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 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده

 
امريكا در هفته گذشته به دليل روز شكرگزاري هفته كوتاهي را پشت سر 

اعتماد مصرف كننده به دليل . آمارها در بخش مسكن متناقض بود. گذاشت
هاي بودجه و سقف بدهي براي دومين ماه متوالي در ماه نوامبر  نگراني

 .اي نيز رضايت بخش نبود هكاهش يافت و وضعيت بخش كارخان
سطح بعد  نيتر نييبه پا يبخش مال سكياروپا بر كاهش ر يبانك مركز
و  ياعتماد مصرف ياما در بخش واقع. نمود ديتاك 2007 ياز بحران مال

 يرتبه اعتبار S&Pموسسه . نداشته است يهنوز بهبود قابل توجه يصنعت
 اليبا حزب سوس زدولت مركل ني. كاهش داد  ⁺AAهلند را به سطح 

 .ائتلاف نمود ديجد نهيكاب ليتشك يدموكرات برا
درصد رشد، بالاترين رشد  8/0انگلستان در سه ماهه سوم توانست با 

گذاري،  افزايش سرمايه. كسب كند 7اقتصادي را در ميان كشورهاي گروه 
اند و اين  مصرف خانوارها و ساخت و ساز مهمترين محركهاي رشد بوده

 .درصد كاهش داشته است 4/2كه صادرات درحالي است 
 دييداشت كه مورد تا شيدرصد افزا 1/1ژاپن تورم در ماه اكتبر به  در

 يمتيروند و خروج كامل از ركود ق نيآنها بر ادامه ا ديبود و تاك يمقامات دولت
 ديدرصد در سال رس 7/4رشد بخش صنعت در ماه اكتبر به . داشت يرا در پ

 .داشت تيشد حكاكه از ادامه روند ر
علاوه بر ارقام . ي گذشته دلار در مقابل يورو تضعيف شد در هفته
ي يورو نيز با رشد تورم و كاهش  چندان قوي در امريكا، در حوزه اقتصادي نه

بيكاري روبرو شديم كه توانست احتمال انبساط بيشتر پولي در اروپا را كاهش 
ين نيز در اين هفته و با توجه . ددهد و به تقويت يورو در مقابل دلار بيانجام

اي ايران،  هاي سياسي ناشي از توافق بر سر برنامه هسته به كم شدن تنش
 . گذاران متمايل به سهام نشان دادند تحت فشار نزولي قرار گرفت و سرمايه

بازار طلا در هفته گذشته تا روز چهارشنبه متاثر از كاهش مداوم ذخاير 
كاهش جويندگان كار در آمريكا روند  اخص سهام وطلاي هولدينگها، بهبود ش

نزولي خود را حفظ كرد اما در روز جمعه با كاهش ارزش دلار، تا حدودي 
 .  تقويت شد

نفت برنت نسبت به هفته  متيطول هفته گذشته هر چند متوسط ق در
كاهش  كاينفت برنت و  امر يبرا يمتيداشت  اما روند ق شيماقبل آن افزا

 لياز دلا يكيكشور  نيو ادامه اعتصاب كارگران در ا يبيدر ل ها يناآرام. بود
 ادكاهش اعتم كاياما در امر. از روزها بود ينفت برنت در برخ تيتقو

 1+5 يبا كشورها رانيكشور و توافق ا نينفت ا ريذخا شيكننده، افزا مصرف
 .در هر دو بازار بود متهايكاهش ق يبرا يعامل
 

 آمريكا
 يشاخصهاي اقتصاد

 مسكن
اي دولت امريكا جمع آوري اطلاعات مربوط به  تعطيلي دو هفته

. شاخصهاي مهم مسكن در اين كشور را با مشكل روبرو كرده است
دسامبر  4هاي نوساز سپتامبر و اكتبر در  اعلام شده كه فروش خانه

هاي شروع به ساخت سپتامبر تا نوامبر نيز در  خانه. منتشر خواهد شد
با توجه به عدم انتشار شاخصهاي . شر خواهد شددسامبر منت 18

كليدي مسكن در بيش از يك ماه گذشته قضاوت در مورد عملكرد 
ضمن اينكه ساير شاخصهايي كه . اي نيست بخش مسكن كار ساده
به طور مثال در . اند اند متناقض و مبهم بوده در اين مدت منتشر شده

رقم ماه  افزايش يافت و تماني ماه اكتبرهاي ساخ هفته گذشته پروانه
شاخص قيمت همچنين . سپتامبر نيز با افزايش تجديد نظر شد

مسكن در دوره سالانه افزايش يافت اما در مقابل تقاضاي وامهاي 
هاي دست  اي مسكن و خانه رهني در ماه نوامبر و فروش قولنامه

تر  با نگاهي دقيق. منتهي به اوت كاهش يافتند دوم در دو ماه
تناقضات موجود در شاخصهاي مسكن پاسخ تا حدودي به  توان مي
سال گذشته در  4هاي ساختماني در يك رشد بطئي طي  پروانه. داد

ساله  4اما اين ركورد . ماه اكتبر به مرز يك ميليون مورد رسيد
هاي چند واحدي  متوازن نيست چون عمده افزايش مربوط به خانه

دي رشد چنداني نداشته هاي تك واح بوده و پروانه احداث خانه
هاي فروش به  هاي دست دوم و قولنامه با اينكه فروش خانه. است
اند اما همچنان شاهد افزايش  ترين سطح از دسامبر رسيده پايين

