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متوسط
رتبه 

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

   جمعه   

۱۵اکتبر هفته  به هفته گذشته  هفته  گذشته ۱۴اکتبر ۱۳اکتبر ۱۲اکتبر ۱۱اکتبر ۸اکتبر

063927 0666 063501 063266 063303 063570 063870 تعطيل  SDR 0  دلار به63786

13859 (٣) 074 13961 13974 14076 13960 13921 13876 * 13927 يورو (پول واحد اروپايي) 

15886 (۵) 019 15916 15983 16012 15898 15810 15878 * 15953 ليره  انگليس 

10160 (۴) 073 10086 10098 10052 10040 10101 10137 10115 دلار  كانادا

09661 (٢) 081 09582 09581 09531 09585 09569 09647 09637 فرانك  سوييس

8282 (١) 132 8173 8145 8147 8177 8183 8213 8213 ين  ژاپن

156428 0671 157477 158064 157970 157306 156567 تعطيل SDR 156775 به دلار  

133647 200 136317 136545 137700 137125 135000 135215 134600 طلاي نيويورک (هراونس)

133612 200 136288 137265 137590 137155 134685 134745 134765 طلاي  لندن (هر اونس)

8237 025 8217 8125 8269 8301 8167 8221 8266 نفت پايه آمريکا 

8413 043 8377 8245 8453 8464 8350 8371 8403 نفت برنت انگليس 

10924 122 1105683 11063 11095 11096 11020 1101034 DOW-30 11006 (بورس وال ا ستريت ) 

5639 113 570238 5703 5727 5747 5662 567240 FTSE-100 5658 ( بورس لندن)

9573 109 946898 9500 9584 940351 9389 تعطيل NIKKEI-225 9589 (بورس توكيو )  

6238  259 639923 6492 6455 6435 6305 6310 DAX-30 6292 (بورس فرانكفورت)

شماره ۳۰ ر*  هر واحد به دلار آمريکا
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  بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده  
  
  مريكاآ

  رزرو بوستونسخنراني برنانكه در فدرال  •
 اكتبـر در بوسـتون برگـزار    15برنانكه در كنفرانسي كه در تاريخ    

سيار پايين بم شد عنوان داشت كه نرخ بيكاري بسيار بالا و نرخ تور      
  بـراي تقويـت    حركهاي پولي بيـشتر   برنانكه م . ونگران كننده است  

با اينحال وي صراحتاً اعـلام كـرد        . مؤثر دانست نتظارات تورمي را    ا
اجـراي سياسـتهاي پـولي      كه به دليل نبود تجربه كافي در زمينـه          

  ني آ هـايي پـس از اجـرا      عواقب و هزينـه      انبساطي كمي و وجود   
آنچـه از فحـواي ايـن        .سرلوحه كـار قـرار داد     بايد احتياط بيشتري    

اي از ترديد و احتمالاً اخـتلاف    ايهتوان فهميد وجود س     سخنراني مي 
 در هـر صـورت     . اسـت  فـدرال رزرو     ميان اعضاي كميته بـازار بـاز      

 كه اقتـصاد     خطر تورم منفي است     امريكا نگراني اول بانك مركزي   
نرخ تورمي كه از نظـر بانـك مركـزي          . كند  اين كشور را تهديد مي    

 7/1ابين  تواند براي اقتصاد اين كشور مفيد باشد نرخي م          امريكا مي 
از ابتـداي نيمـه دوم    اين درحالي است كه .  درصد است  2درصد تا   

 1/1 به كمتر از  سير نزولي داشت وسال جاري نرخ تورم اين كشور
   .درصد در ماه اوت كاهش يافته است

CPI - درصد تغييرات شاخص قيمت مصرف كننده
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درصد

اروپا امريكا ژاپن   انگليس
  

 درصد قرار گرفتـه و      5/9 بالاتر از    2009از اوت   نرخ بيكاري نيز    
در اين بالا ماندن نرخ بيكاري برنانكه اين ايده كه . يابد كاهش نمي

  بـزرگ به دليل تغييرات ساختاري در بازار كار پـس از ركـود       كشور  
دهند كـه ايـن       مردود دانست و مدعي شد شواهد نشان مي       است را   

 تا   به دليل كاهش سريع سطح فعاليتهاي اقتصادي        بالا نرخ بيكاري 
  . تداوم يافته استكنون

ت و آلـن     ويليام باف   همچون جورج سوروس،   يافراد صاحب نظر  
 است معتقدند اجراي بيش از پيش سياستهاي پـولي نـه            سپاننگري

باز نخواهد كرد بلكه بر آن خواهـد        امريكا  اي از مشكلات      تنها گره 
 در شرايط فعلي     انبساطي به نظر ايشان اجراي سياست مالي     . افزود

همانطور كـه   . بهتر از سياست پولي انبساطي به صورت كمي است        
ل سياستهاي پـولي نتوانـست بـه تقويـت تقاضـا و افـزايش               دور او 

 بـه دور دوم ايـن        نيـز   اميـد چنـداني    اشتغال كمك چنداني نمايـد    
،  امـا سياسـتهايي همچـون كـاهش مالياتهـا         .سياستها وجود نـدارد   

ــه  ــت ياران ــك   وپرداخ ــت كم ــي پرداخ ــه     حت ــستقيم ب ــاي م ه
 و  ر دهـد   تقاضا را تحت تأثير قـرا      تواند مستقيماً   كنندگان مي   رفمص

البته دولـت   . به تقويت انتظارات تورمي و حتي اشتغال كمك نمايد        
ي بودجه و سطح بدهي عمومي بـسيار        امريكا به دليل داشتن كسر    

  .بالا در اجراي سياستهاي مالي با محدوديتهايي روبرو است

ميزان كسر بودجه دولت امريكا
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 نـوامبر دو هفتـه      2-3تا نشست بعدي كميته بازار باز فـدرال در          
 در امريكـا    نتشار اخبـار ضـعيف اقتـصادي      باقي است و در صورت ا     

 دور دوم برنامه خريد دارايي ها آغاز خواهد شد البته بـا             بدون ترديد 
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يـق پـول بـه تـدريج و در          رپذيري يعنـي تز     افاحتياط و حفظ انعط   
 اگـر بـه هـر دليلـي       .  اعلام خواهـد شـد     مرورفواصل زماني كه به     

 )ر كره جنـوبي    د 20 قوي و يا تحت تأثير نشست گروه       انتشار ارقام  (
 شـود و يـا آن را بـه          فدرال رزرو از اجراي سياست فـوق منـصرف        

. ند منشاً نوسانات زيادي در بازار ارز و طلا باشد         توا   مي تعويق اندازد 
در (  انبـساط پـولي      احتمالاً ديدگاه بازار نسبت به تعويـق سياسـت        

  ن/ .مثبت بوده و به تقويت دلار كمك خواهد كرد) صورت تعويق
  

تأثيري بر روند تحولات بازار ارز       20ست گروه   آيا نش 
   و طلا خواهد داشت؟

 10بانــك مركــزي امريكــا بــراي مقابلــه بــا نــرخ بيكــاري 
در  ايـن كـشور   درصدي و روند كاهنده و نگران كننده تـورم          

ها و تزريق نقدينگي       خريد دارايي   دور دوم   اجراي برايتلاش  
، از آنرات داخلي جدا از تأثي اين موضوع   . بيشتر به بازار است   

 ارز اصـلي بـازار      16تـضعيف دلار در مقابـل       بعد خارجي بـه     
 البتـه در يـك نگـاه سـطحي ايـن موضـوع              .است  منجر شده 

 زيـرا بـه افـزايش قـدرت رقابـت           اسـت ها    خوشايند امريكايي 
كالاهاي امريكايي در برابر ساير كشورها بخـصوص كالاهـاي          

پـايين  . ستاما اين تمـام مـاجرا ني ـ   . چيني كمك كرده است   
بودن نرخ بهره در امريكا، ژاپن و حتـي اروپـا باعـث گـرايش               

هاي بين المللي به سمت اقتـصادهاي نوظهـور شـده             سرمايه
است كه اين روزها از رشد اقتصادي و اختلاف نرخ بهره قابل            

تـضعيف دلار   . توجهي نسبت به كشورهاي عمده برخوردارند     
و حركـت بـه   لار هـا از د  نيز مزيد علتي بـراي دوري سـرمايه     

 تقويـت ارز     از سويي ديگـر    .شده است سمت ارزهاي نوظهور    
 رشد اقتصادي اين كشورها را      تواند  ميكه  كشورهاي نوظهور   

برزيـل،  . تهديد نمايد با واكنش اين كشورها روبرو شده است        
 از بارزترين  و هندروسيه، كره جنوبي و حتي افريقاي جنوبي      

 معركه مداخله در بازار ارز      اين كشورها هستند كه عملاً وارد     
 در كره   20هر چند در آستانه برگزاري نشست گروه        . اند  شده

اكثر اعضا نسبت به بروز چنين جنگي اعلام نگراني و          جنوبي  
اند اما معلوم نيست بي تـوجهي امريكـا بـه ايـن               انزجار كرده 

موضوع تا كجا ساير كشورها را مجاب خواهد كرد كه در اين            
  . كنندخصوص پنهانكاري

  20اعضاي گروه 
  عربستان  15  ژاپن  8  امريكا  1
  اندونزي  16  هند  9  چين  2

اتحاديه   3
  آرژانتين  17  آلمان  10  اروپا

افريقاي   4
  كانادا  18  ايتاليا  11  جنوبي

كره   5
  جنوبي

  تركيه  19  مكزيك  12

  برزيل  20  روسيه  13  فرانسه  6
      استراليا  14  يسلانگ  7

  
ــضعيف د    ــداوم ت ــورت ت ــشديد  لار ودر ص ــورت ت  در ص

از  دلارهايي كه     كشورهاي نوظهور،  مداخلات بانكهاي مركزي  
ــازار ارز محــل ــداري  دخالــت در ب ــد شــدهخري ــاره در ان  دوب

المللي در معرض فروش قـرار خواهنـد داد كـه             بازارهاي بين 
ــ ــه  مـــينايـ  از دســـت رفـــتن  تـــضعيف دلار وتوانـــد بـ

