
  

  )۲۲شمارة(
  ۲۰/٠٨/٢٠١٠طي هفتة منتهي به 

 ١٣٨٩ماه مرداد٣١



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

١

  بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده 
  

  امريكا
  

  بخش مسكن •
  

 National Association of Homeشـاخص منتـشره مـسكن    
Builders      روندي افزايـشي    2009نكه از فوريه سال     آ در امريكا پس از 

ي كاهـشي   دلي رون او مت هاي سومين ما  ر در ماه اوت  ب     ،به خود گرفته بود   
نيز رشـدي كمتـر از    Housing start همچنين شاخص .تجربه نمودرا 

با توجه به اينكه بخش مسكن در اقتصاد امريكا          .ميزان پيش بيني داشت   
ايـن    در سالهاي اخيـر    ،باشد  مي يو بالا دستي متعدد   داراي صنايع پايين    

امريكـا و   بخش به عنوان يكي از بخشهاي تاثير گـذار در رشـد اقتـصاد               
 همچنـين كـاهش   .مطرح گرديده است در امريكا    1حتي بر تحولات مالي   

اي ديگـر بـر احتمـال بـروز           هاي اخير مي تواند نشانه      اين شاخص در ماه   
  . باشدي در امريكا ركود اقتصاد

  
شاخص هاي بخش مسكن آمريكا
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NAHB شاخص ميزان فروش و ساخت و ساز خانه هاي شروع به ساخت
  

  
   بودجه امريكايكسر •

  
بارك اوباما در هفته گذشته اعلام كرد كه دولـت قـصد دارد در بلنـد                

دجه اين كشور را كنترل نمايد به نحويكه اين امر بهبـود             بو يمدت كسر 
 پيش بيني مـي گـردد       .ن كشور را دچار اختلال ننمايد     شرايط اقتصادي اي  

 . تريليون دلار گردد   47/1  بر بالغ 2010ميزان كسر بودجه دولت در سال       
 نگرانيهاي موجـود    از ديگر  در حال حاضر      كه وي همچنين عنوان داشت   

و افـزايش    كندي رشد بخش مسكن      ،تصادي اين كشور  بر سر راه رشد اق    
  .استتعداد خانه هاي در انتظار فروش 

  
  

 پولي امريكاي اسياسته •
                                                 

اشاره به بحران مالي اخير در امريكا كه ريشه در افزايش بي رويه مسكن در   1
  .امريكا داشته است

 
 پس از اعلام اينكه بـا منـابع مـالي           ،فدرال رزور در اولين اقدام عملي     

 گرديـد،   خواهـد سررسـيد   آزاد گرديده از اوراق قرضه رهني كه به مـرور           
 از اوسط مـاه جـاري تـا         2اق قرضه دولتي   ميليارد دلار اور   18 قصد خريد 

 سـاله و  2 ميليـون از اوراق  5/2 در روز سه شـنبه     را دارد، اواسط سپتامبر   
 در طول هفته گذشته در بـازار اوراق قرضـه     .  نمود   ي ساله را خريدار   10

پا و رشد شاخصهاي سهام در      امريكا به سبب بهبود اخبار اقتصادي در ارو       
 بـه  .فـروش گـسترده اوراق قرضـه روي آوردنـد    فعالان بازار بـه   ،  امريكا

 قيمـت  ،وال استريت نحويكه اواسط هفته با افزايش شاخصهاي سهام        
  .اوراق قرضه با كاهش مواجه گرديد

  
 بيكاري •
   

 بيمـه    براي نخستين بار    اوت تعداد افرادي كه    14طي هفته منتهي به     
ن ميـزان    هزار نفر افزايش يافته كـه بيـشتري        3500اند بيكاري تقاضا كرده  

اين افـزايش سـريع   . شود   ماه گذشته محسوب مي    9افزايش هفتگي طي    
موج جديدي از ترس نسبت به وضعيت رشد اقتصادي در امريكـا ايجـاد              

 بيكار بوده و بيمه     در حال حاضر  كه  تعداد كل افرادي     به اين ترتيب  . كرد
  و ايـن   نفر افزايش يافته است   ميليون   5/4بيكاري دريافت مي نمايند به      

 ي در اقتـصاد بزرگترين معضل    بيكاري   همچنانامر نشانگر آن است كه      
  .امريكاست

  
نرخ بيكاري
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انگليس امريكا اروپا   ژاپن
  

  اروپا
  

 CPIشاخص  •
 

 درصـد   7/1اين شاخص در ماه اوت نسبت به ماه مـشابه سـال قبـل               
لازم .  درصد بوده اسـت    4/1رشد نشان مي دهد كه اين رقم در ماه قبل           

                                                 
2 Treasuries 
3 Initial Jobless Claims 
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ت حمـل ونقـل،      كه بيشترين رشد به ترتيب مربوط به قيم ـ         است به ذكر 
  .دخانيات و نوشيدنيهاي الكلي و مسكن بوده است

