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 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده  

  مريكاآ
  تحولات اقتصادي آمريكا در هفته گذشته •

رفـت     انتظار مي   استدلال كرديم  40همانطور كه در گزارش شماره      
با كـاهش   در ماه دسامبر    اي    در بخش كارخانه   ISM1رشد شاخص   
در مـاه دسـامبر نـشان داد كـه     و شود اما اين شاخص   ملايمي روبر 

 بـا اينكـه رشـد       حتي رشد اندكي را داشته است،     نسبت به ماه قبل     
  قبولي كاهش يافت امـا      موجودي انبار مطابق انتظار به سطح قابل      

افزايش تقاضا در بخش صـنعت بـويژه از ناحيـه سفارشـات جديـد               
. ددسامبر بو  در ماه    ISMمهمترين دليل عدم كاهش شاخص كلي       

لازم به ذكر است رشد شاخص موجودي انبار در چند مـاه گذشـته              
 درصـدي اقتـصاد     6/2افزايش قابل توجهي داشـت و حتـي رشـد           

امريكا در سه ماهه سوم مرهون افزايش شديد در موجودي انبار در            
دهـد، در     قتـصادي در امريكـا نـشان مـي        تحولات ا .  اين دوره بود  

تواند   نتظر افزايش تقاضا باشيم و اين مي      رو نيز بايد م     ماههاي پيش 
بخـش غيـر   . اي را افـزايش دهـد   سطح فعاليتها در بخش كارخانـه    

 نيز به لطف افزايش فعاليتهاي تجـاري و بـويژه           ISMاي      كارخانه
  . خدمات در ماه دسامبر تقويت شد

با وجود اينكه زمينه براي رشد متغيرهاي كـلان اقتـصادي امريكـا         
 دسـامبر كميتـه بـازار بـاز         14صورتجلـسه   مفاد   مهيا شده است اما   

در مـورد سياسـت      پيامي روشن    ،فدرال كه هفته گذشته منتشر شد     
ها نرخ بهره كليـدي        فدرال رزرو به اين زودي     .بانك مركزي داشت  

بر اساس صورتجلسه مـذكور اعـضاي       . خود را افزايش نخواهد داد    
داننـد تـا      ي نمي كميته هنوز شرايط بهبود اقتصادي را به اندازه كاف        

ميليارد دلاري خود را مورد تجديد نظر 600ي سياست انبساطي كم 
 تحـولات   ،در واقع پيشرفت بسيار كند در بخش اشتغال       . قرار دهند 

                                                 
دهد و معادل شاخص  اي امريكا را نشان مي اين شاخص وضعيت بخش كارخانه 1

  .مديران خريد در ساير كشورها است

 ضمن اينكـه بـازار    . 2الشعاع قرار داده است     در ساير بخشها را تحت    
 بحـران بـدهي منطقـه       مسكن همچنان ضعيف است، خطر سرايت     

 2011اط جهان وجود دارد و موضوع بودجـه سـال           يورو به ساير نق   
. 3دولت مركزي و ايالتها نيز از موضوعات چـالش برانگيـز هـستند            

 كـه موافـق اجـراي برنامـه         FOMCضمن اينكه برخي از اعضاي      
. ها هستند تأثير قابـل تـوجهي بـر سـاير اعـضا دارنـد                خريد دارايي 

ان پايان برنامه   زم(رسد فدرال رزرو تا ماه ژوئن         بنابراين به نظر مي   
 رغـم   علـي  ، ميليارد دلار را هزينه نمايـد      600تمام  ) ها  خريد دارايي 

 روند  2011رسد بازار اشتغال در نيمه نخست سال          اينكه به نظر مي   
پس از اين مدت احتمال دارد كه فدرال        . رشد بهتري را داشته باشد    

عناي البته اين به م   . رزرو به آرامي سياست خروج خود را آغاز نمايد        
افزايش نرخ وجوه فدرال نخواهد بود و بعيد اسـت كـه نـرخ بهـره                

  . افزايش يابد2011وجوه فدرال تا پايان سال 
  

  اتحاديه اروپا
 !! بهبود يا افول2011سال  •

براي بـسياري از    2011كه سال     رسد    به نظر مي  رغم اينكه     علي
ي با انتشار آمارهاي  اما  كشورهاي اتحاديه اروپا سال سختي باشد،       

  . شدآغازكننده  نه چندان نااميد
كمسيون اروپـا در آسـتانه سـال جديـد اعـلام نمـوده كـه             

نظرسنجي صورت گرفته حاكي از افزايش اطمينان به آينده اقتصاد         
شاخص اطمينان به اوضاع    .  كشور حوزه يورو بوده است     16در بين   

 واحد رشد نسبت به ماه قبـل از آن          1/1اقتصادي در ماه دسامبر با      
توانـد    ايـن شـاخص كـه مـي       .  واحد افزايش يافت   2/106ه سطح   ب

 در 2010ماه پاياني سـال       هايي از بهبود رشد اقتصادي در سه        نشانه
اين منطقه نشان دهد، رشد خود را مرهون بهبود شـاخص مـذكور             

                                                 
 امـا   ، درصد كاهش يافت   4/9البته هفته گذشته نرخ بيكاري امريكا در ماه دسامبر به            2

  .گردد  نرخ بيكاري كند ارزيابي ميهمچنان روند كاهش
 به گزارش شماره 2011كميلي در زمينه بودجه دولت امريكا در سال براي اطلاعات ت 3

