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 :خلاصه

 

اين افزايش به طور عمده از تقويت . داشتدرصد افزايش  6/0 اوت ماه در فروشی خرده میزان ،هفته گذشته در امريکاطبق آمار 

ضعف مخارج مصرفی در سه ماهه سوم را کاهش  ها در مورد تقويت خرده فروشی بخشی از نگرانی. فروش خودرو حاصل شده بود

با توجه به سهم بالاي مشارکت موجودي انبار . درصد افزايش يافت 4/0موجودي انبار کسب وکار در ماه ژوئیه  ،ديگر از سوي. داد

کاهش  متغیر،به دلیل کندي رشد اين  در رشد اقتصادي سه ماهه دوم، اين احتمال که سرعت رشد موجودي انبار در سه ماهه سوم

درصدي شاخص قیمت  9/0ها نیز مهمترين تحولی که در هفته گذشته رخ داد کاهش  در بخش قیمت. يابد همچنان پابرجاست

تواند تا  اين کاهش به طور عمده ناشی از کاهش قیمت نفت وارداتی در ماه اوت بود و می. واردات در ماه اوت نسبت به ماه قبل بود

 .ی عمل نمايدحدودي ضد فشارهاي تورم

درصدي  3به نسبت  5002در سال  5002خلاف تصمیمات اعضاي کشورهاي منطقه يورو، فرانسه اعلام نمود به جاي سال بر

مقابله با رکود اقتصادي فرانسه را در اجراي تعهدات خود دلسرد نموده . کسري بودجه به تولید ناخالص داخلی دست خواهد يافت

ها در مورد رشد  ها افزايش يافت و از شدت نگرانی بینی منطقه يورو در ماه ژوئیه به میزان بیش از پیشاما تولیدات صنعتی  .است

 .اقتصادي فصل سوم کاست

ه ب. ها و تبعات احتمالی رفراندوم استقلال اسکاتلند بود که در هفته آتی برگزار خواهد شد انگلستان در هفته گذشته درگیر نظرسنجی

  .اقتصاد اين کشور بودند ترين رخداد ، اصلی5002در بهار  آقاي کارنی در مورد افزايش نرخ بهره سخنان ،جز اين مورد

در هفته گذشته، شینزو آبه نخست وزير ژاپن بر اين امر تاکید کرد که رشد اقتصادي سه ماهه سوم براي افزايش مجدد مالیات بر 

از اين افزايش حمايت کرد و آمار اقتصادي حکايت از آن دارد نیز ريیس بانک مرکزي ژاپن  .فروش در سال آتی تعیین کننده است

 . رشد مطلوبی داشته است به احتمال زياداقتصاد ژاپن  ،که بر خلاف فصل قبل، در سه ماهه سوم سال میلادي جاري

دلیل تقويت دلار، علاوه بر رشد باثبات اقتصاد اين  ترين اصلی. دلار امريکا در هفته گذشته باز هم در مقابل اسعار عمده تقويت شد

هاي انبساطی در اروپا و  همچنین گسترش سیاست. بود کشور، ضعف اقتصادي در ساير اقتصادهاي عمده همچون اروپا و ژاپن

 . احتمال حرکات مشابه از سوي بانک مرکزي ژاپن، تقويت دلار در مقابل اسعار را رقم زده است

واسطه تقويت ارزش دلار آمريکا و بهبود وضعیت ه که ب يطوربه . دبازار طلا شاهد خروج قیمت از بازه متداولش بوگذشته،  هفته

  .هاي اوکراين، بهاي طلا سقوط کرد و به پايین ترين سطح هشت ماهه خود رسید اقتصادي اين کشور و همچنین کاهش تنش

کاهش واردات نفتی چین، . گذشته در مقايسه با هفته ماقبل آن کاهش يافتمتوسط بهاي نفت خام برنت، امريکا و اوپک در هفته 

هاي  هزار بشکه در روز و فروش 000کنندگان نفت برنت در درياي شمال، افزايش تولید نفت لیبی به  شروع به تولید يکی از تولید

 .ترين دلايل روند کاهشی قیمت نفت خام بود تکنیکی از مهم
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 ي عمدهکشورها ياقتصادت يوضع يبررس

 

 آمريکا

خرده . هاي تقويت رشد اقتصادي قابل مشاهده بود اي بود که همچنان نشانه تحولات اقتصادي هفته گذشته به گونه

درصد  3/0درصد به  0/0درصد افزايش يافت که رقم مربوط به ماه ژوئیه از برآورد اولیه  6/0فروشی در ماه اوت در حالی 

در ماه سپتامبر به سطوحی رسیده که حتی قبل  0کننده بر اساس گزارش فدرال رزرو، رشد اعتبار مصرف .افزايش يافته بود

شود در ماه  ها براي تولید محسوب می ريزي بنگاه موجودي انبار نیز که تقاضاي برنامه. 5از بحران بزرگ تجربه نشده است

بینی کسب و کارهاي کوچک  در تناسب با اين رويداد شاخص خوش. درصد افزايش داشته است 4/0ژوئیه باز هم به میزان 
3

NFIB با توجه به اينکه مخارج مصرفی امريکا دوسوم کل مخارج تولید ناخالص . نیز در ماه اوت بیش از انتظاربوده است

تحولات اخیر باعث شد تا بسیاري از کارشناسان اقتصادي در امريکا به بازنگري  ،کشور را در بر داردداخلی اين 

