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اما  .است درصد افزایش یافته 8/0در ماه مارس در مقایسه با ماه فوریه، در امریکا، هر چند سفارش کالاهای بادوام 

ای کاهش  های غیرنظامی مربوط شده و در خصوص کالاهای صنعتی، مصرفی و سرمایه این افزایش تنها به سفارش هواپیما

درصد اعلام شد  5/0قبل  مشابه سال رشد اقتصادی فصل نخست امریکا در مقایسه با فصل. است رسیده سفارشات به ثبت

رسد افزایش نرخ بهره کلیدی به ماه سپتامبر  را تغییر نداده و به نظر می نرخ بهره کلیدینیز فدرال رزرو . که مطلوب نبود

 .در ماه مارس رشد درآمد اشخاص افزایش و رشد مخارج کاهش داشت .موکول شده باشد

تولید ناخالص داخلی در این منطقه بهتر از انتظار بود . گیرکننده و مثبت بود وضعیت اقتصادی در منطقه یورو غافل

نرخ بیکاری نیز . درصد در سه ماهه نخست سال جاری میلادی نسبت به سه ماهه قبل از آن افزایش یافت 6/0و به میزان 

 . فی شدن مجدد تورم در ماه آوریل بودتنها خبر ناخوشایند، من. در ماه مارس کاهش یافت

. درصد رسید 4/0واحد درصدی نسبت به فصل قبل به  2/0نرخ رشد اقتصادی انگلیس در فصل نخست با کاهش 

کاهش در رشد اقتصادی به واسطه نااطمینانی در خصوص اقتصاد جهانی و نتیجه رفراندوم ماه ژوئن در این کشور بوده که 

 .داند انگلیس آن را موقتی می البته رییس بانک مرکزی

بانک مرکزی ژاپن بر خلاف . همزمان رشد و شاخص پیشنگر دچار افت شد صدر ژاپن، در ماه فوریه شاخ

تولیدات صنعتی و خرده فروشی در این کشور در ماه . های پولی انبساطی را افزایش ندهد ترجیح داد حجم سیاست ،انتظارات

 .به ادامه این روند امید داشت توان ه به افت شاخص پیشنگر نمیوجمارس رشد خوبی داشت اما با ت

 8/4گیر کرد و باعث تقویت  بانک مرکزی ژاپن همه فعالان بازار را غافل. بازار ارز در هفته گذشته پرتلاطم بود

. به کالا شدتمایل به ریسک در بازار همچنان وجود داشت و باعث تقویت ارزهای وابسته . درصدی ین در برابر دلار شد

 .درصد ارزش خود را از دست داد 1/2شاخص دلار در هفته گذشته 

های مرکزی در امریکا و ژاپن و  بازار طلا در هفته گذشته همانند سایر بازارهای مالی از تحولات مربوط به بانک

نقدی طلای در بازار  تقیم. در مجموع تحولات به نفع طلا و سایر فلزات قیمتی شد. همچنین اخبار اقتصادی متأثر شد

 .درصد افزایش ارزش داشت 5نیویورک طی هفته گذشته نزدیک به 

بینی  پیش .افتافزایش ی آن قبل ما هفته جمعه روز با سهیمقا در گذشته هفته جمعه روز کایامر و برنت نفت یبها

های پولی انقباضی و احتمال به تعویق افتادن افزایش  سیاست تشدیدکاهش ذخایر نفت امریکا، تصمیم فدرال رزرو در عدم 

 . ترین دلایل افزایش بهای نفت در هفته گذشته بودند بعدی نرخ بهره کلیدی تا ماه سپتامبر و کاهش ارزش دلار، از مهم
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 امريکا

 سفارش کالاهای بادوام

تر ارقام  اما بررسی دقیق. درصد افزایش نشان داد 8/0 سفارش کالاهای بادوام در ماه مارس در مقایسه با ماه فوریه

سفارش کالاهای بادوام بدون در نظر گرفتن اقلام پرنوسان حمل و نقل، از کاهش . سفارش کالاهای بادوام ناامیدکننده بود

ه مارس در در واقع آنچه سبب شده مجموع کل سفارشات در ما. درصدی ماه مارس در مقایسه با ماه فوریه خبر داشت 2/0

حمل سفارشات کالاهای بادوام که به . های غیرنظامی بوده است مقایسه با ماه فوریه رشد داشته باشد، افزایش سفارش هواپیما

 5/0طور معمول شاخص بهتری برای تخمین میزان سفارشات محقق شده است نیز در ماه مارس در مقایسه با ماه فوریه 

ای  در مقایسه با مدت مشابه سال قبل میزان سفارشات کالاهای سرمایه 2016اول  در مجموع در فصل. درصد کاهش یافت

دهد که مطلوب ارزیابی نشده و موجب نگرانی در مورد بهبود رشد اقتصادی در سه ماهه دوم  درصد کاهش نشان می 4/9

دها برای بهبود رشد اقتصادی در ای بادوام، امی روند کاهشی تولیدات صنعتی و افت اقلام مصرفی و سرمایه. شده است 2016

 .نموده است  فصل دوم را نیز کمرنگ

 رشد اقتصادی

در . درصدی را به ثبت رساند 5/0قبل رشد مشابه سال اقتصاد امریکا در مقایسه با فصل  2016در فصل نخست 

درصد و  9/1مصرف خصوصی  ،در همین دوره زمانی. درصد رشد نموده بود 4/1حالی که این شاخص در سه ماه قبل 

های  های مصرفی در بخش خدمات بوده و هزینه بیشترین افزایش هزینه. درصد رشد داشته است 2/1های دولتی  هزینه

 2016اما آنچه سبب شده رشد اقتصادی در فصل نخست .  درصد کاهش یافته است 6/1مصرفی بر روی کالاهای بادوام 

گذاری  در این دوره میزان سرمایه. گذاری خصوصی در دوره مذکور بوده است سرمایه درصدی 5/3رمق باشد، افت  بسیار کم

