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  خلاصه

 به هیفور ماه تورم. افتندی شیافزا انتظار از شیب هیژانو ماه در بادوام يکالاها سفارش و یفروش  خرده کا،یامر در
  . نمود تجربه را انتظار از کمتر رشد یصنعت داتیتول اما. دیرس) انتظار از کمتر یاندک( درصد 5/1

تورم پایه در ماه  درصد در ماه فوریه افزایش یافت اما 5/1درصد در ماه ژانویه به  4/1تورم از  در منطقه یورو،
  درصد رسید. 1واحد درصد کاهش نسبت به ماه قبل از آن، به  1/0فوریه با 

لایحه اصلاحی برکسیت در پارلمان براي دومین بار رد و نمایندگان به خروج بدون توافق از اتحادیه ، در انگلیس
  تصویب گردید. جاري سال ژوئن 30 تا برکسیت اجراي قیتعو حهیلااروپا رأي منفی دادند. بدین ترتیب، 

 سفارشهاي پولی اعمال نگردید.  نشست سیاستی بانک مرکزي برگزار شد و تغییري در سیاستدر ژاپن، 
 9/2 و 4/5 افت با ترتیب به قبل، سال مشابه ماه به نسبت و آن از قبل ماه به نسبت ژانویه ماه در پایه صنعتی آلات ماشین

 فصل به نسبت جاري سال اول فصل در بزرگ هاي کارخانه کار و کسب وضعیت انتظارات شاخصو  شد مواجه درصدي
  .یافت کاهش درصد 3/7 حدود ،2018 سال پایانی

 نیچ و کایمرا جمهور يساؤر نیب مـارس ماه بود قـرار که يتجار نشست، کایمرا يدار خـزانه ـریوزطبق اظهارات 
 3/5 آن، از قبل سال مشابه ماه به نسبت جاري سال فوریه ماه درچین  صنعتی تولیدات اجرایی نخواهد شد. ،گردد برگزار
  .کرد رشد) بازار بینی پیش از کمتر( درصد

 و کایامر یصنعت داتیتول انتظار از کمتر رشد و تورم کاهش ،یفروش خرده دسامبر ماه ارقام ینزول نظر دیتجد
  .شد وروی ارزش شیافزا و دلار شاخص افت سبب ورو،ی منطقه یصنعت داتیتول انتظار از بهتر رشد نیهمچن

 و شده گذشته هفته در دلار شاخص فیتضع سبب کایامر یصنعت داتیتول مطلوب چندان نه ارقام و تورم کاهش
  . بود طلا يبها شیافزا يبرا یعامل

اظهارات وزیر انرژي عربستان مبنی بر احتمال تمدید برنامه کاهش تولید نفت اوپک فراتر از ماه ژوئن،  هفته گذشته،
هاي  ترین پایانه کاهش صادرات نفت امارات متحده عربی بیش از میزان مقرر شده در برنامه اوپک، اخلال در یکی از مهم

هاي نفتی  فته ماقبل بر خلاف انتظارات، کاهش تعداد چاهصادرات نفت ونزوئلا، کاهش موجودي ذخایر نفت امریکا در ه

؛ منجر به افزایش 2020و  2019هاي  امریکا و کانادا در هفته ماقبل، تجدید نظر نزولی در رشد تولید نفت امریکا در سال

  قیمت نفت شد.
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  امریکا
قبل از آن به ترتیب فروشی و خرده فروشی بدون در نظر گرفتن فروش خودرو در ماه ژانویه در مقایسه با ماه  خرده 

هاي مذکور، تجدید نزولی در  ترین دلیل رشد بهتر از انتظار شاخص درصد (بیش از انتظار) افزایش یافتند. مهم 9/0و  2/0
فروشی و خرده فروشی بدون در نظر گرفتن فروش خودرو به  ارقام مربوط به ماه دسامبر گذشته بود. در این ماه، رشد خرده 

درصد، مورد بازبینی نزولی قرار گرفت. اما باید توجه داشت  1/2و منفی  6/1درصد به منفی  8/1و منفی  2/1ترتیب از منفی 
فروشی در ماه ژانویه هم زمان با تعطیلی بخشی از دولت به علت عدم تامین بودجه بوده که از این منظر رشد  رشد خرده

  ریه (بازگشایی دوباره دولت) نیز وجود دارد.رسد و حتی احتمال بهبود مصرف در ماه فو مناسبی به نظر می
درصد افزایش یافت. در مقیاس سالانه، تورم  2/0شاخص قیمت مصرف کننده در ماه فوریه در مقایسه با ماه ژانویه 

 درصد ( اندکی کمتر از انتظار) رسید. همچنین تورم بدون در نظر گرفتن نوسان قیمت مواد غذایی و انرژي، 5/1ماه فوریه به 
واحد درصد کمتر از رقم مشابه ماه ژانویه بود. این امر، احتمال افزایش نرخ بهره کلیدي در سال  1/0درصد اعلام شد که  1/2

  جاري و پیش از نشست هفته آتی فدرال رزرو را بیش از پیش کاهش داد. 
یش از انتظار) افزایش یافت. درصد (ب 4/0سفارش کالاهاي بادوام در ماه ژانویه در مقایسه با ماه دسامبر گذشته، 

اي بود. سفارش  اي و تولیدات الکترونیکی و کالاهاي سرمایه بیشترین رشد مربوط به تولید کالاهاي نیمه ساخته کارخانه
درصد را تجربه نمودند. ارقام بهتر از انتظار سفارش کالاهاي  9/15و  5/4هاي نظامی و غیر نظامی نیز به ترتیب رشد  هواپیما

