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نمودار نوسانات دلار به يورو و ين ژاپѧن (آخر وقت بازار نيويورک )
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   آمريکا -١

  

  نوسانات دلار-الف

ــه در ــت      هفت ــن، تقوي ــن ژاپ ــتثناي ي ــه اس ــي، ب ــورد بررس ــاي م ــام ارزه ــر تم ــته دلار در براب    گذش

 ۷۳/۰متوسط ارزش دلار در هفته مذکور نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ما قبـل دربرابـر يـن ژاپـن                       .  شد  

بـه نرخهـاي    .  درصد افزايش داشـت      ۳۱/۱ درصد و    ۷۶/۰ه ترتيب   درصد کاهش و در برابر ليره انگليس و يورو ب         

  يـن، هـر يـورو در محـدوده           ۶۴/۸۹-۲۸/۹۰آخر وقت بازار نيويـورک، در هفتـه گذشـته هـر دلار در محـدوده                 

  .  دلار، در نوسان بود۶۰۰۰/۱-۶۲۴۰/۱ دلار و هر ليره انگليس در محدوده ۴۱۵۲/۱-۳۸۶۴/۱

  تاً تحت تأثير حصول اطمينـان از تمديـد مـدت رياسـت برنانکـه بـر              در هفته گذشته نوسانات دلار عمد     



 

٢

بانک مرکزي آمريکا ، مشکلات مالي دولت يونان ، اعلام لغو قراردادهاي سوآپ دلاري بانـک مرکـزي آمريکـا بـا             

در . ساير بانک هاي مرکزي ، انتشار ارقام مطلوب توليد ناخالص داخلي آمريکا و برخي از موارد ديگر قرار داشت                    

 ژانويه ، رهبر جمهوري خواهان مجلس سناي آمريکا گفت که هر دو حزب بزرگ ايـن                 ۲۴روز يکشنبه مطابق با     

ايـن  . با دور دوم رياست برنانکـه بـر بانـک مرکـزي موافقـت خواهنـد کـرد                   ) دموکرات و جمهوري خواه   (کشور  

 شد و ابهامـات در ايـن زمينـه از           اظهارات موجب حصول اطمينان از ادامه رياست برنانکه بر بانک مرکزي کشور           

علاوه بـر آن در     . با از بين رفتن اين ابهامات ، موقعيت دلار به عنوان مأمن سرمايه گذاري لطمه ديد                 . بين رفت   

 ميليارد يورو از اوراق قرضـه دولتـي بـا اسـتقبال شـديد مواجـه            ۵روز دوشنبه ، مزايده دولت يونان براي فروش         

. سرمايه گذاران را متقاعد کرد که دولت يونان توان مـديريت بـدهيهاي خـود را دارد                 اين امر تا حدودي     . گرديد

همچنين انتظار مي رفت که ارقام منتشره در روز سه شنبه حکايت از رشد اقتصادي در انگلـيس و پايـان دوران            

جـب کـاهش    مـوارد مـذکور مو    . رکود اقتصادي اين کشور در سه ماهه چهارم سال گذشته ميلادي داشته باشد              

امـا در روز دوشـنبه      . ارزش دلار در برابر يورو ، ليره انگليس و برخي از ارزهاي عمده ديگر، در روز دوشنبه شد                   

بسياري بر اين باور بودند که بانک مرکـزي         . جلسه دو روزه شوراي سياست گزاري بانک مرکزي ژاپن شروع شد            

اما آنـان عقيـده داشـتند کـه بانـک           . خواهد گرفت    درصد   ۱/۰ژاپن تصميم به حفظ نرخ بهره کليدي در سطح          

مرکزي تصميماتي براي انبساطي تر کردن سياست پولي ، از جمله تصميم به افزايش خريد اوراق قرضه دولتي ،                   

. اين احتمال سبب تقويت دلار در برابر يـن در روز دوشـنبه شـد               . جهت تقويت فعاليت اقتصادي خواهند گرفت     

در روز سه شـنبه  . ر بيانيه روز سه شنبه خود اشاره اي به خريد اوراق قرضه دولتي نکرد    اما بانک مرکزي ژاپن د    

ايـن امـر    . نشانه هاي جديد از عزم بانک مرکزي چين براي انقباضي تر شـدن سياسـت پـولي مـشاهده گرديـد                    

ين و کنـدي رشـد اقتـصاد چ ـ      . احتمال کند شدن رشد اقتصادي در چين و ساير کشورهاي جهان را تقويت کرد             

ساير کشورهاي جهان موجب کاهش تقاضا براي مواد اوليه و کاهش رشد اقتصادي و کاهش سوددهي شرکت ها           

چنين وضعيتي مي تواند موجب کاهش استقراض ين و به تبع آن کاهش رشد عرضه ين در بازارهـاي                   . مي شود 

به بازپرداخت وام هاي يني نيز خواهد       آن ، موارد مذکور بسياري از سرمايه گذاران را تشويق             علاوه بر . ارزي شود 



 

٣

در اين روز مؤسسه رتبـه بنـدي اعتبـاري          . به دلايل مذکور در روز سه شنبه دلار در برابر ين کاهش يافت              . کرد

Standard & Poor's امـا  .  کاهش داد"منفي " به "  با ثبات " رتبه دورنماي اعتباري بدهيهاي دولت ژاپن را از

چون حجم اندکي از بدهيهاي دولتي ژاپـن در تملـک سـرمايه             . ي بر نرخ برابري ين نداشت       اين امر تأثير با ثبات    

در روز سه شنبه تقويت موقعيت دلار به عنوان مأمن سرمايه گـذاري ، بـه دليـل                  . گذاري هاي خارجي قرار دارد    

ص داخلـي انگلـيس،      ترس از کندي رشد اقتصادي چين و جهان ، و انتشار ارقام ضعيف تر از انتظار توليد ناخـال                  

در روز چهارشنبه شوراي سياستگزاري بانک مرکزي آمريکا        . موجب تقويت دلار در برابر يورو و ليره انگليس شد         

 تريليون دلار از اوراق قرضه مرتبط با وام هـاي رهنـي را تـا                ۴۳/۱اعلام کرد که مطابق برنامه قبلي خريد حدود         

اين بدان معناست که از اول سال جاري ، تزريق نقدينگي بـه اقتـصاد               . پايان ماه مارس را به اتمام خواهد رساند         

همچنين در روز چهارشنبه بانک هاي مرکـزي آمريکـا، منطقـه يـورو ،               . توسط بانک مرکزي کند تر خواهد شد        

ه  زلاندنو، مکزيک و برزيل بطـور هماهنـگ اعـلام کردنـد ک ـ              انگليس ، ژاپن ، سوئيس ، سوئد ، کانادا ، استراليا ،           

بانک مرکـزي آمريکـا از دسـامبر        . قرارداد مربوط به سوآپ دلار را از اول فوريه سال جاري متوقف خواهند کرد               

 ميلادي ، پس از شروع بحران نقدينگي ، اقدام به اعطاي خطوط سوآپ دلاري به بانک هاي مرکزي                   ۲۰۰۷سال  

 آمريکـا از طريـق قراردادهـاي سـوآپ،           بانک مرکـزي    .اروپا و سوئيس و سپس بسياري از بانک هاي ديگر کرد            

  حجم عظيمي دلار در اختيار بانک هـاي مرکـزي قـرار داد و در ازاي آن پـول ملـي آن بانـک هـا را بـه وديعـه                               

چون در آن زمان    . بانک هاي مرکزي مذکور اين دلارها را به بانک هاي محلي خود قرض مي دادند                . مي گرفت   