. درصد کاهش داشته است 7/10های تولیدی  گذاری در زیرساخت های زیربنایی و سرمایه گذاری درصد و سرمایه 9/5خارجی 

ای در کاهش تولید نفت  ثیر قابل ملاحظهتواند تا درصد کاهش یافته که می 86گذاری در بخش معدنی نیز  در این دوره سرمایه

 . امریکا داشته باشد

کنندگان و به  ترکیب رشد تولید ناخالص داخلی امریکا در فصل نخست از نبود اعتماد بالا در بین مصرف ،در مجموع

 .ه باشدداشت 2016تواند تاثیر قابل توجهی بر رشد اقتصادی فصل دوم  کنندگان خبر داشت که می خصوص در بین تولید

 فدرال رزرو

 5/0تا  25/0در هفته گذشته بعد از اینکه  اعضای کمیته سیاست پولی تصمیم گرفتند نرخ بهره کلیدی را در سطح 

اشتغال، بر کند شدن رشد اقتصادی امریکا در چند  مناسب رشد درصد بدون تغییر باقی گذارند، در بیانیه پایانی ضمن اشاره به

پایش دقیق تورم و وضعیت اقتصاد جهانی اشاره نموده اما بر خلاف  ردر این بیانیه فدرال رزرو باز هم ب. ماهه گذشته تاکید شد



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

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

 3 

رال رزرو به روشنی هر چند فد. ای نشد کاهش در رشد اقتصاد جهانی اشارهسوی بیانیه ماه قبل، به تهدید اقتصاد امریکا از 

احتمال افزایش نرخ بهره کلیدی را در نشست ماه ژوئن رد نکرد، اما لحن بیانیه به نحوی بود که فعالان بازار را متقاعد ساخت 

گران اولین افزایش نرخ بهره کلیدی در سال  بسیاری از تحلیل. در ماه ژوئن افزایشی در نرخ بهره کلیدی روی نخواهد داد

 . زنند سپتامبر تخمین میرا ماه  2016

 درآمد و مخارج شخصی

ماهانه   البته نرخ رشد درآمد. درصد در ماه مارس افزایش یافت 4/0درصد در ماه فوریه به  1/0رشد درآمد اشخاص از 

 رشد مطلوب درآمد اشخاص در ماه مارس علاوه. درصد مورد تجدید نظر قرار گرفت 1/0به  2/0اشخاص در ماه فوریه نیز از 

افزایش اعتماد در بازارهای مالی نسبت به . گذاری در بازار سهام بوده است بر رشد اشتغال مدیون بهبود درآمد حاصل از سرمایه

های  های اخیر موجب رشد شاخص و همچنین افت ارزش دلار در ماه 2015زمان افت شدید بازار سهام چین در اواسط سال 

 .سهام امریکا شده است

درصد در ماه مارس  1/0درصد در ماه فوریه به  2/0مناسب سطح درآمدی، رشد مخارج اشخاص از  با وجود افزایش

رسد با وجود نرخ بیکاری پایین درامریکا، افت ارقام اقتصادی در فصل نخست، تا حدودی  به نظر می. کاهش یافت

 .مردد ساخته است یی راکنندگان امریکا مصرف

 

 منطقه يورو

 ،سوی آتلانتیک در آناما هرچه شرایط اقتصادی امریکا براساس اطلاعات منتشره در هفته گذشته ناامیدکننده بود 

برآورد اولیه از رشد اقتصادی در این منطقه نشان داد تولید ناخالص داخلی در سه ماهه نخست نسبت به . اوضاع متفاوت بود

قتصادی سه ماهه رشد ا. درصد باشد 4/0پیش بینی شده بود این رشد . درصد افزایش یافته است 6/0سه ماهه قبل از آن 

درصد در  6/1در دوره سالانه نیز رشد اقتصادی این منطقه . درصد نسبت به سه ماهه پیش از آن بود 3/0 چهارم سال قبل

کاهش یافت و ماه مارس نرخ بیکاری . کرده بودباز درصدی حساب  4/1فصل نخست به ثبت رسید حال آنکه بازار روی رشد 

 4/10با یک تجدید نظر صعودی به  فوریه درحالی که نرخ بیکاری. هستند ی اقتصادی منطقه در حال تقویتها نشان داد بنیان

شاید تنها خبری که در هفته گذشته در منطقه . درصد کاهش یافت 2/10درصد تغییر داده شد اما این نرخ در ماه مارس به 

سالانه بود درحالی  در مقیاس درصد -2/0تورم مصرف کننده در ماه آوریل . د نبود ارقام مربوط به تورم بودیورو چندان خوشاین

رفت که تورم به سطحی بالاتر از صفر ارتقا  و انتظار می الی نزول به صفر درصد رسیده بودکه در ماه مارس پس از دو ماه متو

 .یابد
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 ايتاليا

داشت که در مقایسه با  فصل قبل  نسبت به درصد رشد 1/0، به میزان 2015اقتصاد ایتالیا در سه ماهه پایانی سال 

در دوره سالانه رشد اقتصادی فصل پایانی . درصد را به ثبت رسانده بود اندکی پایین تر بود 2/0سه ماهه سوم که رشد فصلی 

آلمان به عنوان . بوددرصد  6/1مدت به میزان  شد اقتصادی کل منطقه در اینکمتر از ر ودرصد  0/1سال گذشته در ایتالیا 

 اولیه، رشد تولید ناخالص داخلی ایتالیابراساس برآورد . درصد رشد داشتند 4/1درصد و فرانسه  1/2اقتصاد پیشتاز در این مدت 

 3/0بود در حالی که انتظار رشد درصد  1/0به میزان  آندر سه ماهه نخست سال جاری میلادی در مقایسه با سه ماهه قبل از 

بود که درصد  -2/0در ماه مارس تورم نقطه به نقطه  ونرخ تورم در این کشور منفی . درصدی برای این کشور وجود داشت

