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 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده

  
  اقتصاد امريكا

  وضعيت اقتصادي امريكا در هفته گذشته •
 انـدكي   1 رشد شـاخص مـديريت عرضـه در بخـش خـدمات            

 7/59در حالي كه شاخص مذكور در ماه فوريه عـدد           . كاهش يافت 
نحـوه  .  كـاهش يافـت    3/57 در مـاه مـارس بـه         ،را ثبت كرده بود   

 قـرار   50اي است كـه اگـر بـالاتر از            محاسبه اين شاخص به گونه    
شـاخص مـديريت عرضـه در       . بگيرد به معني رشد فعاليتهـا اسـت       

كـاهش  در ماه مارس    كه هفته ماقبل منتشر شد      بخش صنعت نيز    
 شـاخص مهـم     .بود) 60نزديك عدد   ( يافته بود اما همچنان قوي      

اعتمـاد  . در مـاه مـارس كـاهش يافـت    كننـده نيـز      اعتماد مـصرف  
به دليل افزايش قيمت بنزين، بحران در       ن امريكايي   كنندگا  مصرف

. در مــاه مــارس كــاهش يافــتخاورميانــه عربــي و فاجعــه ژاپــن 
 فعاليتهاي اقتصادي امريكـا   شاخصهاي پيشنگر فوق بيانگر كاهش      

بهبود تواند روند كلي   اين كاهش نميالبته .هستند در آينده نزديك
 مخـارج    رشـد  بـا اينكـه    زيـرا    امريكا را تغيير دهد    اقتصاد   تقويتو  

اي همچنان    مصرفي در معرض كاهش قرار دارد اما مخارج سرمايه        
 هاين موضوع از بررسي اجزاي تشكيل دهند      . در حال افزايش است   

به طـور    .شاخص مديريت عرضه در بخش خدمات نيز آشكار است        
 افزايش و در مقابل سفارش      اين شاخص سفارش صادرات در    مثال  

 در مـاه  )نـه سـفارش آن   (البتـه واردات . ستواردات كاهش يافته ا 
و مارس به دليل افـزايش قيمـت بنـزين و سـاير مـشتقات نفتـي                 

همچنين واردات اتومبيل رشد سريعتري داشـت و باعـث افـزايش            
  .شكاف تجاري شد

 انداز مصرف و اشتغال چشم 

در بخش قبل گفتيم كه رشد مخارج مـصرفي در معـرض كـاهش        
ايم كه مخارج مصرفي در سه ماهـه      ردههنوز فراموش نك  . قرار دارد 

                                                 
1  Non-Manufacturing ISM 

امـا چـرا    .  درصد در دوره سـالانه رشـد كـرد         4پاياني سال گذشته    
انتظار تكرار اين وضعيت را نداريم؟ افزايش قيمـت بنـزين و مـواد              

 درصدي بيكاري مـوانعي هـستند كـه بـه طـور             8/8غذايي و نرخ    
 برخي از تحليلگـران   . كنند  جدي رشد مخارج مصرفي را تهديد مي      

ماهه نخـست سـال        درصدي را براي مخارج مصرفي در سه       2رشد  
. انـد   بينـي كـرده     جاري نسبت به مدت مشابه سال قبل از آن پيش         

نكته مثبتي كه در اينجا بايد به آن اشاره كرد اين است كه با وجود              
نرخ بيكاري بالا و غير نرمال، شرايط در بـازار كـار بـه سـرعت در              

 كشاورزي ماه مـارس بهتـر از انتظـار          اشتغال غير . حال تغيير است  
اين وضعيت در چند ماه گذشته      .  هزار نفر افزايش يافت    216بود و   

رسد در ماههاي آينده نيز ادامه داشـته         به نظر مي  . تكرار شده است  
متقاضيان اوليه دريافت بيمه بيكاري كه ارقام آن به صـورت           . باشد

غال غيـر   شود و يك شاخص پيـشرو بـراي اشـت           هفتگي منتشر مي  
آيد، در حال كاهش است و مطابق نمـودار           كشاورزي به حساب مي   

 4 آوريـل كمتـر از ميـانگين متحـرك        4زير در هفتـه منتهـي بـه         
  .اي خود قرار گرفته است هفته

   

370000

390000

410000

430000

450000

470000

490000

يه 
ژوئ

20
10

يه 
ژوئ

20
10

يه 
ژوئ

20
10

ت 
او

20
10

ت 
او

20
10 بر
تام

سپ
…

بر
تام

سپ
…

بر 
اكت

20
10

تبر
اك

20
10 بر 

وام
ن

20
10

بر 
وام

ن
20

10 مبر
سا

د
20

10

مبر
سا

د
20

10

مبر
سا

د
20

10

ويه
ژان

20
11

ويه
ژان

20
11

ريه
فو

20
11

ريه
فو

20
11

س
مار

20
11

س
مار

20
11

هفته اي 4ميانگين متحرك 

متقاضيان اوليه دريافت بيمه بيكاري

  
  

 مهمترين شاخصهاي اقتصادي هفته آينده •

 فروشي روز چهارشنبه شاخص خرده 

ش مـصرف   اين شاخص يكي از نقاط قوت در ميان شاخصهاي بخ         
 ماه گذشته بوده است و در اين مدت به طور مداوم افـزايش              8طي  

دهند كه مخارج     همانطور كه اشاره شد قراين نشان مي      . يافته است 
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مصرفي در سه ماهه نخست سال جاري همچون سه ماهه قبـل از      
بنـابراين بـه طـور    . آن نتوانسته اسـت انتظـارات را بـرآورده سـازد          

