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 خلاصه

 دیرس خواهد بانک نیا هدف نرخ به یزود به و بوده شیافزا حال در کشور نیا تورم معتقدند رزرو فدرال مقامات کا،یامر در

 ماه با سهیمقا در مارس ماه در. دینما یم نیتضم را یلادیم یجار سال در یدیکل بهره نرخ شیافزا نوبت سه حداقل امر، نیا که

 از شیب رشد، درصد 5/0 با زین یصنعت داتیتول. شدند مواجه رشد با ها بخش اکثر و افتی شیافزا درصد 6/0 یفروش   خرده ه،یفور

 .افتی شیافزا ینیب شیپ

های تجاری با امریکا و  ، درگیری8012فروشی در فصل نخست  کاهش قابل توجه آمار تولیدات و خرده در منطقه یورو،

در  .نااطمینانی درخصوص آینده ارتباط آمریکا و روسیه پس از جنگ سوریه، تأثیر منفی بر انتظارات اقتصادی گذاشته است

 .درصد اصلاح شد 3/1درصد به  4/1از  مارستجدیدنظر نهایی، تورم سالانه در ماه 

 خواهان و نداد مثبت یرأ گمرکی هیاتحاد از خروج بر مبنی برکسیت حهیلا بهاین کشور  انیاع مجلس انگلیس، در

 2/8که کمتر از رشد  یافت کاهش جاری سال مارس ماه در درصد 5/8 به فوریه ماه درصد 7/8 از تورم .شد آن در یاصلاحات

درصد افت  8/1فروشی در ماه مارس نسبت به ماه فوریه  خرده بنزین،فروش  درصدی 4/7 افت دلیل به. درصدی دستمزدها بود

 .نمود

درصد در ماه مارس سال جاری کاهش  1/1درصد ماه فوریه به  5/1تورم از  ،به دلیل کاهش بهای مواد غذایی در ژاپن،

ین  میلیارد 797گذشته، منجر به افزایش مازاد تجاری به منتظره واردات در ماه مارس نسبت به ماه مشابه سال    افت غیر. یافت

 .شد

در چین، تولید ناخالص داخلی در فصل اول سال جاری نسبت به فصل مشابه سال گذشته، به دلیل مخارج مصرفی قوی، 

 . رشد سالانه تولیدات صنعتی در ماه مارس کند گردید و به کمترین میزان از اوت سال گذشته رسید. درصد رشد نمود 2/6

 4 شیافزا احتمال ن،یچ و کایامر یتجار جنگ بروز و هیسور به یوشکم حملات ادامه رامونیپ ها ینگران کاهش به توجه با

 یریپذ ریتاث درخصوص یدراگ سخنان و کایامر قرضه اوراق بازده شیافزا ،یلادیم یجار سال در کایامر یدیکل بهره نرخ نوبت

به  نوظهور و روا جهان یارزها اکثر مقابل در دلار گذشته هفته ،یخارج تجارت یآزاد و یجهان اقتصاد از وروی منطقه اقتصاد

 .شد تیتقواستثنای روبل، لیر و وون 

 شیافزا و یشمال کره رهبر با دارید مورد در ترامپ یدواریام ابزار و هیسور به یموشک حمله درخصوص یها ینگران کاهش

 .داشت یپ در را طلا یبها کاهش دلار، ارزش

، گسترش شایعاتی مبنی های نفتی امریکا ن و سایر فرآوردهنفت، بنزیکاهش ذخایر . هفته گذشته، قیمت نفت افزایش یافت

های نفتی امریکا علیه ایران،  دلار در هر بشکه و نگرانی بازار از تحریم 100تا  20بر تمایل عربستان به افزایش قیمت نفت به 

  .ندترین دلایل افزایش قیمت نفت بود مهم
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 امريکا

 در هفته گذشتهاهم سخنان مقامات فدرال رزرو 

نوبت افزایش نرخ بهره  4تا حداکثر  3آقای دادلی، رئیس فدرال رزرو نیویورک، ضمن تایید انتظارات بازار درخصوص 

کلیدی در سال جاری میلادی، عنوان داشت افزایش بیشتر نرخ بهره، دیگر به معنی افزایش تدریجی نرخ بهره کلیدی 

. نوبت نرخ بهره کلیدی را رد کرد 4در واقع او با این جملات، احتمال افزایش بیش از . نخواهد بود( سیاست فعلی فدرال رزرو)

ترین کاندید جانشینی وی، آقای ویلیامز، رئیس فدرال رزرو  شایان ذکر است، دادلی در ماه ژوئن بازنشسته شده و مهم

فدرال رزرو نیویورک، به دلیل انجام . داند می ای برای جانشینی خود آقای دادلی، ویلیامز را فرد شایسته. سانفرانسیسکو است

ای محسوب شده و رئیس آن، معاون رئیس بانک مرکزی امریکا و عضو دائم  ترین فدرال رزرو منطقه عملیات بازار باز، مهم

 . کمیته سیاست بازار باز است

رال رزرو خواهد رسید و برای آقای ویلیامز نیز هفته گذشته عنوان داشت تورم در سال جاری میلادی به نرخ هدف فد

درصد  3وی سطح نرخ بهره طبیعی را در شرایط کنونی اقتصاد امریکا حدود . چند سال بالاتر از این سطح باقی خواهد ماند

او افزایش سن و افت بهروری نیروی کار و نیز کاهش تمایل برای . سال قبل است 15یا  10دانسته که کمتر از میزان آن در 

ا از دلایل کاهش سطح نرخ بهره طبیعی معرفی نموده و عنوان داشته این امر فدرال رزرو را به افزایش تدریجی پس انداز ر

رو به  1نمایم در چند سال آتی ما با نمودار معکوس بازده تصور نمی»: ویلیامز همچنین گفت. نرخ بهره کلیدی وادار ساخته است

