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صح  و بازار  یعیطب رفتار را مذکور افت رزرو، فدرال مقامات اما افت،ی ادامه سهام بازار افت کا،یامر در ت یق حیت  یم

. شد  خارج یلیتعط تیوضع از دولت بودجه، مدت کوتاه شیافزا بیتصو با. ندانستند کننده نگران را آن و نموده یابیارز
 .داشت یمطلوب رشد زین يارکارخانهیغ ISM شاخص

واحد مورد تجدید نظر  8/58واحد به  6/58در منطقه یورو، شاخص مدیران خرید مرکب در ماه ژانویه از 
یافت. آقاي دراگی درصد کاهش  1/1نسبت به ماه قبل از آن  2017فروشی در ماه دسامبر صعودي قرار گرفت. خرده

 هاي پولی فعلی پافشاري نمود.نیز بر مواضع بانک مرکزي درخصوص ادامه سیاست
کرد.   5/0( کلیديهاي بهره بانک مرکزي در نشست سیاستی ماه فوریه تغییري در نرخ انگلیس، در درصد) اعمال ن

فزایش  دارد احتمال ین کشورا اقتصاد بر جهان اقتصاد بهبود مثبت تأثیر دلیل بهاما اعلام کرد  تی  ا هره  هاي  نرخ  آ  ب
 . افتد اتفاق فعلی انتظارات از زودتر

 هزار  732/6 به  درصدي 6/14 رشد با واردات و ین میلیارد هزار 271/7 به درصدي 8/8 رشد با صادراتدر ژاپن، 
 یافت.میلیارد ین افزایش  9/538رسید. بدین ترتیب، مازاد تجاري طی ماه دسامبر به  ین میلیارد

 دلار میلیارد 34/20 بهسال جاري  ژانویه ماه در تجاري مازاد ،در چین، با پیشی گرفتن نرخ رشد واردات از صادرات
 .  یافت کاهش
پن،  نی از ریغ به نوظهور و روا جهان يارزها اکثر مقابل در دلار گذشته هفته در نوب  کره  وون و نیچ  وآنی  ژا  یج

شد  احتمال رفتن بالا کا،یامر قرضه اوراق بازده شیافزا دلار، ارزش کاهش از يریسودگ. شد تیتقو هره  نرخ  ر ین  ا ب
 کاهش  و دلار تی تقو لیدلا جمله از ها،متیق ثبات بر وروی ارزش شیافزا ریتاث بر یمبن یدراگ ویمار سخنان کشور و

 .بودند طلا يبها
یران     فت ا هفته گذشته، قیمت نفت کاهش یافت. تقویت دلار، افت شاخص بازار سهام امریکا، خبر افزایش تولید ن

به   EIAسال آتی، گزارش  4هزار بشکه در روز طی  700به میزان  مبنی بر افزایش ذخایر نفت امریکا در هفته ماقبل 
شکه در روز    25/10میلیون بشکه و افزایش تولید نفت این کشور به  9/1میزان  یون ب هم ، میل کاهش      م یل  ترین دلا

 قیمت نفت در هفته گذشته بودند.
 

 خلاصه
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 امریکا

  افت بازار سهام امریکا
 S&P500 هاي بازار سهام امریکا در ماه ژانویه به بالاترین سطوح تاریخی رسیدند. شاخص سهام دواجنز و شاخص

زمان با انتشار بهتر از انتظار  واحد افزایش یافتند. اما از ابتداي فوریه و هم 2873و  26617ژانویه به ترتیب به سطح  26در 
بینی نشده اشتغال غیرکشاورزي در هفته ما قبل، بر  برخی ارقام اقتصادي امریکا، روند نزولی بازار سهام آغاز شد. رشد پیش

درصد افت  2/7و  11/9ژانویه تا روز جمعه هفته گذشته دو شاخص مذکور به ترتیب  26. از سرعت افت بازار سهام افزود
اند. فعالان بازار سهام نگران افزایش سرعت بالا رفتن نرخ بهره کلیدي در پی بهبود ارقام اقتصادي هستند. اما هفته  نموده

کننده ندانستند. چرا که در حال حاضر شرایط اقتصاد و  گذشته برخی از مقامات فدرال رزرو افت اخیر بازار سهام را نگران
هاي اقتصادي در حال رشد  بسیار بهتر است. شاخص 2007بازارهاي مالی امریکا در مقایسه با زمان آغاز بحران مالی سال 

ینگی بازارهاي هاي امریکا کاهش یافته است، نقد ترین سطح تاریخی قرار دارد، میزان بدهی خانوار بوده و بیکاري در پایین
هاي تجاري سرمایه خود را افزایش داده  اند، بانک مالی در سطح مطلوبی قرار دارد، قوانین نظارتی بازارهاي مذکور اصلاح شده

تري هستند. در این مدت، تنها بدهی دولت افزایش یافته است. بسیاري از فعالان  هاي اقتصادي شدید و قادر به تحمل شوك
ها به بالاترین سطح  مچنین مقامات فدرال رزرو افت اخیر بازار سهام را تصحیح قیمتی بعد از رشد شاخصهاي مالی و ه بازار

هاي سهام و یا عدم رشد  درصدي شاخص 20ها معتقدند در صورت ادامه این روند و افت  نمایند. آن می  تاریخی ارزیابی
نفی بر اعتماد و ثروت خانوارها، مصرف کاهش یابد. هاي مذکور در چند ماه آینده، ممکن است به علت تاثیر م شاخص

گذاري را کاهش داده و به سمت  ثباتی، ممکن است سرمایه گذاران نیز به علت افزایش بی همچنین در چنین شرایطی سرمایه
تري همچون طلا، اوراق قرضه و ارزهایی همچون ین ژاپن و فرانک سوئیس سوق یابند. کاهش مصرف و  بازارهاي امن

  گذاري، تاثیر منفی بر رشد اقتصادي امریکا خواهد داشت. رمایهس
 رونده یا  بازار پایین"باشد، فاصله شرایط فعلی با حالتی است که به اصطلاح  اما آنچه در حال حاضر مشخص می 

Bear Market" خصوص افت بازار سهام امریکا وجود  شود. بر همین اساس در شرایط فعلی نگرانی چندانی در خوانده می
  ندارد. 