 شاخص خرده فروشي در مـاه مـارس و          منطقي بايد انتظار تضعيف   
گفتنــي اســت شــاخص . يــا مــاه بعــد از آن را نيــز داشــته باشــيم

 درصد نسبت به مـاه قبـل افـزايش          0/1فروشي در ماه فوريه       خرده
يافت و همانطور كه اشاره شد اين هـشتمين افـزايش پيـاپي ايـن               

  .شاخص بود
 كننده روز جمعه شاخص قيمت مصرف 

 و انرژي باعث شـد تـا شـاخص قيمـت            افزايش قيمت مواد غذايي   
 درصد نسبت به مـاه قبـل از         5/0 در ماه فوريه     CPIكننده    مصرف

 درصـد در    1/2در دوره سالانه نيـز ايـن افـزايش          . آن افزايش يابد  
بدون درنظر گرفتن مـواد     .  درصد افزايش ماه ژانويه بود     6/1مقابل  

كننـده در مـاه فوريـه         غذايي و انرژي رشد شاخص قيمت مـصرف       
 درصد در دوره سالانه باقي مانـد و         1/1تغييري نداشت و در سطح      

همچنان قدرت مانور و انعطاف فدرال رزرو براي ادامه سياسـتهاي           
  .فوق انبساطي را حفظ نمود

 توليدات صنعتي روز جمعه 

 درصدي توليدات صنعتي ماه فوريه غير منتظره بـود و           1/0كاهش  
دماي هـوا در مـاه   .  شدبه طور عمده ناشي از شرايط جوي شناخته    

 درجه بالاتر از شرايط نرمال بود و فضايي تابستاني را در            15فوريه  
ايـن موضـوع كـاهش      . اين ماه در مركز و جنوب امريكا ايجاد كرد        

البته . داشت را به همراه  ) برق و گاز  (توليد صنايع مرتبط با يوتيليتي    
ال اين مسئله در ماه مارس موضوعيت نداشت و شرايط جوي نرم ـ          

  . بود
اي در ماه فوريه همچنان به رشد خود ادامه داد و  توليدات كارخانه

اي  رشد بخش كارخانه.  درصد در دوره سالانه افزايش يافت9/6
بايد ديد فاجعه اسف بار ژاپن در .  خودروسازي  بود مديون صنايع

. اي امريكا گذاشته است ماه گذشته چه تأثيري بر توليدات كارخانه
خص مديريت عرضه در بخش صنعت كه هفته ماقبل البته شا

اي امريكا در ماه  داد كه سفارشات كارخانه منتشر شد نشان مي
بنابراين انتظار . مارس افزايش يافته و دورنماي آن نيز مثبت است
 .داريم كه توليدات صنعتي به رشد خود ادامه دهد

  
  

  حوزه يورو
 

  حوزه يورو در يك نگاهحوزه يورو در يك نگاه
  EECCBBنرخ بهره پايه توسط نرخ بهره پايه توسط  درصدي  درصدي 00//2525افزايش افزايش   
  احتمال دوباره افزايش نرخ بهره در حوزه يورو در نشست ماه ژوئناحتمال دوباره افزايش نرخ بهره در حوزه يورو در نشست ماه ژوئن  

  IIMMFFدرخواست كمك مالي پرتغال از اتحاديه اروپا و درخواست كمك مالي پرتغال از اتحاديه اروپا و   

ماه چهارم ماه چهارم    درصد، در سه درصد، در سه22 به  به 11//99افزايش نرخ رشد اقتصادي سالانه از افزايش نرخ رشد اقتصادي سالانه از   
20102010  

 
  افزايش نرخ بهره پايه حوزه يورو •

ECB   بينـي شـده بـود در نشـست روز            يشاز قبل پ  كه   دراقدامي
 درصـد   25/1 افزايش به سطح     25/0 را با    1پنجشنبه نرخ بهره پايه   

 ضـمن تاكيـد بـر    ECBپس از اين نشست تريـشه رئـيس    . رساند
ها در آينده از كنترل بسيار دقيق تـورم          وجود ريسك افزايش قيمت   

گران بازار لحن سخنان      بسياري از تحليل  . توسط اين بانك خبر داد    
 درصدي نرخ 25/0دانند كه احتمال افزايش  اي مي گونه هريشه را بت

گـران    تحليـل . بهره پايه را در نشست ماه ژوئن افزايش داده اسـت          
كنتـرل  "معتقد هستند بر اساس سوابق تـاريخي اسـتفاده از لفـظ             

اي بر افـزايش نـرخ بهـره در نشـست آينـده                نشانه 2" بسيار دقيق 
هـاي    ين اين بانك نرخ سـپرده     همچن. گذاري است   شوراي سياست 

 درصـد افـزايش داده كـه نـشان          5/0 بـه    25/0 را نيز از     3شبه  يك
 حتي به دنبال تعديل تاثير افزايش نرخ بهره پايه ECBدهد كه  مي 

 .باشد  بلكه كنترل تورم دغدغه اصلي آنها مي،نبوده

                                                 
1 ECB Main Refinancing Operation Rate  
2 Monitor very closely   
3 Overnight Deposit Facility   
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البته ايـن بانـك در مـورد كـاهش يـا مـشروط نمـودن دريافـت              
 نيـاورده     به سيستم بـانكي سـخني بـه ميـان          هاي يك شبه    سپرده
در هفته گذشته يك منبع آگاه از احتمال تغيير شرايط مذكور           . است

  .خبر داده بود
بينـي شـده بـود         از آنجايي افزايش كنوني نرخ بهره قـبلاً پـيش         

نتوانست تاثير قابل توجهي در بازار پول داشته باشد، اما بـه علـت               
ل افزايش دوباره نرخ بهره را بـالا        اينكه لحن سخنان تريشه احتما    

