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 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده

 
با استناد به پيشرفت بازار كار و كاهش ريسك، فدرال رزرو تصميم گرفت 

. هاي مـالي را كـاهش دهـد    تا از ماه ژانويه سال جديد ميزان خريد دارايي
فدرال رزرو در جلسه ماه دسامبر خود اعلام كرد كه ميـزان خريـد ماهانـه    

در بخش . ميليارد دلار كاهش خواهد داد 10را اوراق خزانه و قرضه رهني 
درصد در مـاه نـوامبر افـزايش     1/1شاخصهاي اقتصادي، توليدات صنعتي 

اي، معدني و نيرو به اسـتناد گـزارش    هر سه بخش توليدات كارخانه. يافت
يكـي از  (شروع به ساخت  هاي  خانه. اند يافته رشدجديد نسبت به ماه قبل 

سال اخير  5در ماه نوامبر به بالاترين سطح  )مهمترين شاخصهاي مسكن
در عين حال شاخص اعتمـاد سـازندگان در مـاه دسـامبر بازگشـت      . رسيد

در ايـن  ) چند سال سـاخت (هاي موجود  با اينكه فروش خانه. مثبت داشت
تـوان   ماه چندان رضايت بخش نبود اما در كل وضعيت بازار مسكن را مي

 .ي كردهمچنان مثبت و رو به جلو ارزياب
اتحاديه اروپا در راستاي ايجاد اتحاديه بانكي قانون جديد انحلال بانكهاي 

رتبه اعتباري اتحاديه اروپا را بـه   S&Pموسسه . ورشكسته را تصويب نمود
امـا شـاخص هـاي    . علت نامشخص بودن نحوه تامين بودجه كـاهش داد 

 .تندنظرسنجي اقتصادي در منطقه يورو از ادامه روند رشد حكايت داش
مهمترين شاخصهاي اقتصادي انگلستان در هفته گذشته مربـوط بـه نـرخ    

درصـدي در سـال    1/2تورم و بيكاري اين كشور بود كه با ثبت نرخ تورم 
، هر دو شاخص به اكتبر ماهدرصدي در  4/7منتهي به اكتبر و نرخ بيكاري 

افـزايش   عطفي بـراي  آستانه هدفگذاري بانك مركزي انگلستان كه نقطه
اما كسري حسابجاري اين كشور . اند رخهاي بهره است بسيار نزديك شدهن

 .اي افزايش يافت در سه ماهه سوم به طور غير منتظره
در ژاپن نيز مجموعه شاخص هـاي نظرسـنجي اقتصـادي تانكـان نيـز از      

رغـم   علـي . بهبود شرايط اقتصادي و ادامه روند رشد در آينده خبر داشـتند 
 .ين كشور هنوز با كسري تراز بازرگاني روبرو استافزايش رشد صادرات، ا

. در بازار اسـعار شـاهد تقويـت دلار در مقابـل اكثـر اسـعار عمـده بـوديم        
ي  ترين دليل تقويت دلار تصميم فدرال رزرو بـراي كـاهش برنامـه    اصلي

ميليارد دلار بـوده اسـت و آغـاز عمليـات      10هايش به ميزان  خريد دارايي
tapering كننده بود قويتبراي دلار ت. 

طلا طي هفته گذشته روند نزولي با شيب تند را تجربه كرد كـه تغييـر در   
سياستهاي فوق انبساطي فدرال رزرو، خروج مـداوم ذخـاير هولـدينگهاي    

 درطـلا  . مهمترين دلايل افت قيمتهـا بـود   حجم پائين معاملات از طلا و 
 .درصد از ارزش خود را از دست داد 4/3هفته گذشته 

عدم شروع توليـد نفـت در   . ر هفته گذشته قيمت نفت خام افزايش يافتد
هاي نفت خاورميانـه و   ليبي و افزايش تقاضا نفت برنت از سوي پالايشگاه

همچنين كاهش ذخاير نفت و ميان تقطير در اروپا و امريكا از جمله دلايل 
 .افزايش قيمت نفت بوده است

 

 

 آمريكا
ماه دسامبر كميته بازار باز خود كه سرانجام فدرال رزرو در جلسه 

هفته گذشته برگزار شد تصميم مورد نظر خود را كه از سپتامبر وعده 
البته نگراني از افزايش نرخهاي . انجام آن را داده بود عملي ساخت

بهره به دنبال اجراي سياست خروج، باعث شد تا فدرال رزرو گام 
ناميده است  " شده  بگامهاي حسا"اول برنامه خروج كه خود آن را 

ميليارد دلار از  10قرار است از ابتداي ژانويه . برداردبسيار محتاطانه 
ميليارد دلار بود  85خريدهاي ماهانه اوراق قرضه كه تا كنون 

ميليارد دلار از خريد اوراق  5بر اساس برنامه جديد . كاهش يابد
 5ت و ميليارد دلار بود كاهش خواهد ياف 45خزانه كه تا كنون 

اق قرضه با پشتوانه رهني كه تا كنون رميليارد دلار نيز از خريد او
فدرال رزرو در تلاش است در . ميليارد دلار بود كاسته خواهد شد 40

تا حد  دهد اين مجال را مي ،حالي كه فضاي غيرتورمي اقتصاد
 و گذاري خود را به منظور كمك به رشد اقتصادي امكان سياست

گزارشهاي اخير بازار كار از جمله اشتغال غير  .داشتغال حفظ نماي
و كاهش نرخ بيكاري روند رو به  Joltsكشاورزي، فرصتهاي شغلي 