های خانوار  بینی نسبت به آینده اقتصاد و افزایش دهنده هزینه جب کاهش خوشهای تجاری را مو او افزایش تعرفه. «رو شویم

 .دانست

در مجموع . هفته گذشته، برخی از مقامات ارشد فدرال رزرو به سخنرانی درخصوص وضعیت اقتصاد امریکا پرداختند

. ه نرخ هدف این بانک خواهد رسیدها معتقدند تورم این کشور در حال افزایش بوده و به زودی ب رسد، تمامی آن به نظر می

این امر، سه نوبت افزایش نرخ بهره کلیدی در سال . باشد وضعیت اقتصاد رو به بهبود و شرایط بازار کار همچنان مطلوب می

درصد  40نوبت نرخ بهره کلیدی را کمتر از  4در حال حاضر، فعالان بازار احتمال افزایش . نماید جاری میلادی را تضمین می

 . زنند مین میتخ

 

                                                           

شکل نزولی یافته که در اصطلاح به آن نمودار  (Yield Curve)مدت کمتر شود، نمودار بازده اوراق قرضه  در شرایطی که بازده اوراق قرضه بلندمدت از بازده اوراق کوتاه 1

 .شود معکوس بازده گفته می
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 فروشی   خرده

اما . ها با رشد مواجه شدند درصد افزایش یافت و اکثر بخش 6/0فروشی    در ماه مارس در مقایسه با ماه فوریه، خرده

درصدی فروش در بخش  4/1غذایی و   درصدی مواد 6/0درصدی وسایل نقلیه موتوری و لوازم یدکی،  8/0افزایش فروش 

البته بدون در نظر گرفتن فروش وسایل نقلیه موتوری و لوازم . فروشی بودند   ترین عوامل رشد خرده مهمبهداشت و سلامت، 

مورد دیگری که بر . درصدی داشته که همچنان نشان از رشد مطلوب آن دارد 8/0فروشی در مدت یاد شده، رشد    یدکی، خرده

فروشی است که به طور مستقیم در محاسبات    از خرده 1ی بخشیدرصد 4/0گذارد، افزایش  مطلوب بودن ارقام مذکور صحه می

 .شود تولید ناخالص داخلی وارد می

فروشی در ماه مارس    های ژانویه و فوریه، رشد خرده فروشی به ترتیب در ماه   درصدی خرده 1/0و  3/0با وجود افت 

مید داشت، مصرف در فصل مذکور رشد مناسبی داشته توان ا اما نمی. تواند از افت مصرف در فصل نخست جلوگیری نماید می

 .باشد

 تولیدات صنعتی

افزایش ( درصد 4/0) بینی  درصد رشد، بیش از پیش 5/0تولیدات صنعتی در ماه مارس در مقایسه با ماه فوریه با 

ل نخست سال جاری از این رو، در فص. درصد رشد یافته بود 1شایان ذکر است، تولیدات مذکور در ماه فوریه نیز . یافت

 . درصدی داشته است 5/4میلادی در مقایسه با مدت مشابه سال قبل، تولیدات صنعتی رشد 

درصدی  10درصدی داشته که با توجه به وزن  3رشد ( آب، برق و انرژی)در ماه مارس، افزایش تولید خدمات رفاهی 

  .داشته استفروشی    آن در تولیدات صنعتی، بیشترین تاثیر را در رشد خرده

ای که  اما تولیدات کارخانه. درصد افزایش یافت 1با توجه به افزایش بهای نفت خام، تولیدات معدنی در ماه مارس 

این کمترین نرخ رشد . درصد رشد نمود 1/0دهد، در ماه مذکور تنها  درصد وزن تولیدات صنعتی را به خود اختصاص می 75

ای و همچنین افزایش  کارخانه ISMالبته با توجه به بالا بودن سطح شاخص . کنون استتا 8009ای از سال  تولیدات کارخانه

ای رشد  های آینده تولیدات کارخانه رود در ماه درصد در ماه مارس، انتظار می 72درصد ماه فوریه به  7/77ظرفیت تولید از 

   .تری داشته باشد مطلوب

                                                           

کننده  و ملزومات باغبانی، سوخت، اثاثیه منزل و ادارات، مواد غذایی خریداری شده توسط مصرف این بخش از فروش شامل فروش اتومبیل نو به خانوارها، مصالح ساختمانی 1

 .باشد تفریحات و سرگرمی و پوشاک، می  های بهداشت و درمان، هزینه نهایی، هزینه
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 ورويمنطقه   

تر درخصوص مسیر اصلاحات در  بر لزوم توافق هر چه سریع در کمیسیون اروپا س جمهور فرانسهرئی ،هفته گذشته

مکرون یکی از حامیان سرسخت انجام اصلاحات در منطقه یورو بوده و معتقد است این اقدامات مانع . منطقه یورو تأکید نمود

تشکیل . روست دیدی در آلمان روبههای ش  های وی با مخالفت تلاش. شود های مالی و بانکی در آینده می از بروز بحران

اتحادیه بانکی و ایجاد صندوق پولی مشترک با هدف کمک به حل مسائل مالی و بانکی کشورهای عضو اتحادیه، در رأس 

مسئول  ی باید خودآلمان، هر چند با تشکیل اتحادیه بانکی موافق است، اما تأکید دارد هر کشور. این اصلاحات قرار دارد

هزینه عدم نظارت کافی در کشور دیگر را نباید تم بانکی و حفظ ثبات آن باشد و مالیات دهندگان یک کشور نظارت بر سیس

های صندوق  اقدامات و کمک ": نمود اظهارهفته گذشته، صدراعظم آلمان در دیدار با رئیس جمهور فرانسه، . پرداخت نمایند

های خود را مشروط به  المللی پول که ارائه کمک همانند صندوق بین. تحت شرایط خاصی صورت پذیرد باید پولی مشترک

