
  

  )۳۵هشمار(
  ۱۹/١١/٢٠١٠ منتهي به هطي هفت

 ١٣٨٩آبان٣٠

  ،هاي عمده مالي کشور–بررسي وضع اقتصادي 
 اي پيشتاز و منتخبهورهنوظ



          
  بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران - اداره مطالعات و سازمانهاي بين المللي        

 

 

  فهرست مندرجات
      

 صفحه هشمار عنوان

   
  1-5 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده 

 

  آمريكا 
  تحولات اقتصادي امريكا در هفته گذشته ـ        

  

 

  ااتحاديه اروپ 
نوبت به ايرلند و پرتغال اين بار يونان به كمك آيا پس از   -   

    خواهد رسيد؟؟؟

  

 

  انگليس 
  ؟؟!!!مهار تورم يا سرعت دادن به رشد اقتصادي  -
 هاي منتشر شده از اقتصاد انگليس در هفته گذشته شاخص  -

  

 
 نپژا 
               رشد اقتصادي ژاپن در سه ماهه سوم ـ
 

  

  5-8 تحولات بازار ارزهاي عمده
  8-9 تحولات بازار طلا 

  9-10 تحولات بازار سهام و اوراق قرضه
  10-11 تحولات بازار نفت 



          
  بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران - اداره مطالعات و سازمانهاي بين المللي        

 

 

  12-17  )شتازنوظهورهاي پي ( BRIC كشورهاي-1 ضميمه 
  18-19   تركيه- 2 ضميمه
  20-22   كره جنوبي- 3ضميمه 
  23   جدول پيوست- 4ضميمه 

    
    

    

 



  اداره مطالعات و سازمانهاي بين المللي  -   بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران           

  .برداری از اين گزارش در صورت ذکر منبع بلامانع است بهره           
 
 
 

 ١

 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده  

  
  مريكاآ
  تحولات اقتصادي امريكا در هفته گذشته •

رزرو از دور جديــد سياســت فــوق  دفــاع مقامــات فــدرال 
  انبساطي

 ميليارد دلار اوراق قرضه     600بعد از اتخاذ تصميم مبني بر خريد        
 نوامبر، انتقادات زيادي چه از سوي كشورهايي از         3 در   Fedتوسط  
ين، برزيل، روسيه و برخي از كـشورهاي اروپـايي و چـه از              جمله چ 

سوي برخي از مقامات داخلي امريكا از جمله برخـي از نماينـدگان              
. نگــره و برخــي از اقتــصاددانان صــورت گرفــتكخــواه  جهمــوري

كشورهاي نظير چين اعمال سياستهاي انبـساطي بيـشتر از سـوي            
سرمايه و بـه طبـع      هاي برتر را عاملي براي افزايش جريان          اقتصاد

دانند كه در شرايطي      رشد قيمت داراييها در اقتصادهاي نوظهور مي      
باشـد،    نرخ بازده پول در اقتصادهاي پيشرفته در حـداقل خـود مـي            

  .كاملا صحيح و منطقي است
خواه كنگره نيز معتقد هـستند، توجـه و هـدف             اعضاي جمهوري 

بايـد از    رشـد اقتـصادي ن      افـزايش  قراردادن كاهش نرخ بيكـاري و     
 و بانك مركزي امريكا بايـد تنهـا بـه            بوده Fedهاي    هغدغجمله د 

دارنـد    همچنين عنـوان مـي    . فكر تثبيت سطح عمومي قيمتها باشد     
سياست انبساطي مـالي سـبب تـضعيف دلار و در نتيجـه كـاهش               

  .قدرت سياسي امريكا شده است
 در طول هفتـه گذشـته و        Fed1مقامات كميته بازار باز     در مقابل   

در .  نـوامبر پرداختنـد    3ورت جداگانه به دفاع از تصميم خود در         بص
 ـراس آنها برنانكه ر    رزرو در  كنفـرانس بانكهـاي        كـل فـدرال     يسئ

مركزي اتحاديه اروپا در فرانكفورت به شدت از تصميم اخير خود و            
همكارانش دفـاع كـرد و اظهـار داشـت بهتـرين راه بـراي بهبـود                 

عامـل اصـلي كـاهش ارزش       هاي اقتصادي كه ضعف آنها        شاخص

                                                 
1 FOMC   

باشد، اتخاذ سياستهايي است كه در غياب افـزايش سـطح             دلار مي 
كه قيمتها بتواند رشد اقتصادي امريكا را بهبود ببخشد و از آنجايي            

 اتخـاذ   ،رشد اقتصادي امريكا، رشد اقتصاد جهاني را به همـراه دارد          
 مطلـوب    نيـز   براي اقتصاد جهـاني    Fedچنين سياستهايي از سوي     

در وي عنوان داشت كه رشد اقتصادي بسيار كند، بيكاري       . باشد  مي
 درصد و نرخ تورم پايين، اتخـاذ ايـن سياسـتها را كـاملا               10حدود  

رزرو در قبال ايجاد اشتغال حداكثر        همچنين فدرال . توجيه مي نمايد  
  .و تثبيت سطح عمومي قيمتها در امريكا مسئول است

. سياستها حمايت نمودند نيز از اجراي اين  FOMC  اعضاي ساير
رزرو به دنبال تضعيف دلار و يـا           عنوان داشت كه فدرال    2نخانم يل 

آقـاي دادلـي ريـيس     .  درصد نيست  2افزايش نرخ تورم به بالاتر از       
، اجـراي ايـن     CNBCرزرو نيويورك نيز در گفتگو با شـبكه           فدرال

سياستها را عاملي براي ايجاد افزايش هر چند اندك رشد اقتصادي           
رزرو نيويـورك نيـز ضـعف         معاونت اجرايي فدرال  . داند   اشتغال مي  و

دلار را حاصل ضعف عمومي اقتـصاد امريكـا و اجـراي دور جديـد               
سياستهاي پولي انبساطي را موجب رشد اقتصادي و تقويت دلار در         

  .آينده دانست
رزرو ريچمونـد     در اين بين تنها آقاي جفري ليكر ريـيس فـدرال          

ي اقتصاد امريكا مضرر و ناكـارا و عـاملي بـراي            برارا  اين سياستها   
  .داند  ميFedافزايش نرخ تورم به بالاتر از نرخهاي مورد نظر 

البته بهبود برخي از شاخـصهاي اقتـصادي در چنـد هفتـه اخيـر               
تواند تا حـدودي تـاثير مثبـت اعمـال سياسـتهاي انبـساطي در            مي

  .دهد  اقتصاد اين كشور را نشان
 ...ر حال رشدهاي اقتصادي دصشاخ 

در هفته گذشته و در ادامه بهبود شاخصهاي اقتـصادي برخـي از    
  .هاي از رشد را نشان دادند شاخصها نشانه

 مـاه   7فروشي با بيشترين رشـد نـسبت بـه            ميزان شاخص خرده  
 تجربـه    را  درصد افزايش  2/1 و در دوره ماهانه      گذشته در ماه اكتبر   

                                                 
2 Yellen 
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نـوان مهمتـرين    اين شاخص نشان داد بخش مـصرف بـه ع         . نمود
اين درحالي بود   . باشد  موتور رشد اقتصادي امريكا در حال بهبود مي       

  . درصد رشد يافته بود7/0كه اين شاخص در ماه سپتامبر تنها 
 7/3نيـز بـا توجـه بـه رشـد           ) PPI(شاخص قيمت توليد كننـده      

 و  4/0درصدي قيمت انرژي، در دوره ماهانه و سـالانه بـه ترتيـب              
اين شـاخص   . نمود   كه تا حدودي مطلوب مي      درصد رشد نمود   3/4

كننـده    تواند رشد آتي قيمت مصرف      باشد كه مي   مياز آنجايي  مهم     
رشـد  ) CPI(كننـده     اما با اين وجود در بخش مصرف      . را نشان دهد  

 در دوره سالانه درمـاه      ي درصد 2/1 در دوره ماهانه و      ي درصد 2/0
             رزرو  فـدرال اكتبر ثبت شد كه كاملا كمتـر از نرخهـاي مـورد نظـر            

اين شاخص كاملا منطبق با نظر مقامات       . باشد  مي)  درصد 2-7/1( 
Fed        دهد هنوز خطر نرخ       در اظهارت اين هفته آنهاست و نشان مي

لازم به ذكر است كـه      . نمايد  تورم بالا، اقتصاد امريكا را تهديد نمي      
كننده نيز مهمترين عامـل رشـد، افـزايش قيمـت             در بخش مصرف  

  .نرژي و مواد غذايي بوده استا
 و ميـزان ظرفيـت اسـتفاده شـده در           1در بخش توليدات صنعتي   

 در دروه ماهانه تغييري نسبت به ماه قبل از آن ثبت نـشد و               2توليد
امـا رشـد ميـزان      . هر دو شـاخص كمتـر از انتظـار انتـشار يافتنـد            

  . متقاضيان بيمه بيكاري براي سومين ماه متوالي كمتر از انتظار بود
مـي توانـد    هفته گذشته انتشار يافت و      در  مهم كه   از شاخصهاي   

 3دارد، شـاخص پيـشنگر رهبـر        روند رشد اقتصادي امريكا را بيـان        
 درصـد   5/0است كه براي دومين مـاه متـوالي در مـاه اكتبـر نيـز                

رشـد مطلـوب ايـن شـاخص از افـزايش سفارشـات          . افزايش يافت 
ــه سفارشــات هو كالاهــاي ســرمايه ــوده كــه در اي از جمل اپيمــا ب

هـاي قبـل نيـز ارقـام مطلـوب مربـوط بـه آن در سفارشـات                   هفته
  .كالاهاي بادوام انعكاس يافته بود

                                                 
1 Industrial Production  
2 Capacity Utilization  
3 Leading Indicators 

 4رزرو فيلادلفيـا    در ماه نوامبر شاخص نظرسنجي صنعتي فـدرال       
 واحد نسبت به ماه قبل از آن رشد نمود كـه بـسيار فراتـر از                 5/21

بـا شـاخص صـنعتي    به علت رابطه نزديك اين شاخص       . انتظار بود 
هاي آينده    ، مي توان انتظار داشت در هفته      5موسسه مديريت عرضه  

  . رشد مطلوبي را ثبت نمايدISMشاخص 
بايد اذعان داشت در دو هفته اخير يكـي از عوامـل تقويـت دلار            

هـاي در اتحاديـه اروپـا،         علاوه بر نگرانيها در مورد وضعيت بـدهي       
ر امريكا بوده اسـت كـه       بهبود برخي از شاخصهاي مهم اقتصادي د      

در صورت ادامه اين روند، مي تواند دلار را در سطوح كنوني حفـظ              
  م/.نمايد
 

  اتحاديه اروپا
  
نوبـت بـه ايرلنـد و پرتغـال         اين بار   يونان  به  كمك  آيا پس از     •

  خواهد رسيد؟؟؟
المللي پول  در ماه مي گذشته اتحاديه اروپا به همراه صندوق بين         

 به ميليارد يورو كمك نقدي      110 ،ها  دهيبراي جلوگيري از نكول ب    
قـول   نيزيونان   در مقابل نخست وزير   . كشور يونان اختصاص دادند   

 3 به   در اين كشور   GDPبودجه به      نسبت كسري  2014داد تا سال    
اين در حالي بود كه در آخرين بازبيني در هفتـه قبـل             .  برسد درصد

 GDP بـه    اتحاديه اروپا نسبت كسري بودجـه     آژانس آماري   توسط  
. يافـت  درصـد افـزايش      4/15 به   4/9 از    2009اين كشور در سال     
 GDP كـشور بـه      نهاي اي  تا كنون نسبت بدهي   لازم به ذكر است     

در  2009  درصد بالغ شده است كـه ايـن نـسبت در سـال             144به  
ايـن مـسئله بـه همـراه        . قـرار داشـته اسـت      درصـد    7/125سطح  

 رياضتي دولت بـراي     اعتراضات شديد مردمي در مقابل سياستهاي     
تـواني ايـن      ، نـشان دهنـده نـا      هاكاهش دستمزدها و افزايش ماليات    

                                                 
4 Philadelphia Fed Manufacturing Survey  
5 ISM 
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كشور در دستيابي به اهداف تعيـين شـده توسـط اتحاديـه اروپـا و                
IMF ها و كسري بودجه است ميزان بدهيكاهش  از منظر.  