دهند اما اين واقعيت كه نرخ مشاركت نيروي  رشد خوبي را نشان مي
گذاري پولي امريكا  كار همچنان در حال كاهش است متولي سياست

ات فدرال رزرو خواهان تغيير اخيراً برخي مقام. را نگران ساخته است
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به اين معني كه . معيار بازار كار از مقادير عددي به كيفي شده بودند
درصدي به عنوان آستانه  5/6به جاي تعيين نرخ بيكاري هدف 

در بيانيه . برخي معيارهاي كيفي مورد توجه قرار گيرد ،تغيير سياست
وضوع اشاره نيز به نوعي به اين م جلسه هفته گذشته فدرال رزرو

 2زماني كه نرخ تورم زير  تاكه  است در اين بيانيه آمده. شده است
درصد  5/6از  براي مدت زمان مكفينيز و نرخ بيكاري  است درصد
نرخ بهره وجوه فدرال از سطح نازل كنوني تر قرار نگرفته باشد  پايين

هاي موجود بسياري از  بر اساس واقعيت. يافت نخواهدافزايش 
ان زودترين زمان براي افزايش نرخ وجوه فدرال را اواسط كارشناس

 .دانند مي 2015سال 
مشكل بودجه و كم شدن احتمال بن بست نسبي بعد از حل شدن 

، شايد يكي از عواملي كه 2014در سال  دولت سياسي بر سر بودجه
تواند انگيزه فدرال رزرو براي خروج از سياست فوق انبساطي را  مي

كننده  شاخص قيمت مصرف. بودن تورم است  نكاهش دهد پايي
CPI  در ماه نوامبر نسبت به ماه قبل تغييري نداشت و در دوره

كاهش قيمت انرژي . دهد درصد افزايش نشان مي 2/1سالانه تنها 
شاخص قيمت بدون انرژي . اثر كاهنده بر شاخص قيمت داشته است

بل افزايش درصد نسبت به ماه ق 2/0و مواد غذايي فراوري نشده 
در . دهد درصدي را نشان مي 7/1يافته و در دوره سالانه نيز افزايش 

در مورد تورم اشاره شده كه در يك تا دو سال آينده  FOMCبيانيه 
درصدي  0/2گذاري  درصد بالاتر از نرخ هدف 5/0نرخ تورم بيش از 

 .فدرال رزرو قرار نخواهد گرفت
ي در حال بازيابي خود بعد از دوره كوتاهي از ضعف، بخش صنعت

درصد نسبت به ماه قبل  1/1توليدات صنعتي در ماه نوامبر . است
با اين افزايش استفاده از ظرفيت توليد در اين كشور . افزايش يافت

استفاده از ظرفيت . دست يافت 2008به بالاترين سطح خود از نيمه 
به  از افزايش توليد بخشي. درصد افزايش يافته است 79توليد به 

. دليل افزايش توليد نيرو بوده كه از سردي هوا نشأت گرفته است
توليدات . درصد افزايش يافته است 6/0اي نيز  توليدات كارخانه

الانه سدرصد به صورت  2/5ماهه گذشته  3اي در طول  كارخانه
نيز در  ISMشاخص پيشنگر فعاليتهاي صنعتي . افزايش يافته است

اي را نشان داده  ليتهاي بخش كارخانهچند ماه گذشته تقويت فعا
 .است

 بخش مسكن
پس از يك دوره . فعاليتهاي ساختماني نيز در حال افزايش است

كندي فعاليتها در تابستان به دليل افزايش نرخ بهره وامهاي رهني و 
همچنين بارش غير منتظره باران در مناطق جنوبي امريكا مجدداً 

هاي شروع به ساخت در ماه  خانه. تفعاليتها رو به فزوني گذاشته اس
اين افزايش . درصد افزايش يافته است 23گير  نوامبر به ميزان چشم

هاي  خانه. هاي تك واحدي و هم چند واحدي بوده است هم در خانه
سال گذشته  5شروع به ساخت در حال حاضر در بالاترين سطح 

  از سوي ديگر شاخص اعتماد سازندگان. خود قرار گرفته است
. اي داشت مسكن پس از دو ماه ضعف در ماه دسامبر بازگشت دوباره

تر از گذشته  هاي چند سال ساخت ضعيف  با اين حال فروش خانه
درصد در ماه نوامبر كاهش  3/4ها  فروش اين نوع از خانه. است
اما نبايد از نظر دور داشت كه قرارداد خريد و فروش اين . يافت
گيرد بنابراين با بهبود و  دتر صورت ميها يك تا دو ماه زو خانه

تقويت اقتصاد نگراني و هراس خريداران مسكن برطرف شده و در 
هاي چند سال ساخت  شاهد تقويت بازار خانهتوانيم  ميماههاي آتي 

 .         باشيم

 

 اروپااتحاديه 
 آخرين تحولات قانون بانكي در اتحاديه اروپا

 2015اروپا از ابتدا سال بر اساس تصميم كشورهاي اتحاديه 
بانك مركزي اروپا به عنوان يگانه ارگان ناظر بر بانكها اتحاديه اروپا 

بر عهده  را  هزار بانك 6000مطرح خواهد شد و نظارت بر حدود 
در هفته . خواهد گرفت تا به نحوي يك اتحاديه بانكي شكل گيرد

ا خطر بگذشته وزراي دارايي اروپا قانون انحلال بانكهايي كه 



  يالملل نيب يها سازماناداره مطالعات و  - نك مركزي جمهوري اسلامي ايرانبا                   

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

 ۳ 

اما صاحبنظران بانكي . هستند را تصويب نمودند ورشكستگي
معتقدند كه روند انحلال بانكها در اين قانون بسيار پيچيده و تقريبا 
سياسي است و هر كشور سعي خواهد نمود در اين بين منافع خود را 

