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 روز سه شنبه  

بانک مرکزی ژاپن   جلسه 

 اکتبر(  ینیب  شینسبت به پ  رییمانده است )بدون تغ  یباق ٪2.8در + رهیمد  ئتی ه 2023خالص سال   CPI  ینیبشی پ  نیانگ یم

 

 ژاپن است مت یبالا در مورد اقتصاد و ق نانیشاهد عدم اطم BOJ یفصل گزارش

 بود(  %2  یقبل  ی ن یب  شی کرد. )پ  ین ی ب ش یپ  2023  یسال مال  ی را برا  %1.8 یواقع  ی ناخالص داخل دیرشد متوسط تول BOJ رهیمد ئت یه

آنها بر اقتصاد و تورم ژاپن   ریو ارز و تأث  یمال یبر بازارها  قیبه نظارت دق ازی ن ی بانک مرکز .متعادل هستند  یبه طور کل  یاقتصاد یها سکیر

 م یکن  یم دیدستمزد و تورم را تشد ن یب لت ینظارت بر چرخه فض .دارد

  نییها بالا و پا مت یاقتصاد و ق یبرا.کرد دیسال تمد ک ی را  ی اقدامات صندوق محرک وام بانک ی ژاپن مهلت پرداخت وام برا یمرکز  بانک 

 ادامه خواهد داد   YCCو   QQEباشد به   ازی که ن  یژاپن تا زمان  ی مرکز  بانک .وجود دارد ی متوازن  یها سکیر

نظر دارد و انتظار دارد که چرخه مهم   ریها را ز سکی ژاپن به دقت ر ی مرکز  بانک .ممکن است یاضاف یل یصورت لزوم، اقدامات تسه در

 زند. یم  نیدرصد تخم  1.0تا  0.5 نیژاپن نرخ رشد بالقوه ژاپن را ب یمرکز  بانک شود. تیتقو  ندهیها در آ مت یدستمزدها و ق

ثابت   یژاپن به طور کل ی مال ستمی س .دهد یانطباق با تحولات ادامه م نیدر ح یل یتسه  یپول یها   استیهمچنان به س  یمرکز  بانک 

اقتصاد   ی برا یبانک مرکز  .ابدی یم  شیافزا جیبه تدر ی درصد  2 داریبه تورم پا یابیهمچنان ادامه دارد، اما شانس دست ت یقطع عدم .است

 متوسط را حفظ کند  ی کند بهبود یم  ینیب  شی ژاپن پ

  ٪2.5  ریمصرف کننده خالص به ز  تورم . لازم را دارد یار یآنها بر اقتصاد و تورم ژاپن، هوش  ریدر بازار ارز و تأث یتحرکات مال ی برا یمرکز  بانک 

 شود. یخدمات نسبت داده م  یها  نه یمتوسط هز شیامر به افزا نیکه ا ابدی ی م کاهش 

 برسد BOJشده به هدف   ی ن ی ب شی دوره پ انی تا پا ج یرود تورم به تدر  یمتوسط در مصرف ادامه دارد. انتظار م شیافزا

  ی جیمدت و بلندمدت به طور تدر  انیدر م  یتورم  انتظارات.ابدی شیافزا جیشود به تدر ی م ی ن ی ب شی ژاپن در حال بهبود است، پ دیتول شکاف

 است شیدستمزدها و تورم در حال افزا .افتیخواهد  شیافزا

  ی )رقم قبل   % 1.8به    2025بود( و در سال    % 2.8  ی )رقم قبل   % 2.4به    2024تورم؛ تورم خالص در سال   نه ی ژاپن در زم  ی بانک مرکز  ین ی ب   ش یپ

 داد.   م ی ادامه خواه  ی لی تسه  ی پول   است یدستمزد، با صبر و حوصله به س  ش ی همراه با افزا  مت ی به هدف ق   ی ابی دست   ی برا   ما  رسد   یبود( م   1.7%



 

وئدا   صحبت های آقای ا

  2به تورم  دنیرس  احتمال.ابدیبهبود  ندهیآ ی در ماه ها  یژاپن : انتظار دارد که اقتصاد ژاپن به آرام یبانک مرکز  سی اوئدا، رئ ی آقا  

