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  بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده 
  انداز اقتصاد جهان در ماه مه چشم

  
 .ماهــه نخــست ســال مطلــوب بــود رشــد اقتــصاد جهــان در ســه
 بـا اينكـه در مـاه آوريـل          نيـز  PMIشاخصهاي پيشرونده همچون    

براي اكثـر نقـاط جهـان ثبـت كردنـد            ماهه را    5ترين سطح     پايين
 تقاضـاي داخلـي در اكثـر        .1ندهمچنان در ناحيه رشـد قـرار داشـت        

كــشورهاي جهــان در حــال رشــد اســت و همچنــان سياســتهاي  
بنـابراين سـناريوي   . شود  انبساطي و آسان توسط كشورها دنبال مي  

 2012اصلي ما در بلند مدت، رشد اقتـصاد جهـان تـا پايـان سـال                 
زلزلـه،  . كننـد   البته ريسكهايي هم اقتصاد جهان را تهديد مي       . است

اي ژاپن اقتصاد اين كشور را تضعيف نموده           هسته سونامي و فاجعه  
 درصـد صـادارت جهـاني را        4 ژاپـن تنهـا      صـادرات با اينكه   . است

دهد امـا وابـستگي شـديد بـين اقتـصاد ايـن كـشور و                  تشكيل مي 
در صورت افزايش انتشار تشعـشعات      . كشورهاي آسيايي وجود دارد   

.  شـد  اي نيروگاه فوكوشـيما، اقتـصاد جهـان تهديـد خواهـد             هسته
ناآرامي هاي سياسي در خاورميانه نيز افـزايش قيمـت نفـت را بـه               

از اواسط ژانويه سال جاري كـه رئـيس جمهـور           . دنبال داشته است  
پس از سه مـاه   تونس از كشور خود فرار كرد قيمت نفت خام برنت      

البته اين ميزان افزايش قيمت نفـت       .  درصد افزايش يافته است    25
تـصاد جهـاني را نـدارد امـا در صـورت       توان بازداشتن چرخهـاي اق    

تر شـدن اوضـاع، اگـر صـادرات يكـي از كـشورهاي اصـلي                  وخيم
كننده نفت متوقف شود قطعاً اقتصاد جهاني با تهديدي جـدي             صادر

بحران بدهي دولتي در اروپا يكي ديگر       . و اثر گذار روبرو خواهد شد     
تواند سناريوي اصـلي مـا را دسـتخوش           از ريسكهايي است كه مي    

                                                 
اي   كنـيم بـه گونـه      اين شاخص كه ما آن را شاخص مديران خريد ترجمه مي           1

دهنده رشـد فعاليتهـاي        قرار بگيرد نشان   50طراحي شده است كه اكر بالاتر از        
ــر از   ــر كمت ــصادي و اگ ــصادي   50اقت ــاي اقت ــاهش فعاليته ــانگر ك ــد بي  باش

 مراجعه www.markiteconomics.com اي اطلاعات بيشتر بهبر.باشد مي
 .فرماييد

يونان به احتمـال زيـاد مجبـور بـه تجديـد            . تغييرات اساسي نمايد  
پرتغال نيـز در آسـتانه دريافـت        . هاي خود خواهد بود     ساختار بدهي 

ــات   ــسته نج ــندوق   80ب ــورويي از ص ــارد ي ــتEFSF ميلي .  اس
هـا   كننده تر است، گسترش بحران بدهي كه از همه نگران    اي  مسئله

چنـد بـازار اوراق قرضـه ايـن دو          هر. به اسپانيا و ايتاليا خواهد بـود      
ها همچنان از رونق مناسبي برخـوردار         كشور به لطف حمايت چيني    

است اما همانطور كه يورگن استارك عضو اجرايي بانـك مركـزي            
اروپا اخيراً به درستي اشاره كرده است در صورت گـسترش بحـران      
بــدهي بــه اســپانيا و ايتاليــا و تجديــد ســاختار بــدهي كــشورهاي 

تر از بحـران      اي يورو دنيا بايد منتظر بحراني به مراتب وخيم         حاشيه
 در ركود فرو    2008وامهاي رهني باشد كه اقتصاد جهان را در سال        

  . برد
  

  اقتصاد امريكا
  وضعيت اقتصادي امريكا در هفته گذشته

  
  فعاليتهاي صنعتي

هاي صنعتي در ماه آوريل هرچند نسبت به ماه قبل            فعاليتشاخص  
 قـرار   60دهد اما همچنـان بـالاتر از عـدد            نشان مي كاهش جزئي   

 در بخش صنعت كه وضـعيت كـسب         ISMشاخص  . گرفته است 
بـا  ( تاكنون   2009دهد از اوت سال      وكار در اين بخش را نشان مي      

قـرار  .  قـرار دارد 50همچنان بالاتر از عـدد   ) وجود نوسانات محدود  
و ا و رونـق      نشانه افزايش فعاليته ـ   50گرفتن اين شاخص بالاتر از      

در  نـشانه كـاهش فعاليتهـا و ركـود     50تـر از      قرار گرفتن آن پايين   
  . بخش صنعت امريكا است
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رود بخش صنعت به عنوان بخش پيشتاز اقتصاد          ينكه انتظار مي  با ا 
اين بخش  در  امريكا همچنان توسعه داشته باشد اما افزايش قيمتها         

 ـ ر  قابل اين كشور همچون لكه ابري در آسمان صنعت        . ت اسـت  ؤي
تواند به طرف تقاضا در صنعت ضربه وارد نمايـد        افزايش قيمتها مي  

  .و سود شركتها را كاهش دهد
  

  فعاليت در بخش خدمات
وضعيت كسب و كار در بخش غير صنعتي چندان رضـايت بخـش             

با شش واحد   ) خدمات( در بخش غير صنعتي    ISMشاخص  . نيست
دهد كه نه     نشان مي عدد مذكور شرايطي را     .  رسيد 7/53كاهش به   

