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 توجه قابل رشد زین یاقتصاد شنگریپ شاخص. افتی شیافزا انتظار مورد زانیم از شتریب لیآور ماه تورم کا،یامر در

 را ژوئن ماه در یدیکل بهره نرخ شیافزا احتمال رزرو فدرال هیانیب. دیرسان ثبت به را یا شده ینیب شیپ زانیم از بالاتر و

 یها شاخص بهبود صورت در ژوئن ماه نشست در بهره نرخ شیافزا از بانک نیا گذار استیس یاعضا اکثر. داد شیافزا

  .سخن گفتند دوم، فصل در یاقتصاد

در  درصد 2/0های ماه مارس به میزان  قه یورو کاهش سطح عمومی قیمتترین رویداد هفته گذشته در منط مهم

 .درصد افزایش یافته است 7/0در این مدت به میزان ( بدون اقلام پرنوسان) البته تورم پایه . سالانه بود مقیاس

و ارقام درصد در ماه مارس  1/5در انگلستان، کاهش سرعت رشد تورم در ماه آوریل، ابقای نرخ بیکاری در سطح 

 .بینی نسبت به اقتصاد این کشور شد فروشی در ماه آوریل، تا حدودی سبب ایجاد خوش قوی تر از انتظار خرده

رشد فراتر از انتظار اقتصاد در فصل نخست و . در ژاپن، ارقام اقتصادی منتشره در هفته گذشته فراتر از انتظار بود

 .. بینی پیرامون اقتصاد این کشور شد خوش همگی سبب ایجاد  همچنین بهبود در ارقام صنعتی،

تورم ماه آوریل در امریکا فراتر از انتظار بود و صورتجلسه فدرال رزرو . هفته گذشته بازار ارز شاهد تقویت دلار بود

 دارندکه بسیاری اعتقاد  رخ دادتقویت دلار در شرایطی . داد احتمال افزایش نرخ بهره کلیدی در جلسه ماه ژوئن را افزایش 

 .دلار پتانسیل حفظ روند صعودی خود در دو سال گذشته را ندارد

تقویت دلار و همچنین این تلقی از صورت جلسه فدرال رزرو که . بهای طلا در هفته گذشته با کاهش روبه رو شد

 . ماه آتی افزایش خواهد یافت، همگی به ضرر طلا عمل و از ارزش آن کاستدر نرخ بهره 

 آتش ادامه. افتی شیافزا آن ماقبل هفته جمعه روز با سهیمقا در گذشته هفته جمعه روز کایامر و برنت نفت یبها

 از ،یداخل یها یناآرام و یستیترور حملات به توجه با یبیل و هیجرین در نفت دیتول کاهش کانادا، منطقه نفتی در یسوز

 . بودند گذشته هفته در نفت یبها شیافزا لیدلا نیتر مهم

 

 

 خلاصه
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 امريکا

 تورم

واحد  1/0درصد افزایش یافت که  4/0، در ماه آوریل در مقایسه با ماه مارس CPI ،شاخص عمومی قیمت کالاها

این بالاترین رشد ماهانه از . واحد درصد بیشتر از رشد ماهانه در ماه مارس بود 3/0بینی شده و  درصد بیشتر از میزان پیش

درصد در مقایسه با ماه مارس  2/0ها در ماه آوریل  همچنین شاخص پایه سطح عمومی قیمت. تاکنون بوده است 2013فوریه 

شاخص تورم پایه نیز در . درصد رسید 1/1تورم دوازده ماهه منتهی به آوریل در مقایسه با مدت مشابه سال قبل به . رشد نمود

 .درصد رسید 1/2همین مدت به 

. درصد افزایش یافت 4/3ای سوخت در ماه آوریل در مقایسه با ماه قبل از آن، با توجه به روند افزایش بهای نفت، به

یب در ماه آوریل افزایش بهای انرژی بالاترین سهم تبدین تر. درصد افزایش داشت 2/0بهای مواد غذایی نیز در همین مدت 

 . در افزایش تورم را داشته است

. درصد برسد 7/1به حدود  2012داشته و در سه ماهه پایانی سال شود روند تدریجی افزایش تورم ادامه  بینی می پیش

درصد  25/0ان زفدرال رزرو تنها یک بار اقدام به افزایش نرخ بهره کلیدی به می 2012رسد در سال  بر این اساس به نظر می

افزایش نرخ بهره کلیدی از  با توجه به شرایط حال حاضر اقتصاد امریکا و جهان و همچنین روند کنونی تورم، دو نوبت. نماید

 . شانس کمی برخوردار است

 شاخص پیشنگر اقتصادی

ی بیکاری، مجوزهای  ای، تقاضای بیمه های اقتصادی از جمله اشتغال، تولیدات کارخانه این شاخص که روند شاخص

د امریکا بوده و در مجموع اقتصا شنگریپترین شاخص  نماید، مهم می گیری  وساز، قیمت سهام و اوراق قرضه را اندازه ساخت

واحد درصد  4/0شاخص در مقایسه با ماه مارس این در ماه آوریل . شاخصی برای سنجش ثبات اقتصادی در این کشور است

های مورد  شایان ذکر است بهبود در اکثر زیر بخش. بینی شده بود درصد رسید که فراتر از میزان پیش 2/0رشد نموده و به 

هر چند در بخش صنعت هنوز رشد مطلوبی به ثبت . کننده در ماه  آوریل مشاهده شده است عتماد مصرفبررسی به غیر از ا

 . رسد روند بهبود اقتصادی امریکا با سرعت هر چند کم ادامه داشته باشد نرسیده، اما به نظر می

به  دی در این منطقه نیز روهای اقتصا ای که توسط فدرال رزرو شیکاگو منتشر شده، روند فعالیت در گزارش جداگانه

 . واحد در ماه آوریل رسیده است 1/0واحد در ماه مارس  -55/0های اقتصادی از  فعالیت بهبود بوده و شاخص
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 صورت جلسه فدرال رزرو

گذاری این بانک اعلام نموده بودند در صورتی که  سیاست یاکثر اعضا. هفته گذشته صورت جلسه فدرال رزرو منتشر شد

درصدی حرکت نماید، در ماه  2های اقتصادی و روند اشتغال در فصل دوم مطلوب بوده و تورم به سمت نرخ هدف  شاخص

 .ژوئن به افزایش نرخ بهره کلیدی رای خواهند داد

هر چند انتشار صورت جلسه فدرال رزرو در هفته گذشته احتمال افزایش نرخ بهره کلیدی در ماه ژوئن را افزایش داد، اما 

های اقتصادی در سطحی  مطلوبی خواهند بود یا  گذار فدرال رزرو در مورد اینکه تا ماه ژوئن شاخص سیاست یبین اعضا هنوز

بعد از این خبر بازار سهام امریکا افت کرده و دلار در برابر اکثر رقبای خود تقویت . های فراوانی وجود دارد خیر، اختلاف نظر

ه روزهای قبل خبر آن منتشر  شده بود تا حدودی به تاثیر انتشار صورت جلسه فدرال شایان ذکر است، افزایش تورم ک. شد

 . رزرو در بازارهای مالی کمک نمود

 

 منطقه يورو

کننده در دوره  تورم مصرف. کننده بود ترین تحول اقتصادی در منطقه یورو در هفته گذشته انتشار تورم مصرف مهم

نرخ . درصد در دوره سالانه کاهش یافت 2/0ها  به این معنی که سطح عمومی قیمت .درصد بود -2/0سالانه در ماه مارس 

یعنی زمانی که تورم  .آغاز شد 2013روند نزولی تورم از مارس . کاهش یافته بودمیزان تورم سالانه در ماه فوریه هم به همین 

ادامه داشت و در این زمان  2015تا فوریه  سیر نزولی تورم. درصدی فاصله گرفت 0/2کننده از نرخ هدف گذاری شده  مصرف

درصد بود که بدترین میزان تورم منفی از زمان  -2/0نرخ تورم سالانه  2015در ماه مارس . نرخ تورم به صفر درصد رسید

از  تا کنون اقتصاد منطقه یورو نتوانسته 2015از فوریه . شد در قاره سبز محسوب می 2002رکود و بحران مالی بزرگ در سال 

این در حالی است که بانک مرکزی . درصد بازگردد 2تورم منفی ویا بسیار ناچیز فاصله گرفته و به سطح هدف گذاری شده 

میلیارد  20هر ماه مبلغ  2015از ابتدای سال کمک به رشد اقتصادی شکننده منطقه، اروپا برای مقابله با این پدیده و همچنین 

بانک مرکزی اروپا  ،علاوه بر این. 1تر ساخته است ریداری کرده و اندازه ترازنامه خود را بزرگها را خ یورو اوراق بهادار بانک

نرخ همچنین . ها، کاهش داد مارس سال جاری و همزمان با توسعه برنامه خرید دارایی 12های بهره کلیدی خود را در  نرخ 

نرخ عملیات ریفایناس اصلی خود را از . درصد کاهش داد -4/0به  -3/0را از  ها نزد بانک مرکزی اروپا های بانک سپردهسود 

دهی یک شبه که کارکردی مشابه نرخ وجوه فدرال در بانک مرکزی امریکا دارد را   درصد رساند و نرخ وام 0/0درصد به  05/0

انداز  و صاحبان پسگذاری  این موضوع علاوه بر آنکه صدای اعتراض موسسات سرمایه. درصد تقلیل داد 25/0درصد به  3/0از 

                                                           

1
 .میلیارد دلار افزایش داده است 00به  20ها را از  بانک مرکزی اروپا برنامه خرید ماهانه دارایی 2012از ماه مارس   
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ها در کل منطقه یورو و اتحادیه اروپا  باعث کاهش سودآوری بانک ،در این منطقه که به طور عمده آلمانی هستند را بلند کرده

بانک مرکزی اروپا و در راس آن آقای دراگی با این استدلال که خطر تورم منفی در منطقه بسیار بیشتر  ،با این حال. شده است

ها احتمال کاهش تقاضای  انداز است مدعی است در صورت تداوم کاهش قیمت ها و یا زیان صاحبان پس د بانکاز کاهش سو

اما سوال . تواند به رشد شکننده منطقه یورو آسیب وارد سازد ها وجود دارد و این موضوع می داخلی و افزایش ورشکستگی

دهد تورم پایه که ارقام پرنوسان  دقیق به وضعیت تورم نشان می اساسی این است که آیا واقعا چنین خطری وجود دارد؟ نگاهی

درصد در دوره سالانه افزایش یافته که  7/0مثل انرژی و مواد غذایی را از شاخص قیمت حذف میکند در ماه مارس به میزان 

 23یل قیمت جهانی نفت با این حال باید توجه داشت که در ماه آور. 1نسبت به متوسط دو سال گذشته فاصله چندانی ندارد

رشد اقتصادی . کاهش نخواهد داشت 2012ها قیمت نفت حداقل در سال  بینی درصد افزایش داشته و بر اساس آخرین پیش

بنابراین . درصد افزایش یافت 5/0منطقه نیز فراتر از انتظار بود و به میزان  2015نسبت به سه ماهه چهارم سه ماهه نخست 

ت بهبود شرایط اقتصادی منطقه در سه ماهه دوم روزهای سختی برای دراگی و همکارانش در بانک به نظر می رسد در صور

کند که فراتر از  آلمان دراگی را متهم می. مرکزی اروپا به ویژه از سوی عضو پرقدرت منطقه یعنی آلمان فرا خواهد رسید

 . لی را از میان برده استهای پولی و ما اختیارات بانک مرکزی اروپا پا گذاشته و مرز سیاست

