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  خلاصه
 در. افتی کاهش درصد 5/2 و 5/1 بیترت به ،مارس ماه به نسبت لیآور ماه در رنوسازیغ و نوساز يها خانه فروش ،امریکا در

 دیخر رانیمد شاخص. نمود افت درصد 7/1 ،ینظام ریغ يها مایهواپ سفارش کاهش لیدل به بادوام يکالاها سفارش مدت، نیهم
 ژوئن ماه در يدیکل بهره نرخ شیافزا يبالا احتمال از رزرو، فدرال جلسه صورت انتشار. کردند رشد مه، ماه در یخدمات و يا  کارخانه

  .داشت خبر
در منطقه یورو، وزراي اقتصادي اعضاي اتحادیه اروپا، درخصوص اصلاح مقررات بانکی به توافق رسیدند. تشکیل دولت 

در  مورد حمایت ويهاي ضد ریاضتی و احتمال برکناري نخست وزیر اسپانیا به دلیل دست داشتن حزب  ائتلافی در ایتالیا با گرایش
ماه  18ترین میزان در  شاخص مرکب مدیران خرید ماه مه به پایین شد. ناحیه جنوب اروپا فساد مالی، منجر به افزایش ریسک سیاسی

  گذشته رسید اما همین ارقام نیز حاکی از رشد مطلوب تولید ناخالص داخلی در فصل دوم است. 
هاي  و انتظارات بازار پیرامون افزایش نرخ یافت کاهش آوریل ماه در درصد 4/2 به مارس ماه درصد 5/2 از تورم انگلیس، در

ضعیف بود. اما  ،بهره در نشست ماه اوت را کاهش داد. آمار بازنگري شده رشد اقتصادي در فصل اول سال مطابق با آمار مقدماتی
 فروشی در ماه آوریل مطلوب گزارش شد. رشد خرده

 9/5 با واردات و ین میلیارد 6822 به درصدي 8/7 رشد با ،گذشته سال مشابه ماه به نسبت آوریل ماه در صادرات در ژاپن،
  .رسید ین میلیارد 626 به افزایش درصد 9/30 با مذکور دوره در تجاري مازاد ترتیب، بدین. رسید ین میلیارد 6196 به رشد درصد

و  کند متوقف را ینیچ يکالاها واردات بر تعرفه اعمال رفتیپذ ین کشورا ،امریکا و نیتجاري چ اساس توافق بر گذشته، هفته
 . دهد شیافزا يا ملاحظه قابل طور به را امریکا از خدمات و کالاها دیخرنیز  نیچ

یـن  ا یاسیس ندهیآ از ینگران و ایتالیا در گرا عوام حزب دو ائتلاف يسو از ریوز نخست عنوان به کونته جوزپه یمعرف یپ در
 ـحما مورد حزب در یمال فساد بروز یپ در ایاسپان دولت به اعتماد عدم يرا احتمال ورو،ی منطقه دیخر رانیمد شاخص افت ،کشور  تی
 ـارز و امریکـا  قرضـه  اوراق بازده شیافزا ،امریکا به ینیچ يکالاها واردات يتجار تعرفه شیافزا قیتعل دولت،  ارقـام  از مطلـوب  یابی

  . شد فیتضع سییسو فرانک و ژاپن نی دلار، مقابل در وروی گذشته، هفته در امریکا اقتصاد منتشره
 ـ در ایاسپان دولت به اعتماد عدم يرا احتمال ،ایتالیا یاسیس ندهیآ از ینگران و ریوز نخست عنوان به کونته جوزپه یمعرف  یپ

  .  شد طلا يبها شیافزا سبب ،یشمال کره و امریکا رهبران دارید لغو و دولت تیحما مورد حزب در یمال فساد بروز
زنی درخصوص جبران کاهش احتمالی تولید نفت ایران و ونزوئلا توسط سـایر   هفته گذشته قیمت نفت کاهش یافت. گمانه
 امریکـا  ، افزایش ذخایر نفت و بنزینامریکاجمهور  و چین از نظر رئیس امریکااعضاي اوپک، مطلوب ارزیابی نشدن مذاکرات تجاري 

و کانـادا،   امریکـا هاي نفتی فعـال   اي تعداد چاه حلقه 15ل سفرهاي زمینی و نیز افزایش در هفته ماقبل با وجود نزدیک شدن به فص
  ترین عوامل کاهش قیمت نفت در هفته گذشته بودند.  مهم
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  امریکا
  فروش مسکن

هزار واحد مسکونی در مقیاس  662درصد کاهش نسبت به ماه مارس، به  5/1هاي نوساز در ماه آوریل با  فروش خانه
هاي غیرنوساز نیز در  درصد مورد تجدید نظر قرار گرفت. فروش خانه 2درصدي ماه مارس به  4رسید. همچنین رشد سالانه 

میلیون واحد مسکونی در مقیاس سالانه رسید. افت  46/5درصد افت نموده و به  5/2ماه آوریل در مقایسه با ماه مارس، 
هاي فوریه و مارس، نشان داد در سه ماهه   هاي نوساز در ماه فروش خانه فروش خانه در ماه آوریل و تجدید نظر نزولی در ارقام

هاي دسامبر و ژانویه گذشته نیز  منتهی به آوریل بخش مسکن اوضاع چندان مناسبی نداشته است. شایان ذکر است، در ماه
نمودند. اما  موقتی ارزیابی مینظران افت فروش را  فروش مسکن در امریکا افت نموده بود که در آن زمان، بسیاري از صاحب

ها درخصوص رشد این بخش مهم اقتصاد امریکا افزوده است.  ارقام نه چندان مطلوب فروش مسکن در سه ماه اخیر، بر نگرانی
ها با توجه به نرخ پایین بیکاري و روند  در حال حاضر کارشناسان نگران افت قیمت و رکود بخش مسکن هستند. هر چند آن

