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  بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده
  
  امريكا

  
  اقتصاد امريكا دريك نگاه
و رشـد   درصـد  8/2:  2010)چ  م  س (رشد اقتصادي سـه ماهـه چهـارم       

   درصد  هر دو  در دوره فصلي1/4): چ م س(مخارج مصرفي 
ــورم  ــه   2/1): چ م س (CPIتـ ــورم فوريـ ــد، تـ ــد 6/1 درصـ  درصـ
 درصـد همگـي در دوره       9/1سه ماهه اول سال جاري      ) پ(بيني  وپيش
  فصلي

سـه  ) پ( درصد،   2/3: نسبت به سه ماهه قبل    ) چ  م  س(توليدات صنعتي 
   درصد8/4ماهه جاري 

 درصـد و    5/12: در دوره فـصلي   ) چ  م  س(سود شركتها قبل از ماليـات       
   درصد در سه ماهه جاري5/8) پ(

) پ( و   76:  ، وضعيت فعلي   2/73): چ  م  س(شاخص وزني دلار در پايان      
  74:  پايان مارسبراي

سـه ماهـه اول     ) پ( درصـد،    6/9در دوره سالانه    ) چ  م  س(نرخ بيكاري   
   درصد9/8:سال جاري 

در سال جاري ثابـت     ) پ( درصد،   0-25/0نرخ بهره وجوه فدرال فعلي      
   درصد75/0 حداكثر 2012و سال 

پايان مـارس   ) پ( درصد ،    6/3 ساله فعلي    10نرخ بازدهي اوراق خزانه     
   درصد7/3
  

  
  مهمترين اخبار اقتصادي امريكا در هفته گذشته •
فروشي در ماه فوريه رشد يك درصـدي را           شاخص مهم خرده   

كننـده    اين موضوع علامت خوبي براي مخارج مصرف      . تجربه كرد 
توان اميدوار بود كه اين شاخص در سـه ماهـه نخـست      است و مي  

  . همچنان قوي بماند2011سال 
از آنچـه انتظـار       يـه بـيش   مـاه ژانو  كسري تجاري امريكـا در       
و برابـر صـادرات      د رشد واردات در اين مـاه     . رفت افزايش يافت    مي

نكته حائز اهميت اين است كه رشد واردات غيـر نفتـي            . بوده است 
 .بيش از واردات نفتي بوده است

  
در مـاه ژانويـه افـزايش       امريكـا   شاخص اعتبار مصرف كننده      
خص اعتبـار مـصرف     اين چهارمين ماه متوالي بـود كـه شـا         . يافت

البته همانطور كه انتظار مـي رفـت بـه دليـل            . كننده افزايش يافت  
تـضعيف  سرماي هوا در ماه ژانويه كه مصرف و خـرده فروشـي را              

 يـا   1 اعتبـار قابـل تجديـد      كننده يعني   نمود بخشي از اعتبار مصرف    
 .همان اعتبار كارتهاي اعتباري نيـز در مـاه ژانويـه كـاهش يافـت              

 براي اولين بار    )دسامبر( قبل    در ماه  ار قابل تجديد  اعتب گفتني است 
 . افزايش يافته بود2008از اوت 

افـزايش   در ماه ژانويه      را  اما آنچه كه شاخص اعتبار مصرف كننده      
 استفاده از اعتبـار بـراي خريـد اقـلام عمـده توسـط مـصرف                 داد،

بارزترين مورد مربوط به خريد اتومبيل اسـت كـه در           . كنندگان بود 
. دهـد   افـزايش نـشان مـي    نسبت به ماه قبـل      درصد 17ژانويه  ماه  

 درصـد رشـد داشـته اسـت و          27يه نيـز    فروش اتومبيل در ماه فور    
كننده در ماه فوريه تقريباً قطعي خواهـد     بنابراين رشد اعتبار مصرف   

  .بود
 شود علائم رشد پايدار همچنان مشاهده مي •

 نـشان   شاخصهاي اقتصادي كه اين هفته منتـشر شـدند همچنـان          
دهند كه اقتصاد امريكا با سرعت متوسطي در سه ماهه نخست             مي

ارقام اقتصادي هفته گذشته بيـانگر      . سال جاري در حال رشد است     
فروشي و چه عمده فروشـي        آن است كه فروش چه در سطح خرده       

در ماه ژانويه افزايش يافته است در حالي كه كسري تجاري بـيش             
خرده فروشي همانطور كه انتظـار      . تاز حد انتظار افزايش يافته اس     

 درصد رشد كرد و رقـم مربـوط بـه مـاه             0/1رفت در ماه فوريه       مي
 نظـر صـعودي       درصد مورد تجديـد    7/0 درصد به    3/0ژانويه نيز از    

اين اطلاعات براي كساني كه تحولات اقتصاد امريكـا         . قرار گرفت 
هاي همـانطور كـه در گزارش ـ     . كنند مفهوم خاصي دارد     را دنبال مي  

رود كه اقتصاد امريكا در        انتظار مي  ذكر نموديم، قبلي نيز به دفعات     
 به لطف تقويت بنيانهاي اقتصادي همچون مـصرف از          2011سال  

                                                 
1 Revolving Credit 
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 مـصرف نيـز     هشاخصهاي مرتبط ب  . رشد قابل قبولي برخوردار گردد    
  .اند در چند ماه گذشته اين موضوع را تأييد كرده

 درصـد افـزايش     1/1ژانويـه    موجودي انبارهاي فروش نيز در ماه       
يافت كه اين افزايش هم در بخـش كالاهـاي بـادوام و هـم غيـر                 

نكته مهم در اين قسمت مربوط به نسبت موجـودي بـه   . بادوام بود 
) 15/1(تـر از رونـد آن         كه پـايين  ) 13/1(فروش اين بنگاهها است     

