢ ميلي  ميلي

  .باشد  مي٢٠٠٩بصورت متوسط ماهانه، در طي دوره مارس تا دسامبر 

هــاي اخيــر بــه دليــل بــالابودن رقــم  دجــه دولــت در ســالدر ارتبــاط بــا وضــعيت مــالي دولــت، تــراز بو

ــا کــسري مواجــه بــوده اســت  بــدهي  ٢/٦ حــدود ٢٠٠٨-٢٠٠٩کــسري بودجــه در ســال مــالي . هــاي دولتــي ب

  . بودGDPدرصد از 

کــسري حــساب جــاري در ســال . هــاي اخيــر بــا کــسري مواجــه بــوده اســت  حــساب جــاري در ســال

  .  ميليارد دلار بود٧/٢٨ ، GDP درصد ٥/٢ معادل ٢٠٠٨-٢٠٠٩مالي 

ــد -٢ ــصاد هن ــاي اقت ــزارش : دورنم ــاس گ ــان     براس ــد در مي ــصاد هن ــاي اقت ــشره دورنم ــاي منت ه

 بــه ٢٠٠٩-٢٠١٠رود رشــد اقتــصادي در ســال مــالي  انتظــار مــي. شــود مــدت و بلندمــدت مثبــت ارزيــابي مــي

ــد ٠/٨ ــد      .  درصــد برس ــد کمــک خواه ــزايش رش ــه اف ــصرف خــصوصي ب ــشاورزي و م ــد بخــش غيرک رش

گــذاري نيــز بــدليل افــزايش ســود شــرکتها و افــزايش شــاخص اعتمــاد تجــار، و بهبــود شــرايط   رمايهســ. کــرد

  . تأمين مالي تقويت خواهد شد

ــدليل برنامــه   بينــي مــي پــيش هــاي انبــساط مــالي دولــت و افــزايش   شــود کــسري بودجــه دولــت نيــز ب

اســب صــادرات و کــسري حــساب جــاري نيــز بــه دليــل رشــد من . هــاي دولتــي، کــاهش يابــد کــارايي هزينــه

  .هاي آتي درهمين سطح کنوني حفظ خواهد شد واردات در سال
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ــي  ــار م ــت     انتظ ــد قيم ــرل رش ــت کنت ــت جه ــه دول ــورم در      رود برنام ــرخ ت ــاهش ن ــبب ک ــز س ــا ني ه

بانــک مرکــزي هنــد برنامــه ســالانه خــود را جهــت کنتــرل تــورم  هــر ســه مــاه يکبــار . هــاي آتــي گــردد ســال

  .طريق بتواند انتظارات تورمي را هدايت نمايدمورد بررسي قرار داده که از اين 

ــراي ســرمايه    ــسهيلات ب ــراهم نمــودن ت ــالي جهــت ف ــايي  گــذاري در بخــش  اصــلاحات م هــاي زيربن

گــذاري خــصوصي  اقتــصاد و اصــلاحات در بخــش مــالي دولــت بــه منظــور آزادکــردن منــابع بــراي ســرمايه  

اســت کــه جهــت بهبــود عملکــرد اقتــصاد هــاي دولتــي از جملــه مــواردي  و دولتــي و افــزايش کــارايي هزينــه

  . هند، توصيه شده است

. باشـد   المللـي سـالم مـي       هـاي بـين     سيـستم مـالي هنـد براسـاس شـاخص         : وضعيت سيـستم مـالي    -٣

ــي   ٣٠ســرمايه  ــسبت داراي ــوده و ن ــانوني ب ــالاتراز حــداقل ق ــد ب ــراز اول هن ــشکوک  بانــک ت الوصــول  هــاي م

ــا  ــي٥آنه ــا    باشــد، فقــط تعــدادي از بانکهــاي   درصــد م ــسبت آنه ــن ن ــه ســرمايه داشــته و اي ــاز ب  کوچــک ني

هـا حـائز اهميـت بـوده، بـه همـين دليـل مقامـات پـولي اقـدام                      مـسئله اعتبـاري بانـک     . باشـد   تاحدودي بالا مـي   

ــه تقويــت ســرمايه بانــک  هــاي دولتــي نمــوده و سيــستم مقرراتــي جديــدي را براســاس دســتورالعمل کلــي    ب

