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 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده

 

 امريكا
 سياست نرم فدرال رزرو

ي خـود   اعضاي كميته بازار باز فدرال رزرو بعـد از جلسـه دو روزه  
ميليـارد دلار از اوراق كوتـاه    400ماه آينده  9تصميم گرفتند كه طي 

مـدت را وارد   مدت دولت را فروختـه و بـه همـان ميـزان اوراق بلنـد     
فدرال رزرو قصد دارد بـا اجـراي ايـن    . هاي خود نمايد پرتفوي دارايي

توانـد   ايـن سياسـت مـي   . نرخ بهره بلند مدت را كاهش دهد ،سياست
سبب كاهش نرخ بهره اوراق رهني و اوراق قرضه شركتها كه معمولاً 

 . بلندمدت هستند شود
شنبه  اي كه روز سه نيز در نامه امريكاخواه كنگره  اعضاي جمهوري

هاي فـوق انبسـاطي    بودند اجراي سياست رزرو ارسال نموده به فدرال 
پولي را براي اقتصاد امريكا در شرايط كنوني مضر دانسته و آنرا صرفاً 

 . افزايش تورم ذكر كرده بودند ي مايه
انتشار اين خبر در حالي صورت گرفت كه اكثر فعالان بازار قبل از 

 ـ راي كـاهش بيكـاري و   شروع اين جلسه، اعتقاد داشتند فدرال رزرو ب
افزايش رشد اقتصادي سياستهاي فـوق انبسـاطي جديـدي را اتخـاذ     

 30داري  خزانه  اما پس از تصميم فدرال رزرو قيمت اوراق. خواهد كرد
. ساله افزايش يافت و بازار سهام امريكا و ساير نقاط جهان سقوط كرد

 انبسـاطي خريـد اوراق   سياسـت فـوق   عدم از سرگيري دور جديدي از
رزرو كه به معني عدم افزايش عرضه دلار بـه   داري توسط فدرال خزانه

بازار بود، تقويت دلار و در مقابـل كـاهش ارزش طـلا را بـه همـراه      
 .داشت

 امريكايي بعد از همتايان اروپايي  يكاهش رتبه بانكها

ولـز   بانـك  مريكـا و آموسسه رتبه سنجي موديز رتبـه بانـك او   
0Fفارگو

موسسه معتقد است اقتصاد امريكا در حـال  اين . را كاهش داد 1
، سال سقوط 2008حاضر در شرايطي قرار دارد كه در مقايسه با سال 

                                                 
۱Bonk of America & Wells Fargo  

1Fبرادرز لمن

لازم . ، دولت تمايل كمتري به نجات سيسـتم بـانكي دارد  2
از  2008به ذكر است كه اين دو بانك در جريان بحـران مـالي سـال    

از سـوي دولـت دريافـت    جمله بانكهايي بودند كه بيشترين كمكها را 
 .نمودند، اما هم اكنون در وضعيت مناسبي قرار ندارند
 بهبود برخي از شاخصهاي بخش مسكن

در هفته گذشته انتشار برخي شاخصـهاي در بخـش مسـكن تـا     
  .اين بخش از اقتصاد امريكا دميدجان  بيهاي  حدودي اميد را در رگ

 -5/3ظـار، از  هاي غيرنوساز با رشـدي فرارتـر از انت   فروش خانه
تعـداد  . درصد در مـاه اوت افـزايش يافـت    5/7درصد در ماه ژوئيه به 

 620هزار واحد در ماه ژوئيه بـه   597هاي ساخت مسكن نيز از  پروانه
دهـي در   البته هنوز ميـزان وام . هزار واحد در ماه اوت رشد يافته است

دهي در ايـن   بخش مسكن چندان رشد نكرده و از سختي شرايط وام 
اما با شروع طرح تعويض اوراق قرضه كوتاه مدت . دهد بخش خبر مي

با اوراق قرضه بلند مدت دولتي توسط فدرال رزرو احتمالا بايد شـاهد  
دهـي در بخـش    هاي رهني و بهبـود شـرايط وام   كاهش نرخ بهره وام
 .مسكن امريكا باشيم

در صورت تغيير روند كاهش قيمت مسكن در امريكا و شروع رونـد  
توان اميدوار بود كـه از اواخـر سـال جـاري و در      ها مي ايش قيمتافز

 م/.شاهد بهبود وضعيت مسكن در امريكا باشيم 2012سال 

 

 حوزه يورو

 ايتاليا اعتباري ي كاهش رتبه

ي  شنبه رتبه سنجي استاندارد اند پورز، در روز سه ي رتبه موسسه
عيف اقتصاد و رشد ض. اعتباري ايتاليا را بطور غيرمنتظره كاهش داد

