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 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده

 

 امريكا
افزايش تورم و تصميم سـخت فـدرال رزرو بـراي اتخـاذ     

 سياستهاي جديد

0Fبر خلاف آنچه گـزارش اخيـر  

فـدرال رزرو نشـان داده بـود، فشـار      1
ها نزولي نگشته بلكه همچنان در حـال افـزايش   تن هها ن افزايش قيمت

درصـد در سـال در    8/3ه به درصد در ماه ژوئي 6/3نرخ تورم از . است
بدون در (اين در حالي بود كه تورم پايه سالانه . ماه اوت افزيش يافت

 2بـه   8/1در مدت مشابه از ) نظر اقلام پرنوسان مواد غذايي و انرژي
 4/0در مقايسه ماهانه نيز در مـاه اوت تـورم كـل    . درصد رسيده است
 . درصد افزايش يافته است 2/0درصد و تورم پايه 

اين در حالي است كه بر اساس آمارهاي رسـمي، تعـداد متقاضـياني    
نماينـد نيـز بـا رشـد      كه براي بار نخست بيمه بيمكاري درخواست مي

هـزار   428هزار به  417سپتامبر از  9فراتر از انتظار در هفته منتهي به 
 .نفر افزايش يافته است

صـرف  هـا نـاگزير م   كاهش نيافتن نرخ بيكاري و رشد سريع قيمـت 
يي را به كاهش در مصرف واخواهد داشت كه اين خود امريكاكنندگان 

. را در پـي داشـته باشـد    امريكـا تواند كوچك شدن بيشتر اقتصـاد   مي
درصد رشد داشته كـه كـاهش    2/0بخش صنعت نيز در ماه اوت تنها 

 . هاي آينده نيز ادامه خواهد يافت بخش احتمالاً در ماه اين شديد رشد
احتمال ورود اين كشور را به ركـود   امريكاانان داقتصاد هر چند اكثر

و عـدم   امريكـا رمـق اقتصـاد    بـي  دانند، اما رشد  مجدد بسيار اندك مي
افزايش اشتغال، برخي از اعضاي كميته بازار باز فدرال رزرو را به فكـر  

گاهي  اتخاذ سياستهاي جديد فوق انبساطي انداخته است كه هر از چند
از سوي ديگر . يابد ا بخصوص سخنان برنانكه نمود ميدر اظهارات آنه
كه روند كنـوني از   تثبيت قيمتهاست اصلي فدرال رزرو يكي از وظايف

هر چنـد انتشـار ارقـام تـورمي اخيـر      . حكايت دارد آنافزايش مستمر 

                                                 
1 Beige Book 

هاي شديد انبساطي را كاهش داده اسـت امـا در    احتمال اتخاذ سياست
گيـري بسـيار    بـا تصـميم   FOMC سپتامبر اعضاي 21و  20 هايوزر

اما بازار بر اين عقيده است كه فـدرال رزرو  . مشكلي روبرو خواهند بود
 .در هفته آينده در سياستهاي خود تغيير ايجاد خواهد كرد

 در حال سقوط امريكاصنعت 

همانطور كه در گزارشهاي قبلي نيز عنوان شده بود بخش صـنعت  
ميزان رشد . برد نمي  دي به سردر وضعيت چندان مساع امريكااقتصاد 

درصد در مـاه اوت   2/0درصد در ماه ژوئيه به  9/0توليدات صنعتي از 
رزرو نيوريـورك   اي فدرال شاخص توليدات كارخانه. ش يافته استهكا

واحد در ماه سپتامبر رسيد و  -82/8واحد در ماه اوت به  -72/7نيز از 
 -7/30ر مدت مشـابه از  شاخص مربوط به فدرال رزرو فيلادلفيا نيز د

. واحد رسيد كه هر دو شاخص در محدوده منفي قرار دارنـد  -5/17به 
كننـدگان داخلـي و افـزايش     با وجود كمبود تقاضـا از سـوي مصـرف   

نگرانيهاي اقتصادي در سطح جهان كه كاهش تقاضا خـارجي را نيـز   
رسد در ماهاي آينده تغييـر مثبتـي در    در پي داشته است، به نظر نمي

روي دهد خصوصاً اينكه بخش مسكن  امريكاضعيت بخش صنعتي و
دستي فراوان در  نيز با وجود دارا بودن صنايع بالادستي و پايين امريكا

 م./برد ركود به سر مي
 حوزه يورو

 سقوط يورو در ابتداي هفته

هاي يونان به 1F2 ي نكول بدهي در ابتداي هفته با افزايش بيمه
مروز و نيز افزايش اختلاف بازده اوراق اين بيشترين ميزان خود تا به ا

هاي بسياري پيرامون نكول  آلماني، صحبت امن كشور با اوراق
در اين بين . ي بسيار نزديك مطرح شد هاي اين كشور در آينده بدهي

ها در اين منطقه نيز، به  المللي پيرامون بحران بدهي هشدارهاي بين
شورهاي اروپايي دامن زد و هاي ك هيي موجود پيرامون بد ها نگراني

  .منطقه و نيز يورو انجاميد مبه سقوط سها

                                                 
2 Credit default swaps 
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ورشكستگي يونان  احتمال پيرامون  بازارها در روز دوشنبه با نگراني
ي  در نخستين ساعات روز دوشنبه، دولت يونان جلسه. ندآغاز بكاركرد

2Fاضطراري تشكيل داد و در آن آقاي پاپاندرو

وزير اين كشور  نخست 1
ت جديدي را براي جلوگيري از ورشكستگي كشورش اعلام اقداما
جلوگيري و  ها ا وي قول داد كه از نكول بدهيه در اين صحبت. كرد

تصميمات جديد دولت يونان . ي يورو حفظ كند يونان را در منطقه
وضع  ، و نيزكشور  مقامات رسمياز يكماه حقوق  سرك بطور خلاصه،