 ،استريت ژورنال بر اساس بررسی صورت گرفته توسط روزنامه وال. هاي قبلی خود در مورد رشد اقتصادي بپردازند بینی پیش

لازم به يادآوري است که اقتصاد . الانه رشد خواهد کرددرصد در دوره س 0/3اقتصاد امريکا در سه ماهه سوم و چهارم 

 5/4درصدي در سه ماهه اول سال جاري در سه ماهه دوم بر اساس گزارش اولیه رشدي معدل  0/5امريکا پس از انقباض 

معتقدند که تحولات اقتصادي سه ماهه دوم حتی نرخ رشد اقتصادي سه  BEA 4البته برخی از کارشناسان . درصد داشت

 .درصد سالانه ارتقاء خواهد داد 2/4را به  مذکور ماهه

 خرده فروشي 

اي بود که از  گزارش خرده فروشی به گونه. درصد نسبت به ماه قبل افزايش يافت 6/0خرده فروشی در ماه اوت 

به ماه درصد نسبت  2/0فروش اتومبیل که . هاي احتمالی مبنی بر کاهش مخارج مصرفی در سه ماهه سوم کاست نگرانی

قیمت  تنزلهاي بنزين که به دلیل  به جز پمپ. قبل رشد داشت مهمترين جزء تقويت کننده خرده فروشی در ماه اوت بود

 ،بر اساس همین گزارش. شد ها مشاهده می افزايش فروش در ساير گروه ،اند فروش رو به رو شده ارزش بنزين با کاهش

محاسبات مربوط به مخارج مصرفی در تولید ناخالص داخلی مورد استفاده که به طور مستقیم در   فروشی بخشی از خرده

درصدي خرده فروشی در ماه اوت پس از آن  6/0ضمن اينکه رشد . درصد افزايش يافته است 2/0گیرد به میزان   قرار می

رشد  شود می برآورد. درصد تجديد نظر شده است 3/0درصد به  0/0حاصل شده که رشد اين شاخص در ماه ژوئیه از 

                                                           

 .به معنی افزايش تقاضاي مصرفی و در نتیجه تقويت مخارج مصرفی استConsumer Credit  کننده مصرف( استقراض)اعتبار   0
 .میلیارد دلار گذشته است 56میزان اعتبارات تخصیص يافته به افراد در ماه سپتامبر از مرز   5

3 National Federation of Independent Busineses 
4 Bureau of Economic Analyses  
5 Control Group 
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رود در  همچنین با توجه به رشد اشتغال و درآمد انتظار می .درصد برسد 0/5جاري به  سوم سال مخارج مصرفی در فصل

 .فروشی همچنان در سطوح قوي باقی بماند ادامه سال روند خرده

 هاي کوچک بنگاه

ها به  بینی صاحبان اين بنگاه خوش شود و گوياي میزان هاي کوچک تهیه می شاخصی که به صورت نظرسنجی از بنگاه

واحد  0/96درصدي به سطح  4/0شرايط اقتصادي طی شش ماه آينده است در ماه اوت بهتر از انتظار بود و با افزايش 

هاي اقتصادي و  اي است که متناسب با رشد فعالیت مهمترين عامل تقويت اين شاخص، مخارج سرمايه. رسید

هاي کوچک در يافتن  دهد بنگاه جزئیات مربوط به اين نظر سنجی نشان می. د افزايش يافتواح 4ها  گذاري بنگاه سرمايه

به طوري که جزء اشتغال در اين شاخص نسبت به ماه قبل سه واحد  .نیروي کار ماهر همچنان با مشکل رو به رو هستند

هاي کوچک  ديد صاحبان بنگاه مالیات، مقررات و ضعف فروش مهمترين موضوعات نگران کننده از. کاهش يافته است

بینی  رسد در ادامه سال خوش به نظر می ،اعتبار به بخش تجاري ضوابط اعطايتر شدن  با توجه به آسان. بوده است

 . بنگاههاي کوچک سیر صعودي خود را حفظ نمايد

 موجودي انبار کسب و کار

داد  بتداي هفته گذشته منتشر شد نشان فروشی که ا اي که اوايل ماه جاري و موجودي انبار عمده موجودي انبار کارخانه

روز جمعه . ها نسبت به ماه قبل تغییري نداشته و يا تغییر آن اندک بوده است ريزي شده اين بخش گذاري برنامه سرمايه

. بود لدر ماه ژوئیه نسبت به ماه قب آندرصدي  4/0منتشر شد که حاکی از افزايش  1گذشته نیز موجودي انبار کسب و کار

بسیاري بر اين باور هستند که با توجه . درصد باقی ماند 4/0موجودي انبار کسب کار در ماه ژوئن نیز بدون بازنگري همان 

ريزي  گذاري برنامه نقش سرمايه ،سالانه فصل دوم GDPدرصدي  5/4درصدي کل موجودي انبار از رشد  4/0به سهم 

میزان فروش کسب و کارها  ،از سوي ديگر. کاهش خواهد يافت ودي انباربه دلیل کندي رشد موج شده در سه ماهه سوم

درصد بوده  6/0شايان ذکر است رشد اين متغیر در ماه ژوئن . نسبت به ماه ژوئن افزايش يافت درصد 0/0در ماه ژوئیه 

