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 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده

  
  اقتصاد امريكا

• HU سال به امريكا5 سفري بعد از   
تـائو رئـيس جمهـور چـين در فرودگـاه              وقتي هـوجين   2006 سال

سي مورد اسقبال جورج بـوش قـرار گرفـت اقتـصاد              واشينگتن دي 
در . امريكا در شرايط بهتري نسبت بـه زمـان حاضـر قـرار داشـت              

 5علاوه بر بحران مالي و ركـود اقتـصادي،           سال گذشته،    5فاصله  
ميليون فرصت شغلي در امريكا از بين رفته و نرخ بيكاري دو برابـر              

اما در طول اين مدت، چين بـه دومـين اقتـصاد جهـان              . شده است 
بازار اتومبيل در ايـن كـشور بزرگتـرين بـازار در            . تبديل شده است  

 از جمعيـت    شود و تعـداد كـاربران اينترنـت آن          جهان محسوب مي  
 در سـال    1ژيائوپينـگ   از زماني كه دنـگ    . امريكا پيشي گرفته است   

 اصلاحات اقتصادي چين را آغاز كرد و به امريكا سـفر كـرد              1979
 بـاز هـم     2در زمـان جيانـگ زمـين      .  سال گذشته است   30بيش از   

جانبه بـا امريكـا در دسـتور كـار چـين قـرار             سياست همكاري همه  
راز تجـاري دوجانبـه ايـن كـشور بـا           در اين مدت همواره ت    . داشت

 بر  Hu كه   2003امريكا به نفع چين افزايش يافته است اما از سال           
  . سر كار آمده است وضع به مراتب بهتر شده است

بنابراين بي دليل نيست كه در سفر اخير آقـاي هـو بـه امريكـا، از                 
سوي مقامات چيني كمترين توجه بـه موضـوعاتي همچـون نـرخ             

  .شمالي شده است و حمايت اين كشور از كرهيوان به دلار 
 با اينكه كسري تجاري امريكـا در كـل رو بـه كـاهش اسـت امـا                 

بنـابراين  . كسري اين كشور با چين همچنان در حال افزايش است         
در صورتي كه چين همچنان سياست تضعيف يوان را حفـظ نمايـد             
. بايد منتظر افزايش كسري تجاري امريكـا بـا ايـن كـشور باشـيم              

بوئينگ و كوكاكولا شركتهاي امريكايي هستند كه بازار پايداري را          

                                                 
1Deng Xiaoping(1904-1997)  
2Jiang Zemin  

اند و ساير شركتها منتظـر موافقتهـاي          از مدتها پيش در چين داشته     
در نشست اخير   . رسد  تجاري هستند كه ميان دو كشور به امضا مي        

 ميليارد دلار بـه امـضا       45ميان اوباما و هو توافق تجاري به ارزش         
رسـد بـا توجـه بـه وضـعيت فعلـي و               ه نظر مي  در مجموع ب  . رسيد

 در روابـط     احتمال افزايش كسري تجاري امريكـا بـا چـين، تـنش           
  .تجاري دو كشور همچنان باقي بماند

 ارقام اقتصادي قوي •

فروشي و توليدات صـنعتي كـه هفتـه ماقبـل             قرائت شاخص خرده  
منتشر شد تصوير روشني از رشد پايـدار اقتـصادي امريكـا ترسـيم              

 درصد در ماه نوامبر     8/0با اينكه رشد ماهانه خرده فروشي از        . نمود
 درصد در ماه دسامبر كاهش يافـت امـا ميـانگين متحـرك              6/0به  
 درصد در دوره سالانه افزايش يافته كه به      14ماهه اين شاخص      سه

 2010روشني نشان داد كه مخارج مـصرفي در سـه ماهـه پايـاني               
دازه كافي قوي هست كه انتظار      اين ارقام به ان   . افزايش يافته است  

 درصد در سه ماهه پاياني      0/4رشد واقعي مصرف خصوصي در حد       
تقويت رشد مخارج مصرفي، در صورت تداوم،       .سال را داشته باشيم   

 و كـار و      تواند دور جديـدي از رشـد مخـارج در بخـش كـسب               مي
را به دنبال داشـته باشـد        اشتغال بويژه در سطح بنگاههاي كوچك     

اند و  نون در مسير بهبود اقتصادي از ساير بخشها عقب بودهكه تا ك  
 .نياز گردانـد  مهم تر از همه اقتصاد امريكا را از حمايتهاي دولتي بي         

.  نيـز در مـاه دسـامبر وضـعيت خـوبي داشـت      اي  كارخانـه توليدات  
رغم كاهش رشد توليد خودرو باز هم         شاخص توليدات صنعتي علي   

 افـزايش   .قبـل از آن ثبـت كـرد        درصدي را همچون ماه      4/0رشد  
ي اطلاعـات،   ي به دليل رشد قوي در حوزه فناور       ا  توليدات كارخانه 

  .رايانه، كالاهاي مصرفي و انرژي بود
همانطور كه در گزارش هفته قبل نيز گفته شـد، شـاخص تركيبـي           

 پيشنگر ماه دسامبر، روند     بورد در مورد شاخصهاي     كنفرانسموسسه  
  . است ريكا را در آينده نزديك تأييد كردهپايدار بهبود اقتصادي ام
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 دريافت بيمه بيكـاري     متقاضيان اوليه در تحولي ديگر، آمار هفتگي      
اين موضـوع   . براي دومين هفته متوالي در ماه ژانويه كاهش يافت        

دهد كه شرايط بازار كار در سـال جديـد مـيلادي رو بـه                 نشان مي 
 دريافـت بيمـه     همتقاضـيان اولي ـ  در حال حاضر تعـداد      . بهبود است 

  . هفته قبلي است52 هزار نفر كمتر از روند آن طي 50بيكاري 
 ضعف بخش مسكن در ماه دسامبر •

آخرين اطلاعات مربوط بـه بخـش مـسكن در امريكـا كـه در روز                
 متناقضي در مورد سـرعت بهبـود        سيگنالهايچهارشنبه منتشر شد    

م كرد كه   وزارت بازرگاني امريكا اعلا   . وضعيت اقتصادي امريكا داد   
 خانه در امريكا اقدام بـه سـاخت         587600 تنها   2010در كل سال    

 بـه بعـد محـسوب       1959شده است كه دومين ركورد بـد از سـال           
 است  2009ترين ركورد در اين مدت مربوط به سال           پايين. شود  مي

 هزار واحد   554هاي اقدام به ساخت در آن سال تنها           كه تعداد خانه  
دهد كه وضعيت در حال بـدتر شـدن           ن مي اطلاعات اخير نشا  . بود

دهـد كـه در مـاه         وزارت بازرگاني در گزارش خود نشان مـي       . است
هـا و     دسامبر در دوره سالانه و پس از تعديلات فصلي تعـداد خانـه            

. انـد    هزار واحد كـاهش يافتـه      529آپارتمانهاي شروع به ساخت به      
ترين  سته درصدي نسبت به ماه نوامبر و آه   3/4 كاهشي   ،اين ميزان 

 اقتصاد امريكا    كه در شرايطي . دهد   را نشان مي   2009رشد از اكتبر    
سـازندگان مـسكن در       به طور معمول   ،در وضعيت طبيعي قرار دارد    

 امـا   .نمايند  ميهر سال اقدام به ساخت يك ميليون واحد مسكوني          
 كه سال رونق بازار مسكن امريكا بود اين روند سـير            2005از سال   