  
CPI -   شاخص قيمت مصرف كننده
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اروپا امريكا ژاپن   انگليس
  

 درصد كاهش نـسبت بـه مـاه         1/0 با   CPI نيز شاخص    انگليسدر  
 مـي   BoE4 كه هنوز بـالاتر از نـرخ هـدف           ، درصد رسيد  1/3گذشته به   

ه كاهش نسبي اين نرخ تا حدودي نگرانيهـاي اعـضاي كميتـه             بتال. باشد
  .هش داده استرا كاسياست پولي اين بانك 

  
  

 موازنه تجاري  •
  

 ميليـارد يـورو     -6/4بـه    -4/7از رقم   در ماه اوت كسري تجاري در اروپا        
در كسري تجاري اروپا بسيار كمتـر از        كاهش  هر چند اين    . كاهش يافت 
 اما يكي از دلايل عمده اين امـر تـضعيف ارزش يـورو در               .حد انتظار بود  

 كـه بـسيار بـه نفـع كـشور هـاي        اخير بود هاي    مقابل دلار امريكا در ماه    
صنعتي و صادر كننده از جمله آلمان بوده است كه هم اكنون از كـاهش               

 نوسـانات   زيردر جدول   . دننرخ بهره جهت سرمايه گذاري نيز سود مي بر        
  .تراز تجاري اروپا ارائه گرديده است

  
موازنه تجاري اروپا
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 ZEWشاخص  •
  

و گـردد     در آلمـان تهيـه مـي       ZEWاين شاخص كه توسط موسسه      
 دهنده ديدگاه سرمايه گذاران بخـش صـنعت نـسبت بـه وضـعيت               نشان

 واحـد در مـاه اوت       8/15 در مـاه قبـل بـه         7/10اقتصادي مي باشد، از       
افزايش يافته است و حاكي از افزايش خـوش بينـي در سـرمايه گـذاران                 

ايـن  است كه   لازم به ذكر    . نسبت به وضعيت اقتصادي در اروپا مي باشد       
 2/21 از    را يزان اين شاخص براي كشور آلمان     موسسه در گزارش خود م    

  . كاهش داده استماه جاري واحد در 14به 
  
 خيره كننده آلمان در سه ماهه دوماقتصادي رشد  •
  

 درصد  2/2رشد اقتصادي آلمان در سه ماهه دوم سال جاري ميلادي،           
اعلام شده كه نشان دهنده بهتـرين عملكـرد اقتـصادي ايـن كـشور در                

 .مي باشـد   يعني از هنگام وحدت آلمان غربي و شرقي          ،بيست سال اخير  
آماري كه انتشار يافته نشان مي دهد كه با وجـود بحـران بـدهي هـاي                 
يونان، آلمان كه بزرگ ترين اقتصاد اروپا محـسوب مـي شـود، توانـسته               

 ـاست به يك رشد اقتصادي كم  رشـد اقتـصادي ايـن    . دسابقه دست ياب
يكي از دلايل اين رشد . يني شده بودپيش ب درصد 5/1 تا  1كشور قبلاً 

 به دليل ركود اقتصاد   2009تصاحب بازارهايي باشد كه در سال       مي تواند   
 در همـين ارتبـاط بانـك        .از دست صنايع آلمان خارج شـده بـود        جهاني  

 را به   2010بيني خود از رشد اقتصادي آلمان در سال           مركزي آلمان پيش  
 كه رشد اقتصادي منطقه يورو در        لازم به ذكر است    . درصد افزايش داد   3

  . درصد اعلام شده است1ميلادي  سه ماهه دوم سال جاري 
  

37رشد اقتصادي كشورهاي عمده در سه ماهه اول و دوم 2010
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آمريكا منطقه يورو انگليس   ژاپن
  
  

  انگليس 
  

 MPC پولي نشست كميته سياست •
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 رونـد  در اين ماه   نكه شاخص قيمت مصرف كننده در انگليس      آپس از   
 كميته سياسـت بـازار     ي خود به نمايش گذاشت، در اين جلسه       از كاهشي

 يكي از اعضاي كميته به افـزايش  ،ند جلسه دوره قبلهماننيز   BoEباز  
ار ر درصـد ق ـ 5/0 درصدي نرخ بهره پايه كه هم اكنـون در سـطح         25/0
 راي داد كه اين امر رشـد ارزش پونـد را در روز سـه شـنبه در پـي                     ،دارد

 BoEنين از آنجايي كـه وضـعيت اعتبـاري آنچنـان كـه              چ هم . داشت
رسد بـا توجـه بـه كـاهش          نظر مي  گرديده است به   داشته تسهيل ن   انتظار

و اعمال سياستهاي رياضت اقتصادي توسـط دولـت ايـن         CPI شاخص
كشور ، بانك مركزي انگليس جهت جلوگيري از بروز ركـورد اقتـصادي             