 ۲۰۰۸حجم خطوط دلاري سوآپ در دسامبر سـال         . يکديگر وام نمي دادند     به دليل سقوط اعتماد ، بانک ها به         

اما از آن زمان به بعـد ايـن نـوع اعتبـارات رو بـه                .  ميليارد دلار ، يعني به نقطه اوج خود، رسيد         ۵۸۳ميلادي به   

دادهـاي  در هـر حـال ، پايـان دادن بـه قرار           .  ژانويه تنزل نمود   ۲۰ ميليارد دلار در     ۲۵/۱کاهش نهاد تا به سطح      

اين امر جاذبه سرمايه گذاري در دلار را افـزايش مـي            . سوآپ ، موجب کاهش نقدينگي دلاري در بازار مي شود           

در روزهاي چهارشنبه و پنجشنبه تفاوت بازده اوراق قرضه دهساله يونان و آلمان به بالاترين سطح خـود ،   . دهد  

فزوني بـازده اوراق قرضـه دهـساله        . دي به بعد ، رسيد     ميلا ۲۰۰۱از زمان پيوستن يونان به منطقه يورو در سال          



 

٤

 درصـد در روز  ۰۵/۴ درصد در روز چهارشنبه بـه  ۵۵/۳دولتي يونان از بازده اوراق قرضه دهساله دولتي آلمان از         

ترس از عدم توان دولت يونان به بازپرداخت اصل و فرع بدهيهاي خـود و بـه تبـع آن احتمـال                      . پنجشنبه رسيد 

در . ين کشور از منطقه يورو ، سبب افزايش شديد هزينه استقراض دولت اين کشور شـده اسـت                  خروج اجباري ا  

روز چهارشنبه فرانسه و آلمان شايعه مربوط به احتمال اقدام اين دو کشور براي نجـات مـالي يونـان را تکـذيب                       

قاضـاي کمـک نکـرده و    دولت يونان نيز اعلام کرد که اين کشور از ساير کشورهاي عضو منطقـه يـورو ت               . کردند  

علاوه بر آن، در روز چهارشنبه مؤسسات رتبه بندي      . سوداگران را عامل تشديد مشکلات مالي اين کشور دانست          

هشداد دادند که براي جلوگيري از کاهش رتبـه         ) يکي از کشورهاي عضو منطقه يورو     ( اعتباري به دولت پرتغال     

لازم .  ارائـه دهـد    ۲۰۱۰ کاهش کسري بودجه خود بعد از سال         اعتباري بدهيهايش ، بايد يک برنامه روشن براي       

 درصد توليد ناخـالص داخلـي بـرآورد       ۳/۹ اين کشور را     ۲۰۰۹به ذکر است که دولت پرتغال کسري بودجه سال          

 درصـد توليـد ناخـالص داخلـي         ۳/۸ را بـه     ۲۰۱۰اين دولت قصد دارد کسري بودجه خود در سـال           . کرده است   

 کسري بودجـه خـود را بـه         ۲۰۱۳روپا قبلاً به دولت پرتغال هشدار داد که بايد تا سال            کميسيون ا . کاهش دهد   

موارد مذکور موجب تقويت دلار در برابر يورو و برخي از ارزهـاي             .  درصد توليد ناخالص داخلي کاهش دهد        ۰/۳

 ـ     . عمده ديگر در روز هاي چهارشنبه و پنجشنبه گذشته گرديد          ر يـن نيـز افـزايش       در روز چهارشنبه دلار در براب

، فرار به سوي ين به عنوان مـأمن سـرمايه             اما در روز پنجشنبه به دليل کاهش شاخص هاي قيمت سهام          . يافت  

. در روز چهارشنبه ليره در برابر دلار تقويـت شـد            . آن دلار در برابر ين کاهش يافت          گذاري تشديد شد و به تبع     

 اعلام کرد که اکنون ديگر سيستم بانکي انگليس Standard & Poor'sاما در روز پنجشنبه ، مؤسسه رتبه بندي 

اين امر سبب افزايش دلار در برابر ليـره انگلـيس   . به عنوان باثبات ترين سيستم بانکي جهان به حساب نمي آيد         

 مـيلادي   ۲۰۰۹در روز جمعه انتشار خبر مربوط به رشد شديد توليد ناخالص داخلي سه ماهه چهارم سال                 . شد  

 سبب تقويت دلار در برابر يـورو ، يـن ، فرانـک سـوئيس و برخـي از                    BISعه فروش فرانک سوئيس توسط      و شاي 

، نشان مي دهد که اقتصاد اين کشور نـسبت            رشد شديد توليد ناخالص داخلي آمريکا     . ارزهاي عمده ديگر گرديد   

  ايـن امـر احتمـالاً سـبب        . به اقتصاد ساير کشورهاي عمده صنعتي ، با سرعت بيـشتري رو بـه بهبـود مـي رود                    



 

٥

مي شود تا بانک مرکزي آمريکا زودتر از ساير بانک هاي مرکـزي سـاير کـشورهاي عمـده صـنعتي ، شـروع بـه                          

 ، ايـن شـايعه را بوجـود         BISهمچنين فروش فرانک سوئيس توسـط       . افزايش نرخ هاي بهره کليدي خواهد کرد      

چـون  . ک در بازار هاي ارزي مداخله کرده اسـت          آورد که بانک مرکزي سوئيس در جهت جلوگيري از ترقي فران          

  .  از جانب بانک مرکزي سوئيس در بازارهاي ارزي مداخله کرده است BISقبلاً بارها 

  

   بازار پولي داخلي-ب

 آمريکـا ،   با وجود انتشار خبر مربوط به رشد شديد توليد ناخالص داخلي سه ماهه چهارم سـال گذشـته     

چون رشد  .  ميلادي افزايش داده شود    ۲۰۱۱ کليدي اين کشور حداقل تا اوايل سال         انتظار نمي رود که نرخ بهره     

اقتصادي در سه ماهه چهارم سال گذشته عمدتاً به دليل کندي شـديد تعـديل موجـودي انبـار بخـش تجـاري                       

 اما به دليـل بـالا     . لازمه تداوم چنين رشدي در اقتصاد ، افزايش شديد هزينه هاي مصرفي است              . صورت گرفت   

هم اکنـون  . بودن نرخ بيکاري ، نمي توان انتظار رشد قابل توجه هزينه هاي مصرفي در ماه هاي آينده را داشت            

 درصـد قـرار     ۵/۰ درصد و نرخ بهره کليدي تنزيـل در سـطح            ۰-۲۵/۰نرخ بهره کليدي وجوه فدرال در محدوده        

  . دارد 

  
 )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 نوع ارز
ط هفته منتهي متوس

  ژانويه٨به 
متوسط هفته منتهي 

  ژانويه١٥به 
متوسط هفته منتهي به 

  ژانويه٢٢
متوسط هفته منتهي به 

  ژانويه٢٩

 025 025 025 025 دلار آمريکا
 065 065 061 061 وروي
 026 027 025 025 ن ژاپني
 061 061 061 062 سيره انگليل

  



 

٦

   اقتصاد داخلي-ج

طبــق ارقــام منتــشره در هفتــه گذشــته، توليــد ناخــالص داخلــي آمريکــا بــه نــرخ ســالانه پــس از   

 ، در ســه ماهــه چهــارم همــان ۲۰۰۹ درصــد رشــد در ســه ماهــه ســوم نــسبت بــه ســه ماهــه دوم ســال ۲/۲

