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 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده

 

 امريكا
 اقتصاد امريكا از ركود فاصله گرفت

رشـد  . ههاي قبل عمده آمارهاي اقتصادي در حال نزول بودنـد  ما
خصوص در سه مـاه نخسـت سـال، مصـرف      اقتصادي كم سرعت به

كننـده و كـاهش شـديد     اندك و روند نزولي شاخص اعتمـاد مصـرف  
ري سبب شده بود تـا اكثـر صـاحبنظران    قيمت مسكن و افزايش بيكا

امـا  . احتمال ورود اقتصاد امريكـا بـه ركـود مجـدد را مطـرح نماينـد      
از سـكه را نشـان داده    يهاي اخير اقتصاد امريكا روي ديگـر  شاخص

است و احتمال ورود اقتصاد امريكا به ركـود را تقريبـا منتفـي نمـوده     
 .است

رصـد در سـال در   د 5/2اقتصـاد امريكـا    2011ماهه سـوم   در سه
ماهه نخسـت و   اين در حالي است كه در سه. آمارهاي اوليه رشد نمود

درصـد در سـال    3/1و  4/0دوم سال جاري اقتصاد امريكا به ترتيـب  
 .رشد نموده بود

درصـدي مخـارج    4/2بيشترين رشـد در ايـن دوره مـديون رشـد     
 3/16درصـدي مصـرف كالاهـاي بـادوام و      1/4مصرف خصوصـي،  

 .هاي ثابت است گذاري در هزينه ايهدرصدي سرم
غم رشد قابل توجه اقتصاد امريكا هنوز يكي از نقـاط ضـعف    ر علي

شـاخص  . باشـد  كننـده مـي   اين اقتصاد، كاهش سطح اعتماد مصـرف 
كننده اين كشور در ادامـه سـير نزولـي خـود از فوريـه       اعتماد مصرف

اسـت   واحد در ماه اكتبركاهش يافتـه  8/39گذشته تا كنون به سطح 
البتـه شـايان ذكـر    . تاكنون است 2009ترين سطح از آوريل  كه پايين

اســت كــه در برخــي مــوارد همبســتگي كــاملي بــين ســطح اعتمــاد 
بطور مثال با وجود كـاهش  . كننده و ميزان مصرف وجود ندارد مصرف

ينه مخارج زكننده از فوريه گذشته تاكنون رشد ه سطح اعتماد مصرف
درصـد در سـپتامبر افـزايش     9/2بـه   درصد 2/1مصرف خصوصي از 

 . يافته است

درصد كاهش يافتـه   1/0ميزان درآمد شخصي نيز كه در ماه اوت 
 .درصد افزايش يافته است 1/0بود در ماه سپتامبر 

درصـد در مـاه اوت بـه     -1/0رشد سفارشات كالاهـاي بـادوام از   
 درصد در ماه سپتامبر رسيد، امـا بـدون در نظـر گـرفتن اقـلام      -8/0

نقل، سفارشات كالاهاي بادوام در ماه سـپتامبر رشـد    و مربوط به حمل
درصـد   4/0را تجربه كرد، درحالي كه در ماه قبلي حتي  يدرصد 4/1

دليل كاهش شاخص كل سفارشات،  لغو سفارشـات  . كاهش يافته بود
از سوي برخي از خطوط هوايي بوده كه كاهش فـروش   787ينگ ئبو

 .همراه داشته است سپتامبر را بهكالاهاي با دوام در ماه 
P0Fشيلر كيس/پورز اند در بخش مسكن شاخص قيمت استاندارد

1
P   نيـز

نشان داد كه سرعت كاهش قيمت مسكن در ادامه سير نزولـي خـود،   
ديگـر  . درصد در ماه اوت رسيده اسـت  -9/3در ماه ژوئيه به  -1/4از 

FHFAP1Fشاخص قيمت مسـكن  

2
P       كـه نشـان دهنـده قيمـت مسـكن

هـاي رهنـي تضـميني توسـط دو      خريداري شده بوسيله وام هاي خانه
درصـدي   1/0باشـد، از كـاهش    مـك مـي   مـي و فـردي   موسسه فني

هاي رهنـي مسـكن نيـز از     البته ميزان رشد وام. دهد ها خبر مي قيمت
 .درصد افزايش يافته است 9/4درصد به  -9/14

همچنين دولت اوباما در هفته گذشته براي تحريك بخش مسكن 
هاي رهنـي كـه    م نمود كه قصد دارد براي تامين مالي مجدد واماعلا

 . اي را ارائه نمايد مبلغ وام از قيمت مسكن بالاتر است، برنامه
 3/0در مورد فـروش خانـه نوسـاز نيـز كـه در مـاه اوت كـاهش        

درصـد رشـد نمـود     7/5را تجربه نموده بود در ماه سـپتامبر   يدرصد
درصـد در مـاه سـپتامبر     6/4سـكن  اي م البته ميزان فـروش قولنامـه  

 .كاهش يافته است
دهد كه توليد و  هاي كنوني نشان مي بررسي روند كلي شاخص

مصرف بهبود يافته، سرعت افت شاخص قيمت مسكن كاهش يافته 
از اين رو . شاهد افزايش قيمتها خواهيم بود 2012و احتمالا درسال 

 م/.تفي استورود اقتصاد امريكا به ركود در شرايط كنوني من
                                                 

1 S&P/Case-Shiller Home Price Indices 
2 Federal Housing Finance Agancy 

http://www.fxstreet.com/fundamental/economic-calendar/
http://www.fxstreet.com/fundamental/economic-calendar/
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 حوزه يورو
 ي سران اروپا در روز يكشنبه جلسه

ي يورو در روز شنبه، با تزريق  در نشست وزراي دارايي منطقه
خانم . هاي اروپايي موافقت شد ميليارد يورو به موسسات و بانك 106

مركل، صدر اعظم آلمان نيز در پاسخ به سوال خبرنگاران اعلام كرد 
اي رهبران اروپايي  هاي يك هفته يزنيكه روز چهارشنبه نتيجه را