 ايتالیا

UniCredit بر اساس . ترین بانک ایتالیا روز جمعه با افزایش ارزش سهام خود رو به رو شد ترین و مهم بزرگ

لهستان  Pekaoترکیه،  Yapi Krediاطلاعاتی که روز جمعه منتشر شد این بانک تصمیم به فروش سهم خود در سه بانک 

کردیت به منظور تقویت سرمایه و اجتناب از انتشار سهام  این اقدام یونی. کرده است FinecoBankو کارگزار برخط به نام 

ها را در منطقه یورو کاهش  گفتنی است کاهش نرخ بهره توسط بانک مرکزی اروپا سودآوری بانک. جدید صورت گرفته است

 San Paoloیعنی بانک UniCreditب ایتالیایی یک ماه پیش رقی. ها را نیز تضعیف نموده است داده و ارزش سهام بانک

Intensa بر اساس استاندارد تعیین شده . در اقدامی مشابه یک میلیارد یورو سرمایه تازه به سرمایه درجه یک خود اضافه کرد

جاری این تا اول مارس سال . ها باشد درصد دارایی 10سرمایه درجه یک باید حداقل  ،ها در حوزه یورو برای بانک ECBتوسط 

شود یونی کردیت  بینی می پیش. درصد بوده است 2/12درصد و برای رقیب اصلی آن اینتنسا  5/10نسبت برای یونی کردیت 

شایان ذکر است شاخص . میلیارد یور نیاز داشته باشد تا بتواند وجهه اعتباری خود را حفظ نماید 0تا  5ای بین  تازه  به سرمایه

                                                           

1
 .البته شاخص مذکور نسبت به ماه قبل رشدی نداشته است  
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های ایتالیایی  درصد افت کرده و همانطور که اشاره شد ارزش سهام بانک 14تدای سال جاری میلادی اصلی سهام ایتالیا از اب

 .نیز در این مدت کاهش یافته است

 

 انگلستان

 تورم

درصد  3/0، 2012در هفته گذشته مشخص شد که شاخص پایه قیمت مصرف کننده در یک سال منتهی به آوریل 

میلادی نرخ  2015از اواخر سال . درصد افزایش در یک سال منتهی به ماه مارس کمتر بود 5/0افزایش یافته که این مقدار از 

 رشد آن تاکنون 2015از سپتامبر بار نخستین  برای این ماه در تورم پایه شروع به افزایش ملایم از سطح صفر درصد نموده و

و ذهاب و اجاره خانه، مسببان اصلی کاهش  کاهش در تعرفه بلیط خطوط هوایی، قیمت پوشاک، ایاب. است کاهش یافته

البته در این دوره زمانی عدم تغییر در قیمت بنزین، تفریحات، خدمات فرهنگی و مواد غذایی نیز . سرعت رشد تورم پایه بودند

 .رخ داد

رار درصد ق 3/0، در سطح 2012تا آوریل  2015حد فاصل آوریل ( مقدار تغییرات یک سال قیمت ها)ماهه  12تورم 

، این 2015همانطور که پیشتر نیز عنوان شده با توجه به قرار گرفتن تورم در محدوده صفر در بیشتر ماه های سال . گرفت

به  2012نرخ تورم در انتهای سال شروع به افزایش نمود تا در مارس . سال را می توان سال تورم نازل در انگلستان نام نهاد

  .درصد رسید 5/0

 بیکاری

این ارقام نشان . عداد افراد شاغل در ماه مارس به طور ملایم رشد کرد، ولی بیکاری انگلستان ثابت باقی مانداگرچه ت

هزار نفر  44تعداد افراد شاغل با . داد که بازار کار این کشور پس از یک دوره انبساط اکنون با کاهش قدرت مواجه شده است

به رغم ارقام مناسب در . میلیون نفر رسید 2/31با سه ماه منتهی به فوریه به  افزایش در سه ماهه منتهی به مارس، در مقایسه

 . تاکنون قرار گرفته است 2005درصد یعنی کمترین سطح از سال  1/5این بخش، نرخ بیکاری در سطح 

 خرده فروشی

قبول نبود، به عنوان رشد قوی تر از انتظار خرده فروشی در وضعیتی که سایر ارقام اقتصادی انگلستان چندان قابل 

میلیارد پوند مصرف  7مصرف کنندگان این کشور به طور متوسط در هر هفته از ماه آوریل . یک نقطه روشن مطرح شد

درصد در مقایسه با آوریل سال  3/4درصد در مقایسه با ماه مارس و  3/1اند و حجم کالاهای خریداری شده در این مدت  کرده

گفتنی است . البسه و پارچه افزایش رخ داده است ه استثنایفروشی ب های شاخص خرده ی زیربخشدر تمام. قبل افزایش داشت
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های  بینی گران دلیل این کاهش پیش تحلیل. فروشی داشت ها نشان از بدتر شدن وضعیت در بخش خرده بینی که اکثر پیش

 . برگزاری رفراندوم ماه ژوئن عنوان کردندکنندگان به علت  خود را نیز احتمال به تاخیر انداختن مصرف از سوی مصرف

 

 ژاپن

 رشد اقتصادی

پیش بینی ها که  نه رشد نمود و به سادگی از تمامیدرصد در دوره سالیا 7/1اقتصاد ژاپن فصل نخست سال را با نرخ 

 1/1لاف افت رشد اقتصادی این فصل که کاملاً برخ. درصدی را برای آن در نظر گرفته بودند فراتر رفت 3/0رشد حداکثر 

. دیگری جان سالم به در برده است 1بود، نشان داد ژاپن از رکود تکنیکی 2015درصدی فعالیت های اقتصادی در فصل چهارم 

آهستگی رشد اقتصادی در چین و همچنین تقویت ین را  آثار تر از انتظار در این کشور نشان از آن دارد که اقتصاد ژاپنرشد فرا

ه نظر می رسد رشد مطلوب اقتصادی فصل اول، به محرک های مالی کمتری از سوی دولت ب. پشت سر گذاشته است

میلیارد  2/7دولتی که در حال حاضر .بیانجامد، دولتی که همواره آماده اقدام در صورت بد بودن ارقام اقتصادی بوده است

شور اختصاص داده و در نظر دارد چندین متمم بودجه برای کمک به بازسازی زلزله اخیر در این ک( میلیارد ین 700)دلار

به علاوه، ارقام قوی اقتصادی اعلام به تاخیر افتادن افزایش نرخ مالیات بر فروش . تریلیون ین دیگر نیز در این راه صرف کند

 .اندازد به تعویق میدرصد در سال آتی را  10به  0از 

 تولیدات صنعتی

 2/5 نسبت به ژانویه در حالی که در ماه فوریه .رشد کردبه ماه فوریه نسبت درصد در ماه مارس  2/3تولیدات صنعتی 

. کند که از قوت اقتصاد ژاپن رونمایی کند از جبران ضعف ماه فوریه حکایت می این ارقام بیش از آن. درصد کاهش یافته بود

  .تصاد بوداق های برای سه ماهه نخست، تولیدات صنعتی یک درصد افت نمود که برخلاف عملکرد سایر بخش

 

 چین

به عنوان مقام تنظیم کننده بازار ارز این کشور، عنوان داشته با توجه به افزایش ثبات  2اداره کل ارزی دولت چین

دهد در ماه  آمارها نشان می. اقتصادی و مالی، میزان خروج سرمایه در ماه آوریل در مقایسه با ماه مارس کاهش یافته است

میلیارد دلار کمتر از رقم فروش رفته در ماه مارس  7/12اند که  میلیارد دلار ارز فروخته 7/23معادل های تجاری  آوریل بانک
                                                           

1
 .توالی رشد منفی اقتصاد رکود تکنیکی گفته می شوددر ادبیات اقتصادی، به دو فصل م 

2
 State Administration of Foreign Exchange 
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های چینی و تمایل آنها برای نگهداری اسعار خارجی در  های ارزی شرکت این اداره اعلام نموده سرعت پرداخت بدهی. است

 . ماه آوریل کاهش یافته است

را با تردید ای در چین که بهبود رشد اقتصادی  گذاری و تولیدات کارخانه شی، سرمایهفرو در پی کاهش نرخ رشد خرده

های تحریک عرضه و افزایش درآمد طبقه  دولت قصد دارد سیاست رییس جمهور این کشور اعلام نمود رو به رو ساخته،

ای معقول و قابل  نایی تثبیت رشد اقتصادی در بازهنخست وزیر این کشور نیز اعلام نمود دولت توا. گیرد متوسط را در پیش

 .های این کشور برخوردار است همچنین دولت چین از توانایی کامل برای کنترل بدهی. قبول را دارد

 

 کره

اعلام نمود و  -Aکره جنوبی را در سطح   Woori Bankمدت  های بلند موسسه اعتبارسنجی فیچ رتبه اعتباری بدهی

کره   Kookmin و  Shinhan  مدت دو بانک های بلند این موسسه رتبه اعتباری بدهی. دکرا ثبات ارزیابی دورنمای آن را ب

ای که به سیستم بانکی این کشور به  سازی کره های کشتی در صورت تعمیق مشکل شرکت. اعلام نمود Aجنوبی را نیز سطح 

البته موسسه فیچ این احتمال را با توجه به . ای وجود دارد های کره باشند، احتمال کاهش رتبه اعتباری بانک شدت مقروض می

 .ها بالا ارزیابی نکرده است برنامه دولت برای کمک مالی به این شرکت

 

 روسیه

از  را 2012بینی رشد اقتصادی، نرخ رشد اقتصادی روسیه در سال  المللی پول در آخرین بازبینی از پیش صندوق بین

بینی رشد اقتصادی روسیه بوده  ترین عامل تعدیل در پیش افزایش بهای نفت مهم. درصد ارتقا داده است -5/1درصد به  -0/1

دلار در هر بشکه برسد،  40به  2012که میانگین بهای نفت خام در سال  یوزیر دارایی روسیه نیز اعلام نموده در صورت. است

در صورت تحقق این دو موضوع، احتمال تضعیف . خواهد رسید درصد 4نسبت کسری بودجه دولت به تولید ناخالص داخلی به 

 .مدت کاهش خواهد یافت روبل روسیه در میان
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 51/1 و73/0، 32/1 به ترتیب فرانک ، یورو وین در برابرارزش دلار امریکا روز جمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن 

 هفته گذشته هر یورو در ی پایان وقت بازار نیویورک، درها نرخبه  .گردیددرصد تضعیف  24/0 و در مقابل پوند قویتتدرصد 

همچنین هر دلار نیز در دامنه . دلار در نوسان بود 4403/1-4212/1دلار و هر پوند در محدوده  1203/1-1322/1 محدوده

 .ین متغیر بود 20/110-03/102

 

 
 

 
 

   تحولات بازار ارزهای عمده 
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 ابل ساير اسعاردلار در مق تقويتعوامل موثر بر 

داد باعث افزایش غیر منتظره تورم امریکا در ماه آوریل که احتمال افزایش نرخ بهره توسط فدرال رزرو را افزایش  

تر نرخ  تقویت دلار در برابر سایر اسعار شد البته تردید معامله گران از اینکه این آمارها بتواند فدرال رزرو را در افزایش سریع

 .ند باعث اصلاح قیمت در همان روز سه شنبه شدبهره ترغیب ک

جلسه مربوط به جلسه ماه آوریل کمیته بازار بازار فدرال رزرو دریافت کرد در کنار  نشانه مثبتی که بازار از صورت 

و یا های شروع به ساخت و تورم این کشور و اظهارات مقامات فدرال رزرو در حمایت از افزایش نرخ بهره د  آمار مثبت خانه