  اقتصاد، همچنان به بهبود شرایط امیدوارند.رو به رشد 
  سفارش کالاهاي بادوام

درصد کاهش (نخستین بار از ماه ژانویه) یافت.  7/1سفارش کالاهاي بادوام در ماه آوریل در مقایسه با ماه مارس 
وام کمی بیش از درصد تجدید نظر شد. هر چند، افت سفارشات کالاهاي باد 7/2به  6/2البته رشد سفارشات ماه مارس از 

درصدي سفارش اقلام پرنوسان مربوط به حمل و نقل روي داد. بدون در نظر  1/6انتظار بود؛ اما این افت در پی کاهش 
درصد بیش از  4/0درصدي  ( 9/0گرفتن اقلام مذکور، سفارش کالاهاي بادوام در ماه آوریل در مقایسه با ماه مارس، رشد 

درصدي  5/7درصد کاهش یافت، اما بخشی از این کاهش به واسطه رشد  29اي غیر نظامی انتظار) داشت. سفارش هواپیماه
سفارش هواپیماهاي نظامی جبران شد. به طور معمول در مقیاس ماهانه، سفارشات مربوط به حمل و نقل نوسان زیادي دارند، 

شود. در ماه آوریل،  د سالانه آن نیز توجه میگذاري، به رون به همین منظور جهت تفسیر تاثیر میزان این سفارشات در سرمایه
شود. افزایش  درصد در مقایسه با ماه مشابه سال قبل رشد داشته که مطلوب ارزیابی می 1/12سفارشات مربوط به حمل و نقل 

خوبی گذاري در ماشین آلات همچنان ادامه دارد که خبر  سفارش کالاهاي بادوام منهاي بخش حمل و نقل، نشان داد سرمایه
اي تاکید  هاي مدیران خرید در ماه مه در نقاط مختلف امریکا بر رشد بخش کارخانه شود. همچنین، انتشار شاخص محسوب می

  گذاري است.  داشته که نشان دهنده تاثیر مثبت سرمایه
   



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

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

 
3 

  شاخص مدیران خرید  
 44احد در ماه مه (بالاترین سطح و 6/56واحد در ماه آوریل به  5/56اي امریکا از   شاخص مدیران خرید کارخانه

ماهه) افزایش  3واحد (بالاترین سطح  7/55به  9/54ماهه) افزایش یافت. در همین مدت، شاخص مدیران خرید خدمات نیز از 
درصدي  3تا  5/2نظران معتقدند، رشد بهتر از انتظار شاخش مدیران خرید در دو بخش مذکور، از رشد  یافت. برخی  صاحب

هاي تولید با  هزار نفري اشتغال ماهانه نشان دارد. نکته قابل توجه در گزارش اخیر، افزایش بهاي نهاده 200افزایشاقتصاد و 
باشد. همچنین، به  سال اخیر است. که دلیل عمده آن افزایش دستمزد و بهاي انرژي (به ویژه نفت) می 5ترین نرخ در  سریع

  سال گذشته قرار دارد.    3ه آینده در این دو بخش در بالاترین سطح واسطه افزایش سفارشات جدید، شاخص اعتماد ب
  صورت جلسه فدرال رزرو

انتشار صورت جلسه نشست ابتداي ماه مه فدرال رزرو، از احتمال بالاي افزایش نرخ بهره کلیدي در نشست ماه ژوئن 
درصد) براي  2ش تورم به بالاتر از نرخ هدف (رسد، اعضاي کمیته سیاست بازار باز با افزای خبر داشت. همچنین به نظر می

هاي تجاري دولت ترامپ گرفته  مدت کوتاه موافق هستند. شاید این تصمیم به علت نااطمینانی موجود از جمله تاثیر سیاست
ر شده باشد. اما اعضاي کمیته مذکور همچنان درخصوص میزان افزایش نرخ بهره و زمان پایان افزایش آن دچار اختلاف نظ

 اند.     را زمانی مناسب براي خاتمه برنامه افزایش نرخ بهره دانسته 2019هستند. برخی از اعضا، پایان سال 

  
  ورویمنطقه 

ماه بررسی و مذاکره، درخصوص اصلاح مقررات  18روز جمعه گذشته وزراي اقتصادي اعضاي اتحادیه اروپا، پس از 
هاي در حال  بانکی به توافق رسیدند. این توافق، گام مثبتی در مسیر تشکیل صندوق حمایتی مشترك براي کمک به بانک

شود. فرانسه و آلمان از این مقررات حمایت کامل نمودند  وپا میرود و منجر به کاهش ریسک بانکی ار ورشکستگی به شمار می
  اما ایتالیا و یونان رأي ممتنع دادند. 

مذاکره، موفق به تشکیل   پس از حدود سه ماه The 5-Star Movementو   The Leagueدر ایتالیا، دو حزب
دلیل عدم توافق دو حزب مذکور بر سر  تر اعضاي کابینه دولت جدید انتخاب شده اما به دولت ائتلافی شدند. بیش

هاي  وزیر انتخاب شد. وي استاد حقوق یکی از دانشگاه  به عنوان نخست 1په کونته وزیري رهبر حزب دیگر، آقاي جوز نخست
ا اوراق ساله این کشور ب گونه سابقه مدیریتی ندارد. تحولات سیاسی ایتالیا تفاوت نرخ بازدهی اوراق قرضه ده ایتالیا بوده و هیچ

سبب افزایش نگرانی در اتحادیه اروپا شد. سران اتحادیه اروپا  سال گذشته رساند و 4ترین حد در  مشابه آلمانی را به بیش

                                                        

1 Giuseppe Conte 
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بند نباشد، به  هاي ضد ریاضتی دولت جدید هشدار دادند که چنانچه ایتالیا به مقررات بودجه اروپا پاي درخصوص سیاست
  سرنوشت یونان دچار خواهد شد.

