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 :خلاصه

 

در ماه مه رشد قابل توجهي ( پس از حذف انرژی و مواد غذايي فرآوری نشده)کننده و هم تورم پايه  ورم مصرفهم ت ،در امريکا

سیاستهای پولي  ی اهمیت جلوه دادن افزايش تورم، بر ادامهبا اين حال، بانک مرکزی امريکا در جلسه ماهانه خود با کم  .داشتند

ای امريکا که به دلیل زمستان سخت تا   تر از حد انتظار بود و به احیای بخش کارخانه قوی ،تولیدات صنعتي .قبلي خود تأکید نمود

های شروع به ساخت هر دو در ماه مه   های ساختماني و خانه  پروانه ،در بخش مسکن. کمک نمود ،حدود زيادی از رونق افتاده بود

ماندگي زمستان در بخش مسکن و به خصوص ساخت و سازهای  کم امیدها برای جبران عقب در حالي که کم .کاهش يافتند

 .رسد دوباره روند بهبود اين بازار مهم با مشکلاتي روبرو شده باشد اما به نظر مي ،مسکوني در حال قوت گرفتن بود

را به  يياروپا یاز کشورها ي، برخECBدر کنار کاهش نرخ بهره توسط  ورويو بدهکار منطقه  یا هیحاش یها اقتصاد تیبهبود وضع

پرداخته و در  ياضتير یاستهایس جينتا ياروپا به بررس ونیسیبودجه انداخته و قرار شده کم یمحدود کننده کسر نیقوان رییفکر تغ

 .را به پارلمان اروپا ارائه دهد نیقوان نيا رییتغ یتقاضا برا ازیصورت ن

انتشار صورتجلسه کمیته سیاستگذاری پولي بانک مرکزی انگلستان در دو هفته پیش حکايت از اين دارد که بانک مرکزی 

سالانه درصد  8/1گیر تورم از  افت چشم از  اما میزان تورم ماه مه که نشان. کند تا پايان سال اقدام به افزايش نرخ بهره مي احتمالاً

 .درصد دارد، احتمال افزايش نرخ بهره را کاهش مي دهد 5/1در ماه آوريل به سطح 

صادرات و . های اقتصادی و شاخص پیشنگر بخش صنعت با افت روبرو شدند در ژاپن ارقام اقتصادی همچون شاخص فعالیت

 .ی تجاری اين کشور کاسته شدواردات نیز در ماه مه با افت مواجه شد، که به لطف افت بیشتر واردات، از کسر

ای بود  گونه هب اين بانکخريد ماهانه اوراق قرضه فدرال رزرو، لحن مقامات  یمیلیارد دلار11ی گذشته به رغم کاهش  در هفته

ايش زودهنگام نرخ بهره حمايت نشد و حتي رشد اقتصادی امريکا برای سال جاری میلادی نیز شديداً در جهت نزولي زکه از اف

  .بود ی دلار نیز موارد فوق ی گذشته يل تععیف هفتهترين دلا اصلي .تجديدنظر شد

ها در عراق نتوانست به افزايش بهای فلز زرد رنگ کمک کند، اما در روز پنجشنبه با مشخص  در حالي که در ابتدای هفته، تنش

اری طلا آمد و رشد سه درصدی را رقم زد و نرخ شدن عدم افزايش نرخ بهره توسط فدرال رزرو، اين عامل ژئوپلتیکي نیز به ي

 . دلار هر اونس رسید 1011طلا به بالای 

 يستيادامه تحرکات گروهک ترور. داشت شيبا هفته ماقبل افزا سهيدر مقا ينفت خام جهان یگذشته متوسط بها ی هفته در

با شروع  کاينفت در امر یتقاضا شيافزا نیو همچن جهینفت ب شگاهيپالا یریگ ارتش عراق در بازپس تیداعش و عدم موفق

 .بودند ينفت خام جهان متیق ی هدهند شيعوامل افزا نياز مهمتر ،يتابستان یسفرها
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 ي عمدهکشورها يت اقتصاديوضع يبررس

 

 آمريکا

 افزايش شتاب تورم

CPI  1/2درصد و نسبت به سال قبل  4/1 به ماه قبلنسبت  يا همان شاخص بهای کالا و خدمات مصرفي در ماه مه 

هرچند . شاخص قیمت مصرف کننده بويژه در دو ماه گذشته شتاب بیشتری به خود گرفته است. درصد افزايش يافت

افزايش قیمت گروه مواد غذايي نقش مؤثری در افزايش شتاب تورم داشته است اما رشد قیمتها فراگیر بوده و در تمام 

اگر روند افزايش شتاب تورم همچنان ادامه داشته باشد، بانک مرکزی امريکا با اقتصاد  .شود ميگروههای کالايي مشاهده 

از يک سو تورم در حال عبور از آستانه تعیین شده است که بنا بر رسالت . سیاسي مبادله بیکاری و تورم روبرو خواهد بود

رشد اقتصادی و اشتغال کامل از روند بلند مدت خود  طلبد و از سوی ديگر فدرال رزرو اجرای سیاستهای ضد تورمي را مي

. کند تا ادامه سیاستهای آسان پولي را در دستور کار قرار دهد اند که اين مععل اقتصادی نیز بانک را وادار مي بازمانده

در  Yellenانم در همین ارتباط خ. رسد سیاستگذار پولي بر سر دو راهي انتخاب هدف قرار گرفته باشد بنابراين به نظر مي

البته . پذيرد کنفرانس خبری هفته گذشته اشاره کرد که اين بانک به تبعات سیاستهای پولي انبساطي آگاه است و آن را مي

