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. بـود  يلادیم سال انیپا تا يدیکل بهره نرخ شیافزا يبرا آنها دیترد دهنده نشان رزرو فدرال ارشد مقامات سخنان کا،یامر در

 عنـوان  بـه  ISM شـاخص . نمود استعفا خود سمت از یانقباض يها استیس مدافعان از یکی و رزرو فدرال مقام قائم شریف يآقا
 و ندگانینما مجلس. داشت یخوب رشد يا رکارخانهیغ و يا کارخانه بخش دو در کایامر اقتصاد شنگریپ شاخص نیتر مهم از یکی

  .نمودند موافقت يجار سال دسامبر 8 تا دولت یبده سقف شیافزا با کنگره
هاي بهره پایـه و   نشست سیاستی بانک مرکزي اروپا روز پنجشبه برگزار شد. شوراي حکام بانک مرکزي نرخ در منطقه یورو،

درصد باقی گذاشته و در برنامه خرید ماهانـه اوراق قرضـه تغییـري ایجـاد      -4/0تسهیلات سپرده را به ترتیب در سطوح صفر و 
  نکرد.

درصـد رشـد نمـود. مؤسسـه ملـی       5/0بینـی بـازار،    به ماه قبل بیش از پیشاي ماه ژوئیه نسبت  تولیدات کارخانهدر انگلیس، 
  درصد افزایش داد. 4/0بینی رشد تولید ناخالص داخلی براي فصل سوم سال جاري را به  تحقیقات اجتماعی و اقتصادي پیش

درصـد مـورد    5/2صـد بـه   در 4نسبت به سال قبـل، از   2017در ژاپن، با وجود اینکه رشد تولید ناخالص داخلی در فصل دوم 
  رود.  تجدیدنظر نزولی قرار گرفت اما همچنان رقم بسیار خوبی براي اقتصاد ژاپن به شمار می

 دلار میلیارد 99/41 به و یافته کاهش انتظار از بیش گذشته، سالاوت  به نسبت جاري سال اوت ماه تجاري مازاددر چین، 
  .رسید

روا و نوظهور تضعیف شد. سخنان مقامات فدرال رزرو و کاهش احتمال افزایش  در بازار ارز، دلار در مقابل اکثر اسعار جهان
 ترین عوامل تضعیف دلار بودند. از مهم جغرافیایی-سیاسیهاي  نرخ بهره کلیدي تا پایان سال میلاي و افزایش تنش

 مجازات بر یجنوب کره دیتاک ،یشمال کره يا هسته شیآزما. افتی شیافزا قبل ما هفته با مقایسه در گذشته هفته در طلا بهاي
 و کـا یامر ژاپـن،  به یشمال کره هشدار ،یجنوب کره و کایامر توسط یشمال کره به ینظام حمله طرح یبررس ،یشمال هیهمسا دیشد
 کاهش و رزرو فدرال مقام قائم ياستعفا م،یتحر عاملان يبرا یمنف تبعات و انگی ونگیپ ضد ها میتحر دیتشد درباره یجنوب کره

 لی ـدلا نیتـر  مهـم  از دلار، یعموم ضعف و وروی منطقه دوم فصل ياقتصاد رشد بهبود کا،یامر يدیکل بهره نرخ شیافزا احتمال
  .بودند طلا يبها نوسانات

هاي امریکا  شمالی، شروع تدریجی فعالیت برخی از پالایشگاه اي کره قیمت نفت هفته گذشته افزایش یافت. آزمایش هسته
پس از طوفان هاروي، تضعیف دلار و کاهش تعداد سکوهاي نفتی امریکا سبب تقویت قیمت نفت شد اما نزدیک شدن طوفان 

 ها مانع از افزایش بیشتر قیمت نفت شد.  ایرما و ترس از تعطیلی دوباره پالایشگاه

 خلاصه
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 امریکا

  سخنان اعضاي ارشد فدرال رزرواهم 
هاي پولی این  در خصوص سیاستارز بازار   هفته گذشته چند تن از مقامات ارشد فدرال رزرو و اعضا کمیته سیاست

شنبه آقاي کاشکاري عنوان داشت ممکن است افزایش نرخ بهره براي اقتصاد امریکا مضر  بانک اظهار نظر کردند. روز سه
تر شدن  هاي اخیر نرخ بهره توسط فدرال رزرو سبب کند مینیاپلیس بیان داشت ممکن است افزایش باشد. رییس فدرال رزرو

ها و کاهش تورم و انتظارات تورمی در این مدت شده باشد. وي معتقد است فدرال رزرو  روند افزایش اشتغال و نرخ دستمزد
  باید در خصوص افزایش نرخ بهره تجدید نظر نماید. 

تر از نرخ  د از اعضاي هیات عامل بانک مرکزي نیز عنوان داشته در زمانی که تورم در سطح پایینخانم لل برینار
درصدي قرار دارد، فدرال رزرو باید تا زمان حصول اطمینان از روند افزایش تورم، در خصوص افزایش نرخ بهره بسیار  2هدف 

 در آینده دامریکا باید به روشنی مشخص نمای ک مرکزيمحتاطانه عمل نماید. این عضو کمیته سیاست بازار باز گفت بان
انقباضی براي مهار تورم استفاده  هاي و از سیاست افزایش تورم به بالاتر از نرخ مورد هدف را براي مدتی تحمل خواهد نمود

  .نخواهد کرد
آقاي دادلی رییس فدرال رزرو نیویورك و بالاترین مقام فدرال رزرو پس از خانم یلن، در هفته گذشته بر ادامه روند 

اي کوچک و موقت جلوه داده  افزایش تدریجی نرخ بهره کلیدي تاکید نمود. وي سعی کرد در سخنانش کاهش تورم را مسئله
او در خصوص اطمینان از افزایش تورم در آینده نزدیک، به صراحت  و آن را رو به افزایش خواند. هر چند لحن سخنان

  قبل دفاع نکرد.  همانندهاي قبلی نبوده و از افزایش نرخ بهره کلیدي تا پایان سال جاري میلادي  سخنرانی
لادي اظهارات مقامات ارشد فدرال رزرو که نشان دهنده تردید آنها براي افزایش نرخ بهره کلیدي تا پایان سال می