حل معضل . مشخص خواهد شد و تا آن زمان بايد صبر كرد
هاي اروپا، افزايش حجم  ي بانك هاي يونان، افزايش سرمايه بدهي

و همچنين كمك به كشورهايي كه در معرض  EFSFصندوق 
ي بحران بدهي قرار دارند، مانند ايتاليا و اسپانيا، از مهمترين موضوعات

   .است كه در نشست سران اروپا مورد بررسي قرار گرفت
 تقاضايي روز يكشنبه همچنين آقاي ساركوزي نيز از  در جلسه

به  EFSFخود براي پررنگ كردن نقش بانك مركزي اروپا با تبديل 
ي يورو به حمايت بازارهاي  در مقابل منطقه. نظر كرد بانك صرف

ي اين كشور دلبسته  اوراق قرضه نوظهور مانند چين و برزيل از بازار
 . است

  
 ي سران اروپا در روز چهارشنبه جلسه

پيش از برگزاري اجلاس سران اروپا در بروكسل، بازارهاي مالي 
ي روز چهارشنبه را غيرممكن  ي ارقام دقيق در جلسه احتمال ارائه

 2ي اجلاس سران اروپا در  اين جلسه چهاردهمين جلسه. دانستند مي
ي خصوصي  سات بيمهها و موس در اين جلسه بانك. ته استسال گذش

 100يعني در حدود (درصد  50 موافقت كردند كه بطور داوطلبانه
و در مقابل  ببخشنديونان را  هاي بدهياز ارزش اسمي ) ميليارد يورو

اعتبار تعلق  ها و موسسات خصوصي بانكميليارد يورو نيز به  30
درصد اوراق يونان در دست  35گفتني است در حدود . بگيرد

موسسات دولتي مانند بانك مركزي اروپاست و مشمول اين تخفيفات 
 .نخواهد شد

 قدرت حمايتيسران اروپا همچنين اعلام كردند كه قصد دارند  
با اين اقدامات . تريليون يورو افزايش دهند 1ي نجات اروپا را به  بسته

 160، از 2020تا سال  اش نسبت بدهي يونان به توليد ناخالص داخلي
 قدرت افزايش. درصد كاهش خواهد يافت 120درصد فعلي به 

يكي از طريق . ي نجات اروپا به دو طريق صورت خواهد گرفت بسته
و راه ديگر جذب ضمانت قسمتي از ضرر اولين خريداران اوراق بدهي 

P2Fسرمايه از سوي برزيل و چين

1
P.گذاري در  گرچه پكن براي سرمايه

گذاري خود  پايي خواستار ضمانت قوي براي امنيت سرمايهاوراق ارو
هاي  شده است و از اروپائيان خواسته كه ديگر ايرادي به سياست

 . اش نگيرند ارزي
هاي  ي بانك ي روز چهارشنبه در مورد افزايش سرمايه در جلسه

ميليارد يورو افزايش  106متضرر اروپايي نيز توافقاتي حاصل شد و 
 . ها در نظر گرفته شد نسرمايه براي آ
ي سران اروپا برخلاف درخواست فرانسه براي حضور  در جلسه

ي جديدي براي بانك مركزي اروپا تعيين  تنها وظيفه نه ECBبيشتر 
ي كشورها  رسد كه اين بانك ديگر اوراق قرضه نشد، بلكه به نظر مي

ري از ماه مه اقدام به از سرگي ECBگفتني است كه . را نخواهد خريد
خريد اوراق از سوي اين بانك تداخل . خريد اوراق قرضه نموده بود

بدين . ي پولي در بخش مالي اقتصاد عنوان شده است يك موسسه
ي اصلي خود،  رسد كه بانك مركزي اروپا به وظيفه نظر مي  ترتيب به

 .يعني كنترل تورم بازگشته باشد
 

 ي يورو برخي ديگر از اخبار منطقه

ي  هفته 5ترين دخالت خود در  شديدي اروپا بانك مركز   ⇐
ارقام منتشره توسط . ي گذشته رقم زد گذشته در بازار ارز را در هفته

ECB اكتبر  19تا  13ي زماني  دهد كه اين بانك در بازه نشان مي
 . ي دولتي خريداري كرده است ميليارد يورو اوراق قرضه 5/4

                                                 
تريليون  2/3چين يكي از بزرگترين دارندگان اوراق اروپايي است و با اتكا به ذخاير  1

 .گذاري در اروپاست اش كانديداي مناسبي براي سرمايه دلاري
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 5/2ه طور غيرمنتظره به ي آلمان در ماه اكتبر ب تورم سالانه   ⇐
اما با توجه به معيار سنجش ماهانه، تورم اين . درصد كاهش يافت

اما اين نرخ كماكان . درصد بدون تغيير باقي ماند 1/0كشور در سطح 
اين . قرار دارد ECBگذاري شده از سوي  بالاتر از نرخ تورم هدف

دسامبر موضوع احتمال كاهش نرخ بهره از سوي اين بانك را در ماه 
  بهره به منظور تحرك  دهد، گفتني است كه كاهش نرخ افزايش مي

  س/.بخشيدن به رشد ضعيف اقتصادي منطقه صورت خواهد گرفت
 

 انگليس
 آمارهاي اقتصادي

شنبه گزارشي كه توسط كنفدراسيون صنايع انگلستان روز پنج
منتشر شد نشان داد كه رشد منفي بخش خرده فروشي اين كشور در 

با وجود اين، عملكرد جاري اين . اكتبر اندكي تخفيف يافته است ماه
بخش با در نظر گرفتن انتظارات موجود مبني بر افزايش فروش در 

اين . مدت باقيمانده به تعطيلات سال نو مسيحي ضعيف است
داد سفارشات گزارش همزمان با گزارشي بود كه نشان مي

شترين سرعت از ابتداي سال كارخانجات اين كشور در ماه اكتبر با بي
در مجموع گزارشات فوق حاكي از وخيمتر . جاري كاهش يافته است