علاوه بر  1.تر از نرخ هدف اين بانک قرار دارد رئیس فدرال رزرو براين نکته اصرار داشت که تورم امريکا همچنان پايین

و به اين ترتیب سعي کرد تا با متزلزل نشان دادن  ودش ميیمت مصرف کننده ماه به ماه دچار نوسان اين، او اشاره کرد که ق

دهد که فدرال رزرو  گیری به وضوح نشان مي اين موضع. اين شاخص از اهمیت افزايش تورم و فشارهای قیمتي بکاهد

شود و ممکن  هرچند فدرال رزرو فقط به خانم يلن محدود نمي. همچنان بر ادامه سیاستهای پولي فعلي خود مصمم است

فزايش تورم از ديد ساير اععا از اهمیت بیشتری در سیاستگذاری پولي بويژه تصمیم گیری در مورد نرخ بهره است ا

های جديد اععای هیأت مديره سیستم فدرال رزرو از  بیني توان آثار آن را در پیش اين واقعیتي است که مي. برخوردار باشد

را به  2114بیني خود از رشد اقتصادی در سال  ال رزرو پیشهفته گذشته فدر. متغیرهای کلان اقتصادی مشاهده کرد

را به میزان  2112و  2115پیش بیني افزايش نرخ بهره در سالهای  0و در عین حال میانه 2میزان قابل توجهي کاهش داد

است البته به نظر اين افزايش هرچند اندک به معني وجود نظرات متفاوت با اظهارات خانم يلن درمورد تورم . اندکي بالا برد

اععا به . نداشته باشند( 2112بعد از ) رسد اععای هیئت مديره امید چنداني به افزايش رشد اقتصادی در بلند مدت  مي

                                                 
1

 BEAاين گزارش که توسط . يا مخارج مصرفي شخصي است PCEگیرد  ايم شاخص قیمتي که مبنای سیاستگذاری فدرال رزرو قرار مي همانطور که بارها اشاره کرده 
 .نه رسیددرصد سالا 22/1در ماه مه با افزايشي که داشت به  PCEتورم . پذيرد شود به دلیل ماهیت آن از نوسانات زودگذر تأثیر نمي تهیه مي

 
2

 .ادنددرصد کاهش د 0/2تا  1/2بیني جديد خود را به  بیني کرده بودند پیش درصد پیش 9/2در حالي که اععای هیأت مديره فدرال رزرو قبلاً رشد اقتصادی را   
 

3
 Central Tendency 
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نگراني اصلي فدرال رزرو در . اند بیني قبلي کاهش داده نسبت به پیش 2112اتفاق آراء نرخ وجوه فدرال را برای فراتر از 

 1.و کارگران بیکار و دلسردی است که همچنان سهمي در افزايش رشد اقتصادی ندارندحال حاضر رشد اقتصادی 

 بخش صنعت

. ای بود که عملکرد خوبي در ماه مه داشت بخش کارخانهشاخص شاخصهايي که در هفته گذشته منتشر شد  يکي از

بت قرار گرفت و در مقادير منفي تولیدات صنعتي که در ماه آوريل کاسته شده بود در گزارش اخیر مورد تجديد نظر مث

 کاهش درصد نسبت به آوريل رشد داشت و نه تنها 2/1خبر بهتر اين بود که تولیدات صنعتي در ماه مه . کاهش يافت

کنندگان  تولیدات صنعتي در بخش وسايل نقلیه و تولید. سطح تولیدات ماه قبل را جبران نمود بلکه از آن فزوني يافت

رسد  به نظر مي. عملکرد ساير بخشها همچون ماشین آلات، رايانه و الکترونیک نیز مثبت بود. قطعات رشد خوبي داشت

های فدرال  باشد زيرا شاخصهای پیشنگر تولیدات صنعتي که توسط بانک رشد تولیدات صنعتي در ماه ژوئن نیز ادامه داشته

 .اند شوند در ماه ژوئن افزايش يافته نیويورک و فیلادلفیا و به صورت نظرسنجي تهیه مي

 بخش مسکن

های شروع به ساخت که معیار بسیار مناسبي برای ارزيابي فعالیتها در بخش مسکن به حساب  شاخص بسیار مهم خانه

آيد پس از آنکه در ماه آوريل تقويت شده و امیدها را زنده کرده بود، دوباره در ماه مه کاهش يافت و امیدواری نسبت به  مي

به استثنای منطقه جنوب، که به دلیل بارندگي شديد تابستان گذشته  .رونق بخش مسکن در سال جاری را کمرنگ ساخت

در ساخت و ساز و بالطبع تقاضای زيادی روبرو است، ساير مناطق و زمستان سخت سال جاری با عقب ماندگي شديدی 

های شروع به  سه با سال قبل تعداد خانهيالبته در مقا. امريکا با کاهش ساخت و سازهای مسکوني در ماه مه روبرو بودند

با اينکه . جه استهای تک واحدی با مشکلات بیشتری موا ساخت و ساز خانه. درصد بالاتر قرار دارند 7/4ساخت همچنان 

. تری قرار دارد های تک واحدی در ماه مه افزايش يافته است اما نسبت به سال قبل در سطوح پايین های ساخت خانه پروانه

های ساخت در اين   با اينکه پروانه. واحدی شرايط بهتری حاکم است های چند واحدی در مقايسه با تک در بخش ساختمان

 .درصد بالاتر قرار دارد 4/18ي نداشت اما در مقايسه با سال قبل همچنان بخش در ماه مه رشد چندان

 

 

 

 