اين اقدامات در صورت . بودها  يبر تمام داراي سال 2ماليات بمدت 
ي  ي مهار كسري بودجه تحقق به يونان اجازه خواهد داد تا برنامه

اما . ميليارد يوروست را محقق كند 1/17را كه  2011خود در سال 
قائم مقام وزير دارايي يونان اعلام كرد كه اين . ي ماجرا نبود اين همه

حقوق و دستمزد كارمندان كشور تنها تا پايان اكتبر قادر به پرداخت 
رسد كه با شرايط  با توجه به مورد فوق، بنظر مي. خود خواهد بود

 .ه باشدفعلي ورشكستگي يونان به ماه آتي موكول شد

 ي اوراق يونان هاي دارنده ي اعتباري بانك كاهش رتبه

ي اعتباري  ي گذشته شايعاتي پيرامون كاهش رتبه از ابتداي هفته
سنجي موديز  ي رتبه ي فرانسوي از سوي موسسهها بسياري از بانك

، BNP paribasهايي همچون  رسد كه در ميان آنها نام بگوش مي
Scociete generale  وCredit agricole در بين . خورد بچشم مي

از  BNP paribasها تنها بزرگترين بانك فراسوي يعني  اين نام
 Scociete generaleو Credit agricole. كاهش رتبه مصون ماند

دومين و سومين بانكهاي بزرگ فرانسه هر كدام يك پله كاهش رتبه 
. رسيد Aa3 و Aa2ي اعتباري آنها بترتيب به  را تجربه كردند و رتبه

ارزش يوناني دانست كه با  ي بي موديز دليل اين اقدام را اوراق قرضه
 .حجم زياد در اختيار اين دو بانك است

صورت گرفته   زي فرانسه كاهش رتبهآقاي نوير رئيس بانك مرك
ي موديز را بسيار ناچيز دانست و اعلام كرد كه اين  توسط موسسه

                                                 
1 Papandreou 

ي كافي براي جبران ضرهاي احتمالي را دارند و اين  ها سرمايه بانك
كاهش رتبه، تنها بانكهاي فرانسوي را هم رديف و در برخي موارد 

، HSBCد كماكان بهتر از ساير همتايان اروپايي خود مانن
Barclays،  Deutsche Bank  وCredit Suisse  قرار داده است و

نيز اعلام كرد كه حتي ورشكستگي يونان نيز نخواهد توانست اين 
 . بانكها را از پا در آورد

 بخش ايتاليا چين نجات

شنبه با همتايان چيني خود ملاقات  مقامات دولت ايتاليا در روز سه
ها در اوراق ايتاليايي صحبت  ذاري چينيگ كردند و پيرامون سرمايه

گرچه مقامات دو طرف پيش از جلسه اعلام كرده بودند كه . كردند
ها نخواهد  ها تمركز اصلي صحبت خريد اوراق اين كشور توسط چيني

بود، اما موضوع بحث دقيقاً درخواست ايتاليا از چين براي خريد اوراق 
كه اوراق اين كشور را در  ها خواست ايتاليا از چيني. اش بود قرضه

حجم عظيم خريداري كنند تا آنها بتوانند با اين پول در صنايع 
ي  اين موضوع بازارها را در ميانه. گذاراي كنند استراتژيك سرمايه

گفتني است كه ايتاليا در . هفته تاحدودي از يورو خاطرجمع كرد
اش از سال  ساله 5ي گذشته بيشترين نرخ بهره را بر روي اوراق  هفته

 . تاكنون پرداخت كرد 1999
هاي يونان  رغم مانوري كه بازارها بر روي احتمال نكول بدهي علي

ايتاليا   رسد كه نگراني اصلي منطقه ي گذشته دادند، بنظر مي در هفته
بيني  بطوري كه خوش. واكنش بازار نيز نشانگر همين مساله بود. باشد

 .چين، يورو را تقويت كرد ايجاد شده پس از توافق اين كشور با
 چراغ سبز مجدد آلمان به يونان

هاي خوبي  شنبه اعلام كرد كه يونان قدم مركل در روز سهخانم 
 گفتوي  .داشته است ي نجات كشورش بر براي دريافت دومين بسته
. كند تا از ورشكستگي يونان جلوگيري كند كه آلمان هر كاري مي

ي بر هم زدن  هايش هم اجازه وي اعلام كرد كه به ساير همحزبي
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3Fاين سخن زماني مطرح شد كه آقاي رازلر. بازارها را نخواهد داد

وزير  1
اعلام كرد كه ورشكستگي يونان امري   اقتصاد آلمان در روز دوشنبه،

اين در حالي است كه آقاي شوبله، وزير . غير قابل اجتناب است
نخواهند   كه اجازه دارايي و خانم مركل، صدراعظم آلمان اعلام كردند

خانم مركل همچنين اعلام  .داد كه يونان با نكول بدهي روبرو شود
ي  كرد كه آلمان قوياً مخالف سقوط يونان و يا خروجش از منطقه

يورو است و با ورشكستگي يونان، بحران بدهي همانند بازي دومينو 
 .به ساير كشورها خواهد رسيد

ان در روز چهارشنبه با آقاي از سوي ديگر، رهبران فرانسه و آلم
در اين كنفرانس . وزير يونان كنفرانس تلفني داشتند پاپاندرو، نخست

آقاي ساركوزي و خانم مركل از آقاي پاپاندرو خواستند كه اقدامات 
اصلاحي و نيز اهداف مالي خود را با جديت دنبال كند و در مقابل، 

 .ي يورو خواهند كرد آنها نيز تلاش خود را براي حفظ يونان در منطقه
 !!!امريكاداري  با حضور وزير خزانه Ecofinاجلاس 

ي خود را  ي دو روزه ي يورو در روز جمعه، جلسه وزراي دارايي منطقه
از نكات قابل توجه اين جلسه، حضور آقاي . در لهستان آغاز كردند

