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 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده

  
  اقتصاد امريكا

  وضعيت اقتصادي امريكا در هفته گذشته
  همان سياستهاي قبلي : FEDكنفرانس  •
هاي فراوان سرانجام برنانكه روز چهارشنبه  حرف و حديثاز پس 

در كنفرانس خبري شركت كرد و ضمن تأكيد بر ادامه سياستهاي 
بانك در مورد رشد اين گاه جديد  ديد فدرال رزرو،انبساطي فعلي

از صحبتهاي برنانكه . را اعلام نمودامريكا اقتصادي و تورم 
  : نكته مهم را به ترتيب زير بيان داشت4توان  مي
بيني خود از رشد اقتصادي امريكا در سال  بانك مركزي پيش-1

 درصد 1/3 – 3/3 درصد به دامنه 4/3 - 9/3 را از دامنه 2011
بيني فدرال رزرو از رشد اقتصادي و  ل زير پيش جدو.تنزل داد

 . دهد بيكاري امريكا را نشان مي
  بيكاري  رشد اقتصادي  

2011  3/3-1/3  7/8-4/8  
2012  2/4-5/3  9/7-6/7  

  
كاهش رشد اقتصادي امريكا در سه ماهه نخست سال جاري -2

 درصد ناشي از عوامل موقتي چون كاهش مخارج 8/1ميلادي به 
 . بوده استييو هوا آبتغييرات  صادرات و دفاعي، كاهش

ها در ماه ژوئن پايان خواهد يافت اما فدرال  برنامه خريد دارايي-3
به اعتقاد . رزرو تصميم دارد پس از آن ترازنامه خود را حفظ نمايد

ها بر بازارهاي مالي تأثير چنداني  برنانكه سياست خريد دارايي
هاي خود را حفظ  دارايينخواهد داشت مگر اينكه فدرال رزرو 

 .نمايد

انتظارات تورمي در كوتاه مدت افزايش يافته اما در ميان مدت -4
جدول زير انتظارات تورمي فدرال رزرو را . تغيير چنداني نكرده است

 .دهد نشان مي

  )بدون انرژي و مواد غذايي(تورم پايه   تورم  
2011  8/2-1/2  6/1-3/1  
2012  -  8/1-3/1  

  
رمي فدرال رزرو يكي از مهمترين متغيرهايي است كه انتظارات تو

توان بر اساس آن نسبت به تغييرات احتمالي  نرخ بهره كليدي  مي
نرخ (  تورم پايه FEDبه اعتقاد . قضاوت كرد) نرخ وجوه فدرال(

PCE1نه در سال )  بدون احتساب مخارج مواد غذايي و انرژي
. راتر نخواهد رفت ف2 از دامنه مطلوب2012 و نه در سال 2011

بنابراين تصور هرگونه افزايش نرخ وجوه فدرال حداقل تا ابتداي 
  . باطل است2012سال 

  
  كاهش رشد اقتصادي در سه ماهه نخست  •

 8/1 تنها  جاري ميلادي سه ماهه نخست سالدراقتصاد امريكا 
رشد   اين در حالي است كه.درصد در دوره سالانه رشد داشت

از زمان خروج .  درصد بود1/3ر دوره قبل اقتصادي اين كشور د
هفت بار رشد ) 2009از ابتداي سال (  اقتصاد امريكا از ركود

اقتصادي به صورت فصلي منتشر شده است كه همگي مثبت 
در اين ميان تنها در سه دوره رشد اقتصادي امريكا كمتر از . اند بوده

ودار صفحه  نم.دو درصد بوده كه دوره اخير نيز يكي از آنها است
  .بعد تصوير بهتري از رشد اقتصادي امريكا را نشان مي دهد

  

                                                 
1Personal Consumption Expenditure  

 هدف گذاري نكرده است اما اغلب ،خصي را براي تورمرزرو دامنه مشفدرال  2
 انرژي و مواد غذايي بين  احتسابگران اين دامنه را براي مخارج شخصي بدون تحليل

ته  گف"Comfort Zone"گيرند و به آن ناحيه مطلوب   درصد در نظر مي2 تا 1
  .شود مي
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  رشد واقعي اقتصاد امريكا در دوره سالانه
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درصد

  
  

همانطور كه فدرال رزرو به درستي اشاره كرده است كاهش رشد 
گذر و   ناشي از عوامل زود جاريماهه نخست سال اقتصادي در سه 

 .و هوايي و مخارج دفاعي بوده است موقتي همچون تغييرات آب 
رشد اقتصادي با كنار رفتن اين عوامل موقت، م بنابراين انتظارداري

  . امريكا در ادامه سال افزايش يابد
ماهه نخست   سهGDPبرخي ديگر از جزئيات مفيد مربوط به 

  :  به قرار زير است2011سال 
كاهش ) خصوص در دفاع به(هاي دولت  علاوه بر كاهش هزينه

كا مخارج ساخت و ساز نيز سهم منفي در رشد اقتصادي امري
 درصد افزايش 7/2 درصد به 2مخارج مصرفي نيز از . داشته است
رشد مصرف پديده بسيار مثبتي است اما بايد توجه البته . يافته است

داشت كه اين افزايش به طور عمده تحت فشار افزايش قيمت مواد 
 قدرت خريد خانوارها را تهديد  كهغذايي و انرژي بوده است