  . رجوع شود40
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اما در بخش   . فروشي و بخصوص صنعت بوده است       در بخش خرده  
نند اقتصاد امريكا هنوز رسد به ما  مي مصرف و ساخت و ساز به نظر    

شاخص بخش خدمات نيـز     . ها روبرو هستيم    با كاهش اين شاخص   
 .زند چندان چنگي به دل نمي

با وجود رشد كلي شاخص مـذكور درسـطح حـوزه يـورو هنـوز               
ي ايـن حـوزه       افزايش اختلاف بين كـشورهاي مركـزي و حاشـيه         

ن در  كنندگا  در يونان و اسپانيا اطمينان مصرف     . كاملاً مشهود است  
حال كاهش است و درمقابل ايـن شـاخص درآلمـان رشـد نمـوده               

كننـدگان حـوزه يـورو نيـز در           شاخص كلي اطمينان مصرف   . است
البته گفتني است كه اين     .  واحد رسيده است   -11مجموع به سطح    

تـرين    در پـايين  و بعد بحران مالي جهاني       2009شاخص در مارس    
دهـد از    كه نشان مـي    واحد قرار داشته است،      -34سطح خود يعني    

كنندگان بهبود يافته اما هنوز به        آن زمان تا كنون اطمينان مصرف     
  .سطوح قبل از بحران نرسيده است

كننده و    قيمتها در سطح حوزه يورو در هر دو بخش مصرف          
نرخ تورم سـالانه حـوزه يـورو از         . كننده در حال افزايش است      توليد

 ماه دسامبر افزايش يافته     درصد در  2/2 درصد در ماه نوامبر به       9/1
 .است

CPI - درصد تغييرات شاخص قيمت مصرف كننده
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اروپا امريكا ژاپن انگليس

رويترز :   منبع
  

 كـه  باشـد  ميلازم به ذكر است اين نخستين بار در دوسال اخير     
. يابـد   افزايش مي  ) درصد ECB )2نرخ تورم به بالاتر از نرخ هدف        

ــورم در بخــش    ــرخ ت ــزايش ن ــد هــستند كــه اف ــصادانان معتق اقت

كننده به علت افزايش قيمت انـرژي و مـواد غـذايي بـوده                مصرف
كره شمالي،  هاي اخير و با كاهش محسوس دما در نيم در ماه . است

در حوزه   را   2010 درصد در سال     10افزايش قيمت انرژي تا سقف      
افزايش قيمت مواد غذايي نيز در برخـي        . همراه داشته است    بهيورو  

از كشورها اين حوزه به علت اتخاذ سياسـتهاي رياضـتي از سـوي              
ماليات بـر ارزش افـزوده بـوده        دولتها و افزايش مالياتها بخصوص      

همچنين آمارها حاكي از افزايش انتظارات تورمي اسـت كـه           . است
  .  گردد خود به عنوان شاخصي از نرخ تورم در آينده محسوب مي

 4/4 در دروه سـالانه از       1كننده نيز شاخص قيمت     در بخش توليد  
 درصد در ماه نوامبر افزايش يافت و همچنـين          5/4در ماه اكتبر به     

 ندصاحبنظران معتقد.  درصدي را بطور ماهانه تجربه نمود      3/0رشد  
ها در اين بخش نيز حاصل افزايش قيمـت           دليل اصلي رشد قيمت   

با دقت در نمودار ذيل نيز كاملاً مشخص خواهد شد          .  انرژي است 
كننده با كمي تاخير زماني همسو با قيمـت           كه شاخص قيمت توليد   
رسد قيمت انرژي     نظر مي    رو به  نيا از. نمايد  جهاني نفت نوسان مي   

 توليد كننده باشد كـه       يكي از عوامل مهم در تعيين شاخص قيمت       
  بيني روند آينده اين شاخص مورد استفاده قـرار          تواند براي پيش    مي
  .گيرد
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رويترز : منبع

بخش صنعت بـا    ميزان سفارشات   اما نكته قابل تامل اين است كه        
 4/1تـا كنـون بـا       وجود افزايش قيمتها در اين بخش از مـاه قبـل            

  .  درصد در دوره سالانه افزايش يافته است8/14درصد رشد، 

                                                 
1 Producer price index(PPI)  



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

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

 ٣

با وجود رشد شاخص قيمتهـا در بخـش توليـد و مـصرف اكثـر                
 كـه بـا توجـه بـه كنـدي رشـد             بر اين عقيـده هـستند     اقتصادانان  

اقتصادي در سال پيش روي و مشكلات بدهي در اتحاديـه اروپـا،             
ECB        در  2011پايه را تا پايان سـال         مجبور خواهد بود نرخ بهره 

چـرا كـه ايـن بانـك بايـد          .  دارد   درصد ثابت نگـاه    1سطح كنوني   
 بـه منـابع ارزان      اين منطقه اطمينان داشته باشد كه سيستم بانكي       

تريشه رئيس بانك مركـزي     . قيمت مالي دسترسي  خواهند داشت     
اروپا نيز بعد اعلام نرخ تورم و افـزايش انتظـارات تـورمي، اظهـار               

 را  حـوزه يـورو   داشت كه به نظر وي خطري از اين بابـت اقتـصاد             
  . نمايد تهديد نمي

شاخص مديران خريد بخش صنعت در حوزه يـورو نيـز بـا              
 واحد در مـاه     1/57 واحد صعود نسبت به ماه قبل به سطح به           8/1