 نتوانسته است به سطح نرمـال و        گرفته است و هنوز   نزولي به خود    
از سويي ديگر و در گزارشي تقريبـاً متنـاقض،    . طبيعي خود بازگردد  

تعداد مجوزهاي ساخت در مـاه دسـامبر در دوره سـالانه و پـس از            
دهـد كـه بيـشترين       درصد افزايش نشان مي    7/16تعديلات فصلي   

  . شود  محسوب مي2010افزايش از ماه مارس 
  
  

  تحاديه اروپاا
 بررسي تحليلي روند تحولات اقتصادي حوزه يورو •

 مقامـات پـولي بانـك مركـزي اروپـا           گذاران مالي دولتها و     سياست
از سعي در گريز از بحران بدهي رو به رشدي دارنـد كـه در حـال                 

  .  اتحاديه اروپاست بردن اقتصاد بين
 IMF / و قبل از اعطاي كمك مالي اتحاديه اروپـا           2010در سال   

به ايرلند، دولت اين كشور از عـدم نيـاز خـود بـه              در اوايل دسامبر    
امـا  . گفـت   كمك مالي و تفاوت وضعيت خود با يونان سـخن مـي           

، سـر انجـام     مردان و با افزايش مـشكلات       برخلاف ادعاهاي دولت  
  . ميليارد يورويي شد85 مجبور به قبول كمك اين كشور

 نيـز   ايتاليـا و بلژيـك    رتغـال، اسـپانيا،     در حال حاضر كـشورهاي پ     
با يونان و ايرلند    را   و وضعيت خود     دهند  مي مشابه ايرلند    يشعارهاي

 Stress Testاما واقيعت اينجاست كه در آخرين . دانند متفاوت مي
 بانك موفـق بـه احـراز شـرايط          7 ، تنها 2010ده در ژوئن    انجام ش 

ها تنها  بانك از آنها اسپانيايي بودند و در بين آن5مناسب نشدند كه   
موفـق  نيـز   يك بانك يوناني وجود داشت و تمام بانكهاي ايرلندي          

هاي ياد شده از اين گذشته كشور   . نده بود به احراز شرايط كامل شد    
 . ديگـري نيـز دسـت بـه گريبـان هـستند            فوق با مشكلات مشابه   

هـاي دولتـي، كـسري بودجـه بـالا و كنـدي رشـد                 معضل بـدهي  
لات مشترك و اساسي در اين  از مشك1اقتصادي و بعضاً رشد منفي    

  . مي باشد2 كشور6

رشد اقتصادي سه ماهه سوم 2010 نسبت به يك سال قبل از آن
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نسبت بدهي دولت به  GDP در پايان سال 2009
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نسبت كسري بودجه به GDP در سال 2009
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علاوه بر اين مشكلات مشترك بايد توجه داشت كه اين كـشورها            
يونان كـشوري اسـت كـه       . داراي مشكلات خاص خود نيز هستند     

رقابتي و ناكارآمد دولتي آن        و اقتصاد غير   رد دا 1بخش دولتي بزرگي  
. شـود   حمايت مي  ECB نرخ بهره حداقل      كمكهاي مالي با   بواسطه

 .ايرلند به شدت به سيستم بانكي خود وابسته اسـت         از سوي ديگر    
  و 2 براي ايجاد تغييرات سـاختاري در اوراق قرضـه         اين سيستم نيز  
 سومين كـشور    .نيازمند است زيادي   به كمك مالي     افزايش سرمايه 

وري  ه بهر  اقتصادي با   داراي  نيز  پرتغال اي منطقه يورو يعني     حاشيه
جنـوب  در  همچنـين   . باشـد   مـي انداز     و ميزان كم پس    3 توليد پايينِ

 اين  غم سلامت سيستم بانكي      علير ،ايتاليا شرقي منطقه يورو يعني   
وجود  با بانكهاي ساير كشورهاي اروپايي       ي وابستگي شديد  ،كشور

. سبب افزايش نگرانيها در مـورد ايـن كـشور شـده اسـت             دارد كه   
                                                 

  . درصد است40 در اين كشور GDPت به لهاي دو نسبت هزينه 1
2Bond Restructuring  
3OECD's Economic Survey of Portugal 2010  

ن كـشورهاي مـذكور بهتـرين       رسد در بي    بلژيك نيز كه به نظر مي     
هـاي   وجـود نـاآرامي   . دارد بـالايي    هـاي    بدهي ،وضعيت را داراست  

تبارهـا    سياسي در اين كشور كه ريشه در اختلافات قوميتي هلندي         
 تزلزل سياسـي را بـه يكـي از سـناريوهاي          ،و فرانسوي تبارها دارد   

بات اقتصادي  ثنموده كه ممكن است     تبديل   در اين كشور  محتمل  
ل قروض اين كشور و و حتي به نكبه خطر انداختهور را نيز  اين كش 
 .بيانجامد

البته بايد اذعان داشت كه مشكلات كنوني اتحاديه اروپا بطور كلي           
وجــود . ريــشه در نــاهمگوني اقتــصاد كــشورهاي ايــن ناحيــه دارد

اقتصادهاي صنعتي متكي بـه صـادارت ماننـد آلمـان و فرانـسه و               
الا و بيكـاري انـدك ماننـد هلنـد در           كشورهايي با رشد اقتصادي ب    

مقابل كشورهايي با رشد اقتصادي شـكننده، بيكـاري بـالا، حجـم             
هاي ملي و دولتي انباشت شده، كسري بودجه فزاينده           عظيم بدهي 

 دركـشورهايي ماننـد     ،و سيستم بانكي مقـروض و نيازمنـد كمـك         
 از يونان، ايرلند، اسپانيا، پرتغـال و تـا حـدودي در ايتاليـا و بلژيـك            

  .هاست جمله اين افتراق
ثباتي هـستند    داراي بازار اوراق قرضه بي   4يورو ي  كشورهاي حاشيه 

افـزايش هزينـه   . گذاران خارجي وابسته است شدت به سرمايه   كه به 
استقراض در اين كشورها بر اين بي ثباتي افزوده است و دسترسي            

بهـره  افزايش نرخ   . اين كشورها را به منابع مالي كاهش داده است        
 تحمــل شـرايط كنــوني را بــراي آنهـا نــاممكن ســاخته   ،پرداختـي 

حـوزه  گـذاران    سياسـت  بـراي  پيش رويها  بنحويكه يكي از گزينه   
 براي اين   تأمين مالي  كاهش هزينه    در جهت  تلاش   پولي مشترك، 
 . كشورهاست

  به ترتيـب   2010بازده اوراق قرضه در يونان و ايرلند در اواخر سال         
د افزايش يافته و در ساير كشورهاي بـدهكار          درص 3/9 و   5/12 به

اي نيز بازده اوراق قرضه نسبت به اوراق همتاي آلماني خود             حاشيه

                                                 
 يا، ايتاليايونان، ايرلند، پرتغال، اسپان 4
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آلمان ايتاليا اسپانيا ايرلند يونان پرتغال بلژيك

: رويترز   منبع
  

 احتمال سـرايت مـشكلات بـه بـازار اوراق            ديگر، نكته قابل توجه  
 برابـر بـا     اي  هـايي بـازار اوراق قرضـه      ضه اسپانياست كـه بـه تن      قر

نگرانيهـا درمـورد    . مجموع سه كشور يونان، ايرلنـد و پرتغـال دارد         
ثبات بدهي در اتحاديه اروپا به حدي است كه بعـد از اوت           وضعيت  

