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در مورد روند  این بانکدر امریکا، رییس فدرال رزرو در جمع نمایندگان مجلس امریکا اعلام نمود تا زمانی که 

وی خروج انگلیس از اتحادیه اروپا را . بودخواهد محتاط نرخ بهره کلیدی  در افزایش افزایش اشتغال اطمینان حاصل نکند،

بر کاهش نرخ نیز افت شاخص پیشنگر اقتصادی و سفارش کالاهای بادوام . روی اقتصاد این کشور دانست ریسک مهم پیش

 .رشد اقتصادی امریکا تاکید داشتند

از طریق این . را به اجرا گذاشت TLTRO2با نام  بانک مرکزی اروپا سری جدید از ریفایناس موسسات اعتباری

سیاست بانک مرکزی اروپا قادر خواهد بود به موسسات مالی هدف با شرایط بسیار مناسب و سررسید چهار ساله تسهیلات 

 .ارائه نماید

ترین اخبار  در انگلستان، رای غیرمنتظره مردم به خروج از اتحادیه اروپا و تبعات اقتصادی و سیاسی آتی آن، اصلی

 .بود

و  2102درصد تا آوریل  2بینی تورم توسط دولت ژاپن و احتمال رسیدن آن به سطح  در ژاپن، کاهش پیش

 .های پیشنگر این کشور اهم اخبار اقتصادی بودند همچنین بهبود در شاخص

به . بازار ارز در هفته گذشته به طور کامل تحت تأثیر اخبار و حواشی جدایی انگلیس از اتحادیه اروپا قرار داشت

 . لحاظ میزان تقویت، ین ارز اول و دلار ارز دوم در هفته گذشته بودند

بازارهای کم ریسکی گران را به سمت  در بازار طلا، رای موافق مردم انگلستان به خروج از اتحادیه اروپا، معامله

 . درصدی قیمت منجر شد 22/0همچون طلا سوق داد و به افزایش 

سودگیری . افتکاهش ی آن ماقبل هفته جمعه روز با سهیمقا در گذشته هفته جمعه روز کایامر و برنت نفت یبها

تقویت دلار، کاهش تمایل به خرید ها، خروج انگلیس از اتحادیه اروپا، نگرانی در مورد روند اقتصاد جهانی،  از رشد قیمت

 .ترین دلایل کاهش شدید بهای نفت در هفته گذشته بودند کالاها و کاهش کمتر از انتظار ذخایر نفت امریکا از مهم

 

 

 خلاصه
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 امريکا

 سخنرانی خانم يلن

هفته گذشته خانم یلن رییس فدرال رزرو امریکا در کنگره این کشور، گزارشی از وضعیت اقتصاد امریکا و 

در مورد افزایش اشتغال در که در این گزارش خانم یلن عنوان داشت فدرال رزرو تا زمانی . های آتی این بانک ارائه داد سیاست

 پس ازوی به مانند سخنرانی خود . کلیدی محتاطانه عمل خواهد نمود این کشور  اطمینان حاصل نکند، در افزایش نرخ بهره

خانم یلن در جمع . امریکا را اندک جلوه دهد ی درسعی نمود ریسک رکود اقتصاد ،گزاری در هفته ماقبل  جلسه سیاست

قتصاد امریکا دانسته که ا یرو های مهم پیش نمایندگان مجلس امریکا احتمال خروج انگلیس از اتحادیه اروپا را یکی از ریسک

های منتشره در چند ماه اخیر بیانگر  وی عنوان داشت بدون شک شاخص. تواند سبب افت رشد اقتصادی این کشور شود می

که البته فدرال رزرو برای  ،رود این روند تغییر نماید هر چند انتظار می ،امریکا بوده است بروز کندی در افزایش نرخ رشد اقتصاد

 .خ بهره کلیدی شرایط اقتصاد امریکا را به دقت تحت نظر داردافزایش نر

با توجه به رای مردم انگلیس به خروج این کشور از اتحادیه اروپا، با احتمال قریب به یقین در جلسه ماه ژوئیه فدرال 

 2102نظران افزایش نرخ بهره کلیدی در سال  همچنین برخی از صاحب. رزرو اقدام به افزایش نرخ بهره کلیدی نخواهد نمود

 . دانند را منتفی می

خواه ریاست جمهوری امریکا مبنی بر  ظر وی در مورد اظهارات دونالد ترامپ نامزد جمهوریخانم یلن در خصوص ن

های خارجی امریکا از طریق بازخرید اوراق قرضه دولتی عنوان داشت هر گونه تغییر سریع  توانایی این کشور در کاهش بدهی

 . تغییر دهد را امریکاییتواند نظر دنیا در مورد بدون ریسک بودن اوراق قرضه   در این خصوص می

 شاخص پیشنگر اقتصاد امريکا

این . واحد رسید 7/021درصد کاهش نسبت به ماه آوریل به  2/1در ماه مه با  LEI کایاقتصاد امرشاخص پیشنگر 

افت این شاخص در ماه مه به علت افزایش سریع در . ک استی امریکا در آینده نزدیکاهش به معنی افت سرعت رشد اقتصاد

در ماه مه رشد به . عداد متقاضیان بیمه بیکاری و افت شاخص بازار سهام و عملکرد نامناسب ارقام بخش صنعت بوده استت

کالاهای   های ساخت مسکن و افزایش در مصرف ثبت رسیده به سبب افزایش نرخ بهره، افزایش اعتبارات، رشد تعداد پروانه

ای که اکثر  شدن رشد اقتصادی امریکا تاکید داشت، نکته بر کند LEIشاخص  ،اما در مجموع. ای بوده است سرمایه