ي دو  وي كه حضورش در جلسه. بود امريكاداري  گايتنر وزير خزانه
برانگيز بود، از  وزراي دارايي كشورهاي اروپايي تعجب ي روزه

ها خواست كه براي مهار بحران بدهي در اين منطقه با هم  اروپايي
همكاري بيشتري داشته باشند و نيز پول بيشتري به اقتصادهاشان 

 . تزريق كنند
پول وزراي دارايي منطقه در رد درخواست آقاي گايتنر براي تزريق 

ي بدهي در اروپا  ماهه 18د، اعلام كردند كه بحران بيشتر به اقتصا
ها و يا افزايش مخارج اضافي براي  ديگر جايي براي كاهش ماليات

وزير  آقاي جانكر نخست. تحرك اقتصاد منطقه باقي نگذاشته است
مان در  ئيامريكالوكزامبورگ اعلام كرد كه ديدگاه ما با همكاران 

گايتنر از وزراي . اوت استهاي محرك مالي متف ي سياست زمينه
ميليارد يورويي از  440ي نجات  دارايي اروپا خواست كه ظرفيت بسته

                                                 
1 Roesler 

در . افزايش دهند ECBاز طريق  در عوضرا،  EFSFطريق صندوق 
د مقامات دارايي آلمان كه در جلسه حاضر بودن  واكنش به اين تصميم،

 .پيشنهاد وي را قوياً رد كردند
 ECBتصميم جديد 

هاي  ي گذشته بانك مركزي اروپا اعلام كرد كه به بانك هدر هفت
داد و با اين كار نگراني موجود پيرامون  4F2داروپايي دلار قرض خواه

اعلام كرد كه در  ECB .كمبود نقدينگي در منطقه را رفع خواهد كرد
  هاي مركزي، و ساير بانك امريكااقدامي هماهنگ با بانك مركزي 

ها  هاي منطقه خواهد داد تا اين بانك به بانكاي را  هاي سه ماهه وام
 س/.تا پايان سال كمبود دلار نداشته باشند

 انگليس
 افزايش نگرانيها در مورد آيندة اقتصاد

آمار منتشر شده در خصوص وضعيت اقتصادي انگلستان در هفتة 
گذشته همچنان حاكي از ادامة نگرانيها در مورد آيندة رشد اقتصادي 

آمار . زايش احتمال ورود به دورة ركود اقتصادي استاين كشور و اف
دهد كه خرده فروشي انگلستان در ماه اوت اندكي منتشره نشان مي

 7/4كاهش يافت در حاليكه قيمتهاي خرده فروشي  انتظاراتبيش از 
اين سطح از قيمتها حاكي از . درصد بالاتر از سال گذشته بودند

يه ئفروشي اين كشور از ماه ژوبالاترين مقدار تورم در بخش خرده 
علاوه براين، گزارش بانك مركزي انگلستان هم . است 2008سال 

نشان داد كه انتظارات تورمي نيز براي دوازده ماه آتي به بيشترين 
بر اساس اين . مقدار خود در سه سال اخير افزايش يافته است

 درصد 2/4درصد در ماه مي به  9/3گزارش، انتظارات تورمي از 
 . افزايش يافته است

دهد تعداد افراد همچنين بررسي بازار كار اين كشور هم نشان مي
درخواست كنندة مزاياي بيكاري در ماه گذشته اندكي افزايش يافته 

همچنين آمار رسمي منتشر شده در روز چهارشنبه توسط ادارة . است
                                                 

۲  
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زمان بندي سادهد كه تعداد افراد بيكار طبق طبقهملي آمار نشان مي
بر . بيشترين مقدار را طي دوسال اخير داشته است) ILO(جهاني كار

نفر افزايش به  80000يه با ئاساس اين آمار، تعداد بيكاران در ماه ژو
درصد از نيروي كار اين كشور را  9/7ميليون نفر رسيد كه  5/2حدود 

 .شودشامل مي
در ماه  علاوه بر اين، فعاليتهاي منجر به ايجاد كسب و كار نيز

اوت با بيشترين نرخ در يازده ماه اخير كاهش يافت كه دليل آن 
نگرانيها در خصوص وضعيت اقتصادي انگلستان و وامدهي بانكي 

 . بود
 هاي دولتبرنامه

آقاي آزبورن وزير دارايي انگلستان در حاشية نشست آخر هفتة 
 گذشتة وزراي اقتصاد و دارايي و رؤساي بانكهاي مركزي كشورهاي

گفت كه وي براي ادامة اصلاحات ضروري در جهت  7عضو گروه 
تحريك رشد اقتصادي اين كشور حتي اگر از نظر سياسي خطرناك 

وي همچنين گفت چارچوب برنامه . محسوب گردد مصمم است
ريزي شده براي تزريق منابع مالي در جهت تحريك رشد اقتصادي 

و در صورت  توسط بانك مركزي همچنان به قوت خود باقي است
سخنان . نياز و ادامة شرايط بد اقتصادي در دست اقدام خواهد بود

آقاي آزبورن در حالي بيان شد كه درخواستها براي كاستن از فشار 
 2015برنامة دولت براي حذف كسري بودجة دولت انگلستان تا سال 

اقتصاد كشور انگلستان از سپتامبر سال گذشته . در حال افزايش است
دكي داشته است و تضعيف فضاي كسب و كار، نوسانات رشد ان

بازارهاي مالي و ركود در بازارهاي صادراتي اين كشور ترس فرو 
اين . رفتن در يك دورة ركودي ديگر را به شدت تقويت نموده است

نگراني باعث تقويت انتظارات در خصوص اينكه بانك مركزي 
يدي از سياست انگلستان براي تحريك اقتصاد اين كشور دور جد

انبساطي را از طريق خريداري اوراق قرضة دولتي و يا ساير داراييها 
 . در دست اقدام قرار خواهد داد شده است