در اين كشور و نيز عدم ثبات سياسي، از دلايل اين   بحران بدهي
البته با  Aبه  +Aي اين كشور از  رتبه. كاهش رتبه عنوان شده است

سنجي صورت گرفته توسط  رتبه. انداز منفي كاهش يافت چشم

                                                 
۲Lehman Brothers  
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 ي فيچ براي ايتاليا ي موسسه تر از رتبه پائين  استاندارد اند پورز، سه پله
 . قرار دارد

وزير اين كشور، كاهش  پس از اين اقدام آقاي برلوسكوني، نخست
ي صورت گرفته را غير واقعي دانست و اعلام كرد كه ما در حال  رتبه

انجام اقداماتي براي تحريك رشد اقتصادي در اين كشور هستيم، لذا 
 . ي اعتباري نبوديم مستحق كاهش رتبه

 اقدامات رياضتي جديد يونان

لت يونان در دومين كنفرانس تلفني خود با مقامات اروپايي و دو
ها براي  المللي پول و در راستاي متقاعد كردن آن صندوق بين
ي دوم نجات قول داد كه بخش عمومي خود را باز هم  پرداخت بسته
در همين راستا دولت اين كشور در روز چهارشنبه . منقبض كند

بگيران  نشستگان و مستمريدرصدي حقوق باز 20تصميم به كاهش 
يورو در ماه و همچنين كاهش مستمري  1200با درآمد بيش از 

اند، گرفت و نيز  بازنشسته شده گيسال 55كارگراني كه پيش از 
 5هزار يورو در سال به  8حداقل درامد براي پرداخت ماليات را نيز از 

 هزار كارمند بخش 3دولت همچنين . هزار يورو در سال كاهش داد
 . دولتي خود را نيز در ظرف يكسال  اخراج خواهد كرد

ي كابينه منتشر شد، دولت  ساعته 6ي  اي كه پس از جلسه در بيانيه
اش  يونان اعلام كرد كه به تعهدات خود براي مهار كسري بودجه

عمل نموده است و حاضر به ترك واحد پولي مشترك، يورو، نخواهد 
ميليارد يورو وام مورد  8از دريافت  اين اقدامات جديد، دولت را. بود

 . نياز براي پرداخت حقوق كاركنانش در ماه اكتبر مطمئن كرد
 در ماه اكتبر ECBسيگنالهايي از اقدام احتمالي 

ي يورو، بانك مركزي  تر شدن اوضاع بدهي در منطقه با پيچيده
هايي مبني بر آمادگي خود براي آغاز فعاليتش در ماه  اروپا سيگنال

رود كه اين بانك براي تحرك رشد  احتمال مي. ت نشان داداو
ي دوم  براي سه ماههدرصد  6/1كه در سطح  اقتصادي در اين منطقه

هاي موجود در بازارهاي مالي منطقه  قرار دارد، و نيز آرام كردن تنش

2Fآقايان كوئن. اقداماتي را انجام دهد

3Fو نوتني 1

از اعضاي هيات  2
به   ماهه 12هاي  ي وام پا، از معرفي دوبارهي بانك مركزي ارو رئيسه
هاي بهره، اين  كوئن در مورد احتمال كاهش نرخ. ها خبر دادند بانك

ي استقراض بلندمدت موثر ندانست و گفت  اقدام را در كاهش هزينه
ها را پيش از هر اقدامي انجام  اينكه بانك مركزي اروپا كاهش نرخ
اما در صورت انتشار آمار . ستدهد در شرايط فعلي تقريباً بعيد ا

هاي  ي كاهش نرخ ضعيف از اقتصاد اروپا در ابتداي ماه اكتبر، گزينه
گرچه اقتصاددانان موسسات . بهره نيز مورد بررسي قرار خواهد گرفت

ي اكتبر  احتمال كاهش نرخ بهره در جلسه  باركليز و جي پي مورگان،
 . دانند را زياد مي

 ت اروپاركود در بخش صنعت و خدما

ي ورود  دهنده انتشار ارقام ابتدايي شاخص مديران خريد اروپا نشان
4Fشاخص مديران خريد تركيبي. منطقه به ركود است

واحد در  7/50از  3
اي و  بخش كارخانه. واحد در ماه سپتامبر تنزل يافت 2/49ماه اوت به 

خدمات در اين منطقه هر دو در ركود قرار گرفتند و بترتيب ارقام 
گفتني است كه . واحد را براي ماه جاري ثبت كردند 1/49و  4/48

تاكنون است كه شاخص تركيبي  2009اين نخستين بار از سال 
 .دهد واحد را نشان مي 50مديران خريد سطوح زير 