نفر از  28منجر به محکومیت حبس   1در اسپانیا، رأي نهایی دادگاه در پرونده فساد مالی برخی از سران حزب مردمی
هزار یورویی توسط حزب مذکور شد. با توجه به این که  245فعالان سیاسی و اقتصادي وابسته به حزب و پرداخت جریمه 

هرگونه ارتباط این حزب با فساد مالی مورد نظر را نفی کرده بود؛ برخی نخست وزیر اسپانیا از حزب مذکور بوده و در گذشته 
اند. احتمال برکناري نخست وزیر اسپانیا در کنار تحولات سیاسی ایتالیا،  احزاب دیگر، طرح عدم اعتماد به وي را مطرح نموده

  منجر به افزایش ریسک سیاسی ناحیه جنوب اروپا و تضعیف یورو شد.
 آمارهاي اقتصادي

بر اساس آمار مقدماتی منتشره، شاخص مدیران خرید مرکب مؤسسه مارکیت (ترکیبی از شاخص مدیران خرید بخش 
ها  افزایش قیمت نفت و نرخ دستمزدها منجر به بالارفتن هزینه شرکت .اعلام شدواحد  1/54 در ماه مه،اي)  خدمات و کارخانه

شود؛  ها) می کنندگان (از طریق بالا بردن قیمت ن افزایش هزینه به مصرفشده؛ اما تقاضاي ضعیف مانع از انتقال بخشی از ای
ماه گذشته رسیده؛ اما  18ترین میزان در  که شاخص مرکب به پایین ها کاهش یافته است. با وجود این در نتیجه سود شرکت

رود. رشد  لوب به شمار میدرصد رشد تولید ناخالص داخلی در فصل دوم است که مط 4/0همین ارقام نیز حاکی از حدود 
و کارها همچنان بالاتر از سطح میانگین  انداز کسب  بینی به چشم اي رسیده و خوش زایی به سطح بسیار امیدوارکننده اشتغال

هاي اقتصادي به چشم  هایی از کندتر شدن رشد فعالیت هاي گذشته نشانه که همانند ماه بلند مدت آن قرار دارد. با وجود این
هاي واگیردار، اعتصابات و ...  د، اما همچنان تأثیر عواملی نظیر هم زمانی تعطیلات، بدي آب و هوا، گسترش بیماريخور می

یان ذکر است، شاخص بخش شاشود.  هاي اقتصادي می اي کندي رشد فعالیت مانع از اظهار نظر قطعی درخصوص علل ریشه
 5/55به واحد در ماه آوریل  2/56اي از  و شاخص بخش کارخانه ماه مهدر  واحد 9/53 واحد در ماه آوریل به 7/54خدمات از 

  تنزل یافت. در ماه مه واحد
  لمان، موتور پیشران اقتصاد منطقه یوروآ

یافت.  کاهشواحد  1/53، به در ماه مه بر اساس آمار مقدماتی منتشره، شاخص مدیران خرید مرکب مؤسسه مارکیت
 1/58ر این مدت از داي نیز  مه و شاخص بخش کارخانهواحد در ماه  1/52به  آوریلماه در واحد  53شاخص بخش خدمات از 

آوریل، روند نزولی رشد این بخش در ماه مه ادامه   پس از رشد اندك بخش خصوصی در ماه کاهش یافت.واحد  8/56واحد به 
ترین رشد را در یک و نیم سال گذشته داشت. تداوم کاهش رشد سفارشات جدید، تنزل  هاي اقتصادي کم یافت و فعالیت

                                                        

1 Popular Party 
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لات رسمی به تعطیلات پایان هفته، در و نزدیک بودن تعطی 2016ترین سطح از نوامبر  و کار به پایین   شاخص اعتماد کسب
هاي اخیر و تضعیف تقاضا، سبب کاهش حاشیه  هاي اقتصادي مؤثر بود. همچنین، افزایش قیمت نفت در ماه کاهش فعالیت

  وکارها شده است. سود کسب
ترتیب، تولید  در ارقام مقدماتی منتشره ایجاد ننمود. به اینتغییري  ،تجدید نظر نهایی در رشد تولید ناخالص داخلی

بینی  درصدي پیش 4/0تر از رشد  درصد (اندکی کم 3/0نسبت به فصل قبل از آن  2018ناخالص داخلی در فصل نخست سال 
تولید  درصدي مورد انتظار) رشد نمود. هر چند رشد 8/1تر از رشد  درصد (کم 6/1و نسبت به فصل مشابه سال قبل  شده)

شمار به  1991ترین دوره از سال  براي پانزدهمین فصل متوالی ادامه یافته که طولانیناخالص داخلی اندکی کند شده؛ اما 
و تقاضاي خارجی تأثیر  رود. بر اساس آمار مقدماتی، افزایش تقاضاي داخلی، تأثیر مثبتی بر تولید ناخالص داخلی داشته می

آلات و تجهیزات  بخش ساختمان و ماشیندو در  گذاري به ویژه ، سرمایه2017 چهارماست. در مقایسه با فصل  کمتري داشته
   .کاهش یافتمخارج دولتی ؛ مصرف اندکی افزایش و رشد قابل توجهی داشت

 واحد اعلام شد. 2/102شاخص فضاي کسب و کار آلمان در ماه مه، همانند ماه قبل،  ،Ifoگزارش موسسه بر اساس 
و کارها  آغاز شده بود؛ متوقف گردید. همچنین، ارزیابی کسب  2017 به این ترتیب، روند نزولی این شاخص که از نوامبر سال

و کار ماه آوریل از   . لازم به ذکر است، شاخص فضاي کسبیافته است تنزل از وضعیت فعلی و آتی به ترتیب اندکی بهبود و
  واحد تصحیح شد. 2/102به  1/102

  
 نگلستانا

 13ترین سطح  درصد در ماه آوریل (پایین 4/2درصد ماه مارس به  5/2طبق اعلام اداره آمار ملی انگلیس، تورم از 
درصد ثابت باقی بماند. شاخص  5/2کرد تورم در ماه آوریل همانند ماه قبل در سطح  بینی می ماه اخیر) کاهش یافت. بازار پیش