 كـشور يونـان تنهـا كـشور ايـن اتحاديـه         اين در حالي است كه    
.  بـالا و كـسري بودجـه روبروسـت         هاي  نيست كه با مشكل بدهي    

. كشور ايرلند و پرتغال نيز داراي مـشكلات مـشابه يونـان هـستند             
علاوه بر اينكه در ايرلند بانكهاي اين كـشور نيـز از نظـر مـالي در               

برند و جهت گريز از ورشكستگي نياز بـه           سطح مناسبي به سر نمي    
  .هاي مالي دارند كمك

 هـيچ   IMFاتحاديه اورپا و يا     البته ايرلند تاكنون بطور رسمي از       
اما گفته شده اسـت كـه ممكـن         . گونه كمكي را طلب نكرده است     

است اين كـشور حـداقل بـراي كمـك بـه سيـستم بـانكي خـود                   
مقامات اين كشور نيز در همين راستا       . درخواست كمك مالي نمايد   

اند در جهت كمك به سيستم بانكي اين كشور با تيمي             قبول نموده 
 بر سر چگونگي و ميـزان       IMFون اتحاديه اروپا و   متشكل از كمسي  

نـد اعـلام كـرده ميـزان كمـك           ايرل .ها مـذاكره نماينـد     اين كمك 
كـه هـم اكنـون       يبـانك  سيـستم    رد نياز بـراي نجـات     واحتمالي م 

 50بـه   حداكثر  ممكن است   باشد،     مي  اين كشور  ترين مشكل   اصلي
مـادگي  آده  اعـلام نمـو   نيـز   اتحاديه اروپـا    البته  . ميليارد يورو برسد  

همچنـين آنهـا    .  ميليارد يورو را خواهد داشـت      90 تا   40كمك بين   
، دارند به علت افزايش هزينه استقراض براي اين كـشور          عنوان مي 

  .بانكها قدرت حمايت از رشد اقتصادي اين كشور را ندارند
 نسبت بدهي به    2009 رسمي در سال     هايبر اساس آخرين آمار   

GDP    سيده است كه پس از بحران مـالي         درصد ر  66به  در ايرلند
نسبت البته  . اي رشد كرده است      تاكنون بصورت فزاينده   2007سال  

 درصـد   46ميزان بدهي دولتي كه هنوز سررسيد نشده است نيز به           
GDPاين كشور رسيده است .  

GDP نسبت بدهي دولتي به
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OECD.Stat Extracts منبع:
 

  
ميـزان  . هـاي از ايـن بهتـر نيـست         در پرتغال نيز اوضاع بـدهي     

 1/81 در اين كـشور بـه        GDPهاي سررسيد نشده دولت به        بدهي
ايـن در حـالي اسـت موسـسات تعيـين رتبـه             . يده اسـت  سدرصد ر 

در آخرين تجديدنظر، رتبه اعتباري      اعتباري از جمله موسسه موديز    
 A1 و   Aa2هاي ايرلنـد و پرتغـال را بـه ترتيـب بـه سـطح                  بدهي

كاهش داده كه حتي احتمـال كـاهش مجـدد رتبـه اعتبـاري ايـن                
  .كشورهاي نيز وجود دارد

كاهش رتبه اعتباري اين كشور سبب افزايش اسپرد بـين اوراق           
بر اين اسـاس    . قرضه آنها به اوراق قرضه همتاي آلماني شده است        

 براي كمك ECBكشورهايي نظير آلمان خريد اوراق قرضه توسط      
به اين كشورها و تزريق نقدينگي بـه بـازار را ضـروري ندانـسته و                

آلمان معتقد است كـه ايـن       . اند  هبارها به اين سياست اعتراض نمود     
هـاي     ساختاري در وضعيت بدهي    ات سعي نمايند تغيير   يدكشورها با 

  .خود بوجود آورند
حال با وجود ميزان بيكاري كه در ايرلند و پرتغال به ترتيـب بـه    

رسد ايـن دو كـشور         درصد افزايش يافته، به نظر مي      6/10 و   1/14
بودجــه و  كــسريمــسير بــسيار مــشكلي را بــراي كــاهش ميــزان 

  . هاي خود بايد طي كنند بدهي
دهنــد در صــورت بــروز مــشكل در  مطالــب عنــوان نــشان مــي

 ـ              هبازپرداخت بدهي هر كدام از اين كشورها، احتمـال سـرايت آن ب
ساير كشورهاي اتحاديه اروپا با توجه به رابطه نزديك اقتـصادي و            
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تصادي و  اين كشورها وجود دارد كه مي تواند براي موقعيت اقمالي
  .سياسي اين اتحاديه و پول واحد اروپايي بسيار تهديد كننده باشد

هـاي    تـر شـود كـه شـاخص         تواند خطرناك   اين تهديد زماني مي   
  م./اقتصاد كلان اين اتحاديه رشد قابل قبولي را نشان ندهند

  
  

  انگليس 
  ؟؟!!!مهار تورم يا سرعت دادن به رشد اقتصادي •

 كه نـشانگر تـورم در ايـن         CPIكننده     رشد شاخص قيمت مصرف   
 درصـد در مـاه اكتبـر افـزايش          2/3كشور است در دوره سالانه به       

هاي مازاد در اقتصاد ايـن        برخي صاحبنظران معتقدند ظرفيت   . يافت
 كـه ازجملـه سياسـتهاي    1 كشور، همچنين كاهش مـشاغل دولتـي    

باشـد، در آينـده نزديـك در كـاهش فـشارهاي              رياضتي دولت مي  
از سـوي ديگـر افـزايش       . كشور اثرگذار خواهد بـود    تورمي در اين    

قيمت كالاها ازجمله نفت و طلا و همچنـين افـزايش ماليـات بـر               
ارزش افزوده در اين كشور همچنان فشار افزايشي بـر قيمتهـا وارد        

جلسه نشست دو هفته گذشـته بانـك            با انتشار صورت  . خواهد نمود 
در ميـان اعـضاي      ايده متفاوت    3مركزي اين كشور، باز هم وجود       

آقـاي سـنتنس در ايـن       . كميته سياست پولي اين بانك تاييـد شـد        
در مقابـل همكـار او      . جلسه باز هم راي به افزايش نـرخ بهـره داد          

 بـه سياسـت انبـساطي    پوند ميليارد   50  آقاي پوزن خواستار افزودن   
 عضو 7ساير .  خريد دارايي توسط اين بانك شد  پوندي ميليارد   200

يز همچون گذشته خواستار حفظ سياست انبـساطي در         باقي مانده ن  
 از   اما اكثر صاحبنظران معتقدنـد كـه نگرانـي        . سطوح كنوني شدند  

تاثير سياستهاي رياضتي دولت آقاي كامرون بر اقتصاد انگلـيس و           
كاهش رشد اقتصادي ايـن كـشور در آينـده، سياسـتمداران بانـك              

سـتهاي انبـساطي    رغم نرخ تورم بالا بـه ادامـه سيا          مركزي را علي  
بطوري كه انتظار مي رود در جلسه ماه دسامبر  .ترغيب خواهد نمود

                                                 
  . شغل دولتي را كم كند490000دولت انگليس در نظر دارد   1

اين بانك حداقل يك عضو ديگر با همراهي آقاي پوزن به افزايش            
  س./محركهاي اقتصادي در اين كشور راي دهد

  
هاي منتـشر شـده از اقتـصاد انگلـيس در هفتـه               شاخص •

  گذشته
هايي از بهبود     انست نشانه اي كه گذشت اقتصاد انگليس تو       در هفته 

هـاي بيكـاري      در بخش اشتغال، تعداد متقاضيان بيمه     . را بروز دهد  
در ماه اكتبر براي اولين بار از ماه ژوئيه سال جاري تاكنون، كاهش             

 نفر افزايش يافته 5300را تجربه كرد و در حالي كه در ماه سپتامبر   
 بيكـاري   اين درحـالي بـود كـه نـرخ        .  نفر كاهش يافت   3700بود،  

در بخـش توليـد، شـاخص       .  درصد باقي ماند   7/7كماكان در سطح    
 درصـد كـاهش   5/0فروشي در اين كشور كه در ماه سـپتامبر    خرده

بخـش  .  درصد افزايش را تجربـه كـرد       5/0 در ماه اكتبر      يافته بود، 
قيمـت مـسكن در ايـن       . نـصيب نمانـد     مسكن نيز از اين بهبود بي     

ر بطور سـالانه افـزايش يافـت كـه        درصد در ماه سپتامب    1/6كشور  
 اما در مجمـوع       درصدي در ماه اوت بود،     3/8گرچه كمتراز افزايش    

  س./از جانب بازار مثبت ارزيابي شد
  

  ژاپن

  رشد اقتصادي ژاپن در سه ماهه سوم •
. رشد توليد ناخالص داخلي ژاپن در سه ماهـه سـوم شـتاب گرفـت            

امـا  . ه اسـت  دليل اين شتاب، افزايش مخارج مصرفي عنـوان شـد         
تقريبا اكثر صاحبنظران معتقدند كه تقويت ين بـا تـضعيف بخـش             
خارجي اقتصاد اين كشور در شش ماه آتي به رشد اقتـصادي ايـن              
كشور ضربه خواهد زد و در عين حال ورود اقتصاد ژاپن به ركود را              

 درصدي اقتصاد ايـن كـشور در سـه          9/0رشد  . دانند  غيرممكن مي 
 درصد رشد در سه     4/0رفت از     ه انتظار مي  ماهه سوم درحالي بود ك    

  . درصد در سه ماهه سوم برسد6/0ماهه دوم به 
توليدات صنعتي در اين كـشور چهـارمين كـاهش        در بخش توليد،    

درصـد   - 6/1  درصد در ماه اوت به     -5/0 از   متوالي را تجربه كرد و    
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اين درحالي اسـت كـه ايـن كـاهش          . در ماه سپتامبر كاهش يافت    
ميـزان  شـاخص   .  بـود   درصـدي بـازار    -9/1 ر از انتظـار   بسيار كمت 
در مـاه سـپتامبر       اين كـشور نيـز      در 1توليد  استفاده شده در                  ظرفيت