 است شیدر حال افزا وستهیو به طور پ جی به تدر  یدرصد

  لی اقدامات تسه از یژاپن آماده است تا در صورت ن یمرکز بانک .ژاپن را رصد کرد ی ها  متی و فارکس بر اقتصاد و ق ی مال ی بازارها ریتأث دیبا

 را انجام دهد  ی کننده اضاف

 کنم  یم  دیها را تأک  متیوجود چرخه مهم دستمزدها و ق  بر.داشت میخواه قیبحث دستمزد بهاره نظارت دق جی نتا بر

  ،یدرصد 2به هدف تورم   دن یژاپن پس از رس یمرکز  بانک .ام دهیدستمزد شن   شیبزرگ در مورد افزا  ی هااز شرکت یادلگرم کننده نظرات

 کند.  یم  ینیرا بازب  یاز جمله نرخ بهره منف ،یکننده پول لیاقدامات تسه 

 کرد.  یریعمده جلوگ یها استیس یوستگ یاز ناپ توانیم ی انداز اقتصادو چشم  یکنون یهامتیاست که با توجه به ق  معتقد

 

  مت یاز چشم انداز ق ی رو ی با پ ی به هدف تورم یاب یدست  احتمال.باشد ی م BOJ  یها  ی ن ی ب شی اقتصاد مطابق با پ شرفت یکرد که پ دییتا

 است  شتریموجود ب

 

  ریبه درک ناقص از تأث  یو .کند  یها حفظ م  مت یروند ق ق یدق یموضع خود را در مورد بررس یو.مطمئن است یبه هدف تورم   یابی از دست یو 

 نوتو اشاره کرد. رهیزلزله در شبه جز یاقتصاد

 

واردات همچنان ادامه دارد، اما   ی هامتیق  ریتاث.کندیرصد م ک یکنندگان را از نزدو اعتماد مصرف  یگردشگر ن، یتأم  یها رهیزلزله بر زنج  ریتأث

 دوم« اشاره کرد.   یرویبه عنوان »ن متی ق-چرخه دستمزد ی جیاول« و به ظهور تدر ی رو یبه اوج تورم به عنوان »ن ی و .از اوج خود گذشته است

نرخ    استیس ی بر اثرات جانب   یو . وجود ندارد میشده ا کینزد  یمنف ی دادن به نرخ ها  انیچقدر به لحظه پا نکهیا یریاندازه گ ی برا ی راه چ یه

 کند  یم  ی ن یب  شی پ  ینرخ منف است ینرخ را در هنگام خروج از س  شتری ب  شیافزا یو . کرد دییتا  یبهره منف

متوسط دستمزد، با کاهش عدم   شیانتظار افزا ی و .است شتریدستمزد شرکت ها در مذاکرات بهار امسال نسبت به سال گذشته ب شیافزا

 نسبت به سال گذشته را دارد   نانیاطم



به   ی ازی ن ی به هدف تورم  ی ابی دست یبرا .دولت اظهار نظر نکرد(  دگاهیدر مورد د  یاست )و یپول استی( مسئول سBoJژاپن ) یمرکز  بانک 

 ست ی ن دیمثبت شدن شکاف تول

  ی جیتدر شیآشکارا افزا یپس از حذف عوامل موقت ی خدمات حت تورم .میدهیم  انیپا یدرصد به نرخ بهره منف  2 ی به هدف تورم ی ابیبا دست  

 دهد. ینشان م 

خود به طور   ی متیبه هدف ق ی اب یدست  یرا برا  یمناسب  یپول استیداشته باشد و س  ک ی نزد  یژاپن با دولت همکار یبانک مرکز  رودیم انتظار 

 از رشد دستمزد اجرا کند  تیحال با حما  نیو باثبات و در ع داریپا

  ی مدت ی همساز برا یپول طیکه شرا رود یم  انتظار.موجود است یشتر ی ب ی با مارس، داده ها  سهیدر مقا لیماه آور یپول  استیجلسه س در