SEIGNIORAGE        گرايي  آن از يك سو و گرايش به حمايت
 ايـن   .و به خطر افتادن تجارت آزاد از سـوي ديگـر بيانجامـد            

تواند بيش از هر چيز اقتـدار اقتـصادي امريكـا در              مسئله مي 
 رئـيس   Leeهمـانطور كـه آقـاي       . جهان را به خطر بيانـدازد     

كـه در   جمهور كره جنوبي معتقد است مهمتـرين موضـوعي          
ت  آن پرداخــ بــهبايــد  در كــره 20اجــلاس اقتــصادي گــروه 

هـاي    نـاترازي . رسيدن به توافـق در مـورد رابطـه ارزهاسـت          
اقتصادي، سقوط ارزش دلار و فشار صعودي بر ارز كشورهاي        
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  اكتبر در سـطح    22نوظهور مهمترين موضوعاتي است كه از       
 كشورها دنبال خواهد  نوامبر در سطح رهبران11ران و از وزي
 آيا نتيجه مشخصي از ايـن اجـلاس حاصـل خواهـد           اما  . شد
تقريباً تمامي اعضا نسبت به حفـظ ثبـات در بـازار ارز             !! شد؟

 البته بجـز امريكـا كـه سـخت درگيـر اوضـاع              اند  تأكيد كرده 
 واكـنش ديگـر    تـا كنـون  توجهي  اين بي . اقتصاد داخلي است  

بنـابراين  . خواهـد داشـت   البتـه    را بـه همـراه داشـته و          اعضا
يي به  چيز در گرو تصميماتي است كه دولتمردان امريكا         همه

خصوص در مورد انتشار اسكناس بيشتر و افزايش پايه پـولي           
  ن/.فدرال رزرو اتخاذ خواهند كرد

  
  اتحاديه اروپا

  تحولات اتحاديه اروپا
  تقويت يورو مشكل آفرين •

يكي از مشكلات اساسي اتحاديه اروپا ضعف عمومي دلار و در 
 هبخصوص اقتصاد كشورهاي صادركنند. مقابل تقويت يوروست

  .د آلمان و فنلاند بسيار از قوت يورو متضرر خواهند شدمانن
ك با اظهار نگراني از روند  در نيويورECB تريشه رئيس كل 

تضعيف . بروز جنگ ارزي را به نفع اقتصاد جهاني ندانستكنوني، 
پذيري مجبور   ساير كشورها را براي حفظ رقابت،شديد ارزش دلار

ه اين مسئله در صورت به تضعيف تعمدي ارز ملي خود نموده ك
ادامه و گسترش به ساير كشورها ممكن است به جنگ ارزي بين 
المللي تبديل گردد و يا حتي اين روند ممكن است به برقراري 

اتحاديه اروپا معتقد است . اي در جهان ختم گردد مجدد نظام تعرفه
انداز  ها پس ها مصرف و امريكايي براي حل اين مشكل بايد چيني

اكنون يوآن  ند همدافزايش دهند و همچنان كه معتقخود را 
  . بصورت تعمدي ضعيف نگاه داشته شده است

 در اتخاذ هرگونه تصميم به منظور ECBتريشه عنوان داشته 
اجراي دور جديد سياستهاي فوق انبساطي پولي با توجه به هزينه و 
فايده اين سياستها و تعامل بيشتر با اقتصاد جهاني عمل خواهند 

حتي . نمود و نبايد اين سياستها سبب فقر كشورهاي ديگر شود
سازي سياستهاي   بطور تلويحي از معكوسECBبرخي از مقامات 

 البته در صورت نياز، خبر 2011فوق انبساطي پولي در سال 
 در اين رابطه گرفته  هنوز هيچ تصميميلازم به ذكر است .اند داده

كل   و رئيسECBاني سل وبر عضو شوراي حكمراك. نشده است
 ECBبانك مركزي آلمان كه احتمال انتخاب وي به عنوان رئيس 

پس از تريشه وجود دارد به شدت از اعمال سياستهاي انقباضي 
 در خريد اوراق ECB سياستهاي  استكند و معتقد حمايت مي
 بر بازده اوراق اين اتحاديه يتاثير بوده و نتوانسته تاثير قرضه بي

  . بايد هرچه زودتر كنار گذاشته شودداشته باشد و
 بحران مالي در اروپا اختلاف بازده وزلازم به ذكر است پس بر

اوراق كشورهايي نظير يونان، اسپانيا و ايرلند با اوراق قرضه آلمان 
  .نمايد زياد شده است كه اين مسئله تا حدودي نگران كننده مي

   
بازده اوراق ده ساله دولتي برخي از كشور هاي حوزه يورو
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 تا كنون تا 2010پتامبر خر ساالبته بازده اوراق قرضه يونان از او

حدودي كاهش يافته كه احتمالا به علت خريد اوراق قرضه اين 



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

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

 ۴

كشور توسط چين و به قصد كمك به اقتصاد اين اتحاديه بوده 
  .1است

 قصد ECBيكي از مقامات اجرايي اين بانك عنوان كرده كه 
دارد به سياست خريد اوراق قرضه ادامه دهد و هنوز هيچ تصميمي 

  .ف اين سياست گرفته نشده استبراي توق
  براي سياستهاي مالي،مشكلات اين اتحاديهبه تريشه با اشاره 

بودجه و سياستهاي رياضتي براي كشورهاي نظير  كاهش كسري
 روند رشد اقتصادي ECBدار دانست و عنوان داشت  يونان را ادامه

 كند مي داند و معتقد است 2010اين اتحاديه را در نيمه دوم سال 
  .كننده نخواهد بود تورم نيز چندان نگران

ECBنظارت بيشتر در پي سامان دادن به ي همچنين در راستا 
 مركزي است كه تامين مالي ياي بانكها نزد بانكها قوانين وثيقه

مجدد بانكهاي بخصوصي از طريق بانكهاي مركزي مشكلتر 
  .نمايد

 درصد 8/1  به6/1 نرخ تورم در دوره سالانه در ماه سپتامبر از 
در دوره سالانه افزايش يافت كه بيشترين تاثير را افزايش قيمت 
سوخت در دوره سالانه و پوشاك در دوره ماهانه در افزايش نرخ 

  .تورم داشته است
CPI - درصد تغييرات شاخص قيمت مصرف كننده
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اروپا امريكا ژاپن    انگليس
 درصد در سه ماهه سوم 6/0 تا 4/0نرخ رشد اقتصادي نيز بين 

د پيش بيني مي گردد و تغيير چنداني نيافته و حاكي از كندي رش
  .هاي نوظهور اين اتحاديه دارد اقتصادي بخصوص در اقتصاد

                                                 
 هفته گذشته چين اعلام نمود با هدف كمك به مشكلات مالي در اروپا و  در 1

  .جلوگيري از وخامت اوضاع اقدام به خريد اوراق قرضه يونان نموده است

  
رشد GDP كشورهاي عمده
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ژاپن اتحاديه اروپا امريكا انگليس

پيش بيني

               
               
               
               
               
               
               
               

  
  

كسري تراز تجاري تعديل شده فصلي حوزه يوره در ماه اوت 
ن ناشي از قوت يورو در مقابل  بخشي از آافزايش داشته است كه

  .ساير اسعار بخصوص دلار بوده است

تراز تجاري تعديل شده فصلي حوزه يورو
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ميليارد يورو

  
  

اهانه البته در هفته گذشته توليدات صنعتي حوزه يورو در دوره م
حال با توجه به .  درصد افزايش يافت كه مطلوبتر از انتظار بود1

 اين اتحاديه را تشكيل GDP درصد 17اينكه توليدات صنعتي 
 مطرح GDPبيني از  ير پيشتواند به عنوان يك متغ دهد مي مي

گشته و نشان دهد اقتصاد حوزه يورو به رشد هر چند كم سرعت 
  . داد ادامه خواهد2011خود در سال 

  :مشكلات يونان •
المللي پول به يونان در حال  بين ميليارد دلاري صندوق110وام 

اين صندوق از احتمال .  نزديك شدن به سررسيد خود مي باشد
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 ۵

تمديد مدت سررسيد وام و يا تبديل قروض كوتاه مدت به بلند 
البته اين مسئله منوط به . مدت براي اين كشور خبر داده است

همچنين . امين مالي مجدد اين كشور شده استافزايش ريسك ت
 هنوز هيچ درخواستي از طرف يونان بدين منظور  استگفتني
ي نظير آلمان مخالف يشده است مضاف بر اينكه كشورهانمطرح 

  .ادامه روند كمك به يونان هستند
   اقتصادهاي نوظهور اتحاديهيكاهش رشد اقتصاد •

اديه اروپا مشكل  اقتصادهاي نوظهور اتح اقتصاديكاهش رشد
سياستهاي مالي رياضتي و نوسانات شديد . ديگر اين اتحاديه است

ورها بازارهاي مالي دليل اصلي كاهش رشد اقتصادي اين كش
بيني رشد   پبش1و توسعه اروپايي يبانك بازساز.  عنوان شده است

 به 9/3 به 4 و از 5/3 به 7/3نوظهورهاي اروپايي را از اقتصاد 
  . كاهش داده است2011 و 2010 ترتيب در سال

حال با توجه به اطلاعات فوق كه نشان دهنده رشد برخي از 
و همچنين اظهارات برخي از صادي است هاي اقت شاخص
 احتمال افزايش نرخ بهره كليدي در نيمه نخست  ECBمقامات
 افزايش يافته است و در صورت تحقق اين مسئله و 2011سال

تواند به كاهش   ميFedديد توسط اتخاذ سياستهاي انبساطي ج
 و درمقابل تقويت يورو و فلزات بيشتر دلار در سال آينده ميلادي

  م/.گرانبها بيانجامد
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                 
1 The European Bank for Reconstruction and Development 

  انگليس  
 BoE از سوي  QEافزايش احتمال اجراي •

  رغم بالا بودن تورم علي
 

را نـشان    رونـد تـورم       انگلـيس كـه    CPIدرهفته گذشته شـاخص     
 1/3 سالانه   دورهشاخص در ماه سپتامبر و      اين  . دهد منتشر شد    مي