. درصد رسید 3/0ه دهد در ماه ژوئیه ب که گردش موجودي انبار را بهتر نشان می 2نسبت موجودي انبار به فروش .است

که اقتصاد امريکا  5009در ژانويه . در نوسان بوده است 52/0-22/0سال گذشته بین  55شايان ذکر است اين نسبت طی 

در بحران و رکود قرار داشت اين نسبت به دامنه بالايی نزديک شد اما رفته رفته با بهتر شدن فضاي کسب وکار به سمت 

 .دامنه پايینی بازگشت

 

                                                           

1 Business Inventories 
2 Inventory-to-Sale ratio  
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 ها قيمت

درصد کاهش يافته  9/0داد نسبت به ماه قبل از آن  هفته گذشته شاخص قیمت واردات در ماه اوت منتشر شد که نشان 

به جز نفت که خوراک اصلی صنايع است . درصدي قیمت نفت در ماه مذکور بود 4/4علت اصلی اين رويداد کاهش . است

کاهش قیمت نفت بتواند تا حدودي از فشارهاي اخیر قیمتی در  به نظر می رسد. هاي وارداتی تغییري نداشت ساير قیمت

اقتصاد امريکا بکاهد و فضاي مانور بیشتري را در اختیار فدرال رزرو در زمان افزايش نرخ بهره کلیدي در سال آينده 

د دارد که در ادامه سال اين انتظار وجو ،امريکا و تقويت تقاضا هاي اقتصاد البته با توجه به تقويت بنیان. میلادي قرار دهد

گفتنی است در حال حاضر تورم مصرف کننده بر اساس . ها ادامه داشته باشد جاري همچنان افزايش تدريجی قیمت

 توجهشاخص تورم مورد )  PCEدرصد و بر اساس شاخص تورم  0/5شاخص بهاي کالاها و خدمات مصرفی در امريکا 

مربوط  CPIقرار است هفته آينده شاخص قیمت . ماه ژوئیه قرار داشته است درصد در 6/0( فدرال رزرو براي سیاستگذاري

 .به ماه اوت منتشر گردد

 

 منطقه يورو

 اي منطقه يورو تخطي فرانسه از قوانين بودجه

 5درصد تولید ناخالص داخلی 3هاي کشورهاي منطقه يورو نبايد کسري بودجه بیش از  ، دولت0بر اساس پیمان ماستريخ

اما قبل و بعد از بحران بدهی در منطقه يورو اين سطح از کسري بودجه توسط برخی از کشورهاي . خود داشته باشند

بروز بحران بدهی در منطقه، کشورهاي عضو را وادار ساخت براي خروج از بحران و افزايش اعتماد . شد منطقه رعايت نمی

 . اي هم پیمان شوند براي اجراي قوانین سخت بودجه ،تصاديرسیدن به ثبات اق به منظورالمللی، بار ديگر  بین

به سبب کاهش رشد . اي همراه بارشد اقتصادي اندک و حتی منفی، با مشکل روبرو شد رسیدن به اهداف بودجه

وافق ها افت نمود و تقريبا اکثر کشورهايی که داراي کسري بودجه بالاتر از سطح مورد ت هاي مالیاتی دولت درآمد ،اقتصادي

هاي هماهنگ  خروج از رکود نیازمند اجراي سیاست ،از سوي ديگر. يابی به سطح مذکور دچار مشکل شدند بودند، در دست

تداوم کندي رشد اقتصادي و بیکاي بالا در کنار کاهش تورم، سبب شد تا برخی از کشورها در  .پولی و مالی انبساطی بود

يکی از اين کشورها، اقتصاد دوم منطقه يورو، فرانسه است که هنوز . ورزند هاي رياضتی کاهش بودجه تعلل اجراي سیاست

در هفته گذشته وزير دارايی فرانسه آقاي مايکل ساپین اعلام کرد که فرانسه به جاي . نتوانسته از رکود اقتصادي خارج شود

                                                           

1 Maastricht Treaty February 1992  

 .تجاوز نمايد GDPدرصد  3درصد تولید ناخالص داخلی بیشتر باشد و کسر بودجه سالانه نبايد از  60 بر اساس پیمان ماستريخ میزان کل بدهی دولت نبايد از 5
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 اين تصمیم فرانسه در تعارض. دست خواهد يافت GDPدرصدي  3به سطح کسري بودجه  5002در سال  ،5002سال 

. است 5002با تصمیمات اتحاديه اروپا و تعهدات قبلی اين کشور براي رساندن کسري بودجه به آن سطوح در سال  کامل

يابی به  رسد که فرانسه به شدت نگران رکود اقتصادي حاکم در اين کشور بوده و از اين رو قصد دارد دست به نظر می

 .سال به تعويق اندازد 5مذکور براي کسر بودجه را حداقل سطح 

همچنین آقاي ديجسله . اين تصمیم دولت فرانسه با واکنش منفی ساير اعضاي منطقه يورو از جمله آلمان روبرو شد

ز آن تخطی بوده و نبايد ا "لنگر اعتماد"اي منطقه  بلوم رئیس وزراي دارايی منطقه يورو نیز عنوان داشت که قوانین بودجه

اي  با وجود اينکه وزراي دارايی کشور عضو منطقه يورو در نشست خود در ايتالیا بر لزوم پايبندي به قوانین بودجه .شود