 20نشست گروه 

ي گذشته با حضور وزراي  روز پنجشنبه و جمعه 20ي گروه  جلسه
در اين . عضو برگزار شد كشور 20دارايي و روساي بانك مركزي 

جلسه همانند گذشته سران اروپايي قول دادند كه اقدامات لازم براي 
ثبات سيستم بانكي و بازارهاي مالي را در كمترين زمان به انجام 

ي فوق اعضاي گروه خواهان افزايش توان تامين  در جلسه. برسانند
اعلام  شدند و در اين راستا ژاپن و روسيه نيز EFSFمالي صندوق 
در اين جلسه تمركز اصلي حفاظت از سيستم بانكي . آمادگي كردند

آقاي . منطقه است و به اين موضوع بيش از نجات يونان پرداخته شد

                                                 
1 Coene 
2 Nowotny 
3 Composit  
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ي يورو بايد كنترل  آزبرن وزير دارايي انگليس اعلام كرد كه منطقه
ي ماه نوامبر اين گروه در  ها را پيش از جلسه وضعيت بحراني بدهي

در اين جلسه فشار بر دول اروپايي براي افزايش . گيرداختيار ب
هاي منطقه براي مواجهه با ورشكستگي احتمالي  ي بانك سرمايه

    س/.يونان افزايش يافت

 

 انگليس
به طوريكه شود هر روز تاريكتر ميانداز اقتصادي انگلستان چشم

چهارشنبه بانك مركزي انگلستان تلويحاً به تزريق بيشتر پول به 
رود به زودي در ماه اقتصاد اين كشور تمايل نشان داد و احتمال مي

اقتصاد اين كشور از ماه سپتامبر . اين سياست را اجرا نمايداكتبر 
گذشته رشد بسيار اندكي داشته است و تضعيف اقتصاد توام با كاهش 
ظرفيت توليدي ناشي از ركود منجر به ايجاد شك نسبت به توفيق 

كسري بدهي و  كردن برنامة خود براي كاهشدولت در اجرايي 
بيني پيش نيز المللي پولهفتة گذشته صندوق بين. بودجه شده است

درصد به  5/1را از  براي سال جاري خود از رشد اقتصادي انگلستان
علاوه بر اين نگرانيها، گزارشي كه روز . درصد كاهش داد 1/1

عتي اين كشور در دهد كه سفارشات صنپنجشنبه منتشر شد نشان مي
 . رفت كاهش يافته استماه سپتامبر بيش از آن چيزي كه انتظار مي

توسط بانك در سه ماهه دوم تورم  فصليپس از انتشار گزارش 
بيني نرخ تورم و رشد اقتصادي اين كشور در  مركزي كه در آن پيش

برخي از اعضاي  مورد تجديد نظر نزولي قرار گرفته بود 2011سال 
ياست پولي بانك مركزي از مواضع قبلي خود مبني بر شوراي س

درصد قرار دارد عقب  5/0افزايش نرخ بهره كه اكنون در سطح 
حتي اين احتمال وجود دارد كه با وخيم تر شدن اوضاع  .نشيني كردند

 50هاي خود را  اقتصاد جهاني بانك مركزي برنامه خريد دارايي
ي ديگر سياست رياضت مالي از سو. ميليارد پوند ديگر افزايش دهد

بدتر شدن شرايط كه دولت انگليس در پيش گرفته است در صورت 
اقصاد جهاني به زير سوال خواهد رفت زيرا اعمال رياضت مالي 

تقاضاي داخلي را در اين كشور تضعيف نموده و سياستگذاران اين 
كشور تلاش نموده اند تا از طريق افزايش صادرات، خلأ ناشي از 

آمارها شرايط متفاوتي را اما . قتصاد داخلي را جبران نمايندضعف ا
ي غير اروپايي در شش ابه كشورهصادرات انگليس . دهند نشان مي

 2010درصد نسبت به مدت مشابه سال  15ماهه نخست سال جاري 
بنابراين در صورت وخيم تر شدن اوضاع . دهد كاهش نشان مي

واند بر تقاضاي خارجي تكيه تاقتصاد اين كشور نمي ،اقتصاد جهاني
 .نمايد و به احتمال فراوان در ركود بيشتري فرو خواهد رفت

 ژاپن
هاي خود  هفته گذشته مقامات ژاپني در نشست گروه بيست نگراني

دورنماي نامناسب . ارزش ين مطرح ساختندرا در مورد افزايش 
ه مشكلات بيشتري را پيش روي اقتصاد ژاپن قرار داداقتصاد جهاني 

بخش صادرات كه مهمترين موتور محرك اقتصاد اين كشور . است
افزايش ارزش ين محسوب مي شود به دليل ضعف تقاضاي خارجي و 