 واحـد سـقوط     2/1اما در بخش خـدمات بـا        . دسامبر افزايش يافت  
در آلمان در   .  واحد كاهش يافت   2/54ميزان اين شاخص به سطح      

 درصد افزايش نسبت    4/6ماه نوامبر نيز ميزان سفارشات صنعتي با        
صد در دوره سالانه رشد نموده است كه نشان          در 6/20به ماه قبل    

 . داشت2010ارزش رشد مطلوب اقتصاد اين كشور در سال 

با توجه به مطالب ذكر شده و بهبود شاخص پيـشنگر كنفـرانس             
 اين هفته نامه بطور مفـصل بـه آن   41 در گزارش شماره      كه 1بورد

رسد بخش صنعت به بخش پيشتاز اقتصاد         پرداخته شد، به نظر مي    
 اما هنـوز بخـش مـصرف، خـدمات و           .حوزه يورو تبديل شده است    

ايـن  . اند  همچنين ساخت و ساز واكنش مناسبي از خود نشان نداده         
تي از جمله آلمان    عامل خود نشانگر فاصله گرفتن اقتصادهاي صنع      

.  هاسـت PIIGS2 اي يا همان بـه اصـطلاح    از اقتصادهاي حاشيه
حال اگر بنا باشد اقتصاد اروپا رشد هرچند كم سرعت خود را آغـاز              

ــز   ــشورهاي صــنعتي مرك ــد از ك ــن رش ــد اي ــد، باي ــهنماي                                                                                                             اتحادي
  .3اي سرايت نمايد شروع شده و سپس به ساير كشورهاي حاشيه

                                                 
1 Conference Board Leading index (LEI) 
2 Portugal, Ireland, Italy, Greece, Spain 

  . در اقتصاد استSpillover effectبه اثر سرريز يا اي اشاره 3

نرخ . بيكاري هنوز يكي از مشكلات عمده حوزه يورو است         
بيكاري اين منطقه در ماه نوامبر براي دومين ماه متوالي در سـطح             

درآلمان كه بزرگترين اقتـصاد ايـن حـوزه         .  درصد تثبيت شد   1/10
در .  درصـد بـاقي مانـد      5/7طح  است نيز بيكاري بدون تغيير در س      

بين كشورهاي اين حوزه كمترين نرخ بيكاري مربوط بـه هلنـد بـا            
 درصـد بـوده   6/20 درصد  و بيشتر ميزان بيكاري در اسپانيا با    4/4

 .است

 2010 نرخ رشد سالانه اقتصاد حوزه يورو در سه ماه سـوم           
 درصـد كـاهش   9/1 بـه  2 از 2009مشابه در سال  نسبت به فصل    

 درصـد   3/0و نرخ رشد فصلي نيز نسبت به سه مـاه دوم بـه              يافته  
 .تنزل يافت

رشد اقتصادي فصلی کشورهاي عمده در سѧه ماهѧه اول و دوم   2010
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در مقايسه فصل به فصل بالاترين رشـد اقتـصادي ثبـت شـده در               

 5/1 درصد رشـد و در حـوزه يـورو           1/2اتحاديه مربوط به سوئد با      
اقتصاد يونـان نيـز     . باشد  درصد بوده كه مربوط به لوكزامبورگ مي      

 درصـد   -3/1ت نموده و رشد اقتصادي      ترين نتيجه را ثب     كه ضعيف 
  م/.را تجربه نمود

 رشد اقتصادي سه ماه سوم 2010 در مقايسه با سه ماه سوم 2009 براي 
برخي از كشورهاي اتحاديه اروپا
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  انگليس 
ها   انتشار شاخص مديران خريد و ادامه نگراني       •

  پيرامون اقتصاد جزيره
 2010اي انگليس در پايان سال        كارخانهبخش   برخي از شاخصهاي  

شـاخص  . افزايش يافت سال گذشته 16با بيشترين سرعت خود در  
 واحـد در مـاه      3/58 در ماه نوامبر بـه       5/57از   PMI مديران خريد 
وسـاز     در بخش ساخت   PMI در سوي ديگر شاخص      .دسامبر رسيد 

.  واحد در ماه دسامبر كاهش يافـت       49 /1 در ماه نوامبر به      8/51از  
گرچه اين كاهش بسيار فراتر از انتظار بازار بـود، امـا بـا توجـه بـه                

 شـاخص  . سرماي هوا در اين ماه، چنـدان هـم غيرمنتظـره نبـود    

PMI              را  2009در بخش خدمات نيز اولـين كـاهش خـود از آويـل 
 واحد در   7/49 واحد در ماه نوامبر به       53اين شاخص از    . تجربه كرد 

همچنـين    هـا و    اختلال در فعاليت بانـك    . ماه دسامبر كاهش يافت   
را بـا مـشكل روبـرو سـاخته  از         نقل هـوايي        و    حملسرماي هوا كه    

بـا توجـه بـه اينكـه بخـش          . ه اسـت  دلايل اين كاهش عنوان شد    
 در اين كشور تنها بخشي است كه كماكان به رشد خود            اي  كارخانه

با رشـد   ، ركود را در ماه دسامبر ازهاي توان نشانه   دهد، مي   ادامه مي 
بـه  ،  2010 در سه ماهـه چهـارم سـال           اقتصاد  درصدي 4/0اندك  

 اي  كارخانـه رسـد كـه بخـش         بطوركلي به نظـر نمـي     . روشني ديد 
تنهايي قادر به بر دوش كشيدن بار رشد اقتصادي در اين كـشور               هب