 بـدون ريـسك   ي كـه  بـه عنـوان اوراق ـ    قرضه آلمـان    اوراق 2010
در  . نرخ بازدهي مواجـه شـده اسـت        افزايشبا  شود نيز    شناخته مي 

گذاران نسبت به قدرت آلمان در تحمل بار مـشكلات     سرمايهواقع،  
 نـرخ بهـره   ين رو،كشورهاي بدهكار حوزه يورو بيمناك هستند از ا       

اين نكته سـبب كـاهش شـديد ارزش         . نمايند  بالاتري را طلب مي   
 2011انويـه    دلار در نيمه نخست ژ     29/1تر از سطح      يورو به پايين  

چـون چـين    روز نگراني كشورهاي هم   باين كاهش ارزش،    . گرديد
همراه داشـته تـا جـايي      هستند را بهكه داراي ذخاير عظيم يورويي  

كه آنها را وادار به حمايت از بازار اوراق قرضه اروپاييـان مقـروض              
هـاي خـود از       به طوري كه حتي در حال انتقال دارايي       . نموده است 

آمارهـا از    .ساير مناطق به بازار اوراق قرضه منطقـه يـورو هـستند           
خروج تدريجي چين از بازار اوراق قرضه امريكا و ژاپن و رفتن بـه              

حكايـت  سـمت بـازار اوراق قرضـه كـشورهاي مقـروض اروپـايي       

 ها و افزايش خريد اوراق قرضه مـذكور         بر اثر اين حمايت   . 1كند  مي
هفته اخير   بازده اوراق قرضه كشورهاي بدهكار در دوECBتوسط 

 يورو نيز از اين مسئله نفع برده و بخشي از           تا حدودي تعديل شد و    
اما در عـين حـال رونـد        .  رفته خود را بازيافته است      ارزش از دست  

افزايش بازده اوراق كشورهاي مقروض حوزه يورو از نـوامبر سـال            
قبل تا كنون نشان دهنده اثر بخشي ناچيز سياسـتهاي حمـايتي از             

ته نرخ استقراض را    ها بوده است و نتوانس       و ساير نهاده   ECBسوي  
براي كشورهاي بدهكار در سطح قابل تحملـي كـاهش دهـد، تـا              

 وزراي دارايـي كـشورهاي حـوزه يـورو در پـي تـصويب                كه جايي
 را قادر به خريـد اوراق قرضـه         EFSF2طرحي هستند كه صندوق     

صندوقي كه در ابتـداي امـر بـا هـدف         . نمايد  كشورهاي مذكور مي  
 و وام دهـي بـه       AAAق قرضـه    تامين مالي از طريق فـروش اورا      

  .كشورهاي بدهكار حوزه يورو ايجاد شده بود
از جمله نكات قابل توجه ديگـر عـدم اتفـاق نظركـشورهاي ايـن               

در .  مـشكلات بـدهي كـشورهاست      منطقه در مورد روند برخورد با     
ــو  ــك س ــه ح  ي ــد ك ــرار دارن ــسه ق ــان و فران ــستند   آلم ــر ني اض

هزينـه نجـات سـاير       پرداخـت د را مجبـور بـه       دهندگان خو   ماليات
 ميليارد يورويي 750كشورهاي حوزه يورو نمايند و با افزايش منابع      

در مقابـل كـشورهاي نظيـر       . نماينـد    مخالفت مـي   EFSFصندوق  
المللـي     بانك مركزي اروپا به همراه صندوق بـين         همچنين ايتاليا و 

 كاهش نگرانيها و افزايش حمايت از كـشورهاي     برايپول معتقدند   
لازم .  ميليارد يورو افزايش يابـد     1000د منابع مذكور به     بدهكار باي 

از ميليـارد    4403به ذكر است كه كشورهاي اتحاديه اروپا قرار بود          
 ميليارد يورو كنوني را تامين نمايند، اما به علت اينكه برخي از       750

انـد، ايـن    اين كشورها هنوز بطور كامل به تعهد خود عمـل نكـرده           
 ميليارد يـورو را     750رت وام دهي تا سقف      صندوق بطور بالفعل قد   

                                                 
 Net Long-Term TIC (داري امريكا انويه وزارت خزانهژ 18گزارش : منبع 1

Flows(و گزارش بلومبرگ ازاظهارات وزير دارايي ژاپن در هفته گذشته   
2 European Financial Stability Facility   

  . تامين شودIMFمابقي اين مبلغ قرار است توسط  3
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 AAAندارد كه اين مسئله حتي احتمـال كـاهش رتبـه اعتبـاري              
تواند بـه افـزايش       صندوق مذكور را افزايش داده است كه خود مي        

  .هاي استقراض اين صندوق بيانجامد هزينه
همچنين كمسيون اروپا و صندوق بين المللي پـول بعـد از كمـك              

يرلند اميدوار بودند كه كشورهاي حـوزه يـورو بـا           مالي به يونان و ا    
رعايت سطوح تعيين شده در مورد ميزان بدهي و كـسري بودجـه،             
روند سرايت مشكلات به ساير كـشورهاي حـوزه يـورو را متوقـف              

اما اكثر اين كشورها بـه دليـل اتخـاذ سياسـتهاي رياضـتي        . سازند
يد عمومي  كاهش كسري بودجه و افزايش مالياتها با اعتراضات شد        

اين امر رسيدن به اسـتانداردهاي تعيـين شـده را بـا             . روبرو هستند 
همچنين اتخـاذ ايـن سياسـتها       . مشكل اساسي روبرو ساخته است    

نماي رشد اقتصادي كشورهاي حوزه يورو را دچار ترديد نمـوده         ورد
اي ايـن     بنحويكه كاهش رشد اقتصادي در كشورهاي حاشيه      ،  است

دن به رونـد رشـد اقتـصادي آلمـان و           منطقه حتي احتمال لطمه ز    
  .فرانسه را بوجود آورده است

 كشور عضو حوزه يورو     17مشكلات مذكور در هفته گذشته وزراي       
را دورهم جمع كرد تا در مورد افـزايش قـدرت حمـايتي صـندوق               

EFSF   در  در ايـن منطقـه   1بـانكي آزمون فـشار   سومين دور و نيز
 مقـرر   در آزمـون فـوق    . دبه توافق برسن  فوريه سال جاري ميلادي     

هاي قبلي در نظـر        شرايط دشوارتري نسبت به آزمون     شده است تا  
در ايـن   اين بار تعداد بانكهـايي كـه        رود  احتمال مي گرفته شود كه    

ــد  ــردود گردن ــون م ــر  7 از ازم ــي فرات ــورد قبل ــن رو . رود م از اي
در مورد انتشار عمومي نتايج اين آزمون       سياستگذاران اتحاديه اروپا    

  از اينكـه نتـايج ضـعيف       اين سياسـتگذاران   . ترديد روبرو هستند   با
گـذاران شـده و بـه سـقوط يـورو        باعث وحـشت سـرمايه   احتمالي،

هـايي     اقدام به لفاظي   يبيانجامد بسيار بيمناك هستند و هر اَز چند       
در مورد حمايت كامل اعضا از آينده واحد پـولي مـشترك اروپـايي              

  .شمارند ممكن مي نرا غيرنمايند و احتمال فروپاشي آ مي

                                                 
1Stress Test  

بيينم نرخ تورم     نمايد كه مي    تر مي   كننده  اين مشكلات زماني نگران   
 درصد درسـال    2/2در حوزه يورو در حال افزايش است و به سطح           