 .حتی سه مرتبه تا پایان سال جاری باعث رشد سریع دلار در برابر سایر اسعار در روز چهارشنبه شد

 عوامل موثر بر تضعیف دلار در مقابل ساير اسعار

کرد باعث تضعیف دلار  تقویت بازار سهام و همچنین قیمت نفت که گرایش به ارزهای ریسکی تر را جذاب می 

 .در ابتدای هفته شد

سودگیری پس از سه روز افزایش متوالی دلار در برابر یورو باعث شکسته شدن روند و اصلاح قیمت روی این  

 زوج ارزی گردید

سه بانک مرکزی بزرگ یعنی فدرال رزرو، . نیروهای متضاد و خنثی کننده یکدیگر همچنان در بازار ارز وجود دارند

بازی ماهر منتظر حرکت  رو به روی یکدیگر ایستاده و مانند شطرنج بانک مرکزی اروپا و بانک مرکزی ژاپن بدون حرکت

درصد فراتر رفته و طبق دستورالعمل بانک مرکزی امریکا ، فدرال رزرو مکلف به  0/2تورم پایه در امریکا از . رقیب هستند

فشار دستمزد در حال افزایش  بر اساس اطلاعات بازار اشتغال در این کشور،. باشد بازگرداندن این نرخ به سطح دو درصد می

جمعی از مقامات کلیدی فدرال رزرو نیز . های تولید نیز با افزایش قیمت نفت در حال افزایش است از سوی دیگر هزینه. است

احتمال افزایش نرخ بهره وجوه فدرال در بازار آتی در . کنند طی روزهای اخیر با صدای بلندتری از افزایش نرخ بهره دفاع می

گران همچنان اعتقاد  لبسیاری از تحلی. اما این یک روی سکه است. قطع ژوئن، سپتامبر و دسامبر افزایش یافته استسه م

باعث تقویت شدید دلار خواهد شد های بهره در اروپا وژاپن منفی شده  دارند افزایش نرخ بهره وجوه فدرال در شرایطی که نرخ

ضمن اینکه رشد اقتصاد امریکا در حدی نیست که فدرال رزورو را  .امریکا است که این موضوع تهدیدی برای رشد اقتصادی

این واقعیت باعث شده تا خالص وضعیت فروش دلار در برابر سایر اسعار در بازار آتی در . مجاب به افزایش نرخ بهره نماید

ضعیت به خوبی آگاه هستند در روزهای اخیر ها هم که از این و ژاپنی. های اخیر به بالاترین میزان سه سال گذشته برسد  هفته

دار گفت  در سخنانی هدف معاون وزیر دارایی ژاپن ابتدای هفته. اند تهدید به مداخله در بازار در صورت افزایش ارزش ین کرده

ار ارز زمانی زنی هایی که با اعضای گروه هفت و گروه بیست صورت گرفته این تفاهم به وجود آمده که مداخله در بازیطی را

داری امریکا به ژاپن  این مقام ژاپنی اتهام وزارت خزانه. توجیه پذیر و قابل دفاع استکه اختلال و بی نظمی در بازار وجود دارد 
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ای با اینکه اکثر فعالان بازار دولت ژاپن را فاقد قدرت کافی بر. کند را بی اهمیت دانست که در بازار ارز دخالت غیر سازنده می

آینده در روزهای جمعه و شنبه  7تغییر مسیر حرکت ارزها در شرایط فعلی را دارند اما با نزدیک شدن به برگزاری جلسه گروه 

های مقامات و اقدامات فدرال رزرو بر شکل دهی  بدون تردید صحبت. رسد در توکیو نااطمینانی در این رابطه به اوج خود می

رسد مقامات فدرال رزرو در هفته گذشته به هدف خود از مداخلات لفظی در  به نظر می. مسیر نوسانات بسیار بیشتر خواهد بود

یک طرفه شده  اصطلاحبه بهره کلیدی بسیار بدبین و س از آنکه بازار ارز در رابطه با افزایش نرخ پ. بازار ارز دست پیدا کردند

اظهارات مکرر مقامات فدرال رزرو . بود، فدرال رزرو تلاش کرد تا از یک سویه شدن دیدگاه بازار در این رابطه جلوگیری نماید

جلسه ماه آوریل کمیته بازار باز در روز چهارشنبه که در آن  صورت در حمایت از افزایش نرخ بهره باعث شد تا بعد از انتشار

های اقتصادی نشان دهند اقتصاد امریکا در سه ماهه دوم در حال تقویت است و تورم و اشتغال در حال  اگر داده"آمده بود 

دیدی به صورت تقویت دلار بازار واکنش ش "افزایش باشند احتمال دارد فدرال رزرو در ماه ژوئن نرخ بهره را افزایش دهد

عضو . بعد از این موضوع نوبت به استنلی فیشر معروف رسید تا با سخنان خود مانع از تقویت بیش از حد دلار شود. دهنشان د

کننده یک روز پس از  هفت نفره هیات رئیسه سیستم فدرال رزرو و از اعضای اصلی کمیته عملیات بازار باز در اظهاراتی ناامید

جلسه فدرال رزرو گفت اقتصاد ایالات متحده به ظرفیت رشد بیشتری نیاز دارد تا بتواند نرخ بهره تعادلی بلند  صورت انتشار

همین سخنان کافی بود تا موجی از اصلاح قیمت در این روز ایجاد شده و از افزایش ارزش دلار در برابر . مدت را افزایش دهد

 .سایر اسعار جلوگیری نماید

 زهانوسانات ار

در این روز قیمت نفت افزایش یافت و بازار آتی . ین با توجه به افزایش تمایل به ریسک تضعیف شد ،روز دوشنبه

معاون وزیر دارایی ژاپن هشدار داد که در صورت اختلال در بازار ارز مداخله دولت این . استریت را تقویت نمود سهام در وال

درصد در برابر ین تقویت  3/0دلار در این روز . ای گروه هفت و بیست قرار داردکشور توجیه پذیر بوده و مورد قبول کشوره

شاخص دلار پس از آن کاهش . درصد کاهش به کار خود پایان داد 1/0شاخص دلار نیز پس از دو روز رشد متوالی با . شد

 .تر از انتظار بود کند ضعیف گیری می های اقتصادی این منطقه را اندازه یافت که شاخص امپایر نیویورک که فعالیت

تورم . در ابتدا دلار تقویت شد اما این تقویت دیری نپایید. بدون تغییر بوددلار در برابر ین و یورو  شنبه، سه روز

اما پس . تر نرخ بهره توسط فدرال رزرو را افزایش داد کننده ماه آوریل امریکا فراتر از انتظار بود و احتمال افزایش سریع مصرف

گران را از باقی ماندن روی وضعیت خرید دلار  آن دوباره بدگمانی در مورد عدم افزایش نرخ بهره توسط فدرال رزرو، معاملهاز 

با این حال در این روز دو تن از مقامات فدرال رزرو از افزایش نرخ بهره توسط فدرال رزرو در ماه ژوئن و بعد . منصرف ساخت

های مرکزی دالاس، سانفرانسیسکو و آتلانتا تأثیری در  بازار در انفعال قرار داشت و سخنان روسای بانک. از آن حمایت کردند

 .واحد قرار گرفت 522/24درصد کاهش یافت و در سطح  05/0روز سه شنبه شاخص دلار . عملکرد دلار در این روز نداشت
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جلسه ماه آوریل  انتشار صورت. برابر یورو دست یابد ای در هفته دلار توانست به بالاترین سطح سه ،روز چهارشنبه

ماده است در صورت تقویت شاخص های اقتصادی در سه ماهه دوم از جمله تداوم بهبود آداد این بانک  کمیته بازار باز نشان 

بینی بازار نسبت به این موضوع تا حدودی از بد. نرخ بهره کلیدی خود را در ماه ژوئن افزایش دهد ،بازار کار و افزایش تورم

های ژوئن، سپتامبر و یا دسامبر نسبت  های اخیر مقامات فدرال رزرو کاست و احتمال افزایش نرخ بهره در هر یک از ماه لفاظی

د در برابر ین درص 0/1ضعیف شد و دلار به میزان درصد در برابر دلار ت 0/0یورو در این روز . به قبل در بازار آتی افزایش یافت

درصد در برابر فرانک تقویت  22/0سیر صعودی دلار در برابر فرانک نیز ادامه داشت و در این روز دلار به میزان . ت شدتقوی

گذشته را نیز به ثبت  هفته 5ای رسید و بیشترین افزایش روزانه در  هفته 5شاخص دلار در این روز به بالاترین سطح . شد

 .دست یافت (واحد 120/25)حظات به بالاترین سطح شاخص دلار در این روز در برخی ل. رساند

دادلی رئیس فدرال رزرو نیویورک . اندکی در برابر یورو تقویت شد اما در برابر ین تضعیف گردید ، دلارروز پنجشنبه

ا کم در این روز گفت بین اعضای کمیته بازار باز اتفاق نظر وجود دارد که بازار احتمال افزایش نرخ بهره توسط این نهاد پولی ر

 1203/1د و در سطح دهبدرصد ارزش خود در برابر دلار را از دست  12/0این موضوع باعث شد تا یورو . نمایی کرده است

دلار در برابر . دلار را ثبت کرده بود 1101/1ترین سطح هفت هفته گذشته یعنی  پایین آن البته یورو قبل از. دلار قرار گیرد

کاهش ارزش . اما دلار در برابر ین نتوانست افزایش یابد. ای دست یافت هفته 10فرانک سوئیس نیز به بالاترین سطح 

گذاران را  های سهام و همچنین افت قیمت نفت از ترس افزایش نرخ بهره کلیدی دلار در ماه ژوئن بخشی از سرمایه شاخص

 .دلار در برابر ین گردید 22/0موضوعی که باعث تضعیف . به سمت ین به عنوان ارز جایگزین در این شرایط سوق داد

. دلار به تقویت به خصوص در برابر ین ادامه داد ،در ادامه تأثیرگذاری صورتجلسه ماه آوریل فدرال رزرو ،روز جمعه

انتظار بازار در مورد عدم موافقت اعضای گروه هفت با درخواست ژاپن برای مداخله در بازار ارز در تقویت دلار در برابر ین موثر 

درصد در برابر ین تقویت شد و  25/0دلار در این روز . ن هفته بعد اعضای گروه هفت در توکیو گرد هم آیندار است پایقرا. بود

سه . در برابر یورو دلار نتوانست به پیش روی ادامه دهد .سومین هفته متوالی افزایش در برابر این ارز آسیایی را به ثبت رساند

درصد در برابر دلار تقویت  14/0سودگیری روی این زوج ارزی بود و باعث شد تا یورو  ای برای روز افزایش متوالی انگیزه

درصد افزایش یافت و سومین هفته  04/0شاخص دلار نیز . دلار در برابر فرانک سوئیس در این روز تغییری نداشت. شود

 .متوالی تقویت را به پایان رساند
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 بازار ارزهای نوظهور

 CNY چین يوآن

وآن ی 5122/2 -5515/2در محدوده هر دلار  و شد ضعیفتدرصد  22/0 در برابر دلار یوآن در بازار نقدیدر هفته گذشته   

  .دیمعامله گرد

 
 

 

 

 بهره نرخ/ارز نام

 (درصد)