وی همچنین طرح کمیسیون اروپا برای استفاده از برخی منابع قانونی اتحادیه به  ".نماید انجام اقدامات اصلاحی خاصی می

 .را رد نمود 8به یک صندوق پولی 1منظور تبدیل صندوق حمایتی اتحادیه اروپا

نامه تجارت آزاد با ژاپن را تسریع  هفته گذشته، کمیسیون اروپا تصمیم گرفت روند بررسی طرح پیشنهادی توافق

نامه هر چه  های اولیه در این خصوص دست یافتند و تمایل دارند این توافق به توافق 8017اتحادیه اروپا و ژاپن دسامبر . بخشد

میلیارد  1نامه منجر به کاهش هزینه صادرات کالا به ژاپن به میزان  ها بر اساس این توافق رفهکاهش تع. تر اجرایی شود سریع

پیش از اجرا باید توسط کشورهای عضو اتحادیه اروپا، پارلمان اروپا و همچنین پارلمان ژاپن به  ،این طرح. یورو خواهد شد

به  8019نامه مورد نظر در اواسط سال  دواری کرد توافقکمیسیون مسئول مذاکرات تجاری مربوطه اظهار امی. تصویب برسد

 .  بینانه است های پیشین بسیار خوش بندی با توجه به تجربه این زمان. مرحله اجرا برسد

 1999های فولادی از چین را که از سال  درصدی بر واردات کابل و سیم 4/60همچنین، کمیسیون اروپا وضع تعرفه 

میلیون یورو اعلام  100بالغ بر  8016واردات این محصولات از چین در سال . سال دیگر تمدید نمودآغاز شده بود، برای پنج 

کمیسیون اروپا همچنین واردات گوشت از برزیل را . دهد درصد از کل واردات این محصولات را تشکیل می 40شده که حدود 

وزیر کشاورزی برزیل . ائل بهداشتی اعلام کرده استممنوع نمود و علت آن را نقص در سیستم کنترل رسمی برزیل و نه مس

 .تهدید نموده به سازمان تجارت جهانی شکایت خواهد کرد

                                                           

1
 European Bailout Fund 

2
 European Monetary Fund 
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 اقتصاد 

کاهش قابل . انتظارات فعالان بازارهای مالی از وضعیت اقتصادی منطقه یورو افت قابل توجهی داشت ،آوریلدر ماه 

های تجاری با امریکا و نااطمینانی درخصوص آینده ارتباط  ، درگیری8012فروشی در فصل نخست  توجه آمار تولیدات و خرده

در ماه آوریل، شاخص . تصادی منطقه یورو گذاشته استتأثیر منفی بر انتظارات اق ،آمریکا و روسیه پس از جنگ سوریه

 9/1، به (بیش از انتظار)واحد کاهش نسبت به ماه قبل  5/11برای شش ماه آتی، با  ZEW انتظارات اقتصادی منطقه یورو 

به  ارسواحد در ماه م 8/56از  اندکی بهبود یافت و شاخص انتظارات اقتصادی این مؤسسه برای شرایط فعلی. د واحد رسی

 .رسیدواحد در ماه آوریل  7/57

 .درصد افزایش یافت 1نسبت به ماه قبل از آن، مطابق با انتظارات،  مارسکننده در ماه  شاخص قیمت مصرف

. درصد اصلاح شد 3/1به ( بر اساس ارقام منتشره اولیه)درصد  4/1از  مارسدر تجدیدنظر نهایی، تورم سالانه در ماه  همچنین

تورم؛ در میان اقلام تشکیل دهنده . یافت افزایش مارسدرصد در ماه  3/1درصد در ماه فوریه به  1/1به این ترتیب، تورم از 

و ( واحد درصد 8/0) انرژی ، (واحد درصد 41/0) ، مواد خوراکی، نوشیدنی و تنباکو(واحد درصد 67/0)خدمات  رشد بهای

ترین تأثیر را در تورم ماه مارس در مقیاس سالانه  به ترتیب بیش ،(واحد درصد 07/0)کالاهای صنعتی در بخش غیر انرژی 

مطابق با آمار مقدماتی ( بدون احتساب مواد خوراکی، انرژی، نوشیدنی و تنباکو)به علاوه تورم پایه در ماه مارس  .داشتند

درصد ثابت باقی  1در سطح  8012لازم به ذکر است، تورم پایه از ابتدای سال . درصد اعلام شد 1همانند ماه فوریه  منتشره و

 .مانده است

 آلمان، موتور پیشران اقتصاد منطقه يورو

گیر و بیش از  ، شاخص انتظارات اقتصادی برای شش ماه آینده با کاهشی چشم ZEWماه مارس  بر اساس گزارش

شاخص مذکور ماه گذشته نیز کاهش قابل توجهی . واحد در ماه آوریل رسید 8/2 منفی واحد در ماه مارس به 1/5از  انتظار،

شاخص انتظارات اقتصادی برای . منفی بوده است( 8014و اکتبر  8016 ژوئیه)و در پنج سال اخیر تنها در دو ماه  1داشت

توان در  ، علت این افت قابل توجه را میZEWبر اساس گزارش . یدواحد رس 9/27واحد کاهش به  2/8شرایط فعلی نیز با 

فروشی  همچنین، کاهش قابل توجه تولیدات، صادرات و خرده. وجو کرد المللی اخیر و جنگ سوریه جست اختلافات تجاری بین

نیز گزارش خود در  Ifoهفته آینده، موسسه . انداز اقتصادی آلمان داشته است تأثیر منفی بر چشم 8012در فصل نخست سال 

                                                           

 .دیرس( 8016 اکتبر از زانیم نیتر کم) مارس ماه در واحد 1/5 به هیفور ماه در واحد 2/17 ازشاخص مذکور  1
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 فعلی و آتی وضعیت تلقی فعالان اقتصادی ازتری از  تواند تصویر واضح وکار را منتشر خواهد نمود که می خصوص فضای کسب

