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  بسمه تعالي

  

  نوسانات ارزهاي عمده

   ميلادي٢٠٠٨در سال 

  

در سـال مـذکور، دلار      .  ميلادي، ين ژاپن بهترين عملکرد و ليره انگليس بدترين عملکرد را داشته اند             ٢٠٠٨در سال   

. فت ميلادي به بعد، در برابر يک سبد ارزي متشکل از شش ارز عمده افزايش يا٢٠٠٥آمريکا براي اولين بار از سال   

در سـال   . يورو، ين ژاپن، پوند انگليس، دلارکانادا ، کرون سوئد و فرانک سـوئيس              : اين شش ارز عمده عبارتند از       

 ميلادي به   ١٩٨٧ درصد کاهش يافت که شديدترين کاهش آن از سال           ٠/١٨ ميلادي، دلار در برابر ين حدود        ٢٠٠٨

 هـر   ٢٠٠٨در مقطعي از مـاه دسـامبر سـال          . اهش يافته بود   درصد ک  ٠/٢٢در آن سال دلار در برابر ين،        . بعد مي باشد  

 درصـد کـاهش يافـت       ٠/٢٧ ميلادي، ليره در برابر دلار حدود        ٢٠٠٨در سال   .  ين نيز تنزل نمود    ١٥/٨٧دلار تا سطح    

 درصـد   ٣٠يورو نيز در برابر ليـره انگلـيس حـدود           .  ميلادي به بعد بوده است     ١٩٧١که شديدترين کاهش آن از سال     

تغييرات نرخ برابـري ارزهـا در سـال         .  ليره نيز رسيد   ٠٥/٩٨افت و در روز سه شنبه گذشته هر يورو تا سطح            افزايش ي 



 

٢

   : ميلادي و چند سال گذشته به شرح زير بوده است٢٠٠٨
  

  
پايان سال 

٢٠٠٤  
پايان سال 

٢٠٠٥  
پايان سال 

٢٠٠٦  
پايان سال 

٢٠٠٧  
پايان سال 

٢٠٠٨  

درصد تغيير پايان سال 
 سال  به پايان٢٠٠٨

   ميلادي٢٠٠٧
  -٥٦/٤  ٣٩٢٤/١  ٤٥٨٩/١  ٣١٩٦/١  ١٨٤/١  ٣٥٥٨/١  يورو به دلار

  -٦٧/٢٦  ٤٥٥٣/١  ٩٨٤٧/١  ٩٥٨٨/١  ٧٢١١/١  ٩١٨٤/١  ليره انگليس به دلار

  -٤٦/١٩  ٧٠٥٣/٠  ٨٧٥٧/٠  ٧٨٩٠/٠  ٧٣٣٣/١  ٧٨١٩/٠  دلار استراليا به دلار

  -٦٨/٢٣  ٥٨٥١/٠  ٧٦٦٦/٠  ٧٠٣٩/٠  ٦٨٢٤/٠  --  دلار نيوزيلند به دلار

  -٤٠/١٨  ٨٥٠/٩٠  ٣٣/١١١  ٠١/١١٩  ٩٢/١١٧  ٤٥/١٠٢  دلار به ين

  ٣٤/٢٢  ٢١٩٠/١  ٩٩٦٤/٠  ١//١٦٥٠  ١٦٢٣/١  ٧٨١٩/٠  دلار به دلار کانادا

  -٤٧/٥  ٠٧١٥/١  ١٣٣٥/١  ٢١٨٤/١  ٣١٣٥/١  ١٣٨٠/١  دلار به فرانک سوئيس

  -٥٤/٢١  ٨٥٤١/٧  ٤٦٢٢/٦  ٨٤٥٣/٦  --  --  دلار به کرون سوئد

 ميلادي به چنـد دوره بـه شـرح زيـر            ٢٠٠٨بر يورو و برخي از ارزهاي عمده ديگر در طول سال            نوسانات دلار در برا   

  :تقسيم مي شود

  

در اين دوره دلار در برابر يـورو    .  اين دوره از اول ژانويه شروع شده و تا اواخر ماه مارس ادامه يافت                -اول  دوره  

 از عوامل عمده کـه در کـاهش شـديد ارزش دلار         برخي.و برخي از ارزهاي عمده ديگر سير نزولي شديدي داشت           

  :در اين دوره نقش عمده ايفادکرده اند عبارتند از

  انتشار ارقام بسيار ضعيف اقتصادي در آمريکا و ترس از بروز رکود توأم با تورم در اين کشور؛ -

 اظهارات مقامات بانک مرکزي در جهت تقويت احتمال کاهش نرخهاي بهره کليدي آمريکا؛ -

 رات مقامات پولي منطقه يورو در جهت تضعيف احتمال کاهش نرخهاي بهره کليدي اين منطقه؛ اظها -

 برخي از اخبار مربوط به شرکتهاي مـالي بـه   -انتشار اخبار نااميدکننده از وضعيت شرکتهاي مالي آمريکايي     -

