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 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده  

  
  مريكاآ

  تحولات اقتصادي آمريكا در هفته گذشته •
شاخصهاي اقتصادي كه در طـول هفتـه گذشـته منتـشر شـدند از               

كسري تجارت خـارجي    . بهبود ملايم اقتصاد امريكا حكايت داشتند     
 ميليارد دلار در مـاه اكتبـر        4/38ي كاهش يافت و از      به مقدار اندك  

با توجه بـه كنـد      .  ميليارد دلار در ماه نوامبر افزايش يافت       3/38به  
رسد يكـي از دلايـل        شدن رشد موجودي انبار در امريكا به نظر مي        

رسـد كنـدي      به نظر مـي   . اين كاهشِ كسري، همين موضوع باشد     
ادامه داشته باشـد بنـابراين      رشد موجودي انبار در ماههاي آتي نيز        

 البتـه رشـد     .شايد باز هم كسري تجاري هرچند اندك، كاهش يابد        
صادرات را نيز نبايد از نظر دور داشت كه براي سومين ماه متـوالي              

علت تقويت صـادرات، افـزايش      . در ماه دسامبر افزايش يافته است     
  . رشد اقتصادي در ساير نقاط جهان و رونق تقاضاي خارجي است

كتاب بژ كه فعاليتهاي اقتصادي امريكا را زير نظـر دارد در شـماره              
كند كه اقتصاد ايـن     اخير خود كه هفته گذشته منتشر شد اعلام مي        

. كشور از ماه نوامبر تا دسامبر رشد ملايمي را تجربـه كـرده اسـت              
 و  25 در سال جديد يعني      FOMCاين گزارش كه در اولين جلسه       

 بهتري از كتاب بـژ       قرار خواهد گرفت لحن    ژانويه مورد استفاده     26
ــامبر  ــاه دس ــه در آنم ــي ك ــا م ــصاد امريك ــورد اقت ــوانيم  در م   خ

Economic improvement is limited.     امـا در گزارشـي كـه 
اي و    بخش خرده فروشي، توليدات كارخانه    هفته گذشته منتشر شد     

اير خدمات غير مالي از نوامبر تا دسامبر عملكرد بهتري نسبت به س           
 بخش مسكن و خدمات مـالي و   با اينحال همچنان  اند  بخشها داشته 

  .اند بخشي برخوردار نبوده بانكي از وضعيت چندان رضايت
دهد با اينكه بازار نيروي كـار تـا حـدودي             گزارش مذكور نشان مي   

تقويت شده است اما فشاري بر دسـتمزدها بـه سـمت بـالا ايجـاد                

ي افزايش يافتـه اسـت امـا بـه          ا  البته فشارهاي هزينه  . نكرده است 
دلايلي كه متعاقباً اشاره خواهد شد كمتر به قيمتهاي نهايي انتقـال            

به كننده در ماه دسامبر نسبت        شاخص قيمت توليد  البته  . يافته است 
كننـده    شاخص قيمـت مـصرف   درصد افزايش يافت و    1/1ماه قبل   

اني  قيمت جه ـ   بالا رفتن  .افزايش يافت  درصد در اين مدت      5/0 نيز
مهمتـرين دليـل افـزايش قيمتهـا در          )مواد اوليـه   (انرژي و كالاها  

   . در ماههاي اخير بوده استامريكا و ساير نقاط جهان
كرده  فشار بيشتري بر بودجه خانوار تحميل         قيمتها  هرچند افزايش 

و توان گفت كه افزايش فشار قيمت از ناحيـه انـرژي               اما نمي  است
  .كرده استو خدمات سرريز  به ساير كالاها مواد غذايي

 جهان را   ،شايد دهه هفتاد ميلادي كه بحران افزايش قيمت انرژي        
 را بتوان بـه   درصدي را به امريكا تحميل كرد     15فرا گرفت و تورم     

عنوان يك نمونه عيني از سرريز شدن فشار قيمتها از بخش انرژي            
دهاي اما بايد در نظر داشت كه قراردا      . ها عنوان كرد    به ساير بخش  

قراردادهاي كنوني  . در زمان حاضر با دهه هفتاد تفاوتهايي دارد       كار  
نوسـانات قيمــت انــرژي و مـواد غــذايي قــرار   تحــت تــأثير كمتـر  

 نيست كه   در وضعيتي ر  حاضبعلاوه نيروي كار در شرايط      . گيرند  مي
بتواند تقاضاي دستمزد بالاتري بنمايد زيرا نرخ بيكاري بالاسـت و           

بنابراين . مايل كمتري به استخدام نيروي كار دارند      كارفرمايان نيز ت  
) core(توان چنين نتيجه گرفت كه تـا زمـاني كـه تـورم پايـه                  مي

) Headline(شروع به افزايشي متناسـب بـا شـاخص كلـي تـورم              
افزايش فشارهاي تورمي از نـوع مـارپيچ        ننمايد نبايد چندان نگران     

ن منظر خيـال فـدرال       و از اي    قيمت در اقتصاد امريكا بود     -دستمزد
  .رزرو براي پايين نگاه داشتن نرخهاي بهره آسوده خواهد بود
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  اتحاديه اروپا
 !!پرتغال سومين كشور نيازمند كمك مالي •

در هفتــه گذشــته خبــري منتــشرگرديد كــه از فــشار برخــي از  
كشورهاي اتحاديه اروپا از جمله آلمان و فرانسه بر پرتغال براي           