                                                 
1

البته اعلام . میلیارد دلار کاهش داد 05ها را به  ديگر کاست و میزان خريد ماهانه داراييمیلیارد دلار  11فدرال رزرو برای چهارمین بار از میزان خريد دارايیها به میزان  
 .میلیارد دلار خواهد بود 11شده که از به بعد میزان کاهش تدريجي در هر مرحله کمتر از 
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 منطقه يورو

 احتمال بررسي تغيير در پيمان ثبات و رشد 

ای با نام ثبات و  نامه به دنبال بروز بحران بدهي در منطقه يورو، کشورهای ععو اتحاديه اروپا پیمان 2111در سال 

 0را تصويب و به اجرا گذاشتند که بر اساس آن دولتها ملزم هستند که حداکثر میزان کسری بودجه دولت را در سطح  1رشد

کرد بودجه دولتها را معین   نامه تا حدود زيادی نحوه هزينه حتي اين پیمان. درصد تولید ناخالص داخلي کاهش دهند

مجبور به کاهش میزان کسری بودجه و اتخاذ سیاستهای رياضت بر اين اساس کشورهای بدهکار منطقه يورو . سازد مي

عملها و همچنین شرايط اقتصادی، الالبته برای هر کشور با توجه به میزان نسبت مذکور در شروع اجرای دستور . مالي شدند

 .درصدی معین شد 0مدت زماني برای رسیدن به نسبت 

 0سال میانگین نسبت کسری بودجه به تولید ناخالص داخلي کشورهای اتحاديه به حدود  0اکنون بعد از گذشت حدود 

ای به منظور ايجاد تحريک بیشتر اقتصادی و افزايش اشتغال  درصد رسیده و در حال حاضر سخن از تسهیل قوانین بودجه

 . در منطقه به میان آمده است

ايي اتريش در جريان نشست دو جانبه با همتای سوئدی خود در استکهلم در جواب سئوال در هفته گذشته وزير دار

وی عنوان داشت که تا اواخر . خبر داد 2114ای و تسهیل آن در پايان سال  خبرنگاران از احتمال بررسي تغییر قوانین بودجه

 .های قبلي مورد بررسي قرار خواهد گرفت سال جاری تاثیر سیاست

های رياضتي انجام شده در طول سه سال گذشته  اس کمیسیون اروپا موظف گرديده به بررسي تاثیر سیاستبر اين اس

و تاثیر آن بر افزايش رشد اقتصادی و اشتغال پرداخته و نتايج را طي گزارشي به دولتهای اروپايي و پارلمان اروپا اعلام 

. نامه مذکور را ارائه دهد اين گزارش درخواست تغییر مفاد پیمان تواند در همچنین در صورت نیاز، کمیسیون اروپا مي. نمايد

نوامبر به  1البته با توجه به اين که ارائه گزارش تاثیرات سیاستهای قبلي انجام شده، توسط اععا جديد کمیسیون اروپا که 

 . زني باشد ي برای اختلاف و چانهتواند محل نامه مي شود، نحوه تفسیر قوانین و مفاد پیمان کار مشغول خواهند شد انجام مي

از . های دولت است نخست وزير ايتالیا از جمله افرادی است که خواستار تغییر مفاد پیمان ياد شده و افزايش هزينه

ای اتحاديه اروپا را به عهده خواهد گرفت و بر  سوی ديگر ايتالیا در ماه ژوئیه برای يک دوره شش ماهه رياست دوره

ای و بخصوص مفاد پیمان  اما آنچه مسلم است تغییر قوانین بودجه. ي بر تغییر قوانین تاکید خواهد نمودخواست خود مبن

نامه مطرح  ای و يا مفاد پیمان وزير دارايي ايتالیا معتقد است مسئله تغییر قوانین بودجه .مذکور به راحتي ممکن نخواهد بود

درصدی قانوني، بر  0شود بیش از  في است که به کشورها اجازه داده مينیست، بلکه مسئله میزان استفاده از حاشیه اختلا

معتقد است که بايد اين قوانین را در جهت انطباق بیشتر با شرايط کشورها بکار  وی. میزان کسری بودجه خود بیفزايند

نیاز به هیچ گونه تغییری در اما وزير دارايي آلمان معتقد است قوانین حال حاضر به میزان کافي انعطاف پذير است و . بست

                                                 
1
 Stability and growth pact 
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رسد بیشترين  از آنچه گفته شد به نظر مي. و تسهیل در نحوه اجرای آن وجود ندارد "پیمان ثبات و رشد"قوانین و مفاد 

احتمال در تغییر قوانین مربوط به تسهیل شرايط برای افزايش کسری بودجه بر مبنای آنچه وزير دارايي ايتالیا عنوان 

 . رسد بسیار بعید به نظر مي "پیمان ثبات و رشد"ود و تغییر مفاد داشته، خواهد ب

 "پیمان رشد و ثبات"در جلسه هفته گذشته وزرای دارايي اتحاديه اروپا نیز در مجموع تاکید شده که نبايد به تغییر مفاد 

اقتصادی ايجاد شده است، حداکثر  نامه به منظور ايجاد تحريک هايي که در اين پیمان در مقابل دولتها بايد از راه. فکر کرد

 .استفاده را نمايند

المللي پول و  ترين سطوح تاريخي کاهش داد، صندوق بین های بهره را به پايین بعد از اينکه بانک مرکزی اروپا نرخ

د رشد همچنین بانک مرکزی اروپا از مقامات اتحاديه اروپا درخواست نمودند با استفاده از شرايط بوجود آمده در ايجا