قـبلاً انتظـار مـي رفـت کـه رشـد توليـد ناخـالص                .  درصـد رشـد داشـت        ۷/۵سال نسبت به سه ماهه ما قبـل         

رشــد توليــد ناخــالص داخلــي ســه ماهــه .  درصــد برســد ۶/۴ه ماهــه چهــارم ســال گذشــته بــه داخلــي در ســ

   مــيلادي بــه بعــد، ۲۰۰۳چهــارم ســال گذشــته ، شــديدترين رشــد در نــوع خــود، از ســه ماهــه ســوم ســال  

ــي باشــد  ــاهش     ۹/۳حــدود . م ــدي شــديد ک ــه کن ــوط ب ــارم مرب ــه چه ــه ماه ــصادي س  درصــد از رشــد اقت

ــار بخــش تجــاري   ــوده اســت موجــودي انب ــار بخــش تجــاري پــس از  . ب ــارد دلار ۲/۱۳۹موجــودي انب  ميلي

رشــد اقتــصادي .  ميليــارد دلار کــاهش يافــت۵/۳۳کــاهش در ســه ماهــه ســوم ، در ســه ماهــه چهــارم فقــط 

در سـه ماهـه چهـارم       .  درصـد بـود      ۲/۲سه ماهـه چهـارم ، بـدون احتـساب تغييـرات موجـودي انبـار ، فقـط                    

ايـن در  .  درصـد بـه رشـد توليـد ناخـالص داخلـي کمـک کـرد               ۴۴/۱ فقـط    رشد هزينه هاي مصرف کننـدگان     

ــدود     ــصرفي ح ــاي م ــه ه ــه هزين ــت ک ــالي اس ــشکيل   ۰/۷۰ح ــا را ت ــي آمريک ــالص داخل ــد ناخ ــد تولي    درص

در سه ماهه سوم بـه دليـل مـشوق هـايي کـه دولـت آمريکـا بـراي خريـد اتومبيـل در نظـر گرفتـه                             . مي دهد   

ــود، هزينــه هــاي مــصرفي بيــشتر افــزا   درصــد ۹/۵هزينــه هــاي ســرمايه گــذاري پــس از  . يش يافتــه بــود ب

 ۲۰۰۸از سـه ماهـه دوم سـال         .  درصـد افـزايش يافـت        ۹/۲کاهش در سه ماهـه سـوم ، در سـه ماهـه چهـارم                

 ۲۰۰۹در سـال    . ميلادي ، اين اولين باري اسـت کـه هزينـه هـاي سـرمايه گـذاري افـزايش نـشان مـي دهـد                          

 درصــد کــاهش داشــت کــه شــديد تــرين  ۴/۲بت بــه ســال مــا قبــل مــيلادي ، توليــد ناخــالص داخلــي نــس

ــوع خــود از ســال   ــوده اســت   ۱۹۴۶کــاهش در ن ــاني، ب ــين ســال پــس از جنــگ دوم جه ــيلادي ، اول در .  م

طــول جنــگ دوم جهــاني ، بــه دلايــل شــرايط مربــوط بــه جنــگ در اروپــا ، تقاضــا بــراي کالاهــاي صــادراتي  

امـا بـا پايـان يـافتن جنـگ ،           . دي آمريکـا کمـک شـاياني کـرده بـود          افزايش يافته بود و اين امر به رشد اقتـصا         

طبـق آمـار منتـشره توسـط     . آن فعاليـت هـاي اقتـصادي در آمريکـا کـاهش يافـت            اين نـوع تقاضـا و بـه تبـع         
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  منطقه يورو - ۲

  

   يورو نوسانات-الف

ــر تمــام ارزهــاي   د ــورو در براب ــه گذشــته ، ي ــورد بررســي ، عمــده ر هفت ــادا  م ــه اســتثناي دلار کان ب

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

ــورک،  ــازار نيوي ــت ۳۱/۱ب ــاهش ياف  ــ  .  درصــد ک ــه گذش ــذکور ، در هفت ــازار م ــت ب ــان وق ــاي پاي ــه نرخه ته ب

   . دلار معامله گرديد۳۸۶۴/۱-۴۱۵۲/۱هريورو در محدوده 

منــابع . بي روبــرو شــددر روز دوشــنبه عرضــه اوراق قرضــه پــنج ســاله دولــت يونــان بــا اســتقبال خــو

نگرانـي نـسبت بـه بـدهيهاي     .  ميليـارد يـورو بـوده اسـت    ۱۶ کـه ميـزان تقاضـا بـالغ بـر       بانکي اظهـار نمودنـد    

ارزش يــورو در برابــر دلار بــه )  ژانويــه۲۲منتهــي بــه ( هفتــه ماقبــل شــديد يونــان ســبب شــده بــود کــه در 

بررسـيها نـشان مـي داد تعـداد معاملـه گرانـي             . پايين ترين سطح خود طـي شـش مـاه گذشـته کـاهش يابـد               

.  بـود  روبـرو شـده   افـزايش قابـل ملاحظـه اي        بـا   که اقدام بـه فروشـهاي يـورويي کـرده انـد در هفتـه مـذکور                  

 ــ ــت احتم ــر تقوي ــدرال رزرو از جــذابيت دلار   ازســوي ديگ ــه ســمت رياســت ف ــه ب ــاره برنانک ــات دوب ال انتخاب

در روز ســه شــنبه بانــک مرکــزي . مجمــوع مــوارد يادشــده موجــب ترقــي يــورو در برابــر دلار گرديــد. کاســت
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ايـن اقـدام مـي توانـد از سـرعت           . چين برنامه خود جهت افـزايش ذخـاير قـانوني را بـه مرحلـه اجـرا گذاشـت                  

درنتيجــه معاملــه گــران تــرجيح دادنــد بــه ارزهــاي کــم ريــسک تــر روي . يــن کــشور بکاهــدرشـد اقتــصادي ا 

آورند و حتي انتـشار خبـر مربـوط بـه افـزايش بهتـر از انتظـار شـاخص اعتمـاد تجـاري آلمـان هـم نتوانـست                              

 در ۷/۹۴ايـن گـزارش حـاکي از آن بـود کـه شـاخص مـذکور از             . تأثير مثبتـي بـر خريـدهاي يـورويي بگـذارد          

ــا ــاه دس ــه م ــده اســت  ۸/۹۵مبر ب ــالغ گردي ــه ب ــاه ژانوي ــولي   .  در م ــتهاي پ ــاذ سياس ــاي ناشــي از اتخ نگرانيه

در .  درصـد افـت نمـود      ۳/۰درايـن روز شـاخص سـهام اروپـايي          . انقباضي در روز چهارشـنبه نيـز ادامـه داشـت          

ال و  روز پنجشنبه توجه فعـالان بـازار معطـوف بـه بـدهيهاي سـنگين برخـي اقتـصادهاي اروپـايي نظيـر پرتغ ـ                       

نگرانيهـا نــسبت بـه امکــان و چگـونگي بازپرداخــت بـدهيها توســط دولـت يونــان سـبب شــد کــه       . يونـان بــود 

درمقطعـي از بازارهـاي مـالي، تفـاوت         . نرخ بازدهي اوراق قرضـه دولتـي سـير صـعودي شـديدي داشـته باشـد                

از زمـان پيوسـتن     سـاله يونـان بـا همـين اوراق در آلمـان بـه بـالاترين سـطح خـود                     ۱۰نرخ بازده اوراق قرضـه      

شار يــک گــزارش توســط روزنامــه البتــه انتــ.  رســيد۲۰۰۱يونــان بــه سيــستم پــول واحــد اروپــايي درســال  