هاي مالی انبساطی در کنار  در روز جمعه هفته گذشته توافق نمودند که طرح اجراي سیاست ،منطقه تاکید داشتند

نیز ضمن استقبال  اروپا ماريو دراگی ريیس بانک مرکزي. مورد بررسی قرار گیردهاي انبساطی بانک مرکزي اروپا،  سیاست

هاي پولی براي خروج از وضعیت کنونی اقتصاد  هاي مالی انبساطی در کنار سیاست از اين تصمیم بر لزوم اجراي سیاست

مفاد پیمان ماستريخ براي خروج از طور ضمنی با ناديده گرفتن  هرسد ساير اعضا نیز ب به نظر می. منطقه يورو تاکید نمود

 .رکود موافق هستند

 رشد بهتر از انتظار توليدات صنعتي

از ماه آوريل نرخ رشد تولیدات صنعتی منطقه يورو دچار روندي نزولی شد تا در ماه ژوئن به حداقل خود رسید و 

ارقام مربوط به ماه ژوئیه تا حدودي سبب اما انتشار . هاي فراوانی در مورد نرخ رشد اقتصادي منطقه ايجاد نمود نگرانی

در ماه ژوئیه در مقايسه با ماه مشابه سال قبل، نرخ رشد تولیدات صنعتی . منطقه يورو شد يبه رشد اقتصاد بخشی اطمینان

همچنین نرخ رشد سالانه تولیدات صنعتی در . بینی فراتر بود درصدي مورد پیش 3/0درصد رسید که حتی از میزان 5/5به 

 .درصد مورد تجديد نظر قرار گرفت 5/0ه ژوئن از صفر به ما

در مقايسه با  افزايشبیشترين . دهد بررسی اجزاي ايجاد کننده رشد تولیدات صنعتی اطلاعات جالبی در اختیار قرار می

مصرفی غیربادوام با در تولید کالاهاي آن درصد و پس از  6/4اي با  ارقام ماه مشابه سال قبل در تولیدات کالاهاي سرمايه

کنندگان و افزايش مصرف از  اي از بهبود نسبی اعتماد تولید افزايش تولید در کالاهاي سرمايه. درصد رشد بوده است 4

 -3/0صنعت آلمان بزرگترين اقتصاد منطقه، بعد از اينکه در ماه ژوئن نرخ رشد . گنندگان خبر دارد بهبود اعتماد مصرف

درصدي در مقايسه با ارقام مشابه سال قبل  3را تجربه کرد، در ماه ژوئیه موفق به ثبت رشد  درصدي در تولیدات صنعتی

تر در  البته براي اظهار نظر دقیق. از امید براي بهبود رشد اقتصادي در فصل سوم را ايجاد کرد یهاي اين ارقام بارقه. شد

تري در  تواند اطلاعات کامل سوم فصل سوم بود که می هاي دوم و مورد وضعیت کلی اقتصادي يورو بايد منتظر ارقام ماه

 . اختیار قرار دهد
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 انگلستان

 تبعات احتمالي استقلال اسکاتلند
میلیارد دلار سرمايه، از بازارهاي مالی انگلستان در يک ماه گذشته خارج شده و اين میزان بیشترين خروج  52حدود 

اقتصادي جدايی اسکاتلند از  -ترس از تبعات مالی. تاکنون بوده است 5000برادرز در سال  سرمايه از زمان بحران لمن

اين اتفاق در حالی افتاد که در مدت مشابه سال قبل، انگلستان . گران را به بروز اين رفتار مجبور کرده است بريتانیا، معامله

رند در صورتی که راي موافق به استقلال گران انتظار دا اکثر تحلیل. میلیارد دلار ورود سرمايه را به ثبت رسانده بود 9/0

اقتصاد قوي انگلستان که در حال حاضر بهترين عملکرد را در میان ساير اقتصادهاي عمده دارد، با   اسکاتلند داده شود،

تان باشد و با جدايی از بريتانیا، انگلس از سوي ديگر اسکاتلند تنها کشور بريتانیاست که داراي نفت می. تزلزل مواجه گردد

، نیز تنها شرکت انگلیسی است که حق استخراج از نفت BP. دنبال راهی براي جايگزينی نفت مصرفی خود باشده بايد ب

بدين ترتیب با خروج اسکاتلند به احتمال قوي قرارداد اين شرکت نیز  .درياي شمال که متعلق به اسکاتلند است را داراست

رسد که در صورت راي موافق به جدايی اسکاتلند، انگلستان با  در مجموع به نظر می. اي از ابهام خواهد بود در هاله

درصد مخالف  20اگرچه بر اساس آخرين نظرسنجی که در روز جمعه منتشر شد در حدود  .مشکلات عديده مواجه شود

 . استقلال اسکاتلند بودند

 سخنان آقاي کارني رئيس بانک مرکزي
شنبه اعلام کرد که نرخ بهره کلیدي بانک مرکزي در بهار سال  آقاي کارنی، رئیس بانک مرکزي انگلستان در روز سه

هاي  بینی پیش. ود ادامه دهدآتی افزايش خواهد يافت و اين اتفاق در صورتی خواهد افتاد که بازار کار به روند بهبود خ

 5افزايش يابد، اين بانک به هدف تورمی  5002دهد اگر نرخ بهره در بهار  صورت گرفته توسط بانک مرکزي نیز نشان می