بـا  .  اسـت   اروپـا  رسيده كه حتي بالاتر از نرخ هدف بانك مركـزي         
بررسي اظهارات مقامات پولي اين بانك از آقاي اكسل وبر رئـيس            

 از مخالفين اصـلي ادامـه سياسـتهاي         نك مركزي آلمان كه قبلاً    با
، مي توان دريافـت كـه       ECBانبساطي بوده تا آقاي تريشه رئيس       

 از سياسـتهاي بانـك      نرخ بهره كليدي و تعديل نرخ تـورم       افزايش  
 درحـالي كـه ريـسك تـورم،       . مركزي اروپا در كوتاه مـدت نيـست       

ت و سبب كـاهش     خطري جدي براي اقتصاد شكننده حوزه يوروس      
از سوي ديگر افـزايش     .  شده است  2كنندگان اروپايي   اعتماد مصرف 

سياستهاي رياضتي، روند ركود اقتصادي و افـزايش بيكـاري را در            
تواند ضربه شـديدي بـه تقاضـاي          اين منطقه تشديد نموده كه مي     

  . نمايدكندكل وارد نمايد و موتور رشد اقتصادي را 
دهد كه     مطرح شده فوق نشان مي     در جمع بندي بايد گفت مسائل     

گذاران بايد بـا احتيـاط بيـشتر رونـد تحـولات واحـد پـول                  سرمايه
 تـضعيف يـورو در      خطـر چرا كـه    . مشترك اروپايي را پايش نمايند    

  . كاملاً جدي است،صورت عدم بهبود شرايط
 نيز   اورپايي  خريد اوراق قرضه   درالبته نبايد از حمايتهاي اخير چين       

هـا مـسائل   نته  نرسد سياستگذاران اين كشور  مي رغافل شد، به نظ  
گيـري خـود لحـاظ         مـسائل سياسـي را در تـصميم        اقتصادي بلكه 

نمايند و نگران فروپاشي يورو و در مقابل قدرت يـافتن دلار در               مي
.  هـستند  كشور خود  بر   هاي امريكا مناسبات جهاني و افزايش فشار    

  م./نماينديت به شدت از يورو حمابه نظر مي رسد از اين رو 
  

  انگليس 
  !2010  درصدي در ماه دسامبر7/3تورم  •

                                                 
 - 11كاهش شاخص مذكور از  ادامه روند نزولي و :ژانويه كميسيون اروپا  20گزارش  2
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 مـاه   8تورم در انگليس در ماه دسـامبر بـه بيـشترين ميـزان              
 درصد در ماه    7/3 در ماه نوامبر به      3/3گذشته خود رسيد و از      
افزايش قيمـت سـوخت و موادغـذايي        . دسامبر افزايش يافت  

، فزايش تورما. ه استمهمترين دليل افزايش قيمت عنوان شد     
از كليـدي   براي افزايش نرخ بهره     را  بانك مركزي اين كشور     

در صـورت  . فعلي تحت فشار قرار داده است درصد   5/0سطح  
 بر تورم و افـزايش      1ارزش افزوده ماليات بر   اخير  افزايش  تاثير  

، رئيس بانك مركزي آقاي كينـگ پنجمـين         ژانويهآن در ماه    
ي هـا   رامون ايـن افـزايش    ي خود براي ارائه توضيحات پي       نامه
 در ايـن    2پايه اين در حالي بود كه تورم        . را خواهد نوشت   تورم

هاي انـرژي، الكـل، موادغـذايي و تنبـاكو را             كشور كه قيمت  
 درصـد در  9/2 درصد در ماه نوامبر بـه   7/2شود از     شامل نمي 

از سويي نخست وزير اين كشور آقـاي        . دسامبر افزايش يافت  
ظر اخير خود بر توانايي بانـك مركـزي         كامرون نيز در اظهارن   

هـاي    آقاي كامرون به ابقاي نـرخ     . براي مهار تورم تاكيد كرد    
بـا توجـه بـه سياسـتهاي        . تمايـل دارد  بهره در سطوح فعلـي      

در صــورت افــزايش  3رياضــت مــالي دولــت در ســال جــاري
 رشـد اقتـصادي ايـن       ،اي اسـتقراض  ه   هزينهنرخهاي بهره و    

 اكثـر كارشناسـان نيـز       .اهـد شـد   كشور با اخـتلال روبـرو خو      
 درصـدي بـراي سـه       5/0 ي رشد انتظـار   با توجه به   ،معتقدند

 درصـدي در  9/7 نرخ بـالاي بيكـاري   همچنينماهه چهارم و  
 بـيش از پـيش بـه        ،مقطع كنوني نبايد با افزايش نـرخ بهـره        

بـا توجـه بـه فـشارهاي وارد شـده           . اقتصاد انگليس ضربه زد   
رسد اين بانك     كزي، بنظر مي  بدليل افزايش تورم به بانك مر     

تصميم خود مبني بر ثابت نگه داشتن بهره در سطوح فعلي تا            
 . را مورد تجديـد نظـر قـرار دهـد          سه ماهه پاياني سال جاري    

                                                 
1 VAT  
2 Core Inflation 

 هزار ٣٣٠ درصد و نيز کاهش ٢٠افزايش ماليات بر ارزش افزوده به  3
  شغل دولتی

 كه آوريل سال جاري زمـان افـزايش         رسد  بنابراين به نظر مي   
 .سياستي بانك مركزي باشدنرخ بهره 

تورم انگلستان

0
1
2
3
4
5
6

س2008
مار

ن2008
ژوئ

ر2008
تامب

سپ

ر2008
سامب

د
س2009

مار
ن2009

ژوئ

ر2009
تامب

سپ

ر2009
سامب

د

س2010
مار

ن2010
ژوئ

ر2010
تامب

سپ

ر2010
سامب

د

درصد

Uk office for national statistics :منبع
 

  
 كـه     تورم اين كـشور،    شده از سوي نرخ     در ميان سروصداي بپا   

 در هفته گذشته تعـداد     ود جلب كرده بود،   ها را بسوي خ     اكثر نگاه 
ي بيكاري در اين كشور بطورغيرمنتظره كـاهش          متقاضيان بيمه 

 ميليـون نفـر در مـاه        475/1  نفر كاهش، بـه       100/4و با     يافت  
 اين در حالي بود كه نرخ بيكاري ايـن كـشور كـه              .دسامبر رسيد 

 2010شود در سه ماهه منتهي به نوامبر          شر مي  منت ILO4توسط  
 .  درصد بدون تغيير باقي ماند9/7  سطحدر

هاي اقتـصادي ايـن        درصد فعاليت  5كه تنها   نيز  فروشي    خرده •
بدليل سرماي شـديد    دهد، در ماه دسامبر       كشور را تشكيل مي   

 درصـد   8/0نسبت به ماه نوامبر،     هوا و تورم بالا در اين كشور        
اين شاخص بود كـه      ركورد تاريخي بدترين  ين  ا .كاهش يافت 

 رفـت   كـه انتظـار مـي   اين درحالي بـود . رخ داد  ماه دسامبر    در
شـايان   . از خريدهاي آغاز سال جديد منتفع شود       فروشي  خرده

 درصد و افـزايش ماليـات       7/3 كه افزايش تورم به      توجه است 
اين شاخص  باز هم   هاي آينده     در ماه تواند    ميبر ارزش افزوده    

  س ./ تضعيف نمايدار
  
  