هرچند شاخص قيمت فدرال . قيمت مسكن در دوره سالانه هستيم
داد اما شاخص مهم كيس  رزرو در ماه اكتبر اندكي كاهش نشان مي

دهد در ماه سپتامبر به  شهر بزرگ امريكا را پوشش مي 20 شيلر كه
درصد رشد داشته است كه نسبت به ماه قبل  3/13صورت سالانه 

گفته شده است كه . درصد افزايش يافته است 8/12يعني اوت 
هاي فروش نرفته در برخي نقاط مهم علت اصلي  موجودي خانه
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ار مسكن بوده افزايش قيمت كيس شيلر بر خلاف وضعيت كلي باز
 . است

اولين نكته آن است كه . ذكر چند نكته ضروري است ادامهدر 
محركي كه طي سه سال گذشته باعث حركت بخش مسكن شده 

" كند شدن" نكته دوم استفاده از عبارت . است ديگر وجود ندارد

براي بيان وضعيت بخش مسكن در متن صورتجلسه ماه اكتبر 
دهد كه فدرال رزرو نيز به از بين  نشان مياست كه فدرال رزرو 

از ماه فوريه كه . رفتن محركهاي رشد بخش مسكن اذعان دارد
هاي خروج تدريجي فدرال رزرو از سياستهاي فوق انبساطي  زمزمه

پولي مطرح شد كه رفته رفته باعث افزايش نرخهاي بهره رهني و 
 .در نتيجه كاهش توان مالي خريداران مسكن گرديد

 مصرف
در ماه نوامبر شاخص اعتماد مصرفي . مصرفي تضعيف شد اعتماد
موسسه كنفرانس بورد . ماه گذشته رسيد 7ترين سطح  به پايين

. داد كاهش واحد 4/70 سطح شاخص اعتماد مصرف كننده را به
گفتني است شاخص اعتماد در ماه اكتبر به دليل تعطيلي دولت از 

همين  به. بودشديدي را ثبت كرده واحد كاهش  4/72به  2/80
رفع مشكل تعطيلي دولت  و )كاهش شديد اعتماد در ماه اكتبر( دليل

بيابد كه رفت اعتماد مصرفي در ماه نوامبر اندكي افزايش  انتظار مي
بر اساس گزارشهاي ماههاي اكتبر و نوامبر،  .چنين نشد

 دو تعدا به چشم انداز اشتغال بدبين بوده كنندگان نسبت مصرف
ماه آينده  6اند كه طي  د تحت نظرسنجي اعلام كردهكمتري از افرا

 دليل عدمبه رسد  به نظر مي. يد خودرو و يا مسكن را دارندانتظار خر
نگراني  ،سقف بدهي عمومي و نزديك شدن بهتوافق بر سر بودجه 

يز نرخ بيكاري نضمن اينكه . كنندگان طبيعي و منطقي باشد مصرف
يف اعتماد مصرفي تأثير گذار بوده تواند در تضع مي افزايش يافته كه

    .  باشد
 
 

 اي  بخش كارخانه
اي از  صنعت بويژه مهمترين بخش آن يعني فعاليتهاي كارخانه

هفته گذشته  سفارش كالاهاي . شرايط مطلوبي برخوردار نيست
وزارت بازرگاني . اي كاهش يافت بادوام اكتبر به طور غير منتظره
سفارش لحاظ ير دفاعي و بدون امريكا اعلام كرد سفارشات غ

اين شاخص در . درصد كاهش يافته است 2/1هواپيما در ماه اكتبر 
البته شاخص كلي در . درصد كاهش يافته بود 4/1ماه سپتامبر هم 

درصد افزايش يافته بود  كه در ماه اكتبر به دليل   1/4ماه سپتامبر 
 . ه استدرصد كاهش يافت -0/2كاهش سفارش هواپيما به 

 

 اروپا

 منطقه يورو
 كاهش ريسك بخش مالي منطقه

بررسي "بانك مركزي اروپا در آخرين گزارش خود موسوم به 
0Fثبات مالي

كه ريسك بخش مالي در منطقه يورو به  اعلام نمود "1
كاهش يافته اما  2007ترين سطح بعد از بحران مالي جهاني  پايين

گزارش بانك مركزي اروپا در . اين بخش هنوز شكننده است
سالانه خود عنوان داشته كه هنوز شوكهاي اقتصادي و مالي،  نيم

نوسانات بازار اوراق قرضه دولتي، نوسانات شديد بازارهاي مالي 
جهاني و مشكل تامين مالي بانكها از جمله ريسكهاي تهديد كننده 

اطلاعات انتشار يافته در وب سايت . بخش مالي منطقه يورو هستند
هاي بيان كننده ريسك  دهد كه شاخص ا نشان ميبانك مركزي اروپ

در ماه سپتامبر در بخش مالي به سطوح قبل از بحران نزديك شده 
 .است

نمايد  البته يكي از خطرهايي كه بانكهاي منطقه را تهديد مي
هاي آينده  سررسيد شدن بخش قابل توجهي از قروض بانكها در ماه

لي و درنتيجه كاهش سطح تواند افزايش هزينه تامين ما است كه مي

                                                 
1 Financial Stability Review 
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دهي بانكها را در پي داشته باشد كه در نهايت تاثير منفي بر رشد  وام
 .اقتصادي و رفاه منطقه خواهد داشت