بـه نظـر    . سوي اتحاديه اروپا حكايت داشت    قبول كمك مالي از     
رسد اين كشورها نگران گسترش مشكلات پرتغال به سـاير            مي

كشورهاي اروپايي از جمله اسپانيا هستند كـه كانديـداي بعـدي            
  . دريافت كمك مالي است

البته آنجلا مركل صدراعظم آلمان با رد اعمـال فـشار از سـوي              
 هـيچ كـشوري را   كشور مطبوع خود، اظهـار داشـت كـه آلمـان      

مقامات فرانسوي نيز موضع    . مجبور به انجام كاري نخواهد نمود     
  . مشابهي در خصوص انتشار اين خبر اتخاذ نمودند

نخست وزير پرتغال نيزدر واكنش به اين خبر با تاكيد بر كاهش             
 بـه   2010 در پايـان سـال       GDPنسبت كسر بودجه دولـت بـه        

ين كاهش را مطـابق بـا        درصد در برآوردهاي اوليه، ا     3/7سطح  
ريزي اتحاديه اروپا دانست و عنوان داشت كه دولـت ايـن              برنامه

  .كشور به علل جزئي درخواست كمك مالي نخواهد نمود
بسياري از صاحبنظران معتقد هـستند كـه ديـر يـا زود پرتغـال               

 كمـك از سـوي اتحاديـه        يورو  ميليارد 80 تا   60نيازمند دريافت   
  .خواهد بود IMFاروپا و 

شنبه پرتغال موفق شد در حراجي كه با استقبال بهتـر      در روز سه  
 سال خـود بـا نـرخ        10گذاران روبرو شد، اوراق       از انتظار سرمايه  

همـانطور كـه در     . بـه فـروش برسـاند     را  بازده كمتر از گذشـته      
 نيز اشاره شد چين و ژاپن از اين حراج حمايت قبل هفته گزارش

فـروش اوراق قرضـه پرتغـال        به افزايش    حمايتنمودند كه اين    
همچنين نبايد از تاثير برنامه بانـك مركـزي   . زيادي نمودكمك  

 ساله اين كشور غافل شد، كه خـود         10 و   5پا در خريد اوراق     روا
به كاهش بازده و افزايش قيمت اوراق اين كشور كمك شـاياني   

 سـاله ايـن دوره   10گفتني است كه نرخ بازده اوراق  . كرده است 

 ـ  در مقايسه     درصـد كـاهش     716/6 بـه    806/6 از   يبا حراج قبل
  .يافته است

ــال  ــس از پرتغ ــزه    ،پ ــزايش انگي ــست از اف ــز توان ــپانيا ني  اس
گذاران براي خريد ارواق قرضه اروپايي نهايت استفاده را           سرمايه

 سـاله   5 ميليارد يورو از اوراق قرضـه        3نموده و اقدام به فروش      
ر مقايسه با حـراج قبلـي       خود نمايد كه نرخ بازده اوراق مذكور د       

  .  درصد كاهش يافت است542/4 به 63/4اوراق نيز از 
 26 ميليـارد يـورو از اوراق      95/1يونان نيز موفق شـد در حـدود         

 درصد كه كمي از حراج قبلي بـالاتر  9/4اي خود را در نرخ    هفته
 نرخ بـازدهي اوراق قرضـه يونـان    هر چند   . بود به فروش برساند   

  كمتـر از   ،ه دليل حمايت كـشورهاي آسـيايي      بافزايش يافت اما    
گـذاران نـسبت بـه         سـرمايه  بـا اينحـال   انتظار بـود،    ميزان مورد   

  .وضعيت اين كشور نگران هستند
 كاهش رتبه اعتباري يونان •

 در پي هشدارهاي خود در ماه گذشـته،        1سنجي فيچ  موسسه رتبه 
 2ارزش رتبه اعتباري قروض بلند مـدت يونـان را بـه سـطح بـي        

)BB+ ( صاحبنظران نيز معتقدند كه در ادامـه رونـد         . كاهش داد
 نيز بايد منتظر كوچـك شـدن اقتـصاد          2011سال قبل در سال     

هاي دولـت      درصد و افزايش ميزان بدهي     3يونان حداقل با نرخ     
باشيم كه در اين صورت احتمال كاهش مجدد رتبه كنـوني نيـز            

بـدهي بـه    بيني نموده كه نـسبت        اتحاديه اروپا پيش  . وجود دارد 
GDP    و  114 براي ايرلند و يونان به ترتيـب بـه           2012 در سال 

 درصد افزايش يابد كه اين در حالي بود كه ايـن ميـزان در               156
  . درصد قرار داشته است25 براي ايرلند در سطح 2007سال 

رغم استقبال بهتر از انتظار از حراج         دهد علي    اين نكته نشان مي   
 مشكلات  ،ا و ايتاليا طي هفته گذشته     اوراق قرضه پرتغال، اسپاني   

بدهي در حوزه يورو همچنان باقي است و ممكن اسـت تقويـت             

                                                 
1 Fitch 
2 Junk  
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يورو در هفته گذشته كه پـس از ايـن حراجهـا بوقـوع پيوسـت،               
  .موقتي بوده و باز شاهد تضعيف يورو در آينده نزديك باشيم

 همچنــين بايــد منتظــر تــصميمات وزاري دارايــي كــشورهاي  
كمـك بـه پرتغـال،    .  نشست هفتـه جـاري بـود      اتحاديه اروپا در  