ا سيگنال تجديـد موجـودي      هاين نسبت به بنگاه   . قرار گرفته است  
اي و  به اين ترتيب بايد منتظر رشد توليدات كارخانه. دهد ميانبار را  

  . اشتغال در اين بخش نيز باشيم
توان در اين بخش به آن توجه كرد مربوط به            بحث ديگري كه مي   

همانطور كه اشـاره شـد ايـن كـسري          . كسري تجاري امريكا است   
بي توان آنرا مثبت ارزيا     بيش از حد انتظار افزايش يافته است اما مي        

در بحث حسابداري ملي، به طور معمـول كـسري تجـاري از             . كرد
GDP  شود اما اگر واردات صرف ترميم موجودي انبار شـده             كم مي

گـذاري جبـران      تواند خروجـي قبلـي را از محـل سـرمايه            باشد مي 
از سوي ديگر افزايش واردات حقيقي غير نفتي شاهدي بر            .1.نمايد

  .هان استتقويت مصرف در بزرگترين اقتصاد ج
  

  حوزه يورو
  حوزه يورو در يك نگاهحوزه يورو در يك نگاه

  EEFFSSFFدر بازار اوليه به در بازار اوليه به كشورهاي بدهكار كشورهاي بدهكار مجوز خريد اوراق قرضه مجوز خريد اوراق قرضه     

   كاهش نرخ سود كمك اهدايي به يونان كاهش نرخ سود كمك اهدايي به يونان  

  كاهش مجدد رتبه اعتباري اسپانيا و يونانكاهش مجدد رتبه اعتباري اسپانيا و يونان  
اقدامات كشورهاي حوزه يورو در قبـال مـشكلات          •

  بدهي
گرد هـم آمدنـد تـا در         مارس سران حوزه يورو      11در روز جمعه    

. گيري نماينـد    مورد چگونگي برخورد با مشكلات اين حوزه تصميم       

                                                 
توليد ناخالص داخلي را ) گذاري در حسابداري ملي سرمايه(افزايش در موجودي انبار  1

 .دهد افزايش مي

 مجوز خريد اوراق قرضه در بـازار  2EFSFدر اين جلسه به صندوق  
 ميليارد يورويي داده شد و همچنين       440اوليه با استفاده از ظرفيت      

 ميليـارد   110توافق شد تا نرخ سود پرداختـي يونـان بابـت كمـك              
اما تقاضا ايرلند   .  كاهش يابد  IMF/ دريافتي از اتحاديه اروپا    يورويي

 8/5 اكنون در حـدود      مبراي كاهش نرخ سود كمك دريافتي كه ه       
سران اين منطقه اعـلام نمودنـد بـا وجـود           .  رد شد  ،باشد  درصد مي 

عدم همكاري دولت اين كشور در افزايش ماليات شركتها از سـطح          
 در مـورد كـاهش نـرخ سـود           درخواست ايرلند  ، درصد كنوني  5/12

ميـانگين نـرخ    اسـت   گفتنـي   . كمك دريافتي را نخواهند پـذيرفت     
مركـل  .  درصـد اسـت    23ماليات شركتها در اتحاديه اروپا در حدود        

صدراعظم آلمان تاكيد نمود زماني ساير كشورهاي حاضر به كمك          
به ايـن كـشور هـستند كـه دولـت ايرلنـد نيـز در جهـت كـاهش                    

  . بيشتري نمايدبودجه خود تلاش كسري
همچنين در اين نشست تامين مالي كـشورهاي بـدهكار توسـط            

 بـراي بازخريـد اوراق قرضـه ايـن كـشورها مـورد       EFSFصندوق  
  . موافقت قرار نگرفت

 24-25 در نشست آينده كه قرار اسـت در           است كه  لازم به ذكر  
لمـان و   مارس برگزار گردد، ساير طرحها از جمله طـرح مـشترك آ           

امضاء پذيري كشورهاي حوزه يورو به        ي افزايش رقابت   برا 3فرانسه
 همچنـين ممكـن اسـت مـدت         .كشورها خواهـد رسـيد    اين  سران  

  .داخت وامهاي يونان و ايرلند افزايش يابدربازپ
لازم به ذكر است طرح فوق شامل ايجـاد سـقفي بـراي ميـزان               
ميزان بدهي و كسري بودجه كشورها، افزايش سـن بازنشـستگي،           

وش ميزان افزايش حقوق، انعطاف پذيري بيشتر بازار        طرح تعيين ر  
  .نيروي كار و طرح حل مشكلات بانكها مي باشد

  كاهش رتبه اعتباري اسپانيا •

                                                 
2 European financial Stability Facility 

  . مراجعه شود46براي اطلاعات بيشتر به گزارش شماره  3
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موسسه موديز كه ميزان كمك به سيستم بانكي اين كشور براي          
بيني نموده، رتبـه       ميليارد يورو پيش   50 را در حدود      افزايش سرمايه 

 عنـوان   رقـم .  كاهش داد  Aa2 به   Aa1ح   اسپانيا را از سط    ياعتبار
 ميليارد يـورويي اعـلام      20 بيش از دو برابر رقم       شده توسط موديز  

  شده توسط دولت اين كشور است، از اين رو اين موسـسه، ريـسك             
ايـن  . اعتباري دولت اين كشور را رو به افزايش ارزيابي نموده است          

فـزايش  در حالي است كه سه هفته قبل دولـت اسـپانيا بـا هـدف ا               
هاي اين   مورد نياز بانك اعتماد بازار، اقدام به افزايش ميزان سرمايه 

بنـدي نيـز      موسسه فيچ از ديگـر موسـسات رتبـه        . كشور نموده بود  
گاه خود د قرار داده، اما دي    +AAسطح اعتباري اين كشور را در رده        