 . اند های اخیر گزارش داده های اقتصادی این کشور در ماه شاخص

 سفارش کالاهای بادوام

یکی دیگر از علائم کندی رشد اقتصادی امریکا، کاهش شدید سفارش کالاهای بادوام در ماه مه در مقایسه با ماه 

این اولین رشد منفی سفارش کالاهای بادوام بعد از . درصد کاهش یافت 2/2در ماه مه سفارش کالاهای بادوام . آوریل بود
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درصد مورد تجدید  1/1درصد به  4/1های بادوام در ماه آوریل نیز از همچنین نرخ رشد سفارش کالا. فوریه گذشته بوده است

درصد در ماه مه در  1/1سفارش کالاهای بادوام بدون در نظر گرفتن سفارشات مربوط به حمل و نقل نیز . نظر قرار گرفت

های  در تمامی بخش مقایسه با ماه آوریل افت نموده است که نشان می دهد کاهش در میزان سفارشات کالاهای بادوام

های  درصدی و سفارش هواپیما 22کالاهای نظامی در این ماه کاهش  به طور مثال، سفارش. مربوطه روی داده است

درصد کاهش  2/5در مجموع سفارش کالاهای مربوط به حمل و نقل در ماه مه . درصدی داشته است 7/1غیرنظامی افت 

 . ز مشهود استای نی افت در سفارش کالاهای سرمایه. یافت

تواند تاثیر منفی بر انتظارات فعالان اقتصادی داشته  رفراندوم جدایی انگلیس از اتحادیه اروپا که می جبا توجه به نتای

تواند تاثیر  های بعد نیز همین روند ادامه داشته باشد که می باشد، ارقام اخیر ناگوار ارزیابی شده و حتی ممکن است در ماه

 . های اقتصادی امریکا داشته باشد فعالیت ای بر کاهش عمده

 

 منطقه يورو 

 تبعات خروج انگلیس از اتحاديه اروپا

ای  انگلیس در حالی با همه پرسی روز پنجشنبه تصمیم به جدایی از اتحادیه اروپا گرفت که کمتر کسی چنین نتیجه

کامرون نخست وزیر انگلیس در اعتراض به نتیجه به . اند به همین دلیل بازارهای مالی سردرگم شده. کرد بینی می را پیش

اینکه خروج انگلیس چه تبعات اقتصادی برای کشورهای اتحادیه  .استعفا داده و تا اکتبر دولت را ترک خواهد کرد ،دست آمده

ای موضوع ه توان به برخی جنبه اما در شرایط فعلی می. اروپا و حوزه پولی یورو خواهد داشت به مرور آشکار خواهد شد

هرچند قانون خروج اعضا از اتحادیه وجود دارد اما به دلیل . اول زمان احتمالی خروج انگلیس از اتحادیه اروپا است. پرداخت

توجه به در هم تنیدگی مالی انگلیس با  رسد به نظر می .بوده و زوایای آن روشن نیستمبهم  ،اینکه تا کنون تجربه نشده است

ای است که  موضوع دیگر میزان لطمه. ها فرایند جدایی انگلیس به درازا کشیده شود ها و حتی سال با اتحادیه اروپا ماه

برای پاسخ به این مسئله باید نوع رابطه انگلیس پس از خروج با . کشورهای اروپایی از جدایی انگلیس متحمل خواهند شد

شود تقریبا تمام  آنچه از زبان کارشناسان شنیده میاما طبق . کشورهای اروپایی مشخص شود تا در این مورد قضاوت کرد

موضوع بعدی خطر فروپاشی کل اتحادیه اروپا و منطقه . ن متضرر خواهند شدآترین اعضای  کشورها از جدایی یکی از مهم

ای با انگلیس دارند یعنی عضو اتحادیه اروپا هستند اما در حوزه  کشورهایی مثل سوئد و دانمارک که وضعیت مشابه .یورو است

-رهبر حزب راست افراطی هلند . پولی یورو قرار ندارند کاملا مستعد برای برگزاری همه پرسی خروج از این اتحادیه هستند

فرا رسیده  Nexitانگلیس به این موضوع اشاره کرده که اکنون نوبت  تویتی ضمن تبریک خروج در -یکی از اعضای یورو
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گرای ملی که طی دو سال  خانم مارین پن رهبر حزب راست. رسد های مشابهی به گوش می در فرانسه نیز واکنش. 0است

یشتر از گذشته قدرت زیادی در فرانسه کسب کرده است پس از مشخص شدن نتیجه همه پرسی گفت فرانسه هزار دلیل ب

تا به این لحظه واکنش رسمی از . در این بین آلمان با نگرانی ناظر به اوضاع است. انگلیس برای خروج از اتحادیه اروپا دارد

د ضگیری در مقابل احساسات  ها نگران هستند در صورت موضع نرسد آ به نظر می. ر مطرح نشده استسوی مقامات این کشو

د اتحادیه اروپا را تحریک کنند و در مقابل از اینکه منفعل مانده و فضا را برای افزایش یورویی ایجاد شده مخالفان وجو

 . اظهارات این چنین خالی کنند نیز واهمه دارند

 وضعیت اقتصادی

با اینکه شرایط . نسبت به سال قبل تجربه کرده است از ابتدای سال جاری میلادی اقتصاد یورو شرایط بهتری را

های نوظهور در این مدت شکننده بوده اما منطقه یورو به لطف بهبود شرایط بازار کار و  اقتصاد جهانی به ویژه از ناحیه اقتصاد

باری بانک های پولی و اعت سیاست. های پایین نفت شاهد تقویت تقاضای داخلی بوده است قیمتبه طور نسبی همچنین 