رفـت يونـان از    لوموند مبنـي بـر تـلاش کـشورهاي منطقـه يـورو جهـت يـافتن راههـايي بـراي بـرون            فرانسوي  

ــازار تــأثير مثبــت و اميدوارکننــده داشــت و ت  احــدي از بــازدهي اوراق بحــران بــدهي و بودجــه، تاحــدي بــر ب

ــان کاســت ــاني    . دولتــي يون ــه پاي ــا بياني ــل ب ــانزاس ســيتي ســخناني درتقاب ــدرال رزرو ک ــيس ف همچنــين رئ

درايـن بيانيـه تأکيـد شـده بـود کـه نرخهـاي بهـره همچنـان                  . نشست مسئولان پولي فدرال رزرو اظهـار نمـود        

ــسيار درســطوح  ــاقي خواهنــد مانــد ب ــايين فعلــي ب  ازســرگيري سياســتهاي پــولي امــا ســخنان وي امکــان. پ

ــود  ــت نم ــي را تقوي ــنبه،     . انقباض ــه ش ــاي س ــر دلار در روزه ــورو در براب ــده ، ي ــوارد يادش ــه م ــه کلي درنتيج

در روز جمعـــه بوقـــت بـــازار لنـــدن، پيـــشاپيش انتـــشار ارقـــام . چهارشـــنبه و پنجـــشنبه تـــضعيف شـــد

معاملـه گـران    . وجـود داشـت   توليدناخالص داخلي آمريکـا ترديـدهايي نـسبت بـه رشـد اقتـصادي ايـن کـشور                   

ــد   ــه سرراســت کــردن حــسابهاي خــود بپردازن ــد ب ــرجيح دادن ــولي  . هــم ت ازســوي ديگــر کميــسيونر امــور پ

مجمـوع ايـن مـوارد      . اتحاديه اروپا هرگونه برنامـه کمـک بـه يونـان ازسـوي اتحاديـه اروپـا را نـاممکن دانـست                     

  . اً ثابت بماندسبب شد که ارزش يورو در برابر دلار در آخرين روز هفته تقريب
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   بازار پولي داخلي– ب

   عــــضو شــــوراي سياســــتگذاري بانــــک مرکــــزي اروپــــا درمــــورد  Axel Weberآقــــاي 

بانــک مرکــزي :  گفــت)اقــدامات اتخاذشــده بــراي پايــان دادن بــه سياســتهاي انبــساطي(» اســتراتژي خــروج«

فراينــد گــذار از . درماههــاي آينــده گامهــاي بيــشتري جهــت کــم کــردن از کمکهــاي خــود خواهــد برداشــت 

 يـک سـال و نـيم بـه طـول خواهـد              ،سياستهاي حمـايتي کـه از دسـامبر گذشـته آغـاز شـده طبـق برآوردهـا                 

کـه  –طي اين فرآيند سياستها انقباضـي تـر خواهـد شـد و وامهـاي تزريـق شـده بـه سيـستم بـانکي                          . انجاميد

  .  به تدريج بازپس گرفته خواهد شد- ميليارد دلار بالغ شده۴۴۲حجم آن به 

  

  وضعيت اقتصادي-ج

ــه    ــاه ژانوي ــده در م ــصرف کنن ــود۰/۱رشــد ســالانه شــاخص قيمــت م ــرخ  پــس از.  درصــد ب ــه ن آنک

 درصـد يعنـي پـايين تـرين سـطح تـاريخي خـود رسـيد، بـا بهبـود                     -۷/۰سالانه تورم در ژوئيه سـال قبـل بـه           

 پـايين تـر از حـد        شرايط اقتصادي اين نـرخ نيـز روبـه افـزايش گذاشـت امـا رقـم تحقـق يافتـه درمـاه ژانويـه                        

 درصـد درمـاه دسـامبر افـزايش يافـت کـه             ۰/۱۰ درصـد درمـاه نـوامبر بـه          ۹/۹نـرخ بيکـاري از      . انتظارات بـود  

افـت سـالانه سفارشـات صـنعتي پـس          .  تـاکنون مـي باشـد      ۱۹۹۸اين بالاترين نرخ در نـوع خـود از اوت سـال             

ــه   ۵/۱۴از  ــر ب ــاه اکتب ــد درم ــت   ۵/۰ درص ــود ياف ــوامبر بهب ــاه ن ــد درم ــات  . درص ــزان سفارش ــين مي  همچن

شـاخص اقتـصادي    .  درصـد افـزايش داشـت      ۷/۲ درصـد کـاهش و درمـاه نـوامبر           ۱/۲بطورماهانه درمـاه اکتبـر      

 درصـد   ۹/۰ درصـد رشـد ماهانـه درمـاه نـوامبر، در مـاه دسـامبر نـسبت بـه مـاه قبـل                         ۶/۰آينده نگـر پـس از       

مــالاً از ســرعت بهبــود اقتــصادي رشــد نــشان داد امانهــاد تهيــه کننــده ايــن شــاخص عنــوان داشــت کــه احت 

  .کاسته شده است



 

١٢

  

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی منطقه يورو  

ماه                شاخصهای    
 اقتصادی

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

 � 87 90 93 95 94 95 96 98 99 99 100 )به درصد(نرخ بيکاری

 13 052 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه
  

232 757 1733 328 131 1304 
      

 � 26 14 15 07 02 03 11 02 06 01 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات
  

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

12 06 06 00 01 07 02 03 01 05 09 10 

سه ماهه 
 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی     ٢٠٠٩سه ماهه سوم ٢٠٠٩سه ماهه دوم ٢٠٠٩سه ماهه اول ٢٠٠٨چهارم

 18 49 48 40 )به درصد(

  

  



 

١٣

   ژاپن-٣

  

  ين  نوسانات –الف 

متوسط ارزش يـن در برابـر دلار در         . دگردي  در هفته گذشته، ين ژاپن در برابر تمام ارزهاي عمده تقويت          

به نرخهاي پايان وقت بازار نيويـورک،  .  درصد افزايش يافت٦٨/٠ هفته قبل نسبت به متوسط آن در هفته ماقبل      

  . ين معامله گرديد٨٦/٨٩ -٢٤/٩١در هفته گذشته هر دلار در محدوده 

 يت هـا  ياعمال محـدود    بازار از  ي ها ي؛ نگران شت همچنان ادامه دا   يزيسک گر ي روند ر  ي مال يدر بازارها 

 بـر  ي مبنيز انتشار اخباريو ن)  بانکهايره پوليش ذخيافزا  وام ويدر ارتباط با کاهش اعطا(ن يد در چي جديپول

ر ي بـازار تـاث    يريپـذ  سکي ـت ر ي که بر وضـع    بود ي از جمله موارد   ي و جنوب  يشمال ن کره ي ب يا تبادل آتش توپخانه  

. سک منجـر شـد  ي ـ کـم ر ي هاييگذاران به ارزها و دارا هيل سرمايو تما (JPY) نيت ين رو به تقويااز شته و اگذ

 ياظهارات آقا گر،ي دياز سو. ف شدندي قرار گرفتند و تضعي نزوليتحت فشارها يورو ين و دلار ينب، ين ترتيبد

ر ي ـش اخي با افـزا  مقابلهي برايچگونه برنامه فوريه گفته بود، دولتهفته گذشته ر ژاپن، که ياما، نخست وزيهاتو

  . ن مطمئن ساختيشتر يد بيگران را به خر ن ندارد، معاملهيارزش 

         نوسانات ين در برابر دلار و يو رو  (آخر وقت بازار نيويورک )