 .نمايـد  تثبيـت     كنوني  براي مدت طولاني تري در سطح       را نرخ بهره پايه  
خـود  ،  شنبه انتـشار يافـت    ج ـ عرضه پول كه در روز پن      ي درصد 4/0رشد  

 در حال حاضر چندان با اجـراي        BoEنشان دهنده اين مطلب است كه       
  .ي موافق نيستي انقباضاسياسته
  

مقايسه نرخ هاي بهره پايه
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 سياستهاي رياضتي دولت •
  

 تي در جه ـ  ض ـكه در پـي اعمـال سياسـت هـاي انقبا          دولت انگليس   
ميزان  در روز پنچشنبه اعلام نمود كه        ،كاهش كسر بودجه خود مي باشد     

 يافته كـه    رد پوند كاهش  ا ميلي 1/3ليارد پوند به     مي 9/13قروض دولتي از    
  . مورد پيش بيني بوده استميزاناز حتي بسيار بيشتر 

  
  ژاپن

  
 وضعيت اقتصادي •
 

از رشد قابل   كهLeading Economic Index انتشار شاخص 
 و در واقع نشان دهنده كارايي اقتصاد اين كشور در           توجهي برخوردار نبود  

 كـه اقتـصاد      را نـشان داد     اين مطلب  ،ي باشد كوتاه مدت و ميان مدت م     
 دسـت بـه گريبـان       ياين كشور هنوز تا حدودي با مسئله ركـود اقتـصاد          

باشد كه ممكن است دولت و مقامات پولي اين كشور را به ادامه و يـا                 مي

تـصاد ژاپـن در     بطور كلي اق   .يب نمايد غگسترش سياستهاي انبساطي تر   
ي داشـت كـه كمتـر از حـد           درصـد  1/0 رشد   2010سه ماهه دوم سال     

بطور كلي با تضعيف اقتصاد آمريكا ، اگر ژاپـن هـم بـه رشـد       .انتظار بود 
از  .مطلوب خود نرسد، شاهد افت كلي در اقتـصاد جهـاني خـواهيم بـود              

 اقتـصاد   نـسبي  قوي شدن ين را ثباتيكي ازعللمي توان  طرفي ديگر،   
 ماهـه دوم     در سـه    اما با كاهش رشد اقتصادي اين كـشور        ،ژاپن دانست 
  . بود شاهد افزايش ريسك و ريسك گريزي خواهيمسال جاري 

  
  

  بررسي علل و ميزان نوسانات ارزهاي عمده 
  

در هفته گذشـته دلار آمريكـا در برابـر تمـام ارزهـاي مـورد بررسـي                
متوسـط ارزش دلار در  .  تقويت شـد   و فرانك سوئيس   باستثناي ين ژاپن  

 هفته ماقبل در برابـر يـورو و      هفته مذكور نسبت به متوسط ارزش آن در       
 درصد افزايش يافت اما در برابر يـن         81/0 درصد و    21/1پوند به ترتيب    

به نرخهاي پايان وقت بـازار نيويـورك،        .  درصد كاهش يافت   38/0ژاپن  
 دلار و هر پوند در      2713/1-2880/1در هفته گذشته هريورو در محدوده     

 هر دلار نيـز در دامنـه    . دلار در نوسان بودند    5542/1-5653/1محدوده  
  . ين متغير بود60/85-33/85
  

  دوشنبه
  

  علل نوسانات
در سـه ماهـه     ژاپـن   كمتر از حد انتظار  رشد اقتصادي        انتشار   

رونـد رشـد اقتـصاد      كنـدي    نگرانـي در مـورد       افزايشو  دوم  
 .جهاني

موضـع  اقتـصاد امريكـا در پـي        بهبود  نگرانيها در مورد    تداوم   
از محـل اوراق    اق قرضه دولتـي      خريد اور  براي  FEDگيري  

 .رهني سررسيد شده
 اوراق قرضـه دولتـي      توجه بازار بـه نحـوه اسـتقبال از حـراج           

اروپايي با توجه به در پيش بودن مزايده اوراق ايرلند و اسپانيا            
 .در روزهاي آينده

 و اوراق   5خزانـه داري امريكـا    اوراق   گذاران به   گرايش سرمايه  
 قيمـت    و افـزايش   ايش نگرانيها در پي افز  قرضه دولتي آلمان    

 اين اوراق
 . درصد7/1 به 4/1 اروپا از CPIرشد شاخص  
 . آلمانGDP از حد انتظار شاخص رشد فراتر 

                                                 
 ماه اخير رسيده 16 ساله  امريكا هم اكنون به پايين ترين سطح در 10اوراق بازده  5
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مت سهام در امريكا در پي كاهش رشـد اقتـصادي در            يرشد ق  
ژاپن و روي آوردن سرمايه گذاران از بازار سهام شرق آسيا به            