   ژاپن
                                                 

4 International Labour Organization 
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 ٧

بيني دولت و بانك مركـزي نـسبت بـه            خوش •
   در سال جارياقتصاد ژاپن

اقتـصاد ايـن   رشد در هفته گذشته، دولت ژاپن ارزيابي خود از         
 تـاكنون افـزايش     2010كشور را براي اولين بار از ماه ژوئـن          

رغم سكون فعلي در اقتصاد اين        دولت اعلام كرد كه علي    . داد
 افـزايش   .شود  يي از حركت در آن مشاهده مي      ها  شانهكشور، ن 

 درصدي توليدات صنعتي اين كـشور در مـاه نـوامبر كـه              يك
كند كه     اين حس را القا مي      ،بود ماه   6نخستين افزايش بعد از     

ظرفيـت  . ژاپن در حال فاصله گرفتن از روندهاي نزولي است        
ت و بـه     درصد افزايش ياف   6/1 نيز در ماه نوامبر      1 برداري  بهره

 مـاه گذشـته را      6 واحد رسيد و اولين افـزايش خـود در           7/86
 انتشار آمار توليـد ناخـالص داخلـي          از سوي ديگر   .تجربه كرد 

 و بـا در نظـر       2010  درصدي چين در سه ماهـه چهـارم        8/9
گرفتن اين موضوع كه چين بزرگترين شريك تجاري و بـازار           

قتـصاد  در مـورد دورنمـاي ا     خارجي ژاپن است، به خوشـبيني       
مگـام بـا    رسد كه بانك مركزي نيز ه       بنظر مي . ژاپن دامن زد  

بينـي خـود از       ، پيش  ژانويه 26دولت، در جلسه روز چهارشنبه      
 اين بانك در اظهـار    . رشد اقتصادي اين كشور را افزايش دهد      

خود، اعلام كرد كه اقتصاد اين كشور تا ماه         هفته گذشته   نظر  
ري از حالـت سـكون      مارس و يا حداكثر نيمه نخست سال جا       

 95در نظرسـنجي رويتـرز كـه همبـستگي          . خارج خواهد شد  
درصدي با تانكان بانك مركزي ايـن كـشور دارد، مـشخص            

 در بخـش    افـراد بـدبين    بـه    ها بين  شده است كه درصد خوش    
در مقابل در   .  درصد افزايش يافته است    11 به   7اي از     كارخانه

 تجربـه كـرد،     اي نيز، اين شاخص بهبود را       بخش غيركارخانه 
اي   اگرچه وضعيت اين بخش هنـوز بخـوبي بخـش كارخانـه           

  س./نيست
  

                                                 
1 Capacity Utilization 

  تحولات بازار ارزهاي عمده 
اكثر اسعار بجـز دلار كانـادا    در هفته گذشته دلار امريكا در برابر     

متوسط ارزش دلار در هفته مذكور نسبت به متوسـط          . تضعيف شد 
،  21/2اپـن  و يـن ژ     پونـد   يـورو،  ارزش آن در هفته ماقبل در برابر      

  . درصد كاهش يافت44/0 و 44/1
نمودار قيمت روزانه دلار به يورو و پوند استرلينگ( آخر وقت بازار نيويورك) 
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 دلار و هـــر پونـــد در محـــدوده 3288/1-3620/1در محـــدوده 

همچنين هر دلار نيـز در      .  دلار در نوسان بودند    6010/1-5884/1
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شنبه كه نشان  آلمان و منطقه يورو در روز سهZEW گزارش  
از افزايش قابل توجه اعتماد و خوشبيني نسبت به اقتصاد آلمـان      
و حوزه يورو به طور كلي داشت به تقويت يورو در ابتداي هفتـه              

بيني خـود از رشـد اقتـصادي       شدولت المان حتي پي   . كمك كرد 
 . را افزايش داد2011كشور در سال 

جويي مقامات رسمي منطقـه       افزايش اميدواري نسبت به چاره     
ها در اين منطقه در روز پنجـشنبه،          يورو براي حل مشكل بدهي    

 . دنبال داشت تقويت يورو در برابر ساير اسعار را به

  عوامل منفي
خصي پيشنگر در مـورد      كه شا  كننده  ضريب اطمينان مصرف    

 كننده نسبت به وضعيت اقتصاد منطقه يورو اسـت          اعتماد مصرف 
كننـدگان     نشان داد كه ميـزان اعتمـاد مـصرف         در روز پنجشنبه  

 .حوزه يورو به سطح فعاليتهاي اين منطقه كـاهش يافتـه اسـت            
رفت كه اين شـاخص بـه ميـزان بيـشتري             البته چون انتظار مي   

  .نداني بر يورو بگذاردكاهش يابد نتوانست تأثير چ

شاخص توليد ساختمان كه ساخت وساز خصوصي و دولتي در           
گيرد در ماه نوامبر كاهش يافـت انتـشار    منطقه يورو را اندازه مي    

اين شاخص در روز چهارشنبه در زمان انتشار تا حدودي جايگـاه       
 .يورو را تضعيف نمود

  
   عوامل تأثير گذار بر دلار •

  عوامل مثبت
 امريكا در روز سه شنبه مربوط به مـاه نـوامبر            1TIC حساب   

اين شاخص كه نشان دهنـده منبـع تـأمين كـسري            . منتشر شد 
حساب جاري امريكا است به نفع دلار بود زيرا نشان از افـزايش             

 .ورود سرمايه خارجي به اين كشور داشت

                                                 
1 Treasury International Capital 

 متقاضيان دريافت بيمه بيكاري اوليه براي دومين هفته پياپي      
شد و اميدواري نـسبت بـه بهبـود بـازار كـار در         با كاهش روبرو    

 .امريكا را افزايش داد

 
  عوامل منفي

 در روز سه شنبه مربوط به ژانويه منتـشر          NAHB شاخص   
اين شاخص كـه توسـط انجمـن ملـي سـازندگان مـسكن              . شد

شود و ميزان فروش و ساخت و سازهاي آينده را            امريكا تهيه مي  
 .داد خش را نشان مينشان مي دهد همچنان ضعف در اين ب

هاي شروع بـه سـاخت روز پنجـشنبه مربـوط بـه مـاه                  خانه 
دسامبر نيز وضعيت مشابهي داشت و به تـضعيف دلار در برابـر             

 .ساير اسعار كمك كرد

 
 ين ژاپنگذار بر  عوامل تأثير •

  عوامل مثبت
كننده در روز دوشـنبه مربـوط بـه مـاه           ضريب اعتماد مصرف   

د افــزايش ســطح فعاليتهــاي دســامبر افــزايش يافــت كــه مؤيــ
  .باشد اقتصادي در ژاپن مي

ــاخص   ــدني را   IP2ش ــنعتي و مع ــدات ص ــزان تولي ــه مي  ك
نمايد روز سه شنبه منتـشر شـد كـه بـا افـزايش             گيري مي   اندازه

 . روبرو گرديد

 كه بخش خـدمات داخلـي در ژاپـن را          3شاخص صنعت سوم   
نبه منتـشر   ش ـ  نمايد مربوط به ماه دسامبر روز سه        گيري مي   اندازه
اين شاخص نيز مؤيد تقويت بخش خدمات در ايـن كـشور            . شد

 . بود و به تقويت ين در اين روز كمك كرد

  
  

                                                 
2 Industrial production 

3 Tertiary Industry ،فروشي و عمده  برق، گاز ، آب، خرده اطلاعات و ارتباطات
  .گيرد فروشي،خدمات مالي، بيمه و رفاه را در بر مي
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  منفيعوامل 
افزايش ريسك پذيري و تقويت ارزهـاي پربـازده مهمتـرين            

