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  خلاصه
 برنامه و نمود نییتع درصد 25/2 تا 2 سطح در کاهش درصد واحد 25/0 با را يدیکل بهره نرخ رزرو فدرال کا،یامر در
 164 يرکشاورزیغ بخش ه،یژوئ ماه در. داد انیپا ،یقبل شده مقرر موعد از قبل ماه 2 را بانک نیا ترازنامه يساز کوچک

  .ماند ثابت درصد 7/3 سطح در يکاریب نرخ و افزود نیشاغل تعداد به نفر هزار
واحد افت نمود. همچنین، انتشار آمار مقدماتی در  12/0وکار منطقه یورو در ماه ژوئیه به منفی  شاخص وضعیت کسب

به افت رشد تولید ناخالص داخلی و درصد در ماه ژوئیه  1/1کننده به  شاخص بهاي مصرفمقیاس سالانه بیانگر کاهش رشد 
بیش از میزان انتظار نشان داده و افزایشی فروشی  از سوي دیگر، رشد خرده باشد. درصد در دومین فصل سال جاري می 1/1

 5/7اندکی کاهش در سطح  رسید. نرخ بیکاري منطقه یورو نیز بادرصد  6/2در مقایسه با زمان مشابه در سال گذشته، به 
انداز  انتشار آمار اقتصادي ضعیف از فرانسه، آلمان و کل منطقه یورو و تضعیف مجدد چشمرسد  درصد قرار گرفت. به نظر می

  هاي انبساطی بانک مرکزي اروپا مهیا کرده است. فضا را براي اجراي سیاست ،رشد
بانک مذکور با استناد به افزایش  هاي پولی اعمال نگردید. ستنشست بانک مرکزي برگزار و تغییري در سیادر انگلیس، 

رشد اقتصادي براي سال جاري و آینده را به ترتیب از   بینی ها پیرامون برکسیت و کاهش رشد اقتصادي جهان، پیش نگرانی
  برسد. درصد 9/1آتی به  سال کی طی تورمدرصد کاهش داد و انتظار دارد، رشد  3/1درصد به  6/1و  5/1

هاي تورمی و رشد  بینی هاي فوق انبساطی فعلی اعمال نکرد. این بانک پیش تغییري در سیاستدر ژاپن، بانک مرکزي 
  هاي انبساطی خبر داد. سال آتی را مورد تجدیدنظر نزولی قرار داده و از احتمال تشدید سیاست 2اقتصادي براي 

 دونالد .نداشت بر در مطلوبی نتیجه تجاري مناقشات فصل و حل پیرامون امریکا و چین مقامات نشستهفته گذشته، 
 وضع يدرصد 10 تعرفه ن،یچ صادراتی يکالاها از دلار اردیلیم 300 بر جاري سال سپتامبر ماه لیاوا از کرد، اعلام ترامپ
  .کرد خواهد

  .شد دلار مقابل در وروی ارزش افت سبب ورو،ی منطقه هیژوئ ماه تورم و دوم فصل ياقتصاد رشد افتهفته گذشته، 
 يتجار مذاکرات در توجه قابل جهینت حصول عدم و رزرو فدرال توسط يدیکل بهره نرخ کاهش ینیب شیپ به توجه با

  .افتی شیافزا طلا يبها کا،یامر و نیچ
هاي بهره امریکا توسط فدرال و افت بیش از  هفته گذشته، قیمت نفت خام کاهش یافت. هر چند، کاهش نرخ

هاي بیشتر بر  ها در اوایل هفته شد؛ اظهارات ترامپ مبنی بر وضع تعرفه منجر به رشد قیمت ،انتظار ذخایر نفت امریکا
  کالاهاي صادراتی چین از اول سپتامبر سال جاري، سبب شد بهاي نفت افت قابل ملاحظه تجربه نماید.
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  امریکا
واحد درصد کاهش  25/0هفته گذشته، فدرال رزرو نرخ بهره کلیدي (نرخ هدف یک شبه در بازار بین بانکی) را با 

درصد تعیین نمود. این بانک، در بیانیه پایانی تصمیم خود را سیاستی براي پیشگیري از مخاطرات آتی  25/2تا  2در سطح 
ی در نبود فشارهاي تورمی ذکر کرده و بر مطلوب بودن شرایط فعلی در اقتصاد امریکا و وضعیت رو به افول اقتصاد جهان

هاي آتی را بر اساس شرایط اقتصادي  اقتصاد این کشور تاکید نمود. همچنین، در بیانیه مذکور گفته شد این بانک سیاست
ت. برخی هاي انبساطی نیس اي از تشدید سیاست تعیین خواهد کرد و کاهش اخیر نرخ بهره به معنی شروع دوره

نظران معتقدند کاهش نرخ بهره کلیدي با توجه به مطلوب بودن شرایط کلی اقتصاد امریکا در زمان حال، تحت  صاحب
  هاي رئیس جمهور امریکا صورت گرفته است.  تاثیر فشار
قبلی، ماه قبل از موعد تعیین شده  2روز چهارشنبه، فدرال رزرو برنامه کوچک سازي ترازنامه این بانک را نیز  

