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   آمريکا- ١

  

  نوسانات دلار-الف

.  گذشته دلار در برابر تمام ارزهاي مـورد بررسـي ، بـه اسـتثناي ليـره انگلـيس، تـضعيف شـد              هفته در

متوســط ارزش دلار در هفتــه مــذکور نــسبت بــه متوســط ارزش آن در هفتــه ماقبــل در برابــر ليــره انگلــيس،  

به نـرخ هـاي     .  درصد کاهش داشت   ۶۸/۰درصد و   ۳۷/۰رو به ترتيب  درصد افزايش و در برابر ين ژاپن و يو        ۰۷۱/۱

 يـن ، هـر يـورو در محـدوده           ۵۲/۹۳-۵۵/۹۴آخر وقت بازار نيويـورک، در هفتـه گذشـته هـر دلار در محـدوده                 

  .  دلار در نوسان بود۶۲۴۲/۱-۶۴۱۳/۱ دلار و هر ليره در محدوده ۴۳۵۴/۱-۴۲۵۱/۱

در روز دوشـنبه    .  تأثير ارقام اقتصادي منتـشره قـرار داشـت         در هفته گذشته نوسانات دلار عمدتاً تحت       

. ترقي شاخصهاي قيمت سهام در کشورهاي عمده صنعتي جهان، ريسک پذيري سرمايه گـذاران را افـزايش داد                 



 ٢

اين امر سبب ادامه ترقي دلار در برابر يـن و ضـعف دلار در برابـر دلار اسـتراليا و دلار زلانـدنو در روز دوشـنبه                            

 درصد رشد داشـت     ۱/۳در روز دوشنبه اعلام شد که سفارشات صنعتي منطقه يورو در ماه ژوئن              . يدگذشته گرد 

امـا در ايـن روز احتمـال ادامـه     . انتشار اين ارقام سبب ضعف دلار در برابر يورو شـد . که بيش از انتظار قبلي بود 

در روز سـه شـنبه اخبـار        . گرديـد سياست فوق العاده انبساطي پولي در انگليس سبب ترقي دلار در برابـر ليـره                

مربوط به افزايش شاخص قيمت خانه هاي تک واحدي آمريکا در ماه ژوئن براي دومـين مـاه متـوالي و افـزايش         

  شديد شاخص اعتماد ماه اوت مـصرف کننـدگان آمريکـا و تمديـد رياسـت برنانکـه بـر بانـک مرکـزي آمريکـا،                          

تبع آن دلار در برابر يورو و برخي از ارزهاي عمده ديگر در روز              ريسک پذيري سرمايه گذاران را افزايش داد و به          

در روز چهارشنبه خبر مربوط به افزايش       . اما در اين روز دلار در برابر ين نيز تضعيف شد          . سه شنبه کاهش يافت   

ن عـلاوه بـر آن در اي ـ      .  در ماه اوت منتشر شد     ۵/۹۰ در ماه ژوئيه به      ۴/۸۷شاخص اعتماد بخش تجاري آلمان از       

روز اعلام گرديد که در آمريکا فروش خانه هاي نوساز به نرخ سالانه در ماه ژوئيـه بـراي چهـارمين مـاه متـوالي                         

 سـاله گذشـته     ۱۶افزايش يافت و موجودي خانه هاي نوساز در معرض فروش در اين ماه به پايين تـرين سـطح                    

صنعتي ماه ژوئيه آمريکا و خبر مربـوط بـه          اما اين ارقام تحت الشعاع اخبار نامطلوب مربوط به سفارشات           . رسيد

تصميم دولت چين به جلوگيري از سرمايه گذاري هاي تکراري و زائد در اين کشور قرار گرفت و ريسک گريزي                    

 درصدي در ماه    ۳/۱لازم به ذکر است که سفارشات کالاهاي بادوام پس از کاهش            . سرمايه گذاران را افزايش داد    

 درصد افزايش يافت که شديدترين افزايش در نوع خود از ماه ژوئيه سـال               ۹/۴ر ماهانه   ژوئن، در ماه ژوئيه به طو     

 درصـد   ۰/۳در حالي که قبلاً انتظار مي رفت اين سفارشات در ماه ژوئيه فقـط               .  ميلادي به بعد بوده است     ۲۰۰۷

ور عمدتاً مربوط بـه     چون افزايش مذک  . اين ارقام بر خلاف ظاهر آن چندان مطلوب نبود        . رشد ماهانه داشته باشد   

امـا  . افزايش سفارشات اقلام حمل و نقل نظير هواپيما بوده که از نوسـانات ماهانـه بـسيار شـديدي برخوردارنـد                    

 درصد رشد داشت که بيـانگر ادامـه ضـعف           ۸/۰سفارشات کالاهاي بادوام بدون احتساب اقلام حمل و نقل فقط           

وگيري از سرمايه گـذاري تکـراري و زائـد نيـز مـي توانـد       همچنين تصميم چين به جل. شديد اقتصاد آمريکا بود 

  در هـر حـال     . تقاضاي داخلي در اين کشور را کـاهش دهـد و بـر تقاضـاي جهـاني نيـز تـأثيري منفـي بگـذارد                        



 ٣

در روز . ريسک گريزي سبب تقويت دلار در برابر يورو و اکثر ارزهـاي عمـده در روز جهارشـنبه گذشـته گرديـد            

صهاي قيمت سهام آمريکا و ترقي قيمت نفت موجب ريسک پـذيري سـرمايه گـذاران                پنجشنبه ادامه ترقي شاخ   

  علاوه بر آن در اين روز گزارش هايي مبنـي بـر اينکـه صـندوق سـرمايه گـذاري دولتـي چـين درصـدد                   . گرديد