اوت پس از آنكه دلار به  4 .تحت فشار بيشتري قرار گرفته است
تريليون  5/4 با تزريق بانك مركزي ژاپن ،ين كاهش يافت 95/75

اينكه در آن زمان سران كشورهاي با . در بازار ارز مداخله كردين 
گروه هفت پاسخ سردي به اين دخالت يك جانبه نشان دادند اما 

علاوه بر اين بانك  .ن حمايت نمودآصندوق بين المللي پول از 
ماهه خود افزود و  6تريليون ين به تسهيلات  5مركزي در ماه اوت 

 ،م اين تلاشهاغرعلي. ها افزود همين مقدار نيز به برنامه خريد دارايي
خرين آمارها، آطبق  .باز هم تورم منفي به اقتصاد ژاپن باز گشته است

 .درصد نسبت به ماه قبل كاهش يافته است 1/0تورم پايه ماه ژوئيه 
رسد پس از زلزله و سونامي ماه مارس ژاپن كه بنگاهها را  به نظر مي

اي مثبتي دي انبار نمود و از اين طريق سيگنالهويز موجهمجبور به تج
رفته رفته رشد اقتصادي اين كشور ملايم  ،را از اقتصاد ژاپن نشان داد

 ،شيراكاوا آقاي از همين رو. گرددمي باز به سطوح قبل از زلزلهشده و 
دور  احتمال نيز در جلسه گروه بيست ،اپنرئيس بانك مركزي ژ

از سوي ديگر نودا  .ها را رد نكرد جديدي از برنامه خريد دارايي
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خست وزير جديد اين كشور قول داده است براي ثبات بخشيدن به ن
اقدامات انظباطي بيشتري در بودجه اين بازار اوراق قرضه اين كشور 

عفي بر بانك مركزي ضاكشور ملحوظ نمايد كه به اين ترتيب فشار م
  .ژاپن وارد خواهد ساختبراي تحرك بخشيدن به اقتصاد 

 

 تحولات بازار ارزهاي عمده
 

متوسط ارزش دلار نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ماقبـل   
 درصـد  22/2 و 49/1  ،19/1 بترتيـب  فرانـك  و پونـد يـورو،  در برابـر  

 .درصد كاهش يافت 43/0و در برابر ين ژاپن  افزايش

 
به نرخهاي پايان وقت بازار نيويورك، در هفته گذشته هر يـورو در  

-5748/1در محـدوده  دلار و هـر پونـد    3474/1-3693/1محـدوده  
ــد 5357/1 ــه  . دلار در نوســان بودن ــز در دامن ــر دلار ني ــين ه همچن

 .ين متغير بود 73/76-28/76

 
 

 

 بازار ارزهاي عمده
 

 
 ي گذشته تحولات بازارهاي ارزي طي هفته

 
   شـاخص  . نوسانات بازارهاي مالي در هفته گذشته به نفـع دلار بـود

5Fارزميانگين وزني دلار در مقابل شش (دلار 

در هفته گذشته بيش ) 1
قويـت دلار در هفتـه   تمهمتـرين عامـل   . درصد تقويت شـد  5/2از 

ــود     ــهام ب ــاني س ــهاي جه ــاهش شاخص ــته ك ــياري از .  گذش بس
گذاران و تحليلگران منتظر اقدامات موثرتري از سوي فدرال  سرمايه

ــد 6Fرزرو بودن

ــداي مــاه ســپتامبر و ســاير   هاظهــارات برنانكــ. 2 در ابت
نرخ بيكـاري بـالا و كـاهش    مقامات فدرال رزرو،  هاي گيري موضع

نسبي انتظارات تورمي همه و همه اين ذهنيـت را كـه فـدرال رزرو    
دور جديدي از سياستهاي پولي فـوق انبسـاطي را در پـيش خواهـد     

امـا  از روز چهارشـنبه كـه فـدرال رزرو     . گرفت تقويت نمـوده بـود  
ام بـه  تصميم جديد خود را منتشـر سـاخت شاخصـهاي اصـلي سـه     

هاي مرتبط به كالاها نيز بسيار تضعيف  سهام. سرعت كاهش يافتند
تضــعيف شاخصــهاي ســهام، احتمــال فــروش طــلا توســط . شـدند 

معمـولاً ايـن   . گذاري بزرگ را افـزايش داده اسـت   موسسات سرمايه
. شـود  اقدام با هدف جبران زيان در  ساير گروهاي سهام اتخاذ مـي 

وع نيز در تقويت هفته ضاين مو. زداين نگراني به فروش طلا دامن 
 . ثير نبودات دلار بي ي گذشته