 حـاكم   1افزايشي وجود دارد و نه كاهشي و در واقع وضعيت سكون          
  .است
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وري نيروي كار در ايـن بخـش بـر اسـاس              بدتر از همه اينكه بهره    
ماهه اول بسيار پايين است و با توجه به انـدازه        سه GDPاطلاعات  

تواند تأثير    اين موضوع مي  ) GDP درصد   77(بخش خدمات امريكا    

                                                 
1 Stagnation 

نرخ بيكاري امريكـا نيـز در       . ي بر اشتغال اين كشور داشته باشد      بد
البتـه اشـتغال غيـر      .  درصـد افـزايش يافـت      9ماه آوريل دوباره به     

 هـزار   244رشد بيش از انتظاري را نشان داد و         ) NFP(2كشاورزي  
بـه  . به اقتصاد اضافه كرد  ) همگي مربوط به بخش خصوصي    (شغل  

يزان به دليـل تعطـيلات عيـد         به اين م   NFPرسد افزايش     نظر مي 
پاك بوده كـه اشـتغال در بخـش خـرده فروشـي، حمـل و نقـل و         

  .گردشگري را افزايش داده است
  

نرخ بيكاري امريكا در دوره سالانه  
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  شاخص مخارج ساخت وساز
شاخص مخارج ساخت و ساز امريكا در ماه مارس وضعيت بهتـري            

 4/1اين شـاخص در مـاه مـارس         . نسبت به ماه فوريه داشته است     
ايـن در حـالي اسـت كـه         . ريه افزايش يافت  درصد نسبت به ماه فو    

شـايد  .  درصد كـاهش يافتـه بـود       4/2شاخص مذكور در ماه فوريه      
گيـر بـودن      شرايط بد آب و هوايي در ماه فوريه عامل اصلي چـشم           

شاخص ساخت و ساز در مـاه مـارس باشـد امـا همـانطور كـه در                  
 نيــز اشــاره كــرديم تحركــاتي در بخــش     5گــزارش شــماره  

در طرف تقاضا در بازار     ) غير از وامهاي رهني   (قدي  گذاري ن   سرمايه
بنابراين سناريوي اصلي ما در مورد      . شود  مسكن امريكا مشاهده مي   

  . ماه آينده خواهد بود6بازار مسكن در امريكا خروج از ركود تا 
                                                 

2 Non-Farm Payroll 
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  مهمترين شاخصهاي اقتصادي امريكا هفته جاري
  

  كسري تجاري ماه مارس
زايش قيمت واردات بويژه افزايش قيمـت       انتظار داريم با توجه به اف     

 7/45شكاف تجاري فوريه . نفت شكاف تجاري امريكا افزايش يابد
  .ميليارد دلار بود

  تورم مصرف كننده
  كننده ماه آوريل شاخص قيمت مصرف

 درصد در ماه مـارس در  7/2(اين شاخص در در حال افزايش است       
در سطح قرار )  غذاييبدون انرژي و مواد(اما تورم پايه) دوره سالانه

 درصــد در دوره 2/1(نـدارد كــه بتــوان آن را تـورم شــتابان ناميــد   
به اعتقاد فدرال رزرو افزايش قيمتها تحـت تـأثير عوامـل            ). سالانه

بـا ايـن حـال بايـد اذعـان      . باشد كه از بين خواهد رفـت     موقت مي 
داشت كه در صورت ادامه افزايش تورم كالاها تورم پايه اين كشور            

  . افزايش خواهد يافتنيز
  خرده فروشي ماه آوريل

با اينكه افزايش قيمت انرژي، قدرت خريـد مـردم را كـاهش داده              
رسد روند افزايش خرده فروشي در مـاه آوريـل            است اما به نظر مي    

رسد اين افزايش كمتـر   البته به نظر مي. همچنان وجود داشته است 
 در ماه مارس    گفتني است كه اين شاخص    . ماههاي قبل بوده است   

 . درصد رشد يافته بود4/0و در دوره ماهانه 

  
  حوزه يورو

  خلاصه •
 درصـد و احتمـال       درصـد و احتمـال      11//2525تثبيت نـرخ بهـره كليـدي در سـطح           تثبيت نـرخ بهـره كليـدي در سـطح             

   در ماه ژوئيه در ماه ژوئيه00//2525افزايش افزايش 

   ميليارد يورو به پرتغال ميليارد يورو به پرتغال7878كمك مالي سه ساله به مبلغ كمك مالي سه ساله به مبلغ   

 
 

  درصد25/1تثبيت نرخ بهره كليدي در سطح  •

 مـه، نـرخ بهـره       5لـسه روز پنجـشنبه      بانك مركزي اروپـا در ج     
در مـاه قبـل در پـي        .  درصد تثبيت نمـود    25/1كليدي را در سطح     

 نـرخ بهـره     ECB درصد در سـال،      8/2افزايش تورم حوزه يورو به      
 درصـد افـزايش داده و بـه         25/0 سـال،    2كليدي را پس از حـدود       

  . سطح كنوني رساند
تريـشه رئـيس    اما نكته مهم و حائز اهميت عدم اسـتفاده آقـاي            

ECB           1"پـايش شـديد   " در سخنراني پس از اين جلسه از عبـارت 
نرخ تورم بود كه فعالان بازار در مورد تثبيت نرخ بهـره در نشـست               
بعدي در ماه ژوئن مطمئن ساخت و سبب تضعيف يـورو تـا سـطح               

معمولا يك ماه قبل از افزايش نرخ بهره كليدي         .  دلار شد  4308/1
نمايـد كـه قبـل از          مذكور استفاده مـي    رئيس بانك مركزي از لفظ    

البتـه لازم بـه     . افزايش نرخ بهره در ماه آوريل اين اتفـاق روي داد          
ذكر است هنوز احتمال افزايش نرخ بهره در ماه ژوئيه به قوت خود             

چرا كه تريشه در سخنان خـود عنـوان داشـت كـه بـه               . باقي است 
 درحــال حركــت بــه ســمت ECBروشــني مــشخص اســت كــه 