  س/. واحد رسيد3/87 درصد كاهش يافت و به 1/1
رشد اقتصادي كشورهاي عمده در سه ماهه دوم و سوم سال 2010
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   تحولات بازار ارزهاي عمده
.  اكثـر اسـعار تقويـت شـد        در هفته گذشته دلار امريكا در برابـر       

 دلار در هفته مذكور نسبت به متوسـط ارزش آن در            متوسط ارزش 
 32/1 و   78/0،  58/1يورو بترتيـب     ين، پوند و  هفته ماقبل در برابر     

  .  يافتافزايشدرصد 
نمودار قيمت روزانه دلار به يورو و ين ژاپن( آخر وقت بازار نيويورک) 
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1 Capacity Utilization 

نمودار قيمت روزانه يورو در برابر دلار و ين ژاپن   ( آخر وقت بازار نيويورک) 

105
110
115
120
125
130
135
140
145
150
155
160

وت
ا

مبر
پتا
س

تبر
اك

مبر
نوا

200
ر8

امب
دس

200
ه9

انوي
ژ

ريه
فو

س
مار

يل
آور مه وئن
ژ

ئيه
ژو وت
ا

مبر
پتا
س

تبر
اك

مبر
نوا

200
ر9
امب
دس

201
يه0

ژانو ريه
فو

س
مار

يل
آور مه وئن
ژ

ئيه
ژو وت
ا

مبر
پتا
س

تبر
اك

دلار آمريکا

100
106
112
118
124
130
136
142
148
154
160
166

ين ژاپن

دلار آمريكا ين ژاپن   منبع: رويترز
نمودار قيمت روزانه ين در برابر دلار و يورو ( آخر وقت بازار نيويورک) 

70
80
90

100
110
120
130
140

150
160
170

بر
ام
سپت بر
کت
ا

بر
وام

ن

20
08

بر
ام
دس

20
09

يه
انو
ژ

يه
ور
ف

س
ار
م

يل
ور
آ مه

ن
ژوئ

يه
ژوئ ت
او

بر
ام
سپت بر
کت
ا

بر
وام

ن

20
09

بر
ام
دس

20
10

يه
انو
ژ

يه
ور
ف

س
ار
م

يل
ور
آ مه

ن
ژوئ

يه
ژوئ ت
او

بر
ام
سپت بر
کت
ا

ين ژاپن

دلار آمريكا يورو

 

  منبع: رويترز
  اهم عوامل تأثير گذار در بازار ارز طي هفته

  
 عوامل تأثير گذار  بر يورو •

  عوامل مثبت
بيني منتشر شـد   كه بهتر از پيش آلمان ZEWشاخص اعتماد   

  .و يورو را در روز سه شنبه تا حدودي بالا كشيد

ل معضل كسري بودجه و بدهي بانكهـاي ايرلنـدي          اميد به ح   
در در نشست وزراي دارايي كشورهاي منطقه يورو در بروكـسل           

يكي ديگر از عوامل خوشبيني نسبت به يـورو در          روز چهارشنبه   
 .هفته گذشته بود

وي  بانك مركزي ايرلند در ايـن مـورد كـه            رئيساظهار نظر    
بـه صـورت وام از      انتظار دارد كـه دوبلـين دههـا ميليـارد يـورو             

المللي پول دريافت نمايـد در روز         شركاي اروپايي و صندوق بين    
  .پنجشنبه يورو را در مقابل دلار و ين تقويت نمود
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  عوامل منفي
 و  ها در مورد كـسري بودجـه و بـدهي ايرلنـد             افزايش نگراني  

 ها به ساير نقاط منطقه يورو ترس از گسترش بحران بدهي

ها به پرتغال و در درجه بعـد           بدهي   ترس از گسترش بحران     
 .اسپانيا ديگر عامل تضعيف يورو در هفته گذشته بود

  
 

   عوامل تأثير گذار بر دلار •
  عوامل مثبت

 ساله امريكا به بالاترين     10افزايش نرخ بازدهي اوراق قرضه        
  را در مقابل يورو و ين      سطح سه ماه گذشته تمايل به خريد دلار       

 . داددر هفته گذشته افزايش

نگراني از واكنش انقباضي بانـك مركـزي چـين نـسبت بـه               
افزايش نرخ تورم اين كشور ارزهاي وابسته به كالاهـا همچـون    
. دلار كانادا و اسـتراليا را در مقابـل دلار امريكـا تـضعيف نمـود               

گفتني است چين يكي از بزرگترين واردكننـدگان مـواد اوليـه و             
ادي ايـن كـشور   كالاها در جهـان اسـت و كـاهش رشـد اقتـص            

 .تواند واردات اين كالاها را كاهش دهد مي

  
  عوامل منفي

قرائت ضعيف برخي ارقام اقتصادي در امريكا همچون كاهش       
 درصد و همچنـين كـاهش رشـد         2/1نرخ تورم در ماه اكتبر به       

شـاخص  باعث شد تـا       در اين كشور،   هاي شروع به ساخت     خانه
 .رددگاي خود متوقف   هفته7دلار در سطح اوج 

 فـدرال رزرو    هـا توسـط     اجراي دور دوم سياست خريد دارايـي       
 را  تا مـدتي طـولاني در ايـن كـشور         نازل باقي ماندن نرخ بهره      

 گران را براي اسـتفاده       كه اين موضوع معامله    تضمين كرده است  
 كننــده در معــاملات انتقــالي   از دلار بــه عنــوان ارز تــأمين  

)CarryTrade ( نموده استترغيب. 

 أثير گذار بر ينعوامل ت •

  عوامل منفي
ــابراين افــزايش    ــازدهي اوراق قرضــه امريكــا و بن افــزايش ب

اختلاف آن با اوراق ژاپني عامل اصـلي تـضعيف يـن در مقابـل         
 ين  85شود اين روند تا       بيني مي   دلار در هفته گذشته بود و پيش      
  .به ازاي هر دلار ادامه داشته باشد

 
 
  لينگگذار بر پوند استر  عوامل تأثير •

  عوامل مثبت
 درصـد در مـاه اكتبـر كـه          2/3افزايش نرخ تورم انگليس بـه        

 درصد است شـانس افـزايش نـرخ         2نرخ هدف گذاري    بيشتر از   
 اين موضـوع از ابتـداي هفتـه باعـث      .بهره را افزايش داده است    

 .تقويت پوند استرلينگ در برابر ساير اسعار حتي دلار امريكا شد

فراد مدعي دريافت بيمه بيكـاري،      كاهش غير منتظره تعداد ا      
اي در طـول    و سفارشات كارخانـه    خرده فروشي افزايش شاخص   

هفته بنيانهاي اقتصادي انگليس را تقويت كرد كه اين موضـوع           
 .گذاران به سمت اين ارز بود هم عاملي براي گرايش سرمايه

  
  منفيعوامل 

 در مـورد افـزايش برنامـه        BoEرئيس  گ  ينكاظهارات آقاي    
ها توسط آن بانك سيگنال منفي بـراي اسـترلينگ            داراييخريد  
 .در روز سه شنبه پول جزيره را از حركت باز داشتبود و 

انتشار آخرين صورتجلسه شوراي سياستگذاري بانك مركزي        
اي ميان اعـضاء      انگليس نشان داد كه همچنان انشقاق سه گانه       

ي بر لزوم   اين شورا حاكم است كه اين موضوع با انتظار بازار مبن          
  .افزايش نرخ بهره سازگار نبود
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  تحليل بنيادي بازار ارز در هفته گذشته
دلار امريكا در هفته گذشته با اينكه دچار نوساناتي شد اما در برابـر              

گران در هفته گذشته از يورو بـه دلار           معامله. اكثر اسعار تقويت شد   
هـاي    هيها در خـصوص تـوان بازپرداخـت بـد           نگراني.  آوردند  پناه

خارجي ايرلند كه مي تواند همچون مورد يونان بـازار اوراق قرضـه             
منطقه يورو را با بحران روبرو سازد مهمترين عامل فشار فروش بر            

هاي  حال در پايان هفته ايجاد روزنه با اين. يورو در هفته گذشته بود   
اميدي براي حل اين مشكل تا حدودي از تـضعيف بـيش از پـيش               

  .كرديورو جلوگيري 
ترس از افزايش نـرخ بهـره و سياسـتهاي انقبـاظي توسـط بانـك                

 بازار كالاها و در نتيجه ارزهاي وابسته به كـالا را در             ،مركزي چين 
پـس از آنكـه در هفتـه ماقبـل      . هفته گذشته تحت تـأثير قـرار داد       

 درصـد افـزايش     4/4مشخص شد كه نرخ تورم چين در ماه اكتبـر           
صورت اقدام ضدتورمي بانك مركزي يافته است اين نگراني كه در   

چين، دور موتور محرك اقتصاد جهان كند خواهد شد دلار اسـتراليا   
  .و دلار كانادا را تضعيف نمود

صادركنندگان ژاپني در هفته گذشته خوشحال بودند زيرا پول ايـن           
. كشور هم در برابر دلار امريكا و هم در برابـر يـورو تـضعيف شـد                

دركنندگان ژاپنـي را در بازارهـاي       تضعيف يـن قـدرت رقابـت صـا        
هـاي   اين مسئله در هفته گذشته سهام     . نمايد  المللي تقويت مي    بين
 را  Topixه به صـادرات و در مجمـوع شاخـصهاي نيكـي و              توابس

  .افزايش داد
هفته گذشته از نظر شاخصهاي اقتصادي هفته خوبي براي امريكـا           

ص خرده فروشـي    اي، مطالبات بيكاري و شاخ      توليدات كارخانه . بود
هاي شروع به ساخت ضعيف بـود         مثبت بودند با اين حال آمار خانه      

انتشار شاخص بسيار مهم تـورم امريكـا        . كه بايد آن را استثناء كرد     
نيز در هفته گذشته توانست از بار انتقـادات بـر فـدرال رزرو بـراي                

.  ميليـارد دلار بكاهـد     600ها به ارزش      اجراي دور دوم خريد دارايي    
قاداتي كه چه از داخل و چه خارج از امريكـا نـسبت بـه عواقـب                 انت

ها توسـط بانـك مركـزي ايـن كـشور       اجراي دور دوم خريد دارايي  
وجود داشت پـس از آنكـه مـشخص شـد نـرخ تـورم ايـن كـشور                  

در داخـل   . همچنان در حال كاهش است تا حدودي كاهش يافـت         
ه، يـك   امريكا برخي بر اين باورند كه سياسـت خريـد اوراق قرض ـ           

سياست شكست خورده است و صـرفاً افـزايش تـورم را بـه دنبـال         
منتقدين خارجي نيز اين اقدام را عامل سرازير شـدن  . خواهد داشت 

ها از امريكا به خارج و ايجاد حباب قيمت در بـازار سـرمايه                سرمايه
حتي برخي مقامات دولتي نظيـر وزيـر        . دانند  كشورهاي نوظهور مي  

قدام فدرال رزرو را تلاشي براي تضعيف عمدي        اقتصاد آلمان، اين ا   
. داننـد   دلار براي افزايش قدرت رقابت صادركنندگان اين كشور مي        

اي كـه در فرانكفـورت در         در مقابل برنانكه هفته گذشته در جلـسه       
بانك مركزي اروپا برگزار شد كشورهاي نوظهور را مـتهم كـرد در             