ش مخارج مصرفي به اين ترتيب چندان  بنابراين افزاي.نمايد مي
   .اميدواركننده نيست

 
 تحولات اقتصادي عمده در هفته آينده •

  اي در روز دوشنبه كارخانه در بخش ISMشاخص 
شاخص .  كاهش يافته بود2/61اين شاخص در ماه مارس به عدد 

تركيبي از شاخصهايي همچون توليد، سفارشات جديد، مذكور 
. كننده است توليد و شاخص تحويل ت شده، قيمتهاي پرداخاشتغال

سفارشات جديد كه كاهش شاخص جز  بهدر شاخص ماه مارس، 
يافته بود بقيه زير شاخصها تغيير چنداني نداشتند ضمن اينكه 

 ISM انتظار داريم .شاخص تحويل نيز از رشد خوبي برخوردار بود
  . در ماه آوريل افزايش يابد

  
  اشتغال ماه آوريل روز جمعه

 نرخ  و هزار شغل ايجاد كرد216قتصاد امريكا در ماه مارس ا
تحولات اما در ماه آوريل .  درصد كاهش يافت8/8بيكاري به 

را تحت تأثير قرار داده اشتغال دولتي مربوط به كسري بودجه، 
اي   در بخش كارخانه1 افزايش شاخص مهم امپاير، در مقابل. است

ر ماه آوريل را افزايش داده  داين بخشاحتمال افزايش اشتغال در 
  . انتظار داريم نرخ بيكاري تغيير چنداني نداشته باشد.است

  
  حوزه يورو

  
  حوزه يورو در يك نگاهحوزه يورو در يك نگاه

  حوزه يوروحوزه يوروكشورهاي صنعتي پيشتاز رشد در كشورهاي صنعتي پيشتاز رشد در     

  كاهش بيكاري در آلمان و فرانسهكاهش بيكاري در آلمان و فرانسه  

  20112011احتمال ادامه فشار تورمي تا پايان سال احتمال ادامه فشار تورمي تا پايان سال     
  صنعت و صادرات همچنان پيشتاز •

در گزارش اخير خود نشان داد كه بخش 2ستتاموسسه يورو
با بررسي ساير .  حوزه يوروستاقتصادصنعت هنوز بخش پيشتاز 

رسد اين رشد   به نظر مي، گذشته هاي منتشره در هفته شاخص
  .داخليبيشتر از صادرات سرچشمه گرفته باشد تا مصرف 

زايش يافته  درصد اف9/0از ماه ژانويه تا فوريه سفارشات صنعتي 
)   درصد از دسامبر تا ژانويه2/1( كه البته نسبت به رشد ماه ژانويه 

كمي كاهش نشان داده اما روند صعودي همچنان ادامه يافته 
 3/21ميزان اين سفارشات در ماه فوريه و در دوره سالانه . است

                                                 
1 Empire Manufacturing Index 
2 Eurostat 
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 و در مقايسه با ژانويه ژانويهدرصد رشد كرد در حالي كه در ماه 
سنجي انجام  اين آمار بر نظر.  درصد رشد نموده بود9/21، 2010

شده در هفته ماقبل يعني شاخص مديران خريد صنعتي صحه 
  .نمايد گذارد و بر ادامه رشد اين بخش تاكيد مي مي

 تاكنون 2010بر مصادرات نيز با وجود رشد ارزش يورو از دسا
در مقابل شاخص . روندي صعودي را تجربه كرده است

ي تعديل شده فصلي نشان از كاهش در اواخر سال شوفر خرده
 و تكرار روند كاهش 2011ادامه رشد نسبي در ژانويه   و در2010

  .در ماه فوريه داشته است
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راست مقياسصادرات كالاهاي صنعتي - چپ مقياس - تغييرات شاخص خرده فروش تعديل شده فصلي

  
  

 1كننده در اين بخش هزينه فزاينده توليد است تنها مسئله نگران
تواند  كه به علت افزايش قيمت مواد اوليه بخصوص نفت خام مي

 ماه 4البته افزايش مداوم ارزش يورو در .  ساز شوددر آينده مشكل
 براي صادرات ديگر يگذشته و در صورت ادامه  به عنوان تهديد

هاي توليد  افزايش ارزش يورو و هزينه.  شودبرشمردهاين حوزه 
تواند سبب كاهش رقابت پذيري صنايع منطقه يورو در مقابل  مي

 كمتر جاتورمي در آنصنايع همتا در امريكا شود كه هم فشارهاي 
پذيري آنها را افزايش  است و هم كاهش ارزش دلار قدرت رقابت

البته لازم به ذكر نوسانات نرخ ارز عاملي است كه در . داده است
دهد و نبايد انتظار  مي مدت تاثيرات خود را نشان  مدت و بلند ميان

 به .سازدداشت در كوتاه مدت صنايع حوزه يورو با مشكل روبرو 
                                                 

 . درصد در سال افزايش يافته است2/6تورم در بخش توليدكننده در ماه مارس به   1

مين دليل است كه صنايع اين منطقه هنوز رشد نسبتاً مناسبي از ه
  .دهند خود نشان مي

بررسي آمار بيكاري در حوزه يورو، آلمان و فرانسه به عنوان دو 
 اين منطقه از تثبيت نرخ بيكاري كل حوزه  دراقتصاد بزرگ صنعتي

م كاهش نرخ بيكاري در دو كشور ياد واد درصد و ت9/9در سطح 
 هزار 37در آلمان در ماه آوريل تعداد بيكاران .  نشان داردشده فوق