است و حتي ريسك كشورهاي     ) غير انبساطي (ي استاندارد   سياستها
اي بدهكار حوزه يورو مانعي در جهت اعمـال ايـن سياسـتها                 حاشيه

 ، در هر زمان بسته به نيـاز ECBوي عنوان داشت كه    . نخواهد بود 
هـا را در پـي خواهـد          سياست انقباضي براي تثبيـت سـطح قيمـت        

رش كارشناسـان ايـن     هاي آينده گـزا     البته در تصميم گيري   . گرفت
 قـرار   ECBگـذار     سـت   بانك را كه بزودي در اختيـار اعـضاي سـيا          

  .خواهد گرفت، مد نظر قرار خواهد داد
با توجه به اظهارات تريشه روند آينده نرخ تورم در حوزه يورو بـر     

در صورت ادامه رونـد     . گيري آنها بسيار موثر خواهد      ي تصميم   نحوه
 درصـد،   3مت نـرخ تـورمي      تورمي در اين كشور و حركـت بـه س ـ         

ي كليدي در نشست مـاه ژوئيـه افـزايش            احتمال افزايش نرخ بهره   
البته تمام صاحبنظران براي رسيدن به قطعيت در اين       . خواهد يافت 

                                                 
1Strong Vigilance  
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. موضوع در انتظار نشست ماه ژوئن و سخنراني تريشه خواهند بـود           
، افـزايش نـرخ     پايش شديد تـورم   در صورت استفاده وي از عبارت       

  .ليدي در ماه ژوئيه تقريباً حتمي استبهره ك
CPI - درصد تغييرات شاخص قيمت مصرف كننده
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درصد

اروپا امريكا ژاپن انگليس رويترز :   منبع
در اينجا لازم است تا حدودي بـه بررسـي تـاثير تـصميم اخيـر                

ECB    پس از تثبيت نرخ بهـره در سـطح         .  بر بازار فاركس بپردازيم
بيني نمـوده      درصد، بازار كه از قبل اين تصميم را كاملا پيش          25/1

نتشار اولين اخبـار  اما پس از ا. بود، نوسان چنداني از خود نشان نداد      
اي از افزايش نرخ بهـره در مـاه        از سخنراني تريشه كه در آن نشانه      

آينده نبود، يورو به شدت در برابر دلار سقوط كرده و اين رونـد تـا                
ترين سطح با     پايان معاملات روز جمعه حفظ شد، بطوري كه پايين        

 اين نكته به اين معني اسـت كـه        . نرخ بسته شدن بازار برابر گشت     
  . در روز دوشنبه احتمال وجود روند كاهش همچنان وجود دارد

 
 كمك مالي به پرتغال •

در روز چهارشــنبه هفتــه گذشــته نخــست وزيــر پرتغــال آقــاي 
 اعلام نمود كه اين كشور براي دريافت كمـك مـالي از             1سوكريت

 ميليـارد يـورو بـه توافـق اوليـه      78 به ميزان IMFاتحاديه اروپا و  
باز پرداخت اين كمك نيز سه سال تعيين شـده          زمان  . رسيده است 

  .است
اين كشور بعد از يونان و ايرلند سومين كشور حوزه يوروست كه            

 بــراي حــل مــشكلات بــدهي و IMFاز كمــك اتحاديــه اروپــا و 
يك منبع آگـاه در  . نمايد ي خود استفاده مي  فزاينده  ي    بودجه  كسري

                                                 
1 Socrates 

 قرار است از مبلغ     گفتگو با خبرگزاري رويترز اعلام نموده است كه       
 ميليارد يـوروي آن بـه سيـستم         12 ميليارد يوروي معين شده،      78

بر اساس  . منظور افزايش سرمايه اختصاص يابد      بانكي اين كشور به   
هـاي    بانـك 2011قوانين قبلي بانك مركزي اروپا، تا پايـان سـال      

 درصـد از سـرمايه مـورد نيـاز را خـود تـامين               8بايـد       پرتغالي مـي  
 درصد در سـال     9اما بر اساس قوانين جديد اين نرخ به         . نمودند  مي

بـر ايـن   .  افـزايش خواهـد يافـت      2012 درصد تا سال     10جاري و   
ن ياساس برخي از بانكهاي پرتغالي براي رسـيدن بـه سـطوح تعي ـ            

دولت نيز با كمك مالي     . شده اخير نيازمند كمك دولت خواهند بود      
هـا را در اختيـار خواهـد        به اين بانكها بطور موقت مالكيت اين بانك       

 دولـت   2013بيني نموده تـا سـال         اين منبع همچنين پيش   . گرفت
 ميليارد يورو كـسب     3/5پرتغال از محل خصوصي سازي در حدود        

بر اساس توافق به عمل آمده دولت پرتغال بايد         . درآمد داشته باشد  
، 9/5 را بـه     2010 درصدي خود در پايان سـال        6/8ي بودجه     كسر

 2013 و 2012،  2011صد به ترتيب تا پايـان سـالهاي          در 3 و   5/4
ً نرخ مورد هـدف       لازم به ذكر است دولت پرتغال قبلا      . كاهش دهد 

 درصد تعيين نموده بود كه در اين        6/4 را   2011بودجه سال     كسري
طرح به ايـن كـشور فرصـت نـسبتاً بيـشتري بـه منظـور كـاهش                 

 سيـستم   اين فرصت بـه علـت نيـاز       . بودجه اعطا شده است     كسري
  م./هاي دولتي به پرتغال اعطا شده است بانكي به كمك

  
  انگليس
  ي شوراي سياست پولي بانك مركزي جلسه
  

ي ماه مه خود را  بانك مركزي انگليس در روز پنجشنبه جلسه
در اين جلسه نيز همچون گذشته، نرخ بهره پايه در . برگزار كرد

اقتصادي در روند بهبود اوضاع .  درصد حفظ شد5/0سطح نازل 
اي براي  انگليس كماكان متزلزل است و هنوز دليل قانع كننده

