
 

وضع ارزهاي عمده و نرخ هاي بهره
 افزايش قيمتهاي نفت خام، ضعف بازار سهام و نگراني . ين ژاپن کاهش يافت اما در مقابل يورو از ثبات نسبي برخوردار بود ميلادي ارزش دلار در مقابل ٢٠٠٧ نوامبر سال ١٩روز دوشنبه 

از طرفي ديگر احتمال لغو سيستم ثبات ارزش پول کشورهاي حوزه خليج فارس . دي رشد اقتصادي آمريکا از علل عمده تغييرات ارزش دلار در اين روز به شمار مي رفتمعامله گران نسبت به کن
اين . م ثبات ارزش پول خود در برابر دلار را مورد بحث قرار دهندصادرکنندگان عمده نفت خام اوپک قرار است در نشست آتي خود مسئله کنار گذاشتن سيست. در برابر دلار نيز قوت گرفته است

افزايش ميل سرمايه گذاران به سرمايه گذاري در بازارهاي داخلي . همچنين در اين روز سرمايه گذاران نسبت به سرمايه گذاري در بازارهاي خارجي بي ميل بودند. موضوع به دلار ديد منفي داد
خريدهاي يني .  ين مورد معامله قرار گرفت۸۲/۱۰۹در اواخر وقت اين روز هر دلار آمريکا با يک درصد کاهش در سطح . ر يورو و سبدي از ارزهاي عمده ثابت بماندموجب شد تا دلار در براب

برخي از مقامات پولي فدرال رزرو . در بورس اروپا شد درصدي ۱/۲ضعف در سهام شرکتهاي مالي اروپا نيز موجب کاهش . دراين روز ناشي از ضعف شاخصهاي عمده بورس وال استريت بود
 ۲۵/۴ درصد به سطح ۵/۴ناظران بازار انتظار دارند که فدرال رزرو در نشست ماه دسامبر خود نرخهاي بهره کليدي آمريکا را از . نسبت به فشارهاي تورمي در اقتصاد آمريکا ابراز نگراني کردند

 .درصد برساند

 بورس فلزات قيمتي
بطوريکه بهاي هر اونس طلا در بازارهاي .  دوشنبه بهاي طلا در بازار فلزات لندن و نيويورک تحت تأثير نگراني نسبت به بازار سهام و ريسک گريزي سرمايه گذاران داراي سير نزولي بودروز

دراين روز گزارشهاي منتشره نشان مي داد که سيتي گروپ يکي از بزرگترين بانکهاي . تبهاي نقره نيز به تبعيت از طلا تنزل ياف.  دلار رسيد٥٠/٧٨٠ و ٥٠/٧٧٦مذکور به ترتيب به سطوح 
اين امر توأم با نگراني نسبت به ضعف بازار مسکن . خواهد کردغيرقابل وصول اعلام  ميليارد دلار از وامهاي رهني اعطايي به افراد کم اعتبار را ٠/١٥آمريکايي احتمالاً طي شش ماه آينده مبلغ 

. وام دهندگان اقدام به فروشهاي وسيع طلا نمايندديعه خود نزد ضعف بازارهاي سهام موجب شد تا بسياري از سرمايه گذاران جهت حفظ و. آمريکا موجب ضعف بازارهاي سهام اين کشور گرديد
 مالي پرريسک و بازدهي بالا همچون دلار نيوزيلند و دلار استراليا دست کشيدند و سرمايه هاي از سوي ديگر ناظرين بازار همچنين اعلام کردند، سرمايه گذاران جهت گريز از خطر از دارايي هاي

چون انتشار خبر مربوط به شرکت . اما  در اين روز در اخبار معادن بهاي پلاتين داراي سير صعودي بود. همچون ين ژاپن سوق دادندکم ريسک خود را به سوي دارايي هاي مالي با بازدهي و 
Anglo ضمناً در روز دوشنبه آخرين گزارش منتشره از سوي کميسيون .  داشت۲۰۰۷ بزرگترين توليدکننده پلاتين در جهان حکايت از تجديدنظر نزولي در پيش بيني توليدات اين فلز درسال