هزار میلیارد دلاري خود با فروش اوراق  5/4تصمیم به کوچک سازي ترازنامه  2017پایان داد. بانک مذکور، در اکتبر 
میلیون دلار اوراق قرضه دولتی را فروخته و با  618قرضه و عدم جایگزینی اوراق سررسید شده گرفته بود. بر این اساس، 

  هزار میلیارد دلار کاهش یافت.  6/3م ترازنامه فدرال رزرو به توجه به میزان اوراق سررسیده شده، حج
هزار نفر (مطابق انتظار) به تعداد شاغلین امریکا افزود. البته میزان اشتغال  164در ماه ژوئیه، بخش غیرکشاورزي 

 156ماه ژوئیه  هزار نفر تجدید نظر شد. بخش خصوصی نیز در 193هزار به  224افزایش یافته این بخش در ماه ژوئن از 
درصد اعلام گردد. تجدید  7/3هزار نفر استخدام جدید داشت تا در نهایت نرخ بیکاري به مانند ماه ژوئن، در ماه ژوئیه نیز 

هزار نفري آن در ماه ژوئیه، از  164هاي مه و ژوئن و رشد  نظر نزولی در افزایش اشتغال بخش غیرکشاورزي در ماه
 16تر شدن شرایط بازار کار خبر دارد. در ماه ژوئیه، اشتغال بخش صنعتی  بخش و سختکاهش سرعت رشد اشتغال این 

رسد افزایش تولید فصلی خودرو، عامل  هزار نفر افزایش یافت که با توجه به کاهش شدید رشد این بخش، به نظر می
نرخ بیکاري پایین امریکا افزایش اشتغال صنعتی بوده است. البته در بخش خدمات، کاهش رشد اشتغال محسوس بود. 

 3/0به  2/0درصد برسد و نرخ رشد ماه ژوئن از  3/0تر از نرخ طبیعی) سبب شده نرخ رشد دستمزد در ماه ژوئیه به  (پایین
هاي  گذاري و فعالیت تواند به رشد مناسب مصرف در فصل دوم در شرایطی که سرمایه درصد تجدید نظر شود. این امر، می

درصدي مخارج  3/0هاي شخصی و  درصدي درآمد 4/0یر جنگ تجاري افت نموده، ختم شود که رشد بازرگانی تحت تاث
 مصرف شخصی در ماه ژوئن بر آن صحه گذاشت.
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 منطقه یورو

، بر ارزیابی آن انداز رشد انتشار آمار اقتصادي ضعیف از فرانسه، آلمان و کل منطقه یورو و تضعیف مجدد چشم
از جمله ماریو دراگی، رئیس این بانک، که بر لزوم کاهش نرخ بهره کلیدي و  بانک مرکزي اروپاگذاران  گروه از سیاست

ماهه دوم سال جاري، رشد اقتصادي فرانسه به دلیل تضعیف  افزایش خرید اوراق قرضه تأکید دارند، صحه گذاشت. در سه
و در آلمان درصد)  2/0ماهه نخست به  صد در سهدر 3/0میزان غیرقابل انتظاري کند گردیده (افت از مخارج خانوارها به 

کننده براي سومین ماه پیاپی بدتر شده است. انتشار این ارقام بر علائم حاکی از آهسته شدن  نیز شاخص اطمینان مصرف
ان، کننده در آلم دهد تورم بهاي مصرف انتشار آمار مقدماتی نشان می  همچنین، رشد اقتصادي کل منطقه یورو افزوده است.

درصد در ماه  1/1د در ماه ژوئن، به درص 5/1؛ به طوري که از هماهنگ با سایر کشورهاي منطقه مذکور کاهش یافته
گر افت شاخص اطمینان  شده توسط کمیسیون اروپا نیز بیان  است. آمار ارائه) رسیده 2016ژوئیه (کمترین سطح از نوامبر 

در حال حاضر موارد یادشده و از  باشد. سال اخیر می ن سطح در بیش از سه تری اقتصادي منطقه یورو در ماه ژوئیه به کم
این منطقه ترسیم کرده و  اي را براي انداز تیره  هاي مرتبط با برگزیت، چشم سوي دیگر منازعات تجاري و نااطمینانی

  از ورود به رکود را تشدید نموده است.  نگرانی
گیري،  طی دو مرحله رأيوگویی طولانی و  اروپا، روز جمعه پس از گفتوزراي دارایی کشورهاي عضو اتحادیه 

از  المللی پول انتخاب کردند. جورجیوا کریستالینا جورجیوا را به عنوان نامزد این اتحادیه براي تصدي ریاست صندوق بین
، 2019یه تا هشتم آوریل وي از اول فورپردازد. همچنین،  ، در سمت مدیر اجرایی بانک جهانی به فعالیت می2017سال 