. دليل تضعيف ين در مقابل ساير اسعار در طول هفته گذشته بود         
ريـسك معاملـه      پـر به طور سنتي در شرايط گرايش به معاملات         

 1گران از ين بـه عنـوان ارز تـأمين مـالي در معـاملات انتقـالي                
كنند كه اين موضوع در هفته گذشته به تضعيف يـن             استفاده مي 

  .انجاميد 

 
  تحليل بنيادي بازار ارز در هفته گذشته

ــه     ــه از هفت ــورو ك ــعودي ي ــلاحي و ص ــت اص ــلحرك   ماقب
ــود،   ــده ب ــروع ش ــف  ش ــته متوق ــه گذش ــداي هفت ــددر ابت  . ش

حركت آرام و نزولي يورو بـه دنبـال انتـشار مقالـه هـاي ديلـي                 
ــود، از      ــده ب ــا آم ــه در آنه ــود ك ــايمز ب ــشال ت ــراف و فاين تلگ

ــالي     ــك م ــه كم ــد بودج ــه ايرلن ــام  ECBآنجاييك ــه اتم  را ب
رســانده و مــشكلات مــالي ايــن كــشور همچنــان پابرجاســت،  
ــت     ــاي درياف ــدداً تقاض ــا مج ــند ت ــدي در تلاش ــات ايرلن مقام

ــدكمــك ــن  .  اضــطراري نماين ــد اي ــي و در تايي ــر تكميل در خب
 ميليـارد يـورو   51گزارش، گفته شد كـه بانكهـاي ايرلنـد مبلـغ        

ــطراري و    ــه اض ــل بودج ــل   132از مح ــورو از مح ــارد ي  ميلي
ــولي  ــارات معم ــردهECBاعتب ــت ك ــد  درياف ــه موســسه. ان  رتب

ــدي فــيچ   رتبــه اوراق قرضــه  نيــز روز دوشــنبه  ) Fitch(بن
ــان را از  ــه -BBBيون ــاهش داد + BB ب ــه  (ك ــون رتب و اكن

 اوراق   يعنـي  اين اوراق در پايين تـرين سـطح سـرمايه گـذاري           
انتشار ايـن خبـر نيـز عامـل مـضاعفي بـراي        ). قرار دارد  بونجل

 .ايش فشارهاي نزولي بر يورو گرديدافز

ــست   ــي  دو روزه نش ــران داراي ــورو 17وزي ــه ي ــضو منطق   ع
ه  بــEFSF 2بــدون دســتيابي بــه توافــق خاصــي در خــصوص

ــر دارايــي  .رســيد پايــان ــد، مــذاكراتوزي  بلژيــك مــي گوي

                                                 
1Carry Trade  
2 European Financial Stability Fund 

EFSF    ،ايـن بـاور اسـت     آلمـان بـر  امـا  رو به پيـشرفت اسـت
ــراي افــزايش بودجــه  ــاز ضــروري ب ــارد 750كــه هــيچ ني  ميلي

 18پــس از پايــان نشــست در روز ســه شــنبه  .يــورويي نيــست
ــه   ــشل بارني ــاي مي ــه، آق ــي   3ژانوي ــارت داخل ــسيونر تج  كمي

روپـا از مـاه آينـده     سيـستم بـانكي ا    روپـا گفـت كـه     كميسيون ا 
 5قـرار خواهــد گرفــت  4آزمــون فــشارتحــت بررســي ) فوريـه (

آزمــون جديــد عــلاوه بــر ســرمايه بانكهــا، ميــزان نقــدينگي و 
ســطحي از ريــسك كــه ايــن بانكهــا در معــرض اوراق قرضــه 

 .اند را نيز مورد بررسي قرار خواهد داد دولتي قرار گرفته

ي انگلـيس مثبـت اعـلام شـدند، شـاخص           آمارهاي اقتـصاد   
افـزايش تـورم كـه     تـورم افـزايش يافـت و بـه دليـل احتمـال      

زمينه افزايش نـرخ بهـره را فـراهم خواهـد آورد، پونـد تقويـت                
 .شد

ارقام اقتصادي چين در هفته گذشته نشان داد كه اين كشور            
با اينكـه در    . دهد  همچنان به رشد سريع اقتصادي خود ادامه مي       

 رشد اقتصادي در اين كشور تا حدودي كاهش 2010 عمده سال
 درصد در دوره سالانه     8/9ماهه پاياني سال،      يافته بود اما در سه    

افزايش يافت تا نشان دهد كه اقتصاد اين كشور در سطوح رشد            
 درصدي اعتبارات بـانكي در سـه       20رشد  . بالا تثبيت شده است   

 دولت، نـشان از     ماهه چهارم البته پس از اعمال كنترلهاي شديد       
حال تورم در اين كـشور        با اين . تثبيت شرايط در اين بخش دارد     

با اينكـه تـورم در      . شود  بزرگترين معضل اقتصادي محسوب مي    
 درصد كاهش يافته اسـت امـا ايـن شـاخص       6/4ماه دسامبر به    

 درصـد   1/2بدون در نظر گرفتن مـواد غـذايي در مـاه دسـامبر              
رشـد اقتـصاد جهـاني و افـزايش         حال با توجه به     . افزايش يافت 

رسد كه فـشارهاي تـورمي در آينـده نزديـك             تقاضا به نظر نمي   
                                                 

3 Michel Barnier 
4 Stress Test 

آزمون كه قدرت مالي بانكها را در مقابل انـواع سـناريوهاي نامناسـب و محتمـل      اين  5
 پس از بحران مالي جهان به اجرا در         2010دهد قبلاً در ماه ژوئيه        مورد بررسي قرار مي   

  .آمد كه بر اساس نتايج بدست آمده، وضعيت بانكهاي اسپانيا بدتر از سايرين بود
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ضمن اينكه مازاد حساب جاري اين كشور نيـز بـه           . كاهش يابد 
به . افزايش نقدينگي در بازار پول و افزايش تورم دامن زده است          

  تا كنـون نـرخ       2010همين دليل بانك مركزي از اواسط اكتبر        
 واحد پايه و حتي نرخ ذخـاير قـانوني بانكهـا را             50 بهره خود را  

 تـا كنـون نيـز يـوان را در           2010از سپتامبر   . افزايش داده است  
برابر دلار تقويت نموده كه اين موضوع در تلطيـف تـورم مـوثر              

تقويـت يـوان    (بنابراين در صورت وجود اين نگـرش        . بوده است 
در مقابل دلار   توان انتظار داشت كه يوان        مي) براي كنترل تورم  

 .  درصد ديگر تقويت گردد5تا پايان سال جاري ميلاديدر حدود 

اي نـرخ      بانك مركزي تركيه هفته گذشته به طور غيرمنتظره        
 درصـد   25/6 درصـد كـاهش بـه        25/0بهره سياستي خود را با      

اين اقدامات تلاش اين كشور براي جلـوگيري از تقويـت           .رساند
وجه به شرايط موجود اين كشور به       با ت . شود  لير ترك ارزيابي مي   

 درصـد ديگـر     25/0رسد بانك مركزي در آينده نزديك         نظر مي 
 .نيز نرخ بهره سياستي را كاهش دهد

، از 2اينثــ، و دانSNB، رئــيس 1در ســوئيس، آقــاي هيلدبرنــد 
اعضاي بانك مركزي، هر دو نسبت بـه تـاثيرات اخيـر تقويـت              