البته همان طور كه در هفته ماقبل نيز ذكر شد احتمال ارائه 
يك . وجود دارد ECBتوسط  LTROوامهاي بلندمدت كم بهره 

عنوان داشته كه مقامات بانك روزنامه آلماني در هفته گذشته 
رسد در  البته به نظر مي. مركزي در حال بررسي اين طرح هستند

از بانكها براي اعطاي وام به بخش  LTROدور سوم ارائه وامهاي 
شود دوره بازپرداخت اين  البته گفته مي. شود تجاري تعهد گرفته مي
ي گذشته  رهدو 2در . ماه خواهد بود 12تا  9وامها در دوره سوم بين 

در اين دوره  ECBرسد  به نظر مي. وامهاي سه ساله ارائه شده بود
سعي دارد تا نقدينگي ارائه شده را بيشتر به سمت بخش واقعي 
اقتصاد سوق داده و ديگر تنها هدف اين طرح افزايش نقدينگي 

هاي قبل بخش قابل توجهي از  در دوره. سيستم بانكي نيست
بصورت سپرده باقي مانده بود و  ECB خود نقدينگي ارائه شده نزد 

 .بانكها رغبتي به ارائه تسهيلات به مشتريان خود نداشتند

 ائتلاف در دولت آلمان
سپتامبر با كسب  22بعد از اينكه مركل توانست در انتخابات 

درصد آرا براي سومين با صدر اعظم آلمان گردد به علت  5/41
سب نمايد براي تشكيل كابينه درصد كل آرا را ك 51اينكه نتوانست 

در هفته گذشته . مجبور به ائتلاف با احزات مخالف دولت شد
 SPDبالاخره مركل توانست با حزب چپگراي سوسيال دموكرات 

 .اي به امضا دو طرف رسيد نامه ائتلاف تشكيل دهد كه آن توافق
نامه مهم به نظر رسيد عدم پذيرش افزايش  آنچه در اين توافق

راي اقشار پردرآمد از سوي مركل، قبول افزايش حداقل ماليات ب
بر . يورو در هر ساعت و تغيير قانون بازنشستگي بود 5/8دستمزد به 

سال و  63سال سابقه كار  45اساس قانون جديد سن بازنشسگي با 
بر اساس اين . سال سن تعيين شد 67سال سابقه  45براي كمتر از 

حزب . ماه كاهش يافت 18ن به قانون مدت قرار داد موقت كارگرا

SPD  قبلاً بر افزايش ماليات بر اقشار پردرآمد به عنوان يكي از
 .نامه تاكيد داشت كه مركل آن را قبول نكرد بندهاي توافق

هاي اتحاديه  اين در حالي است كه اين توافق بر خلاف خواسته 
همچنين به نظر . اروپاست كه به دنبال افزايش سن بازشستگي است

رسد اميدي براي اينكه حزب سوسيال دموكرات بتواند مركل را  مي
به اتخاذ سياستهايي براي افزايش رشد اقتصادي و كاهش بيكاري 

البته در اين توافق قبول شد . در منطقه يورو وادار سازد، وجود ندارد
كه بسته نجات اورپايي براي كمك به بانكهاي بدهكار براي 

. آخرين راه حل، مورد استفاده قرار گيردافزايش سرمايه به عنوان 
 .دولت مركل در دوره قبل با اين طرح چندان موافق نبود

 عدم بهبود معنادار در سطح اعتماد مصرفي و صنعتي
آمارها نشان داد كه در ماه نوامبر شاخص اعتماد انتشار آخرين 

درصد ثابت باقي مانده  -4/15مصرفي به مانند ماه اكتبر در سطح 
كه نشان دهنده تغيير معناداري در رفتار مصرفي نيست كه است 

درصدي دارد كه ارقام نهايي آن در ماه اكتبر  1/12ريشه در بيكاري 
 .در هفته گذشته انتشار يافت

اي ديده  همچنين در بخش توليد نيز تغيير قابل ملاحظه
واحد در ماه اكتبر به  -5شاخص اعتماد صنعتگران از . شود نمي

در . د در ماه نوامبر رسيد كه چندان قابل توجه نبودواح -9/3
ها بيان داشتند كه بهبود در شرايط اقتصادي  مجموع اين شاخص

منطقه يورو به زمان بيشتري نياز دارد و رشد كنوني اقتصاد منطقه 
 .بسيار شكننده است

 كاهش رتبه اعتباري هلند
عه رتبه در روز جم) S&P(سنجي استندارد اند پورز  موسسه رتبه

اين . كاهش داد ⁺AAبه سطح  AAAاعتباري هلند را از سطح 
موسسه دليل اين كاهش را كندي اقتصاد، كاهش قيمت مسكن و 

بر اين اساس . سطح اعتماد مصرف كننده در اين كشور اعلام كرد
در بين كشورهاي منطقه يورو تنها آلمان، لوكزامبورگ و فنلاند حائز 

وزير . ر هر سه موسسه رتبه سنجي هستنداز منظ AAAرتبه اعتباري 
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راضي نبوده اما اظهار  S&Pدارايي هلند نيز هر چند از اقدام موسسه 
داشته تنها را حفظ رتبه اعتباري و مبارزه با كندي ساختاري اقتصاد 