85
90
95

100
105
110
115
120
125
130
135
140
145
150
155
160
165
170
175
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١٤

 - شـود ي محسوب م ـياقتصاد جهان  که در حال حاضر موتور محرک-اي آسي اقتصاديکه آمارهايدرحال

دات کارخانجات يتول زانيمافزايش  ،ين چي تجاربهبود ضريب اطمينان مثال، يبرا( است يهمچنان مثبت و قو

ت ي ـ بـه تقو يطيشـرا  نيچن. شود ي بازار کاسته مينگيزان نقديکه رفته رفته از م  رسدي، اما به نظر م)لندير تاد

در حـال   (BoJ)  ژاپنيبانک مرکز  .همراه خواهد داشت ن را بهيف يد و در مقابل تضعيکا خواهد انجاميدلار آمر

کـاهش   " را گفتـه اسـت کـه   ي ـ ژاپن اخيرکزبانک م.  از جمله بحران ثبات مواجه استيمهم حاضر با مشکلات

 شـاخص  روز جمعـه امـا،  ."  کندينم ر صفر را تحمليا زي و يدر دوره سالانه به سطح مساو (CPI) شاخص تورم

ر بـا  ياعلام شـد کـه مغـا    درصد -٣/١د و در دوره سالانه يرس ١٩٧٠ن سطح خود از سال ين ترييه تورم به پايپا

 رود يانتظـار م ـ  ه آمـده بـود،  ي ـانيدر آن ب. بود ژاپن ي بانک مرکزي پوليگذاراستيته سيکم ه روز سه شنبهيانيب

ل ي ـ ژاپـن قا ي اظهارات بانـک مرکـز  ي برايچندان ب، اکنون بازار اعتبارين ترتيبد. ابدي کاهش يزان تورم منفيم

 ال وجود داردن احتمين رو، اياز ا.  قرار گرفته استيم تورم منفيط وخيدر شرا د گفت، اقتصاد ژاپنيست و باين

ان ي ـر بـه مداخلـه در جر  ينـاگز  ن،ي ـمـت  يش قين مشکل و مقابله با ادامه روند افزاي ال حي برايکه بانک مرکز

  .گردد (JGB) د اوراق قرضهيش بودجه خريمت و افزايق

  

  بازار پولي داخلي-ب

لـسات  ايـن کـشور در ج  ) BoJ( بانک مرکـزي  ١در ژاپن تصميمات نرخ هاي بهره توسط کميته سياستي    

باشد که نرخ نوعي وام عندالمطالبـه          نرخ تنزيل مي   BoJنرخ بهره رسمي    . اتخاذ مي گردد  ) MPM(سياست پولي 

جلسات سياست پولي مسير حرکت بازار پول را براي يک دوره تا برگـزاري جلـسه بعـدي              . باشد   مي ٢بدون وثيقه 

ين نرخ هدف براي نرخ بهره رسمي مـشخص     اين مسير از طريق تعي    . کند  تعيين مي ) معمولاً يک ماه بعد   (کميته  

ميزان خريد و فروش اوراق قرضه دولتـي و اسـتفاده از سـاير ابزارهـاي پـولي شـناخته شـده و حتـي                         . گردد  مي

  .گردند تعيين مي MPMمتعارف  در جلسات  ابزارهاي غير

                                                 
1Policy Board   
2 Uncollateralized Overnight call rate 



 

١٥

طح بـسيار    درصـد بـه س ـ     ٣/٠ در اوج بحران مالي جهان از        ٢٠٠٨نرخ بهره کليدي ژاپن از دسامبر سال        

  . درصد کاهش داده شد و تا کنون در همين سطح باقي مانده است١/٠نازل 

  

   اقتصاد داخلي–ج 

زان ي ـن مي ـا. ديرس ـ سـالانه در دوره % ٣/١ماه دسامبر در ژاپـن بـه    (CPI) ه تورم مصرف کنندهيشاخص پا  

ن شـاخص  يته و همچن ـ نداش ـيتورم رشـد چنـدان    دهد کهيهرچند کمتر از کاهش ماه نوامبر است اما نشان م

ن کـاهش از سـال   يشتري ـب)  کنـد ي م ـيري را اندازه گي و انرژييتورم مواد غذا زانيکه تنها م(ه تورم ي و پاياصل

ساخت تا به تلاش همه جانبه  استگذاران وارد خواهدي را بر سيادي زيط، فشارهاين شرايا. را داشته است ١٩٧٠

شتر رشـد  ي ـف بي انتخابـات تابـستان، مـانع از تـضع    ياز برگـزار  شيت از اقتصاد کشور بپردازند و تا پي حمايبرا

روز سـه شـنبه و    رايباشد ز BoJ  بر اعتباري تواند خدشه اي، مشاخص تورم گر، اعلام ي ديسو از.  شوندياقتصاد

 ين ـيش بينسبت به آنچه پ ـ (Deflation) يتورم منف  اعلام نمود، روندي پولياستگذاريان نشست دو روزه سيدر پا

 ن دري ـ يش قدرت برابـر ي از افزايري جلوگي برايز، احتمال مداخله بانک مرکزين  شد، رو به کاهش است ويم

  .شتر خواهد کردي بازار را بيمقابل ارزها
  

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی ژاپن

ماه               شاخصهای    
 اقتصادی

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

 400 430 410 440 480 500 520 540 570 550 530 510 520 )به درصد(نرخ بيکاری

 227 322 956 0327 0091 0664 2968 562 4194 2018 582 894 412 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

 166 208 310 384 342 307 295 235 227 190 184 151 390صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات
تغييرسالانه در شاخص قيمت 

 )به درصد(مصرف کننده
100 040 000 010 030 010 110 18 230 220 22 250 190 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی      ٢٠٠٩سه ماهه سوم  ٢٠٠٩سه ماهه دوم  ٢٠٠٩سه ماهه اول ٢٠٠٨اهه چهارم سه م
   41 89 58 51 )درصد(



 

١٦

   انگليس- ٤

  

   نوسانات ليره انگليس-الف

دلار امريکـــا در هفتـــه گذشـــته، ليـــره اســـترلينگ در برابـــر تمـــام ارزهـــاي اصـــلي باســـتثناي  

نـــسبت بـــه متوســـط ارزش آن در متوســـط ارزش ليـــره در هفتـــه مـــذکور .  شـــدتقويـــتيـــن ژاپـــن و 

نيويــورک، بــه نرخهــاي پايــان وقــت بــازار     .  داشــتکــاهش درصــد ٧٦/٠هفتــه ماقبــل در برابــر دلار  

  . دلار معامله گرديد٦٠٠٠/١ -٦٢٤٠/١هر ليره در محدوده در هفته گذشته 

پونـــد اســـترلينگ در هفتـــه گذشـــته عملکـــرد مثبتـــی نداشـــت امـــا در مقابـــل يـــورو تقويـــت  

د کننــده اقتــصاد انگلــيس در ســه ماهــه چهــارم، گــزارش منفــی موســسه رتبــه         رشــد نــا اميـ ـ .شــد

ــدی  ــی    S&Pبنـ ــرده فروشـ ــاخص خـ ــاهش شـ ــيس و کـ ــانکی انگلـ ــستم بـ ــصوص سيـ ــن  در خـ  در ايـ

 مهمتـــرين ٢٠٠٩کـــشور از يـــک ســـو و رشـــد قابـــل توجـــه اقتـــصاد امريکـــا در ســـه ماهـــه چهـــارم   