رشد اقتصادي قابل قبولی را تجربه  5003اقتصاد انگلستان از اواسط سال . سال دست خواهد يافت 3درصدي خود در مدت 

 که ل توجه نرخ بیکاري، به احتمال قوي نخستین اقتصادي خواهد بود که در میان اقتصادهاي عمدهکرده و با کاهش قاب

 .اقدام به افزايش نرخ بهره خواهد کرد

استقلال احتمالی اسکاتلند را پیش کشید و اعلام کرد  موضوعآقاي کارنی در بخش ديگري از سخنان اين روز خود، 

د به عنوان پول ملی خود کند، نیاز است که جريان آزاد سرمايه، کالاها و نیروي کار که اگر اين کشور تصمیم به حفظ پون

 . بین انگلستان و اسکاتلند برقرار بماند

 

 



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

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

 7 

 

 

 ژاپن

 آثار ماليات بر فروش

اي براي  دولت پیش از آن که بار ديگر مالیات بر فروش را افزايش دهد، نقشهگويد  تارو آسو وزير مالی دولت ژاپن می

بسیاري از اقتصاددانان بر اين نظرند که شینزو آبه نخست وزير ژاپن براي جبران اثر . تحريک اقتصاد ارائه خواهد داد

اقتصاد ژاپن در سه ماهه دوم . تريلیون ين است 2افزايشی ديگر در مالیات بر فروش نیازمند بسته محرک مالی به ارزش 

به لذا، . بیش از همه به خاطر افزايش مالیات بر فروش در ماه آوريل رخ داد که .ساله را تجربه کرد 2سال بدترين انقباض 

 0/2فصل دوم میزان انقباض اقتصاد در . برابر افزايش مجدد مالیات بر فروش آسیب پذير باشد رسد اقتصاد در نظر می

 .  بوده است 5009درصد سالانه بوده که بیشترين رقم پس از رکود سه ماهه اول سال 

اي راديويی در هفته گذشته بدين مساله اشاره کرد که تصمیم گیري در مورد افزايش  شینزو آبه در مصاحبه ،جود اينبا و

اگر اقتصاد توانسته باشد رشد مطلوبی . مجدد مالیات بر فروش بستگی به میزان رشد اقتصادي در سه ماهه سوم سال دارد

هاروهیکو کوردا  ،از سوي ديگر. نخواهد بود موضوع مهمیش آن چنان ، ديگر افزايش سال آتی مالیات بر فروندرا ثبت ک

اي نیست که به انجام يک بسته محرک فکر کند،  ريیس بانک مرکزي ژاپن نیز هفته گذشته اعلام کرد، اين بانک در نقطه

رد که با عدم افزايش وي ادامه داد، اين ريسک وجود دا. زيرا تورم درست در روند مورد نظر بانک مرکزي قرار گرفته است

هايش را از دست  بدهیشکل هاي دولت براي برطرف ساختن م بازار اعتماد خود نسبت به تلاش آينده،مالیات در سال 

توان راهی براي آثار اقتصادي افزايش نرخ مالیات بر فروش پیدا کرد، اما سخت بتوان راه حلی  می": وي بیان داشت. دهدب

ها بر اقتصاد بسیار  آثار اين دسته از ريسک. وجود می آيند، پیدا کرده ت عدم افزايش مالیات بهايی که در صور براي ريسک

   ".بزرگ است

آماري که در هفته پیش منتشر شد، نمايانگر آن بود که اقتصاد ژاپن در سه ماهه سوم سال، وضعیت متفاوتی را داشته 

درصد  -0/3سفارشات ماشین آلات که در ماه ژوئن  رشد هآن طور ک .مالیات کم رنگ شده است شو گويی آثار افزاي

توان با  می ،در صورت تداوم انتشار آماري از اين دست. درصد سالانه افزايش يافته است 0/0در ماه ژوئیه به  ،سالانه بود

جاري رهايی  اطمینان بیشتري بر اين گزاره صحه گذارد که اقتصاد ژاپن از آثار منفی افزايش مالیات بر فروش در سال

 .  سال آتی نیز اين راه را بپیمايد ،تواند براي کاهش بار بدهی خويش يافته و می
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 تحولات بازار ارزهاي عمده     
 

بیه ترتییب    لیره انگلییس و  ، فرانکيوروين،  ارزش آن در هفته ماقبل در برابر متوسط ارزش دلار نسبت به متوسط 

 .شددرصد تقويت  52/1و  09/0، 05/0، 20/0

 

 
 

 
 

 

دلار و هیر پونید در    5092/0-5962/0 محیدوده  هفته گذشیته هیر يیورو در     در ،بازار نیويورک تپايان وق يها نرخبه 

 .ين متغیر بود 03/006-36/002ن هر دلار نیز در دامنه یهمچن. دلار در نوسان بود 6106/0-6266/0محدوده 
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 هفته  خلاصه

 :مقابل اسعارعوامل تقويت دلار در 

  انبساط پولی از سوي ادامه تاثیرECB در هفته ماقبل 

 نرخ بهره تر از موعدرشد قابل قبول اقتصاد امريکا براي مجاب کردن فدرال رزرو به افزايش زود 