افزايش يافت كه نسبت به ماههاي پيش از آن بدون تغييـر            درصد  
   .باقي ماند

تورم انگلستان
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 در انگلـستان    RICS شـاخص قيمـت مـسكن       ديگـر  در تحولي 
 درصـد  -32 را تجربه نمود و از    2009كمترين ميزان خود از ماه مه       

سـال جـاري     درصد در سـه ماهـه سـوم          -36در سه ماهه دوم به      
 در ايـن كـشور      Nationwideشاخص اعتماد مصرف كننده     . رسيد

 و در   رسيدكمترين ميزان خود در سال جاري       به  نيز در ماه سپتامبر     
در واحد   64در ماه اوت به     واحد   62حالي كه پيش بيني مي شد از        

 كـاهش    واحـد  53 بود و به     ماه سپتامبر برسد، بسيار كمتر از انتظار      
 تعداد افراد متقاضي دريافت   مار ضعيف تر از انتظار      همچنين آ . يافت

 درصد به صـفر     8/3بيمه بيكاري در انگليس كه انتظار مي رفت از          
ــزان   ــه مي ــد، ب ــزايش يافــت3/5كــاهش ياب شــاخص .  درصــد اف

نـصيب نمانـد و هماننـد اكثـر          ها بي  فروشي نيز از اين كاهش     خرده
رصد در ماه    د 1اين شاخص از      رشد .با كاهش روبرو شد   ها   شاخص
شـاخص هـاي   . يافـت  درصد در ماه سـپتامبر كـاهش        5/0اوت به   

 از  MPCعضو ديگر   مايلز   باعث حمايت آقاي     ضعيف در اين هفته   



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

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

 ۶

باتوجـه بـه    اعـلام كـرد كـه    زيلام ـ. همكار خـود آدام پـوزن شـد   
سياستهاي رياضتي دولت اين كـشور و كـاهش مخـارج عمـومي،             

ي انقباضـي از سـوي      اكنون زمان مناسبي بـراي اجـراي سياسـتها        
BoEگــسترش سياســتهاي فــوق احتمــالو حتــي   نخواهــد بــود 

 از سوي بانك مركـزي انگلـيس در    QE موسوم به  كميانبساطي
  س/.را بيشتر دانستآينده نزديك 

  
  ژاپن
احتمال دخالت مجدد دولت ژاپن در بازار ارز  •

  براي تضعيف ين 
  

مداخله در بازار ارز    آقاي نودا، وزير دارايي ژاپن، اعلام كرد كه به          
با توجه به اينكه اعلام شده بود       . براي تضعيف ين ادامه خواهد داد     

 ين در برابر هـر دلار در بـازار          83در نرخ هاي زير     دولت ژاپن   كه  
 نـرخ    ارز مداخله خواهد نمود، اما مشاهده شد كه در هفته گذشـته،           

  نيـز رسـيد امـا از       89/80بـه   در برخـي سـاعات      ين   -مبادله دلار 
اين كشور همچنين از مداخله ساير كشورهاي       . مداخله خبري نشد  
 .بـرد  و كره براي تضعيف ارزهاي خود رنج مـي        ،  آسيايي مانند چين  

اين موضوع به تضعيف صادرات و توليـد در ايـن كـشور انجاميـده      
 طبق آمار منتشر شده در هفته گذشته، محـصولات     كه بطوري .است

رصد كاهش يافت، همچنـين      د 5/0صنعتي اين كشور در ماه اوت       
 Capacityموسـوم بـه   از ظرفيـت توليـدي    بهـره بـرداري   نـرخ 

Utilization 3/88 درصد افت نمود و به ميزان 9/0 نيز دراين ماه 
اين دو شاخص سومين افت متوالي خود در سـه ماهـه      . واحد رسيد 

كاهش اين شاخص ها عمدتا بدليل تقويـت         اخير را تجربه نمودند،   
. اسـت آن كاهش رشد صادرات در ماههاي اخير بوده         ين و بدنبال    

كاهش نرخ هاي بهـره بـه صـفر درصـد           از سوي ديگر با توجه به       
را بر بازار    البته نتوانست اثر خاصي      در هفته گذشته كه    BoJتوسط  

 آقاي شيراكاوا رئيس بانك مركزي ژاپن اعلام كرد كه         ارز بگذارد، 

 دارايـي، از اوراق  درصورت نياز در پي گسترش طرحي براي خريـد       
 شايد يكـي از دلايلـي       .ها است ETF1قرضه دولتي گرفته تا سهام      

كه بانك مركزي ژاپن بـراي اجـراي سياسـتهاي فـوق انبـساطي              
كند علاوه بر تقويت رشد اقتصادي در اين كشور، پـيش             تلاش مي 

دستي در مقابل فدرال رزرو است تا از اين طريق از تقويت بيش از              
 در صورت عدم توفيق     حال.  دلار جلوگيري نمايد   در برابر  پيش ين 

 بــراي ولـت در بـازار ارز  الـت د در كنتـرل افـزايش ارزش يـن، دخ   
 البتـه در    .رسـد   به نظر مـي   تضعيف ين در هفته هاي آتي محتمل        

هاي جهاني در مورد   و افزايش نگراني20پيش بودن اجلاس گروه    
  س /.ته استبروز جنگ ارزها كار را بر مقامات ژاپني دشوار ساخ

  
   تحولات بازار ارزهاي عمده

  
در هفته گذشته دلار امريكا در برابر تمام ارزهاي مـورد بررسـي             

متوسط ارزش دلار در هفته مذكور نسبت به متوسـط          . تضعيف شد 
 پونـد اسـترلينگ و يـورو        ،ارزش آن در هفته ماقبـل در برابـر يـن          

  . يافتكاهشدرصد  74/0و 19/0 ،32/1 بترتيب
  

نمودار قيمت روزانه دلار به يورو و ين ژاپن( آخر وقت بازار نيويورک) 
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ين ژاپن  يورو
  

خهاي پايان وقت بازار نيويورك، در هفته گذشته هر يـورو           به نر 
 دلار و هـــر پونـــد در محـــدوده 3876/1-4076/1در محـــدوده 

                                                 
1 Exchange-traded funds 
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هر دلار نيـز در     همچنين  . دلار در نوسان بودند    6012/1-5810/1
  . ين متغير بود45/81-13/82دامنه 

نمودار قيمت روزانه يورو در برابر دلار و ين ژاپن   ( آخر وقت بازار نيويورک) 
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نمودار قيمت روزانه ين در برابر دلار و يورو ( آخر وقت بازار نيويورک) 
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  اهم عوامل تأثير گذار در بازار ارز طي هفته
  
  بر يوروعوامل تأثير گذار  •

  عوامل مثبت
اظهارات آقاي اكسل وبر در مـورد لـزوم توقـف خريـد اوراق               

  فايده بودن اين سياست  به دليل بيECBقرضه دولتي توسط 

  
 

  عوامل تأثير گذار بر دلار •

  عوامل مثبت
قبل از انتشار صورتجلسه كميته بازار      خريدهاي تكنيكي دلار     
 برابـر يـورو در      صورت گرفت و باعث تقويـت دلار در        FEDباز  

 .شد دلار 3775/1تا ابتداي هفته 

 بيش از انـدازه از دلار       بازار مبني بر اينكه معامله گران     اعتقاد   
اند باعث حركت اصلاحي و تقويت دلار در مقابل يـورو             دور شده 

  .در روز جمعه گرديد

  عوامل منفي
 براي يافتن راهي بـراي كـم كـردن تنـشهاي            IMFشكست   

 رك با گروه هفت در واشنگتنارزي در اجلاس مشت

 سپتامبر كـه    21 مربوط به جلسه     FOMCانتشار صورتجلسه    
احتمــال اجــراي دور دوم سياســتهاي پــولي انبــساطي كمــي را 

 .افزايش داد

اظهارات برنانكه در بوستون كه در جهت اجـراي سياسـتهاي            
 .پولي انبساطي بيشتر ارزيابي شد

ر اين كشور در     دامنه نوسان دلا   MASبانك مركزي سنگاپور   
اين اقدام بار رواني زيادي براي      . ا را افزايش داد   برابر دلار امريك  

 بيشتر آن در برابـر سـاير اسـعار          دلار امريكا داشت و به تضعيف     
 .جاميدان

 
 عوامل تأثير گذار بر ين •

  عوامل مثبت
تضعيف دلار و كاهش اختلاف نرخ بهـره كـه جـذابيت اوراق        

  امريكايي آن افزايش داده استقرضه ژاپني را نسبت به همتاي

نـاتواني ژاپـن بـراي ادامــه مداخلـه مـوثر در بـازار ارز بــراي        
  جلوگيري از تقويت ين

  عوامل منفي
مداخلات لفظـي و تهديـدات نخـست وزيـر و رئـيس بانـك                

 مركزي ژاپن براي دخالت در بازار ارز

  
  عوامل تأثير گذار  بر پوند استرلينگ •

  عوامل منفي



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

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

 ٨

جراي دور دوم سياستهاي پولي كمي توسـط        افزايش احتمال ا   
BoE پس از انتشار شاخص CPIانگليس  

 آقاي مايلز افزايش سياست انبساط پولي       MPCحمايت عضو    
 كمي

كننـده و گـزارش مـبهم         يف شاخص اعتماد مصرف   انتشار ضع  
  اشتغال انگليس

 
  عوامل تأثير گذار بر فرانك سوئيس  •

  عوامل مثبت
كـه فرانـك سـوئيس را بـه          ريكـا   ترديدها در مورد اقتصاد ام     

  .ه استگذاري در بازار ارز مطرح نمود عنوان مقصد امن سرمايه

  
  تحليل بنيادي بازار ارز در هفته گذشته

 توسـط   )QE2 (سياسـت انبـساطي كمـي جديـد       موضوع اعمال   
بانك مركزي امريكا همچون گذشـته در هفتـه قبـل مـورد توجـه               

لار در هفته گذشته به همـين       با اينكه د  . بازارهاي مالي قرار داشت   
دليل در برابر اكثر ارزهاي اصلي تضعيف شد اما صـحبتهاي آقـاي             
برنانكه در كنفرانسي كه در روز جمعه در بوستون برگزار شد نشان            