بود  درصد -1/0در ماه آوریل نقطه به نقطه پیش بینی تورم  .شد درصدی در ماه فوریه محسوب می -3/0اندکی بهتر از تورم 

 به طور معمولایتالیا . درصد شده است -4/0بر اساس برآورد اولیه تورم نقطه به نقطه در ماه آوریل اعلام شد  اما هفته گذشته

ایتالیا توانسته مازاد  ،حتی در شرایط فعلی که اقتصاد یورو با ضعف تقاضای خارجی مواجه است ،با مازاد تجاری روبرو است

طی یک سال گذشته نیز مازادی . میلیارد یورو بود 4در ماه فوریه مازاد تجاری این کشور نزدیک به . ایدتجاری خود را حفظ نم

البته برخی از علایم در مورد کند شدن رشد تولیدات   .میلیارد دلار عملکرد بازرگانی خارجی ایتالیا بوده است 5/45قریب به 

منطقه یورو کاهش صادرات ایتالیا را نیز به  از ضعف تقاضا در خارج. شود های اخیر مشاهده می صنعتی در این کشور در ماه

میزان . است 1ادرصد، کسر بودجه قابل قبولی از نظر پیمان ثبات و رشد اروپ 6/2کسری بودجه ای معادل  .دنبال داشته است

درصد در پیمان ثبات و رشد  60 سقفدرصد بوده که بسیار بیشتر از  7/132برابر با  2015هم در سال  GDP بدهی دولت به 

بدیهی است . بوده است 2015درصد در سال  99اسپانیا  و درصد 96فرانسه  ،درصد 71این نسبت برای آلمان . اروپا است

. یابد های خارجی یک کشور افزایش می ناخالص داخلی بالاتر باشد احتمال عدم بازپرداخت بدهیهرچه نسبت بدهی به تولید 

با چشم انداز مثبت ارزیابی  +BBBهفته گذشته، رتبه نکول ناشران اوراق بدهی در ایتالیا را   Fitchبندی فرانسوی  موسسه رتبه

 .کرده است

 

  

                                                           

1
 .درصد باشد 3بر اساس این پیمان نسبت کسری بودجه دولت به تولید ناخالص داخلی نباید بیش از  
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 انگلستان

 رشد اقتصادی

در این فصل در مقایسه با . کاهش یافته است 2016رشد اقتصادی انگلیس در فصل نخست آمار نشان داد که نرخ 

سه ماهه ماقبل آن،  که در سه ماه قبل در مقایسه بادر حالی . درصد رسید 4/0فصل گذشته رشد اقتصادی این کشور تنها به 

در مقایسه با سه ماه مشابه  2016اه نخست بر همین اساس اقتصاد انگلیس در سه م. درصدی به ثبت رسیده بود 6/0نرخ رشد 

گذاری خارجی و اعتماد اقتصادی در این کشور به واسطه کندی رشد  کاهش سرمایه. درصد داشته است 1/2سال قبل رشد 

در خصوص ابقای انگلیس در اتحادیه اروپا، عواملی بوده که در  رفراندوم تیجهناقتصادی جهانی و همچنین نگرانی در مورد 

 . موثر بوده است ین کشورسرعت رشد اقتصادی ا کاهش

شایان ذکر است آمارهای مقدماتی رشد اقتصادی که در هفته گذشته منتشر شده، حاوی ارقام مربوط به 

تواند تاثیر منفی بر  می ،های موجود تاثیرپذیری بالای این ارقام از نااطمینانی. گذاری و تجارت خارجی این کشور نیست سرمایه

 . مذکور داشته و سبب تجدید نظر نزولی در ارقام رشد اقتصادی در ویراش بعدی آن شودارقام 

واحد در  -11واحد در ماه مارس به  -14گران انگلیس از  بر اساس گزارشات رسمی، شاخص اعتماد در بین صنعت

همچینن اعتماد در بین . تاکید داردن گرا اعتمادی در بین صنعت اما بر وجود بی ،ماه آوریل رسیده که هر چند نشانه بهبود است

دیگری بر نااطیمنانی موجود در بین فعال اقتصادی انگلیس   واحد در همین مدت کاهش یافت که نشانه -13به  7تجار نیز از 

گیری ماه ژوئن  البته آقای کارنی رییس بانک مرکزی انگلیس معتقد است کاهش رشد و اعتماد اقتصادی به واسطه رای. است

ها را تا  وی روند رشد اقتصادی و رشد دستمزد. مورد ابقای انگلیس در بین کشورهای اتحادیه اروپا بوده و موقتی است در

 .حدودی مطلوب توصیف نمود

 

 ژاپن

 شاخص همزمان و پيشنگر

واحد در ماه ژانویه به   3/102نماید، از  شاخص همزمان اقتصاد ژاپن که وضعیت فعلی اقتصاد این کشور را برآورد می

اما شاخص پیشنگر . واحد در ماه فوریه افزایش یافت که نشانه بهبود نسبی اقتصاد این کشور در ماه فوریه بوده است 7/110

این شاخص نشان داد احتمال بهبود . واحد در ماه فوریه کاهش یافت 8/96واحد در ماه ژانویه به  2/101از  LEIاقتصاد ژاپن 

یل افت شاخص دلااز افزایش ارزش ین و تاثیر منفی آن بر صادرات ژاپن . های پیش رو کاهش یافته است رشد اقتصای در ماه

 .پیشنگر بوده است
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 یهای پولی انبساط عدم تشديد سياست

های ماقبل آمارهای بد اقتصادی در کنار تقویت ین، به شایعات تشدید سیاست پولی انبساطی و منفی نمودن  در هفته

بانک مرکزی ژاپن با  ،اما در جلسه هفته گذشته. های تجاری این کشور دامن زده بود  نرخ تسهیلات بانک مرکزی برای بانک