 داري امريکا افزايش بازده اوراق خزانه 

 شکنندگی و تورم اندک در اقتصادهاي حوزه يورو و ژاپن 

 هاي خروج از انبساط پولی  تر فدرال رزرو با سیاست انتظار لحن موافق 

 :عوامل تضعیف پوند در مقابل اسعار

 آمادگی اسکاتلند براي جدايی از بريتانیاهاي اولیه مبنی بر  نتیج نظرسنجی 

هیاي مرکیزي، دلار    بانیک  آتیی  هیايی از عملکیرد   نشانه عدم وجود هاي اقتصادي و شاخصنبود  روز دوشنبه، در حالی

. سال گذشته در مقابیل يیورو را بیه ثبیت برسیاند      0سال گذشته در مقابل ين و بالاترين سطح  6سطح  بالاترينتوانست 

افت قیمیت آهین، بزرگتیرين کیالاي     . تقويت دلار امريکا در مقابل دلار استرالیا و رئال برزيل نیز در اين روز مشاهده شد

غم افزايش تقاضا براي اسعار پربازده همچون دلار اين کشور، توانست آن را در مقابیل دلار امريکیا   صادراتی استرالیا، به ر

و نیز مشارکت  0در برزيل نیز افشاي فساد اداري در شرکت دولتی پدروبراس. تضعیف نمايد، اگرچه اين تضعیف محدود بود

 .سبب تضعیف رئال شد فعال نزديکان دو کانديداي رياست جمهوري اين کشور در اين فساد،

اسکاتلند براي جیدايی از بريتانییا توانسیت در ايین روز پونید را بیه        5از سوي ديگر در انگلستان، آمادگی بیش از پیش

 . ماه گذشته در مقابل دلار برساند 00کمترين سطح 

ل رزرو را مجیاب بیه   گران بدين صورت بود که رشد اقتصاد امريکا به نحوي است کیه فیدرا   شنبه، تلقی معامله روز سه

که در هفته گذشته بانک مرکیزي   در سوي مقابل، يورو نیز پس از آن. افزايش نرخ بهره در سال آتی میلادي خواهد نمود

در اين روز . اروپا اقدام به کاهش نرخ بهره و اعلام برنامه جديد خريد دارايی نمود، به مسیر نزولی در مقابل دلار ادامه داد

سخنان آقاي کارنی، رئیس بانک مرکزي انگلستان مبنیی  . ضعیف روز گذشته در مقابل دلار را جبران نمودپوند اندکی از ت

                                                           

1
 Petrobras 

2
 . دبودنموافق جدايی اسکاتلند از بريتانیا  اولیه هاي کنندگان در نظرسنجی درصد از شرکت 20بیش از  
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امیا کماکیان تیاثیرات     .توانست اندکی از تضعیف پوند در مقابل دلار بکاهد نرخ بهره اين کشور در فصل بهار، بر افزايش 

 . دلار بود-نات پونداحتمال جدايی اسکاتلند از بريتانیا موثرترين عامل بر نوسا

داري امريکا با تحريک تمايلات  افزايش بازده اوراق خزانه. روز چهارشنبه، تقويت دلار در مقابل اسعار عمده ادامه يافت

اقتصادهاي شکننده اروپا و ژاپن و همچنین تیورم   ،سوي مقابل در. به سوي اين ارز، زمینه تقويت مجدد آن را فراهم آورد

. شتتضعیف دلار استرالیا نیز در اين هفته همچنان ادامه دا. سبب تضعیف اسعارشان در مقابل دلار شد  ،و حوزهاندک اين د

کیورد   در روز. انید  ترين دلايل ايین تضیعیف بیوده    کاهش قیمت آهن و همچنین افت تقاضاي کالاها از سوي چین اصلی

در ايین روز اگرچیه بانیک    . يورو را به ثبیت رسیاند  ماه گذشته در مقابل  6همچنین فرانک سوئیس بیشترين افت  بررسی

هاي پولی خود ايجاد نکرد، اما اعلام کرد در صورت نیاز نیرخ بهیره در    مرکزي سوئیس تغییري در وضعیت کنونی سیاست

 . اين کشور منفی خواهد شد

کیه آقیاي    پس از آن. تروز پنجشنبه، دلار امريکا از بیشترين سطوح روزهاي گذشته در مقابل اسعار عمده فاصله گرف

دلار در مقابل اسعار عمده   عراق را صادر کرد، افزايش حملات به اوباما در اين روز دستور نخستین حمله هوايی به سوريه و

هاي فوق انبساطی در ژاپن و  دلیل ضعف اقتصاد اروپا و ژاپن و احتمال افزايش سیاسته اگرچه اين تضعیف ب. تضعیف شد

 . ها در اروپا محدود بود اين سیاست افزايش هفته گذشته

گران انتظار دارنید کیه در جلسیه     معامله. در مقابل اسعار عمده تقويت شد دلار روز جمعه نیز همانند اکثر روزهاي هفته

با توجه به ارقام قوي اقتصادي . هاي خروج از انبساط پولی مشاهده شود تري با سیاست هفته آتی فدرال رزرو، لحن موافق

ها نشیان از   زنی گران زودتر از قبل ارزيابی شده و گمانه ظر معاملهخیر، زمان افزايش نرخ بهره از منهاي ا و هفته 0هفتهاين 

دلار در هفته گذشته نهمین هفته متوالی افزايش ارزش را تجربیه    در مجموع،. افزايش نرخ بهره در سال آتی میلادي دارد

 .کرد

 
 
 

 

 

 

 

 

 

                                                           