ده موارد مذکور موجب ضعف دلار در برابر يورو، ين و اکثر ارزهاي عم            . سرمايه گذاري در ژاپن است، منتشر شد        

در روز جمعه اخبار مربوط به افزايش نرخ بيکاري ژاپن به بالاترين سـطح تـاريخي خـود و کـاهش                     . ديگر گرديد 

در اين روز خبـر مربـوط بـه کـاهش شـاخص             . هزينه بخش خانوار اين کشور، موجب ترقي دلار در برابر ين شد           

اين شاخص  . برخي از ارزهاي ديگر شد    اعتماد مصرف کننده دانشگاه ميشيگان موجب ترقي دلار در برابر يورو و             

  .  در ماه اوت کاهش يافت۷/۶۵ در ماه ژوئيه به ۰/۶۶از 

  

   بازار پولي داخلي–ب 

از مـاه   . در بازار پولي داخلي همچنان مسئله چگونگي و زمان کاهش ترازنامه بانک مرکزي مطرح مـي باشـد                 

، ترازنامـه  Lehman Brothersذاري  ميلادي، يعني از زمان سقوط بانـک سـرمايه گ ـ  ۲۰۰۸سپتامبر سال 

برخي عقيـده دارنـد کـه در    .  تريليون دلار رسيده است۰/۲بانک مرکزي به حدود دو برابر افزايش يافته و به        

روزها و ماههاي آينده، با بهبودوضعيت بانک ها، نياز آنان به تسهيلات اضطراري بانک مرکزي کاهش خواهد                 

ر روز جمعه گذشته اعلام کرد که به دليل کاهش تقاضا، حجـم تزريـق               در همين راستا بانک مرکزي د     . يافت

بانک مرکزي اعلام کرد که در ماه سپتامبر حجـم دو مزايـده             . تسهيلات اضطراري به آنان را کاهش مي دهد       

بانـک  .  ميليارد دلار کاهش خواهد داد۷۵ ميليارد دلار به ۱۰۰ را از Term Auction Facilityمربوط به 

 ميليارد دلار را در معرض مزايده قـرار داد ولـي تقاضـاي بـراي آن از مـرز                    ۱۰۰آخرين بار حدود    مرکزي در   

اين امر در واقع نوعي خروج از استراتژي تزريق حجم عظيم نقدينگي به بـازار         .  ميليارد دلار فراتر نرفت    ۴/۷۳

داراييهاي خريداري شـده    همچنين با بهبود تدريجي وضعيت بانکها، بانک مرکزي مي تواند قسمتي از             . است

. اين امر نيز به کاهش ترازنامه بانک مرکزي در ماههاي آينده منجر خواهد شد             . را به تدريج به فروش برساند     

 تريليـون دلار از وامهـاي رهنـي را تمديـد            ۴۵/۱همچنين بانک مرکزي ممکن است که مدت برنامـه خريـد            
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  البتـه  .  دسامبر سـالجاري مـيلادي بـه پايـان برسـد           ۳۱در  طبق برنامه قبلي بايد خريد اين نوع وامها         . نمايد

برخـي از مـسئولين     .  ميليارد دلار از اين نوع وامها را خريداري کرده اسـت             ۹۱۰بانک مرکزي تاکنون حدود     

بانک مرکزي عقيده دارند قطع ناگهاني خريد اين نوع وام از بازار ممکن اسـت کـه بـازار مـالي را بـا مـشکل                          

همين دليل آنان عقيده دارند که ميزان تزريق اين نوع وام بايد تدريجي تر شـود و تـا سـال                     به  . مواجه نمايد 

هم اکنون خريد هفتگي وامهاي رهني، حـدود چنـد برابـر اوراق قرضـه جديـد                 . آينده ميلادي هم ادامه يابد    

  .منتشره توسط مؤسسات وامهاي رهني مي باشد

 
 )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 نوع ارز
متوسط هفته منتهي 

  اوت٧به 

متوسط هفته منتهي 

  اوت١٤به 

متوسط هفته 

  اوت٢١منتهي به 

متوسط هفته 

  اوت٢٨منتهي به 

 049 047 042 037 دلار آمريکا

 088 084 083 081 وروي

 041 041 039 039 ن ژاپني

 090 087 074 070 سيره انگليل

  

   اقتصاد داخلي–ج 

ــالجاري      ط ــه دوم س ــه ماه ــي س ــالص داخل ــد ناخ ــد تولي ــته رش ــه گذش ــشره در هفت ــام منت ــق ارق ب

امـا در  .  درصـد اعـلام شـد   -۰/۱ميلادي به نرخ سـالانه در ارقـام تجديـدنظر شـده، هماننـد ارقـام مقـدماتي،                 

ــار موجــب      ــدنظر صــعودي و موجــودي انب ــورد تجدي ــدنظر شــده صــادرات و خــرده فروشــي م ــام تجدي ارق

کــاهش شــديد موجــودي انبــار بخــش تجــاري در ســه ماهــه دوم، دليــل   . ولــي واقــع گرديــدتجديــدنظر نز

ــت     ــوده اس ــي ب ــالص داخل ــد ناخ ــاهش تولي ــلي ک ــاهش    . اص ــساب ک ــدون احت ــي، ب ــالص داخل ــد ناخ تولي

کــاهش شــديد موجــودي انبــار بخــش .  درصــد رشــد داشــت۴/۰موجــودي انبــار، در ســه ماهــه دوم حــدود 