 .امريكا
 .مريكا مسكن اNAHBكاهش مجدد شاخص  
خبري مبني بر فروش اوراق قرضه امريكا و در مقابـل خريـد              

لازم بـه ذكـر اسـت كماكـان         . اوراق قرضه ژاپن توسط چين    
ي سـرمايه گـذاران ژاپنـي و انگيـسي          ااوراق قرضه امريكا بر   

 .داراي جذابيت مي باشد
 

   نوسانات
ه  اقتصاد جهاني ب    روند بهبود   در اين روز در پي رشد نگرانيها در مورد        

گذاري براي يـن ژاپـن و فرانـك           گاه امن سرمايه  اهعلت شكل گيري پن   
  .ندد در مقابل دلار تقويت ش، اين اسعارسوئيس

 كاهش شـاخص هـاي بخـش مـسكن امريكـا و              با توجه به   همچنين
  و   اروپـا  CPI رشـد شـاخص       و در مقابل   Fedسياستهاي انبساطي   تداوم  
GDP جمله يورو و پونـد تـضعيف        دلار در مقابل اسعار اروپايي از        ، آلمان
  .گرديد

  
  سه شنبه

  
  علل نوسانات

  
استقبال بهتـر از حـد انتظـار از حـراج اوراق قرضـه ايرلنـد و                  

 كه تا حدودي كاهش نگرانيها در مورد وضعيت بدهي          6اسپانيا
هاي دولتهاي اروپـاي و اقتـصاد ايـن كـشورها را بـه همـراه             

 7.داشت
گيـري    و شـكل  آلمان   ZEWرشد كمتر از حد انتظار شاخص        

كه آيا بزرگترين اقتـصاد اروپـا تـوان ادامـه رشـد              اين سئوال 
 .اقتصادي مطلوب را خواهد داشت

    و در عين حال عدم رشد مناسب شاخصPPIرشد شاخص  
  امريكا8هاي جديد شروع ساخت خانه

 ادامه رشد شاخص سهام در امريكا 
  در انگيس CPIكاهش شاخص خرده فروشي و  

 

                                                 
 18و 12و اسپانيا اوراق  2020 و 2014وراق به سررسيد سال ايرلند اقدام به فروش ا 6

  .ماهه منتشر نمود
 Debt Spreadلازم به ذكر است اوراق مربوط به يونان، ايتاليا و پرتغال با افزايش  7

  و از اقبال مناسبي در روز چهارشنبه برخوردار نبودههد انواع آلماني روبرو گردي بهنسبت
 .است

8 Housing Start Index 

  نوسانات
ه شاخص قيمت توليدكننده در امريكـا مثبـت بـود امـا ضـعف               با اينك 

 در اين روز ين، فرانك سـوئيس        .شاخص مسكن مانع از تأثير  آن گرديد       
 و  0438/1،  52/85در مقابل دلار امريكـا بـه ترتيـب بـه سـطح              و يورو   
  .اما دلار در مقابل پوند تقويت گرديد.  افزايش يافتند2880/1

  
  

  چهارشنبه
  

  علل نوسانات
يـن  و گسترش ا   29/1م توانايي يورو در حفظ سطح رواني        عد 

 كه احتمال سقوط يـورو وجـود        گريز  تفكر در بين افراد ريسك    
 .خواهد داشت

  ساله دولت آلمان 10 ميليارد يورو اوراق قرضه 5 فروش 
بـراي   BoJ9احتمال مداخله دولت ژاپـن در بـازار ارز توسـط             

 ديـدار   دراخيـر    هـاي   هفتـه در    ين  ارزش  شديد  رشد مقابله با 
  داري اين كشور  با وزير خزانهBoJهفته آينده رئيس كل 

  
  نوسانات

در اين روز دلار توانست در مقابل يورو، ين ژاپـن و فرانـك سـوئيس و                  
پوند تقويت گردد، اما به علت استقبال گـسترده از فـروش اوراق قرضـه               

 .بـود تـر از ميـزان قابـل انتظـار           كم  دلار -يـورو دولت آلمان رشد ارزش     
 در روز   BoJوزير خزانـه داري بـا شـيراكاوا رئـيس           اانتشار خبر ملاقات    
حتمال مداخله بانك مركزي ژاپن براي جلوگيري از        دوشنبه هفته آينده، ا   

را افـزايش داد و بـه تـضعيف ايـن ارز در              ارزش ين    از پيش   تقويت بيش 
   . مقابل دلار كمك نمود

  
  پنجشنبه

  
  علل نوسانات

در روز پنجـشنبه بـا هـدف         BoJفوري  شايعه تشكيل جلسه     
 تقويت ين   بررسي موضوع

انتشار خبري توسط يكي از روزنامه هـاي ژاپنـي  مبنـي بـر                 
 از طريـق  BoJاحتمال اعمـال سياسـتهاي انبـساطي توسـط      