 . اقتصاد آلمان به دست دهد

نسبت به ماه قبل، در مقایسه با ماه مشابه سال قبل  افزایشدرصد  1/0، شاخص قیمت تولیدکننده با مارسدر ماه 

 4/8)، انرژی (درصد 3/8)ای  های شاخص مذکور شامل کالاهای واسطه  قیمت در تمامی زیرگروه. درصد افزایش یافت 9/1

؛ (درصد 8/1)ای  و کالاهای سرمایه( درصد 3/1)، کالاهای مصرفی بادوام (درصد 4/1)کالاهای مصرفی غیر بادوام ، (درصد

 .رشد داشت

 

 نگلستانا

 خواهان و نداد مثبت یأر گمرکی هیاتحاد از خروجبرکسیت مبنی بر  حهیلا به سیانگل انیاع مجلس  ه،چهارشنب روز

 ها آن. دادند منفی یأرمذکور  حهیلا به گرید تن 885 مقابل در ندگانینما از تن 342 بر این اساس، .شد آن در یاصلاحات

 نیبد و شده کسیتبر پسا دوره در اروپا هیاتحاد یگمرک هیاتحاد در سیانگل حضور تداوم منظور  به یاصلاحات انجام خواهان

 .ندندبازگردا عوام مجلس به شتریب بررسی یبرا را ادشدهی حهیلا بیترت

 هیاتحاد جمله از ییاروپا ینهادها تمام از کشور نیا اروپا، هیاتحاد از خروج با دارد دیتاک ،سیانگل ریوز نخستتراز می، 

 را کشور یاقتصاد امور بود خواهد قادر دولت ادشده،ی ینهادها از سیانگل خروج با کند یم ادعا یو. شد خواهد خارج یگمرک

 یبرا یبزرگ شکستکسیت، بر مذاکرات دوم مرحله آغاز آستانه در انیاع مجلس ندگانینما اخیر یرا ،حال نیا با. کند کنترل

 .شود یم محسوب یم دولت

در  باشد داشته را اروپا یگمرک هیاتحاد از خروج قصد اگر بود داده هشدار لندن به اروپا هیاتحاد ،شیپ ماه سه دودح

آتی میان طرفین  روابط پیرامون وگو گفت اروپا هیاتحاد و سیانگل ارشد کنندگان مذاکره. خواهد شد مواجه یتجار موانع با آینده

 سبونیل معاهده 50 مادهفعال شدن  از سال کی از شیب که یحال دراما . ندا هکرد آغازرا از آوریل سال جاری به طور رسمی 

این  ندهیآ هنوز مانده، یباقزمان ( 8019مارس )آن  انیپا به کسالی از کمتر و گذشته تیکسبر مذاکرات یرسم شروع یبرا

دور از مذاکرات رسمی  4گردید به منظور نهایی شدن مفاد برکسیت،  مقرربا این وجود، هفته گذشته . ستین مشخص روابط

 . طرفین به نتایج قابل قبولی دست یابند تا های می و ژوئن برگزار گردد ماهطی 
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 اقتصاد

ترین سطح  پایین)درصد در ماه مارس سال جاری  5/8درصد ماه فوریه به  7/8بر اساس اعلام اداره آمار ملی، تورم از 

کاهش قیمت پوشاک . درصد باقی بماند 7/8بازار انتظار داشت تورم همانند ماه فوریه در سطح . کاهش یافت( یک سال اخیر

 . ماه مارس فشار نزولی وارد کرد های الکلی و تنباکو بر تورم بانوان، نوشیدنی

آمار تورم، یک روز پس از اعلام متوسط رشد درآمدها در ماه فوریه منتشر شد و خبر خوبی برای خانوارهای انگلیسی 

 2/8ها در ماه فوریه نسبت به ماه مشابه سال گذشته،  بر این اساس، متوسط رشد درآمد نیروی کار با احتساب پاداش. بود

گرفتن رشد دستمزدها از تورم برای اولین بار   پیشی. درصدی درآمدهای مذکور را داشت 3بازار انتظار رشد . شددرصد اعلام 

اما رشد . محسوس بود عمومیو ساز، خدمات مالی و بخش   در بخش ساخت بیشترطی یک سال اخیر اتفاق افتاد و این رشد 

از سوی دیگر، نرخ بیکاری در ماه فوریه به . ها تا حدودی کند گردید ای، هتل و رستوران هایی نظیر تولیدات کارخانه در بخش

درصد  3/4بازار انتظار داشت نرخ بیکاری همانند ماه ژانویه در سطح . کاهش یافت( سال اخیر 48ترین سطح  پایین)درصد  8/4

 .ر به افراد شاغل افزوده شده استهزار نف 55هزار نفر کاهش یافته و  16طبق این گزارش، تعداد افراد بیکار . باقی بماند

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 8/1این میزان   درصد افت نماید، 5/0فروشی در ماه مارس نسبت به ماه فوریه  در حالی که بازار انتظار داشت خرده

درصدی فروش بنزین ناشی از شرایط  4/7فروشی تا حد زیادی به دلیل کاهش  افت بیش از انتظار خرده. درصد اعلام شد

همچنین کاهش فروش مواد . های اخیر داشته است ها در ماه مسافرت غیرمعمول آب و هوا رخ داد که تأثیری منفی بر روند
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های بزرگ تنها بخشی  شایان ذکر است، فروشگاه. غیرخوراکی، منسوجات، پوشاک و کفش نیز در آن دخیل بودند  خوراکی،

 .برخوردار بود( درصد 2/0)ها در ماه مارس از رشد مطلوبی  بودند که فروش آن

 تحلیل اقتصادي

و قدرت خرید آنان را  داشته یسیانگل یخانوارهامصرفی  مخارج بر یمثبت ریتأث تواند یم کاهش نرخ تورم اگر چه