ــر ک      ــم خط ــای ک ــر ارزه ــد در براب ــضعيف پون ــه ت ــه ب ــد ک ــواملی بودن ــد ع ــک کردن ــوان  . م ــي ت ــل م در ک

. شـــتندسک ندايـــ ورود بـــه معـــاملات پرري بـــرايلي تمـــاگـــذاران طـــي هفتـــه گذشـــته هيســـرماگفـــت 

         نمودار نوسانات ليره انگليس به يورو و دلار

131
137
143
149
155
161
167
173
179
185
191
197
203
209
215
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100
103
106
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121
124
127
130
133
136
139
142
145
148
151
154

رو
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يورو



 

١٧

ــ ــع  ازينگرانـ ــيوضـ ــه دولتـ ــل يت اوراق قرضـ ــشورها نقـــش اصـ ــ را در تغي کـ ــاييـ ــازارير تمـ ــا يا لات بـ فـ

ــرد ــات. ک ــرا  ECB مقام ــلاش ب ــ تهيدر ت ــات  ي ــه نج ــان يه برنام ــد وون ــشارها، بودن ــه ف ــا ادام ــ م ب زان ي

ن يشتريـــد کـــه بيزان رســـيـــن ميبـــازار آلمـــان بـــه بـــالاتر ونـــان دري ســـاله اوراق قرضـــه ١٠اســـپرد 

ــم ــل اتحادي ــزان در ک ــا ي ــود  ه اروپ ــي ش ــسوب م ــو. مح ــر، اي دياز س ــگ ــا ي ــشکل تنه ــه  ن م ونــان يب

ز بـــه يـ ـپرتغـــال ن  اوراق قرضــه ي از کــاهش رتبــه اعتبـــار  ييهـــا  شـــود و اکنــون زمزمــه  يخــتم نمـ ـ 

ــدل ــودن م ي ــالا ب ــل ب ــسري ــه ايزان ک ــ بودج ــوش مـ ـ ي ــه گ ــشور، ب ــدين ک ــم . رس ــازدهي  اوراق يزان ب

ــال از اوا  ــه پرتغ ــقرض ــاه ژانوي ــل م ــون  ي ــا کن ــد پا٥٩ه ت ــ واح ــزا هي ــت يش ياف ــه اس ــای  .  افت ــی ه نگران

اشـــاره شـــده در فـــوق باعـــث تـــضعيف يـــورو در برابـــر اکثـــر ارزهـــای اصـــلی بـــازار از جملـــه ليـــره    

ــد    ــته ش ــه گذش ــترلينگ در هفت ــ. اس ــه دلا يدر آس ــب ــضعي ــا فيل ت ــت  يبازاره ــهام و اف ــدي٤ س   درص

گـــر از ي ديکـــي. داد خـــود ادامـــه ي، دلار بـــه حرکـــت صـــعود هفتـــه گذشـــته طـــیNikkei شـــاخص

ــشک ــه م ــته  لاتي ک ــه گذش ــسک   در هفت ــر ري ــاملات پ ــراروي مع ــت ف ــرار داش ــه    ق ــود ک ــن ب ــار اي انتظ

ــ ــت ريم ــاف ــزي بانکه ــدر  EM و G10 ي مرک ــه ت ــزا يب ــد اف ــرخيج رون ــانک  ش ن ــره ب ــر يبه  را از س

ــرا يبگ ــد، ب ــتن ب يرن ــال، از م ــاني مث ــاي ــه RBNZ و FOMC يه ه ــ ک ــايط ــهي روزه ــته  هفت  گذش

ــا   ــشانه ه ــد، ن ــشر ش ــ از تماييمنت ــروج از س ي ــه خ ــتهايل ب ــساط ياس ــ ديانب ــي ــد و يده م ــوي  ش از س

    .است ي مالي اعتبارهايز درصدد محدود کردن اعطاين نيچديگر

  

  بازار پولي-ب

ــد، ب  ــاهي متحــ ــرو پادشــ ــيس در قلمــ ــزي انگلــ ــک مرکــ ــي و  )  BoE( انــ ــتقلال اجرايــ اســ

ايـــن تـــصميم گيـــري توســـط کميتـــه سياســـت  . تـــصميم گيـــري در مـــورد نـــرخ بهـــره را دارا اســـت 

 صــورت مــي گيــرد و نــرخ بهــره کليــدي ايــن بانــک نــرخ بهــره موســوم بــه ريپــو             (MPC)پــولي 

ــت ــط     . اس ــاز توس ــازار ب ــات ب ــو در عملي ــرخ ريپ ــا  BoEن ــل ه ــي از متعام ــک(  و گروه ــسات   بان ــا، موس ه
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مــورد اســتفاده قــرار   ) ٢ و بنگاههــاي مــرتبط بــا اوراق بهــادار   ١ارائــه کننــده خــدمات مــالي شخــصي    

  . درصد است۵/۰در حال حاضر نرخ ريپو . گيرد مي

ــد دارايـــي  ــه خريـ ــزان برنامـ ــا  ميـ ــا بـ ــوامبر  ۲۵هـ ــاه نـ ــداي مـ ــزايش در ابتـ ــد افـ ــارد پونـ  ميليـ

ــه  ۲۰۰۹ ــوع بـ ــاز ا  ۲۰۰ در مجمـ ــد از آغـ ــارد پونـ ــال    ميليـ ــرح در سـ ــن طـ ــراي ايـ ــيد۲۰۰۸جـ .  رسـ

ــان ــه    زم ــه گون ــالي ب ــه م ــن برنام ــدي اي ــه    بن ــاه فوري ــه در م ــت ک ــيد  ۲۰۰۹اي اس ــد رس ــان خواه ــه پاي .  ب

 در روز پنجــشنبه هفــتم ژانويــه برگــزار شــد کــه طــي       BoEآخــرين جلــسه کميتــه سياســت پــولي     

  . آن هيچ تغييري در سياستهاي فعلي خود اعمال نکرد

  

  اقتصاد داخلي-ج

 ي خــارج شــد و رشــد   ياقتــصاد  ا در ســه ماهــه چهــارم از رکــود   يـ ـتانينجام اقتــصاد بر ســرا

ــادل  ــت آورد % ١/٠مع ــه   (را بدس ــالانه ب ــد س ــد-٢/٣رش ــ  درص ــ؛ ا)ديرس ــراي ــين ب ــه  ي اول ــار از س ن ب

 ين کــشور مثبــت اعــلام مـ ـ  يــ ايناخــالص داخلـ ـ ديــزان توليــ اســت کــه م ٢٠٠٨ماهــه اول ســال  

ــا ا ــود ب ــش ــال، اي ــن ح ــسي ــام ب ــود  ک ارين ارق ــازار ب ــار ب ــد انتظ ــر از ح ــ (.مت ــيش بيپ ــرا% ٤/٠ ين  دوره يب

 ير خزانـــه داريـــنـــگ، وزي دارليآقـــا .) قـــرار داشـــت دوره ســـالانهيبـــرا  درصـــد-٠/٣ســـه ماهـــه و 

نـــان ي، هنـــوز هـــم اطميمثبـــت شـــاخص رشـــد اقتـــصاد رغم اعـــلام نـــسبتاًيـــگفـــت، علنيزس يانگلـــ

ــاف ــات ا يک ــه ثب ــسبت ب ــ ن ــعي ــودين وض ــسر  ت وج ــوع ک ــدارد و موض ــت  ين ــت اس ــه وخام ــه رو ب  . بودج