علاوه بر اين روز جمعه . شدن شرايط اقتصادي در اين كشور است
P3Fگزارشي كه توسط گروه 

1
PGFK  منتشر شد نشان داد كه شاخص

ترين ميزان خود از فورية كننده در انگلستان به پاييناعتماد مصرف
 . رسيده است 2009 سال

همچنين هفتة گذشته گزارش منتشر شده توسط ادارة ملي آمار 
انداز خانوارهاي انگليسي بين ماههاي آوريل تا نشان داد پس

. اول سال افزايش يافته است فصلنسبت به ) فصل دوم سال(ژوئن
درصد  9/5انداز خانوارهاي انگليسي از بر اساس اين گزارش، نرخ پس

درصد در فصل دوم سال افزايش  4/7سالجاري به  در فصل اول

                                                 
۱ GFK Group  المللي در زمينة بازارهاي اي بينيك شركت تحقيقاتي و مشاوره

  .لمان قرار داردمالي است كه مركز آن در شهر نورنبرگ آ

يافته است كه حاكي از افزايش نگرانيها نسبت به آيندة اقتصادي اين 
 .كشور و احتياط خانوارها براي انجام مخارج است

 سياست بانك مركزي
شنبه آقاي فيشر از سياستگذاران بانك مركزي انگلستان روز پنج

ر به يك دورة ركودي بسيار زياد گفت احتمال ورود اقتصاد اين كشو
است و پس از تكميل دور جاري سياست انبساطي، ممكن است نياز 

هرچند دورة . باشد) QE(به دور جديدي از سياست پولي انبساطي
پايان يافت، اما  2009انگلستان در ميانة سال  درقبلي ركود اقتصادي 

شاهد بوده  ماه گذشته رشد بسيار اندكي را 12اقتصاد اين كشور طي 
بيكاري افزايش يافته است و همزمان با افزايش قيمتها . است

كاهش دستمزدها و . اندكنندگان مخارج خود را كاهش دادهمصرف
افزايش مالياتها نيز، به دليل برنامة دولت براي كاهش كسري بودجه، 

 . خانوارهاي انگليسي را از نظر درآمد تحت فشار قرار داده است
درصد كه دو برابر  5نرخ تورم در اين كشور، حدود  افزايش شديد

درصد هدفگذاري شده توسط بانك مركزي است، نيز از  2مقدار 
آقاي فيشر . چالشهايي است كه اقتصاد انگلستان با آن مواجه است

هم راستا با رئيس بانك مركزي، آقاي كينگ، و ساير سياستگذاران 
ي سال آينده به سرعت از ابتدا تورماين بانك، معتقد است نرخ 

موسسه  يك گزارش منتشر شده توسط. كاهش خواهد يافت
P4Fتحقيقاتي

2
P رغم افزايش نرخ تورم در در روز سه شنبه نشان داد علي

ماههاي اخير، انتظارات تورمي براي سال آينده كاهش يافته است كه 
نظر مقامات بانك مركزي اين كشور مبني بر كاهش تورم در سال 

همچنين به اعتقاد آقاي فيشر، تعهد دولت مبني . كندييد ميآينده را تا
سال آتي كه دست  5درصد در  10بر كاهش كسري بودجه به ميزان 

دولت را در افزايش مخارج براي تحريك رشد اقتصادي بسته است، 
تمام بار براي خروج اقتصاد از وضعيت جاري را به عهدة بانك 

 . مركزي اين كشور گذاشته است

                                                 
2 Citi/YouGov 
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 و عضو شوراي سياست پولي ديل، از اقتصاددانان ارشد آقاي
گفت  مصاحبهروز چهارشنبه در يك بانك مركزي انگلستان، 

ابزارهاي بانك مركزي انگلستان براي افزايش رشد اقتصادي اين 
كشور در حال حاضر به دليل فشار ناشي از بحران بدهي كشورهاي 

اطميناني در وي معتقد است نا. سيار محدود استحوزة يورو ب
گذاري توسط شركتها خصوص اقتصاد جهاني منجر به كاهش سرمايه

و كاهش مخارج مصرفي توسط خانوارها شده است كه تقاضا را در 
در حال حاضر يكي از معدود . اين كشور به شدت كاهش داده است

ابزارهاي در اختيار بانك مركزي براي تحريك تقاضا و به تبع آن 
ش گرفتن سياست انبساط پولي است كه تورم رشد اقتصادي در پي

بانك . درصدي اين كشور از كارايي اين ابزار كاسته است 5حدود 
مركزي انگلستان دور دوم سياست انبساطي را در ابتداي ماه جاري 

رود دور ديگري از خريد ميليارد پوند انجام داد و انتظار مي 75با خريد 
 .بررسي داشته باشددارايي را در ماههاي آينده در دست 

 

 ژاپن
 انداز دوسالة اقتصاديگزارش چشم

انداز دوسالة اقتصادي ژاپن توسط شنبه گزارش چشمروز پنج
بر اين اساس، بانك مركزي ژاپن . بانك مركزي اين كشور منتشر شد

همچنان معتقد است اقتصاد اين كشور به بهبود ادامه خواهد داد و 
در اين . د نمودآينده تجربه خواهرشد اقتصادي آرامي را در سال 

بيني رشد اقتصادي در سال جاري و آتي مالي با توجه به پيش گزارش
انداز نامطمئن اقتصاد جهاني مورد تجديد نظر نزولي قرار گرفته چشم
در اين گزارش آمده است كه رشد اقتصادي كشورهاي جهان . است

رات كشور ژاپن و احتمالاً كاهش خواهد يافت كه تاثير مخربي بر صاد
علاوه بر اين نرخ تورم نيز به . رشد اقتصادي اين كشور خواهد داشت

دليل تغيير سال پايه مورد تجديد نظر قرار گرفته و براي سال مالي 
و سال بعد از آن به صورت ميانگين حدود  2012منتهي به ماه مارس 