. کاهش نرخ بهره کلیدی توسط بانک مرکزی اروپا سبب شده تا نرخ بهره در بازار پولي يورو کاهش يابد. اقتصادی بکوشند

 . های مالي و ايجاد رشد اقتصادی تلقي گردد تواند فرصت مناسبي برای افزايش سیاست اين شرايط مي

 

 انگلستان

 تورم

يکي از اين عوامل موثر در . نرخ تورم به طور غیر منتظره ای به کمترين سطح چهار سال و نیم گذشته رسیده است

اداره . میان فروشگاه های زنجیره ای بوده که باعث شده هزينه زندگي در اين کشور کاهش يابدقیمتي افت تورم، جنگ 

ه بر مبنای شاخص کالاها و خدمات مصرفي تعیین مي شود، از آمار ملي انگلستان گزارش داده است که تورم سالیانه ک

اين در حالي بود که انتظار مي رفت، تورم . درصد در ماه مه رسیده است 5/1درصد در ماه آوريل به يکباره به سطح  8/1

نیز موجب افت به غیر از جنگ قیمتي بین فروشگاه های زنجیره ای، تقويت ارزش پوند استرلینگ . درصد باشد 7/1ماه مه 

 . تورم شده است

مارک کارني ريیس . تواند روی تصمیم گیری بانک مرکزی انگلستان در مورد افزايش نرخ بهره اثر گذارد آمار جديد مي

بانک مرکزی انگلستان، در يکي از آخرين اظهار نظر های خود گفته بود که احتمال دارد بانک مرکزی زودتر از آن چه 

حال با وجود افت چشم گیر نرخ تورم، فشار بر بانک مرکزی . ر دارند، نرخ بهره خويش را افزايش دهدعاملان بازار انتظا

برای افزايش نرخ بهره کاهش مي يابد و از اين رو شايد پیش بیني ها برای افزايش نرخ بهره تا پیش از پايان سال 

 . میلادی جاری روی ندهد

زبورن و هم ديويد کامرون در تويیتر اين خبر را به عنوان علامتي ديگر از میزان افت در تورم باعث شد تا هم جرج او

اين ": جرج اوزبورن وزير خزانه داری انگلستان در تويیتر خود نوشت. روند بهبود اقتصادی مناسب انگلستان تعبیر کنند
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کامرون، نخست وزير  ".بايست کارهای بیشتری انجام دهیم نشاني ديگر از برنامه اقتصادی بلندمدت ماست اما مي

 . دانست "ثبات و امنیت مالي بیشتر برای همه شهروندان"انگلستان، نیز پیام اين میزان تورم را 

 صورتجلسه بانک مرکزي

اين صورتجلسه . اين هفته صورتجلسه کمیته سیاستگذاری بانک مرکزی که دو هفته پیش انجام شده بود، منتشر شد

اقتصاد ": از اععای کمیته به افزايش نرخ بهره رای نداده است و اين صورتجلسه بیان مي کند يک نشان مي دهد که هیچ

تواند زودتر از آن چیزی که پیش از اين پیش بیني مي شد از بین  مي لَختيمي تواند راه مطلوب کنوني را ادامه دهد و 

 ".رود

بدين شکل احتمال پايین افزايش نرخ بهره برای سال کنوني ": در ادامه صورتجلسه، بانک مرکزی به وضوح مي گويد

 . "موجب شده تا بازار های مالي کمي شگفت زده باشند

اين جمله به اعتقاد کارشناسان بدين معني است که بانک مرکزی انگلستان در هنگام تشکیل جلسه به فکر افزايش 

 . ره در آينده نزديک بوده استنرخ به

 ژاپن

 0/4های بخش صنعت در ماه آوريل  شاخص فعالیت. ی گذشته چندان مطلوب نبودند ارقام اقتصادی منتشره در هفته

دهنده میزان فعالیتهای کل   اين شاخص که نشان. درصد رشد کرده بود 5/1درصد افت کرد، در حالي که در ماه مارس 

الذکر از  ی فوق شاخص پیشنگر اقتصادی نیز در دوره. رشد اقتصادی ژاپن نیز بسیار موثر است باشد، بر بخش صنعت مي

دهند که بر رشد مثبت   واحد را نشان مي 51اما کماکان ارقامي بسیار بیشتر از سطح . واحد افت کرد 5/112واحد به  4/117

 . اقتصادی تاکید دارد

 ارقام صادرات و واردات

تقاضای ضعیف از سوی امريکا و چین، . ماه گذشته کاهش يافت 15ماه مه برای نخستین بار در صادرات ژاپن در 

گفتني است اين . وزير اين کشور افزوده است روی آقای آبه نخست  های پیش بزرگترين مقاصد صادرات ژاپن، به چالش

صادرات . کند وپنجه نرم مي بر فروش، دست دلیل افزايش مالیات  ه، ب افت در زماني رخ داده که اين کشور با کاهش مصرف

درصد رشد  1/5در صورتي در ماه قبل  درصد نسبت به مدت مشابه سال گذشته کاهش يافته است 7/2ی مذکور  در دوره

 .داشت درصدی در ماه مه 2/0واردات اين کشور نیز با افت . درصدی بازارها بود 0/1بیني  بسیار بیشتر از پیش نموده بود و

بسیاری از . از ماه آوريل به مي افزايش يافته استمیلیارد ين  919به  818از  کسری تجاری اين کشور ل نیزدر ک

گران معتقدند که صادرات به مسیر اصلي رشد ملايم خود بازخواهد گشت اما آنچنان قوت نخواهد گرفت که بتوان از  تحلیل