بود در حالی ایراد شد که گزارش اخیر بانک مرکزي امریکا نشان داده شواهدي از افزایش تورم در اکثر مناطق امریکا مشاهده 
است. در این گزارش مطابق با گزارشات قبلی، نرخ رشد اقتصادي امریکا صعودي با روندي آهسته توصیف شده است. شده 

هایی در خصوص روند کند تولید در صنعت خودرو وجود  رفی افزایش یافته اما نگرانیهاي مص همچنین در بیشتر مناطق هزینه
سپتامبر فدرال رزرو نرخ بهره کلیدي را ثابت نگه داشته و تنها اقدام به اعلام  20رسد در نشست  دارد. بر این اساس به نظر می

  هاي مالی داخل ترازنامه فدرال رزرو نماید. برنامه فروش دارایی
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 ISMشاخص 

اي رشد  اي و غیرکارخانه ترین شاخص پیشنگر اقتصاد امریکا در دو بخش کارخانه یکی از مهمعنوان  به ISMشاخص 
واحد در ماه اوت افزایش یافت که فراتر از  8/58واحد در ماه ژوئیه به  3/56اي این شاخص از  خوبی داشت. در بخش کارخانه

 سال گذشته است. 6واحد رسید که بالاترین سطح در  9/59اي به  در بخش کارخانه در ماه اوت شاخص اشتغال. بود انتظار
واحد، بالاترین سطح  5/55واحد رشد نسبت به ماه قبل به  5/5همچنین شاخص مربوط به میزان موجودي انبار در ماه اوت با 

ر ماه گذشته، افزایش در موجودي انبار سال اخیر افزایش یافت. با توجه به کاهش موجودي انبار در بخش فروشگاهی د 7در 
به طور  تواند تاثیر خوبی بر ارقام اقتصادي این کشور در فصل سوم داشته باشد. گویی به تقاضا می اي ضمن پاسخ کارخانه

باشد. آنها معتقد هستند شاخص  گذاران می اي ماه اوت بسیار مورد توجه فعالان بازار و سیاست کارخانه ISMمعمول شاخص 
تواند تا حدي روند تحولات آینده این بخش را نشان دهد. به طور مثال در ماه اوت سال گذشته این شاخص به  اه اوت میم

 تجریه نمود.   2017ماهه نخست  6رمقی را در  اي روند رشد بسیار کم و بخش کارخانه کردواحد سقوط  50زیر 

 56واحد در ماه اوت افزایش یافته و به میانگین  3/55ه به واحد در ماه ژوئی 9/53اي نیز از  غیرکارخانه ISMشاخص 
اي در ماه اوت رشد نمودند اما رشد اشتغال این  غیرکارخانه ISMهاي  ماه گذشته نزدیک شد. تمامی زیر شاخه 6واحدي در 

حتی از میانگین ها بود، چرا که در این دو بخش رشد گزارش شده  ها مشهودتر از سایر بخش  بخش و همچنین افزایش قیمت
اي ماه اوت علاوه بر اینکه نشان داد  اي و غیرکارخانه در بخش کارخانه ISMماه گذشته نیز فراتر رفته است. انتشار شاخص  6

 اي و خدماتی در حال رشد است. افت روي داده در ماه ژوئیه موقتی بوده، مشخص نمود اقتصاد امریکا در دو بخش کارخانه

  سقف بدهی دولت
جمعه هفته بالاخره مجلس نمایندگان و مجلس سنا امریکا تصویب نمودند سقف بدهی دولت به میزان مورد نیاز روز 

دسامبر سال جاري میلادي افزایش یابد.  8هاي مختلف آن تا  هاي بخش دولت و ادامه فعالیت يها براي بازپرداخت بدهی
هاي تگزاس و فلوریدا  هاي هاروي و ایرما در ایالات هاي توفان میلیارد دلار اضافی براي بازسازي خسارت 15همچنین کنگره 

خواه و دموکرات با کاخ سفید در روز چهارشنبه هفته گذشته، مجالس این  در نظر گرفت. پس از توافق روساي احزاب جمهوري
بدهی را تا انتخابات خواهان کنگره تلاش داشتند که سقف  کشور روز جمعه بر این توافق مهر تایید زدند. البته جمهوري

ها قرار نگرفت. بدین ترتیب حداقل تا اوایل ماه   افزایش دهند که مورد توافق دموکرات 2018اي کنگره در سال  دوره میان
  دسامبر دولت از خطر تعطیلی نجات یافته است. 
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  استعفاي قائم مقام بانک مرکزي امریکا
، از 2018فعالیتش در ژوئن دوره رسمی یل شخصی قبل از پایان مقام فدرال رزرو به دلا آقاي استنلی فیشر قائم

استعفا نمود. وي که ریاست بانک مرکزي اسراییل را نیز در کارنامه خود دارد، به عنوان یکی از اعضاي مدافع  سمت خود
دوباره قوانین د. همچنین آقاي فیشر از مخالفان ترامپ در خصوص تغییر و تسهیل وش هاي انقباضی شناخته می سیاست

وضع شده است. استعفاي وي علاوه بر کاهش تعداد موافقین  2008بازارهاي مالی امریکا بود که بعد از بحران مالی سال 
مقام فدرال رزرو  هاي انقباضی این فرصت را در اختیار ترامپ قرار داده تا فردي را به براي تصدي پست قائمی تشدید سیاست

هیات عامل و عضو ثابت  يمقام فدرال رزرو یکی از اعضا هاي او باشد. شایان ذکر است، قائم استمعرفی نماید که موافق سی
هایش کمک نماید. بعد  تواند به ترامپ در پیش برد سیاست کمیته سیاست بازار باز است. از این رو انتصاب جدید این سمت می
هاي جدید  نرخ بهره تا پایان سال میلادي جاري موقعیت از استعفاي فیشر، بازارهاي مالی بر اساس کاهش احتمال افزایش

  ایجاد نمودند که سبب تضعیف دلار در اواخر هفته گذشته شد.
  