ماه گذشته بود) و  6اي که بالاترین نرخ رشد  درصدي سفارش کالاهاي سرمایه 8/1م در ماه ژانویه (به خصوص رشد بادوا
  ها درخصوص احتمال بروز رکود در اقتصاد امریکا کاست.  تجدید نظر صعودي در ارقام رشد ماه دسامبر، تا حدي از نگرانی

درصد (کمتر انتظار) افزایش یافت. هر چند، افت  1/0بل از آن تنها در ماه فوریه تولیدات صنعتی در مقایسه با ماه ق
درصدي  4/0درصد مورد تجدید نظر صعودي قرار گرفت اما افت  4/0به منفی  6/0تولید این بخش در ماه ژانویه از منفی 

ش مهم از اقتصاد امریکا اي براي دومین ماه متوالی (ژانویه و فوریه) سبب نگرانی درخصوص وضعیت این بخ تولیدات کارخانه
  درصد رشد نمودند.  3/0و  7/3شد. در ماه فوریه، تولیدات معدنی و خدمات رفاهی به ترتیب 

  
  منطقه یورو

هفته گذشته، کمیسیون اروپا طرح پیشنهادي خود به منظور ایجاد توزان بیشتر در تجارت با چین را ارائه داد. این 
واخر ماه مارس در نشست سران اتحادیه اروپا به بحث و بررسی گذاشته خواهد شد. اقدام است، در ا 10طرح که مشتمل بر 

داري در جنگ تجاري چین و  هاي مشترکی با امریکا دارد؛ اما از هر گونه جانب اتحادیه اروپا در زمینه تجارت با چین نگرانی
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ملزم به پذیرش قوانین سازمان تجارت  امریکا خودداري نموده است. در صورت تصویب این طرح، اتحادیه اروپا چین را
  خواهد نمود. 2020گذاري با آن اتحادیه تا سال  جهانی به ویژه یارانه دولتی و رسیدن به توافقی در زمینه سرمایه

  هاي اقتصادي آمار
ژانویه درصد در ماه  4/1درصد تثبیت شد. به این ترتیب، تورم از  5/1در تجدید نظر نهایی، تورم ماه فوریه در سطح 

واحد  61/0با  خدمات، گروه فوریهدر میان اقلام تشکیل دهنده شاخص تورم ماه  درصد در ماه فوریه افزایش یافت. 5/1به 
و تولیدات صنعتی در بخش غیر واحد درصد  35/0انرژي با ، واحد درصد 44/0نوشیدنی و تنباکو با  مواد خوراکی، ،درصد

لازم به ذکر است، تورم پایه در ماه  داشتند. این ماه ترین تأثیر را در تورم ترتیب بیشبه افزایش  واحد درصد 09/0انرژي با 
  درصد رسید. 1واحد درصد کاهش نسبت به ماه ژانویه به  1/0فوریه با 

  
 نگلستانا

از شنبه، لایحه اصلاحی برکسیت در پارلمان انگلیس  براي دومین بار رد و نمایندگان به خروج بدون توافق  روز سه
اتحادیه اروپا رأي منفی دادند. بدین ترتیب، دولت این کشور در صدد تمدید زمان برکسیت و مذاکرات بیشتر با اتحادیه 

 لازم زمان ماه 6 حداقل دهد، رییتغ رابرکسیت  یکل روند قصد داشته باشد پارلمان باشد. شایان ذکر است؛ در صورتی که می
 توافق مورد نظر دولت به با مخالفت از پسسرانجام روز پنجشنبه، پارلمان انگلیس  .شود برگزار مجدد یپرس همه تا است

  .داد مثبت يرأژوئن سال جاري  30تا  اجراي برکسیت قیتعو حهیلا
  اقتصاد

بینی  درصد (بیش از پیش 8/0ماه افت متوالی؛  3اي در ماه ژانویه نسبت ماه قبل از آن، پس از  تولیدات کارخانه
کرد. با این وجود، تولیدات مذکور در مقیاس سالانه به دلیل تداوم افت تولید فلزات پایه، لوازم برقی، تجهیزات بازار) رشد 

درصدي مواجه گردید. از سوي دیگر، به دلیل  1/1حمل و نقل؛ در ماه ژانویه براي چهارمین ماه متوالی کاهش یافته و با افت 
میلیارد پوند)  02/12بینی بازار ( ژانویه، کسري تجاري انگلیس بیش از پیشپیشی گرفتن رشد واردات از صادرات در ماه 

میلیارد  69/12میلیارد پوند به  10/12از  2018میلیارد پوند رسید. علاوه بر آن، آمار ماه دسامبر  08/13افزایش یافت و به 
  مورد تجدید نظر قرار گرفت. 

