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 بسمه تعالي 

 

  آمريکا-١

  نوسانات دلار-الف

ــورو           ــادا و ي ــتثناي دلار کان ــه اس ــي، ب ــورد بررس ــده م ــاي عم ــام ارزه ــر تم ــته دلار در براب ــه گذش در هفت

ــد  ــت گردي ــر        . تقوي ــل در براب ــه ماقب ــط ارزش آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــته ن ــه گذش ــط ارزش دلار در هفت متوس

 درصـــد ٥٦/٠ درصـــد و٤٩/٠گلـــيس و يـــن ژاپـــن بـــه ترتيـــب  درصـــد کـــاهش و در برابـــر ليـــره ان٠٤/٠يـــورو 

 بــــه نرخهــــاي آخروقــــت بــــازار نيويــــورک، در هفتــــه گذشــــته هــــر دلار در محــــدوده . افــــزايش يافــــت

 .  دلار معامله گرديد٥٦٦٣/١ -٥٩٣٣/١ ين و هر يورو در محدوده٢٥/١٠٦-٥٠/١٠٧

ــع       ــي، وض ــار سياس ــأثير اخب ــدتاً تحــت ت ــته ، عم ــه گذش ــانات دلار در هفت ــام  نوس ــالي، ارق ــرکتهاي م يت ش

در روز جمعـه هفتـه ماقبـل مطـابق بـا      . اقتـصادي، نوسـانات بـازار نفـت و سـهام و برخـي مـوارد ديگـر قـرار داشـت          

ــن       ۴ ــاه ژوئ ــن کــشور در م ــه بيکــاري اي ــداد متقاضــيان بيم ــشان داد کــه تع ــتغال آمريکــا ن ــه گــزارش اش  ۶۲ ژوئي

مودار نوسانات دلار به يورو و ين ژاپن (آخر وقت بازار نيويورک)          ن
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تــأثير مثبــت ايــن گــزراش از آن جهــت . ظــارات بــازار بــودهــزار نفــر افــزايش يافتــه کــه رقــم مــذکور مطــابق بــا انت

ــدتر شــدن اشــتغال در بخــش خــصوصي آمريکــا       ــيش از آن گــزارش ديگــري از ب ــشتري يافــت کــه پ اهميــت بي

ــود     ــده ب ــشتر ش ــاي بي ــي ه ــرده و موجــب نگران ــت ک ــنبه  . حکاي ــه دلار در روز دوش ــست از  ۷در نتيج ــن توان  ژوئ

بهـاي نفـت نيـز کـه در هفتـه           . ت بـازار نيويـورک منتفـع گـردد        اين جـو عمـومي مثبـت بـه خـصوص در اوايـل وق ـ              

 دلار در هــر بــشکه رســيده بــود، در روز دوشــنبه کــاهش يافــت و در لحظــاتي  ۸۵/۱۴۵ ماقبــل بــه ســطح بــي ســابقة

ــد ۵/۱۳۹حتــي در قيمــت  ــه گردي ــز معامل ــايي   .  دلار ني ــازار اروپ ــه وقــت ب ــن روز ب ــه در اي ــشار يافت دو گــزارش انت

 ۲۰۰۵اخص اعتمـاد تجـاري منطقـة يـورو در مـاه ژوئيـه بـه پـايين تـرين سـطح خـود از ژوئـن                            نيز نـشان داد کـه ش ـ      

ــت            ــه اس ــاهش يافت ــره اي ک ــر منتظ ــور غي ــه ط ــه ب ــاه م ــز در م ــان ني ــنعتي آلم ــدات ص ــيده و تولي ــوي . رس از س

ــد نمــود     ديگــر، ــورمي تأکي ــشارهاي ت ــزايش خطــر ف ــر اف ــسکو در ســخناني ب ــدرال رزرو ســان فرانسي ــيس ف در . رئ

ــة ــزرگ   ادامـ ــک بـ ــن روز بانـ ــاملات ايـ ــالي   Lehman Brothers معـ ــسه مـ ــه دو مؤسـ ــرد کـ ــلام کـ   اعـ

 Freddie Mac و Fannie Mae –  ــة ــال در زمين ــسات فع ــرين مؤس ــي   بزرگت ــاي رهن  ممکــن اســت  -وام ه

ايــن خبــر موجــب افــت ســهام شــرکت هــاي مــالي و بــه . در شــرايط دشــوار فعلــي مجبــور بــه تــأمين مــالي گردنــد

امــا پــس از . در نتيجــه دلار در برابــر يــورو تــضعيف گرديــد.  هــاي اصــلي ســهام گرديــددنبــال آن افــت شــاخص

آن و در ادامــة معــاملات ايــن روز رونــد نزولــي بــورس ســهام تــا حــدي برگــشت نمــود کــه موجــب شــد دلار در   

ــد   ــدا کن ــي پي ــن ترق ــر ي ــاي  . براب ــنبه آق ــه ش ــدرال رزرو گفــت Bernankeدر روز س ــيس ف ــک مرکــزي  :  رئ بان

ــ ت از بحــران مــالي، گزينــه هــاي مختلفــي را مــد نظــر دارد کــه يکــي از آنهــا تمديــد دوره اعطــاي    جهــت برونرف

ــي باشــد      ــسال م ــان ام ــس از پاي ــازار پ ــاي اصــلي ب ــطه ه ــه برخــي واس ــسهيلات و وام ب ــايتي  . ت ــسته حم ــابراين ب بن

ــدرال رزرو در ســال   ــود  ۲۰۰۹اضــطراري ف ــاقي خواهــد ب ــوت خــود ب ــه ق ــز ب ــدرا .  ني ــيس ف ــين ســخنان رئ ل همچن

ــزايش نرخهــاي بهــره را تقويــت نمــود   ــز احتمــال اف ــد ني ــد   . رزرو ريچمون ــه همــراه ادامــة رون ــار ب ــشار ايــن اخب انت

ــورس ســهام را قــوت بخــشيد   ــه  . نزولــي بهــاي نفــت، ب ــر ارزهــاي عمــده از جمل ــر اکث ــابراين ارزش دلار در براب بن

 د کـــه ايـــران دســـت بـــه در روز چهارشـــنبه خبرهـــاي منتـــشره حـــاکي از آن بـــو. يـــورو و يـــن افـــزايش يافـــت
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بــه گفتــة برخــي منــابع،اين موشــکها تــوان اصــابت بــه اهــداف خــود در   . آزمــايش موشــکهاي دوربــرد زده اســت

. بــه دنبــال ايــن خبــر قيمــت نفــت ســير صــعودي پيمــود . اســرائيل و ديگــر پايگاههــاي آمريکــا در منطقــه را دارنــد

ــام اســـت و اقتـــصاد ايـــن   ــرين واردکننـــدگان نفـــت خـ ــا از بزرگتـ ــشور از ايـــن حيـــث مـــي توانـــد  آمريکـ   کـ

ــد       ــته باش ــت داش ــاي نف ــت ه ــي قيم ــر ترق ــادي در براب ــذيري زي ــيب پ ــشره،    . آس ــار منت ــاس اخب ــر اس ــين ب همچن

معاملــه گــران نيــز بــا احــساس نگرانــي و . کنــسولگري آمريکــا در شــهر اســتانبول ترکيــه مــورد حملــه قــرار گرفــت

در روز پــنج شــنبه ترديــدهاي جــدي نــسبت بــه  . نــاامني بــه ارزهــاي مطمــئن تــر و کــم ريــسک تــر روي آوردنــد  

  وFreddie Macدر ايـــن روز قيمـــت ســـهام شـــرکتهاي  . ســـلامت بخـــش مـــالي آمريکـــا وجـــود داشـــت 

 Fannie Mae برآوردهــاي انجــام شــده و بــه ويــژه .  تــاکنون رســيد۱۹۹۱ بــه پــايين تــرين ســطح خــود از ســال

ــLehman Brothersآنچــه در گــزارش روز دوشــنبه مؤســسه   ــنعکس ش ــن    م ــشان مــي دهــد کــه اي ــود ن ده ب

ــة    ــال در زمين ــيم فع ــرکت عظ ــغ       دو ش ــه مبل ــالي ب ــأمين م ــه ت ــاز ب ــي، ني ــاي رهن ــق  ۷۵وام ه ــارد دلار از طري  ميلي

ــد  ــرمايه دارن ــزايش س ــه شــدت محــدود      . اف ــه ب ــن برنام ــا را در اجــراي اي ــوان آنه ــن شــرکتها ت ــت ارزش اي ــا اف  ام

ــد  ــي نماي ــورو   . م ــر ي ــوق دلار در براب ــل ف ــه دلاي ــا ب ــن روز    بن ــتريت در اي ــورس وال اس ــد ب ــا رش ــد ام  ضــعيف ش