هاي  اين كشور ايجاد تغيير در وضعيت قوانين بازنشستگي و بيمه
وي همچنين عنوان . تدرماني، بازار كار و مسكن اين كشور اس

داشته كه در حال حاضر اين كشور از ركود خارج شده و در سال 
 .آينده رشد اقتصادي افزايش خواهد يافت

اين موسسه همچنين به علت تلاش در تغييرات ساختاري در مخارج 
. دولتي وضعيت اوراق قرضه اسپانيايي را از منفي به باثبات ارتقاء داد

ر روز جمعه رتبه اعتباري اسپانيا را به د S&Pموسسه رتبه سنجي 
  قبلاً رتبه. افزايش داد ¯Bو رتبه قبرس را به سطح  ⁺CCCسطح 

 .قرار داشت Junkاعتباري قبرس در سطح بي ارزش يا 
 

 انگليس
هـاي   بيني طبق گزارش دفتر آمار ملي انگلستان همان طور كه پيش

در  درصد8/0سوم اوليه نيز اعلام نموده بودند رشد اقتصادي سه ماه 
نظرتحليلگران رشد اقتصادي بريتانيـا در   به. بود مقايسه با فصل دوم

گـذاري و   سه ماهه سوم سال جاري به واسـطه افـزايش در سـرمايه   
ايـن عوامـل توانسـتند     .ساخت وساز با شتاب بيشـتري همـراه بـود   

كاهش صادرات به كمترين سطح دو سال اخير را تا حدودي جبـران  
رشـد اقتصـادي انگلـيس در سـه ماهـه سـوم        اسـاس  بر اين .كنند

درصـد افـزايش    5/1سالجاري نسبت به مدت مشابه سال پيش نيز 
درصد و  4/1گذاري در كسب و كار  سرمايهفصلي دوره . داشته است

اما در واقـع  . افزايش يافته است 9/5گذاري بخش خصوصي  سرمايه
 7/2از افـت   گذاري تنها توانسته نيمـي  درصدي در سرمايه 4/1رشد 

اين شاخص نسبت بـه  . درصدي خود در سه ماهه دوم را جبران كند
 . دهد درصد كاهش را نشان مي 3/6مدت مشابه سال قبل 

ن فصـل  كننـده بـراي هشـتمي    ها هم مخارج مصـرف  در ديگر بخش
واردات نيز  و درصد 5/0مخارج دولت درصد رشد داشته،  8/0متوالي 

درصد كـاهش يافتـه    4/2صادرات  درصد افزايش يافته است اما4/0

رشد بخش خدمات نيز كه بزرگترين سـهم را در اقتصـاد ايـن    . است
فصل درصد افزايش نسبت به  1/0كشور دارد در سه ماهه سوم به با 

درحاليكــه . درصــدي را ثبــت نمــود   7/0دوم ســالجاري، رشــد  
دستاوردهاي اقتصادي انگلستان از بسياري جهات قابل قبـول اسـت   

هـاي پـيش از    درصد كوچكتر از سال 5/2صاد اين كشور هنوز اما اقت
هنوز هم بخش مصرفي خانوارهـا و سـاخت و سـاز در    . بحران است

بخش مسكن مهمترين عوامل هدايت رشـد هسـتند و افـت سـهم     
مارك كـارني رئـيس   . ها را ايجاد كرده است نگراني GDPتجارت از 

را ركـود  كل بانك مركـزي انگلسـتان سـهمي از كـاهش صـادرات      
داند كه در سه ماهه سوم با رشد  ماندگار در كشورهاي حوزه يورو مي

كشور حوزه يـورو   17هنوز هم در . اند درصدي مواجه شده 1/0ناچيز 
 .درصد ماندگار شده است 1/12نرخ بيكاري در سطح 

 :ها شاخص
هاي بهـره پـايين و    ثر از دو عامل نرخبهاي مسكن در ماه نوامبر متأ

درصـدي نسـبت بـه     6/0هاي مسكن با رشد  نتر به وامدسترسي آسا
. سال اخير بـوده اسـت   5ماه اكتبر مواجه شد كه بالاترين رشد طي 

ماه منتهي به نوامبر نيز نسبت به سال منتهي به  12ها نيز در  قيمت
 2010درصد رشد داشتند كـه سـريعترين رونـد از ژوئيـه      5/6اكتبر 

انـك مركـزي انگلسـتان در    براين اساس رئيس كـل ب . تاكنون است
هاي اين بخش خبر داد و اعـلام   هفته گذشته از رقيق شدن محرك

. رسد اين بخش نياز به تقويت بيشـتر داشـته باشـد    كرد به نظر نمي
وي حتي از احتمال مداخلات بيشتر در اين بخـش در صـورت نيـاز    

اه هاي رهني تائيد شده در ماه اكتبر نيز نسبت به م تعداد وام. خبر داد
فقـره وام در   67701فقره وام به  66891سپتامبر افزايش يافت و از 

 .ماه اكتبر رسيد
در ماه اكتبر بـا كـاهش شـديد همـراه بـود و از       كننده اعتبار مصرف

ميليارد پوند در ماه اكتبـر   45/0ميليارد پوند در ماه سپتامبر به  07/1
و از  هداشـت را  يخالص استقراضات افراد نيز همين روند كاهش. رسيد

ميليـارد پونـد در مـاه اكتبـر      7/1ميليارد پوند در ماه سپتامبر به  2/2



  يالملل نيب يها سازماناداره مطالعات و  - بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران                   