  7ميـانگين وزنـي يـورو در برابـر شـش ارز     (شاخص يوروF

در هفتـه  ) 3
هفته گذشته يورو . درصد از ارزش خود را از دست داد 35/0گذشته 

طي يك مـاه  . براي چهارمين هفته متوالي در برابر دلار تضعيف شد
رصد از ارزش خود را در برابر دلار از دست د 7گذشته يورو در حدود 

                                                 
، ٪2/4، كرون سوئد٪1/9، دلار كانادا٪9/11، پوند استرلينگ٪6/12، ين٪6/58يورو  ۱

 ، ٪6/3فرانك سوئيس 
ماه  9فدرال رزرو با هدف كاهش نرخ بهره بلند مدت در بازار سرمايه اين كشور طي  ۲

به سررسيد البته  ي را كه در اختيار دارد ودلار از اوراق قرضه كوتاه مدت ميليارد 400آينده 
 .رسند با اوراق قرضه بلند مدت جايگزين خواهد ساخت مي

و فرانك  ٪13/11، ين ٪13/11، كرون سوئد ٪56/30 ، پوند استرلينگ٪55/31دلار  3
 درصد 85/7سوئيس 
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 ۵ 

مهمترين عامل ضعف يورو طي يك ماه گذشـته بحـران   . داده است
8Fبدهي و ريسك زياد بانكها

. در ناحيـه پـولي مشـترك بـوده اسـت      1
انـد راهگشـا باشـند و     المللـي متعـدد نيـز نتوانسـته     هاي بين نشست

لت يونان برنامـه   با اينكه هفته گذشته دو. راهكاري موثر ارائه نمايند
9Fرياضتي جديدي را اعلام كرد

اي  نيز در روز جمعه بيانيه 20و گروه  2
مبني بر حمايت بيشتر از منطقه يورو منتشر ساخت اما همانطور كـه  
گفته شد سـقوط بازارهـاي سـهام و اخبـار ناخوشـايند اقتصـادي از       

تري بود و باعث تضعيف يـورو بـويژه در    سنگين ي منطقه يورو وزنه
 . رابر دلار آمريكا شدب

    اي  رويداد مهم ديگر منطقه يورو در هفته گذشته كـاهش يـك پلـه
دورنمـاي  . رتبه اعتباري ايتاليا توسط موسسه استاندارد اند پورز بـود 

هـاي سياسـي مهمتـرين دليـل ايـن       ضعيف اقتصادي و نااطمينـاني 
المللـي نيـز يونـان را بـراي      كمك كنندگان بـين . كاهش بوده است

ايـن فشـارها   . انـد  كردن دولت تحت فشار بيشتري قرار دادهكوچك 
كه با هدف جلوگيري از اعلام ورشكستگي دولت اين كشور صورت 

گيرد دولت يونان را در تنگناي شـديدي قـرار داده اسـت و ايـن      مي
احتمال وجود دارد كه در صورت تداوم فشارها، دولت براي برگزاري 

كشور از حوزه پولي يورو انگيزه  رفراندوم عمومي مبني بر خروج اين
ايـن موضـوع جنجـالي در روز سـه شـنبه هفتـه       . بيشتري پيدا كند

10Fگذشته توسط يك روزنامه

شـد و نوسـاناتي در بـازار     مطرح محلي 3
 30در همين روز نيز  اعلام شد كه اسپانيا در نظر دارد تا . ايجاد كرد

دولت قـرار  آزمايي را كه در اختيار  درصد از سهام يك موسسه بخت
ميليـارد يـورو    9تا  6ارزش اين واگذاري بين . دارد به فروش برساند

اين تلاشـها بـراي   . برآورد شده و قرار است در ماه اكتبر نهايي شود
 .گيرد ها صورت مي جلوگيري از ورود اسپانيا به گرداب بحران بدهي

 اي مطرح شد كه بانك مركزي سوئيس نرخ كف  شنبه شايعه روز سه

                                                 
از هفته قبل . كاهش يافتموديز  سط بانك يوناني تو 8طي هفته گذشته رتبه اعتباري   ۱
 . شدند با تنزل رتبه روبرو  S&Pن نيز سه بانك بسيار مهم فرانسه توسط موسسه آ 

صورت  IMFهاي قبلي با اهداكنندگان كمك همچون  اين اقدامات در چارچوب توافق ۲
جاري مبلغ قرار است در هفته . مند گردد تا بتواند از كمكهاي وعده داده شده بهرهپذيرد  مي

 .ميليارد يورو از اين كمكها در اختيار يونان قرار گيرد 8
3 Kathimerini English language newspaper reported on its 
website on Tuesday. 