بانک مرکزی ژاپن ترجیح داد به سیاست نرخ بهره کلیدی . بازار را شوکه نمود، فعالان های انبساطی فعلی استسی تشدیدعدم 

های ینی ادامه داده و سیاست ارائه تسهیلات با نرخ بهره منفی را به مجموعه سیاست انبساطی خود اضافه  منفی و خرید دارایی

 .دچار افت قابل توجهی شوداین خبر ضمن کمک به تقویت ین ژاپن، سبب شد تا شاخص سهام این کشور . مایدنن

 بهبود رشد صنعتی

در حالی که در ماه فوریه در  ،درصد افزایش یافت 6/3تولیدات صنعتی ژاپن در ماه مارس در مقایسه با ماه فوریه 

ل تولیدات صنعتی در ماه مارس در مقایسه با ماه مارس سال قب. درصدی را تجربه نموده بود 2/5مقایسه با ماه ماقبل آن، افت 

درصد بوده که از بهبود قابل توجه تولیدات صنعتی  -2/1در ماه فوریه رشد سالانه تولیدات صنعتی . درصد رشد داشت 1/0نیز 

شایان ذکر است این نخستین رشد مثبت به ثبت رسیده در مقیاس سالانه پس از ماه نوامبر گذشته . دهد در ماه مارس خبر می

 . در بخش صنعتی بوده است

 وشیفر  خرده

 در مقیاس ماهانهاین شاخص . درصد رشد نمود 4/1شاخص خرده فروشی ژاپن در ماه مارس در مقایسه با ماه فوریه 

. دهد درصد کاهش نشان می 1/1اما این شاخص در مقایسه با ماه مارس سال گذشته هنوز . درصد کاهش یافته بود 3/2

بوده در ماه فوریه ها  ترین دلیل بهبود در مصرف ژاپنی ایین مهمهای بهره پ های انبساطی بانک مرکزی ژاپن و نرخ سیاست

 شایان ذکر است بر اساس آخرین آمارها، .ها کمک نموده است همچنین نرخ بیکاری پایین به بهبود رفتار مصرفی ژاپنی. است

های  دیگر تقویت ین در ماهاز سوی . درصد در ماه مارس رسیده است 2/3درصد در ماه فوریه به  3/3نرخ بیکاری در ژاپن از 

 . های خارجی شده که خود از دلایل افزایش مصرف در این کشور است ها برای کالا اخیر، سبب افزایش قدرت خرید ژاپنی

 

 چين

های مدیران خرید در ماه  مجموعه شاخص. های اقتصادی چین رشد داشتند ماه مارس شاخص به در ماه آوریل نسبت

المللی مارکیت رشد مثبت  شاخص مدیران خرید تهیه شده توسط موسسه بینحتی . آوریل در مقایسه با ماه مارس بهبود یافتند

در این دوره، میزان تولیدات صنعتی و خرده فروشی، رشد مثبت و . ندای و خدمات گزارش نمود را در هر دو بخش کارخانه

را بهتر از سال قبل  2016رییس بانک مرکزی چین نیز معتقد است اقتصاد چین سال . فراتر از انتظاری را تجربه نموده است
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ان کم بوده و ترمیم نشده گذار های مختلف بخصوص در بین سرمایه البته هنوز سطح اعتماد اقتصادی در بخش. آغاز نموه است

 .است

 

 کره

درصد  4/0واحد درصد کاهش به  3/0نسبت به فصل نهایی سال قبل با  2016رشد اقتصادی کره در فصل نخست 

درصد رسید که  7/2نسبت به فصل مشابه سال قبل به  2016همچنین نرخ رشد اقتصادی این کشور در فصل نخست . رسید

های مصرفی دولت در  درصدی هزینه 3/1د افزایش با وجو. بود 2015واحد درصد کمتر از زمان مشابه در فصل نهایی  4/0

کاهش در مصرف خصوصی در . درصد کاهش یافت 3/0در مقایسه با فصل قبل، میزان مصرف خصوصی  2016فصل نخست 

ها از جمله در مورد خرید کالاهای  حالی روی داد که حتی برای تحریک تقاضا، دولت مالیات بر مصرف در برخی از بخش

در کنار کاهش مصرف خصوصی، کاهش صادرات کره از دیگر دلایل افت سرعت . تومبیل را کاهش داده استبادوام نظیر ا

تولیدات صنعتی در کره . درصد کاهش یافت 7/1که در دوره مذکور صادرات این کشور  نحوی رشد اقتصادی این کشور بوده، به

 . درصد در همین دوره زمانی کاهش یافتند 8/0و  2/0تیب آلات و تولید برق و گاز به تر  به واسطه کاهش در تولید ماشین

در ماه . درصدی تولیدات صنعتی در ماه مارس در مقایسه با ماه فوریه خبر داشتند 2/2آمارها همچنین از کاهش 

 .درصد افت نمود 5/1مارس در مقایسه با ماه مارس سال قبل نیز تولیدات صنعتی 

 

 روسيه

البته تضعیف دلار . جهانی نفت سبب شد تا روبل روسیه در مقابل دلار امریکا تقویت شود در هفته گذشته افزایش بهای

  .برای تقویت روبل بود ینیز خود دلیل دیگر

، اقتصاد روسیه به واسطه افزایش تورم، های اخیر غم رشد بهای نفت در ماهر علی ،بر اساس نظرسنجی موسسه رویترز

منقبض  2015در مقایسه با سال  2016سال در درصد  5/1 ،کاهش مخارج دولتیکنندگان و  کاهش قدرت خرید مصرف

بینی شده  درصد پیش -3/1د وحد 2016در نظرسنجی انجام شده در ماه قبل نرخ رشد اقتصادی روسیه در سال . خواهد شد

که بیشتر از رصد کاهش یافت د 8/5سال قبل  خرده فروشی در ماه مارس در مقایسه با ماه مارس ،بر اساس آمارهای اخیر. بود