 ماهه 21 ماهه 9 ماهه 6 ماهه 3

 19590/2 - 99120/0 69390/0 دلار

 -01991/0 - -29919/0 -11991/0 يورو

 02019/2 - 13655/0 95952/0 پوند

 -91560/0 - -69050/0 -13950/0  فرانک

 09556/0 - 00591/0 -01019/0 ين

 66919/2 - 31925/2 09512/2 امارات  درهم

 39/5 - - - مرجع يوآن

 1551/20 1350/20 1200/20 6150/20 لیر ترکیه
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 RUB روبل روسیه

این ارز در محدوده هر دلار  نوسانات. شد ضعیفترصد د 41/1کا یدلار امر ه در مقابلیدر هفته گذشته روبل روس  

  .تروبل بوده اس 03/24–75/27

 
 

 INRوپیه هند ر

کا در محدوده یدر هفته مذکور هر دلار امر. شد ضعیفتدرصد  02/0کا یهند در مقابل دلار امر  هیگذشته روپ  در هفته

  .ه نوسان نمودیروپ 27/22–57/27

 

 

 TRYه یترکر یل

–0010/3 کا در محدودهیشد و هر دلار امر ضعیفت درصد 20/0کا یه در برابر دلار امریر ترکیدر هفته گذشته ل 

  .ر نوسان نمودیل 2522/2
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 KRW ون کره جنوبی

در هفته مذکور هر دلار امریکا در محدوده . شد ضعیفت درصد 02/1در هفته گذشته وون کره در برابر دلار امریکا 

 .وون نوسان نمود 25/1171- 25/1122

 
 

 بینی پیش

های  ینده شاخصآهفته . اما همچنان انتظار اصلاح قیمت وجود دارد ،با اینکه دلار سه هفته متوالی تقویت شده

به با نزدیک شدن . در مجموع انتظار افزایش گرایش به ریسک وجود دارد. اقتصادی زیادی در اروپا و امریکا منتشر خواهد شد

تواند نوسانات ین در برابر سایر  زمان برگزاری نشست گروه هفت ممکن است معاملات روی ین کاهش یابد این موضوع می

تواند زمینه را برای  اما بهبود وضعیت اقتصادی در اروپا و همچنین ریسک پذیری می. اسعار به ویژه دلار را محدود نماید

توان  یلن در هفته آینده سخنرانی دارد و با توجه به شخصیت محافظه کار وی می ضمن اینکه خانم. تضعیف دلار فراهم سازد
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های خانم یلن امیدهای ایجاد شده برای افزایش نرخ بهره کلیدی در ماه ژوئن کم  انتظار داشت که پس از منتشر شدن صحبت

 .رنگ گردد

  (ماهانه)بینی ارزها  جدول پیش 

 دامنه پايین دامنه بالا میانگین 

 203 223 205 ين /دلار

 22/2 26/2 239/2 ردلا /يورو

 99/0 00/2 919/0 فرانک/ دلار

 51/2 90/2 56/2 دلار /پوند

 

 تحولات بازار طلا

   

 

نوسانات هفتهه گذشهته   . یافت شکاه درصد 20/1بهای طلا در جمعه هفته گذشته نسبت به جمعه هفته ماقبل آن، 

 . ی پایانی ثبت شدها نرخدلار برای هر اونس در  10/1252-00/1277 محدودهقیمت طلا در بازار نیویورک در 

 
در ابتدای روز دوشنبه، بهای طلا تحت تاثیر کاهش ارزش در بازار سهام و نیز ارقام ضعیف از اقتصاد چین در 

د از دست داد که افزایش ارزش دقیقه طلا آنچه اندوخته بو 4در ادامه روز و تنها در . 1افزایش یافت تعطیلات آخر هفته ماقبل

 .درصد کاهش یافت 04/0سرانجام بهای طلا در این روز . سهام در بازار بورس وال استریت دلیل اصلی افت بهای طلا بود

                                                           

1
 .با افت رو به رو شدند نسبت به ماه قبل از آن شی، محصولات کارخانه ای و سرمایه گذاری در ماه آوریلوخرده فر 
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تضعیف ارزش دلار و نیز افت در بازار بورس وال استریت، به . درصد افزایش یافت 3/0روز سه شنبه، بهای طلا 

عامل دیگر افزایش بهای طلا را می توان بازگشت آقای سوروس پس . سبب افزایش قیمت آن شد تقاضای امن طلا افزود و

افزایش بها در . میلیون دلاری وی در صندوق پوشش طلای اسپایدر دانست 123ها و سرمایه گذاری ETFسال غیبت به  3از 

ورد احتمال افزایش نرخ بهره فدرال رزرو در جلسه این روز در حالی رخ داد که در ابتدای روز سخنان مقامات فدرال رزرو در م

 . ماه آتی، معامله گران را از بازار طلا دور کرده بود

هفته گذشته پس از  3تقویت دلار به بیشترین سطح . بهای طلا در روز چهارشنبه بیش از یک درصد کاهش یافت

های نرخ بهره در این کشور پرده برداری  بینی تر از پیشانتشار صورت جلسه اخیر فدرال رزرو که در آن از احتمال افزایش زود

در این صورت جلسه همچنین آمده که در صورتی که ارقام اشتغال، تورم و . شده بود، به تقویت دلار و افت بهای طلا انجامید

 . رشد اقتصادی قابل قبول باشند، افزایش نرخ بهره در ماه آتی محتمل است

 2013های طلای هولدینگ اسپایدر بیشترین میزان از سپتامبر  دارایی داد نشان  شنبهروز چهار مارآگفتنی است 

 . تاکنون را ثبت نموده است

بهای طلا در این روز کماکان متاثر از . درصد کاهش یافت 3/0در ادامه روند روز گذشته، بهای طلا   روز پنجشنبه،

 . کرد احتمال افزایش نرخ بهره توسط این بانک در ماه آتی را تقویت میصورت جلسه روز گذشته فدرال رزرو بود که 

درصد کاهش یافت و سومین روز کاهش متوالی قیمت را پشت سر گذاشت و بیشترین  2/0روز جمعه، بهای طلا 

فدرال رزرو در ماه ها در مورد احتمال بالا بردن نرخ بهره  زنی افزایش گمانه. افت هفتگی در یک ماه گذشته را به ثبت رساند

های بی بازده  همان طور که بارها گفته شده افزایش نرخ بهره از جذابیت دارایی. ترین دلیل افت بهای طلا بود آتی، اصلی

 . همچون طلا خواهد کاست و تقاضای این گونه کالاها کاهش خواهد یافت

 بینی پیش

احتمال قوی . برای چند هفته آتی مشخص کردجلسه فدرال رزرو تا حدودی تکلیف طلا را  صورتهفته گذشته 

رسد حداقل تا هفته برگزاری جلسه این بانک به نزول بهای طلا  افزایش نرخ بهره در ماه آتی از سوی فدرال رزرو به نظر می

عیف آن های اخیر به شدت تقویت شده و احتمال تض البته این موضوع را نباید از خاطر دور داشت که دلار در هفته. منجر شود

های اخیر به فلز زردرنگ را از نظر دور  گذاران نامی بازار طلا در ماه نباید اقبال سرمایه همچنین. برای هفته آتی وجود دارد

 . به افزایش قیمت طلا بیانجامد تواند داشت که می

 

 

 

 

 دامنه نوسان بینی طی دوره پیش

 اندکی صعود هفته آتی

 1200-1350 یک ماهه                   

 1000-1500 اوتسه ماهه منتهی به 
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 تحولات بازار نفت

 

به  .تش یافافزایدرصد  20/3هفته ماقبل آن،  جمعه بهای نفت خام پایه امریکا در جمعه هفته گذشته نسبت به

 له گردید ودلار معام 72/47-31/40ی 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 03/40 در سطح آن بهای هر بشکه متوسط هفتگی 

-20/42  های پایان وقت بازار مذکور در دامنه برنت به نرخ خام هر بشکه نفت .یافت شافزایدرصد  75/1قبل آن، هفته ما

ی پایان وقت بازار نیویورک، بهای ها نرخبه  .دلار رسید 24/40فتگی هر بشکه آن به دلار معامله گردید و متوسط ه 72/40

در سطح  آن بهای هر بشکه متوسط هفتگی . دلار معامله گردید 04/43-00/44اوپک در محدوده خام هر بشکه نفت 

درصد  25/1هفته ماقبل آن، نسبت به جمعه  (روز پنجشنبه)در مقایسه آخرین نرخ هفته گذشتهکه  دلار قرار گرفت 40/44

 .ش یافتافزای

ادامه  ،در چند ماه اخیر که بانک گلدمن ساکس. درصد افزایش یافت 4/2روز دوشنبه، بهای جهانی نفت خام بیش از 

در هفته گذشته اعلام کرد ممکن است بازار نفت زودتر از  ،نمود بینی می روند وجود اضافه عرضه و کاهش بهای نفت را پیش

بینی نمود افزایش بهای نفت  همچنین این بانک پیش. بینی شده بود از حالت اضافه عرضه به مازاد تقاضا برسد که پیشزمانی 

ادامه مشکلات تولید . شود 2017تواند سبب افزایش تولید و بروز اضافه عرضه در سال  دلار در هر بشکه می 50به بالاتر از 

 . لید نفت لیبی به روند افزایش بهای نفت در این روز کمک نمودنفت در نیجریه و کانادا در کنار کاهش تو

نظرسنجی انجام شده توسط . بهای جهانی نفت خام با سرعت کمتری نسبت به روز قبل افزایش یافت ،شنبه روز سه

هزار نفر  4در آلبرتای کانادا سبب شد تا  سوزی همچنین گسترش آتش. بینی کاهش ذخایر نفت امریکا را نشان داد رویترز پیش

 . از اردوگاه کار در این منطقه تخلیه شوند و تولید نفت این کشور را با مشکل تازه رو به رو ساخت

بیانیه فدرال رزرو احتمال افزایش نرخ بهره کلیدی در ماه ژوئن را . ز چهارشنبه، بهای جهانی نفت خام کاهش یافتور

ذخایر نفت  ،خلاف انتظارهمچنین بر. ای نفت خام افت نمایدهام، بهزمان با بازار س افزایش داد که این خبر سبب شد هم

 . هر چند این افزایش چندان زیاد نبود. امریکا افزایش یافت

افزایش ارزش دلار در مقابل مشکل تولید نفت در نیجریه، . روز پنجشنبه، بهای نفت خام جهانی اندکی کاهش یافت

 . یادی خنثی نموده و سبب شد تا بهای نفت تنها اندکی کاهش داشته باشدیگر را تا حد ز لیبی و کانادا تاثیر یکد

با توجه به احتمال افزایش نرخ بهره کلیدی امریکا در ماه . روز جمعه، بهای نفت برای دومین روز متوالی کاهش یافت

یی که بهای آنها با دلار این امر سبب شد تا ارزش اسمی کالاها. ژوئن، ارزش دلار در مقابل اکثر رقبایش افزایش یافت
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های استخراج نفت امریکا تغییر  تعداد سکو مه 14در هفته منتهی به . هش شودشود از جمله نفت خام دچار کا سنجیده می

 .نکرد
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 بینی  پیش

ستی و در دو هفته اخیر با توجه به کاهش ناگهانی تولید نفت جهان به سبب آتش سوزی در کانادا و حملات تروری

در صورت رفع مشکل تولید در این مناطق، احتمال کاهش . های داخلی در نیجریه و لیبی، بهای نفت افزایش یافت ناآرامی

به خصوص اینکه افزایش بهای نفت در دو هفته گذشته بسیار سریع بوده و اکثر . بود بهای نفت بسیار زیاد خواهد

نرخ بهره کلیدی  افزایش احتمال بالا رفتناین شرایط در کنار . نمایند یابی مینظران این افزایش را بیش از حد ارز صاحب