ايـن موضـوع   . افزايش خواهـد داد  25/1به  20/1فرانك را از -يورو
اي براي تضعيف بيشتر فرانك در برابر يورو بود به طوري كه  هانگيز

فرانك افزايش  2345/1در روز پنجشنبه در برخي دقايق هر يورو تا 
سابقه بود البته نـرخ يـورو    يافت كه اين نرخ طي سه ماه گذشته بي

نوسان داشت و در همـين حـدود     22/1ول فرانك در ادامه هفته ح
 .به كار خود پايان داد

    ين در هفته گذشته در برابر دلار تغيير چنداني نداشت امـا در برابـر
ين كه به طـور  . يورو و پوند استرلينگ و فرانك سوئيس تقويت شد

شود در فضاي ريسـك   گذاران محسوب مي سنتي مأمن امن سرمايه
تقويـت  . گذاران قرار گرفـت   جه سرمايهگريزي هفته گذشته مورد تو

اين . ين از ماه اوت به اقتصاد ژاپن صدمات زيادي وارد ساخته است
صاحبان صـنعت و صـادركنندگان ژاپنـي اسـت كـه       به گفته مربوط

دولت و بانك مركزي را براي مقابله با ين قـوي تحـت فشـار قـرار     
وزيـر دارايـي   در همين رابطه، هفته گذشته آسـاكاوا معـاون   . اند داده

ژاپن گفت امكان تعيين سقف بـراي يـن هماننـد آنچـه كـه بانـك       
وجود ندارد  تمركزي سوئيس اخيراً در تضعيف فرانك بكار برده اس

زيرا اقتصاد ژاپن بسيار بزرگ تـر از اقتصـاد سـوئيس اسـت و ايـن      
وي معتقـد  . تواند استقلال سياست پولي را كنـار بگـذارد   كشور نمي

ين عواملي كه در بلند مدت باعـث تقويـت يـن    است يكي از مهمتر
بنابراين دولت . شده است وجود پديده تورم منفي در اين كشور است

و بانك مركزي اگر خواهان جلوگيري از تقويـت يـن هسـتند بايـد      
با تورم منفي )  و يا تعيين سقف براي ين(بجاي لنگر كردن نرخ ارز 

نزديك شـد   95/75ه نرخ هفته گذشته زوج دلار ين ب. مقابله نمايند
11Fاما ترس از مداخله بانك مركزي مانع از تقويت بيشتر ين شد

4 . 

      پوند استرلينگ براي پنجمين هفته متـوالي در برابـر دلار در هفتـه
درصـد از   6طي پنج هفته گذشته پوند بيش از . گذشته تضعيف شد

ضـعف رشـد اقتصـاد    . ارزش خود را در برابر دلار از دست داده است
گليس در سه ماهه دوم كه باعـث عقـب نشـيني اعضـاي تنـدرو      ان

                                                 
تريليون ين را در طول يك روز وارد  5/4اوت دولت و بانك مركزي ژاپن  4در تاريخ  ٤

 .ين را فراهم ساختند زمينه تضعيف يك روزتنها بازار كردند و 
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 ۶ 

شوراي سياست پولي بانك مركزي از موضع ضد تورمي شد عامـل  
12Fشود اصلي تضعيف پوند محسوب مي

ضعف اقتصاد جهاني و ادامـه  . 1
بحران بدهي در اروپا و تقويت دلار از ديگر عوامل تضعيف پونـد در  

 .شوند هاي اخير محسوب مي هفته
 

 نرخ بهره سپرده بازار پولجدول 

 )BBA(نرخ بهره لايبور سه ماهه 
 Q42010 Q12011 Q22011 جاري 

USD  29/0 3/0 3/0 36/0 

EUR 85/0 94/0 18/1 486/1 

JPY 21/0 19/0 2/0 193/0 

 رويترز: منبع

 
 

 

 تحولات بازار طلا
 

ــدوده   ــورك در مح ــازار نيوي ــلا در ب ــته ط ــه گذش ــانات هفت  نوس
براي هر اونس در نرخ هـاي پايـاني ثبـت    دلار  60/1803-09/1648
گذشـته در بـازار جهـاني     ي لبته لازم به ذكر است كه در هفتـه ا .شد

ر بوده دلا 69/1628و  36/1827ده ترين نرخ ثبت ش بالاترين و پايين
 .است

 

                                                 
درصد  ۲/۰تا قبل از کاهش رشد اقتصاد انگليس در سه ماهه دوم به تنها  ۱

نسبت به سه ماهه قبل، اين گمانه وجود داشت که بانک مرکزی نرخ بهره را 
درصدی اين کشور  ۵/۴درصد کنونی بالاتر خواهد برد تا با تورم  ۵/۰از 

اين گمانه از بين رفته بلکه احتمال اجرای  مقابله نمايد اما از آن تاريخ نه تنها
ميليارد پوند نيز بسيار افزايش  ۵۰ها به ارزش  دور جديدی از خريد دارايي

 . يافته است

       مقايسه نرخ ابتدايي با نـرخ پايـاني هفتـه گذشـته نشـان از
عـين حـال متوسـط هفتــه    درصـدي ارزش طـلا دارد، در    9كـاهش  
13Fتر از متوسط هفته ماقبل آن قرار گرفت درصد پايين 5/3گذشته 

۲. 