  .نمايد را در مورد وضعيت بانكهاي اين كشور منفي ارزيابي مي
نبه نيز در اقدامي مشابه موسسه موديز رتبه اعتبـاري     در روز دوش  

ايـن  .  رسـاند  B1 را با سه درجه كاهش بـه         Ba1يونان را از سطح     
آوري ماليات در اين كشور كه سـبب          موسسه به تعويق افتادن جمع    

باشـد را     بودجه مي    يعدم دستيابي به سطوح تعيين شده براي كسر       
   . نموده است دلايل اين كاهش رتبه اعلام

هاي اخير رتبه اعتباري سبب افزايش هزينه بيمه قروض           كاهش
 انـواع  بـه نـسبت   Credit Default Swapاين دو كشور موسـوم  

 كـه افـزايش قابـل توجـه      رتبـه كاهشاين . شده است آلماني آن
شدت مـورد انتقـاد        به همراه داشته،   را به هزينه استقراض اين كشور     
 درخواسـت   ECBديـه اروپـا و      و از اتحا   مقامات يونان قرار گرفتـه    

وزير دارايي يونـان كـه      . اند كه به اين مسئله رسيدگي نمايند        نموده
داند، آنـرا موجـب كـاهش و     اقدام موسسه موديز را غير عادلانه مي   

تر شدن دسترسي كشورهاي مقروض به منابع  مالي دانـسته       سخت
  م./است

  
  
  
  
  
  

  انگليس 
  انگليس در يك نگاهانگليس در يك نگاه

   درصد درصد00//55  دي در سطحدي در سطحتثبيت نرخ بهره كليتثبيت نرخ بهره كلي  
 درصـد و رشـد       درصـد و رشـد      1414//66رشد سالانه قيمت مواد اوليـه توليدكننـده تـا سـطح             رشد سالانه قيمت مواد اوليـه توليدكننـده تـا سـطح                 

   درصد درسال در ماه فوريه  درصد درسال در ماه فوريه 55//33شاخص قيمت توليدات به سطحشاخص قيمت توليدات به سطح

 درصد درسـال     درصد درسـال    44//44 درصد در ماه دسامبر به        درصد در ماه دسامبر به       33//77افزايش توليدات صنعتي از     افزايش توليدات صنعتي از         
  ..در ماه ژانويهدر ماه ژانويه

 درصـد در     درصـد در    00//55اه دسامبر به    اه دسامبر به     در م   در م  00//66كاهش رشد توليدات صنعتي ماهانه از       كاهش رشد توليدات صنعتي ماهانه از         
  ..ماه ژانويهماه ژانويه

 
  نشست شوراي سياست پولي •

رغم رشد تورم انگليس      بانك مركزي انگليس در هفته گذشته علي      
ست و پنجمين ماه متـوالي      ي نرخ بهره كليدي را براي ب      ، درصد 4به  

رسـد بـا وجـود اتخـاذ          به نظر مي  .  درصد تثبيت نمود   5/0در سطح   
 وسط دولت انگلـيس كـه سـبب رشـد         ي مالي ت  ضهاي انقبا  سياست
 سـال   سـه مـاه پايـاني     اقتصاد اين كشور در      ي درصد -6/0فصلي  
 شده است، بانـك مركـزي در   2010 نسبت به سه ماه سوم      2010

 و از نهادينـه شـدن ركـود         شـته افزايش نرخ بهره كليدي ترديـد دا      
اين جلسه از جمله آخـرين       .اقتصادي در اين كشور در هراس است      

 بهره   توانست راي به افزايش نرخ      كه آقاي سنتنس مي   جلساتي بود   
 خواهد بود MPCي حضور وي در  انتهاي ماه مه پايان دوره . بدهد

اكثـر  . ها پيرامون جانشينان احتمالي وي قوت گرفته اسـت          و شايعه 
تـرين جـايگزين آقـاي        را اصـلي  1  صاحبنظران آقـاي بـن برودبنـت      

ي گلـدمن     د موسـسه  وي از اقتـصاددانان ارش ـ    . داننـد   سنتنس مـي  
ي افكـار ضـدتورمي       رسد كـه سـايه      با ورود او به نظر مي     . باشد  مي

در اين ماه شوراي سياست پـولي  . آقاي سنتنس كماكان باقي بماند  
از . هاي بهره راي مثبـت داد       سايه در اين كشور نيز به افزايش نرخ       

 دلار براي هر بشكه     117سوي ديگر افزايش قيمت نفت به بالاي        

                                                 
1 Ben Broadbent 
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 بزرگتـرين شـريك     ECBحتمال افزايش نرخ بهره از سوي       و نيز ا  
 تا ماه مه افزايش داده      بهره را تجاري انگليس، احتمال افزايش نرخ      

  . است
نمايد كه تـورم در سـه مـاه           بيني مي    پيش BoEلازم به ذكر است     

 2 به سطح    2013 درصد برسد و سپس تا سال        5/4سوم حداكثر به    
  .هدف اين بانك كاهش يابد درصد

  هم شاخصهاي اقتصاديا •
 ماه اخير   5در  خود  شاخص قيمت توليد كننده به بالاترين سطح        

افزايش قيمت مواد غذايي و انـرژي در بخـش          . افزايش يافته است  
گـران معتقـد     تحليل. توليد نيز شاخص قيمتها را افزايش داده است       

 قيمـت  رشد هستند در كه در صورت عدم كاهش قيمت نفت خام،    
 .ش مصرف نيز خواهد شددر بخ ها بب افزايش قيمتكننده س توليد

، 2010ماهـه پايـاني       با وجود انقباض اقتصاد انگلـيس در سـه         
 درصـدي را در مـاه       4/4بخش صنعت اين كشور رشـد سـالانه         

 .گذشـته اسـت   ماه 10ژانويه تجربه نمود، كه بالاترين ميزان در     
 دارد بـا وجـود بهبـود صـادرات          بانك مركزي انگليس اظهار مي    