 استراتژي رشد

بنا بر اعلام دولت انگلستان، اين كشور علاوه بر مشوقهاي مالي، 
راههاي ديگري را نيز براي تحريك رشد اقتصادي مانند تشويق 

علاوه بر . ر زيرساختها را نيز مد نظر قرار خواهد دادگذاري دسرمايه
اين استفاده از آموزش، لجستيك و دسترسي به اطلاعات بخش 
. عمومي براي كمك به رشد اقتصادي مورد بررسي قرار خواهد گرفت

هفتة گذشته آقاي آزبورن از طرح تغيير سيستم طراحي ساختمان 
هدف دولت از اين . دبراي كمك به اقتصاد در اين كشور دفاع كر

واگذاري بخشي از . طرح كاهش هزينة مسكن در اين كشور است
مناطق جنگلي تحت مالكيت دولت براي ساخت و ساز بخشي از اين 

منتقدان معتقد هستند اين طرح باعث نابودي مناطق . طرح است
هاي آقاي آزبورن برنامه. روستايي و نواحي اطراف شهرها خواهد شد

نوامبر به پارلمان  29اقتصادي و استقراض عمومي را  مربوط به رشد
دولت تمايل دارد راهي پيدا كند تا بدون دست . ارايه خواهد كرد

كشيدن از برنامة ميان مدت كاهش كسري بودجه، رشد اقتصادي اين 
 . كشور را افزايش دهد

 سياستهاي بانك مركزي

5Fآقاي آدام پوسن

ن از سياستگذاران بانك مركزي انگلستا 1
خواستار اتخاذ سياست انبساطي بيشتر توسط بانك مركزي اين كشور 
از طريق خريد بيشتر داراييهاست و اكنون اكثر چشمها به ساير 
. اعضاي كميتة سياستگذاري براي پيوستن به وي دوخته شده است

دو نفر ديگر از اعضاي كميته سياستگذاري پولي بانك مركزي، آقاي 
، نيز معتقدند ريسكهاي پيش روي اقتصاد مارتين ويل و چارلز بين

اين امر احتمال اينكه بانك مركزي دور . انگلستان افزايش يافته است
جديدي از خريد داراييها براي تحريك رشد اقتصادي را در پيش 

براساس نظر سنجي رويترز، در حال حاضر . گيرد، افزايش داده است
يافته است در  درصد افزايش 40توسط بانك مركزي به  QEشانس 

                                                 
1 Adam Posen 
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درصد  30درصد و ماه گذشته  35حاليكه هفتة گذشته اين شانس 
 . بود

رود صورتجلسة آخرين نشست كميتة همچنين انتظار مي
. سياستگذاري بانك مركزي انگلستان چهارشنبة اين هفته منتشر شود

بر اين اساس، به احتمال زياد كميتة مذكور نرخ بهره براي ماه 
درصد و ذخيره براي خريد دارايي را در سطح  5/0 سپتامبر را در حد

اقتصاددانان منتظرند ببينند آيا . ميليارد پوند حفظ نموده است 200
 QEران با نظر آقاي پوسن در خصوص اتعداد بيشتري از سياستگذ

موافق هستند يا خير؟ با اين وجود، نظر سنجي انجام گرفته توسط 
ي پوسن در حال حاضر تنها دهد كه احتمالا آقارويترز نشان مي

 .فردي است طرفدار سياست پولي انبساطي است

 

 ژاپن
 ها در مورد رشد اقتصاديبينيافزايش خوش

تحولات اخير در حوزة اقتصاد و آمار منتشره در هفتة گذشته 
حاكي از چشم انداز مثبت رشد اقتصادي در سه ماهة چهارم سال 

ين كشور پس از سه فصل اقتصاددانان انتظار دارند ا. جاري است
كاهش رشد اقتصادي، در سه ماهة چهارم سال اندكي بهبود يابد، اما 

اي از ها را در هالهبينيهمچنان چشم انداز وخيم اقتصاد جهاني پيش
 7اين در حالي است كه جلسة كشورهاي گروه . تردي فرو برده است

رهاي اي بين كشونيز كه در هفتة گذشته انجام شد همكاري ويژه
عضو اين گروه در خصوص كمك به رشد اقتصاد جهاني را نشان 

اين در حالي است كه اكثر كشورهاي توسعه يافته مواجه با انبوه . نداد
-2009مالي سالهاي -هاي خارجي ناشي از بحران اقتصاديبدهي
آنچه نگراني بيشتر سياستگذاران اقتصادي ژاپن را بر . هستند 2008

رايط اقتصادي داخلي اين كشور نيست، بلكه انگيخته است تنها ش
نگراني روز افزون در خصوص ركود در اقتصاد آمريكا و بحران 

هاي كشورهاي عضو حوزة يورو كه منجر به تقويت واحد پول بدهي

اين كشور در مقابل ساير ارزها و كاهش تقاضا براي كالاهاي ژاپني 
 . شده است

دارايي ژاپن در فصل  بر اساس گزارش منتشر شده توسط وزارت
سوم سال جاري خوشبيني توليدكنندگان نسبت به رشد توليد در 

بر اساس گزارش مشترك وزارت . باقيماندة سال افزايش يافته است
دارايي و موسسة تحقيقات اقتصادي و اجتماعي كه روز دوشنبه انتشار 

درصد در  3/23يافت، شاخص انتظارات توليدكنندگان بزرگ از منفي 
سپتامبر -درصد در سه ماهة ژوئيه 3/10ژوئن به -ل آوريلفص

6Fافزايش يافته است

با وجود اين، تقويت ين و ركود اقتصادي پيش . 1
بيني را تحت تاثير قرار داده است و روي جامعة جهاني اين خوش

 . اندكي از تخمينها براي ميزان رشد توليد كاسته است
دهد كه رز نشان مينظر سنجي انجام شده توسط خبرگزاري رويت