ی ماه  های اقتصادی در جلسه ی افزايش محرک ز در اين هفته زمزمهعنوان موتور محرک اقتصاد ژاپن نام برد، لذا باه آن ب

  . آتي بانک مرکزی ژاپن شنیده شد
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 تحولات بازار ارزهاي عمده
 

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

 .شددرصد تععیف  9/1 29/1،  20/1 ، 15/1

 
 

 
 

دلار و هیر پونید در    0547/1-0217/1محیدوده   هفته گذشیته هیر يیورو در     در ،بازار نیويورک تپايان وق یها نرخبه 

 .ين متغیر بود 80/111-12/112ن هر دلار نیز در دامنه یهمچن. دلار در نوسان بود 2924/1-7141/1محدوده 

 عوامل تأثير گذار بر بازارهاي ارزي  خلاصه

 :تقويت دلار در برابر اسعارعوامل 

 رشد بیشتر از انتظار تورم در امريکا  

1.32 
1.33 
1.34 
1.35 
1.36 
1.37 
1.38 
1.39 
1.40 

1.59 
1.60 
1.61 
1.62 
1.63 
1.64 
1.65 
1.66 
1.67 
1.68 
1.69 
1.70 
1.71 

 (آخر وقت بازار نیویورک)نمودار قیمت روزانه  یورو و پوند استرلینگ در مقابل دلار پوند استرلینگ یورو

 رویترز: منبع يورو پوند استرلینگ

100 

110 

120 

130 

140 
 (آخر وقت بازار نيويورک)نمودار قيمت روزانه دلار و يورو در برابر ين ین ژاپن

 یورو دلار آمریکا

  

 رویترز: منبع رویترز: منبع رویترز: منبع
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 :عوامل تععیف دلار در برابر اسعار

 های شروع به ساخت تر از انتظار خانه ارقام ضعیف 

 بهره امريکا در سطوح نازل فعلي برای مدت زماني بیشتر  ابقای نرخ 

 :عوامل تقويت ين در مقابل اسعار

  در عراقبدتر شدن شرايط سیاسي 

 قطع صادرات گاز روسیه به اوکراين 

 :عوامل تقويت پوند

 پس از سخنان کارني ها پیرامون افزايش نرخ بهره در انگلستان پیش از پايان سال جاری زني گمانه 

 : عوامل تععیف پوند

  سال گذشته 5/4افت تورم انگلستان به کمترين سطح 

 

 گذشته  نوسانات اسعار در هفته

 4ين در اين روز توانست به بیشترين سطح . در روز دوشنبه ين ژاپن و فرانک سوئیس در مقابل ساير اسعار تقويت شدند

ترين  ، اصلي1 بدتر شدن شرايط سیاسي در عراق و نیز قطع صادرات گاز روسیه به اوکراين. ماه گذشته در مقابل يورو برسد

ها و افزايش قیمت نفت ممکن است رشد اقتصاد جهاني با  با بالا گرفتن تنشاز سوی ديگر . دلايل تقويت ارزهای امن بود

 5همچنین در اين روز پوند به بیشترين سطح . مشکل مواجه و احتمال افزايش زود هنگام نرخ بهره در امريکا را منتفي کند

رکزی انگلستان پیش از پايان سال گران تقريباً اطمینان داشتند که بانک م معامله. سال گذشته در مقابل دلار صعود کرد

 . 2های پولي خود خواهد نمود جاری میلادی اقدام به منقبض کردن سیاست

رشد بیشتر از انتظار تورم در امريکا در اين روز بازار را . شنبه در مقابل سبدی از اسعار تقويت شد دلار امريکا در روز سه

اگرچه اين تقويت در پي ارقام . ن کشور متقاعد و تقويت دلار را رقم زدپیرامون افزايش زودتر از انتظار نرخ بهره در اي

گفتني است در اين روز پوند از . های ژئوپلتیکي موجود محدود شد های شروع به ساخت و تنش تر از انتظار خانه ضعیف

سال  5/4رين سطح تورم انگلستان در ماه مه به کمت. ی خود در مقابل دلار کاهش يافت سال گذشته 5بیشترين سطح 

میلادی را  2114بهره پیش از پايان سال   پیرامون افزايش نرخگرفته در روز گذشته   شکلگذشته افت کرد و احتمالات 

 . کمرنگ نمود

                                                 
1

 . ی گاز به اروپا را دچار مشکل کند تواند عرضه وضوع ميروسیه در اين روز صادرات گاز به اوکراين را متوقف کرد و اين م 
2

 . های پولي در اين تلقي موثر بود سازی سیاست در مورد نرمالگذاران اين بانک  سخنان آقای کارني رئیس بانک مرکزی و بین از سیاست 
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رفت که در  انتظار مي. ی بانک مرکزی امريکا، دلار در مقابل ين و يورو تععیف شد در روز چهارشنبه و همزمان با جلسه

رشد اقتصادی   ها، بیني تجديد نظر صعودی در ارزيابي اقتصاد امريکا در فصل دوم باشیم که برخلاف پیشاين روز شاهد 

ی خريد اوراق قرضه مطابق  از سوی ديگر اگرچه برنامه. 1درصد اعلام شد 1/2-0/2ی  در دامنه  ،2114مورد انتظار در سال 

های بهره کماکان  میلیارد دلار در ماه رسید، اما زمان افزايش نرخ 05میلیارد دلار ديگر در ماه کاهش يافت و به  11انتظار 

ی نزول روز  پوند نیز در ادامه. ها در سطوح فعلي باقي خواهد ماند به تاخیر افتاد و احتمالاً تا اواسط سال آتي میلادی نرخ