بـا  . داد كه فدرال رزرو در اجراي اين سياست چندان مطمئن نيست  
مـاه نـوامبر    اينكه بازار تقريباً از اجراي دور دوم خريد دارايي ها در            

ان برنانكه در روز جمعـه نـشان داد كـه اولاً            ناطمينان دارد اما سخ   
ن بيمناك است و در ثـاني       بانك مركزي نسبت به عواقب اجراي آ      

 . اسـت  FOMCتزلزل گفتار برنانكه مويد اختلاف ميـان اعـضاي          
 بافـت    و )Soros(برخي از سرمايه داران بزرگ، از جملـه سـورس           

)Buffet (    اذعان دارند كه اجراي سياستهاي انبـساطي       بر اين نكته
راه به جايي نخواهد برد و حتـي ممكـن اسـت زمينـه سـاز ايجـاد                  

    . مشكلات آتي باشد
ترين موضوعي كه در ابتداي هفته گذشته مورد توجه قـرار             عمده

هرچنـد ايـن    . كننده در انگليس بـود      داشت اعلام نرخ تورم مصرف    

سبت به ماه قبـل از آن بـاقي         شاخص در ماه سپتامبر بدون تغيير ن      
بيني بود باعث شد تا مروين        ماند اما از آنجا كه كمتر از ميزان پيش        

راحتي بكـشد و تـا        كينگ رئيس بانك مركزي اين كشور نفسي به       
ــدگاه نادرســت   ــورد دي ــشار منتقــدين در م  در BoEحــدودي از ف

كندشدن نرخ تورم در انگليس به همـراه        . خصوص تورم خارج شود   
اقتصادي شكننده آن احتمال افزايش سياست انبساط پولي        وضعيت  

كمي توسط بانك مركزي را افزايش داده و زمينه را براي تـضعيف             
به همين دليل با اينكـه دلار طـي هفتـه           . پوند فراهم ساخته است   

گذشته تضعيف شد اما پوند استرلينگ نتوانست توفيـق چنـداني در            
  .مقابل آن داشته باشد

نان شاهد اظهـارات و موضـوع گيـري هـاي            همچ هفته گذشته 
اقـدام  طي هفتـه    ، اما    بوديم  در خصوص وضعيت ين    ژاپنيمقامات  

توسط بانك مركزي يا وزارت دارايي براي دخالت در         عملي خاصي   
زوج دلار ين نيز تحت تأثير تـضعيف دلار         .  صورت نگرفت   ارز بازار

ن نـرخ   تـري   كه پايين  ين به ازاي هر دلار تضعيف شد       89/80تا نرخ   
آقـاي نـودا وزيـر      . شود   سال گذشته محسوب مي    15اين زوج طي    

 و در   داقتصاد، تاكيد نمود كه بـا دقـت بـازار ارز را تحـت نظـر دار                
صورت لزوم، احتمال انجام اقدامات شديد، از جمله مداخلـه عملـي            

ي  با توجـه بـه فـشارها       رغم اين اظهارات،     علي .در بازار، وجود دارد   
 و نيـز    وجـود دارد  زدهي اوراق قرضـه آمريكـا        كه بر نرخ بـا     نزولي

 سياستهاي انبساطي جديد در ايالات متحده، امكـان         ياحتمال اجرا 
در مقابـل يـن      با ثبات براي دلار آمريكـا         و شروع حركت صعودي  

،  نيـز  آقاي شيراكاوا، رئيس بانك مركـزي     .  چندان زياد نيست   ژاپن
ه بانـك مركـزي      ديگر با مداخله كلامي در بازار تصريح نمود ك         ربا
)BoJ (               اقدام به افـزايش بودجـه خريـد دارايـي هـا خواهـد نمـود  .

هرچند مقامات ژاپني ادعا مي كنند كه قادر بـه مداخلـه در بـازار و                
بهبود شرايط هستند، اما با نگاهي به گذشته عملكرد آنها، مي توان          
نتيجه گرفت كه مداخلات عملي آنها نيز تاثير چنداني بر وضـعيت            
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طي بنابراين بايد منتظر تقويت بيشتر ين در مقابل دلار          . نداردبازار  
  .هاي آينده باشيم هفته

در حـال   همچنـان   ) از جمله طلا  ( قيمت كالاها    ي كه   در شرايط 
با توجه به رشد اقتصادي و نرخهاي بهـره بـالا در             و   استافزايش  

مورد   اين كشورها از جمله ارز   ماليدارايي هاي   كشورهاي نوظهور،   
 .در حـال افـزايش اسـت     المللي قرار گرفته و       هاي بين   ه سرمايه توج

  واكـنش دولتهـاي ايـن كـشورها را در پـي داشـته و               اين وضعيت 
موضـوعي كــه  . افـزايش داده اســت  را ي جنــگ ارزاحتمـال بـروز  

تواند در نهايت فروش دلار را در بازار افزايش دهد و به تضعيف               مي
  .بيشتر آن بيانجامد

  
  لاتحولات بازار ط 

  
 متوسط قيمت طلا در هفته گذشته نسبت به متوسط قيمـت آن           

بـه نرخهـاي   . درصد افزايش يافت در هفته ماقبل در بازار نيويورك    
 بازار مذكور، در هفته گذشته متوسط قيمـت هـر اونـس             1آخر وقت 

  . دلار در نوسان بود00/1350 -00/1377طلا در محدوده 
  

نمودار قيمت روزانه هر اونس طلا به دلار آمريکا( آخر وقت بازار نيويورک) 
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   طي هفتهاهم عوامل تأثير گذار در بازار طلا
در روز دوشنبه بعلت ضعف دلار و خريد طلا توسط  

گذاران كه اكنون به عنوان جايگزيني براي اسعار مطرح  سرمايه
                                                 

1Closing Rates 

.  دلار در هر اونس افزايش يافت65/6است، قيمت فلز زرد 
 براي مقابله با بروز جنگ G20مقامات بانكهاي مركزي عضو 

بل قبولي  در امريكا نتيجه قاIMFارزي در حاشيه نشست 
هاي ارزي قوت گرفته   حاصل نكردند و احتمال افزايش تنش

 .است

شنبه افزايش فروش سودجويانه طلا و يورو سبب  در روز سه 
 طلا ETF برزگترين 2اسپايدر.  روند فوق شدنمعكوس شد

 327/1287 به 238/1288جهان نيز ميزان ذخاير طلا خود را از 
رئيس فدرال رزرو البته مخالفت هونينگ . تن كاهش داد

كانزاس براي افزايش سياستهاي پولي انبساطي مزيد بر علت 
 .بود

د عدر روز چهارشنبه و پنجشنبه با نزديك شدن به مو 
كه در روز پنجشنبه و احتمال تاكيد وي بر ادامه نسخنراني برنا

  مهسياستهاي انبساطي و افزايش بيش از انتظار متقاضيان بي
 . تقويت شدمجدداًبيكاري در امريكا، طلا 

در آخر هفتـه پـس از سـخنان دوپهلـوي برناكـه و تاكيـد وي بـر                   
 در اجراي دور جديد سياستهاي فـوق   Fedمحتاطانه عمل نمودن 

فروشي در امريكا،     انبساطي و همچنين افزايش بيش از انتظار خرده       
  م/.دلار تقويت و در مقابل ارزش طلا كاهش يافت

  طلاتحليل بنيادين بازار •

هفته گذشته تحولات بازار طلا تحت تاثير نوسانات دلار قرار در 
هر زمان كه دلار تضعيف شد طلا قوت يافت و هر زمان . داشت

كه سير صعودي دلار متوقف شد، طلا نيز كاهش ارزش را تجربه 
  .كرد

گذاري مطرح است و  سرمايهعنوان مأمن  طلا كه هم اكنون به 
ت ارزي وجود دارد، تقاضاي در زماني كه احتمال گسترش نوسانا

ت گذاري با وجود قيم موسسات سرمايه. به افزايش است آن رو
د مي نمايند، بنحويكه موسسات بالاي طلا اقدام به خريد فلز زر

                                                 
2 SPDR 
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نمايند نيز  بيمه بازنشستگي كه بطور سنتي بسيار محتاط عمل مي
ت گذاري بر فلزا الاها، به سرمايه با توجه به رشد سريع ارزش ك

اين مسئله حاكي از قوت تقاضاي طلا . اند ان بها روي آوردهگر
حتي در سطوح قيمت كنوني است و از آنجايي كه بنياني براي 

گذران را براي خريد  تضعيف قيمت اين فلز وجود ندارد، سرمايه
  .نمايد متقاعد مي

البته در هفته گذشته فروش سودجويانه طلا در ابتداي هفته 
  .لز زرد را داشتنقش اصلي در تضعيف ف

برد و رشد  ي خود به سر ميياما بطور كلي طلا در روزهاي طلا
  .نمايد قابل توجهي را تجربه مي

 
  تحولات بازار سهام  

  
  نوسانات هفته گذشته بازار سهام

.  بازار سهام نوسانات قابل توجهي را تجربه نمود گذشتهدر هفته
خش غير كشاورزي در ابتداي هفته با توجه به افزايش بيكاري در ب

 و تاكيد Fedامريكا كه احتمال ادامه سياست فوق انبساطي توسط 
كه را ن اكتبر برنا15بر اين سياست در سخنراني روز جمعه مورخ 

  .هاي سهام امريكا و انگليس رشد يافتند افزايش داد، شاخص
 در ژاپن برخي از روزها به علت تقويت ين و عدم دخالت مجدد 

BoJز، شاخص  در بازار ارN225كاهش نسبتاً شديد داشت .  
در اواسط هفته خبر احتمال نياز سيستم بانكي انگليس به منابع 

  . شدFTSEبيشتر مالي سبب كاهش شاخص 
شنبه  با كاهش ارزش دلار كه روند افزايش قيمت جدر روز پن

 N225كالاها  بخصوص مواد اوليه را بهبود بخشيده، شاخص 
  .درشد مناسبي را تجربه كر

 گوگل سبب رشد  در روز جمعه افزايش بازده سهام  شركت
 و عدم ثبت سودهي شركت جنرال الكتريك Nasdaqشاخص 

  .همراه داشت  را بهFTSE و Dow 30كاهش شاخص 

  
درصد تغييرات شاخص هاي عمده سهام
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 اوراق قرضه تحولات بازار  

 
 ، با كاهش ارزش سهام در ژاپن گذشته هفتهيدر ابتدا

تر از جمله اوراق   ريسكهاي كم گذاران به سمت دارايي سرمايه
JGBروي آوردند و قيمت اين اوراق رشد داشت .  