 كمك به كشورهاي حوزه يورو، تـلاش   منابع لازم براي  افزايش  
 تـا 25/0هاي طرح نجات بـه ميـزان          براي كاهش نرخ بهره وام    

 و دادن اختيار بـراي خريـد اوراق قرضـه بيـشتر بـه                درصد 5/0
ECB               ًاز جمله مواردي اسـت كـه در نشـست مـذكور احتمـالا 

  .شدبررسي خواهد 
پرداخت بهره بالا از سوي اين كشورها تحمل شرايط مـذكور را            

بيني مي شـود ميـزان بهـره         پيش. براي آنها مشكل خواهد نمود    
 ميليـارد   85پرداختي توسـط ايرلنـد در مقابـل دريافـت كمـك             

از اين رو   .  درصد برسد  8/5 به حدود    IMF/يورويي اتحاديه اروپا  
حاديه اروپا جهـت حفـظ      صاحبنظران بر اين عقيده هستند كه ات      

ها در اين منطقه بايد سعي نمايـد هزينـه اسـتقراض              ثبات بدهي 
  .كاهش دهدرا  1براي اين كشورها در قالب طرح نجات

گردد كه آلمان كه يكي  وخامت اوضاع زماني بيشتر مشخص مي 
 ميليارد يورويي طرح نجات بود،      750از مخالفين افزايش بودجه     
 ميليـارد يـورو،     750بـدون افـزايش     به دنبال راه حلي است كه       

وزيـر دارايـي آلمـان      . دهي اين طرح را افزايش دهنـد        قدرت وام 
 ميليـارد  750اعلام نموده كه با توجه به اينكه عدم تـامين كـل         

يورو سرمايه مذكور بسيار مـورد توجـه موسـسات تعيـين رتبـه              
باشد، بايد اعضاي      اين صندوق مي   AAAاعتباري در حفظ رتبه     

 سعي نمايند ايـن ميـزان را بطـور كامـل            IMFروپا و   كمسيون ا 
در صورت كاهش رتبه اعتباري اين صندوق نـرخ      . 2تامين نمايند 

استقراض آن براي كمك به كشورهاي بدهكار افزايش خواهـد          

                                                 
نامه شماره  اطلاعات بيشتر در زمينه طرح نجات اروپايي لطفا به هفتهدريافت جهت  1

 . رجوع شود39
شتر در مورد اقدامات احتمالي جهت افزايش قدرت ي جزييات ب از ارائهات آلمانيمقام 2

  .اند وام دهي طرح نجات اروپايي خودداري نموده

شديدي بـه ايـن كـشورها در          يافت كه اين نكته مي تواند فشار        
  م/.ها اعمال نمايد بازپرداخت وام

  
  انگليس 

  !رت پولي و تورمشوراي مشو
رشد اقتـصادي انگلـيس در سـه ماهـه          ها از كاهش      بيني  پيش

رسد كه اقتصاد ايـن       بنظر مي . دهد  خبر مي  2010چهارم سال   
 درصـدي را بـه نمـايش    5/0كشور در سه ماهه چهـارم رشـد         

 درصد براي سـه     6/0گذاشته باشد، اين درحالي است كه رشد        
ه ماهـه اول سـال     س براي   از سويي . ماهه سوم ثبت شده است    

 افـزايش   . انتظار كاهش رشـد اقتـصادي وجـود دارد         جاري نيز 
تاييدي بر ايـن  ماليات بر ارزش افزوده و كاهش مخارج دولتي       

جلسه اين هفته شوراي سياست     . باشد  مي نزوليهاي    بيني  پيش
پولي انگليس كه در سايه افـزايش انتظـارات تـورمي در ايـن              

 3.يير بخصوصي بخـود نديـد      همانند قبل تغ    كشور تشكيل شد،  
اين درحالي بود كه نخست وزير اين كشور آقاي كـامرون نيـز           

نگرانـي خـود     BBCي     شبكه پيش از اين جلسه در مصاحبه با      
ولـي تلويحـاً    . را از افزايش تورم در اين كشور اعلام كرده بود         

به حمايت از آقاي كينگ رئيس بانك مركزي اين كـشور نيـز             
انداز مردم ايـن كـشور        د كه تورم به پس    وي افزو . پرداخته بود 

 ايـن كـشور در مـاه        4اي  تـورم درب كارخانـه    . لطمه خواهد زد  
دسامبر با سرعتي بيش از انتظار افزايش يافت و بـه بيـشترين             

افـزايش قيمـت    . مقدار سالانه خود از ماه اوت تـاكنون رسـيد         
از . نفت خام و هزينه مواد غذايي دليل اين افزايش عنوان شـد           

ــورم  رود كــه در مــاه انتظــار مــيديگــر، ســوي  هــاي آتــي ت

                                                 
ها توسط اين بانك نيز در سطح   درصد و برنامه خريد دارايي5/0نرخ بهره در سطح  1 

  . ميليارد پوند باقي ماند200
4 Factory gate inflation 
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 برابــر 2  درصــد، يعنــي4 در ايــن كــشور بــهكننــده  مــصرف
.  درصدي بانك مركزي اين كشور افـزايش يابـد         2هدفگداري  

بيـشترين  با  قيمت مسكن در اين كشور      ساز،    و  در بخش ساخت  
اين شـاخص   . سرعت سالانه خود در ماه دسامبر كاهش يافت       