شدن به آغاز شديدترين انقبـاض مـالي          اما با توجه به نزديك    . باشد
رمق شاخص    دولت اين كشور پس از جنگ جهاني دوم و انتشار بي          

مديران خريد در اين كشور، هنوز هم احتمال افزايش برنامه خريـد            
آتي كميته سياست پولي بانك مركزي      اوراق قرضه در جلسه هفته      

  س./اين كشور وجود ندارد
  

   ژاپن
 در   ژاپـن  اي از سخنراني نخست وزيـر       گزيده •

  !سال جديد

نخست وزير ژاپن آقاي كان در سخنراني خود كه به مناسبت سال            
هاي خود در   اعلام كرد كه قصد دارد برنامه نو ترتيب داده شده بود،
 بـه   2011 اجتماعي را تا ميانه سـال        هرفا و   1مورد ماليات بر فروش   
در اين ميان او از احزاب مخـالف دولـت نيـز            . بحث عمومي بگذارد  

 درصـد   5دعوت كرد تا در بحث افزايش ماليات بر فروش بميـزان            
آقاي كان پيشتر نيز پيرامـون افـزايش ماليـات بـر            . مشاركت كنند 

ش  منظـور افـزايش درآمـد بـراي پوش ـ          ها به   فروش و ساير ماليات   
  هـم  ي رفاه اجتماعي صحبتهايي كـرده بـود كـه           هاي برنامه   هزينه

،  درصدي وي به بيش از نصف شده بود60باعث كاهش محبوبيت 
 را از دسـت داده  يـان  كرسي از مجلس اع   10دموكرات  و هم حزب    

او در جاي ديگري از صحبتهايش به افزايش ماليات بر فروش           . بود
تـرين كـشورهاي     بزرگ ز يكـي ا   هـاي   بمنظور از بين بـردن بـدهي      

  .بدهكار دنيا اشاره كرد
خالص بدهي هاي دولتهاي G7 نسبت به توليد ناخالص داخلي
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هـاي    ماليـات 1997بار كه اين كـشور در سـال     گفتني است آخرين  
اين درحالي بود كـه     .  كشور وارد ركود شده بود      خود را افزايش داد،   

 پس از اين سخنراني گفت كـه  2وزير اقتصاد اين كشور آقاي كائيدا 
ضربه بزرگي به مصرف اين  تواند    افزايش ماليات در مقطع فعلي مي     

  . كشور بزند
هاي اين سخنراني، آقاي كان اعلام كرد كـه قـصد             در ديگر بخش  

دارد با اتحاديه اروپا، كره جنوبي و استراليا بر سر تجـارت آزاد وارد              
هــدف از ايــن مــذاكرات، اســتفاده از مزيــت رشــد . مــذاكره شــود

                                                 
1 Sales Tax 
2 Banri Kaieda 
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صاد ژاپن  كشورهاي نوظهور است كه در صورت ايجاد توافق به اقت         
  س./بسيار كمك خواهد كرد

  
  تحولات بازار ارزهاي عمده 

  يورو و فرانك سوئيس و يندر هفته گذشته دلار امريكا در برابر
متوسـط ارزش   . شـد و در برابر پوند و دلار كانـادا تقويـت            ضعيفت

دلار در هفته مذكور نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ماقبل در             
 66/0،  بترتيـب  و ين   يورو ش و در برابر    درصد كاه  36/0 پوند   برابر

  .افزايش يافتدرصد  90/0و 
نمودار قيمت روزانه دلار به يورو و پوند استرلينگ( آخر وقت بازار نيويورك) 
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به نرخهاي پايان وقت بازار نيويورك، در هفته گذشته هر يـورو            
 دلار و هـــر پونـــد در محـــدوده 2914/1-3354/1در محـــدوده 

همچنين هر دلار نيـز در      .  دلار در نوسان بودند    5588/1-5470/1
  .د ين متغير بو73/81-34/83دامنه 
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  اهم عوامل تأثير گذار در بازار ارز طي هفته

 عوامل تأثير گذار  بر يورو •

  عوامل مثبت
 بهبود شاخص مديران خريد منطقه يورو در روز دوشنبه خريد  

ارز مشترك را توسط بانكهاي مركزي آسيايي به دنبـال داشـت            
كه اين موضوع تا حدودي باعث تقويت يورو در برخـي سـاعات             

 .شد

ت معاون نخست وزير چين در روز سه شـنبه در مـورد             اظهارا 
هـايي از اميـد در بـازار        حمايت از خريد اوراق قرضه اسپانيا بارقه      

 .نسبت به يورو ايجاد كرد

  عوامل منفي
ها در منطقه يورو عاملي       ها در مورد بحران بدهي      ادامه نگراني  

 .براي تضعيف يورو در روز دوشنبه بود

ضه پرتغال با وجود حراج قابل قبول       افزايش بازدهي اوراق قر    
 . آن در روز چهارشنبه، يورو را تحت فشار قرار داد

اي يـورو در روز    افزايش اسپرد اوراق قرضه كشورهاي حاشيه  
همچنين در اين   . پنجشنبه به تضعيف يورو در برابر دلار انجاميد       

هاي مثبتي نسبت به ارقام اشـتغال امريكـا در روز            زني   روز گمانه 
 .تأثير نبود عه منتشر شد كه در تضعيف يورو بيجم

 
 