 :شرح زير مي باشند

   شـــــــايعه تقاضـــــــاي ورشکـــــــستگي توســـــــط شـــــــرکت آمريکـــــــايي     - ژانويـــــــه٨

 Country Wide Financial.  
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 ١٥ حـدود  Merrill Lynch نيويورک تـايمز گـزارش داد کـه بانـک سـرمايه گـذاري       - ژانويه١١

  .ميليارد دلار به دليل سرمايه گذاري در وامهاي رهني زيان خواهد ديد

 بزرگترين بانک آمريکايي از نظر سرمايه اعلام کرد که در سه ماهـه چهـارم             Citigroup - ژانويه ١٥

 ميليـارد  ١/١٨ ميلادي به بعـد، بـه ميـزان    ١٩٩٨، براي اولين بار از زمان تأسيس آن در سال    سال گذشته 

  .دلار زيان ديد

ــايي  UBS تــــصميم بانــــک - فوريــــه٤ ــاري بانــــک هــــاي آمريکــ ــه کــــاهش رتبــــه اعتبــ    بــ

  Capital One Financial Corp و American Express.   

 جهان گفت هنوز قيمت سهام آمريکا بـراي   ، از سرمايه گذاران بزرگWarren Buffet - مارس٣

خريد مناسب نيست و به پيشنهاد قبلي خود مبني بر شرکت در عمليات نجـات شـرکتهاي عمـده بيمـه                     

 Ambac :شـرکت عمـده بيمـه کننـده اوراق قرضـه عبارتنـد از      . کننـده اوراق قرضـه پايبنـد نيـست    

Financial Group, MBIA Inc و  FGIC Corp .   ننـده اوراق قرضـه ،   شـرکتهاي بيمـه ک

پـشتوانه قـسمتي از ايـن       .  تريليون دلار از اوراق قرضه منتشره را بيمه کـرده انـد            ٤/٢بازپرداخت حدود   

با بروز مشکلات در بازپرداخت وامهاي رهني، رتبه        . اوراق را وامهاي رهني کم اعتبار تشکيل مي داد          

  . ران مالي در آمريکا را تشديد کرداعتباري اين شرکتها در معرض ريسک قرار گرفت و اين امر بح

 با کمبود نقدينگي و سپس اقدام بانک مرکزي به نجات Bear Stern شايعه مواجه شدن - مارس١٠

  اين بانک

  

در برخي از   . در چنين شرايطي دلار در برابر يورو و بسياري از ارزهاي عمده ديگر سير نزولي شديد را طي مي کرد                   

برخي از اين نقاط اوج يورو به شرح        .الي نقطه اوج جديدي را در برابر دلار مي شکست         موارد يورو در چند روز متو     

  :زير مي باشند

  )بالاترين سطح تا آن زمان (  دلار ٤٩٨٢/١ هر يورو به سطح - فوريه٢٦

  )بالاترين سطح تا آن زمان (  دلار ٥١٤٣/١ هر يورو به سطح - فوريه٢٧
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  )بالاترين سطح تا آن زمان ( ر  دلا٥٢٢٩/١ هر يورو به سطح - فوريه٢٨

  )بالاترين سطح تا آن زمان (  دلار ٥٢٣٨/١ هر يورو به سطح - فوريه٢٩

  )بالاترين سطح تا آن زمان (  دلار ٥٢٥٧/١ هر يورو به سطح - مارس٣

   ين، پايين ترين سطح سه سال گذشته٦٢/١٠٢ هر دلار به سطح -            

  )بالاترين سطح تا آن زمان (  دلار ٥٣٠٢/١ هر يورو به سطح - مارس٥ 

  ) سال گذشته٨بالاترين سطح ( ين ٤٤/١٠١ هر دلار به سطح- مارس٧

  )بالاترين سطح تا آن زمان (  دلار ٥٩٠٤/١ هر يورو به سطح - مارس١٧

  ) سال گذشته١٢پايين ترين سطح  (٧٧/٩٥ به سطح  در برابر ين هر دلار-

  

مت نفت خام در بازارهاي جهاني نيـز در ضـعف دلار در برابـر سـاير ارزهـاي                   البته در دوران مذکور، رشد شديد قي      

  . عمده نقش مهمي را ايفا مي کرد

  

  :علت اثرات منفي ترقي قيمت نفت بر دلار عبارتند از

قسمت عمده اي از درآمدهاي نفتي در شرايط ضعف دلار، صرف سرمايه گـذاري در داراييهـاي غيـردلار               -

  .مي شود

دلار و ترقي قيمت نفت، سرمايه ها از سوي دلار به سوي نفـت و سـاير مـواد اوليـه سـوق       همزمان با ضعف     -

 .داده مي شد

ترقي قيمت نفت از طريق کاهش شديد قدرت خريد مـصرف کننـدگان، احتمـال بهبـود وضـعيت اقتـصاد                      -

 .آمريکا را کند کرده بود

  

رابـر يـورو و سـاير ارزهـاي عمـده از ثبـات               در اين دوره دلار در ب      -دوره دوم از اواخر مارس تا پايان ژوئيه       