1
  کننده در ماه سپتامبر رشد قابل توجه شاخص خرده فروشی امريکا در ماه اوت و همچنین رشد تمايلات مصرف 
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 هاي بهره نرخ
 ماهه 05 ماهه 9 ماهه 6 ماهه 3 

  0/58220                        - 33090/0 23410/0 دلار

 59959/0 - 04000/0 02000/0 يورو                 

 04744/0 - 69875/0 56025/0 پوند

 15500/0 - 05140/0 00500/0 سوئیس فرانک

 32071/0 - 02020/0 11786/0 ين ژاپن

 04000/0 - 89286/0 71143/0 درهم

 يوآن مرجع

 يوآن شايبور         

2000/2 
6450/4  

0000/6 
0240/4 

0000/6 
9304/4 

0000/6 
0000/2 

 9362/9 0254/9 6452/9 5400/9 لیر ترکیه
 

 

 

 تحولات بازار طلا

 

 

 يهیا  نیرخ هیر اونیس در    يبرادلار  00/0550-90/0523 ورک در محدودهيویدر بازار ننوسانات هفته گذشته طلا 

 . يافت د کاهشصدر 26/0متوسط بهاي طلا در هفته گذشته نسبت به متوسط آن در هفته ماقبل، . ثبت شد یانيپا

 

 
اي که قیمت فلز زرد رنگ به پايین ترين سیطح سیه    به گونه .بهاي طلا بیش از يک درصد افت داشت ،روز دوشنبه

علت اين امر آن بود که ارزش دلار آمريکا در برابر سبدي از ارزهاي مهم افزايش يافت و در نتیجیه تقاضیا   . ماهه رسید

1150 

1200 

1250 

1300 

1350 

1400 
 (آخر وقت بازار نيويورک)نمودار قيمت روزانه هر اونس طلا به دلار آمريکا

:  منبع

 رویترز
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با در اين روز  ،کند شاخص دلار آمريکا که ارزش اين ارز را در برابري ارزهاي عمده ارزيابی می. براي طلا کاهش يافت

از سوي ديگیر، آتیش بیس    . ها از طلا برگردد درصد افزايش به بالاترين سطح يک ساله رسید و موجب شد تا نگاه 3/0

 . میان اوکراين و شبه نظامیان طرفدار روسیه که از روز جمعه آغاز شد نیز باعث کاهش تقاضاي امن طلا گرديد

طلا و همچنین شايعاتی در بازار مبنی بیر افیزايش زودتیر از     یبا توجه به فزونی گرفتن فروش تکنیک ،شنبه روز سه

اين  ،به اعتقاد بسیاري از کارشناسان. دلار در هر اونس رسید 0520انتظار نرخ بهره فدرال رزرو، بهاي طلا به زير سطح 

که روند  کنندی شد بسیاري از سرمايه گذاران از طلا چشم بپوشند و پیش بین رقم به معناي سطح حمايتی بود که باعث 

اظهارات آقاي کارنی ريیس بانک مرکزي انگلستان مبنی بیر   ،از سوي ديگر. نزولی بهاي طلا باز هم ادامه خواهد يافت

احتمال افزايش نرخ بهره اين بانک در بهار آينده و هم چنین سخنان لی که چیانگ نخست وزير چین مبنی بر کیاهش  

 . وداعتبارات نیز در افت بهاي طلا موثر ب

دلار در هر  0540درصد کاهش يافت و نزديک سطح پايین هفت ماهه در رقم  6/0بهاي طلا بازهم  ،روز چهارشنبه

علت اصلی اين کاهش در ادامه روند نزولی روزهاي معاملاتی قبل، انتشار داده هاي اقتصادي بود که . اونس قرار گرفت

اقدام نیروهیاي روس در تخلییه منیاطق میرزي بیا      . را افزايش داد احتمال افزايش زودتر از موعد نرخ بهره فدرال رزرو

 . طلا در اين روز شد ياوکراين نیز موجب افت تقاضا

ماهه خود در مقابل يورو، بهیاي طیلا بیا کاهشیی      04روز پنجشنبه، با افزايش ارزش دلار آمريکا به بالاترين سطح 

برنامه خود براي ، وز باراک اوباما ريیس جمهوري ايالات متحدهدر اين ر. ماه و نیمه خود رسید 2ديگر به کمترين سطح 

امیا بیا    .چنین اعلام شد که تحريم هاي روسیه از روز جمعه عملی میی شیود   حمله هوايی به داعش را اعلام کرد و هم

  .توجه به کاهش تنش در موضوع اوکراين، تقاضاي امن طلا افزايش نیافت و طلا به کاهش ارزش خود ادامه داد

 0افیت روز جمعیه قريیب    . روز جمعه، بهاي طلا با افتی ديگر مواجه شد و به پايین ترين سطح هشت ماهیه رسیید  

بهیاي  در مجمیوع   ،هفته گذشته. وجود آمده درصد بود که به دلیل کاهش تقاضاي فیزيکی و تقاضاي سرمايه گذاري ب

میوثرترين عامیل ايین افیت،     . ه مه به ثبت رسانداز ما درصد افت داشت که بالاترين کاهش هفتگی 0/3فلز زرد رنگ 

در ايین روز، شیاخص   . احتمال کاهش زود هنگام نرخ بهره فدرال رزرو و تقويت دلار آمريکا در برابر ارزهاي ديگر بیود 