  
    ژاپن

هاي پولی اعمال نگردید. این بانک،  هفته گذشته، نشست سیاستی بانک مرکزي برگزار شد و تغییري در سیاست
درصد باقی گذاشت. رئیس بانک مرکزي در کنفرانس  1/0هاي قبل در سطح منفی  هاي بهره پایه را همانند ماه نرخ
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اي از اقتصاد اشاره و بر  صادرات و تولیدات کارخانهها پیرامون حمایت  بینی مطبوعاتی پس از نشست مذکور به کاهش خوش
اي به واسطه  هاي برون مرزي در معرض اقتصاد تأکید نمود. به گفته وي، تقاضاي خارجی براي محصولات کارخانه ریسک

اروپا  هاي سیاسی در ها پیرامون کاهش رشد اقتصادي جهان و نااطمینانی مناقشات تجاري اخیر میان چین و آمریکا، نگرانی
اي داشته است. اما او تأکید نمود، تقاضاي داخلی همچنان قوي بوده و  ملاحظه  پیش از خروج انگلیس از اتحادیه؛ افت قابل

  هاي آتی گسترش یابد.  رود رشد اقتصادي در ماه انتظار می
  اقتصاد 

اه مشابه سال قبل، به ترتیب با آلات صنعتی پایه در ماه ژانویه نسبت به ماه قبل از آن و نسبت به م سفارش ماشین
شـود. لازم بـه ذکـر اسـت؛ سفارشـات مـذکور،        محسـوب مـی    درصدي مواجه شد که سومین افت متوالی آن 9/2و  4/5افت 

رود.  مدت به شـمار مـی   نگر براي تولیدات صنعتی در کوتاه هاي آتی و شاخصی پیش گذاري شاخصی کلیدي از وضعیت سرمایه
هـاي ژاپنـی را بـراي     تـرین شـریک تجـاري ژاپـن، تمایـل شـرکت       اقتصادي چین به عنوان بزرگ رسد افت رشد به نظر می

کسـب و کـار    وضعیت شاخص انتظاراتاست. همچنین،   آلات کاهش داده و یا به تعویق انداخته گذاري و خرید ماشین سرمایه
درصـد (بـر خـلاف انتظـار بـازار)       3/7، حدود 2018در فصل اول سال جاري نسبت به فصل پایانی سال  1هاي بزرگ کارخانه

درصدي شاخص مذکور را داشت که نشانه دیگري بر رفتار تولیدکنندگان بزرگ این کشور  8/4کاهش یافت. بازار انتظار رشد 
 2018با وجود بهبود آن در فصـل پایـانی    2019ت تواند سبب افت رشد اقتصادي این کشور در فصل نخس است. این امر، می

  شود.  
  

    چین
 مـارس ماه بود قـرار که يتجار نشست اظهار داشت: ،کایمرا يدار خـزانه ـریوز ،نیشمنـو ونیاست هفته گذشته،

مذاکرات که پیش از این از پیشرفت  تـرامپ دونالـداجرایی نخواهد شد.  ،گردد برگزار نیچ و کایمرا جمهور يساؤر نیب
 به نیچ از لازم تعهد دارد قصد کایمـرنخواهد کرد. در واقع، ا امضـاء را بد توافـق کیوي  کرد ـدیتاک ،تجاري خبر داده بود

 محـدود یدسترس و ياجبار يآور فن انتقال و معتقد است دینما اخذرا  يتجارغیر منصفانه  يرفتـارها به دادن انیپا منظور
  است.  ناعـادلانه و ـرمنصفانهیغ يرفتارها جمله از نیچ بازار به

  

                                                        

1 The Business Sentiment Index (BSI) 
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  اقتصاد
بینی بازار)  درصد (کمتر از پیش 3/5تولیدات صنعتی در ماه فوریه سال جاري نسبت به ماه مشابه سال قبل از آن، 

واحد درصد کمتر بود. در حالی که سرعت رشد تولیدات  4/0رشد کرد. این رشد، از میزان گزارش شده در ماه ژانویه، 
هایی نظیر معدن و خدمات رفاهی با  د درصد) افزایش یافت، در بخشواح 1/0اي در مقایسه با ماه ژانویه اندکی ( کارخانه

آلات، و ارتباطات؛  هاي تجهیزات حمل و نقل، ماشین صنعتی نیز سرعت رشد تولید در بخش  کاهش مواجه گردید. در بخش
ماه ژانویه افزایش درصد در  3/5به  2018درصد ماه دسامبر  9/4طی ماه فوریه کند گردید. از سوي دیگر، نرخ بیکاري از 

یافت. با وجود دورنماي نامطلوب اشتغال از سال گذشته تاکنون، اداره آمار ملی چین روز پنجشنبه از تثبیت وضعیت بازار کار 
  خبر داد. 

بینی  درصد (مطابق با پیش 1/6هاي ثابت در ماه فوریه نسبت به ماه مشابه سال قبل از آن،  گذاري در دارایی سرمایه
هاي دولتی  درصدي زیرساخت 3/4واحد درصد بیش از ماه ژانویه رشد کرد. این رشد تا حد زیادي مرهون رشد  2/0 بازار) و

 5/5درصد (مقیاس سالانه) در ماه ژانویه به  8/4گذاري مستقیم خارجی از  ماهه نخست سال جاري بود. رشد سرمایه 2در 
درصد) و  1/39درصد)، منطقه یورو ( 3/44گذاري مربوط به امریکا ( درصد در ماه فوریه افزایش یافت. بیشترین رشد سرمایه

گذاري را داشته که دولت ترامپ سعی نموده  درصد) بوده است. امریکا در حالی بیشترین میزان رشد سرمایه 6/35کره جنوبی (
فروشی در ماه فوریه  هش دهد. خردهگذاري در چین را کا گذاران امریکایی براي سرمایه با تغییر قوانین مالیاتی انگیزه سرمایه

فروشی در  بینی بازار) رشد کرد.  شایان ذکر است؛ نرخ رشد خرده درصد (بیش از پیش 2/8نسبت به ماه مشابه سال قبل، 
 2/8دهد با وجود رشد  می  درصد ثبت شده بود. این امر، نشان 1/10نسبت به ماه مشابه سال قبل از آن،  2018فوریه سال 
هاي قبل کندتر شده است. کاهش  آهنگ رشد آن در مقایسه با ارقام سال  فروشی در ماه فوریه سال جاري، دهدرصدي خر

هاي آن و همچنین مصالح ساختمانی به واسطه رشد فروش ملزومات اداري،  فروش پوشاك، لوازم خانگی، نفت و فرآورده
  مخابرات، طلا و جواهر در ماه فوریه جبران گردید.  