همـراه    برده است، در بازار معاملات ارز تـاثير قابـل تـوجهي را بـه              
در صورت افزايش نرخ بهره پايه در نشست آينده در حـوزه            . داشت

توانـد    يورو اختلاف نرخ بهره ايـن منطقـه بـا امريكـا و ژاپـن مـي                
اپـن را  بـه نفـع يـورو و بـه ضـرر دلار و يـن ژ       1معاملات انتقـالي 

البته در ادامه و با نزديك شدن به نشست ماه ژوئن           . گسترش دهد 
ECB           افـزايش  . ، بايد شاهد رشد نرخ بهره در بازار پول نيز باشـيم

تواند سبب افـزايش جـذابيت ايـن بـازار            نرخ بهره در بازار پول مي     
قرضه و در نتيجـه افـزايش هزينـه اسـتقراض             نسبت به بازار اوراق   

  .قرضه شود زه يورو در بازار اوراقكشورهاي مقروض حو

  درخواست كمك مالي پرتغال از اتحاديه اروپا •
در هفته گذشته دولت پرتغال تقاضاي خود براي دريافت كمـك           
مالي از اتحاديه اروپا و صندوق بين المللـي پـول را بطـور رسـمي                

هاي اخير بر عـدم   رغم تاكيد مقامات دولتي در ماه       علي. اعلام نمود 
كشور به دريافت كمك، در هفته گذشته نخست وزير اين          نياز اين   

 اعلام نمود پس از رد بودجـه رياضـتي          2كشور آقاي جوز سوكريت   
اي جـز    گذشـته دولـت چـاره    توسـط پارلمـان ايـن كـشور در مـاه     

آقاي سـوكريت كـه     . درخواست كمك از اتحاد اروپا نخواهد داشت      
ن اسـتعفا داده    در ماه گذشته در پي رد بودجه مذكور توسط پارلمـا          

 ژوئـن و    5بود، هنوز بطور رسمي سمت خود را ترك نگفته و و تـا              
وزيـر  . دار امور خواهد بـود      زمان انتخابات بعدي در اين كشور زمام      

                                                 
1 Carry Trade 
2 Jose Socrates 

 در بوداپست درخواست ايـن      3اقتصاد پرتغال نيز در نشست اكوفين     
 4خانم كريـستين لاگـارد    . كشور را تسليم وزراي حوزه يورو ساخت      

يي فرانسه نيز با تاييد اين خبر از بررسـي شـرايط پرتغـال        وزير دارا 
پرتغـال كـه    . براي دريافت كمك اتحاديـه اروپـا خبـر داده اسـت           

 60شود به حـدود       بيني مي   سومين كشور حوزه يورو است كه پيش      
 نياز داشـته    IMF ميليارد يورو كمك از سوي اتحاديه اروپا و          80تا  

 .باشد

انـد    يورو به پرتغـال اعـلام نمـوده       در روز جمعه نيز وزراي حوزه       
 ميليارد يورويي بايد كسري بودجه دولت را        80براي دريافت كمك    

در صـورت قبـول     . به ميزان بيشتري نسبت به قبل كـاهش دهـد         
شرايط مذكور از سوي پرتغال وزراي حوزه يور قصد دارند تا اواسط            
 .ماه مه، شرايط و زمان كمك خود به اين كـشور را نهـايي نمايـد               

المللي پول نيز از بررسي تقاضا پرتغال بـراي دريافـت             صندوق بين 
  .كمك خبر داده است

پس از اعلام اين خبر دولت اسپانيا اعلام نمود، ايـن كـشور بـه               
مانند سه كشور ديگر حوزه يورو نياز به دريافت كمـك از اتحاديـه              

فروش اوراق قرضه خـود   به  هنوز قادر   كه  اروپا نخواهد داشت، چرا     
نرخ مناسب است و حتي افزايش نرخ بهره پايه حوزه يـورو بـه              در  
.  درصد نيز خللي به اقتصاد اين كـشور وارد نخواهـد سـاخت             25/1

اين در حالي بود كه وزارت اقتصاد اين كشور همزمان با انتشار اين         
 بـه  5/2 از 2012بيني خود را از رشد اقتـصادي در سـال           خبر پيش 

 درصـدي   3/1 نيز رشد    2011ال   درصد كاهش داده و براي س      3/2
رئيس بانك مركـزي اسـپانيا نيـز اعـلام          . بيني نموده است    را پيش 

 2012داشته كه خروج كامـل از شـرايط ركـودي از اواسـط سـال                
  .شروع خواهد شد

در مورد يونان نيز شايعاتي مبني بر اينكه اين كـشور قـصد دارد              
ند، در حال  منتشره خود بز5دست به تغييرات ساختاري اوراق قرضه 

                                                 
3 Ecofin  
4 Christine Lagarde 
5 Bond Restructuring 
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يــك روزنامــه آلمــاني بــه نقــل از برخــي از . قــوت گــرفتن اســت
هاي اروپايي فاش نموده كه در حال حاضر تغييرات ساختاري          دولت

رسـد    به نظـر مـي    . اوراق قرضه براي يونان غير قابل اجتناب است       
ــراي كــاهش ميــزان   يونــان در دســت يــابي بــه تعهــدات خــود ب

 از افـزايش    هـا برخي از آمار  . بودجه دولت ناموفق بوده است      كسري
   درصـد خبـر    5/10 بـه بـالاتر از       GDPبودجـه بـه       نسبت كـسري  

 درصد 4/7نرخ هدف براي شاخص مذكور در سال جاري  . دهند  مي
. بوده كه براي اين كشور در شرايط كنـوني قابـل حـصول نيـست              