 در    درصد كاهش يافته بود،    2/0 تنها   ماه نوامبر در حالي كه در     
عــدم وجــود .  درصــد كـاهش يافــت 3/1  ،2010دســامبر مـاه  
هاي رهني انگيزه خريداران مسكن را براي خريد خانه كـم             وام
  س./كرد

  
   ژاپن

  !اصلاحات مالي در انتظار ژاپن
 را كه يكي    1در روز جمعه نخست وزير ژاپن آقاي كان، كارو يوسانو         

 درصـدي ماليـات بـر فـروش و          5داران سرسخت افـزايش     از طرف 
ت، به سمت وزارت اقتصاد     اصلاحات در سيستم تامين اجتماعي اس     

آقاي كان اميدوار است كه با تغييرات در كابينه بتواند      .  كرد منصوب
هاي مجلس اعيان اين      در برابر حزب مخالف دولت كه اكثر كرسي       

يحه مـوردنظر خـود را بـه        كشور را در دست دارد، مقابله كرده و لا        
آقاي يوسانو در نخستين مصاحبه مطبوعاتي خـود        . تصويب برساند 

بست مالي رسيده اسـت و        اعلام كرد كه در حال حاضر ژاپن به بن        
 عظيم اين كـشور، اصـلاحات مـالي بـسياري            براي مقابله با بدهي   

  وي اضافه كرد كه ادامه روند موجود در سياستهاي        . مورد نياز است  
المللي به ژاپن خواهد شد        اين كشور، باعث كاهش اعتماد بين      مالي

و همچنين اگر درآمد حاصله از اوراق قرضه از درآمد مالياتي دولت            
بالاتر رود، به افزايش نرخ بهره بلندمـدت و التهـاب در بـازار اوراق       

  . قرضه خواهد انجاميد
هاي مهـم از اقتـصاد ايـن كـشور نيـز              در اين هفته برخي شاخص    

  .تشر شدمن

                                                 
1 Kaoro Yosano 

 درصد نـسبت    7/15مازاد حساب جاري ژاپن در ماه نوامبر         
بيني   اين كاهش بسيار بيشتر از پيش     . به سال گذشته كاهش يافت    

 درصدي بازار بود و همچنـين اولـين كـاهش سـالانه مـازاد               4/12
دليـل ايـن افـت،      . حساب جاري اين كشور در سه ماه گذشته بـود         

ايـن افـزايش    . ان شده است  افزايش رشد واردات در اين كشور عنو      
ي اكثر كارشناسان خواهد بـود كـه توليـد            واردات تاييدي بر عقيده   

 براي اولين   2010ناخالص داخلي اين كشور در سه ماهه آخر سال          
از سوي ديگر، اقتصاد    . بار در يك سال گذشته كاهش خواهد يافت       

 درصـدي يـن در      15وابسته به صادرات اين كشور نيـز از تقويـت           
  .شته ضرر كردسال گذ
وام دهي بانك ها در مـاه دسـامبر بـراي سـيزدهمين مـاه                

هـاي فـوق انبـساطي        متوالي كاهش يافت و نشان داد كه سياست       
بانك مركزي اين كشور هنوز نتوانسته تاثير خود را بر اين پـارامتر             

   س/.بگذارد
  

  تحولات بازار ارزهاي عمده 
ونـد و دلار كانـادا      پ  ،   يـورو  در هفته گذشته دلار امريكا در برابـر       

متوسط ارزش  . تقويت شد   فرانك سوئيس و ين    تضعيف و در برابر     
دلار در هفته مذكور نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ماقبل در             

 32/0 يـن   درصد كاهش و در برابر     32/1 و   07/0 يورو و پوند     برابر
  .افزايش يافتدرصد 

نمودار قيمت روزانه دلار به يورو و پوند استرلينگ( آخر وقت بازار نيويورك) 
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گذشته هر يـورو    به نرخهاي پايان وقت بازار نيويورك، در هفته         
 دلار و هـــر پونـــد در محـــدوده 2948/1-3376/1در محـــدوده 

همچنين هر دلار نيـز در      .  دلار در نوسان بودند    5862/1-5574/1
  . ين متغير بود73/82-23/83دامنه 
  

  
  
  
  
  
  
  

  اهم عوامل تأثير گذار در بازار ارز طي هفته
  
 عوامل تأثير گذار  بر يورو •

  عوامل مثبت
 قرضه اروپايي پس از حمايتهاي هفته قبل         حراج موفق اوراق   

مقامات چيني براي خريد اين اوراق، به تقويـت يـورو در هفتـه              
گفتني است اوراق قرضه پرتغال و اسپانيا در        . گذشته كمك كرد  

هفته گذشته با تقاضاي خوبي روبرو شد و  تقاضاي قابل توجـه             
 .خارجي، تقاضاي داخلي را نيز افزايش داد

 صنعتي منطقه يورو در مـاه نـوامبر چـه در             شاخص توليدات  
دوره سـالانه و چـه نــسبت بـه مـاه قبــل از آن از رشـد خــوبي      

كـه تغييـرات حجـم توليـد در         (بهبود اين شاخص    . برخوردار بود 
بـه  ) كنـد   گيـري مـي     صنايع و كارخانجات منطقه يورو را انـدازاه       

تقويت يورو در برابر ساير اسـعار در روز دوشـنبه كمـك زيـادي      
 .دكر

شنبه، چهارشنبه و پنجشنبه       روند تقويت يورو در روزهاي سه      
ضـعف دلار و انتـشار برخـي ارقـام اقتـصادي            . نيز ادامه داشـت   