ايـن كـشورها مـانع       ،شرايطي كه اقتصاد آنهـا در رونـق قـرار دارد          
اند و اين موضوع مشكلات زيـادي بـراي           تقويت ارزهاي خود شده   

وي ضمن دفـاع از عملكـرد اخيـر         . اقتصاد جهان ايجاد كرده است    
فدرال رزرو، معتقد است با توجه به اينكه رشد اقتصادي نوظهورها،           
بيشتر از جهان توسعه يافته است بنابراين بجاست كه انتظار تقويت           

  . ا بويژه در برابر دلار امريكا را داشته باشيماين ارزه
وقوس و امتناء مقامات ايرلنـدي از پـذيرش           پس از يك هفته كش    

كمك، سرانجام در روز جمعه نشست مشترك اين كشور با اتحاديه           
المللي پول در دوبلين برگزار  اروپا، بانك مركزي اروپا و صندوق بين

. حمـايتي رضـايت دادنـد     شد و مقامات ايرلندي به دريافـت بـسته          
هرچند چنين اقدامي از نظر سياسي و وجهه براي ايرلند گران تمام            

پذيري و اعتماد به بـازار اوراق قرضـه           شود اما به تقويت ريسك      مي
به همين دليل پس از اعلام پـذيرش        . نمايد    منطقه يورو كمك مي   

دريافت كمك توسط مقامات ايرلندي نرخ بازدهي اوراق قرضه اين          
در .ور در حالي كه به اوج رسيده بود در روز جمعه كاهش يافـت            كش

حال حاضر بحث بر سر شرايط دريافت كمك توسط ايرلنـد ادامـه             
البته نبايد فراموش كرد كه ميزان بدهي ايرلند به اندازه يونان           . دارد
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نيست و اينكه وضعيت عمومي اقتصادي اين كشور بهتـر از يونـان           
ريداران اوراق قرضه نيز بـه خـوبي        اين موضوعي است كه خ    . است

  .   نسبت به آن آگاه هستند
انتشار صورتجلسه آخرين نشست كميته سياستگذاري پـولي بانـك         

 ارز   مهم خبري بـازار    هايمهمترين رويداد يكي از   مركزي انگليس   
 نتيجه آن تقريباً مطـابق پـيش بينـي          هرچند . بود در روز چهارشنبه  

ن گزارش در خصوص تورم، انـدكي       بازار اعلام شد اما لحن كلي اي      
 عـضو  9 تـن از  7 داد كـه   صورتجلـسه نـشان مـي   .تند و تيزتر بود   

در سـطح   ، به تثبيت نرخ بهـره       )MPC ( پولي شوراي سياستگذاري 
 200(عدم تغيير بودجه خريـد داراريـي هـا          همچنين   و    درصد 5/0

 آقاي سـنتنس     عضو باقيمانده يكي   2. راي داده بودند  ) ميليارد پوند 
 سـتار وان خ ز آقـاي پـو     ديگـري   واحدي نرخ بهره و    25افزايش  به  

.  ميليارد پوند شده بودند    250افزايش بودجه خريد دارايي ها به رقم        
 نظرات كاملاً متفاوتي در خـصوص وضـعيت         نفر هرچند كه اين دو   

اقتصادي دارند، اما در گزارش صورتجلسه مشخص شد كه برخـي           
 .هـستند نگـران   ) CPI(ورم  از اعضاي ديگر نيز نسبت به افزايش ت       

با اين حال، اكثريت بر اين اتفاق نظر بودند كه افزايش نـرخ بهـره               
در شرايط فعلـي كـه اقتـصاد كـشور هنـوز تثبيـت نـشده، امـري                  

 اشـتغال  با انتشار اين خبر و نيز اعـلام قـوي آمـار   . زودهنگام است 
روز قبـل از آن نيـز       .  بـه شـدت تقويـت شـد        GBPUSD انگليس

  انتشار يافـت كـه     رف كننده انگليس در ماه اكتبر     شاخص تورم مص  
 درصد در   2/3 سپتامبر به     درصد در ماه   1/3افزايش يافت و از رقم      

مطـابق روال معمـول، بـا       . افزايش يافـت   ماه اكتبر در دوره سالانه    
افزايش نرخ تورم، آقاي كينگ، رئيس بانـك مركـزي نـاگزير شـد       

اري، دلايـل افـزايش     بورن، وزيـر خزانـه د     زطي نامه اي به آقاي آ     
  .  را توضيح دهد درصد0/2تورم به رقمي بالاتر از سطح هدف 

  
  
  

  تحولات بازار طلا 
نوسانات هفته گذشـته طـلا در بـازار نيويـورك در محـدوده              

دلار براي هر اونس در نرخ هاي پاياني        89/1359-99/1335
 در بازار در هفته گذشتهلازم به ذكر است كه البته  .ثبت شد
 و  56/1376تـرين نـرخ ثبـت شـده           بالاترين و پـايين    جهاني

  . دلار بوده است45/1329

نمودار قيمت روزانه هر اونس طلا به دلار آمريکا( آخر وقت بازار نيويورک) 
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منبع: رويترز

  
  

 گذشته نوسانات فلـز زرد بطـور عمـده تحـت تـاثير               نيز در هفته 
هـاي ايرلنـد و احتمـال         افزايش نگرانيهاي در مورد وضعيت بـدهي      

  .نكول برخي از بدهيهاي اين كشور قرار گرفت
هـاي خريـد      موقعيـت  از كاهش    تايكآمارها در روز دوشنبه ح     

)Long Position (  تقويـت  . در معاملات آتي نيويـورك داشـت
فزايش نگرانيها در مورد بدهي ايرلند نيز سبب شد    ادلار به سبب    

شنبه نيـز    سهروزاين روند در  . تا طلا رشد چنداني را تجربه نكند      
 16ادامه يافت و قيمت هر اونس طلا در ايـن دو روز در حـدود                

در نرخ  در بازار نقره نيز اختلاف بين بالاترين        . دلار كاهش يافت  
 دلار ثبـت    48/1شـنبه     ترين نرخ در روز سـه       روز دوشنبه و پايين   

البته يكـي   .  كه نشان دهنده نوسانات شديد در بازار نقره بود         شد
 افـزايش مـارجين     در پـي  بازانه    كاهش معاملات سفته   ،از دلايل 

 دلار  6500 دلار بـه      هـزار  5000معاملات بازار آتي نيوريورك از    
 . شد قيمت فلز زرد در بازار آتيكه سبب كاهش ذكر شده است
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 چهارشنبه نيز با كاهش شاخص قيمت كالاها در بـازار           روزدر   
معاملات آتي نيويورك به علت افزايش تورم در چين و احتمـال            

بـازار   هم جهت با     اعمال سياستهاي انقباضي در اين كشور، طلا      
در اين روز .  به روند كاهشي خود ادامه دادامكالا از جمله نفت خ    

 بـاز خـود     هـاي دلالان در بازار آتي كالا اقدام بـه بـستن موقعيت          
نمودندكه به كاهش قيمت كالاها از جمله طلا در بازار نقـدي و             

 .آتي انجاميد

 پنجشنبه خبر قبـول ايرلنـد بـراي آغـاز مـذاكرات بـا               روزدر   
 جهت بررسي ميزان و     IMFنمايندگان كمسيون اتحاديه اروپا و      

نحوه كمك مالي بـه سيـستم بـانكي ايـن كـشور سـبب خريـد           
طلا را نـسبت بـه      هر اونس   قيمت   گريزانه فلز زرد شد و      ريسك

 . دلار تقويت نمود17روز قبل 

 بعد  ، برابري فشارهاي مخالف و موافق      بر اثر   جمعه نيز  روزدر   
فلز  قيمت   از ايجاد نوسانات به سمت بالا و پايين در قيمت طلا،          

  بـسته   در پايان معاملات هفته در سـطح نرخهـاي روز قبـل            زرد
نگرانيها در مورد وضعيت ايرلنـد و اعـلام بانـك مركـزي        . شدند

چين براي افزايش چندباره نرخ ذخيره قـانوني بانكهـا در جهـت             
كاهش رشد نقدينگي از جمله عوامل مثبت و منفي براي قيمـت            

  .طلا بود
 

  تحولات بازار سهام  
  وسانات هفته گذشته بازار سهامن

شاخص سهام انگليس در دو روز ابتداي هفته تحت تـاثير نگرانـي             
ها در ايرلند كاهش يافت و بزرگترين كاهش          پيرامون مشكل بدهي  

هـاي ايـن        همچنين مشكل بـدهي   . سه ماهه گذشته را تجربه كرد     
با پشت سر   . كشور باعث كاهش قيمت سهام بانكي در انگليس شد        

ن اين دو روز شاخص سهام اين كشور بتدريج سير صـعودي            گذاشت
هاي ايرلند با توجـه       اميدواري به حل مشكل بدهي    . در پيش گرفت  

پيمانان ايـن كـشور و صـندوق          به احتمال تخصيص وام توسط هم     

در روز  . المللي پول توانست قيمت سهام بانكي را افزايش دهـد           بين
يـاز بانكهـا كـه باعـث        جمعه اقدام چين در افزايش ذخـاير مـورد ن         

 را بار   FTSEنگراني از آينده رشد اقتصادي اين كشورشد، شاخص         
  .ديگر در هفته جاري كاهش داد

 اين GDPبورس توكيو در اولين روز هفته بدليل آمار فراتر از انتظار
شـنبه   در روز سـه . كشور و همچنين تـضعيف يـن، افـزايش يافـت         

ود شـركتها و سـختي      انداز س     بدليل نگراني از چشم     N225شاخص
در دو روز پايـاني هفتـه تـضعيف يـن       . اعتبار در چين كاهش يافت    

  المللي به سوي سهام مالي اين كشور،        توانست با جذب سرمايه بين    
تضعيف يـن در افـزايش      .  درصد افزايش دهد   2 را   N225شاخص  

قيمت سهام شركتهاي صادركننده نيز موثر بود و قيمت اكثر آنها را            
  .افزايش داد

 در روز دوشنبه اعتـراض اعـضاي         ها در نيويورك،     در آن سوي آب   
 ميليـارد دلاري آمريكـا ايـن        600كنگره به سياست فوق انبساطي      

 از اجراي آن عقب نشيني كند و        Fedشائبه را بوجود آورد كه شايد       
در دو  . اين مساله باعث افزايش شاخصهاي بـورس نيويـورك شـد          

در ايـن دو روز     . صد كاهش يافـت    در 2استريت    روز بعد، سهام وال   
نگراني از مشكل بدهي در منطقه يورو و كاهش رشد اقتصادي در             

هاي پر ريـسك      گذاران را مجاب به رها كردن دارايي        چين، سرمايه 
  رغم اقدام چين در سخت كردن اعتبـار،  در روز جمعه نيز علي . نمود

ها هاي سهام وال استريت بدليل افزايش سهام نيمه رسـانا           شاخص
  س./افزايش يافتند

درصد تغييرات شاخص هاي عمده سهام

250220190160130100070040010020050080110140170200230

DOW30 FTSE100 NIKKEI225 DAX30

درصد
دوشنبه سه سنبه  چهارشنبه پنج شنبه جمعه متوسط هفته
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  رويترز: منبع      
  