شاخص اعتماد صنعتي در كشور ژاپن در ماه سپتامبر نسبت به ماه 
مدت صنعت گزارش وضعيت كوتاه. قبل از آن اندكي بهبود يافته است

شود نيز حاكي از ژاپن كه توسط بانك مركزي اين كشور منتشر مي
قيمتهاي . چرخش مثبت در انتظارات بخش صنعت اين كشور است

هاي مواد اوليه است نيز در ي كه منعكس كنندة هزينهعمده فروش
تواند درصد افزايش داشت كه مي 6/2ماهة منتهي به ماه اوت  دوازده
اي از بهبود اقتصادي و رشد توليد در شرايط ضد تورمي اقتصاد نشانه

 . ژاپن باشد
7Fدر عين حال، آقاي ريوزو ميائو

، از اعضاي هيات عامل بانك 2
تقد است اقتصاد اين كشور ممكن است كمتر از آن مركزي ژاپن، مع

رفت از طريق تقاضاي خارج از مرزهاي اين چيزي كه انتظار مي
كشور مورد حمايت قرار گيرد كه دليل اصلي آن احتمال ركود 

در اين راستا در ماه . اقتصادي آمريكا و  كشورهاي حوزة يورو است
اينكه نشان بدهند اوت اعضاي هيات عامل بانك مركزي ژاپن براي 

                                                 
سبت به ايجاد بهبود شاخص انتظارات كسب و كار ژاپن درصد توليدكنندگاني كه ن  ۱

منهاي آن دسته از توليد كنندگان كه انتظار دارند شرايط بدتر شود را خوشبين هستند، 
منفي بودن اين شاخص به معني انتظار براي بدتر شدن شرايط و مثبت . دهدنشان مي

 .بودن حاكي از خوشبيني نسبت به آينده است
2  Ryuzo Miyao 
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بانك مركزي در مقابله با ريسكهايي كه اقصاد اين كشور را تهديد 
اين . كند مصمم است، سياست مالي انبساطي را در پيش گرفتمي

كار با تشديد خريد داراييها صورت پذيرفت به طوريكه مجموع منابع 
 129(تريليون ين معادل 10مالي براي خريد دارايي در ماه اوت به 

تريليون ين در ماه مارس به دو  5رسيد كه نسبت به ) ليارد دلارمي
 .برابر افزايش رسيد

 تحولات بودجة دولت

 12/9(تريليون ين 700اي مبني بر تخصيص حدود دولت ژاپن برنامه
اين كشور در  2012براي احياي اقتصاد ژاپن ذيل بودجة ) ميليارد دلار

اين كشور اين مبلغ را كه  به احتمال زياد كابينة. دست اقدام دارد
تحت عنوان خط مشي درخواست بودجه است را به زودي مورد 

اين كار عزم دولت جديد ژاپن براي بهبود . تصويب قرار خواهد داد
شود بيني ميعلاوه بر اين پيش. دهداقتصاد اين كشور را نشان مي

در حدود  2011پيش نويس متمم سوم بودجة دولت ژاپن براي سال 
باشد كه بيشتر اين ) ميليارد دلار 62/128معادل (تريليون ين 10

. بودجه صرف تامين سهم دولت در برنامة ملي بازنشستگي خواهد شد
تريليون ين براي بازسازي مناطق صدمه ديده  8-7در كنار اين رقم، 
 . اختصاص خواهد يافت ماه مارس از زلزله و سونامي

ي بازسازي اين كشور را در ماه رود دولت متمم بودجه برااحتمال مي
اكتبر، اولين فرصتي كه آقاي نودا، نخست وزير ژاپن، بتواند در 
خصوص منابع تامين مالي آن با ساير احزاب به توافق برسد، مورد 

يكي از بخشهاي كليدي بودجة بازسازي اين كشور . تصويب قرار دهد
يده از تريليون ين براي دولتهاي محلي آسيب د 3درخواست حدود 

همچنين بخشي از بودجة اين كشور به حمايت . زلزله و سونامي است
از شركتهايي اختصاص خواهد يافت كه از افزايش ارزش ين متضرر 

بايست توليد خود را به خارج از مرزهاي ژاپن انتقال شده اند و مي
دولت در نظر دارد اين متمم بودجة را از طريق انتشار اوراق . دهند

همچنين . و ساز و افزايش مالياتها تامين مالي نمايد قرضة ساخت
اميدوار است بتواند مذاكرات با ساير گروهها و احزاب تشكيل دهندة 

دولت را به پايان برده و متمم بودجه را تا پايان ماه آينده به تصويب 
 آ/.برساند

 تحولات بازار ارزهاي عمده
 

هفته ماقبـل   متوسط ارزش دلار نسبت به متوسط ارزش آن در 
 درصـد  40/1 و 79/2  ،13/1 بترتيـب  يـورو و  ، فرانـك پونـد در برابـر  

 .درصد كاهش يافت 69/0و در برابر ين ژاپن  افزايش

 
به نرخهاي پايان وقت بازار نيويورك، در هفته گذشته هر يـورو در  

-5843/1دلار و هـر پونـد در محـدوده     3655/1-3881/1محـدوده  
ــددلار در نوســان بو 5773/1 ــه  . دن ــز در دامن ــر دلار ني ــين ه همچن

 .ين متغير بود 34/77-65/76

 
 

 گذشته ي طي هفته يارز هايتحولات بازار
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   8ميانگين وزنـي دلار در مقابـل شـش ارز   (شاخص دلارF

در هفتـه  ) 1
هفتـه گذشـته از منظـر شاخصـهاي     . درصد تضـعيف شـد   19/1گذشته 

 امريكـا روشـي  شاخص خـرده ف . اقتصادي هفته مساعدي براي دلار نبود
رشد صفر درصدي را در ماه اوت ثبت نمـود و شـاخص مربـوط بـه مـاه      