 ًنيز انتظـار   در هفته گذشته عمده نوسانات همانطور كه قبلا
. داشيم بعد از پايان جلسه كميته سياست بازار باز فدرال رزرو روي داد

رزرو  رالهاي مالي انتظار داشـتند، فـد   بر خلاف آنچه اكثر فعالان بازار
در . سياست فوق انبساطي جديد براي خريد اوراق قرضه اتخاذ نكـرد 

داري كوتاه مـدت بـا    مقابل سعي نمود با طرح جايگزيني اوراق خزانه
مـدت را در بـازار    ها خود، نرخ بهـره بلنـد   بلند مدت در پرتفوي دارايي

اين خبر كه به معني عرضه نشدن دلار اضافي به بـازار  . كاهش دهد
همچنـين  . سبب شد تا دلار به شدت در مقابل يورو تقويـت شـد  بود 

كاهش عرضه دلار خود به معني كاهش نقدينگي وارد شده به  بـازار   
توانـد سـبب كـاهش     از سوي ديگر اين تصميم مـي . طلا خواهد بود

انتظارات تورمي گردد كـه كـاهش ارزش طـلا را بـه همـراه خواهـد       
حساب طلاي آنهـا  گذاراني كه  اين عوامل سبب شد تا سرمايه. داشت

ــود ــل توجــه  ) Long position( بســتانكار ب ــه فــروش قاب اقــدام ب
از سوي ديگر بـه علـت   . هاي آتي طلا نمايند موقعيتهاي خود در بازار

 گذاران كـه بـه اصـطلاح     سقوط شديد بازار سهام بسياري از سرمايه

Margin Call     شده بودند، مجبور به افـزايش موجـودي حسـابهاي
تـر از طـلا بـراي     د در بازار آتي سهام شده و كـالايي نقـد شـونده   خو

عوامـل يـاده شـده فـوق     . فروش نيافته و روي به فروش طلا آوردند
 م/.روند نزولي بازار طلا در هفته گذشته را شكل داده و تقويت نمود

 

 تحولات بازار سهام 
 

در هفته گذشته شاخصهاي سـهام در اكثـر نقـاط جهـان سـقوط      
درصـد،   5/5اسـتريت   شاخص سـهام داوجـونز در بـورس وال    .كردند

                                                 
 .ستفاده قرار گرفته استاهاي وقت بازار نيويورك مورد  نرخ ۲
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 ۷ 

 8/1در حـدود   225درصد، شاخص نيكـي   7/3 نشاخص فوتسي لند
14Fدرصد 04/4درصد و شاخص سهام داكس آلمان 

  .سقوط كردند 1
در مورد وضعيت اقتصاد حوزه يـورو كـه از    ZEWانتشار شاخص 

وضعيت نابسمان اين منطقه حكايت داشت، كـاهش مجـدد شـاخص    
گران از روند رشد  مديران خريد در آلمان و چين كه نشان  داد صنعت

بخش صنعت در كشور خود راضي نيستند، سبب شد تـا رونـد نزولـي    
 . بازارهاي سهام جهاني در ابتداي هفته شكل گيرد

اوراق  در ادامه انتظار تزريق دلار به بـازار مـالي از طريـق خريـد     
و سبب شد تا روند سقوط بـازار  رزرو تحقق نيافت  توسط فدرال قرضه

فعـالان بـازار كـه انتظـار     . سهام در رزوهاي پاياني هفته سرعت يابد
داشتند كه فدرال رزرو با ادامه سياستهاي فوق انبساطي منـابع پـولي   
جديد را به بازارهاي سهام تزريق نمايند، پس از تصـميم فـدرال رزرو   

دنـد كـه بـه ريـزش     هاي نقدي و آتـي نمو  اقدام فروش سهام در بازار
البتـه عامـل   . هاي سهام در نقاط مختلف جهـان منجـر شـد    شاخص

ديگري كه در طول هفته گذشته به روند نزولـي سـهام كمـك كـرد،     
شايعات در مورد وضعيت بدهي يونـان و ورشكسـتگي احتمـالي ايـن     

 م/.كشور بود

 
 ترزيرو: منبع

 

  اوراق قرضهتحولات 
 

 
 