در را دولت روسیه در تلاش است نسبت کسری بودجه به تولید ناخالص داخلی  اما .است بوده درصدی در ماه فوریه 3/4افت 

  .دولت است مخارجدرصد حفظ نماید که با توجه به کاهش بهای نفت به معنی کاهش  3سطح 
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، 19/1، 71/4 به ترتیب فرانک و ، پوند، یوروین در برابرارزش دلار امریکا در روز جمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن 

 .گردید تضعیفدرصد   97/1 و 46/1

 

 
 

دلار و هر پوند در محدوده  1269/1-1450/1 محدوده هفته گذشته هر یورو در ی پایان وقت بازار نیویورک، درها نرخبه 

 .ین متغیر بود 51/106-20/111همچنین هر دلار نیز در دامنه . دلار در نوسان بود 4611/1-4483/1

   تحولات بازار ارزهای عمده 
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 ف دلار در مقابل ساير اسعاريضعتعوامل موثر بر  

 تقویت تمایل به ریسک و گرایش به سمت ارزهای وابسته به کالا 

 بازار که باعث تضعیف شدید ین در برابر رغم انتظار  های پولی توسط بانک مرکزی ژاپن علی عدم افزایش سیاست

 .دلار شد

 انتشار اخبار مثبت و غیر منتظره اقتصادی مثل رشد اقتصادی سه ماهه نخست در منطقه یورو 

  

 ترين تحولات مهم

 نظمی در این بازار تحولات بازار ارز در هفته گذشته بیش از آنکه بیانگر تغییر روندها باشد حاکی از بروز اختلال و بی

درصد در هفته گذشته در مقابل دلار  7/4ین . نرخ برابری ین در مقابل سایر اسعار شدشدید جایی  هاختلالی که باعث جاب. بود

ابتدای هفته، این انتظار وجود داشت که تحولات . سابقه بود بیاین میزان رشد هفتگی سال گذشته  8تقویت شد که طی 

سناریوهای مختلفی نیز در . آمریکا و همچنین جلسه بانک مرکزی ژاپن ایجاد شود سریعی بعد از برگزاری جلسه بانک مرکزی

ها هم همین  علت نوسان شدید قیمت. کرد بینی می شد اما آنچه که اتفاق افتاد را کمتر کسی پیش بینی می این رابطه پیش

گشت ه زمانی در حدود یک ماه پیش بازبرای درک علت نوسانات در هفته گذشته باید ب  .بودگیری بازار  یعنی غافلموضوع 

 ،که افزایش سریع نرخ بهره توسط این بانک در آینده نزدیک را غیر محتمل ساختهای ماه گذشته خانم یلن  صحبت  .کرد

ضعی که مقامات ژاپنی در آن تاریخ اتخاذ کردند کاملاً عدم رضایت ایشان از مو. شددر آن تاریخ  زمینه ساز جهش سریع ین

حجم عظیمی از نقدینگی را برای آقای آبه   دولتاز دو سال قبل . این عدم رضایت قابل درک بود. داد ین را نشان تقویت 

های کم ثمر قبلی را  توانست تلاش حال تقویت ین می. تحریک تورم روانه بازار کرده بود اما توفیق چندانی بدست نیاورده بود

رئیس کل بانک مرکزی ژاپن احتمال مداخله دولت این کشور   (Kuroda) کورودا اظهارات وزیر دارایی و حتی. اثر نماید بی

با جزئیات کامل در پس ذهن تمام کارشناسان و فعالان بازار  این تحولات. افزایش داده بود بسیار برای مقابله با تقویت ین را

منتشر در آن روز ارشی از بانک مرکزی ژاپن گز .داشتجمعه ما قبل اما تحولات هفته گذشته ریشه در روز  . ارز قرار داشت

البته پیش از این بانک مرکزی ژاپن نرخ . داد ها به سطوح منفی خبر می شد که از کاهش نرخ بهره وام بانک مرکزی به بانک

ر روز جمعه به طوری که باعث شد تنها د. گزارش مذکور به شدت در بازار ارز تأثیر گذار بود. ها را منفی کرده بود بهره سپرده

تا قبل از روز پنجشنبه یعنی زمان برگزاری  با شروع هفته جدید  .درصد در برابر دلار تضعیف شود 0/2ماقبل ین به میزان 

به صورت بطئی در حال در مقابل ین با اینکه هفته خوبی نداشت اما جلسه سیاست گذاری پولی بانک مرکزی ژاپن، دلار 

های انبساطی پولی  افزایش سیاست. در مقابل ین گرفته بودند( short)وضعیت فروش بازار آتی گران  عمده معامله. تقویت بود
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همین موضوع باعث شد تا  .اما این اتفاق نیفتاد. شد باعث تضعیف ین میو منفی کردن نرخ وام توسط بانک مرکزی ژاپن 

وج فروش دلار در برابر ین به هفته بعد نیز کشیده م و حتی  های فروش ین در برابر دلار بسته شوند تعداد زیادی از موقعیت

  .شود

های کلیدی بهره  ، کلیه کارشناسان براین باور بودند که فدرال رزرو تغییری در نرخ FOMCتاقبل از برگزاری جلسه  

ا و علائمی در رابطه با ه  ها پیرامون بیانیه پایانی جلسه بود و اینکه چه نشانه زنی خود ایجاد نخواهد کرد بنابراین کلیه گمانه

در مقابل  ،در این مدت اخبار اقتصادی چندان مناسبی از امریکا منتشر نشد. اقدامات آتی فدرال رزرو در آن گنجانده خواهد شد

به لطف افزایش قیمت نفت و اخبار اقتصادی مثبت از چین تمایل به سمت ریسک در بازارهای مالی . شرایط در اروپا بهتر بود

یورو هم در برار . این تحولات تا پایان هفته وجود داشت و باعث تقویت ارزهای نوظهور در برابر دلار شد. افزایش بودرو به 