 اوراق قرضهتحولات بازار  

 
ــل      ــصادي از قبي ــصهاي اقت ــي از شاخ ــود برخ ــا بهب در امريك

هـاي    كننـده، تعـداد خانـه       فروشي، قيمت توليدكننده و مصرف      خرده
بيكاري سـبب   شروع به ساخت و كاهش رشد تعداد متقاضيان بيمه     

يمـت و افـزايش بـازده اوراق    كـاهش ق  گريزي و در نتيجـه        ريسك
 افزايش انتقـادات بـه دور جديـد سياسـت فـوق             .قرضه امريكا شد  

انبساطي از سوي كنگره امريكا و سـاير كـشورها از جملـه چـين و            
برخي از كشورهاي اروپايي مزيد برعلت بود، چرا ممكن است سبب 

  .ايجاد تغييرات در اين برنامه شود
 نسبت به مـاه قبـل        1رمايهالبته كاهش رشد جريان بلند مدت س      

 اين كشور بود،  قرضهكه خود نشان دهنده كاهش استقبال از اوراق
مزيد بر علت شد تا اينكه قيمت اوراق قرضه امريكا در ايـن هفتـه               

  .كاهش يابد
در ژاپن نيز با كاهش قيمت اوراق قرضه و به علت تاثيرپـذيري             

 بـه كـاهش     و بـالعكس،    از بازار اوراق امريكا     كشور اينبازار اوراق   
  . انجاميدJGBقيمت و افزايش بازده اوراق 

اما در انگليس اوضاع تا حدودي متفاوت بـود و بـه علـت بـروز                 
 تـا حـدودي افـزايش       Giltنگرانيها در مورد ايرلنـد، قيمـت اوراق         

  م/.يافت
  

                                                 
1 Total Net TIC Flows  

   

نوسانات قيمت اوراق قرضه  10 ساله امريكا در اواخر   
سال 2010
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  اهم عوامل تأثير گذار در بازار نفت طي هفته
هـا در منطقـه يـورو و     در دو روز ابتداي هفته افزايش نگرانـي       •

چنين نگراني از تلاشهاي چين براي كاهش تورم در ايـن           هم
كشور كه منجر به كاهش تقاضـا بـراي نفـت خواهـد شـد و                

افـزايش بـازده     . درصـد كـاهش داد     3قيمت نفت را در حدود        
ي آمريكا به بالاترين سطح سـه ماهـه گذشـته و        اوراق قرضه 

تقويت دلار ، از ديگر دلايل كاهش قيمـت كالاهـا از جملـه               
انتظار افزايش ذخاير گازوئيل با توجـه بـه         همچنين  . ودنفت ب 

 كـه بـراي تعميـر و         آمريكا ان جي آغاز بكار مجدد پالايشگاه     
، از ديگـر دلايـل كـاهش قيمـت          نگهداري تعطيل شـده بـود     

 .طلاي سياه در اين دو روز بود

در روز چهارشنبه قيمت نفت به كمترين مقـدار خـود در مـاه               •
هاي ناشي از كـاهش       از هم نگراني  در اين روز ب   . گذشته رسيد 

ايـن  . تقاضا از جانب چين بود كه قيمـت نفـت را كـاهش داد             
كاهش به قدري بود كه كاهش شـديد موجـودي نفـت خـام              

 .آمريكا نيز نتوانست اين كاهش قيمت را تعديل كند

در روز پنجشنبه قيمت نفت پس از سه روز كاهش متـوالي در         •
كــم شــدن . ش يافــت درصــد افــزاي2 در حــدود  ايــن هفتــه،

ها از مشكل بدهي در ايرلند، بعد از آنكه رئـيس بانـك            نگراني
مركزي ايرلند اعلام كرد كه اين كشور منتظر دريافـت وام از            
سوي شركاي اروپايي خود و صندوق بين المللي پـول اسـت،             

 .باعث تقويت يورو شد و قيمت نفت را تا حدودي افزايش داد

در ايـن روز  بانـك       .  يافـت  قيمت نفت در روز جمعه كـاهش       •
مركزي چين اعلام كرد كه ذخاير مورد نيـاز بانكهـا را بـراي              
دومين بار متوالي در دو هفته گذشته افزايش داد تا بتواند تورم 

اين اقدام اين نگراني را بوجود آورد       . را در اين كشور مهار كند     
كه تقاضاي نفت از جانب بزرگترين مصرف كننده نفـت دنيـا            

  . بدكاهش يا
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   -1ضميه 
  )نوظهورهاي پيشتاز (BRIC1كشورهاي 

  
 مقدمه

 BRIC        20 مشتمل بر برزيل، روسيه، هند و چين بـا دارا بـودن 
 درصد جمعيت آن و در اختيـار        40درصد توليد ناخالص داخلي دنيا،      

ــروژه ــراي   داشــتن پ هــاي زيرســاختي عظــيم، مكــان مناســبي ب
بـا توجـه بـه    .  شوند ند مدت محسوب مي  گذاري، البته در بل     سرمايه

ميزان زيادي وابسته به اقتصاد جهاني هستند        اينكه اين كشورها به     
مـدت ايـن      بنابراين ريـسك نوسـانات بازارهـاي جهـاني در كوتـاه           

طورمثال برزيل و روسيه كه بزرگترين       به. كند  كشورها را تهديد مي   
در ) Commodities(كشورهاي صادركننده مـواد اوليـه و كالاهـا          

جهان هستند شديداً تحت تأثير نوسانات قيمت كالا و حتي ريسك           
در طول بحران اخير اقتصاد جهاني، نوظهورهاي . نرخ ارز قرار دارند   

جز روسيه ، مقاومـت خـوبي از خـود نـشان دادنـد و              پيشتاز البته به  
  . المللي را به خود جلب نمايند گذاران بين توانستند توجه سرمايه

  
   كلي اقتصاد چينوضعيت

با در نظر گرفتن برابري قدرت خريد اقتصاد چين دومين اقتصاد           
بـسياري از كارشناسـان اعتقـاد       . باشد  بزرگ دنيا پس از امريكا مي     

دارند كه طي چند دهه آينـده ايـن كـشور بـه اقتـصاد اول جهـان          
البته مهمترين معـضل سـاختاري اقتـصاد ايـن          . تبديل خواهد شد  

درآمد سـرانه  . قاضاي داخلي اين كشور است    كشور ضعف عمومي ت   
 107 هزار دلار بوده و از اين منظر در رتبه           2در اين كشور كمتر از      

ديگر باز توزيع ثروت در ايـن كـشور           از سويي . گيرد  جهاني قرار مي  
به درستي صورت نگرفته وسياست دولت نيـز بـه سـمت افـزايش              

 از اقتـصادانان    موضوعي كه به اعتقاد بـسياري     . انداز ملي است    پس

                                                 
1 Brazil, Russia, India, China 

ز عوامل اصلي بحران    هاي جهاني دامن زده و حتي ا        به عدم توازن  
  .ي اخير در جهان بوده استمال

 9/11در حالي كه رشد اقتـصادي چـين در سـه ماهـه نخـست                
درصد در دوره سالانه بود، تقليل سياستهاي پولي و مالي انبساطي           

ر سه ماهه   به سطوح نرمال باعث شد تا رشد اقتصادي اين كشور د          
 درصـد در دوره سـالانه       6/9و در سه مـاه سـوم بـه          10/ 3دوم به   

 8/3حاكي از رشـد     دولت اين كشور    ها اخير     بيني   پيش .كاهش يابد 
 درصد توليد ناخالص داخلي اين كشور در        7/8درصدي نرخ تورم و     

  . است2010ماهه چهارم  دوره يكسال منتهي به سه
وده با توجـه تحـولات اخيـر         پيش بيني نم    نيز بانك جهاني البته  

  . درصد را تجربه نمايد10تواند رشد  اقتصاد چين در سال جاري مي
رسد روند ملايم شدن رشد اقتصادي تا پايـان سـال              به نظر مي  

افـزايش  .  درصـد برسـد    5/8  به    2011امه داشته باشد و در سال     اد
سياستهاي پولي انقباضي از جمله افزايش نـرخ بهـره پايـه و نـرخ               

هاي مالي به     كاهش مشوق ه قانوني از سوس بانك مركزي و        ذخير
مقامــات محلــي و تقليــل وامهــاي مــسكن طــي ماههــاي اخيــر  

. دهـد   گيري سياستگذاران اين كشور را به روشني نشان مـي           جهت
ــوگيري از     ــدف جل ــا ه ــستغلات ب ــر م ــات ب ــزايش مالي ــرح اف ط

است  تاثير نبوده   گذاري سودجويانه در اين بخش چندان  بي        سرمايه
 بـر اسـاس     .و سبب ايجاد روند نزولي قيمت مستغلات شده اسـت         

آخرين اطلاعات منتشر شده نرخ بيكاري اين كشور در ماه مـارس            
بازار اشتغال ايـن كـشور در شـرايط بـسيار           .  درصد بوده است   2/4

 2002اي كه ميانگين نرخ بيكاري از سال  گونه پايداري قرار دارد به
  .وده است درصد ب15/4تا سال جاري، 

 ميليـارد دلار در     1/27افزايش تراز مثبت تجاري اين كـشور بـه          
 ميليارد دلاري حكايـت افـزايش       9/16ماه اكتبر در مقايسه با تراز       

كـاهش  . صادرات در مقابل كاهش واردات اين كشور داشته اسـت         
توانــد از معكــوس شــدن  تقاضــاي ايــن كــشور بــراي واردات مــي

 تا كنون ناشي شده     2008خر سال   سياستهاي انبساطي دولت از اوا    
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 بـه  2010شود تراز تجاري اين كشور در سـال           بيني مي   پيش. باشد
 مي  2009 سال    ميليارد دلاركمتر از   16 ميليارد دلار بالغ شود      180
  .باشد
 ميليـارد   82 چين موفق به جـذب       2010 ماه ابتدايي سال     10در  

 ـ        دلار بصورت سرمايه   سبت گذاري مستقيم خارجي شده است كـه ن
  . درصد رشد داشته است9/15 در حدود 2009به مدت مشابه سال 

رسد با توجه به سياستهاي اجرا شده در  به نظر ميالبته 
 صادرات اين 2011اين كشور جهت افزايش مصرف در سال 

كشور كاهش يابد كه اين مسئله مي تواند تا حدودي به 
 كاهش تراز تجاري مثبت اين كشور با امريكا  و اروپا

  .بيانجامد
بسياري از صاحبنظران معتقد هستند بـا توجـه بـه تثبيـت رشـد               

 و افزليش فشارهاي تـورمي احتمـال        2010اقتصادي چين در سال     
  .افزايش سياست هاي پولي انقباضي در اين كشور وجود دارد

 درصد افزايش يافته بود، 5/8 حتي تا 2008تورم هم كه در سال 
و سياست افزايش نرخ بهره كليدي      تحت تأثير ركود اقتصاد جهاني      

 به  2009در سال   ) PBC( درصد توسط بانك مركزي چين       47/7به
 4/4 بـه    6/3از   افزايش نرخ تورم اين كشو     . درصد رسيد  2كمتر از   

مجـدد  درصد در سال منتهي به اكتبر حكايت از احتمـال افـزايش             
 8/3ها اخير حاكي از رشـد         بيني   پيش .نرخ بهره پايه اين كشور دارد     