تا  2014المللی پول را بر عهده داشت. معاونت کمیسیون اروپا تحت ریاست ژان کلود یونکر ( ریاست موقت صندوق بین
رئیس جدید صندوق  هاي انجام شده، ریزي ن بلغاري است. براساس برنامه) نیز از دیگر سوابق کاري این اقتصاددانا2016

  انتخاب خواهد شد. اکتبر 4المللی پول  بین
  آمارهاي اقتصادي

که از اوایل سال گذشته در روندي نزولی قرار دارد، به کاهش خود ادامه  1منطقه یورو وکار شاخص وضعیت کسب
انتشار آمار بینی بازار) در ماه ژوئیه افت نمود.  تر از پیش واحد (پایین 12/0واحد در ماه ژوئن، به منفی  17/0داده و از 
 3/1رشد شاخص مذکور در مقیاس سالانه، از دهد  می  کننده در ماه ژوئیه، نشان تغییرات شاخص بهاي مصرفمقدماتی 

درصد کاهش یافته است. از  9/0به  1/1درصد و بدون احتساب قیمت مواد غذایی و انرژي، از  1/1درصد در ماه ژوئن، به 
 1/1درصد در فصل نخست به  2/1لی در مقیاس سالانه از گر کاهش رشد تولید ناخالص داخ سوي دیگر، آمار اولیه بیان

                                                        

  شود. تهیه می موجود و انتظارات آتیارزیابی از وضعیت  ارائه و به منظور کارهاي منطقه و هاي ماهانه از کسب شاخص مذکور بر اساس نظرسنجی 1
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همچنین، نرخ باشد.  درصد می 2/0به  4/0) در فصل دوم و به صورت فصلی از شده  بینی تر از سطح پیشدرصد (اندکی بالا
درصد  6/7ز ه و با اندکی کاهش اهاي اخیر ادامه داد در ماه ژوئن، به روند نزول تدریجی خود در سال بیکاري منطقه یورو

فروشی افزایشی بیش از  درصد قرار گرفت. از طرفی، رشد خرده 5/7(پس از تجدید نظر صعودي) در ماه مه، در سطح 
درصد در ماه ژوئن و در مقیاس ماهانه  6/2درصد در ماه مه، به  1که در مقیاس سالانه از  میزان انتظار نشان داد، به طوري

ترین  رسد، به واسطه کاهش نرخ بیکاري، مصرف خصوصی به عنوان اصلی ه نظر میب درصد رسید. 1/1به  6/0از منفی 
هاي  و شاخص مدیران خرید صنعتی و خدماتی (هفته وکار و افت شاخص کسبموتور رشد اقتصاد منطقه یورو مطرح بوده 

وم در مقایسه با که به معنی کاهش سرعت رشد صنعتی و خدماتی است، در کاهش نرخ رشد اقتصادي در فصل د گذشته)
هاي انبساطی بانک مرکزي  فصل نخست نقش داشته است. با توجه به این شرایط و افت تورم، فضا براي اجراي سیاست

  اروپا به طور کامل مهیا شده است. 
  
 نگلستانا

هاي  هاي پولی اعمال نگردید. بدین ترتیب، نرخ هفته گذشته، نشست بانک مرکزي برگزار و تغییري در سیاست
مبهم تلقی نمود. هر چند  همچنانفرآیند برکسیت را  درصد بدون تغییر باقی ماند. کمیته سیاست پولی 75/0بهره در سطح 
هاي بهره در  عدم خروج بدون توافق انگلیس از اتحادیه اروپا، رویکرد افزایش تدریجی نرخ 1بینی پایه بر اساس پیش

  مقیاس محدود مناسب خواهد بود. 
ها پیرامون برکسیت و کاهش رشد اقتصادي  استی منتشره، بانک مذکور با استناد به افزایش نگرانیطبق بیانیه سی

 بادرصد کاهش داد.  3/1درصد به  6/1و  5/1هاي رشد اقتصادي براي سال جاري و آینده را به ترتیب از  بینی جهان، پیش
 به یقبل ینیب شیپ درصد 1/2 از دارد انتظار و بوده نیب خوش 2021 سال ياقتصاد رشد به نسبت يمرکز بانک ،وجود نیا

درصد)  2که در حال حاضر منطبق با هدف بانک مرکزي ( تورمبینی پایه، رشد  با توجه به فرضیات پیش .برسد درصد 3/2
 سال 3و  2 در تورم، رود یم انتظار نیهمچن درصد) برسد. 7/1 مه ماه ینیب شیپ( درصد 9/1آتی به  سال کی است؛ طی

  افزایش یابد. درصد 37/2و  23/2آتی، به ترتیب به 
یس انگل دیجد ریوز  نخستبینی بازار نسبت به عملکرد  افت ارزش پوند در روزهاي اخیر حاکی از عدم خوش

که در این  کرد خواهد خارجحتی بدون توافق  اروپا هیاتحاد ازسال جاري، این کشور را  اکتبر 31 باشد. وي تأکید نموده می
 20 از کمترمانده ( اي به اقتصاد انگلیس وارد خواهد شد. با توجه به اندك زمان باقی صورت شوك اقتصادي قابل ملاحظه