. بيني به رشد توليد ناخالص داخلي در اين كشور وجود ندارد خوش
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هاي  گذاران اين بانك معتقد به اعمال محرك اكثر سياست
لذا سياست . اقتصادي تا زمان اتمام سال مالي در اين كشور هستند

ميليارد پوندي نيز در سطوح قبلي حفظ  200هاي فوق انبساطي
 ماه گذشته بسيار بي 6رشد توليد ناخالص داخلي اين كشور در . شد

از سوي ديگر، تحقيقات انجام شده نشان دادند كه رشد . رمق بود
هاي خدمات، توليد و ساخت و ساز در ماه آوريل از سرعت  بخش

س شايعاتي اين آمار نااميدكننده از اقتصاد انگلي. افتاده است
ي  پيرامون عدم افزايش نرخ هاي بهره تا ماه نوامبر را در هفته

  .گذشته تقويت كرد
. بخش خدمات در انگليس در ماه آوريل بسيار ضعيف عمل كرد

. هاي رياضتي دولت عنوان شده است دليل اين افت، سياست
 1/57شاخص مديران خريد در اين بخش كه در ماه مارس به 

با توجه به .  كاهش يافت3/54 در ماه آوريل  به واحد رسيده بود،
 درصد اقتصاد انگليس 76اين عملكرد ضعيف از بخش خدمات كه 

را شامل مي شود گمانه زني ها پيرامون ضعيف تر شدن رشد توليد 
شاخص مديران خريد در . ي دوم بشدت قوت گرفت در سه ماهه

 به كمترين بخش توليد در ماه آوريل نيز بسيار ضعيف عمل كرد و
كاهش اعتماد مصرف . ي خود رسيد ميزان هفت ماه گذشته

اين . كنندگان و سفارشات ساخت و ساز از دلايل اين افت بود
 واحد را نشان مي داد اما در ماه آوريل 7/56شاخص در ماه مارس 

در بخش ساخت و ساز نيز شاخص .  واحد كاهش يافت6/54به 
ر ماه   واحد د3/53 مارس به  واحد در ماه4/56مديران خريد از 

  .آوريل كاهش يافت
شاخص مديران خريد در بخش هاي مختلف  
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توليد ساخت و ساز   خدمات

  !هاي مسكن افت قيمت
  

قيمت مسكن در اين كشور پس از دو ماه متوالي رشد چشمگير به 
 قيمت 1براساس اعلام نيشن وايد. ناگهان در ماه آوريل سقوط كرد

 درصد افت كرد كه در ماه ماقبل 2/0مسكن در حالي در ماه آوريل 
گران بازار انتظار دارند كه اين  تحليل.  يافته بود درصد افزايش5/0

  .هاي آتي از اين ميزان نيز فراتر رود افت در ماه
  

  ژاپن
  ي اضطراري تصويب نخستين بودجه

  
 تريليون ينـي دولـت بـراي تـامين مـالي            4ي    پارلمان ژاپن بودجه  

. هاي ناشي از زلزله را بـه تـصويب رسـاند            عمليات بازسازي خرابي  
  ي اضطراري دولـت،      به تصويب رسيدن نخستين بودجه     همزمان با 

هاي بيشتري    آقاي كان نخست وزير اين كشور در سخناني، بودجه        
هـاي    دولـت هزينـه   . را براي جبران خسارات زلزله ضروري دانست      

 تريليـون يـن   25لازم براي بازسـازي در ايـن كـشور را در حـدود          
وش بـيش از    تخمين زده و اعلام كرده كه بـراي جلـوگيري از فـر            

، كه به افـزايش بـيش از پـيش     دولتي ژاپن ي    ي اوراق قرضه    اندازه
هاي اين كشور منجر خواهد شد، به افزايش ماليات هـا نيـاز               بدهي
  . است

  !تقويت ين
ي تقويت   آقاي نودا وزير دارايي ژاپن، پس از مشاهده        در روز جمعه،  

ن بـه    روزه در ايـن كـشور، و رسـيدن آ           شديد ين در تعطيلات سه    
ي اخير در برابر دلار اعلام كرد كه با دقـت              هفته 7بيشترين سطح   
 7ي روند حركت ين است و از درخواست از گـروه              در حال مشاهده  

وي همچنـين از    . براي كمك به تضعيف ين سخني به ميان نياورد        

                                                 
1 nationwide 
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تحولات كنوني تحت عنوان تضعيف دلار يـاد كـرد و نـه تقويـت               
  س!/ين
  

  عمدهتحولات بازار ارزهاي  
 در برابـر پونـد و يـورو تقويـت و در      در هفته گذشته دلار امريكا    

متوسـط ارزش دلار در هفتـه مـذكور         . برابر ين ژاپن تضعيف شـد     
نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ماقبـل در برابـر پونـد و يـورو        

 درصـد تـضعيف     05/1 تقويت و در برابر يـن        38/0و  69/0بترتيب  
  . شد

  
نمودار قيمت روزانه دلار به يورو و پوند استرلينگ( آخر وقت بازار نيويورك) 
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 بازار نيويورك، در هفته گذشته هر يـورو         به نرخهاي پايان وقت   
 دلار و هـــر پونـــد در محـــدوده 4338/1-4829/1در محـــدوده 

همچنين هر دلار نيـز در      .  دلار در نوسان بودند    6647/1-6369/1
  . ين متغير بود16/80-26/81دامنه 
  

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

 

رويترز   منبع:

 تحولات بازار ارز طي هفته گذشته

 خلاصه •

 .وفقي داشتندهفته گذشته معاملات ريسك بازده عملكرد نام 

در طول هفته صف فروش در بازار كالاها بويژه طلا و نقره  
 .مشهود بود

ــم  ــسك   مه ــرين شــاخص ري ــي  ت ــازار ارز يعن ــذيري ب   زوجپ
AUD/JPY         درصـد كـاهش     7/4 در پنج روز ابتـدايي هفتـه 