ــد      ــن گردي ــن ژاپ ــر ي ــي دلار در براب ــب ترق ــه      . موج ــيدند ک ــه رس ــدين نتيج ــازار ب ــران ب ــه تحليلگ در روز جمع

مــشکلات مــالي پــيش آمــده بــراي دو مؤســسه بــزرگ وام هــاي رهنــي در آمريکــا، بانــک مرکــزي ايــن کــشور را 

ــه همــين دليــل ارزش دلار در برابــر يــورو  . يار محــدود مــي نمايــددر ادامــة سياســتهاي پــولي انقباضــي خــود بــس  ب

امـا يـک منبـع خبـري گفـت کـه مؤسـسات مـالي مـذکور واجـد شـرايط اسـتقراض از بانـک مرکـزي                             . تنزل يافت 

البتــه ايــن اظهــارات از ســوي ســخنگوي فــدرال رزرو تکــذيب شــد، امــا بــه هــر حــال تــأثير مثبــت خــود را . هــستند

 . اشت و موجب تقويت اين ارز در برابر ين گرديدبر روي دلار بر جاي گذ
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  بازار پولي داخلي–ب

آمريکــا در حــال حاضــر بــا وضــعيت بغرنجــي روبروســت کــه مــشکل سياســتگذاران ايــن کــشور را    اقتــصاد 

ــد   ــي کن ــدان م ــز دو چن ــذايي،      . ني ــواد غ ــام و م ــت خ ــاي نف ــزايش قيمته ــه اف ــه ب ــا توج ــسو ب ــشديد   از يک ــر ت خط

در چنـــين شـــرايطي حتـــي امکـــان اقـــدامات ضـــد تـــورمي از طريـــق اعمـــال  . داردفـــشارهاي تـــورمي وجـــود 

بــازار مــسکن :دلايــل عمــدة آن نيــز بــه طــور مختــصر بــدين شــرح اســت. سياســتهاي پــولي انقباضــي وجــود نــدارد

شــاخص اعتمــاد مــصرف کننــدگان کــاهش شــديد داشــته و تعــداد شــاغلين بخــش   همچنــان دچــار ضــعف اســت،

 ــ از ســوي ديگــر، بازارهــاي مــالي . ر بــه طــور مــداوم کــاهش نــشان داده اســت غيرکــشاورزي هــم طــي مــدت اخي

ــد    ــي برن ــر نم ــه س ــساعدي ب ــرايط م ــديدترين    . در ش ــالجاري ش ــه اول س ــونز در نيم ــهام داوج ــه شــاخص س چنانک

ــشترين    ١٩٧٠کــاهش از نيمــه اول دهــه  ــاه ژوئــن بي ــد پــورز در م ــه نمــود و شــاخص اســتاندارد ان ــاکنون را تجرب  ت

ايــن وضــعيت بــه همــراه مــشکلات پــيش آمــده بــراي برخــي  .  تــاکنون را داشــت٢٠٠٢ســپتامبر کــاهش ماهانــه از 

ــسه     ــر دو مؤسـ ــشکل اخيـ ــر مـ ــالي نظيـ ــرکتهاي مـ ــرين  Fannie Mae و Freddie Macشـ ــه بزرگتـ   کـ

وام دهنــدگان رهنــي هــستند، سياســتگذاران پــولي و مــالي را بــر آن داشــت تــا در هفتــة گذشــته نشــست مــشترکي  

روشــن اســت کــه بــا در دســت داشــتن چنــين تــصويري  . ه تــدبير راه حلهــاي ممکــن بينديــشندبرگــزار نمــوده و بــ

امــا کــاهش نرخهــاي بهــره . از اقتــصاد آمريکــا بايــد امکــان کــاهش شــديد رشــد اقتــصادي را جــدي تلقــي نمــود  

از . جهــت تحريــک رشــد اقتــصادي نيــز منطقــي نمــي باشــد چــرا کــه مــي توانــد بــه فــشارهاي تــورمي دامــن بزنــد 

ــين ر ــود     همــ ــست خــ ــرين نشــ ــدرال رزرو در آخــ ــاز فــ ــازار بــ ــة بــ ــضاي کميتــ ــه اعــ ــود کــ ــورخ(و بــ  مــ

ــن۲۵-۲۴  ــپتامبر      )  ژوئ ــار از س ــين ب ــراي اول ــد ب ــصميم گرفتن ــر     ۲۰۰۷ت ــدي را تغيي ــرة کلي ــاي به ــاکنون نرخه  ت

بــا توجــه بــه دورنمــاي اقتــصاد انتظــار مــي رود کــه در ماههــاي آينــده نيــز تغييــري در ايــن نرخهــا اعمــال   . ندهنــد

 . دنشو
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 )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 نوع ارز
متوسط هفته 

 ژوئن٢٠منتهي به 

متوسط هفته 

 ژوئن٢٧منتهي به 

متوسط هفته 

  ژوئيه٤منتهي به 

متوسط هفته 

 ژوئيه١١منتهي به 

 281 280 276 279 دلار آمريکا

 496 495 496 496 وروي
 0924 0926 0930 0926 ن ژاپني
 595 595 592 585 سيره انگليل

 
 
 

 اقتصاد داخلي –ج 

آمريکــا در مــاه   طبــق ارقــام منتــشره در هفتــه گذشــته، موازنــه حــساب تجــارت کالاهــا و خــدمات         

 :آوريل و چند ماه و چند سال گذشته به شرح زير مي باشد

 ارقام به ميليارد دلار

                                        سال

 عنوان
٢٠٠٧ ٢٠٠٦ 

 ماهه پنج
 ٢٠٠٧اول

 ماهه پنج
 ٢٠٠٨اول 

 مه

٢٠٠٧ 

 آوريل
٢٠٠٨ 

 مه

٢٠٠٨ 

 -٧٩/٥٩ -٥٠/٦٠ -٤٤/٥٩ -٢١/٢٩٥ -٢٤/٢٩٩ -٦١/٧١١ -٥٢/٧٥٨ موازنه حساب تجارت کالا و خدمات

 ٥٥/١٥٧ ١٦/١٥٦ ٦٩/١٣٣ ٩٨/٧٦٧ ٦٤/٦٤٩ ٨١/١٦٢١ ٧٠/١٤٤٥  صادرات-     

 ٣٤/٢١٧ ٦٥/٢١٦ ١٢/١٩٣ ١٨/١٠٦٣ ٨٨/٩٤٨ ٤٢/٢٣٣٣ ٢٣/٢٢٠٤  واردات-     

 -١٥/٣٣ -٧٧/٣٤ -٥٣/٢٣ -٥٦/١٦٥ -١٣/١٠٩ -٥٣/٢٩٣ -٨٦/٢٧٠ موازنه حساب نفتي

 ٢٨/١٠٦ ٨١/٩٦ ٣٧/٥٩ -- -- -- --  قيمت هر بشکه نفت وارداتي به دلار-     

موازنه حساب تجارت کالا و خدمات با 
 چين

٠٥/٢١ -٢٤/٢٠ -٠٥/٢٠ -٠٣/٩٦ -٢٩/٩٦ -٢٧/٢٥٦ -٥٩/٢٣٢- 

موازنه حساب تجارت کالا و خدمات با 
 اتحاديه اروپا

٨٩/٧ -٥٤/٨ -٥٧/٨ -٨٥/٣٦ -٦٦/٣٨ -٣٩/١٠٧ -٤٩/١١٦- 

موازنه حساب تجارت کالا و خدمات با 
 ژاپن

٠٥/٥ -٥٦/٧ -٨٣/٥ -٥٧/٣٣ -٧٤/٣٣ -٨٠/٨٢ -٥٧/٨٨- 
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لار بــالغ شــود، امــا بــه طــور غيرمنتظــره اي   ميليــارد د۵۰/۶۲پــيش بينــي مــي شــد کــه کــسري تجــاري آمريکــا بــه  

 درصـد رشــد بـه ســطوح   ۳/۰ و ۹/۰ترتيــب بـا   صــادرات و واردات در مـاه مــه بـه طـور ماهانــه بـه    . بهبـود نـشان داد  

بــي ســابقه اي رســيدند کــه علــت بهبــود کــسري حــساب تجــاري همــين فزونــي گــرفتن رشــد صــادرات بــر رشــد   

فــروش قولنامــه هــاي خانــه هــا . اشــي از دلار ضــعيف بــوده اســترشــد بــالاي صــادرات در ايــن ماهن. واردات بــود

 ۰/۱۴ درصــد رشــد ماهانــه در مــاه آوريــل، در مــاه مــه نــسبت بــه مــاه مــشابه ســال قبــل هــم ۱/۷در مــاه مــه پــس از 

 .درصد افت داشت

 

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی آمريکا

 ٢٠٠٨سال  ٢٠٠٧سال   

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

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

 46 46 47 48 47 50 49 48 51 55 55 55 )به درصد(نرخ بيکاری

   5900 5680 5712 5777 6312 579 5896 617 565 605 598 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