نفر كاهش يافت و اين در حالي است كه در ماه مارس نيز بيكاري 
 در ماه مارس 6/7نرخ بيكاري نيز از .  هزار نفر كاهش يافته بود55
گفتني است در آوريل .  در ماه آوريل كاهش يافته است3/7به 

  . درصد قرار داشته است1/8طح سال گذشته نرخ بيكاري در س
در فرانسه نيز در ماه مارس و در مقايسه با ماه فوريه بيكاري 

كار   نام كنندگان جوياي   درصد كاهش يافته است و تعداد ثبت8/0
 بيكاري در بين دوره مذكوردر . هزار نفر كاهش يافته است 21

  . درصد كاهش يافته است3/1 نيز 25جوانان زير 
  

  يش تورم در حوزه يوروتاثير افزا •
دهد كه احتمال افزايش تورم حداقل تا اواخر   نشان ميها بررسي
در كشورهاي مهم . ي ميلادي در حوزه يورو وجود داردرسال جا

آلمان در ماه آوريل به تورم . حوزه نيز تورم در حال افزايش است
 در حالي كه در ماه مارس در . درصد در سال افزايش يافت4/2

در كل حوزه يورو نيز تورم از .  قرار داشت در سال درصد1/2سطح 
 درصد در ماه آوريل و در دروه 8/2 درصد در ماه مارس به 7/2

  .ه استسالانه افزايش يافت
ادامه افزايش تورم تا پايان سال ميلادي به همراه احتمال روند 
افزايش نرخ بهره پايه در منطقه يورو شرايطي است كه تاثير عمده 

را بر اقتصاد اين منطقه در اواخر سال بيشتر مشخص خواهد خود 
تواند تقاضا را تحت تاثير قرار  افزايش تورم از دو منظر مي. نمود

هاي حقيقي   تورم از يك سو باعث كاهش درآمد بالا رفتن.دهد 
. دهد كننده را كاهش مي از سوي ديگر اعتماد مصرف و شده
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به علت كاهش انداز  سهمچنين افزايش تورم خود سبب كاهش پ
. گذاري را مختل نمايد  و مي تواند سرمايهشود ميدرآمد حقيقي 
كنندگان حوزه يورو نيز دليلي بر اين  اعتماد مصرفروند كاهشي 

همراه  را به ها ينهزه در بخش توليد نيز افزايش تورم .مدعاست
حال در صورت . دهد و رقابت پذيري صنايع را كاهش مي داشته

 كاهش تواند اين وضعيت با افزايش نرخ بهره پايه، مي همزماني
 هزينه فرصت مصرف را نبه علت بالا رفت  مصرفنهاييميل 

 .1 نمايد نيز محدود توليد رااشته و حتي بخشهمراه د هب

از اين رو آينده چندان مناسبي براي اقتصاد حوزه يورو در ادامه 
ه و در پي كنند كاهش اعتماد مصرف. شود  تصور نمي2011سال 

آن كاهش تقاضا و از سوي ديگر افزايش نرخ تورم و نرخ بهره در 
بخش توليد مشكلاتي است كه بر اقتصاد اين منطقه سايه افكنده 

عدم حمايت اقتصاد اين منطقه بوسيله صادرات صورت در . است
، بخش مصرف شود  تحديد ميافزايش ارزش يورواز سوي كه 

. بودنخواهد برخوردار  از اقتصاد داخلي از قدرت كافي در حمايت
اي اين منطقه نيز غافل  البته نبايد از مشكلات كشورهاي حاشيه

احتمال تغييرات ساختاري در يونان از جمله تحديدات اساسي . شد
تواند حيات واحد پولي   كه در بدترين حالت ميحوزه يوروست
  . خطر بياندازد مشترك را به
 سيستم  ،2010 كه در پايان سال دهد  نشان ميBISآمارها بانك 

ها  گذاري  درصد سرمايه72 در حدود  به تنهايي يورومنطقهبانكي 
بطوري كه از .  است  يونان را انجام داده كشورهاي مالي  بخشدر

 درصد به 26گذاري انجام شده در اين كشور در حدود  كل سرمايه
تغال نيز در رابطه با ايرلند و پر. لماني اختصاص داردآبانكهاي 

 به  انجام شدهها گذاري سهم سيستم بانكي اروپا از ميزان سرمايه
يدگي سيستم ناين آمار از هم ت. باشد  مي درصد46 و 25ترتيب 

                                                 
 همچنينسبب بالا رفتن هزينه تامين مالي و  افزايش نرخ بهره  1

و در كل افزايش هزينه توليد و كندي افزايش هزينه فرصت پول 
  .دوش رشد اقتصادي مي

دارد در صورت اعمال  دهد و بيان مي مالي منطقه يورو خبر مي
 به احتمال زياد كشورهاي ،در يوناناوراق قرضه تغييرات ساختاري 
رتغال خواهند بود كه نياز به اعمال سياست مشابه بعدي ايرلند و پ

ها از جمله آلمان  مضاف بر اينكه ساير كشور. يونان خواهند داشت
  .بسيار متاثر خواهند شد

 اظهار اخيراً ECB از اعضاي كميته اجرايي  2گن استاركرآقاي ژ
قرضه دولتي  داشته در صورت اعمال تغييرات ساختاري در اوراق

كن است سيستم بانكي اين منطقه با بحراني  مم،حوزه يورو
سقوط اين . دوتر از سقوط بانك لهمن برادرز امريكا روبرو ش عميق

 سبب قفل شدن سيستم اعتبارات 2008بانك امريكايي در سال 
بانكي در امريكا شد و دولت را مجبور اتخاذ بودجه نجات براي 