نشست سیاستی بانک  .نگران هستند نده،یآ ماه در بهره نرخ شیافزا انداز چشم به نسبت گذاران سرمایه اما افزایش دهد،

درصد  9/8کرد میانگین نرخ تورم در سه ماهه نخست سال جاری،  بینی می این بانک پیش. گردد مرکزی ماه مه برگزار می

فعالان بازار نیز شانس افزایش نرخ بهره در . های اخیر از احتمال افزایش نرخ بهره در این نشست خبر داده بود باشد و در بیانیه

اما آمار اقتصادی هفته گذشته نظیر کاهش نرخ تورم، افت بیش از انتظار . نمودند سطح بالایی ارزیابی میماه مه را در 

های بهره در نشست آتی، تا حدی انتظارات  فروشی و اظهارات رئیس بانک مرکزی مبنی بر کاهش احتمال افزایش نرخ خرده

که در نشست قبلی به افزایش  1ی از اعضای کمیته سیاست پولیهمچنین روز جمعه یک. بازار و ارزش پوند را کاهش داده است

این بدان مفهوم وی گفت، . خواهد بود "تدریجی"های بهره  سرعت افزایش نرخ: های بهره رأی داده بود؛ اظهار داشت نرخ

تغییرات نرخ بهره را بلکه دامنه وسیعی از ، تواند بیش از یک بار در سال نرخ بهره را افزایش دهد نیست که بانک مرکزی نمی

 . درصد بوده است 1  ماهه، 2به طور مثال، در گذشته میانگین تغییر نرخ بهره در بازه زمانی  .توان تدریجی در نظر گرفت می

  

 اپنژ

درصد در ماه مارس سال  1/1درصد ماه فوریه به  5/1تورم از . ها در ژاپن ادامه دارد روند کاهش سرعت رشد قیمت

بوده و کاهش بهای مواد غذایی  8017این نرخ کمترین میزان از دسامبر . کاهش یافت( بینی بازار مطابق با پیش)جاری 

 1از ( شامل نوسانات بهای انرژی به استثنای نوسانات بهای مواد غذایی) تورم پایه. بیشترین فشار نزولی را بر آن وارد ساخت

های فوق انبساطی بانک  این امر بر ضرورت تداوم اتخاذ سیاست. درصد در ماه مارس افت نمود 9/0درصد ماه فوریه به 

از سوی . کند ای مذکور میه تأکید داشته و این بانک را ملزم به اجرای سیاست( درصد 8)مرکزی تا زمان تحقق تورم هدف 

تورم پایه در پایان سال جاری به بیشترین سطح  ،انرژی قیمت افزایش دلیل بهکنند  بینی می گران پیش دیگر، بسیاری از تحلیل

 .باشد های بانک مرکزی می خواهد رسید و مانعی برای اجرای سیاست

                                                           

1
 Saunders 
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ی نسبت به ماه مشابه سال گذشته به طور هفته گذشته، آمار تجاری نشان داد واردات در ماه مارس سال جار

این در حالی است که بازار انتظار داشت . درصدی مواجه شده است 6/0با افت   8016 دسامبر از بار اولین برایغیرمنتظره و 

کمتر  اگر چه این میزان. درصد رشد نمود 1/8در مقابل، صادرات در دوره مذکور . درصد افزایش یابد 4/5واردات در ماه مارس 

ای بر  گزارش شد، اما رشد صادرات برای شانزدهمین ماه متوالی تداوم یافته و تأثیر قابل ملاحظه( درصد 7/4)بینی بازار  از پیش

بدین ترتیب، مازاد تجاری در ماه مارس سال جاری نسبت به ماه مشابه سال گذشته . تراز تجاری این کشور بر جای گذاشت

 چین به ژاپن صادرات سالانه رشد است، ذکر شایان. افزایش یافت( 8017ین سطح از فوریه سال بالاتر)میلیارد ین  797به 

 و چین تجاری مذاکرات نتایج منتظر گذاران سرمایه. است شده اعلام درصد 8/0 فقط آمریکا به و درصد 2/10 مارس، ماه طی

 .باشند می آتیهای  ماه درتوسط آمریکا  تجاری های تعرفه افزایش احتمال و آمریکا

 

  چین

 یپافشاار  یتجاار  جنگ در صورتی که آمریکا بر: این کشور اظهار داشت یدولت یخبرگزار با مصاحبه در نیچ ریسف

 ،یتجاار  جناگ  و کارد  وفصل حل گوو گفت قیطر از دیبا را نظر اختلاف هرگونه: وی افزود .کرد خواهد یتلافنیز  نیچ کند،

 .کنار بگذارد را «چیه ای همه» تفکر و سرد جنگ دیبا آمریکا .کند یم مسموم را کایآمرو  نیچکلی  روابط

 باه  ایساو  و پنباه  مانناد  یهناد  محصاولات  صاادرات  پیرامون یدواریام کا،یآمر و نیچ انیماخیر  یتجار مناقشات

طباق اعالام وزارت   . ماؤثر خواهاد باود    این کشاور و در کاهش کسری تجاری  داده شیافزا را نیچ به ویژه ییایآس یبازارها

 به 8016-8017 سال در اما بوده دلار اردیلیم 16 حدود 8007-8002 سال در نیچ با کشور نیا یتجار یکسربازرگانی هند، 

 نیچ با هند یتجار یکسر شیافزا :اظهار داشت خصوص نیا در هند یبازرگان ریوز اورمش .است افتهی شیافزا دلار اردیلیم 51

 نیچا  باه  هناد  صاادرات  کاه  یحاال  در ،بوده یانرژ و یورافن یها بخش در کشور نیا آماده محصولات به دیشد ازین لیدل به

 .است تیاهم کم و ییابتدا محصولات به محدود

. اباد ی شیافازا  هند صادرات رود یم انتظار ،توسط چین کایآمر های جدید بر محصولات صادراتی به دلیل وضع تعرفه