 نوامبر ۱۳ قرارداد درهفته منتهي به ۱۹۰,۷۸۵ نوامبر به سطح ۶اد در هفته منتهي به  قرارد۲۰۲,۱۲۵ نشان مي داد که مازاد حساب طلاي سوداگران از سطح (CFTC)معاملات آتي کالاهاي اساسي 
 .کاهش يافت

 مبورس نفت خا
بطوريکه بهاي هربشکه نفت خـام برنـت انگلـيس و پايـه     . ه ادامه ضعف دلار آمريکا همچنان از سير صعودي برخوردار بودنگراني نسبت بتأثير در بازارهاي جهاني تحت روز دوشنبه بهاي نفت خام   

 دارايـي هـاي مـالي     بـسياري از سـرمايه گـذاران از   تـا در اين روز ادامه ضعف دلار در برابر يـن ژاپـن موجـب شـد        .  دلار رسيدند  ۶۴/۹۴ و   ۲۸/۹۲ سنت افزايش به ترتيب به سطوح        ۸۰و۶۶آمريکا با   
خاطرنشان مي سازد، در روز دوشنبه قراردادهاي نفت خام پايه آمريکا محموله هـاي مـاه دسـامبر منقـضي و محمولـه هـاي مـاه        . پرريسک خارج و سرمايه هاي خود را به سوي نفت خام سوق دادند         

سـاي   در ايـن اجـلاس رؤ  . در شـهر ريـاض برگـزار گرديـد     نـوامبر  ۱۸ و ۱۷مطابق بـا  ر روزهاي شنبه و يکشنبه ضمناً اجلاس دو روزه سران کشورهاي عضو اوپک د      . ژانويه کار خود را آغاز کردند     
 از سـوي ديگـر در ايـن روز براسـاس نظرسـنجيهاي بعمـل آمـده از سـوي خبرگـزاري رويتـرز،                      . کشورهاي عضو متعهد شدند عرضه کافي نفت خام را دراختيار مصرف  کنندگان غربي قرار دهنـد                

 ۵/۰" نفـت حرارتـي و ديـزل   " ميليـون بـشکه افـزايش ولـي موجـودي انبـار       ۸/۰ ميليون و ۲/۱ نوامبر به ترتيب ۱۶ودي انبار نفت خام و بنزين آمريکا در هفته منتهي به تحليل گران انتظار داشتند، موج  
  .ميليون بشکه کاهش نشان دهد

 بورس وال استريت

بطوريکه . ومبيل درآمريکا و ضعف شديد فعاليت بخش مسکن قرار گرفتند و به شدت کاهش يافتندروز دوشنبه شاخصهاي قيمت سهام بورس وال استريت تحت تأثير ضعف شديد قيمت فروش ات
 در اين روز بانک .  رسيدند۳۸/۲۵۹۳ و ۲۷/۱۴۳۳، ۴۴/۱۲۹۵۸ واحد کاهش به سطوح ۸۶/۴۳ و ۴۷/۲۵ ، ۳۵/۲۱۸ و تکنولوژيک به ترتيب با ۵۰۰شاخص قيمت سهام داوجونز، اس اند پي 

 حدود citigroup انتظار داشت که Goldman Sachs بکنند، چون Citigroup به سرمايه گذاران توصيه کرد که اقدام به فروش سهام بانک Goldman Sachsکا سرمايه گذاري آمري
 ، دومين بانک بزرگ آمريکا نيز bank of Americaاين امر سبب کاهش شديد قيمت سهام ساير بانکهاي آمريکايي نظير.  ميليارد دلار از مطالبات خود را غيرقابل وصول اعلام نمايد۰/۱۵

از سوي ديگر انجمن سازندگان مسکن آمريکا نيز در روز .  آمريکا شدGeneral Motors درصدي شاخص قيمت ۵/۸همچنين پيش بيني کاهش شديد فروش اتومبيل موجب کاهش . گرديد
اين امر نيز بر قيمت سهام شرکتهاي آمريکايي .  و يا در اخذ وام براي تأمين مالي خريد مسکن با مشکلات جدي مواجه شدنددوشنبه اعلام کرد خريداران بالقوه مسکن يا از خريد منصرف شده