 درصـد از ضـعف گذشـته        7/1البته در روز پاياني هفته      . يافت
 .راجبران نمود

الاها تضعيف شدند و در مقابل قيمت  بازار سهام و بازار ك 
 ارزهاي وابسته به كالا نيز به .اوراق قرضه افزايش يافت

 .همين دليل در هفته گذشته تضعيف شدند

 درصد در هفته گذشته تقويت شد كه عمده 2شاخص دلار  
 . آن مربوط به دو روز پاياني هفته بود

زار مـورد    ه ـ 244آمار اشتغال غير كشاورزي امريكا در مـاه آوريـل           
 درصـد   2/0با اينكـه نـرخ بيكـاري در مـاه آوريـل             . افزايش يافت 

 درصد رسيد اما افزايش اشتغال غير كشاورزي        9افزايش يافت و به     
  . ماه آوريل تأثير مثبتي بر دلار داشت

  موثرترين تحولات بازار ارز در هفته گذشته
خبر كشته شدن بن لادن توسط امريكا در ابتداي هفته تمايل            
ساز كاهش شديد قيمت كالاهـا در         ازارها را تغيير داد و زمينه     ب

ارزهاي وابسته به كالا نيـز تـضعيف و دلار          . روز پنجشنبه شد  
 .در مقابل تقويت شد

 و  ECBعدم افزايش نرخ بهره اروپا در جلـسه روز پنجـشنبه             
ــشدن واژه   ــتفاده ن ــخنراني 'Strong Vigilance'اس  در س

گـران،    به بـاور بـسياري از تحليـل   (تريشه بعد از پايان جلسه   
واژه مذكور سيگنال قطعي بودن افزايش نرخ بهره در نشست          

عامـل اصـلي كـاهش شـديد قيمـت          .) باشد   مي ECBبعدي  
  .كالاها بود
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  نمايي از بازار كالاها، سهام و اوراق در هفته گذشته

  تغيير  جمعه  دوشنبه  

  -67  1491  1558 $هر اونس طلا 
  -16  97  113 $نفت پايه امريكا

  -CRB  569  554  15 شاخص
  -123/0  149/3  281/3  ٪ ساله امريكا 10بازده اوراق 

  -065/0  180/3  245/3  ٪ ساله آلمان10بازده اوراق 
  -066/0  201/1  135/1  ٪ ساله ژاپن10بازده اوراق 

S&P500 1363  1340  23-  
NASDAQ  2410  2383  27-  
Nikkei225  10004  9859  145-  

FTSE100 6083  5977  106-  

       

  نمايي از ارزها در هفته گذشته

  تغيير  جمعه  دوشنبه 

EUR/USD 4824/1  4338/1  0486/0-  
USD/JPY  26/81  59/80  67/0-  
GBP/USD  6647/1  6369/1  0278/0-  
USD/CHF  8650/0  8653/0  0003/0-  

USD/CAD  9518/0  9665/0  0147/0  
AUD/USD  0971/1  069/1  0281/0-  

USD/BRl 5765/1  6149/1  0384/0  
USD/RUB 36/27  90/27  54/0  
USD/INR 21/44  72/44  52/0  
USD/CNY  4895/6  4925/6  003/0  
USD/ZAR 563/6  690/6  127/0  

USD/TRY 5198/1  5451/1  0253/0  
USD/KRW 8/1069  1081  3/15  

 
هاي  لادن سركرده القاعده واكنش خبر كشته شدن اسامه بن

در واكنش به اين . زارهاي مالي در روز دوشنبه داشتمتفاوتي در با
دلار . خبر، برخي از كالاها همچون طلا، نفت و نقره تضعيف شدند

 دلار امريكا به 1/1(استراليا نيز كه قبلاً بالاترين ركورد تاريخ خود 
ين و . را ثبت كرده بود از اوج فرود آمد) ازاي هر دلار استراليا

در آسيا ون . ابر دلار امريكا تضعيف شدندفرانك سوئيس نيز در بر
داد  كره با اينكه صادرات اين كشور در ماه آوريل كاهش نشان مي

  .باز هم تقويت شد
لادن رفته رفته از بين  شنبه تأثير مثبت خبر كشته شدن بن  روز سه

تقاضا براي پناهگاه . رفت و معاملات ريسك بازده را تضعيف نمود
دلار . نك سوئيس و ين ژاپن را تقويت نمودگذاري فرا امن سرمايه

گران در معضل  اين بار پرتغال كانون توجه معامله. نيز تقويت شد
پوند استرلينگ نيز در روز . 1بدهي اروپا بود و يورو را تضعيف نمود

 اين كشور در ماه مه PMIكاهش شاخص . شنبه تضعيف شد سه
يس در آينده احتمال افزايش نرخ بهره توسط بانك مركزي انگل

پوند در اين روز بيش از يورو تضعيف . نزديك را كمرنگ ساخت
رفت نرخ  بانك مركزي استراليا در اقدامي كه از قبل انتظار مي. شد

در مقابل بانك .  درصد باقي گذاشت5/4بهره خود را در سطح 
مركزي هند در حركتي غير منتظره نرخ بهره خود را افزايش داد 

  .اصي بر ارزش روپيه ايجاد نكردكه البته تأثير خ
. روز چهارشنبه تا حدودي مسير براي حركت صعودي يورو باز شد

يورو   ميليارد 78اعلام ارائه بسته كمك مالي به پرتغال به ارزش 
چندان سخت توانست بازار اوراق قرضه منطقه  آن هم با شروط نه
بانك ضمن اينكه با نزديك شدن به نشست . يورو را تقويت نمايد

گيري تند  هايي مبني بر موضع مركزي اروپا در روز پنجشنبه، گمانه
  .و تيز تريشه عليه تورم در بازار شكل گرفت

شد  بيني مي روز پنجشنبه بانك مركزي اروپا همانطور كه پيش
تغييري در نرخ بهره خود ايجاد نكرد اما بر خلاف انتظار بسياري، 