دي در ســه ماهــه ســوم و ســه ماهــه هــاي بعــدي ســالجاري مــساعدتر تجــاري، زمينــه را بــراي رشــد اقتــصا
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البتـه شــواهدي  .  درصــد بـوده اســت -۴/۶رشــد اقتـصادي آمريکــا در سـه ماهــه اول سـالجاري    . کـرده اسـت  

  :ديگر از بهبود اقتصادي در ماههاي آينده ديده مي شود که برخي از آنان عبارتند از

 در مــاه ژوئيــه ۴/۴۷بــرد آمريکــا از افــزايش شــاخص اعتمــاد مــصرف کننــدگان کنفــرانس   -

   در ماه اوت؛۱/۵۴به 

کندشــدن رونــد کــاهش تعــداد شــاغلين بخــش غيرکــشاورزي آمريکــا در ماههــاي ژوئــن و   -

 ژوئيه سالجاري؛

ــه       - ــاي م ــدي در ماهه ــک واح ــاي ت ــه ه ــت خان ــه قيم ــد ماهان ــد۶/۰(رش ــن )  درص   و ژوئ

 ؛) درصد۵/۰(

 در مـاه ژوئيـه بـراي چهـارمين مـاه            افزايش فروش خانـه هـاي تـک واحـدي نوسـاز در مـاه               -

 متوالي؛

اما به احتمال بسيار زيـاد رشـد اقتـصادي در ماههـاي آينـده بـه دليـل بـالا بـودن نـرخ بيکـاري بـسيار کنـد                               

ي آمريکـا در    ل ـکاخ سفيد واشـنگتن در روز سـه شـنبه پـيش بينـي کـرد کـه توليـد ناخـالص داخ                      . خواهد بود 

ــال  ــيلادي ۲۰۰۹س ــد و  ۸/۲ م ــاهش ياب ــد ک ــه   درص ــاري ب ــرخ بيک ــد ۳/۹ن ــد برس ــق  .  درص ــين طب   همچن

 مــيلادي بــه ۲۰۰۹ ســپتامبر ۳۰پــيش بينــي کــاخ ســفيد کــسري بودجــه کــشور در ســال مــالي منتهــي بــه 

علــت ايــن . مــي باشــد) ريليــون دلار ت۸۴/۱(کــه کمتــر از پــيش بينــي قبلــي  تريليــون دلار مــي رســد ۵۸/۱

امـا طبـق پـيش بينـي کـاخ      . بحـران زده بـوده اسـت     امر هزينه کمتـر از انتظـار دولـت در نجـات بانـک هـاي                 

ــه   ــدهيهاي دولــت در طــي ده ســال آينــده ب ــسبت کــسري بودجــه .  تريليــون دلار مــي رســد۰/۹ســفيد ب ن

 ۲۰۰۹ درصــد در ســال  ۹/۱۱ مــيلادي بــه  ۲۰۰۸ درصــد در ســال  ۲/۳دولــت بــه ناخــالص داخلــي از    

  .  ميلادي خواهد رسيد۲۰۱۰ درصد در سال ۹/۷ميلادي و 



 ٦

  

 ترين شاخصهای اقتصادی آمريکاعمده 

ماه               شاخصهای    
 اقتصادی
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  منطقه يورو - ۲

  

   نوسانات يورو-الف

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

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

، در هفتـه گذشـته هـر        مـذکور بـه نـرخ هـاي پايـان وقـت بـازار             . افـزايش يافـت    درصـد    ۶۸/۰بازار نيويـورک،    

  .  دلار معامله گرديد ۴۲۵۱/۱-۴۳۵۴/۱يورو در محدوده 

ــل   در   ــه ماقب ــه هفت ــا  ( روز جمع ــابق ب ــروش     )  اوت ۲۱مط ــه ف ــوط ب ــار مرب ــر از انتظ ــام بهت   ارق

سـخنان آقـاي برنانکـه رئـيس فـدرال رزرو نيـز موجـب        .  در آمريکـا منتـشر شـده بـود     خانه هـاي دسـت دوم     

تـأثير ايـن مـوارد بـر بـازار ارز لنـدن ، در اولـين                 . خوش بيني ها نـسبت بـه چـشم انـداز اقتـصادي شـده بـود                

در ايـن روز ميـل بـه ريـسک پـذيري نـزد              . نيـز بـه قـوت خـود بـاقي بـود             )  اوت   ۲۴دوشنبه  ( روز هفته قبل    

در نتيجـه فـروش ارزهـايي نظيـر يـن در دسـتور کـار آنـان قـرار گرفـت امـا بـرخلاف                  . مله گران بـالا بـود       معا

معمول ، دلار بيش از يورو از ايـن وضـعيت منتفـع گرديـد کـه نـشانه اقبـال عمـومي و خـوش بينـي بـه ايـن                                



 ٨

ــود  ــر آنکــه سفارشــات    . ارز ب ــه در ادامــه معــاملات ايــن روز گزارشــي منتــشر شــد مبنــي ب صــنعتي در البت

   درصــد نــسبت بــه مــاه قبــل رشــد داشــته کــه از رقــم پــيش بينــي شــده  ۱/۳منطقــه يــورو در مــاه ژوئــن 

بــسيار بهتــر بــود ، در نتيجــه خريــدهاي يــورويي بيــشتري صــورت گرفــت و رونــد نزولــي ايــن )  درصــد ۵/۱(

 ـ       / ارز در برابر دلار تاحـدي برگـشت نمـود ، بطوريکـه نـرخ يـورو                   سبت بـه روز کـاري      دلار در پايـان ايـن روز ن

در اوايـل روز سـه شـنبه بوقـت بـازار ارز لنـدن شـاخص سـهام اروپـايي کـه                       . قبل تغيير چنداني نـشان نـداد        