در انگليس نيز با كاهش شاخص سهام و احتمال اتخاذ سياست 
البته . ، اوراق گيلت با افزايش قيمت روبرو شدFedانبساطي 

كاهش قيمت مسكن و شاخص خرده فروشي اين كشور استقبال از 
  .اين اوراق را افزايش داده است

 30 و 3در اواسط و اواخر هفته همراه با كاهش استقبال از اوراق 
ساله امريكايي در حراج دولتي به علت احتمال اعمال سياست 

انبساطي با هدف افزايش تورم و در نهايت افزايش نرخ بهره  فوق
در امريكا قيمت اوراق  ميان و بخصوص بلند مدت امريكا كاهش 

  .يافت
 ساله توسط 30 ميليارد ين اوراق قرضه 600در ژاپن نيز عرضه 

  . شدJGBدولت سبب كاهش قيمت اوراق 
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 نفت 

متوسط بهاي نفت خام پايه امريكا در هفته گذشته نـسبت بـه             
 كـاهش  درصد 25/0ر هفته ماقبل در بازار نيويورك ،متوسط آن د  

نفـت  ه  به نرخهاي پايان وقت بازار مذكور، بهاي هـر بـشك          . يافت
  . دلار معامله گرديد 25/81-01/83خام پايه امريكا در محدوده 

نمودار قيمت روزانه نفت خام پايه آمريکا ( آخر وقت بازار نيويورک) 
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نمودار قيمت روزانه سبد نفتي اوپک
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  اهم عوامل تأثير گذار در بازار نفت طي هفته
 با توقف روند نزولي دلار در برابـر    شنبه  هاي دوشنبه و سه   در روز  ∗

همچنـين گمانـه    .  تا حدودي كاهش يافـت      قيمت نفت  ،ساير اسعار 
و اظهـارات    OPECشنبهنج ـپ نشـست روز   نتـايج پيرامون زني ها

آل  مبني بـر ايـده  )  OPEC عضوقدرتمندترين(ير نفت عربستان وز
 حفـظ ميـزان     همينطور دلار و    70-80 سطح قيمتها در دامنه   بودن  

، قيمت طلاي سـياه در ايـن دو روز كـاهش            توليد در سطوح فعلي   
  . يافت

 دلار در هـر بـشكه       83 در روز چهارشنبه قيمت نفت بـه بـالاي           *
انتـشار    بعلـت  دليل اين افزايش افـت دلار بـود كـه         .  يافت افزايش

 در روز قبــل و درنتيجــه افــزايش Fedصورتجلــسه مــاه ســپتامبر 
از سـوي ديگـر     . كـاهش يافـت    در اين كـشور      QEاحتمال اجراي   

 درصدي واردات نفت خـام چـين در مـاه سـپتامبر نيـز               35افزايش  
ت خام آمريكا   در اين روز نف   . افزايش قيمت نفت را به همراه داشت      

  . دلار افزايش يافت34/1براي تحويل در ماه نوامبر 

 دلار در هر بشكه     83 به زير     قيمت نفت در روز پنجشنبه مجدداً      *
 دليل اين افت قيمت، انتشار آمار ضـعيف متقاضـيان           .كاهش يافت 

بيمه بيكاري آمريكا، كـاهش موجـودي نفـت خـام ايـن كـشور و                
 بـورس وال اسـتريت در       خـام   همچنين افت شاخص هـاي نفـت        

  .آمريكا بود
دليل  .در روز جمعه قيمت نفت در حدود دو درصد كاهش يافت* 

اين كاهش اظهارات نه چندان قدرتمند برنانكه رئيس بانك فدرال 
 QEدر خصوص تزريق پول بيشتر به اقتصاد آمريكا تحت عنوان 

  .و درنتيجه تقويت دلار در اين روز بود
قيمت هاي نفت خام در هفته منتهي به  8 اكتبر 2010
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 ١٢

   -1ضميه 
  )نوظهورهاي پيشتاز (BRIC1 كشورهاي

  
 مقدمه

 BRIC        20 مشتمل بر برزيل، روسيه، هند و چين بـا دارا بـودن 
 درصد جمعيت آن و در اختيـار        40درصد توليد ناخالص داخلي دنيا،      

ــروژه ــراي   داشــتن پ هــاي زيرســاختي عظــيم، مكــان مناســبي ب
بـا توجـه بـه    .  شوند گذاري، البته در بلند مدت محسوب مي       سرمايه

ميزان زيادي وابسته به اقتصاد جهاني هستند        نكه اين كشورها به     اي
مـدت ايـن      بنابراين ريـسك نوسـانات بازارهـاي جهـاني در كوتـاه           

طورمثال برزيل و روسيه كه بزرگترين       به. كند  كشورها را تهديد مي   
در ) Commodities(كشورهاي صادركننده مـواد اوليـه و كالاهـا          

ر نوسانات قيمت كالا و حتي ريسك       جهان هستند شديداً تحت تأثي    
در طول بحران اخير اقتصاد جهاني، نوظهورهاي . نرخ ارز قرار دارند   

جز روسيه ، مقاومـت خـوبي از خـود نـشان دادنـد و              پيشتاز البته به  
  . المللي را به خود جلب نمايند گذاران بين توانستند توجه سرمايه

  
  وضعيت كلي اقتصاد چين

ري قدرت خريد اقتصاد چين دومـين اقتـصاد         با در نظر گرفتن براب    
بـسياري از كارشناسـان اعتقـاد       . باشد  بزرگ دنيا پس از امريكا مي     

دارند كه طي چند دهه آينـده ايـن كـشور بـه اقتـصاد اول جهـان          
البته مهمترين معـضل سـاختاري اقتـصاد ايـن          . تبديل خواهد شد  

ه درآمد سـران . كشور ضعف عمومي تقاضاي داخلي اين كشور است       
 107 هزار دلار بوده و از اين منظر در رتبه           2ين كشور كمتر از     ادر  

ديگر باز توزيع ثروت در ايـن كـشور           از سويي . گيرد  جهاني قرار مي  
به درستي صورت نگرفته وسياست دولت نيـز بـه سـمت افـزايش              

موضوعي كه به اعتقاد بـسياري از اقتـصادانان         . انداز ملي است    پس

                                                 
1 Brazil, Russia, India, China 

ز عوامل اصلي بحران    ي دامن زده و حتي ا     هاي جهان   به عدم توازن  
  .ي اخير در جهان بوده استمال

 درصد  9/11در حالي كه رشد اقتصادي چين در سه ماهه نخست           
در دوره سالانه بود، تقليل سياستهاي پـولي و مـالي انبـساطي بـه               
سطوح نرمال باعث شد تا رشد اقتصادي اين كشور در سـه ماهـه              

رسـد    به نظر مـي   . الانه كاهش يابد   درصد در دوره س    3/10دوم به   
. روند ملايم شدن رشد اقتصادي تا پايان سال ادامـه داشـته باشـد             

هاي مالي به مقامات محلي و تقليل وامهاي مسكن           كاهش مشوق 
گيـري سياسـتگذاران ايـن كـشور را بـه             طي ماههاي اخير جهـت    

هاي اخيـر بـر رشـد توليـدات           سياستگذاري. دهد  روشني نشان مي  
 18اي تأثير زيادي گذاشته و رشد اين شاخص را از حـدود              كارخانه

 درصـد در سـه ماهـه دوم         13درصد در سه ماهه نخست به حدود        
آوري   در هفته قبل آمار منتشره نشان داد كه سود        . تقليل داده است  

 درصـد رشـد داشـته امـا         55بخش صنعت نسبت به سال گذشـته        
 داشـته    درصـد كـاهش    27 ماه نخست سال در حـدود        5نسبت به   

البته طرح افزايش ماليات بر مستغلات با هدف جلـوگيري از           . است
تـاثير نبـوده و       سرمايه گذاري سودجويانه در اين بخش چندان  بي        

سبب شده تا شاخص مديران خريد بخش صنعت كه توسط بانـك            
HSBC        ماه گذشته افزايش    5 تهيه گرديده به بالاترين سطح طي 

ا بر مصرف  نيز چندان زياد نبوده اما در البته تأثير اين سياسته. يابد
هر صورت اندكي آنرا كاهش داده است به طوريكه رشـد شـاخص             

 درصـد در مـاه      3/18 درصد در ماه مـه بـه         7/18خرده فروشي از    
بر اساس آخرين اطلاعـات منتـشر شـده         . ژوئن كاهش يافته است   

بـازار  .  درصد بوده اسـت    2/4نرخ بيكاري اين كشور در ماه مارس        
اي كه    گونه  شتغال اين كشور در شرايط بسيار پايداري قرار دارد به         ا

 درصـد   15/4 تا سـال جـاري،       2002ميانگين نرخ بيكاري از سال      
  .بوده است

 درصد افزايش يافته بـود،  5/8 حتي تا 2008تورم هم كه در سال     
تحت تأثير ركود اقتصاد جهاني و سياست افزايش نرخ بهره كليدي   
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 ١٣

 به 2009در سال ) PBC(ط بانك مركزي چين  درصد توس47/7به
البته در سال جاري پس واقع شدن سيل و         .  درصد رسيد  2كمتر از   

از بين رفتن محصولات كـشاورزي مجـدداً شـاهد افـزايش تـورم              
 5/3 درصد در ماه ژوئيه به       3/3اي كه نرخ تورم از         گونه  هستيم به 

 در  PBCبهـره   با اينكه نرخ    . درصد در ماه اوت افزايش يافته است      
رسـد در صـورت        درصد اسـت امـا بـه نظـر مـي           31/5حال حاضر   

همچنـين  . . افزايش فشارهاي تورمي اين نرخ بهره افـزايش يابـد         
 بانـك بـزرگ ايـن    6بانك مركزي اين كشور ميزان دخاير اضافي       