 استفاده "پايش شديد "وف تريشه در سخنراني خود از عبارت معر
 نرخ بهره خود را ECBرفت  با توجه به اينكه قوياً انتظار مي. نكرد

                                                 
 ميليـارد يـورو   80 در حدود كمكي همه چيز در آستانه پرداخت    كه در حالي  1

سيد كه در مبارزات     حزبي در انتخابات فنلاند به قدرت ر       به پرتغال قرار داشت،   
اگرچه ايـن حـزب   . هاي كمك اروپايي مخالفت كرده بود   انتخاباتي خود با بسته   
شده است اما اين تـوان را       از نظر تعداد كرسي در پارلمان       سومين حزب فنلاند    

 .دارد كه مانع از تصويب پرداخت سهم فنلاند از بسته نجات پرتغال گردد
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 ٨

در ماه ژوئن افزايش دهد، لحن كلام تريشه اميدها را به يأس 
قبل از جلسه بانك مركزي اروپا، وضعيت خريد . مبدل ساخت

 و با شوكي كه تريشه به بازار 1 بود زيادي روي يورو شكل گرفته
هر يورو در برخي لحظات . رد ساخت حباب قيمت يورو تخليه شدوا

اين در حالي بود كه .  دلار كاهش يافت4508/1روز پنجشنبه تا 
  . باز شده بود4825/1يورو در اين روز در نرخ 

روز جمعه بازار كالاها از ثبات بيشتري برخوردار بود و مانند روز 
رغم افزايش نرخ   عليآمار اشتغال امريكا.  آن تضعيف نشدازقبل 

 درصد، مثبت ارزيابي شد زيرا افزايش اشتغال در 9بيكاري به 
 5بخش خصوصي اين كشور در ماه آوريل بالاترين ميزان طي 

  . سال گذشته بود
در مجموع ضعف بازارهاي سهام، نفت، طلا، نقره و ساير كالاها 

ل فرصتي براي دلار بود تا در هفته گذشته بخشي از ضعفهاي  قب
 در روز پنجشنبه كه از سوي بازار 2اظهارات تريشه. را جبران نمايد

اظهاراتي متزلزل ارزيابي شد در تقويت دلار و در مقابل تضعيف 
با اينكه نووتني يكي . طلا در روز پنجشنبه نقشي كليدي داشت

 روز جمعه سعي كرد تا صحبتهاي تريشه ECBديگر از از اعضاي 
  . توجه چنداني به آن نكردرا تعديل كند اما بازار 

  
  تحولات بازار طلا

ــازار نيويــورك در محــدوده   نوســانات هفتــه گذشــته طــلا در ب
دلار براي هر اونس در نرخ هاي پاياني ثبـت          09/1558-20/1472
البته لازم به ذكر است كه در هفتـه گذشـته در بـازار جهـاني      .شد

 دلار  40/1462 و   79/1575ترين نرخ ثبـت شـده         بالاترين و پايين  
  .بوده است

                                                 
  .شود  سه روزه منتر مي كه با تأخيرIMMبر اساس اطلاعات  1
 .براي جزئيات بيشتر به بخش اقتصاد يورو مراجعه فرماييد 2

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

در هفته گذشته بازار فلزات گرانبها دستخوش تحولات قابـل           
ها رونـد صـعودي طـلا را          فعالان اين بازار كه هفته    . توجهي شد 

 Long(ها موقيـت هـاي خريـد     چشيده و بسياري از آنها مدت

Position (           خود را حفظ نموده بودند، تنها منتظر خبـري بودنـد
. هاي خود و عمليات سودگيري نمايد قعيتكه اقدام به فروش مو

در اين بين خبر كشته شدن اسامه بن لادن دستاويزي شد تا در             
اين روند همراه با    . ابتداي هفته روند صعودي طلا معكوس شود      

كاهش قيمت كالاهـا بخـصوص نفـت خـام در بازارهـاي آتـي               
 .تقويت شد

آمارهاي مربوط به كاهش رشد بخش صنعت چين كه بخشي        
ها بخصوص نفت خـام بـود و          آن به علت افزايش قيمت كالا     از  

افزايش كمتر از انتظار اشتغال بخش خصوصي در امريكا، سـبب       
نگراني فعالان بازار نسبت بـه كـاهش رشـد اقتـصاد جهـاني و               

 مواد اوليه بخصوص نفت شده و قيمـت كالاهـا بطـور             يتقاضا
شـنبه  زمان با قيمت طلا به روند كاهـشي خـود در روز چهار              هم

 . ادامه داد

 سخنان تريشه كه بويي از افزايش نرخ       از در روز پنجشنبه بعد    
شد، دلار به شدت در مقابل        بهره در ماه ژوئن در آن شنيده نمي       

يورو تقويت شد و بر ترس فعالان بازار براي ادامه رونـد نزولـي              
در اين  . طلا افزود و آنها را به فروش سراسيمه طلا وادار ساخت          

 آوريــل گذشــته تــا كنــون يعنــي 14تــرين ســطح از  نروز پــايي
كـه  .  دلار در هر اونس براي فلز زرد بـه ثبـت رسـيد             40/1462
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 ٩

 درصد كاهش نشان    2/7 گذشته   1نسبت به بالاترين سطح هفته    
 . داد

اما در روز جمعه با آرام گرفتن تدريجي موج فـروش در بـازار،           
رده شده بود،   ش هفته گذشته نيز بر شم     ارعوامل بنياديني كه در گز    

هـاي كـف      سبب افزايش مجدد تقاضا از سوي آن عوامـل در نـرخ           
 80/1491هفته شده و توانست سبب تعديل قيمت طلا بـه سـطح             

 م./دلار در هر اونس شود

  
 تحولات بازار سهام  

درصد تغييرات شاخص هاي عمده سهام

180
130
080
030
020
070
120
170

DOW30 FTSE100 NIKKEI225 DAX30

درصد
دوشنبه سه شنبه چهارشنبه پنج شنبه جمعه متوسط هفته

  
  رويترز: منبع 
   

  نوسانات هفته گذشته بازار سهام
  بورس وال استريت

 خبر مـرگ بـن      تحت تاثير رك   نخست هفته بازار نيويو    هاي روز در
 تمركـز بـازار بـه افـزايش اخيـر          امـا پـس از آن       قرار گرفـت،  لادن  
 كاهش اندك سـهام در      اين موضوع به  . دهاي مالي معطوف ش   بازار