افزايش هزينه استقراض براي اين كشور احتمال تغييرات ساختاري 
بعـد از اعـلام درخواسـت       .  بسيار افزايش داده است    اوراق قرضه را  

كمك مالي توسط پرتغـال بـار ديگـر نـرخ بـازده اوراق قرضـه در                 
كشورهاي حاشيه حوزه يورو افزايش يافـت، بنحويكـه نـرخ بـازده             

 ساله پرتغال، ايرلند و يونان به ترتيب بـه          Benchmark 10اوراق  
  .يافت آوريل افزايش 8 در ، درصد80/12 و 40/9، 80/8
 درصد 2 به 9/1افزايش نرخ رشد اقتصادي از  •

  2010ماه چهارم  درسال، در سه
 نرخ رشد اقتصادي حـوزه يـورو بـه          2010در سه ماه پاياني سال      

 درصـد   3/0مدد رشد مناسب در كشورهاي صنعتي نظير آلمان بـا           
.  درصد رشد نمـود 2رشد نسبت به دوره ماقبل، در دوره سالانه نيز     

تقد هستند كه نرخ رشـد اقتـصادي حـوزه يـورو در             گران مع   تحليل
 بهتر از ارقام اعلام شده كنوني و كـشورهاي          2011ماه ابتدايي     سه

بر اساس آمارهاي موسسه    . نظير آلمان همچنان پيشتاز خواهند بود     
Eurostat     نيز نرخ رشد واقعـي اقتـصاد حـوزه          2010 در كل سال 

 . درصد بوده است8/1يورو 

  

  
رائـه شـده در نمـودار بـالا مربـوط بـه موسـسه               هـاي ا    بينـي   پيش

Eurostat    هاي اقتصادي حـوزه يوروسـت       ، منبع رسمي انتشار آمار .
بيني   پيش2011 درصد در سال 1/2تا را اقتصادانان رشد اين ناحيه 

آنها معتقد هستند در صورت عدم تاثيرپذيري اقتـصاد از          . نمايند  مي
ر مـورد كـشورهاي     افزايش اخير نـرخ بهـره و كـاهش نگرانيهـا د           

 درصـدي دور از     1/2يابي به نـرخ رشـد         مقروض حوزه يورو، دست   
  م/.دسترس نخواهد بود

  
  

  انگليس 
  
وساز  اميدواري نسبت به بخش خدمات و ساخت •

 !در انگليس

وسـاز در مـاه       شاخص مديران خريد اين كـشور در بخـش سـاخت          
اين شـاخص درحـالي كـه در مـاه          . مارس فراتر از انتظار ظاهر شد     

گرچـه   .رسـيد  واحـد    4/56 واحد بود، در ماه مارس به        5/56فوريه  
وسـاز در اقتـصاد        درصـدي سـاخت    6توان با توجـه بـه سـهم           نمي

انگليس، اين كاهش ناچيز را مانعي در برابـر رشـد توليـد ناخـالص            
ــه ــه ماهـ ــال  داخلـــي در سـ  . دانـــست2011ي نخـــست سـ
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شاخص مديران خريد در بخش ساخت وساز

   
ليـد   درصـد سـهم از تو      75ي گذشـته بخـش خـدمات بـا            در هفته 

 در ماه مارس بطور غيرمنتظره افـزايش         ناخالص داخلي اين كشور،   
 واحد در ماه    6/52شاخص مديران خريد در بخش خدمات از        . يافت

امـا، كـاهش توليـدات      .  واحد در ماه مـارس رسـيد       1/57فوريه به   
هـا پيرامـون اقتـصاد انگلـيس را       بينـي   صنعتي در ماه فوريه خـوش     

 مـاه   18انتظار بيـشترين افـت      اين شاخص برخلاف    . كمرنگ كرد 
 درصـد كـاهش    2/1اين شاخص در ماه فوريـه       . اخير را تجربه كرد   

 درصـد   3/0اين در حالي بود كه شاخص فوق در ماه ژانويـه            . يافت
اي در مـاه فوريـه    در اين بين جزء توليدات كارخانـه . رشد كرده بود  

  .رشدي از خود نشان نداد
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  جلسه بانك مركزي انگليس •
ي خـود، نـرخ    ي گذشـته   ي هفته   زي اين كشور در جلسه    بانك مرك 

 درصد حفظ كرد و افـزايش آن را         5/0ي سياستي را در سطح        بهره
با توجه  . ي علائم بهبود از اقتصاد اين كشور نمود         منوط به مشاهده  

نـسبت بـه تـورم در       )  درصـد   4/4(به بـالاتر بـودن تـورم انگلـيس        
ي بهره در اين منطقـه،      ها  و افزايش نرخ  )  درصد 6/2(ي يورو   منطقه

 بهـره در انگلـيس در مـاه آتـي شـديداً قـوت                احتمال افزايش نرخ  
هاي خود را نيز در       ي خريد دارايي    اين بانك همچنين برنامه   . گرفت
بسياري از صاحبنظران اين عدم     .  ميليارد پوند حفظ كرد    200سطح  

ي    كشور حوزه  17حركت بانك مركزي انگليس را به نوعي انزوا از          
آقاي كينگ رئيس بانك مركزي اين كشور هنوز        . رو تعبير كردند  يو

هم معتقد است كه تورم اين كشور با آشـكار شـدن تـاثير كـاهش                
از علائم اين تصميم تضعيف پوند در برابر . بودجه، پائين خواهد آمد

ي اين مـاه بانـك مركـزي          همزمان با انتشار صورتجلسه   . يورو بود 
وليد ناخالص داخلي اين كشور در سـه       رشد ت    آوريل، 20انگليس در   