ماهـه    درصدي نرخ تورم اين كشور در دوره يكسال منتهي بـه سـه            
 بايـد   2008در مقايسه با نـرخ تـورم در سـال           .  است 2010چهارم  

اذعان داشت نرخ ها كنوني خارج از كنتـرل بانـك مركـزي چـين               
نيست و بانك مركزي نشان داده در هر زمان قادر به كنتـرل نـرخ               

اهش قيمتها، اين كـشور     همچنين براي ك  . تورم و كاهش آن است    
در پي اعمال كنترلهاي قيمتي بر روي قيمت مواد غذايي است كـه      

چـين معتقـد    . منشا اصلي افزايش نرخ تورم اين كشور بـوده اسـت          
است اعمال سياستهاي  فـوق انبـساطي در اقتـصادهاي پيـشرفته             

هـا و   گيري جريان سرمايه به اين كشور و خريد دارايـي         سبب شكل 
  .ي قيمتي شده استافزايش فشارها

  
افـزايش    اقـدام بـه    اخيـراً   چـين   همچنين  بانك مركزي  . 
 درصـد بـراي     56/5 درصد نرخ بهره پايه و ثبت سـطح          25/0

نرخ مـذكور جهـت كـاهش نـرخ تـورم و همچنـين كـاهش                
.  نمـود  فشارهاي امريكا بر اين كشور به منظور تقويـت يـوآن          

ون بـوده   كن ـ  تـا  2008اين اولين افزايش نرخ بهره از دسامبر        
 در تزريـق دلار     Fedچـين از سياسـتهاي اخيـر         در مقابـل     .است

 موجـب   را بيشتر به اقتصاد اين كـشور اظهـار نگرانـي كـرده و آن             
  .داند ايجاد حباب قيمت داراييها در اقتصادهاي نوظهور مي

ي به بانك مركزي چين كه نرخ       انقباضدر راستاي اتخاذ سياست     
 را از   انكهـاي بـزرگ ايـن كـشور       سپرده قانوني را براي برخـي از ب       

البته بانـك مركـزي ايـن    .  درصد افزايش داده است    5/18 به   5/17
 نرخ ذخيره    نيز كشور اعلام نمود كه براي ساير بانكهاي اين كشور        

  .درصد افزايش داده است5/0قانوني را 
 
 

  يوان در هفته گذشته 
بانك مركزي چين روزانه از طريق بازار بـين بـانكي شـانگهاي،            

كنـد و يـوان        را  براي يوان در برابـر دلار اعـلام مـي            1خ مرجعي نر
 درصد از اين نرخ به سمت بالا و پايين نوسان 5/0ميتواند به ميزان  

 12 در روز جمعـه ماقبـل مـورخ        6239/6 جـع از  اين نرخ مر  . نمايد
  . روز جمعه هفته گذشته رسيد در6408/6  بهنوامبر

 و پـايين در راسـتاي       ايجاد اين نوسانات هفتگي به سـمت بـالا        
  .گيرد تقويت تدريجي ارزش يوآن صورت مي

                                                 
1 Mid-Point rate 
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نرخ مرجع يوان در برابر دلار از زمان تغيير رژيم ارزي در ژوئن   
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منبع: رويترز
  

ر در هفته گذشته نيـز يـوان در بـازار نقـدي در محـدوده هـر دلا                 
 يوآن معامله گرديد كه روند آن در نمودار زيـر           6425/61 -6475/6

 كاهش ارزش يوآن به دنبال كاشه نرخ مرجع بانك .ارائه شده است
 دليل احتمال افزايش سياستهي انقباضـي  مركزي اتفاق افتاد، اما به  

  .پولي اين روند در بازار نقدي يوان كند شد

نوسانات يوان در برابر دلار  
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 در مقابل هر دلار تا اواخر       6/6شود يوان در سطح       پيش بيني مي  

  .سال جاري ميلادي نوسان نمايد
  

  برزيل
 وضعيت اقتصادي  

اقتصاد امريكاي لاتين در سه ماهه اول و دوم سال جاري ميلادي 
رشد .  درصد در دوره سالانه رشد داشت2/1 و 7/2ترتيب  به

كه بالاترين رقم در   درصد مي باشد8/8سالانه اقتصاد برزيل 

                                                 
  .نرخ پاياني مبنا قرار گرفته است 1

 9 تا پايان سال به شود بيني مي پيش  و سال اخير بوده است14
  .درصد بالغ خواهد شد

رشد اقتصادي كشورهاي BRIC در دوره سالانه
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روسيه چين برزيل هند

  
 رويترز:منبع

هـاي پـولي و مـالي توسـط دولـت در دو سـال                  با اينكه مشوق  
 تورم منجر شده بود، اما در سـال جـاري، پايـان             گذشته به افزايش  

سياستهاي انبساطي پولي و مالي از يكسو و تضعيف اقتصاد جهاني           
دنبـال   از سوي ديگر كاهش فشارهاي تورمي در ايـن كـشور را بـه    

  درصد در ماه ژوئيه    6/4خ تورم از    لازم به ذكر است نر    . داشته است 
گفتنـي  . كـاهش يافـت    درصد در ماه اوت در دوره سالانه         49/4به  

  .باشد  درصد مي5/4است نرخ هدفگذاري شده تورم 
 در  ٢در حال حاضر نرخ بهره كليدي اين كشور موسوم بـه سـليك            

ماهه منتهي به اكتبر 12نرخ تورم در   . درصد قرار دارد   75/10سطح  
 درصد افزايش يافته و با توجه به اينكه نـرخ هـدف بانـك               2/5به  

افـزايش نـرخ بهـره      احتمـال   اسـت،    درصد   5/4مركزي اين كشور    
البتـه نظـر    .  بانك مركزي برزيـل بـسيار زيـاد اسـت          توسطسليك  

سنجي توسط بانك مركزي برزيل انجـام شـده اسـت كـه نـشان               
هـاي عمـومي و دولتـي در مهـار تـورم از               دهد كـاهش هزينـه      مي

  .سياستهاي پولي انقباضي موثرتر مي باشد
ايـن   2009 در سـال     بانـك مركـزي،    3 با استناد به حساب مالي    

جذب نمـود كـه بـا       خارجي   ميليارد دلار سرمايه     336بالغ بر   كشور  
 ميليـارد دلار خـالص جريـان      10  بيش از   سرمايه، ياحتساب خروج 

در ماههاي اخير جريـان ورود سـرمايه        . سرمايه را ثبت كرد   ورودي  
                                                 

2 Selic 
3 Financial Account 
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 ١۵

گذاري   بشدت سرعت گرفته است كه بيانگر افزايش انگيزه سرمايه        
جريــان  .ي نوظهــور بخــصوص برزيــل بــوده اســتدر اقتــصادها

 ميليـارد   391/2 بـه    اكتبـر  امريكا به برزيل در ماه        از سرمايه
 مجبـور بـه خريـد     تـاكنون  دلار رسيده كه بانـك مركـزي را       

 ميليارد دلار در مقابل رئال در بازار نقـدي ارز كـرده             242/4
  .است

همچنين بانك مركزي نگران رشد حبابي قيمـت داراييهـاي در           
  .ها به اين كشور است ين كشور در پي سرازير شدن سرمايها

 ميليارد دلار رسيده    9/3اما در ماه سپتامبر كسر تجاري برزيل به         
 تضعيف صادرات اين كشور      واردات و  افزايش ميل به  كه عامل آن    

  .به علت رشد اخير نرخ برابري واحد پول اين كشور بوده است
 39/5يم تجاري بـه      مستق  همچنين در ماه گذشته سرمايه    

  .ميليارد دلار بالغ شده است
 ميليارد دلار بدهي دولتي برزيل مي تواند يكـي          892البته ميزان   

از موارد نگران كننده اين كشور باشدكه البته اين در حالي است كه             
به اعتقـاد بـسياري از صـاحبنظران چـين و برزيـل از محبـوبترين                

البتـه  . هـان هـستند   كشورها بـراي سـرمايه گـذاران خـارجي در ج          
افزايش فعاليتهاي اقتصادي در اين كشور رشد درآمـدهاي ماليـاتي       

 ميليارد رئالي   2/5را بهمراه داشته است  و دولت را با مازاد درآمدي            
  .روبرو نموده است

 درصد يعني پايين    2/6در ماه سپتامبر نرخ بيكاري اين كشور به         
ل نرخ بيكاري در    در ماه قب  .  رسيده است  2002ترين سطح از سال     

  . درصد بوده است7/6سطح 
درآمدهاي مالياتي اين كشور در مـاه سـپتامبر نـسبت بـه             

 درصد رشد داشته است كه بـه علـت افـزايش            18سال قبل   
  .رشد اقتصادي اين كشور و بهبود اشتغال بوده است

  
  رئال برزيل 

 رئـال در    714/1-737/1در هفته گذشـته هـر دلار درمحـدوده          
   نـشان  انات قيمت دلار در برابر رئـال را       مودار زير نوس  ن. نوسان بود 

  .دهد مي

نوسانات رئال در برابر دلار 
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  روسيه
 وضعيت اقتصادي 

 جهان پـس از جنـگ جهـاني دوم،       يدر اثر بزرگترين ركود اقتصاد    
 اين اولـين  كه درصد كاهش يافت 9/7ميزان  رشد اقتصاد روسيه به  

. شـود   محـسوب مـي   اين كشور طي دهـه گذشـته        اقتصادي  ركود  
حكايت از كاهش رشد اقتصادي سه ماه سوم در          نيزيه  آمارهاي اول 

  . درصد دارد7/2 به 2/5دوره سالانه از 
اين درحالي بود كه خشكسالي سال جاري در حـدود يـك سـوم              . 

با اين حال افزايش    . دراسيون روسيه را از بين برد     محصول غلات ف  
 در ايـن     فشارهاي تورمي را   ،دنبال خشكسالي   قيمت مواد غذايي به   

 تا كنون   2010نرخ تورم از اول سال      .  افزايش داده است   ركشو
بيني مي شود نرخ تـورم ايـن           و پيش   درصد رسيده است   8/6به  

  . درصد افزايش يابد1/8 به حدود 2010كشور در سال 
 در ماه اوت نشان داد كه       CPIالبته رشد كمتر از انتظار شاخص       

اين .  است دهكاهش دا  2011احتمال افزايش نرخ بهره پايه تا سال        
 درصد رشد نشان داد كه حكايت از        5/0شاخص در ماه مذكور تنها      

 ـ         خشكـسالي تابـستان     س از كاهش نسبي قيمت مواد غـذايي در پ
  .گذشته داشته است
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 ١۶

 درصـد رشـد     5/1در مـاه سـپتامبر      نيز  درآمد قابل تصرف    
  .داشته است

برخورداري از مازاد تجاري و دارنـده رتبـه سـومين ذخـاير ارزي         
، بـازار داراييهـاي ايـن كـشور را بـه محلـي مطمـئن بـراي                  جهان
مازاد تجاري روسـيه    . الملل تبديل كرده است     گذاريهاي بين   سرمايه

 ميليـارد دلار بـوده و       105 ماه ابتدايي سال جـاري بـالغ بـر           7طي  
 سال جاري بـالغ     نوامبر 5ميزان ذخاير ارزي و طلا در اين كشور تا          

گـردد بـه      بينـي مـي      البته پيش  . .ست ميليارد دلار بوده ا    2/499بر  
 تـراز مثبـت حـساب       2013علت افزايش واردات اين كشور تا سال        