ايـن افـت تاحـدي      .  مـاه گذشـته رسـيده بـود برگـشت نمـود              ۱۰پيش از اين بـه بـالاترين سـطح خـود طـي              

ــت  ــأثر از اف ــوالي   ۶/۲مت ــت مت ــه اف ــود ک ــانگهاي در چــين ب ــهام ش ــا و  درصــدي شــاخص س    آن طــي روزه

امـا در ادامـه ، بـازار سـهام اروپـا بـا تـصحيحات                . هفته هاي اخير به امري نگـران کننـده تبـديل شـده اسـت                

بطوريکـه نـرخ برابـري ايـن ارز در برابـر دلار تقريبـاً ماننـد روز                  . تکنيکي روبرو و همين مـانع افـت يـورو شـد             

ــود  نــي برآنکــه شــاخص اعتمــاد تجــاري آلمــان  در روز چهارشــنبه گزارشــي منتــشر شــد مب . قبــل ثابــت ب

(Ifo) درمــاه اوت بــالغ گرديــده اســت ۵/۹۰ در ارقــام تجديــد نظــر صــعودي شــده مــاه ژوئيــه بــه  ۴/۸۷ از  .

انتــشار ايــن خبــر موجــب فــشار صــعودي زيــادي بــر يــورو شــد ، بطوريکــه در برابــر ارزهــايي نظيــر ليــره بــه 

 درصـد افـت روبـرو و        ۴/۰نيفتـاد ، چراکـه بـازار سـهام بـا            امـا در برابـر دلار ايـن اتفـاق           . شدت تقويت گرديـد   

ــد     ــر ش ــسک کمت ــر ري ــاي پ ــه داراييه ــل ب ــه داشــت    . تماي ــز ادام ــنبه ني ــنج ش ــت در روز پ ــد اف ــن رون   . اي

بــه خــصوص کــه طبــق گزارشــي . ريــسک گريــزي گــسترده در بــازار بــسيار بــه ســود يــن ژاپــن تمــام شــد  

 ســرمايه گــذاري هــاي خــارجي خــود را در ســال  صــندوق ســرمايه ملــي چــين اعــلام کــرد کــه قــصد دارد 

در .  برابــر افــزايش دهــد و بــويژه در جــستجوي امکــان ســرمايه گــذاري در ژاپــن مــي باشــد   ۱۰جــاري بــه 

همــين روز گزارشــي منتــشر شــد مبنــي بــر آنکــه فــشارهاي تــورمي در آلمــان طــي مــاه اوت افــزايش يافتــه 

  د ناخــالص داخلــي اســپانيا ، بــسياري از    از ســوي ديگــر تجديــد نظــر نزولــي در ارقــام توليـ ـ     . اســت 

تحليل گران را بدين نتيجـه رسـاند کـه همـه کـشورهاي منطقـه يـورو ماننـد آلمـان و فرانـسه نتوانـسته انـد                             

  بـا توجـه بـه مـوارد فـوق يـورو در برابـر دلار در روزهـاي چهارشـنبه و                      . به مـسير رشـد و بهبـود بـاز گردنـد             

 جمعــه دو گــزارش مهــم در اقتــصاد ژاپــن حــاکي از آن بــود کــه در روز. پــنج شــنبه انــدکي تــضعيف گرديــد 

تورم منفي و نرخ بيکاري در اين کـشور بـه سـطوح بـي سـابقه اي رسـيده ضـمن آنکـه مخـارج مـصرفي نيـز                              
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در نتيجـه يـورو ودلار در برابـر يـن تقويـت شـدند امـا نـرخ برابـري ايـن                       . با افت شديدي رو به رو شده اسـت          

  . غيير چنداني نداشت دو ارز در برابر يکديگر ت

  

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی منطقه يورو  
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  ژاپن- ٣

  

  

  يننوسانات -الف

  

اســتثناي پونــد اســترلينگ    در هفتــه گذشــته، يــن ژاپــن در برابــر تمــام ارزهــاي عمــده بــه        

متوســـط ارزش يـــن در برابـــر دلار در هفتـــه قبـــل نـــسبت بـــه       . مريکـــا تـــضعيف گرديـــد  و دلار ا

ــل    ــه ماقبـ ــط آن در هفتـ ــت  ٣٧/٠متوسـ ــزايش يافـ ــد افـ ــازار     .  درصـ ــت بـ ــان وقـ ــاي پايـ ــه نرخهـ بـ

  . ين معامله گرديد٥٢/٩٣-٥٥/٩٤نيويورک، در هفته گذشته هر دلار در محدوده

ــسکن د      ــزايش خريـــد و فـــورش مـ ــشار گزارشـــي در مـــورد افـ ر امريکـــا در روز جمعـــه  انتـ

شـــاخص ســـهام . ماقبـــل عـــاملي بـــراي تقويـــت خوشـــبيني بازارهـــاي آســـيايي در روز دو شـــنبه بـــود 

ــزايش          ــود اف ــي ش ــسوب م ــالي مح ــاي م ــذيري بازاره ــسک پ ــرک ري ــت  مح ــاهي اس ــد م ــه چن ــين ک چ

ــدود      ــز در ح ــي ني ــاخص نيک ــت ش ــود    ٣ياف ــراه ب ــزايش هم ــا اف ــد ب ــر دلار   .  درص ــازده نظي ــاي پرب ارزه

  . ا و دلار نيوزيلند تقويت شدند و در مقابل ين تضعيف شداسترالي



 ١١

ــاي        ــهام در بازارهـ ــاهش ارزش سـ ــث کـ ــذاران، باعـ ــرمايه گـ ــودگيري سـ ــنبه سـ ــه شـ روز سـ