کاهش هزینه حمل و نقل، مواد  بینی بازار) رشد کرد. درصد (کمتر از پیش 4/0بهاي مصرفی در ماه آوریل نسبت به ماه قبل، 
و   ها پیرامون وضعیت نامساعد آب غذایی و پوشاك از جمله عوامل کاهش نرخ تورم بودند. اما طبق اعلام اداره مذکور، نگرانی

 ،در نوامبر سال گذشتهدرصد  1/3رسیدن تورم به هوا بیشترین فشار نزولی را بر تورم وارد نموده است. لازم به ذکر است، 
تواند بیش از یک بار در سال اتفاق افتد. اما از ابتداي سال جاري تورم  هاي بهره می گذاران را متقاعد کرد افزایش نرخ سیاست

هاي بهره را از  روندي نزولی داشته و همراه با رشد اقتصادي کمتر از انتظار در فصل اول، انتظارات بازار پیرامون افزایش نرخ
  هش داده است. درصد کا 41درصد به  80

توان گفت  می ،یک روز قبل از انتشار آمار تورم، گزارش تورمی بانک مرکزي در ماه آوریل منتشر شد. در مجموع
نمود کاهش رشد اقتصادي در فصل اول موقتی بوده و باید منتظر آمار  تصریحو مارك کارنی بود لحن این گزارش مثبت 
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 يوگوها گفت يمرکز بانک یپول  استیس تهیکم«تی باشیم. وي اظهار داشت: تر تا قبل از نشست سیاستی آ اقتصادي قوي
 .کنند ینم تیحما یمیتصم نیچن از ءاعضا اکثر. است داده انجام انگلستان یآت بهره نرخ انداز چشم انتشارخصوص در یمهم
 دید از اگر یحت بماند، متعهد آن به خود اعتبار حفظ يبرا بود خواهد ناگزیر کند، منتشر را بهره نرخ انداز چشم بانک اگر

. دارد قرار ابتدایی يروزها در بهبود نیا اما شود، یم دهید گانکنند مصرف مخارج شیافزا از ییها نشانه .نباشد یمنطق ياقتصاد
 شتریب دهند حیترجبه جاي مصرف  انگلیسی يخانوارها دارد وجود احتمال نیا اما بوده؛ انیپا حال در یواقع درآمد کاهش

  ».افتی خواهد شیافزا جیتدر به بهره نرخ که دانند یم وکارها کسب و خانوارها .کنند انداز پس
 6/1فروشی در ماه آوریل نسبت به ماه قبل،  فروشی انگلیس منتشر شد. بر این اساس، خرده هفته گذشته، آمار خرده
درصد  1/1درصد به  2/1فروشی ماه مارس از  ت خردهدرصدي را داشت. علاوه بر آن، اف 8/0درصد رشد کرد. بازار انتظار رشد 

 نیا بادر حال بهبود است.  کنندگان مصرف يتقاضا تابستان فصلبه  شدن کینزد بادهد،  بازنگري شد. آمار مذکور نشان می
 اما. است فیضع یتوجه قابل طور به یفروش خرده رشددورنماي بلندمدت  اعلام نمود، اطیاحت با انگلستان آمار یمل اداره وجود،
  . کند دواریام هاي آتی وضعیت مطلوب اقتصاد در ماه به را گذاران سرمایه تواند یم مطلوب آن رشد

هاي بازار مطابقت داشت. تولید ناخالص  بینی در پایان هفته، آمار بازنگري شده رشد اقتصادي منتشر شد که با پیش
درصد در مقیاس سالانه رسید و بدترین  2/1درصد رشد به  1/0داخلی در فصل اول سال جاري نسبت به فصل قبل، با 

 مذکور رشد در را تأثیر بیشترین ،افزایش درصد 3/0 با خدمات بخشسال اخیر را تجربه نمود. در حالی که  5عملکرد طی 
گذاري کسب و کار  سرمایهمخارج تاکنون) رشد نمود و  2014درصد (کمترین میزان از سال  2/0، مخارج مصرفی فقط داشت

 و آب بد تیوضع دلیل بهسال تنها  اول ماهه سه در ياقتصاد يها تیفعال افتدهد،  . این امر نشان میکاهش یافتدرصد  2/0
بسیار اندك  اوت ماه در بهره نرخ شیافزا احتمال ،یطیشرا نیچن در. است فیضع يساختار و يادیبن طور به تقاضاو  نبوده هوا

، این امر محقق خواهد شد. شایان ذکر است، کند رشد یتوجه قابل طور به فصل دوم در ياقتصاد رشدبوده و در صورتی که 
پرسی برکسیت رشد اقتصادي انگلیس  مخالفان برکسیت بوده و عنوان نموده از زمان برگزاري همهمارك کارنی همواره از 

درصد کاهش یافته است. بر این اساس، وي اظهار داشت: به منظور بهبود رشد اقتصادي، حمایت از اشتغال و کاهش  2حدود 
هاي  ست تدابیر انگیزشی مورد نیاز نظیر کاهش نرخهاي ناشی از خروج انگلیس از اتحادیه اروپا، بانک مرکزي آماده ا شوك

  عملی نماید.را در سال جاري بهره  بهره و یا توقف برنامه افزایش نرخ
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  اپنژ
نرخ  به دنیرس در تورم رشد قدرت اما دارد یمیملا رشد این کشور اقتصاد، است معتقد 1ژاپن يمرکز بانک سیرئ

 يها نرخ داشتن نگه. هستند شیافزا حال در یآرام به کنندگان مصرف مخارج و دستمزدها رشد .است فیضع درصد) 2هدف (
. بگذارد یمنف ریتأث کنندگان مصرف مخارج بر وداده  کاهش را خانوارها درآمد احتمال دارد ،یطولان زمان  مدت يبرا نییپا بهره