و نيـز بخـش بزرگـي از          درصد تقليل داده است    5/17كشور را به    
ايـن بانـك بـه علـت ورود     . استنقدينگي بازار پين را جذب كرده    

 5/43مثبت سرمايه به اين كشور مجبور به عرضه يوآن به ميـزان             
تخمـيمن ذخـاير    . ميليارد دلار و خريد ارزهاي خارجي گشته است       

 تريليون دلار را نشان مي دهد كـه         65/2 كشور نيز رقم     نارزي اي 
 ميليارد دلار تـراز مثيـت مـاه سـپتامبر بـوده             9/16بخش به علت    

 1/25در اين سپتامبر به ترتيب واردات و صادرات اين كشور           . است
سرمايه گـذاري مـستقيم خـارجي    .  درصد رشد داشته است1/24و  

 ميليارد دلار بالغ شده كه حكايت از وجـود          2/73نيز در اين ماه به      
اشتياق بالا براي سرمايه گذاري در اين كشور با توجه بـه كـاهش              

  .سود در اقتصادهاي برتر دارد
  

  يوان در هفته گذشته 
بانك مركزي چين روزانه از طريق بازار بـين بـانكي شـانگهاي،            

كنـد و يـوان        را  براي يوان در برابـر دلار اعـلام مـي            1نرخ مرجعي 
 درصد از اين نرخ به سمت بالا و پايين نوسان 5/0ميتواند به ميزان  

 24 در روز جمعـه ماقبـل مـورخ           7011/6جع از   اين نرخ مر  . نمايد
  . روز جمعه هفته گذشته رسيد در6497/6پتامبر به س

هـاي     هفتـه  صـعودي رسد بانك مركزي چـين رونـد          به نظر مي  
  كاهش افزايش ارزش يوان را از سر گرفته است

                                                 
1 Mid-Point rate 

  

نرخ مرجع يوان در برابر دلار از زمان تغيير رژيم ارزي در ژوئن 2010
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ــر    ــدي در محــدوده ه ــازار نق ــوان در ب ــز ي ــته ني ــه گذش در هفت
 يوآن معامله گرديد كه روند آن در نمودار         6419/62 -6780/6دلار

  .ئه شده استزير ارا

نوسانات يوآن چين در برابر دلار طي يك ماه گذشته
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  برزيل

 وضعيت اقتصادي  

بزرگترين اقتصاد امريكاي لاتـين در سـه ماهـه اول و دوم سـال               
 درصـد در دوره سـالانه رشـد         2/1 و   7/2ترتيـب     جاري ميلادي به  

 2010شود رشد اقتصادي اين كشور در سـال           بيني مي   پيش. داشت
سـه  نرخ رشد اقتصادي اين كـشور در         . درصد باشد  5/7-7نزديك به   

                                                 
  .نرخ پاياني مبنا قرار گرفته است 2
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 ١۴

 سـال اخيـر   14 درصد بالغ گرديده كه بـالاترين رقـم در      8/8ماه دوم به    
  .بوده است

رشد اقتصادي كشورهاي BRIC در دوره سالانه
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روسيه چين برزيل هند

  
هـاي پـولي و مـالي توسـط دولـت در دو سـال                  با اينكه مشوق  

گذشته به افزايش تورم منجر شده بود، اما در سـال جـاري، پايـان               
سياستهاي انبساطي پولي و مالي از يكسو و تضعيف اقتصاد جهاني           

دنبـال    كاهش فشارهاي تورمي در ايـن كـشور را بـه   از سوي ديگر 
 درصد در ماه ژوئيه      6/4لازم به ذكر است نرخ تورم از        . داشته است 

گفتنـي  .  درصد در ماه اوت در دوره سالانه كـاهش يافـت           49/4به  
  .باشد  درصد مي5/4است نرخ هدفگذاري شده تورم 

 در ١در حال حاضر نرخ بهره كليدي اين كشور موسوم به سليك         
ــرار دارد كــه در صــورت كــاهش ســطح  75/10ســطح   درصــد ق

فعاليتهاي اقتصادي و با توجه به اينكه ريسك تورم در اين كـشور             
كاهش يافتـه اسـت احتمـال دارد بانـك مركـزي ايـن نـرخ را در                  

 .ماههاي آينده كاهش دهد

ايـن   2009 در سـال     بانـك مركـزي،    2 با استناد به حساب مالي    
جذب نمـود كـه بـا       خارجي  يارد دلار سرمايه     ميل 336بالغ بر   كشور  

 ميليـارد دلار خـالص جريـان      10  بيش از   سرمايه، ياحتساب خروج 
در ماههاي اخير جريـان ورود سـرمايه        . سرمايه را ثبت كرد   ورودي  

المللـي    از دلايل اين امـر عرضـه بـين        . بشدت سرعت گرفته است   
يش سهام شركت نفتي پتروبارز و ضـعف اقتـصادهاي برتـر و افـزا             

گذاري در اقتصادهاي نوظهور بخصوص برزيل بـوده          انگيزه سرمايه 
 ـ      ا. است ه تقويـت رئـال در      ين ميزان جريان ورودي سرمايه منجر ب

                                                 
1 Selic 
2 Financial Account 

با توجه به اينكه شـركتهاي زيـادي در         حال  . مقابل دلار شده است   
اين كشور به امر صـادرات كالاهـا و مـواد خـام مـشغول هـستند،                 

  .ادرات اين كشور خواهد بودبنابراين تقويت رئال به ضرر ص
 ميليارد دلار بدهي دولتي برزيل مي تواند يكـي          892البته ميزان   

از موارد نگران كننده اين كشور باشدكه البته اين در حالي است كه             
به اعتقـاد بـسياري از صـاحبنظران چـين و برزيـل از محبـوبترين                

البتـه  . كشورها بـراي سـرمايه گـذاران خـارجي در جهـان هـستند             
فزايش فعاليتهاي اقتصادي در اين كشور رشد درآمـدهاي ماليـاتي       ا

 ميليارد رئالي   2/5را بهمراه داشته است  و دولت را با مازاد درآمدي            
  .روبرو نموده است

 درصد يعنـي پـايين      7/6در ماه اوت نرخ بيكاري ايمن كشور به         
  . رسيده است2002ترين سطح از سال 

  
  رئال برزيل 

هاي خارجي به ايـن   وگيري از هجوم سرمايهاين كشور به جهت جل  
گذاري خـارجي بـر اوراق        كشور با دو برابر كردن ماليات بر سرمايه       

بانـك مركـزي     .ه اسـت   درصد افـزايش داد    4قرضه اين نرخ را به      
اعلام كرده در صورت كارا نبودن اين سياست از ساير ابزارهاي در            

  .اختيلر خود نيز استفاده خواهد نمود
  .ز رئال برزيل در حال تقويت استالبته هنو

 رئـال در    654/1-671/1در هفته گذشـته هـر دلار درمحـدوده          
نمودار زير نوسانات قيمت دلار در برابر رئال را طي ماه           . نوسان بود 

  .دهد  مي گذشته نشان

نوسانات رئال برزيل طي يك ماه گذشته در برابر دلار
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دهد در فاصله يك، شش و دوازده ماه          بيني ها نيز نشان مي      پيش
 72/1،  71/1ئال به ترتيب در سطح      آينده نرخ برابر دلار در مقابل ر      

  . قرار گيرد75/1و 
  روسيه

 وضعيت اقتصادي 

 جهان پس از جنگ جهاني دوم،       يدر اثر بزرگترين ركود اقتصاد    
 اين اولـين  كه درصد كاهش يافت 9/7ميزان  رشد اقتصاد روسيه به  

در . شـود  محـسوب مـي   اين كشور طي دهه گذشته      اقتصادي  ركود  
لطف رشد توليدات صنعتي، روسـيه از          ه ب 2010سه ماهه اول سال     

اين درحالي بود   .  در دوره سالانه برخوردار گرديد     1/3رشدي معادل   
كه خشكسالي سال جاري در حـدود يـك سـوم محـصول غـلات               

با اين حـال افـزايش قيمـت مـواد          . دراسيون روسيه را از بين برد     ف
  در ايـن كـشور      فـشارهاي تـورمي را     ،دنبـال خشكـسالي     غذايي به 

 درصـد در    5/6 بـه    سـپتامبر تورم روسيه در ماه     . ايش داده است  افز
بيني مي شود نـرخ تـورم ايـن كـشور در              دوره سالانه رسيد و پيش    

بـا اينكـه بانـك      .  درصـد افـزايش يابـد      1/8 به حـدود     2010سال  
مركزي روسيه طي ماههاي اخير سيگنالهايي مبني بـر حفـظ نـرخ             

صـورت    ر   امـا د   ،ارسـال نمـوده اسـت      75/7سـطح   بهره كليدي در    
 افزايش نرخ تورم از يك سو و رشد باثبات اقتصادي از سويي ديگر            

توانـد نظـر مقامـات بانـك مركـزي را در           مـي جاري  در ادامه سال    
  .خصوص افزايش نرخ بهره تغيير دهد

برخورداري از مـازاد تجـاري و دارنـده رتبـه سـومين ذخـاير ارزي                
لـي مطمـئن بـراي      جهان، بـازار داراييهـاي ايـن كـشور را بـه مح            

مازاد تجاري روسـيه    . الملل تبديل كرده است     گذاريهاي بين   سرمايه
 ميليـارد دلار بـوده و       105 ماه ابتدايي سال جـاري بـالغ بـر           7طي  

 سپتامبر سـال جـاري      24ميزان ذخاير ارزي و طلا در اين كشور تا          
گـردد بـه    بيني مـي   البته پيش  . . ميليارد دلار بوده است    488بالغ بر   
 تـراز مثبـت حـساب       2013 افزايش واردات اين كشور تا سال        علت

 احتمـال دارد    . ميليـارد دلار كـاهش يابـد       90جاري اين كشور بـه      

 ميليـارد دلار اوراق     3روسيه براي تامين كسري بودجه خـود مبلـغ          
گفتني اسـت كـسري     . المللي منتشر نمايد    قرضه روبلي در بازار بين    