                                                 
 .قيمت آغازين و پاياني هفته مبناي محاسبه قرار گرفته است ۱

 اري امريكا در هفته گذشتهد تغييرات بازده اوراق خزانه

 درصد تغييرات بازده پاياني بازده ابتدايي  

 41.54 0.223 0.157 دو ساله

 6.43- 1.830 1.956 ده ساله

 10.14- 2.898 3.225 سي ساله

 
 

 
 
 

 تغييرات بازده اوراق آلمان در هفته گذشته

 درصد تغييرات بازده پاياني بازده ابتدايي  

 16.17- 0.394 0.470 دو ساله

 2.67- 1.750 1.798 ده ساله

 5.28- 2.513 2.653 سي ساله

 تغييرات بازده اوراق ژاپن در هفته گذشته    

 درصد تغييرات بازده پاياني بازده ابتدايي  

 1.48- 0.133 0.135 دو ساله

 1.10- 0.986 0.997 ده ساله

 3.23- 1.857 1.919 سي ساله

 نفت   

گذشته نسبت به  ي نفت خام پايه امريكا در هفته متوسط بهاي  
بـه نرخهـاي   . يافـت  كـاهش  درصد 80/5 متوسط آن در هفته ماقبل،
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 ۸ 

پايان وقت بازار مذكور، بهاي هر بشـكه نفـت خـام پايـه آمريكـا در      
 متوسـط  از سـوي ديگـر،  . دلار معامله گرديد 85/79-89/86محدوده 

 كـاهش  درصد 66/3 ي ماقبل بهاي نفت برنت درياي شمال در هفته
ي  هاي پايان وقت بازار هر بشكه نفـت برنـت در دامنـه    به نرخ. يافت

 . دلار معامله گرديد 59/111-97/103
 

 

 

برنت درياي -امريكاو نوسانات قيمت نفت خام   بازار  بررسي

  شمال

 نفت خام آمريكا

ي گذشته بازار نفت خام آمريكا تحت تاثير شدت  در هفته
ي يورو و در پي آن فرار  ها از اوضاع بدهي منطقه گرفتن نگراني

هاي پرريسك همچون نفت، در مسير  گذاران از دارايي سرمايه
كاهش قيمت قرار گرفت و از ابتداي هفته تا انتهاي آن، حدود 

شنبه و با  در روز سه. درصد از ازرش خود را از دست داد 8/6
آمريكا، ي بانك مركزي  نزديك شدن به زمان برگزاري جلسه

هاي فوق انبساطي را محتمل  بازارها اجراي دور سوم سياست

بيني ايجاد شده توانست قيمت كالاها از  دانسته و لذا خوش
روند نزولي قيمت نفت از روز . جمله نفت و طلا را افزايش دهد

در اين روز، بانك مركزي آمريكا اقدام فوق . چهارشنبه آغاز شد
د و همين براي نفت كافي بود انبساطي جديدي را معرفي نكر

رغم كاهش شديد موجودي انبار آمريكا، كاهش قيمت را  تا علي
آمار ضعيف از بخش صنعت در چين در روز . تجربه كند

در روز جمعه باز . پنجشنبه به كاهش مجدد قيمت نفت انجاميد
اين . هم بحران بدهي در يونان به كانون توجهات بازگشت

فت را در آخرين روز هفته در پي موضوع افت مجدد قيمت ن
 .     داشت

 نفت برنت

ي گذشته روندي همانند همتاي  نفت برنت در هفته
هاي ابتدا و انتهاي هفته  اش داشت و با توجه به نرخ آمريكايي

تضعيف . درصد كاهش قيمت را تجربه كرد 7/4در مجموع 
يورو، در كنار افت بازارهاي سهام به كاهش قيمت نفت برنت 

نفت برنت در دومين روز هفته . نخستين روز هفته انجاميد در
بيني پيرامون  افزايش خوش. با جهش سه دلاري روبرو شد

در روز . از دلايل اين جهش بود FOMCي  ي آخر هفته جلسه
از سوي بانك مركزي امريكا، به  Q3چهارشنبه، عدم اعلام 

با  نفت برنت دو روز بعد را نيز. كاهش قيمت نفت انجاميد
هاي  در روز پنجشنبه، افت فعاليت. كاهش قيمت سپري كرد

كنندگان نفت دنيا، چين و اروپا، در  صنعتي در بزرگترين مصرف
در روز . كنار افت بازارهاي سهام به كاهش قيمت نفت دامن زد

جمعه بازگشت يونان به كانون توجه بار ديگر به كاهش قيمت 
 س/.نفت انجاميد
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 ۹ 

 

5.57-2.11-339.0نفت خام

10.85-0.57-157.6ميان تقطير 

5.69-214.11.57بنزين

موجودي انبار نفت آمريكا   (ارقام به ميليون بشكه )
هفته قبل   موجودي انبار در هفته گذشتهتوليدات  %Δ   سال قبل  %Δ
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