 20از )  Fund-Supply (عرضــه وجــوهابزارافــزايش ســقف 
  زمـان  همچنـين افـزايش مـدت     .  تريليون ين  30تريليون به   

                                                 
در م ضعيف است و اين بانك مي تواند از ساير ابزارها يقت البته احتمال مداخله مس 9

  .بدين منظور استفاده نمايداختيار  خود 
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هاي ارزان قيمت با نرخ ثابت به بانكهاي اين كـشور             ه وام ورد
 . ماه6 به 3از 

انتشار خبري توسط روزنامه اشپيگل مبني بـر اينكـه اقتـصاد             
 رياضـتي طـي ماههـاي گذشـته       يونان از اعمال سياسـتهاي      

 .صدمه ديده است
ادامه يا گـسترش    بر  آن   و عدم تاكيد     BoE صورتجلسهانتشار   

   سياستهاي انبساطي
 1 به 8 با راي MPCخ بهره كليدي توسط حفظ نر 
رشد منفي شاخص ميزان فعاليت هـاي تجـاري فـدرال رزور             

 )بوده است+ 7ميزان پيش بيني (  واحد -7/7فيلادلفيا به 
طـي  امريكـا    در   10 بيمـه بيكـاري    متقاضي افزايش تعداد افراد   

 افـزايش   به بالاترين سطح در نه مـاه گذشـته        كه  هفته جاري   
 .يافت

 11اخص بازار سهام اروپا و امريكاكاهش ش 
  

  نوسانات
هاي منتشره در طـول روز و سـعي فعـالان      با توجه به اخبار و شاخص     

 خـصوص  در   شـايعات بازار براي يافتن پناهگاه امن سرمايه گذاري و نيز          
و همچنـين كـاهش شـاخص    تضعيف يـن  براي مداخله ژاپن در بازار ارز     

اين به  . ايه گذاران تبديل گرديد    براي سرم  ارز مناسب هاي سهام، دلار به     
، اما در مقابل تقويت شدمقابل ين ژاپن و يورو    ترتيب دلار در اين روز در       

  .پوند كاهش ارزش را تجربه نمود
  
  
  

  جمعه
  

  علل نوسانات
 نگرانيها در مورد روند رشد اقتصاد جهـاني كـه سـبب             تشديد 

 اوراق قرضه براي  افت قيمت سهام و در مقابل افزايش تقاضا         
 . گرديد

 در  ECB هيئـت رئيـسه   يكي از اعـضاي     اكسل وبر   اظهارات   
 در منطقـه    مورد نياز به ادامه و گسترش سياستهاي انبـساطي        

  در سه ماهه دوم    آلمانكننده    خيره عليرغم رشد اقتصادي     يورو
  اين منطقهو تاكيد او بر وضعيت ساير كشورهاي 

  
  

                                                 
10 Initial Jobless Claims 

بازار سهام يك جايگزين براي بازار ارز بخصوص براي دلار امريكا بطور سنتي  11
  .محسوب مي گردد

  
  نوسانات

ركزي اروپـا عميقـاً نگـران       اضهارات وبر نشان داد كه مقامات بانك م       
 و اينكـه شـرايط كـشورهاي        وضعيت اقتصادي در ايـن منطقـه هـستند        

. بخـش نيـست     تر همچون يونان، پرتقال و حتي اسـپانيا رضـايت           ضعيف
آقاي وبر تأكيد كرد سياستهاي انبـساطي فعلـي تـا پايـان سـال جـاري                 
 ميلادي پا برجا است و به اين ترتيب احتمـال افـزايش نـرخ بهـره ايـن                 

وانست روند رشـد     دلار ت  در اين روز  . بانك تا پايان سال تقريباً صفر است      
در ايـن روز   يـورو  .قابل يورو و ين ژاپـن حفـظ نمايـد   ارزش خود را در م   

  .تنزل يافت دلار 2680/1سطح 
  

نوسانات ليره/دلار و يورو/دلار
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  تحولات بازار فلزات قيمتي 
  

  طلا
متوسط قيمت طلا در هفته گذشته نسبت به متوسط قيمـت آن            

بـه  .  درصـد افـزايش يافـت   88/1قبـل در بـازار نيويـورك       در هفته ما  
 قيمـت هـر    متوسـط  بازار مذكور، در هفته گذشته12نرخهاي آخر وقت 

  . دلار در نوسان بود20/1224 -25/1231اونس طلا در محدوده 

                                                 
12Closing Rates 
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نمودار قيمت روزانه هر اونس طلا به دلار آمريکا(آخر وقت بازار نيويورک)
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هفته گذشته قيمت طلا تحت تأثير كاهش فعاليتهاي اقتـصادي          

قاضاي فيزيكي بـويژه    در جهان و ترس از ورود آن به ركود، افزايش ت          
هـا در     به دليـل نزديـك شـدن بـه زمـان اعيـاد مـذهبي و جـشنواره                 