ايـن  . درصـد قـرار گرفـت    3/0بـه   5/0ژوئيه مورد تجديد نظر نزولي از 
درصد رشد كرده و در دوره سالانه  4/0درحالي بود تورم كل در ماه اوت 

9Fدرصد 8/3به 

ي با وجود رشد نسبي تعداد متقاضيان بيمـه بيكـار  . رسيد 2
درصد به  1/9سپتامبر و تثبيت نرخ بيكاري در سطح  9درهفته منتهي به 

رسد بخش مصرف بزرگترين اقتصاد جهان در حال كوچك شدن  نظر مي
رزرو  اي كـه توسـط فـدرال    دو شاخص مهـم توليـدات كارخانـه   . باشد مي

يابند نيز با حركت در محدوده اعداد منفي  نيويورك و فيلادلفيا انتشار مي
بـا وجـود افـزايش سـقف     . ضاع نابسامان بخش صنعت خبـر داشـت  از او

كه جريان خـالص ورود و   Net TIC Flowsشاخص  ،امريكاهاي  بدهي
ميليـارد   -8/51بـه   -4/29د از ه ـد نشان مـي  امريكاخروج سرمايه را به 

گذاران خارجي براي سومين مـاه پيـاپي    دلار رسيده كه نشان داد سرمايه
 .ندا هيي نمودامريكاها  اقدام به فروش دارايي

از جمله آقاي فيشر و بولارد  FOMCهر چند در ابتداي هفته دو عضو 
رؤساي فدرال رزرو دالاس و سنت لوئيس اظهاراتي داشتند كه تا حدودي 

هاي فوق انبساطي آينده فدرال رزرو ترديد ايجـاد نمـود،    در مورد سياست
در جلسـه هفتـه    FOMCاما بر روي هم رفته بازار معتقد اسـت اعضـاي   

بطـور كلـي    .ساطي خواهد نمـود بآينده اقدام به اتخاذ سياستهاي جديد ان
در طول هفته گذشته سبب تضـعيف دلار در مقابـل    ياد شده فوق عوامل

 . ساير اسعار جهانروا شد

  10ميـانگين وزنـي يـورو در برابـر شـش ارز     (شاخص يوروF

در هفتـه  ) 3
 ته دولت چين اعـلام نمـود  در ابتداي هف. درصد تقويت شد 63/1گذشته 

انجـام   وتواند براي حل مشكل بدهي در حوزه يور تنها كمكي كه مي كه

                                                 
، ٪2/4، كرون سوئد٪1/9، دلار كانادا٪9/11سترلينگ، پوند ا٪6/12، ين٪6/58يورو  ۱

 ،٪6/3فرانك سوئيس 
 .براي اطلاعات بيشتر به صفحه اول گزارش مراجعه شود ۲
و فرانك  ٪13/11، ين ٪13/11، كرون سوئد ٪56/30 ، پوند استرلينگ٪55/31دلار  3

 درصد 85/7سوئيس 

حـوزه   بـدهكار  هايركشـو  اوراق قرضهگذاري و خريد  دهد ادامه سرمايه
دولت ايتاليا نيز در روز دوشنبه اعلام نمود در حـال مـذاكره بـا    . يوروست

ع اين مذاكرات را خريد شايعات موجود در بازار موضو .مقامات چيني است
دولـت ايتاليـا در روز    اين اخبار سبب شد تـا  .اند اوراق قرضه ايتاليا دانسته

سـاله در نـرخ    5ميليارد يورو اوراق قرضـه   9/3 به فروشدوشنبه موفق 
 5نرخ بهره پرداختـي بـراي اوراق    ينبالاتراين . شوددرصد در سال  6/5

 . روپايي بوده استاز زمان ايجاد پول واحد ا ايتالياساله 

شايعات مربوط بـه احتمـال ورشكسـتگي     البته در طول هفته گذشته
امـا آنجـلا مركـل صـدراعظم آلمـان بـا رد       . يونان به شدت قوت داشت

 ،گي يونان و يا خروج آن از جمع كشورهاي حـوزه يـورو  تاحتمال ورشكس
 .كمي از التهاب موجود در مورد يونان كاست

ي دو بانك بزرگ فرانسوي تا حـدودي از  هر چند كاهش رتبه اعتبار
اما خبر كنفرانس تلفني بين . سرعت رشد ارزش يورو در برابر دلار كاست

 . فرانسه و آلمان و يونان توانست بازهم از شدت نگرانيها بكاهد
مقابـل دلار تقويـت    ردرصـد د  1ه يورو در حدود بشنجتنها در روز پن

روپا، ژاپن، انگليس و سـوئيس در  ، اتحاديه اامريكاهاي مركزي  بانك. شد
احتمال كمبود نقدينگي دلار اقدام به تزريـق   ديك اقدام هماهنگ با وجو

در ايـن راسـتا   . نمودنـد  و ژاپن حوزه يورو، سوئيسدلار در سيستم بانكي 
 بـراي دلاري  هـاي نامحـدود  بانك مركزي اتحاديه اروپا اعلام كرده، وام

افـزايش عرضـه دلار را درپـي     ن امـر اي كهخواهد كرد دوره سه ماه ارائه 
 .داشت
  درصـد   51/1در مقابـل دلار   نيـز  فرانـك سـوئيس  در هفته گذشته

11Fتقويت شد

تصميم بانك . تر بود اين روند تا قبل از روز جمعه محسوس. 4
مركزي اين كشور براي تثبيت نرخ بهره كليدي و تضعيف دلار در برابـر  

يت شود، اما بـا وجـود تعيـين    يورو سبب شد تا فرانك در مقابل دلار تقو
فرانك اين ارز در مقابـل يـورو نوسـان قابـل     /كف قيمتي براي زوج يورو

البته در روز جمعه با وجود تقويـت دلار در مقابـل يـورو    . توجهي نداشت
 .بخشي از ارزش بدست آمده فرانك در مقابل دلار از دست رفت