  

  ورویمنطقه 
هاي بهره  برگزار شد. شوراي حکام بانک مرکزي نرخهفته گذشته نشست سیاستی بانک مرکزي اروپا روز پنجشبه 

درصد باقی گذاشته و در برنامه خرید ماهانه اوراق قرضه تغییري  - 4/0صفر و  پایه و تسهیلات سپرده را به ترتیب در سطوح
یس بانک مرکزي اروپا در کنفرانس خبري اعلام نمود، تغییرات در یایجاد نکرد. پس از نشست شوراي حکام، ماریو دراگی ر

میمات پیرامون کاهش تدریجی تص"اي نزدیک اعمال خواهد شد. وي به صراحت گفت:  برنامه خرید اوراق قرضه در آینده
هاي  بینی کرده بود تغییرات سیاست در نشست ماه ژوئیه وي پیش "برنامه مذکور به احتمال زیاد در ماه اکتبر اتخاذ خواهند شد.

 گران نشست ماه سپتامبر را زمان مناسبی براي آن درنظر گرفته بسیاري از معامله . هر چندپولی در فصل پاییز روي خواهند داد
گیري در این زمینه پیچیده است و به زمان بیشتري نیاز دارد. در  بودند. با این وجود همان گونه که دراگی اعلام کرد، تصمیم

اش ادامه داد. لازم به ذکر است، دراگی در  واکنش به سخنان مذکور نرخ یورو در برابر دلار تقویت شد و به روند صعودي
ملاحظه ارزش یورو ابراز نگرانی نکرد. در واقع دلیل اصلی واکنش مثبت یورو این بود  سخنان اخیرش نسبت به افزایش قابل

حذف خواهند شد و تنها مسئله مبهم، زمان اجراي آن است. بانک فوق انبساطی هاي پولی  که دراگی تأیید کرد سیاست
را براي تغییر برنامه تسهیل مقداري  مرکزي به قدري به این امر اطمینان دارد که به جاي نشست ماه دسامبر، ماه اکتبر

  انتخاب نموده است. 
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 اقتصاد  

درصد رشد نمود.  6/0بینی بازار  مطابق با پیش قبل تولید ناخالص داخلی در فصل دوم سال جاري نسبت به فصل
گذاري  درصدي مصرف نهایی خانوار بود. با افزایش شاخص اعتماد اقتصادي، سرمایه 5/0این رشد تا حد زیادي مدیون افزایش 

ان درصد افزایش نشان داد که در رشد اقتصادي فصل دوم نیز تاثیر مثبتی بر جاي گذاشت. در می 9/0هاي ثابت  دارایی
اسپانیا بیشترین رشد تولید ناخالص داخلی را به خود  در فصل دوم در مقایسه با فصل نخست، اقتصادهاي عمده منطقه یورو

منطقه اما در آلمان کاهش نشان داد. در مقیاس سالانه نیز تولید ناخالص داخلی  هاختصاص داده و در فرانسه و ایتالیا ثابت بود
  درصدي را داشت.  2/2درصد رشد نمود و بازار انتظار رشد  3/2بیش از پیش بینی بازار یورو 

درصد کاهش نشان داده است. بازار  3/0فروشی در ماه ژوئیه نسبت به ماه قبل، آمار تعدیل شده فصلی نشان داد، خرده
آشامیدنی  درصدي مواد غذایی و 5/0درصدي بهاي سوخت وسائل نقلیه و  9/0داشت. افت انتظار درصدي آن را  2/0کاهش 

 6/2بینی بازار،  فروشی ماه ژوئیه بیش از پیش فروشی در ماه ژوئیه بود. در مقیاس سالانه، رشد خرده دلیل عمده کاهش خرده
 مواد خوراکی در آن دخیل بودند.  يدرصد 5/1محصولات غیرخوراکی و درصدي  9/3درصد اعلام گردید که افزایش 

درصد افزایش  2/2به  9/1بینی رشد اقتصادي منطقه یورو براي سال جاري را از  بانک مرکزي در هفته گذشته پیش
خواهد بود. در مقابل، روند صعودي یورو  2007ترین رشد اقتصادي از سال  بینی تحقق یابد، قوي داد. در صورتی که این پیش

درصد تنزل دهد که  2/1به  3/1واحد درصد کاهش از  1/0را با  2018 بینی رشد تورم براي سال سبب شده بانک مرکزي پیش
  درصد) هنوز فاصله دارد.  2با تورم هدف (

رفت رشد مطلوب اقتصاد، تقویت تقاضاي داخلی و آمار بیش از انتظار تورم در هفته ماقبل؛ بر تصمیمات  انتظار می
یر گذاشته و آنها را براي کاهش تدریجی برنامه خرید اوراق سیاستی شوراي حکام بانک مرکزي در نشست ماه سپتامبر تاث

رسد رشد تورمی منطقه مؤلفه اصلی براي تغییر در  قرضه در ماه سپتامبر ترغیب نماید. اما این اتفاق نیفتاد و به نظر می
  باشد.  هاي پولی این بانک می سیاست

  ورویشران اقتصاد منطقه یآلمان، موتور پ

درصد رشد داشته است.  2/0ی نشان داد صادرات آلمان در ماه ژوئیه نسبت به ماه قبل، فقط آمار تعدیل شده فصل
 2/2بینی بازار،  درصد باشد. از سوي دیگر رشد واردات در ماه ژوئیه نیز کمتر از پیش 3/1بازار پیش بینی کرده بود رشد مذکور 

میلیارد یورو در ماه ژوئیه رسید.  5/19یورو ماه ژوئن به  میلیارد 2/21درصد اعلام گردید. بدین ترتیب، مازاد تجاري از 
میلیارد یورو برسد. با این حال این رقم همچنان بیشتر از  3/20مازاد تجاري در ماه ژوئیه به  ندنمود بینی می گران پیش تحلیل



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

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

 

6 

 

طقه یورو آسیب وارد نموده ترین اقتصاد من رسد تقویت اخیر یورو به صادرات بزرگ مدت مشابه سال گذشته است. به نظر می
درصد کاهش نشان داد. بازار انتظار  7/0بینی بازار  است. سفارشات صنعتی در ماه ژوئیه نسبت به ماه گذشته بر خلاف پیش