                                                        

1 Baseline Scenario 
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 اروپا هیاتحاد از یسانگل البته، احتمال دارد. بود دواریام برکسیت دیجد توافقانعقاد  به توان ینم)، پارلمان يکار روز
  . ندازدیب قیتعو به را برکسیت ياجرا درخواست نماید زمان

  اقتصاد
واحد (کمتر از مرز رکود و رشد  48اي در ماه ژوئیه همانند ماه ژوئن در سطح  شاخص مدیران خرید کارخانه

ها پیرامون برکسیت،  واحد) گزارش گردید. به دلیل نگرانی 7/47بینی بازار ( اقتصادي) باقی ماند. با این وجود، بیش از پیش
 7سفارشات جدید کاهش یافته و تولید بالاترین میزان افت طی  ضعف تقاضاي جهانی و به تبع آن کاهش رشد اقتصادي؛

واحد در  3/45واحد ماه ژوئن به  1/43سال اخیر را تجربه کرد. از سوي دیگر، شاخص مدیران خرید بخش ساخت و ساز از 
اي بخش مذکور ه ها در خصوص برکسیت منجر به افت فعالیت بینی بازار) افزایش یافت. نگرانی ماه ژوئیه (کمتر از پیش

براي سومین ماه متوالی گردید و طبق اعلان مؤسسه مارکیت در حالی که فعالیت مهندسین عمران و ساخت مسکن افت 
اند. این در حالی است که بهاي مسکن در ماه ژوئیه نسبت به ماه  هاي تجاري بیشترین آسیب را تجربه کرده نموده؛ پروژه
گزارش  3/0ینی بازار) رشد کرد. در مقیاس سالانه، رشد قیمت مسکن طی ماه ژوئیه، ب درصد (بیش از پیش 3/0قبل از آن، 

، رشد سالانه بهاي Nationwideدرصد)، کمتر بود. طبق اعلان مؤسسه  5/0شد که از میزان اعلام شده در ماه ژوئن (
 1رسی خروج انگلیس از اتحادیهپ درصد گزارش شده و در مقایسه با زمان همه 1مسکن براي هشتمین ماه متوالی کمتر از 

  اي را تجربه کرده است. درصدي)، افت قابل ملاحظه 5(رشد 
  

   ژاپن

 در یـن  ارزش افـزایش  از جلوگیري برايژاپن  مرکزي بانکاحتمال اقدامات مؤثر  بر مبنی بازار با وجود انتظارات
هـاي فـوق    مذکور برگزار و تغییري در سیاسـت بر صادرات این کشور؛  نشست سیاستی بانک  آسیب آن تبع به و دلار برابر

درصد بدون تغییر باقی ماند. بـا ایـن وجـود،     1/0هاي بهره در سطح منفی  انبساطی فعلی اعمال نگردید. بدین ترتیب، نرخ
 سال آتی را مورد تجدیدنظر نزولی قرار داده و از احتمال اقـدامات  2هاي تورمی و رشد اقتصادي براي  بینی این بانک پیش

در صورتی که احتمال «هاي انبساطی خبر داد. بانک مرکزي در بیانیه نشست مذکور اعلام کرد:  بیشتر براي تشدید سیاست
  »هاي انبساطی بیشتر، تردید نخواهیم داشت. درصد) کند گردد،  ما از اعمال سیاست 2یابی به تورم هدف ( سرعت دست
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  اقتصاد
تولیدات صنعتی در ماه ژوئن نسبت به ماه قبل از آن، به دلیل کاهش تولید خـودرو و  طبق آمار مقدماتی منتشره، 

بینی بازار) کاهش یافت. افت صادرات (براي هفتمین ماه متوالی) ناشـی   درصد (بیش از پیش 6/3صفحات نمایشی مسطح، 
در ماه ژوئن دومین افـت قابـل    اي هاي تجاري و کاهش رشد اقتصادي جهان سبب گردید، تولیدات کارخانه از تشدید تنش
اي از عوامـل خـارجی، افـت نـرخ      سال اخیر را تجربه نماید. با وجود تحت فشار قرار داشتن بخش کارخانـه  5ملاحظه طی 

پذیري اقتصاد داخلی داشته و این امـر تـا کنـون بـه      درصد)؛ اشاره به انعطاف 3/2سال اخیر ( 26بیکاري به کمترین سطح 
درصـد (بـیش از    5/0فروشی در ماه ژوئـن در مقایسـه بـا مـاه مشـابه سـال قبـل،         موده است. خردهرشد اقتصادي کمک ن

 2درصـد)، دارو و لـوازم آرایشـی (    6/5آلات و تجهیزات ( بینی بازار) رشد کرد. در حالی که سرعت رشد فروش ماشین پیش
درصد) تسریع گردیـد. شـایان ذکـر     2/4انبی (درصد) در مقایسه با ماه مه کند گردید، رشد فروش پارچه، پوشاك و لوازم ج

درصد)، تغییـري نشـان نـداد و     4/0فروشی (ماه ژوئن) پس از تجدیدنظر صعودي در ماه مه ( است؛ در مقیاس ماهانه، خرده
  ثابت بود. 