 آن صاادرات  حجام  از ریا اخ یهاا  ساال  در اما ،بوده نیچ به هند یصادرات محصولات نیتر بزرگ از یکی پنبه مثال، عنوان به

 گساترش  به تواند یم امر نیا که کرده وضع کایآمرصادراتی  پنبه رب یدرصد 85 یگمرک عرفهت نیچ اکنون. است شده کاسته

 .نماید کمک هند صادرات
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 اقتصاد

 2/6نسبت به فصل مشابه سال گذشته، به دلیل مخارج مصرفی قوی، تولید ناخالص داخلی در فصل اول سال جاری 

درصد در  5/6دولت، رشد اقتصادی هدف برای سال جاری را همانند سال قبل، . رشد نمود( برای سومین فصل متوالی)درصد 

ت کالاهای چین توساط  های بیشتر بر واردا البته در صورت تشدید اختلافات تجاری با آمریکا و اعمال تعرفه. نظر گرفته است

تولید ناخالص داخلی در فصل اول سال . رود بازارهای مالی و رشد اقتصادی این کشور تحت تأثیر قرار گیرند آمریکا، انتظار می

لازم به ذکر اسات،  . کمتر بود( درصد 5/1)بینی بازار  درصد رشد نمود که اندکی از پیش 4/1جاری نسبت به فصل قبل از آن، 

اقدامات دولت برای مهار بازار امالاک و مساتغلات و   . درصد گزارش شده بود 6/1، 8017رای فصل پایانی سال رشد مذکور ب

ای؛ منجر به کاهش رشد اقتصادی در  همچنین تدابیر اخیر در راستای کاهش آلودگی هوا و به تبع آن کاهش تولیدات کارخانه

 .اولین فصل سال جاری شده است

بر این اساس، تولیدات صانعتی در مااه ماارس    . ه تولیدات صنعتی در ماه مارس کند گردیداز سوی دیگر، رشد سالان

رشاد نماود کاه کمتارین میازان از اوت ساال       ( بینی بازار کمتر از پیش)درصد  6سال جاری نسبت به ماه مشابه سال گذشته، 

و ( درصاد  6/6)ای و برق  تولیدات کارخانهکاهش . درصد گزارش شده بود 8/7این رشد در ماه فوریه . رود گذشته به شمار می

 . اند در ماه مارس نسبت به ماه فوریه، عامل عمده کندی رشد تولیدات صنعتی ذکر شده( درصد 2/5)آب و گاز 

  

 گذشته هفته يکار روز نيآخر در نیچ وآني بهره نرخ 

 دوره           
 بهره نرخ

 ماهه 21 ماهه 9 ماهه ماهه 3 شبه يک

 شايبور

 (بین بانکی)
4747/17247/71337/73337/77297/7

 مرجع يوآن 
 

---33/7

 

 روسیه

بینی شده  واحد درصد کمتر از میزان پیش 3/0درصد رسید که  1نرخ رشد تولیدات صنعتی روسیه در ماه مارس به 

، 8012با توجه به روند نزولی رشد تولیدات صنعتی از ابتدای سال . درصد رشد نموده بود 5/1در ماه فوریه این بخش، . بود

 . درصد کاهش داد 7/1به  5/8ور در سال جاری را از وزارت توسعه اقتصادی روسیه، نرخ رشد هدف بخش مذک
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های جدید امریکا علیه روسیه و کاهش رشد تولیدات صنعتی این کشور، احتمال کاهش نرخ رشد  با اعمال تحریم

درصدی اقتصاد این کشور در  1/8بینی رشد  شایان ذکر با وجود پیش. وجود دارد 8012بینی شده اقتصاد روسیه در سال  پیش

 . درصدی به ثبت رسید 5/1از سوی وزارت خانه مذکور، در پایان نرخ رشد  8017ل سا

 

 کره جنوبی

 کره که است یمتوال ماه نیچهارم و هفتاد نیا. دیرس دلار اردیلیم 2/6 به مارس ماه در یجنوب کره یتجار مثبت تراز

 رشاد  بیترت به واردات و صادرات آن، از قبل ماه با سهیمقا در مارس ماه در. گردد یم یتجار مثبت تراز ثبت به موفق یجنوب

. بود کیالکترون قطعات صادرات شیافزا صادرات، رشد عامل نیتر مهم است، ذکر انیشا. نمودند تجربه را یدرصد 8/5 و 1/6

 کاره  یوارداتا  یکاالا  نیتار  مهم نیهمچن. هستند کایامر سپس و نیچ حجم، بیترت به کشور نیا صادارت مقاصد نیتر مهم

 .باشد یم خام نفت یجنوب

 

 ترکیه

ژانویه سه ماه منتهی به در درصد  2/10، به 8017درصد در سه ماه منتهی به دسامبر  4/10متوسط نرخ بیکاری از 

؛ در بخش خدمات ثابت و در بخش کشاورزی افزایشاشتغال در بخش غیرکشاورزی، صنعت و ساخت و ساز  .رسید 8012

  . درصد برسد 5/10به  8012مدت این کشور مقرر شده است نرخ بیکاری در سال   در برنامه اقتصادی میان. کاهش یافت

کنادتر شادن رشاد تولیادات      .درصد افزایش یافت 9/9تولیدات صنعتی در ماه فوریه نسبت به ماه مشابه سال قبل، 

زء عوامل اصلی کاهش رشد تولیدات صنعتی در ماه ای، معدن و تولید برق حرارتی و تهویه مطبوع ج صنعتی در بخش کارخانه

 .فوریه در مقایسه با ماه قبل از آن اعلام شده است

العاده در این کشور را برای هفتمین باار پاس از کودتاای     شورای امنیت ملی ترکیه اعلام وضعیت فوق ،هفته گذشته