ی بانک مرکزی اين  ورتجلسهاين تععیف پس از آن رخ داد که ص. ی خود، در مقابل دلار باز هم تععیف شد  شنبه سه

 . 2های بهره سخن نگفت کشور مطابق دلخواه بازار، از افزايش زودهنگام نرخ

در مقابل اسعار ای  هفته 2کا، دلار به کمترين سطح ی بانک مرکزی امري يک روز پس از برگزاری جلسه  در روز پنجشنبه،

پائین را برای حمايت   های بهره ، نرخقبل از آنيکا در روز اين تععیف پس از آن رخ داد که بانک مرکزی امر. عمده رسید

گراني  اين تصمیم، معامله. شد، حفظ خواهد نمود بیني مي از بزرگترين اقتصاد دنیا کماکان و اندکي ديرتر از آنچه پیشتر پیش

 . های پولي امريکا معتقد بودند را ناامید نمود که به انقباض سیاست

های ضعف از اقتصاد  اما نشانه. داری در امريکا در روز جمعه، دلار نیز در مقابل اسعار ثابت ماند خزانهبا تثبیت بازده اوراق 

میلادی را تعديل کند و پوند را از سطوح  2115، تاحدودی توانست انتظار افزايش نرخ بهره در اوايل سال 0انگلستان

 . حداکثری روز قبل اندکي پائین آورد

 

 نرخهاي بهره

 ماهه 12 ماهه 9 ماهه 2 ماهه 0 
  54521/1                         - 02291/1 22921/1 دلار

 44014/1 - 27240/1 17782/1 يورو  
 12908/1 - 28920/1 54875/1 پوند

 18841/1 - 17141/1 11011/1 سوئیس فرانک
 02714/1 - 17857/1 10057/1 ين ژاپن
 19140/1 - 92857/1 70140/1 درهم

 يوآن مرجع
 يوآن شايبور         

5111/5 
7751/4  

1111/2 
9109/4 

1111/2 
9792/4 

1111/2 
1111/5 

 7211/9 7211/9 7211/9 7901/9 لیر ترکیه
 

 

                                                 
1

 .درصد بود 9/2بیني قبلي  پیش 
2

 .باثبات اقتصاد انگلستان هستند تا متقاعد به افزايش نرخ بهره شوند گذاران اين بانک خواهان شواهد بیشتری از رشد سیاست 
3

 فروشي در روز جمعه تورم ابتدای هفته و خرده 



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

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

 

 

 11 

 نوظهور يزار ارزهااب

 CNYيوآن 

 1500/21 -2057/2در محیدوده هیر دلار    وشد  ععیفدرصد ت 28/1 در برابر دلار یوآن در بازار نقديدر هفته گذشته 

 .ديوآن معامله گردي

 
 

 

 BRLرئال برزيل 

 2722/2ز در دامنه هر دلار یبازه نوسانات ن. شد قويتتدرصد  18/1 کايل در مقابل دلار امريدر هفته گذشته رئال برز  

  .رئال بود 2222/2–

 
 

 

                                                 
1

ز اين نرخ درصد ا1تواند به میزان  کند و يوان مي بانک مرکزی چین روزانه از طريق بازار بین بانکي شانگهای، نرخ مرجعي را برای يوان در برابر دلار اعلام مي هم چنین 
 1524/2يوان قرار داشت و در روز جمعه هفته گذشته به سطح هر دلار  1510/2ی ماقبل اين نرخ در سطح هر دلار  در روز جمعه هفته. به سمت بالا و پايین نوسان نمايد

 (www.chinamoney.com.cn: منبع. )يوان رسید
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 RUB روبل روسيه

ز در محیدوده هیر دلار   یی اين ارز ن  نوسانات. شد ععیفترصد د 18/1کا يه در مقابل دلار امریدر هفته گذشته روبل روس

 .روبل بوده است 1540/04–8872/04

 
 

 INRروپيه هند 

کا در محدوده يدر هفته مذکور هر دلار امر. شد ععیفدرصد ت 95/1کا يهند در مقابل دلار امر  هیگذشته روپ ی در هفته

   .ه نوسان نمودیروپ 27/59–5055/21

 
 

 

 KRW يوون کره جنوب

کا در يدر هفته مذکور هر دلار امر. شد ععیفدرصد ت 12/1کا يگذشته وون کره در مقابل دلار امر ی در هفته    

 .وون نوسان نمود 425/1117- 84/1124محدوده 
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 TRYه ير ترکيل

–1544/2کا در محدوده يشد و هر دلار امر ععیفت درصد 74/1کا يه در برابر دلار امریر ترکیدر هفته گذشته ل

 .ر نوسان نمودیل 1187/2

 
 

 BYRروبل بلاروس 

کیا در محیدوده   يو هیر دلار امر  شید  عیعیف درصید ت  19/1کیا  يگذشته روبل بلاروس در برابیر دلار آمر  ی در هفته

  .روبل نوسان نمود 5/11172-5/11152
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 تحولات بازار طلا

 

 

 یهیا  نیرخ هیر اونیس در    یبرادلار  29/1271-91/1015 ورک در محدودهيویدر بازار ننوسانات هفته گذشته طلا 

 . يافت شافزايدرصد  97/1متوسط بهای طلا در هفته گذشته نسبت به متوسط آن در هفته ماقبل،  و ثبت شد يانيپا

 
 

 

بهای طلا در روز دوشنبه افت کرد، زيرا سرمايه گذاران از رسیدن قیمت به بالاترين سطح سه هفته کیه در نتیجیه   