   .انكي اين كشور نمودبسيستم 
سامان حوزه  ور اجمالي حاكي از وضعيت نا بهبطمواد ذكر شده فوق 

ها محتمل  يورو دارد كه در صورت عدم تغيير، يكي از سناريو
سقوط ارزش يورو همزمان با افزايش نرخ بهره پايه در امريكا 

  م/.خواهد بود
  

  انگليس
  2011ي نخست   سه ماههGDPانتشار  •

 درصـد نـسبت     5/0،  2011اقتصاد انگليس در نخستين فصل سال       
 درصـدي توانـست     5/0رشـد   . ي ماقبـل رشـد كـرد        به سـه ماهـه    

ي    درصـدي اقتـصاد انگلـيس در سـه ماهـه           5/0تاحدودي كاهش   
اما با نگاهي بدبينانه ميتوان گفت      .  را جبران كند   2010پاياني سال   

حركـت مانـده     تاكنون بـي 2010كه اقتصاد انگليس از ماه سپتامبر      
ي    سال گذشـته   4رشد  بخش خدمات در اين ميان، بيشترين       . است

.  درصد رشد، فراتر از انتظار ظـاهر شـد         9/0خود را تجربه كند و با       
. ي سوم دسـت يابـد        ماهه  اما بخش توليد تنها توانست به ارقام سه       

                                                 
2 Juergen Stark 
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 از سـه ماهـه اول سـال         هاي مختلف اقتـصاد انگلـيس       رشد بخش 
  : در جدول زير آمده است2010

  
  اول  چهارم  سوم  دوم  اول   ها بخش

  6/0  1/0  4/0  2/3  -8/1  كشاورزي
  4/0  8/0  4/0  1  1/1  توليد كل
  -7/4  -3/2  8/3  2/7  -1/0  وساز ساخت

  9/0  -6/0  6/0  5/0  3/0  خدمات كل
  

انتشار آمار مربوط به توليد ناخالص داخلي انگلـيس آقـاي ويـل از              
هاي بهره در اين كشور را نيز به اظهار نظـر             طرفداران افزايش نرخ  

كه پيشتر ( هاي بهره در ماه اوت ل افزايش نرخ  وي احتما . وادار كرد 
هـاي بهـره از آن يـاد          توسط بازار به زمان احتمـالي افـزايش نـرخ         

را نيز چندان پررنگ ندانـست و در سـخنان خـود بـه مـاه                ) شد  مي
  . نوامبر اشاره كرد

  
  ژاپن
 توسـط موسـسه     كاهش دورنماي اوراق ژاپني    •

S&P!  
نــد پــورز چــشم انــداز ي اســتاندارد ا ي گذشــته موســسه در هفتــه
 ي گفتنــي اســت رتبــه. هــاي ژاپــن را منفــي ارزيــابي كــرد بــدهي
 است، و اين موسسه در نخستين گام اقـدام          -AAهاي ژاپن     بدهي

هاي اين كشور از حالت پايدار بـه منفـي            به كاهش دورنماي بدهي   
هـاي    ي بـدهي     از سويي تهديد كرد كه  احتمال كاهش رتبـه          .كرد

 اقدام اين موسسه باعث شد كـه فـشارها بـر            .اين كشور وجود دارد   
وزير اين كشور براي بازسازي پس از زلزله و نيز مهـار          روي نخست 

بـست    تورم منفـي مـزمن، بـن      . كسري مالي اين كشور بيشتر شود     
 تريليون يني دولت از دلايـل ايـن اقـدام    11سياسي در كنار بدهي  

 حتي پـيش    وزير آقاي كان را     اكثر كارشناسان مديريت نخست   . بود

 كه البته وقوع زلزله اين       كردند،  از وقوع زلزله نيز ضعيف ارزيابي مي      
  .  عيان كرد بيش ار پيشمشكل را
  ي بانك مركزي ژاپن اي از جلسه خلاصه •

ي سياسـتي را      هاي پولي و نـرخ بهـره        بانك مركزي ژاپن، سياست   
ي سياستي را بـار ديگـر         اين بانك نرخ بهره   . بدون تغيير حفظ كرد   

هـا و نيـز       ي خريـد دارايـي       سطوح صـفر تثبيـت كـرد و برنامـه          در
 تريليون ين 30 تريليون و 10هاي اعتباري خود را در سطوح        برنامه

بيني خـود از رشـد        اين بانك همچنين پيش   . بدون تغيير حفظ كرد   
اقتصادي اين كشور را كاهش داد و اظهار كرد كـه ژاپـن در سـال                

 در مقابل اعلام شـد كـه بهبـود          اما. جاري به ركود وارد خواهد شد     
آقـاي  .  از ماه اكتبر آغاز خواهد شـد        اقتصاد اين كشور پس از زلزله،     

 بـراي اقـدامات آتـي ايـن         BoJ آمادگي    شيراكاوا رئيس اين بانك،   
. هاي انبساطي بيشتر را اعلام كرد       بانك، در صورت نياز به سياست     

، قائم مقام   1ي گذشته، آقاي نيشيمورا     ي هفته   گفتني است در جلسه   
هـاي انبـساطي بـه        بانك مركزي ژاپن، پيشنهاد افـزايش سياسـت       

ايـن پيـشنهاد گرچـه بـا راي         .  تريليون ين را مطرح كـرد      5ميزان  
 عضو ديگر شوراي سياست پولي اين بانك مواجه نشد، اما 8موافق 