 21 معـادل    2010 سـال  بودجه دولت روسيه طي هشت ماه نخست      
  .ه استبود ) GDP درصد3/2(ميليارد دلار امريكا

 درصد رشـد يافتـه و       2/6ميزان توليدات صنعتي در ماه سپتامبر به        
 درصد رشد يافتـه     37اين در حالي بود كه در ماه اوت اين شاخص           

  .بود
مهمترين نقاط ضعف اقتصاد اين كشور مشاركت فزاينده دولـت در           

 درصد مشاغل روسيه دولتي     49درحدود  .  است فعاليتهاي اقتصادي 
وجود فساد و عدم تنوع در اقتصاد وابسته به نفـت از ديگـر    . هستند

  .باشد گذاري در روسيه مي ريسكهاي سرمايه
  

  روبل روسيه 
 روبـل در  9274/29-2400/30هفته گذشـته هـر دلار در محـدوه      

 يك مـاه    نمودار زير نوسانات دلار در برابر روبل را طي        . نوسان بود 
  .دهد گذشته نشان مي

نوسانات روبل روسيه در برابردلار طي يك ماه گذشته
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به علت افزايش تقاضا براي اسـعار خـارجي بـه           در هفته گذشته    

علت نيز رشـد واردات ايـن كـشور و همچنـين بازپرداخـت ديـون                
البتـه تـا حـدودي كـاهش        . خارجي، روبل تا حدودي تضعيف شـد      

قيمت نفت نيز مزيد بر علت بود كه حتي به كاهش موقعيت هـاي              
  .روبل انجاميده است) Long Position(خريد 

 به  3با توجه به اينكه بانك مركزي روسيه بازه نوسانات روبل از            
رسد در   روبل در مقابل سبدي از اسعار تغيير داده است به نظر مي4
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در ضـمن بانـك     . حال حركت به سمت نرخهاي شناورتر مي باشد       
مركزي نيز اعلام كرده قصد دارد سياست هدف گذاري خود را بـه             

  .رخ تورم و تثبيت آن تغيير دهدن
  

   هندوستان
  وضعيت اقتصادي 

هندوستان كه سومين اقتـصاد بـزرگ آسـيا پـس از ژاپـن و چـين                 
 درصـد در دوره سـالانه   8/8باشد در سه ماهه دوم سال جـاري        مي

ترين رشد طي سـه سـال گذشـته           رشد داشت كه اين ميزان سريع     
يــن كــشور  از ســويي ديگــر وزارت دارايــي ا.شــود محــسوب مــي

دراظهارنظر اخير خود، چشم انـداز رشـد اقتـصادي در سـال مـالي               
 در تحـولي ديگـر      . درصد اعلام كرد   5/8 را   2011منتهي به مارس    

 اقتـصاددان برجـسته در هفتـه        20گرفتـه از     در نظرسنجي صورت  
 65/9 در مـاه اوت بـه         توليـدات صـنعتي     2010 اكتبر   8منتهي به   

 درصـدي آنهـا را      1/14كه انتظـار    درصد بطور سالانه خواهد رسيد      
 درصد 30 درصد در ماه مه به   35رشد صادرات نيز از     . براورده نكرد 

 در مـاه    CPIشـاخص     . در ماه ژوئن در دوره سالانه كاهش يافـت        
 درصد نسبت به سـال قبـل افـزايش يافت،كـه از رشـد             88/9اوت  

از سوي . كمتر بود )  درصد 25/11(اين شاخص در ماه ژوئيه       سالانه
 كه شاخص بهتـري از تـورم   Wholesale price inflationديگر 

.  درصـد افـزايش يافـت   6/8هندوستان مي باشد در ماه سپتامبر به       
زمينه افزايش نرخ بهره كليدي ايـن       بانك مركزي هند در     اقدامات  

 درصد از عواملي بود كـه بـه         5 مرحله و رساندن آن به       5كشور در   
آن احتمال   كرد اما رشد اخير      كند شدن روند تورم اين كشور كمك      

امـا بـا   . افزايش مجدد نرخ بهره كليدي در ماه نوامبر را افزايش داد   
 در هفتـه    PMIتوجه به انتـشار آمـار توليـدات صـنعتي و شـاخص            

در .  اكتبر نگراني ها از اقتصاد هند افزايش يافته است         15منتهي به   
ارد  ميلي ـ 22سال جاري موسسات سرمايه گذاري خارجي در حـدود          

دلار در بازار سهام اين كشور سرمايه گذاري كردند و اين موضـوع             

 مـاه   25از مهمترين دلايل تقويت روپيه به بالاترين حـد خـود در             
  . گذشته بوده است
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 كـه عمـدتا     طبق آخرين اطلاعات ميزان ذخـاير ارزي هندوسـتان        

 ميليـارد   296  اكتبـر بـه رقـم      8يورو، پوند و ين مي باشد، تا تاريخ         
   .افزايش يافته استر دلا

 
  روپيه 

روپيه هنـد نيـز طـي سـاليان اخيـر كـاملاً تحـت تـأثير جريانـات                   
 2008ايـن كـشور در سـال      . المللي سرمايه  قرار داشـته اسـت         بين

 ميليارد دلار خالص خـروج سـرمايه را تجربـه نمـود كـه               13حدود  
امـا وقتـي در سـال       . همين مسئله تضعيف روپيه را به دنبال داشت       

 ميليـارد دلاري را ثبـت       7/12توانست خالص ورود سـرمايه       2009
در هفته  .نمايد روپيه از ركوردهاي نزولي فاصله گرفت و تقويت شد         

 اكتبر شاخص هاي سهام اين كشور بيشترين افـزايش          8منتهي به   
  . ماه گذشته را تجربه كرد33خود در 

 روپيـه   075/44-610/44اما در هفته گذشته هر دلار در محـدوده          
 خريـد دلار توسـط بانـك       ،تـضعيف دليل اصلي اين    . ر نوسان بود  د

مركزي اين كشور بود كه نخستين دخالت اين بانك در بازار ارز در             
سال جاري بوده است و گفته شده احتمال دخالت مجدد نيز وجـود             

رونـق بازارهـاي سـهام ايـن كـشور و           بـه رغـم       اين تضعيف . دارد
  .ت پذيرفتصورجذابيت آن براي سرمايه گذاران 
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نوسانات روپيه هند در برابر دلار طي يك ماه گذشته
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  -2ضميمه 
  تركيه

  تحولات اقتصاد تركيه
 شماي كلي اقتصاد  

 درصد نسبت بـه     7/3اقتصاد تركيه در سه ماهه دوم سال جاري         
 3/10سـالانه رشـد     سه ماهـه نخـست رشـد داشـت كـه در دوره              

نرخ تورم در اين كـشور در حـال حاضـر           . دهد درصدي را نشان مي   
از ابتـداي سـال جـاري      درصد است و بانك مركـزي تركيـه          33/8

ميلادي تغييري در نرخ بهره سياستي خود ايجـاد نكـرده و آنـرا در      
پـس از بحـران مـالي        . درصد ثابت نگـاه داشـته اسـت        5/6سطح  

جهاني، تركيه نيز به مانند ساير كشورها اقدام به اتخاذ سياسـتهاي            
امـا  . مالي و پولي انبساطي جهت جلوگيري از ركود اقتصادي نمـود          

 درصدي در سه ماهه اول      3/10 و   7/11بت رشد اقتصادي    در پي ث  
 درصـدي در سـال    7 تـا    6و پيش بيني رشد     در دوره سالانه    و دوم   

ــاري،  ــاذ   OECDج ــه ســمت اتخ ــرده ب ــه درخواســت ك  از تركي
دهنـد    اما صاحبنظران احتمال مـي    . سياستهاي انقباظي حركت كند   

يش نـرخ    اقدام به افـزا    2011 سال   تا آغاز بانك مركزي اين كشور     
  .نمايدپايه نبهره 

  
    ماه ديگر8انتخابات عمومي در تركيه تا  

 مـردم    سپتامبر برگزار شد و طي آن      13همه پرسي كه در تاريخ      
 كه   رأي مثبت دادند    درصد آرا به تغييرات و اصلاحاتي      58تركيه با   

سـازي سيـستم      آزادي بيشتر اقتصادي، اجتماعي و قضايي و مدرن       
اين تغييرات همچنين   .  به ارمغان خواهد آورد    رااداري در اين كشور     

  را  پيوستن به اتحاديـه اروپـا      در اين كشور    بر سر راه  تواند موانع    مي
رسد برخي اصلاحات در قـانون        با اين حال به نظر مي     . مرتفع سازد 

اساسي بويژه در مورد ميـزان قـدرت نيروهـاي نظـامي در عرصـه               
مگرا و سـكولار در     سياسي زمينه ايجاد تنش ميان نيروهـاي اسـلا        

 ماه ديگر برگزار شود 9انتخابات عمومي اين كشور كه قرار است تا 
  .را بوجود آورده است

پس از بحران مالي جهاني، تركيه نيز به مانند ساير كشورها اقـدام             
به اتخاذ سياستهاي مالي و پولي انبساطي جهت جلوگيري از ركود           

 3/10 و 7/11ي امــا در پــي ثبــت رشــد اقتــصاد. اقتــصادي نمــود
و پيش بيني رشـد     در دوره سالانه    درصدي در سه ماهه اول و دوم        

 از تركيه درخواست كـرده      OECD درصدي در سال جاري،      7 تا   6
امـا صـاحبنظران    . ي حركت كنـد   ضبه سمت اتخاذ سياستهاي انقبا    

 اقـدام  2011 سال تا آغاز دهند بانك مركزي اين كشور        احتمال مي 
  .نمايدايه نپبه افزايش نرخ بهره 
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ذخاير ارزي بجز طلا( چپ مقياس )    نسبت ذخاير به بدهي ها   ( راست مقياس) 
  

 همچنان يكي از معضلات اقتصادي كسري تجاري 
 تركيه

 ميليارد دلار افـزايش     42/6 به   تركيهدر ماه اوت كسري تجاري      
عامل اصلي اين كسري، افزايش تقاضا داخلي و رشد قيمـت           . يافت