 .ابدیدستمزدها، پس از بهار ادامه  شیکند که رشد مصرف متوسط به لطف افزا ی م ی ن ی ب شی پ  یو .ابدیادامه 

  یاقتصاد  ریتاث چی حال حاضر ه در.فراهم کند ی منف  یواقع  یها را با وجود دستمزدها  استی س رییانداز مثبت ممکن است امکان تغ چشم

 نوتو وجود ندارد   رهیاز زلزله شبه جز یکلان قابل توجه 

قابل   شیافزا یکوچک و متوسط( برا ی شرکت ها هیها )کلSMEهمه    یبرا  یالزام چیه. حاصل شده است شرفت یپ  یعبور از تورم منف  در

  یبررس میکن یکوچک بحث م یهادستمزد در شرکت ی برا ی اقتصاد یها درباره استفاده از داده . وجود ندارد  استیس رییتغ یتوجه دستمزدها برا 

 جدا از فروش است. یموضوع ETF دیادامه خر

( در هنگام  JGB) ی بلند مدت اوراق قرضه دولت دیخر یوستگیاز ناپ   مااست. شیمتحده در حال افزا الاتیفرود نرم در اقتصاد ا یبرا  انتظارات

 . میکن  ی م ی ریخروج جلوگ

  شیکاهش تورم را افزا سک یدرصد، ر 2  یبه هدف تورم   دنینرخ بهره قبل از رس شیافزااصلاح کرد. یراحت  نیبه ا دیرا نبا ی درصد  2تورم   هدف

 دهد. یم

به روز   ی که چشم انداز فصل یزمان  یحت.میندار یگذار استیمراحل س  یبرا ی شده ا نییتع   شی از پ ب یما ترت   ،یخط مش رییهنگام تغ در

چه   ی لیتسه استی س ،ینرخ بهره منف است یس انیپس از پا مییبگو  میتوانینم اکنون. است ریامکان پذ ی خط مش ر یینشده باشد، تغ ی رسان

 خواهد ماند.  یمدت باق

 باز نگه دارد   لی بعد از ماه آور  ا ی حرکت قبل    ی کند موضع خود را برا   ی م  یسع   اوئدا       

  



ا   یی کا ی امر   ی شرکت ها   یی درآمد زا   ی از داده ها   ی خلاصه 

 

#GE 

 کیماهه چهارم جنرال الکترسه  ییدرآمدزا  گزارش   

 دلار(  0.89  ین ی بشی دلار )پ  1.03(؛  EPSهر سهم  ) سود

 (   17.16B  ین ی بشی )پ  19.40B  ؛ یفصل ییدرآمدزا

 

#MMM 

 3Mماهه چهارم سه ییدرآمدزا گزارش  

 ( 2.31 ینی بشی )پ  2.42(؛  EPSهر سهم  ) سود

 (   7.69B  ینی بشی )پ   7.69B  ؛ یفصل ییدرآمدزا

 

#PG 

 PROCTOR & GAMBLEماهه چهارم سه ییدرآمدزا گزارش  

 ( 1.7  ین ی بشی )پ 1.84(؛  EPSهر سهم  ) سود

 (   21.57B  ین ی بشی)پ   21.44B   ؛ یفصل ییدرآمدزا

 

#VZ 

   Verizonماهه چهارم سه ییدرآمدزا گزارش  

 ( 1.08 ینی بشی )پ 1.08(؛  EPSهر سهم  ) سود

 (  34.49B  ینی بشی )پ  35.1B  ؛ یفصل ییدرآمدزا

 

  



ر   ی د ی شاخص تول ️▪ و  رزر  ( ه ی )ژانو   چموند ی فدرال 

  -15        یواقع 

 -7   ینیب شیپ 

 -11         یقبل 

 

 (هی)ژانو چموند یشاخص خدمات فدرال رزرو ر️▪

 

 4  یواقع

 0    یقبل

 

 ( هی)ژانو  وروی هیکننده ناحمصرف  نانی شاخص اطم هیاول برآورد    

 - 16.1         ی واقع 

 - 14.3     ین ی بشی پ 

 - 15.1           ی قبل 

  



 چهارشنبه 

 