 ١٤البته در اين دوره نيز يورو نقاط اوج جديدي را در برابر دلار شکـست و در مقطعـي از روز                      . نسبي برخوردار بود  



 

٥

اما حتي نقطه اوج يورو نـسبت بـه         .  دلار، يعني به بالاترين سطح تاريخي خود رسيد        ٦٠٣٧/١ژوئيه، هر يورو تا سطح      

در اين دوران در برخي از مـوارد دلار رو بـه         . ترقي چنداني نداشت    ،)  دلار   ٥٩٠٤/١( واخر ماه مارس    ارزش آن در ا   

  .افزايش و در برخي از موارد نيز دلار رو به کاهش مي نهاد

در اين دوره ترقي مداوم قيمت نفت خام در بازارهاي جهاني به عنوان يک عامل اصلي در جلوگيري از ترقـي دلار                      

  . يورو و ساير ارزهاي عمده عمل مي کرددر برابر 

  

  :اما عواملي که موجب ترقي دلار در برابر يورو و ساير ارزهاي عمده شده بود به شرح زير مي باشد

  : برخي از اين شواهد عبارتند از-وجود شواهدي از سرايت بحران مالي آمريکا به اروپا و منطقه يورو -

، احتمالاً با UBS هشدار داد که بانک سوئيسي Merrill Lynch بانک سرمايه گذاري - مارس٣١

  .زيانهاي جديدي مواجه مي گردد

 ميليارد دلار افـزايش يافتـه       ١٩ اعلام کرد که مطالبات غيرقابل وصول آن به          UBS بانک   - آوريل ١١

  .است

- Deutsch Bank         آلمان نيز پيش بينـي کـرد کـه مطالبـات غيرقابـل وصـول آن در سـه ماهـه اول 

  . ميليارد دلار فراتر خواهد رفت٠/٤ از سالجاري

   Credit Agricole انتشار خبر مربوط به زيان ديدن بانک فرانسوي – مه ١٣

قبـل از آن نيـز      .  منتـشر شـد    Citigroup ٢٠٠٨ عملکرد بهتر از انتظار سه ماهـه اول سـال            - آوريل ١٨

 Regional Financial US Bancorp M&T Bank Corpعملکـرد مطلـوب بانکهـاي آمريکـايي     

  . منتشر شد

 ضـعف شـديد و مکـرر دلار سـبب شـد تـا               -  احتمال مداخله بانک مرکزي آمريکا به حمايت از دلار          -

 ٣برخي اظهـارات    . برخي گمان کنند که بانک مرکزي آمريکا به حمايت از دلار مداخله خواهد کرد             

 ژوئـن رئـيس     ٩رات   آمريکا نسبت به عواقب نـامطلوب ضـعف دلار، اظهـا           مرکزيژوئن رئيس بانک    

بانک مرکزي نيويورک مبني بر توجه ويژه اين بانک به نرخ برابري ارزهـا و خـودداري وزيـر خزانـه                     



 

٦

داري آمريکا از رد احتمال مداخله در بازارهاي ارزي بـه حمايـت از دلار در همـان روز را، دليـل بـر                         

  . مي کردندتمايل دولت و بانک مرکزي آمريکا به مداخله در بازارهاي ارزي تفسير

 برخي از اين ارقام عبارتند از افزايش فروش خانه هاي           -  انتشار ارقام نسبتاً مطلوب اقتصادي در آمريکا        -

تک واحدي ماه آوريـل، تجديـدنظر صـعودي رشـد توليـد ناخـالص داخلـي سـه ماهـه اول، افـزايش                        

   غيرمنتظره شاخص اعتماد ماه ژوئيه مصرف کنندگان آمريکا،

شاخص اعتماد اقتصادي   :  برخي از اين ارقام عبارتند از      - نامطلوب اقتصادي در منطقه يورو       انتشار ارقام   -

  . درصدي سفارشات کارخانجات ماه ژوئن آلمان٩/٢ماه ژوئيه فرانسه، کاهش 

  

 اواخر  از. دوره اي که دلار در برابر يورو و برخي از ارزهاي عمده ديگر سيرصعودي در پيش گرفت                 -دوره سوم 

  .ه شروع شد و تا پايان دهه سوم ماه نوامبر ادامه داشتماه ژوئي

در اين دوره تشديد مشکلات مالي در آمريکا و کاهش بسيار شديد شاخص هاي قيمت در سطح جهـان سـبب شـد                       

عـلاوه بـر آن     . تا بسياري از سرمايه ها به سوي اوراق قرضه خزانه آمريکا بعنـوان مـأمن سـرمايه گـذاري روي آورد                    

کتهاي مالي آمريکا به دليل مواجه شدن با بحران مالي، اقدام به بازگرداندن سرمايه هاي خود از خارج                  بسياري از شر  

حتي در مقطعي از روز     . موارد مذکور موجب تقويت دلار در برابر يورو و برخي از ارزهاي عمده ديگر شد              . کردند