  
    چین

هفته گذشته، نشست مقامات چین و امریکا پیرامون حل و فصل مناقشات تجاري نتیجه مطلوبی در بر نداشت. 
 صادراتی يکالاها از دلار اردیلیم 300 بر سپتامبر سال جاري ماه لیاواپس از این نشست اعلام کرد، از  ترامپ دونالد

 25 تعرفه نیچ صادراتی يکالاها از دلار اردیلیم 250 برامریکا  حاضر حال در .کرد خواهد وضع يدرصد 10 تعرفه ،نیچ
 ل،یه يتارنماخواهد شد. طبق اعلان  نیچ از وارداتی محصولات ، شامل اکثردیجد يها تعرفه و کرده وضع يدرصد

 یدرحال نیا. است نیچ با يتجار يوگوها گفت شرفتیپ روند از يو یتینارضا دهنده نشان اظهارات غیرمنتظره ترامپ 
انتشار خبر  .است بوده »سازنده« تجاري با چین مذاکرات، بود شده یمدع يا هیانیب در چهارشنبه روز دیسف کاخ که است

تداوم  اظهار داشت: پنجشنبه روز ترامپ سابق ياقتصاد مشاور. کرد متزلزل در هفته گذشته را یمال يبازارهامذکور اکثر 
  .دید خواهند انیز آن از همگانو  داشته دیتول بخش بر منفی بسیاري ریتاث ها، نهیهز و به تبع آن افزایش يتجار جنگ

  اقتصاد
بینی  از پیش  واحد در ماه ژوئیه (بیش 7/49واحد ماه ژوئن به  4/49اي از  شاخص رسمی مدیران خرید کارخانه

هاي کوچک و  بنگاه  اي بخش خصوصی که بر فعالیت بازار) افزایش یافت. از سوي دیگر، شاخص مدیران خرید کارخانه
اي در ماه ژوئیه بهبود یافته،  . هر چند دورنماي بخش کارخانهواحد افزایش یافت 9/49متوسط تمرکز دارد؛ در ماه ژوئیه به 
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 را اندکی بهبود جدید، صادراتی سفارشات) باقی مانده است. در حالی که واحد 50 از کمتر( اما همچنان در سطحی ضعیف
  ، سفارشات جدید و تولید هر دو به دامنه مثبت بازگشتند. ماند باقی منفی دامنه در همچنان و تجربه

  
 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

6340/26490/27070/20180/30960/3

--35/4-   مرجع یوآن 

  

  روسیه
 3/49واحد در ماه پیش از آن، به  6/48اي افزایش یافت و از  در ماه ژوئیه، شاخص مدیران خرید بخش کارخانه

انداز رشد تولید ناخالص داخلی روسیه در  المللی پول در آخرین گزارش خود، چشم واحد رسید. از سوي دیگر، صندوق بین
اقتصادي ضعیف ماه گذشته با اشاره به رشد   درصد بدون تغییر باقی گذاشت. سازمان مذکور، 2/1را در سطح  2019سال 

بینی  این کشور در نخستین فصل سال جاري (به دنبال کاهش قیمت نفت و اثرات افزایش مالیات بر ارزش افزوده)، پیش
  درصد تنزل داده بود. 2/1به  4/1را از  2019رشد اقتصادي سال 

کشور هشدار داد و  ماکسیم اورشکین، وزیر توسعه اقتصادي روسیه، نسبت به وجود تهدید بحران اعتباري در این
کنندگان و از بین رفتن ناگهانی حباب ایجاد شده، اقتصاد به طور  دهی به مصرف گفت: در صورتی عدم کنترل جریان وام

محتمل است.  2021صورت گرفته، وقوع این اتفاق در سال یقین وارد رکود خواهد شد. وي افزود: بر اساس برآوردهاي 
آهنگ رشد اقتصادي خواهد بود.  جمهور این کشور، نسبت به تسریع امیدواري پوتین، رئیساین مسئله تهدیدي بالقوه براي 

 3، نرخ رشد اقتصادي را به فراتر از 2024پوتین در تبلیغات انتخاباتی خود در سال گذشته متعهد شده بود تا انتهاي سال 
  است.تا کنون تجربه نکرده  2012درصد برساند؛ رشدي که اقتصاد روسیه از سال 

هاي اخیر،  المللی پول از اقتصاد روسیه، در سال  صندوق بین 1 4ماده   بر اساس آخرین گزارش هیئت مشاوره
کاسته و به تعدیل اثرات ناشی ها  توسط مقامات این کشور، از نااطمینانی هاي معقول در حوزه اقتصاد کلان گذاري  سیاست
گذاري  این گزارش اشاره شده است: در حال حاضر، چارچوب سیاستکمک نموده است. در خلاصه هاي خارجی  از شوك
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روسیه به صورت ترکیبی از سیاست پولی انقباضی معتدل و اتخاذ موضعِ به طور کلی خنثی در زمینه سیاست اقتصاد کلان 
شود  بینی می پیش ها، هاي ساختاري و تحریم به محدودیت مدت، با توجه انداز رشد میان مالی، تنظیم گردیده است. در چشم