منطقه يورو از جمله شاخص هاي قيمت كه احتمال بـروز تـورم             
 33/1داد دليل تقويت يورو تا مرز         فزاينده در آينده نزديك را مي     

 براي حفظ   ECBاست تصميم   گفتني  . دلار در روز پنجشنبه بود    
نرخ بهـره در سـطح يـك درصـد در روز پنجـشنبه و ابهـام در                  

گيري تريشه در مورد برنامه خريد اوراق قرضه تغييري در            موضع
 . روند قيمت يورو نداشت

مادگي اين كشور   شوبل وزير دارايي آلمان در مورد آ       اظهارات   
بـازار   از طـرف     EFSFبراي تغير دوره بازپرداخـت وام صـندوق         

اي از افزايش توجـه و پاسـخگويي مقامـات منطقـه يـورو               نشانه
ها در اين ناحيه ارزيابي شد و به تقويـت            نسبت به بحران بدهي     

 .يورو در روز پاياني هفته كمك شاياني كرد

 
   عوامل تأثير گذار بر دلار •

  عوامل مثبت
هاي قيمـت عـاملي بـراي تقويـت        در امريكا نيز رشد شاخص     

 .دلار بود

 ميليـارد دلار در     150اهش كسري بودجه دولت امريكـا از         ك 
 هرچنـد قابـل   دلار در مـاه دسـامبر،      ميليـارد  80ماه نـوامبر بـه      

بيني بود و نتوانست دلار را تقويت نمايد اما به هر صـورت               پيش
 .عامل مثبتي براي تقويت دلار بود

  
  عوامل منفي

سـاز   تواند زمينـه     كاهش شاخص قيمت واردات امريكا كه مي       
كاهش قدرت رقابتي محـصولات صـادراتي ايـن كـشور گـردد             
عاملي تضعيف كننده براي دلار در برابر ساير اسعار بـويژه يـورو         

 .بود

نمودار قيمت روزانه ين در برابر دلار و يورو ( آخر وقت بازار نيويورک) 

70
80
90

100
110
120
130
140
150
160
170

ه2009
نوي
ژا
ريه
فو
س
مار

يل
آور مه

ئن
ژو

ئيه
ژو وت

ا
مبر
سپتا تبر

اک
مبر
نوا

ر2009
سامب

د

ه2010
نوي
ژا
ريه
فو
س
مار

يل
آور مه

ئن
ژو

ئيه
ژو وت

ا
مبر
سپتا تبر

اک
مبر
نوا
مبر
سا
د

يه 2011
ژانو

ين ژاپن

دلار آمريكا يورو

 

رويترز منبع:



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

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

 ۶

داد سطح فعاليتهـاي اقتـصادي         كه نشان مي   1 انتشار كتاب بژ   
بر . امريكا از ماه نوامبر تا دسامبر به آهستگي افزايش يافته است          

، 2 امريكـا   ناحيـه  12ن در تمـام      بازار مـسك   اساس گزارش فوق،  
بازار خـدمات مـالي و بـانكي نيـز در نـواحي             . ضعيف بوده است  

مختلف عملكرد متفاوتي داشته و به عبارت ديگر به طـور كلـي             
 .خوب نبوده است

افزايش بيش از انتظـار تعـداد افـراد متقاضـي دريافـت بيمـه                
ه ، كه هفتـه گذشـت      پس از بيش از يكماه      اولين بار  ايبيكاري بر 

در . روي داد تأثير زيادي در تضعيف دلار در روز پنجشنبه داشت          
هاي قبل اين شاخص و حتـي كـاهش نـرخ             حالي كه روند هفته   

 درصد در ماه دسامبر، اميد به بهبود شرايط بـازار           4/9بيكاري به   
كار امريكا را افزايش داده بود كه اطلاعات جديـد همچـون آب             

 .بود هاي ايجاد شده سردي بر اميدواري

  
 ين ژاپنگذار بر  عوامل تأثير •

  عوامل مثبت
شاخص پيشنگر اقتصاد ژاپن مربوط به مـاه نـوامبر در هفتـه               

 شـاخص   12ايـن شـاخص كـه تركيبـي از          . گذشته منتشر شـد   
 سـهام و سـاير    يآلات، شاخـصها    موجودي انبار، سفارش ماشين   

شاخصهاي پيشنگر اقتصاد اين كشور است در ماه نوامبر نـسبت           
 اين موضوع عاملي براي تقويت      . قبل از ان افزايش يافت     به ماه 
  .ين بود

كـه   مربوط به مـاه دسـامبر         شاخص ديگري به نام اكو واچرز      
شـود نـشان از بهبـود          تهيـه مـي     دولت ژاپـن   توسط دفتر كابينه  

ايـن  . انـداز اقتـصاد ژاپـن داشـت         شرايط اقتصادي فعلي و چشم    
 . ساير اسعار بودبرابر  موضوع نيز عامل مثبتي براي ين در

                                                 
شـود     توسط فدرال رزرو هر شش هفته يك بار گردآوري و منتشر مـي             اين كتاب كه   1

هـاي    ديدگاه رسمي مقامات فدرال رزرو در مورد وضعيت فعاليـت اقتـصادي در بخـش              
  .گيري كميته بازار باز قرار دارد مختلف نيست اما مبناي تصميم