هاي بانكي كشورهاي  اما در مورد اينكه در زمان بحران. دنبال نمايد
فعالان بانكي . ديگر كمك كنند توافقي حاصل نشدمنطقه به يك

شود تا در زمان بحران به نوعي  معتقد هستند اين امر سبب مي
دولتها مسئول نجات سيستم بانكي خود باشند هر چند بانكها 

تواند به طور مستقيم درخواست استفاده از منابع محدود صندوق  مي
ESM0F۱ ه عنوان يك اتحاديه تواند ب از اين منظر اين نمي. را بدهند

كامل و قدرتمند بانكي تلقي شود و سبب كاهش هزينه تامين مالي 
 .بانكها و دولتها در كشورهاي حاشيه منطقه يورو گردد

بر طبق تصميمات قبلي در همين خصوص بانكهاي اروپايي 
براي  ESMطور مستقيم از منابع صندوق  قادر خواهند بود كه به

 55 تواند در مجموع بانكها مي اين. مايندافزايش سرمايه استفاده ن
اين منابع تا سال . ميليارد يورو از منابع اين صندوق استفاده نمايند

اروپايي تامين خواهد  ياز محل مالياتهاي دريافتي از بانكها 2026
البته استفاده از اين منابع به عنوان آخرين منبع مورد استفاده . شد

ل از آن بانك بايد خود اقدام به بانكها قرار خواهد گرفت و قب
در صورت عدم موفقيت بخشي از سپرده . افزايش سرمايه نمايد

1Fگذاران به سهام و سرمايه بانك تبديل خواهد شد سپرده

در صورت  .۲
. خواهد بود ESMعدم موفقيت در گام سوم استفاده از منابع صندوق 
مطلب كاهد اين  نكته قابل توجه كه از ارزش تصميمات اخير مي

هاي  در مقايسه با بحران ESMاست كه مبلغ تعيين شده از صندوق 
اي منطقه يورو ناچيز به نظر  اخير بانكي در كشورهاي حاشيه

 .رسد مي
 كاهش رتبه اعتباري اتحاديه اروپا

                                                 
1 European Stability Mechanism 

به اجراي گذاشته  2016اين قسمت از قوانين جديد بانكي اتحاديه اروپا از ابتداي سال   2
 .خواهد شد

در هفته گذشته رتبه اعتباري اتحاديه  S&Pسنجي  موسسه رتبه
نامشخص  را مسئلهكاهش داد و دليل اين  ⁺AAبه  AAAاروپا را از 

موسسه مذكور . بودن نحوه تامين مالي بودجه اتحاديه اروپا ذكر نمود
انگيز تحاديه اروپا بسيار چالش برمعتقد است كه تامين مالي بودجه ا

خواهد بود تا جايي كه نحوه حمايت اتحاديه از اعضا مشخص 
 اما اعضا اتحاديه اورپا معتقدند كه بودجه اتحاديه  با هيچ. نيست
كشور عضو  28توسط بودجه اين اتحاديه روبرو نيست و  يكسري

منطقه اعضا  بدهي چرا كه حتي در زمان بحران ،تامين خواهد شد
 .اند بودجه اتحاديه را تامين نموده

 منطقه يورو

 هاي نظرسنجي منطقه يورو بهبود شاخص
در هفته گذشته تقريبا تمامي شاخص هاي نظرسنجي منطقه 

المللي ماركيت  شاخص مديران خريد موسسه بين. نديورو بهبود يافت
شاخص . در بخشهاي مختلف اقتصادي منطقه از آن جمله بودند

در ماه  6/51اي با رشدي بهتر از انتظار از  مديران خريد كارخانه
اما شاخص بخش . واحد در ماه دسامبر افزايش يافت 7/52نوامبر به 

د كه هنوز بر ادامه واحد رسي 51درصد كاهش به  2/0خدمات با 
در عين حال شاخص مركب كه . روند رشد در اين بخش تاكيد دارد
دهد از  اي و خدمات را نشان مي وضعيت مجموع  بخش كارخانه

 . واحد در ماه دسامبر رسيد 1/52واحد در ماه نوامبر به  7/51
گذاران موسوم  شاخص نظرسنجي از وضعيت اقتصادي از سرمايه

بين به وضعيت  گذاران خوش ع درصد سرمايهكه در واق ZEWبه 
واحد در ماه دسامبر  3/68به  2/62دهد از  اقتصادي را نشان مي

 . افزايش يافته است

هاي نظرسنجي شاخص اعتماد  يكي ديگر از مهمترين شاخص
مصرف كننده بود كه هر چند هنوز اين شاخص در سطوح منفي قرار 

نندگان خبر دارد اما نشان داد ك دارد و از نبود اعتماد در بين مصرف
شاخص اعتماد مصرفي از . اعتمادي در حال كاهش است كه اين بي
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واحد در ماه دسامبر رسيده  -6/13واحد در ماه نوامبر به  -4/15
 . است

 

 انگليس
پيكان انتقادات متوجه جورج آزبورن و   در هفته گذشته مجدداً

 .در بخش مسكن بود هاي وي در ارائه تسهيلات ارزان قيمت برنامه
با حمايت از اعطاي  به نظر منتقدان آزبورن درسالجاري تلاش داشته

را به موتور محركه اقتصاد تبديل نمايد  مسكن هاي ارزان، بخش وام
در سراسر  مسكن موجب دامن زدن به افزايش قيمت اما اين اقدام