  سخنان مقامات فدرال رزرو
آقاي دادلی، رئیس فدرال رزرو نیویورك، عنوان داشت افت اخیر بازار سهام تاثیر چندانی بر رشد اقتصادي این کشور 

هاي بازار سهام امریکا به بالاترین سطح تاریخی روي داده، در مقایسه با رشد مذکور  شد شاخصندارد. کاهش اخیر که در پی ر



   یالملل نيب یها سازماناداره مطالعات و  -  بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران                   

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

 
3 

 

هاي بازار سهام براي مدت بیشتري تداوم یابد، تاثیر  اندك بوده و نگران کننده نیست. او گفت در صورتی که روند افت شاخص
کند خواهد نمود. شایان ذکر است، آقاي دادلی از موافقان گذاري داشته و رشد اقتصادي را  منفی بر مصرف خانوار و سرمایه

  افزایش نرخ بهره است.
آقاي کاپلان، رئیس فدرال رزرو دالاس، نوسانات اخیر بازار سهام را تصحیح قیمتی و رفتار طبیعی بازار دانسته و آن 

  برنامه افزایش تدریجی نرخ بهره را ادامه دهد.را خطري براي اقتصاد این کشور ارزیابی نکرد. او معتقد است فدرال رزرو باید 
قدر نیست که نگران  فشارهاي تورمی در حال افزایش است اما آن«آقاي اوانز، رئیس فدرال رزرو شیکاگو، گفت:  

  او معتقد است فدرال رزرو باید تا اواسط سال جاري میلادي براي افزایش تورم و نرخ بهره کلیدي صبر نماید.  »کننده باشد.
کنم بهبود بازار کار به این معنی باشد که باید  تصورم نمی«رال رزرو سنت لوئیس، بیان داشت: دآقاي بولارد، رئیس ف

هاي اخیر کاهش یافته و حتی به صفر  ها و تورم در سال هاي تورمی بود. چرا که رابطه مثبت بین دستمزد منتظر افزایش فشار
 ويخصوص افزایش تورم و نرخ بهره کلیدي را تعدیل نماید.  او سعی کرد با این اظهارت، تشدید انتظارات در »رسیده است.
نرخ بهره را در سطح کنونی حفظ نماید. آقاي کاشکاري، رئیس فدرال رزرو  2020فدرال رزرو باید تا سال  اعتقاد دارد،

  د.میناپلیس، در سخنانش نظري مشابه آقاي بولارد ارائه دا
بهبود ارقام اقتصادي امریکا در چند هفته اخیر، انتظارات درخصوص افزایش نرخ بهره کلیدي در ماه مارس را در بین 
فعالان بازارهاي مالی تقویت نموده است. بعد از انتشار اخبار مربوط به افزایش بهتر از انتظار اشتغال غیرکشاورزي این کشور 

افزایش نرخ بهره در ماه مارس امیدوارتر شدند. این مسئله سبب افزایش سرعت افت در هفته ما قبل، فعالان بازار به 
 هاي بازار سهام شد.  شاخص

  تصویب بودجه دولت در مجلس نمایندگان
مجلس نمایندگان امریکا روز جمعه هفته گذشته، افزایش بودجه مورد نیاز به منظور خروج دولت از وضعیت تعطیلی تا 

پیش به علت  هایی از دولت که از چند هفته  ماه مارس را تصویب نمود. بر این اساس بودجه لازم براي شروع به کار بخش 23
خواه، طرح  مذکور تامین شد. البته با مخالفت یکی از سناتورهاي جمهوري عدم تامین بودجه تعطیل شده بودند تا تاریخ 

سال، در مجلس سنا در روز پنجشنبه تصویب نشده و این مسئله مجلس  2میلیارد دلار براي مدت  300افزایش بودجه به مبلغ 
 یلی نمود. نمایندگان را مجبور به تصویب طرح افزایش کوتاه مدت بودجه به منظور نجات دولت از تعط

  اي غیر کارخانه ISMشاخص 
ي که ارقام مربوط به آن در هفته ما قبل منتشر شده بود، هفته ا کارخانه ISMدر پی رشد بهتر از انتظار شاخص 

واحد در ماه  56ي از ا کارخانهغیر ISMي (خدمات) گزارش شد. شاخص ا کارخانهغیر ISMگذشته رشد بهتر از انتظار شاخص 
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سال  10ي، در ا کارخانهغیر ISMواحد اعلام شده براي شاخص  9/59واحد در ماه ژانویه افزایش یافت. رقم  9/59دسامبر به 
هاي در مقایسه با  اي، سفارسات جدید، اشتغال و سطح قیمت گذشته بسیار کم سابقه است. در ماه ژانویه در بخش غیرکارخانه

سرماي هوا تاثیر چندانی بر  ،در ماه ژانویه نشان داد ISM هاي شاخصجموعه مماه قبل از آن رشد داشت. رشد مطلوب 
اي و خدماتی نداشته است. البته کاهش ارزش دلار از اواخر ماه ژانویه به افزایش سفارشات خارجی کمک  هاي کارخانه فعالیت

  قابل توجهی نموده است.
  