 .تأثير منفي شديدي گذاشت

 بورس اوراق بهادار تهران 
 به ١٣٨٦ آبان ماه ٢٧ رسيد که نسبت به شاخص كل روز يکشنبه ٥٣/٩٩٤١ به رقم ١٣٨٦ماه   آبان٢٨به گزارش سازمان بورس اوراق بهادار تهران شاخص كل قيمت سهام در روز دوشنبه

 . واحد کاهش داشت٢٢/٥٦ميزان

 )دلار(قيمت فروش هر تن انواع فلزات غيرآهني در بورس لندن 
 نوع فلز

 قلع سرب نيکل روي  آلومينيوم مس مفتول تاريخ 
 ۱۷۱۲۵ ۰/۳۱۵۵ ۳۰۸۶۰ ۵/۲۴۲۱ ۵/۲۴۸۹ ۰/۶۸۸۳ ٢٠٠٧ نوامبر ١٩دوشنبه 

 ١٧٣٠٠ ٠/٣٣٨٠ ٣١٢٥٠ ٠/٢٥٠٦ ۰/۲۴۹۵ ۵/۶۸۲۵ ٢٠٠٧ نوامبر ١٦جمعه 
   

  و بهره بين بانكي، نفت خام ارزهاي عمده ، فلزات قيمتي،  SDRنرخ 

 انواع ارز و فلزات  ٢٠٠٧ نوامبر١٩دوشنبه  ۲۰۰۷ نوامبر ۱۶جمعه 
 نيويورك لندن نيويورك لندن  قيمتي

 نرخ سپرده
 ماهه سه

 ۶۳/۳ **** ۵۸۴۶۳/۱ -- ٥٨١١١/١ ـــ * شت مخصوصحق بردا
 ۶۲/۴ ۴۶۶۴/۱ ٤٦٣٧/١ ۴۶۶۴/۱ ۴۵۹۷/۱ *ويور

 ۴۵/۶ ۰۴۹۸/۲ ۰۵۲۸/۲ ٠٥٣٩/٢ ۰۳۸۶/۲ *ليره انگليس
 ۷۵/۲ ۱۱۵۶/۱ ۱۱۸۰/۱ ۱۱۸۲/۱ ۱۲۳۲/۱ فرانك سوئيس

 ٩١/٠ ۸۳/۱۰۹ ٢٤/١١٠ ۹۵/۱۱۰ ۲۲/۱۱۰ ين ژاپن
 ۹۸/۴ ـــ ـــ ـــ ـــ بهره دلار

 ـــ ۵۰/۷۸۰ ۵۰/۷۷۶ ۱۵/۷۸۵ ۱۰/۷۹۰ طلا
 ـــ ۲۵/۱۴ ۱۹/۱۴ ۴۷/۱۴ ۴۸/۱۴ نقره

 ـــ ۰۰/۱۴۵۰ ۰۰/۱۴۵۰ ۵۰/۱۴۴۸ ۵۰/۱۴۴۸ پلاتين

 ـــ ۶۴/۹۴*** ٢٨/٩٢** ۱۰/۹۵ *** ۶۲/۹۱** نفت خام 

 ـــ ۷۱/۸۸ ۵۴/۸۷ سبد نفت اوپك

  نرخ ره هفتگي ****                  ) روز دوشنبهدرمحموله ماه ژانويه (خام پايه آمريكا نفت ***    نفت خام برنت انگليس**     هر واحد به دلار آمريكا *   

 
ل
چه

وم
ود

 
   

   
 

  
   

   
۹۶

   
   

   
   

 
   

 
 

سه
ه 
نب
ش

 
۲۹

ه  
ما

ن 
با
 آ

۱۳
۸۶

) 
٢٠

ر 
مب
وا
 ن

٢٠
٠٧

( 



 

 :نگراني نسبت به احتمال ورود اقتصاد آمريکا به وضعيت رکوديافزايش 
کالاهـاي فروختـه نـشده آمريکـا درحـال          ،  ١٣٨٦ آبان سال    ٢١ ميلادي مطابق با     ٢٠٠٧ سال    نوامبر ١٥گزارش خبرگزاري رويترز در روز      براساس  