 احتمـال دارد    . ميليـارد دلار كـاهش يابـد       90جاري اين كشور بـه      
 ميليـارد دلار اوراق     3روسيه براي تامين كسري بودجه خـود مبلـغ          

ري گفتني اسـت كـس    . المللي منتشر نمايد    قرضه روبلي در بازار بين    
 21 معـادل    2010بودجه دولت روسيه طي هشت ماه نخست سـال        

  .ه استبود ) GDP درصد3/2(ميليارد دلار امريكا
 4/10شاخص قيمت توليدكننده در دوره سالانه در ماه اكتبر به             

 رشـد  9/5درصد رسيد و اين در حالي بود كه در ماه سـپتامبر تنهـا     
  .كرده بود

رصد رشد در دوره سالانه بـه        د 4/0ميزان توليدات صنعتي نيز با      
  . درصد در ماه اكتبر افزايش يافت6/6

 11/5 بـه    03/5ميزان بيكاري در ماه اكتبر در اين كـشور بـه از             
  .ميليون نفر افزايش يافت

اي در ايـن كـشور در دوره    گـذاري در كالاهـاي سـرمايه       سرمايه
 درصـد در مـاه اكتبـر افـزايش يافـت، كـه              7/10 به   4/9سالانه از   

  .واند نويد بخش رشد اقتصادي سريعتر در سالهاي آينده باشدت مي
مهمترين نقاط ضعف اقتصاد اين كشور مشاركت فزاينده دولـت          

 درصـد مـشاغل روسـيه       49درحـدود   . در فعاليتهاي اقتصادي است   
وجود فساد و عدم تنوع در اقتصاد وابسته به نفـت از        . دولتي هستند 

  .باشد  ميگذاري در روسيه ديگر ريسكهاي سرمايه
  

  روبل روسيه 
 روبـل در  9945/30-3255/31هفته گذشـته هـر دلار در محـدوه      

نمودار زير نوسانات دلار در برابر روبل را طي يك مـاه            . نوسان بود 
  .دهد گذشته نشان مي

  

نوسانات روبل در برابر دلار 
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روسيه قصد دارد در جهت تسهيل نقل و انتقـالات مـالي مبـالغ              

ع بـه انجـام     مربوط به فروش انرژي به چين، در هفتـه آينـه شـرو            
  .معاملات روبل در مقابل يوآن در بازار معاملات آتي روسيه نمايد

 4/10شاخص قيمت توليد كننده در دوره سالانه در ماه اكتبر به     
 رشـد  9/5درصد رسيد و اين در حالي بود كه در ماه سـپتامبر تنهـا     

  .كرده بود
  

   هندوستان
 و چـين    هندوستان كه سومين اقتصاد بـزرگ آسـيا پـس از ژاپـن            

 درصـد در دوره سـالانه       8/8باشد در سه ماهه دوم سال جاري          مي
ترين رشد طي سـه سـال گذشـته           رشد داشت كه اين ميزان سريع     

از سـويي ديگـر وزارت دارايـي ايـن كـشور در        . شـود   محسوب مي 
اظهارنظر اخير خود، چشم انداز رشد اقتصادي در سال مالي منتهي           

اما، دولت اين كشور نرخ      . كرد  درصد اعلام  5/8 را   2011به مارس   
 درصدي براي دو 13 درصد را براي سال مالي جاري، و         5/12رشد  
 . پيش بيني كرد2011 و 2010سال 

رشــد توليــدات صــنعتي در ايــن كــشور بطــور  در تحــولي ديگــر 
بخـش   . درصـد كـاهش يافـت      4/4غيرمنتظره در ماه سپتامبر بـه       
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 ١٧

ي بيش از مـاه سـپتامبر       اي اين كشور در ماه اكتبر با سرعت         كارخانه
شـاخص  . رشد كرد و به بيشترين رشد يازده ماهه خود دست يافت          

PMI   بخش خدمات هند نيز در ماه اكتبـر         . رسيد 2/57 به   1/55 از
 در مـاه    6/55 از   HSBCشاخص فعاليتهاي تجاري  . گسترش يافت 

رشد صادرات هند در ماه اكتبر        در ماه اكتبر رسيد    2/56سپتامبر به   
رشد واردات هنـد    ميليارد دلار رسيد18 رشد كرد و به   درصد 3/21

 سـال   7در ماه اكتبر يك رقمي شد و به كمتـرين مقـدار خـود در                
 7/27و بـه      درصـد بـود    8/6رشد واردات در اين ماه      . گذشته رسيد 

كسري بودجه اين كشور در مـاه        .ميليارد دلار در دوره سالانه رسيد     
 .ارد دلار رسيد ميلي06/13اكتبر افزايش يافت و به 

دهد در ماه اكتبـر بـه كمتـرين     كه تورم را نشان مي  CPIشاخص    
 .   درصد رسيد58/8 ماه گذشته يعني 10مقدار خود در 

اقدامات بانك مركزي هند در زمينه افزايش نرخ بهره كليدي ايـن            
 درصد از عواملي بود كـه بـه     5 مرحله و رساندن آن به       5كشور در   

ن كـشور كمـك كـرد، امـا رشـد اخيـر آن              كند شدن روند تورم اي    
احتمال افزايش مجدد نرخ بهره كليدي در مـاه نـوامبر را افـزايش              

 در  PMIاما با توجه به انتشار آمار توليدات صـنعتي و شـاخص           . داد
 اكتبر نگراني ها از اقتصاد هنـد افـزايش يافتـه            15هفته منتهي به    

 22دود  در سال جاري موسسات سرمايه گذاري خارجي در ح        . است
ميليارد دلار در بازار سهام اين كشور سرمايه گذاري كردنـد و ايـن    
موضوع از مهمترين دلايل تقويت روپيه به بـالاترين حـد خـود در      

كسري تجاري ايـن كـشور نيـز در مـاه           .  ماه گذشته بوده است    25
  . ميليارد دلار رسيد9سپتامبر به بالاي 
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  رويترز: منبع
 كـه عمـدتا     ذخـاير ارزي هندوسـتان    طبق آخرين اطلاعات ميزان     

 ميليـارد   298 نوامبر به رقـم      12يورو، پوند و ين مي باشد، تا تاريخ         
   .افزايش يافته استدلار 

  روپيه 
روپيه هنـد نيـز طـي سـاليان اخيـر كـاملاً تحـت تـأثير جريانـات                   

 2008ايـن كـشور در سـال      . المللي سرمايه  قرار داشـته اسـت         بين
ص خـروج سـرمايه را تجربـه نمـود كـه             ميليارد دلار خال   13حدود  

امـا وقتـي در سـال       . همين مسئله تضعيف روپيه را به دنبال داشت       
 ميليـارد دلاري را ثبـت       7/12 توانست خالص ورود سـرمايه       2009

  .نمايد روپيه از ركوردهاي نزولي فاصله گرفت و تقويت شد
 روپيـه   025/45-475/45 اما در هفته گذشته هر دلار در محدوده         

رونق بازارهـاي سـهام ايـن        ،تقويتدليل اصلي اين    . نوسان بود در  
  .گذاران بودكشور و جذابيت آن براي سرمايه 

نوسانات روپيه در برابر دلار 
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 ١٨

  -2ضميمه 
  تركيه

بانك مركزي تركيه در جلسه ماه اكتبر، نـرخ بهـره سياسـتي              •
صـاحبنظران  .  درصد ثابـت بـاقي گذاشـت       7خود را در سطح     

 2011م سـال    اين بانك در سه ماهـه چهـار        دهند  احتمال مي 
ايـن بانـك    . اقدام به افزايش نـرخ بهـره خـود خواهـد نمـود            

همچنين اعلام كرد كه در نظر دارد تا پايان سـال جـاري بـه               
دولت تركيـه   . طور كامل از سياست فوق انبساطي خارج گردد       

 درصـد رشـد     8/6نيز انتظار دارد كه اين كشور در سال جاري          
مـه دوم سـال   اين درحالي است كـه سـرعت رشـد در ني        .كند

 ايـن   PMIشاخص   در بخش توليد،  . جاري كاهش يافته است   
 واحـد بـود، در مـاه اكتبـر بـه            3/50در ماه سپتامبر     كشور كه 

از سوي ديگر، در بازار بين بـانكي تركيـه          . افزايش يافت  3/54
سختي اعتبار وجود دارد و عدم اعتماد كافي بانكها به يكديگر           

د خود نزد بانك مركزي ترغيب      آنها را به قرار دادن ذخاير مازا      
  .كرده است

  
وضعيت ذخاير ارزي تركيه
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  رويترز: منبع

  
 مـاه نخـست سـال       9 درصد افزايش كـسري تجـاري        77 •

 ميليـارد   08/4كسري حساب جاري اين كشور در ماه سـپتامبر بـه            
 درصدي در دوره سـالانه از       300دلار افزايش يافت و يك افزايش       

ور در مـاه    اي اين كش    رشد توليدات كارخانه   .خود به نمايش گذاشت   

رونـق در بخـش     .  درصد رشد كرد   4/10سپتامبر و بصورت سالانه     
توليدات صنعتي كه بـه افـزايش واردات دامـن زده از يـك سـو و                 
كاهش درآمدهاي ناشـي از گردشـگري در ايـن كـشور مهمتـرين              

 اين كشور در ماههاي اخير      درعوامل افزايش كسري حساب جاري      
ميدهد كسري حساب جـاري     پيش بيني هاي دولت نشان      . بوده اند 

 درصد توليد   4/5 ميليارد دلار يعني     39 بالغ بر    2010تركيه در سال    
 درصـد   25واردات در حـدود     . ناخالص داخلي اين كشور خواهد بود     

 ميليـارد دلار بـالغ شـده        65/15در ماه سپتامبر افزايش يافته و بـه         
 84/8اين در حالي است كه صادرات تركيه در ماه اكتبـر بـه              . است

 . ميليارد دلار رسيد79/10درصد در دوره سالانه افزايش يافت و به       
 مـاه نخـست سـال جـاري         9گفتني است كسري تجاري تركيه در       

  . درصد نسبت به مدت مشابه سال قبل افزايش يافته است3/77
پتانسيل رشـد بـالا، نـرخ تـورم پـايين و ثبـات سياسـي تركيـه                  

ورود . جذب نموده اسـت   هاي زيادي را به سمت اين كشور          سرمايه
سرمايه نيز به تقويت بازار سهام و رسيدن ليـر تـرك بـه بـالاترين           

البتـه تقويـت ليـر تركيـه بـه          .  است  سطح دو سال اخير منجر شده     
  .كسب وكار اين كشور آسيب وارد ساخته است

  
تراز تجاري فصلي تركيه در دوره سالانه
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  رويترز: منبع

 كاهش بيكاري

 درصـد در مـاه      5/10 بـه    13نرخ بيكاري تركيه در حال حاضر از      
اوت كاهش يافته است و با توجه به جوان بودن جمعيت فعال ايـن              

 عامـل مهمـي     توانـد    مـي  كشور نسبت به ساير كشورهاي اروپايي،     
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 ١٩

گـذاري و ادامـه رشـد اقتـصادي           هاي سـرمايه     افزايش انگيزه  براي
  .گردد  مطلوب در اين كشور محسوب