تر شدن حکومت ترکیه به خودمختاری و محدود نماودن   اتحادیه اروپا این اقدام را گامی در جهت نزدیک. ، تمدید نمود8016

اعلام نمود این کشور به سرعت  ،اروپا یکی از مقامات مسئول در مذاکرات الحاق ترکیه به اتحادیههای فردی دانسته و  آزادی

 .ناعادلانه توصیف نمود راترکیه این برخورد اتحادیه اروپا . در حال دور شدن از مسیر پیوستن به اتحادیه است
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 درصد 35/1 و 82/0و فرانک سوئیس به ترتیب  یندر برابر  دلارروز جمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن، ارزش 

به  .گردید تضعیفدرصد  69/1و  34/0به ترتیب  امریکادر برابر دلار  انگلیس پوندو یورو  ارزش ،در همین مدت. شدتقویت 

دلار و هر پوند در محدوده  8829/1-8321/1 محدوده هفته گذشته هر یورو در ی پایان وقت بازار نیویورک، درها نرخ

  .ین متغیر بود 00/107-65/107 هر دلار نیز در دامنه. دلار در نوسان بود 4332/1-3999/1

 

 
 

 عوامل تقويت دلار در مقابل ساير ارزها در هفته گذشته

 ها در اواخر هفته پیرامون ادامه حملات موشکی به سوریه و بروز جنگ تجاری امریکا و چین  کاهش نگرانی 

   تحولات بازار ارزهاي عمده 
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  نوبت نرخ بهره کلیدی امریکا در سال جاری میلادی در پی سخنان برخی مقامات ارشد  4احتمال افزایش

 فدرال رزرو

 افزایش بازده اوراق قرضه امریکا 

 ری اقتصاد منطقه یورو از اقتصاد جهانی و آزادی تجارت خارجیسخنان دراگی درخصوص تاثیر پذی 

 عوامل تضعیف دلار در مقابل ساير ارزها در هفته گذشته

 تاثیر خبر حمله موشکی امریکا، انگلیس و فرانسه به سوریه، در ابتدای هفته 

  (ابتدای هفته)احتمال افزایش نرخ بهره کلیدی توسط بانک مرکزی انگلیس در ماه مه 

 

در ابتدای . واحد رسید 316/90درصد افزایش در مقایسه با هفته ما قبل آن، به  57/0فته گذشته، شاخص دلار با ه

هفته، با توجه به حمله موشکی امریکا، انگلیس و فرانسه به سوریه، دلار در برابر ارزهای مامن از جمله ین ژاپن و فرانک 

نوبت نرخ بهره  4خی مقامات ارشد فدرال رزرو تا حدی احتمال افزایش اما در ادامه هفته، سخنان بر. سوئیس تضعیف شد

ها درخصوص ادامه حملات موشکی به سوریه و بروز جنگ  همچنین نگرانی. کلیدی در سال جاری میلادی را افزایش داد

البته افزایش . شداین عوامل در نهایت سبب تقویت شاخص دلار در پایان هفته گذشته . تجاری امریکا و چین، تخفیف یافت

دو ساله  8شایان ذکر است، بازده اوراق قرضه . بازده اوراق قرضه امریکا در طول هفته گذشته نیز به تقویت دلار کمک کرد

، وون کره همچنین دلار در مقابل اکثر ارزهای نوظهور به غیر از روبل روسیه. رسید 8002این کشور به بالاترین سطح از سال 

 .افزایش بهای نفت خام، عامل بهبود ارزش روبل بود. یه تقویت شدو لیر ترک جنوبی

روز جمعه دراگی، رئیس بانک مرکزی اروپا، پیشرفت اقتصادی منطقه یورو را به بهبود رشد اقتصادی جهانی و آزادی 

از تولید داخل را  های تجاری به منظور حمایت افزایش تعرفه  این در حالی است که امریکا سیاست. تجارت خارجی منوط نمود

 . این سخنان در آستانه نشست سیاستی بانک مرکزی اورپا، سبب کاهش شدید ارزش یورو شد. نماید دنبال می

احتمال افزایش نرخ بهره کلیدی در نشست ماه مه بانک مرکزی انگلیس، در ابتدای هفته تقویت پوند در مقابل دلار 

فروشی این کشور، ابزار نگرانی کارنی،  از انتشار ارقام مربوط به کاهش تورم و خردهالبته در اواخر هفته و پس . را در پی داشت

رئیس بانک انگلیس، از برخی ارقام ضعیف اقتصادی این کشور و تاکید یکی از مقامات این بانک بر افزایش تدریجی نرخ بهره 

 .های آتی، سبب سقوط ارزش پوند در مقابل دلار شد کلیدی طی سال
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 بهره لايبور ارزها در آخرين روز کاري هفته گذشتهنرخ 

 (درصد)  بهره            

 ارز   نام

 ماهه 21 ماهه 9 ماهه ماهه 3

33913/132213/1-41732/1 دلار

31234/7-- 17731/7--31377/7 يورو

33343/7-71377/7 43737/7 پوند

13777/7--32317/7--43217/7  فرانک

71137/7- 22133/7-73724/7 ين

77114/144733/1- 21343/3 امارات درهم

3717/277411/234137/232772/21 لیر ترکیه

 گذشته هفته نوسانات. یافت کاهش درصد 55/0 آن، ماقبل هفته جمعه به نسبت گذشته هفته جمعه در طلا بهای

  .شد ثبت پایانی های نرخ در اونس هر برای دلار 96/1336-71/1349 محدوده در نیویورک بازار در طلا قیمت

این روند حتی تا . در ابتدای هفته گذشته، در پی نگرانی پیرامون حمله موشکی به سوریه، بهای طلا افزایش یافت

های در این خصوص و ابزار امیدواری ترامپ در مورد دیدار با  اما در اواخر هفته با کاهش نگرانی. روز چهارشنبه ادامه یافت