 .امریکا در ماه ژوئن و افزایش ارزش دلار، احتمال تضعیف بهای نفت را افزایش داده است

 

 (بهای نفت به دلار)رو  بینی قیمت نفت در هفته پیش جدول پیش

 سه ماه آينده يک ماه آينده (متوسط)هفته آتی 

90-55 نفت برنت  39-93  30- 99  

59-51 نفت امريکا  32-90  15-91  

 



چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه     جمعه   

***هفتگي **نقطه به نقطه 20 مه 19 مه 18 مه 17 مه 16 مه 13 مه

083 076 949716 95332 95266 95198 94522 94540 شاخص دلار 941942 94609

084 137 13011 13116 13095 13036 12909 12897 12903 دلار  كانادا 12939

088 136 10969 11012 10996 11020 10915 10903 10874 ين  ژاپن 10864

104 073 11256 11226 11203 11217 11314 11322 * 11375 يورو 11309

129 151 09854 09903 09907 09877 09806 09777 فرانک سوئيس 09728 09756

064 094 14515 14500 14612 14599 14463 14403 * 14423 ليره  انگليس  14365

033 0364 140799 140583 140642 140816 141003 140949 SDR 141261 به دلار   141097

049 168 126372 125210 125380 126320 127700 127250 127000 طلاي نيويورک (هراونس) 127353

022 092 126722 125420 124625 127290 127700 128575 127001 طلاي  لندن (هر اونس) 126590

516 175 4894 4872 4881 4893 4928 4897 4654 نفت برنت انگليس  4788

564 320 4803 4775 4816 4819 4831 4772 4546 نفت پايه آمريکا  4627

101 020 17541 17501 17435 17527 17530 17711 DOW-30 17720 (بورس وال استريت)  17535

088 197 16629 16736 16647 16645 16653 16466 NIKKEI-225 16484 (بورس توكيو )   16412

006 029 6139 6156 6053 6166 6168 6151 FTSE-100 6135 ( بورس لندن) 6139

077 037 9886 9916 9796 9943 9890 DAX-30 9963 (بورس فرانكفورت) 9953

شماره 10 *

متوسط هفته  عنوان
متوسط هفته 

گذشته

*** 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 1395/02/31 4 شاخص عمده سهام قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و ,                             طلا
2016/05/20

 درصد تغييرات
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 توجه قابل رشد زین یاقتصاد شنگریپ شاخص. افتی شیافزا انتظار مورد زانیم از شتریب لیآور ماه تورم کا،یامر در

 را ژوئن ماه در یدیکل بهره نرخ شیافزا احتمال رزرو فدرال هیانیب. دیرسان ثبت به را یا شده ینیب شیپ زانیم از بالاتر و

 یها شاخص بهبود صورت در ژوئن ماه نشست در بهره نرخ شیافزا از بانک نیا گذار استیس یاعضا اکثر. داد شیافزا

  .سخن گفتند دوم، فصل در یاقتصاد

در  درصد 2/0های ماه مارس به میزان  ترین رویداد هفته گذشته در منطقه یورو کاهش سطح عمومی قیمت مهم

 .درصد افزایش یافته است 7/0در این مدت به میزان ( بدون اقلام پرنوسان) البته تورم پایه . سالانه بود مقیاس

درصد در ماه مارس و ارقام  1/5در انگلستان، کاهش سرعت رشد تورم در ماه آوریل، ابقای نرخ بیکاری در سطح 

 .بینی نسبت به اقتصاد این کشور شد تا حدودی سبب ایجاد خوشفروشی در ماه آوریل،  قوی تر از انتظار خرده

رشد فراتر از انتظار اقتصاد در فصل نخست و . در ژاپن، ارقام اقتصادی منتشره در هفته گذشته فراتر از انتظار بود

 .. بینی پیرامون اقتصاد این کشور شد همگی سبب ایجاد خوش  همچنین بهبود در ارقام صنعتی،

تورم ماه آوریل در امریکا فراتر از انتظار بود و صورتجلسه فدرال رزرو . بازار ارز شاهد تقویت دلار بود هفته گذشته

 دارندکه بسیاری اعتقاد  رخ دادتقویت دلار در شرایطی . داد احتمال افزایش نرخ بهره کلیدی در جلسه ماه ژوئن را افزایش 

 .شته را ندارددلار پتانسیل حفظ روند صعودی خود در دو سال گذ

تقویت دلار و همچنین این تلقی از صورت جلسه فدرال رزرو که . بهای طلا در هفته گذشته با کاهش روبه رو شد

 . ماه آتی افزایش خواهد یافت، همگی به ضرر طلا عمل و از ارزش آن کاستدر نرخ بهره 

 آتش ادامه. افتی شیافزا آن ماقبل هفته جمعه روز با سهیمقا در گذشته هفته جمعه روز کایامر و برنت نفت یبها

 از ،یداخل یها یناآرام و یستیترور حملات به توجه با یبیل و هیجرین در نفت دیتول کاهش کانادا، منطقه نفتی در یسوز

 . بودند گذشته هفته در نفت یبها شیافزا لیدلا نیتر مهم

 

 

 خلاصه
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 امريکا

 تورم

واحد  1/0درصد افزایش یافت که  4/0آوریل در مقایسه با ماه مارس ، در ماه CPI ،شاخص عمومی قیمت کالاها

این بالاترین رشد ماهانه از . واحد درصد بیشتر از رشد ماهانه در ماه مارس بود 3/0بینی شده و  درصد بیشتر از میزان پیش

صد در مقایسه با ماه مارس در 2/0ها در ماه آوریل  همچنین شاخص پایه سطح عمومی قیمت. تاکنون بوده است 2013فوریه 

شاخص تورم پایه نیز در . درصد رسید 1/1تورم دوازده ماهه منتهی به آوریل در مقایسه با مدت مشابه سال قبل به . رشد نمود

 .درصد رسید 1/2همین مدت به 

. د افزایش یافتدرص 4/3با توجه به روند افزایش بهای نفت، بهای سوخت در ماه آوریل در مقایسه با ماه قبل از آن، 

یب در ماه آوریل افزایش بهای انرژی بالاترین سهم تبدین تر. درصد افزایش داشت 2/0بهای مواد غذایی نیز در همین مدت 

 . در افزایش تورم را داشته است

. برسددرصد  7/1به حدود  2012شود روند تدریجی افزایش تورم ادامه داشته و در سه ماهه پایانی سال  بینی می پیش

درصد  25/0ان زفدرال رزرو تنها یک بار اقدام به افزایش نرخ بهره کلیدی به می 2012رسد در سال  بر این اساس به نظر می

با توجه به شرایط حال حاضر اقتصاد امریکا و جهان و همچنین روند کنونی تورم، دو نوبت افزایش نرخ بهره کلیدی از . نماید

 . شانس کمی برخوردار است

 خص پیشنگر اقتصادیشا

ی بیکاری، مجوزهای  ای، تقاضای بیمه های اقتصادی از جمله اشتغال، تولیدات کارخانه این شاخص که روند شاخص

اقتصاد امریکا بوده و در مجموع  شنگریپترین شاخص  نماید، مهم می گیری  وساز، قیمت سهام و اوراق قرضه را اندازه ساخت

واحد درصد  4/0شاخص در مقایسه با ماه مارس این در ماه آوریل . ی در این کشور استشاخصی برای سنجش ثبات اقتصاد

های مورد  شایان ذکر است بهبود در اکثر زیر بخش. بینی شده بود درصد رسید که فراتر از میزان پیش 2/0رشد نموده و به 

د در بخش صنعت هنوز رشد مطلوبی به ثبت هر چن. کننده در ماه  آوریل مشاهده شده است بررسی به غیر از اعتماد مصرف

 . رسد روند بهبود اقتصادی امریکا با سرعت هر چند کم ادامه داشته باشد نرسیده، اما به نظر می

به  های اقتصادی در این منطقه نیز رو ای که توسط فدرال رزرو شیکاگو منتشر شده، روند فعالیت در گزارش جداگانه

 . واحد در ماه آوریل رسیده است 1/0واحد در ماه مارس  -55/0های اقتصادی از  فعالیت بهبود بوده و شاخص
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 صورت جلسه فدرال رزرو

گذاری این بانک اعلام نموده بودند در صورتی که  سیاست یاکثر اعضا. هفته گذشته صورت جلسه فدرال رزرو منتشر شد

درصدی حرکت نماید، در ماه  2های اقتصادی و روند اشتغال در فصل دوم مطلوب بوده و تورم به سمت نرخ هدف  شاخص

 .ژوئن به افزایش نرخ بهره کلیدی رای خواهند داد

افزایش نرخ بهره کلیدی در ماه ژوئن را افزایش داد، اما هر چند انتشار صورت جلسه فدرال رزرو در هفته گذشته احتمال 

های اقتصادی در سطحی  مطلوبی خواهند بود یا  گذار فدرال رزرو در مورد اینکه تا ماه ژوئن شاخص سیاست یهنوز بین اعضا

ابر اکثر رقبای خود تقویت بعد از این خبر بازار سهام امریکا افت کرده و دلار در بر. های فراوانی وجود دارد خیر، اختلاف نظر

شایان ذکر است، افزایش تورم که روزهای قبل خبر آن منتشر  شده بود تا حدودی به تاثیر انتشار صورت جلسه فدرال . شد

 . رزرو در بازارهای مالی کمک نمود

 

 منطقه يورو

کننده در دوره  تورم مصرف. کننده بود ترین تحول اقتصادی در منطقه یورو در هفته گذشته انتشار تورم مصرف مهم

نرخ . درصد در دوره سالانه کاهش یافت 2/0ها  به این معنی که سطح عمومی قیمت .درصد بود -2/0سالانه در ماه مارس 

یعنی زمانی که تورم  .آغاز شد 2013روند نزولی تورم از مارس . کاهش یافته بودمیزان تورم سالانه در ماه فوریه هم به همین 

ادامه داشت و در این زمان  2015سیر نزولی تورم تا فوریه . درصدی فاصله گرفت 0/2از نرخ هدف گذاری شده کننده  مصرف

درصد بود که بدترین میزان تورم منفی از زمان  -2/0نرخ تورم سالانه  2015در ماه مارس . نرخ تورم به صفر درصد رسید

تا کنون اقتصاد منطقه یورو نتوانسته از  2015از فوریه . شد ب میدر قاره سبز محسو 2002رکود و بحران مالی بزرگ در سال 

این در حالی است که بانک مرکزی . درصد بازگردد 2تورم منفی ویا بسیار ناچیز فاصله گرفته و به سطح هدف گذاری شده 

میلیارد  20هر ماه مبلغ  2015از ابتدای سال کمک به رشد اقتصادی شکننده منطقه، اروپا برای مقابله با این پدیده و همچنین 

بانک مرکزی اروپا  ،علاوه بر این. 1تر ساخته است ها را خریداری کرده و اندازه ترازنامه خود را بزرگ یورو اوراق بهادار بانک

نرخ همچنین . ها، کاهش داد مارس سال جاری و همزمان با توسعه برنامه خرید دارایی 12های بهره کلیدی خود را در  نرخ 

نرخ عملیات ریفایناس اصلی خود را از . درصد کاهش داد -4/0به  -3/0را از  ها نزد بانک مرکزی اروپا های بانک سپردهسود 

دهی یک شبه که کارکردی مشابه نرخ وجوه فدرال در بانک مرکزی امریکا دارد را   درصد رساند و نرخ وام 0/0درصد به  05/0