هندوستان، نوسانات دلار و كاهش نرخ بازدهي اوراق قرضه در امريكا           
  .و برخي دلايل تكنيكي ديگر قرار داشت

  
  

 نوسانات قيمت طي هفته گذشته •
 

ماهـه     و نـيم    روز دوشنبه قيمت طلا بـه بـالاترين سـطح يـك           
ترس از ورود اقتـصاد     .  دلار در هر اونس رسيد     75/1224ته يعني   گذش

جهاني و گرايش به طلا با انگيزه پناهگاه امن مهمترين عامل افزايش            
در طول هفته اين وضعيت ادامه داشت و طلا چنـدين           . قيمت طلا بود  

بار ركورد يك و نيم ماهه خود را افزايش داد و در برخـي سـاعات روز           
.  دلار در هـر اونـس معاملـه شـد    1240ر نيويورك تـا  پنجشنبه در بازا 

انتشار ارقام اقتصادي ضعيف در امريكا و ژاپن و اظهارات اكـسل وبـر              
يكي از اعضاي هيئت رئيسه بانك مركزي اروپا و كاهش شاخـصهاي            

گذاران را به سمت طـلا سـوق          سهام عوامل محركي بودند كه سرمايه     
ه در امريكا به حـدي بـود        ويژ  شدت كاهش شاخصهاي سهام به    . دادند

گذاران در روزهاي پنجشنبه و جمعـه مجبـور شـدند بـراي               كه سرمايه 
ايـن  . هاي خود نزد كارگزاران اقدام به فروش طلا نمايند          ترميم سپرده 

اقدام در روز جمعه باعث شد تا قيمت طلا بر خـلاف رونـد شـش روز                 
  .   قبل، كاهش يابد

  
 چند نكته •
 هفته ماقبل اعلام كرد تصميم دارد به        آنكه فدرال رزرو در    پس از 

 تـا   FEDسياستهاي فوق انبساطي خود ادامه دهد ايـن سـناريو كـه             
 درصـد حفـظ     0-25/0پايان سال نرخ بهره وجوه فـدرال را در دامنـه            

پايين بودن نرخهاي بهره كه باعـث       . خواهد كرد قوت بيشتري گرفت    
 سـو و   شـود از يـك      گذاري در طـلا مـي       كاهش هزينه فرصت سرمايه   

تزريق حجم عظيمي از نقدينگي در اقتصاد امريكا از سوي ديگر عامل          
گـذاران نهـادي بـراي      گذاران بـويژه سـرمايه        مهمي در ترغيب سرمايه   

گذاري در طلا در سه ماهه دوم بود يعني زمـاني كـه اميـد بـه           سرمايه

اكنون كه مـشخص    .  بهبود اقتصادي در امريكا همچنان وجود داشت      
 صعودي فعاليتها در اكثر كشورهاي جهـان كنـد و يـا             شده است سير  

بـردن بـه يـك دارايـي          گذاران با انگيزه پناه     متوقف شده است سرمايه   
البته در شرايطي كه كاهش رشد اقتصادي در        . مطمئن روي آورده اند   
رود كـه جهـان وارد ركـود        شود و بـيم آن مـي        كل جهان مشاهده مي   

ان يـك گزينـه مناسـب بـراي         جديدي گردد، دلار امريكا هم به عنـو       
در اين شرايط رابطه معكـوس      . گيرد  گذاري مورد توجه قرار مي      سرمايه

از هفته گذشته اين    . دهد  دلار و طلا جاي خود را به رابطه مستقيم مي         
بود از بين رفت و دلار        رابطه منفي كه طي دو ماه گذشته تقويت شده          

دليل بي ثباتي دلار در     ها كه به      البته چيني . و طلا هر دو تقويت شدند     
سالهاي اخير و كاهش ارزش آن اعتماد چنداني بـه ايـن ارز جهـانروا               

بانكهاي مركـزي   . دهند  ندارند بيش از سايرين به طلا اقبال نشان مي        
بويژه در آسيا و خاورميانه نيـز چنـين نگرشـي دارنـد مرتـب در حـال                  

  . افزايش ذخاير طلاي خود هستند
  
 ين به دليل تورمافزايش تقاضاي طلا در چ •

 در   مـسكن  قيمتفشارهاي تورمي ناشي از افزايش قيمت مواد غذايي و          
.  تـورم را افـزايش داده اسـت      اضاي طلا به عنوان پوششي براي      تق چين،

 5/3 بـه     اين نـرخ   رود   درصد بود و انتظار مي     3/3تورم چين در ماه ژوئيه      
دف مقابلـه بـا     دولت چين نيز اخيراً با ه ـ     . درصد در ماه اوت افزايش يابد     