  ورویمنطقه 
) منتشر گردید. در این گزارش 2018اقتصادي کمیسیون اروپا (زمستان انداز  اي چشم هفته گذشته گزارش میان دوره

مورد تجدیدنظر صعودي قرار گرفت. نرخ رشد اقتصادي  2017-19هاي  رشد اقتصادي منطقه یورو و اتحادیه اروپا در سال
) رشد اقتصادي 2017 درصد تخمین زده شد. در گزارش قبلی (پاییز 4/2، هر دو 2017منطقه یورو و اتحادیه اروپا در سال 
رود عملکرد اقتصادي مطلوب  بینی شده بود. همچنین، انتظار می درصد پیش 3/2و  2/2منطقه یورو و اتحادیه اروپا به ترتیب 

 درصد ادامه 2و  3/2هاي  نیز به ترتیب با نرخ 2019و  2018هاي  (بالاترین نرخ رشد در یک دهه اخیر) در سال 2017سال 
برداري بالا از ظرفیت تولید و شرایط  بینی شده در دوره زمانی مورد نظر این گزارش، تقاضاي قوي، بهره . همچنین پیشیابد

 تر شدن شرایط بازار کار و رود رشد تورم پایه به دلیل سهل د. انتظار میوگذاري ش منجر به بهبود سرمایه ،مطلوب تأمین مالی
تورم کل تحت تأثیر افزایش قیمت انرژي خواهد بود و به طور ملایم کندي افزایش دستمزدها، محدود باشد. در حالی که 

 6/1به  2019درصد باقی مانده و در سال  5/1، 2017همانند سال  2018بینی شده تورم در سال  افزایش خواهد داشت. پیش
هاي  ایانه و سیاستگر رویکردهاي ملی، جغرافیایی-هاي سیاسی درصد افزایش یابد. نتایج نامشخص مذاکرات برکسیت، تنش

  گردد. ي مذکورها بینی تواند منجر به عدم تحقق پیش حمایت داخلی از جمله مخاطراتی است که می
بانک مرکزي در پارلمان اروپا، بر مواضع بانک مرکزي  2016آقاي دراگی که در جلسه بررسی گزارش سالانه 

، این رشد را همه رشد بهتر از انتظار اقتصاد منطقه یوروره به هاي پولی فعلی پافشاري نمود. وي با اشا ادامه سیاست درخصوص
جانبه و بالاتر از ظرفیت بالقوه توصیف نمود. همچنین تأکید کرد با وجود روند صعودي تورم، هنوز اطمینان کافی براي رسیدن 

بهبود مستمر در «م نمود: هاي پولی الزامی است. وي همچنین اعلا آن به سطح هدف وجود ندارد و صبر و تداوم در سیاست
  »اي گواه بر ایجاد حباب اعتباري مشاهده نشده است. یورو ادامه داشته و نشانه منطقهوضعیت ثبات مالی 
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هر گونه تغییر و «: در کنفرانسی در بانک مرکزي آلمان اعلام نمود ، عضو هیئت اجرایی بانک مرکزي،1پیتر پرائت
هاي پولی، مشروط بر آن است که شوراي حکام بانک مرکزي روند حرکت تورم به سوي  سازي سیاست حرکت به سمت عادي

به  نرخ تورم در ارزیابی این بانک از وضعیت تورم، سه عامل همگرایی«وي تشریح نمود:  »هدف را پایدار تلقی نماید. نرخ
 هاي پولی، آن در صورت تغییر سیاستو تداوم از روند حرکت درصد)، اطمینان  2نرخ دیک هدف (رسیدن تورم به نز نرخسمت 

درصد (که در حال حاضر شاهد آن هستیم)،  هرچند الزامی است اما کافی نیست.  2گیرد. نزدیک شدن تورم به  مدنظر قرار می
ظارات تورمی با احتمال بالا و به طور مستمر بایست اطمینان یابد انت هاي فعلی خود می بانک مرکزي پیش از کاهش سیاست

منجر به رشد تورم خواهد شد. بنابراین براي آن که ادعا کنیم بهبود مستمري در روند رشد تورم حاصل شده، باید بتوانیم به 
طح هدف یابی به س بایست از قدرت کافی براي دست هاي مطمئنی از آن دست یابیم. به علاوه روند حرکت تورم می بینی پیش

به عبارتی بانک مرکزي باید اطمینان یابد که با کاهش  هاي پولی برخوردار باشد. در صورت حذف تدریجی سیاست
هاي انبساطی، تغییري در حرکت تورم به سمت سطح هدف ایجاد نخواهد شد. بنابراین هنوز نیاز به گذشت زمان  سیاست

  »هاي پولی خود صبر و تداوم داشته باشد. رکزي باید در سیاستتري براي تحقق هر سه عامل وجود دارد و بانک م بیش

  

 قتصاد ا

تجدیدنظر نهایی در شاخص مدیران خرید مرکب مؤسسه مارکیت (ترکیبی از شاخص مدیران خرید بخش خدمات و 
واحد افزایش یابد. تجدیدنظر صعودي در  8/58واحد به  6/58اي) منطقه یورو در ماه ژانویه سبب شد این شاخص از  کارخانه