در چـــين شـــاخص ســـهام شـــانگهاي نيـــز  .  شـــاخص ســـهام ژاپـــن کـــاهش يافـــت . آســـيايي گرديـــد

ــاهش روبـ ـ      ــا ک ــشور ب ــن ک ــر اي ــست وزي ــارات نخ ــس از اظه ــدروپ ــابو  .  ش ــاي ون جي ــت  آق ــار داش اظه

ــه        ــساطي ادامـ ــولي انبـ ــتهاي پـ ــال سياسـ ــشور اعمـ ــصادي کـ ــاع اقتـ ــدن اوضـ ــيم شـ ــورت وخـ در صـ

يش در برابــر ارزهــاي   کــاهش قيمــت بازارهــاي ســهام بــا افــزا     يــن ژاپــن بــه دليــل   . خواهــد يافــت 

در روز ســه شــنبه آقــاي اوبامــا حکــم تمديــد دوره رياســت آقــاي برنانکــه بــر         . پربــازده همــراه بــود  

  .نداشتدر آسيا امضا نمود که البته تأثير خاصي بر بازارها فدرال رزرو را 

ــانگهاي     ــان شـ ــهام پرنوسـ ــاخص سـ ــنبه شـ ــت    ٢روز چهارشـ ــت و قيمـ ــزايش يافـ ــد افـ  درصـ

ــد    ــت ش ــام تقوي ــت خ ــي         . نف ــود ط ــطح خ ــالاترين س ــه ب ــز ب ــن ني ــي ژاپ ــهام نيک ــاخص س ــاه ١٠ش م

ه بــا کــاهش روبــرو   بــه همــين دليــل دلار امريکــا و يــن در مقابــل ارزهــاي پربــازد       . گذشــته رســيد 

ــدند ــاهش       . ش ــا ک ــه ب ــاه ژوئي ــن در م ــادرات ژاپ ــزايش، ص ــدماه اف ــد از چن ــد   ٣/١بع ــرو ش ــدي روب  درص

تــوان آن را ناشــي از محــو شــدن اثــر سياســتهاي محــرک اقتــصادي در کــشورهاي عمــده           کــه مــي 

  .صنعتي همچون امريکا و چين دانست

 ســـرمايه گـــذاري روز پنجـــشنبه پـــس از انکـــه مـــشخص شـــد دولـــت چـــين درنظـــر دارد تـــا 

ــين و      ــويژه در چـ ــهام بـ ــصهاي سـ ــد شاخـ ــرل نمايـ ــنعتي را کنتـ ــازاد صـ ــاي مـ ــد و ظرفيتهـ ــاي زائـ هـ

در ايــن شــرايط يــن در برابــر ارزهــاي پربــازده و دلار تقويــت       . ژاپــن بــا کــاهش ارزش روبــرو شــدند    

  .با کاهش قيمت نفت خام ارزهاي وابسته به کالا نيز با کاهش ارزش روبرو شدند. شد

ــه ــوده و در      روز جمعـ ــران نمـ ــود را جبـ ــل خـ ــاهش روز قبـ ــست کـ ــيا دلار توانـ ــازار آسـ  در بـ

ــد    ــزايش ياب ــا اف ــبدي از ارزه ــر س ــه       . براب ــسته ب ــاي واب ــازده و ارزه ــاي پرب ــام، ارزه ــت خ ــزايش نف ــا اف ب

ــراه بودنــد        ــزايش هم ــن بــا اف ــر ي ــز در ايــن روز در براب ــا ني ــه پــس از   . کالاه ــزايش دلار در روز جمع اف

ــز  ــه تنـ ــت کـ ــورت گرفـ ــايين   آن صـ ــه پـ ــيدن آن بـ ــورک و رسـ ــازار نيويـ ــشنبه در بـ ل دلار در روز پنجـ
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  نوسانات ليره-الف

متوســـط .  شـــد تـــضعيفدر هفتـــه گذشـــته، ليـــره اســـترلينگ در برابـــر تمـــام ارزهـــاي اصـــلي 

ــط ارزش آن در      ــه متوســ ــسبت بــ ــذکور نــ ــه مــ ــره در هفتــ ــر   ارزش ليــ ــل در برابــ ــه ماقبــ هفتــ

ــازار  .  درصـــد کـــاهش داشـــت٠٧١/١دلار ــته بـــه نرخهـــاي پايـــان وقـــت بـ نيويـــورک، در هفتـــه گذشـ

  . دلار معامله گرديد٦٢٤٢/١-٦٤١٣/١هر ليره در محدوده

تحـــولاتي کـــه در پايـــان هفتـــه ماقبـــل گذشـــته رخ داد فـــضاي ريـــسک پـــذيري را بـــه          

ــه ــن   گونـ ــورو و دلار در روز دوشـ ــه يـ ــرد کـ ــت کـ ــدند اي تقويـ ــت شـ ــد  . به تقويـ ــر پونـ ــويي ديگـ از سـ

هـــاي دســـت دوم   افـــزايش فـــروش خانـــه. اســـترلينگ و يـــن در ايـــن روز بـــا تـــضعيف روبـــرو شـــدند 

آمريکـــا و افـــزايش فراتـــر از انتظـــار شـــاخص توليـــدات صـــنعتي منطقـــه يـــورو در مـــاه ژوئـــن و رشـــد 

پــا و امريکــا را بــه   مثبــت اقتــصاد آلمــان و فرانــسه در ســه ماهــه دوم ســال، بازارهــاي ســهام در ارو        

نــصيب نبــود و بــا يــک درصــد افــزايش بــه        بــورس لنــدن نيــز از ايــن رويــداد بــي     . حرکــت درآورد