تورم در بخش مسكن  به بانكهاي خصوصي اين كشور اجـازه داد تـا بـا        
  . بپردازندطلاآزادي بيشتري به واردات وصادرات 

  
 Dhanteras تا Raksha Bandhanاز  •

 اوت و ديگـري در  24اين دو نام مناسبت مذهبي در هند است كه اولـي    
هاي فراوانـي     د و جشنواره  در فاصله اين دو مناسبت اعيا     . نوامبر قرار دارد  

وجود دارند و به دليل برگـزاري مراسـمهاي ازدواج بـه فـصل ازدواج در                
هر ساله با نزديـك شـدن بـه ايـن فـصل      . هندوستان معروف شده است 

نمايند و بـه      جواهرسازان اقدام به افزايش موجودي ذخاير طلاي خود مي        
  .ذشته خواهد بودتر از گ اين دليل تقاضاي فيزيكي طلا در اين دوره داغ

  
  پلاتين

 دلار در هـر اونـس       1500 اواسط ماه ژوئيه تـا       قيمت پلاتين 
 دلار در   1590تنزل يافت اما مجدداً از اين سطح فاصله گرفـت و تـا              

بـه طـور كلـي نوسـان قيمـت پلاتـين            . اوايل ماه اوت افزايش يافت    
همچون ساير فلزات صنعتي بسيار بيشتر از طلا است به طـوري كـه              

 دلار در هـر     2252 تا   774 ميلادي در دامنه     2008ن در سال    قيمت آ 
دهـد، در شـرايط ثبـات         شواهد تاريخي نـشان مـي     . اونس قرار گرفت  

تواند تا دو برابر قيمت طلا افـزايش يابـد            اقتصادي قيمت اين فلز مي    
ثباتي اقتصادي به دليل كاهش تقاضاي صنعتي براي          اما در شرايط بي   

ها در مورد     افزايش نگراني . گردد   روبرو مي  آن، قيمت پلاتين با كاهش    
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كاهش رشد اقتصاد جهاني مهمترين علت كـاهش قيمـت پلاتـين در             
البته شواهد حاكي از آن است كه به دليل پايين          . ماه گذشته بوده است   

بودن قيمت نسبي پلاتين تقاضا براي آن در حال افزايش است و ايـن          
 دلار در هـر     1800 آينده تا     ماه 6پتانسيل وجود دارد كه پلاتين ظرف       

  .اونس افزايش يابد
  
 

  نوسانات بازار سهام 
  

-Dow-30،  DAX-30   ،  Nikkei  بورس  شاخصهاي
 ،  41/1 درطول هفته گذشته به ترتيب كاهش        FISE-100 و   225

علت اصـلي ايـن امـر       .  درصدي را تجربه نمودند    58/1 و   46/1 ، 89/0
مريكا كه روند آينـده اقتـصاد       افزايش نگرانيها درمورد اقتصاد ژاپن، و ا      

همچنين به علـت انتـشار      . اي از ابهام فرو برده است       جهاني را در هاله   
آمارهاي ضعيف مربوط به اشتغال، بخش مـسكن و صـنعت امريكـا و              
. برخي از شاخصهاي ضعيف در آلمـان، انگلـيس و ژاپـن بـوده اسـت               

ه در  ريسك تـر از جملـه اوراق قرض ـ       استقبال گسترده از بازارهاي كم      
امريكا، آلمان و ژاپن از ديگر دلايل كـاهش شاخـصهاي سـهام بـوده               

  . است
شاخص هاي عمده سهام
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درصد دوشنبه سه سنبه  چهارشنبه پنج شنبه جمعه

  
  
 

 اوراق قرضه 

  
اوراق قرضه بطوركلي طي هفته گذشته در امريكا، آلمان، ژاپن، ايرلند           

سرمايه گذاران باتوجه بـه وجـود       . و اسپانيا از اقبال خوبي برخوردار بودند      
تـضعيف بـازار سـهام و اسـعار         نگرانيها در مورد اقتصاد جهاني در سـايه         

ايـن امـر    . گـذاري در اوراق قرضـه نمودنـد         تر اقدام به سـرمايه      پرريسك
كاهش بازدهي اوراق قرضه امريكا و كاهش تفاضل نـرخ بـازدهي اوراق             
قرضــه در امريكــا و ژاپــن را بــه همــراه داشــت كــه ســبب روي آوردن 

 ژاپنـي   گذاران، بخصوص سرمايه گذاران چينـي بـه اوراق قرضـه            سرمايه
 ميليـارد   5/2 اقدام به خريـداري      Fedهمچنين طي هفته گذشته     . گرديد

به . داري اين كشور نمود كه بر نوسانات بازار مؤثر بود دلار از اوراق خزانه  
رســد كــه افــزايش ذخــاير ارزي در چــين ســبب گرديــده كــه  نظــر مــي

ر هاي اين كشور تا حدودي از اوراق قرضه امريكايي به سمت بازا             سرمايه
  .اوراق قرضه ژاپن سوق يابد