 شده  بهره هاينرخنسبت به افزايش خريداران   پذيري و آسيبكشور 
براي خريد خانه خود بطور متوسط مردم بريتانيا در حال حاضر . است

كنند كه  خود را استقراض ميدرآمد سالانه برابر  4/3مبلغي در حدود 
. ميلادي در اين كشور است 2007اين نسبت مشابه با شرايط سال 

دانان و تحليلگران اين نسبت استقراض به درآمد در داز نظر اقتصا
شود و  اي از افزايش دستمزدها مشاهده نمي نشانهشرايطي كه هيچ 

احتمال خروج زودهنگام از حفظ نرخهاي بهره در سطوح پائين وجود 
  . تواند براي اقتصاد بسيار خطرناك باشد دارد، مي

درصدي را براي  8/0رشد اقتصادي   دفتر آمار ملي انگليس رسماً
صل سوم را در سه ماهه سوم سالجاري تائيد نمود و رشد اقتصادي ف

. درصد اعلام نمود 9/1مقايسه با همين فصل در سال گذشته 
را براي كشور  +AAهمچنين موسسه رتبه بندي فيچ رتبه اعتباري

اي دليل اين كار را  اين موسسه طي بيانيه. انگلستان حفظ نمود
داري اين كشور براي كاهش كسري بودجه، قرار  اقدامات خزانه

د اقتصادي و اقدامات موثر در اصلاح گرفتن در مسير صحيح رش
پيش از اين فيچ در ماه آوريل يك . ساختار شبكه بانكي اعلام نمود 

پيش بيني شده است . ددرجه از رتبه اعتباري انگليس كم كرده بو
 6به  2009-2010درصد در سال مالي  11انگليس از كسري بودجه 

  . كاهش يابد 2013-2014درصد در سال مالي 
 

 هاي اقتصادي ين شاخصمهمتر
در هفته گذشته شاخص تورم انگلستان توسط سازمان ملي آمار 

كننده در  اين كشور منتشر شد و بر اساس آن  شاخص قيمت مصرف
درصد  1/0ماه نوامبر بدون تغيير نسبت به ماه اكتبر در همان سطح 

 2/2ماه منتهي به اكتبر در سطح  12ماندگار شد اما تورم كه در 
درصد  1/2بت شده بود، در سال منتهي به ماه نوامبر به درصد ث

كاهش يافت و به اين ترتيب به آستانه هدفگذاري بسيار نزديك 
 8/1درصد در سال منتهي به ماه اكتبر به 7/1اما تورم پايه از . گشت

در همين راستا . ماه منتهي به ماه نوامبر افزايش يافت 12درصد در
ال منتهي به ماه نوامبر بدون تغيير شاخص قيمت توليدكننده در س

بر اساس  .درصد ثبت شد 8/0نسبت به ماه اكتبر در همان سطح 
شاخص قيمت خرده فروشي در ماه نوامبر   گزارش اين سازمان،

درصد افزايش  1/0شد نسبت به ماه اكتبر  مي بيني همچنان كه پيش
رصد د 6/2ماه منتهي به ماه نوامبر  12داشت و اين شاخص براي  

شاخص خرده فروشي نيز در ماه نوامبر با رشد . دهدرشد را نشان مي
درصد در ماه  -9/0قابل ملاحظه نسبت به ماه قبل همراه شد و از 

اين شاخص نيز در سال . درصد در ماه نوامبر رسيد 3/0اكتبر به 
در همين راستا سفارشات  .درصد رشد داشت 2منتهي به نوامبر 

س نيز درماه نوامبر نسبت به ماه اكتبر اندكي توليدات صنعتي انگلي
 .رسيد است 12به  11بهبود يافت و از 

شاخص مهم ديگري كه در هفته گذشته منتشر شد تعداد  
متقاضي كار در ماه سپتامبر به  42800جويندگان كار بود كه از 

به اين ترتيب نرخ  .متقاضي در ماه اكتبر كاهش يافت 36700
سال و نيم  4نتهي به اكتبر به كمترين ميزان بيكاري در سه ماه م
درصد بسيار به ميزان هدفگذاري  4/7 نرخ  اخير رسيد و با ثبت

بر اساس . درصد نزديك شد 7بانك مركزي اين كشور در سطح 
بانك مركزي انگلستان زمان افزايش  Forward Guidanceبرنامه 

صد و در 7نرخهاي بهره بستگي به رسيدن نرخ بيكاري در سطح 
 . درصد دارد 2حصول هدف تورمي 
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در سه ماهه منتهي به اكتبر نيز بيكاريهاي بلندمدت و بيكاري 
در سه به گزارش دفتر آمار ملي انگليس . جوانان نيز كاهش يافت

هزار نفر كه عمدتاً  5 با استخدام ماهه سوم ، دولت مركزي و محلي
به  ولتي  را در مراكز بهداشتي و پزشكي بوده، اشتغال در بخش د

 نيز با استخدامبخش خصوصي . افزايش داده استنفر  ميليون 21/5
ميليون نفر ارتقاء داده   4/24هزار نفر تعداد شاغلين خود را به  246

 2012از ژوئن اشتغال در اين بخش بزرگترين افزايش  است كه اين
 .تا كنون بوده است

ابجاري بر اساس گزارشات دفتر آمار ملي انگليس كسري حس
درصد از  1/5ميليارد پوند يا  721/20اين كشور در سه ماهه سوم به 

GDP  1989افزايش يافت كه بالاترين ركورد از سه ماهه سوم سال 
 . تا به حال بوده است

درصد رشد  2گذاري در كسب و كار  در سه ماهه سوم سرمايه
 درصدي در سه ماهه دوم، -7/2داشته است كه در مقايسه با رشد 