در اين هفته روند آن صعودي بود که نشان دهنده نهمین هفته پیاپی افزايش ارزش  .درصد رشد داشت 0/0دلار آمريکا 

تواند  باز هم می ،کنون بر قیمت طلا موثر بوده و در صورت تداومامري که تا. آمريکا در برابر ساير ارزهاي مهم بوددلار 

 . هاي بیشتر در بازار طلا شود موجب افت

 

 



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

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

 13 

فتن  

 

. يافیت  شکاهدرصد  20/0متوسط بهاي نفت خام پايه امريکا در هفته گذشته نسبت به متوسط آن در هفته ماقبل، 

دلار معاملیه   62/90-83/95، بهاي هر بشکه نفت خام پايیه آمريکیا در محیدوده    نیويورکي پايان وقت بازار ها نرخبه 

بهاي نفت خام برنت متوسط . دلار قرار گرفت 44/95 در سطح هر بشکه بهاي اين ماده خام در هفتگی  متوسط. گرديد

هاي پايان  به نرخهر بشکه نفت برنت . يافت شکاهنسبت به هفته ماقبل درصد  00/5گذشته   درياي شمال نیز در هفته

هر . دلار رسید 25/90به  آندلار معامله گرديد و متوسط هفتگی هر بشکه  00/92-50/000  در دامنه مذکور وقت بازار

دلار معامله گرديد و متوسط هفتگی  32/92-00/92ي  هاي پايان وقت بازار نیويورک در دامنه به نرخبشکه نفت اوپک 

 .داشت شکاهدرصد  24/5دلار رسید که نسبت به متوسط هفته ماقبل  35/96هر بشکه نفت اوپک به 
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 (آخر وقت بازار نيويورک)نمودار قيمت روزانه نفت خام پايه آمريکا  دلار آمريکا
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در اين هفته قیمت . در هفته گذشته در مقايسه با هفته ماقبل آن متوسط بهاي نفت خام برنت و امريکا کاهش يافت

شروع هفته روند قیمت  در. دلار در هر بشکه سقوط کرد 000و به زير رسید ماه اخیر  06ترين سطح در  نفت برنت به پايین

واردات مواد نفتی، مهمترين دلیل کاهش قیمت نفت خام در شروع هفته کاهش واردات چین از جمله . نفت خام نزولی بود

ترين تامین کنندگان  اين میدان نفتی يکی از مهم. تولید نفت در میدان نفتی بوزارد در درياي شمال از سر گرفته شد. بود

هزار بشکه در روز افزايش  000 ها در اين کشور به بیش از در هفته گذشته تولید نفت لیبی با وجود ناآرامی. نفت برنت است

هزار بشکه افزايش نشان داد و کل ذخاير اين کشور کمتر  22ذخاير نفتی در هاب نفتی امريکا در منطقه کوشینگ، . يافت

بینی رشد نکرد و نتوانست تاثیر مثبتی بر  فروشی به میزان مورد پیش در امريکا خرده. از میزان مورد انتظار کاهش يافت

شد نیز سبب شد تا  دلار که سطحی روانی محسوب می 000کاهش قیمت نفت برنت به زير . فت داشته باشدقیمت ن يرو

 .هاي آتی نمايند گران اقدام به فروش قرارداد بسیاري از معامله



4 شاخص عمده سهام قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و ,        طلا

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

هفته  به هفته گذشته  هفته گذشته 12 سپتامبر 11 سپتامبر 10 سپتامبر 9 سپتامبر 8 سپتامبر    جمعه   
06617 075 06667 06667 06669 06665 06675 06660  SDR 0  دلار به6649

10889 2 106 11004 11092 11035 10936 10983 10972 10883 دلار  كانادا

10492 5 171 10671 10736 10710 10685 10621 10603 10509 ين  ژاپن

13062 1 102 12928 12965 12925 12917 12938 12895 12952 يورو (پول واحد اروپايي)  *

09239 3 119 09349 09334 09358 09367 09329 09355 09311 فرانك  سوييس

16439 4 152 16190 16266 16260 16211 16106 16106 16327 ليره  انگليس  *

151125 075 149994 150002 149953 150036 149823 150154 SDR 150398 به دلار  

126624 176 124395 122800 124030 124821 124934 125391 126605 طلاي نيويورک (هراونس)

127130 186 124770 123150 124125 125100 125575 125900 126600 طلاي  لندن (هر اونس)

10144 288 9852 9711 9808 9804 9916 10020 10082 نفت برنت انگليس 

9404 171 9244 9227 9283 9167 9275 9266 9329 نفت پايه آمريکا 

17088 025 17046 16988 17049 17069 17014 17111 DOW-30 17137 (بورس وال ا ستريت ) 

15644 113 15820 15948 15909 15789 15749 15705 NIKKEI-225 15669 (بورس توكيو )  

6852 047 6820 6807 6800 6830 6829 6835 FTSE-100 6855 ( بورس لندن)

9617  089 9702 9651 9691 9700 9711 9758 DAX-30 9747 (بورس فرانكفورت)

شماره ۲۶ دايره اخبار اقتصادي ھر واحد به دلار آمريکا *

           ارزش ھر دلار آمريكا به ارزھاي عمده (آخر وقت بازارنيويورك) , قيمت نقدي
هفته منتهي به 1393/06/21
2014/09/12

رتبه  عنوان
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