. تنش ها در عراق ايجاد شده بود، کسب سود کردند و اقدام به فروش طلا نمودند در نتیجه بهیای طیلا کیاهش يافیت    

دلار در هر اونس عبور کند، بازار تحت تیاثیر فیروش    1285روزه خود در رقم  51وقتي طلا نتوانست از سطح میانگین 

افزايش اولیه در بهای طلا ناشي از آن بود که ايالات متحده اعیلام  . تکنیکي قرار گرفت و بهای فلز زرد رنگ افت کرد

 . کرد احتمالا به درخواست دولت عراق برای حمله هوايي به تروريست های داعش پاسخ مثبت خواهد داد
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ه با قوی تر شدن ارزش دلار آمريکا و کاهش تقاضای دارايي امن برای طلا، بهای اين فلز کمي افیت  روز سه شنب

در حالي که تخمین شاخص بهای کالاها و خدمات مصیرفي در  . کرد تا از سطح حداکثر قیمت سه هفته ای دورتر شود

طلا کمک کند، اما به دلیل افزايش احتمال ايالات متحده که نشان دهنده تورم بیشتر بود، مي توانست به افزايش بهای 

. اجرای سیاست های پولي انقباضي تر، دلار آمريکا تقويت شد و اين افزايش ارزش، خود را با افت بهای طلا نشیان داد 

، از سوی ديگر نگراني ها در خاورمیانه نیز در اين روز نتوانست به افزايش بهای طلا دامن بزند، زيرا بیشتر فعالان بیازار 

 . چشم انتظار آغاز جلسه دو روزه کمیته سیاستگذاری فدرال رزرو بودند

در اين روز فدرال رزرو متیذکر شید کیه    . اما روز چهارشنبه بر عکس روز های قبل بهای طلا اندکي افزايش يافت

رشید اقتصیادی   احتمالا نرخ بهره در سال آينده با سرعت بیشتری افزايش مي يابد اما در عین حال پیش بیني خیود از  

تصحیح رو به پايین پیش بیني رشد اقتصادی بدان معني است که احتمیالا  . ايالات متحده در سال جاری را کاهش داد

عجله ای نداشته باشد و از همین رو بهیای طیلا قیدری افیزايش      1فدرال رزرو در محدود کردن برنامه تسهیل مقداری

 . يافت

. درصد رشد همراه بود 0برای بازار طلا بود، روزی که بهای فلز زرد رنگ با ماهه اخیر  9روز پنجشنبه بهترين روز 

در اين روز فدرال رزرو هیچ تعهدی به افزايش نرخ بهره نداد و از آن سو تداوم تینش هیا در خاورمیانیه موجیب ايجیاد      

ه بیالاترين سیطح دو   از اين رو ارزش طلا بی . موجي از خريد فلز زرد رنگ برای جبران موقعیت های فروش گذشته شد

در واقع مشخص شدن سیاست فدرال رزرو مبني بر عدم اجرای سیاست های انقباضیي تیر بیه مسیاله     . ماهه خود رسید

 . شد ايجاد دلار در هر اونس 1011ژئوپلتیکي عراق اضافه شد و موجي از موقعیت های خريد و عبور نرخ از سطح رواني 

ز قبل آن، سرمايه گذاران اقدام به کسب سود از سطوح بالای بهای طیلا  روز جمعه پس از رشد چشمگیر بها در رو

بیا  . نمودند و از سوی ديگر تقويت ارزش دلار آمريکا و رشد بازار سهام ايالات متحده نیز موجب کاهش بهای طلا شید 

رشیدی کیه میديون     .وجود اين، بهای طلا در اين روز هنوز نمايانگر بالاترين رشد قیمت هفتگي در دوره سه ماهه بود

البته بسیاری از کارشناسان بر اين نظیر بودنید کیه ايین افیزايش بهیای       . رويکرد فدرال رزرو و خشونت ها در عراق بود

هفتگي ناشي از عملکرد فعالاني در بازار است که معاملات کوتاه مدت انجام مي دهند و سرمايه گذاران اصلي همچنان 

 . رو نمي توان در بلند مدت به اين افزايش بها دلخوش کرد بیرون از گود قرار دارند و از اين

 

 

                                                 
1
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 فتن
 

. يافت شافزايدرصد  21/1متوسط بهای نفت خام پايه امريکا در هفته گذشته نسبت به متوسط آن در هفته ماقبل، 

دلار معاملیه   97/115-22/117، بهای هر بشکه نفت خام پايه آمريکا در محدوده نیويورکی پايان وقت بازار ها نرخبه 

بهای نفت خام برنت دريای . دلار قرار گرفت 58/112 در سطح هر بشکه بهای اين ماده خام در هفتگي  متوسط. گرديد

در  میذکور  های پايیان وقیت بیازار    به نرخهر بشکه نفت برنت . ش يافتافزايدرصد  20/2ی گذشته  شمال نیز در هفته

هیر  . دلار رسیید  11/114دلار معامله گرديد و متوسط هفتگي هر بشکه نفت خام برنت بیه   94/112-12/115ی  دامنه

دلار معاملیه گرديید و متوسیط     81/118-22/111ی  های پايان وقت بازار نیويیورک در دامنیه   به نرخبشکه نفت اوپک 

 .ش داشتافزايدرصد  07/2دلار رسید که نسبت به متوسط هفته ماقبل  44/119هفتگي هر بشکه نفت اوپک به 
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 نمودار قيمت روزانه سبد نفتي اوپک دلار آمريکا