همچنين از ديگر شاخصهاي منتشر . بهبود قابل ملاحظه داشته است
توان به شاخص اعتماد مصرف كننده  شده طي هفته گذشته مي

شاخص . شود ارائه مي GFKاشاره كرد كه توسط موسسه تحقيقاتي 
با از دست   مذكور با ادامه روند نزوي خود طي دو ماه اخير مجدداً

 .در ماه دسامبر رسيد -13نوامبر به در ماه  -12دادن يك واحد از 
 

 

 ژاپن

 بهبود اعتماد به اقتصاد ژاپن
هاي  در هفته گذشته بانك مركزي ژاپن مجموعه شاخص

گردد را منتشر نمود  نظرسنجي تانكان كه به صورت فصلي تهيه مي
كه نشان داد در سه ماهه منتهي به دسامبر اعتماد تجاري در ژاپن 

 . افزايش يافته است
واحد در سه ماهه  12هاي بزرگ از  تانكان كارخانه شاخص

واحد در سه ماهه پاياني سال رسيد كه  16منتهي به سپتامبر به 

همچنين . سال گذشته بوده است 6بالاترين سطح اين شاخص در 
هاي اقتصادي از  شاخص مربوط به ديدگاه آينده در بين اين بنگاه

اي كه قابل توجه  تهاما نك. واحد افزايش يافته است 14به  11
ماهه منتهي  12باشد اين است كه صنايع بزرگ در نظر دارند در  مي

گذاري خود  درصد به سرمايه 6/4در حدود  2014به دسامبر سال 
درصدي است كه در سه ماهه قبل اعلام  1/5بيافزايند كه كمتر از 

برخي از صاحبنظران معقدند اين كاهش در ميل به . شده بود
اري به علت اجراي برنامه افزايش ماليات بر فروش توسط گذ سرمايه

واند تاثير منفي بر مصرف ت دولت از آوريل سال آينده است كه مي
البته آقاي شينزو آبه سعي نموده با  .داخلي اين كشور داشته باشد

هاي توليدي را براي  اجراي سياستهاي مالي انبساطي، اعتماد بنگاه
نمايد كه هنوز بطور كامل نتوانسته در گذاري جلب  افزايش سرمايه

 .اين مسئله موفق باشد
واحد  20به  14شاخص تانكان غيرصنعتي نيز در همين مدت از 
واحد  17به  14افزايش يافت و شاخص پيشنگر غير صنعتي نيز از 

. رشد نمود كه نشان داد در بخش خدمات نيز رشد بوجود آمده است
هاي توليدي نسبت به  بنگاه رسد تضعيف ين سبب شده به نظر مي

آينده اميدوارتر باشند كه اين امر سبب استخدام بيشتر نيروي كار و 
گذاري شده است هر چند اين ميزان  هاي سرمايه افزايش هزينه

 .دهد مي نسبت به دوره قبل كاهش نشان 

 افزايش صادرات به همراه افزايش شكاف تجاري
در هفته گذشته گمرك ژاپن آخرين وضعيت تجاري اين كشور 
را اعلام نمود كه نشان داد با وجود ادامه رشد صادرات اين كشور 

در . براي نهمين ماه پياپي كسري تراز تجاري نيز افزايش يافته است
و اين در حالي  درصد افزايش يافته 4/18ت ژاپن ماه نوامبر صادرا

كسري تراز . درصد رشد داشته است 1/21ه بود كه واردات در اين ما
ميليارد ين بالغ گرديده بود، در  9/1292تجاري ژاپن در اين مدت به 

ميليارد يني  7/1090حالي كه در ماه اكتبر اين كشور با كسري 
با وجود كاهش ارزش ين كه افزايش صادرات اين . روبرو بوده است
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ودن هزينه واردات مواد كشور را به همراه داشته است، به علت بالا ب
نفتي شاهد رشد سريعتر واردات بوديم كه باز هم تراز تجاري منفي 

 .براي ژاپن به ارمغان آورد
 تحولات بازار ارزهاي عمده

 

ارزش آن در هفته ماقبـل در   متوسط ارزش دلار نسبت به متوسط   
 ، 34/0 ،61/0بـه ترتيـب   و پونـد  فرانـك سـوئيس  ، يـورو  ، ين برابر
 .شد قويترصد تد 29/0 ،39/0

 

 
 

 
 
هفته گذشته هـر يـورو    در ،بازار نيويورك تپايان وق يها نرخبه  
ــدوده  در  ــدوده  3662/1-3768/1محـ ــد در محـ ــر پونـ دلار و هـ

همچنــين هـر دلار نيــز در  . دلار در نوسـان بـود   6391/1-6265/1
 .ين متغير بود 67/102-28/104دامنه 

 خلاصه تحولات بازار ارز 

 قويت يورو در برابر اسعارعوامل ت
 ي يورو هاي تجاري در حوزه ارقام مطلوب فعاليت 

 ي محرك اقتصادي امريكا ها پيرامون برنامه نااطميناني 

كاهش  و ECBهاي بانكهاي اروپايي به  ازپرداخت وامب 
 هاي بهره كوتاه مدت در اروپا  نرخ و افزايش نقدينگي

 forward guidenceاشاره فدرال رزرو به  
 وامل تقويت دلار در برابر اسعارع

ميليارد دلار در  10ي خريد دارايي خود به ميزان  كاهش برنامه 
 ژانويهماه 

 افزايش كسري تجاري ژاپن 

ي  داري امريكا يك روز پس از جلسه افزايش بازده اوراق خزانه 
 گذاري فدرال رزرو سياست