ها  بانک مرکزي ملزم به تداوم این سیاستو  نشده نییتع یانبساطفوق  يها استیس از خروج يبرا یخاص زمان وجود،  نیا با
 یتورم هدف به توان یم یفعل یپول يها استیس با :اظهار داشت 2ژاپن يمرکز بانک قائم مقاموي،  یسخنران از بعد باشد. می

 ،باشندبا آن مطابقت نداشته  یفعل یپول يها استیس و کند رییتغ ياقتصاد طیرا، در صورتی که شاست معتقد يو. افتی  دست
  اتخاذ گردد. شرایطمتناسب با  يها استیسضروري است 

  اقتصاد
آمار تجاري ژاپن منتشر شد. بر این اساس، صادرات در ماه آوریل نسبت به ماه مشابه سال گذشته، با  ،هفته گذشته

میلیارد ین رسید. بدین ترتیب، مازاد تجاري در  6196درصد رشد به  9/5میلیارد ین و واردات با  6822درصدي به  8/7رشد 
آلات  درصد) و ماشین 8/11رشد فروش تجهیزات حمل و نقل ( میلیارد ین رسید. 626درصد افزایش به  9/30دوره مذکور با 

 7/4درصد) بیشترین تأثیر را در افزایش صادرات داشتند. طبق اعلام رویترز، مازاد تجاري ژاپن با آمریکا در ماه آوریل  7/8(
درصد  3/4در ماه آوریل  میلیون ین رسید. رشد سالانه صادرات ژاپن به آمریکا 700میلیارد و  615درصد افزایش یافت و به 

هاي  تواند منجر به تشدید سیاست می ،درصد) تسریع شده است. این امر 2/0اعلام گردید که نسبت به رشد سالانه ماه مارس (
 دولت آمریکا گردد.  3گرایانه حمایت

 5/0از  ،هاي آتی نگر براي ارقام تورمی ژاپن در ماه پیش  طبق آمار مقدماتی منتشره، تورم توکیو به عنوان شاخصی
بینی بازار) کاهش یافته و براي سومین ماه متوالی از روندي نزولی  درصد در ماه مه (بیش از پیش 4/0درصد ماه آوریل به 

واحد درصد از  1/0درصد رشد کرد که  5/0برخوردار بود. تورم پایه (تورم به استثناي نوسانات بهاي مواد غذایی) در ماه مه 
درصد) کمتر بود. این امر حاکی از آن است، بانک مرکزي در حال حاضر تغییري در  6/0و آمار ماه قبل (بینی بازار  پیش

  ها ضروري است. هاي پولی فعلی اعمال نخواهد کرد و تداوم آن سیاست
  

                                                        

1Kuroda  
2 Wakatabe 
3 Protectionist 
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    چین
بر این  .است نشده منتشر آن از يادیز اتیجزئ اما ،افتندی دست یک توافق تجاري به امریکا و نیچهفته گذشته، 

، اظهار امریکا يدار خزانه ریوز ن،یمنوچ ویاست. کند متوقف را ینیچ يکالاها واردات بر تعرفه اعمال رفتیپذ امریکا اساس،
 صورت توافق طبق .کرد میخواه متوقف لحظه نیهم از را يتجار جنگ ما و بوده ثمربخش ینیچ طرف با مذاکره«داشت: 

  .» شد نخواهند اعمال ها تعرفه ،ییاجرا چارچوب نییتع زمان تا گرفته
 دولت گرچه. است کرده يمتعدد تعهدات رشیپذ به وادار را ینیچ طرف توافق نیا در امریکا دولت گفت، نیمنوچ

چین آن را قبول  اما ،نماید لیتحم ینیچ کنندگان مذاکرهمیلیارد دلاري مازاد تجاري را به  200کاهش  کرد تلاش ترامپ
 يتجار يکسر کاهشبه منظور  کردند اعلام طرفین ،یینها هیانیب در این خصوص اعلام نکرد. در یمشخص رقمنکرده و 

 قابل طور به را امریکا از خدمات و کالاها دیخرمی بایست  نیچ . بدین ترتیب،صورت پذیردموثر  یاقدامات باید امریکا
 میزان زیاديبه  يکشاورز و يانرژهاي  آن توافق گردید، صادرات آمریکا به چین در بخش بر علاوه .دهد شیافزا يا ملاحظه

  افزایش یابد. 
  

 گذشته هفته يکار روز نیآخر در نیچ وآنی بهره نرخ  

  دوره           
 بهره نرخ

 ماهه 12 ماهه 9  ماهه ماهه 3  شبه یک

  شایبور
 (بین بانکی)

5280/22150/42290/43150/43730/4

--35/4-   مرجع یوآن 

  
  روسیه

 4رئیس بانک مرکزي روسیه، اهداف اقتصادي پوتین در دور جدید ریاست جمهوري، از جمله متوسط رشد اقتصادي 
 5/1بین  2020تا  2018بینی کرد اقتصاد این کشور در سال  درصد در سال را در شرایط کنونی ناممکن ارزیابی نمود. وي پیش

رشد نماید. او رسیدن به اهداف تعیین شده از سوي رئیس جمهور را مستلزم ایجاد تغییرات ساختاري از جمله  درصد 2تا 
گذاري خصوصی دانست. وي عنوان داشت نباید ثبات را فداي نرخ رشد بالاي  وري نیروي کار و رشد سرمایه افزایش بهره

تواند به کاهش شدید نرخ بهره کلیدي امید  این کشور، نمی اقتصادي نمود. با توجه به اظهارات اخیر رئیس بانک مرکزي
درصدي تورم و نرخ بهره کلیدي، حفظ خواهد  4تا  3داشت. به احتمال زیاد، کاهش نرخ بهره منوط به افت تورم بوده و فاصله 

  شد.
 