 )سه ماهه چهارم(  لندیوزین  یمصرف کننده فصل متیشاخص ق

 0.5%       ی واقع 

 0.5%   ین ی بشی پ 

 1.8%           یقبل

 

 )سه ماهه چهارم(   لندیوزیمصرف کننده سالانه ن  متیق شاخص   

 4.7%       ی واقع 

 4.7%    ین ی بشی پ 

 5.6%          ی قبل 

 

 (هیژاپن )ژانو یدیبخش تول PMI شاخص   

 48          یواقع

 48.2  ین ی ب ش یپ

 47.9          یقبل

 (هیژاپن )ژانو ی بخش خدمات PMI شاخص   

         52.7      یواقع

 51  ین ی ب ش یپ

 51.5        یقبل

 (هیژاپن )ژانو  یب ی ترک PMI شاخص   



   51.1       یواقع

 49.5   ین ی ب ش یپ

 50          یقبل

  



 سخنان بولارد 

کاهش    ن ی درصد، کاهش نرخ بهره را آغاز کند و ا   2تورم به   دن ی رس : انتظار دارد فدرال رزرو قبل از کایآمر یبولارد، عضو سابق بانک مرکز 

 ممکن است در ماه مارس انجام شود. 

 

 کاهش تورم است  یکردن برا  رید  یدرصد به معنا   2نرخ تورم به    دنیرس ی افزود؛ انتظار برا یو 

 

  2( تا قبل از اکتبر )در فصل سوم امسال( به حدود  یو انرژ  ییمواد غذا  متیق ی که تورم خالص )تورم به استثنا کندیم ی ن ی ب شی بولارد پ 

 .ابدیدرصد کاهش 

 

دوم سال    مهیاست و هنوز نرخ بهره را کاهش نداده اند، وارد ن % 2که تورم   ی در حال  خواهندیآنها نم " دارد:   دهیدر مورد فدرال رزرو عق  یو 

 " خواهد بود. رید ی لیخ نیشوند؛ درست است؟ ا 2024

 

جلسه   ک ی در   %0.50 زانینکرده باشد، ممکن است مجبور شوند نرخ بهره را به م ر ییباشد »و هنوز نرخ بهره تغ % 2.5و    %2  نیتورم ب  اگر

 خواهد بود«. یکار دشوار نیکاهش دهند و ا

  



   ه ی ژانو   - فرانسه    ی د ی بخش تول   د ی خر   ران ی مد   شاخص   

 French Flash Manufacturing PMI 

 

   43.2       ی واقع 

 42.5  ین ی بشی پ 

           42.1         ی قبل 

 

   هیژانو -فرانسه   یبخش خدمات دیخر رانیمد شاخص   

 French Flash Services PMI 

 

   45       ی واقع 

        46  ین ی بشی پ 

           45.7         ی قبل 

 

  هیژانو -  یبی بخش ترک دیخر رانیمد شاخص   

 Composite PMI Flash  

 

   44.2       ی واقع 

      45.2  ین ی بشی پ 

 44.8         ی قبل 

  ی م دیتاک دیشروع سال جد یماه گذشته فرانسه است و بر ادامه انقباض در اقتصاد برا   4رقم در   نیتر ن ییبخش خدمات پا  PMI داده    

 کند. 

 است.   ت یکاهش فعال یتر تقاضا مقصر اصلنرم  طیشرا گر، ید بار



 .دیافزا یاز منابع آن است م یکیبالاتر  ی شده و دستمزدها دیتشد ی متیق  یفشارها نکه یبر ا ی اروپا مبن  ی بانک مرکز ی امر به معما نیا

 

 کند که؛  ی خاطرنشان م HCOB  موسسه 

 

 دهند.    یرا نشان م  ینه چندان خوب ریتصو  یبه طور کل  HCOB یها  PMI نیدتریکند. جد یآرام آغاز م یرا با سرعت 2024فرانسه سال  اقتصاد

 

اقتصاد بزرگ اروپا احتمالا در سه ماهه اول سال   نیدوم رد، یگ یدر نظر م زیرا ن  HCOB PMIارقام  نیما، که آخر  nowcastاساس مدل  بر