چون تنزل شديد بازار مسکن و افزايش قيمتهاي نفت خام مصرف کنندگان اين کـشور را تحـت فـشار                 . انباشته شدن در انبارهاي اين کشور است      

اين امر اکنون نگراني نسبت به دورنماي رشد اقتصادي سه ماهه چهارم اين کشور را که ممکن است موجبات کشاندن اقتصاد بـه                       . قرار داده است  

ن برنانکه رئيس کل فدرال رزرو هفته گذشته هشدار داد که رشد اقتصادي آمريکا کـه                آقاي ب . تشديد کرده است  را   د  ياسمت رکود را فراهم نم    

کندتر خواهد شد اما ارقام اخير موجودي انبار بيان مي کند که اين کندي ممکن است                 درصد برخوردار بود،     ٩/٣د سالانه   در سه ماهه سوم از رش     

ته گذشته، موجودي انبار بخش عمـده فروشـي در      گزارشهاي منتشره از سوي دولت در هف      براساس  . حتي شديد از پيش بيني بانک مرکزي گردد       

 امـر احتمـالاً رشـد اقتـصادي     ايـن  .  درصـد را داشـتند  ٢/٠درحـالي بـود کـه تحليـل گـران انتظـار رشـد            ايـن   .  درصد رشد داشـت    ٨/٠ماه سپتامبر   

چون بخش تجاري سعي مي کنـد موجـودي انبـارش را    . تأثير منفي بر رشد اقتصادي در سه ماهه چهارم دارد        اما  . را تقويت مي کند   ماهه سوم   سه  

اين ماه مؤسسه مديريت عرضه نشان داد که نگراني صنايع از سطوح بالاي موجودي انبار مشتريان درحال افزايش است کـه                   گزارش  . کاهش دهد 

 تحليـل گـر   David Rosenberg. و دخانيـات را نـام بـرد   مواد غذايي لاستيک،  موجودي انبار محصولات پلاستيک، در اين ميان ميتوان رشد

 اعلام کرد، منشأ اصلي نگراني در اين برهه از زمان اين است که چطور ايـن موجـودي انبـار در سـه ماهـه چهـارم                            مؤسسه مريل لينج در گزارشي    

 ميليـارد دلار را  ۰/۱۸ برآورد کرد ارقام مربوط به توليد ناخالص داخلي تجديدنظر شده در سه ماهه سوم يک مـازاد                Rosenberg. فروخته شود 

پـيش بينـي وي از توليـد ناخـالص داخلـي            بنـابراين   . ازميزان رشد اقتصادي سه ماهه چهارم کم کند       معادل اين رقم ممکن است      . نشان خواهد داد  

نمايـد کـه    بطور معمول انتظار مي رود، يک افزايش در موجودي انبار بطور موقت عدم تعادل ايجاد                . نزديک به رکود و يا حتي منفي خواهد شد        

باتوجـه بـه کـاهش اعتمـاد مـصرف کننـدگان و             امـا   . ترين اقتصاد جهان اين افزايش موجودي انبار را به سرعت جذب خواهد کـرد             احتمالاً بزرگ 

، يـک اقتـصاددان ارشـد    Douglas lee. بالاگرفتن نگراني نسبت به رکود، اين افزايش موجودي انبار ترديد نسبت به تقاضا را افزايش مي دهـد 

در گروه تحقيقات اقتصادي از واشنگتن اعلام کرد، مشخص کردن اين موضوع که چگونه رويداد جاري بـه پايـان خواهـد رسـيد کـار مـشکلي                            

 Leeدر اين اواخر، آقـاي  . را در دسترس دارند مخارج بر رويي شرايط اعتباري ضا اثرات انقبارزيابيجهت چون اقتصاددانان ابزار کمي     . است  

وي تصور مي کند کـه رشـد اقتـصاد بـه دليـل افـزايش موجـودي انبـار         الا  ح. درصد رشد نشان دهد   ۵/۱انتظار داشت، اقتصاد در سه ماهه چهارم        

 بـروز يـک نـرخ رشـد منفـي در      ي گفـت،   و.نابراين وي تنها انتظار بهبود ملايم اقتصاد در سه ماهـه اول سـال آينـده را دارد            ب .متوقف خواهد شد  