ــود             ــشور وج ــن ک ــت اي ــدهی دول ــه ب ــزل رتب ــال تن ــدان دور احتم ــه چن ــده ن ــه در آين ــه اي ک ــه گون ب

  .دارد

  

                                                 
1 Building Societies 
2 Securities Firms 
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 عمده ترين شاخصهای اقتصادی انگليس

ماه               شاخصهای    
 اقتصادی

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

 610 640 660 670 710 730 760 780 790 780 780 790 780 )به درصد(نرخ بيکاری

 296 5947 382 377 426 514 410 426 434 314 491 514 466 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

 830 970 1220 1290 1260 123 1240 109 97 1190 1080 840 60صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده
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 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی      ٢٠٠٩سه ماهه سوم  ٢٠٠٩سه ماهه دوم  ٢٠٠٩اهه اول سه م ٢٠٠٨سه ماهه چهارم 
   02 50 55 51 )به درصد(
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نمودار نوسانات قيمت هر اونس طلا به دلار آمريکѧا (آخر وقت بازار نيويورک )
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  طــلا-٥

  

طـــلا در هفتـــه گذشـــته نـــسبت بـــه متوســـط قيمـــت آن در هفتـــه ماقبـــل  متوســـط قيمـــت 

ــورک   ــازار نيوي ــت   ۷۷/۱در ب ــاهش داش ــد ک ــه       .  درص ــذکور، در هفت ــازار م ــت ب ــر وق ــاي آخ ــرخ ه ــه ن ب

  .  دلار، در نوسان بود۶۵/۱۰۷۸-۷۰/۱۰۹۷حدوده گذشته قيمت هر اونس طلا در م

نوســــانات ارزش دلار، در هفتــــه گذشــــته نوســــانات قيمــــت طــــلا عمــــدتاً تحــــت تــــأثير  

ــا ،    ــاملات ريـــسک دار بانکهـ ــدودکردن معـ ــراي محـ ــا بـ ــه دولـــت آمريکـ ــان و  برنامـ ــالي يونـ ــران مـ بحـ

ــت     ــرار داش ــر ق ــوارد ديگ ــي از م ــته      . برخ ــه گذش ــول هفت ــلا در ط ــت ط ــانات قيم ــر   نوس ــرح زي ــه ش ب

ــت  ــوده اسـ ــل در : بـ ــت و     اوايـ ــت نفـ ــزايش قيمـ ــورو، افـ ــر يـ ــاهش ارزش دلار در برابـ ــنبه کـ روز دوشـ

حتـــي در . ازســـرگيري خريـــدهاي فيزيکـــي طـــلا، موجـــب افـــزايش قيمـــت ايـــن فلـــز قيمتـــي شـــد  

امـــا بعـــداً .  دلار نيـــز رســـيد۱۱۰۰مقطعـــي از ايـــن روز در بـــازار لنـــدن قيمـــت هـــر اونـــس طـــلا بـــه 



 

٢١

علــت ايــن امــر   . ايــان روز جمعــه قيمــت طــلا تحــت فــشار نزولــي قــرار داشــت        درهمــان روز تــا پ 

  : عبارتند از

بانــک مرکــزي چــين در روز ســه شــنبه برنامــه قبلــي خــود بــراي افــزايش ذخــاير            

 مهــار بــه منظــور ايــن برنامــه  . قــانوني برخــي از بانکهــا را بــه مــورد اجــرا گذاشــت      

نقباضـــي تـــر شـــدن احتمـــال ا. تـــورم ازطريـــق مهـــار تقاضـــا، صـــورت گرفتـــه اســـت 

مهـــار فـــشارهاي . سياســـت پـــولي چـــين در ماههـــاي آينـــده نيـــز قـــوي مـــي باشـــد 

  .تورمي نيز مي تواند جاذبه سرمايه گذاري در طلا را کاهش دهد

. نگرانـــي نـــسبت بـــه مـــشکلات مـــالي دولـــت يونـــان در هفتـــه گذشـــته ادامـــه يافـــت 

حتـــي احتمـــال ســـرايت ايـــن مـــشکلات بـــه ســـاير کـــشورهاي عـــضو منطقـــه يـــورو  

 ــ     ــي رس ــر نم ــه نظ ــد ب ــدان بعي ــز چن ــا ني ــپانيا وايتالي ــال، اس ــر پرتغ ــسري  . دنظي ــون ک چ

تـــداوم . هــاي ايــن کـــشورها نيــز در ســطح بــالايي قــرار دارد      بودجــه وبــدهيهاي دولت  

ايـــن مـــشکلات در کوتـــاه مـــدت موجـــب تقويـــت دلار و بـــه تبـــع آن کـــاهش جاذبـــه 

زمـــدت ادامـــه امـــا اگـــر ايـــن مـــشکلات در درا. ســـرمايه گـــذاري در طـــلا مـــي گـــردد

ــشديد          ــا ت ــت آمريک ــه دول ــا، ازجمل ــه دولته ــه اوراق قرض ــسبت ب ــادي ن ــي اعتم ــد، ب ياب

ــه          ــذاري، روان ــرمايه گ ــأمن س ــوان م ــه عن ــلا ب ــوي ط ــه س ــا ب ــرمايه ه ــد و س ــد ش خواه

 . خواهند شد

ــاني      ــه پايـ ــا در بيانيـ ــزي آمريکـ ــک مرکـ ــتگزاري بانـ ــوراي سياسـ ــنبه شـ در روز چهارشـ

ــوش بي   ــراز خـ ــود، ابـ ــلاس دوروزه خـ ــاي    اجـ ــه دورنمـ ــسبت بـ ــه اي نـ ــي محتاطانـ نـ

ــرد    ــن کــشور ک ــصادي اي ــاي      .  اقت ــه ه ــسبت بــه بياني ــه ن ــال ايــن بياني قبلــي درهرح

شـــوراي مـــذکور در رابطـــه بـــا دورنمـــاي اقتـــصادي آمريکـــا خـــوش بينانـــه تـــر بـــوده 

ــت ــا       . اسـ ــصادي آمريکـ ــاي اقتـ ــه دورنمـ ــسبت بـ ــي نـ ــوش بينـ ــزايش خـ ــداوم افـ   تـ

ه ايــن کــشور و ترقــي دلار و درنهايــت    مــي توانــد منــتج بــه افــزايش نرخهــاي بهــر      

 .کاهش جاذبه سرمايه گذاري در طلا گردد
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ــا روز چهارشـــنبه اعـــلام کردنـــد کـــه خطـــوط اعتبـــاري دلاري     بانـــک مرکـــزي آمريکـ

ســـوآپ ايـــن بانـــک بـــه ســـاير بانکهـــاي مرکـــزي بـــه دلايـــل مـــساعدشدن وضـــعيت  

ــد    ــد ش ــع خواه ــه زودي قط ــان ب ــالي جه ــاي م ــاهش   . بازاره ــه ک ــز ب ــر ني ــن ام ــه اي عرض

ــلا      ــذاري درطـ ــرمايه گـ ــه سـ ــاهش جاذبـ ــه کـ ــت بـ ــزايش ارزش آن و درنهايـ دلار و افـ

 . منجر مي شود

انتـــشار ارقـــام مطلـــوب توليـــد ناخـــالص داخلـــي ســـه ماهـــه چهـــارم ســـال گذشـــته    

 .افزايش نرخهاي بهره اين کشور را دامن زدآمريکا به احتمال 

 ــ  سک پـــذيري مـــبهم بـــودن اثـــرات برنامـــه دولـــت آمريکـــا بـــراي محـــدود کـــردن ريـ