 .درصد رشد اعلام شده است 6/0

 دور جديد سياست پولي انبساطي
بانك مركزي ژاپن سياست پولي انبساطي را، در مقابله با تقويت 
ين و بحران بدهي كشورهاي حوزة يورو، با خريد اوراق قرضة دولتي 

بانك مركزي در جلسة روز پنج شنبه  حالدر عين . گسترش داد
 1/0تا  0تغييري در نرخ بهره سياستي اعمال نكرد و آنرا در سطح 

 .درصد حفظ نمود
اخير تقويت ين، كاهش رشد اقتصاد جهاني و  طي ماههاي

ه ايجاد نگراني در اروپا منجر ب اتحاديةبحران بدهي كشورهاي عضو 
ن بانك مركزي شده است به طوريكه در ماه اوت نيز بين سياستگذرا

با اين وجود، توافق انجام گرفته . سياست انبساطي در پيش گرفت
رانيهاي سياستگذاران اروپا اندكي از نگ اتحاديةتوسط كشورهاي 

اقتصادي ژاپن در مورد فرو رفتن جهان در يك بحران اقتصادي 
ميزان اوراق قرضة دولتي خريداري شده . عميق را كاهش داده است

 . تريليون ين بالغ گرديده است 20در اين دور از سياست انبساطي به 
در حال حاضر اقتصاد ژاپن در روند خروج از مشكلات اقتصادي 

از زلزله و سونامي ماه مارس سال جاري قرار دارد و بانك ناشي 
مركزي اين كشور با در نظر گرفتن مخارج مالي انجام شده توسط 

د سياست پولي انبساطي منجر به افزايش تقاضا ندولت ژاپن انتظار دار
فقط در اين دور از سياست انبساطي . گردد كشورو رشد اقتصادي اين 

خواهد شد و بدهي بخش خصوصي ري خريداقرضة دولتي  اوراق
هاي گذشتة علاوه بر اين در مقايسه با دوره. افزايش نخواهد يافت

سياست انبساطي، بانك مركزي طول دورة خريد را افزايش نداده 
است كه نشان دهندة تمايل اين بانك به اجراي سريعتر آن نسبت به 

در بازارها  ميزان اندك خريد دارايي، واكنش ناچيزي را. استگذشته 
نرخ  تضعيفگذاران هنوز نسبت به تاثير آن بر در پي داشت و سرمايه

وزير دارايي . ين و زمانبندي اجراي آن نامطمئن هستند/مبادلة دلار
ژاپن نيز مجدداً هشدار داد در صورت ادامة تقويت ين، دولت در بازار 
 ارزي مداخله خواهد نمود و در اين راستا از حمايت كامل بانك

 آ/.مركزي برخوردار خواهد بود
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 تحولات بازار ارزهاي عمده
 

متوسط ارزش دلار نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ماقبـل   
 55/2و  90/0، 52/1  ،68/1 بترتيـب  فرانك و ، ينپونديورو، در برابر 

 .يافتكاهش  درصد

 
 

به نرخهاي پايان وقت بازار نيويورك، در هفته گذشته هر يـورو در  
-6129/1دلار و هـر پونـد در محـدوده     3900/1-4188/1ده محـدو 
ــد 5970/1 ــه  . دلار در نوســان بودن ــز در دامن ــر دلار ني ــين ه همچن

 .ين متغير بود 24/76-81/75

 
 

 

 

 

 

 

 بازار ارزهاي عمده
 

 
 گذشته ي طي هفته يارز هايتحولات بازار

 
  ميانگين وزني دلار در مقابـل شـش ارز  (شاخص دلارP5F

1
P (  از ابتـدا تـا 

درصـد از ارزش خـود را از دسـت داد و از     8/1انتهاي هفته گذشته 
در انتهـاي روز جمعـه    0896/75در ابتداي روز دوشـنبه بـه    48/76

و بـه   دار شته را بايد به نفع معاملات ريسـك هفته گذ. كاهش يافت
بازارهاي سهام نيـز هفتـه مـوفقي را پشـت سـر      . ضرر دلار دانست

زهاي نوظهور بيش از سايرين نسبت بـه  ار. گذاشته و افزايش يافتند
مهمتـرين  . تقويت بازارهاي سهام واكنش نشان داده و تقويت شدند

موضوعي كه در هفته گذشته توجه بـازار ارزهـا را بـه سـمت خـود      
معطوف ساخته بود مذاكرات سران اتحاديه اروپا در بلژيك با هـدف  

به يافتن راه حل و اميد . يافتن راه حلي براي بحران بدهي يونان بود
جريان ريسك  ي مالي براي رخ دادن چنين موضوعي،تمايل بازارها

توافقــات . پــذيري را در بازارهــاي مــالي بــه حركــت در آورده بــود 
اكتبر جهت گيري  26مقدماتي سران اروپا در نشست روز چهارشنبه 

از سـوي  . به سمت معاملات با ريسك و بازده بالاتر را تشديد نمـود 
همچـون توليـد   در هفته گذشـته  خي ارقام اقتصادي امريكا برديگر 

فروش خانه هاي نوساز و مصرف  ،ناخالص داخلي در سه ماهه سوم
P6Fبه بهبود اقتصاد امريكـا را افـزايش داد  نسبت كالاهاي بادوام اميد 

2
P 

كه اين موضوع نيز در افزايش خوش بيني سرمايه گذاران تأثير گذار 

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

 ، ٪6/3فرانك سوئيس 
 درصد در دوره سـالانه  5/2به ميزان  سه ماهه سومرشد توليد ناخالص داخلي امريكا در  ۲

در دوره سالانه افزايش  7/5ر  هاي نوساز در ماه سپتامب شاخص فروش خانه .افزايش يافت
 4/1رشد مصرف كالاهاي بادوام بدون در نظر گرفتن آيتم پر نوسان حمـل و نقـل   . يافت

 . درصد در ماه سپتامبر در دوره سالانه افزايش يافت
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 . بود