بینی رسمی انجام شده  بر اساس پیش. مرکزی اروپا نیز هزینه تأمین کسب و کارها و حتی خانوارها را کاهش داده است

 7/0درصد سالانه رشد نماید و در دو سال بعد نیز به میزان  2/0شود اقتصاد منطقه یورو تا پایان سال جاری  بینی می پیش

به طور مثال نرخ . دهند کننده وجود دارند که از لختی اقتصاد خبر می مچنان برخی نقاط نگرانبا این حال ه. درصد افزایش یابد

بانک . از ابتدای سال جاری میلادی منفی شده است ،در محدوه صفر درصد قرار دارداست که تورم که نزدیک به دو سال 

نباید فراموش . کرده تورم تا پایان سال افزایش یابد بینی مرکزی اروپا قیمت پایین نفت را عامل ضعف تورم اعلام کرده و پیش

بینی کرده  به هر حال بانک مرکزی اروپا پیش. ها در این مدت در ضعف تورم تأثیرگذار بوده است کرد که عدم رشد دستمزد

در سال  درصد افزایش خواهد یافت و به لطف تقویت رشد اقتصادی و افزایش تقاضا تورم 1/0به  2107نرخ تورم در سال 

هفته گذشته همچنین بانک مرکزی اروپا سری جدید از ریفایناس موسسات اعتباری . درصد افزایش خواهد یافت 2/0به  2102

از طریق این سیاست بانک مرکزی اروپا قادر خواهد بود به موسسات مالی هدف با شرایط . را به اجرا گذاشت TLTRO2با نام 

 .تسهیلات ارائه نماید هبسیار مناسب و سررسید چهار سال

 

 

                                                           

1
 Brexit مشابه واژه جديد 
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 مالی منطقه يوروبازارهای تحولات 

در هفته  آلمان  DAXشاخص سهام . های سهام در منطقه یورو در هفته گذشته با افت ارزش همراه بودند شاخص

شاخص . درصد افت کرده بود 22/2این شاخص در روز جمعه  .درصد از ارزش خود را از دست داد 77/1ژوئن  24منتهی به 

 قیمت ،در بازار اوراق قرضه. درصد در روز جمعه کاهش داشت 22/2درصد در کل هفته و  EuroStoxx50 52/2سهام اروپا 

این جهش شدید باعث افزایش هفتگی قیمت  .افزایش یافتدر روز جمعه درصد  12/0 ساله دولت آلمان 01اوراق خزانه  آتی

 Eionaنرخ بهره یک شبه بین بانکی بر اساس آخرین اطلاعات منتشر شده، در بازار پول  .درصد شد 42/1این اوراق به میزان 

 .واحد قرار گرفت -222/1بانکی سه ماهه در منطقه یورو در روز پایانی هفته در سطح  نرخ بهره بین. درصد بود -141/1، 

 ايتالیا

 وضعیت اقتصادی

 1/0گذاری در بخش تجاری است در ماه آوریل نسبت به ماه قبل از آن  سفارشات صنعتی که شاخص پیشنگر سرمایه

شاخص . به دلیل ماهیت شاخص، نوسانات ماهانه آن از نظر تحلیل از ارزش چندانی برخوردار نیست .درصد افزایش یافت

. دهد درصد کاهش نشان می 1/00این شاخص در ماه آوریل . تواند انعکاس بهتری از واقعیت باشد مذکور در دوره سالانه می

درصد کاهش  5/1ل نسبت به مدت مشابه سال قبل وضعیت مناسبی نداشت و در ماه آوریدر بخش مصرف، خرده فروشی نیز 

 .درصد افزایش داشت 2/1قبل از آن به میزان سال مشابه  نسبت به ماه این در حالی بود که دستمزدها در ماه مه. یافت

 مالی بازارهای تحولات 

شاخص مذکور در . الی کاهش ارزش داشتهفته متو چهارمینبرای  FTSE-MIBشاخص اصلی سهام در این کشور 

این  .درصد از ارزش خود را از دست داد 12/7تحت تأثیر خروج انگلیس از اتحادیه اروپا و فضای عدم اطمینان هفته گذشته 

با وجود فضای ریسک گریزی اوراق قرضه دولتی در بازار اوراق قرضه . درصد افت ارزش داشت42/02شاخص در روز جمعه 

 10/1درصد و در کل هفته  21/0این کشور در روز جمعه ساله  01اوراق خزانه قیمت  بال قرار نگرفت به طوری کهمورد استق

  .درصد کاهش یافت
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 انگلستان

 خروج انگلستان از اتحاديه اروپا

خبر داشتند،  ها از اختلاف نزدیک دو جبهه موافقان و مخالفان خروج انگلستان از اتحادیه اروپا بینی اگرچه تمامی پیش

درصد مردم  2/50گیری روز پنجشنبه مشخص کرد که  رای. اما شاید کمتر کسی حاضر به قبول خروج انگلستان از اتحادیه بود

 . بریتانیای کبیر رای به خروج کشورشان از اتحادیه اروپا دادند

گرفتن قدرت در حزب  دهی یک تیم رویایی برای در دست در حال شکل 2و مایکل گوو 0آقایان بوریس جانسون

وزیری آقای جانسون که شهردار پیشین لندن نیز بوده  گران از احتمال بالای نخست اکثر تحلیل. کار این کشور هستند محافظه

گونه انزوایی در  ها را متقاعد نمود که هیچ وی در سخنان خود پس از مشخص شدن نتایج، انگلیسی. گویند می  است، سخن

جنگید،  وزیر این کشور نیز که در جبهه موافقان بقا در اتحادیه اروپا می استعفای کامرون نخست. واهد بودانتظار انگلستان نخ