انداز  گذاری و صاحبان پس این موضوع علاوه بر آنکه صدای اعتراض موسسات سرمایه. ددرصد تقلیل دا 25/0درصد به  3/0از 

                                                           

1
 .میلیارد دلار افزایش داده است 00به  20ها را از  داراییبانک مرکزی اروپا برنامه خرید ماهانه  2012از ماه مارس   
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ها در کل منطقه یورو و اتحادیه اروپا  باعث کاهش سودآوری بانک ،در این منطقه که به طور عمده آلمانی هستند را بلند کرده

ین استدلال که خطر تورم منفی در منطقه بسیار بیشتر بانک مرکزی اروپا و در راس آن آقای دراگی با ا ،با این حال. شده است

ها احتمال کاهش تقاضای  انداز است مدعی است در صورت تداوم کاهش قیمت ها و یا زیان صاحبان پس از کاهش سود بانک

سوال  اما. تواند به رشد شکننده منطقه یورو آسیب وارد سازد ها وجود دارد و این موضوع می داخلی و افزایش ورشکستگی

دهد تورم پایه که ارقام پرنوسان  اساسی این است که آیا واقعا چنین خطری وجود دارد؟ نگاهی دقیق به وضعیت تورم نشان می

درصد در دوره سالانه افزایش یافته که  7/0مثل انرژی و مواد غذایی را از شاخص قیمت حذف میکند در ماه مارس به میزان 

 23با این حال باید توجه داشت که در ماه آوریل قیمت جهانی نفت . 1اصله چندانی نداردنسبت به متوسط دو سال گذشته ف

رشد اقتصادی . کاهش نخواهد داشت 2012ها قیمت نفت حداقل در سال  بینی درصد افزایش داشته و بر اساس آخرین پیش

بنابراین . درصد افزایش یافت 5/0ه میزان منطقه نیز فراتر از انتظار بود و ب 2015نسبت به سه ماهه چهارم سه ماهه نخست 

به نظر می رسد در صورت بهبود شرایط اقتصادی منطقه در سه ماهه دوم روزهای سختی برای دراگی و همکارانش در بانک 

کند که فراتر از  آلمان دراگی را متهم می. مرکزی اروپا به ویژه از سوی عضو پرقدرت منطقه یعنی آلمان فرا خواهد رسید

 . های پولی و مالی را از میان برده است تیارات بانک مرکزی اروپا پا گذاشته و مرز سیاستاخ

 ايتالیا

UniCredit بر اساس . ترین بانک ایتالیا روز جمعه با افزایش ارزش سهام خود رو به رو شد ترین و مهم بزرگ

لهستان  Pekaoترکیه،  Yapi Krediبانک  اطلاعاتی که روز جمعه منتشر شد این بانک تصمیم به فروش سهم خود در سه

کردیت به منظور تقویت سرمایه و اجتناب از انتشار سهام  این اقدام یونی. کرده است FinecoBankو کارگزار برخط به نام 

ها را در منطقه یورو کاهش  گفتنی است کاهش نرخ بهره توسط بانک مرکزی اروپا سودآوری بانک. جدید صورت گرفته است

 San Paoloیعنی بانک UniCreditیک ماه پیش رقیب ایتالیایی . ها را نیز تضعیف نموده است و ارزش سهام بانک داده

Intensa بر اساس استاندارد تعیین شده . در اقدامی مشابه یک میلیارد یورو سرمایه تازه به سرمایه درجه یک خود اضافه کرد

تا اول مارس سال جاری این . ها باشد درصد دارایی 10سرمایه درجه یک باید حداقل  ،ها در حوزه یورو برای بانک ECBتوسط 

شود یونی کردیت  بینی می پیش. درصد بوده است 2/12درصد و برای رقیب اصلی آن اینتنسا  5/10نسبت برای یونی کردیت 

شایان ذکر است شاخص . عتباری خود را حفظ نمایدمیلیارد یور نیاز داشته باشد تا بتواند وجهه ا 0تا  5ای بین  تازه  به سرمایه

                                                           

1
 .البته شاخص مذکور نسبت به ماه قبل رشدی نداشته است  
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های ایتالیایی  درصد افت کرده و همانطور که اشاره شد ارزش سهام بانک 14اصلی سهام ایتالیا از ابتدای سال جاری میلادی 

 .نیز در این مدت کاهش یافته است

 

 انگلستان

 تورم

درصد  3/0، 2012در هفته گذشته مشخص شد که شاخص پایه قیمت مصرف کننده در یک سال منتهی به آوریل 

میلادی نرخ  2015از اواخر سال . درصد افزایش در یک سال منتهی به ماه مارس کمتر بود 5/0افزایش یافته که این مقدار از 

 رشد آن تاکنون 2015از سپتامبر بار نخستین  برای این ماه در وتورم پایه شروع به افزایش ملایم از سطح صفر درصد نموده 

کاهش در تعرفه بلیط خطوط هوایی، قیمت پوشاک، ایاب و ذهاب و اجاره خانه، مسببان اصلی کاهش . است کاهش یافته

ی و مواد غذایی نیز البته در این دوره زمانی عدم تغییر در قیمت بنزین، تفریحات، خدمات فرهنگ. سرعت رشد تورم پایه بودند

 .رخ داد

درصد قرار  3/0، در سطح 2012تا آوریل  2015حد فاصل آوریل ( مقدار تغییرات یک سال قیمت ها)ماهه  12تورم 

، این 2015همانطور که پیشتر نیز عنوان شده با توجه به قرار گرفتن تورم در محدوده صفر در بیشتر ماه های سال . گرفت

به  2012نرخ تورم در انتهای سال شروع به افزایش نمود تا در مارس . رم نازل در انگلستان نام نهادسال را می توان سال تو

  .درصد رسید 5/0

 بیکاری

این ارقام نشان . اگرچه تعداد افراد شاغل در ماه مارس به طور ملایم رشد کرد، ولی بیکاری انگلستان ثابت باقی ماند

هزار نفر  44تعداد افراد شاغل با . یک دوره انبساط اکنون با کاهش قدرت مواجه شده استداد که بازار کار این کشور پس از 

به رغم ارقام مناسب در . میلیون نفر رسید 2/31افزایش در سه ماهه منتهی به مارس، در مقایسه با سه ماه منتهی به فوریه به 

 . تاکنون قرار گرفته است 2005درصد یعنی کمترین سطح از سال  1/5این بخش، نرخ بیکاری در سطح 

 خرده فروشی

رشد قوی تر از انتظار خرده فروشی در وضعیتی که سایر ارقام اقتصادی انگلستان چندان قابل قبول نبود، به عنوان 

میلیارد پوند مصرف  7مصرف کنندگان این کشور به طور متوسط در هر هفته از ماه آوریل . یک نقطه روشن مطرح شد

درصد در مقایسه با آوریل سال  3/4درصد در مقایسه با ماه مارس و  3/1جم کالاهای خریداری شده در این مدت اند و ح کرده

گفتنی است . البسه و پارچه افزایش رخ داده است ه استثنایفروشی ب های شاخص خرده در تمامی زیربخش. قبل افزایش داشت
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های  بینی گران دلیل این کاهش پیش تحلیل. فروشی داشت خرده ها نشان از بدتر شدن وضعیت در بخش بینی که اکثر پیش

 . کنندگان به علت برگزاری رفراندوم ماه ژوئن عنوان کردند خود را نیز احتمال به تاخیر انداختن مصرف از سوی مصرف

 

 ژاپن

 رشد اقتصادی

پیش بینی ها که  سادگی از تمامینه رشد نمود و به درصد در دوره سالیا 7/1اقتصاد ژاپن فصل نخست سال را با نرخ 

 1/1رشد اقتصادی این فصل که کاملاً برخلاف افت . درصدی را برای آن در نظر گرفته بودند فراتر رفت 3/0رشد حداکثر 

. دیگری جان سالم به در برده است 1بود، نشان داد ژاپن از رکود تکنیکی 2015درصدی فعالیت های اقتصادی در فصل چهارم 

آهستگی رشد اقتصادی در چین و همچنین تقویت ین را  آثار از انتظار در این کشور نشان از آن دارد که اقتصاد ژاپنتر رشد فرا

به نظر می رسد رشد مطلوب اقتصادی فصل اول، به محرک های مالی کمتری از سوی دولت . پشت سر گذاشته است

میلیارد  2/7دولتی که در حال حاضر .قام اقتصادی بوده استبیانجامد، دولتی که همواره آماده اقدام در صورت بد بودن ار

متمم بودجه برای کمک به بازسازی زلزله اخیر در این کشور اختصاص داده و در نظر دارد چندین ( میلیارد ین 700)دلار

ش نرخ مالیات بر فروش به علاوه، ارقام قوی اقتصادی اعلام به تاخیر افتادن افزای. تریلیون ین دیگر نیز در این راه صرف کند

 .اندازد به تعویق میدرصد در سال آتی را  10به  0از 

 تولیدات صنعتی

 2/5 نسبت به ژانویه در حالی که در ماه فوریه .رشد کردنسبت به ماه فوریه درصد در ماه مارس  2/3تولیدات صنعتی 

. کند رونمایی کند از جبران ضعف ماه فوریه حکایت میکه از قوت اقتصاد ژاپن  این ارقام بیش از آن. درصد کاهش یافته بود

  .تصاد بودهای اق برای سه ماهه نخست، تولیدات صنعتی یک درصد افت نمود که برخلاف عملکرد سایر بخش

 

 چین

به عنوان مقام تنظیم کننده بازار ارز این کشور، عنوان داشته با توجه به افزایش ثبات  2اداره کل ارزی دولت چین

دهد در ماه  آمارها نشان می. اقتصادی و مالی، میزان خروج سرمایه در ماه آوریل در مقایسه با ماه مارس کاهش یافته است

میلیارد دلار کمتر از رقم فروش رفته در ماه مارس  7/12اند که  میلیارد دلار ارز فروخته 7/23های تجاری معادل  آوریل بانک
                                                           

1
 .در ادبیات اقتصادی، به دو فصل متوالی رشد منفی اقتصاد رکود تکنیکی گفته می شود 

2
 State Administration of Foreign Exchange 
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های چینی و تمایل آنها برای نگهداری اسعار خارجی در  های ارزی شرکت این اداره اعلام نموده سرعت پرداخت بدهی. است

 . ماه آوریل کاهش یافته است

ین که بهبود رشد اقتصادی را با تردید ای در چ گذاری و تولیدات کارخانه فروشی، سرمایه در پی کاهش نرخ رشد خرده

های تحریک عرضه و افزایش درآمد طبقه  دولت قصد دارد سیاست رییس جمهور این کشور اعلام نمود رو به رو ساخته،

ای معقول و قابل  نخست وزیر این کشور نیز اعلام نمود دولت توانایی تثبیت رشد اقتصادی در بازه. گیرد متوسط را در پیش

 .های این کشور برخوردار است همچنین دولت چین از توانایی کامل برای کنترل بدهی. دارد قبول را

 

 کره

اعلام نمود و  -Aکره جنوبی را در سطح   Woori Bankمدت  های بلند موسسه اعتبارسنجی فیچ رتبه اعتباری بدهی

کره   Kookmin و  Shinhan  مدت دو بانک های بلند این موسسه رتبه اعتباری بدهی. دکردورنمای آن را با ثبات ارزیابی 

ای که به سیستم بانکی این کشور به  سازی کره های کشتی در صورت تعمیق مشکل شرکت. اعلام نمود Aجنوبی را نیز سطح 

البته موسسه فیچ این احتمال را با توجه به . ای وجود دارد های کره باشند، احتمال کاهش رتبه اعتباری بانک شدت مقروض می