 ها رو به کاهش است.  سک یدچار رکود خواهد شد، اما ر 2024

 

به   دیجد یکسب و کارها  افت،ی ماه کاهش  نیهشتم  ی برا تیفعال  نکهیشود. با وجود ا لیتبد دیتواند به چراغ ام  یخدمات فرانسه م  بخش 

 سقوط کردند.  ی با سرعت کمتر یطور کل

 کم   اری است، هرچند بس افتهی شیافزا گریماه د کی ی برا یحت  اشتغال

 الوقوع در بخش خدمات باشد.  بیبهبود قر ی نشانه ها ن یتواند اول یم  نهایاست، اما ا فیهمچنان ضع   تیوضع  البته،

 

  یبرا  PMIاست و  افتهیکاهش   2020در سال   یر یسرعت از زمان شروع همه گ نیتر عیبا سر دیرا متحمل شده است. تول  یضربه سخت دی»تول

 . ابدی یکرده است و اشتغال همچنان به شدت کاهش م  ر یگ 40 ریدر سطح ز دیمشاغل جد

 کند. یوارد م دیبر بخش تول ی ادیفشار ز ف یضع  یدهد که تقاضا ی نشان م شواهد

 

 دستمزدها، کاهش نرخ بهره را آغاز نخواهد کرد.  شیافزا لیبه دل ندهیاروپا در چند ماه آ یبانک مرکز  اد،یاحتمال ز به

 اشاره دارد.   ورو یمصرف کننده در منطقه  متیبه تورم سرسخت ق PMI شاخص

 

اروپا در مورد کاهش   یبانک مرکز ی اعضا یو نگران  افتی شیدستمزدها افزا  شیافزا لینهاده ها به دل مت یق ،یت یاساس شواهد حکا بر

 کرد.   دییزودهنگام نرخ بهره را تا

 



 دهند.   یم  حی فروش را توض مت یق شیافزا نیمنتقل کنند، بنابرا ان یخود را به مشتر یها  نهیتوانسته اند هز ی ادیها تا حد ز شرکت

دستمزدها قرار   شیافزا ریبه شدت تحت تأث  نیدارد و بنابرا یادیکار ز یرویکه ن شودیم  یعمدتاً از بخش خدمات ناش ها متیق شیافزا

 . ردیگیم

  



   ه ی ژانو   - آلمان    ی د ی بخش تول   د ی خر   ران ی مد   شاخص   

 

     45.4       ی واقع 

 43.7  ین ی بشی پ 

           43.3         ی قبل 

 

   هیژانو -آلمان    یبخش خدمات دیخر رانیمد شاخص   

 

    47.6       ی واقع 

        49.5  ین ی بشی پ 

           49.3         ی قبل 

 

  هیژانو - آلمان  یبیترک دیخر رانیمد شاخص   

 

    47.1       ی واقع 

      47.8  ین ی بشی پ 

 47.4          ی قبل 

  



 در مورد ین   SOCIETE GENERALEموسسه  نظر موسسه  

 .دیخواهد رس 140به کمتر از  2024در فصل دوم سال   USDJPYکرده که جفت ارز  ی ن یب  شی پ  Societe Generaleموسسه 

 

 اشاره کرده است؛ ریموسسه به موارد ز نیا

 

 :BoJجلسه  جی . نتا1

 

  یدر مورد اثرات جانب ی دستمزدها و تورم، همراه با نگران ی را برا  یخود را حفظ کرد، اما چشم انداز مثبت یفعل  یها   استیژاپن س یمرکز  بانک 

 دهد. ینشان م   2024را تا اواسط سال   استیس یاحتمال راتییامر تغ نیبازده، نشان داد که ا یو کنترل منحن ی منف  ینرخ ها 

 

 بازار:  ی. واکنش ها 2

 

از بازار سهام   تیمتحده و طرح بالقوه حما الاتی( توسط بازار اوراق قرضه اJPY) نیدارد، اما  دیترد BOJ است یس رییهمچنان در مورد تغ   بازار

 شود.  یم تی شود، حما ی م ن یتام  یارز خارج  یها  ییبازگرداندن دارا قیکه از طر نیچ

 