همچنین، روز جمعه رهبر کره شمالی . ، سبب شد بهای طلا به شدت کاهش یابدرهبر کره شمالی، در کنار افزایش ارزش دلار

 . از آمادگی این کشور برای تعلیق آزمایشات اتمی و موشکی خبر داد که افت بهای طلا را تسریع نمود

 

 
      

 

 تحولات بازار طلا

   



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

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

 

15 

 

  حولات بازار نفتت

به  .یافت افزایشدرصد  5/1جمعه هفته ماقبل آن،  بهای نفت خام پایه امریکا در جمعه هفته گذشته نسبت به 

 دلار معامله گردید و 88/66-47/62ی پایان وقت بازار نیویورک، بهای هر بشکه نفت خام پایه آمریکا در محدوده ها نرخ

 جمعهبهای نفت برنت در جمعه هفته گذشته نسبت به . دلار قرار گرفت 52/67 بهای هر بشکه در سطح  هفتگیمتوسط 

 های پایان وقت بازار نیویورک در دامنه هر بشکه نفت برنت به نرخ .یافت افزایشدرصد  04/8 قبل آن،هفته ما

ی پایان وقت بازار نیویورک، ها نرخبه  .دلار رسید 26/78دلار معامله گردید و متوسط هفتگی هر بشکه به  48/71 -06/74  

بهای هر بشکه در سطح  متوسط هفتگی . معامله گردید دلار 36/62-96/70محدوده بهای هر بشکه نفت خام اوپک در 

نسبت به جمعه هفته ( آخرین نرخ هفته گذشته) شنبه پنجروز شایان ذکر است، بهای نفت اوپک در . دلار قرار گرفت 82/69

 .یافتافزایش  درصد 41/8ماقبل آن، 

های سوداگرانه در پی  هفته گذشته، آرامش نسبی اوضاع سیاسی در منطقه خاورمیانه پس از حمله به سوریه و فروش

اما در ادامه هفته همه عوامل به . ش یابدنفت کاه  افزایش قابل توجه قیمت نفت در هفته ماقبل، سبب شد روز دوشنبه قیمت

های نفتی امریکا در هفته ماقبل، گسترش شایعاتی مبنی  کاهش ذخایر نفت، بنزین و سایر فرآورده. نفع قیمت نفت رقم خورد

 ،علیه ایرانامریکا های نفتی  دلار در هر بشکه و نگرانی بازار از تحریم 100تا  20بر تمایل عربستان به افزایش قیمت نفت به 

قیمات نفات نیاز     تصانعی جمهور امریکا از نقش اوپک در بالا بردن  حتی انتقاد رئیس. منجر به افزایش مجدد قیمت نفت شد

شنبه، برخی منابع خبری مطلع از نتایج نشست کمیته فنی اوپک در  روز پنج. شود  بهای آننتوانست سبب تغییر روند صعودی 

رضه نفت در بازار از بین رفته و ذخایر نفت کشورهای توسعه یافته تنها اندکی بالاتر از میانگین جده، اعلام نمودند که مازاد ع

دهد، سبب کاهش بسایار   این خبر از آن جا که احتمال توقف برنامه کاهش تولید نفت اوپک را افزایش می. پنج ساله آن است

 .ایش قیمت نفت در کل هفته گردداندک قیمت نفت در روز پنج شنبه شد، اما نتوانست مانع از افز
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چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه     جمعه   
***هفتگي **نقطه به نقطه ۲۰ آوريل ۱۹ آوريل ۱۸ آوريل ۱۷ آوريل ۱۶ آوريل ۱۳ آوريل
0.28 0.57 89.960 90.316 89.940 89.623 89.516 89.425 شاخص دلار 89.706 89.800
0.16 1.25 1.2636 1.2768 1.2673 1.2628 1.2550 1.2562 1.2616 دلار  كانادا 1.2610
0.17 0.28 107.27 107.65 107.37 107.23 107.00 107.12 107.09 ين  ژاپن 107.35
0.09 -0.34 1.2352 1.2289 1.2345 1.2376 1.2370 1.2381 * 1.2341 يورو 1.2331
0.96 1.35 0.9682 0.9750 0.9712 0.9686 0.9663 0.9599 فرانک سوئيس 0.9590 0.9620
-0.05 -1.69 1.4183 1.3999 1.4082 1.4205 1.4290 1.4338 * 1.4190 ليره  انگليس  1.4239
0.12 -0.19 1.45558 1.45159 1.45608 1.45613 1.45748 1.45661 SDR 1.45388 به دلار   1.45442
0.23 -0.55 1345.12 1336.96 1346.20 1349.71 1346.40 1346.31 1341.99 طلاي نيويورک (هراونس) 1344.40
0.32 -0.52 1345.65 1336.75 1348.60 1351.45 1342.10 1349.35 (هر اونس) 1341.34 طلاي  لندن 1343.70
2.32 2.039 72.86 74.06 73.78 73.48 71.58 71.42 71.21 نفت برنت انگليس  72.58
2.38 1.50 67.58 68.40 68.29 68.47 66.52 66.22 66.01 نفت پايه آمريکا  67.39
1.50 0.42 24647 24463 24665 24748 24787 24573 DOW-30 24284 (بورس وال استريت)  24360
1.47 1.761 22039 22162 22191 22158 21848 21836 NIKKEI-225 21720 (بورس توكيو )   21779

 FTSE-100 ( بورس لندن)

1.40 0.79 12535 12541 12567 12591 12586 12391 DAX-30 12362 (بورس فرانكفورت) 12442
شماره ۵ *

متوسط هفته  عنوان
متوسط هفته
گذشته

*** 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 ۱۳۹۷/۰۱/۳۱                             طلا , قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و ۴ شاخص عمده سهام
۲۰۱۸/۰۴/۲۰
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