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

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

 
9 

  کره جنوبی
درصد حفظ نمود.  5/1ح اي) را در سط بانک مرکزي کره جنوبی، نرخ بهره کلیدي (نرخ بازخرید مجدد یک هفته

هاي تهدید کننده اقتصاد این کشور عنوان  رئیس بانک مذکور، دلیل این تصمیم را بالا نبودن فشارهاي تورمی و نااطمینانی
ثباتی سایر  اي، ارقام اقتصادي نه چندان قوي این کشور در چند ماه گذشته و بی خانوارهاي کره  نمود. افزایش سطح بدهی

گردند. البته در صورت افزایش نرخ بهره  روي این کشور محسوب می هور، از جمله مخاطرات اقتصادي پیشهاي نوظ اقتصاد
  کلیدي امریکا در ماه آتی میلادي، احتمال افزایش نرخ بهره توسط بانک مرکزي کره جنوبی نیز وجود دارد. 

 
  ترکیه

 Lateهـا (  دهـی بـه بانـک    لیـر، نـرخ وام  تـر ارزش   هفته گذشته، بانک مرکزي به منظور جلوگیري از سـقوط بـیش  

Liquidity Window  1هاي بهره را در سطح پیشین حفـظ نمـود   درصد افزایش داد و سایر نرخ 5/16درصد به  5/13) را  از .
این اقدام پس از مذاکره طولانی وزیر اقتصاد و نخست وزیر با رئیس جمهور ترکیه و تـلاش بسـیار بـراي متقاعـد       گفته شده

واحد درصدي نرخ بهره، تنها براي یک روز موفق به افـزایش ارزش لیـر    3وي انجام شده است. با این وجود، افزایش ساختن 
شد. فعالان بازار، اقدام بانک مرکزي را ناکافی و بسیار دیر تلقی نموده و با توجه بـه اظهـارات گذشـته اردوغـان درخصـوص      

اي پولی، انتظار دارند کمیته سیاست پولی بانـک مرکـزي در نشسـت مـاه     ه هاي بهره و اعمال تغییرات در سیاست کاهش نرخ
  تر افزایش دهد. ژوئن، نرخ بهره را بیش

  
  هند

هاي دولتی این کشور با توجه به فساد  اقتصاد هند ارتباط تنگاتنگی با وضعیت سیستم بانکی این کشور دارد. بانک
در سه  State Bank of Indiaهاي غیرجاري در سال گذشته، سودهی مناسبی نداشتند.  مالی فراوان و افزایش سطح بدهی

 Punjab National Bankنموده است. چند ماه قبل نیز در  میلیارد دلاري ثبت 1ماهه نخست سال جاري میلادي ضرر 
بانک دولتی هند را مطالبات غیرجاري  22درصد تسهیلات پرداختی  20میلیارد دلاري کشف شده بود. همچنین 2اختلاس 

ایه رو به رو ها با مشکل کفایت سرم هاي دولتی، اکثر آن دهد. حتی با وجود برنامه دولت براي افزایش سرمایه بانک تشکیل می
  هستند. 

                                                        

1 Overnight interest rate: funding 9.25%, borrowing 7.25% 
   One-week repo rate: 8% 
   Late liquidity window: borrowing 0%, lending 13.5% 
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 بازدههاي جهان قرار دارند. به عنوان نمونه، نرخ  هاي خصوصی این کشور در میان سودآورترین بانک در مقابل، بانک
در حالی که این میزان  درصد بوده است. 56در سال گذشته  AU Small Finance Bank Ltd'sبانک  1سهام صاحبان حقوق

هاي  درصد بوده است. سودآوري بانک 3/11میلیارد دلار، به طور متوسط  2بیش از  2ارزش بازاربانک جهان با  430در بین 
ها شده است.  گذاري در آن به سرمایه JPMorgan Chase & Coهاي بزرگ جهان از جمله  خصوصی هند، سبب تمایل بانک

شود  بینی می یلیارد دلار فراتر رفت و پیشم 98سومین شرکت هندي است که ارزش بازاري آن در ماه ژانویه از  HDFCبانک 
هاي خصوصی این  میلیارد دلار برسد. با توجه به این که بهبود وضعیت در بسیاري از بانک 100به بیش از  2020در سال 

هاي خصوصی  بین المللی بیشتري به سمت بانک  هاي هاي آتی سرمایه رسد در سال کشور به طور کامل مشهود است، نظر می
 سرازیر شوند.  هند

درصد  79/0و  23/1 به ترتیب، سوئیس فرانک و یندر برابر  دلارروز جمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن، ارزش 
به  .گردیدتضعیف درصد  22/1 و 07/1 به ترتیب امریکادر برابر دلار و پوند انگلیس یورو  ارزش ،در همین مدتشد.  ضعیفت

دلار و هر پوند در محدوده  1645/1- 1791/1 محدوده هفته گذشته هر یورو در ي پایان وقت بازار نیویورك، درها نرخ
   .ین متغیر بود 25/109-05/111 هر دلار نیز در دامنه. دلار در نوسان بود 3432/1-3302/1

در برابر  انگلیس پوند ارزششد. تضعیف درصد  85/1و  29/2 به ترتیب و فرانک سوئیس یندر برابر  یوروارزش همچنین 
  هفته گذشته هر پوند در محدوده ي پایان وقت بازار نیویورك، درها نرخ. به گردید ضعیفتدرصد  15/0یورو، 

متغیر سوئیس فرانک  1525/1-1758/1و ین  38/127-94/130 نیز در دامنه یوروهر . در نوسان بودیورو  1387/1- 1423/1 
  .بود

  
                                                        

1 Return on Equity 
2 Market Cap 

      تحولات بازار ارزهاي عمده  
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   عوامل تقویت یورو در مقابل سایر ارزها در هفته گذشته
 لغو دیدار رهبران امریکا و کره شمالی در روز پنجشنبه    