   06 01 03 05 03 01 01 07 02 07 02 صنعتی  توليدات ماهانه اتدرصدتغيير
تغييرسالانه در شاخص قيمت 

 )به درصد(مصرف کننده
24 20 28 35 43 41 43 4 4 39 42   

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی       ٢٠٠٨سه ماهه دوم  ٢٠٠٨سه ماهه اول  ٢٠٠٧ سه ماهه چهارم ٢٠٠٧سه ماهه سوم 
   49 06 10 )به درصد(
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  منطقه يورو-۲

 

  نوسانات يورو-الف 

 

 متوسط ارزش يورو در     .تمام ارزهاي عمده باستثناي دلار کانادا تقويت گرديد       در هفته گذشته يورو در برابر       

بـه نرخهـاي    .  درصد افزايش يافت   ٠٤/٠بر دلار آمريکا    هفته گذشته نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ماقبل در برا           

 .  دلار در نوسان بود٥٦٦٣/١  -٥٩٣٣/١آخر وقت بازار نيويورک، در هفته گذشته هر يورو در محدوده 

نگرانـی از بـروز بحـران جديـدی در بخـش مـالی       در هفته گذشته نوسانات ارزش يـورو عمـدتاً تحـت تـأثير       

و برخي عوامـل ديگـر قـرار        ، نوسانات سهام هاي کليدي       نرخهاي کليدي بهره      دورنماي  کاهش قيمت نفت   ،امريکا

دلار در هر بشکه،     ٨٥/١٤٥ي نفت از رکورد     بها دلاری   ٤ل کاهش   ي، به دل   هفته ماقبل  يپايان ي روزها يدر ط  .داشت

دلار در ، يجـولا  ن سطح سـه سـال گذشـته در مـاه    ين ترييورو به پايه گذار منطقه ينان سرمايکاهش شاخص اطم و

حرکت ادامـه يافـت، امـا     نيز هرچند در ابتدا اين روز دوشنبه هفته گذشته.  را آغاز نمودي صعوديورو حرکتيبرابر 

مودار نوسانات  يورو در برابر دلار و ين ژاپن  (آخر وقت بازار نيويورک)            ن
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 يرات حـسابدار يي ـروز دوشـنبه هـشدار داد کـه تغ     Lehman Brothers بانـک  . روبرو شددر پايان با تقويت يورو

 را )کـا يآمر  دريرهن ـ يوام هاتضمين کننده ن يتربزرگ ( Freddie Mac   و Fannie Mae شرکت دوممکن است

  ياظهــارات آقــا  روز ســه شــنبه،.ديــ نما ميليــارد دلار٧٥ بــه ميــزان هي ســرماي جمــع آوريمجبــور بــه تقاضــا بــرا

 بـه  يزـــــ ـبانـک مرک  لاتيد مـدت تـسه  يدــــــــــ ـالات متحـده، در خـصوص تم  ي ـس بانک فدرال ايبرنانکه، رئ

Primary Dealers  )٢٠٠٩ تـا سـال   ) کننـد يافت ميلات دريتسه ماً از بانک فدرالي که مستقيا و کارگزارانبانکه ،

شتر سـهام  ي ـد بي ـه گـذاران را بـه خر  يوام و اعتبـار کاسـت و سـرما    ي بازار در خصوص وخامت بازارهايهاياز نگران

 روز. يف گرديـد يـورو در برابـر دلار تـضع   ،  و همچنين کـاهش قيمـت نفـت   ن اخباريا در واکنش به. ب نموديترغ

ش يافـزا  کـا، موجـب  ي آمري و کاهش ارزش سهام در بازارهاليبين ايران واسراي ياسي سيش تنشهايچهارشنبه، افزا

 ادامـه  .ديدلار رس ـ ٥/١٣٦  بـا کـاهش بـه نـرخ     نفتمتيد اما در ادامه، قي دلار در هر بشکه گرد١٣٨مت نفت به يق

در برابـر   دلار  باعث شـد تـا  کايه دهنده اعتبارات در آمرئارابانکها و موسسات  ي ها در خصوص سلامت مالينگران

 ي بانکهـا يرقابـل وصـول از سـو   ياد مطالبـات غ ير زي بر احتمال اعلام مقاديمبن يعاتي انتشار شا.گرددف يتضعيورو 

ت را ي سهام در وال استريارزش شاخص ها نده،يآهفته در  Citigroupو  Merrill Lynch همچون يگذار هيسرما

ش ي افـزا  .گرديـد ف  يورو تضع يگر در برابر    يدلار بار د   نيز و جمعه    پنجشنبه يهاروز  در   .هش داد اک% ٠٠/٢زان  يمبه  

 دو شـرکت بـزرگ وام   قرضهمت سهام و اوراق يد قيکا و افت شديآمر ي ها در خصوص سلامت بخش مالينگران

  در روز جمعه امريکا در اين مورديس جمهور ئ ريو اظهار نگران Freddie Mac   و Fannie Maeشرکتدو  يرهن

 .  بودکاهش دلار در برابر يورول ياز جمله دلا

 

  بازار پولي داخلي-ب

 يش آت ـي افزايم برايتصم ، در خصوص در هفته ماقبل شه، در نشست پرسش و پاسخ با خبرنگاراني تريآقا

در  ECB   کـه  بـود ده آنعبـارت مـشخص کنن ـ   ني ـا. "ن مـورد نـدارم  ي ـ در اي خاصيري جهت گ":نرخ بهره گفت 

 اما اظهارات هفته گذشته آقاي تريشه در مورد استمرار تـورم ناخوشـايند   .طرف قرار گرفته است    ي و ب  يت خنث يوضع
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در منطقه يورواز ديد سرمايه گذاران فعال در بازار اين احتمال را که بانک مرکزي اروپا در ادامه سال جاري باز هم                      

لازم به ذکـر اسـت کـه بانـک مرکـزي اروپـا در نشـست                 . ش خواهد داد تقويت نمود    نرخ بهره کليدي خود را افزاي     

.  درصـد رسـاند  ٢٥/٤ درصـد افـزايش داد و بـه    ٢٥/٠شوراي سياستگذاري خود در هفته گذشته نرخ بهره کليدي را     

 تجديـد    درصد مورد  ١/٢ به   ٢/٢رشد اقتصادي منطقه يورو در سه ماهه نخست سال نسبت به مدت مشابه سال قبل از                 

 بينـي   توليدات صنعتي و صادرات نيز  در سـه ماهـه دوم در رونـد نزولـي قـرار دارنـد و پـيش                   . نظر نزولي قرار گرفت   

بـه نظـر ميرسـد کـه بخـش مـالي            .  درصد باشـد   ٥/١مي شود که رشد اقتصادي منطقه يورو در سه ماهه دوم کمتر از              

ين با توجه به اختلاف نرخ بهره ميان يـورو و دلار و تـأثيري   بنابرا. امريکا نيز با بحران مالي جديدي روبرو شده است      

 دلار خواهد داشت، افزايش سياستي نرخ بهره پايه اروپا بـراي مقابلـه            -که افزايش اين اختلاف بر جفت ارزي يورو         

مـشکل تـورم    بنابراين بانک مرکزي اروپا نه تنهـا بـا          . با تورم ميتواند اثرات منفي بر صادرات منطقه يورو داشته باشد          

فزاينده و کاهش رشد اقتصادي روبرو است بلکه با مشکل سومي به نام شکاف نرخ بهـره ميـان يـورو و دلار مواجـه                  

بيني در خصوص آينده نرخ بهره کليدي منطقه يورو تا حدودي دشوار شـده اسـت و ايـن                     در اين شرايط پيش   . است

رخورد با اين مشکل دچار ترديد شـده و سياسـتي انفعـالي را              ذهنيت را ايجاد مينمايد که بانک مرکزي اروپا نيز در ب          

  .  در پيش گرفته است

 

  اقتصاد داخلي-ج

 

رشد اقتصادي منطقه يورو در سه ماهه نخـست سـال جـاري بـه طـور غيـر منتظـره ای بـه سـمت پـايين مـورد                         

 درصـد   ٧/٠ه سه ماهه قبل     به اين ترتيب رشد اقتصادي منطقه يورو در سه ماهه نخست نسبت ب            . بازنگري قرار گرفت  

علت ايـن بـازنگري نزولـي افـزايش رقـم قطعـي واردات              .  درصد افزايش يافت   ١/٢و نسبت به مدت مشابه سال قبل        

 ٥/١.  درصدي منطقه يورو کاملاً نامتقارن بين کشورهاي ايـن منطقـه  توزيـع شـده اسـت            ١/٢رشد  . عنوان شده است  