هـايي    سخنان و پيشنهادات رئيس و قائم مقام اين بانـك سـيگنال           
 BoJهـاي انبـساطي از سـوي           سياسـت  مبني بر احتمـال افـزايش     

 تريليون يني 4ي اضطراري  اين پيشنهاد در كنار بودجه  . ارسال كرد 
هـاي بازسـازي ناشـي از     تواند به تامين هزينه دولت ژاپن گرچه مي 

هاي ايـن كـشور از        ي بدهي   زلزله بيانجامد اما احتمال كاهش رتبه     
  .    دهد بندي را افزايش مي سوي موسسات رتبه

هاي اقتصادي منتشر شده از اقتصاد ژاپـن          شاخص •
  ي گذشته در هفته

 سـال   13فروشي در ماه مارس بيـشترين افـت           شاخص خرده  
 مـارس بـه بـسته       11ي مهيب در      زلزله. گذشته را تجربه كرد   

                                                 
1 Kiyohiko Nishimura 
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.  كردن منجـر شـد      ها و دلسردي خانوارها از هزينه       شدن مغازه 
   .   ي سالانه كاهش يافت  درصد در دوره5/8اين شاخص 

 درصـد و بـا بيـشترين        3/15توليدات صنعتي در ماه مارس با        
اي در اين كـشور، در        توليدات كارخانه .  سرعت خود افت كرد   

. ي خـود رسـيد      ماه آوريل به كمترين ميزان دو سـال گذشـته         
اي و    زلزله و سونامي در ماه مارس باعث افت توليدات كارخانه         

شـاخص  . ي عرضـه در ايـن كـشور شـد           از بين رفتن زنجيره   
 7/45اي در مـاه آوريـل بـه           مديران خريد در بخش كارخانـه     

گفتني است اين رقـم كمتـرين از آوريـل          . واحد كاهش يافت  
  .   بوده است2009

 درصد در 4/2هاي شروع بساخت در اين كشور  شاخص خانه 
اين اولين افت اين . ي سالانه افت كرد ماه مارس در دوره

  س./ ماه بود10شاخص پس از 
  ت بازار ارزهاي عمدهتحولا 

 ـ اكثـر اسـعار    در هفته گذشته دلار امريكا در برابر       . شـد  ضعيفت
متوسط ارزش دلار در هفته مذكور نسبت به متوسـط ارزش آن در             

 2 و 15/1 ،86/0 بترتيـب   و يـورو پونـد  ، يـن هفته ماقبل در برابـر   
  .يافت كاهشدرصد 

  
نمودار قيمت روزانه دلار به يورو و پوند استرلينگ( آخر وقت بازار نيويورك) 
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ته هر يـورو    به نرخهاي پايان وقت بازار نيويورك، در هفته گذش        
 دلار و هـــر پونـــد در محـــدوده 4577/1-4823/1در محـــدوده 

همچنين هر دلار نيـز در      .  دلار در نوسان بودند    6707/1-6478/1
  . ين متغير بود11/81-10/82 دامنه
  

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

  اهم عوامل تأثير گذار در بازار ارز طي هفته
  
  خلاصه •

يـان  اختلاف نرخهاي بهره م   . باز هم دلار تضعيف شد    هفته گذشته   
امريكا و ساير ارزهـاي پربـازده و احتمـال افـزايش ايـن اخـتلاف                
مهمترين عامل تضعيف دلار در برابر شش ارز اصلي بازار از ابتداي            

هفته گذشته نيز وضعيت بر همـين       .  است بودهسال ميلادي جاري    
 .منوال بود
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  نمايي از بازار كالاها، سهام و اوراق در هفته گذشته

  تغيير  هجمع  دوشنبه  

  49  1563  1514 $ هر اونس طلا
  2  114  112 $كانفت پايه امري

  -CRB  0/368  0/366  2شاخص 
  -08/0  31/3  39/3  ٪ ساله امريكا 10اوراق 
  -011/0  236/3  247/3  ٪ ساله آلمان10اوراق 
  -022/0  206/1  228/1  ٪ ساله ژاپن10اوراق 

S&P500 1337  5/1360  5/23  
NASDAQ  2820  2872  52  
Nikkei225  9672  9850  178  
FTSE100 6018  6070  52  

 
   در هفته گذشتهنمايي از ارزها

  تغيير  جمعه  دوشنبه 
EUR/USD 4560/1  4805/1  024/0  
USD/JPY  83/81  21/81  62/0-  
GBP/USD  6520/1  6700/1  018/0  
USD/CHF  8850/0  8650/0  020/0-  
USD/CAD  9523/0  9442/0  012/0-  
AUD/USD  0756/1  0965/1  031/0  
USD/CNY  5067/6  4900/6  016/0-  
USD/RUB 00/28  40/27  60/0-  
USD/BRl 561/1  575/1  014/0-  

USD/KRW 1080  1068  12-  

 
مسير حركت ارزها در هفته گذشته به ميزان زيادي مشابه مسيري 

ارزهاي نوظهور، يورو و . بود كه در هفته قبل از آن طي شده بود
. و حتي فرانك و ين در برابر دلار تقويت شدندپوند استرلينگ 

در طول هفته تقويت شد و دلار /يورو. ترين ارز هفته بود يورو موفق
 به البته نيز پيشروي كرد 4878/1در ساعات پاياني روز جمعه تا 

با اينكه .  بازگشت و به كار خود پايان داد4805/1سرعت به سطح 

اخص دلار در هفته گذشته شتضعيف شد اما در هفته گذشته دلار 
  .كمتر از هفته ماقبل تضعيف شد