  ر مقابـل دلار  هفته گذشته و هفته ماقبل ين دنرخ پاياني در مقايسه
بانك مركزي پس از گذشت چندين هفته از دخالت . تا حدوي تقويت شد

                                                 
 .نرخ ابتدا و انتهاي هفته مدد نظر قرار گرفته است ٤
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هـاي   در نـرخ مجـدد  بـا وجـود احتمـال دخالـت      حتي در بازار ين و ژاپن
شـدن  بـا وجـود حـذف     ،گريزانه بر روي يـن  فشار تقاضا ريسك ،تر پايين

را ، نقش غالب در نوسانات ين فرانك سوئيس در مقابل اين نوع از تقاضا
البته در ژاپن شاخص قيمت عمده فروشـي تـا حـدودي    . بر عهده داشت

همچنين . افزايش يافته و سطح اعتماد در بخش صنعتي رشد كرده است
بيني رشد اقتصادي در سه ماه چهام سال جـاري نيـز بهبـود يافتـه      پيش
در طول هفته گذشته اين عوامل سبب افزايش ارزش ين در مقابل . است

 .دلار شد

 هـر چنـد   . استرلينگ درهفته گذشته در مقابل دلار تضعيف شد پوند
تراز منفي تجاري اين كشور در ماه ژوئيه نسبت به ماه ژوئن تا حـدودي  
كاهش يافت اما به علت عدم رشد صادرات ايـن كشـور از ابتـداي سـال     

سـطح  . جاري تا كنون وضعت تجاري اين كشور چندان مطلـوب نيسـت  
درصد افزايش يافته و با وجود تثبيـت   6/0ت عمومي قيمت نيز در ماه او

درصـد، شـاخص خـرده فروشـي در مـاه اوت       9/7نرخ بيكاري در سطح 
بطور كلي دورنماي اقتصاد انگليس در هفتـه گذشـته   . كاهش يافته است

 .بهبود نيافت و اين عوامل سبب تضعيف پوند شدند

 
 

 جدول نرخ بهره سپرده بازار پول

 )BBA(ه نرخ بهره لايبور سه ماه
 Q42010 Q12011 Q22011 جاري 

USD  29/0 3/0 3/0 351/0 

EUR 85/0 94/0 18/1 484/1 

JPY 21/0 19/0 2/0 194/0 

 رويترز: منبع

 

 

 

 

 

 

 
 

 تحولات بازار طلا
 

ــدوده   ــورك در مح ــازار نيوي ــلا در ب ــته ط ــه گذش ــانات هفت  نوس
بـت  براي هر اونس در نرخ هـاي پايـاني ث  دلار  20/1833-05/1788
گذشـته در بـازار جهـاني     ي لبته لازم به ذكر است كه در هفتـه ا .شد

ر بوده دلا 94/1761و  10/1861ده ترين نرخ ثبت ش بالاترين و پايين
 .است

 
  با نـرخ پايـاني هفتـه گذشـته نشـان از       ابتداييمقايسه نرخ

درصدي ارزش طلا دارد، در عـين حـال متوسـط هفتـه      5/2 كاهش
12Fاز متوسط هفته ماقبل آن قرار گرفت تر نپاييدرصد  22/2گذشته 

۱. 

   برخي اخبار در هفته گذشته تا حدودي توانست نگرانيهـا در
شايعاتي مبني بـر   .مورد مشكلات بدهي در حوزه يورو را كاهش دهد

ايتاليا در حال ترغيب چين براي خريد اوراق قرضه ايـن كشـور    اينكه
لام نمـود كـه تنهـا    چين نيز در مقابل اع ـ. در بازار وجود داشت است

گـذاري در اوراق   تواند به حوزه يورو انجام دهد، سرمايه كمكي كه مي
همچنين با وجـود جلسـه روز جمعـه    . قرضه كشورهاي بدهكار است

وزراي دارايي حوزه يورو كه احتمال حـل برخـي از مشـكلات در آن    
رفت، طلا تا حدودي ارزش خود را در بازارهـاي جهـاني از دسـت     مي
ز جمعه، بازار احساس نمود وا پس از اولين روز اين جلسات در رام. داد

كه تصميمات اتخاذ شده در اين جلسات كافي نخواهد بود و طـلا در  
 م/.اين روز تقويت شد

 

                                                 
 .ستفاده قرار گرفته استاهاي وقت بازار نيويورك مورد  نرخ ۱
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 تحولات بازار سهام 
 

 
جهان هفتة گذشته وضعيت بهتري را نسـبت بـه چنـد    بازارهاي مالي 

م بازارهـاي مـالي امريكـا،    هفتة اخير تجربه نمودند به طوريكه در تما
اروپا و آسيا به طور متوسط شاخص سهام نسبت به هفتة گذشته رشد 

 . ادنشان د
روز دوشنبه به غير از بورس وال اسـتريت، سـاير بازارهـا بـا كـاهش      

شـاخص بازارهـاي لنـدن،    . ارزش سهام در روز بازگشايي مواجه بودند
بـا   .كاهش يافتنـد  27/2و  31/2، 63/1توكيو و فرانكفورت به ترتيب 

در ادامة هفته بازارهاي مالي شاهد رشد شاخصها بودند كه وجود اين، 
در نهايت به طور متوسط نسبت به هفتة گذشته شاخصهاي نيويورك، 

 46/1و  30/0، 59/0، 27/0بــه ترتيــب لنــدن، توكيــو و فرانكفــورت 
 . درصد افزايش يافتند

سه در روز دوشنبه هرچند خبر كاهش رتبة اعتباري بانكهاي فران
منجر به كاهش ارزش شاخص سهام در بازارهاي اروپا شد، اميد به 

گذاران حمايت مالي چين از ايتاليا كه منجر به كاهش ترس سرمايه
تر شدن بحران بدهي كشورهاي عضو اتحادية اروپا نسبت به وخيم