 . دلار در هفته گذشته تقویت شد

  ارزهانوسانات 

ل درصدی دلار در برابر ین در روز جمعه ماقب 2سودگیری از افزایش . روز دوشنبه دلار اندکی در برابر ین تضعیف شد

با اینکه بانک مرکزی ژاپن اعلام کرده بود در جلسه روز پنجشنبه نرخ بهره وام را منفی خواهد ساخت . علت این افزایش بود

های انبساطی این بانک، این ذهنیت را ایجاد کرده بود که بانک مرکزی ژاپن سیاست انبساطی  اما تردید در موفقیت سیاست

انتظارات مبنی بر اینکه فدرال رزرو در جلسه دو روزه . روز دوشنبه در برابر دلار تقویت شد یورو در. جدیدی را اجرا نخواهد کرد

شنبه و چهارشنبه پیشنهادی برای افزایش زودهنگام نرخ بهره نخواهد داشت عامل تقویت یورو در برابر  خود در روزهای سه

 . واحد رسید 798/94درصد کاهش یافت و به  33/0شاخص دلار در این روز . دلار بود

افزایش تمایل به ریسک و انتظار اتخاذ مواضع . جلسه کمیته بازار باز فدرال رزرو بود به شنبه توجهات معطوف روز سه

باعث تضعیف دلار در برابر یورو و همینطور ارزهای وابسته به کالا نظیر دلار کانادا  ،در افزایش نرخ بهره FEDمنفعلانه توسط 

آوریل امریکا در تضعیف ماه کالاهای بادوام ماه مارس و اعتماد مصرف کننده شاخص ته انتشار کمتر از انتظار الب. و استرالیا شد

به لطف افزایش قیمت نفت، اسعاری مثل روبل روسیه نیز در این روز در برابر دلار . اسعار تأثیر گذار بود ایندلار در برابر 

بینی افزایش سیاست انبساطی  به دلیل پیش. درصد در برابر دلار تقویت شد 48/1شنبه  روبل روسیه در روز سه. شدند قویتت

. در جلسه روز پنجشنبه بانک مرکزی ژاپن، فروش ین در برابر دلار باعث تضعیف این ارز در برابر دلار شد( کاهش نرخ بهره)

 . واحد رسید 566/94درصد کاهش به  29/0شاخص دلار با 

ی کلیدی را در سطوح فعلی ها نرخ ،بیانیه فدرال رزرو مشخص شد که مطابق با انتظار روز چهارشنبه پس از انتشار

که در افزایش نرخ بود به این نکته نیز اشاره شده . کند خود را برای افزایش نرخ در ماه ژوئن آماده میفدرال رزرو و  شدحفظ 

 بار دیگربر دلار تضعیف شد اما در ادامه و در بازار نیویورک یورو در برا ،بعد از انتشار بیانیه. ای در کار نیست یچ عجلهبهره ه
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 2دلار استرالیا نیز در این روز با افت . تقویت شد و عقب نشینی قبلی را جبران نمود دلار اندکی در برابر ین تقویت شد

بهره کلیدی بانک مرکزی کاهش غیرمنتظره تورم پایه استرالیا احتمال کاهش نرخ . درصدی در مقابل دلار امریکا مواجه شد

 . واحد به کار خود پایان داد 474/94درصد کاهش در سطح  11/0شاخص دلار در روز چهارشنبه با . این کشور را تقویت نمود

 3دلار با . به ثبت رساندندرا سال گذشته  5ر ین طی بروز پنجشنبه دلار و یورو بیشترین کاهش روزانه خود در برا

بانک . درصد در برابر ین کاهش ارزش داشت 8/2یورو نیز . ین نیز معامله شد 93/107درصد کاهش در برخی لحظات تا 

این موضع گیری برخلاف علائمی . حفظ خواهد کرددر همین سطح فعلی خود را انبساطی مرکزی ژاپن اعلام کرد سیاست 

قرار . داشتامریکا درصدی در برابر دلار  3/2ر نیوزیلند نیز جهشی دلا.بود که هفته گذشته توسط بانک مذکور منتشر شده بود

درصد کاهش  67/0شاخص دلار با . فتادخود را کاهش دهد که این اتفاق نیبود بانک مرکزی این کشور در این روز نرخ بهره 

 . به کار خود پایان داددلار  1350/1درصد افزایش در این روز در سطح  27/0یورو با . واحد قرار گرفت 752/93در سطح 

درصد از ارزش  27/1روز جمعه، شرایط روز قبل حاکم بود موج فروش دلار در برابر ین ادامه داشت دلار دراین روز 

درصد  72/0با در این روز شاخص دلار  .درصد در برابر دلار تقویت شد 86/0یورو در این روز . خود در برابر ین را از دست داد

 . واحد قرار گرفت 087/93کاهش در سطح 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 بهره نرخ/ارز نام

 (درصد)

 ماهه 21 ماهه 9 ماهه 6 ماهه 3

 1366/2 - 96564/6 63666/6 دلار

 -61986/6 - -24425/6 -13153/6 يورو

 61646/2 - 35538/6 49123/6 پوند

 -41366/6 - -65666/6 -31956/6  فرانک

 26665/6 - 66486/6 -61143/6 ين

 62666/2 - 18953/2 66343/2 امارات  درهم

 34/5 - - - مرجع يوآن

 6226/26 6226/26 6294/26 6294/26 لير ترکيه
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    تحولات بازار طلا

 

نوسانات هفته گذشتته  . یافت شافزای درصد 74/4بهای طلا در جمعه هفته گذشته نسبت به جمعه هفته ماقبل آن، 

 . ی پایانی ثبت شدها نرخدلار برای هر اونس در  11/1237-11/1291 قیمت طلا در بازار نیویورک در محدوده

 
درصد افزایش داشت که سهم دو روز پایانی هفته به ویژه روز جمعه بیشتر از سایر  74/4قیمت طلا در هفته گذشته 