بود شاخص مدیران خرید مرکب بود. پیش از این، شاخص واحد) عامل اصلی به 58واحد به  6/57شاخص بخش خدمات (از 
  واحد اعلام شده بود.  6/59اي در ماه ژانویه، مطابق با تخمین اولیه،  مدیران خرید کارخانه

نسبت به ماه قبل از آن (مطابق با انتظارات)، در  2017درصدي در ماه دسامبر  1/1فروشی با وجود کاهش  خرده
به طور  2017فروشی در ماه دسامبر نسبت به نوامبر  درصد افزایش یافت. کاهش خرده 9/1، 2016مقایسه با دسامبر سال 

 7/0درصد)، موادخوراکی، نوشیدنی و تنباکو ( 2/1درصد)، محصولات غیرخوراکی ( 5/1عمده ناشی از کاهش فروش سوخت (
به ماه قبل از آن مورد تجدیدنظر صعودي  نسبت 2017فروشی در ماه نوامبر  درصدي خرده 5/1درصد) بود. به علاوه، رشد 

نظر  درصد مورد تجدید 9/3به  8/2نیز از  2017فروشی در ماه نوامبر  درصد اصلاح شد. رشد سالانه خرده 2قرار گرفته و به 
 صعودي قرار گرفت. 

                                                        

1 Peter Praet 
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  ورویشران اقتصاد منطقه یآلمان، موتور پ

سال اخیر)  6درصد ( بالاترین سطح در  2/2به  2017سال  بر اساس گزارش کمیسیون اروپا، رشد اقتصادي آلمان در
بینی و فضاي مثبت   گذاري بالا و رشد تقاضاي خارجی بوده است. خوش رسید که ناشی از مصرف داخلی قوي، سرمایه

 روست. به هاي پیش هاي اقتصادي بهبود خواهد یافت که حاکی از ادامه رشد اقتصادي در فصل وکار در تمامی بخش کسب
درصد باقی  2نیز بالاي  2019درصد افزایش یافته و در سال  3/2به  2018بینی شده رشد اقتصادي در سال  طورکلی، پیش

  بماند.
واحد اصلاح  59واحد به  8/58از  ، در ماه ژانویهدر تجدیدنظر نهایی، شاخص مدیران خرید مرکب مؤسسه مارکیت

واحد) نیز فراتر رفت و سطح تاریخی  9/58( 2017تاریخی ماه دسامبر شد. به این ترتیب، این شاخص از بالاترین سطح 
ترین عامل تجدیدنظر صعودي در شاخص مرکب، افزایش شاخص مدیران خرید بخش خدمات  جدیدي را به ثبت رساند. عمده

واحد  1/61واحد به  2/61اي در ماه ژانویه از  در تجدیدنظر نهایی، شاخص مدیران خرید کارخانه واحد بود. 3/57واحد به  57از 
  . شدتصحیح 

 4/0بینی شده بود تولیدات صنعتی  درصد کاهش یافت. پیش از این پیش 6/0تولیدات صنعتی  2017در ماه دسامبر 
اي بیشترین تأثیر را در کاهش تولیدات صنعتی در ماه دسامبر  درصدي تولید کالاهاي سرمایه 6/2درصد کاهش یابد. کاهش 

درصد اصلاح  1/3درصدي تولیدات صنعتی در ماه نوامبر نیز موردتجدیدنظر نزولی قرار گرفته و به  4/3رشد  داشت. به علاوه،
درصد افزایش یافت. به علاوه، کاهش  8/3، بیش از میزان مورد انتظار، 2017اي در ماه دسامبر  شد. سفارشات کارخانه

  درصد اصلاح شد.  1/0درصد به  4/0اي ماه نوامبر نیز از  سفارشات کارخانه
درصد افزایش یافت. مازاد  4/1و  3/0نسبت به ماه قبل از آن، به ترتیب  2017صادرات و واردات کالا در دسامبر 

، صادرات و واردات 2016در مقایسه با سال  2017میلیارد یورو رسید. به طور کلی، در سال  4/21ترازتجاري نیز در این ماه به 
و از سطح تاریخی سال گذشته نیز فراتر  همیلیارد یورو رسید 6/1034و  4/1279درصد افزایش، به  3/8و  3/6کالا به ترتیب با 

میلیارد یورو  9/248میلیارد یورویی مواجه بود. به این ترتیب، مازاد تراز تجاري از  18رفت. البته تراز حساب خدمات با کسري 
رسید. همچنین، مازاد حساب جاري نیز در  2017یلیارد یورو در سال م 9/244(بالاترین سطح تاریخی) به رقم  2016در سال 

  میلیارد یورو رسید.  1/257، به 2017سال 
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 نگلستانا

رفت تمامی اعضاي کمیته  گونه که انتظار می هفته گذشته نشست سیاستی بانک مرکزي انگلیس برگزار شد. همان
میلیارد  435درصد باقی بماند و برنامه خرید اوراق قرضه به ارزش  5/0در سطح  کلیدي بهره  سیاست پولی تصمیم گرفتند نرخ

احتمال  ،اعلام کرد، به دلیل تأثیر مثبت بهبود اقتصاد جهان بر اقتصاد انگلیس ادامه در بانک اینهمانند قبل ادامه یابد. پوند 
گذاران احتمال افزایش  ، سرمایهنشستد. پیش از این زودتر از انتظارات فعلی اتفاق افت بهره کلیدي  نرخدارد افزایش آتی 