ثابت بودن سفارشات  باوجوددرصدي سفارشات مذکور را داشت. این اولین افت از ماه آوریل سال جاري بوده و  3/0رشد 
درصد  1/0اي داخلی در آن مؤثر بود. سفارشات جدید از سوي کشورهاي عضو منطقه یورو در ماه ژوئیه، خارجی، کاهش تقاض

کاهش نشان داده است. آلمان همواره مورد انتقاد بین المللی واقع شده است. دونالد ترامپ این کشور را به دلیل مازاد تجاري 
 در تقاضا داخلی و دار داده که تراز تجاري آلمان بیانگر نارساییالمللی پول هش در سطوح بالا سرزنش نموده و صندوق بین

المللی پول معتقد است  صندوق بین. گذاري در خارج از کشور است رمایهمقابل رشد بالاي س آلمان و در داخل در گذاري سرمایه
 ترش مصرف داخلی،سضمن گ این مسئله در بلندمدت سبب کاهش رشد اقتصادي خواهد شد. از این رو به آلمان توصیه نموده

تواند به رشد اقتصادي در بلندمدت آسیب وارد نماید و در عدم  این امر میا افزایش دهد. ر رگذاري در داخل این کشو سرمایه
  توازن اقتصاد جهان نقش داشته باشد. 

  
  ایتالیا

جاري افت نمود. بازار انتظار  لواحد در ماه اوت سا 1/55واحد ماه ژوئیه به  3/56شاخص مدیران خرید بخش خدمات از 
انتظارات  همراه باهاي کسب و کار افت نموده و  واحد باشد. در ماه اوت، سفارشات و فعالیت 5/55داشت رشد شاخص مذکور 

ماه اخیر رسیده است. با  8هاي شغلی نیز به پایین ترین سطح  ایجاد فرصت ،هاي آتی ها پیرامون رشد فعالیت ضعیف شرکت
را از سال  رشد ترین اندك شاخص مذکور، به طور کلی نرخ رشد بخش خدمات همچنان قوي باقی مانده و سریعوجود افت 

درصد کاهش نشان  2/0فروشی در ماه ژوئیه نسبت به ماه قبل،  به خود اختصاص داده است. از سوي دیگر رشد خرده 2007
درصدي بهاي مواد غیرخوراکی  3/0درصدي برخوردار گردد. افت  4/0فروشی در ماه ژوئیه از رشد  داد. بازار انتظار داشت خرده

  فروشی در ماه ژوئن معکوس گردد.  درصدي خرده 6/0عامل اصلی آن بوده و سبب شد رشد 
  

  انگلستان
هاي بیشتري براي  قصد دارد پس از خروج از اتحادیه اروپا، محدودیت انگلیسدولت  داد،یک سند فاش شده نشان 

اي شامل پیشنهادات وزارت کشور بریتانیا براي مدیریت  صفحه 82این سند  .ورود شهروندان اروپایی به این کشور اعمال کند
براي  اتحادیه اروپاات لندن و ترین اختلاف هاي مهاجرتی پس از خروج این کشور از اتحادیه اروپا است. یکی از مهم سیاست
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جایی  هلندن قصد دارد پس از خروج از اتحادیه، آزادي جاب در ظاهرهاي مهاجرتی است و  ، سیاستکسیتدستیابی به توافق بر
 .کندمحدودتر نیروي کار و سایر شهروندان اروپایی به این کشور را 

دارند، حمایت  را تکسیه قصد ورود به این کشور پس از بردوگانه براي شهروندان اروپایی ک نظامدولت بریتانیا از یک 
کند. بر اساس طرح پیشنهادي وزارت کشور بریتانیا، شهروندان اروپایی که قصد اقامت طولانی مدت در بریتانیا را دارند باید  می

ت بالا شناخته شوند، این که نیروهاي کار با مهار افرادي .درخواستی براي کسب اقامت دو ساله به وزارت کشور ارائه دهند
ورود کارگران اروپایی با  اما براي ساله را به مقام هاي مهاجرتی بریتانیا ارائه دهند 5اجازه را خواهند داشت تا درخواست اقامت 

  خواهد شد.وضع هایی  محدودیتمهارت پایین 

   اقتصاد

واحد در ماه اوت سال جاري کاهش  1/51واحد ماه ژوئیه به  9/51رشد شاخص مدیران خرید بخش ساخت و ساز از 
هاي برکسیت  واحد افزایش یابد. این امر در نتیجه تأثیر منفی نگرانی 52 به نمود رشد شاخص مذکور بینی می یافت. بازار پیش

ابت راه و ساختمان تا حد زیادي ث هاي مهندسی در ماه اوت، فعالیت هاي تجاري رخ داد. گذاري در بخش بر اقتصاد و سرمایه
این شاخص معیار مستقیمی براي  رسید.  2016ترین سطح از ژوئیه سال  هاي تجاري به پایین بود. اما رشد ساخت و ساز بخش

باشد. اما چگونگی روند آن نشانه مناسبی براي آگاهی از وضعیت اقتصاد است. افت این شاخص در  محاسبه رشد اقتصادي نمی
تر  هاي اقتصادي را روز به روز  براي بانک مرکزي سخت بینی رنماي اقتصاد بوده و پیشماه گذشته، حاکی از نامطلوب بودن دو

خصوصی پس   اند کاهش مصرف اي هنوز نتوانسته لازم به ذکر است، بخش ساخت و ساز، صادرات و تولیدات کارخانهنماید.  می
   از برکسیت را جبران نمایند.