افزایش ارزش تنها مختص به . درصد افزایش یافت 2قیمت طلا در بازار نقدی نیویورک تنها در روز جمعه . روزهای هفته بود

درصد ارزش خود در برابر ین را از  5/4ضعف دلار که به تنهایی در یک هفته . گرانبها را شامل شدطلا نبود و سایر فلزات 

اقتصادی از جمله تولیدات  ضعف. دست داد یکی از دلایل افزایش قیمت فلزات گران قیمت به ویژه طلا در هفته گذشته بود

عدم در راستای ماهه نخست سال جاری میلادی همگی  در آخر رشد اقتصادی امریکا در سه و، اعتماد مصرف کننده بادوام

گفتنی است چون طلا در معاملات تنها متکی به نوسان قیمت است بنابراین . ندافزایش نرخ بهره کلیدی توسط فدرال رزرو بود

انبساطی در بخش ارز به تفصیل به تصمیم بانک مرکزی ژاپن در عدم افزایش سیاست های . رابطه معکوس با نرخ بهره دارد

واژه اختلال به معنی نداشتن روندی مشخص برای تحولات تجربه . پولی و تأثیر آن در اختلال بازارهای مالی پرداخته شد

البته شاخص های اقتصاد امریکا در هفته گذشته ناامیدکننده بودند که این موضوع به نفع دلار . شده در یک هفته گذشته است

احتمال ادامه تضعیف دلار در هفته بعد هم وجود دارد که این موضوع می تواند ادامه پیش  و حتی بازارهای سهام نیست حتی

با اینکه احتمال سودگیری روی طلا در هفته یا دو هفته بعد وجود دارد که این . روی طلا در مقابل دلار را تضمین نماید

زار طلا در حال حاضر جای مناسبی برای سرمایه اما در مجموع با .موضوع باعث اصلاح قیمت در بازار طلا نیز خواهد شد

البته ضعف تقاضای فیزیکی توسط متقاضیان سنتی در آسیا به عنوان عاملی . گذاری توسط سرمایه گذاران بزرگ است

 . بازدارنده مطرح است
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در این روز شاخص خانه های شروع به ساخت در امریکا به شکل . روز دوشنبه ، قیمت طلا افزایش یافت

کاهش ساخت و ساز در . همین موضوع افت جهانی بازارهای سهام، دلار و نفت را به دنبال داشت. ای کاهش یافت  یرمنتظرهغ

امریکا علاوه بر آنکه نااطمینانی از چشم انداز اقتصادی امریکا را افزایش داد در آستانه برگزاری جلسه کمیته بازار فدرال رزور 

طلا در جمعه گذشته به بالاترین  (Long)خالص موقعیت های خرید  COMEXبازار آتی در . ای منفی تلقی گردید نکته

 1/0و  6/0، 1/0پلاتین و پالادیوم به ترتیب  نقره ، درصد افزایش داشت ، 4/0علاوه بر طلا که . سال گذشته رسید 5/3سطح 

 . درصد افزایش ارزش را به ثبت رساندند

بود و باعث نامطلوب شاخص تولید کالاهای بادوام در امریکا . امریکا خوب نبودبازهم شرایط اقتصادی  ،روز سه شنبه

با . با این حال نوسانات طلا در برابر دلار در آستانه برگزاری نشست دو روزه فدرال رزرو محدود باقی ماند. افت ارزش دلار شد

این تحلیل وجود داشت که اگر چنین اتفاقی حادث اینکه احتمال اتخاذ مواضع ضد تورمی توسط فدرال رزرو بسیار کم بود ولی 

درصد تقویت شد نقره و پلاتین  3/0علاوه بر طلا که . دلار فرو می افتاد 1200شود قیمت اونس طلا به سرعت به زیر کانال 

 .نیز در این روز تقویت شدند اما پالادیوم به میزان بسیار جزئی کاهش ارزش داشت 

امکان  به هرچند پس از انتشار بیانیه پایانی جلسه فدرال رزرو که درآن ،ت ادامه دادطلا به تقوی ،روز چهارشنبه

نتوانست تغییری مذکور با این حال بیانیه . افزایش نرخ بهره در ماه ژوئن اشاره شده بود تا حدودی افزایش خود را از دست داد 

 3/0علاوه بر طلا که به میزان . دلار قرار داشت 10محدود در روند معاملات ایجاد کند و نوسانات طلا در این روز در دامنه 

قیمت پلاتین و پالادیوم نیز در . دلار در هر اونس رسید 28/17درصد رشد به  7/0درصد افزایش داشت نقره نیز در این روز با 

 . این روز افزایش داشتند

عدم تغییر سیاست پولی توسط بانک مرکزی ژاپن . همه بازار ها از جمله بازار فلزات قیمتی متلاطم بود ،روز پنجشنبه

درصدی هر  6/1که به واکنش شدید فعالان بازار به صورت خرید ین و فروش دلار نمایان شد به نفع طلا بود و باعث افزایش 

 .در هر اونس گذشت دلار 5/1266قیمت طلا از مرز . روز شد  اونس طلا در این

دلار در بازار نقدی  11/1291طلا با سرعت بیشتری افزایش یافت و هر اونس با دو درصد افزایش به  ،روز جمعه

نیویورک رسید علاوه بر تضعیف دلار ، کاهش ارزش بازارهای سهام در اروپا و آمریکا در افزایش سرعت تقویت قیمت طلا 

با اینکه شرایط اقتصادی درجهان و حتی عوامل . گران بها نیز همچنان وجود داشتت روند صعودی سایر فلزا. مؤثر بود

کنند اما افزایش شدید قیمت طلا در دو روز پایانی هفته که ناشی از تلاطم در  تکنیکال به پتانسیل رشد قیمت طلا اشاره می

لازم برای ادامه رشد سریع در آینده نزدیک رانخواهد  بازار طلا پتانسیل به طور کلی. بازارهای مالی بود نمی تواند پایدار بماند