مهمتـرين عامـل رشـد    . درصـد در ايرلنـد  ٢/٠ درصد در اسـپانيا و  ٣/٠ا،  درصد در فرانسه وايتالي٥/٠درصد درآلمان ، 
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 درصدي مخارج خانوار بود که با توجه به افزايش شديد هزينه هاي انـرژي و                ٧/٠اقتصادي در سه ماهه نخست رشد       

 ٩/١ورو  رشد صادرات در سه ماهه اول در منطقه ي ـ        . مواد غذايي انتظار نمي رود که در ادامه سال باز هم تکرار شود            

موتور صادارات منطقه يورو يعني آلمان نيز در ماه مـه           .  درصدي واردات خنثي شد    ٠/٢درصد بود که کاملاً با رشد       

 ٨/١٧مازاد تجاري اين کشور از      . درصدي واردات مواجه گرديد    ٧/٠ درصدي در صادرات و افزايش       ٢/٣با کاهش   

کسري تجاري فرانسه نيز در ماه مه افـزايش         .اه مه کاهش يافت    ميليارد يورو در م    ٦/١٤ميليارد يورو در ماه آوريل به       

 درصد کاهش و ٧/١ ميليارد يورو کسري داشت صادرات در ماه مه    ٧/٣در حالي که اين کشور در ماه آوريل         . يافت

شـاخص توليـدات    .  ميليارد يورو افـزايش يابـد      ٧/٤ درصد افزايش يافت تا کسري تجاري اين کشور به           ٠/١واردات  

شاخص مذکور در آلمان نسبت     . در ماه مه در سه اقتصاد عمده منطقه يورو با کاهش قابل توجهي روبرو شد              صنعتي  

در حـالي کـه سفارشـات       .  درصد کـاهش يافـت     ٤/١ درصد و در ايتاليا      ٦/٢ درصد و در فرانسه      ٤/٢به ماه قبل از آن      

ران خريد در ماه ژوئن بـه پـايين تـرين           صنعتي چندين ماه است  بويژه در آلمان با کاهش روبرو است و شاخص مدي              

سطح خود در هشت ماه گذشته رسيده است به نظر نمي رسد که چشم انداز روشني در انتظار رشد اقتـصادی منطقـه    

 .  يورو باشد

 
 عمده ترين شاخصهای اقتصادی منطقه يورو

 ٢٠٠٨سال  ٢٠٠٧سال   

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

ژوئن مهآوريل مارس فوريهژانويهدسامبر نوامبراکتبرتامبرسپ اوتژوئيه

   74 74 73 72 72 72 71 71 71 72 72 )به درصد(نرخ بيکاری

     1048 1573 132 1641 1146 09 971 1800 031 357 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

     07 12 08 04 04 02 07 035 020 088 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت مصرف 
 )به درصد(کننده

18 17 21 26 31 31 32 33 36 33 37 4 

 ٢٠٠٨سه ماهه اول ٢٠٠٧سه ماهه چهارم  ٢٠٠٧سه ماهه سوم 
ه ماهه دوم س

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی                 ٢٠٠٨
   27 23 21 )به درصد(
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 ـ ژاپن۳

 

  نوسانات ين-الف

ــه  ــتهدر هفت ــده    گذش ــاي عم ــام ارزه ــر تم ــن در براب ــن ژاپ ــد  ، ي ــضعيف گردي ــي ت ــورد بررس ــط . م متوس

ــل       ــه ماقب ــط آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــل ن ــه قب ــر دلار در هفت ــن در براب ــت ۵۶/۰ارزش ي ــاهش ياف ــه . درصــد ک ب

ــورک    ــازار نيوي ــت ب ــان وق ــاي پاي ــه نرخه ــته، در هفت ــدوده گذش ــر دلار در مح ــه  ۲۵/۱۰۶ -۵۰/۱۰۷  ه ــن معامل  ي

 .گرديد

ــازار ســهام در روز دوشــنبه در   انتــشار ارقــام اشــتغال آمريکــا   در روز جمعــه هفتــه ماقبــل باعــث تقويــت ب

تعبيــر بــازار از ارقــام اشــتغال آمريکــا ايــن بــود کــه شــرايط اقتــصادآمريکا  . ژاپــن و ســاير کــشورهاي آســيايي شــد

در ايــن شــرايط دلار در برابــر اکثــر ارزهــاي عمــده از جملــه يــن   .  هــم کــه بــه نظــر مــي رســد بــد نيــست  چنــدان

ــد  ــت ش ــروه    . تقوي ــزارش از گ ــک گ ــشار ي ــنبه انت ــه ش ــران  Lehman Brothersدر روز س ــروز بح ــي از ب  نگران

ــود    ــاد نم ــا را ايج ــاي آمريک ــدي در بازاره ــاي      . جدي ــده وامه ــضمين کن ــرکت ت ــزارش دو ش ــن گ ــاس اي ــر اس ب

         نوسانات ين در برابر دلار و يو رو (آخر وقت بازار نيويورک)
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ــي    ر ــا يعن ــي آمريک ــه دولت ــي نيم ــه    FreddieMac و FannieMaeهن ــور ب ــسابداري مجب ــرات ح ــورت تغيي  در ص

 ايــــن موضــــوع جــــوي از .  ميليــــارد دلار خواهنــــد بــــود۷۵افــــزايش ســــرمايه اي در مجمــــوع در حــــدود  

در حــالي . ريــسک گريــزي را بــر بازارهــاي مــالي حــاکم ســاخت و از شــدت تقويــت دلار در برابــر يــن کاســت   

ــه قي ــدود  ک ــت در ح ــت دلار در     ۵/۴مــت نف ــث تقوي ــت و باع ــاهش ياف ــنبه ک ــه ش ــشکه در روز س ــر ب  دلار در ه

ــد  ــورو گردي ــر ي ــد    . براب ــر ده ــازار را تغيي ــر ب ــزي حــاکم ب ــسک گري ــضاي ري ــست ف ــا نتوان ــنبه در . ام روز چهارش

 بـــازار ژاپـــن پـــس از اظهـــارات رئـــيس بانـــک فـــدرال آمريکـــا در خـــصوص حمايـــت از دو شـــرکت بـــزرگ 

ــضمين  ــي   ت ــاي رهن ــده وامه ــد   Fannie و Freddieکنن ــاکم گردي ــي ح ــسبتاً آرام ــو ن ــا   . ، ج ــه روز ب ــا در ادام ام

انتــشار خبــر آزمــايش موشــکي ايــران و نگرانــي از افــزايش قيمــت نفــت ، دلار در برابــر يــن و بخــصوص فرانــک  

 دلار لازم بــه ذکــر اســت در شــرايطي کــه تنــشهاي سياســي اوج مــي گيــرد بــه طــور ســنتي. ســوئيس تــضعيف شــد

در روزهــاي پــنج شــنبه و جمعــه نيــز نگرانــي از وضــعيت بحرانــي  . در برابــر فرانــک ســوئيس تــضعيف مــي گــردد

ــازار ژاپــن گرديــد   حتــي کــاهش قيمــت نفــت در روز  . بخــش مــالي آمريکــا باعــث تــداوم ريــسک گريــزي در ب

هــاي رهنــي پــنج شــنبه و تــصميم دولــت آمريکــا بــراي تملــک کامــل دو شــرکت بحــران زده تــضمين کننــده وام  

ــرد    ــان بب ــازار را از مي ــر ب ــزي حــاکم ب ــست ريــسک گري ــراي تملــک دو شــرکت   . نتوان ــصميم دولــت آمريکــا ب ت

ــد       ــراي خري ــه ســرمايه گــذاران اشــتياق خــود را ب ــا در ادام ــرار داد ام ــأثير ق ــازار را تحــت ت ــدا ب بحــران زده در ابت

ــه نظــر  دلار بــه واســطه ايــن تــصميم از دســت دادنــد زيــرا انحــام ايــن کــار بــراي دو   ــسيار دشــوار ب  لــت آمريکــا ب

ــه رکــورد قبلــي   . مــي رســيد ــين نگــران بازگــشت قيمتهــاي نفــت ب  دلاری و حتــي ۸۵/۱۴۵ســرمايه گــذاران همچن

امـا در هفتـه آينـده بـا توجـه بـه اينکـه قـرار اسـت گـزارش درآمـد سـه ماهـه مؤسـسات مـالي بـزرگ                   . بيشتر بودند 

ــد  ــا مانن ــشر Citigroupو  Merrill Lynchآمريک ــها دلار در     منت ــن گزارش ــودن اي ــساعد ب ــود، در صــورت نام ش

 . برابر ين تضعيف خواهد شد
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  بازار پولي-ب

ــه    ــاه م ــه در م ــورم پاي ــواد غــذايي  (در حــالي کــه ت ــدون در نظــر گــرفتن م ــه  ٥/١) ب ــزايش يافت  درصــد اف

ليــدي نــرخ بهــره ک. اســت امــا بانــک مرکــزي ژاپــن همچنــان تــصميم بــه افــزايش نــرخ بهــره کليــدي خــود نــدارد 