رسد    نيز مشخص خواهد شد و بنظر مي       2011ي نخست سال      ماهه
گيري بانك مركزي انگليس براي        آوريل زمان قطعي جهت    20كه  

  . هاي آتي خواهد بود سياست
   ژاپن
 هاي انبساط پولي بانك مركزي ژاپن سياست •

 تغيير حفظ هاي پولي خود را بدون     بانك مركزي اين كشور سياست    
كرد، اما آمادگي كامل خود را براي گسترش ايـن قبيـل سياسـتها              

اين بانك  . براي مهار بحران ناشي از زلزله در اين كشور اعلام كرد          
ي خــود بــراي خريــد  در نخــستين روزهــاي بعــد از زلزلــه، برنامــه

  .   تريليون ين رسانده بود10ها را دو برابر كرد و آن را به  دارايي
ي اخيـر خـود، اقتـصاد         زي اين كشور در ارزيابي ماهانـه      بانك مرك 

ژاپن را تحت فشار نزولي دانست بدين منظور پيـشنهاد داد كـه در              
هاي آسيب ديـده       به بانك  1هاي فوق ارزان     تريليون ين وام   1حدود  

اين بانك بخش توليـد و      . ي اخير اين كشور اختصاص يابد       از زلزله 
رد و نيـز اعـلام كـرد كـه          رمق توصـيف ك ـ     صادرات را كماكان بي   
هاي يكساله بـا نـرخ بهـره      تريليون ين وام1تصميم دارد در حدود   

                                                 
1 Ultra cheap loan 
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 درصد به موسسات مالي اختصاص دهد تا بـه سـاخت و سـاز               1/0
  . مجدد  اين كشور رونق بخشد

  
  

  تحولات بازار ارزهاي عمده 
 ـ اكثـر اسـعار    در هفته گذشته دلار امريكا در برابر       . شـد  ضعيفت

ر در هفته مذكور نسبت به متوسـط ارزش آن در           متوسط ارزش دلا  
درصـد   21/1  و 54/1و يـورو بترتيـب       پونـد  هفته ماقبل در برابـر    
  . درصد افزايش يافت33/2كاهش و در برابر ين 

نمودار قيمت روزانه دلار به يورو و پوند استرلينگ( آخر وقت بازار نيويورك) 
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پوند استرلينگ يورو منبع: رويترز
  
به نرخهاي پايان وقت بازار نيويورك، در هفته گذشته هر يـورو            

 دلار و هـــر پونـــد در محـــدوده 4219/1-4483/1در محـــدوده 
همچنين هر دلار نيـز در      .  دلار در نوسان بودند    6394/1-6127/1
  . ين متغير بود05/84-42/84 دامنه

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

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

  عوامل مثبت
يورو در هفته گذشته در مقابل دلار امريكا تقويـت شـد و روز             

ن ميزان بـالاترين نـرخ      اي.  دلار نيز معامله شد    4488/1جمعه تا   
مهمترين عامل تقويت يورو در     . شد   ماه گذشته محسوب مي    15

هفته گذشته افزايش نرخ بهره كليدي بانك مركزي اروپا در روز        
هايي بود كـه قبـل از برگـزاري جلـسه در              زني  پنجشنبه و گمانه  

با افزايش  . گرفت  مورد حتمي بودن افزايش نرخ بهره صورت مي       
 اختلاف نرخهـاي بهـره ايـن منطقـه بـا امريكـا              نرخ بهره اروپا،  

اين موضوع در سه هفته گذشته عامـل تقويـت          . يابد  افزايش مي 
يورو بود و حتي موضوع بحران مالي و بانكي منطقه يورو را بـه              

 . حاشيه راند

 گذاري سياستسخنان مطبوعاتي تريشه پس از جلسه شوراي    
ECB بــه اعتقــاد . در رابطـه بــا تــورم تنــد و تيــز ارزيــابي شــد 

هـايي   گيـري  تحليلگران با توجه به سوابق قبلـي، چنـين موضـع        
بـا  . نمايـد  هاي بعدي نرخ بهره فراهم مـي        زمينه را براي افزايش   

هارات در روز پنجـشنبه، انتـشار       ضتوجه به ديرهنگام بودن اين ا     
آن به روز جمعه موكول شد كه البته پس از انتـشار بـا واكـنش                

 200اي كه يورو در روز جمعـه تـا             گونه سريع بازار روبرو شد به    
پيپ در برابر دلار تقويت شد كه يك جهش قابل توجه در رفتار             

 . شود اين زوج ارزي محسوب مي

 
  عوامل منفي

شاخص خرده فروشي منطقه يورو در ماه ژانويه كاهش يافت           
ايـن موضـوع اگرچـه      . رفت افزايش يابـد     در حالي كه انتظار مي    

ر ارز ايجاد كرد اما نتوانست مـانع از پيـشروي      نوساناتي را در بازا   
 .يورو بويژه در برابر دلار شود
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   عوامل تأثير گذار بر دلار •

  عوامل مثبت
 

  دضروز چهارشنبه برنانكه رئيس سيستم فدرال رزرو سخناني          
تورمي داشت كه اين موضوع بيش از هر چيـز زوج دلار يـن را               

برنانكـه گفـت    . دمتأثر سـاخت و دلار در برابـر يـن تقويـت ش ـ            
اين اظهـارات   . انتظارات تورمي بايد به دقت زير نظر گرفته شود        

اي زودتـر از      چنين تعبير شد كه نرخ بهره فـدرال رزرو در آينـده           
 . نرخ بهره بانك مركزي ژاپن افزايش خواهد يافت