 ارزها:  ریو سا وانی. 3

 

 است. افته ی شیافزا نیاز  شتریب ی تحولات اندک نیدر واکنش به ا یو وون کره جنوب ایدلار استرال ن،یچ وانی

 

 :USD/JPY  ینیب ش ی . پ4

 

باشد و   ی م 150از  شتری ب 140به   USD/JPYجفت ارز  دن یکه در حال حاضر احتمال رس کندیادعا م  SocGenبازده،   یهاینیبشیاساس پ بر

 .رساندیم  انیبه پا 135در حدود  یمتی و سال را با ق  کندیسقوط م  140 ریبه ز  2024احتمالاً در فصل دوم سال  

  



   ه ی ژانو   -   ا ی تان ی بر   ی د ی بخش تول   د ی خر   ران ی مد   شاخص   

 

      47.3      ی واقع 

 44.8  ین ی بشی پ 

           44.4         ی قبل 

 

   هیژانو -  ای تانیبر  یبخش خدمات دیخر رانیمد شاخص   

 

    53.8       ی واقع 

        49  ین ی بشی پ 

           48.8         ی قبل 

 

  هیژانو -  ا یتانیبر هیاتحاد یبیترک دیخر رانیمد شاخص   

 

    52.5       ی واقع 

      52.2  ین ی بشی پ 

 52.1          ی قبل 

  



وپا    ه ی اتحاد    ی د ی بخش تول   د ی خر   ران ی مد   شاخص       ه ی ژانو   - ار

 

    46.6       ی واقع 

 44.8  ین ی بشی پ 

           44.4         ی قبل 

 

   هیژانو -اروپا   هیاتحاد  یبخش خدمات دیخر رانیمد شاخص   

 

    48.4       ی واقع 

        49  ین ی بشی پ 

           48.8         ی قبل 

 

  هیژانو - اروپا  هیاتحاد یبیترک دیخر رانیمد شاخص   

 

    47.9         ی واقع 

      48     ین ی بشی پ 

 47.6          ی قبل 

 

 .  ستی هم بد ن یل یکند، خ دییرا دوباره تأ یقبل  یو آلمان یفرانسو  ی اگر گزارش ها ی حت ورو یمنطقه  یکل  خوانش    

 

شروع سال   ی اروپا برا هیانقباض در اقتصاد اتحاد کی نیشود و ا یم  دهیشش ماه گذشته د ی ط زانیم نی در کمتر ورویدر اقتصاد منطقه  رکود

 است.   دیجد



  یشود و اگر بانک مرکز  یم دیتشد  یمتیق یاست که فشارها  نیاروپا ا ی چشم انداز بانک مرکز ی توجه به آنچه گفته شد، نکته مهم تر برا با

 خواهد کرد.  جادیا یبانک مرکز  ی برا یجزئ  یدهد، مشکل  رییرا تغ تیروا یقصد دارد به زود 

 

 کند که:  ی خاطرنشان م HCOB موسسه  

 

کاهش داده   م،یرا که در سال گذشته شاهد بود یروند کاهش  یدیتول  یها بخش رایبه همراه دارد، ز ورو یمنطقه  ی برا یمثبت  یسال خبرها  آغاز

 مشهود است.   دیجد یهااشتغال و سفارش د،یمانند تول ی دیکل یها مثبت در شاخص ر ییتغ نیاند که ا

 . دهدیرا نشان م  یبهتر  طیسال گذشته شرا انیدارد و نسبت به پا ریاخ ت یدر بهبود وضع یمحور  یذکر است، بخش صادرات نقش  انیشا

 

و شاخص    گذاردیم  نیتام ی هارهیبر زنج ی توجهقابل راتیسرخ، تاث ی ایدر حال تردد در در یتجار  یها یبه کشت یحوث ان یحملات مداوم شورش"

PMI است.  دهی رس 50  ریبوده و به ز یتوجه شاهد افت قابل لیتحو  یها زمان  یبرا 

 اند. چرا که از اختلالات گذشته درس گرفته ستند،ین  نگونهیوکارها اکه کسب دهدیمختلف نشان م ی صنعت یها وجود، گزارش نیا با