 بندي فدرال رزرو بر اساس تقسيم 2

  
  منفيعوامل 

مازاد تجاري ژاپن در ماه دسامبر نسبت به ماه قبـل از آن بـا                 
با اينكه اين نوسـانات در      . اي رو روبرو شد     كاهش قابل ملاحظه  

موازنه تجاري چندان عجيب نيست اما با توجه به اينكه اقتـصاد            
ژاپن بر محوريت صـادرات قـرار دارد، تـضعيف موازنـه تجـاري              

  . ترديد بر ين تأثير گذار استبدون

ــرمايه   ــشنگر اصــلي س ــفارش    شــاخص پي ــي س ــذاري يعن گ
آلات، در مــاه دســامبر بــا كــاهش قابــل توجــه و غيــر   ماشــين
اي روبرو شد كه تضعيف ين را در برابـر سـاير اسـعار در                 منتظره

  .روز چهارشنبه به دنبال داشت

 
  تحليل بنيادي بازار ارز در هفته گذشته

ن تحول بـازار ارز در هفتـه گذشـته بـدون ترديـد             تري  برجسته 
ــود EURUSD  زوجحركــت صــعودي ــايين ب  كــه از ســطح پ

رو  پـنج روز حركـت آرام   پس از روز دوشنبه آغاز شد و   2875/1
تغيير ايجـاد شـده      آيا    اما . رسيد 3450/1 سطح   به، قيمت   به جلو 

 در روند اين زوج ارزي تغييري اساسي در تمايلات بـازار اسـت؟            
 در   و اسـپانيا    مزايـده اوراق قرضـه پرتغـال        برگزاري موفق  شايد

شت اعتمـاد داخلـي بـه بـازار اوراق قرضـه            كه بازگ ،  طول هفته 
يكي از عوامل اصلي تقويـت   اي را افزايش داد       كشورهاي حاشيه 

نبايـد   . آن در هفتـه گذشـته بـود        يورو و توقـف حركـت نزولـي       
يي دولت  فراموش كرد كه اصلي ترين مشتري اوراق قرضه يورو        

چين است كه يك هفته قبـل از حـراج اوراق مـذكور، حمايـت               
اظهارات شـوبل وزيـر     . كامل خود از اين بازار را اعلام كرده بود        

دارايي آلمان هم نرم تر شدن موضع اين كشور در قبال صندوق            
EFSF   بـدين ترتيـب، شـايد اكنـون در نقطـه اي             . را نشان داد 

 رسيده كـه مقامـات اروپـايي        عطفي قرار داريم كه بازار به يقين      
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پاسخگويي بهتري نسبت به شرايط بحراني در       مصمم هستند تا    
 .اين منطقه داشته باشند

 پــس از برگــزاري  ECBكنفــرانس خبــري تريــشه، رئــيس  
شـنبه يكـي      نشست شوراي سياستگذاري اين بانك در روز پـنج        

همچنان اوضاع را ديگراز دلايلي بود كه در روزهاي پاياني هفته   
تريشه اظهـار داشـت، شـوراي مـديريت         . حفظ كرد ه نفع يورو    ب

. بانك مركزي نسبت به افزايش فشارهاي تورمي نگـران اسـت          
آمارهاي اخير اقتصادي به خوبي نمايانگر رشـد ميـزان تـورم در         

روز  در ماه دسامبر كـه       CPI ازجمله، شاخص    .منطقه يورو است  
كـه بـالاتر از     رسيد  ) سالانه ( درصد 2/2 اعلام شد به رقم      جمعه

آقـاي  .  اسـت   درصـد  2، يعني نرخ    ECB گذاري شده سطح هدف 
 هرگـز خـود را بـه        ECBتريشه در اين خصوص يادآور شد كه        

 معني اسـت   و اين بدان  عدم تغيير نرخ بهره متعهد نساخته است      
 ميزان تورم بالاتر رود، احتمال افزايش نـرخ بهـره اروپـا             اگركه  

 .بعيد نخواهد بود

ر بخش اقتصادي همين شـماره ذكـر شـد بـا             همانطور كه د   
 درصد افـزايش يافـت    1/1اينكه نرخ تورم امريكا در ماه دسامبر        

اما چون نرخ تورم پايه متناسب با آن افزايش نيافت نتوانست به            
تقويت دلار كمك نمايد ضمن اينكـه اطلاعـاتي كـه نـشان از              

 ـ            ر تداوم ضعف بازار مسكن بويژه اشاره شده در كتاب بژ داشت ب
تأثير   ارقام اشتغال هفتگي نيز در اين زمينه بي       . ضعف دلار افزود  

 .نبود

 شاهد افـزايش قابـل توجـه صـادرات          2010 ماه پاياني سال     
با اينكه نبايـد افـزايش      . امريكاي لاتين به ساير نقاط جهان بود      

اخير قيمت كالاها را در اين افزايش صادرات ناديده گرفـت امـا             
شـك    دري خيره كننده هستند كه بـدون      ق  ارقام رشد صادرات به   

بخش قابل توجهي از آن به افزايش حجم صادرات و نه افزايش         
به طور مثال صـادرات برزيـل در        . قيمتها، اختصاص داشته است   

 در مقايسه با مدت مشابه سال قبـل بـيش از            2010ماه دسامبر   

در اين ميـان صـادرات سـنگ    . دهد  درصد افزايش نشان مي   50
.  درصد افزايش يافته اسـت     208ر در همين مدت     آهن اين كشو  