ايــن برنامــه بــر ريــسک نقــدينگي نظــارت . انــد اجــرا گذاشــته، بــه مــورد ١(FSB)هيــأت مــديره ثبــات مــالي 

هــاي  انجــام آزمــون. باشــد هــا، مــي هــاي مترتبــه بــر ترازنامــه بانــک نمــوده و در جهــت آشکارســازي ريــسک

ــنش چنــدعاملي  ــتانداردهاي بــين   ٢ت ــابي براســاس اس ــستم مــالي        و ارزي ــود کــارايي سي ــي جهــت بهب الملل

ــده اســت  ــشنهاد ش ــا . پي ــد ثب ــاليايجــاد واحــد جدي ــر    ٣ت م ــي بهت ــه همگراي ــز ب ــد ني ــک مرکــزي  هن  در بان

  . سيستمهاي نظارتي و احتياطي کمک خواهد کرد

  

  

  

  
                                                 
1 -Financial Stability Board 
2 - Multi-Factor Stress tests 
3 - Financial Stability Unit  
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  روند شاخصهاي اقتصادي عمده هند در سالهاي اخير و پيش بيني آنها در سالهاي آتي

  IMFگزارش :        مأخذ

  

 بـدنبال بحـران مـالي جهـاني بـه           ٢٠٠٩ارزش روپيه درسال    : هاي اخير   تحولات روپيه در ماه   -٤

 ارزش اين ارز در برابـر اغلـب ارزهـاي           ٢٠٠٩اما بدليل قوي بودن بازار داخلي از سپتامبر         . شدت کاهش يافت  

بدنبال ترقي  .  رسيد ٥/٤٥ ارزش روپيه در برابر دلار، به        ٢٠١٠ويه  بطوريکه در ژان  . عمده رو به افزايش گذاشت    

  . نمودIMF تن طلا از ٢٠٠روپيه دولت اقدام به خريد 

 بـود کـه نـسبت بـه     ٣/٤٨ حدود ٢٠١٠ تا ژوئن ٢٠٠٩دلار در دوره ژوئن متوسط نرخ برابري روپيه به   

شـود ارزش روپيـه اکنـون          اينکـه گفتـه مـي      باتوجـه بـه   . تغيير چنداني نکرده است   ) ٨/٤٦(دوره مشابه سال قبل     

زيرا امکان ترقـي    . رود روند صعودي ارزش روپيه ادامه پيدا کند         باشد، لذا انتظار مي      مي ٢٠٠٨تر از سطح      پايين

  . روپيه بدون اينکه به توان رقابتي اقتصاد آسيب برساند، وجود دارد

  ٢٠٠٨-

٢٠٠٧  

٢٠٠٩-

٢٠٠٨  

٢٠١٠-

٢٠٠٩  

٢٠١١-

٢٠١٠  

  ٠/٨  ٧/٦  ٧/٦  ٠/٩   واقعيGDPرشد 

  ٨/٨  ٢/١١  ١/٩  ٢/٨  قيمت  مصرفيدرصد تغييرشاخص 

   GDPدرصد از   
  ترازبودجه دولت

٨/٥  -٢/٧  -٢/٦  -١/٢-  

  -١/٢  -٩/١  -٥/٢  -٣/١  تراز حساب جاري

  ٢/٣٢٩  ٥/٣٠١  ٠/٢٥٢  ٧/٣٠٩  )به ميليارد دلار(ذخاير خارجي

  ٤/٢٧٧  ٣/٢٤٧  ٥/٢٢٩  ٨/٢٢٤  )به ميليارد دلار(بدهي خارجي

  ٨/٢ ١/٣ ٨/٢ ٧/٣  نسبت ذخاير به بدهي کوتاه  مدت
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ت بانـک مرکـزي فقـط تـا حـدودي      شـود و مـداخلا   نرخ ارز اصولاً براساس شرايط بـازار تعيـين مـي    

نـرخ ارز براسـاس     . باشـد   نوسانات شديد نرخ ارز را کـاهش داده و در راسـتاي مـديريت تعيـين نـرخ ارز نمـي                    

  .يابد تغييرات در عرضه تقاضاي بازار نوسان مي

  .دهد نمودار پيوست تغييرات نرخ برابري روپيه به دلار را در شش ماهه اخير نشان مي
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