 .ذكر منبع بلامانع است برداري از اين گزارش در صورت بهره           
 
 
 

 ۵ 

براين اساس شاخص اعتماد مصرفي نيز در مـاه نـوامبر   . تنزل يافت
 .رسيد -12براي اولين بار طي چند ماه اخير كاهش يافت و به 

 

 ژاپن
 درصد   1تورم بالاتر از 

ماه سپتامبر تورم به  در پي اتخاذ سياستهاي پولي انبساطي در
درصد در سال رسيد و در ماه اكتبر نيز در همين سطح تثبت  1/1

البته هنوز بيشترين افزايش قيمت در مورد مواد غدايي و . شد
بخصوص انرژي است چرا كه بدون در نظر گرفتن اين اقلام تورم 

با اين وجود آقاي . درصد در سال افزايش داشته است 3/0در حدود 
سال اخير را  5زير اقتصاد افزايش تورم به بالاترين سطح در آماري و

پيشرفت قابل توجه و واضحي در غلبه بر ركود قيمتي گذشته 
اما با وجود تورم پايين بدون اقلام پرنوسان مواد غدايي و . داند مي

 2هاي آقاي آماري قابل تامل است چرا كه تورم هدف  انرژيي گفته
البته . با نرخهاي كنوني دارد درصد كه هنوز فاصله زيادي

هاي اقتصادي ديگر از جمله ميزان مخارج خانوار در ماه  شاخص
درصدي نسبت با ارقام سال قبل داشته كه هر چند  9/0اكتبر  رشد 

دهد اما در مجموع از افزايش  نسبت به ماه قبل افت نشان مي
 6همچنين دسترسي به شغل به بالاترين سطح در . مصرف خبر دارد

اما هنوز نرخ بيكاري در ماه اكتبر به مانند . سال اخير رسيده است
درصد قرار دارد كه احتمالاً در ماه نوامبر كاهش  4سپتامبر در سطح 

 . خواهد يافت

 ادامه رشد صنعتي
هاي اوليه نشان داده كه نرخ رشد توليدات صنعتي در ماه  بررسي

درصد در سال  7/4درصد ماه سپتامبر به  1/5اكتبر در ادامه رشد 
درصدي نسبت به ماه قبل از آن  5/0رسيده رسيده كه بيانگر رشد 

بخش صنعت يكي از مهمترين بخشهاي اقتصادي اين كشور  .است
. تواند در به رشد اقتصادي در فصل پاياني كمك كند است كه مي

هاي آينده نيز همراه با افزايش صادرات توليدات  رود در ماه انتظار مي

بر اساس . ين كشور با سرعت بيشتري افزايش يابدصنعتي ا
همزمان با  2014رود در سال  هاي دولتي انتظار مي بيني پيش

افزايش رشد اقتصادي در منطقه يورو، امريكا و همچنين چين به 
عنوان مهمترين شريك تجاري ژاپن، صادرات اين كشور از رشد 

مله شاخص ساير شاخصهاي اقتصادي از ج. بهتري برخوردار باشد
 .پيشنگر و انتظارات صنعتي بر همين روند تاكيد دارند

 
 تحولات بازار ارزهاي عمده

 

ارزش آن در هفته ماقبـل در   متوسط ارزش دلار نسبت به متوسط   
 و پونـد  فرانك سوئيس، يورودرصد تقويت و در برابر  44/1 ين برابر

 .شد ضعيفرصد تد 76/0 ،47/0 ، 51/0 به ترتيب

 
 

 
 
هفته گذشته هـر يـورو    در ،بازار نيويورك تپايان وق يها نرخه ب 
ــدوده  در  ــدوده  3517/1-3605/1محـ ــد در محـ ــر پونـ دلار و هـ

همچنــين هـر دلار نيــز در  . دلار در نوسـان بـود   6369/1-6155/1
 .ين متغير بود 16/101-43/102دامنه 
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 خلاصه تحولات بازار ارز 
 عوامل تقويت يورو در برابر اسعار

 ق احزاب در آلمان براي تشكيل دولت ائتلافيتواف 

 افزايش تمايلات مصرفي آلمان 

سال و افزايش تورم و  3كاهش نرخ بيكاري حوزه يورو پس از  
هاي فوق انبساطي  كم رنگ شدن احتمال افزايش سياست

 فدرال بانك مركزي اروپا
 عوامل تضعيف دلار در برابر اسعار

افت غيرمنتظره اعتماد  كاهش بازده اوراق در امريكا و نيز 
 كننده امريكا در ماه نوامبر مصرف

 عوامل تقويت دلار در برابر اسعار
داري امريكا و نيز بهبود تمايلات  افزايش بازده اوراق خزانه 

 كننده در امريكا مصرف
 عوامل تضعيف ين در برابر اسعار

هاي  ي اتمي ايران و كاسته شدن از تنش توافق بر سر برنامه 
 سياسي

 

 ي گذشته نوسانات اسعار در هفته

 
درصد  74/0ي نرخ ابتدا و انتهاي هفته ين در مقابل دلار  در مقايسه

جو مطمئني كه در ابتداي هفته با حصول توافق بر سر . تضعيف شد
گذاران را از سوي  اي ايران بوجود آمد تمركز سرمايه ي هسته برنامه

اين . سهام سوق دادهاي پرريسك مانند  اسعار امن به سمت دارايي
در .  جو تا پايان هفته نيز ادامه يافت و تضعيف ين را به دنبال داشت