وضعيت مشابهي نيز براي ساير كشورهاي صادركننده مواد اوليه         
حـال بـا    . شـود   اين منطقه همچون آرژانتين و مكزيك ديده مي       

توجه به اينكه مقصد نهايي اين مواد اوليه، عمدتاً چين، آلمان و            
توان انتظـار    ژاپن و ساير كشورهاي صنعتي هستند، بنابراين مي       

 نيز رشد قابل    2010داشت كه اقتصاد جهان در سه ماهه چهارم         
 .قبولي را ثبت كرده باشد

  
 

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

دلار براي هر اونس در نرخ هاي پايـاني         67/1386-96/1358
 لازم به ذكر است كه در هفته گذشته در بازارالبته  .ثبت شد
 و  80/1392تـرين نـرخ ثبـت شـده            بالاترين و پايين   جهاني

  . دلار بوده است99/1354

نمودار قيمت روزانه هر اونس طلا به دلار آمريکا( آخر وقت بازار نيويورک) 
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منبع: رويترز

  
  

ــراج اوراق قرضــه در     ــروع ح ــل از ش ــه و قب ــداي هفت در ابت
كشورهاي اروپايي از جمله پرتغال و نگراني بازار در مورد ميزان           

 و براي طـلا     Safe-Haven فضايرشد  تقاضا براي اين اوراق،     
همـراه    دلار در هـر اونـس را بـه    1375افزايش قيمت به سطح  

 انتشار خبري مبني بر افزايش تقاضا طـلا از سـوي             البته .داشت
 .هند مزيد بر علت بود



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

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

 ٨

در اواخر هفته نيز با فـروش بهتـر از انتظـار اوراق قرضـه در                  
رفتـه توسـط    پرتغال، اسپانيا و ايتاليا كه به مدد حمايت صورت گ         

چين و ژاپن انجام شد، نگرانيهـا تـا حـدودي در مـورد وضـعيت            
بدهي كشورهاي حوزه يورو كاهش يافت كه اين مسئله كاهش           
تقاضاي طلا را در روزهاي پاياني هفته در پي داشت، بنحويكـه            

البتـه  .  تجربـه نمـود    1ترين سطح خود در هفته گذشته       طلا پايين 
چين بـه عنـوان يـك سياسـت         افزايش سپرده قانوني بانكها در      

چـين هـم    . بـوده اسـت   كـاهش قيمـت      از ديگر دلايل  انقباضي  
اكنون به عنوان يكي از متقاضيان بزرگ طـلا در سـطح جهـان              

 م/.مطرح است

  
  
  تحولات بازار سهام  

  نوسانات هفته گذشته بازار سهام       
هـا در منطقـه يـورو و      در روز دوشنبه، نگراني از مشكل بدهي       •

هاي   شاخصهمچنين تاثيرات وقوع سيل در استراليا توانستند        
  . سهام را در انگليس كاهش دهند

شنبه توانـست كـاهش       افزايش سهام بانك باركليز در روز سه       •
ــرده و     ــران ك ــيس جب ــانكي را در انگل ــهام ب ــته س روز گذش

.   واحد برسـاند    6000 اين كشور را به بالاي       FTSEشاخص
سخنان وزير دارايي پرتغال در خصوص عدم درخواسـت ايـن           

المللـي     اتحاديه اروپا و صندوق بين     كشور براي كمك از سوي    
 . گذاران در سهام بانكي بازگرداند پول، اعتماد را به سرمايه

 8 در روز چهارشنبه به بيشترين مقدار خود در  N225شاخص •
افزايش سهام مالي و تضعيف ين از دلايـل         . ماه گذشته رسيد  

در بـازار بـورس لنـدن نيـز         . اين افزايش عنـوان شـده اسـت       
FTSE  ماه گذشته خود رسـيد     31ترين قيمت پاياني     به بيش  .

                                                 
 پايين ترين قيمت در روز جمعه بوده  دلار در هر اونس در99/1354قيمت طلا  1

  .است

هـا پيرامـون       نگرانـي   آميز اوراق قرضه پرتغال،     فروش موفقيت 
بحران در منطقه يورو را كاهش داد و باعث رونـق بازارهـاي             

اين در حالي بود كـه افـزايش قيمـت فلـزات       . سهام لندن شد  
باعـث افـزايش ارزش سـهام معـدني     گرانبها از جمله طلا نيز   

  .شد

 3/4شاخص سهام انگلـيس در روز پنجـشنبه در پـي كـاهش             •
كـاهش سـهام    .  كاهش يافـت   Tescoدرصدي ارزش سهام    

.  در اين روز كمك كردFTSE معدني نيز به كاهش ارزش 
در بازار بورس نيويورك، كاهش قيمـت كالاهـا در ايـن روز،             

هاي وابسته به منابع طبيعي       باعث كاهش ارزش سهام شركت    
 Merck افت قيمت سهام شركت دارويي       از سوي ديگر  . شد

 .نيز به كاهش سهام در آمريكا كمك كرد

در روز جمعــه افــزايش ارزش ســهام بــانكي و مــالي در بــازار  •
فروشـي در   هاي منفي خـرده   بورس آمريكا توانست بر سيگنال    

هـاي سـهام      اين كشور غلبه كند و باعث بالا رفـتن شـاخص          
بانكي و نيز سهام وابـسته  اما در بازار سهام لندن، سهام      . گردد