  
 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)

 تو

6550/27990/28580/29560/20770/3

--35/4-   مرجع یوآن 
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  20191دورنماي اقتصادي چین در سال 

هاي انبساطی  ها پیرامون دورنماي اقتصاد چین همچنان ادامه دارد. با اعمال سیاست ، نگرانی2019با ورود به سال 
در مورد  نسبت بهدرصدي تولید ناخالص داخلی حقیقی در سال جاري، می توان   3/6یابی به رشد  (انگیزشی) براي دست

بینی حتی با فرض عدم حصول نتایج مطلوب  ن ذکر است؛ این پیشبین بود. شایا دورنماي رشد اقتصادي چین تا حدي خوش
یابی به این سطح از رشد  مذاکرات تجاري میان امریکا و چین صورت گرفته است. با وجود افت موقعیت مالی دولت، دست

  بدون هزینه نخواهد بود.

 سال دراین کشور  تصادياق رشد آهنگ، 2017نشینی چرخه اقتصادي چین از بالاترین سطح سال  به دلیل عقب
 8/6اما رشد در نیمه نخست سال (  درصد رشد کرد، 6/6کاهش یافت. تولید ناخالص داخلی حقیقی   به طور پیوسته 2018

 تر سخت درصد) گزارش شد. عوامل داخلی منجر به کاهش رشد اقتصادي شدند، زیرا شرایط 4/6تر از نیمه دوم ( درصد)، قوي
کننده و کسب و کار  بازارهاي مالی به واسطه عزم دولت براي کاهش سطح اعتبارات، منجر به کاهش شاخص اعتماد مصرف

ها را تشدید  شد. با وجود جریان قوي منابع مالی حاصل از تجارت خارجی، تیره شدن روابط تجاري چین و امریکا، نگرانی
  نمود. 

هاي  شود. شاخص بخش دیده نمی انداز چندان اطمینان بر این اساس، با نگاهی سطحی به اقتصاد چین چشم
اي براي اولین  نگر بر عملکرد ضعیف اقتصاد در فصل نخست سال جاري دلالت داشتند. شاخص مدیران خرید کارخانه پیش

افت نمود. با کاهش فروش خودرو، مخارج مصرفی رشد  ماه متوالی) 2هاي دسامبر و ژانویه ( سال اخیر، در ماه 2بار طی 
تر  هایی از اقتصاد با عملکرد مطلوب اي بر کاهش مشاغل حتی در بخش هاي رسانه ملایمی را تجربه کرد. در حالی که گزارش

  اند.  بوده 2019ها حاکی از کاهش رشد حقوق و دستمزد در سال  بینی آوري تأکید داشتند، پیش نظیر بخش فن

  هاي انبساطی اما نه فوق انبساطی استسی

اند تولید ناخالص  ها متعهد شده باشند. آن مقامات چین خواستار توقف روند افت آهنگ رشد اقتصادي کشور می
  درصدي در سال 2/6برابر شود. هدفی که به متوسط رشد سالانه  2،  2010نسبت به  2020داخلی حقیقی در سال 

تر،  گذارد. به طور مشخص بی به این هدف، فضایی براي افت آهنگ رشد اقتصادي به جاي نمییا نیاز دارد. دست 20-2019 
هاي شغلی  هاي عدم ثبات بازار کار بسیار حساس خواهد بود و قصد دارد رشد درآمدها و ایجاد فرصت دولت نسبت به نشانه

                                                        

  .اکونومیست روزنامهبرگرفته از   1
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رود  شد اقتصادي در سطوح بالا، انتظار میجدید در سطوح بالا را تضمین نماید. بر این اساس، به منظور تثبیت نرخ ر
  هاي انبساطی گسترش یابد. سیاست

نوبت در نرخ ذخیره قانونی  4با کاهش  )،2016-17از منظر سیاست پولی، تغییر در موضع سیاست انقباضی (سال 
رود  ین، انتظار میواحد درصدي در نرخ مذکور در سال جاري تداوم یافت. همچن 1عیان گردید و با کاهش  2018براي سال 

سال تداوم یابد. این گونه اقدامات، همراه تلاش بانک مرکزي براي کاهش نرخ بهره بازار،  2019این روند تا پایان سال 
 2018نماید. این امر سبب شده از اواسط سال  ها را تقویت می ها، تأمین مالی آن ضمن کاهش هزینه استقراض شرکت

  گذاري ثابت افزایش یابد. واحد درصد کاهش یافته و میزان سرمایه 6/0شبه بین بانکی،  د یکتاکنون نرخ بهره بازخرید مجد

درخصوص سیاست مالی، تأثیر تغییرات قانون مالیات بر درآمد اشخاص از ابتداي سال جاري باید مورد توجه قرار 
اي، آموزش  اجاره  کاهش مالیات بر مسکن رسد تأثیر اندکی بر افزایش درآمد قابل تصرف خواهد داشت و گیرد که به نظر می

تواند مؤثر باشد. با تخصیص یارانه براي خرید خودرو در مناطق روستایی و اثاثیه منزل؛ انتظار  و مراقبت از سالمندان نیز می
ها،  حساب شرکت ها و صورت هاي جدیدي براي کاهش هزینه رسد، سیاست گردد. به نظر می فروشی تثبیت  رود رشد خرده می

  در سال جاري اتخاذ شود. 