 3/0درصد رشد نمود. بازار انتظار رشد  5/0بینی بازار،  ماه قبل بیش از پیشاي در ماه ژوئیه نسبت به  تولیدات کارخانه
درصد افزایش یافت و تأثیر  7/13ها  رتولید وسائط نقلیه موتوري و تریلدرصدي تولیدات مذکور را داشت. در ماه ژوئیه، 

اي ماه ژوئیه بیش از  یدات کارخانهاي بر رشد تولیدات کارخانه بر جاي گذاشت. در مقیاس سالانه، رشد تول ملاحظه قابل
ترین  درصدي گزارش شده در ماه ژوئن بیشتر بود. این رقم سریع 6/0درصد اعلام شد که از رشد سالانه  9/1بینی بازار  پیش

  رشد از ماه مارس سال جاري بوده و افزایش تولید تجهیزات حمل و نقل بیشترین تأثیر را در آن بر جاي گذاشت. 
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بینی رشد تولید ناخالص داخلی براي فصل سوم سال جاري را به  پیش 1حقیقات اجتماعی و اقتصاديمؤسسه ملی ت
درصد افزایش داد. این مؤسسه اعلام نمود به احتمال زیاد رشد تولید ناخالص داخلی در سه ماهه منتهی به اوت سال  4/0

تواند بانک مرکزي  باشد. این امر می بیشتر میدرصدي سه ماهه منتهی به ژوئیه  2/0رشد از درصد بوده که  4/0جاري 
  افزایش دهد.  2018هاي بهره را در اوایل سال  انگلیس را ترغیب نماید تا نرخ

 

  ژاپن
 ـتجد مورد قبل فصل به نسبت  2017 سال دوم فصل در ژاپن یداخل ناخالص دیتول رشد  ـ دنظری . گرفـت  قـرار  ینزول

 در اما داشته رشد درصد 1 قبل فصل به نسبت دوم فصل در کشور نیا یداخل ناخالص دیتول که داد یم نشان هیاول يها نیتخم
 ینیب شیپ بیترت نیا به. بود مورد انتظار يدرصد 7/0 رشد از کمتر یاندک که شد اعلام درصد 6/0 رقم نیا دنظریتجددومین 

 ـتجددومین  زین سالانه اسیمق در. برسد نی ونیلیتر 8/542 به دوم فصل در کشور نیا یداخل ناخالص دیتول شود یم  در دنظری
 ـتجد نیا. ابدی کاهش درصد 5/2 به درصد 4 از رقم نیا شد سببفصل دوم  یداخل دناخالصیتول رشد  ـ دنظری  طـور  بـه  ینزول

دومـین   در .اسـت  یفصل اسیمق در درصد 5/0 به درصد 4/2 از یخصوص بخش اي هیسرما مصارف رشد کاهش لیدل به عمده
 درصـد  8/0 و افـت ی کـاهش  درصـد  واحـد  1/0 قبل فصل به نسبت دوم فصل در یخصوص مصرف رشد نیهمچن دنظریتجد

 ـمق در يدرصـد  6/0 رشـد  همچنـان  ،دوم فصل یداخل دناخالصیتول رشد در ینزول دنظریتجد وجود با. شد اعلام  یفصـل  اسی
  .رود یم شمار به ژاپن اقتصاد يبرا یخوب اریبس رقم و بوده گذشته فصل 9 در یداخل دناخالصیتول یفصل رشد نیبالاتر

  
    چین

درصد اعلام شد  5/5بینی بازار،  رشد صادرات در ماه اوت سال جاري نسبت به ماه مشابه سال گذشته کمتر از پیش
درصدي گزارش شده در ماه قبل کمتر بود. افت تقاضاي جهانی عامل عمده کندي رشد صادرات بوده و  2/7که نسبت به رشد 

مشابه سال گذشته بیش از  ماهماه اوت نسبت به  درصد باشد. از سوي دیگر، واردات در 6کرد این رشد  بینی می پیشبازار 
درصدي واردات در ماه اوت را داشت. رشد بیش از انتظار واردات  10درصد رشد نمود. بازار انتظار رشد  3/13بینی بازار،  پیش

دهد به احتمال زیاد تقاضاي داخلی در نیمه دوم سال پایدارتر خواهد شد.   ناشی از تقویت تقاضاي داخلی بوده و آمار نشان می

                                                        

1 The National Institute of Economic and Social Research (NIESR) 
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 99/41سال گذشته، بیش از انتظار کاهش یافته و به ماه مشابه نتیجه، مازاد تجاري چین در ماه اوت سال جاري نسبت به در 
 میلیارد دلار رسید. 

 گذشته هفته يکار روز نیآخر در نیچ وآنی بهره نرخ

  دوره           
 بهره نرخ

 ماهه 12 ماهه 9  ماهه ماهه 3  شبه یک

  شایبور
 بانکی)(بین 

6360/24281/44019/44011/44059/4

   مرجع یوآن 
---35/4

  
  کره جنوبی

در هفته گذشته آقاي رابرت لایتهایزر مذاکره کننده ارشد دولت ترامپ در امور تجاري در خصوص قرارداد تجارت 
توسط دولت اوباما به امضا  2012سال آزاد بین امریکا و کره جنوبی عنوان داشت، امریکا قصد ندارد این قرارداد را که در 

رسیده به کلی کنار بگذارد. بنا به گفته وي دولت جدید امریکا مایل است در خصوص این قرارداد مذاکرات جدیدي صورت 
رسد دولت ترامپ از مواضع سرسختانه در مقابل  گیرد تا حجم کسري ترازتجاري امریکا با کره جنوبی کاهش یابد. به نظر می

  گوید. هاي دولت اوباما سخن نمی آزاد تا حدي کوتاه آمده و دیگر از ملغی نمودن قراردادتجارت 
  روسیه

دهد، روند اقتصاد روسیه رو به بهبود و تورم  اقتصاددان توسط رویترز نشان می 20نتایج نظرسنجی صورت گرفته از 
درصد  7/1به  شده بینی رشد اقتصادي پیش در حال کاهش است. در این نظرسنجی که در اواخر ماه اوت انجام شده نرخ

ها حکایت از بهبود رشد  بینی درصد بیشتر از نظرسنجی انجام شده در ماه ژوئیه بوده است. هر چند پیش 3/0افزایش یافته که 
 بینی شده توسط وزارت اقتصاد روسیه است. البته درصدي پیش 1/2اقتصادي این کشور دارند اما هنوز کمتر از نرخ رشد 