نگراني از افت درآمدها در فصول      . بازار بورس وال استريت انجاميد    
در روز چهارشـنبه آمـار      . ها كمك كرد    شاخصافت  بعد سال نيز به     

ف از اقتصاد آمريكا در بخش خدمات و نيروي كار بار ديگر به             ضعي
ها پيرامون آينده اقتصاد جهاني دامن زد و سـهام آمريكـايي      نگراني

در مقابـل آمـار مطلـوب     . را براي سومين روز متوالي پـائين كـشيد        
                                                 

 2011 مه 2 در روز دوشنبه  دلار در هر اونس79/1579نرخ  1

ــدودي      ــست تاح ــا توان ــشاورزي در آمريك ــش غيرك ــتغال بخ اش
جاد كرده و به افزايش سهام    ي اقتصاد جهاني اي     بيني به آينده    خوش

  . در بازار بورس نيويورك انجاميد
  بورس لندن

 افـزايش    شـنبه،   روز سـه  . بازار سهام لندن روز دوشنبه تعطيـل بـود        
سهام دارويي توانست از افت سـهام معـدني تـا حـدودي بكاهـد و                

اما افت سهام وابـسته بـه       .  بيانجامد FTSEنهايتاً به افزايش اندك     
 انرژي در پي افت قيمت آنها به حدي بود كـه بـه              جمله  كالاها من 

سـهام بـانكي نيـز بـه        . كاهش ارزش سهام در دو روز بعد انجاميد       
در .  در اين روز با سـقوط مواجـه شـدند          lioydرهبري گروه بانكي    

 آمار اشتغال آمريكا توانست از نگراني نـسبت بـه آينـده              روز جمعه، 
ام در بازارهاي بـورس    اقتصاد جهاني كاسته و به افزايش ارزش سه       

  . من جمله بورس لندن بيانجامد
  بورس توكيو

ي گذشته براي نخستين بـار    در نخستين روز هفته N225شاخص
.  واحد را به ثبت رساند10000 مارس ركورد بالاي 11پس از زلزله 

رفـت بـه      نيكي از خبر كشته شدن رئيس القاعـده كـه انتظـار مـي             
بازار بـورس   . ي بيانجامد متاثر شد   الملل  افزايش سهام در سطوح بين    

امـا  . شنبه، چهارشنبه و پنجشنبه تعطيل بودند       توكيو در روزهاي سه   
در اين روز   .  واحد كاهش يافت   9859در آخرين روز هفته نيكي به       

افت سهام وابسته به كالاها از جمله نفت و طلا، همچنين تضعيف            
  س./شد درصدي نيكي منجر 2سهام وابسته به صادرات به افت 

  
  تحولات بازار اوراق قرضه 

 نحوي بـود كـه   هاوراق قرضه ب  گذشته تحولات بازار  در هفته 
داري امريكا بـه عنـوان         صعودي در بازار اوراق خزانه     اي كاملاً   هفته
  .ترين بازار اوراق قرضه دنيا تجربه شد بزرگ

در ذيل عواملي را كه سبب اين رونـد صـعودي شـد برخـواهيم               
  .شمرد
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 ١٠

ز عوامل مهم، انتشار خبري مبني بر كاهش تخمين وازرت يكي ا •
خانه است كه به       استقراض اين وزارت   ي  هداري از نياز سه ماه      خزانه

.  بـود  در دوره مـذكور خواهـد     داري   معني انتشار كمتر اوراق خزانـه     
داري تخمين خود از نياز به اسـتقراض را در دوره سـه               وزارت خزانه 

 .ليارد دلار كاهش داده است مي142 به حدود نيم و هماه

هاي سهام امريكـا و كـشورهاي عمـده از            كاهش ارزش در بازار    •
 .جمله عوامل ديگر تقويت بازار اوراق قرضه در امريكا بود

هاي حـوزه يـورو و انتـشار          نگراني در مورد وضعيت بدهي كشور      •
خبري در روزنامه اشپيگل مبني بر احتمال خروج يونان از عضويت           

تـر از   ريـسك  هاي كم  و كه سبب افزايش تقاضا در بازار      در حوزه يور  
 . شدجمله اوراق قرضه

كاهش رشد بخش صنعت در چين و خطر افزايش تورم به علت             •
 شبب كاهش عرضه از سوي چين و تاثير آن بر روند اقتصاد جهاني           

 .پذيري در بازار بود كاهش ريسك

هاي از بازار سقوط قيمت در بازار كالا و فلزات گرانبها و استقبال            •
 .ون اوراق قرضهجايگزين همچ

رغم افزايش اشـتغال بخـش        افزايش نرخ بيكاري در امريكا علي      •
  خصوصي و غير كشاورزي

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

متوسط بهاي نفت خام پايه امريكا در هفتـه گذشـته نـسبت بـه               
به نرخهـاي   .  درصد كاهش يافت   89/5 متوسط آن در هفته ماقبل،    

بهاي هر بشكه نفت خـام پايـه آمريكـا در           پايان وقت بازار مذكور،     
از سوي ديگر، بهاي    .  دلار معامله گرديد   18/97-52/113محدوده  

 درصـد كـاهش     63/5ي ماقبـل      نفت برنت درياي شمال در هفتـه      
ي  هاي پايان وقت بازار هر بشكه نفت برنت در دامنـه     به نرخ . يافت

  .  دلار معامله گرديد12/125-13/109
  

نمودار قيمت روزانه نفت خام پايه آمريکا  ( آخر وقت بازار نيويورک) 
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  منبع: رويترز
نمودار قيمت روزانه سبد نفتي اوپک