ــده اســت ٥/٠ايــن کــشور مدتهاســت کــه ســطح   ــاقي مان مهمتــرين بخــش اقتــصاد ژاپــن يعنــي مخــارج  .  درصــد ب

در ايــن شــرايط بانــک مرکــزي . مــصرفي بــه دليــل افــزايش هزينــه هــاي مــواد غــذايي و گــاز آســيب ديــده اســت 

براين بــه بنــا. ژاپــن ريــسک نزولــي کــاهش رشــد اقتــصادي را مهمتــر از ريــسک صــعودي افــزايش تــورم مــي دانــد

  . نظر نمي رسد که نرخ بهره کليدي اين کشور در آينده نزديک تغيير يابد

 

  وضعيت اقتصادي -ج

ــاريخي خــود در مــاه ژوئــن رســيد    ــايين تــرين ســطح ت ــه پ ايــن . شــاخص اعتمــاد مــصرف کننــده ژاپــن ب

 از  کــاهش يافــت کــه پــايين تــرين قرائــت ايــن شــاخص ٣/٣٢شــاخص بــا تعــديلات فــصلي انجــام شــده بــه عــدد  

ــال   ــبه آن در سـ ــاز محاسـ ــان آغـ ــود ١٩٨٢زمـ ــي شـ ــسوب مـ ــاد    .  محـ ــديد اعتمـ ــاهش شـ ــت کـ ــرين علـ  مهمتـ

ل افــزايش نامتناســب دســتمزدها مــصرف کننــده در ژاپــن افــزايش قيمتهــای انــرژی و مــواد غــذايي و در عــين حــا 

در ضـمن شـاخص اعتمـاد مـصرف کننـده نـشان مـي دهـد کـه گـرايش خانوارهـا از سـمت کالاهـاي                            . بوده اسـت  

بــا توجــه بــه کــاهش تمايــل مــصرف کننــدگان بــه . مــصرفي بــه کالاهــاي بــادوام ماننــد اتومبيــل تغييــر يافتــه اســت

شــي نيــز در ســه ماهــه منتهــي بــه ژوئــن بــا کالاهــاي مــصرفي بــه خــصوص پوشــاک، درآمــد حاصــل از خــرده فرو

مـردم ژاپـن سـاليان متمـادي بـود کـه بـه کـاهش سـطح عمـومي                    .  درصـد روبـرو شـده اسـت        ۲۰کاهشي در حدود    

بــدون در نظــر گــرفتن (قيمتهــا عــادت کــرده بودنــد امــا در ســال جــاری و بــه طــور مثــال در مــاه مــه قيمتهــاي پايــه 

ــرژي     ــساب ان ــا احت ــه ب ــذايي و البت ــواد غ ــت  در٥/١م ــزايش ياف ــاه   . صــد اف ــز در م ــده ني ــاخص قيمــت توليدکنن ش

ــن  ــد        ٨/٠ژوئ ــته رش ــال گذش ــن س ــاه ژوئ ــا م ــسه ب ــه در مقاي ــت ک ــزايش داش ــد اف ــشان  ٦/٥ درص ــدي را ن  درص

 .دهد مي
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی ژاپن

 ٢٠٠٨سال  ٢٠٠٧سال   

ماه                         شاخصهای    
 اقتصادی

 ژوئن مه آوريل مارس فوريه ژانويه دسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوتژوئيه
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  نوسانات ليره-الف

در هفته گذشـته، ليـره انگلـيس در برابـر تمـام ارزهـاي عمـده مـورد بررسـي بـه اسـتثناي يـن ژاپـن کـاهش                               

ــت ــل،       . ياف ــه ماقب ــط آن در هفت ــه متوس ــسبت ب ــل ن ــه قب ــر دلار در هفت ــره در براب ــط ارزش لي ــد ٤٩/٠متوس  درص

ــت  ــاهش يافـ ــاي پ . کـ ــه نرخهـ ــدوده      بـ ــره در محـ ــر ليـ ــته هـ ــه گذشـ ــورک، در هفتـ ــازار نيويـ ــت بـ ــان وقـ  ايـ

 . دلار معامله گرديد٩٧٠٠/١-٩٨٨٨/١

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

ــرار داشــت     ــي ق ــل فن ــره و عوام ــاي به ــاي نرخه ــصادي، دورنم ــل د . اقت ــره در مقاب ــنبه ارزش لي لار و در روز دوش

ــت  ــاهش ياف ــورو ک ــه      . ي ــايي ک ــه و ازآنج ــداي هفت ــه اي در ابت ــنعتي و کارخان ــدات ص ــام تولي ــشار ارق ــدنبال انت ب

ارقام منتـشر شـده ضـعيف تـر از ارقـام پـيش بينـي شـده بـراي شاخـصهاي مـذکور بـود باعـث شـد تـا چـشم انـداز                           

ــره      ــدنبال آن لي ــد و ب ــر آي ــه نظ ــده ب ــا نااميدکنن ــصاد بريتاني ــت  درصــددرمق۸/۰اقت ــاهش ياف ــين . ابل دلار ک همچن

طيفــي ازاخبــار ناخوشــايند درخــصوص بخــش مــسکن بريتانيــا، بخــش بــانکي و بخــشهاي خــرده فروشــي بــه ليــره   
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ــرده اســت  ــار     . آســيب وارد ک ــصادي گرفت ــدي رشــد اقت ــاي ناشــي از کن ــا را در تنگن بطوريکــه شــرکتهاي بريتاني

ــت  ــرده اس ــشان    . ک ــنبه ن ــشرشده در روز دوش ــصادي منت ــام اقت ــديدترين    ارق ــا ش ــنعتي بريتاني ــدات ص ــه تولي داد ک

ــدگاه              ــا دي ــد ت ــث ش ــر باع ــين ام ــت و هم ــته اس ــه داش ــاه م ــته رادر م ــيم گذش ــال و ن ــي دوس ــاهش ط ــد ک رون

برخـــي ديگـــر از . کارشناســـان نـــسبت بـــه قـــرار گـــرفتن اقتـــصاد بريتانيـــا در آســـتانه رکـــود، تقويـــت گـــردد  

ــشرشده   ــام منت ــه ارق ــد کــه باتوجــه ب ــز معتقدن ــسيار وحــشتناک   کارشناســان ني ــا ب ــصاد بريتاني ــداز اقت ــر چــشم ان  اخي

اســت و از طــرف ديگربانــک مرکــزي ايــن کــشور تــوان تغييــر نرخهــاي بهــره را بــه جهــت بــالاتربودن نــرخ تــورم 

ــدارد  ــين شــده ن ــه شــده     . از هــدف تعي ــه نشــست روز پنجــشنبه بانــک مرکــزي انگلــيس دوخت ــا همــه چــشمها ب ام

ــا نــشان از   در روز ســه شــنبه بعــداز اينکــه ار . اســت ــه شــرکتها فعــال دربخــش مــسکن بريتاني قــام منتــشره مربــوط ب

چــشم انــداز دلــسردکننده از اقتــصاد ايــن کــشور داشــت، ليــره در برابــر دلار کــه از ثبــات خــوبي برخــوردار بــود    

ــل توجــه ارزش شــاخص ســهام     .  درصــد کــاهش يافــت ۳/۰ ــأثير کــاهش قاب ــن روز تحــت ت ــره در اي ــين لي همچن

ــدن  نفــر از تجــار عــضو اتــاق    ۵۰۰۰همچنــين دريــک بررســي کــه از حــدود     .  داشــت نيــز قــرار (FTSE)لن

ــا بعمــل  ــان       بازرگــاني بريتاني ــدترين وضــعيت جري ــا ب ــن شــرکتها ب ــود کــه اي ــايج حاصــله حــاکي از آن ب ــد، نت آم

ايــن امــر دربخــش .  تــاکنون مواجــه هــستند۱۹۹۲نقــدي خــود از زمــان ثبــت ارقــام بــه روش فعلــي در آغــاز ســال  

 ــ ــشتر م ــدمات بي ــودخ ــسکن      . شهود ب ــالانه م ــه قيمــت س ــشان داد ک ــن روز ن ــشره دراي ــي منت ــام دولت ــين ارق همچن

ــه  ــاه م ــه توســط    .  درصــد افــت داشــته اســت ۷/۳درم ــرخ بهــره پاي ــر درن ــه شــرايط مــذکور احتمــال تغيي باتوجــه ب

ــت      ــه اس ــزايش يافت ــشنبه اف ــا در روز پنج ــزي بريتاني ــک مرک ــه    . بان ــد ک ــصاددانان معتقدن ــي از اقت ــه برخ بطوريک

ــوي کــاهش نرخهــاي بهــره در روز پنجــشنبه توســط       ــد جل ــز نمــي توان ــان ســال ني ــا پاي ــا ت ــزايش قيمته احتمــال اف