در سال گذشته، اقداماتی مانند اصلاحات در قوانین بازنشستگی و افزایش مالیات رشد اقتصادي به طور نسبی اندك باشد. 
هاي  وري از قبیل بالا بردن مخارج دولت در زمینه هایی به منظور افزایش رشد بهره بر ارزش افزوده اجرا شده و برنامه

انداز رشد بلندمدت و کاهش ریسک رکود،  ، ارائه گردیده است. براي بهبود قابل توجه چشمسلامت و آموزشزیرساخت، 
هاي حکمرانی و نهادي مورد  گرانه و ضعف تري براي کاهش نقش پررنگ دولت در اقتصاد، مقررات سلطه هاي جدي تلاش

  نیاز است.
  ترکیه

میلیارد دلار رسید.  18/3د دلار در ماه مه به میلیار 84/1کسري تجاري ترکیه در ماه ژوئن افزایش یافت و از 
  واحد در ماه ژوئیه افت نمود. 70/46در ماه ژوئن، به  واحد 90/47اي نیز از  شاخص مدیران خرید بخش کارخانه

درصد کاهش داده و  9/13به  6/14را از  2019براي سال شده  بینی بانک مرکزي ترکیه، نرخ تورم پیش
مورات اویسال، رئیس جدید بانک مذکور، با اشاره به  درصد ثابت نگاه داشت. 2/8را در سطح  2020انداز تورم سال  چشم

هاي  فضاي قابل توجهی براي تغییر نرخ بهره طی ماه"این آمار و یک هفته پس از کاهش نرخ بهره کلیدي اظهار داشت: 
ها بر  گیري یمتی و مالی بستگی خواهد داشت و تصمیم. زمان و اندازه این تغییرات به چگونگی بهبود ثبات قآتی وجود دارد

با توجه به این اظهارات و در صورت تداوم ثبات ارزش لیر در پی روند اتخاذ  "گیرد. هاي اقتصادي صورت می اساس داده
هاي بعدي تقویت  هاي بیشتر نرخ بهره در ماه هاي مرکزي عمده، احتمال کاهش توسط بانکهاي تسهیل پولی  سیاست

، به ریسک گذاري پولی بانک مرکزي ترکیه جلسه منتشر شده از نشست سیاست با این وجود، در بخشی از صورت شود. یم
  امکان عدم کاهش تورم به میزان مورد انتظار اشاره شده است. 

دیک به نز 2019رشد اقتصادي ترکیه در سال  رود برات البایراك، وزیر امور دارایی ترکیه، اعلام نمود: انتظار می
نیز اقتصاد با قدرت بیشتري به سمت شرایط عادي حرکت کند. با این وجود،  2020درصد) قرار گیرد و در سال  3/2هدف (

، بالاتر از برآورد 2019نسبت کسري بودجه به تولید ناخالص داخلی در سال ها،  بینی وي تأیید کرد؛ بر اساس آخرین پیش
درصد نخواهد رفت. بر اساس آمار منتشر شده توسط دولت، کسري  3ما فراتر از درصد) خواهد بود، ا 9/1پیشین دولت (

میلیارد دلار) بوده و دولت انتظار دارد کسري بودجه پایان سال  13/14میلیارد لیر (حدود  58/78بودجه در پایان ماه ژوئن 
ذکر است، در پی بحران ارزي سال گذشته و میلیارد دلار) قرار گیرد. لازم به  5/14میلیارد لیر (حدود  6/80جاري در سطح 

، با رشد 2019و فصل نخست سال  2018درصدي ارزش لیر در برابر دلار، اقتصاد ترکیه در فصل پایانی سال  30کاهش 
بینی کردند رشد اقتصادي ترکیه  اقتصادي منفی مواجه شد. در آخرین نظرسنجی رویترز، اقتصاددانان به طور متوسط پیش
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از سوي دیگر، پس  درصد برسد. 4/3و  4/2به ترتیب به  2021و  2020هاي  درصد و در سال 5/1به منفی  يدر سال جار
درصد در دو هفته گذشته، البایراك  75/19به  24از کاهش فراتر از انتظار نرخ بهره کلیدي توسط بانک مرکزي ترکیه از 

  هاي آتی دارد. یشتر نرخ مذکور را در نشستهاي ب هاي اقتصادي جدید، انتظار کاهش گفت با توجه به داده
 

 
  تحولات بازار ارزهاي عمده

 12/1و  92/1به ترتیب  سوئیسو فرانک  یندر برابر  دلارجمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن، ارزش روز 
ي ها نرخبه شد.  ضعیفدرصد ت 78/1و  17/0 دلار برابر درو لیره انگلیس و ارزش یور ،در همین مدتشد.  ضعیفدرصد ت