كالا، صنعت اين كشور يكي از بخشهايي بوده كه كمترين تـاثير   
 .ا از ركود اقتصادي اين كشور ديده استر

. كسري بازرگـاني ايـن كـشور در مـاه ژانويـه كـاهش يافـت              
افزايش صادرات و تضعيف واردات اين كشور از دلايل اين افـت            

 4 درصـدي صـادرات و نيـز افـت           4/5رشـد   . عنوان شده اسـت   
  .ات از دلايل اين كاهش بودي وارددرصد

تراز بازرگاني انگليس
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ميليارد پوند

   

   ژاپن
  

  ژاپن در يك نگاهژاپن در يك نگاه
 در مـاه   در مـاه  106106//22 و ثبـت سـطح      و ثبـت سـطح     CCooiinncciiddeenntt واحـدي شـاخص       واحـدي شـاخص      22//55افزايش  افزايش    

  ژانويهژانويه
  11 واحدي شاخص رهبري واحدي شاخص رهبري00//99 بهبود  بهبود   

 از   از  ،، كاهش تراز مثبت حـساب جـاري در مـاه ژانويـه نـسبت بـه مـاه قبـل                    كاهش تراز مثبت حـساب جـاري در مـاه ژانويـه نـسبت بـه مـاه قبـل                     
   ميليارد ين ميليارد ين461461//99 به  به 11951195//33

  انقبـاض انقبـاض  و  و --00//33مـاه چهـارم در سـطح    مـاه چهـارم در سـطح      ر سـه ر سـه  تثبيت رشد اقتصادي ژاپـن د     تثبيت رشد اقتصادي ژاپـن د      
   مذكور مذكورسال در دورهسال در دورهدر در درصد درصد   11//33    اقتصاد اين كشور با سرعتاقتصاد اين كشور با سرعت

  
  هاي اقتصادي منتشره اهم شاخص •

 كه شاخصي براي سـنجيدن وضـعيت        CCooiinncciiddeennttشاخص   
 7/106 واحد در ماه دسـامبر بـه         7/103باشد، از     كلي اقتصاد مي  

م به ذكر است كه شـاخص  لاز. واحد در ماه ژانويه افزايش يافت   
  و  تجديد نظر صعودي قرا گرفتـه      موردمربوط به ماه دسامبر نيز      

 تـوان    بر اين اساس مي    . واحد افزايش يافت   7/103 به   4/102از  
اذعان داشت با وجود رشد اقتصادي منفي، اقتصاد اين كشور در           

 .حال تقويت است

تشكيل شده  ديگر   شاخص   12شاخص پيشنگر نيز كه خود از        
 نـسبي اقتـصاد را در كوتـاه مـدت و            توانـد وضـعيت     ت و مي  اس

 هرچنـد ايـن   . روند رشد خود را حفظ نمود     ،مدت نشان دهد   ميان
ه، امـا رشـد     شاخص كمتر از انتظار در ماه ژانويـه افـزايش يافت ـ          

حكايت از ادامه روند صعودي اين شاخص از ماه اكتبر به           مذكور  
رت عدم بروز زلزلـه      با توجه به دو شاخص اخير در صو        .ردبعد دا 

در اين كشور بهبود رشد اقتـصاد ژاپـن در نيمـه نخـست سـال                
 . مورد انتظار بود2011

تراز مثبت حساب جاري اين كشور در ماه ژانويه كاهش قابل            
اين كاهش بيشتر به علت كـاهش تـراز         . ه نمود بتوجهي را تجر  

                                                 
1 Leading Economic Index 
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كـاهش اطمينـان بـه رونـد        .  روي داد   و صادرات  مثبت بازرگاني 
تصادي جهاني در پي افزايش قيمت نفـت خـام، يكـي از             رشد اق 

 .دلايل كاهش صادرات اين كشور صنعتي است

 بيش از حد مـورد انتظـار    2010ماه چهارم     اقتصاد ژاپن در سه    
 3/1در دوره مذكور اقتصاد ايـن كـشور بـه ميـزان             .  شد كوچك

 ي  هدرصد در سال منقبض شد و اين در حالي بود كه در سه ماه             
.  درصد منقبض شـده بـود      1/1 ماه قبل از آن      12ه  سوم نسبت ب  

 قبـل از آن رشـد       ماهـه   سهپاياني در مقاسه با     ه  در دوره سه ماه   
كاهش رشد اقتصادي در اين دوره كه       .  رسيد -3/0اقتصادي به   
بيني دولت بوده به علـت كـاهش بـيش از انتظـار               بيش از پيش  

 و  بـا وجـود زلزلـه     . برشمرده شده است  گذاري و مصرف      سرمايه
 در دوره آينـده نيـز       ي اخير در ژاپن بايد انتظار داشت كـه        سونام

به عنوان سومين اقتـصاد بـزرگ دنيـا        ژاپن    اقتصاد ضروند انقبا 
 .ادامه يابد

   در فرانكفورتBoJگزيده سخنان شيراكاوا رئيس  •
شيراكاوا در سخنان خود ضمن مهم خواندن ثبات قيمتها، بر عـدم            

كوتاه در   ها ر روند كوتاه مدت قيمت    هاي مركزي دنيا ب     تمركز بانك 
نمـود كـه     مـي وي در حالي اين سخنان را ايـراد         . مدت تاكيد نمود  

رئيس بانك مركزي اروپا از احتمال افزايش نـرخ بهـره كليـدي در       
 قيمـت مـواد      افـزايش  حوزه يورو، با توجه به روند تورم و همچنين        

  حال حاضر   البته در  .گفته بود سخن   در هفته ماقبل  غذايي و انرژي    
 و ركود اقتـصادي و      درحال تجربه شرايطي كاملا متفاوت    كه  ژاپن  
 ولي در حوزه يورو افزايش تورم به همراه         ، قيمتهاست  سطح كاهش