   عوامل تأثير گذار بر دلار •

  عوامل مثبت
 افزايش شاخصهاي سهام در روز دوشنبه تقويـت دلار را بـه             

 .دنبال داشت

 ارقام اقتصادي قـوي امريكـا  بـويژه سفارشـات و توليـدات                
شنبه اين ذهنيت را ايجاد كرد كه سـرعت          اي در روز سه     كارخانه

 افـزايش خواهـد     2011شد بزرگترين اقتـصاد جهـان در سـال          ر
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همين موضوع تقويت دلار را در برابر ساير اسعار به همراه . يافت
 .داشت

افزايش اشتغال بخش خصوصي مربوط به ماه دسامبر تقويت          
 .ر روز چهارشنبه را به دنبال داشتدلار د

شـته  داري امريكا در هفته گذ      افزايش نرخ بازدهي اوراق خزانه     
 .عاملي براي تقويت دلار بويژه در برابر ين بود

كاهش نرخ بيكاري ماه دسامبر در امريكا دلار را در بـالاترين             
  .سطح چهارماه اخير در برابر يورو قرار داد

  گذار بر پوند استرلينگ عوامل تأثير  •
  عوامل مثبت

ــد در بخــش    ــديران خري ــر از انتظــار شــاخص م ــشار فرات انت
 سـال گذشـته     16شنبه، به بيشترين مقدار       ز سه  در رو  اي  كارخانه

هـاي رهنـي در ايـن         خود در ماه دسامبر و همچنين افزايش وام       
  .كشور از عوامل تقويت استرلينگ در اين روز بودند

 هاي مركزي در خاورميانه و آسـيا نيـز          خريد پوند توسط بانك    
 . يكي ديگر از عوامل تقويت پوند بود

  منفيعوامل 
و    شاخص مديران خريد در بخـش سـاخت          كاهش غيرمنتظره  

ساز در روز چهارشنبه تـا حـدودي از تقويـت روز گذشـته پونـد                
  .كاست

انتشار قوي آمار اشتغال بخش خـصوصي در آمريكـا نيـز بـه               
  .  جمله پوند كمك كرد تقويت دلار و تضعيف ساير اسعار من

كاهش شاخص مديران خريد انگلـيس در بخـش خـدمات در             
 .پوند در اين روز شد تضعيف ر بهروز پنجشنبه منج

  
  تحليل بنيادي بازار ارز در هفته گذشته

آغاز سال نو مـيلادي و        هفته گذشته هنوز به دليل تعطيلات      
تعطيلي برخي از بازارها ، معاملات ارز به خـصوص در روزهـاي             

ابتدايي هفته از رونق چنداني برخوردار نبود و نوسانات قيمـت از            
 .جريان منطقي برخوردار نبوديك الگوي هماهنگ و 

هـاي رشـد اقتـصاد جهـان نمـود             هفته گذشته باز هم نشانه     
شاخص مديران خريـد در آسـيا، اروپـا و امريكـا            . بيشتري يافت 
چين هم زودتر از سايرين يك گام به جلو گذاشت          . تقويت شدند 

 درصـد   25/0و نرخ بهره سياسـتي خـود را در ايـام كريـسمس              
رسـد فعـلاً در امريكـا و اروپـا             به نظر نمـي    با اينكه . افزايش داد 

 امـا افـزايش اخيـر قيمـت         ،شاهد افزايش نرخهاي بهره باشـيم     
) ويژه به دليـل سـيل اخيـر در شـمال شـرق اسـتراليا                به(كالاها  

 . احتمال افزايش تورم در اين كشورها را ايجاد كرده است

 و اشـتغال خـصوصي      ISMدر امريكا ارقام اقتصادي از جمله        
)ADP(   و غير كشاورزي )NFP (   چنـد انتظـار      مثبت بودند و هر 

تقويت آنها از قبل وجود داشت اما توانـستند تقويـت دلار را بـه               
 . ارمغان آورند

 بـازار بـاز    كميته    دسامبر 14صورتجلسه نشست   هفته گذشته    
منتشر شـد و مـشخص      ) FOMC( ايالات متحده    مركزيبانك  

 اقتـصادي كـشور از      گرديد، كه اعضاي اين شورا به بهبود رشـد        
انبـساط پـولي    سياسـتهاي   دور دوم    اجراي   پس از ماه نوامبر كه    

در بخشي از ايـن صورتجلـسه   .  صورت گرفته، اذعان دارند يكم
با توجه به آمارهـاي اقتـصادي، نيـاز چنـداني بـراي             "آمده بود،   

 مـصوب بـراي خريـد اوراق         دلاري  ميليـارد  600تعديل بودجـه    
به برنامـه    اين بدان معني است كه       ".د ديده نمي شو   داري  خزانه

  . خللي وارد نخواهد شدQE2ها با عنوان  خريد دارايي
، به رغم حمايتهـاي چـين از بازارهـاي اوراق قرضـه             در اروپا  

در كشورهاي اروپايي، نگراني ها از كـاهش ارزش اوراق قرضـه         
 CDSبيمه ورشكستگي اعتبـار      و اسپرد    طول هفته وجود داشت   

 گفتنـي   .اي منطقه يورو بار ديگر افزايش يافت       كشورهاي حاشيه 
 روزنامـه يـك   معاون نخست وزير چين در مصاحبه اي بـا          است  