  .ورد نوسانات ارزها در هفته گذشته چند نكته قابل ذكر است در م
 Debt/Gdpاي از وضعيت بدهي و  كننده اخبار نگران -1

هاي مربوط به  نگراني. وجود داشتكشورهاي منطقه يورو 
 و ناتواني آن در يونان ميليارد يورويي 340بدهي 

 اما ساير .شد  هر روز بيشتر ميزپرداخت اقساط خودبا
واحد از ، اي بود كه برآيند نيروها   به گونهتحولات هفته
در حال حاضر وضعيت . كرد پشتيباني كاملاًپولي مشترك 

 از اندازه افزايش يافته است و اگر موضع  خريد يورو بيش
ضعيف فدرال رزرو نبود بدون ترديد اين حجم از ريسك در 

  .گرفت ازار شكل نميب
تحولات اقتصادي منطقه يورو در هفته گذشته چندان  -2

رضايت بخش نبود اما همانطور كه اشاره شد بازار كاملاً به 
شاخص اعتماد اقتصادي ماه آوريل . تفاوت بود آن بي

فروشي آلمان نيز در ماه  منطقه يورو كاهش يافت و خرده
قتصادي بارزترين شاخص ا. مارس با كاهش روبرو شد

تورم ماه مارس شد در هفته گذشته اعلام كه منطقه يورو 
بود كه باز هم افزايش يافت و انتظارات در مورد افزايش 

 و  نرخ بهره توسط بانك مركزي اروپا را تقويت كرد1مجدد
 ECB. گذار بود در تقويت يورو كاملاً تأثير

گذارترين خبر هفته گذشته كه چه قبل و چه بعد از  تأثير -3
گيري  وضعم، شدامريكا  دلار  منجر به تضعيفنتشارا

 در روز FOMCضعيف بانك مركزي امريكا پس از جلسه 
 تغييري FEDرفت كه  از قبل هم انتظار مي. چهارشنبه بود

همانطور كه . در سياستهاي فوق انبساطي خود اعمال نكند
كنفرانس برنانكه در در بخش اقتصادي نيز گفته شد، 

                                                 
 آوريل و با هدف كنترل تورم 7  در تاريخبانك مركزي اروپا نرخ بهره كليدي خود را 1

  . درصد رسانيد25/1 درصد افزايش داد و آن را به 25/0  به ميزاناين منطقه
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اندك ترديدها در مورد  و ضعيفي داشت موضع خبري خود
حفظ سياستهاي فعلي فدرال رزرو حداقل تا پايان سال 

 افزايش فشارهاي تورمي به اين ترتيب.  را از بين برد2011
در اروپا، بازگشت رشد اقتصاد انگليس به ناحيه مثبت در 

ماهه نخست سال جاري و افزايش نرخهاي بهره توسط  سه
عواملي بودند كه دلار را به دلار هاي مركزي جهان  بانك

 .سطوح پايين هدايت كردند

  يك نكته
 وضعيت فروش دلار بيش از حد افزايش يافته در روزهاي اخير 

به عبارت ديگر ريسك حول دلار اراز تقارن خارج شده است است 
در هفته آينده انتظار تضعيف بيش از پيش دلار را وبه همين دليل 

 ، فدرال رزروكننده  و نااميد گيري ضعيف البته با موضع.نداريم
  .انتظار تقويت دلار در آينده نزديك نيز چندان منطقي نيست

  
  

  تحولات بازار طلا 
ــازار نيويــورك در محــدوده   نوســانات هفتــه گذشــته طــلا در ب

دلار براي هر اونس در نرخ هاي پاياني ثبـت          60/1562-09/1506
شـته در بـازار جهـاني    البته لازم به ذكر است كه در هفتـه گذ  .شد

 دلار  95/1492 و   30/1569ترين نرخ ثبـت شـده         بالاترين و پايين  
  .بوده است

نمودار قيمت روزانه هر اونس طلا به دلار آمريکا( آخر وقت بازار نيويورک) 
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در ابتداي هفته مطابق با انتظار، فروشـهاي سـودجويانه طـلا             
رغـم كـاهش ارزش       اين امر علـي   . سبب كاهش قيمت فلز زرد شد     

البتـه  . دلار در برابر سـاير اسـعار جهـانروا از جملـه يـورو روي داد               
اطميناني موجود پيش از سخنراني پايـان هفتـه برنـانكي رئـيس               نا

Fedبر روند فروشهاي سودجويانه افزود . 

شنبه انتشار خبر برنامه بانك مركزي چين براي            در روز چهار   
گـذاري بـر روي انـرژي و فلـزات       تاسيس صندوقي بـراي سـرمايه     

معتقـد  گران    تحليل. گرانبها، سبب افزايش مجدد قيمت فلز زرد شد       
هستند با افزايش ذخاير ارزي چين اين كشور براي خروج از دلار و             
انجام عمليات متنوع سـازي، بـيش از پـيش بـه خريـد طـلا روي                 

. شـود   ها كنوني مانعي براي چين محسوب نمي        خواهد آورد و قيمت   
 . دلار در هر اونس دست يافت90/1529در اين روز طلا به سطح 

 امريكا در روز چهارشنبه سـبب       تثبيت نرخ بهره بانك مركزي     
اعـلام خبـر    . افزايش قيمت طلا و نفت خام در روز پنجـشنبه شـد           