  ززني يورو در برابـر شـش ار  ميانگين و(شاخص يوروP7F1
P  (   از ابتـدا تـا

نقطه اوج يورو مربـوط  . درصد تقويت شد 13/1انتهاي هفته گذشته 
به روز پنجشنبه بود كه پس از انتشار بيانيه نشست سـران اتحاديـه   

البته پـس  . دلار نيز  افزايش يافت 4247/1اروپا، در برخي دقايق تا 
قابل دلار عقـب نشسـت و در   از آن و در روز جمعه يورو اندكي در م

 31همانطور كـه در گـزارش شـماره    . به كار خود پايان داد 4146/1
نيز اشاره شد در خلال مذاكرات بر سر بحران بدهي اروپـا در هفتـه   
هاي گذشته اختلافاتي ميان اعضاي اصلي بـويزه آلمـان و فرانسـه    

P8Fبروز كرده بود

2
P .  را بـا  در آغاز هفته گذشته نيز  آلمان مخالفت خـود

كمك به صندوق حمايت مالي اروپا از طريق بانـك مركـزي اروپـا    
با اين اوصاف اميد چنـداني بـه نشسـت هفتـه گذشـته      . اعلام نمود

سران اروپا در بروكسـل وجـود نداشـت امـا از آنجـا كـه جـايگزين        
ديگري براي برون رفت از بحران متصور نبود سـرمايه گـذاران بـه    

مـذاكرات  . اكتبر اميـد بسـته بودنـد    26نتايج نشست روز چهارشنبه 
اول بخشـودگي  . هفته گذشته حول سه محـور اصـلي قـرار داشـت    

بانكهـاي  ( بخشي از بدهي يونـان بـا مشـاركت بخـش خصوصـي      
دوم تقويت قدرت وامدهي صندوق ثبات مالي اروپا و سوم  ،)تجاري

بيانيه اي كه در پايان نشست . افزايش سرمايه بانكهاي تجاري اروپا
داد كه توافقات اوليـه   هارشنبه سران اروپا منتشر شد نشان ميروز چ

P9Fمهمي در خصوص سه محور فوق بدست آمده است

3
P . در واكنش به

اين موضوع شاخصهاي سهام در وال استريت تقويت شـدند و يـورو   
پـس از يـك   . دلار افـزايش يافـت   4247/1نيز در روز پنجشنبه تـا  

ي سـودگيري دلالان  افزايش سـريع در روز پنجشـنبه فرصـت بـرا    
فراهم شده بود كه به اين ترتيب يورو تحت تأثير موج اصلاحي قرار 

روز جمعه علاوه بـر  . گرفت و بخشي از سود روز قبل را از دست داد

                                                 
و فرانك  ٪13/11، ين ٪13/11، كرون سوئد ٪56/30 ، پوند استرلينگ٪55/31دلار  1

 درصد 85/7سوئيس 
هان تبديل شدن صندوق ثبات مالي اروپا به بانك بود تا از اين طريق بتواند فرانسه خوا ۲

از ديگر سو آلمان خواستار بخشودگي بيشتر . از تسهيلات بانك مركزي اروپا استفاده نمايد
 .بدهي يونان به بانكهاي اروپايي بود كه فرانسه با آن مخالفت كرد

بخش اقتصاد يورو از همين گزارش براي كسب اطلاعات بيشتر در اين خصوص به  ۳  
 .مراجعه فرماييد

اينكه باز هم قيمت اوراق قرضه ايتاليا كاهش يافـت موسسـه فـيچ    
اعلام كرد موافقت مقدماتي حاصـل شـده بـراي مشـاركت بخـش      

ديد ساختار بدهي يونان به منزله اعلام ورشكستگي خصوصي در تج
اين موضوعات بهانـه خـوبي بـراي ايجـاد حركـت      . اين كشور است

 .اصلاحي يورو در روز پاياني هفته بود

با اينكه هفته گذشته توافقات مهمي ميان سـران اتحاديـه اروپـا در    
خصوص بحران بدهي ها حاصل شد و باعث تقويت يـورو شـد امـا    

موش كـرد كـه وضـعيت رشـد اقتصـادي در منطقـه يـورو        نبايد فرا
خوشايند نيست و بانك مركزي اروپا نيز احتمـالاً در ماههـاي آتـي    
نرخ بهره كليدي خود را براي مقابله با كندي رشد اقتصادي در ايـن  

بنــابراين اعتقــاد داريــم كــه همچنــان . منطقــه كــاهش خواهــد داد
 .        تهديد مي كندريسكهاي نزولي جدي يورو را در كوتاه مدت 

       48/0ين از ابتداي روز دوشنبه تـا پايـان وقـت روز جمعـه گذشـته 
هفته گذشته ين باز هم ركود شكني . درصد در برابر دلار تقويت شد

ترين سطح تاريخي يـن در   و در روزهاي پنجشنبه و جمعه قوي كرد
ر ين بـازاي هـر دلا   64/75ين در اين دو روز تا . برابر دلار ثبت شد

آزومي وزير دارايي نيز در واكنش به تقويـت يـن گفـت    . تقويت شد
تحولات سوداگرايانه ارزي بـيش از انـدازه شـده و مقامـات آمـاده      "

گفتني است يـن عـلاوه بـر اينكـه بـه      . "اقدام در هر زماني هستند
P10Fملات موسوم به انتقـالي اعنوان ارز پايه در مع

4
P     مـورد اسـتفاده قـرار

هـاي   گذاري براي سـرمايه  اههاي امن سرمايهگيرد يكي از پناهگ مي
بحران بدهي اروپا و وضـعيت شـكننده   . شود المللي محسوب مي بين

اقتصاد جهان در ماههاي اخير فشار مضاعفي را در جهت تقويت ين 
ايجاد نموده است كه البته بـا واكـنش مقامـات ژاپنـي بـه صـورت       

هـاي اخيـر    هفته مداخلات لفظي و اقدام عملي در بازار ارز بويژه در
 50دولت ايـن كشـور حتـي صـندوقي بـه اعتبـار       . روبرو شده است