وی پس از مشخص شدن . های اخیر مواجه کرده است اقتصادی سال -های سیاسی انگلستان را با یکی از بزرگترین بحران

وضعیت پرتنش فعلی، به یک رهبری جدید نیازمند است که  نتایج آرا اعلام نمود که انگلستان پس از رسیدن به ثبات از

 . تواند کار خود را نهایتاً تا ماه اکتبر آغاز کند می

چند ساعت پس از برگزاری رفراندوم و مشخص شدن آرای آن و سخنرانی آقای کامرون و سقوط بازارهای مالی این 

تان آقای کارنی اعلام کرد که بانک مرکزی برای مقابله سال گذشته، رییس بانک مرکزی انگلس 11کشور به کمترین سطوح 

ها  شنیده. این سخنان توانست بازارهای مالی را کمی آرام کند. خواهد نمودها  آن، اقدام به مداخله در بازارهای مالی با سقوط

 . شور داردمیلیارد پوند به سیستم مالی برای ثبات شرایط اقتصادی این ک 251حاکی از آمادگی تزریق بیش از 

انداز رتبه اعتباری انگلستان را به  سنجی مودیز چشم به رغم آمادگی بانک مرکزی برای اقدام عاجل، موسسه رتبه

موسسه . انداز اقتصادی این کشور را تضعیف خواهد نمود این موسسه معتقد است خروج از اتحادیه اروپا، چشم. منفی تغییر داد

خود را نزد این موسسه از دست خواهد  AAAیز اعلام نمود که انگلستان به احتمال زیاد رتبه سنجی استاندارد اند پورز ن رتبه

که به انگلستان بالاترین رتبه اعتباری خود را  است سنجی گفتنی است که این موسسه تنها موسسه در بین موسسات رتبه. داد

رتبه اعتباری این کشور را از بیشترین سطح، کاهش  میلادی 2101دو موسسه دیگر مودیز و فیچ در سال . اختصاص داده است

 . دادند

                                                           

1
 Boris Johnson  

2
 Michael Gove 
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با رای مردمش خواهان بقا در بریتانیا شده بود،  2104دولت اسکاتلند نیز که در سال  در خلال انتشار نتایج رفراندوم،

 . رسد ند متحد به گوش میهایی نیز از تشکیل یک ایرل زمزمه. اعلام کرد که به احتمال زیاد این رفراندوم را تکرار خواهد کرد

های آتی مذاکراتی میان رهبران انگلستان و سایر کشورهای اتحادیه اروپا در مورد نحوه  با مشخص شدن آرا، در ماه

های  طور که مشخص است این عزیمت، اقتصاد انگلستان، سیاست همان. د گرفتصورت خواهعزیمت انگلستان از اتحادیه 

اما . ها طول خواهد کشید تا عواقب آن به طور کامل مشخص گردد ر را تغییر خواهد داد و سالمهاجرتی و بسیاری موارد دیگ

 . رود را ذکر خواهیم نمود های آتی انتظار می در اینجا برخی از مهمترین تغییراتی که در ماه

ته با قبول رعایت تعدادی در زمینه تجارت و در بهترین حالت، احتمال دارد که دسترسی انگلستان به بازارهای اروپا الب

های اتحادیه اروپا حفظ شود، همان طور که نروژ نیز از اعضای اتحادیه نیست ولی دسترسی به بازارهای  از قوانین و محدودیت

اما در کوتاه مدت، نااطمینانی در مورد آینده روابط انگلستان با اتحادیه اروپا، بزرگترین شریک تجاری خود، . اروپایی دارد

درصدی  2درصدی پوند و سقوط  01در روز جمعه، افت . ایی این را دارد که بریتانیا را به سوی رکودی عمیق سوق دهدتوان

. های آتی وجود دارد شاخص سهام فوتسی، نشان از آن داشت که نگرانی بسیاری از جانب بازار در مورد عواقب این رای در ماه

داز مذاکرات برای یک توافق خوب با سایر اعضای اتحادیه اروپا کمرنگ شده ان به علاوه، با خروج کامرون از قدرت، چشم

احتمال دارد که اتحادیه اروپا مجازاتی سخت برای جلوگیری از خروج کشورها وضع کند و یا حتی رهبر جدید انگلستان . است

این موضوع شرایط بسیار سختی را . اشدها برای معامله با اروپا به سبکی که نروژ آن را پذیرفته نب مایل به پذیرش محدودیت

به عنوان مثال، کارخانه تولید اتومبیل نیسان که تولیدات زیادی در بریتانیا دارد، . وکار در انگلستان ایجاد خواهد کرد برای کسب

است نه تنها به  اما در آینده ممکن. نمود محیطی اتحادیه اروپا تولید می تا پیش از این بر اساس استانداردهای ایمنی و زیست

محیطی، دیگر قادر به فروش تولیدات خود در  جدید، بلکه به خاطر تغییر استانداردهای ایمنی و زیست یها دلیل وضع تعرفه

 . شود این موضوع در اکثر صنایع تکرار می. اتحادیه اروپا نباشد

شهروندان اتحادیه حق بی . ها بوداما یکی از مهمترین دستاوردهای اتحادیه اروپا اصل حرکت آزادانه میان کشور

 2/0در حال حاضر . اند قیدو شرط زندگی و کار در هر نقطه دیگر اتحادیه را دارند که هم اروپا و هم انگلستان از آن بهره برده

اروپا در بریتانیا  میلیون اتباع غیر بریتانیایی اتحادیه 1در حالی که . کنند میلیون بریتانیایی در سایر نقاط اتحادیه اروپا زندگی می

ها قادر به حرکت در سراسر اتحادیه با حداقل تشریفات اداری بودند که با خروج بریتانیا از  آن ،به لطف قوانین اتحادیه. مستقرند