درصد  55/0ي نرخ ابتدا و انتهاي هفته يورو در مقابل دلار  مقايسه
ترين دليل تقويت يورو علاوه بر ضعف برخي  اصلي. تقويت شد

هاي اقتصادي در امريكا، بهبود ارقام بيكاري و تورم در  شاخص
هاي فوق انبساطي  منطقه بود كه از احتمال افزودن بر سياست

ي نرخ ابتدا و انتهاي  در مقايسه. كاسته و يورو را تقويت كرده بود
 . درصد تقويت شد 32/1هفته پوند نيز در مقابل دلار 

ماه گذشته در مقابل دلار و  6ين به كمترين سطح  در روز دوشنبه
توافق . در مقابل يورو رسيدسال گذشته  4همچنين كمترين سطح 

هاي سياسي،   ي اتمي ايران با كاسته شدن از نگراني بر سر برنامه
تقاضا براي اسعار امني همچون ين را كاهش داد و به تضعيف آن 

. اين توافق توانست سهام را در سراسر دنيا تقويت كند. انجاميد
استه اي ايران و در مقابل ك هاي حساس هسته توقف بيشتر فعاليت

ها عليه اين كشور توانست به رشد قيمت در  شدن از برخي تحريم
گذاران ترجيح دادند سهام را  سرمايه. بازارهاي سهام بيانجامد

در اين روز يورو در مقابل . بازده مانند ين كنند جايگزين اسعار كم
در اين روز يكي از اعضاي شوراي حكمراني . دلار تضعيف شد

ECB ي  براي كاهش آتي نرخ بهره در حوزه اعلام كرد كه فضا
 . يورو كماكان باز است

كاهش . شنبه دلار در مقابل يورو و ين تضعيف شد اما در روز سه
داري در امريكا و نيز افت غيرمنتظره اعتماد  بازده اوراق خزانه

در اين . كننده امريكا در ماه نوامبر دلايل تضعيف دلار بودند مصرف
كننده  مصرف  ها پيرامون افزايش ارقام قيمت يزن روز همچنين گمانه

در اروپا در اواخر هفته، نياز براي انبساط بيشتر پولي در اين منطقه را 
 . كاهش و به تقويت يورو كمك كرد

سال گذشته در  4در روز چهارشنبه يورو به بيشترين سطح 
توافق . مقابل ين و بيشترين سطح يكماه گذشته در برابر دلار رسيد

زاب عمده در آلمان توانست به تقويت يورو در مقابل اسعار اح
در اين روز حزب محافظه كار صدراعظم آلمان خانم مركل . بيانجامد

موفق شد با حزب سوسيال دموكرات اين كشور براي تشكيل دولت 
ائتلافي پيش از پايان سال جاري ميلادي به توافق برسد، ائتلافي 

كننده  ست و اين براي يورو تقويتي انبساطي ا كه طرفدار بودجه
ها نيز نيز در اين روز به تقويت  تمايلات مصرفي آلماني. خواهد بود

از سوي ديگر در اين روز حجم معاملات بدليل .  يورو كمك كرد
تعطيلي روز پنجشنبه در امريكا به مناسبت روز شكرگذاري ناچيز 

فزايش بازده ا. در اين روز دلار نيز در مقابل ين تقويت شد. بود
كننده در امريكا  داري امريكا و نيز بهبود تمايلات مصرف اوراق خزانه

 . توانست به تقويت دلار منجر شود
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در روز پنجشنبه در حالي كه بازارهاي امريكا بدليل روز شكرگذاري 
در اين . تعطيل بودند، ين توانست در برابر يورو و دلار تضعيف شود

هاي پر بازده از  با فروش ين امن به دارايي گذاران باز هم روز سرمايه
جمله سهام روي آوردند و سهام به سطوحي دست يافت كه از اكتبر 

 . مشاهده نشده بود 2007
سال گذشته در مقابل  5در ابتداي روز جمعه يورو به بيشترين سطح 

ارقام مثبت . ين و بيشترين سطح يكماه گذشته در مقابل دلار رسيد
ي گذشته به حدي بود كه احتمال افزوده  پا در هفتهاز اقتصاد ارو

در . هاي فوق انبساطي بانك مركزي را كاهش داد شدن بر سياست
درصد افزايش و بيكاري براي  9/0ي يورو به  اين روز تورم حوزه

ي  سال گذشته افت كرد و اين موضوع نيز ادامه 3نخستين بار در 
در . ز ابهام قرار داداي ا را در هاله ECBهاي انبساطي  سياست

مجموع يورو ماه نوامبر سومين ماه متوالي تقويت خود را پشت سر 
سال  5كننده اگرچه به بيشترين سطح  در ژاپن تورم مصرف. گذاشت

درصد رسيد اما نشان داد كه راه درازي تا رسيدن  9/0گذشته يعني 
اين موضوع . درصد دارد 2به سطوح مورد هدف بانك مركزي يعني 

 .را افزايش داد BoJهاي فوق انبساطي  تمال افزودن بر سياستاح

 

 

 تحولات بازار طلا

 

 

 در بازار نيويورك در محدودهنوسانات هفته گذشته طلا 
پاياني ثبت  يها نرخبراي هر اونس در دلار  60/1251-46/1239
در هفته گذشته نسبت به متوسط آن در  طلامتوسط بهاي  و شد