30
40
50
60
70
80
90

100
110
120
130
140

2009
نويه
ژا
وريه

ف
رس
ما
ريل
آو مه وئن

ژ
وئيه

ژ اوت
امبر

تبرسپت
اك
امبر

نو

2009
امبر

دس
ه2010

وريهژانوي
ف
رس
ما
ريل
آو مه وئن

ژ
وئيه

ژ اوت
امبر

تبرسپت
اك
امبر

نو
امبر

دس

2011
ويه 

وريهژان
ف
رس
ما
ريل
آو

دلار آمريکا

رويترز  منبع:
  

  أثير گذار در بازار نفت طي هفتهاهم عوامل ت
  

  نفت برنت 
 از ارزش خود را از دلار 16ي گذشته قيمت نفت برنت  در هفته
لادن به افت شديد  در ابتداي هفته خبر كشته شدن بن. دست داد

افزايش شديد . قيمت در بازار كالاها از جمله بازار نفت انجاميد
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ها در  نگراني. دامن زدها  هاي بهره در هند نيز به كاهش قيمت نرخ
بازار كالاها ادامه يافت تا اينكه در روز چهارشنبه آمار نااميدكننده از 
بخش خدمات اقتصاد آمريكا و نيز نگراني از كاهش رشد اقتصادي 

در روز پنجشنبه . هاي نفت دامن زد در چين به كاهش قيمت
بعيد بودن افزايش از ECB هاي ارسالي از سوي مقامات  سيگنال

 به تضعيف اين تحركات.  حكايت داشتنرخ بهره يورو در ماه آينده
روز جمعه در يك . يورو و افت بيش از پيش قيمت نفت انجاميد

ي   خروج يونان از منطقه احتمالي آلماني خبري مبني بر مجله
 يورو و به دليل همبستگي بيشتريورو درج شد و اين خبر به افت 
 ،در روز جمعه. ت نفت انجاميدمثبت با قيمت نفت، به افت قيم

نفت برنت در حالي پنجمين روز متوالي كاهش خود را سپري 
كشاورزي در آمريكا  كرد كه انتشار آمار مثبت از اشتغال غير مي

، اما موفق به  كاهش روزهاي قبل را جبران كندتاحدوديتوانست 
  .ها نشد تغيير روند قيمت

  
  

  نفت خام آمريكا
ي گذشته بيشترين افت هفتگي   در هفتهقيمت نفت خام آمريكا

در ابتداي هفته . خود از زمان آغاز به كار نايمكس را تجربه كرد
لادن رئيس القاعده بازار كالاها ازجمله نفت را بشدت  خبر مرگ بن

در روز چهارشنبه انتشار در ميان نگراني بازار، . با افت مواجه كرد
كا نيز به افت قيمت آمار افزايش موجودي ذخاير نفت خام آمري

ي گذشته تضعيف يورو بدليل خبرساز  در هفته. نفت كمك كرد
در . شدن مجدد يونان از ديگر دلايل كاهش قيمت نفت خام بود
گران  روز جمعه آمار اشتغال بخش غيركشاورزي در آمريكا تحليل

انداز مثبت رشد اقتصاد جهاني مطمئن   بازار را تاحدودي از چشم
وع تاحدودي از كاهش شديد قيمت نفت جلوگيري كرد و اين موض

  . كرد

 موجودي انبار در هفتهتوليدات
 درصد تغيير نسبت بهگذشته

مدت مشابه سال قبلهفته ماقبل
3665094165نفت خام

فراورده هاي
1451096498ميان تقطير

2045049993بنزين

موجودی انبار نفت آمريکا   ( ارقام به ميليون بشکه )

  
قيمت هاي نفت خام در هفته منتهي به 6 مه 2011
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دوشنبه 2 مه سه شنبه 3 مه چهارشنبه 4 مه پنجشنبه 5 مه جمعه 6 مه

نفت برنت نفت پايه آمريكا    نفت اوپك 



   

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

4 شاخص عمده سهام   ۱۳۹۰/۲/۱۶ قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و , به       طلا منتهي هفته
۲۰۱۱/۵/۶

متوسط
رتبه 

متوسط  درصد تغييرات نسبت چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه 
عنوان

   جمعه   

گذشته  هفته  گذشته هفته هفته  به ۶مه ۵مه ۴مه ۳مه ۲مه ۲۹آوريل

061963 028 061792 062188 061640 061697 061831 061606  SDR 0  دلار به61692
14726 (٣) 038 14670 14338 14534 14825 14829 14824 * 14806 يورو (پول واحد اروپايي) 
16590 (۴) 069 16475 16369 16385 16492 16486 16647 * 16707 ليره  انگليس
09508 (۵) 092 09595 09665 09677 09585 09529 09518 09453 دلار  كانادا
08741 (٢) 076 08674 08784 08707 08619 08613 08650 08653 فرانك  سوييس
8159 (١) 105 8073 8059 8016 8063 8103 8126 8111 ين  ژاپن

161388 028 161834 160802 162232 162083 161732 162321 SDR 162096 به دلار  
152763 081 151520 149180 147220 151594 153795 155809 156260 طلاي نيويورک (هراونس)
151384 042 152015 148650 151100 154100 154211 تعطيل تعطيل طلاي  لندن (هر اونس)

11281 589 10616 9718 9980 10924 11105 11352 11393 نفت پايه آمريکا 
12477 563 11774 10913 11080 12119 12245 12512 12589 نفت برنت انگليس 
12668 035 12712 12639 12584 12724 12808 1280736 DOW-30 12811 (بورس وال ا ستريت ) 
6069 129 5991 5977 5920 598407 6083 تعطيل تعطيل FTSE-100 ( بورس لندن)

9693 246 9932 9859 تعطيل تعطيل تعطيل 10004 تعطيل NIKKEI-225 (بورس توكيو )  

7438  022 7454 7492 7377 7374 7501 7528 DAX-30 7514 (بورس فرانكفورت)
شماره ۷ ر*  هر واحد به دلار آمريکا
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