داد اكثر فعالان بازار معتقـد بـه           كه نشان مي   ها  برخي از نظرسنجي  
ادامه روند افزايش طلا در هفته جاري هستند و تثبيـت نـرخ بهـره          

لا پايه كه سبب تضعيف دلار شد، به عاملي براي تقاضا بـالاي ط ـ            
 .تبديل شد

در روز پاياني هفتـه گذشـته تاكيـد برنـانكي بـر نـرخ بـالاي                 
بيكاري و ميزان بالاي عدم بازپرداخت قروض و همچنين رشد كم           

 Fedگـذاران را متقاعـد نمـود كـه            سرعت اقتصاد امريكا، سـرمايه    
گذاري بر      بزودي قصد افزايش نرخ بهره را ندارد و آنها را به سرمايه           

 دلگرم نمود و توانست طلا را به بـالاترين سـطح            روي يورو و طلا   
 دلار در هـر     30/1569در اين روز طلا به سـطح        . در تاريخ برساند  

 م/.اونس دست يافت

  
  
  
  
 



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

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

 ٩

  تحولات بازار سهام  
  نوسانات هفته گذشته بازار سهام  

  بورس وال استريت
ي گذشـته، بـاقي       بازار بورس وال استريت بجز روز نخـست هفتـه         

در حـالي كـه روز دوشـنبه        . صـعود پـشت سـر گذاشـت       هفته را با    
گذاشـتند، سـهام      ي سهام اروپايي عيد پاك را پشت سر مـي           بازارها

آمريكايي بدليل حجم كم مبادلات و نيـز افـت سـهام وابـسته بـه                
هاي سهام  در روزهاي بعد هر كدام از شاخص   . انرژي كاهش يافتند  

بـه عنـوان    . داين كشور ركوردهاي جديدي از خود به جاي گذاشتن        
 سـال   10مثال شاخص نزدك در روز چهارشنبه به بيشترين ميزان          

هـاي شـديد پـس از آن صـورت            اين افزايش . ي خود رسيد    گذشته
هـاي انقباضـي از سـوي         اي از آغـاز سياسـت       گرفت كه هيج نشانه   

، كـاترپيلار و سـاير    در آخرين روز هفتـه . بانك فدرال مشاهده نشد 
  .  اين كشور را باز هم افزايش دادند سهام  سهام صنعتي، شاخص

  بورس لندن
شنبه را با افزايش شديد سپري كـرد و بـه              روز سه  FTSEشاخص  

سـهام ايـن كـشور در روز        . ي گذشته رسيد     هفته 5بيشترين ميزان   
چهارشنبه و در انتظار سخنراني رئيس بانـك فـدرال تقريبـاً بـدون        

رانبهـا در روز    افزايش قيمـت انـرژي و فلـزات گ        . حركت باقي ماند  
 را FTSE  به تقويت سهام وابسته منجر شـد و شـاخص    پنجشنبه،

  . افزايش داد
  بورس توكيو

نگرانـي  . سهام در بازار بورس توكيو، دو روز نخست كاهش يافـت          
ها و نيز حجم سـبك        گذاران از انتشار گزارش درآمد شركت       سرمايه

هـاي    معاملات همزمان با عيد پاك در اروپا، بـه تـضعيف شـاخص            
شنبه تقويـت يـن       در روز سه  . سهام در بازارهاي شرق آسيا انجاميد     

 بـراي   S&Pي    تهديـد موسـسه   . به سهام صادركنندگان ضـربه زد     
هـاي ژاپـن نيـز نتوانـست تـاثير چنـداني بـر                ي بدهي   كاهش رتبه 

در روزهاي آخر هفته نيز گزارش      . بازارهاي سهام اين كشور بگذارد    

يكايي فراتر از انتظار ظاهر شد و بـه         هاي ژاپني و آمر     درآمد شركت 
المللـي نيـز      گرچه بهبود سهام بين   . تقويت سهام اين كشور انجاميد    

  .  به تقويت بازار بورس توكيو در روز پنجشنبه كمك كرد
درصد تغييرات شاخص هاي عمده سهام

140
090
040
010
060
110
160

DOW30 FTSE100 NIKKEI225 DAX30

درصد
دوشنبه سه شنبه  چهارشنبه پنج شنبه جمعه متوسط هفته

  
  رويترز: منبع

  
  تحولات بازار اوراق قرضه  

در دو روز ابتداي هفته در بازار اوراق قرضـه بـا وجـود اطمينـان                
 در روز چهارشـنبه، اوراق      Fedي تثبيت نرخ بهـره پايـه        موجود برا 

 در  Fedدر ايـن روز     . داري با افزايش نسبي قيمت روبرو شـد         خزانه
  . سال خريداري نمود10 ميليارد دلار اورق خزانه زير 24/7حدود 

هـا ضـعيف بخـش صـنعت          شنبه با انتشار نظرسـنجي      در روز سه  
  .اوراق گيلت نيز رشد قيمت را تجربه نمود

در روز چهارشنبه فروشهاي تكنيكي در امريكا و انگلـيس سـبب            
  . تضعيف اوراق قرضه شد

در دو روز پاياني هفته نيز تحت تاثير سخنان برنانكي مبنـي بـر              
 حتي در صورت پايـان سياسـتهاي        Fedحفظ سطح ترازنامه بزرگ     

QE2              در ماه ژوئن، كه به معني جـايگزين كـردن اوراق سررسـيد 
  با اوراق جديد است، سبب شد تا اوراق قرضـه تـا              شده در ترازنامه  