درصد افزایش  70بینی کرده بودند، اما در حال حاضر این احتمال به  درصد پیش 50از را کمتر  2018هاي بهره در ماه مه  نرخ
هر گونه « اظهار داشت:  مذکور نشست از پسرئیس بانک مرکزي انگلیس، در کنفرانس خبري   یافته است. مارك کارنی،

ماه سپتامبر است اما به نشست هاي بهره محدود و تدریجی خواهد بود. در حال حاضر لحن بانک مرکزي مشابه  افزایش نرخ
و مراحل افزایش آن  ههاي بهره محدود نکرد طور دقیق همانند آن نیست. به عبارتی، ما خود را به روند خاصی از افزایش نرخ

هاي اقتصادي بستگی دارد. بانک مرکزي  بهره به عملکرد شاخص  قبلی نخواهد بود. زمان بعدي افزایش نرخ هاي مشابه چرخه
  »اي برقرار نماید. ملزم است میان رشد اقتصادي و نرخ تورم توازن قابل ملاحظه

درصد) را به نرخ  3بانک مرکزي در گزارش فصلی تورمی هفته گذشته اعلام کرد، قصد دارد تورم جاري (
سال آتی عملی  2سال ظرف  3ها به جاي  درصد) باز گرداند و این بدان مفهوم است که مهار رشد قیمت 2گذاري شده ( هدف

به  2020و  2019هاي  درصد و در سال 4/2ن سال جاري به رود، تورم انگلیس در پایا خواهد شد. طبق این گزارش انتظار می
  درصد کاهش یابد.  1/2و  2/2ترتیب به 

  اقتصاد
واحد در ماه ژانویه سال جاري افت نمود.  53به  2017واحد ماه دسامبر  2/54شاخص مدیران خرید بخش خدمات از 

ترین  این شاخص در ماه ژانویه در پایینرشد ب شده ها پیرامون مذاکرات برکسیت سب کاهش تعداد مشتریان و تداوم نگرانی
هاي شغلی در انگلیس  ها پیرامون کسب و کار و نرخ ایجاد فرصت بینی خوش با این حال،قرار گیرد.  2016سطح از  سپتامبر 

  است.  چنان در سطوح مطلوبی باقی ماندههم
 ایندرصد رشد نمود.  3/0بینی بازار معادل  ، مطابق با پیش2017اي در ماه دسامبر نسبت به نوامبر  تولیدات کارخانه

 پایه فلزات تولیدافزایش  واسطه دسامبر به ماه در ،دهد می اختصاص خود به را انگلیس تولید کل از درصد 70 حدود که بخش
رشد نمود. اما تولید در گروه کالایی مواد غذایی، نوشیدنی و پلاستیک کاهش  متوالی ماه هشتمین براي فلزي محصولات و

درصد مورد تجدیدنظر نزولی قرار گرفت. در مقیاس  2/0به  4/0لازم به ذکر است، رشد تولیدات مذکور در ماه نوامبر از  یافت.
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درصد) بیشتر بود،  2/1بینی بازار ( این رقم از پیشدرصد رسید. اگر چه  4/1اي در ماه دسامبر به  رشد تولیدات کارخانه  سالانه،
  رود. ماه اخیر به شمار می 6اما کمترین مقدار رشد طی 

افزایش یافته است.  2017از سوي دیگر آمار تجاري انگلیس نشان داد، کسري تجاري این کشور در ماه دسامبر 
عملیات تعمیر در ماه دسامبر، بیشترین تأثیر را در کاهش توقف صادرات نفت خام توسط خط لوله فورتیس در بریتانیا به دلیل 

 افزایشمیلیارد پوند)  50/11بینی بازار ( صادرات انگلیس بر جاي گذاشت. بدین ترتیب، کسري تجاري این کشور بیش از پیش
 سیفورت ینفت لوله طخ قیطر از) رسید. شایان ذکر است، 2016میلیارد پوند (بالاترین میزان از سپتامبر  58/13یافته و به 

  شد که در ماه دسامبر این میزان به صفر رسیده بود.  یم صادر مختلف يکشورها به نفت بشکه هزار 450 روزانه
  
  اپنژ

در حال حاضر، بازار سهام ژاپن تحت تأثیر بازارهـاي سـهام   « اظهار داشت:  1هفته گذشته، رئیس بانک مرکزي ژاپن
وضـعیت  "تواند بنا به دلایل مختلفی روي دهد، اما اقتصاد ژاپـن، اروپـا و امریکـا در     امریکا قرار دارد. نوسانات بازار سهام می

کننـد، بـه    تصاد که از بازار سـهام حمایـت مـی   ها و مسائل بنیادي اق قرار دارند. عواملی نظیر سودآوري شرکت "بسیار مطلوبی
هاي  درصد) همچنان به اتخاذ سیاست 2گذاري شده ( یابی به تورم هدف نسبت قوي و باثبات هستند. بانک مرکزي براي دست

) متـأثر  انبساطی ادامه خواهد داد و هنوز نیمی از راه براي نیل به آن باقی مانده است. نرخ بازده اوراق قرضه ژاپن (صفر درصد
هاي استقراض دولت کاهش یابد و افزایش آن در  هاي فعلی بانک مرکزي، باثبات بوده و این امر موجب شده هزینه از سیاست

  »باشد.  حال حاضر جایز نمی
بینی  میلیارد ین (کمتر از پیش 2/797به  2017بر اساس اعلام وزارت دارایی ژاپن، مازاد حساب جاري در ماه دسامبر 