تـا اواخـر مـاه اکتبـر، دلار         . خي خـود رسـيد     دلار، يعني بـه بـالاترين سـطح تـاري          ٢٣٢٩/١ اکتبر هر يورو تا سطح       ٢٨

  .همچنان تحت فشار صعودي قرار داشت

  

 نـوامبر شـروع     ٢٣ايـن دوره از     .  دوران ضعف مجدد دلار در برابر يورو و ساير ارزهاي عمده است            -دوره چهارم 

  .  ادامه يافت ٢٠٠٨شد و تا پايان سال 

 ميليارد دلار براي ضمانت ارزش داراييهاي بانـک         ٣٠٦ه ارزش    نوامبر، دولت برنامه اي ب     ٢٣در روز يکشنبه مطابق با      

Citigroup   ٢٠٠٧سـيتي گـروپ تـا سـال       .  ميليارد دلار براي خريد سهام ترجيحي ايـن بانـک اختـصاص داد             ٢٠ و 

 ميلادي و   ٢٠٠٦ ميليارد دلار در سال      ٢٧٠ارزش بازاري سيتي گروپ از      . ميلادي بزرگترين بانک آمريکا بوده است     



 

٧

در واقـع ارزش کـل   .  ميليارد دلار در اواخر ماه نوامبرکـاهش يافـت  ٥/٢٠ ميلادي به ٢٠٠٧ارد دلار در سال      ميلي ٢٥٠

 ميليارد دلاري است که اخيراً بانـک مرکـزي بـه آن تزريـق کـرده اسـت و بـسيار                      ٠/٢٥بازاري آن به کمتر از ميزان       

 مـيلادي، جـذب     ٢٠٠٧ع بحران در اوت سـال        ميليارد دلار سرمايه اي است که اين بانک پس از شرو           ٠/٧٥کمتر از   

 ميليـون مـشتري در   ٢٠٠ايـن بانـک بـه حـدود      .  تريليون دلار مي باشد    ٠٥/٢ارزش داراييهاي اين بانک حدود      . نمود

. بزرگي اين بانک سبب شد تا وزارت خزانه داري بـراي نجـات آن اقـدام نمايـد                 .  کشور خدمات ارائه مي کرد     ١٠٠

 نشان داد دولت اجازه نمي دهد که بانـک هـاي بـزرگ ايـن کـشور ورشکـسته                Citigroupاقدام دولت در نجات     

 نوامبر نيز بانـک  ٢٥در روز . اين اقدام دولت آمريکا نشان داد که بحران مالي در آمريکا بسيار عميق مي باشد            . شوند

 وام و افـزايش   ميليارد دلاري براي کـاهش هزينـه اسـتقراض، افـزايش دسترسـي بـه         ٨٠٠مرکزي آمريکا يک برنامه     

 ميليارد دلار از اوراق قرضـه منتـشره         ١٠٠طبق اين برنامه بانک مرکزي حدود       . تقاضا براي خريد مسکن، اعلام نمود     

 را خريـداري مـي   Federal Home Loan Banks و Fannie Mae ، Freddie Macتوسـط شـرکتهاي   

 Fannie Mae ، Freddei Macانه رهنـي   ميليارد دلار از اوراق قرضه با پـشتو ٥٠٠بانک مرکزي همچنين . کند

 ميليـارد دلار بـراي   ٢٠٠علاوه بر آن، بانک مرکزي تسهيلاتي به مبلـغ  .  را خريداري خواهد کردGinnie Macو 

بانک مرکزي با اين اقدام خود حجم عظيمـي از اوراق           . حمايت از تأمين مالي وامهاي مصرفي اختصاص خواهد داد        

رکـود در  . ي کند و اين امر به تقويت رونق بـازار اوراق قرضـه کمـک خواهـد کـرد           قرضه غيردولتي را خريداري م    

البتـه ايـن برنامـه و برنامـه نجـات           . بازار اوراق قرضه از دلايـل اصـلي مـشکلات تـداوم بحـران نقـدينگي مـي باشـد                   

Citigroup               ي بـسيار مفيـد مـي        و برنامه هاي مشابه آنان، براي بازگرداندن اعتماد به بازار و تقويت فعاليت اقتـصاد

ايـن هزينـه هـا در درازمـدت مـي           . اما اين برنامه ها هزينه هاي بسيار زيادي را نيز به دولت تحميل کرده اسـت               . باشد

 نـوامبر نيـز حکايـت از کـاهش     ٢٥ و ٢٤ارقام منتشره در روزهـاي     . تواند اثرات منفي بر نرخ برابري دلار داشته باشد        

کتبر آمريکا و تجديدنظر نزولي شديد توليد ناخالص داخلـي سـه ماهـه سـوم      شديد فروش خانه هاي دست دوم ماه ا       

انتشار اين ارقام احتمال ادامه کاهش نرخهاي بهره کليدي آمريکـا در آينـده را تقويـت                 . سالجاري اين کشور داشت   

ارهـاي پـولي    حتي احتمال مي دادند اين نرخهاي در اوايل سال آينده به صفر برسد و بانک مرکزي يکي از ابز                  . کرد