   .داشت و احتمال ایجاد حرکت اصلاحی در این بازار وجود دارد
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 نفت

   

 

به  .تش یافافزایدرصد  01/5هفته ماقبل آن،  جمعه بهای نفت خام پایه امریکا در جمعه هفته گذشته نسبت به

 دلار معامله گردید و 64/42-03/46ی 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 79/44 در سطح آن بهای هر بشکه متوسط هفتگی 

-14/48  های پایان وقت بازار مذکور در دامنه برنت به نرخ خام هر بشکه نفت .یافت شافزایدرصد  69/6قبل آن، هفته ما

ی پایان وقت بازار نیویورک، بهای ها نرخبه  .دلار رسید 73/46دلار معامله گردید و متوسط هفتگی هر بشکه آن به  48/44

در سطح  آن بهای هر بشکه متوسط هفتگی . دلار معامله گردید 40/39-02/42اوپک در محدوده خام هر بشکه نفت 

 65/6نسبت به جمعه هفته ماقبل آن،  (ماقبل روز پنجشنبه)در مقایسه آخرین نرخ هفته گذشتهکه  دلار قرار گرفت 67/40

 .ش یافتافزایدرصد 

بینی افزایش ذخایر منطقه کوشینگ و  پیش. درصد کاهش یافت 4/1روز دوشنبه، بهای جهانی نفت خام بیش از 

های اقتصاد جهانی، سبب شد تا  استنلی در مورد عدم انطباق افزایش بهای نفت با واقعیتهمچنین تحلیل بانک مورگان 

بانک باکلیز نیز ضمن اشاره به ذخایر بالای نفتی امریکا، رفع مشکلات . های فزونی در بازار نفت کاهش یابد بخشی از موقعیت

 نفت ایران، عنوان داشته در مورد روند افزایش بهای تولید نفت در نیجریه و کویت و احتمال افزایش تولید نفت عربستان و

 . اطمینان ندارد

ذخایر  ،آوریل 22بینی نمود در هفته منتهی به  پیش APIموسسه . بهای جهانی نفت خام افزایش یافت ،شنبه روز سه

 . میلیون بشکه در مقایسه با هفته ماقبل آن کاهش یافته است 1/1نفتی امریکا 

یش ذخایر نفت امریکا برخلاف اعلیرغم افز. درصد افزایش یافت 3چهارشنبه، بهای جهانی نفت خام بیش از  وزر

 مبنی برهای پولی انقباضی و تحلیل بازار  قبل، تصمیم فدرال رزرو برای عدم افزایش در سیاست زبینی انجام شده در رو پیش

همچنین کاهش ارزش دلار به رشد . د تا بهای نفت افزایش یابدعدم افزایش نرخ بهره کلیدی در جلسه ماه ژوئن، سبب ش

 .بهای نفت کمک کرد

کاهش ارزش دلار سبب شد تا قیمت کالاهایی که بهای آنها بر . روز پنجشنبه، بهای نفت باز هم افزایش یافت

به در امریکا، اهش ذخایر آن ل و کسوی دیگر افزایش تقاضا برای گازوییاز . د، افزایش یابدنشو گیری می اساس دلار اندازه

 .رسید 2016در این روز بهای نفت به بالاترین سطح سال . کمک کرد نفت افزایش بهای
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ادامه روند . افت نمود 2016روز جمعه، بهای نفت برنت و امریکا تنها چند سنت از بالاترین سطح خود در سال 

این در حالی بود که تعداد سکوهای . سه روز افزایش پیاپی جلوگیری نمود از کاهش ارزش دلار از سقوط شدید بهای نفت بعد

 .نفتی امریکا نیز همچنان در حال کاهش گزارش شد
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چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه     جمعه   

***هفتگي **نقطه به نقطه 29 آوريل 28 آوريل 27 آوريل 26 آوريل 25 آوريل 22 آوريل

041 210 941354 93087 93752 94474 94566 94798 شاخص دلار 945272 95087

083 092 12598 12554 12556 12600 12603 12679 12704 دلار  كانادا 12670

010 471 10972 10651 10810 11147 11131 11120 10983 ين  ژاپن 11178

036 199 11339 11450 11353 11323 11298 11269 * 11298 يورو 11227

014 197 09692 09593 09667 09711 09736 09751 فرانک سوئيس 09705 09786

152 146 14566 14611 14609 14543 14582 14483 * 14347 ليره  انگليس  14401

016 0832 141073 141733 141346 140929 140809 140546 SDR 140845 به دلار   140563

101 474 125661 129111 126650 124665 124166 123711 124405 طلاي نيويورک (هراونس) 123266

057 341 125393 128565 125600 124740 124170 123890 124684 طلاي  لندن (هر اونس) 124325

508 669 4673 4813 4814 4718 4574 4448 4448 نفت برنت انگليس  4511

644 501 4479 4592 4603 4533 4404 4264 4208 نفت پايه آمريکا  4373

058 128 17923 17774 17831 18042 17990 17977 DOW-30 18028 (بورس وال استريت)  18004

111 #VALUE! 17187  16666 17290 17353 17439 NIKKEI-225 16999 (بورس توكيو )   17572

135 109 6286 6242 6322 6320 6285 6261 FTSE-100 6372 ( بورس لندن) 6310

094 322 10243 10039 10321 10300 10260 10294 DAX-30 10340 (بورس فرانكفورت) 10373

شماره 7 *

متوسط هفته 
گذشته

*** درصد تغييرات متوسط هفتگي ** درصد تغييرات آخرين روز کاري دو هفته هر واحد به دلار آمريکا
دايره اخبار اقتصادي

عنوان
درصد تغييرات

متوسط هفته 

هفته منتهي به 1395/02/10 4 شاخص عمده سهام قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و ,                             طلا
2016/04/29

قيمت نقدي , (آخر وقت بازارنيويورك)              ارزش هر دلار آمريكا به ارزهاي عمده