هاي اقتصادي را تثبیت نماید و تقویت چشمگیري در  رود چنین اقدامات سیاستی، تنها فعالیت در مجموع، انتظار می
هاي فوق انبساطی  ها ایجاد ننماید. هر چند، دولت در پاسخ به کاهش آهنگ رشد اقتصادي در موارد قبلی از سیاست آن

هاي  رسد، مقامات ریسک گیرد. به نظر می  تري در پیش رود رویکرد متعادل ر این شرایط انتظار میاستفاده نموده، اما د
نمایند. بر این اساس،  هاي انبساطی در شرایطی که اقتصاد با سطوح بالاي اعتبارات مواجه است را بهتر درك می سیاست

درصد  4/6درصد و در نیمه دوم سال به  2/6ال جاري به گردد، رشد تولید ناخالص داخلی حقیقی در نیمه اول س بینی می پیش
  گردد.  درصدي برآورد می 3/6برسد. بدین ترتیب، براي کل سال رشد 

  ها: بخش متفاوت عملکرد

هاي مختلف در سال جاري چگونه خواهد بود؟ در سال  در حال حاضر این سؤال مطرح است که عملکرد بخش
هاي انتقال  . به هر حال، بخش1تري در مقایسه با سال قبل از آن تجربه کردند هاي عمده رشد ضعیف ، اکثر بخش2018

هاي  اطلاعات، خدمات کامپیوتري و نرم افزاري (تکنولوژي)، حمل و نقل و تدارکات به نسبت عملکرد مطلوبی داشتند. بخش
                                                        

   رشد بر اساس محاسبات ارزش افزوده  ١
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ها با افت شدیدتري  رشد آن هایی بودند که آهنگ خدمات املاك و مستغلات، عمده فروشی و خرده فروشی از جمله بخش
  مواجه شد.

هاي  شوند. با کاهش نرخ بهره وام هاي انبساطی بیشتر منتفع می بازار املاك و مستغلات به طور سنتی از سیاست
گذاري  رهنی انگیزه خرید املاك و مستغلات در شهرهاي بزرگ افزایش یافته است. با وجود تردیدها پیرامون سرمایه

  را به دامنه مثبت هدایت خواهد کرد.  2019ازار املاك، این امر، فروش مسکن در سال بازانه در ب سفته

مند از افزایش نقدینگی بوده و  هاي بهره احتمال دارد بازار سهام پس از افت در سال گذشته، یکی دیگر از بخش
تر، ارزش افزوده بخش  سهام قويتغییرات اخیر در قوانین هادي، نویدبخش اصلاحات اساسی در بازار سهام است. بازار 

  درصد رشد نمود را تقویت خواهد کرد. 4/4، 2018خدمات مالی که در سال 

در  عمده زیرساختی هاي ها کمک خواهد کرد. تصویب پروژه هاي دولتی به توسعه زیرساخت افزایش بودجه شرکت
ها در مناطق روستایی و صنعت ارتباطات  ساختتسریع شد و به احتمال زیاد، در سال جاري بر توسعه زیر 2018اواخر سال 

اي، عملکرد بهتري  هایی مانند آموزش و بهداشت و درمان نیز با حمایت بودجه ) تمرکز خواهد شد. بخش5G(توسعه شبکه 
  خواهند داشت. 

، 2018هاي تجاري در سال  ها در سال جاري خواهد بود. افزایش بارگیري محموله ترین بخش صنعت یکی از ضعیف
کند. با این وجود، شکست مورد  اي در سال جاري صدمه وارد می هاي امریکا و چین، به تولید کارخانه پیش از افزایش تعرفه

هایی از بخش خدمات نیز  انتظار مذاکرات تجاري آسیب بیشتري براي این بخش به همراه خواهد داشت. عملکرد قسمت
  سد رشد بخش تکنولوژي کاهش یابد. ر احتمال دارد داراي نوسان باشد و به نظر می

  بدون هزینه نخواهد بودرشد اقتصادي 

درصدي تولید ناخالص داخلی  3/6باشد، تحقق رشد  هرچند، دورنماي اقتصادي سال جاري به نسبت مطلوب می
 سال درري و احتمال افزایش کسري بودجه (این کس 1حقیقی بدون هزینه نخواهد بود. موقعیت مالی دولت رو به زوال بوده

بر انتشار اوراق بدهی توسط دولت محلی وجود   درصد تولید ناخالص داخلی افزایش یافت) و کاهش کنترل 9/3به  2018
)، سال جاري با رشد مداوم بدهی دولتی 2016-18) و خانوار (سال 2008- 16ها (سال  دارد. پس از رشد شدید بدهی شرکت

                                                        

  منظور افزایش سطح بدهی دولت است. ١
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شود. اما، در آینده فضاي  مدت احساس نمی نامطلوب تأمین مالی عمومی در کوتاهآغاز خواهد شد. شایان ذکر است؛ تأثیر 
هاي اقتصاد با دورنماي  کمتري براي اتکا به اعتبارات براي ایجاد رشد پایدار اقتصادي وجود دارد، زیرا تمامی بخش

ي به اصلاحات ساختاري روي ور هاي استقراض مواجه خواهند بود. مگر آن که مقامات براي افزایش رشد بهره محدودیت
  به شدت کاهش خواهد یافت. 2020آورند. در غیر این صورت، رشد اقتصادي در سال 