  دلار و هر پوند در محدوده 1085/1-1158/1محدوده  هفته گذشته هر یورو در پایان وقت بازار نیویورك، در
   .ین متغیر بود 58/106 -78/108 هر دلار نیز در دامنه. دلار در نوسان بود 2075/1- 2217/1 

در  نیز انگلیس پوندارزش  .شد تضعیف درصد 29/1 و 09/2 فرانک سوئیسو  همچنین، ارزش یورو در برابر ین
 هر پوند در محدوده ،هفته گذشته وقت بازار نیویورك، در ي پایانها نرخگردید. به  ضعیفتدرصد  61/1برابر یورو 

  بود.متغیر ین  40/118 -24/121هر یورو نیز در دامنه . نوسان بود یورو در 0890/1 -0978/1
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  عوامل تضعیف یورو در هفته گذشته 
 افت رشد اقتصادي فصل دوم و تورم ماه ژوئیه منطقه یورو 

 
افت رشد اقتصادي فصل دوم و تورم ماه ژوئیه منطقه یورو، سبب افت ارزش یورو در مقابل دلار شد. البته، رشد 

  بهتر از انتظار خرده فروشی در این منطقه تا حدي از شدت کاهش ارزش یورو کاست. 
ارزش دلار در  واحد درصدي نرخ بهره کلیدي توسط فدرال رزرو، نتوانست سبب افت 25/0بینی شده  کاهش پیش

هاي انبساطی نبوده و  اي از سیاست مقابل یورو شود. در مقابل، بانک مذکور عنوان داشت این کاهش به معنی شروع دوره
تنها یک سیاست پیشگیرانه در مقابل افت احتمالی رشد اقتصاد امریکا در آینده است. این امر، سبب تقویت دلار در مقابل 

اشتغال غیرکشاورزي این کشور در ماه ژوئیه در مقایسه با ماه ژوئن، تا حدي سبب تعدیل  یورو شد. هر چند، رشد کمتر
  رشد ارزش دلار شد. 

و تاکید بانک مرکزي این کشور  2019اکتبر  31افزایش احتمال خروج  بدون تواقف انگلیس از اتحادیه اروپا در 
ترین سطح  افق، افت ارزش پوند در مقابل دلار به پایینبر بزرگی شوك وارده به اقتصاد انگلیس در صورت خروج بدون تو

  ماه اخیر را به همراه داشت. 28در 
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 نرخ بهره لایبور ارزها در آخرین روز کاري هفته گذشته

  (درصد)  بهره            
 ارز   نام

 ماهه 12 ماهه 9 ماهه6 ماهه 3

 11588/2 - 13300/2 23925/2 دلار

 -35386/0 - -41886/0 -41171/0 یورو

 84600/0 -  81138/0 77313/0 پوند

 -64140/0 - -75620/0 -77220/0  فرانک

 05383/0 - -02867/0 -09033/0 ین

 12867/3 - 85847/2 60875/2 امارات درهم

 3700/18 3700/18 4121/18 8944/18 لیر ترکیه

 

 تحولات بازار طلا

 افزایش درصد 03/2و  85/1 و یورو به دلار ،آن ماقبل هفته جمعه به نسبت گذشته هفته جمعه در طلا بهاي
 درو  اونس هر براي دلار 00/1417 -86/1444 محدوده در نیویورك بازار در طلا قیمت گذشته هفته نوساناتیافت. 

   .شد ثبت در هر اونس یورو 57/1274 -62/1300 محدوده
روز ابتدایی هفته تقویت شد. اما  2بینی کاهش نرخ بهره کلیدي توسط فدرال رزرو، بهاي طلا در  با توجه به پیش

هاي انبساطی و پیشگیرانه بودن کاهش اخیر نرخ بهره،  اي از سیاست با سخنان رئیس فدرال رزرو مبنی بر عدم آغاز دوره
ول نتیجه قابل توجه در مذاکرات تجاري چین و امریکا و تهدید بهاي طلا روز چهارشنبه تا حدي کاهش یافت. عدم حص

  ترامپ مبنی بر افزایش تعرفه واردات از چین، سبب افزایش قیمت طلا در پایان هفته شد. 
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  بازار نفت حولاتت

 و یورو به ترتیب، به دلار ،جمعه هفته ماقبل آن در جمعه هفته گذشته نسبت به امریکابهاي نفت خام پایه  
در مریکا اي پایان وقت بازار نیویورك، بهاي هر بشکه نفت خام پایه ها نرخبه  .یافت کاهشدرصد  79/0و  96/0

در نفت خام امریکا بهاي هر بشکه  متوسط هفتگی . معامله گردیدیورو  67/48-88/52و دلار  95/53- 58/58 محدوده
به  ،قبل آنهفته ما جمعهبهاي نفت برنت در جمعه هفته گذشته نسبت به . قرار گرفت یورو 94/50و  دلار 62/56ح سط
هاي پایان وقت بازار  هر بشکه نفت برنت به نرخبهاي  .یافت کاهشدرصد  31/2و  47/2و یورو به ترتیب،  دلار