تريليون ين را براي تزريق به بـازار ارز در شـرايط مقتضـي در نظـر     
اين تمهيدات در مقابـل فشـارهايي كـه از واقعيتهـاي     . گرفته است

گيرد باعث شده است تا دامنه نوسـان يـن    اقتصاد جهاني نشأت مي
به اين معني كه نيروهاي بازار تمايل به تقويـت  . ددبسيار محدود گر

                                                 
4 Carry Trade 
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 ۷ 

ين دارند اما مداخلات دولتي مـانع سـختي در برابـر پيشـروي يـن      
 .شود محسوب مي

   درصـد   1/1پوند استرلينگ از ابتداي روز دوشنبه تا پايان روز جمعـه
نكته جالب اينجا بود كه در طول هفته پوند . در برابر دلار تقويت شد

پيشروي كرد اما روز جمعه كه يورو تحت تأثير مـوج  پشت سر يورو 
اصلاحي قرار گرفت و مقداري فرو نشست پوند بـه صـعود خـود در    
برابر دلار ادامه داد و همچنان موقعيت خود را نزديك بـه بـالاترين   

هاي اصلاحي  رسد در حركت به نظر مي. اي حفظ كرد هفته 7سطح 
 . گيرد اده قرار ميمن مورد استفايورو، پوند به عنوان ارز 

   انتهـاي هفتـه در مقايسـه بـا     (فرانك سوئيس نيز در هفته گذشـته
متوسـط  . درصد تقويت شد 26/2در مقابل دلار امريكا ) ابتداي هفته

هفتگي فرانك در برابر دلار نيز در هفته گذشـته نسـبت بـه هفتـه     
تقويـت يـورو در هفتـه    . داد درصد افـزايش نشـان مـي    55/2ماقبل 

ژه در روز پنجشنبه اين فرصـت را بـه فرانـك داد تـا در     گذشته بوي
گفتنـي اسـت بانـك مركـزي سـوئيس از      . مقابل دلار تقويت شـود 

ابتداي ماه سپتامبر اعلام كرد كه اجازه نخواهد داد نرخ يورو فرانك 
 .تر بيايد پايين 20/1از 

 
 جدول نرخ بهره سپرده بازار پول

 )BBA(نرخ بهره لايبور سه ماهه 
 Q12011 Q22011 Q32011 جاري 

USD  3/0 3/0 374/0 43/0 

EUR 94/0 18/1 495/1 53/1 

JPY 19/0 2/0 194/0 195/0 

 رويترز: منبع

 
 تحولات بازار طلا

 

ــدوده   ــورك در مح ــازار نيوي ــلا در ب ــته ط ــه گذش ــانات هفت  نوس
براي هر اونس در نرخ هـاي پايـاني ثبـت    دلار  29/1744-90/1655
گذشـته در بـازار جهـاني     ي ه ذكر است كه در هفتـه لبته لازم با .شد

دلار بوده  10/1635و  99/1751 دهترين نرخ ثبت ش بالاترين و پايين
 .است

 
هاي  در روز دوشنبه طلا باز هم همجهت با ساير دارايي  ↵

ي سران  ي روز يكشنبه پس از جلسه. پرريسك افزايش يافت
مورد اين منطقه به ي اروپا، گرچه اتخاذ تصميمات در  اتحاديه

بيني ناشي از آن به  ي روز چهارشنبه واگذار شد اما خوش جلسه
اي چين نيز با رشد  بخش كارخانه. افزايش ارزش سهام و طلا انجاميد

بيني در روز دوشنبه و  فراتر از انتظار خود از ديگر دلايل ايجاد خوش
 . افزايش قيمت طلا بود

گذاران  وان مامن امن سرمايهشنبه طلا باز هم به عن روز سه   ↵
ي اروپا پيش از  ي وزراي دارايي اتحاديه با لغو شدن جلسه. مطرح شد

ي نهايي سران اروپا در روز چهارشنبه، تقاضاي طلا بعنوان  جلسه
بخش مصرف ضعيف در امريكا و نيز . دارايي امن افزايش يافت

ا شديداً ي يورو نيز قيمت طلا ر ي منطقه زني در مورد آينده گمانه
 . افزايش داد

ي سران  در روز چهارشنبه، نااطميناني موجود پيش از جلسه  ↵
اروپا در اين روز، باز هم قيمت فلز زرد را بعنوان دارايي امن افزايش 

ي سران اروپا و مشخص شدن افزايش حجم  با انتشار بيانيه. داد
جشنبه با در روز پن. ي نجات اروپا باز هم يورو و طلا تقويت شد بسته

 . افت ارزش دلار، ارزش سهام و ساير كالاها افزايش يافت
ي گذشته كاهش  روز جمعه طلا براي نخستين روز در هفته  ↵

روز  5سودگيري از افزايش قيمت طلا در . قيمت را تجربه كرد
 س/.گذشته به كاهش قيمت منجر شد
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 تحولات بازار سهام 
 

ص خدرصـد و شـا   63/3نز ودر هفته گذشته شاخص سـهام داوج ـ 
درصـد و شـاخص    32/1شـاخص نيكـي ژاپـن     ،درصـد  21/3فوتسي 
 .نددرصد رشد را تجربه نمود 81/4ان مداكس آل

در وال استريت افـزايش درآمـدهاي شـركت كـاترپيلار بزرگتـرين      
هـاي   آلات راهسازي در دنيا، سـبب رشـد شـاخص     كننده ماشين توليد

 68آمدي بهتر از انتظار  نيز با وجود رشد در  S&Pشاخص . سهام شد
در ساير . درصد رشد نمود 11درصد شركتهاي موجود در اين شاخص، 

بيني حاصل از جلسه روز قبل اتحاديه اروپا سبب  نقاط جهان نيز خوش
 .شد تا سهام از شرق آسيا تا اروپا روند صعودي را تجربه نمايد