ورود اقتـصاد بـه   طـر  خ .من اينکه با يک چهارم کاهش رشد بعيد است زمينه شـرايط رکـودي فـراهم آيـد               ض .سه ماهه چهارم بسيار محتمل است     

 گفت، بخشي از افزايش موجودي انبار به دليل اين بوده است که صنايع خود را جهت اعتـصابات                   Leeقاي   آ .وضعيت رکودي روبه فزوني است    

موجودي انبار نيـز در    ما   ا .احتمالي کارکنان آماده کرده اند و صنايع خودروسازي احتمالاً در ماههاي آينده اقدام به فروشهاي وسيع خواهند نمود                 

ون  چ ـ .هت غلبه بر اين معضل ممکن است با مشکل مواجه شـويم            ج .ها افزايش يافت و نشان داد که مصرف ضعيف تر از انتظار است            قوله  ساير م 

 افـزود، فـروش وسـيع    Leeقـاي    آ .مصرف کنندگان با رکود بازار مسکن، افزايش شديد بهاي انرژي و شـرايط محـدود اعتبـاري مواجـه هـستند                    

چهـارم نيـز ادامـه    عيد است که اين رونـد در سـه ماهـه    ماهه گذشته جبران کرد اما ب سهکالاهاي صادراتي مقداري از ضعف تقاضاي داخلي را در       

ساکس اعلام کرد، عنصر موجـودي انبـار شـاخص مؤسـسه مـديريت عرضـه از سـطح                 يک اقتصاددان در گلدمن    Hatzius: تاريخکرار  ت .يابد

 يعنـي دومـاه قبـل از آغـاز آخـرين رکـود تـاکنون                ۲۰۰۱بطوريکه از ژانويـه سـال        . در ماه اکتبر افزايش يافت     ۰/۵۴ در ماه سپتامبر به سطح       ۰/۵۰

 اتفـاق افتـاد و بيـانگر ايـن     ۲۰۰۱رکود سـال  دوران  فعلي شبيه به آن چيزي است که در          قيقت اين است که افزايش موجودي انبار       ح .سابقه بود  بي

 اسـت   اي آينـده نزديـک رکـود را نـشان دهـد چـون بيـانگر ايـن                  دورنم هکد  موضوع است که اين عنصر ممکن است يک شاخص باارزشي با ش           

 درمـاه اکتبـر     ۹/۵۰ درماه سپتامبر به سطح      ۰/۵۲کل بخش کارخانه اي مؤسسه مديريت عرضه از  سطح           اخص   ش .توليدات بايد کاهش داده شوند    

 ، ضـعف در بخـش خـرده فروشـي     Retail Metricsراساس گزارش مؤسـسه تحقيقـاتي    ب.و با کندي رشد اقتصادي سازگار بودکاهش ياقت 

ــکار اســت ــهب .آش ــرده  طوريک ــايج خ ــود    ۰/۷۰فروشــي  نت ــار ب ــر از انتظ ــر ضــعيف ت ــاه اکتب ــزرگ درم ــره اي ب ــگاههاي زنجي  . درصــد از فروش

 Mike Ullmanر اجرايي فروشگاه زنجيره اي بزرگ  مديJ.C.Penney در  در هفته گذشته اعلام کرد، ما انتظار داريم ضعف خرده فروشي

ــارش را تاســال     ــن شــرکت ســطح موجــودي انب ــزود، اي ــد وي اف ــه ياب ــده ادام ــه گذشــته د. در ســطح محــدودي نگــه مــي دارد ۲۰۰۸آين  ر هفت

 John Chambers       کاهش چشمگيري را در سفارشات بانکهاي آمريکايي گزارش کرد و پيش بينـي کـرد کـه تقاضـا در بخـشهايي همچـون 

زرو مهم اين است که آيا متلاطم شدن تقاضا منجر به بي ميلـي فـدرال ر  ؤال  س. متلاطم باقي خواهد مانديمدتسيستم بانکي و خرده فروشي براي      

 .در کاهش بيشتر نرخهاي بهره کليدي خواهد شد يا خير
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