 .کرده استها بالا ارزیابی ن برنامه دولت برای کمک مالی به این شرکت

 

 روسیه

از  را 2012بینی رشد اقتصادی، نرخ رشد اقتصادی روسیه در سال  المللی پول در آخرین بازبینی از پیش صندوق بین

بینی رشد اقتصادی روسیه بوده  ترین عامل تعدیل در پیش افزایش بهای نفت مهم. درصد ارتقا داده است -5/1درصد به  -0/1

دلار در هر بشکه برسد،  40به  2012که میانگین بهای نفت خام در سال  یاعلام نموده در صورت وزیر دارایی روسیه نیز. است

در صورت تحقق این دو موضوع، احتمال تضعیف . درصد خواهد رسید 4نسبت کسری بودجه دولت به تولید ناخالص داخلی به 

 .مدت کاهش خواهد یافت روبل روسیه در میان
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 51/1 و73/0، 32/1 به ترتیب فرانک ، یورو وین در برابرارزش دلار امریکا روز جمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن 

 هفته گذشته هر یورو در ی پایان وقت بازار نیویورک، درها نرخبه  .گردیددرصد تضعیف  24/0و در مقابل پوند  قویتتدرصد 

همچنین هر دلار نیز در دامنه . دلار در نوسان بود 4403/1-4212/1دلار و هر پوند در محدوده  1203/1-1322/1 محدوده

 .ین متغیر بود 20/110-03/102

 

 
 

 
 

   ارزهای عمدهتحولات بازار  
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 دلار در مقابل ساير اسعار تقويتعوامل موثر بر 

افزایش داد باعث افزایش غیر منتظره تورم امریکا در ماه آوریل که احتمال افزایش نرخ بهره توسط فدرال رزرو را  

تر نرخ  تقویت دلار در برابر سایر اسعار شد البته تردید معامله گران از اینکه این آمارها بتواند فدرال رزرو را در افزایش سریع

 .بهره ترغیب کند باعث اصلاح قیمت در همان روز سه شنبه شد

بازار بازار فدرال رزرو دریافت کرد در کنار  جلسه مربوط به جلسه ماه آوریل کمیته نشانه مثبتی که بازار از صورت 

های شروع به ساخت و تورم این کشور و اظهارات مقامات فدرال رزرو در حمایت از افزایش نرخ بهره دو یا   آمار مثبت خانه

 .حتی سه مرتبه تا پایان سال جاری باعث رشد سریع دلار در برابر سایر اسعار در روز چهارشنبه شد

 ر تضعیف دلار در مقابل ساير اسعارعوامل موثر ب

کرد باعث تضعیف دلار  تقویت بازار سهام و همچنین قیمت نفت که گرایش به ارزهای ریسکی تر را جذاب می 

 .در ابتدای هفته شد

سودگیری پس از سه روز افزایش متوالی دلار در برابر یورو باعث شکسته شدن روند و اصلاح قیمت روی این  

 دزوج ارزی گردی

سه بانک مرکزی بزرگ یعنی فدرال رزرو، . نیروهای متضاد و خنثی کننده یکدیگر همچنان در بازار ارز وجود دارند

بازی ماهر منتظر حرکت  بانک مرکزی اروپا و بانک مرکزی ژاپن بدون حرکت رو به روی یکدیگر ایستاده و مانند شطرنج

فراتر رفته و طبق دستورالعمل بانک مرکزی امریکا ، فدرال رزرو مکلف به درصد  0/2تورم پایه در امریکا از . رقیب هستند

بر اساس اطلاعات بازار اشتغال در این کشور، فشار دستمزد در حال افزایش . باشد بازگرداندن این نرخ به سطح دو درصد می

ی از مقامات کلیدی فدرال رزرو نیز جمع. های تولید نیز با افزایش قیمت نفت در حال افزایش است از سوی دیگر هزینه. است

احتمال افزایش نرخ بهره وجوه فدرال در بازار آتی در . کنند طی روزهای اخیر با صدای بلندتری از افزایش نرخ بهره دفاع می

گران همچنان اعتقاد  لبسیاری از تحلی. اما این یک روی سکه است. سه مقطع ژوئن، سپتامبر و دسامبر افزایش یافته است

های بهره در اروپا وژاپن منفی شده باعث تقویت شدید دلار خواهد شد  ارند افزایش نرخ بهره وجوه فدرال در شرایطی که نرخد

ضمن اینکه رشد اقتصاد امریکا در حدی نیست که فدرال رزورو را  .که این موضوع تهدیدی برای رشد اقتصادی امریکا است

قعیت باعث شده تا خالص وضعیت فروش دلار در برابر سایر اسعار در بازار آتی در این وا. مجاب به افزایش نرخ بهره نماید

ها هم که از این وضعیت به خوبی آگاه هستند در روزهای اخیر  ژاپنی. های اخیر به بالاترین میزان سه سال گذشته برسد  هفته

دار گفت  در سخنانی هدف دارایی ژاپن ابتدای هفته معاون وزیر. اند تهدید به مداخله در بازار در صورت افزایش ارزش ین کرده

زنی هایی که با اعضای گروه هفت و گروه بیست صورت گرفته این تفاهم به وجود آمده که مداخله در بازار ارز زمانی طی رای

داری امریکا به ژاپن  هاین مقام ژاپنی اتهام وزارت خزان. که اختلال و بی نظمی در بازار وجود دارد توجیه پذیر و قابل دفاع است
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با اینکه اکثر فعالان بازار دولت ژاپن را فاقد قدرت کافی برای . کند را بی اهمیت دانست که در بازار ارز دخالت غیر سازنده می

در روزهای جمعه و شنبه آینده  7تغییر مسیر حرکت ارزها در شرایط فعلی را دارند اما با نزدیک شدن به برگزاری جلسه گروه 

های مقامات و اقدامات فدرال رزرو بر شکل دهی  بدون تردید صحبت. رسد توکیو نااطمینانی در این رابطه به اوج خود می در

رسد مقامات فدرال رزرو در هفته گذشته به هدف خود از مداخلات لفظی در  به نظر می. مسیر نوسانات بسیار بیشتر خواهد بود

یک طرفه شده  بهره کلیدی بسیار بدبین و به اصطلاحه بازار ارز در رابطه با افزایش نرخ پس از آنک. بازار ارز دست پیدا کردند

اظهارات مکرر مقامات فدرال رزرو . بود، فدرال رزرو تلاش کرد تا از یک سویه شدن دیدگاه بازار در این رابطه جلوگیری نماید

لسه ماه آوریل کمیته بازار باز در روز چهارشنبه که در آن ج در حمایت از افزایش نرخ بهره باعث شد تا بعد از انتشار صورت

های اقتصادی نشان دهند اقتصاد امریکا در سه ماهه دوم در حال تقویت است و تورم و اشتغال در حال  اگر داده"آمده بود 

ه صورت تقویت دلار بازار واکنش شدیدی ب "افزایش باشند احتمال دارد فدرال رزرو در ماه ژوئن نرخ بهره را افزایش دهد

عضو . بعد از این موضوع نوبت به استنلی فیشر معروف رسید تا با سخنان خود مانع از تقویت بیش از حد دلار شود. دهنشان د

کننده یک روز پس از  هفت نفره هیات رئیسه سیستم فدرال رزرو و از اعضای اصلی کمیته عملیات بازار باز در اظهاراتی ناامید

جلسه فدرال رزرو گفت اقتصاد ایالات متحده به ظرفیت رشد بیشتری نیاز دارد تا بتواند نرخ بهره تعادلی بلند  انتشار صورت

همین سخنان کافی بود تا موجی از اصلاح قیمت در این روز ایجاد شده و از افزایش ارزش دلار در برابر . مدت را افزایش دهد

 .سایر اسعار جلوگیری نماید

 نوسانات ارزها

در این روز قیمت نفت افزایش یافت و بازار آتی . ین با توجه به افزایش تمایل به ریسک تضعیف شد ،روز دوشنبه

معاون وزیر دارایی ژاپن هشدار داد که در صورت اختلال در بازار ارز مداخله دولت این . استریت را تقویت نمود سهام در وال

درصد در برابر ین تقویت  3/0دلار در این روز . گروه هفت و بیست قرار داردکشور توجیه پذیر بوده و مورد قبول کشورهای 

شاخص دلار پس از آن کاهش . درصد کاهش به کار خود پایان داد 1/0شاخص دلار نیز پس از دو روز رشد متوالی با . شد

 .تر از انتظار بود ضعیف کند گیری می های اقتصادی این منطقه را اندازه یافت که شاخص امپایر نیویورک که فعالیت

تورم . در ابتدا دلار تقویت شد اما این تقویت دیری نپایید. دلار در برابر ین و یورو بدون تغییر بود شنبه، سه روز

اما پس . تر نرخ بهره توسط فدرال رزرو را افزایش داد کننده ماه آوریل امریکا فراتر از انتظار بود و احتمال افزایش سریع مصرف

گران را از باقی ماندن روی وضعیت خرید دلار  دوباره بدگمانی در مورد عدم افزایش نرخ بهره توسط فدرال رزرو، معامله از آن

با این حال در این روز دو تن از مقامات فدرال رزرو از افزایش نرخ بهره توسط فدرال رزرو در ماه ژوئن و بعد . منصرف ساخت

های مرکزی دالاس، سانفرانسیسکو و آتلانتا تأثیری در  ال قرار داشت و سخنان روسای بانکبازار در انفع. از آن حمایت کردند

 .واحد قرار گرفت 522/24درصد کاهش یافت و در سطح  05/0شاخص دلار روز سه شنبه . عملکرد دلار در این روز نداشت
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جلسه ماه آوریل  انتشار صورت. یابد ای در برابر یورو دست هفته دلار توانست به بالاترین سطح سه ،روز چهارشنبه

ماده است در صورت تقویت شاخص های اقتصادی در سه ماهه دوم از جمله تداوم بهبود آداد این بانک  کمیته بازار باز نشان 

به این موضوع تا حدودی از بدبینی بازار نسبت . نرخ بهره کلیدی خود را در ماه ژوئن افزایش دهد ،بازار کار و افزایش تورم

های ژوئن، سپتامبر و یا دسامبر نسبت  های اخیر مقامات فدرال رزرو کاست و احتمال افزایش نرخ بهره در هر یک از ماه لفاظی

د در برابر ین درص 0/1ضعیف شد و دلار به میزان درصد در برابر دلار ت 0/0یورو در این روز . به قبل در بازار آتی افزایش یافت

درصد در برابر فرانک تقویت  22/0سیر صعودی دلار در برابر فرانک نیز ادامه داشت و در این روز دلار به میزان . تقویت شد

گذشته را نیز به ثبت  هفته 5ای رسید و بیشترین افزایش روزانه در  هفته 5شاخص دلار در این روز به بالاترین سطح . شد

 .دست یافت (واحد 120/25)این روز در برخی لحظات به بالاترین سطح  شاخص دلار در. رساند

دادلی رئیس فدرال رزرو نیویورک . اندکی در برابر یورو تقویت شد اما در برابر ین تضعیف گردید ، دلارروز پنجشنبه

بهره توسط این نهاد پولی را کم  در این روز گفت بین اعضای کمیته بازار باز اتفاق نظر وجود دارد که بازار احتمال افزایش نرخ

 1203/1د و در سطح بدهدرصد ارزش خود در برابر دلار را از دست  12/0این موضوع باعث شد تا یورو . نمایی کرده است

دلار در برابر . دلار را ثبت کرده بود 1101/1ترین سطح هفت هفته گذشته یعنی  پایین آن البته یورو قبل از. دلار قرار گیرد