ايـن كـسري در سـالهاي       .  اسـت  شدهانرژي در سال جاري عنوان      
 امـا   شـد قيم خارجي تامين مي     گذاري مست   گذشته از طريق سرمايه   

در سال جاري استقراض خارجي سيستم مالي اين كشور و بازگشت     
اين  2پرتفويگذاري خارجي در       و افزايش سرمايه   1سرمايه به داخل  

گذاري مستقيم خارجي به      تري نسبت به سرمايه     نقش پررنگ كشور  
  .اند خود گرفته

                                                 
1 Repatriation  
2Portfolio Investment  
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تراز تجاري فصلي تركيه در دوره سالانه
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 كاهش بيكاري 

 درصـد در مـاه      5/10 بـه    13ازنرخ بيكاري تركيه در حال حاضر       
اوت كاهش يافته است و با توجه به جوان بودن جمعيت فعال ايـن              

 عامـل مهمـي     توانـد    مـي  كشور نسبت به ساير كشورهاي اروپايي،     
گـذاري و ادامـه رشـد اقتـصادي           هاي سـرمايه     افزايش انگيزه  براي

  .گردد  مطلوب در اين كشور محسوب
  

  بازار سهام

 مـاه گذشـته بـيش از        12 تركيه طـي     شاخص اصلي بازار سهام   
 درصد افزايش يافته اسـت كـه رشـدي          3/35 واحد معادل    12563
اين شاخص در ماه سپتامبر به سـطح        . شود  كننده محسوب مي    خيره

 واحــد افــزايش يافــت كــه بــالاترين ركــورد تــاريخي آن  65349
  .شود محسوب مي

  
  ليرترك

 ـ را در برا    درصد از ارزش خود    71/0 ماه گذشته    12لير ترك طي     ر ب
با اين حال به لطـف ضـعف دلار در يـك          . دلار امريكا از دست داد    

نمـودار زيـر    . ماه گذشته از روندي صعودي برخـوردار بـوده اسـت          
 گذشـته نـشان     مـاه نوسانات هر دلار در برابـر ليـر تـرك را طـي              

  .دهد مي
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در هفته گذشته نيز همچون ساير اسعار ليـر تركيـه در مقابـل دلار       

موضـع گيـري فـدرال رزرو در مـورد احتمـال            . تقويت شـد  امريكا  
افزايش سياستهاي پولي فوق انبساطي در صورت نياز، عامل اصلي          

طي هفتـه گذشـته هـر دلار در         . ضعف دلار در مقابل لير ترك بود      
  . لير ترك در نوسان بود4065/1-4157/1محدوده 
 

  لير دورنماي
قتــصادي در عليــرغم پــايين آمــدن نــرخ تــورم و افــزايش رشــد ا

جاري درطـي    دليل منفي بودن موازنه حساب     جاري ميلادي، به   سال
ساليان متوالي و منفي بودن خالص داراييهاي خارجي ايـن كـشور،            

امـا در   . توان به ادامه ترقي لير در درازمـدت اطمينـان داشـت            نمي
 و  يباتوجه به بالابودن حجـم ذخـاير ارز       ) سال1حدود  (مدت   كوتاه

 ادامه جريان سرمايه به تركيه، مي تـوان گفـت           طلاي اين كشور و   
 انـدكي   حتـي كه لير در برابر دلار از ثبات برخوردار خواهـد بـود و              

  .افزايش خواهد يافت
 

نوسانات لير تركيه در برابر دلار طي يك ماه گذشته
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  -3ضميمه 
  كره جنوبي 

  
  تحولات اقتصادي در كره جنوبي

اقتصاد كره پس از آنكه در اوج ركود اقتصاد جهاني و متـأثر از آن،               
 دچار كاهش رشد اقتصادي به ميزان       2008در سه ماه پاياني سال      

 درصد شد، رفته رفته روند بازسازي خود را در پيش گرفت و             -5/4
 رونـد بهبـود پـر سـرعتي را از خـود نـشان داد                2010ابتداي سال   

شد اقتـصادي   بيني كرد كه ر      پيش BoK1طوريكه بانك مركزي      به
 بـا   البتـه .  درصد خواهد بـود    1/6 بيش از    2010اين كشور در سال     

آغاز نيمه دوم سال از شتاب رشد اقتصادي اين كشور كاسـته شـد              
كه عمدتاٌ به دليل تضعيف صادرات و بـدتر شـدن دورنمـاي رشـد               
اقتصادي جهان بويژه بازارهاي صادراتي كره يعني اروپا، امريكـا و           

با اينكه كاهش رشد اقتصاد جهاني و تأثير آن بـر           . چين بوده است  
ادي اين كشور را نگران كـرده اسـت امـا           اقتصاد كره مقامات اقتص   

 2010بيني بانك مركزي كره در مورد رشد اقتصادي در سال             پيش
  .نسبت به گذشته تغييري نداشته است

  
رشد اقتصادي سه ماهه كره جنوبي در دوره سالانه 
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1 Bank of Korea 

 درصـدي، سـريعترين رشـد       1/6در صورت تحقق رشد اقتـصادي       
. اقتصادي سالانه اين كشور طي يك دهه گذشته ثبت خواهد شـد           

شد اقتصادي كـره در سـه ماهـه دوم          طبق آخرين ارقام منتشره، ر    
   . درصد در دوره سالانه بوده است5/1سال جاري 

تورم در اين كشور با استناد به شاخص قيمت مصرف كننده در ماه             
 درصـد افـزايش يافتـه       6/2بـه   ) آخرين رقم موجود   ( 2010ژوئيه  
  .است

  

تورم مصرف كننده در كره جنوبي
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 درصد تا   3گذاري تورمي را به ميزان         سياست هدف  BoK با اينكه   
در پيش گرفته است و بارها اعلام نمـوده اسـت            2012يان سال   پا

كه درصدد تغيير سياستهاي پولي خود به سمت نرمال سازي است           
 25/2 داشتن نرخ بهره پايه در سـطح          اما همچنان شاهد پايين نگه    

 معتقد است كه    BoKاگر  . درصد توسط بانك مركزي كره هستيم     
رشد خواهد داشـت نـرخ       درصد   6اقتصاد اين كشور در سال جاري       

حتـي بانـك   . رسـد  بهره كنوني بيش از اندازه پـايين بـه نظـر مـي       
 بـه  2010مركزي انتظار دارد نرخ تورم در سه ماهـه پايـاني سـال       

بنابراين به نظر مي رسد اين بانك .  درصد افزايش يابد2/3بيش از 
مترصد فرصت مناسبي براي افزايش نـرخ بهـره پايـه حـداقل بـه               

  . باشد درصد5/2 و رساندن آن به درصد 25/0ميزان 
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   وضعيت دولت
باط مالي  ز نظر انض   ا OECDدولت كره جنوبي در ميان كشورهاي       

. بودجه اين كشور در تعادل قـرار دارد       . در شرايط بسيار خوبي است    
 در كـشورهاي    GDPدر حاليكه نسبت بدهي عمـومي دولـت بـه           

OECD   شود  يني ميب  درصد بوده و پيش 97 بيش از    2009 درسال
 درصـد هـم فراتـر رود امـا ايـن نـسبت در               115در سال جاري از     

   .باشد  درصد مي25جنوبي كمتر از  ه كر

  
شاخص اصلي سهام و  بازدهي اوراق قرضه    10 ساله كره جنوبي 
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  بخش خارجي اقتصاد
 ميليــارد دلار مــازاد تجــاري 7/5 از 2010كــره جنــوبي در ژوئيــه 

اين كشور تكيه بسيار زيـادي بـر صـادرات در رشـد             . برخوردار بود 
 با اينكه عمده صادرات اين كشور در گـروه          با توجه . اقتصادي دارد 

ها قرار دارد به شدت به تحـولات اقتـصاد            ي  هاد  الكترونيك و نيمه  
مهمترين شركاي تجاري ايـن كـشور بـه         . باشد  جهاني حساس مي  

 .ترتيب چين، اتحاديه اروپا، امريكا و ژاپن هستند

  

تراز تجاري فصلي كره جنوبي در دوره سالانه
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لار  ميليـارد د   285ميزان ذخاير ارزي اين كـشور نيـز بـه بـيش از              
 مـاه گذشـته     14افزايش يافتـه اسـت كـه بـالاترين ميـزان طـي              

  .شود محسوب مي
  

  بازار سهام و اوراق قرضه
 مـاه   12 طـي    KOSPIشاخص اصلي بازار سهام كره موسـوم بـه          

 در  .افـزايش يافتـه اسـت      درصـد    44/10 واحد معادل    176گذشته  
 ساله اين كشور نيز     10ين موضوع، بازدهي اوراق قرضه      اتناسب با   

 . واحد پايـه كـاهش يافتـه اسـت         125 ماه گذشته بيش از      12طي  
ــورمي    ــارات ت ــابي از انتظ ــازده اوراق قرضــه بازت ــي اســت ب گفتن

گذاران و ميزان اعتماد ايشان بـه دولـت بـراي بازپرداخـت               سرمايه
 . درصد كاهش يافته اسـت     19/4سپتامبر به    در ماه    .ديون آن است  

 48/5بـازدهي ايـن اوراق       ساله   10لازم به ذكر است كه ميانگين       
  .باشد درصد مي

  
  ) KRW(ن و

 درصد از ارزش خود در     82/2 ماه گذشته در حدود      12كه طي   وون  
البته ون بـه لطـف ضـعف        . برابر دلار امريكا را از دست داده است       

 را تجربـه كـرده       روندي صعودي  ،طي يك ماه گذشته   عمومي دلار 
   .است
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نوسانات وون كره جنوبي در برابر دلار طي ماه گذشته
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ير اسـعار در مقابـل دلار       ن كره نيز همچـون سـا      در هفته گذشته و   
موضـع گيـري فـدرال رزرو در مـورد احتمـال            . امريكا تقويت شـد   

افزايش سياستهاي پولي فوق انبساطي در صورت نياز، عامل اصلي          
طـي  .  بود همچون چند هفته گذشتهضعف دلار در مقابل وون كره    

 وون در 8/1109-40/1130هفتــه گذشــته هــر دلار در محــدوده 
  .نوسان بود
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