اين احتمال وجود داشت که پس از به صفر رسيدن نرخهاي           . مهم خود را براي تقويت رشد اقتصادي از دست بدهد         



 

٨

" سياسـت انبـساطي کمـي     "بهره کليدي در آمريکا، بانـک مرکـزي ايـن کـشور بـراي تقويـت فعاليـت اقتـصادي بـه                       

"Quantitative easing"ت ارز کاملاً مناسب براي استقراض در مـي  در اين صورت دلار به صور.  روي بياورد

 دسـامبر تـصميم     ١٦سـرانجام بانـک مرکـزي در روز         . آيد و عرضه دلار در سطح جهان به شدت افـزايش مـي يابـد              

به اين ترتيب نـرخ بهـره کليـدي    .  درصد قرار دهد٠ -٢٥/٠گرفت که نرخ بهره کليدي وجود فدرال را در محدوده     

موارد مذکور موجب ضعف دلار در برابـر        .  درصدي ژاپن نيز پايين تر قرار گرفت       ٣٠/٠آمريکا از نرخ بهره کليدي      

  . يورو و برخي از ارزهاي عمده ديگر در دوره چهارم شد 
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  ∗ ـ طلا ٥

  
ــه متوســط قيمــت آن     ــسبت ب ــته ن ــه گذش ــلا در هفت ــورک   متوســط قيمــت ط ــازار نيوي ــل در ب ــه ماقب  ١٥/٣ در هفت

ــت   ــزايش ياف ــاي آخ ــ. درصــد اف ــه نرخه ــس طــلا در     ب ــر اون ــته قيمــت ه ــه گذش ــذکور ، در هفت ــازار م ــت ب ر وق

  .  دلار در نوسان بود ٩٥/٨٦٩-١٣/٨٨٠محدوده 

ــانات دلار و          ــغالي ، نوس ــسطين اش ــري در فل ــأثير درگي ــت ت ــدتاً تح ــلا عم ــت ط ــانات قيم ــته نوس ــه گذش در هفت

 هــوائي غــزه توســط رژيــم  در روز دوشــنبه بــه دليــل تــشديد بمبــاران هــاي . برخــي از مــوارد ديگــر قــرار داشــت  

 جريــان نفــت  چــون ، احتمــال مــي رفــت کــه ايــن درگيــري هــا ،. صهيونيــستي ، قيمــت نفــت رو بــه افــزايش نهــاد 

ــد      ــرار ده ــر ق ــرض خط ــارس را در مع ــيج ف ــيم       . از خل ــم عظ ــق حج ــداوم تزري ــه ت ــه ب ــا توج ــر ب ــرف ديگ از ط

                                                 
   ∗  

 به هفته آينده موکول خوهد شد و در اين ۲۰۰۸ در سال به علت عدم دستيابي به اطلاعات کافي و ضيق وقت تهيه گزارش از بازار طلا

. هفته تنها به ارزيابي بازار طلا در هفته سپري شده پرداخته خواهد شد   
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ــن     ــصاد اي ــازار توســط بانــک مرکــزي آمريکــا و ضــعف شــديد اقت ــه ب ــدينگي ب  کــشور ، دلار در روز دوشــنبه نق

افــزايش قيمــت نفــت و ، تــشديد بمبــاران غــزه . در برابــر يــورو و برخــي از ارزهــاي عمــده ديگــر کــاهش يافــت  

ــب   ــعف دلار ، موج ــد    ض ــنبه گردي ــلا در روز دوش ــت ط ــزايش قيم ــديد    .  اف ــعف ش ــنبه ، ض ــه ش ــا در روز س ام

عاع خــود قــرار داد و بــه تبــع آن قيمــت نفــت  اقتــصاد جهــاني ، حمــلات رژيــم صهيونيــستي بــه غــزه را تحــت الــش 

. گرديــدروز  آن ايــن امــر بــه همــراه فــروش هـاي ســوداگرانه طــلا ، ســبب کــاهش قيمــت طــلا در . کـاهش يافــت  

ــلا         ــت ط ــت ، قيم ــت نف ــاهش قيم ــا و ک ــاير ارزه ــر س ــزايش دلار در براب ــرغم اف ــنبه علي ــزايش در روز چهارش اف

ــه دورنمــاي اقتــصاد    ســر راســت کــردن حــسابه  ، علــت ايــن امــر. يافــت  ــسبت ب ا در روز آخــر ســال و نگرانــي ن

ــوده اســت   ــاني ب ــان آخــرين روز ســال   .جه ــر اونــس طــلا   ٢٠٠٨در پاي ــيلادي قيمــت ه ــود کــه ١٣/٨٨٠ م  دلار ب

. افــزايش قابــل ملاحظــه اي داشــته اســت )  دلار ٢٠/٨٣٣هــر اونــس ( نــسبت بــه پايــان آخــرين روز ســال مــا قبــل  

 درصــد و قيمــت بــسيار از مــواد اوليــه ديگــر نيــز  ٦٠مــذکور قيمــت نفــت خــام ايــن در حــالي اســت کــه در ســال 