این امکان وجود دارد که در صورت توافق سایر اعضای اتحادیه اروپا عبور و . اتحادیه اروپا تمامی این قوانین تغییر خواهد کرد

مرور به مانند قبل برقرار شود ولی مهاجرت از کشورهای ضعیف اتحادیه به انگلستان، همچون لهستان و لیتوانی یکی از 

 . ه استترین عوامل پیروزی احزاب موافق خروج از اتحادیه اروپا بود اصلی
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مجموع )های بریتانیای کبیر پایهموضوع دیگری که تحت تاثیر رای بریتانیا به خروج از اتحادیه اروپاست، سست شدن 

تواند اتحاد  حال که بریتانیا خواستار خروج از اتحادیه اروپا شده می. خواهد بود( کشور انگلستان، ولز، اسکاتلند و ایرلند شمالی 4

انیای کبیر رای به بقا در بریت 2104به عنوان مثال اسکاتلندی که در سال . داخلی میان کشورها نیز دستخوش تغییر قرار گیرد

و این موضوع سبب شده که رهبر این کشور خواهان برگزاری  هداده بود، در رفراندوم فعلی خواهان بقا در اتحادیه اروپا بود

 . د تا بتواند به عنوان کشوری مستقل در اتحادیه اروپا باقی بماندومجدد رفراندوم خروج از بریتانیا ش

 بازارهای مالی 

این شاخص در هفته . برای چهارمین هفته متوالی با افت ارزش همراه بود FTSE100یس شاخص اصلی سهام در انگل

در بازار اوراق . درصد افت ارزش داشت 05/1ژوئن که هفته برگزاری رفراندوم خروج انگلیس از اتحادیه اروپا بود،  22منتهی به 

ر پول نرخ بهره بین بانکی یک شبه لایبور پوند در روز در بازا. درصد افزایش قیمت داشت 52/2قرضه نیز اوراق خزانه ده ساله 

درصد در روز  52252/1لایبور سه ماهه نیز در سطح . های قبلی نداشت درصد بود که تغییری نسبت به روز 42175/1پنجشنبه 

 .پنجشنبه قرار داشت

 

 ژاپن

 جلسه بانک مرکزی صورت

روی  اقتصاد جهانی کماکان به عنوان یک ریسک پیشگذاران بانک مرکزی ژاپن معتقدند که  بسیاری از سیاست

جلسه ماه آوریل این بانک که در هفته گذشته منتشر شد حاکی از آن است که  صورت. اقتصاد و تورم در این کشور قرار دارد

ت نیاز بدون ها را به معرض آزمون گذاشته و در صور اند که بانک مرکزی باید در آینده این ریسک اکثریت اعضا بر این عقیده

المللی، ین قوی و  در جلسه ماه آوریل به رغم وجود فشارهای نزولی بین. هیچ کوتاهی اقدام به انبساط بیشتر پولی نماید

 . های پولی صورت نگرفت چندان قوی در این کشور، تغییری در سیاست مصرف نه

ماه عقب  2درصدی را  2گر زمان حصول تورم تر آورده و بار دی بینی خود از تورم را پایین بانک مرکزی همچنین پیش

 . اعلام نمود 2102انداخت و زمان تخمینی آن را حداقل مارس 

 های پیشنگر شاخص

واحد ماه مارس بیشتر بود و نشان  0/22واحد رسید که از  011شاخص پیشنگر اقتصادی این کشور در ماه آوریل به 

شاخص . های آتی خبر داشت شاخص پیشنگر بود و از بهبود وضعیت در ماهشاخص زیرمجموعه این  02از انبساط در مجموع 

واحد در آوریل رسیده که  002واحد ماه مارس به  2/001کند از  همزمان نیز که وضعیت فعلی اقتصاد این کشور را ارزیابی می

 . باز هم نشان از وضعیت قابل قبول اقتصاد این کشور دارد
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 بازارهای مالی

درصد افت، هفته گذشته را پشت سر  2این شاخص با حدود . هفته گذشته افت شدیدی داشتشاخص نیکی در 

ساله خزانه داری ژاپن نیز در هفته  01قیمت اوراق . این چهارمین هفته متوالی نزول شاخص سهام در ژاپن بود. گذاشت

ین در روز پنجشنبه هفته گذشته  در بازار پول نیز نرخ بهره لایبور یک شبه. درصد افزایش ارزش داشت 72/5گذشته 

 .درصد بود -12511/1نرخ سه ماهه لایبور ین در همین تاریخ . درصد بود -12270/1

 

 چین 

خود اعلام نموده ریسک کاهش نرخ رشد اقتصادی این کشور هنوز به  2105بانک مرکزی چین در گزارش سال 

های پولی این بانک در جهت بهبود شرایط  نموده سیاستبر این اساس بانک مرکزی چین اعلام . قوت خود باقی است

 .بینی نموده است بانک مرکزی چین روند افزیش تورم را آرام پیش. د بودناقتصادی و افزایش ظرفیت صنعتی این کشور خواه

رییس بانک مرکزی چین اعلام نموده برای توسعه و ایجاد اصلاحات ساختاری در اقتصاد چین، افزایش 

تر در جهت آزاد سازی بیشتر  های پولی را به صورت پویا بر این اساس بانک مرکزی سیاست. یری یوآن ضروری استپذ انعطاف

داری امریکا به این  گذشته وزیر خزانه  رسد مقامات پولی چین تحت تاثیر سفر دو هفته به نظر می. یوآن تعیین خواهد نمود

 .اند ضا داخلی قرار گرفتهکشور و تاکید او  بر آزادسازی یوآن و تهیج تقا

 