  .يافت كاهش درصد 81/0 هفته ماقبل،

 
 

اي ايـران بـا    بازار طلا هفته گذشته با تاثير پذيري از توافقات هسـته 
غرب در مذاكرات ژنو با اندكي افزايش قيمت آغـاز شـد امـا بهـاي     
. شمش بايك درصد كاهش به كمترين ميزان چهار ماهه خود رسـيد 

روز رونـد نزولـي داشـت امـا در      در بهاي طلا اگرچه در ابتداي ايـن 
عات پاياني افزايش معاملات اختياري و پوششي به افزايش قيمت سا

در اين روز شاخصهاي اقتصاد آمريكا متناقض بودنـد  . طلا منجر شد
هـاي   از يـك سـو فـروش خانـه    . و تاثير اندكي بر بهاي طلا داشتند

دست دوم درآمريكا در ماه اكتبر كاهش يافت و از سوي ديگر رشـد  
اي از بهبود وضعيت  بخش خدمات نشانهقابل ملاحظه در فعاليتهاي 

ميزان ذخائر طلا هولدينگ اسپايدر در روز . اقتصادي اين كشور است
ايـن كمتـرين   .تـن رسـيد   21/852تن كاهش يافت و به  5/4جمعه 

و شـديدترين كـاهش از اول نـوامبر تـاكنون       2009ميزان از فوريه 
روانـي  و بار   S&P500در روز سه شنبه بهبود شاخص . بوده است

افزايش تعداد مجوزهاي ساخت مسكن در آمريكا، تقاضا بـراي طـلا   
گذاري را كاهش داد و طلا نزديك بـه   به عنوان مامني براي سرمايه

جريــان خــروج طــلا از ذخــائر . يــك درصــد كــاهش ارزش يافــت
تن طـلا   3/3هولدينگها در روز دوشنبه نيز ادامه داشت و در آن روز 

دلار در اونـس   10/1242لا در آن روز بـه  بهاي ط. از آنها خارج شد
در روز چهارشنبه كاهش جويندگان كـار در آمريكـا، احتمـال    . رسيد

توقف سياستهاي فدرال رزرو را تشديد كرد و فشار نزولـي مجـددي   
در ايـن روز رونـد خـروج طـلا از ذخـائر      . بر بهـاي طـلا وارد كـرد   

 طـلاي  اتوارد خـالص  افزايش هولدينگها همچنان ادامه داشت اما

گذشـته   مـاه  طـي هفـت    سطح بالاترين به كنگ كه هنگ از چين
در روز . رسيد تا حدودي فشار نزولـي بـر قيمـت طـلا  را كـم كـرد      

پنجشنبه به مناسبت عيد شكرگزاري بازارهاي مالي امريكـا تعطيـل   
رغم حجم پائين معاملات به دليـل   بهاي طلا در روز جمعه علي. بود

قبل، به دنبال كاهش ارزش دلار بـا افـزايش   تعطيلي بازارها در روز 
با اين وجود طـلا  . دلار در هر اونس رسيد 60/1251همراه شد و به 

درصد ارزش خود را از دسـت داد كـه ايـن     5در ماه نوامبر در حدود 
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طـلا در  . ماه اخير بـوده اسـت   بيشترين ريزش ماهيانه قيمتها در پنج
قابل .از دست داده استماه گذشته يك چهارم ارزش خود را  11طي 

ذكر است بازار در هفته آينده در انتظار انتشار آمار اشتغال بخش غير 
دهـي سياسـتهاي فـدرال     تواند در جهت كشاورزي آمريكاست كه مي
 .  رزرو و قيمت طلا موثر باشد

 
 نفت

 

متوسط بهاي نفت خام پايه امريكا در هفته گذشـته نسـبت بـه    
 يهـا  نـرخ به . يافت كاهش ددرص 02/1 متوسط آن در هفته ماقبل،

در هاي هر بشكه نفـت خـام پايـه آمريكـا     پايان وقت بازار مذكور، ب
بهـاي    متوسط هفتگـي . دلار معامله گرديد 30/92-09/94 همحدود

بهـاي نفـت   . دلار در هر بشكه قرار گرفـت  20/93خام  فرآوردهاين 
 يشافـزا  درصـد 66/1 ي گذشته در هفته نيز خام برنت درياي شمال

ي  در دامنـه ايان وقت بازار هر بشكه نفت برنـت  هاي پ به نرخ. يافت
دلار معامله گرديد و متوسط هفتگـي هـر بشـكه     31/111-69/109

هر بشكه نفت اوپـك نيـز در   . دلار رسيد 72/110نفت خام برنت به 
دلار نوسان كرد و متوسط هفتگي قيمت  07/106-36/107ي  دامنه

نسـبت بـه   كـه   رسـيد  لار در هر بشـكه د 98/106اين سبد نفتي به 
  .يافت افزايش درصد 34/1ي گذشته  ميانگين قيمت در هفته

 

 
 

 
 

 
 

 

Δسال قبل    Δهفته قبل    موجودي در هفته گذشته
18.3 3 1,087.40 نفت خام
17.3 3 391.40            ذخاير تجاری نفت خام

1 0 696            ذخاير استراتژيک نفت خام
6.3 1.8 210.60 بنزين

موجودي انبار نفت آمريكا   (ارقام به ميليون بشكه )

 
 