  م/.حدودي رشد قيمت را تجربه نمايد
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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  .  يافتافزايش  درصد 78/2 ،آن در هفته ماقبل   متوسط  

پايان وقت بازار مذكور، بهاي هر بشكه نفت خـام پايـه آمريكـا در               
 از ســوي ديگــر، . دلار معاملــه گرديــد21/112-93/113دوده مح ـ

درصـد   69/1ي ماقبـل      بهاي نفت برنـت دريـاي شـمال در هفتـه          
هاي پايان وقت بازار هر بشكه نفت برنـت در          به نرخ .  يافت افزايش
  .  دلار معامله گرديد66/123-89/125ي  دامنه
  

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

  
  اهم عوامل تأثير گذار در بازار نفت طي هفته

  برنتنفت 
ي روند صعودي خـود       ي گذشته، در ادامه     قيمت نفت برنت در هفته    

برنت در نخستين روز هفته، تحت تاثير حجم . باز هم افزايش يافت
گـذاران از     سبك مبادلات بدليل عيد پاك و نيز سودگيري سـرمايه         

اي از احتمـال      در دو روز بعـد، بـازار نـشانه        . بازار نفت كاهش يافت   
نقباضي در آمريكا نيافـت و ايـن موضـوع بـه            هاي ا   اجراي سياست 

در روز پنجـشنبه قيمـت نفـت برنـت          . افزايش قيمت نفت انجاميد   
تغييـر مانـدن      اما در روز جمعـه و پـس از بـي          . اندكي كاهش يافت  

هاي پولي فدرال رزرو، قيمت طلاي سياه باز هـم افـزايش              سياست
  .يافت

   نفت خام آمريكا
ي فـدرال رزرو و   ماماً منتظر جلـسه   ي گذشته بازار ت     در ابتداي هفته  

در نخستين روز هفتـه حجـم       .  برنانكه بود  ي  بعد از جلسه  سخنراني  
گذاران بـه كـاهش قيمـت نفـت           كم مبادلات و سودگيري سرمايه    

ي بانـك     اما در روزهاي بعد، و همزمان با برگزاري جلـسه         . انجاميد
نفـت   قيمـت     ها از سوي آنهـا،        مركزي آمريكا و عدم تغيير سياست     

از سوي ديگر رشد ضعيف توليد ناخالص       . خام آمريكا افزايش يافت   
 ي بيكـاري    داخلي اين كشور و نيز افزايش تعـداد متقاضـيان بيمـه           

 به تضعيف دلار و افزايش قيمت نفت خـام ايـن            براي نخستين بار  
در ايـن ميـان نزديـك شـدن بـه فـصول             . كشور بسيار كمك كرد   

  .لت شدرانندگي در آمريكا نيز مزيد بر ع

 موجودي انبار در هفتهتوليدات
 درصد تغيير نسبت بهگذشته

مدت مشابه سال قبلهفته ماقبل
3570064031نفت خام

فراورده هاي
1483166033ميان تقطير

2081076801بنزين

موجودی انبار نفت آمريکا   ( ارقام به ميليون بشکه )
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قيمت هاي نفت خام در هفته منتهي به  29 آوريل 2011
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نفت برنت نفت پايه آمريكا  نفت اوپك 
  



4 شاخص عمده سهام قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و ,        طلا

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

۲۹ آوريل هفته  به هفته گذشته  هفته گذشته ۲۸ آوريل ۲۷ آوريل ۲۶ آوريل ۲۵ آوريل ۲۲ آوريل

062494 085 061963 061692 061741 062039 062129 062216  SDR 0  دلار به62259

14437 (١) 200 14726 14806 14823 14787 14638 14577 14554 يورو (پول واحد اروپايي)  *

16401 (٣) 115 16590 16707 16638 16630 16478 16497 16511 ليره  انگليس  *

09563 (۵) 058 09508 09453 09508 09507 09522 09549 09546 دلار  كانادا

08917 (٢) 198 08741 08653 08737 08745 08756 08813 08860 فرانك  سوييس

8229 (۴) 086 8159 8111 8148 8210 8155 8171 8195 ين  ژاپن

160019 086 161388 162096 161967 161189 160955 160731 SDR 160620 به دلار  

149926 189 152763 156260 153580 152666 150700 150609 تعطيل طلاي نيويورک (هراونس)

149713 112 151384 تعطيل 153487 150680 149985 تعطيل تعطيل طلاي  لندن (هر اونس)

10975 278 11281 11393 11286 11276 11221 11228 تعطيل نفت پايه آمريکا 

12270 169 12477 ۱۲۵,۸۹ 12502 12513 12414 12366 تعطيل نفت برنت انگليس 

12357 252 12668 ۱۲۸۱۱ ۱۲۷۶۳ 12691 12595 ۱۲۴۸۰ تعطيل DOW-30 (بورس وال ا ستريت ) 

5952 197 6069 تعطيل 6070 6068 6069 تعطيل تعطيل FTSE-100 ( بورس لندن)

9594 103 9693 تعطيل ۹۸۵۰ 9692 9559 ۹۶۷۲ NIKKEI-225 ۹۶۸۲ (بورس توكيو )  

7153  399 7438 ۷۵۱۴ 7475 7405 7357 تعطيل تعطيل DAX-30 (بورس فرانكفورت)

شماره   ۶ دايره اخبار اقتصادي ر*  هر واحد به دلار آمريکا

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

هفته منتهي به ۱۳۹۰/۰۲/۰۹
۲۰۱۱/۰۴/۲۹

رتبه  عنوان