  
  روسیه

درصد قرار خواهد گرفت.  4/5تا  2/5در محدوده کننده در ماه مارس  تورم مصرف  وزارت اقتصاد روسیه اعلام نمود:
اساس اعلام این وزارت در گزارش ماهانه، به احتمال زیاد نرخ تورم تا درصد محاسبه شده بود. بر  2/5این نرخ در ماه فوریه 

رود در  درصد کاهش خواهد یافت. انتظار می 3/4ه و تا پایان سال جاري به درصد باقی ماند 4/5هاي مارس و می، حدود  ماه
 4/0ین نرخ در ماه گذشته ا درصد قرار گیرد. 4/0و  3/0کننده (مقیاس ماهانه) بین  ماه مارس، رشد شاخص قیمت مصرف

گیري  مارس درباره نرخ بهره کلیدي خود تصمیم 22درصد اعلام شده بود. شایان ذکر است، بانک مرکزي روسیه که در 
پس از دو نوبت افزایش نرخ بهره در سال گذشته به منظور کنترل تورم، به دقت نرخ تورم را مورد نظارت قرار خواهد نمود، 

  داده است.
رشد اقتصادي روسیه بـا کـاهش مواجـه      ،2019در سال  انداز اقتصادي جهان گزارش بانک جهانی از چشمبر اساس 

کاهش بهاي نفت و نااطمینـانی در  درصد،  20به  18رود با افزایش مالیات بر ارزش افزوده این کشور از  خواهد بود. انتظار می
  رشد اقتصادي تحت فشار قرار گیرد. گذاري، سیاست

  
  ترکیه

هفته گذشته، پارلمان اروپا خواستار تعلیق فرایند عضویت ترکیه در این اتحادیه شد. اعضاي پارلمان ضمن تاکید بر 
ها، بازداشت هاي  نقش قابل توجه ترکیه در حل بحران مهاجران سوري، علت اصلی این تصمیم را محدود کردن آزادي رسانه

ن کردند. وزیر امور خارجه ترکیه در واکنش به این اقدام، اتحادیه اروپا را گسترده و تنزل کیفی حقوق بشر در این کشور عنوا
  هاي سازنده در روابط دو طرف دعوت نمود. گرایی و برداشتن گام به واقع

درصد (نخستین  3 منفی به ،نسبت به فصل مشابه سال قبل 2018سال  چهارمرشد تولید ناخالص داخلی در فصل 
رشد  و گذاري کاهش یافت سرمایه و . در این فصل، مصرف خانواررسید )2016ز فصل سوم سال افت تولید ناخالص داخلی ا

منجر به آن شد تا  ،افت ارزش لیر از طریق افزایش صادرات و کاهش قابل توجه واردات .تر شد مخارج عمومی دولت آهسته
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به  6/1است؛ رشد تولید ناخالص داخلی فصل سوم از لازم به ذکر  بگذارد.خالص صادرات تأثیر مثبتی بر تولید ناخالص داخلی 
درصدي  4/7درصد رشد داشت که در مقایسه با رشد  6/2، 2018درصد اصلاح شد. به این ترتیب، اقتصاد ترکیه در سال  8/1

  رود. افت قابل توجهی به شمار می 2017آن در سال 
درصد کاهش  64/15ظار در پایان سال جاري به در ماه مارس، تورم مورد انت بر اساس گزارش بانک مرکزي ترکیه

  درصد باشد.  91/15رفت تورم در پایان سال  یافت. در ماه فوریه انتظار می
هاي  درصد رسید و با توجه به روند تغییرات آن در سال 5/13نرخ بیکاري در دوره سه ماهه منتهی به دسامبر به 

هاي ساخت و ساز و کشاورزي رخ داده  بد. بیشترین افت اشتغال در بخشهاي آتی افزایش یا رود در ماه گذشته، انتظار می
  است.

درصد کاهش،  11اي با حدود  درصد کاهش یافت. در این ماه، کالاهاي واسطه 3/7تولیدات صنعتی در ماه ژانویه 
سال اخیر بی سابقه  2و طی بیشترین افت تولید را به خود اختصاص دادند. روند افت تولیدات صنعتی از ماه سپتامبر آغاز شده 

درصدي (بیشترین افت از می  10درصدي تولیدات صنعتی در ماه دسامبر به افت  8/9بوده است. لازم به ذکر است؛ افت 
  ) تغییر یافت.2009

  
  هند

این نرخ در ماه  بینی بازار بود. درصد اعلام شد که بالاتر از پیش 93/2فروشی در ماه فوریه  تورم شاخص بهاي عمده
فروشی مواد غذایی و سوخت،  رشد قابل توجه شاخص بهاي عمده رسد درصد قرار داشت. به نظر می 76/2گذشته در سطح 

درصد (بیش از انتظار) در  57/2درصد در ماه ژانویه به  97/1دلیل اصلی این افزایش باشد. شاخص بهاي مصرف کننده نیز از 
  ماه فوریه، افزایش یافت.