 کره

های مرکزی آسیایی از جمله بانک مرکزی کره جنوبی قصد دارند با توجه به  برخی از اخبار حاکی از آن است بانک

نتیجه این مسئله می تواند تا حدوی از تاثیر منفی . رفراندوم خروج انگلیس از اتحادیه اروپا، در بازار ارز مداخله نمایند هنتیج

 .رفراندوم بر ارز کشورهای آسیایی  بکاهد

 

 روسیه

درصد رسید و این در حالی بود که در ماه  -2/1نرخ رشد اقتصادی روسیه در ماه مه در مقایسه با ماه مه سال قبل به 

افزایش سرعت انقباض اقتصاد این . درصد رسیده بود -7/1آوریل نرخ رشد اقتصادی در مقایسه با ماه آوریل سال قبل به 



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

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

 11 

ترین تولیدکننده نفت جهان محسوب  روسیه بعد از عربستان بزرگ. روی دادرغم افزایش بهای نفت خام  کشور در ماه مه علی

 . شود می

بینی نموده خروج انگلیس از اتحادیه اروپا تاثیر قابل توجهی بر بهای نفت خام و ارزش روبل  وزیر دارایی روسیه پیش

 .روسیه نخواهد داشت

ه منظور دستیابی به توانایی بازپرداخت اوراق قرضه اعلام نمود قصد دارد ب VEB0  رییس بانک دولتی توسعه روسیه

رسید آنها را افزایش سر، نرخ بهره این اوراق را کاهش داده و 2104منتشر شده برای تامین مالی المپیک زمستانی سوچی 

دولت  2107سال میلیارد دلار کمک نقدی خبر داده که قرار است در بودجه  12/4وزیر دارایی روسیه از نیاز این بانک به . دهد

این بانک . میلیارد دلار برآورد نموده است 7/02این بانک به کمک دولتی را  زالبته دولت روسیه کل نیا. روسیه گنجانده شود

 . های مالی غرب به بازار سرمایه بین المللی دسترسی ندارد به سبب تحریم

این اولین دفتر نمایندگی . را در پکن گشایش کندبانک مرکزی روسیه اعلام نموده که قصد دارد دفتر نمایندگی خود 

 .بانک مرکزی روسیه در خارج از مرزهای این کشور است

 

 

 11/0 و 72/4 ،42/0 به ترتیب فرانکو  پوند ،یورو در برابرارزش دلار امریکا روز جمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن 

 هفته گذشته هر یورو در ی پایان وقت بازار نیویورک، درها نرخبه  .گردید درصد تضعیف 22/0ین قویت و در مقابل تدرصد 

همچنین هر دلار نیز در دامنه . دلار در نوسان بود 1272/0-4274/0دلار و هر پوند در محدوده  0007/0-0102/0 محدوده

 .ین متغیر بود 05/012-21/012
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 در اين هفته های اصلی بازار ارز  محرک

o  موضوع برگزاری همه پرسی خروج انگلیس از اتحادیه اروپا و حواشی آن تحولات بازار را به طور کامل تحت

 . الشعاع قرار داد

 تحلیل تحولات بازار ارز

با اینکه یکی از سناریوهایی که هفته قبل پیش بینی شده بود خروج انگلیس از اتحادیه اروپا و نوسان بازارهای مالی 

در حقیقت برآیند مزایا و معایب ماندن انگلیس در . به خصوص بازار ارز بود اما سخت می شد باور کرد این سناریو محقق شود

شد انگلیس از  ای بود که کمتر پیش بینی می پرسی به گونه رگزاری همهاتحادیه اروپا و همچنین نتایج نظرسنجی ها تا قبل از ب
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گران در  همین دلیل وقتی بامداد روز جمعه پیروزی موافقان خروج اعلام شد بسیاری از معاملهبه . اتحادیه اروپایی خارج شود

پوند که به لطف نظرسنجی های قبل از . گیر شدند و این مسئله باعث واکنش شدید قیمت ها شد بازارهای مالی غافل

های اخیر  توانسته بود بخشی از ضعف هفته ،داد پرسی که پیش بودن طرفداران باقی ماندن در اتحادیه اروپا را نشان می همه

. دلار تا قبل از اعلام نتایج رسیده بود 42/0دلار در میانه هفته ماقبل به  42/0خود را جبران کرده بود به طوری که هر پوند از 

 درصد 5/2بیش از ، ساعت از اعلام نتایج 2با اعلام پیروزی موافقان خروج، پوند سقوط آزاد داشت به طوری که در کمتر از 

رفته رفته از پوند  با آغاز به کار بازار مالی نیویورک این وضعیت دیری نپایید والبته . دلار رسید 14/0و به کمتر از  هتنزل داشت

 07ترین کاهش پوند در روز جمعه در برابر ین بود که به میزان  بیش. در برابر دلار فاصله گرفت ساله 11ترین سطح  نازل

گذاران باعث  رمایهساز آنجا که انتظارات . به وقت نیویورک رقم خوردصبح جمعه  11/7تا ساعت بامداد  5/0ز ساعت درصد ا

 ز شدن بازار نیویورکبا بامنطقی این بود که انتظار  بنابراین ،ای انگلیس در اتحادیه اروپا بودابق گیری ایشان متناسب با وضعیت

پوند موفق شد بخشی از زیان  ایجاد شود اما این اتفاق نیفتاد و برعکس،موج عظیمی از فروش پوند و کاهش شدید قیمت آن 

و صندوق بین المللی به بانک انگلیسی رسد هشدارهای کارشناسان  به نظر می. جبران نماید نیز ایجاد شده در طول روز را