گيـري مـشكلي را بـراي         رشد شكننده اقتصادي، دو راهي تـصميم      
  م./گذاران پولي بوجود آورده است سياست

  
  تحولات بازار ارزهاي عمده 

 يـن ژاپـن    پوند اسـترلينگ،     ر امريكا در برابر   در هفته گذشته دلا   
متوسـط ارزش دلار در هفتـه       . شد تقويت و در مقابل يورو تضعيف     

ين  ،پوند مذكور نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ماقبل در برابر 
  . نوسان داشت  درصد13/0 و 56/0، -86/0و يورو بترتيب 

نمودار قيمت روزانه دلار به يورو و پوند استرلينگ( آخر وقت بازار نيويورك) 
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شته هر يـورو    به نرخهاي پايان وقت بازار نيويورك، در هفته گذ        
 دلار و هـــر پونـــد در محـــدوده 3793/1-3974/1در محـــدوده 

همچنين هر دلار نيـز در      .  دلار در نوسان بودند    6202/1-6051/1
  . ين متغير بود91/81-89/82 دامنه

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

 

  
  
  

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

  عوامل مثبت
پيمـان  ن منطقـه يـورو در مـورد          مارس رهبـرا   11روز جمعه    

و پول مشترك بلافاصله به آن واكنش         به توافق رسيدند   1رقابت
پيمان رقابـت كـه بـه    .  پيپ تقويت شد100نشان داد و بيش از     

                                                 
1 Competitiveness Pact 



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

  .ين گزارش در صورت ذکر منبع بلامانع استبرداری از ا بهره           
 
 
 

 ۶

پيشنهاد آلمان و فرانسه روي ميز مـذاكره قـرار گرفتـه بـود در               
تــر منطقــه يــورو  مجمــوع شــرايط را بــراي كــشورهاي ضــعيف

ا اميـدها را بـراي بـرون رفـت از بـن بـست           ام ـ. 1تر نمود   سخت
تقويت يـورو   .  تقويت كرد  EFSM2مذاكرات مربوط به مكانيزم     

پيمـان رقابـت بـراي      . در برابر دلار هم دقيقاً به همين دليل بود        
 كشور اتحاديـه اروپـا در       27اجرايي شدن بايد به تصويب سران       

 . مارس در ليسبون برسد25 و 24نشست 

 
  عوامل منفي

تبه اوراق قرضه يونان توسط موديز در ابتـداي هفتـه            تنزل ر  
 دلار نيـز بـالا   4037/1همچون آب سردي، يورو را كه حتي تـا   

 موسـسه  3شنبه يكي از مقامات روز سه. رفته بود از رونق انداخت    
ــدي  ــه بن ــز  S&Pرتب ــصاحبهني ــيه اي در  در م ــرانس حاش كنف

برخي ه   هنوز هم چشم انداز اوراق قرض      در لندن گفت   4يوروماني
 و قـرار دارد  و يا در وضعيت هشدار       منفي كشورهاي منطقه يورو  

 كاهش  اين كشورها اين احتمال وجود دارد كه رتبه اوراق قرضه         
 يك روزنامه آلماني نيز جزئياتي از آزمون فشاري كه اخيـراً            .يابد

توسط بانك مركزي اروپا روي شبكه مالي كـشورهاي اروپـايي           
قرار است گزارش اصـلي و معتبـر        . وداست را افشا نم     انجام شده 

ايـن تحـولات، ريـسك      . اين آزمون در ماه ژوئـن منتـشر شـود         
 5يورو تضعيف شد و مجدداً قيمت بيمه اوراق. گريزي را دامن زد   
به طـور مثـال     . اي يورو رو به افزايش گذاشت         كشورهاي حاشيه 

 در 2009 سـاله يونـان كـه تـا اكتبـر      5اسپرد بيمه اوراق قرضه   
 1100بود هفته گذشته بـه مـرز        ) BPS( صدم درصد  150حدود  

                                                 
براي اطلاعات بيشتر در خصوص موارد توافق شده به بخش اقتـصاد يـورو مراجعـه                 1

  .گردد
2European Financial Stability Mechanism  
3 Moritz Kraemer 
4 EuroMoney 
5Credit Default Swap  

)  درصد اخـتلاف بـا بيمـه اوراق قرضـه آلمـان            11(صدم درصد   
 .رسيد

بنـدي امريكـا، رتبـه         روز پنجشنبه موديز ديگر موسسه رتبـه       
 كاهش  Aa2 به   Aa1اوراق قرضه اسپانيا را كاهش داد و آنرا از          
 موضوع باز هـم     اين. داد و دورنماي آن را نيز منفي ارزيابي كرد        
 .باعث تضعيف يورو در مقابل ساير اسعار شد

 
   عوامل تأثير گذار بر دلار •

  عوامل مثبت
 

 واحد تنزل يافتـه     124/76شاخص دلار كه در روز دوشنبه تا         
با كـم شـدن نگرانـي       . بود در ادامه هفته رو به افزايش گذاشت       

بازار نسبت به اوضاع سياسي در ليبي كه كاهش قيمت نفـت را             
قيمـت نقـدي نفـت خـام امريكـا در روز            (يز به همـراه داشـت       ن

دلار توانـست از زيـر فـشار        )  دلار كاهش يافت   112شنبه تا     سه
كم بـه ايـن بـاور نزديـك           رسد بازار، كم    به نظر مي  . خارج گردد 

طـي سـه    . شود كه بحران در شمال افريقا قابل كنترل است          مي
اوج قرار داشت،   ها در ليبي در        مارس كه تنش   4هفته منتهي به    