ز چهارشـنبه  لغو جلسه وزراي دارايي اتحاديه اروپا كه قرار بود در رو
در روز سـهام  تشكيل شود سبب شـد تـا رونـد روز قبـل شاخصـهاي      

 .شنبه معكوس گردد سه
 440از  EFSFصـندوق   قـدرت در روز پاياني هفته نيز خبر افزايش 

وق، ميليارد يورو و بحث كمك چـين بـه ايـن صـند     1000ميليارد به 
افـزايش سـرمايه توسـط سيسـتم      و درصد از بدهي يونـان  50تنزيل 

كي اتحاديه اروپا براي مقابله با تاثير ورشكسـتگي احتمـالي يونـان    بان
 .سبب شد تا روند صعودي بازار سهام از سرگرفته شود

در بورس وال اسـتريت معمـولا در مـاه    است كه  البته لازم به ذكر
باشـد،   اكتبر كه زمان اعلام سـود شـركتها در پايـان سـال مـالي مـي      

نمايد كه اكتبر سال جاري  ه ميشاخصهاي سهام روند صعودي را تجرب
 .نيز از اين قاعده مستثني نبود

 
 ترزيرو: منبع

 

  اوراق قرضهتحولات 
 

 

 داري امريكا در هفته گذشته تغييرات بازده اوراق خزانه

 درصد تغييرات بازده پاياني بازده ابتدايي  

 3.46 0.293 0.283 دو ساله

 4.04 2.324 2.234 ده ساله

 3.30 3.379 3.272 سي ساله
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 تغييرات بازده اوراق آلمان در هفته گذشته

 درصد تغييرات بازده پاياني بازده ابتدايي  

 5.32- 0.623 0.658 دو ساله

 4.02 2.199 2.114 ده ساله

 3.08 2.947 2.859 سي ساله

 تغييرات بازده اوراق ژاپن در هفته گذشته    

 درصد تغييرات يانيبازده پا بازده ابتدايي  

 1.96- 0.150 0.153 دو ساله

 2.25 1.046 1.023 ده ساله

 0.05 1.986 1.985 سي ساله

 
 

 نفت   

گذشـته نسـبت بـه     ي متوسط بهاي نفت خام پايه امريكا در هفتـه  
بـه نرخهـاي   . يافـت  افزايش درصد 36/6 متوسط آن در هفته ماقبل،

نفـت خـام پايـه آمريكـا در      پايان وقت بازار مذكور، بهاي هر بشـكه 
 متوسـط  از سـوي ديگـر،  . دلار معامله گرديد 20/90-32/93محدوده 

افـزايش  درصد  77/0ي ماقبل  بهاي نفت برنت درياي شمال در هفته
ي  هاي پايان وقت بازار هر بشكه نفـت برنـت در دامنـه    به نرخ. يافت

نفـت اپـك نيـز بـا توجـه بـه       . دلار معامله گرديد 08/112-91/108
بـدون تغييـر    تقريباً ي گذشته در مجموع هاي ابتدا و انتهاي هفته نرخ

 .دلار نوسان كرد 83/108-47/109ي  در محدوده باقي ماند و

 

 
برنت درياي -امريكاو نوسانات قيمت نفت خام   بازار  بررسي

 و اپك شمال

مريكا روز دوشنبه به بالاترين مقدار طي دو ماه گذشته انفت خام پاية 
 27/91درصـد افـزايش بـه     4اساس نفت خام آمريكا با  اينبر . درسي

 . ه افزايش يافتكدلار در هر بش
دلار  45/111اي بـه بشـكه   يدرصـد  7/1با رشد  نيز نفت خام برنت

رسيد كه منجر به كاهش تفاوت قيمـت ايـن فـرآوردة خـام بـا نفـت       
 14ر د. دش ـطي ماههـاي اخيـر    ،دلار 20، ترين مقدارآمريكا به پايين

دلار را تجربـه كـرده    28 يعنـي  اكتبر اين تفاوت بيشترين مقدار خود 
11Fافزايش ذخاير نفت خام در منطقة كوشينگ. بود

ناشي از ، در آمريكا 1
و مشـكلات عرضـة نفـت     ،واردات نفت از كانادا و داكوتـاي شـمالي  

توسط ساير توليدكنندگان كه منجر به افزايش قيمت نفت برنت شـده  
يمتي بين اين دو فـرآوردة خـام را در تمـام مـدت سـال      بود، فاصلة ق

شروع موقت صادرات نفـت ليبـي و ابـداع راههـاي     . افزايش داده بود
منجر به افزايش قيمـت نفـت آمريكـا     ،جديد انتقال نفت از كوشينگ

 . را كاهش دادفاصلة قيمتي آنها  و برنت شد خام بيشتر از نفت
 ادامـه داد و بـه    يافزايش ـ رونـد  روز سه شنبه نفـت خـام آمريكـا بـه    

سه شنبه و چهارشنبه،  هايروز ،در مقابل. رسيددلار  17/93اي بشكه
رهاي اروپـايي در خصـوص   سـران كشـو   اجـلاس قبل از اعلام نتايج 

نفت برنت دريـاي شـمال    ،كشورهاي عضو اين اتحاديهبحران بدهي 
سـرانجام نرسـيدن تلاشـها و عـدم      ، بـه به دليل نگرانيها نسـبت بـه  

                                                 
1 Cushing 



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

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

 ۱۰ 

دلار  91/108ينان از وضعيت اقتصادي آمريكا كاهش يافت و بـه  اطم
 . در هر بشكه رسيد

اعـلام آمـار مبنـي بـر      بـه دليـل   روز چهارشنبه نفت خام پاية آمريكا
نگرانيهـا در خصـوص بـه توافـق      وافزايش ذخاير نفت خـام آمريكـا   

دلار  20/90اي نرسيدن كشورهاي اروپايي كاهش يافت و بـه بشـكه  
ذخاير نفت خام آمريكـا   ،بر اساس آمار اعلام شده .ه رسيدبشك در هر