البته با شـرايط    . اند فرانك بر رشد اقتصادي سوئيس هشدار داده      
 همچنـان در    SNB رسـد كـه     فعلي و تجارب گذشته به نظر مي      

 و اقـدامي نيـز      بماندموضع خود براي عدم تغيير نرخ بهره باقي         
 .ندهدبراي مداخله در بازار انجام 

  
  
  
  
  
  
  

                                                 
1 Hildebrand 
2 Danthine 

  تحولات بازار طلا
ك در محـدوده    نوسانات هفته گذشته طلا در بازار نيويـور       

دلار براي هر اونس در نرخ هاي پاياني         57/1369-78/1342
 البته لازم به ذكر است كه در هفته گذشته در بازار .ثبت شد
 و  81/1378تـرين نـرخ ثبـت شـده            بالاترين و پايين   جهاني

  . دلار بوده است50/1337

نمودار قيمت روزانه هر اونس طلا به دلار آمريکا( آخر وقت بازار نيويورک) 
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دليـل  . در ابتداي هفته طلا نوسـانات انـدكي را تجربـه نمـود             

ن بازار معاملات امريكا و شروع نشست وزراي دارايـي          تعطيلي آ 
 .حوزه يورو بود عدم انتشار نتايج اين نشست بود

در اواسط هفته افزايش تقاضا از سـوي كـشورهاي آسـيايي و         
كـاهش قيمـت    . تضعيف دلار سبب افزايش قيمت فلـز زرد شـد         

طلا در اواخر هفته ماقبـل  فرصـت خـوبي از سـوي خريـداران                
 در آلمـان و     ZEWبهبـود شـاخص     . نگاشـته شـد   فيزيكي طلا ا  

افزايش تقاضا براي اوراق قرضه اروپـايي دليـل تقويـت يـورو و              
 .تضعيف دلار بود

در روز پنجــشنبه فــروش طــلا بــه دليــل هــراس از اعمــال   
سياستهاي انقباظي پولي درچين و ادامه حمايـت و خريـد اوراق            

 ـ             ه قرضه اروپايي توسط اين كشور، سبب كـاهش قيمـت طـلا ب
اين روند با افـت قيمـت       . گذاري شد   عنوان يكي از منابع سرمايه    

 قيمت كالا در بازار آتي نيويورك، تـشديد         CRBنفت و شاخص    
 .شد
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پذيري همراه با تقويت يورو سبب ادامه         افزايش روحيه ريسك   
ــه   رونــد فــوق در روز جمعــه شــد و توانــست قيمــت طــلا را ب

 م/..هش دهد ماه گذشته كا ترين سطح درحدود سه پايين

 
  
  ازار سهام تحولات ب 

  نوسانات هفته گذشته بازار سهام       
  بورس لندن

 بـدليل افـت سـهام بـانكي و     FTSE، شاخص  دوشنبهدر روز    •
نشست وزيـران دارايـي كـشورهاي اروپـايي         . معدني كاهش يافت  

براي ايجاد تغييراتي در صندوق تسهيلات ثبات مالي ايـن منطقـه،            
بزرگتـرين  (ي در چـين   سهام بانكي و نگراني از افزايش ذخاير بـانك        

 .، سهام معدني را كاهش دادند)كننده مواد معدني دنيا مصرف

 سهام وابسته بـه كالاهـا و همچنـين سـهام             شنبه،  در روز سه   •
افزايش سـهام بـانكي بـدليل       .   شدند  FTSEبانكي، باعث افزايش    

احتمال افزايش بودجه نجات اروپايي از دلايل تقويت سهام بـانكي           
 .بود

.  درصد كـاهش يافـت    FTSE 8/0شنبه، شاخص   در روز چهار   •
 معدني در اين روز اين شاخص        سهام بانكي و سهام وابسته به مواد      

 . را كاهش دادند

ي    هفته 5در روز پنجشنبه، سهام اين كشور به بيشترين مقدار           •
كاهش سهام معـدني بـدليل افـزايش        . ي خود كاهش يافت     گذشته

و كاهش تقاضاي مواد    هاي انقباضي از سوي چين        احتمال سياست 
 . معدني عمده دليل اين كاهش بود

 افزايش ارزش سهام وابسته به انرژي توانست از  در روز جمعه، •
اين در حالي بود كـه سـهام        .  بكاهد FTSEكاهش دو روز گذشته     

 .  رويال بانك، بزرگترين افزايش دهنده سهام انگليس بود

 
        

  بورس توكيو
 در ابتداي روز دوشنبه، در پي افـزايش سـهام           N225شاخص   •

اما پس از آن افزايش ذخاير . وابسته به منابع و انرژي افزايش يافت
 . ها از سوي چين، از افزايش ابتداي روز كاست موردنياز بانك

اين شاخص در روز بعد بدليل افزايش مجدد سـهام بـانكي و              •
 . بورس املاك افزايش يافت

يدواري از افزايش درآمد شركتهاي ژاپني      در روز چهارشنبه، ام    •
 . درصد افزايش دهد2/0 را در حدود N225توانست شاخص

هـاي    در روز پنجشنبه، همزمان با كاهش درآمـدهاي شـركت          •
.  كـاهش يافـت    N225وابسته به تكنولـوژي در آمريكـا، شـاخص          
 . سهام بانكي نيز به اين كاهش كمك كردند

. كــاهش يافــت درصــد N225 6/1در روز جمعــه، شــاخص  •
كاهش قيمت كالاهـا از جملـه نفـت باعـث كـاهش ارزش سـهام                

از ســوي ديگــر ســودگيري . وابــسته بــه انــرژي در ايــن روز شــد
 . گذاران نيز به اين كاهش ارزش سهام ژاپني كمك كرد سرمايه

       بورس نيويورك
در روز دوشنبه بازارهاي سـهام ايـن كـشور بـه مناسـبت روز                •

 . بودندمارتين لوتركيگ تعطيل

 سهام ايـن كـشور از افـزايش ارزش شـركت             شنبه،  در روز سه   •
گوگل و كاترپيلار منتفع شدند، اين درحالي بود كـه كـاهش ارزش             

 . ها را در مجموع پائين بياورد سهام شركت اَپل نتوانست شاخص

 ماه  2 بزرگترين كاهش    S&P500 شاخص    در روز چهارشنبه،   •
رزش سـهام بـانكي و سـهام        كاهش ا . ي خود را تجربه كرد      گذشته

 .ها از دلايل اين كاهش بود وابسته به فناوري

كاهش ارزش  . در روز پنجشنبه، سهام آمريكايي كاهش يافتند       •
 .سهام وابسته به انرژي و مواد معدني به اين كاهش كمك كردند

. پـي افـزايش يافتنـد    اند در روز جمعه، شاخص سهام داو و اس  •
 الكتريك به اين افزايش كمك      افزايش ارزش سهام شركت جنرال    

  س./كرد



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

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

 ١٢

  
درصد تغييرات شاخص هاي عمده سهام
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  رويترز: منبع
  
  

 اوراق قرضهتحولات بازار  

گـذاران     كه با فـروش سـرمايه      JGBدر روز دوشنبه  بازار اوراق       
در . بخصوص از سوي چين روبرو بود، كاهش قيمت را تجربه نمود          

انگليس نيز افزايش انتظارات تورمي و پيش بيني بـازار از افـزايش             
شنبه منتـشر شـود سـبب كـاهش           رم كه قرار بود در روز سه      نرخ تو 