درصد مورد  7/1بینی شده در صورتی که بانک مرکزي روسیه نرخ بهره کلیدي را کاهش دهد نرخ رشد اقتصادي از  پیش
سپتامبر  15بینی فرارتر رود. با توجه به روند کاهشی تورم و تقویت روبل، احتمال دارد بانک مرکزي روسیه در نشست  پیش

به  2017واحد درصد کاهش داده و در نهایت تا پایان سال  25/0ار دارد، درصد قر 9نرخ بهره کلیدي که هم اکنون در سطح 
درصد کاهش یافته و روبل در مقابل دلار امریکا در یک سال  3/3درصد برساند. شایان ذکر است، تورم در ماه اوت به  25/8

ست. در صورت عدم بروز ترین سطح تورم بعد از فروپاشی شوروي ا درصد تقویت شده است. این پایین 13گذشته حدود 
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هاي آینده و باقی ماندن ریسک بازارهاي مالی جهانی در  ي سیاستی در شرق آسیا و افت شدید بازار سهام امریکا در ماه ها تنش
  سطوح کنونی و یا حتی کاهش آن، احتمال ادامه روند تقویت روبل تا پایان سال میلادي وجود خواهد داشت. 

  
  ترکیه 

 هماه ـ سه یط. افتی شیافزا درصد 68/10 به قبل سال مشابه ماه به نسبت اوت ماه در کننده مصرف متیق شاخص
 شیافزا. بود دهیرس هیژوئ ماه در درصد 79/9 به لیآور ماه در درصد 87/11 از و بود گرفته شیپ ینزول روند تورم شاخص قبل
 ـژوئ مـاه  درصـد  07/10 از(  یدنیآشـام  و یخوراک مواد گروه سه در کالاها يبها رشد نرخ  ،)اوت مـاه  در درصـد  68/10 بـه  هی

 ـژوئ ماه درصد 34/15 از( نقل و حمل و) اوت ماه در درصد 76/7 به هیژوئ ماه درصد 50/7 از( مسکن  در درصـد  38/17 بـه  هی
 شـتر یب اریبس که داشت شیافزا درصد 52/0 شاخص نیا زین ماهانه اسیمق در. بود تورم نرخ شیافزا یاصل عوامل از) اوت ماه
 . بود انتظار مورد يدرصد 15/0 رشد از

. افتی شیافزا اوت ماه در درصد 34/16 به هیژوئ ماه درصد 45/15 از سالانه اسیمق در زین دکنندهیتول متیق شاخص
  .نمود رشد قبل ماه به نسبت يشتریب سرعت با معدن و يدیتول يها کارخانه گروهدو  در ها متیق اوت درماه سالانه اسیمق در

درصد  14/2 و 20/2و فرانک سوئیس به ترتیب  یندر برابر  دلارروز جمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن، ارزش 
به  .شد تقویتدرصد  89/1و  47/1به ترتیب  دلار امریکا در برابرو پوند انگلیس یورو  ارزش در همین مدتشد.  ضعیفت

دلار و هر پوند در محدوده  1897/1- 2037/1 محدوده هفته گذشته هر یورو در وقت بازار نیویورك، دري پایان ها نرخ
   .ین متغیر بود 84/107- 73/109 همچنین هر دلار نیز در دامنه. دلار در نوسان بود 3197/1-2932/1

   

      تحولات بازار ارزهاي عمده  
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  دلار در برابر سایر ارزها قویتعوامل ت

 اقتصادي امریکاهاي  رشد مطلوب برخی از شاخص 

  افزایش سقف بدهی دولت امریکا تا ماه دسامبر  
 

  دلار در برابر سایر ارزها ضعیفعوامل ت

 کمیته سیاست بازار باز در خصوص  ياز وجود اختلاف بین اعضا که سخنان مقامات فدرال رزرو
 .هاي انقباضی این بانک خبر داشت ادامه روند افزایش نرخ بهره و سیاست

   استعفاي آقاي استنلی فیشر قائم مقام فدرال رزرو و عضو کمیته سیاست بازار باز که از موافقین
احتمال افزایش نرخ بهره کلیدي تا پایان  و کاهش شد هاي انقباضی محسوب می تشدید سیاست

 به همراه داشت. سال میلادي

 براي  ینتصب شد، دلیلاي کره شمالی م وقوع زلزله در شبه جزیره کره که به آزمایش هسته
 کاهش ارزش دلار در مقابل اسعاري همچون ین ژاپن و فرانک سوییس بود. 

 ماه اکتبر تا دسامبر  نهاي بی سخنان دراگی مبنی بر تعیین زمان توقف تدرجی برنامه خرید دارایی
 شوراي حکام بانک مرکزي اروپات ماه بعد شدر نس
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 ري هفته گذشتهنرخ بهره لایبور ارزها در آخرین روز کا

  (درصد)  بهره            
 ارز   نام

 ماهه 12 ماهه 9 ماهه ماهه 3

31033/144767/1-69511/1 دلار

30800/0-- 21314/0--37500/0 یورو

39788/0-58731/0 28550/0 پوند

65160/0--50860/0--72620/0  فرانک

00493/0-- 11214/0-03207/0 ین

54817/175700/1- 13150/2 امارات درهم

1169/131490/132275/132780/13 لیر ترکیه

 
به نحوي که شاخص دلار در روز  .روا و حتی نوظهور تضعیف شد دلار در هفته گذشته در مقابل اکثر اسعار جهان

واحد کاهش یافت. در هفته گذشته سخنان  352/91درصد افت نسبت به جمعه هفته ماقبل به  58/1جمعه هفته گذشته با 
هاي  مقامات فدرال رزرو از وجود اختلاف بین اعضا کمیته سیاست بازار باز در خصوص ادامه روند افزایش نرخ بهره و سیاست

انک خبر داشت. استعفاي آقاي استنلی فیشر قائم مقام فدرال رزرو و عضو کمیته سیاست بازار باز که از موافقین انقباضی این ب
شد، احتمال افزایش نرخ بهره کلیدي تا پایان سال میلادي را کاهش داد. همچنین  هاي انقباضی محسوب می تشدید سیاست

کره شمالی منتصب شد، دلیل دیگري براي کاهش ارزش دلار در  اي وقوع زلزله در شبه جزیره کره که به آزمایش هسته
  مقابل اسعاري همچون ین ژاپن و فرانک سوییس بود.