ــرد   ــزي را بگي ــک مرک ــره در       . بان ــيس، لي ــصاد انگل ــده اقت ــداز نااميدکنن ــشم ان ــرغم چ ــنبه علي ــا در روز چهارش ام

ــرار گ      ــي در موضــع ضــعف ق ــاي نفــت بطــور کل ــزايش مجــدد قيمته ــل اف ــه دلي ــر دلار کــه ب ــود براب ــه ب  ۴۰/۰رفت
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قيمتهــاي نفــت بــه دنبــال اخبــار مربــوط بــه آزمــايش موشــکهاي دوربــرد ايــران و حملــه بــه . درصــد افــزايش يافــت

ــا       ــاير ارزه ــل س ــضعيف دلار در مقاب ــل ت ــت و يکــي از دلاي ــزايش ياف ــه، مجــدداً اف ــسولگري آمريکــا در ترکي کن

ــود ــصادي بري   . ب ــام ضــعيف اقت ــشار ارق ــد انت ــه رون ــدنبال ادام ــين ب ــاد   همچن ــا، خــصوصاً کــاهش شــاخص اعتم تاني

آخــرين مرحلــه . مــصرف کننــدگان بــراي شــشمين مــاه درمــاه ژوئــن، ارزش ليــره در مقابــل يــورو کــاهش يافــت  

ــشره  توســط مؤســسه   ــام منت ــده   Nationwideاز ارق ــشان داد کــه شــاخص اعتمــاد مــصرف کنن  واحــد افــت ۴ ن

ان شــاخص مــذکور از زمــان محاســبه شــاخص  رســيده اســت کــه ايــن رقــم پــايين تــرين ميــز ۶۱داشــته و بــه رقــم 

عليــرغم انتظــار کــاهش نــرخ بهــره  .  تــاکنون مــي باشــد۲۰۰۴اعتمــاد مــصرف کننــده بــه روش کنــوني از مــاه مــه  

توســط بانــک مرکــزي بريتانيــا، ايــن بانــک در نشــست روز پنجــشنبه خــود نــرخ بهــره پايــه خــود را تغييــر نــداد و    

مــر باعــث شــد تــا ليــره در مقابــل دلار و يــورو تــضعيف گــردد  همــين ا.  درصــد ثابــت نگهداشــت۵آنــرا در رقــم 

 درصــد ۱/۰ درصــد درمقابــل دلار و ۴/۰امــا دامنــه نوســانات ليــره در مقابــل ارزهــاي مــذکور انــدک بــود و تنهــا   

ــل يوروکــاهش يافــت  ــر ثابــت نگــه     . درمقاب ــي ب ــصميم خــود مبن ــراي ت ــا هــيچ توضــيحي ب بانــک مرکــزي بريتاني

کــرد امــا کارشناســان معتقدنــد کــه ايــن اقــدام بانــک مرکــزي چنــدان هــم غيرمنتظــره داشــتن نرخهــاي بهــره ارائــه ن

نبــود چراکــه خطــر همزمــان کنــدي رشــد اقتــصادي و افــزايش شــديد قيمــت را علــت اصــلي اقــدام اخيــر بانــک    

ــد   ــي دانن ــزي م ــه بانــک          . مرک ــود زمانيک ــده ب ــشر ش ــر منت ــيش ت ــصادي پ ــايند اقت ــار ناخوش ــر اخب ــش ديگ  بخ

HBOS Plc -ــرين ــا بزرگت ــي بريتاني ــک رهن ــن     - بان ــاه ژوئ ــسکن درم ــاي م ــه قميته ــرد ک ــلام ک ــد ۲ اع  درص

در يـک نظرسـنجي کـه توسـط رويتـرز انجـام گرفتـه بـود، تحليـل گـران دوبرابـر ايـن رقـم را                            . کاهش يافته اسـت   

امـا در آخـرين روز هفتـه بـدليل ايجـاد ترديـد              . براي افـت قيمتهـاي مـسکن درمـاه ژوئـن پـيش بينـي کـرده بودنـد                  

ــسبت  ــت شــد و     ن ــل دلار تقوي ــره در مقاب ــالات متحــده، لي ــالي اي ــه ســلامت بخــش م ــل آن ۷/۰ب  درصــد در مقاب

ــزايش يافــت ــورو کــاهش يافــت . اف ــل ي ــا درمقاب ــزرگ   . ام ــين دومعــضل ب ــا در کــشاکش ب بانــک مرکــزي بريتاني
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ــا در نشــست روز پنجــشنبه       ــور شــد ت ــصادي، مجب ــدي رشــد اقت ــورم و کن ــزايش ت ــي اف ــن کــشور يعن ــصادي اي اقت

 همچنـــــين طبـــــق اعـــــلام مؤســـــسه.  درصـــــد ثابـــــت نگهـــــدارد۵ود نرخهـــــاي بهـــــره را در رقـــــم خـــــ

 National Federation of Builders     ــسکن ــازار م ــود ب ــد، رک ــي کن ــت م ــسکن فعالي ــه در بخــش م  ک

بهرحـــال درروز جمعـــه نگرانيهـــا .  هـــزار فرصـــت شـــغلي گرديـــده اســـت ۱۰۰بريتانيـــا موجـــب ازبـــين رفـــتن 

انيــا تحــت الــشعاع تــشديد بحــران در بخــش مــالي ايــالات متحــده قــرار گرفــت   درخــصوص ســلامتي اقتــصاد بريت

 . بطوريکه دراين روز ارزش دلار درمقابل اکثر ارزهاي عمده ازجمله ليره کاهش يافت

 

  بازار پولي-ب

کميته سياستگذاري پولي بانک مرکزي بريتانيا در نشست اين ماه خود نيز تصميم گرفـت تـا بـراي سـومين                     

کارشناسـان اصـلي تـرين دليـل ثابـت          .  درصـد ثابـت نگـاه دارد       ۵ نـرخ بهـره کليـدي را در همـان سـطح              ماه متوالي 

. نگهداشتن نرخهاي بهره توسط بانک مرکزي را بالابودن نرخ تورم از هدف تعيين شده توسط اين بانک مـي داننـد                    

 بانک مرکزي جهت تغييـر نرخهـاي        بطوريکه ارقام ضعيف اقتصادي هفته اخير بريتانيا نيز نتوانست تأثيري بر تصميم           

اما گروه ديگري از اقتصاددانان معتقدند که تورم بالا نمـي توانـد مـانعي بـراي کـاهش نرخهـاي بهـره                       . بهره بگذارد 

اکنون نرخ تورم انگليس . توسط بانک مرکزي باشد و احتمال کاهش نرخ بهره درماه آينده بسيار افزايش يافته است         

ضمن اينکه کارشناسان پيش بيني نموده اند       .  درصد رسيده است   ۳/۳ تاکنون يعني رقم     ۱۹۹۷به بالاترين رقم از سال      

بانک مرکزي اميدوار است که کندي .  درصد نيز افزايش خواهد يافت۴که نرخ تورم تا پايان سال جاري به بيش از      

نده رکـود را بـدنبال خواهـد    رشد اقتصادي درنهايت منجر به مهار فشارهاي تورمي گردد، اما کاهش تورم خطر فزاي    

 . داشت
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  وضعيت اقتصادي-ج 

 ۴۹/۷ ميليارد پوند در ارقام تجديدنظر شده نزولـي درمـاه آوريـل بـه رقـم                  ۵۳/۷کسري تراز تجاري از رقم      

 در ارقام تجديـدنظر  ۷۵/۲۰درهمين دوره صادرات انگليس درماه آوريل از رقم . ميليارد پوند درماه مه کاهش يافت 

 ميليارد پوند در ارقـام      ۲۸/۲۸ميزان واردات نيز از رقم      .  ميليارد پوند درماه مه افزايش يافت      ۰۶/۲۱ به رقم    شده نزولي 

توليدات بخـش کارخانـه اي      .  ميليارد پوند درماه مه افزايش يافت      ۵۵/۲۸تجديدنظر شده نزولي درماه آوريل به رقم        

يدات درمـاه آوريـل نـسبت بـه مـاه مـشابه سـال قبـل بـا          اين تول.  درصد افت داشت  ۵/۰درماه مه نسبت به ماه آوريل       

.  درصـد کـاهش يافتـه اسـت        ۸/۰تجديدنظر نزولي بدون تغيير بود و درماه مه سالجاري نسبت به ماه مشابه سال قبـل                 

 ۲/۰همچنين رشد توليدات بخش کارخانه اي درسه ماهه منتهي به ماه مه نسبت بـه سـه ماهـه منتهـي بـه مـاه آوريـل                            

توليـدات  .  درصـد افـت داشـته اسـت        ۱/۰در سه ماهه منتهي به ماه مه نسبت به سه ماه مشابه سـال قبـل                 درصد افت و    