  
  بازار سهام

ش از   مـاه گذشـته بـي      12شاخص اصلي بازار سهام تركيه طـي        
 درصد افزايش يافته اسـت كـه رشـدي          3/35 واحد معادل    12563
اين شاخص در ماه سپتامبر به سـطح        . شود  كننده محسوب مي    خيره

 واحــد افــزايش يافــت كــه بــالاترين ركــورد تــاريخي آن  65349
  .شود محسوب مي

  
  ليرترك

 درصـد از ارزش خـود را در         71/0 ماه گذشـته     12لير ترك طي    
نمودار زير نوسـانات هـر دلار       . از دست داده است   ابر دلار امريكا    بر

  .دهد نشان ميطي دو ماه گذشته  رادر برابر لير ترك 

نوسانات لير در برابر دلار 
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  .در نوسان بود
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 ٢٠

  -3ضميمه 
  كره جنوبي 

  
  تحولات اقتصادي در كره جنوبي

 جهاني و متـأثر از آن،       اقتصاد كره پس از آنكه در اوج ركود اقتصاد        
 دچار كاهش رشد اقتصادي به ميزان       2008در سه ماه پاياني سال      

 درصد شد، رفته رفته روند بازسازي خود را در پيش گرفت و             -5/4
 رونـد بهبـود پـر سـرعتي را از خـود نـشان داد                2010ابتداي سال   

شد اقتـصادي   بيني كرد كه ر      پيش BoK1طوريكه بانك مركزي      به
البتـه بـا    .  درصد خواهد بـود    1/6 بيش از    2010ر سال   اين كشور د  

آغاز نيمه دوم سال از شتاب رشد اقتصادي اين كشور كاسـته شـد              
كه عمدتاٌ به دليل تضعيف صادرات و بـدتر شـدن دورنمـاي رشـد               
اقتصادي جهان بويژه بازارهاي صادراتي كره يعني اروپا، امريكـا و           

 جهاني و تأثير آن بـر       با اينكه كاهش رشد اقتصاد    . چين بوده است  
اقتصاد كره مقامات اقتصادي اين كشور را نگران كـرده اسـت امـا              

 2010بيني بانك مركزي كره در مورد رشد اقتصادي در سال             پيش
  .نسبت به گذشته تغييري نداشته است

  
رشد اقتصادي سه ماهه كره جنوبي در دوره سالانه 
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  رويترز: منبع

 درصـدي، سـريعترين رشـد       1/6در صورت تحقق رشد اقتـصادي       
. طي يك دهه گذشته ثبت خواهد شـد       اقتصادي سالانه اين كشور     

                                                 
1 Bank of Korea 

طبق آخرين ارقام منتشره، رشد اقتصادي كـره در سـه ماهـه دوم              
   . درصد در دوره سالانه بوده است5/1سال جاري 

تورم در اين كشور با استناد به شاخص قيمت مصرف كننده در ماه             
يعنـي بـه بيـشترين        درصد 5به  ) آخرين رقم موجود   ( 2010 اكتبر

 . رسيد) در دوره سالانه( سال اخير2مقدار خود در 

  

تورم مصرف كننده در كره جنوبي
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  رويترز: منبع

  
 درصد تا   3گذاري تورمي را به ميزان         سياست هدف  BoK با اينكه   

در پيش گرفته است و بارها اعلام نمـوده اسـت            2012پايان سال   
كه درصدد تغيير سياستهاي پولي خود به سمت نرمال سازي است           

 25/2 بهره پايه در سـطح        داشتن نرخ   اما همچنان شاهد پايين نگه    
 معتقد است كه    BoKاگر  . درصد توسط بانك مركزي كره هستيم     

 درصد رشد خواهد داشـت نـرخ        6اقتصاد اين كشور در سال جاري       
حتـي بانـك   . رسـد  بهره كنوني بيش از اندازه پـايين بـه نظـر مـي       

 بـه  2010مركزي انتظار دارد نرخ تورم در سه ماهـه پايـاني سـال       
بنابراين به نظر مي رسد اين بانك . د افزايش يابد درص2/3بيش از 

مترصد فرصت مناسبي براي افزايش نـرخ بهـره پايـه حـداقل بـه               
  . باشد درصد5/2 و رساندن آن به  درصد25/0ميزان 

  
  
  



  اداره مطالعات و سازمانهاي بين المللي  -   بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران           

  .برداری از اين گزارش در صورت ذکر منبع بلامانع است بهره           
 
 
 

 ٢١

   وضعيت دولت
باط مالي  ز نظر انض   ا OECDدولت كره جنوبي در ميان كشورهاي       

. در تعادل قـرار دارد    بودجه اين كشور    . در شرايط بسيار خوبي است    
 در كـشورهاي    GDPدر حاليكه نسبت بدهي عمـومي دولـت بـه           

OECD   شود  بيني مي  درصد بوده و پيش 97 بيش از    2009 درسال
 درصـد هـم فراتـر رود امـا ايـن نـسبت در               115در سال جاري از     

   .باشد  درصد مي25جنوبي كمتر از  ه كر

  
شاخص اصلي سهام و  بازدهي اوراق قرضه    10 ساله كره جنوبي 
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  رويترز: منبع

  بخش خارجي اقتصاد
 ميليـارد دلار    5 جاري اين كشور در ماه اكتبر در حدود          مازاد حساب 

 . ميليارد دلار افزوده شده است4بود كه در مقايسه با ماه سپتامبر

 . اين كشور تكيه بسيار زيادي بر صادرات در رشـد اقتـصادي دارد            
 12/44 درصد رشد كرد و به       9/29صادرات اين كشور در ماه اكتبر       

 4/22يگر واردات اين كـشور نيـز بـا          از سوي د  . ميليارد دلار رسيد  
 .  ميليارد دلار رسيد20/37درصد رشد به 

 اينكه عمده صادرات اين كشور در گروه الكترونيـك و           ه با توجه ب  
ها قرار دارد به شدت به تحولات اقتصاد جهاني حساس            ي  هاد  نيمه
مهمترين شركاي تجاري ايـن كـشور بـه ترتيـب چـين،             . باشد  مي

 .مريكا و ژاپن هستنداتحاديه اروپا، ا

  

تراز تجاري فصلي كره جنوبي در دوره سالانه
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  رويترز: منبع

 ميليـارد دلار    285ميزان ذخاير ارزي اين كـشور نيـز بـه بـيش از              
 مـاه گذشـته     14افزايش يافتـه اسـت كـه بـالاترين ميـزان طـي              

  .شود محسوب مي
  

  بازار سهام و اوراق قرضه
 مـاه   12 طـي    KOSPIشاخص اصلي بازار سهام كره موسـوم بـه          

 در  .افـزايش يافتـه اسـت      درصـد    44/10 واحد معادل    176گذشته  
 ساله اين كشور نيز     10ين موضوع، بازدهي اوراق قرضه      اتناسب با   

 . واحد پايـه كـاهش يافتـه اسـت         125 ماه گذشته بيش از      12طي  
ــورمي    ــارات ت ــابي از انتظ ــازده اوراق قرضــه بازت ــي اســت ب گفتن

گذاران و ميزان اعتماد ايشان بـه دولـت بـراي بازپرداخـت               سرمايه
 . درصد كاهش يافته اسـت     19/4سپتامبر به    در ماه    ،ون آن است  دي

 48/5 سـاله بـازدهي ايـن اوراق         10لازم به ذكر است كه ميانگين       
 9/3( ميليـارد ون     3/4سـرمايه گـذاران خـارجي        .باشـد   درصد مـي  

ــارد دلار ــازار اوراق ق ) ميلي ــر در ب ــاه اكتب ــشور  در م ــن ك رضــه اي
گـذاري ماهانـه در سـال        مايه كه بيشترين سر    گذاري كردند،   سرمايه

اين درحالي است كه دولت اين كشور سعي در آرام كردن روند       . بود
 . باشد ورود سرمايه به اين كشور مي

  
  
  



  اداره مطالعات و سازمانهاي بين المللي  -   بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران           

  .برداری از اين گزارش در صورت ذکر منبع بلامانع است بهره           
 
 
 

 ٢٢

  ) KRW(ن و
 درصد از ارزش خود در      82/2 ماه گذشته در حدود      12كه طي   وون  

البتـه ون بـه لطـف ضـعف         . برابر دلار امريكا را از دست داده است       
 را تجربه كـرده      روندي صعودي  ،طي يك ماه گذشته    عمومي دلار 

  . ماه گذشته در برابر دلار رسيد      6 و به بالاترين سطح خود در        است
اين در حالي است كه مقامات مسئول در زمينه نرخ ارز اين كـشور              

 .اقدام به خريد دلار براي تضعيف ارز داخلي خود نمودند

 

نوسانات ون در برابر دلار 
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تقويـت  . ضعيف شد ريكا ت ن كره در مقابل دلار ام     در هفته گذشته و   
. تضعيف ون در برابر دلار بود     در برابر ساير اسعار عامل اصلي        دلار

ن در  و5/1129-3/1145طي هفته گذشـته هـر دلار در محـدوده           
  .نوسان بود



   

            ارزش هر دلار آمريكا به ارزهاي عمده (آخر وقت بازارنيويورك) , قيمت نقدي

۱۳۸۹/۰۸/ 4 شاخص عمده سهام    قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و , ۲۸       طلا به منتهي هفته
۲۰۱۰/۱۱/۱۹

متوسط
رتبه 

متوسط  درصد تغييرات نسبت چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه 
عنوان

   جمعه   

گذشته  هفته  گذشته هفته هفته  به ۱۹ نوامبر ۱۸ نوامبر ۱۷ نوامبر ۱۶نوامبر ۱۵نوامبر ۱۲ نوامبر

063743 085 064288 064093 064234 064577 064312 064223  SDR 0  دلار به64002
13766 (٢) 132 13584 13680 13639 13522 13494 13584 * 13693 يورو (پول واحد اروپايي) 
16100 (١) 078 15974 15986 16042 15901 15892 16050 * 16141 ليره  انگليس
10048 (٣) 140 10189 10183 10206 10254 10207 10093 10096 دلار  كانادا
09722 (۵) 205 09921 09916 09961 09923 09956 09850 09808 فرانك  سوييس
8204 (۴) 158 8334 8345 8352 8326 8327 8321 8252 ين  ژاپن

156882 085 155551 156023 155680 154854 155491 155708 SDR 156245 به دلار  
139524 336 134830 135180 135250 133599 134130 135989 136780 طلاي نيويورک (هراونس)
139460 311 135129 134920 135425 133965 134150 137185 137400 طلاي  لندن (هر اونس)

8686 525 8229 8198 8185 8044 8234 8486 8488 نفت پايه آمريکا 
8818 381 8482 8434 8505 8328 8473 8670 8634 نفت برنت انگليس 
11317 171 11124 11204 11181 11008 11024 ۱۱۲۰۲ DOW-30 11193 (بورس وال ا ستريت ) 
5833 161 5739 5733 5769 5693 5682 5820 FTSE-100 5808 ( بورس لندن)
9769 129 9894 10022 10014 9812 9797 9828 NIKKEI-225 9725 (بورس توكيو )  
6743  034 6766 6844 6832 6700 6663 6790 DAX-30 6735 (بورس فرانكفورت)

شماره   ۳۵ ر*  هر واحد به دلار آمريکا
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