از تصميم چين براي ادامـه خريـد اوراق قرضـه اسـپانيا             اروپايي  
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اين خبر به افزايش اعتماد نسبت به اوراق قرضه اروپـا           . خبر داد 
 ـ           د اوراق  انجاميد زيرا در حال حاضر، چين بيـشترين ميـزان خري

را انجام مي دهد و شـايعاتي نيـز وجـود دارد            منطقه يورو   قرضه  
 مقام چيني مذكور از بخـت زيـادي بـراي كـسب           مبني بر اينكه  

خبـر حمايـت چـين از اوراق        . برخوردار است  يوزير نخستمقام  
موسـسه  اخيـراً   قرضه اروپايي از آنجايي حائز اهميت اسـت كـه           

CEBR1        ي از وضـعيت اوراق      انگليس گـزارش نااميـد كننـده ا
قرضه اروپا و وضـعيت بحرانـي حاصـل از آن ارايـه نمـوده و از                 
شروع مجدد بحران اوراق قرضه اروپا از اوايل بهار سـال جـاري    

اين موسسه همچنين، پيش بيني نمـود كـه يـورو           . خبر داده بود  
 .ت فشارهاي نزولي جديدي قرار گيردتح

ايجـاد شـد و آن        در منطقه يورو    نيز مثبتي نقطه   هفته گذشته  
پيوستن كشور استوني، به عنوان هفدهمين عضو، به واحد پـول           

 و با توجه به شرايط اخيـر منطقـه          با اين حال  . مشترك اروپا بود  
، رضايت افكار عمومي داخلي در استوني نسبت به پيوسـتن           يورو

   .اين كشور به يورو رو به كاهش است
نگرانـي دولتهـا     بـه    ،در آسيا، روند رو به افزايش تورم انـدك         

به دليل  از سوي ديگر، وضعيت عرضه كالاها       . شده است تبديل  
وقوع سيل در مناطق مهم از نظر مواد اوليه، همچون اسـتراليا و             

  بنـابراين  . نيز مي تواند به افـزايش نگرانـي هـا بيانجامـد            برزيل
 در  . بيشتر نمايـان شـود     2011رود اين مساله در سال       انتظار مي 

س جمهور كره جنوبي در اولين نشـست دولـت          همين راستا، رئي  
در سال جديد با اظهـار نگرانـي از رشـد تـورم، خواسـتار ايجـاد               

هم  ( درصد 3تمهيداتي براي كاهش شاخص اصلي تورم به زير         
گرديـد و اظهـار داشـت       )  اسـت   درصـد  5اكنون ايـن شـاخص      

به باور مـا، موضـوع      . "بايد با درايت به جنگ با تورم برويم        مي"
ي از مسائل مهم سال جاري در آسيا اسـت و دولتهـاي             تورم يك 

اين منطقه سعي خواهند كرد با اتخاذ سياستهاي انقباضي مـانع           

                                                 
1 Center for Economics and Business Research 

از اين رو، با توجه به وضعيت قـوي اقتـصادي           . از رشد آن شوند   
كشورهاي اين منطقه و احتمـال افـزايش نـرخ بهـره، ارزهـاي              

 خواهنـد آسيايي فرصت مناسبي بـراي ادامـه حركـت صـعودي            
  .داشت

  
  

  تحولات بازار طلا 
نوسانات هفته گذشته طلا در بازار نيويـورك در محـدوده           

دلار براي هر اونس در نرخ هاي پايـاني         12/1416-69/1368
 البته لازم به ذكر است كه در هفته گذشته در بازار .ثبت شد
 و  57/1423تـرين نـرخ ثبـت شـده            بالاترين و پايين   جهاني

  . دلار بوده است80/1363

  
نمودار قيمت روزانه هر اونس طلا به دلار آمريکا( آخر وقت بازار نيويورک) 
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در روز دوشنبه بعـد انتـشار خبـر افـزايش شـاخص موسـسه                
 صــنعتي در امريكــا و تقويــت دلار، طــلا تــا 2مــديريت عرضــه

اما همانطور كه در گزارش قبلي نيز عنوان        . حدودي تضعيف شد  
شده بود، به علت وجود نگرانيها در مورد اقتـصاد اتحاديـه اروپـا              

ل هفته قبل قرار بود شاخصهاي مهمـي در حـوزه آن            كه در طو  
 دلار  74/1411 از سـطح  تر    انتشار يابد، نتوانست طلا را به پايين      
 .در طول معاملات روز كاهش دهد

                                                 
2 Institute for supply management   
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 ٨

هـاي مثبـت اقتـصادي در         در روز بعد با ادامه انتشار شـاخص        
اي امريكا رونـد      مورد تقاضاي كالاهاي بادوام و توليدات كارخانه      

همانطور كه از  حدود دو      .  تقويت دلار ادامه يافت    تضعيف طلا و  
هاي سـودجويانه      روند فروش  1هفته قبل پيش بيني نموده بوديم     

 درصد نسبت به روز قبل خود 2/2در اين روز طلا     . طلا آغاز شد  
تضعيف شد كه بيشترين كاهش از اواسط نوامبر گذشته تـاكنون   

 .بوده است

ش خصوصي در امريكـا      در روز چهارشنبه افزايش اشتغال بخ      
ــروش   ــا ف ــراه ب ــط    هم ــشتر توس ــه بي ــازار ك ــودجويانه در ب س

 صورت گرفت، سبب شد تـا رونـد         2هاي پوشش ريسك    صندوق
 .نزولي طلا ادامه يابد