ــته اســت   ــو    . کــاهش شــديدي داش ــورک ، در تعطــيلات ســال ن ــدن و نيوي ــاي طــلا در لن در روز پنجــشنبه بازاره

ايـن امـر بـه دليـل ترقـي          . در روز جمعـه عليـرغم ترقـي قيمـت نفـت ، قيمـت طـلا کـاهش يافـت                      . بسر مـي بردنـد      

  . شاخص هاي قيمت سهام بود دلار و ترقي 
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  بررسي وضعيت بازار نفت 

   ميلادي۲۰۰۸درسال 

  

ــال     ــت درس ــت نف ــد قيم ــال     ۲۰۰۸رون ــه ازچندس ــود ک ــدي ب ــه رون ــع ادام ــود   درواق ــده ب ــاز ش ــل آغ .  قب

  :وضعيت قيمت متوسط و پايان سال نفت پايه آمريکا در سه سال اخير به شرح جدول زير مي باشد

  ١جدول 

  تاريخ  ٢٠٠٨سال   ٢٠٠٧سال   ٢٠٠٦ل سا

  پايان سال  متوسط  پايان سال  متوسط  پايان سال  متوسط  عنوان

  ٠٣/٣٩  ٨٧/٩٩  ٩٨/٩٥ ٣٥/٧٢  ٠٥/٦١*٢٩/٦٦  آمريکا قيمت نفت پايه

  -٣/٥٩  ٠/٣٨  ٢/٥٧  ١/٩  ٠٢/٠  ٩/١٦  )به درصد(تغيير سالانه

  .کليه نرخها براساس نرخهاي پايان وقت بازار نيويورک مي باشد *

  

 رشـــد ٢٠٠٧ت نفـــت درســـال مـــنـــشان ميدهـــد قي - در پـــايين١نمـــودار  و - ١نـــه کـــه جـــدول همانگو

ــرز     ــه م ــن ســال ب ــان اي ــا پاي ــيش گرفــت وت ــتابي را درپ ــد ١٠٠پرش ــسيار نزديــک گردي ــشکه ب رشــد .  دلار در هرب

ــز عمــده و      ــاطق نفــت خي ــوليتيکي درمن ــالارفتن حجــم معــاملات ســوداگرانه، ضــعف دلار، عوامــل ژئوپ تقاضــا، ب

  . جمله دلايل اصلي ترقي قيمت ها در دوره مذکور به شمار مي آيداز... 
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تها دو مسير کاملاً متفاوت را پيمود و ازاين جهت رونـد مـذکور بـه دو دوره قابـل              م روند قي  ٢٠٠٨اما در سال    

  :تفکيک است

   دوم، دوره سقوط قيمتها دوره رشد پرشتاب قيمتها   : اول

  )ابتداي سال تا اواسط ژوئيهاز ( رشد پرشتاب قيمتها :دوره اول

 آغــاز شــد ٢٠٠٧تــر رشــد قيمــت هاســت کــه از ابتــداي ســال  ايــن دوره درواقــع ادامــه يــک رونــد طــولاني

  درايـــن مـــدت دلار بـــه رونـــد نزولـــي خـــود ادامـــه ). ١نمـــودار . ( ادامـــه پيـــدا کـــرد٢٠٠٨و تـــا اواســـط ســـال 

ــي داد ــا   . م ــالي در آمريک ــاي بحــران م ــشانه ه ــور ن ــب آن کــوظه ــدي  متعاق ــره کلي ــاي به  از اواســط ،اهش نرخه

ــال  ــاي      ٢٠٠٧س ــالي و شــرکت ه ــي ازســوي مؤســسات م ــان ده ــلام زي ــه اع ــرار داد ک ــقوط ق ــسير س  دلار را درم

ــا در اواخــر   ــزرگ آمريک ــل ٢٠٠٧ب ــورو    ٢٠٠٨ و اواي ــري ي ــرخ براب ــي زد؛ بطوريکــه ن ــن م ــضعيف دلار دام ــه ت  ب

ــه رقــم  ــر دلار ب ــه رســيد١٤ در ٦٠٣٧/١در براب ــازار ارز و روي  نتيجــ.  ژوئي ه ايــن وضــعيت خــروج ســرمايه هــا از ب

ــود   ــازده نفــت ب ــازار پرب ــه ب ــه     . آوردن ب ــدين صــورت ک ــد ب ــونده درآم ــيکلي تکرارش ــصورت س ــن وضــعيت ب اي

ــا          ــرمايه ه ــذب س ــت موجــب ج ــت نف ــد قيم ــابلاً رش ــت و متق ــت نف ــد قيم ــا موجــب رش ــرمايه ه   روي آوردن س

غيرقابـل  ژوئيـه بـه وقـت بـازار نيويـورک بـه رقـم بـي سـابقه و                     ٣تاآنجا کـه بهـاي نفـت در پايـان روز            . مي گرديد 

 دلار نيـــز معاملـــه ٢٧/١٤٧ درنـــرخ ژوئيـــه ١١ و حتـــي در لحظـــاتي از بـــازار در روز  دلار رســـيد٢٩/١٤٥انتظـــار 