  س ./ در اين روز شدندFTSEبه نفت باعث كاهش شاخص 
  

درصد تغييرات شاخص هاي عمده سهام
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  .برداری از اين گزارش در صورت ذکر منبع بلامانع است بهره           
 
 
 

 ٩

 نفت 

متوسط بهاي نفت خام پايه امريكا در هفته گذشته نـسبت بـه             
 افزايش  درصد 68/1 يورك،ر هفته ماقبل در بازار نيو     متوسط آن د  

ه نفـت   بـشك به نرخهاي پايان وقت بازار مذكور، بهاي هـر          . يافت
  . دلار معامله گرديد25/89-86/91 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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رويترز   منبع:
  

  اهم عوامل تأثير گذار در بازار نفت طي هفته
قيمت نفت در روز دوشنبه و در پي بسته شدن يك خط             •

انتظـار   .  درصد افزايش يافـت    1لوله در آلاسكا  بيش از       
نيـز  افزايش تقاضاي گرمايشي در آمريكا در ايـن هفتـه           

 . باعث افزايش قيمت نفت شد

 درصد افزايش يافت و بـه       2شنبه    قيمت نفت در روز سه     •
ها پيرامـون     نگراني.  دلار براي هر بشكه رسيد     91بالاي  

 ميـدان نفتـي در      2كاهش عرضـه بـدليل بـسته شـدن          
. درياي شمال، باعـث ايـن افـزايش شـديد قيمـت شـد             

امـون  هـا پير    بينـي   حمايت از اين افزايش قيمت، با پيش      
 .افزايش تقاضاي گرمايشي در آمريكا شدت گرفت

قيمت نفـت هماننـد اكثـر كالاهـا ازجملـه طـلا در روز                •
چهارشنبه و در پي كاهش سطح توليد، كاهش موجودي         
نفت آمريكا براي ششمين هفته متوالي و رشد تقاضـاي          
گرمايشي، افزايش يافت و نفت برنت براي نخستين بـار          

 دلار براي هـر بـشكه نيـز    100 به بالاي    2008از اكتبر   
 . رسيد

در روز پنجشنبه آمار نااميدكننده درخواست بيمه بيكاري         •
 مــاه گذشــته را 6در آمريكــا كــه بيــشترين افــزايش در 

تجربه كرد و همچنين احتمال افـزايش توليـد از سـوي            
OPEC         ،در پي افزايش قيمت ناگهاني در هفته جاري 

 .باعث كاهش قيمت نفت در اين روز شد

 دلار بـراي    99 نفت برنت در روز جمعه قيمتهاي بالاي         •
 دلار 100هر بشكه را نيز تجربه كرد، اما از رسـيدن بـه            

رغم اقدامات چين براي      نفت خام آمريكا نيز علي    . بازماند
افزايش ارزش سـهام    . سخت كردن اعتبار افزايش يافت    

در بازارهاي بورس آمريكا نيز بـه افـزايش قيمـت نفـت       
   .كمك كرد

 موجودي انبار در هفتهتوليدات
 درصد تغيير نسبت بهگذشته

مدت مشابه سال قبلهفته ماقبل
3331066063نفت خام

فراورده هاي
1648167271ميان تقطير

2232234014بنزين

(موجودی انبار نفت آمريکا   ( ارقام به ميليون بشکه 

  
قيمت هاي نفت خام در هفته منتهي به  14 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   

۱۴ ژانويه هفته  به هفته گذشته  هفته  ۱۳ ژانويه ۱۲ ژانويه ۱۱ ژانويه ۱۰ ژانويه ۷ ژانويه

065029 036 065263 064640 065064 065484 065496 065632  SDR 0  دلار به65576

13148 (٣) 007 13157 13376 13356 13133 12973 12948 * 12914 يورو (پول واحد اروپايي) 

15522 (١) 132 15726 15862 15828 15763 15607 15574 15560 ليره  انگليس  *

09957 (٢) 061 09896 09894 09891 09860 09905 09932 09925 دلار  كانادا

09561 (۵) 117 09673 09645 09641 09665 09737 09679 09672 فرانك  سوييس

8269 (۴) 032 8295 8299 8282 8298 8323 8273 8307 ين  ژاپن

153783 036 153230 154704 153694 152708 152680 152365 SDR 152495 به دلار  

138155 041 137587 135896 137644 138667 138230 137500 136869 طلاي نيويورک (هراونس)

137494 013 137314 135900 138150 137855 137725 136939 137677 طلاي  لندن (هر اونس)

8953 168 9103 9154 9140 9186 9111 8925 8803 نفت پايه آمريکا 

9434 349 9763 9868 9806 9812 9761 9570 9333 نفت برنت انگليس 

11691 022 11717 ۱۱۷۸۷ ۱۱۷۳۲ 11755 11672 ۱۱۶۳۷ DOW-30 ۱۱۶۷۵ (بورس وال ا ستريت ) 

6015 010 6009 6002 6024 6051 6014 5956 FTSE-100 5984 ( بورس لندن)

10462 063 10528 10499 10590 10513 10511 تعطيل NIKKEI-225 ۱۰۵۴۱ (بورس توكيو )  

6967  053 7004 ۷۰۷۶ 7075 7069 6942 6857 DAX-30 6948 (بورس فرانكفورت)

شماره   ۴۳ دايره اخبار اقتصادير*  هر واحد به دلار آمريکا

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

هفته منتهي به ۱۳۸۹/۱۰/۲۴
۲۰۱۱/۰۱/۱۴

رتبه  عنوان