  عوامل تضعیف یورو در مقابل سایر ارزها در هفته گذشته
 گرا در ایتالیا و نگرانی از آینده  معرفی جوزپه کونته به عنوان نخست وزیر از سوي ائتلاف دو حزب عوام

 این کشور سیاسی

 افت شاخص مدیران خرید منطقه یورو 

 احتمال راي عدم اعتماد به دولت اسپانیا در پی بروز فساد مالی در حزب مورد حمایت دولت 

 تعلیق افزایش تعرفه تجاري واردات کالاهاي چینی به امریکا 

 افزایش بازده اوراق قرضه امریکا 

 هفته گذشته ارزیابی مطلوب از ارقام منتشره اقتصاد امریکا در  
  

گرا در ایتالیا و نگرانی از آینده سیاسی این  معرفی جوزپه کونته به عنوان نخست وزیر از سوي ائتلاف دو حزب عوام
کشور و همچنین افت شاخص مدیران خرید منطقه یورو، سبب تضعیف یورو در اوایل هفته گذشته شد. هر چند، اعلام خبر لغو 
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شمالی در روز پنجشنبه سبب تقویت موقتی یورو در مقابل دلار شد اما در روز جمعه، این روند دیدار رهبران امریکا و کره 
دوباره تغییر کرد. راي دادگاهی در اسپانیا مبنی بر تایید فساد مالی در حزب مورد حمایت دولت این کشور، احتمال راي عدم 

  روا شد. مقابل اکثر  ارزهاي جهاناعتماد به دولت این کشور را مطرح نمود که سبب تضعیف یورو در 
واحد رسید. تعلیق  253/94درصد افزایش در مقایسه با هفته ما قبل آن، به  66/0هفته گذشته، شاخص دلار با 

افزایش تعرفه تجاري واردات کالاهاي چینی به امریکا، در ابتداي هفته به افزایش بازده اوراق قرضه امریکا و در نتیجه تقویت 
منتشره این کشور در هفته گذشته توسط فعالان بازار، در تقویت دلار در مقابل دلار منجر شد. ارزیابی مطلوب ارقام اقتصادي 

  یورو و پوند موثر بود. 
رشد کمتر از انتظار تورم انگلیس احتمال تعویق افزایش نرخ بهره کلیدي توسط بانک مرکزي این کشور را تقویت 

  نموده و سبب تضعیف پوند در مقابل دلار شد. 
و دیدار رهبران امریکا و کره شمالی موجی از ریسک گریزي را در بازار ارز ایجاد کرد و سبب روز پنجشنبه، خبر لغ

هاي مامن محسوب شده و در زمان افزایش  تقویت ین ژاپن و فرانک سوئیس در مقابل دلار و یورو شد. ین و فرانک ارزهاي
  شوند.  ریسک به طور معمول تقویت می

دلار تضعیف شد و حتی افزایش نرخ بهره کلیدي توسط بانک مرکزي این کشور نیز هفته گذشته لیر ترکیه در مقابل 
  در نهایت از تضعیف لیر جلوگیري نکرد. 

  
 نرخ بهره لایبور ارزها در آخرین روز کاري هفته گذشته

  (درصد)  بهره            
 ارز   نام

 ماهه 12 ماهه 9 ماهه ماهه 3

31813/248188/2-73137/2 دلار

31000/0-- 22757/0--35200/0 یورو

72312/0-90056/0 61067/0 پوند

64780/0--52560/0--73360/0  فرانک

02292/0- 12017/0-02783/0 ین

49875/267375/2- 1318/3 امارات درهم

7396/173685/185800/188634/18 لیر ترکیه
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درصد  96/1 و 87/0و یورو به ترتیب  به دلار آن ماقبل هفته جمعه به نسبت گذشته هفته جمعه در طلا بهاي
 درو  اونس هر براي دلار 10/1291-18/1305 محدوده در نیویورك بازار در طلا قیمت گذشته هفته نوسانات یافت. افزایش
   .شد ثبت در هر اونس یورو 99/1094-23/1119 محدوده

در ابتداي هفته گذشته، انتشار خبر تعلیق افزایش تعرفه تجاري واردات کالاهاي چینی به امریکا، ضمن تقویت دلار 
گرا در ایتالیا و  سبب کاهش بهاي فلز زرد شد. اما معرفی جوزپه کونته به عنوان نخست وزیر از سوي ائتلاف دو حزب عوام

 دولت تیحما مورد حزب در یمال فساد بروز یپ در ایاسپان دولت به اعتماد عدم يرا احتمالنگرانی از آینده سیاسی این کشور، 
  و لغو دیدار رهبران امریکا و کره شمالی به افزایش تقاضاي طلا کمک نمود. 

  
 

  حولات بازار نفتت

و  77/4 و یورو به ترتیب به دلار جمعه هفته ماقبل آن در جمعه هفته گذشته نسبت به امریکابهاي نفت خام پایه  
  ي پایان وقت بازار نیویورك، بهاي هر بشکه نفت خام پایه آمریکا در محدودهها نرخبه  .یافت کاهشدرصد  74/3

 50/60و  دلار 96/70 بهاي هر بشکه در سطح  هفتگیمتوسط . معامله گردیدیورو  29/58-41/61و دلار  24/72-88/67 
و  29/3و یورو به ترتیب  به دلار قبل آنهفته ما جمعهبهاي نفت برنت در جمعه هفته گذشته نسبت به . قرار گرفت یورو
  ودلار  44/76 -80/79  هاي پایان وقت بازار نیویورك در دامنه هر بشکه نفت برنت به نرخ یافت. کاهشدرصد  24/2

بهاي هر بشکه نفت  .رسیدیورو  16/67و دلار  76/78معامله گردید و متوسط هفتگی هر بشکه به یورو  21/68-64/65 
هر بشکه در سطح  بهاي معامله گردید. متوسط هفتگی یورو  63/64-53/65و دلار  21/76-19/77خام اوپک در محدوده 