 13یورو در هفته گذشته توانست از ضعف دلار استفاده نموده در مقابل آن تقویت شود. این ارز در یک سال گذشته 
کشور صنعتی برتر جهان در  10رد را در بین ارزهاي متعلق به درصد در مقابل دلار تقویت شده و در این مدت بهترین عملک

هاي فزونی یورو به بالاترین  مقابل دلار امریکا داشته است. همچنین اطلاعات بازار آتی ماقبل نشان داده که میزان موقعیت
توقف تدریجی برنامه سال گذشته رسیده است. دراگی رییس بانک مرکزي اروپا عنوان داشت در حال حاضر بحث  5میزان در 

ها یا عدم توقف این برنامه نبوده بلکه مسئله زمان شروع این برنامه است. وي عنوان داشته در جلسه بعدي  خرید دارایی
هاي بین ماه اکتبر تا دسامبر تعیین خواهد نمود. از سوي دیگر  شوراي حکام بانک مرکزي اروپا، زمان توقف برنامه خرید دارایی

بینی  انتظار اقتصاد منطقه یورو به رشد ارزش واحد پولی اروپایی کمک نمود. همچنین بانک مرکزي اروپا نیز پیشرشد بهتر از 
درصد افزایش داد. البته در هفته گذشته دراگی در خصوص توجه به تاثیر منفی  2/2به  9/1رشد اقتصاد منطقه یورو را از 
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گیري آتی این بانک سخن گفت که تا حدودي از شدت رشد ارزش  میمافزایش ارزش یورو بر رشد اقتصادي و تورم، در تص
  یورو در مقابل دلار در روزهاي پایانی هفته کاست.

ادامه  باوجوداکثر ارزهاي اروپایی در مقابل دلار تقویت شد. این تقویت  مشابهپوند انگلیس نیر در هفته گذشته 
ره کلیدي در سطح پایین و همچنین تاکید بر ریسک خروج هاي بانک مرکزي انگلیس در خصوص تثبیت نرخ به سیاست

  بینی کاهش رشد اقتصادي در آینده روي داد.  انگلیس از اتحادیه اروپا بر میزان تقاضا و عرضه کل این کشور و پیش
د درصد واح 25/0بانک مرکزي کانادا هفته گذشته در تصمیمی دور از انتظار فعالان بازار مالی، نرخ بهره کلیدي را با 

درصد در مقابل دلار کانادا تضعیف شده و به  9/1درصد رسانید که سبب شد دلار امریکا در مجموع هفته گذشته  1افزایش به 
هاي بهره  کاهش یابد. همچنین رییس بانک مرکزي استرالیا در خصوص تاثیر منفی نرخ 2015ترین سطح از ماه ژوئن  پایین

رف کنندگان هشدار داد که نشان دهنده تمایل وي براي افزایش نرخ بهره کلیدي بوده و پایین بر افزایش ریسک اعتباري مص
  ی کمک نمود.یبه تضعیف دلار امریکا در مقابل همتاي استرالیا

در هفته گذشته ضعف عمومی دلار سبب شد تا این ارز در مقابل اکثر ارزهاي نوظهور از جمله یوآن چین، روبل 
هاي شبه  جنوبی به واسطه تنش البته دلار در مقابل وون کرهافریقاي جنوبی و روپیه هند تضعیف شود. روسیه، لیر ترکیه، راند 
  جزیره کره تقویت شد.

  
  حولات بازار طلات

      

 گذشته هفته نوسانات درصد افزایش یافت. 76/1ن، آ ماقبل هفته جمعه به نسبت گذشته هفته جمعه در طلا بهاي
  .شد ثبت پایانی هاي نرخ در اونس هر براي دلار 44/1333-49/1349 محدوده در نیویورك بازار در طلا قیمت

اي کره شمالی، تاکید کره جنوبی بر مجازات شدید  در هفته گذشته تحت تاثیر عواملی همچون آزمایش هسته
 کره و مریکاا ژاپن، به شمالی هشدار کرههمسایه شمالی، بررسی طرح حمله نظامی به کره شمالی توسط امریکا و کره جنوبی، 

، استعفاي قائم مقام فدرال رزرو و کاهش تحریم عاملان براي منفی تبعات و یانگ پیونگ ضد ها تحریم تشدید درباره جنوبی
  .احتمال افزایش نرخ بهره کلیدي امریکا، بهبود رشد اقتصادي فصل دوم منطقه یورو و ضعف عمومی دلار، طلا تقویت شد
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  بازار نفتحولات ت

بـه   .یافـت  افـزایش درصـد   57/0جمعه هفته ماقبل آن،  بهاي نفت خام پایه امریکا در جمعه هفته گذشته نسبت به 
 دلار معاملـه گردیـد و   37/47- 16/49ي پایان وقت بازار نیویورك، بهاي هر بشکه نفت خام پایـه آمریکـا در محـدوده    ها نرخ

 جمعـه بهاي نفت برنت در جمعه هفته گذشته نسبت بـه  . دلار قرار گرفت 37/48 بهاي هر بشکه آن در سطح متوسط هفتگی 
  هـاي پایـان وقـت بـازار نیویـورك در دامنـه       هر بشکه نفت خـام برنـت بـه نـرخ     یافت. افزایشدرصد  03/2قبل آن، هفته ما

ي پایـان وقـت بـازار    هـا  نـرخ بـه   .دلار رسـید  65/53دلار معامله گردید و متوسط هفتگی هر بشـکه آن بـه    34/52- 49/54  
بهاي هـر بشـکه آن    معامله گردید. متوسط هفتگی  دلار 36/50- 48/52محدوده نیویورك، بهاي هر بشکه نفت خام اوپک در 

) نسبت به جمعـه هفتـه ماقبـل آن،    چهارشنبهآخرین نرخ هفته گذشته (روز با که در مقایسه دلار قرار گرفت  47/51در سطح 
  یافت. افزایشدرصد  64/5