میلیارد ین گزارش شده بود. امـا آمـار    3/1347کاهش یافت. شایان ذکر است، مازاد حساب جاري براي ماه نوامبر معادل بازار) 
میلیارد یـن) بـه    181بینی بازار و ارقام ماه قبل ( از پیش در ماه دسامبر بیش کشور اینتجاري حاکی از آن بود که مازاد تجاري 

هزار میلیارد ین و  271/7درصدي به  8/8خانه، صادرات با رشد  . طبق اعلان این وزارتمیلیارد ین افزایش یافته است 9/538
  هزار میلیارد ین افزایش یافته است.  732/6درصدي به  6/14واردات با رشد 

  

                                                        

1 Haruhiko Kuroda 
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    چین
هفته گذشته آمار تجاري چین منتشر شد. بر این اساس، صادرات و واردات در ماه ژانویه سال جاري نسبت به ماه 

و  6/9درصد رشد کرد. بازار انتظار داشت رشد صادرات و واردات در دوره مذکور  9/36و  1/11مشابه سال گذشته به ترتیب 
فزایش صادرات کمک نمود، حجم خرید نفت خام در ماه ژانویه نسبت درصد باشد. در حالی که رشد تقاضاي جهانی به ا 8/9

میلیون تن) رسیده و موجب پیشی گرفتن نرخ رشد واردات از صادرات شد.  64/40به ماه دسامبر  به بالاترین سطح تاریخی (
 34/20دلار برسد، این میزان به  میلیارد 10/54در حالی که بازار انتظار داشت مازاد تجاري چین در ماه ژانویه به   بدین ترتیب،

  میلیارد دلار کاهش یافت. 
بینی بازار)  درصد در ژانویه سال جاري (مطابق با پیش 5/1به  2017درصد ماه دسامبر  8/1از سوي دیگر، تورم از 

داشته و سبب کاهش یافت. کاهش رشد بهاي مواد خوراکی و غیرخوراکی در ماه ژانویه بیشترین تأثیر را در کاهش نرخ تورم 
ها پیرامون کاهش شتاب رشد اقتصادي  برسد. این امر سبب خواهد شد دیدگاه 2017ترین سطح از ژوئیه  شد این نرخ به پایین

درصد) تقویت گردد. لازم به ذکر است، شاخص بهاي مصرفی  9/6چین در سال جاري نسبت به رشد فراتر از انتظار سال قبل (
 درصد) کمتر بود.  7/0بینی بازار ( درصد رشد کرد، که اندکی از پیش 6/0ت به ماه قبل از آن، در ماه ژانویه سال جاري نسب

  
 گذشته هفته يکار روز نیآخر در نیچ وآنی بهره نرخ  

  دوره           
 بهره نرخ

 ماهه 12 ماهه 9  ماهه ماهه 3  شبه یک

  شایبور
 (بین بانکی)

5890/26936/47290/47312/47456/4

   مرجع یوآن 
---35/4

  
  ترکیه

(بیش از میزان مـورد انتظـار) بـه     درصد افزایش نسبت به ماه قبل 02/1کننده در ماه ژانویه با  شاخص قیمت مصرف
درصد افزایش یافت. کندتر شدن روند رشد قیمـت کالاهـا در    35/10واحد رسید. در مقیاس سالانه نیز این شاخص  331رقم 
 92/11کننده در ماه ژانویه از رشـد    هاي مواد خوراکی، مسکن و حمل و نقل سبب شد رشد سالانه شاخص قیمت مصرف گروه

، تورم براي سومین ماه متـوالی کـاهش یافـت. تـورم پایـه (بـدون       کمتر باشد. به این ترتیب 2017درصدي آن در ماه دسامبر 
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(بـالاترین سـطح    2017درصد در ماه دسامبر  30/12مواد خوراکی و آشامیدنی، انرژي، تنباکو و طلا) از نوسان قیمت احتساب 
  درصد بوده است. 10درصد کاهش یافت. طی شش ماه گذشته تورم پایه همواره بالاي  18/12تاریخی) به 

درصد کـاهش یافـت. ایـن رقـم      14/12درصد ماه دسامبر به  47/15شاخص قیمت تولیدکننده در مقیاس سالانه، از 
رود. کاهش تورم تولیدکننده به طور عمده به دلیل کـاهش قابـل    به شمار می 2016کمترین میزان تورم تولیدکننده از دسامبر 

اي، آب و معـدن   هاي تولیـدات کارخانـه   ها در گروه شدن رشد قیمت توجه قیمت در گروه برق، گاز، گرمایش و همچنین کندتر
ها طی  حاکی از آن است که روند افزایش قیمت 2017رشد قابل توجه تورم تولیدکننده در سال  اعلام شده است. با این وجود،

  هاي آتی همچنان ادامه خواهد داشت. ماه
درصد افزایش یافت. تسریع رشد تولیـدات   7/8، 2016مشابه سال نسبت به ماه  2017تولیدات صنعتی در ماه دسامبر 

  درصدي ماه نوامبر است. 7اي و معدنی علت عمده افزایش رشد تولیدات صنعتی در مقایسه با رشد  کارخانه
  

  هند
درصد بدون تغییر باقی گذاشت. با وجود عدم افزایش  6هفته گذشته، بانک مرکزي هند نرخ بهره کلیدي را در سطح 

ها هستند. افزایش بازده اوراق قرضه این کشور سبب  هاي تجاري این کشور در حال افزایش نرخ سپرده بانک ،نرخ بهره کلیدي
درصد در ماه ژوئیه گذشته  414/6از  این کشورساله دولتی  10بازار سوق یابند. بازده اوراق قرضه این ها به سمت  شده سرمایه