هـاي اشـتغال      روند فوق در اواخر هفته با ادامه بهبود شاخص         
امريكا دنبال شد و در پايان معاملات روز جمعه طـلا بـه سـطح            

 م./بازار نيويورك كاهش يافت در 69/1368

 
  
  تحولات بازار سهام  

  نوسانات هفته گذشته بازار سهام       
ه، بــازار ســهام در آمريكــا ســال نــو را بــا در روز دوشــنب •

انتشار آمار اميدواركننده از بخش توليد      . افزايش آغاز كرد  
گذاران را مجاب بـه تزريـق پـول           در سراسر دنيا، سرمايه   

 .بيشتر به بازار سهام كرد

شنبه، بازار بورس توكيو نيز از بهبـود فـضاي             در روز سه   •
حـالي بـود كـه      ايـن در    . توليد در سراسر دنيا منتفع شـد      

تقويت دلار در برابر ين نيز به افـزايش ارزش سـهام در             
در اين روز بازار بورس .  كمك كرداين كشور بازار بورس   

                                                 
  نامه  اين هفته41 و 40گزارش شماره  1

2  Hedge funds 

 از  ،جديـد لندن نيـز در اولـين روز كـاري خـود در سـال             
 . افزايش سهام وابسته به نفت و سهام بانكي سود برد

 درصـد   2/0 در حـدود     N225در روز چهارشنبه، شاخص    •
گذاران   دليل اين كاهش سودگيري سرمايه    . ش يافت كاه

اي در  افــزايش شــاخص توليــدات كارخانــه. عنــوان شــد
انـداز    ماه گذشته خود نيز چـشم  8آمريكا به بيشترين حد     

آينده اقتصاد جهـاني را بهبـود بخـشيد و باعـث تقويـت              
در ايـن روز بازارهـاي سـهام در         .  اين كـشور شـد     سهام

اشـتغال در آمريكـا افـزايش       لندن، پـس از انتـشار آمـار         
 افـزايش سـهام بـانكي در ايـن روز بـه افـزايش             . يافتند

FTSE  بازار بـورس نيويـورك نيـز درپـي          .كمك كردند 
انتشار آمار اشـتغال بخـش خـصوصي در ايـن روز رونـد         

افزايش سهام مـالي نيـز بـه ايـن          . صعودي بخود گرفت  
   . افزايش كمك كرد

ورس آمريكا، تحت تاثير     سهام در بازار ب     در روز پنجشنبه،   •
در بـازار بـورس     .  كـاهش يافـت     تقويت دلار اين كشور،   

 آمريكا پس از انتـشار آمـار        لندن، نگراني از آينده اقتصاد    
ضعيف از خرده فروشي و اشتغال در ايـن كـشور، باعـث             
كاهش قيمـت كالاهـا شـد و از ارزش سـهام معـدني و               

 .  سهام وابسته به انرژي كاست

   همانند روز گذشته سهام وال اسـتريت،       در روز جمعه نيز    •
ايـن در   . در پي كاهش ارزش سهام بانكي كاهش يافتند       

رمق اشتغال در بخش غيركشاورزي       حالي بود كه آمار بي    
گـذاران    اين كشور نيز اميدواري چنـداني بـراي سـرمايه         

در بازار بورس لندن كاهش سهام معدني و        . بوجود نياورد 
سهام در بازار   .  كشور كاست  بانكي از ارزش سهام در اين     

 بورس توكيو برخلاف لندن و نيويـورك، افـزايش يافـت          
عنـوان   ايـن افـزايش      از دلايل چين  در   تقويت سهام    كه
  س/.شد
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درصد تغييرات شاخص هاي عمده سهام
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  زرويتر:       منبع

 
 اوراق قرضهتحولات بازار   

 با بهبود شاخصهاي بخش صـنعت امريكـا، تقاضـا           در ابتداي هفته  
شور كـاهش يافـت و در سـال جديـد     داري اين ك  براي اوراق خزانه 

گذاران اقدام به فروش اورق قرضه نمودند كه كاهش نسبي            سرمايه
انتـشار آمـار مـشابه در        در انگليس نيز با   . قيمتها را به دنبال داشت    

  .بخش صنعت اوراق گيلت با كاهش قيمت روبرو شد
در اواسط هفته با افزايش اشتغال بخش خـصوصي امريكـا قيمـت             

اوراق گيلــت . داري امريكــا و انگلــيس كــاهش يافــت اوراق خزانـه 
  .ً شديدي با بازار اوراق قرضه امريكا دارد همسويي نسبتا

رغم ادامه بهبود شاخصهاي اشـتغال در امريكـا،           در اواخر هفته علي   
 Short(گـذاران  اقـدام بـه كـاهش موقعيتهـاي فـروش        سـرمايه 

Position (ــه ــروش  در اوراق خزان ــه روز ف ــس از س  اوراق داري پ
داري را در پي      اين مسئله افزايش مجدد قيمت اوراق خزانه      . نمودند
در انگليس نيز روند مـشابهي روي داد و تـا حـدودي اوراق              . داشت

  .گيلت تقويت شد
 سـاله از اوت     10داري    با بررسي رونـد نمـودار قيمـت اوراق خزانـه          

رسد كه روند نزولي قيمت اوراق قرضـه          گذشته تا كنون به نظر مي     
 اقتـصادي و    وضـعيت آغاز شده است و بازار در انتظار ادامه بهبـود           