توسط  +AAبه  AAAي اعتباري اتحاديه اروپا از  كاهش رتبه 
 استاندارد اند پورز

 در فصل سوم تجديدنظر صعودي در رشد اقتصادي امريكا 
 در برابر اسعار ينعوامل تقويت 

 اي در چين دومين اقتصاد بزرگ دنيا كارخانه نامطلوب ارقام 
 
 

 ي گذشته مشروح نوسانات اسعار در هفته
ميليارد دلاري از  10ي گذشته كاهش  سرانجام فدرال رزرو در هفته

اين تصميم مهم و . ي خود را اعلام كرد ي خريد اوراق قرضه برنامه
ي گذشته منجر  غيرمنتظره به تقويت دلار در مقابل اسعار عمده در هفته

ي  شد اعضاي فدرال رزرو به اين نتيجه رسيدند كه اقتصاد امريكا به اندازه
اگرچه اين . را آغاز كرد taperingكافي قوي شده است كه بتوان 

 forwardهايي پيرامون ز بود و در خلال جلسه صحبتكاهش ناچي

guidance  نيز مطرح شد و اعضا متعهد شدند كه تا زمان رسيدن نرخ
هاي بهره را در سطوح نازل فعلي حفظ  درصد نرخ 5/6بيكاري به زير 

يك (و ين) درصدي 63/0(گفتني است در اين هفته تضعيف يورو. كنند
) درصدي 21/0(ه مراتب از استرلينگپس از اعلام اين تصميم ب) درصدي

 . بيشتر بود

روز افت ارزش، يورو در مقابل دلار  2در روز دوشنبه و پس از 
ي يورو در  هاي تجاري در حوزه ارقام مطلوب فعاليت .تقويت شد

ي محرك اقتصادي امريكا  هايي كه پيرامون برنامه كنار نااطميناني
دلار دور و به سمت يورو  گذاران را از وجود داشت توانست سرمايه
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ها از كاهش ناچيز در  اين اتفاق در حالي رخ داد كه گمانه. سوق دهد
از سوي . ي خريد اوراق از سوي فدرال رزرو حكايت داشت برنامه

، ECBهاي بانكهاي اروپايي به  ديگر همزمان با بازپرداخت وام
داده هاي بهره كوتاه مدت را در اروپا افزايش  كاهش نقدينگي نرخ

اي  ارقام كارخانه. در اين روز ين نيز در مقابل دلار تقويت شد. است
هايي را پيرامون بهبود  در چين دومين اقتصاد بزرگ دنيا، نگراني

اقتصادي در اين كشور ايجاد كرد و اين موضوع تقاضاي ين امن را 
افزايش تمايلات تجاري در ژاپن نيز به تقويت ين در . افزايش داد

گذاران اين بهبود را  كمك كرد اگرچه بسياري از سرمايهاين روز 
هاي فوق  احتمالات قوي از ادامه و افزايش سياست. دانند موقتي مي

حكايت دارد كه به تضعيف ين خواهد  2014انبساطي ژاپن در سال 
انجاميد و تمايلات دولت ژاپن را كه ين ضعيف است مرتفع خواهد 

 . كرد
در اين . هم در مقابل ين و يورو تضعيف شد شنبه دلار باز در روز سه

ي  ي فدرال رزرو ماند و در دامنه روز بازار در انتظار خبري از جلسه
گفتني است جو پيش از  .كوتاهي در مقابل اسعار نوسان كرد

ها  ي فدرال رزرو حكايت از عدم تغيير در سياست ي دو روزه جلسه
 . همين دليل بود داشت و تضعيف دلار در برابر اسعار نيز به

ي خريد دارايي  در روز چهارشنبه فدرال رزرو بازار را با كاهش برنامه
اين بانك . غافلگير كرد ژانويهميليارد دلار در ماه  10خود به ميزان 

ي بهبود اقتصادي در امريكا  همچنين اعلام كرد كه در صورت ادامه
لار در اين كاهش به تقويت د. به كاهش خريد ادامه خواهد داد

گفتني است در اين جلسه فدرال رزرو به ابقاي . مقابل ين منجر شد
 5/6هاي بهره در سطوح فعلي تا زمان رسيدن نرخ بيكاري به  نرخ

 forward guidanceي اين بانك به  درصد اشاره كرد و اشاره
فشار بيشتر بر ين در اين روز . بكاهد taperingتوانست از اثرات 

كه مشخص شد كسري تجاري اين كشور در پس از آن وارد شد 
ي  ين ضعيف هزينه. تريليون ين رسيده است 29/1ماه نوامبر به 

 . واردات سوخت به اين كشور را افزايش داده است
افزايش بازده . در روز پنجشنبه دلار در مقابل اكثر اسعار تقويت شد

گذاري  ي سياست داري امريكا يك روز پس از جلسه اوراق خزانه

ي خريد اوراق از سوي اين  درال رزرو كه در آن به كاهش برنامهف
 . بانك راي داده شد به تقويت اين روز دلار انجاميد

سال گذشته در برابر ين  5در روز جمعه دلار از بيشترين سطح 
نزديك شدن به تعطيلات پايان سال و تعديل . فاصله گرفت

در . لار ترغيب كردگذاران را به سودگيري از د ها سرمايه موجودي
ابتداي اين روز تجديدنظر صعودي در رشد اقتصادي امريكا توانست 

. سال گذشته در مقابل ين سوق دهد 5به بيشترين سطح  ادلار ر
ي اعتباري اتحاديه  در كاهش رتبه S&Pي  همچنين تصميم موسسه