 
  عوامل تأثير گذار بر ين •

  عوامل منفي
ود اوضـاع   دهند كه با توجه به بهب       گزارشهاي زيادي نشان مي    

اقتصادي امريكا و اروپا احتمال افزايش نرخهـاي بهـره در ايـن             
بانك مركزي اروپـا اولـين قـدم در         ( مناطق افزايش يافته است     

در نقطه مقابل، زلزله و سونامي اقتصاد ژاپن ). باره را برداشت    اين
را تضعيف كرده و به اين دليل شانسي بـراي افـزايش نرخهـاي              

حتي بانك مركزي ايـن كـشور     . د ندارد  وجو 2011بهره در سال    
افزايش . اقدام به تسهيل بيشتر سياستهاي پولي خود كرده است        

شكاف نرخ بهره ژاپن با ساير كشورها، ضمن افـزايش جـذابيت            
معاملات انتقـالي، يـن ژاپـن را در برابـر سـاير ارزهـاي اصـلي                 

در همين چارچوب، هفتـه گذشـته دلار تـا          . تضعيف نموده است  
 مـاه   7 نيز افزايش يافت كه بالاترين سطح دلار طي         ين 54/85

 .شود گذشته محسوب مي

افزايش ريسك پذيري و رشد شاخـصهاي سـهام در سراسـر             
ايـن  .جهان، گرايش به ارزهـاي پربـازده را افـزايش داده اسـت              

موضوع نيز در هفته گذشته يكي ديگر از عوامل تضعيف يـن در       
 . برابر ساير اسعار بود

  

  گذار بر پوند استرلينگ ير عوامل تأث •
  عوامل مثبت

هفته گذشته پوند ارز اول بازار بـود و در برابـر تمـام ارزهـاي         
شـنبه بـود كـه        حركت عمده پوند در روز سـه      . اصلي تقويت شد  

وقتي مشخص شـد كـه رشـد        .  پيپي را تجربه كرد    300جهشي  
ساخت وساز در ماه مارس بيش از حد انتظار بوده است اميد بـه              

لازم به ذكـر اسـت كـه        . بهبود اقتصادي افزايش يافت   بازگشت  
 از حدي بر اقتـصاد انگلـيس         طي چند هفته گذشته بدبيني بيش     

سايه افكنده بود و رشد فراتر از انتظـار شـاخص سـاخت وسـاز،               
 .ها را تغيير داد شوك مثبتي بود كه ذهنيت

داد صـنعت     روز چهارشنبه گزارشي منتشر شد كه نـشان مـي          
بـه ايـن ترتيـب    . ارس رشد سريعي داشته اسـت    خدمات درماه م  

پوند براي سومين روز متوالي تقويت شد و انتظارات به سـرعت            
به سمت افزايش زودهنگام نرخ بهره توسط بانك مركزي سوق          

 .يافت

با اينكه بانك مركزي انگلـيس در روز پنجـشنبه نـرخ بهـره            
 درصد ثابـت نگـاه      5/0سياستي را براي يك ماه ديگر در سطح         

 در ايـن روز     Halifaxداشت اما انتشار شاخص قيمـت مـسكن         
اخبـار اقتـصادي    . پوند را براي چهارمين روز متوالي تقويت نمود       

مثبت طي هفته گذشته اين ذهنيت را ايجـاد كـرد كـه اقتـصاد               
انگليس به اندازه كافي تقويت شده است و به اين ترتيب دسـت             

زايش نـرخ   د تـورمي و اف ـ    ضبانك مركزي براي اجراي سياست      
 .بهره بازتر از قبل شده است
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  تحولات بازار طلا 

نوسانات هفته گذشته طلا در بازار نيويـورك در محـدوده           
دلار براي هر اونس در نرخ هاي پاياني        74/1471-24/1432

 البته لازم به ذكر است كه در هفته گذشته در بازار .ثبت شد
 و  40/1427نـرخ ثبـت شـده       تـرين      بالاترين و پايين   جهاني

  . دلار بوده است85/1474

نمودار قيمت روزانه هر اونس طلا به دلار آمريکا( آخر وقت بازار نيويورک) 
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ــا     ــزايش قيمــت كالاه ــت از اف ــه تبعي ــه ب ــداي هفت در ابت

در . بخصوص نفت خام، فلز زرد نيز افزايش قيمت را تجربـه نمـود            
هـاي غـذايي سـبب افـزايش          شنبه نيز افزايش قيمت دانـه       روز سه 

الايي بـراي   انتظارات تورمي شده و فعالان بازار به طلا به عنوان ك          
 دلاري  20اين مسئله افـزايش     . پوشش ريسك تورمي روي آوردند    

البته سخنان برنـانكي رئـيس      . طلا در هر اونس را به همراه داشت       
Fed               ميليـارد   600 مبني بر تعهـد وي بـراي تكميـل طـرح خريـد 

 .دلاري اوراق قرضه مزيد بر علت بود

ابـر    در روز چهارشنبه همـراه بـا كـاهش ارزش دلار در بر             
گـذاري    يورو، طلا به عنوان كالاي جايگزين براي دلار در سـرمايه          

لازم بـه ذكـر اسـت كـه در هفتـه            . به روند صعودي خود ادامه داد     
سطوح اين  .  رسيده است  8/0دلار و طلا به     1گذشته وابستگي منفي  

 .روز در روز پنجشنبه نيز حفظ شد

                                                 
1Negative correlation  

 در  اما در روز جمعه خبر احتمال تعطيلي دولت امريكا بجـز           
خدمات ضروري در پي تصويب نشدن بودجه دولت در كنگره ايـن            

 دلار را بـه  ،كشور و احتمال افزايش دوباره نرخ بهره در حوزه يـورو  
 م/. تقويت شد نيزشدت تضعيف نمود و در مقابل طلا