اوبامـــا، رئـــيس . بانکهـــاي بـــزرگ نيـــز قيمـــت طـــلا را تحـــت فـــشار نزولـــي قـــرار داد 

ــا، در روز  ــور آمريکـ ــا   ۲۱جمهـ ــاملات ريـــسک دار بانکهـ ــه معـ ــرد کـ ــه تهديـــد کـ  ژانويـ

بــــارديگر )  ژانويــــه۲۷(وي در روز چهارشــــنبه گذشــــته . را محــــدود خواهــــد کــــرد

  . اين تهديدها را تکرار کرد
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نمودار نوسانات قيمت نفت خام پايه آمريکا (آخر وقت بازار نيويورک)
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 نفت -۶
  

 نفــت خــام پايــه آمريکــا در هفتــه گذشــته نــسبت بــه متوســط آن در هفتــه ماقبــل در يبهــامتوســط 

 بـه نرخهـاي پايـان وقـت بـازار مـذکور، بهـاي هـر بـشکه نفـت خـام                       .کاهش يافـت   درصد   ٦٦/٣بازار نيويورک، 

  .  دلار معامله گرديد ٨٩/٧٢-٢٦/٧٥پايه آمريکا در محدوده 

در روز دوشــنبه گمانــه زنــي هــا حــاکي از آن بــود کــه آقــاي برنانکــه بــا رأي ســناي آمريکــا بــراي دور 
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دلار نيـز کـه در      . ار سـهام تقويـت شـد      در پـي آن بـاز     . دوم به عنوان رئـيس فـدرال رزرو انتخـاب خواهـد شـد             

و در پـي مـوج ريـسک گريـزي در بـازار تقويـت شـده بـود، در ايـن روز                       )  ژانويـه  ٢٢منتهـي بـه     (هفته ماقبل   

ــد    ــضعيف گردي ــده ت ــاي عم ــر ارزه ــر اکث ــي از    . در براب ــده در يک ــيش آم ــي پ ــشکلات فن ــر م ــوي ديگ از س

در نتيجـه ايـن مـوارد، پـيش بينـي           . ر پـي داشـت    پالايشگاهها، افزايش بهـاي فـراورده هـاي پالايـشگاهي را د           

 - بــه عنــوان بزرگتــرين بــازار مــصرفي ســوخت حرارتــي دنيــا -افــزايش دمــاي هــوا در شــمال شــرق آمريکــا 

نتوانست تأثير منفـي چنـداني بـراي قيمـت نفـت بـه همـراه داشـته باشـد و قيمـت ايـن مـاده در اولـين روز                               

 از وضـعيت بخـش مـسکن        S&Pده توسـط مؤسـسه      در روز سـه شـنبه گـزارش تهيـه ش ـ          . هفته ترقـي يافـت    

ــوامبر کــاهش داشــته اســت    ــاه ن ــشان داد کــه قيمــت مــسکن در ايــن کــشور در م در همــين روز . آمريکــا ن

. برنامه بانک مرکزي چـين بـراي افـزايش نـسبت ذخـاير قـانوني برخـي بانکهـا بـه مرحلـه اجـرا گذاشـته شـد                

البتـه در ادامـه معـاملات ايـن روز          . ي را افـزايش داد    اين مسايل، نگراني نـسبت بـه رونـد بهبـود اقتـصاد جهـان              

گزارشي منتشر شد مبني بر آنکـه شـاخص اعتمـاد مـصرف کننـده آمريکـا در مـاه ژانويـه بـراي سـومين مـاه                            

انتـشار ايـن گـزارش      .  تـاکنون رسـيده اسـت      ۲۰۰۸متوالي رشد داشـته و بـه بـالاترين حـد خـود از سـپتامبر                 

. جاميـد، تـا حـد انـدکي موجـب برگـشت رونـد نزولـي قيمـت نفـت شـد                     که به ترقي شاخص هاي سهام نيز ان       

ضـمن آنکـه گـزارش      . در روز چهارشنبه فروشـهاي تکنيکـي بـاز هـم بـر بهـاي نفـت فـشار نزولـي وارد نمـود                       

هفتگي اداره کل اطلاعات انـرژي آمريکـا در ايـن روز منتـشر شـد کـه نـشان مـي داد موجـودي انبـار بنـزين                             

 ۰/۲ ژانويــه نــسبت بــه هفتــه ماقبــل آن بــه ترتيــب ۲۲در هفتــه منتهــي بــه و فــراورده هــاي ميــان تقطيــر 

 ميليــون ۴/۱در نتيجــه، ايــن موضــوع خبــر افــزايش .  هــزار بــشکه افــزايش داشــته انــد۴۰۰ميليــون بــشکه و 

  :گزارش مزبور به شرح جدول زير است. بشکه اي ذخاير نفت خام را تحت الشعاع قرار داد
 کاير موجودی انبار نفت آم-١جدول 

 داتيتول
موجودی انبار در هفته منتهی به 

 )ارقام به ميليون بشکه (٢٢/٠١/٢٠١٠
درصد تغيير نسبت به 

 هفته ماقبل
درصد تغيير نسبت به مدت 

 مشابه سال قبل
 3267 118 508 نفت خام
 1575 025 915 ريان تقطيفراورده های م
 2294 088 601 نيبنز
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ــاز فــدرال در ايــن روز نــشان داد کــه بانــک مرکــزي   همچنــين بيانيــه پايــاني ــازار ب  نشــست کميتــه ب

آمريکا نرخ بهره را همچنان در سـطوح بـسيار پـايين فعلـي نگـاه خواهـد داشـت کـه بـه تبـع آن دلار تقويـت                          

يک گزارش منتشره نيز نـشان داد کـه فـروش منـازل نوسـاز تـک خـانوار در آمريکـا در مـاه دسـامبر بـه                             . شد

در روز پـنج شـنبه دورنمـاي بدبينانـه نـسبت بـه بـازدهي سـهام دو                   .  اي کـاهش يافتـه اسـت       طور غيرمنتظره 

گـزارش انتـشار يافتـة مربـوط بـه سـفارش کالاهـاي بـادوام         . شرکت تکنولوژيک موجب افـت بـازار سـهام شـد     

ارزش دلار در برابــر يــورو هــم بــه بــالاترين ســطح خــود در شــش مــاه و . آمريکــا نيــز ضــعيفتر از انتظــار بــود

لـذا انتـشار خبـر مربـوط بـه رشـد       . اين شرايط در روز جمعه نيـز بـه قـوت خـود بـاقي بـود      . نيم گذشته رسيد 

بـيش از انتظـار توليـد ناخـالص داخلــي آمريکـا در سـه ماهـه چهـارم ســال قبـل نيـز نتوانـست بـه دورنمــاي             

خـر هفتـه از     کليه مـوارد يـاد شـده موجـب شـد کـه بهـاي نفـت در چهـار روز آ                     . اقتصادي کمک مثبتي نمايد   

  . سير نزولي برخوردار باشد

  
             ٢٠١٠نويه  ژا٢٩مت  نفت خام در هفته منتهی به ي ق-٢جدول 

خ     يتار                      
 عنوان

 ٢٥دوشنبه 

 ژانويه

 ٢٦سه شنبه 

 ژانويه

 ٢٧چهارشنبه 

 ژانويه

 ٢٨پنجشنبه 

 ژانويه

   ٢٩جمعه 

 ژانويه
 متوسط هفته

 7526 7471 7367 7364 7289 7403 کايه آمري نفت پا
 7369 7329 7224 7213 7146 7256 نفت برنت

 7197 7194 7187 7140  7180  نفت اوپک 

  