درصد افزایش یافت که بیشترین مقدار از  2/7بیکاري هند در ماه فوریه بر خلاف کاهش شمار جویندگان کار، به  نرخ
 2018، این نرخ در فوریه 1نظارت بر اقتصاد هندشود. بر اساس اطلاعات گردآوري شده توسط مرکز  تلقی می 2016سپتامبر 

پس  ها کسب و کار کوچک ز در ماه ژانویه، در پی آسیب دیدن میلیوندرصد قرار داشت. بنا بر گزارش این مرک 9/5در سطح 
و اجراي نامنظم قوانین مالیاتی جدید بر  2016از چرخه اقتصاد در اواخر سال  هاي داراي ارزش بالا از خارج ساختن اسکناس

  .ندا مشاغل خود را از دست داده 2018میلیون نفر در سال  11، حدود 2017کالاها و خدمات در 

                                                        

1 The Center for Monitoring Indian Economy (CMIE) 
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هـاي   رشد اقتصادي هنـد را در هـر یـک از سـال      ،2019انداز اقتصادي جهان در سال  بانک جهانی در گزارش چشم
را تقویـت مصـرف خصوصـی و    ها  در این سالبینی نمود و دلیل افزایش سرعت رشد  درصد پیش 5/7، 2021و  2020، 2019

هـاي   هاي بهره و نوسانات ارزي، به عنوان چالشی براي فعالیـت  افزایش نرخ  گذاري بیان کرد. با این وجود، ثبات رشد سرمایه
درصـد   6/2رسد تقاضاي داخلی قوي، کسـري حسـاب جـاري را بـه      گردد. همچنین، به نظر می این کشور تلقی می اقتصادي

نرخ تـورم  شود  بینی می تولید ناخالص داخلی افزایش دهد. از سوي دیگر، با توجه به افزایش بهاي انرژي و مواد غذایی، پیش
  درصدي بانک مرکزي هند قرار گیرد. 6تا  2فراتر از نقطه میانی محدوده هدف 

  تحولات بازار ارزهاي عمده
فرانک سوئیس  و در برابر قویتتدرصد  29/0 یندر برابر  دلارجمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن، ارزش روز 

قویت تدرصد  14/2و  80/0به ترتیب، در برابر دلار و پوند انگلیس ارزش یورو  ،در همین مدتشد.  ضعیفتدرصد  59/0
دلار و هر پوند در  1245/1-1327/1محدوده  هفته گذشته هر یورو در ي پایان وقت بازار نیویورك، درها نرخبه  .گردید

   .ین متغیر بود 16/111 - 71/111 هر دلار نیز در دامنه. دلار در نوسان بود 3073/1- 3337/1محدوده 
 انگلیس پوندارزش  شد. تقویتدرصد  21/0 و 09/1 به ترتیب، و فرانک سوئیس همچنین، ارزش یورو در برابر ین

  هر پوند در محدوده ،هفته گذشته وقت بازار نیویورك، در ي پایانها نرخگردید. به قویت تدرصد  32/1در برابر یورو 
  بود.متغیر ین  06/125 -31/126هر یورو نیز در دامنه . نوسان بود یورو در 1580/1 -1775/1

  
  

  



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

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

 
12 

  

  
  عوامل تقویت یورو در هفته گذشته 

  تجدید نظر نزولی ارقام ماه دسامبر خرده فروشی امریکا 

 کاهش تورم امریکا 

 رشد کمتر از انتظار تولیدات صنعتی امریکا 

 رشد بهتر از انتظار تولیدات صنعتی منطقه یورو 

در اوایل هفته، رشد ارقام ماه ژانویه و تجدید نظر نزولی ارقام ماه دسامبر خرده فروشی امریکا، علائم متناقضی از 
اقتصاد این کشور به بازار مخابره نمود که در نهایت سبب افت شاخص دلار شد. کاهش تورم این کشور نیز به ادامه روند 

فارش کالاهاي بادوام امریکا تا حدي از سرعت افت ارزش دلار در روز نزولی شاخص دلار منجر گردید. هر چند، رشد س
پنجشنبه کاست اما انتشار اخبار رشد کمتر از انتظار تولیدات صنعتی این کشور در روز جمعه، سبب شد در نهایت دلار در 
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، به افزایش ارزش یورو کمک مقابل اکثر ارزهاي عمده تضعیف شود. همچنین رشد بهتر از انتظار تولیدات صنعتی منطقه یورو
  کرد.

راي پارلمان انگلیس به عدم خروج بدون توافق از اتحادیه اروپا و همچنین تصویب تعلیق خروج براي حصول 
  توافقی بهتر، سبب تقویت پوند در مقابل دلار در هفته گذشته شد. 

همچنین انتظار بازار براي اخبار  هاي از تاثیر منفی خروج بدون توافق انگیس بر اقتصاد جهانی و کاهش نگرانی
  تر درخصوص نتیجه مذاکرات تجاري امریکا و چین، سبب شد تا حدي تقاضا براي ین ژاپن (ارز مامن) کاهش یابد.  قطعی

  
 نرخ بهره لایبور ارزها در آخرین روز کاري هفته گذشته

  (درصد)  بهره            
 ارز   نام

 ماهه 12 ماهه 9 ماهه6 ماهه 3

 84050/2 - 67175/2 62525/2 دلار

 -17371/0 - -29771/0 -34171/0 یورو

 11563/1 -  96500/0 84463/0 پوند

 -50600/0 - -64780/0 -70340/0  فرانک

 09683/0 - 00050/0 -08167/0 ین

 25375/3 - 02000/3 82500/2 امارات درهم

 6411/23 6411/23 8600/23 9459/23 لیر ترکیه

  

 تحولات بازار طلا

 درصد 49/0 به یورو و افزایش 30/0 به دلار ،آن ماقبل هفته جمعه به نسبت گذشته هفته جمعه در طلا بهاي
 درو  اونس هر براي دلار 21/1292 -83/1308 محدوده در نیویورك بازار در طلا قیمت گذشته هفته نوساناتیافت.  کاهش

   .شد ثبت در هر اونس یورو 64/1146 -50/1155 محدوده
 که شده گذشته هفته در دلار شاخص فیتضع سبب کایامر یصنعت داتیتول مطلوب چندان نه ارقام و تورم کاهش