به تضعيف يورو در ابتداي روز جمعه منجر + AAبه  AAAاروپا از 
هاي گذشته تحت تاثير شرايط پولي  اً يورو در هفتهمجموع. شد

صورت گرفته  ECBها به  منقبض كه بدليل بازپرداخت بدهي بانك
  .است تقويت شده است

 
 

 تحولات بازار طلا

 

 

 در بازار نيويورك در محدودهنوسانات هفته گذشته طلا 
پاياني ثبت  يها نرخبراي هر اونس در دلار  46/1244-50/1190
در هفته گذشته نسبت به متوسط آن در  طلامتوسط بهاي  و شد

  .يافت كاهش ددرص 07/2 هفته ماقبل،

 
ت خود را آغاز كرد كه بازار طلا در هفته گذشته در حالي فعالي

فلز زرد در اولين روز هفته به تضعيف دلار و افزايش قيمت نفت 
اين افزايش قيمت در ميان . واكنش نشان داد و اندكي تقويت شد

نگراني ناظران بازار از كاهش احتمالي سياستهاي فوق انبساطي 
هاست فشارهاي نزولي  فدرال رزرو رخ داد كه احتمال وقوع آن  ماه
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اين بار رواني به روز سه شنبه نيز . قيمت طلا وارد نموده استبر 
منتقل شد و موجب شد طلا در اين روز در حدود يك درصد ارزش 

در . دلار در هر اونس برسد34/1230خود را از دست دهد و به 
بخش خريد و فروش شمش نيز بازار رونق نداشت و انتشار گزارش 

ر هولدينگ اسپايدر در روز يدرصد ذخا 1تن طلا معادل  7/8خروج 
ر يبه اين ترتيب حجم ذخا. دوشنبه به سردي بيشتر بازار دامن زد

 5تن بالغ گشت كه كمترين ميزان طي  9/818اين هولدينگ به 
بيني خود  در روز چهارشنبه فدرال رزرو پيش. سال گذشته بوده است

 از تورم اين كشور را كاهش داد، چشم انداز بهتري براي اقتصاد
يها را ميليارد دلار از خريد دارائ 10ش آمريكا متصور گشت و كاه

 درصدي 2حدوداً  رشد و دلار تقويت در ادامه روز تداوم. اعلام نمود

مجدداً فشارهاي نزولي بر طلا وارد كرد و  S&P500سهام  شاخص
در روز پنجشنبه . دلار در هر اونس رسانيد 21/1219بهاي آن را به 

ظاهر تهاي بانك مركزي آمريكا با شدت بيشتري تاثيرگذاري سياس
در حدود را معاملات  حجم كه مالي ضعيف   گردش با توجه به  شد و

 2قرار داده بود، طلا با افت روزه  30درصد كمتر از ميانگين  10
ماه اخير  6درصدي همراه شد تا به اين ترتيب به كمترين سطح 

ديگر از ذخائر  تن 1/2در اين روز گزارش خروج . خود برسد
هولدينگ اسپايدر در روز سه شنبه به نگرانيها درباره آينده اين بازار 

بهاي طلا اگرچه در روز جمعه به دليل خريدهاي پوششي تا . افزود
حدودي تقويت شد اما در حقيقت تصميمات اخير فدرال رزرو و 

اي دولت و كنگره كه خطر تعطيلي دولت را كاهش  توافقات بودجه
گزارشات . د، بيشترين فشارها را بر اين بازار وارد كرده استده مي

حاكي از تداوم خروج طلا از ذخائر هولدينگهاست بطوريه هولدينگ 
از موجودي طلاي خود را  تن ديگر 9/3در روز پنجشنبه اسپايدر 

پنج به كمترين سطح طي تن  72/808خارج كرد با ذخائري بالغ بر
 بزرگ طلا  نيز ETFهشت ز ذخائر طلا اخروجي  .اخير رسيدسال 

طلا در مجموع طي . در طي سالجاري بوده استتن  720حدود 
 .درصد از ارزش خود را از دست داد 4/3هفته گذشته 

 نفت
 

متوسط بهاي نفت خام پايه امريكا در هفته گذشـته نسـبت بـه    
 يهـا  نـرخ به . يافت افزايش ددرص 71/0 متوسط آن در هفته ماقبل،

در هاي هر بشكه نفـت خـام پايـه آمريكـا     پايان وقت بازار مذكور، ب
بهـاي    متوسط هفتگـي . دلار معامله گرديد 22/97-32/99 همحدود

بهـاي نفـت   . دلار در هر بشكه قرار گرفـت  17/98خام  فرآوردهاين 
افزايش درصـد 85/0 ي گذشـته  در هفتـه  نيز خام برنت درياي شمال

ي  در دامنـه ايان وقت بازار هر بشكه نفت برنـت  هاي پ به نرخ. يافت
و متوسط هفتگـي هـر بشـكه    دلار معامله گرديد  77/111-44/108

هر بشكه نفت اوپـك نيـز در   . دلار رسيد 12/110نفت خام برنت به 
دلار نوسان كرد و متوسط هفتگي قيمت  57/106-49/107ي  دامنه

نسـبت بـه   كـه   رسـيد  دلار در هر بشـكه  93/106اين سبد نفتي به 
  .يافت كاهش درصد 14/0ي گذشته  ميانگين قيمت در هفته
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عدم شروع توليد نفت . ته گذشته قيمت نفت خام افزايش يافتدر هف
هاي نفت خاورميانه  در ليبي و افزايش تقاضا نفت برنت از سوي پالايشگاه

و همچنين كاهش ذخاير نفت و ميان تقطير در اروپا و امريكا از جمله 
 .دلايل افزايش قيمت نفت بوده است