 دلار 20/63معامله گردید و متوسط هفتگی هر بشکه به یورو  58/54-83/58 ودلار  50/60-17/65نیویورك در دامنه 
یورو معامله  24/57-15/59 دلار و 54/63-53/65بهاي هر بشکه نفت خام اوپک در محدوده  .رسیدیورو  86/56 و

یورو قرار گرفت. شایان ذکر است، بهاي نفت  91/57 دلار و 37/64بهاي هر بشکه در سطح  گردید. متوسط هفتگی 
 36/0و  74/0به ترتیب، و یورو (آخرین نرخ هفته گذشته) نسبت به جمعه هفته ماقبل آن به دلار  شنبه پنجاوپک در روز 

   یافت. کاهشدرصد 
هاي بهره امریکا و  گذاران پیرامون کاهش نرخ بینی سرمایه هفت گذشته، قیمت نفت خام کاهش یافت. خوش

ها در اوایل هفته شد. با اقدام فدرال رزرو مبنی بر کاهش  تقویت انتظارات تقاضاي نفت به تبع آن، منجر به رشد قیمت
مچنین افت بیش از انتظار ذخایر نفت امریکا؛ روند صعودي هاي بهره (براي اولین بار در بیش از یک دهه اخیر) و ه نرخ

هاي بیشتر بر کالاهاي صادراتی چین از اول  بهاي نفت تداوم یافت. اما، پس از اظهارات ترامپ مبنی بر وضع تعرفه
  اي را تجربه نمود.  نفت افت قابل ملاحظه  سپتامبر سال جاري، قیمت
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چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه     جمعه   
***هفتگی **نقطه به نقطه 2 اوت 1 اوت 31 ژوئیه 30 ژوئیه 29 ژوئیه  26 ژوئیه
0.52 0.07 98.21 98.07 98.37 98.52 98.05 98.04 شاخص دلار 97.70 98.01
0.31 0.30 1.3185 1.3205 1.3213 1.3193 1.3151 1.3165 دلار کانادا 1.3145 1.3166
-0.06 0.12 1.4656 1.4669 1.4647 1.4615 1.4674 1.4672 دلار کانادا (یورو) 1.4664 1.4651
-0.28 -1.92 108.02 106.58 107.34 108.78 108.60 108.78 ین  ژاپن 108.32 108.67
-0.64 -2.09 120.06 118.40 118.99 120.51 121.18 121.24 ین ژاپن (یورو) 120.83 120.93
-0.36 -0.17 1.1115 1.1109 1.1085 1.1078 1.1158 1.1145 یورو * 1.1156 1.1128
0.24 -1.12 0.9896 0.9821 0.9901 0.9939 0.9902 0.9915 فرانک سوئیس 0.9872 0.9932
-0.12 -1.29 1.0999 1.0910 1.0975 1.1010 1.1049 1.1050 فرانک سوئیس (یورو) 1.1012 1.1052
-2.36 -1.78 1.2153 1.2162 1.2075 1.2161 1.2151 1.2217 لیره انگلیس* 1.2447 1.2382
-2.01 -1.61 1.0934 1.0948 1.0893 1.0978 1.0890 1.0962 لیره انگلیس (یورو) 1.1158 1.1127
-0.40 -0.30 1.37387 1.37314 1.36963 1.37542 1.37551 1.37567 SDR 1.37945 به دلار   1.37724
-0.04 -0.13 1.23606 1.23606 1.23557 1.24158 1.23276 1.23434 SDR 1.23656 به یورو   1.23763
0.68 1.85 1430.35 1444.86 1440.02 1417.00 1429.38 1420.51 طلاي نیویورك (هر اونس) 1420.67 1418.58
1.05 2.03 1286.88 1300.62 1299.07 1279.11 1281.04 1274.57 طلاي نیویورك (یورو) 1273.51 1274.78
-0.21 -2.47 63.20 61.89 60.50 65.17 64.72 63.71 نفت برنت انگلیس (هر بشکه)  63.33 63.46
0.16 -2.31 56.86 55.71 54.58 58.83 58.00 57.16 نفت برنت انگلیس (یورو) 56.77 57.03
0.84 -0.96 56.62 55.66 53.95 58.58 58.05 56.87 نفت پایه آمریکا (هر بشکه)  56.15 56.20
1.21 -0.79 50.94 50.10 48.67 52.88 52.03 51.03 نفت پایه آمریکا (یورو) 50.33 50.50
0.16 64.37 63.54 65.53 64.62 63.79 سبد نفت اوپک (هر بشکه)  64.27 64.02
0.51 57.91 57.32 59.15 57.91 57.24 سبد نفت اوپک (یورو) 57.61 57.53

درصد تغییرات متوسط هفتگی *** درصد تغییرات آخرین روز کاري دو هفته ** هر واحد به دلار آمریکا *
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