  .رديدقيمت اوراق گ
 درصد كه احتمال 7/3در روز بعد با افزايش نرخ تورم انگليس به 

افزايش نرخ بهره كليدي را بالا برده اسـت، رونـد نزولـي اوراق در               
در امريكا نيز وضع به همين صورت بود چرا         . اين كشور ادامه يافت   

داري    اوراق خزانـه    ذخـاير خـود از     حال كـاهش ميـزان    كه چين در    
  .باشد ميامريكا 

در روز چهارشنبه همزمان با گفتگوهاي اوباما با رئـيس جمهـور            
 تـا حـدودي رونـد       Fedداري توسط     چين و ادامه خريد اوراق خزانه     

  .قبل تعديل شد
شورهاي مقـروض   بعد از انتشار خبر احتمال خريد اوراق قرضه ك        

 در روز پنجـشنبه، اوراق گيلـت بـا          EFSF صـندوق اروپايي توسط   
اين عامـل   . كاهش تقاضا روبرو شده و به افت ارزش خود ادامه داد          

امـا درادامـه    . سبب شد تا در امريكا نيز قيمـت اوراق سـقوط كنـد            

فعالان بازار كه كاهش قيمت اخير را فرصت مناسبي براي كـسب            
ودند كه به افزايش    داري نم   سود يافتند، شروع به خريد اوراق خزانه      

  .نسبي قيمت آن انجاميد
  

قيمت اوراق قرضه 10 ساله Benchmark امريكا در 3 ماه اخير
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 نفت 

متوسط بهاي نفت خام پايه امريكا در هفته گذشته نـسبت بـه             
  كـاهش  درصد88/0 يورك،ر هفته ماقبل در بازار نيومتوسط آن د  

ه نفـت   به نرخهاي پايان وقت بازار مذكور، بهاي هـر بـشك          . يافت
  . معامله گرديد دلار11/89-36/91 مريكا در محدودهآخام پايه 

نمودار قيمت روزانه نفت خام پايه آمريکا ( آخر وقت بازار نيويورک) 

35
45
55
65
75
85
95

105
115
125

ه2009
ژانوي وريه

ف
رس
ما
ريل
آو مه وئن

ژ
وئيه

ژ اوت
امبر
سپت كتبر

ا
امبر
نو

ر2009
سامب

د
ه2010

ژانوي وريه
ف
رس
ما
ريل
آو مه وئن

ژ
وئيه

ژ اوت
امبر
سپت كتبر

ا
امبر
نو
امبر
دس

2011 
نويه
ژا

دلار آمريکا 

منبع: رويترز
  

نمودار قيمت روزانه سبد نفتي اوپک
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  اهم عوامل تأثير گذار در بازار نفت طي هفته
 قيمت نفت بدليل آغاز      ، روز مارتين لوتركينگ،   در روز دوشنبه   •

 بسته شده در آلاسـكا و تقويـت دلار آمريكـا             نفت ي  بكار خط لوله  
 .كاهش يافت

 دلار بـراي    100شنبه قيمت نفت برنت به نزديك          در روز سه   •
ها از عرضه نفت برنت درياي شمال بعـد از           نگراني .هر بشكه رسيد  

 سكوي نفتي در اين منطقه و اعلام نشدن زمان آغاز           4بسته شدن   
بكار آنها از سوي شركت شل از دلايل اين افـزايش عنـوان شـده               

 . است

قيمت نفـت برنـت دريـاي شـمال در روز چهارشـنبه، بـدليل                •
ش تقاضـا از    نگراني موجود در جانب عرضه افـزايش يافـت، افـزاي          

سوي اقتصادهاي نوظهور نيز به افزايش قيمت نفت برنـت كمـك            
اما در سوي ديگر قيمت نفت آمريكا بدنبال آمار ضّدونقيض از      . كرد

روند بهبود اقتصادي در اين كشور، براي دومين روز پياپي كـاهش            
 . يافت

در روز پنجشنبه، نگراني از سياستهاي ضـدتورمي در چـين و             •
 قيمت نفت خـام ايـن        موجودي نفت خام آمريكا،   همچنين افزايش   
از سوي ديگر، آمار مطلوب     .  درصد پائين كشيد   2كشور را در حدود     

از اقتصاد آمريكا نشان داد كه اقتصاد اين كشور هنوز درحال سپري 
كردن روند بهبود اقتـصادي اسـت و باعـث تقويـت دلار و بـدليل                

 .مت نفت شدهمبستگي منفي قيمت نفت و دلار باعث كاهش قي

 اطمينان از بهبود شـرايط اقتـصادي در منطقـه            در روز جمعه،   •
 مـاه اخيـر در   2يورو باعث افزايش ارزش يورو به بيـشترين مقـدار         
از سوي ديگر،   . برابر دلار و همچنين افزايش قيمت نفت برنت شد        

قيمت نفت خام آمريكا در اين روز به دنبال افزايش ذخاير نفت خام      
 س ./ز گذشته كاهش يافتاين كشور در رو

 موجودي انبار در هفتهتوليدات
 درصد تغيير نسبت بهگذشته

مدت مشابه سال قبلهفته ماقبل
3357078156نفت خام

فراورده هاي
1658061528ميان تقطير

2277197009بنزين

(موجودی انبار نفت آمريکا   ( ارقام به ميليون بشکه 

  
قيمت هاي نفت خام در هفته منتهي به  21 ژانويه 2011
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4 شاخص عمده سهام قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و ,        طلا

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

۲۱ ژانويه هفته  به هفته گذشته  هفته  ۲۰ ژانويه ۱۹ ژانويه ۱۸ ژانويه ۱۷ ژانويه ۱۴ ژانويه

065263 138 064361 064325 064287 064351 064482   SDR 0  دلار به64640

13157 (١) 221 13448 13620 13473 13471 13387 13288 * 13376 يورو (پول واحد اروپايي) 

15726 (٢) 144 15953 16010 15906 16001 15963 15884 15862 ليره  انگليس  *

09896 (۵) 037 09933 09939 09975 09958 09918 09874 09894 دلار  كانادا

09673 (٣) 055 09620 09587 09671 09551 09637 09655 09645 فرانك  سوييس

8295 (۴) 044 8258 8257 8301 8203 8258 8272 8299 ين  ژاپن

153230 140 155373 155460 155552 155397 155082 تعطيل SDR 154704 به دلار  

137587 139 135671 134278 134900 136957 136547 تعطيل 135896 طلاي نيويورک (هراونس)

137314 111 135794 134390 134830 137134 136687 135930 135900 طلاي  لندن (هر اونس)

9103 088 9024 8911 8959 9086 9138 تعطيل 9154 نفت پايه آمريکا 

9763 012 9752 9760 9658 9816 9780 9746 9868 نفت برنت انگليس 

11717 105 11839 ۱۱۸۷۲ ۱۱۸۲۳ 11825 11838 تعطيل DOW-30 ۱۱۷۸۷ (بورس وال ا ستريت ) 

6009 088 5957 5896 5868 5977 6056 5986 FTSE-100 6002 ( بورس لندن)

10528 067 10458 10274 ۱۰۴۳۷ 10557 10519 ۱۰۵۰۳ NIKKEI-225 10499 (بورس توكيو )  

7004  106 7078 ۷۰۶۲ 7024 7083 7143 7078 DAX-30 ۷۰۷۶ (بورس فرانكفورت)

شماره   ۴۴ دايره اخبار اقتصادير*  هر واحد به دلار آمريکا

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

هفته منتهي به ۱۳۸۹/۱۱/۰۱
۲۰۱۱/۰۱/۲۱

رتبه  عنوان