  یها چالش ن یبالقوه چن  یامدها یاند و پها متنوع کردهو شرکت  ییایخود را در مناطق جغراف کنندگاننیاز آنها به طور فعال تام  ی اریبس

 اند.  نشده را کاهش داده  ینیبشیپ

 

از شرکت ها به طور   یا ندهیحال، نسبت فزا نیمشاهده شده در فصل چهارم سال قبل است و با ا ی حوزه خدمات، بازتاب روندها یها  داده

 در بازار است  ی ن ی دهند، که نشان دهنده خوش ب  یکار خود را گسترش م یرو یفعال ن

 

  ش یهاوک  یبا احساسات اعضا  PMI ی هااروپا، شاخص یها توسط بانک مرکزکاهش نرخ نهی به ی بندزمان رامونیپ  یگفتمان جار  »در

نرخ    کاهش نیزمان اول  ین یب  ش ی پ یو برا   دیبرو  ش ی که آهسته پ  زنندیم  ادیو همه با هم فر شوندینرخ بهره( همسو م شی)طرفداران افزا

 .  دیبهره عجله نکن 

 

در   ار یبس  ها متیق شیافزا جه،یخود منتقل کنند، در نت انیاند آن را به مشتراند و توانستهمواجه شده ی بالاتر   یها نهاده  متیبا ق هاشرکت

اروپا   ی نرخ توسط بانک مرکز شیموضوع مهم است، افزا ک یتورم همچنان    نکهیبا وجود ا یحت ن،یاست و بنابرا ی رکود ی تضاد با فضا

 .شودیمتوقف م 



 

 کند.   یم  یرا سپر  ی زمان سخت تر  یشود که چه کس یسوال مطرح م نیعملکرد آلمان و فرانسه، تنها ا یاب یهنگام ارز"

 فرانسه از آلمان عقب مانده است.   ،یب ی ترک PMI یاساس داده ها  بر

 وجود دارد.    دیکه انقباض در تول ییشود، جا ینسبت داده م دیاختلاف به بخش تول نیدرجه اول، ا در

 امر در فرانسه نسبت به آلمان بارزتر است.   نیا

و به آلمان با قرار گرفتن در    دهدیاز بهبود را نشان م یی هانشانه  ورو یفراتر از منطقه  ی خارج طیاست که مح نیقابل قبول ا حی توض ک ی

 . دهدیم  ی نسب  تی معرض صادرات قابل توجه خود، مز

  



 هیژانو -  کایامر ید یبخش تول دیخر رانیمد شاخص   

 

     50.3         ی واقع 

 47.9     ین ی بشی پ 

         47.9             ی قبل 

 

   هیژانو -  کایامر یبخش خدمات دیخر رانیمد شاخص   

 

    52.9    ی واقع 

 51  ین ی بشی پ 

 51.4         ی قبل 

 

   هیژانو -  کایامر یبی بخش ترک دیخر رانیمد شاخص   

 

     52.3       ی واقع 

 50.9          ی قبل 

  



 

:   ی بانک مرکز   ی پول   است ی س   ه ی ان ی ب     کانادا 

 

 متحده.  الاتیعملکرد اقتصاد ا لیبه دل  ژهیتر از حد انتظار است، به و   یدر حال کاهش است، اما قو  یاقتصاد جهان رشد

در    یروند کاهش رودیبزرگ در حال کاهش است و انتظار م یدر اکثر اقتصادها  تورم شود. لیتعد 2024شود که رشد در سال   یم  ین ی ب ش یپ

 .ابدیادامه   یمرکز  یهاجهت اهداف بانک 

  داریو پا  شتری شاهد کاهش ب میخواه ی اکتبر است.  ما م یپول استی گزارش س ی هاین ی بشی دلار در هر بشکه کمتر از پ 10نفت حدود   متیق

 .میشرکت ها تمرکز کن  یگذار متی رشد دستمزد و رفتار ق ،یتقاضا و عرضه، انتظارات تورم  نی و بر تعادل ب میدر تورم خالص باش

  کینزد  2024اول سال   مهیتورم در ن   میدار انتظار.ابدی ی کاهش م جی ( بالا است اما به تدرCPIمصرف کننده ) متی کانادا، تورم شاخص ق در