ــالاترين ســطح خــود طــي     ــاه گذشــته رســيد  ٥/١٠ب ــره اســترلينگ در واکــنش بــه انتــشار      .  م امــا لي



 ١٤

 در هفتــه گذشــته کــه تمــام فعــالان بــازار را متحيــر ســاخت بــا کــاهش روبــرو           MPCصورتجلــسه 

 بهخـــصوص مـــروين MPCصورتجلـــسه مـــشخص شـــد کـــه ســـه نفـــر از اعـــضاي نـــه نفـــره در . شـــد

 ميليـــارد ۷۵بـــه ميـــزان ) طـــرح نجـــات مـــالي (QE خواســـتار افـــزايش ميـــزان BoEکينـــگ ريـــيس 

ــوده  ــد ب ــد پون ــزايش    . ان ــا اف ــه ب ــت کميت ــد در نهاي ــالي     ۵۰هرچن ــاي م ــي ه ــد داراي ــد خري ــارد پون  ميلي

 را نـــسبت بـــه وضـــعيت صـــنعت مـــالي انگلـــيس   امـــا ايـــن مـــسئله ســـرمايه گـــذارانموافقـــت کـــرد

ــاخت  ــران س ــسيار نگ ــه   . ب ــنتي رابط ــور س ــه ط ــه ب ــز ک ــن ني ــسک  ي ــا ري ــوس ب ــاد آن   اي معک ــذيري و نم پ

  .   يعني بازار سهام دارد در روز دوشنبه با کاهش روبرو شد
 

 مــاه گذشــته در  ٥/٢تــرين ســطح خــود طــي     در روز ســه شــنبه پونــد اســترلينگ بــه پــايين     

ــي   ــورو رس ــر ي ــود         . دبراب ــراه ب ــاهش هم ــا ک ــر دلار ب ــد در براب ــهام، پون ــسبي س ــت ن ــود تقوي ــا وج در . ب

ســــاير روزهــــاي هفتــــه گذشــــته کــــاهش ارزش بازارهــــاي ســــهام و قيمتهــــاي نفــــت، اظهــــارات 

 و درخواســـت وي بـــراي افـــزايش برنامـــه مـــالي  موســـوم بـــه  )BoEرئـــيس کـــل (مروينـــگ کينـــک

QE زايش ســـطح بـــدهي عمـــومي انگلـــيس و  ميليـــارد پونـــد بيـــشتر و همچنـــين افـــ۷۵ بـــه ميـــزان

 مهمتـــرين عـــواملي بودنـــد کـــه باعـــث تـــضعيف ۱۹۹۶رســـيدن آن بـــه بيـــشترين ميـــزان آن از ســـال 

  .پوند در برابر ساير ارزها بويژه دلار و ين شدند

 منتـــشر شـــد کـــه تمـــام عوامـــل     MPCدر روز چهارشـــنبه صورتجلـــسه آخـــرين جلـــسه    

 را بــر خــلاف انتظــار بــازار    QEنگلــيس طــرح  هفتــه گذشــته بانــک مرکــزي ا   . بــازار را شــکه کــرد  

ــت    ۵۰ ــوان داشـ ــپتامبر عنـ ــان سـ ــا پايـ ــراي آن را تـ ــان اجـ ــزايش داد و زمـ ــد افـ ــارد پونـ ــشار .  ميليـ اتـ

ــه   ــه نـــشان داد کـ ــوع ۳صورتجلـــسه مربوطـ ــر از مجمـ ــروين کينـــگ  ۹ نفـ ــه مـ ــه از جملـ  عـــضو کميتـ

موضـــوع نـــشان ايـــن .  ميليـــارد پونـــد شـــده بودنـــد۷۵خواســـتار افـــزايش کمـــک مـــالي بـــه ميـــزان 

. ميدهــد کــه بانــک مرکــزي همچنــان نگــران موقعيــت شــکننده شــبکه بــانکي ايــن کــشور اســت            
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 را  بـــيش از پـــيش نگـــران ســـاخته اســـت ايـــن موضـــوع اســـت کـــه بـــا اينکـــه BoEانچـــه مقامـــات 

 ۹ ميليـــارد پونـــد معـــادل ۱۲۵ مـــي گـــذرد و تـــا کنـــون  بـــيش از QE مـــاه از اجـــراي ۶نزديـــک بـــه 

ــد  ــش  GDPدرص ــن ک ــال اي ــک س ــازار        ي ــي در ب ــر ملموس ــيچ تغيي ــت ه ــده اس ــق ش ــا تزري ــه بانکه ور ب

ــود    ــي ش ــشاهده نم ــشور م ــن ک ــارات اي ــده     . اعتب ــرو ش ــزايش روب ــا اف ــا ب ــواع وامه ــي از ان ــرخ برخ ــي ن حت

ــت ــدهي     M4. اسـ ــراي وامـ ــاري بـ ــه معيـ ــشور کـ ــن کـ ــول در ايـ ــيع پـ ــه وسـ ــانگر عرضـ ــاخص بيـ   شـ

  . ه استشناخته مي شود نيز طي ماههاي گذشته تغيير چنداني نداشت

  

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی انگليس
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نمودار نوسانات قيمت هر اونس طلا به دلار آمريکѧا (آخر وقت بازار نيويورک )
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در هفتـــه ماقبـــل در طـــلا در هفتـــه گذشـــته نـــسبت بـــه متوســـط قيمـــت آن متوســـط قيمـــت 

ــورک   ــازار نيوي ــزايش داشــت   ۵۲/۰ب ــذکور، در هفتــه       .  درصــد ، اف ــت بــازار م ــاي آخــر وق ــه نــرخ ه ب