 . ميليون بشكه رسيد 340درصد افزايش نسبت به هفتة قبل به  7/2با 
پس از انتشار نتايج اجلاس سران كشورهاي اروپايي مبني بـر توافـق   

 روز  ،در خصوص بدهي يونان و انتشـار آمـار رشـد اقتصـادي آمريكـا     
نفت خام آمريكا با . شاهد افزايش قيمت بودند بازارهاي نفتيشنبه پنج

نفت . دلار در هر بشكه رسيد 96/93درصد افزايش به ركورد  4حدود 
اي درصـد افـزايش نسـبت بـه روز قبـل بشـكه       3برنت نيز با حـدود  

 . دلار در هر بشكه معامله شد 08/112
اين كاهش بيشتر به دليل . روز جمعه اما قيمتهاي نفت كاهش يافتند

 اجـراي م اطمينان در خصوص موفقيت كشورهاي حـوزة يـورو در   عد
 برنامــة توافــق شــده و انتشــار آمــار در خصــوص كــاهش توليــدات  

 . اي ژاپن بودكارخانه
در مجموع قيمت متوسط هفتة جاري براي نفت آمريكـا و برنـت بـه    

نسبت به متوسـط   دلار در هر بشكه بود كه 65/110و  38/92ترتيب 
 .نددرصد رشد نشان داد 77/0و  36/6 هفتة گذشته

درصد افزايش  6/0قيمت سبد نفتي اپك نيز نسبت به هفتة گذشته با 
 آ/.دلار در هر بشكه رسيد 13/109به 

 

8.59-337.61.41نفت خام

15.35-2.87-145.5ميان تقطير 

4.85-0.68-204.9بنزين

موجودي انبار نفت آمريكا   (ارقام به ميليون بشكه )
هفته قبل   موجودي انبار در هفته گذشتهتوليدات  %Δ   سال قبل  %Δ
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	ماههای قبل عمده آمارهای اقتصادی در حال نزول بودند. رشد اقتصادی کم سرعت بهخصوص در سه ماه نخست سال، مصرف اندک و روند نزولی شاخص اعتماد مصرفکننده و کاهش شدید قیمت مسکن و افزایش بیکاری سبب شده بود تا اکثر صاحبنظران احتمال ورود اقتصاد امریکا به رکود مجد...
	در سهماهه سوم 2011 اقتصاد امریکا 5/2 درصد در سال در آمارهای اولیه رشد نمود. این در حالی است که در سهماهه نخست و دوم سال جاری اقتصاد امریکا به ترتیب 4/0 و 3/1 درصد در سال رشد نموده بود.
	بیشترین رشد در این دوره مدیون رشد 4/2 درصدی مخارج مصرف خصوصی، 1/4 درصدی مصرف کالاهای بادوام و 3/16 درصدی سرمایهگذاری در هزینههای ثابت است.
	علیرغم رشد قابل توجه اقتصاد امریکا هنوز یکی از نقاط ضعف این اقتصاد، کاهش سطح اعتماد مصرفکننده میباشد. شاخص اعتماد مصرفکننده این کشور در ادامه سیر نزولی خود از فوریه گذشته تا کنون به سطح 8/39 واحد در ماه اکتبرکاهش یافته است که پایینترین سطح از آو...
	میزان درآمد شخصی نیز که در ماه اوت 1/0 درصد کاهش یافته بود در ماه سپتامبر 1/0 درصد افزایش یافته است.
	رشد سفارشات کالاهای بادوام از 1/0- درصد در ماه اوت به 8/0- درصد در ماه سپتامبر رسید، اما بدون در نظر گرفتن اقلام مربوط به حملونقل، سفارشات کالاهای بادوام در ماه سپتامبر رشد 4/1 درصدی را تجربه کرد، درحالی که در ماه قبلی حتی 4/0 درصد کاهش یافته بود. د...
	در بخش مسکن شاخص قیمت استاندارد اند پورز/کیسشیلرP0F P نیز نشان داد که سرعت کاهش قیمت مسکن در ادامه سیر نزولی خود، از 1/4- در ماه ژوئیه به 9/3- درصد در ماه اوت رسیده است. دیگر شاخص قیمت مسکن FHFAP1F P که نشان دهنده قیمت مسکن خانههای خریداری شده بوسیل...
	همچنین دولت اوباما در هفته گذشته برای تحریک بخش مسکن اعلام نمود که قصد دارد برای تامین مالی مجدد وامهای رهنی که مبلغ وام از قیمت مسکن بالاتر است، برنامهای را ارائه نماید.
	در مورد فروش خانه نوساز نیز که در ماه اوت کاهش 3/0 درصدی را تجربه نموده بود در ماه سپتامبر 7/5 درصد رشد نمود البته میزان فروش قولنامهای مسکن 6/4 درصد در ماه سپتامبر کاهش یافته است.
	بررسی روند کلی شاخصهای کنونی نشان میدهد که تولید و مصرف بهبود یافته، سرعت افت شاخص قیمت مسکن کاهش یافته و احتمالا درسال 2012 شاهد افزایش قیمتها خواهیم بود. از این رو ورود اقتصاد امریکا به رکود در شرایط کنونی منتفی است./م
	در هفته گذشته شاخص سهام داوجونز 63/3 درصد و شاخص فوتسی 21/3 درصد، شاخص نیکی ژاپن 32/1 درصد و شاخص داکس آلمان 81/4 درصد رشد را تجربه نمودند.
	در وال استریت افزایش درآمدهای شرکت کاترپیلار بزرگترین تولیدکننده ماشین آلات راهسازی در دنیا، سبب رشد شاخصهای سهام شد. شاخص S&P  نیز با وجود رشد درآمدی بهتر از انتظار  68 درصد شرکتهای موجود در این شاخص، 11 درصد رشد نمود. در سایر نقاط جهان نیز خوشبی...
	لغو جلسه وزرای دارایی اتحادیه اروپا که قرار بود در روز چهارشنبه تشکیل شود سبب شد تا روند روز قبل شاخصهای سهام در روز سهشنبه معکوس گردد.
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