مجبور به افزایش نرخ  ،ها به منظور جلوگیري از خروج سرمایه بانک ه رسیده است.درصد در روز جمعه گذشت 490/7به 
هاي تجاري این کشور در شرایطی در حال افزایش  ها و در نتیجه نرخ تسهیلات در بانک افزایش نرخ سپرده ها هستند. سپرده

سال قبل از آن تجربه نموده و براي بهبود رشد  3ترین نرخ رشد اقتصادي را در مقایسه با  پایین 2017در سال  هنداست که 
دهد به ازاي  . مطالعات بانک مرکزي این کشور نشان میداردگذاري بیشتري از سوي بخش خصوصی نیاز  اقتصادي به سرمایه

   یابد.  گذاري کاهش می درصد سرمایه 9/0، هاي بهره در اقتصاد این کشور درصد افزایش نرخ 1هر 
  

  
 88/0در برابر فرانک سوئیس و  ضعیفتدرصد  23/1 یندر برابر  دلارروز جمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن، ارزش 

تقویت و ارزش پوند انگلیس در برابر دلار درصد  66/1 امریکادر برابر دلار یورو  ارزش ،در همین مدتشد.  تقویتدرصد 

      تحولات بازار ارزهاي عمده  
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  محدوده هفته گذشته هر یورو در ي پایان وقت بازار نیویورك، درها نرخبه  .گردیدتضعیف درصد  05/2 امریکا
 74/108-56/109 هر دلار نیز در دامنه. دلار در نوسان بود 3830/1-3954/1دلار و هر پوند در محدوده  2249/1- 2379/1 

   .بودین متغیر 

  

  

  
  

  عوامل تقویت دلار در مقابل سایر ارزها
 سودگیري از کاهش ارزش دلار  

 افزایش بازده اوراق قرضه امریکا 

 افزایش احتمال رشد نرخ بهره امریکا 
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 هاي سهام در سطح جهان افت شاخص 

 ها سخنان ماریو دراگی مبنی بر تاثیر افزایش ارزش یورو بر ثبات قیمت  
  مقابل سایر ارزهاعوامل تضعیف دلار در 

 افت بازار سهام امریکا 

 
واحد رسید. هفته ما قبل  384/90درصد افزایش در مقایسه با هفته ما قبل آن به  4/0هفته گذشته، شاخص دلار با 

سودگیري از کاهش ارزش دلار در مقابل اسعاري همچون ین ژاپن و فرانک سوئیس مشاهده شده بود. در هفته گذشته نیز 
تقاضا براي  1ادامه یافته و حتی سبب تقویت دلار در مقابل یورو شد. ادامه روند افزایش بازده اوراق قرضه امریکا روند مذکور

دلار را افزایش داد. در پی بهبود ارقام اقتصادي و رشد اشتغال در این کشور، احتمال تشدید سرعت افزایش نرخ بهره، مطرح 
درصد افت نمود.  41/5کنش را به این خبر نشان داد. شاخص داوجنز هفته گذشته شده است. بازار سهام امریکا شدیدترین وا

افت شاخص سهام امریکا به طور معمول تاثیر مشابهی بر بازار سهام سایر کشورهاي عمده دارد. افت قیمت سهام در بازارهاي 
شود، افزایش یابد. شایان  ضا رو به رو میمهم مالی جهان، سبب شد ارزش دلار به عنوان ارزي که در شرایط مشابه با رشد تقا

تواند به تقویت آن کمک  می گذاري بر روي آن بوده و  ذکر است، افزایش نرخ بهره یک ارز به معنی افزایش بازدهی سرمایه
  نماید. بالا رفتن احتمال رشد نرخ بهره امریکا در هفته گذشته در افزایش ارزش دلار موثر بود. 

ها  افزایش ارزش یورو ممکن است سبب عدم ثبات قیمت«بانک مرکزي اروپا، عنوان داشت: ماریو دراگی، رئیس 
فعالان بازار معتقدند که افزایش ارزش یورو، تورم وارداتی را افزایش داده و ممکن است بانک مرکزي اروپا را وادار به  »شود.

در هاي فوق انبساطی نماید. این خبر تا حدي از شدت کاهش ارزش یورو در هفته گذشته کاست. هر چند  کاهش سیاست
هاي  بانک مرکزي اروپا نشان داد، هنوز بانک مرکزي اروپا بر ادامه سیاستسخنان آقاي دراگی و سایر مقامات هاي بعد،  روز

  فوق انبساطی تاکید دارد. 
افت بازار سهام امریکا، تقاضا براي اسعار امن همچون ین ژاپن را افزایش داد که به تقویت این ارز در مقابل اکثر 

عار نوظهور به جز یوآن چین و وون کره جنوبی تقویت شد. روا منجر شد. هفته گذشته دلار در مقابل اکثر اس ارزهاي جهان
  ترین عامل تقویت وون بوده است.  هاي ورزشی زمستانی در کره جنوبی مهم شروع بازي
  

                                                        

 .رسیده است 2014سال امریکا به بالاترین سطح از ژانویه  10بازده اوراق قرضه  1
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        تحولات بازار طلا
 گذشته هفته نوسانات. یافت کاهش درصد 56/1 آن، ماقبل هفته جمعه به نسبت گذشته هفته جمعه در طلا بهاي

  .شد ثبت پایانی هاي نرخ در اونس هر براي دلار 67/1313-40/1334 محدوده در نیویورك بازار در طلا قیمت
اي در کاهش بهاي طلا در  بهبود ارقام اقتصادي امریکا و افزایش احتمال بالا رفتن نرخ بهره کلیدي تاثیر عمده

ابتداي هفته داشت. ادامه رشد بازده اوراق قرضه امریکا و تقویت دلار از جمله عوامل مهم کاهنده بهاي طلا در هفته گذشته 
به تبع آن سایر بازارهاي مهم سهام جهانی، تا حد زیادي از کاهش شدیدتر بهاي  بودند. در عین حال افت بازار سهام امریکا و

 طلا کاست. 