کاهش ارزش . اما دلار در برابر ین نتوانست افزایش یابد. ای دست یافت هفته 10ک سوئیس نیز به بالاترین سطح فران

گذاران را  های سهام و همچنین افت قیمت نفت از ترس افزایش نرخ بهره کلیدی دلار در ماه ژوئن بخشی از سرمایه شاخص

 .دلار در برابر ین گردید 22/0موضوعی که باعث تضعیف . دادبه سمت ین به عنوان ارز جایگزین در این شرایط سوق 

. دلار به تقویت به خصوص در برابر ین ادامه داد ،در ادامه تأثیرگذاری صورتجلسه ماه آوریل فدرال رزرو ،روز جمعه

ت دلار در برابر ین موثر انتظار بازار در مورد عدم موافقت اعضای گروه هفت با درخواست ژاپن برای مداخله در بازار ارز در تقوی

درصد در برابر ین تقویت شد و  25/0دلار در این روز . ن هفته بعد اعضای گروه هفت در توکیو گرد هم آینداقرار است پای. بود

 سه. در برابر یورو دلار نتوانست به پیش روی ادامه دهد .سومین هفته متوالی افزایش در برابر این ارز آسیایی را به ثبت رساند

درصد در برابر دلار تقویت  14/0ای برای سودگیری روی این زوج ارزی بود و باعث شد تا یورو  روز افزایش متوالی انگیزه

درصد افزایش یافت و سومین هفته  04/0شاخص دلار نیز . دلار در برابر فرانک سوئیس در این روز تغییری نداشت. شود

 .متوالی تقویت را به پایان رساند
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 تحولات بازار طلا

   

 

نوسانات هفتهه گذشهته   . یافت شکاه درصد 20/1بهای طلا در جمعه هفته گذشته نسبت به جمعه هفته ماقبل آن، 

 . ی پایانی ثبت شدها نرخدلار برای هر اونس در  10/1252-00/1277 قیمت طلا در بازار نیویورک در محدوده

 

 بهره نرخ/ارز نام

 (درصد)

 ماهه 21 ماهه 9 ماهه 6 ماهه 3

 19590/2 - 99120/0 69390/0 دلار

 -01991/0 - -29919/0 -11991/0 يورو

 02019/2 - 13655/0 95952/0 پوند

 -91560/0 - -69050/0 -13950/0  فرانک

 09556/0 - 00591/0 -01019/0 ين

 66919/2 - 31925/2 09512/2 امارات  درهم

 39/5 - - - مرجع يوآن

 1551/20 1350/20 1200/20 6150/20 لیر ترکیه
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سهام و نیز ارقام ضعیف از اقتصاد چین در در ابتدای روز دوشنبه، بهای طلا تحت تاثیر کاهش ارزش در بازار 

دقیقه طلا آنچه اندوخته بود از دست داد که افزایش ارزش  4در ادامه روز و تنها در . 1افزایش یافت تعطیلات آخر هفته ماقبل

 .افتدرصد کاهش ی 04/0سرانجام بهای طلا در این روز . سهام در بازار بورس وال استریت دلیل اصلی افت بهای طلا بود

تضعیف ارزش دلار و نیز افت در بازار بورس وال استریت، به . درصد افزایش یافت 3/0روز سه شنبه، بهای طلا 

عامل دیگر افزایش بهای طلا را می توان بازگشت آقای سوروس پس . تقاضای امن طلا افزود و سبب افزایش قیمت آن شد

افزایش بها در . دلاری وی در صندوق پوشش طلای اسپایدر دانست میلیون 123ها و سرمایه گذاری ETFسال غیبت به  3از 

این روز در حالی رخ داد که در ابتدای روز سخنان مقامات فدرال رزرو در مورد احتمال افزایش نرخ بهره فدرال رزرو در جلسه 

 . ماه آتی، معامله گران را از بازار طلا دور کرده بود

هفته گذشته پس از  3تقویت دلار به بیشترین سطح . یک درصد کاهش یافتبهای طلا در روز چهارشنبه بیش از 

های نرخ بهره در این کشور پرده برداری  بینی انتشار صورت جلسه اخیر فدرال رزرو که در آن از احتمال افزایش زودتر از پیش

در صورتی که ارقام اشتغال، تورم و  در این صورت جلسه همچنین آمده که. شده بود، به تقویت دلار و افت بهای طلا انجامید

 . رشد اقتصادی قابل قبول باشند، افزایش نرخ بهره در ماه آتی محتمل است

 2013های طلای هولدینگ اسپایدر بیشترین میزان از سپتامبر  داد دارایی روز چهارشنبه نشان  آمارگفتنی است 

 . تاکنون را ثبت نموده است

بهای طلا در این روز کماکان متاثر از . درصد کاهش یافت 3/0در ادامه روند روز گذشته، بهای طلا   روز پنجشنبه،

 . کرد صورت جلسه روز گذشته فدرال رزرو بود که احتمال افزایش نرخ بهره توسط این بانک در ماه آتی را تقویت می

ز کاهش متوالی قیمت را پشت سر گذاشت و بیشترین درصد کاهش یافت و سومین رو 2/0روز جمعه، بهای طلا 

ها در مورد احتمال بالا بردن نرخ بهره فدرال رزرو در ماه  زنی افزایش گمانه. افت هفتگی در یک ماه گذشته را به ثبت رساند

های بی بازده  یهمان طور که بارها گفته شده افزایش نرخ بهره از جذابیت دارای. ترین دلیل افت بهای طلا بود آتی، اصلی

 . همچون طلا خواهد کاست و تقاضای این گونه کالاها کاهش خواهد یافت

 

 تحولات بازار نفت

 

به  .تش یافافزایدرصد  20/3هفته ماقبل آن،  جمعه بهای نفت خام پایه امریکا در جمعه هفته گذشته نسبت به

 دلار معامله گردید و 72/47-31/40ی پایان وقت بازار نیویورک، بهای هر بشکه نفت خام پایه آمریکا در محدوده ها نرخ

                                                           

1
 .با افت رو به رو شدند نسبت به ماه قبل از آن کارخانه ای و سرمایه گذاری در ماه آوریلشی، محصولات وخرده فر 
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 جمعهبهای نفت برنت در جمعه هفته گذشته نسبت به . دلار قرار گرفت 03/40 در سطح آن بهای هر بشکه متوسط هفتگی 

-20/42  های پایان وقت بازار مذکور در دامنه برنت به نرخ خام هر بشکه نفت .یافت شافزایدرصد  75/1قبل آن، هفته ما

ی پایان وقت بازار نیویورک، بهای ها نرخبه  .دلار رسید 24/40دلار معامله گردید و متوسط هفتگی هر بشکه آن به  72/40

در سطح  آن بهای هر بشکه متوسط هفتگی . دلار معامله گردید 04/43-00/44اوپک در محدوده خام هر بشکه نفت 

درصد  25/1نسبت به جمعه هفته ماقبل آن،  (روز پنجشنبه)در مقایسه آخرین نرخ هفته گذشتهکه  دلار قرار گرفت 40/44

 .ش یافتافزای

ادامه  ،در چند ماه اخیر که ساکسبانک گلدمن . درصد افزایش یافت 4/2روز دوشنبه، بهای جهانی نفت خام بیش از 

در هفته گذشته اعلام کرد ممکن است بازار نفت زودتر از  ،نمود بینی می روند وجود اضافه عرضه و کاهش بهای نفت را پیش

بینی نمود افزایش بهای نفت  همچنین این بانک پیش. بینی شده بود از حالت اضافه عرضه به مازاد تقاضا برسد زمانی که پیش

ادامه مشکلات تولید . شود 2017تواند سبب افزایش تولید و بروز اضافه عرضه در سال  دلار در هر بشکه می 50بالاتر از به 

 . نفت در نیجریه و کانادا در کنار کاهش تولید نفت لیبی به روند افزایش بهای نفت در این روز کمک نمود

نظرسنجی انجام شده توسط . بهای جهانی نفت خام با سرعت کمتری نسبت به روز قبل افزایش یافت ،شنبه روز سه

هزار نفر  4در آلبرتای کانادا سبب شد تا  سوزی همچنین گسترش آتش. بینی کاهش ذخایر نفت امریکا را نشان داد رویترز پیش

 . ر را با مشکل تازه رو به رو ساختاز اردوگاه کار در این منطقه تخلیه شوند و تولید نفت این کشو

بیانیه فدرال رزرو احتمال افزایش نرخ بهره کلیدی در ماه ژوئن را . ز چهارشنبه، بهای جهانی نفت خام کاهش یافتور

ذخایر نفت  ،خلاف انتظارهمچنین بر. ای نفت خام افت نمایدزمان با بازار سهام، به افزایش داد که این خبر سبب شد هم

 . هر چند این افزایش چندان زیاد نبود. فزایش یافتامریکا ا

افزایش ارزش دلار در مقابل مشکل تولید نفت در نیجریه، . روز پنجشنبه، بهای نفت خام جهانی اندکی کاهش یافت

 . یگر را تا حد زیادی خنثی نموده و سبب شد تا بهای نفت تنها اندکی کاهش داشته باشد لیبی و کانادا تاثیر یکد

با توجه به احتمال افزایش نرخ بهره کلیدی امریکا در ماه . جمعه، بهای نفت برای دومین روز متوالی کاهش یافت روز

این امر سبب شد تا ارزش اسمی کالاهایی که بهای آنها با دلار . ژوئن، ارزش دلار در مقابل اکثر رقبایش افزایش یافت

های استخراج نفت امریکا تغییر  تعداد سکو مه 14در هفته منتهی به . هش شودشود از جمله نفت خام دچار کا سنجیده می

 .نکرد
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چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه     جمعه   

***هفتگي **نقطه به نقطه 20 مه 19 مه 18 مه 17 مه 16 مه 13 مه

083 076 949716 95332 95266 95198 94522 94540 شاخص دلار 941942 94609

084 137 13011 13116 13095 13036 12909 12897 12903 دلار  كانادا 12939

088 136 10969 11012 10996 11020 10915 10903 10874 ين  ژاپن 10864

104 073 11256 11226 11203 11217 11314 11322 * 11375 يورو 11309

129 151 09854 09903 09907 09877 09806 09777 فرانک سوئيس 09728 09756

064 094 14515 14500 14612 14599 14463 14403 * 14423 ليره  انگليس  14365

033 0364 140799 140583 140642 140816 141003 140949 SDR 141261 به دلار   141097

049 168 126372 125210 125380 126320 127700 127250 127000 طلاي نيويورک (هراونس) 127353

022 092 126722 125420 124625 127290 127700 128575 127001 طلاي  لندن (هر اونس) 126590

516 175 4894 4872 4881 4893 4928 4897 4654 نفت برنت انگليس  4788

564 320 4803 4775 4816 4819 4831 4772 4546 نفت پايه آمريکا  4627

101 020 17541 17501 17435 17527 17530 17711 DOW-30 17720 (بورس وال استريت)  17535

088 197 16629 16736 16647 16645 16653 16466 NIKKEI-225 16484 (بورس توكيو )   16412

006 029 6139 6156 6053 6166 6168 6151 FTSE-100 6135 ( بورس لندن) 6139

077 037 9886 9916 9796 9943 9890 DAX-30 9963 (بورس فرانكفورت) 9953

شماره 10 *

متوسط هفته  عنوان
متوسط هفته 

گذشته

*** 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 1395/02/31 4 شاخص عمده سهام قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و ,                             طلا
2016/05/20

 درصد تغييرات