از طریق برقراری و با کمک سایر بانک های مرکزی به ویژه بانک مرکزی امریکا  مرکزی انگلیس مثمر ثمر بوده و این بانک

 "خروج"یورو نیز از تکانه . تبدیل شودیک بحران بزرگ توانست به  شرایطی شد که میموفق به مدیریت  ی،پ ارزآخطوط سو

در مجموع یورو کل هفته را با . شددرصد در برابر ین تضعیف  5/5درصد در برابر دلار و  2در روز جمعه  وبی نصیب نبود 

فرانک سوئیس که معمولا در . های اروپا دامن ارز مطمئنی مثل فرانک سوییس را هم گرفت نگرانی. نزول پشت سرگذاشت

دلار در این روز در برابر  گیرد گران قرار می مورد استفاده معاملهگذاری  شرایط عدم اطمینان در کنار ین به عنوان مامن سرمایه

فضای عدم . درصد تضعیف گردید 4/5تضعیف شده بود یعنی یورو در برابر ین  ضعیف شد و تقریبا به همان نسبتی کهت

شاخص های بین المللی سهام با کاهش ارزش همراه . اطمینان ایجاد شده، ریسک گریزی در بازارهای مالی را به همراه داشت

ارزهای نوظهور نیز تحت تاثیر . گردید 0و اروپا باعث تنزل منحنی بازده گرایش به سمت اوراق قرضه دولتی در امریکا. بودند

صد در 17/0درصد و کل هفته به میزان  4/2روز جمعه  شاخص دلار. عدم اطمینان و ریسک گریزی با افت ارزش همراه شدند

 .واحد قرار گرفت 21/25تقویت شد و در سطح 
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 تحولات بازار طلا

   

 

نوسانات هفته گذشتته  . یافت شافزای درصد 20/0بهای طلا در جمعه هفته گذشته نسبت به جمعه هفته ماقبل آن، 

 . ی پایانی ثبت شدها نرخدلار برای هر اونس در  22/0252-21/0107 قیمت طلا در بازار نیویورک در محدوده

 
 2در هفته ماقبل، حاکم شدن جو احتمال خروج انگلستان از اتحادیه اروپا توانست بهای طلا را به بیشترین سطح 

 . سال گذشته افزایش دهد

 بهره نرخ/ارز نام

 (درصد)

 ماهه 21 ماهه 9 ماهه 6 ماهه 3

 14979/2 - 91091/1 64121/1 دلار

 -13634/1 - -26611/1 -10706/1 يورو

 99179/1 - 71979/1 90696/1 پوند

 -99901/1 - -67711/1 -76611/1  فرانک

 10719/1 - -11391/1 -11911/1 ين

 60206/2 - 39997/2 24197/2 امارات درهم

 39/4 - - - مرجع يوآن

 9601/9 9146/9 0624/9 7903/9 لیر ترکیه
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شنبه در انگلستان و تقویت کمپین ابقا در اتحادیه  های تازه در مورد رفراندوم روز پنج روز دوشنبه، انتشار نظرسنجی

تر همچون سهام افزایش یافته و تمایل به طلا کاسته و  ریسکپرهای  اروپا بر اساس نتایج آن، سبب شد که اقبال به دارایی

 . درصد کاهش یابد 2/1قیمت آن 

های اخیر به نحوی بوده که احتمال افزایش قیمت آن  های خرید و فروش در بازار طلا در هفته ت موقعیتگفتنی اس

های طلا نیز در وضعیت خرید طلا قرار داشتند که نشان  از سوی دیگر، هولدینگ. رفته است گذاران انتظار می از جانب سرمایه

 . ها برای افزایش قیمت داشت از تلقی آن

دلار برای هر اونس  41/0225درصد به  2/0روز گذشته رسید و با  01بهای طلا به کمترین سطح  شنبه، روز سه

افزایش ارزش در بازار سهام و نیز قوت گرفتن احتمال ابقای انگلستان در اتحادیه اروپا، از دلایل افت قیمت طلا . یافت کاهش

 . بود

. هفته اخیر را ثبت نمود 4هفته اخیر رسید و بزرگترین افت روزانه  2روز چهارشنبه، بهای طلا به کمترین سطح 

انتظارات در مورد احتمال بیشتر ابقای انگلستان در اتحادیه اروپا با تلطیف فضا به نفع ریسک گریزان، سبب اقبال به بازار سهام 

 . و دور شدن از دارایی امنی همچون طلا شد

طور  گیری و همین در ابتدای روز، با نزدیک شدن به زمان رای. باقی ماند شنبه، بهای طلا در سطوح قبلی روز پنج

در ادامه روز، تضعیف . ها که نشان از احتمال بیشتر بقا در اتحادیه اروپا داشت، بهای طلا کاسته شد انتشار آخرین نظرسنجی

ین روز خبری از نتایج رفراندوم انگلستان گفتنی است که تا پایان ا. دلار در مقابل اسعار، سبب اندکی افزایش بهای طلا شد

 . نشد

رای غیرمنتظره . سال اخیر دست یافت 2درصد افزایش یافت و به بیشترین سطح  2روز جمعه، بهای طلا بیش از 

در . های امن و کم ریسکی همچون طلا سوق داد گذاران را به سمت دارایی ها به خروج از اتحادیه اروپا، سرمایه بریتانیایی

 . دلار بسته شد 21/0107دلار برای هر اونس رسید، در سطح  21/0152که بهای طلا به  ایت پس از آننه

 

 تحولات بازار نفت

 

به  .تیاف کاهشدرصد  70/1هفته ماقبل آن،  جمعه بهای نفت خام پایه امریکا در جمعه هفته گذشته نسبت به