دلار امريكا در برابر ساير اسعار بـويژه فرانـك سـوئيس و حتـي              
تا جايي كه برخي گفتند يـورو جايگـاه دلار را           . يورو تضعيف شد  

البته همـانطور كـه     ! به عنوان ارز مطمئن در بحران گرفته است       
گفتيم اين موضوع ديري نپاييد و تشديد بحران بدهي در منطقه           

 .را در طول هفته تضعيف نموديورو، پول مشترك 

 اعلام تراز تجاري چين در روز پنجشنبه عاملي براي تقويـت            
بيشتر بودن رشد واردات در مقابل صادرات ماه فوريه و   . دلار بود 

كسري تجـاري   . ايجاد كسري تجاري چين بر خلاف انتظار بود       
 !  ميليارد دلار اعلام شد3/7چين در ماه فوريه 
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  عوامل مثبت
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اي در ژاپـن و        درجه 9/8پس از فرونشستن گرد و خاك زلزله         
تـوان آنـرا آرام ناميـد،         خطر سونامي در اقيانوسي كه ديگر نمـي       

فضاي ريسك گريزي بازارهاي مـالي را در بـر گرفـت و رونـد               
بـــسياري از . معـــاملات بـــازار ارز را تحـــت تـــأثير قـــرار داد

 ـ        سرمايه شتوانه اسـتقراض ارزان يـن، در       گذاران ژاپني كـه بـه پ
انـد ريـسك خـود را         گـذاري كـرده     المللي سـرمايه    بازارهاي بين 

كاهش داده و اقدام به بازگرداندن سرمايه به داخل كشور بـراي            
اين موضوع مهمترين دليل جهـش يـن        . تسويه وام خود نمودند   

 .در روز جمعه در برابر ساير اسعار عمده بود

  
  عوامل منفي

. ه گذشـته رونـد يـن در برابـر دلار نزولـي بـود         در طول هفت   
تضعيف ين به دليل تقويت دلار و افـزايش نـرخ بـازدهي اوراق              

از ابتداي هفته تا پايان روز پنجشنبه ين در         . قرضه امريكايي بود  
بـار   امـا پـس از زلزلـه فاجعـه    .  پيپ تضعيف شـد   670برابر دلار   

برداشـت و   سحرگاه روز جمعه در ژاپن، ين گام اصلاحي بلندي          
 ين بـه ازاي     86/81ضمن جبران زيان چهار روز گذشته در نرخ         

  .هر دلار تثبيت شد
  
  گذار بر پوند استرلينگ  عوامل تأثير •

  منفيعوامل 
در مقابـل  )  درصد25/2( پيپ 360 پوند هفته گذشته بيش از    

بيـشترين ميـزان    . دلار نوسان داشت و در مجموع تضعيف شـد        
 مربوط به روز پنجشنبه بود كـه در         تضعيف پوند در هفته گذشته    

بانـك مركـزي    .  پيپ در مقابـل دلار عقـب نشـست         200حدود  
رفـت، تغييـري در       چنانكه انتظار مي    در اين روز   )BoE(انگليس  

 GBP .ميزان نرخ بهره و بودجه خريد دارايي هـا اعمـال نكـرد            
  آن تا قبل از  پس از اعلام اين تصميم به شدت تضعيف شد زيرا           

ي اين گمانه را در ذهن داشتند كه نرخ بهره افـزايش      برخاعلام،  

كه روز  ) MPC ( شوراي سياست پولي   صورتجلسه. خواهد يافت 
 . مارس منتشر خواهد شد23 روز پنجشنبه برگزار شد در

  
  

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

ي هر اونس در نرخ هاي پاياني       دلار برا 50/1436-85/1412
 البته لازم به ذكر است كه در هفته گذشته در بازار .ثبت شد
 و  40/1444تـرين نـرخ ثبـت شـده            بالاترين و پايين   جهاني

  . دلار بوده است72/1402

نمودار قيمت روزانه هر اونس طلا به دلار آمريکا( آخر وقت بازار نيويورک) 
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ها در ليبـي و افـزايش         يريگدر روز دوشنبه همراه با تداوم در       

. ز افزايش يافـت   زانه طلا ني  يگر  ، تقاضاي ريسك  قيمت نفت خام  
 7/3در پايان وقت بازار نيويورك طـلا در هـر اونـس در حـدود                

 .دلار نسبت به روز جمعه قبل از آن تقويت شد

شنبه با افزايش ارزش دلار و كاهش نـسبي قيمـت    در روز سه   
ي در  شـايعات . ، تا حدودي قيمت فلز زرد نيز تعديل شـد          خام نفت
افـزايش توليـد     با هـدف    اعضاي اوپك   نشست اضطراري    مورد

نفت ليبي، سبب كاهش قيمت نفت توليد براي جبران خلاء قطع   
 در روز چهارشنبه بازار      با اين حال   .ن فلزات گرانبها شد   آو در پي    

 .نوسان جزئي اما روبه بالايي را تجربه نمود

 دلاري در   16 كـاهش شـديد      زرددر روز پنچشنبه بازار فلزات       
 بـسياري  ،دلارل توجه ارزش قابتقويت . هر اونس را تجربه نمود   
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گذاران را به فروش طلا و تلاش براي كسب سـود در              از سرمايه 
هاي بالاتر ترغيب نمود، كه كاهش شديد قيمـت طـلا را در         نرخ

 .طي يك روز به همراه داشت

هـا در ليبـي و        در روز پاياني هفته با وجـود گـسترش نـاآرامي           
ــو ــين وق ــستان و همچن ــه  ععرب ــن كــه ب ــه در ژاپ خــروج  زلزل

 فلـز زرد دوبـاره      ،تـر انجاميـد     گذاران از بازارهاي پريسك     سرمايه
د ي ـمز در مقابل يـورو       ارزش دلار  دالبته كاهش شدي  . تقويت شد 
 م/.بر علت بود