 شیافـزا  سـبب  کـا یامر نفـت  يها شگاهیپالا مجدد کار به شروع. داشت يصعود روند گذشته هفته لیاوا نفت متیق
 ـم تگـزاس  التیا فرماندار. بازگشت يهارو طوفان از شیپ سطوح به زین نیبنز متیق و هشد کایامر خام نفت يبرا تقاضا  زانی

که بسیار بیشـتر از طوفـان سـهمگین کاترینـا در      نمود برآورد دلار اردیلیم 180 تا 150 نیب را يهارو طوفان از یناش خسارات
 6/4 کـا یامر نفـت  ریذخـا ) يهـارو  طوفـان  وقـوع  بـا  همزمان( ماقبل هفته در که نمود اعلام EIA موسسه. است 2005سال 

 يبـرا  تقاضـا  نبـود  و ها شگاهیپالا یلیتعط زین آن عمده علت و بود انتظار مورد زانیم از شتریب که افتهی شیافزا بشکه ونیلیم
 روز شد سبب آنها جانب از تقاضا شیافزا و کیمکز جیخل هیحاش نفت يها شگاهیپالابرخی از  ییبازگشاهر چند . بود خام نفت

 ـترت به کایامر خام نفت و برنت نفت متیق چهارشنبه ؛ امـا رونـد بازگشـت    برسـد  بشـکه  هـر  در دلار 16/49 و 20/54 بـه  بی
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درصـد از   8/12شـنبه گذشـته هنـوز     در اواخـر روز پـنج   S&Pها به چرخه تولید بسیار کند بوده و بر اساس تخمین  پالایشگاه
  رمایا نام به منطقه نیا به يگرید طوفان شدن کینزد ینیب شیپ هفته اواخر درظرفیت پالایش نفت در امریکا تعطیل است. 

 يدرصـد  سـه  کاهش سبب و افکنده هیسا نفت بازار بر گرید بار تقاضا کاهش و ها شگاهیپالادوباره  یلیتعط از ترس شد سبب
روز  در شـده  داده اختصـاص  آن بـه  5 درجـه  شـدت  لحـاظ  به که رمایا طوفان شده ینیب شیپ. شود جمعه روز در نفت متیق

بینی شده اما به نظـر   هاي احتمالی متفاوتی براي حرکت طوفان ایرما پیش هر چند مسیر. برسد دایفلور التیاجنوب  بهیکشنبه 
شـکل گرفتـه    بیکارا يایدر در زین خوزه نام به يگرید طوفانرسد این طوفان بیشتر سمت تقاضا را تحت تأثیر قرار دهد.  می

  . کند دایپ ارتقا سه درجه به جمعه وزر تا است ممکن و استکه با فاصله کوتاهی در حال حرکت به سمت خلیج مکزیک 
 به را کایامر واکنش که داد انجام را خود اي هسته شیآزما نیقدرتمندتر و نیششم یشمال کره نیهمچن گذشته هفته

 کـا یامر ینفت ـ يسـکوها  تعـداد  علاوه به و باعث خروج سرمایه از بازار نفت و حرکت آن به سمت بازار طلا شد. داشت همراه
دلار نیز هفته گذشته تضعیف شد که . دیرس عدد 756 رقم به کاهش عدد 3 با و افتی کاهش ریاخ هفته 4 در بار نیسوم يبرا

 ـم نیبزرگتر در نفت دیتول يریگ سر از اما. شد برنت نفت متیق شیافزا به منجردر کنار سایر عوامل مذکور   ـ دانی  ـیل ینفت  یب
  .نمود محدود را ها متیق صعود
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چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه     جمعه   
***هفتگي **نقطه به نقطه ۰۸ سپتامبر ۰۷ سپتامبر ۰۶ سپتامبر ۰۵ سپتامبر ۰۴ سپتامبر ۰۱ سپتامبر
-0.83 -1.58 91.889 91.352 91.663 92.290 92.252 92.635 شاخص دلار 92.654 92.814
-1.96 -1.92 1.2259 1.2159 1.2117 1.2229 1.2375 1.2417 1.2505 دلار  كانادا 1.2397
-0.99 -2.20 108.81 107.84 108.45 109.22 108.81 109.73 109.90 ين  ژاپن 110.27
0.30 1.47 1.1958 1.2037 1.2024 1.1917 1.1915 1.1897 * 1.1922 يورو 1.1863
-0.70 -2.14 0.9529 0.9442 0.9505 0.9564 0.9553 0.9583 فرانک سوئيس 0.9597 0.9648
1.00 1.89 1.3061 1.3197 1.3102 1.3042 1.3033 1.2932 * 1.2932 ليره  انگليس  1.2952
0.39 0.94 1.42347 1.43068 1.42430 1.42090 1.41798 SDR 1.41791 به دلار   1.41737
2.00 1.76 1341.34 1347.80 1349.49 1333.44 1341.86 1334.10 1315.01 طلاي نيويورک (هراونس) 1324.46
1.86 1.96 1339.25 1346.25 1343.50 1337.85 1335.55 1333.10 (هر اونس) 1314.83 طلاي  لندن 1320.40
2.90 2.028 53.65 53.82 54.49 54.20 53.38 52.34 52.13 نفت برنت انگليس  52.75
3.49 0.57 48.37 47.56 49.09 49.16 48.66 47.37 46.74 نفت پايه آمريکا  47.29
-0.52 -0.86 21786 21798 21785 21808 21753 DOW-30 21900 (بورس وال استريت)  21988
-0.75 -2.116 19385 19275 19397 19358 19386 19508 NIKKEI-225 19531 (بورس توكيو )   19691
-0.14 -0.82 7383 7378 7397 7354 7373 7411 FTSE-100 7393 ( بورس لندن) 7439
1.28 1.33 12208 12304 12297 12215 12124 12102 DAX-30 12054 (بورس فرانكفورت) 12143
شماره۲۵ *

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 ۱۳۹۶/۰۶/۱۷                             طلا , قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و 4 شاخص عمده سهام
۲۰۱۷/۰۹/۰۸

درصد تغييرات
متوسط هفته  عنوان
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