 دلار معامله گردید و 24/47-00/51ی 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 12/42 در سطح آن بهای هر بشکه متوسط هفتگی 

-20/51  های پایان وقت بازار مذکور در دامنه برنت به نرخ خام هر بشکه نفت .یافت کاهشدرصد  55/0قبل آن، هفته ما
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ی پایان وقت بازار نیویورک، بهای ها نرخبه  .دلار رسید 12/51دلار معامله گردید و متوسط هفتگی هر بشکه آن به  40/42

در سطح  آن بهای هر بشکه متوسط هفتگی . دلار معامله گردید 02/44-42/42اوپک در محدوده خام هر بشکه نفت 

درصد  07/1نسبت به جمعه هفته ماقبل آن،  (روز پنجشنبه)گذشتهدر مقایسه آخرین نرخ هفته که  دلار قرار گرفت 22/42

 .یافت کاهش

انتشار نتایج نظرسنجی از احتمال بالای پیروزی . درصد افزایش یافت 2/2روز دوشنبه، بهای جهانی نفت خام بیش از 

بهای سوخت در  ،های تابستانی سفرهمچنین با توجه به نزدیکی فصل . دادند مخالفین خروج انگلیس از اتحادیه اروپا خبر می

 . امریکا افزایش یافت که به بالا رفتن بهای نفت خام در این روز کمک کرد

سودگیری از روند رشد بهای نفت که در دو روز کاری قبل روی . بهای جهانی نفت خام کاهش یافت ،شنبه روز سه

میلیون  2/5بینی کاهش  پیش APIالی رو داد که موسسه کاهش بهای نفت در ح. داده بود، عاملی برای کاهش بهای نفت بود

های تولید سوخت خود در  نفت خام امریکا را منتشر نمود و شرکت نفتی شل اعلام نمود که یکی از پالایشگاهذخایر ای  بشکه

 . تگزاس را به طور موقت تعطیل نموده است

خلاف انتظار ذخایر نفت امریکا بسیار کمتر از میزان بر. نی نفت خام باز هم کاهش یافتز چهارشنبه، بهای جهاور

هزار بشکه در روز  207ژوئن ذخایر نفت امریکا تنها  07در هفته منتهی به . کاهش یافت APIبینی شده توسط موسسه  پیش

 . کاهش یافته بود

ها از عدم  رسنجیانتشار آخرین نتایج نظ. روز پنجشنبه، بهای نفت برای ششمین روز کاری متوالی افزایش یافت

 24بینی نموده در هفته منتهی به  اسکیپ پیش همچنین موسسه جن. خروج انگلیس از جمع کشورهای اتحادیه اروپا خبر داشت

وزیر . میلیون بشکه کاهش داشته باشد که به افزایش بهای نفت در این روز کمک کرد 0ژوئن ذخایر منطقه کوشینگ امریکا 

 .  تر شده و بهای آن افزایش خواهد یافت نفت متعادل یشته که بازار عرضه و تقاضانفت عربستان نیز عنوان دا

درصد از مردم  2/50انجام شده اخیر،  یسنجی ها نظر برخلاف اکثر. ، بهای نفت به شدت کاهش یافتروز جمعه

نگرانی در مورد . تحادیه اروپا نداردای جز خروج از ا به خروج این کشور از اتحادیه اروپا رای دادند و این کشور چاره بریتانیا

شایان ذکر است . سبب شد تا بهای نفت خام در این روز سقوط نماید یروند اقتصاد جهانی و سقوط بازارهای مالی جهان

ترین آنها است را مطرح  تریلیون دلار نقدینگی از بازار کالاها که نفت یکی از مهم 2نظران احتمال خروج  برخی از صاحب

 .نمودند
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چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه     جمعه   

***هفتگي **نقطه به نقطه ۲۴ ژوئن ۲۳ ژوئن ۲۲ ژوئن ۲۱ ژوئن ۲۰ ژوئن ۱۷ ژوئن

023 943913 95489 94031 93654 شاخص دلار 946060
038 085 12848 13003 12767 12843 12819 12806 12897 دلار  كانادا 12894
102 188 10429 10220 10615 10441 10475 10394 10536 ين  ژاپن 10416
016 142 11271 11117 11385 11297 11243 11312 * 11253 يورو 11277
001 133 09628 09725 09585 09588 09621 09623 فرانک سوئيس 09628 09597
205 476 14522 13676 14874 14706 14652 14700 * 14230 ليره  انگليس  14359
048 0894 141439 139807 142184 141626 141847 141729 SDR 140765 به دلار   141068
061 181 128021 131720 125896 126660 126980 128850 128809 طلاي نيويورک (هراونس) 129380
086 192 127938 131550 126215 126485 127260 128180 129054 طلاي  لندن (هر اونس) 129070
202 155 5009 4841 5091 4988 5062 5065 4910 نفت برنت انگليس  4917
231 071 4902 4764 5011 4913 4885 4937 4791 نفت پايه آمريکا  4798
042 155 17765 17401 18011 17781 17830 17805 DOW-30 17691 (بورس وال استريت)  17675
071 415 15878 14952 16238 16066 16169 15965 NIKKEI-225 15766 (بورس توكيو )   15600
423 195 6234 6139 6338 6261 6230 6204 FTSE-100 5981 ( بورس لندن) 6021
396 077 9973 9557 10257 10071 10016 9962 DAX-30 9593 (بورس فرانكفورت) 9631
شماره ۱۵ *** 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 ۱۳۹۵/۰۴/۰۴ 4 شاخص عمده سهام قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و ,                             طلا
۲۰۱۶/۰۶/۲۴

درصد تغييرات
متوسط هفته  عنوان متوسط هفته 