 درصد افت داشت که ايـن رقـم بيـشترين ميـزان افـت ماهيانـه در توليـدات        ۸/۰صنعتي درماه مه نسبت به ماه آوريل  

ت به مـاه مـارس بـا تجديـدنظر نزولـي            توليدات صنعتي درماه آوريل نيز نسب     .  تاکنون مي باشد   ۲۰۰۶صنعتي از اکتبر    

رشد توليدات بخش صنعتي در ماه آوريل نسبت به ماه مشابه سال قبل بـا تجديـدنظر نزولـي                   .  درصد افت داشت   ۱/۰

 درصـد   ۶/۱رشد توليدات بخش صنعت درماه مه نسبت به ماه مشابه سـال قبـل نيـز                 .  درصد افزايش نشان ميدهد    ۱/۰

.  تاکنون مي باشـد    ۲۰۰۵ترين ميزان افت سالانه در توليدات صنعتي از دسامبر سال           کاهش يافته است که اين رقم بيش      

 درصد افت داشته کـه ايـن رقـم          ۵/۰همين شاخص درسه ماهه منتهي به ماه مه نسبت به سه ماهه منتهي به ماه آوريل                 

 توليـدات صـنعتي   همچنـين رشـد  .  تاکنون مي باشـد ۲۰۰۷بيشترين ميزان کاهش فصلي در توليدات صنعتي از فوريه          

 .  درصد کاهش نشان ميدهد۵/۰درسه ماهه منتهي به ماه مه نسبت به سه ماهه مشابه سال قبل نيز 
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی انگليس

 ٢٠٠٨سال  ٢٠٠٧سال   

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

ژوئن مه ريلآو مارس فوريه ژانويه دسامبر نوامبر اکتبرسپتامبر اوتژوئيه

   27 26 26 25 25 25 25 25 25 25 25 )به درصد(نرخ بيکاری

   1508139516721504163815261561 1490 14881504 1473 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

   01 01 04 05 01 0 01 03 05 02 05 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات
تغييرسالانه در شاخص قيمت 
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19 18 18 21 21 21 22 25 25 3 33   

٢٠٠٨سه ماهه دوم  ٢٠٠٨سه ماهه اول ٢٠٠٧سه ماهه چهارم  ٢٠٠٧سه ماهه سوم   رشد سالانه توليد ناخالص داخلی         
   33 28 23 )به درصد(
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  ـ طلا٥
 

ــه م     ــه متوســط قيمــت آن در هفت ــسبت ب ــه گذشــته ن ــورک  متوســط قيمــت طــلا در هفت ــازار نيوي ــل در ب اقب

بــه نرخهــاي آخــر وقــت بــازار مــذکور، در هفتــه گذشــته قيمــت هــر  .  درصــد افــزايش داشــت١٣/٠در برابــر دلار 

 . دلار، در نوسان بود٩٥/٩٢١-٠٠/٩٦٤اونس طلا در محدوده

در هفتــه گذشتــــــــه، نوســـانات قيمـــت طـــلا عمـــدتاً تحـــت تـــأثير نوســـانات در بازارهـــاي نفـــت و ارز،   

ــرايط ــت     ش ــرار داش ــر ق ــوارد ديگ ــي م ــي و برخ ــل فن ــصادي، عوام ــازار    .  اقت ــت ب ــه وق ــنبه ب ــل روز دوش در اواي

ــه      ــر هفت ــيلات آخ ــشت از تعط ــران در بازگ ــه گ ــورک، معامل ــيلات روز     -نيوي ــدن تعط ــافه ش ــل اض ــه دلي ــه ب  ک

ــازار کالاهــاي اساســي نمودنــد -اســتقلال طــولاني تــر از معمــول شــده بــود  ــه فــروش در ب ــه ويــژه ا. اقــدام ب فــت ب

چــرا کــه طــلا بــه عنــوان پوشــشي در . قيمــت نفــت در ايــن ميــان موجــب فــشارهاي نزولــي بــر قيمــت طــلا گرديــد

ــت حرکــت          ــوازات قيمــت نف ــه م ــلاً قيمــت آن ب ــت فع ــن جه ــد و از اي ــي کن ــل م ــورمي عم ــشارهاي ت ــل ف  مقاب

ــد ــي نماي  ــ    . م ــه اول س ــه در شــش ماه ــزان واردات طــلاي ترکي ــشان داد کــه مي ــز ن ــشره اي ني الجاري گــزارش منت

 ترکيـــه در ســـال گذشـــته پنجمـــين .  درصـــد کـــاهش يافتـــه اســـت۵/۲۷نـــسبت بـــه دوره مـــشابه در ســـال قبـــل 

مودار نوسانات قيمت هر اونس طلا به دلار آمريکا (آخر وقت بازار نيويورک)           ن
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ــوده اســت  ــه بحــران   . وارد کننــده جــواهرات در جهــان ب امــا در ادامــه معــاملات ايــن روز ادامــه نگرانيهــا نــسبت ب

 ــ  ورس وال اســتريت اعتبــارات در آمريکــا و افــت قيمــت ســهام شــرکتهاي فعــال در بخــش انــرژي موجــب افــت ب

 هــا نيــز اعــلام کــرد کــه ETFيکــي از بزرگتــرين . گرديــد کــه بــه دنبــال آن دلار در برابــر يــورو تــضعيف گرديــد 

در نتيجــه رونــد نزولــي طــلا .  درصــد افــزايش داده اســت۰/۱۵موجــودي طــلاي فيزيکــي خــود را در هفتــة ماقبــل 

گـزارش منتـشره اي نيـز       . ت ادامـه داشـت    در روز سـه شـنبه رونـد نزولـي قيمـت نف ـ            . تا حـد زيـادي برگـشت نمـود        

در مــاه ژوئــن نــسبت بــه - بزرگتــرين وارد کننــده جــواهرات در دنيــا-حــاکي از آن بــود کــه واردات طــلاي هنــد 

ــه ويــژه در  .  درصــد کــاهش نــشان مــي دهــد ۶/۶۷مــاه مــشابه ســال گذشــته   ــه همــراه تقويــت دلار ب ايــن مــوارد ب

 مــا در ادامــه معــاملات ايــن روز برخــي مؤســسات      ا. اوايــل وقــت بــازار موجــب افــت قيمــت طــلا گرديــد       

ــه         ــازار را هــم ب ــالان ب ــن موضــوع،ديگر فع ــد کــه اي ــشان دادن ــل ن ــازار طــلا تماي ــد در ب ــه خري ســرمايه گــذاري ب

ــشان واداشــت  ــشان داد    .پوشــش کمبودهاي ــادي برگــشت ن ــا حــد زي ــي طــلا ت ــد نزول ــل رون ــذا همچــون روز قب . ل

ــوق ســبب شــد کــه قيمــت طــلا در د    ــوارد ف ــدکي داشــته   مجمــوع م ــوالي کــاهش ان ــه طــور مت ــه ب و روز اول هفت

در روز چهارشــنبه خبــر مربــوط بــه آزمايــشات موشــکهاي دوربــرد توســط ايــران ســبب ســوق دادن           . باشــد

ضــعف دلار و افــزايش قيمــت هــاي نفــت در ايــن روز و روز . ســرمايه هــا بــه ســوي بــازار امنــي همچــون طــلا شــد

ــود   ــلا را تقويـــت نمـ ــد طـ ــد خريـ ــنبه رونـ ــنج شـ ــرکت   .پـ ــالي دو شـ ــشکلات مـ ــه مـ ــوط بـ ــر مربـ ــزرگ خبـ  بـ

 Freddie Mac و Fannie Maeــز ــازار طــلا     ني ــه ب ــالي ب  موجــب شــد کــه ســرمايه گــذاران از بازارهــاي م

ــد ــرکت      . روي آورنــ ــه شــ ــود کــ ــاکي از آن بــ ــه اي حــ ــشار يافتــ ــر انتــ   AngloGold Ashantiخبــ

ــدة- ــزايش ســرما -طــلا  توليــد کنن ــراي اف ــشار ســهام بدســت آورده   موافقــت ســهامداران خــود را ب يه از طريــق انت

معمــولاً شــرکتها در . هــدف از ايــن اقــدام تــأمين مــالي جهــت بازخريــد قراردادهــاي فــروش طــلا مــي باشــد. اســت

شرايطي مبـادرت بـه ايـن اقـدام مـي کننـد کـه رونـد بـازار را صـعودي پـيش بينـي نماينـد و ايـن اقـدام آنـان طبعـاً                                   

در روز جمعــه نگرانــي نــسبت بــه بحــران مــالي موجــب نوســانات زيــاد  . بــه رشــد تقاضــا در بــازار دامــن مــي زنــد 
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ــد  ــهام گردي ــازار س ــا   . ب ــم ب ــاي نفــت ه ــابقة    ۵به ــي س ــورک در قيمــت ب ــازار نيوي ــاتي از ب ــزايش در لحظ  دلار اف