ــا نظيــر اوپــک   . گرديــد ــا خوشــبيندرايــن ميــان توليدکننــدگان عمــده نفــت در دني ــالاتري  ب ــه قيمتهــاي حتــي ب   ي ب

ــشيد  ــي اندي ــا     و دندم ــرل قيمته ــدگان جهــت همکــاري در کنت ــصرف کنن ــر درخواســت م ــلاً ر براب  واکــنش ، عم

 دلار درهربــشکه ١٧٠چنانکــه رئــيس اوپــک در مــاه ژوئيــه احتمــال رســيدن قيمتهــا بــه  .  مثبتــي نــشان نمــي دادنــد

را مطــرح نمــود و وزيــر نفــت عربــستان از عــدم آمــادگي کــشورش بــراي اقــدام درجهــت کــاهش قيمتهــاي نفــت  

ــه  ــخن ب ــان آورس ــواملي       . د مي ــه ع ــا از جمل ــديد قيمته ــالابودن ش ــين ب ــه هم ــد ک ــران معتقدن ــل گ برخــي از  تحلي

  . قيمتها را فراهم نمودبعدي است که به رکود اقتصاد جهاني دامن زد و زمينه سقوط 
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  ) از اواسط ژوئيه تا پايان سال(سقوط قيمتها : دوره دوم

ــي از     ــا علائم ــام اوج قيمته ــان اي ــود در هم ــالقوه  زموج ــه ب ــا در  ين ــت قيمته ــد؛    اف ــي ش ــشاهده م ــازار م ب

کــاهش پيــدا کــرد کــه ايــن ميــزان      ) د درصــ٤/٦معــادل ( دلار ٢٦/٩ ژوئيــه قيمــت نفــت   ١٥چنانکــه در روز 

ــه ١٧کــاهش از  ــارس  - ١٩٩١ ژانوي ــيج ف ــان جنــگ اول خل ــوده اســت -درجري ــي ســابقه ب ــاکنون ب ــه هرحــال .  ت ب

کــا شــدت گرفــت وبرخــي مؤســسات مــالي و بانکهــاي تــراز اول    بحــران مــالي در آمري،در ســه ماهــه ســوم ســال 

ــه      ــراي نجــات آنهــا مجبــور ب ــد و دولــت ب ــا زيانهــاي عظيمــي نمودن آمريکــا بطــور رســمي اعــلام ورشکــستگي ي

ــام       ــا ن ــا ب ــالات متحــده و دني ــرين شــرکت بيمــه اي ــه بزرگت ــوان ب ــان مــي ت ــه مــستقيم گرديــد کــه از ايــن مي مداخل

AIG  و مؤســسات مــالي Freddie Mac و Fannie Mae درپــي آن شاخــصهاي بــورس   .  اشــاره نمــود

 ۱۱۷۰۰ حــدود بطوريکــه ميــزان شــاخص داوجــونز از     . وال اســتريت ســير نزولــي شــديدي درپــيش گرفتنــد      

آخـرين ارقـام منتـشره نـشان مـي دهـد       .  واحـد در اواخـر نـوامبر رسـيد    ۷۵۰۰واحـد در اواسـط مـاه اوت بـه حـدود      

ــال   ــه درس ــدپي  ۲۰۰۸ک ــه  ، ۵۰۰ شــاخص اس ان ــونز  ۳/۳۹نزديــک ب ــشان  ۷/۳۴ درصــد و داوج ــاهش ن  درصــد ک

ــه     ــصادي در ده ــزرگ اقت ــان بحــران ب ــذکور از زم ــام م ــد کــه ارق ــابقه مــي باشــد  ۱۹۳۰دادن ــي س ــاکنون ب ــن .  ت اي

وضــعيت بطــور مــشابهي در ديگــر اقتــصادهاي عمــده دنيــا بــه چــشم مــي خــورد کــه بــه وضــوح نــشان از شــروع    

. ليــد ناخــالص داخلــي ايــن اقتــصادها وقــوع رکــود را کــاملاً تأييــد نمــود   چنانکــه انتــشار ارقــام تو؛رکــود داشــت

تقاضـا بـراي    .  تقاضـا بـراي ايـن کـالاي اساسـي و دورنمـاي آنهـا تـأثير منفـي گذاشـت                     ،اين شرايط بـر بـازار نفـت       

نفت کـه در اوايـل سـال بـه رشـد شـتابنده خـود ادامـه مـي داد بتـدريج بـا کـاهش رشـد و درمـواردي رشـد منفـي                                    

 درصــد ۲/۶ درصــد درمــاه ژانويــه بــه ۳/۳بعنــوان مثــال رشــد تقاضــاي چــين بــراي نفــت خــام کــه از  . مواجــه شــد

 درصــد رســيد يعنــي تقاضــا نــه تنهــا -۵/۳درمــاه فوريــه رســيده بــود بنــابر برخــي اخبــار منتــشره در مــاه نــوامبر بــه  