  .  دلار در نوسان بود۵۰/۹۴۲-۴۰/۹۵۶گذشته قيمت هر اونس طلا در محدوده 

ــانات         ــانات دلار ، نوسـ ــأثير نوسـ ــت تـ ــدتاً تحـ ــلا عمـ ــت طـ ــانات قيمـ ــته نوسـ ــه گذشـ در هفتـ

ــوار   ــي از مـ ــهام و برخـ ــت  سـ ــرار داشـ ــر قـ ــهام    .  د ديگـ ــت سـ ــاي قيمـ ــاخص هـ ــنبه شـ در روز دوشـ

ــد    ــاهش يافتنـ ــر روز کـ ــزايش در اوايـــل روز ، در اواخـ ــا پـــس از افـ ــزايش ارزش . آمريکـ ــر و افـ ايـــن امـ

ــد    ــلا شـ ــاهش قيمـــت طـ ــبب کـ ــده ، سـ ــاي عمـ ــر ارزهـ ــانات  . دلار در برابـ ــين نوسـ ــه بـ ــاهراً رابطـ ظـ

در روز . روز افزونــي مثبــت مــي شــود    قيمــت طــلا و نوســانات شــاخص هــاي قيمــت ســهام، بطــور        



 ١٧

دوشــنبه افــزايش قيمــت نفــت خــام در بازارهــاي جهــاني نتوانــست تــأثير مثبتــي بــر قيمــت طــلا            

در روز ســـه شـــنبه کـــاهش ارزش دلار در برابـــر ســـبدي از شـــش ارز عمـــده جهـــان ،        . بگـــذارد 

ــد      ــلا گردي ــت ط ــت قيم ــب تقوي ــدي       . موج ــک واح ــاي ت ــه ه ــت خان ــزايش قيم ــه اف ــوط ب ــار مرب  اخب

در مــاه ژوئــن آمريکــا بــراي دومــين مــاه متــوالي  وافــزايش بــيش از انتظــار شــاخص اعتمــاد مــاه             

ــده       ــده شـ ــاي عمـ ــر ارزهـ ــاهش ارزش دلار در برابـ ــب کـ ــشور ، موجـ ــن کـ ــدگان ايـ ــصرف کننـ اوت مـ

ــود  ــلا         . ب ــت ط ــر قيم ــعودي ب ــشار ص ــدت ف ــدودي از ش ــا ح ــت ت ــت نف ــاهش قيم ــنبه ک ــه ش در روز س

ربـــوط بـــه افـــزايش بـــيش از انتظـــار خانـــه هـــاي نوســـاز در مـــاه در روز چهارشـــنبه خبـــر م. کاســـت 

ــد   ــاهش ارزش دلار گرديـ ــه ، موجـــب کـ ــاهش   .ژوئيـ ــه کـ ــوط بـ ــر مربـ ــر خبـ ــوي ديگـ ــي ۵/۴از سـ  تنـ

ــلاي   ــودي طـ ــرين SPDRموجـ ــد    ETF ، بزرگتـ ــشر شـ ــته منتـ ــنبه گذشـ ــه شـ ــان ، در روز سـ .  جهـ

ــودي طـــلاي    ــل موجـ ــاهش کـ ــا ايـــن کـ ــته  SPDRبـ ــه گذشـ ــاهش  تـــن ۴/۲۱ در طـــي چهارهفتـ کـ

ــت  ــار طـــلاي   . يافـ ــودي انبـ ــال جـــاري    SPDRموجـ ــن سـ ــه اوج آن در اول ژوئـ  ۰۳/۱۱۳۴( از نقطـ

از .  اوت ســـال جـــاري رســـيد ۲۵تـــن در روز ۹۱/۱۰۶۱بتـــدريج کـــاهش يافـــت تـــا بـــه ســـطح ) تـــن 

ــد ، تقاضــا فيزيکــي       ــه هن ــه روپي ــودن قيمــت طــلا ب ــالا ب ــه دليــل ب ــه ب ــر انتظــار مــي رفــت ک ســوي ديگ

در ماههـــاي آينـــده نيـــز ) بزرگتـــرين مـــصرف کننـــده طـــلا در جهـــان   (بـــراي طـــلا در ايـــن کـــشور

ــد  ــته باشـ ــد   . رونقـــي نداشـ ــنبه شـ ــاهش قيمـــت طـــلا در روز چهارشـ ــذکور موجـــب کـ ــوارد مـ در . مـ

ــد      ــلا گرديـ ــت طـ ــبب تقويـ ــعف دلار سـ ــشنبه ضـ ــراي    . روز پنجـ ــا بـ ــزايش تقاضـ ــه افـ در روز جمعـ

 ــ  ــان ، موجـ ــصادي جهـ ــعيت اقتـ ــود وضـ ــلا و بهبـ ــذاري در طـ ــرمايه گـ ــلا در  سـ ــزايش قيمـــت طـ ب افـ

  .بازار هاي جهاني شد 
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نوسانات بهای سبد نفتی اوپک 
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  نفت-۶
  

بت بــه متوســط آن در هفتــه ماقبــل بــه  نفــت خــام پايــه آمريکــا در هفتــه گذشــته نــسبهــايمتوســط 

بـه نرخهـاي پايـان وقـت بـازار مـذکور، درهفتـه قبـل هـر                  .  يافـت  افـزايش درصـد    ٢٣/٢ بازار نيويـورک ،   وقت  

  . دلار معامله گرديد  ٤٣/٧١-٣٧/٧٤که نفت خام پايه آمريکا در محدوده بش
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. بـه وقـت بـازار نيويـورک، بـورس وال اسـتريت بـا رشـد ارزش سـهام روبـرو شـد                       روز دوشنبه    اوايل   در