  
  نفت 

متوسط بهاي نفت خام پايه آمريكا در هفته گذشته نسبت به متوسـط             
بـه  .  درصـد كـاهش يافـت      24/4آن در هفته ماقبل در بازار نيويـورك ،          

نرخهاي پايان وقت بازار مذكور، بهاي هر بشكه نفت خام پايه آمريكا در             
  . دلار معامله گرديد 46/73-77/75محدوده 

نمودار قيمت روزانه نفت خام پايه آمريکا  ( آخر وقت بازار نيويورک) 
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دلار آمريکا

 
بهاي نفت خام در بازارهاي جهاني طي هفته گذشته از روندي نزولي            

قيمت نفت خـام در بـازار نـايمكس در ابتـداي     . البته با نوسان همراه بود   
هفته يعني روزهاي دوشنبه و سـه شـنبه تحـت تـأثير سـود شـركتها و                  
توليدات صنعتي در امريكا و افزايش شاخصهاي سهام در اين كشور قرار            

  .فزايش يافتگرفت و ا

قيمت نفت خام در هفته منتهي به 13 اوت 2010
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دوشنبه 9  اوت سه شنبه 10  اوت چهارشنبه 11 
اوت

پنجشنبه 12 اوت جمعه 13 اوت

نفت برنت نفت پايه آمريكا  نفت اوپك 
  

برخي اخبار ناخوشايند اقتصادي در امريکا و همچنين        ,  اما در ادامه هفته   
رشد کمتر از انتظار توليد ناخالص داخلي ژاپن باعث شد تا نگراني هـا در            

تـا کنـون تـصور      . مورد کند شدن روند بهبود اقتصاد جهاني افزايش يابد        
ند شده است اما هفتـه      شد تنها سطح فعاليتهاي اقتصادي در امريکا ک         مي

گذشته نشانه هاي جديدي مبني بر کند شدن  فعاليتها در ژاپـن و چـين                
با اينکه آلمان يعني موتور محرک منطقه يورو رشـد خيـره            . مشاهده شد 

کننده اي را در سه ماهه دوم ثبت کرد اما بـا توجـه بـه شـکننده بـودن                    
ميـد چنـداني    ا, شرايط اقتصادي تعدادي از کشورهاي حوزه پـولي اروپـا         
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همـين  . نسبت به اوضاع اقتصادي در اين منطقه از جهان نيز وجود ندارد           
موضوع باعث شد تا اکسل وبـر يکـي از اعـضاي هيئـت رئيـسه بانـک                   

 اوت اعلام نمايد که ايـن بانـک بـه           ۲۰مرکزي اروپا در روز جمعه مورخ       
 براي کمک به احيـاي  ۲۰۱۰سياستهاي فوق انبساطي خود تا پايان سال  

حاکم شـدن چنـين وضـعيتي بـر         . تصادي منطقه يورو ادامه خواهد داد     اق
فضاي معاملات مالي باعث شد تا تقاضا براي کالاهاي صنعتي از جملـه             
نفت و فلزات پايه کاهش يابد و در مقابل تقاضا براي پناهگاه امن يعنـي               

ضعف يورو و در مقابـل تقويـت دلار         . طلا و تا حدودي دلار افزايش يابد      
گر از دلايل کاهش قيمت نفت که بـه دلار قيمـت گـذاري مـي                يکي دي 

البته کاهش سطح ذخيره سـازي هـاي نفـت          . شود طي هفته گذشته بود    
 هزار بـشکه    ۸۰۰ به ميزان    ۲۰۱۰ اوت   ۱۳خام امريکا در هفته منتهي به       

عامل تقويت کننده اي محسوب مي شد که تـا حـدودي در کنـد شـدن                 
  .شتروند کاهشي قيمت نفت خام نقش دا

موجودي انبار در هفته منتهي به       توليدات 
2010/08/13( ارقام به ميليون بشكه   ) 

درصد تغيير نسبت به
هفته ماقبل

درصد تغيير نسبت به    
مدت مشابه سال قبل

3542023296نفت خام 

1742064728فراورده هاي ميان تقطير   

2233000609بنزين 

 موجودی انبار نفت آمريکا

  

 از سويي ديگر اداره اطلاعات انرژي امريکا اعلام کرد تقاضاي نفت اين            
 درصد کـاهش    ۶با  , ۲۰۰۷کشور از زمان آغاز رکود اقتصادي در دسامبر         

 ميليون بشکه در روز رسيده است و اشاره کـرده اسـت کـه بـه                 ۷/۱۹به  
اعتقاد کارشناسان تا زماني کـه نـشانه هـاي قطعـي از بهبـود اقتـصادي        

 دلار در هر بـشکه بـاقي        ۸۰ تا   ۷۰شاهده نشود قيمت نفت در محدوده       م
  .خواهد ماند