  
 

  تحولات بازار سهام  
  نوسانات هفته گذشته بازار سهام  

  استريت بورس وال
در بازار بورس امريكا در ابتدا هفته و با وجود نگرانيها در مورد روند              
افــزايش قيمــت نفــت خــام، فــروش ســهام بخــصوص در مــورد  

  .هاي تكنولوژيك، افت شاخصها را به همراه داشت سهام
 با كاهش محسوس قيمت نفت در بازار امريكـا و           اما در دو روز بعد    

انتشار اخبـار مثبـت از بانـك آو امريكـا در مـورد بهبـود وضـعيت                  
هـاي بخـش مـالي،        هاي بخش مسكن و افزايش قيمت سـهام         وام

  .هاي تا حدودي رشد نمودند شاخص
ز پنجشنبه با افزايش قابل توجه ارزش دلار و همچنين در پي ودر ر

متقاضيان بيمه بيكاري امريكا به بيش از ميزان        انتشار خبر افزايش    
مورد انتظـار، كـه تقاضـاي اوراق قرضـه را افـزايش داده و سـبب                 

در ادامه نيز بروز زلرلـه و سـونامي         . هاي سهام شد    كاهش شاخص 
 . روبـرو سـاخت  دهاي سهام را با افـت شـدي       شديد در ژاپن شاخص   

  بورس توكيو
در . د نوسـانات امريكـا بـود      در ژاپن روند نوسانات كاملا مشابه رون      

گيري بعضي از مناطق تحـت كنتـرل        روز پنجشنبه با وجود باز پس     
گيري برخـي     شكلمخالفان دولت توسط نيروهاي قذافي كه سبب        

قيمت نفت خام شـد، كـاهش       افزايش    روند در مورد ها    زني  از گمانه 
ز ودر روز جمعـه نيـز بعـد بـر         . شاخصهاي سهام را به همراه داشت     

  .ندهاي سهام سقوط كرد  كشور شاخصن ايزلزله در
  

  بورس لندن
هفتـه نزولـي بـود و شـاخص سـهام رونـد             در لندن نيز روند كلـي       

مورد احتمال افزايش قيمـت   ها در     نگراني.  را تجربه نمودند   يكاهش
 كـاهش ارزش    ، كاهش رتبـه اعتبـاري يونـان و اسـپانيا          نفت خام، 

گيـري رونـد      شـكل زلزله ژاپن از عمده دلايـل       و  هاي بانكي     سهام
  .نزولي در هفته گذشته در بازار بورس لندن بود

  
درصد تغييرات شاخص هاي عمده سهام
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  رويترز: منبع
  

    اوراق قرضهتحولات بازار 
ز ابتدايي هفته با نبود خبر خاصي در اين بازار نوسـانات            ودر دو ر  

گذاران كه افـزايش      چنداني روي نداد، اما در روز چهارشنبه سرمايه       
 ـ           ل رشـد اقتـصاد امريكـا       قيمت نفت خـام را مـانعي جـدي در مقاب

هـاي بهـره در       ديدند و همچين با توجه به اينكه به افزايش نرخ           مي
نيمه نخست سـال اميـدي نداشـتند، روي بـه خريـد اوراق قرضـه                

  .آوردند و قيمت اوراق قرضه در اين روز افزايش يافت
شنبه همراه با افزايش تعداد متقاضيان بيمـه بيكـاري          جدر روز پن  

نتظار، روند افـزايش قيمـت اوراق قرضـه ادامـه           به ميزان بيش از ا    
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 ٩

گيري اين رونـد كمـك        كاهش رتبه اعتباري اسپانيا به شكل     . يافت
هاي ليبي و عربستان به همراه زلزله          در روز جمعه نيز ناآرامي     .نمود

  .ژاپن اين روند را تقويت نمود
  

قيمت اوراق قرضه 10 ساله Benchmark امريكا در 4 ماه اخير
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 نفت 

متوسط بهاي نفت خام پايه امريكا در هفتـه گذشـته نـسبت بـه              
به نرخهـاي  .  يافتشافزاي  درصد 29/0 ،آن در هفته ماقبل   ط  متوس

پايان وقت بازار مذكور، بهاي هر بشكه نفت خـام پايـه آمريكـا در               
 از ســوي ديگــر، . دلار معاملــه گرديــد16/101-44/105محـدوده  

 كاهشدرصد 16/0ي ماقبل  بهاي نفت برنت درياي شمال در هفته
ي  بشكه نفت برنت در دامنـه هاي پايان وقت بازار هر    به نرخ . يافت

  .  دلار معامله گرديد94/115-06/113
نمودار قيمت روزانه نفت خام پايه آمريکا ( آخر وقت بازار نيويورک) 
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نمودار قيمت روزانه سبد نفتي اوپک
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  اهم عوامل تأثير گذار در بازار نفت طي هفته
  نفت برنت

در روز دوشنبه نفت برنت نيز به روند صعودي هفتـه ماقبـل ادامـه               
 بازارهاي نفت اروپا را     1اما در روز بعد اظهارات وزير نفت كويت        .داد

 اخـتلاف قيمـت     ايـن روز  در  . ودي آرام كـرد   همچون آمريكا تا حد   
ايجاد شده ميان نفت خام آمريكا و نفت برنت درياي شمال كـه در              

 دلار 8 دلار نيز دست يافته بـود، بـه         17هاي ماقبل به ركورد       هفته
ي نفـت از سـوي ليبـي در           ها از جانب عرضه     نگراني. كاهش يافت 

هـم افـزايش    روز چهارشنبه قيمت نفت برنت درياي شمال را بـاز           
 در اين روز بمباران شهرهاي نفتي ليبي از جملـه راس لانـوف            .داد