ــد    ــا کــاهش مواجــه گردي ــا طــي دوســال ا   . رشــد نداشــت بلکــه ب ــر و وضــعيت عرضــه و تقاضــا در ســطح دني   خي

  : *مي باشدصفحه بعد پيش بيني آنها در سال آينده به شرح جدول 
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  ٢جدول 

  تاريخ

  عنوان
 **٢٠٠٩سال   ٢٠٠٨سال   ٢٠٠٧سال 

  ١٥/٨٥  ٥٢/٨٥ ٤٠/٨٤  ميزان عرضه

  ٣٠/٨٥  ٥٧/٨٥  ٨٠/٨٥  ميزان تقاضا

  ١٧/٠  ٢٣/٠  ٤٠/١  موجودي انباردر مقدار کاهش 

  ارقام به ميليون بشکه *

  .ي اداره کل اطلاعات انرژي آمريکا مي باشد براساس پيش بيني ها۲۰۰۹سال مقادير  **

  

ــدريج از شــکاف عرضــه و تقاضــا درســال      ۲باملاحظــه جــدول  ــه ت ــين نتيجــه گرفــت کــه ب ــوان چن ــي ت  م

انتظــار مــي رود کــه باتوجــه بــه ادامــه  .  کاســته شــده و بنــابراين برداشــت از ذخــاير نيــز کــاهش يافتــه اســت ۲۰۰۸

ازســوي ديگــر، وجــود .  بــازهم کمتــر شــود۲۰۰۹منفــي آن بــر ســطح تقاضــا ايــن شــکاف در ســال بحــران و آثــار 

ــه ديگــر اقتــصادهاي عمــده نظيــر منطقــه يــورو و زيانهــاي مــالي بانکهــاي      ــشانه هــايي از ســرايت بحــران مــالي ب ن

 جلــب و موجبــات تقويــت ايــن (Safe Haven)مربوطــه، توجــه  معاملــه گــران را بــه دلار بعنــوان يــک مــأمن  

ــر ديگــر ارزهــاي عمــده  ــه اســتثناي يــن ژاپــن -ارز در براب ــان  .  را فــراهم نمــود- ب بطوريکــه براســاس نرخهــاي پاي

ــه دلار از     ــورو ب ــري ي ــرخ براب ــورک، ن ــازار نيوي ــه ۲۲ در ۵۹۸۵/۱وقــت ب ــل ب ــيد۲۰ در ۲۴۶۵/۱ آوري ــوامبر رس .  ن

روج ســرمايه هــا و روي خــ.  درصــد تقويــت گرديــد۲۲يعنــي ظــرف يــک دوره هفــت ماهــه، دلار در برابــر يــورو 

ــازار متزلــزل نفــت نيــز گرديــد و درطــي مــدت تقويــت دلار    ــه دلار شــامل ب ــاً از اواخــر -آوردن آنهــا ب  کــه تقريب

ــد  ــه آغــاز گردي ــودژوئي ــازار نفــت بطــور مــضاعفي کاســته شــد  -ه ب ــق ب ــان اعــضاي اوپــک در  .  از رون ــن مي دراي

ــب     ــه ترتي ــه ب ــه مرحل ــا طــي س ــه کــاهش قيمته ــايواکــنش ب ــپتامبر ۱۰:   در تاريخه ــهريور۲۰( س ــون ۵/۰)  ش  ميلي

ــشکه،  ــر ۲۴ب ــان۳( اکتب ــشکه و  ۵/۱)  آب ــون ب ــامبر ۱۷ ميلي ــدات   ۲/۲)  آذر۲۷( دس ــاهش در تولي ــشکه ک ــون ب  ميلي

 ميليــون بــشکه اي مــصوب در ۲/۲ن يعنــي کــاهش  را تــصويب نمودنــد کــه آخــرين مــورد آروزانــه ايــن ســازمان
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ــداي ســال  ۱۷ ــر  . ا لازم الاجــرا مــي باشــد  ازســوي اعــض۲۰۰۹ دســامبر، از ابت ــالغ ب ــن کــاهش ب ــا اي ــون ۲/۴ام  ميلي

، از زمــان اولــين کــاهش ۲۰۰۸چنانکــه قيمتهــا تــا پايــان ســال . بــشکه نيــز نتوانــست مــانع کــاهش قيمــت نفــت شــود

ــه فاصــله تنهــا  -آخــرين کــاهش/  درصــد و ســومين ۲/۳۹ درصــد، دومــين کــاهش ۶۲)  ســپتامبر۱۰(توليــد   کــه ب

 درصــد افــت نــشان دادنــد؛ کــه بعبــارتي نــشان از عــدم کــارايي   ۶/۲ -ورت گرفتــه بــودهفتــه تــا پايــان ســال ص ــ۲

  آغــاز شــده بــود بــا قيمــت ر دلا۹۹ کــه بــا قيمــت ۲۰۰۸بــدين ترتيــب ســال . سياســت کــاهش توليــد اوپــک دارد

  .  دلار به پايان رسيد۳۹
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