 

 
 
 

Δسال قبل    Δهفته قبل    موجودي در هفته گذشته
1.7 -2.9 1,068.30 نفت خام
0.7 -2.9 372.30            ذخاير تجاری نفت خام
1 0 696            ذخاير استراتژيک نفت خام

1.2 1.3 220.50 بنزين

موجودي انبار نفت آمريكا   (ارقام به ميليون بشكه )

 
 

Δ سال قبل    Δ هفته قبل    ميزان 
1,195 �17 8,058 توليد داخلی

�681 870 7,675 خالص واردات

هزار بشكه در روز) مصرف نفت خام امريكا(

 
دو سوي آتلاتيك افزايش  در ابتداي هفته قبل قيمت نفت در

رغم  هاي نفت ليبي هم چنان بسته ماننده بود و علي چاه. داشت

از . اظهارت نخست وزير اين كشور صادرات نفت ليبي متوقف ماند
سويي ديگر شاخص مديران خريد در منطقه يورو و كشور آلمان به 
همراه توليدات صنعتي در امريكا رشد مناسبي را از خود به نمايش 

اما در روز . اشتند كه چشم انداز مثبتي براي تقاضا نفت ايجاد كردگذ
برخي از فعالان بازار اقدام به فروش . بعد قيمتها كاهش يافتند

رزرو نمودند كه  گذاري فدرال قراردادهاي خود قبل از جلسه سياست
 .تاثير منفي بر روي قيمت نفت داشت

صد دارد خريد در روز چهارشنبه فدرال رزرو اعلام نمود كه ق
ميليارد دلار در  5اوراق قرضه رهني و دولتي را هر كدام به ميزان 

اين ميزان از كاهش ماهانه با وجود تثبيت نرخ . ماه كاهش دهد
و نوسانات روزقبل سبب شد تا در  0-25/0بهره كليدي در سطح 

اما كاهش . اين روز بازار نفت واكنشي به اين تصميم نشان ندهد
اي ذخاير نفت امريكا در كنار كاهش ذخاير ميان  بشكهميليون  9/2

اين سومين هفته پياپي است . تقطير سبب افزايش قيمت نفت شد
هاي  همچنين پالايشگاه. كه ذخاير نفت اين كشور كاهش مي يابد

نفت در خاورميانه تقاضا خود را از نفت برنت را در غياب توليد نفت 
. ش قيمت نفت برنت نقش داشتاند كه در افزاي ليبي افزايش داده

ها از ماه نوامبر تاكنون تقاضا نفت خود از نفت برنت را  اين پالايشگاه
 2014اند كه احتمالا در ابتداي سال  به بيش از دو برابر افزايش داده

 .نيز ادامه خواهد يافت
پالايشگاه نفت شركت توتال به علت اعتصاب  4در فرانسه 

ذخاير ميان تقطير امريكا در طول هفته در حالي . كارگران بسته شد
ماقبل نيز كاهش يافته بود نياز به واردات ميان تقطير در اروپا و 

با وجود افزايش تقاضا در . بخصوص فرانسه افزايش نشان مي داد
در . درصد افزايش داشت 6/1اروپا و امريكا، قيمت بنزين در امريكا 

درصد در سال  1/4به  6/3عين حال نرخ رشد اقتصادي امريكا از  
در سه ماهه سوم مورد تجديد نظر نهايي واقع شد كه چشم انداز 

بر اين اساس افزايش قيمت نفت در . مثبت تقاضا را بهبود بخشيد
 .روزهاي پاياني هفته ادامه داشت



       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   

۲۰ دسامبر  هفته  به هفته گذشته  هفته گذشته ۱۹ دسامبر  ۱۸ دسامبر  ۱۷ دسامبر  ۱۶ دسامبر ۱۳دسامبر 

064903 013 064987 065159 065064 064909 064942 064860  SDR 0  دلار به65025

10609 2 030 10641 10638 10665 10700 10607 10595 10585 دلار  كانادا

10303 5 061 10366 10409 10424 10428 10267 10301 10323 ين  ژاپن

13756 3 034 13710 13673 13662 13685 13768 13761 13742 يورو (پول واحد اروپايي)  *

08886 4 039 08920 08961 08979 08939 08850 08873 08894 فرانك  سوييس

16380 1 029 16332 16334 16372 16391 16265 16299 16298 ليره  انگليس  *

154076 013 153878 153470 153696 154062 153983 154178 SDR 153787 به دلار  

124299 207 121730 120200 119050 121921 123034 124446 123700 طلاي نيويورک (هراونس)

124425 214 121765 119525 119600 123050 123175 123475 123200 طلاي  لندن (هر اونس)

10919 085 11012 11177 11029 10963 10844 11047 10882 نفت برنت انگليس 

9748 071 9817 9932 9904 9780 9722 9748 9660 نفت پايه آمريکا 

15867 125 16066 16221 16179 16168 15875 15885 DOW-30 15755 (بورس وال ا ستريت ) 

15504 029 15550 15870 15859 15588 15279 15153 NIKKEI-225 15403 (بورس توكيو )  

6495 057 6532 6607 6555 6492 6486 6522 FTSE-100 6440 ( بورس لندن)

9082  167 9233 9400 9336 9182 9085 9164 DAX-30 9006 (بورس فرانكفورت)
شماره ۴۰ دايره اخبار اقتصادي هر واحد به دلار آمريکا *

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

هفته منتهي به ۱۳۹۲/۰۹/۲۹

۲۰۱۳/۱۲/۲۰

رتبه  عنوان
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