: منبع

 رویترز

Δهفته ماقبل   Δسال قبل    موجودی در هفته گذشته

-12.8 -0.6 1,077.30 نفت خام
-7.8 -0.6

386.30
           ذخاير تجاری نفت خام

-5 0 691.00            ذخاير استراتژيک نفت خام

-7.5 0.8 214.30 بنزين

موجودی انبار نفت آمريکا   )ارقام به ميليون بشکه )

Δ هفته ماقبل   Δ سال قبل    ميزان در هفته گذشته

1,348 17 8,477 توليد داخلی

1228 88 7,160 خالص واردات

مصرف نفت خام امريکا)هزار بشکه در روز(

 

- 
  

- 
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شنبه  شنبه قیمت نفت خام برنت افزايش يافت اما نفت امريکا کم نوسان بود و حتي در روز سه و سهدر روز دوشنبه 

خود های نظامي در اطراف تاسیسات و میادين نفتي  با وجود اينکه دولت عراق اقدام به افزايش نیروی. کاهش قیمت داشت

نموده اما ادامه تحرکات گروهک تروريستي داعش در اين کشور بر نگراني در مورد صادرات نفت عراق افزود که بیشترين 

کشور در حال بررسي  اين جان کری وزير خارجه امريکا نیز عنوان داشت که. تاثیر خود را بر قیمت نفت برنت گذاشت

. ه دولت عراق است، اما امريکا قصد همکاری نظامي با ايران را نداردحمله هوايي به اين گروهک تروريستي برای کمک ب

توانست از قیمت نفت امريکا در روز  1+5ای کشورمان با کشورهای  رسد شروع دور پنجم مذاکرات هسته به نظر مي

 .شنبه بکاهد سه

 گسترشف آن را به سمت بغداد و پالايشگاه اطرا ريستي داعش سعي نمود حملات خوددر روز چهارشنبه گروهک ترو

اما کاهش کمتر از انتظار ذخاير نفت امريکا سبب شد تا قیمت نفت اين  .دهد که سبب افزايش قیمت نفت خام برنت شد

 .هزار بشکه کاهش يافته بود 597ذخاير نفت امريکا . کشور بر خلاف نفت برنت باز هم کاهش يابد

در روز پنجشنبه دولت امريکا اعلام نمود که برای کمک به عراق مشاوران نظامي خود را به اين کشور اعزام خواهد 

دولت عراق . های بین دولت و گروهک داعش افزايش يابد های پیرامون افزايش درگیری اين خبر سبب شد تا نگراني. نمود

در اين روز قیمت نفت برنت به هر بشکه . متری بغداد موفق نبودکلیو 211در  "بیجه"گیری پالايشگاه نفت  در باز پس

رشد شديد قیمت نفت برنت، نفت امريکا را . سپتامبر گذشته تا کنون بوده است 9دلار رسید که بالاترين سطح از  2/115

 . نیز به همراهي وادار نمود

های تابستاني  امريکا با توجه به شروع سفر در. در روز جمعه قیمت نفت امريکا افزايش و قیمت نفت برنت کاهش يافت

که سبب افزايش قیمت نفت خام اين  ندها با کمبود قراردادهای تحويل در کوتاه مدت روبرو بود پالايشگاه ،و افزايش تقاضا
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 در عراق ارتش توانست کنترل پالايشگاه نفت بیجه را به دست گیرد که نگراني پیرامون تولید نفت عراق را. کشور شد

میلیون  0/0میلیون بشکه از  5/2شايان ذکر است در حدود . کاهش داد و اين خبر بر روی قیمت نفت برنت موثرتر بود

 .گردد که اين مناطق هنوز کاملا امن هستند تي عراق از میادين نفت جنوب اين کشور صادر ميابشکه نفت صادر

 

 

 



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   

20 ژوئن ھفته  به هفته گذشته  هفته گذشته 19 ژوئن 18 ژوئن 17 ژوئن 16 ژوئن 13 ژوئن
06500 020 06487 06482 06476 06492 06489 06494  SDR 0  دلار به6496

10877 2 049 10824 10758 10818 10837 10861 10844 10855 دلار  كانادا

10214 5 015 10198 10207 10194 10192 10216 10183 10205 ين  ژاپن

13553 4 023 13585 13600 13607 13596 13547 13573 13540 يورو (پول واحد اروپايي)  *

08989 3 029 08963 08951 08941 08958 08994 08971 09001 فرانك  سوييس

16848 1 090 16999 17014 17040 16994 16964 16983 16964 ليره  انگليس  *

153851 020 154162 154272 154405 154034 154100 153998 SDR 153952 به دلار  

126442 197 128929 131445 131590 127340 127029 127241 127539 طلاي نيويورک (هراونس)

126275 167 128380 131250 129300 126975 126750 127625 127300 طلاي  لندن (هر اونس)

11118 263 11410 11481 11506 11426 11345 11294 11341 نفت برنت انگليس 

10532 120 10658 10726 10643 10597 10636 10690 10691 نفت پايه آمريکا 

16849 014 16873 16947 16921 16907 16808 16781 DOW-30 16776 (بورس وال ا ستريت ) 

15052 063 15147 15349 15361 15116 14976 14933 NIKKEI-225 15098 (بورس توكيو )  

6842 080 6787 6825 6808 6779 6767 6755 FTSE-100 6778 ( بورس لندن)

9968  023 9945 9987 10004 9930 9920 9884 DAX-30 9913 (بورس فرانكفورت)

شماره ۱۴ دايره اخبار اقتصادي ھر واحد به دلار آمريکا *
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