  م./افزايش نرخهاي بهره در امريكاست

  
قيمت اوراق قرضه 10 ساله Benchmark امريكا در  5 ماه اخير 
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 نفت 

متوسط بهاي نفت خام پايه امريكا در هفته گذشته نـسبت بـه             
 كـاهش   درصد58/1 يورك،ر هفته ماقبل در بازار نيومتوسط آن د  

ه نفـت   ر بـشك  به نرخهاي پايان وقت بازار مذكور، بهاي ه ـ       . يافت
  . دلار معامله گرديد03/88-55/91 مريكا در محدودهآخام پايه 

نمودار قيمت روزانه نفت خام پايه آمريکا ( آخر وقت بازار نيويورک) 
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  منبع: رويترز
نمودار قيمت روزانه سبد نفتي اوپک
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  اهم عوامل تأثير گذار در بازار نفت طي هفته
 27 در    خود در روز دوشنبه قيمت نفت به بيشترين مقدار        •

انتشار آمـار مثبـت از بخـش توليـد در           . ماه گذشته رسيد  
صاد جهاني و    خوشبيني نسبت به آينده اقت      آمريكا و اروپا،  

 به افزايش قيمـت      درنتيجه انتظار افزايش تقاضاي نفت،    
ي سـرماي هـوا در        ادامه. اين كالاي استراتژيك انجاميد   

 .اروپا و آمريكا نيز به اين افزايش قيمت كمك كرد

ي روز  دلار90شــنبه قيمــت نفــت از ســطح  در روز ســه •
گذاران از    سودگيري سرمايه .  كاهش يافت  ي خود   گذشته
 .  دليل عمده اين كاهش قيمت عنوان شده است،بازار

 دلار  90در روز چهارشنبه، قيمت نفت مجدداً بـه بـالاي            •
آمار فراتـر از انتظـار اشـتغال بخـش          . در هر بشكه رسيد   

بينـي نـسبت بـه آينـده           آمريكا باعث خوش    خصوصي در 
اقتصاد جهاني و افزايش تقاضا براي نفت شـد و قيمـت            

 ديگر كاهش موجودي نفـت      از سوي . نفت افزايش يافت  
  نيـز از ديگـر     2010 آخـرين هفتـه سـال        خام آمريكا در  

 .دلايل افزايش قيمت نفت در اين روز بود

 درصد كاهش بـه زيـر       2در روز پنجشنبه، قيمت نفت با        •
تقويـت دلار و تـضعيف      .  دلار براي هر بشكه رسـيد      89

بازار سهام آمريكا، از دلايل افت قيمت نفت در ايـن روز            
 . بود

در روز جمعه كاهش مجدد قيمت نفت، باعـث شـد كـه              •
 اولين كاهش هفتگي را تجربه  قيمت نفت در سال جديد،

كاهش نرخ بيكاري در آمريكا، باعث تقويت دلار و         . كند
 . كاهش قيمت نفت در اين روز شد

 موجودي انبار در هفتهتوليدات
 درصد تغيير نسبت بهگذشته

مدت مشابه سال قبلهفته ماقبل
3353124233نفت خام

فراورده هاي
1621068193ميان تقطير

2181154074بنزين

(موجودی انبار نفت آمريکا   ( ارقام به ميليون بشکه 

  
قيمت هاي نفت خام در هفته منتهي به  7 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   

۷ ژانويه هفته  به هفته گذشته  هفته  ۶ ژانويه ۵ ژانويه ۴ ژانويه ۳ ژانويه ۳۱ دسامبر

065174 022 065029 065576 065286 064924 064667 064691  SDR تعطيل  دلار به

13235 (٣) 066 13148 12914 13014 13151 13307 13354 * 13381 يورو (پول واحد اروپايي) 

15466 (٢) 036 15522 15560 15470 15511 15588 15481 15602 ليره  انگليس  *

10014 (١) 057 09957 09925 09968 09967 09989 09936 09977 دلار  كانادا

09455 (۵) 112 09561 09672 09653 09658 09482 09341 09340 فرانك  سوييس

8195 (۴) 090 8269 8307 8334 8327 8203 8173 8119 ين  ژاپن

153437 023 153783 152495 153173 154026 154639 154582 تعطيل SDR به دلار  

140476 165 138155 136869 137104 137432 137760 141612 141945 طلاي نيويورک (هراونس)

140895 241 137494 137677 136800 137120 ۱۳۸۴ تعطيل 141025 طلاي  لندن (هر اونس)

9097 158 8953 8803 8838 9030 8938 9155 9138 نفت پايه آمريکا 

9405 031 9434 9333 9452 9550 9353 9484 9475 نفت برنت انگليس 

11573 103 11691 ۱۱۶۷۵ ۱۱۶۹۷ 11723 11691 ۱۱۶۷۱ DOW-30 ۱۱۵۷۸ (بورس وال ا ستريت ) 

5956 100 6015 5984 6020 6044 6014 تعطيل FTSE-100 5900 ( بورس لندن)

10289 169 10462 10541 10530 10381 10398 تعطيل تعطيل NIKKEI-225 (بورس توكيو )  

6963  005 6967 ۶۹۴۸ 6981 6940 6975 6990 تعطيل DAX-30 (بورس فرانكفورت)

شماره   ۴۲ دايره اخبار اقتصادير*  هر واحد به دلار آمريکا

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

هفته منتهي به ۱۳۸۹/۱۰/۱۷
۲۰۱۱/۰۱/۰۷

رتبه  عنوان