  
 

 
  حولات بازار نفتت

به  .یافت کاهشدرصد  38/9جمعه هفته ماقبل آن،  بهاي نفت خام پایه امریکا در جمعه هفته گذشته نسبت به 
 دلار معامله گردید و 20/59-15/64ي پایان وقت بازار نیویورك، بهاي هر بشکه نفت خام پایه آمریکا در محدوده ها نرخ

 جمعهبهاي نفت برنت در جمعه هفته گذشته نسبت به . دلار قرار گرفت 94/61 بهاي هر بشکه در سطح  هفتگیمتوسط 
  هاي پایان وقت بازار نیویورك در دامنه برنت به نرخهر بشکه نفت خام  یافت. کاهشدرصد  50/8 قبل آن،هفته ما

ي پایان وقت بازار ها نرخبه  .دلار رسید 52/65دلار معامله گردید و متوسط هفتگی هر بشکه به  79/62 - 62/67  
بهاي هر بشکه در  معامله گردید. متوسط هفتگی  دلار 69/62-70/65محدوده نیویورك، بهاي هر بشکه نفت خام اوپک در 

آخرین نرخ هفته گذشته) نسبت به جمعه ( شنبه پنجروز دلار قرار گرفت. شایان ذکر است، بهاي نفت اوپک در  38/64سطح 
  یافت. کاهش درصد 50/6هفته ماقبل آن، 
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تقویت دلار، افت شاخص بازار سهام  .را به ثبت رساند 2016بیشترین افت هفتگی از ژانویه هفته گذشته، قیمت نفت 
مبنی بر افزایش ذخـایر   EIAسال آتی، گزارش  4هزار بشکه در روز طی  700امریکا، خبر افزایش تولید نفت ایران به میزان 

ر میلیون بشکه در روز (بـالات  25/10میلیون بشکه و افزایش تولید نفت این کشور به  9/1نفت امریکا در هفته ماقبل به میزان 
ترین دلایل کاهش قیمت نفت در هفته گذشته بودند. در اوایـل هفتـه نقـص فنـی در خـط لولـه        از تولید نفت عربستان) مهم

هـا کاسـته شـود امـا بازگشـایی       فورتیس (یکی از خطوط انتقال نفت اصلی در دریاي شمال) سبب شد از شـدت افـت قیمـت   
بینـی نمـود    در گزارش ماهانه خود، پـیش EIA ید نمود. از سوي دیگر، غیرمنتظره آن در اواخر هفته روند نزولی قیمت را تشد

میلیون بشکه در روز افزایش یابد. همچنـین،   2/11و  6/10به ترتیب به  2019و  2018هاي  متوسط تولید نفت امریکا در سال
  ) رسید.2015آوریل حلقه (بالاترین سطح از  791عدد افزایش به  26هاي نفت فعال امریکا و کانادا با  تعداد چاه
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چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه     جمعه   
***هفتگي **نقطه به نقطه ۹ فوريه ۸ فوريه ۷ فوريه ۶ فوريه ۵ فوريه ۲ فوريه
145 040 90289 90384 90229 90255 89585 89554 شاخص دلار 89000 89195

178 121 12557 12580 12605 12569 12492 12541 12338 دلار  كانادا 12429

017 123 10911 10880 10874 10934 10956 10912 10930 ين  ژاپن 11015

105 166 12303 12252 12249 12265 12379 12368 * 12433 يورو 12459

057 088 09374 09394 09361 09436 09361 09317 فرانک سوئيس 09321 09312

179 205 13906 13830 13914 13882 13950 13954 * 14159 ليره  انگليس  14119

079 090 146720 144463 144451 154044 145170 145470 SDR 145564 به دلار   145773

133 156 132144 131449 131812 131367 132651 133440 133931 طلاي نيويورک (هراونس) 133526

130 128 132384 131410 131545 132465 133140 133360 (هر اونس) 134126 طلاي  لندن 133115

527 8496 6552 6279 6481 6551 6686 6762 6916 نفت برنت انگليس  6862

498 938 6194 5920 6115 6179 6339 6415 6518 نفت پايه آمريکا  6533

627 521 24441 24191 23860 24893 24913 24346 DOW-30 26075 (بورس وال استريت)  25521

648 8129 21842 21383 21891 21645 21610 22682 NIKKEI-225 23356 (بورس توكيو )   23275

 FTSE-100 ( بورس لندن)

529 530 12408 12107 12260 12590 12393 12687 DAX-30 13100 (بورس فرانكفورت) 12785

شماره۴۷  *** درصد تغييرات متوسط هفتگي* ** درصد تغييرات آخرين روز کاري دو هفته هر واحد به دلار آمريکا
دايره اخبار اقتصادي

قيمت نقدي , (آخر وقت بازارنيويورك)              ارزش هر دلار آمريكا به ارزهاي عمده
هفته منتهي به ۱۳۹۶/۱۱/۲۰ 4 شاخص عمده سهام قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و ,                             طلا
۲۰۱۸/۰۲/۰۹

درصد تغييرات
متوسط هفته  عنوان

متوسط هفته 
گذشته
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