        تحولات بازار طلا
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شته) نسبت (آخرین نرخ هفته گذ شنبه پنجقرار گرفت. شایان ذکر است، بهاي نفت اوپک در روز یورو  21/65و دلار  61/76
  یافت. افزایشدرصد  26/0و کاهش   20/0و یورو به ترتیب،  جمعه هفته ماقبل آن به دلاربه 

هـاي   جمهور فعلی ونزوئلا براي دوره آتی و افزایش احتمال تحریم هر چند در اوایل هفته گذشته انتخاب مجدد رئیس
سبب افزایش قیمت نفت شد؛ اما در ادامه هفتـه،   امریکاهاي سیاسی میان ایران و  و همچنین تنش امریکانفتی و مالی توسط 

زنی درخصوص جبران کاهش احتمالی تولید نفت ایران و ونزوئلا توسط سایر اعضاي اوپک، منجر به کـاهش قیمـت در    گمانه
اوپـک  کل هفته گردید. وزیر انرژي روسیه پس از ملاقات با همتاي عربستانی و اماراتی خود، اعلام نمود احتمال دارد اعضاي 

، تصمیم به امریکاهاي  در جلسه ماه ژوئن، با هدف جبران کاهش احتمالی عرضه نفت از سوي ایران و ونزوئلا به دلیل تحریم
اي تولیـد روزانـه    ها حاکی از افزایش یک میلیون بشـکه  شود صحبت هاي صادرات نفت بگیرند. گفته می افزایش اندك سهمیه

، امریکـا جمهـور   و چین از نظر رئیس امریکالوب ارزیابی نشدن مذاکرات تجاري میان نفت اوپک است. لازم به ذکر است؛ مط
میلیون بشکه با وجود نزدیک شدن به فصل  9/1و  8/5در هفته ماقبل به ترتیب به میزان  امریکاافزایش ذخایر نفت و بنزین 

  یگر عوامل کاهش قیمت نفت در هفته گذشته بودند. و کانادا، د امریکاهاي نفتی فعال  اي تعداد چاه حلقه 15سفر و نیز افزایش 
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چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه     جمعه   
***هفتگي **نقطه به نقطه ۲۵ مي ۲۴ مي ۲۳ مي ۲۲ مي ۲۱ مي ۱۸ مي
0.55 0.66 94.010 94.253 93.775 94.003 93.609 93.677 شاخص دلار 93.499 93.637

0.19 0.71 1.2860 1.2975 1.2882 1.2836 1.2819 1.2790 1.2835 دلار  كانادا 1.2884

-0.66 -0.37 1.5082 1.5109 1.5100 1.5017 1.5101 1.5081 1.5181 دلار  كانادا (به يورو) 1.5166

-0.23 -1.23 110.13 109.39 109.25 110.08 110.90 111.05 110.38 ين  ژاپن (دلار) 110.75

-1.07 -2.29 129.16 127.38 128.06 128.78 130.64 130.94 (به يورو) ين ژاپن 130.56 130.36

-0.85 -1.07 1.1727 1.1645 1.1722 1.1699 1.1780 1.1791 * 1.1828 يورو 1.1771

-0.70 -0.79 0.9934 0.9897 0.9914 0.9958 0.9927 0.9972 فرانک سوئيس 1.0004 0.9976

-1.54 -1.85 1.1650 1.1525 1.1621 1.1650 1.1694 1.1758 (به يورو) فرانک سوئيس 1.1832 1.1743

-0.96 -1.22 1.3377 1.3302 1.3379 1.3348 1.3432 1.3426 * 1.3507 ليره  انگليس  1.3466

-0.11 -0.15 1.1407 1.1423 1.1414 1.1410 1.1402 1.1387 (به يورو) 1.1420 ليره  انگليس  1.1440

-0.41 -0.19 1.41923 1.41819 1.41900 1.41801 1.42235 1.41858 SDR 1.42510 به دلار   1.42092

0.44 0.89 1.21020 1.21785 1.21054 1.21208 1.20743 1.20310 SDR به يورو 1.20491 1.20714

0.10 0.87 1297.26 1303.34 1305.18 1294.19 1292.51 1291.10 1295.98 طلاي نيويورک (هراونس) 1292.12

0.96 1.96 1106.22 1119.23 1113.44 1106.24 1097.21 1094.99 (به يورو) 1095.72 طلاي نيويورک 1097.71

-0.08 1.18 1295.75 1303.50 1304.85 1289.00 1293.05 1288.35 1296.78 طلاي  لندن (هر اونس) 1288.30

0.78 2.27 1104.93 1119.36 1113.16 1101.80 1097.67 1092.66 (به يورو) 1096.38 طلاي  لندن 1094.47

-0.12 -3.289 78.76 76.44 78.79 79.80 79.57 79.22 78.86 نفت برنت انگليس  79.04

0.73 -2.243 67.16 65.64 67.22 68.21 67.55 67.19 66.67 نفت برنت انگليس (به يورو) 67.15

-0.49 -4.77 70.96 67.88 70.71 71.84 72.13 72.24 71.31 نفت پايه آمريکا  71.28

0.35 -3.74 60.50 58.29 60.32 61.41 61.23 61.27 60.29 نفت پايه آمريکا (به يورو) 60.56

0.40 0.15 24860 24753 24812 24887 24834 25013 DOW-30 24761 (بورس وال استريت)  24715

-0.55 -2.091 22708 22451 22437 22690 22960 23002 NIKKEI-225 22834 (بورس توكيو )   22930

-0.32 -1.07 12985 12938 12855 12977 13170 DAX-30 13027 (بورس فرانكفورت) 13078
شماره ۱۰ *

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 ۱۳۹۷/۰۳/۰۴ ۴ شاخص عمده سهام قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و ,                             طلا
۲۰۱۸/۰۵/۲۵

 درصد تغييرات
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