خوش بيني هاي شکل گرفته طي مـدت اخيـر نـسبت بـه دورنمـاي اقتـصاد جهـاني عامـل اصـلي رشـد بـازار                            

 دلار در هــر بــشکه نيــز گذشــت ۷۴ بهــاي نفــت فــشار صــعودي وارد آمــد و از مــرز  آن بــر درپــي. ســهام بــود

امـا در ادامـه معـاملات ايـن روز بـازار سـهام انـدکي افـت نمـود                    .  مـاه گذشـته اسـت      ۱۰که بالاترين نرخ طي     

همـين امـر موجـب برگـشت نـسبي قيمـت نفـت شـد امـا نهايتـاً در پايـان ايـن                         . و به تبع آن دلار تقويت شد      

در روز ســه شــنبه گــزارش منتــشره اي .  بــه زمــان مــشابه در روز کــاري قبــل افــزايش نــشان دادروز نــسبت

حــاکي از آن بــود کــه شــاخص اعتمــاد مــصرف کننــده آمريکــا درمــاه اوت بــيش از انتظــارات افــزايش داشــته 

گزارشـهاي فـوق    . يک گزارش منتـشره مربـوط بـه بخـش مـسکن ايـن کـشور نيـز مثبـت ارزيـابي شـد                       . است

 خبـر ابقـاي برنانکـه رئـيس فـدرال رزرو فـضاي خـوش بينانـه اي بوجـود آورد کـه موجبـات ادامـه                            به همـراه  

 (API)امـا درهمـين حـال مؤسـسه نفـت آمريکـا       . رشد بازار سـهام و متعاقـب آن بـازار نفـت را فـراهم نمـود            

طــي گزارشــي بــرآورد نمــود کــه ميــزان موجــودي - يکــي از معتبرتــرين مؤســسات فعــال در بخــش انــرژي–

 ميليــون بــشکه افــزايش داشــته، درحاليکــه  ۳/۴ اوت ۲۱ار نفــت خــام ايــن کــشور در هفتــه منتهــي بــه  انبــ

رشــد ذخــاير درايــن مــدت بواســطه افــزايش .  ميليــون بــشکه کــاهش نــشان دهــد۱/۱پــيش بينــي مــي شــد 

در روز چهارشــنبه وزارت انــرژي آمريکــا از طريــق بــازوي اطــلاع رســاني خــود  . شــديد واردات رخ داده اســت

(EIA)اقدام به انتشار ارقام رسمي موجودي انبار نفت اين کشور به شرح جدول زير نمود :  
  

  کاي موجودی انبار نفت آمر-١جدول 

 داتيتول
موجودی انبار در هفته منتهی به 

 )ون بشکهيليموارقام به (٢١/٠٨/٢٠٠٩

ر نسبت به ييدرصد تغ
 هفته ماقبل

درصد تغيير نسبت به مدت مشابه 
 سال قبل

 3438 006 1464 خامنفت 

 1624 050 2283 زلينفت حرارتی و د

 2081 081 426 نيبنز
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 اوت نــسبت بــه ۲۱گــزارش ، موجــودي انبــار نفــت خــام آمريکــا در هفتــه منتهــي بــه  براســاس ايــن 

 هـزار بـشکه افـزايش داشـته کـه ايـن ميـزان افـزايش بـسيار کمتـر از رقـم اعـلام                          ۲۰۰آن تنهـا    هفته ماقبل   

امـا بـه هرحـال ازآنجـا کـه پـيش بينـي مـي شـد ايـن ذخـاير کـاهش                        .  توسط مؤسسه نفت آمريکـا بـود       شده

بنابـه کليـه دلايـل يادشـده قيمـت نفـت            . داشته باشد بازهم قيمت نفت تحـت فـشارهاي نزولـي قـرار گرفـت              

 و در روز پنجــشنبه بــازار ســهام تقويــت. در روزهــاي ســه شــنبه و چهارشــنبه از ســير نزولــي برخــوردار بــود 

در روز جمعــه گزارشــهاي مــالي اميدوارکننــده اي توســط برخــي شــرکتهاي آمريکــايي  . دلار تــضعيف گرديــد

ــه    . منتــشر شــد ــاه ژوئي ــود کــه مخــارج مــصرفي آمريکــا درم همچنــين گــزارش منتــشره اي حــاکي از آن ب

. تمطابق انتظارات رشـد داشـته، ضـمن آنکـه ارقـام مـاه ژوئـن نيـز موردتجديـدنظر صـعودي واقـع شـده اس ـ                          

مثبــت رويتــرز تاحــدي از آثــار /البتــه انتــشار ارقــام ضــعيف مربــوط بــه شــاخص اعتمــاد دانــشگاه ميــشيگان 

ــه هرحــال عوامــل يادشــده ســبب ترقــي بهــاي نفــت در دو روز آخــر هفتــه   . گزارشــهاي فــوق کاســت امــا ب

  . گرديد
             ٢٠٠٩ اوت ٢٨مت  نفت خام در هفته منتهی به ي ق- ٢جدول 

زهای هفته   رو         
 عنوان

 ٢٤دوشنبه 
 اوت

 ٢٥سه شنبه 
 اوت

 ٢٦چهارشنبه 
 اوت

 ٢٧پنجشنبه 
 اوت

 ٢٨جمعه 
 اوت

 متوسط هفته

 7426 7182 7165 7251 7279 7261  نفت برنت

 7437 7205 7143 7249 7274 7262 کايه آمري نفت پا

 7289 7171 7044 7036  7135  نفت اوپک 
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