 ها ینگران از يحد تا اروپا هیاتحاد از توافق بدون خروج عدم به سیانگل مجلس يرا البته. بود طلا يبها شیافزا يبرا یعامل
  .نمود را محدود طلا يبها شیافزا سرعت و کاست خصوص نیا در
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  حولات بازار نفتت

 37/4 و یورو به ترتیب به دلار ،جمعه هفته ماقبل آن در جمعه هفته گذشته نسبت به امریکابهاي نفت خام پایه  
  مریکا در محدودهاي پایان وقت بازار نیویورك، بهاي هر بشکه نفت خام پایه ها نرخبه  .یافت افزایشدرصد  54/3و 
 در سطحنفت خام امریکا بهاي هر بشکه  متوسط هفتگی . معامله گردیدیورو  36/50- 84/51و دلار  52/58-63/56 

و  به دلار ،قبل آنهفته ما جمعهبهاي نفت برنت در جمعه هفته گذشته نسبت به . قرار گرفت یورو 14/51و  دلار 78/57
هاي پایان وقت بازار نیویورك در  هر بشکه نفت برنت به نرخبهاي  .یافت افزایشدرصد  35/1و  16/2یورو به ترتیب، 

یورو  30/59 و دلار 00/67معامله گردید و متوسط هفتگی هر بشکه به یورو  06/59- 64/59 ودلار  41/66-55/67دامنه 
یورو معامله گردید. متوسط  70/58-51/59دلار و  01/66- 29/67بهاي هر بشکه نفت خام اوپک در محدوده  .رسید

یورو قرار گرفت. شایان ذکر است، بهاي نفت اوپک در روز  94/58 دلار و 55/66بهاي هر بشکه در سطح  هفتگی 
 افزایشدرصد  22/3و  87/3به ترتیب، و یورو شنبه (آخرین نرخ هفته گذشته) نسبت به جمعه هفته ماقبل آن به دلار  پنج

  یافت.
قیمت نفت افزایش داشت. اظهارات وزیر انرژي عربستان مبنی بر احتمال تمدید برنامه کاهش تولید  هفته گذشته،

نفت اوپک فراتر از ماه ژوئن، کاهش صادرات نفت امارات متحده عربی بیش از میزان مقرر شده در برنامه اوپک، اخلال در 
اي موجودي ذخایر نفت امریکا در هفته ماقبل  لیون بشکهمی 9/3هاي صادرات نفت ونزوئلا، کاهش  ترین پایانه یکی از مهم

هاي نفتی امریکا و کانادا در هفته ماقبل، تجدید نظر نزولی در رشد تولید نفت امریکا  بر خلاف انتظارات، کاهش تعداد چاه
وپک در رشد و ا EIA؛ منجر به افزایش قیمت نفت شد. لازم به ذکر است؛ تجدید نظر نزولی 2020و  2019هاي  در سال

، انتشار آمار ضعیف از اقتصاد چین و تردید در نتیجه بخش بودن مذاکرات این کشور با امریکا  2019تقاضاي نفت در سال 
  نفت را محدود نمود.  افزایش قیمت
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چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه     جمعه   
***هفتگي **نقطه به نقطه 15 مارس 14 مارس 13 مارس 12 مارس 11 مارس 8 مارس
028 076 9681 9657 9679 9655 9694 9722 شاخص دلار 9708 9731
038 060 13344 13336 13335 13301 13352 13394 دلار  كانادا 13394 13416
019 020 15077 15104 15078 15066 15073 15062 (به يورو) دلار  كانادا 15105 15074
022 029 11138 11148 11171 11116 11135 11121 ين  ژاپن 11163 11116
003 109 12585 12626 12631 12591 12570 12506 (به يورو) ين ژاپن 12589 12490
019 080 11299 11326 11307 11327 11289 11245 يورو * 11278 11236
001 059 10056 10021 10038 10038 10076 10105 فرانک سوئيس 10055 10080
019 021 11362 11350 11350 11370 11375 11363 (به يورو) فرانک سوئيس 11340 11326
072 214 13219 13292 13242 13337 13073 13149 * ليره انگليس  13124 13014
053 132 11699 11736 11711 11775 11580 11693 (به يورو) ليره انگليس 11637 11582
003 040 139000 139236 139097 139099 138825 138744 SDR 139046 به دلار   138676
022 039 123023 122935 123018 122803 122974 123383 SDR 123294 به يورو   123421
087 030 129976 130262 129651 130883 129863 129221 طلاي نيويورک (هراونس) 128856 129866
068 049 115035 115011 114664 115550 115035 114914 (به يورو) طلاي نيويورک 114259 115580
172 216 6700 6716 6723 6755 6667 6641 نفت برنت انگليس  6587 6574
152 135 5930 5930 5946 5964 5906 5906 (به يورو) نفت برنت انگليس 5841 5851
240 437 5778 5852 5861 5826 5687 5663 نفت پايه آمريکا  5642 5607
220 354 5114 5167 5184 5143 5038 5036 (به يورو) نفت پايه آمريکا 5003 4990
231 6655 6729 6660 6630 6601 سبد نفت اوپک 6505 6478
218 5894 5951 5880 5873 5870 (به يورو) سبد نفت اوپک 5768 5765
شماره ۵۲ *** 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 منتهی به ۲۴/ ۱۳۹۷/۱۲                             طلا , قيمت نفت خام در بازارهاي سلف
۲۰۱۹/۰۳/۱۵

 درصد تغييرات
متوسط هفته  عنوان متوسط هفته 
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