افي از دلايل افزايش قيمت نفت برنـت دريـاي          ذتوسط نيروهاي ق  
اين موضوع اختلاف قيمت ايجاد شده بـين نفـت خـام            . شمال بود 

در اين روز چين دومين . آمريكا و نفت برنت را بار ديگر افزايش داد
 سال گذشته خـود     7 بزرگترين كسري تجاري     ،نياواردكننده نفت د  

را تجربه كرد و اين موضوع بازار را نسبت به آينده تقاضا براي نفت 
در روز جمعه اكثر بازارها      .نگران و قيمت نفت را اندكي كاهش داد       

بسته شدن پالايـشگاه هـا و       . تحت تاثير زلزله در ژاپن قرار گرفتند      
صرف كننده نفـت دنيـا قيمـت        نيز اكثر تاسيسات صنعتي سومين م     

روز خشم در عربستان نيز در سايه . نفت را در روز جمعه كاهش داد  
  .اين زلزله مهيب نتوانست تاثير چنداني بر قيمت نفت بگذارد

  نفت خام آمريكا
ي رونـد     ي گذشته، نفت خام آمريكـا در ادامـه          در روز نخست هفته   

شديد خـشونت   ت. ي ماقبل خود باز هم افزايش يافت        صعودي هفته 
ي نفـت دامـن    ها پيرامون عرضه عليه معترضان در ليبي، به نگراني     

ي هفته اظهارات وزير نفت كويت مبنـي بـر اينكـه              اما در ادامه  . زد
اوپك كمبود عرضه از سوي ليبـي را ناديـده نخواهـد گرفـت و در                
صورت سرايت بحران بـه سـاير كـشورهاي خاورميانـه دسـت بـه               

                                                 
 .به بخش نفت خام امريكا مراجعه شود 1

 كاهش قيمت خواهـد زد، توانـست قيمـت          افزايش توليد به منظور   
انـد    مقامات غير رسمي اعلام كرده    . نفت خام آمريكا را كاهش دهد     

كه عربستان حدود دو هفته است ميزان توليد را براي جبران كمبود  
افزايش ذخاير نفت خـام آمريكـا در   . عرضه ليبي افزايش داده است 

تـاثير     بـي  ي ماقبل نيز در كاهش قيمت نفت خام اين كـشور            هفته
ي پليس عربستان    اما در روز پنجشنبه انتشار گزارشي از حمله       . نبود

ي نفـت از سـوي       ي عرضـه    بازار را نسبت بـه آينـده       ،به معترضان 
ي نفت دنيا نگران كرد و اين موضـوع باعـث            بزرگترين توليدكننده 

شد كه قيمت نفت خام آمريكا كاهش روز گذشته را تمامـاً جبـران              
در مورد بحـران    الي بود كه در ادامه اين روز نگراني         اين درح  .نمايد

 بـه تقويـت دلار آمريكـا و نيـز           بدهي منطقه يورو شدت گرفـت و      
در روز جمعه وقوع شديدترين زلزله      . كاهش قيمت نفت كمك كرد    

تاريخ ژاپن كه به تعطيلي پالايشگاه هاي اين كشور انجاميد، قيمت 
   .نفت خام را كاهش داد

 

 موجودي انبار در هفتهتوليدات
 درصد تغيير نسبت بهگذشته

مدت مشابه سال قبلهفته ماقبل
3489072170نفت خام

فراورده هاي
1552251352ميان تقطير

2292234009بنزين

(موجودی انبار نفت آمريکا   ( ارقام به ميليون بشکه 

  
قيمت هاي نفت خام در هفته منتهي به  4 مارس 2011
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نفت برنت نفت پايه آمريكا  نفت اوپك 
  

  
  



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   

۱۱ مارس هفته  به هفته گذشته  هفته گذشته ۱۰ مارس ۹ مارس ۸ مارس ۷ مارس ۴ مارس

063508 002 063523 063798 063668 063466 063475 063207  SDR 0  دلار به63363

13879 (١) 013 13897 13909 13793 13906 13904 13974 13985 يورو (پول واحد اروپايي)  *

16279 (۵) 086 16139 16083 16051 16201 16160 16202 16275 ليره  انگليس  *

09726 (٢) 006 09719 09719 09755 09688 09714 09722 09719 دلار  كانادا

09279 (٣) 029 09306 09294 09321 09299 09354 09264 09256 فرانك  سوييس

8204 (۴) 056 8250 8191 8289 8279 8268 8226 8229 ين  ژاپن

157461 002 157426 156745 157066 157565 157543 158211 SDR 157821 به دلار  

142142 029 142553 141995 141285 143154 142680 143650 142731 طلاي نيويورک (هراونس)

142431 012 142258 141150 140720 142819 142852 143750 142780 طلاي  لندن (هر اونس)

10103 268 10374 10116 10270 10438 10502 10544 10442 نفت پايه آمريکا 

11485 016 11466 11384 11543 11594 11306 11504 11597 نفت برنت انگليس 

12156 038 12109 ۱۲۰۴۴ ۱۱۹۸۵ 12213 12214 ۱۲۰۹۰ DOW-30 ۱۲۱۷۰ (بورس وال ا ستريت ) 

5968 094 5912 5829 5845 5937 5975 5974 FTSE-100 5990 ( بورس لندن)

10630 158 10462 ۱۰۲۵۴ ۱۰۴۳۴ 10590 10525 ۱۰۵۰۵ NIKKEI-225 ۱۰۶۹۴ (بورس توكيو )  

7216  160 7101 ۶۹۸۱ 7063 7132 7165 7162 DAX-30 ۷۱۷۹ (بورس فرانكفورت)

شماره   ۵۱ دايره اخبار اقتصادي ر*  هر واحد به دلار آمريکا

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

هفته منتهي به ۱۳۸۹/۱۲/۲۰
۲۰۱۱/۰۳/۱۱

رتبه  عنوان