. بيني در بازار و افزايش شاخصها گرديدايجاد خوش باعثگرديد 
بر اين كنفرانس تلفني بين صدر اعظم آلمان، خانم مركل، علاوه 

آقاي رئيس جمهور فرانسه، آقاي ساركوزي و نخست وزير يونان، 
 .پاپاندرئو نيز در بازگرداندن اميد به بازار موثر بود

 

 
 ترزيرو: منبع

 

 

  اوراق قرضهتحولات 
 

 

 در هفته گذشته امريكاداري  تغييرات بازده اوراق خزانه

 درصد تغييرات بازده پاياني ازده ابتداييب  

 17.22- 0.173 0.209 دو ساله

 5.60 2.057 1.948 ده ساله

 2.00 3.318 3.253 سي ساله

 
 

 
 

 تغييرات بازده اوراق آلمان در هفته گذشته

 درصد تغييرات بازده پاياني بازده ابتدايي  
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 38.31 0.556 0.402 دو ساله

 10.21 1.911 1.734 ده ساله

 2.12 2.752 2.695 سي ساله

 تغييرات بازده اوراق ژاپن در هفته گذشته    

 درصد تغييرات بازده پاياني بازده ابتدايي  

 1.44- 0.137 0.139 دو ساله

 0.70 1.009 1.002 ده ساله

 2.03- 1.932 1.972 سي ساله

 

 نفت   

ته نسبت به گذش ي متوسط بهاي نفت خام پايه امريكا در هفته  
بـه نرخهـاي   . يافـت  شافزاي درصد 16/1 متوسط آن در هفته ماقبل،

پايان وقت بازار مذكور، بهاي هر بشـكه نفـت خـام پايـه آمريكـا در      
 متوسـط  از سـوي ديگـر،  . دلار معامله گرديد 96/87-21/90محدوده 

 كـاهش  درصد 91/0ي ماقبل  بهاي نفت برنت درياي شمال در هفته
ي  پايان وقت بازار هر بشكه نفـت برنـت در دامنـه    هاي به نرخ. يافت

نفت اوپـك نيـز بـا توجـه بـه      . دلار معامله گرديد 40/112-89/111
درصـد   59/1 ي گذشـته در مجمـوع   هـاي ابتـدا و انتهـاي هفتـه     نرخ

 .دلار نوسان كرد 86/107-58/109ي  و در محدوده يافت افزايش

 

 
 

برنت درياي -مريكااو نوسانات قيمت نفت خام   بازار  بررسي

 شمال

 نفت برنت

. قيمت نفت برنت در مبادلات پرنوسان روز دوشنبه كاهش يافت
ي يورو، نگراني از رشد  ها در منطقه با شدت يافتن مشكل بدهي

اي  اقتصاد جهاني قوت گرفت و تقاضاي كشورها براي نفت را در هاله
كاهش قيمت  نفت برنت دومين روز هفته را نيز با. از ابهام قرار داد

ي گذشته  كه در هفته امريكابا نفت خام  شروبرو شد، تا اختلاف قيمت
در اين روز همچنين آژانس . بشدت افزايش يافته بود، كاهش يابد

المللي انرژي، رشد تقاضاي جهاني نفت را مورد تجديدنظر نزولي  بين
در روز چهارشنبه قيمت نفت برنت در پي اميدواري ايجاد . قرار داد

نفت برنت . افزايش يافت  هاي اروپا، ده پيرامون حل مشكلات بدهيش
هاي  بانك تزريق دلار بههاي مركزي در  پس از اقدام هماهنگ بانك

افت دلار براي هر بشكه رسيد و در نهايت  115از  اروپايي به بيش
سال گذشته  31به كمترين حد  امريكاكنندگان در  انتظارات مصرف

 .انجاميدر روز جمعه به افت قيمت برنت د

 امريكانفت خام 

اختلاف ) دلاري 23/27( ي ماقبل شاهد ركورد تاريخي در هفته
اين افزايش . و نفت برنت درياي شمال بوديم امريكاقيمت نفت خام 

اختلاف توانست به سودگيري منجر شود و به افزايش يك درصدي 



 اداره مطالعات و سازمانهاي بين المللي  - بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران                   

 .برداري از اين گزارش در صورت ذكر منبع بلامانع است بهره           
 
 
 

 ۱۱ 

اين اختلاف  .در نخستين روز هفته بيانجامد امريكادر قيمت نفت خام 
افزايش قيمت  بار نيز با ه نيز بدليل سودگيري و ايندر دومين روز هفت

 امريكادر روز چهارشنبه نفت خام . ، كاهش يافتامريكانفت خام 
 ،امريكاي موجودي محصولات نفتي  بدليل افزايش غيرمنتظره

نفت خام اين كشور از . اش كاهش يافت برخلاف همتاي لندني
بيني پيرامون  وز پنجشنبه در پي ايجاد خوشتقويت يورو در ر

اما سرانجام با . ي يورو، منتفع شد و افزايش يافت هاي منطقه بدهي
 .ي گذشته پايان داد دلاري در روز جمعه به كار خود در هفته 2سقوط 

 نفت اوپك

بيني خود از رشد تقاضاي جهاني نفت  اوپك در روز دوشنبه، پيش
ميليون بشكه در روز  27/1و آن را به  را كاهش داد 2012براي سال 

و بحران بدهي در اروپا به اين  امريكاعملكرد ضعيف اقتصاد . رساند
 س/.گيري منجر شد موضع

 

 

3.12-1.90-346.4نفت خام

10.20-158.51.08ميان تقطير 

6.56-210.80.91بنزين

موجودي انبار نفت آمريكا   (ارقام به ميليون بشكه )
هفته قبل   موجودي انبار در هفته گذشتهتوليدات  %Δ   سال قبل  %Δ
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