مــوارد يــاد شــده  کليــة. ضــمن آنکــه دلار در برابــر يــورو بــاز هــم تــضعيف گرديــد .  دلار معاملــه گرديــد۲۷/۱۴۷

 .  طلا در سه روز آخر هفته از سير صعودي برخوردار باشدسبب شد که قيمت

 



 

٢٤

ی اوپک            ت بد نف ای س ه ات ب ان وس ن
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 نفت -۶
 

ــط آن د         ــه متوس ــسبت ب ــته ن ــه گذش ــا در هفت ــه آمريک ــام پاي ــت خ ــاي نف ــط به ــل متوس ــه ماقب  ٧٠/١ر هفت

ــه     . درصــد کــاهش يافــت  ــشکه نفــت خــام پاي ــه گذشــته هــر ب ــورک، در هفت ــازار نيوي ــان وقــت ب ــه نرخهــاي پاي ب

 . دلار معامله گرديد٠٤/١٣٦-٠٨/١٤٥آمريکا در محدوده

اخبارسياســي،موجودي نوســانات بهــاي نفــت خــام طــي هفتــة گذشــته بــه طــور عمــده تحــت تــأثير انتــشار    
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ــار نفــت آمريکا،ش ــ ــي قرارداشــت انب ــصادي و عوامــل فن ــه   .رايط اقت ــه منتهــي ب ــي هفت ــل يعن ــه ماقب ــه ۴در هفت  ژوئي

ــرز   ــت از م ــاي نف ــازه   ۱۴۵به ــورد ت ــز گذشــت و رک ــشکه ني ــر ب ــود   دلار در ه ــت نم ــين  .اي را ثب ــه در اول در نتيج

ــه گذشــته يعنــي دوشــنبه   ــه۷روز هفت ــد   ژوئيه،معامل ــه فروشــهاي ســوداگرانه نمودن ــدام ب گــر، از ســوي دي.گــران اق

ــده هــسته     ــز پرون ــسالمت آمي ــصل م ــه حــل و ف ــسبت ب ــادي ن ــد  خوشــبيني زي ــران بوجــود آم ــوچهر .اي اي ــاي من آق

 بــراي گفتگوهــا ميــان ايــران و قــدرتهاي غربــي »فــضاي جديــد«متکــي وزيــر امــور خارجــه ايــران نــسبت بــه آنچــه 

ــود  ــبيني نم ــد،اظهار خوش ــيش  .خوان ــز پ ــي ني ــز هواشناس ــي  مراک ــي م ــاد   بين ــه گردب ــد ک ــه  - Berthaکردن ــه ب  ک

ــت          ــن باب ــز مکزيــک نخواهدگذشــت و از اي ــيج نفــت خي ــزوده شــده ـ از خل ــدرت و شــدت آن اف ــر ق ــدريج ب ت

شــنبه  تــأثير مربــوط بــه فــروکش کــردن عوامــل جــوي در روز ســه. بــود  متوجــه تاسيــسات نفتــي نخواهــديتهديــد

ــا . عمــده تقويــت گرديــدهمچنــين در ايــن روز دلار در برابــر ســبدي از ارزهــاي  .  بــاقي بــوددنيــز بــه قــوت خــو ب

در روز چهارشــنبه . هفتــه ســير نزولــي پيمــود   لواتوجــه بــه کليــه مــوارد ذکــر شــده بهــاي نفــت در دو روز        

ــه داشــت  ــدتقويت دلار ادام ــکي      .رون ــشات موش ــس از آزماي ــويژه پ ــز ب ــرب ني ــران و غ ــين اي ــي ب ــشات سياس مناق

ــده  ــل نگــران کنن ــران عام ــه اي ــي اي ب ــت شــمار م ــرژي آمريکــا  در همــين روز گــزارش اد.رف اره کــل اطلاعــات ان

هـاي عمـده نفتـي ايـن کـشور بـه شـرح جـدول زيـر                     از وضـعيت موجـودي انبـار نفـت و فـراورده            EIAموسوم بـه    

 :منتشر گرديد

 

 کاي موجودی انبار نفت آمر-١جدول 

 داتيتول
موجودی انبار در هفته منتهی به 

 )ون بشکهيليارقام به م(٠٤/٠٧/٢٠٠٨
ر نسبت به ييدرصد تغ
 ه ماقبلهفت

درصد تغيير نسبت به مدت 
 مشابه سال قبل

 2939 197 1679 نفت خام

 1225 149 129 زلينفت حرارتی و د

 2118 043 337 نيبنز
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ــه    ــه منتهــي ب ــار نفــت خــام در هفت ــه ماقبــل آن  ۴براســاس ايــن گزارش،موجــودي انب ــه هفت ــسبت ب ــه ن  ژوئي

ــرده     ۹/۵ ــاهش پيــدا ک ــشکه ک ــون ب ــه پـ ـ ميلي ــود   و ب ــطح خ ــرين س ــالجاري تــاکنون    ايين ت ــه س از اواخــر ژانوي

ــيده ــود    .اســت رس ــشار صــعودي واردنم ــاي نفــت ف ــل بربه ــن عوام ــوع اي ــان   . مجم ــشتر کارشناس ــيهاي بي ــا بررس ام

 ۸/۴نزديــک بــه (داد کــه بخــش عمــده کــاهش ذخــاير نفــت خــام آمريکــا   نــشان مــيEIAنفتــي بــرروي گــزارش 

ــشکه آن  ــر بازارهــاي آتــي نفــت   West Coastدر منطقــه ) ميليــون ب ــأثير چنــداني ب  رخ داده کــه ايــن منطقــه ت

)Futures (ــدارد ــوز از    .ن ــه وزارت کــشور آمريکــا گفــت کــه ايــن کــشور هن ــين يکــي از مقامــات عاليرتب همچن

هــاي  اســتفاده از گزينــهايــن اظهــارات احتمــال .اســت هــاي ديپلماتيــک در مــوردتهران اســتفاده نکــرده تمــام گزينــه

ــه روز کــاري    . ضــعيف نمــودنظــامي را کــاملاً  ــسبت ب ــاً ن ــن موارد،بهــاي نفــت برگــشت نمــود و نهايت درنتيجــه اي

شــنبه براســاس اخبــار منتــشره،گروه اصــلي شــبه نظاميــان شورشــي در   در روز پــنج. قبــل تغييــر چنــداني نــشان نــداد

خبــر .ادبودنــد پايــان خواهنــدد بــسي را کــه خــود بــصورت يکطرفــه برقــرار کــرده اعــلام کردنــد آتــش دلتــاي نيجــر

همچنــين در پــي انتــشار گــزارش اوپــک از . مربــوط بــه آزمايــشات موشــکي ايــران نيــز بــر نگرانيهــاي بــازار افــزود

ــه    ــي و دورنمــاي بازارنفــت موســوم ب ــراي  World Oil Outlookوضــعيت فعل  کــه در آن کــاهش تقاضــا ب

 کــه در صــورت تحقــق بود،دبيرکــل اوپــک هــشدار داد بينــي شــده توليــدات ايــن ســازمان در ســالهاي آينــده پــيش

ــه   ايــن امــر ســرمايه ــه اقتــصادي روب ــا عــدم توجي ايــن .رو خواهدشــد گــذاريها درصــنعت نفــت کــشورهاي عــضو ب

ــده نفــت را    اســت ســرمايهمکــنهــشدار کــه م ــه گــذاري در بخــش نفــت کــاهش يابد،کــشورهاي مــصرف کنن  ب

ن شــاغل در شــرکت  در برزيــل اعــلام کــرد کــه کــارگرانفتــي اتحاديــه در روز جمعــه يــک.شــدت نگــران نمــود

Petrobras ــنبه ــد زد     ۱۴ از روز دوش ــنج روزه خواهن ــصاب پ ــک اعت ــه ي ــت ب ــه دس ــوليتيکي  . ژوئي ــسايل ژئوپ م

ــازار تأثيرگــذار بودنــد   ــه و نيجريــه نيــز کماکــان در ب ــه خاورميان ــه کليــه مــوارد يادشــده،  .مربــوط ب ــا توجــه ب ــذا ب ل

 .بهاي نفت در دو روز آخر هفته سير صعودي پيمود
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 ۲۰۰۸ ژوئيه ۱۱ به  نفت خام در هفته منتهی متي ق-٢ل جدو

               روزهای هفته      
 عنوان

 ٧دوشنبه 
 ژوئيه

 ٨سه شنبه 
 ژوئيه

 ٩چهارشنبه 
 ژوئيه

 ١٠پنجشنبه 
 ژوئيه

 ١١جمعه 
 ژوئيه

 متوسط هفته

 14187 13643 13658 14203 14449 14028  نفت برنت
 14137 13604 13605 14165 14508 14004 کايه آمري نفت پا

 13844 13521 13316 13368  13512   نفت اوپک 
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