  
  تحولات بازار سهام  

  نوسانات هفته گذشته بازار سهام  
 بورس لندن

ي گذشـته، تحـت تـاثير          در نخستين روز از هفتـه      FTSE  شاخص
در روز بعـد  .  افـزايش يافـت   افزايش ارزش سهام وابسته به كالاها،  

ي   هاي بهره در چين و نيز كاهش رتبـه          فزايش نرخ بورس لندن از ا   
ي موديز متاثر شد و سهام معـدني و           اعتباري پرتغال توسط موسسه   

 را كاهش   FTSEبانكي در اين بازار با افت مواجه شدند و شاخص           
امــا در روز بعــد حــراج اوراق بــدهي ايــن كــشور توانــست . دادنــد
ي گذشـته      هفتـه  7ترين سهام اروپايي را به بيشترين ميـزان           عمده

گذاران با وقوع دومين  در روز پنجشنبه، اعتماد سرمايه . افزايش دهد 
 FTSE در يكماه گذشته در ژاپن بـار ديگـر از بـين رفـت و                  زلزله

روز جمعه افزايش قيمت فلزات، بـازار بـورس         . مجدداً كاهش يافت  
  .لندن را نيز تحت تاثير قرار داد و قيمت سهام معدني را بالا برد

  رس وال استريتبو
 در بازار بورس وال اسـتريت       DOWدر دو روز ابتداي هفته، سهام       

 نتوانـست     برخـورد كـرد امـا   12400دو مرتبه بـا خـط مقاومـت    
 در روز چهارشنبه، سـهام      .مقاومت مذكور را بشكند و كاهش يافت      

 تـاكنون   2008 به بيـشترين ميـزان خـود از سـال            DOWصنعتي  
 سهام شركت كامپيوتري سيـسكو       درصدي ارزش  5افزايش  . رسيد

ي مجدد در     در روز پنجشنبه زلزله   . به اين افزايش بسيار كمك كرد     
ژاپـن باعــث افــت سـهام در آنــسوي آبهــا يعنـي در بــازار بــورس    

هايي از دولت آمريكا نيز       احتمال بسته شدن بخش   . استريت شد   وال
ي  كم بودن حجم خسارات ناشـي از زلزلـه        . به اين كاهش دامن زد    



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

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

 ٩

دد در ژاپن و نيز افزايش ارزش سهام معدني و نيز سهام وابسته             مج
ي   به انرژي همزمان با افـزايش قيمـت آنهـا در آخـرين روز هفتـه               

  .گذشته، سهام آمريكايي را افزايش داد
  بورس توكيو

 نيز همانند همتايان انگليسي و آمريكـايي خـود در           N225شاخص  
ار بـورس توكيـو در   بـاز . ي گذشته افزايش يافت  نخستين روز هفته  

اما . المللي قرار گرفت و افزايش يافت       اين روز تحت تاثير سهام بين     
ترين سطح    در روز بعد افت ارزش سهام شركت برق توكيو به پائين          

در روز چهارشنبه، سـهام ژاپنـي       .  را كاهش داد   N225خود شاخص 
ي خــود را حفــظ كردنــد و تحــت تــاثير  رونــد نزولــي روز گذشــته

يجاد شـده از كـاهش توليـدات در ايـن كـشور، افـت               هاي ا   نگراني
در روز پنجشنبه و سرانجام پـس از دو روز كـاهش، خريـد              . كردند

سهام وابسته به انرژي و نيـز سـهام وابـسته بـه كالاهـاي داخلـي            
شاخص نيكي را افزايش داد تا اينكه در روز جمعه شـاخص سـهام              

 مارس  11ي    هاين كشور به بيشترين ميزان خود از زمان وقوع زلزل         
  .تاكنون دست يافت

  
درصد تغييرات شاخص هاي عمده سهام
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  رويترز: منبع
  
  
  
  
  

    اوراق قرضهتحولات بازار 
 Fedدر شروع هفته و با ادامه برنامه خريد اوراق قرضـه توسـط              

گذاران متقاعد شدند كه كه مقامات اين بانـك بـه سـرعت               سرمايه
قصد تغيير سياستهاي خود را ندارند، لذا تقاضا خـود را بـراي اوراق              

امـا در   . ي افزايش دادند كه به افزايش قيمت آن انجاميـد         دار  خزانه
دو روز بعد با افزايش قيمت نفت خام و غلات و افزايش انتظـارات              

هاي فدرال رزرو براي كنترل تورم،        تورمي و احتمال تعديل سياست    
  . روند فوق تا حدودي تعديل شد

 در روز پنجشنبه و با افزايش كمتـرا از انتظـار تعـداد متقاضـيان              
داري ادامـه     نيروي كار در امريكا، روند نزولـي قيمـت اوراق خزانـه           

در روز جمعـه نيـز همـراه بـا افـزايش انتظـارات تـورمي در                 . يافت
داري دوبـاره     آمارهاي منتشره بانك مركـزي، قيمـت اوراق خزانـه         

افزايش قيمت نفت خام بر اين جو دامـن زد و رونـد             . كاهش يافت 
  م./يت نمودكاهش قيمت اوراق قرضه را تقو

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 99/3 ،آن در هفته ماقبل   متوسط  

پايان وقت بازار مذكور، بهاي هر بشكه نفت خـام پايـه آمريكـا در               
 از ســوي ديگــر، . دلار معاملــه گرديــد34/108-79/112محـدوده  