Δ سال قبل    Δ هفته قبل    ميزان 
1,201 45 8,019 توليد داخلی

�415 �146 7,661 خالص واردات

هزار بشكه در روز) مصرف نفت خام امريكا(

 
نفت برنت نسبت به  متيطول هفته گذشته هر چند متوسط ق در

نفت برنت و   يبرا يمتيداشت  اما روند ق شيهفته ماقبل آن افزا
اعتصاب كارگران در و ادامه  يبيدر ل ها يناآرام. كاهش بود كايامر

اما . از روزها بود ينفت برنت در برخ تيتقو لياز دلا يكيكشور  نيا
كشور  نينفت ا ريذخا شيكننده، افزا مصرف ادكاهش اعتم كايدر امر

در هر  متهايكاهش ق يبرا يعامل 1+5 يبا كشورها رانيو توافق ا
 .دو بازار بود
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نفت پايه آمريكا 

نفت برنت

نفت اوپك  

 
ت امريكا در ابتداي هفته قيمت نفت خام بخصوص قيمت نف

، در اوايل وقت 1+5بعد از توافق ايران با كشورهاي . كاهش يافت
اما مسئله زمان نسبتا . دلار كاهش يافت 3بازار لندن قيمت نفت 

طولاني لازم براي افزوده شدن صادرات نفت كشورمان به بازارهاي 
جهاني سبب شد تا دوباره قيمتها افزايش يابد و در انتهاي معاملات 

. سنتي را تجربه كردند 75و  5و امريكا به ترتيب كاهش  نفت برنت
در امريكا خبر رسيد پالايشگاه نفت فيليپس دوره تعميرات و 
نگهداري را به پايان رسانده است كه مي تواند سبب افزايش تقاضا 

 .نفت در اين كشور شود
در روز بعد در امريكا سطح اعتماد مصرف كننده كاهش يافت و 

همچنين اخبار حاكي از وجود اضافه عرضه . ت نبوددرسطح انتظارا
بنزين در بازارهاي امريكا داشت كه خود بر قيمت نفت تاثير منفي 

 .در اين روز قيمت نفت با سرعت بيشتري كاهش يافت. گذاشت
 953/2آمارهاي روز چهارشنبه نشان داد كه ذخاير نفت امريكا 

ايش داشته كه در نوامبر افز 22ميليون بشكه در هفته منتهي به 
در اين روز قيمت نفت . بيني شده بود برابر ميزان پيش 5حدود 

در بازار . افزايش داشت 43اما قيمت نفت برنت . امريكا كاهش يافت
لندن خريداران قبل از تعطيلات روزشكرگذاري اقدام به افزايش 

اما در روز جمعه بعد از . خريد نفت نمودند كه قيمتها را افزايش داد
 17/1گزاري قيمتها تعديل شد قيمت نفت برنت  عطيلي روز شكرت

در  1F۱اما در امريكا كاهش ذخاير ميان تقطير. دلار كاهش يافت

                                                 
1 Distillates 

ها در ابتداي فصل زمستان سبب نگراني بازار و افزايش  پالايشگاه
 .اندكي در قيمتها شد

ها در ليبي و ادامه اعتصاب  بطور كلي در هفته گذشته ناآرامي
در اين كشور يكي از دلايل تقويت نفت برنت در مقابل كارگران 

 .نفت امريكا بوده است

                                                                                 
 



       طلا , قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و ۴ شاخص عمده سهام

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

۲۹ نوامبر هفته  به هفته گذشته  هفته گذشته ۲۸نوامبر ۲۷ نوامبر ۲۶ نوامبر ۲۵ نوامبر ۲۲ نوامبر

065330 013 065243 - - 065138 065274 065318  SDR 0  دلار به65318

10476 4 095 10575 10614 10582 10595 10542 10544 10515 دلار  كانادا

10052 5 144 10197 10243 10231 10216 10127 10167 10126 ين  ژاپن

13504 2 051 13573 13592 13605 13579 13573 13517 13557 يورو (پول واحد اروپايي)  *

09118 3 047 09075 09062 09055 09076 09065 09118 09067 فرانك  سوييس

16153 1 076 16275 16369 16344 16287 16218 16155 16226 ليره  انگليس  *

153069 013 153273 - - 153521 153201 153096 SDR 153096 به دلار  

125582 081 124570 125160 تعطيل 123946 124210 124964 124291 طلاي نيويورک (هراونس)

126050 109 124680 125300 124550 124500 124750 124300 124625 طلاي  لندن (هر اونس)

10892 166 11072 10969 تعطيل 11131 11088 11100 11105 نفت برنت انگليس 

9416 102 9320 9272 تعطيل 9230 9368 9409 9484 نفت پايه آمريکا 

15984 062 16082 16086 تعطيل 16097 16073 16073 DOW-30 16065 (بورس وال ا ستريت ) 

15223 244 15595 15662 15727 15450 15515 15619 NIKKEI-225 15382 (بورس توكيو )  

6692 052 6657 6651 6655 6650 6636 6695 FTSE-100 6674 ( بورس لندن)

9207  152 9347 9405 9387 9351 9290 9300 DAX-30 9219 (بورس فرانكفورت)
شماره ۳۷ دايره اخبار اقتصادي هر واحد به دلار آمريکا *

هفته منتهي به ۱۳۹۲/۰۹/۰۸

۲۰۱۳/۱۱/۲۹

رتبه  عنوان

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