درصـد   81/5ي ماقبـل      ريـاي شـمال در هفتـه      بهاي نفت برنـت د    
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هاي پايان وقت بازار هر بشكه نفت برنـت در          به نرخ .  يافت افزايش
  .  دلار معامله گرديد06/121-65/126ي  دامنه
  

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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رويترز  منبع:
  

  اهم عوامل تأثير گذار در بازار نفت طي هفته
 نفت برنت

ي گذشته، قيمت نفت بـه بيـشترين مقـدار خـود از سـال                 در هفته 
 دلار براي هر بـشكه را  126كنون رسيد و سطوح بالاتر از     تا 2008

به تعويق افتادن انتخابات در نيجريه، اعتراضات انـدك       . تجربه كرد 
ي   ها در عربستان و نيجريه و همچنين ادامه         در گابن، افزايش تنش   

ي    جغرافيـايي عرضـه    -هـاي سياسـي     ها در ليبي به نگراني      ناآرامي
از سوي ديگر وزير نفت ايـران       .  زد نفت از سوي اين كشورها دامن     

ي ماقبل شرايط فعلي را مطلوب ارزيـابي كـرده و             نيز در روز جمعه   
فـشارهاي  . تشكيل جلسه از سوي اعضاي اوپـك را لازم ندانـست          

ي گذشته به حدي بود كه افـزايش          افزايشي بر قيمت نفت در هفته     
هاي بهره چين نيز نتوانست از افـزايش شـديد قيمـت طـلاي                نرخ
  . ياه جلوگيري كندس

  نفت آمريكا
ي گذشته روند صـعودي در پـيش          نفت خام اين كشور نيز در هفته      

هـايي مبنـي بـر افـزايش          گرچه در بازارهاي آمريكا زمزمـه     . گرفت
شـد و ايـن موضـوع         هاي بهره از سوي بانك فدرال شنيده مي         نرخ
توانست به كاهش نقدينگي، بدنبال آن تقويـت دلار و كـاهش              مي

 جغرافيايي  -هاي سياسي   يقيمت نفت منجر شود، اما افزايش نگران      
طـلاي سـياه در     .  مـانع كـاهش قيمـت نفـت شـد           پيرامون عرضه 

ي ماقبـل     نخستين روز هفته از رشد چشمگير اشتغال در روز جمعه         
افزايش موجودي نفـت خـام آمريكـا و نيـز كـاهش             . نيز منتفع شد  

ي گذشته نيـز بـه        ي بيكاري در اين كشور در هفته        متقاضيان بيمه 
شنبه و    تنها در روز سه   . ت آمريكا بسيار كمك كرد    افزايش قيمت نف  

قبل از انتشار آمار مربوط موجـودي انبـار در آمريكـا، قيمـت نفـت                
ها پيرامون اين اخبـار تـا         زني  تحت تاثير حجم كم مبادلات و گمانه      

  . حدودي كاهش يافت
  

 موجودي انبار در هفتهتوليدات
 درصد تغيير نسبت بهگذشته

مدت مشابه سال قبلهفته ماقبل
3577056042نفت خام

فراورده هاي
1535013509ميان تقطير

2167018263بنزين

(موجودی انبار نفت آمريکا   ( ارقام به ميليون بشکه 

  
قيمت هاي نفت خام در هفته منتهي به  8 آوريل 2011

64.00
70.00
76.00
82.00
88.00
94.00
100.00
106.00
112.00
118.00
124.00

دوشنبه 4 آوريل  سه شنبه 5 آوريل  چهارشنبه 6
آوريل 

پنجشنبه 7
آوريل 

جمعه 8 آوريل 

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   

۸ آوريل هفته  به هفته گذشته  هفته گذشته ۷ آوريل ۶ آوريل ۵ آوريل ۴ آوريل ۱ آوريل

063236 036 063006 062785 062995 062962 063175 063112  SDR 0  دلار به63248

14142 (٢) 121 14312 14483 14305 14332 14224 14219 14224 يورو (پول واحد اروپايي)  *

16045 (١) 154 16292 16394 16319 16333 16290 16127 16111 ليره  انگليس  *

09715 (٣) 106 09612 09563 09588 09600 09634 09673 09643 دلار  كانادا

09199 (۴) 015 09185 09086 09162 09189 09253 09234 09246 فرانك  سوييس

8287 (۵) 233 8480 8470 8500 8542 8484 8405 8407 ين  ژاپن

158139 036 158716 159274 158742 158825 158291 158449 SDR 158109 به دلار  

142462 212 145484 147174 145900 145890 145231 143224 142820 طلاي نيويورک (هراونس)

142444 183 145057 146950 145950 145484 143350 143550 142475 طلاي  لندن (هر اونس)

10554 399 10975 11279 11030 10883 10834 10847 10794 نفت پايه آمريکا 

11623 581 12298 12665 12267 12230 12222 12106 11870 نفت برنت انگليس 

12305 079 12402 ۱۲۳۸۰ ۱۲۴۰۹ 12427 12394 ۱۲۴۰۰ DOW-30 ۱۲۳۷۷ (بورس وال ا ستريت ) 

5941 143 6026 6056 6007 6041 6007 6017 FTSE-100 6010 ( بورس لندن)

9622 035 9656 ۹۷۶۸ ۹۵۹۱ 9584 9616 ۹۷۱۹ NIKKEI-225 ۹۷۰۸ (بورس توكيو )  

7030  230 7192 ۷۲۱۷ 7179 7215 7175 7175 DAX-30 ۷۱۸۰ (بورس فرانكفورت)

شماره   ۳ دايره اخبار اقتصادي ر*  هر واحد به دلار آمريکا

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

هفته منتهي به ۱۳۹۰/۰۱/۰۱۹
۲۰۱۱/۰۴/۰۸

رتبه  عنوان