 درصد بازگردد.  2به هدف   2025بماند و در سال  یدرصد باق  3به 

 خواهد شد.  تیتقو  2024در اواسط سال  جی خواهد ماند و به تدر ی به صفر باق کینزد  2024رشد کانادا احتمالاً تا سه ماهه اول   

اقتصاد کانادا با   رسدیکرده است و به نظر م  ی عرضه با تقاضا برابر ف،ی رشد ضع با دهند.  یرا نشان نم داریتورم کاهش پا  یاصل  یارهایمع

 .کندیکار م یعرضه مازاد نسبتاً کم 

 

  لیرا تعد هانهیدر کانادا به طور موثر هز  یپول استیس .میهست ی ا نهی تداوم تورم زم  ژهیهمچنان نگران خطرات چشم انداز تورم، به و  ما

 مسکن همچنان بالاست. متی اگرچه تورم ق دهد،یمختلف کاهش م یهارا در بخش هامتیو فشار ق  کندیم

 

رود   ی سرپناه بالاست و انتظار م  متیدهد. تورم ق  یمازاد بر تورم را کاهش م یکند و فشار تقاضا  یبه طور موثر رشد را کند م یپول استیس

 دهد. شیتورم را افزا یمدت  یبرا

درصد باز   2به هدف  2025و در سال   افتیدرصد کاهش خواهد   2.5دوم به   مهی درصد خواهد بود، در ن 3حدود   2024اول سال   مه یتا ن  تورم 

 ( دیبه هدف خواهد رس 2025سال  انیدر ماه اکتبر اعلام کرد که تورم تا پا BOCخواهد گشت)

درصد   5تا   4دستمزدها در محدوده  اگر مانده است. ی درصد باق 5تا  4بازار کار در کانادا در حال بهبود است، اما رشد دستمزد در حدود  طیشرا

 . ابدی شیممکن است افزا یتورم یبماند، فشارها  یباق فی ضع یبه رشد خود ادامه دهند و رشد بهره ور

 



سال   یبالقوه به طور متوسط در ط دیرود تول یم  انتظارشود.  یزده م  نیدرصد تخم - 1.25تا    -0.25 نیب  2023فصل چهارم   یدیشکاف تول  

 .ابدی شیدرصد افزا  2حدود   2025تا    2023 ی ها

ناخالص   دیبا رشد تول یجیدر سه ماهه اول و به دنبال آن بهبود تدر فی ضع یاقتصاد  تیدر کانادا شامل فعال 2024سال   ی برا ی ن یب  شی پ 

 کند.  ی رشد کمک م نی به ا یدولت به طور قابل توجه  ی ها  نه یهز. است ٪1کمتر از   یکم یداخل

 

را به    2023رشد سال  ینیب  شیپ   یمرکز  بانک  است. رگذاریتأث  یروند اقتصاد نیبر ا یمال طیدر شرا رینرخ بهره در گذشته و کاهش اخ شیافزا

درصد( کاهش   2.5)در مقابل   2025درصد در سال   2.4درصد(،   0.9)در مقابل  2024درصد در سال  0.8درصد در اکتبر(،  1.2درصد )در مقابل   1.0

 دهد. یم

 

از حد انتظار بالاتر از هدف   تریمدت طولان  یو باعث شود تورم برا ابدیممکن است تحقق  ی صعود یها  سکی که ر میهمچنان نگران هست ما

 .ییمسکن و مواد غذا متی مانده است، با قدرت مداوم در تورم ق ی بالا باق اریبس تورم  بماند. یباق

 

 وجود دارد.   ندهیکاهش تورم در آ ریدر مورد مس  ی قابل توجه ابهام

از حد   تریمدت طولان یوجود دارد که تورم را برا  یگر یدر مورد عوامل د یی هایرا کاهش دهد، اما نگران  ی تورم  یفشارها  دیبا  یاقتصاد رکود

 . دارندیانتظار بالاتر از هدف نگه م 

 

  



رئ  :    ی بانک مرکز   س ی مکلم،   کانادا

 

 میکردیکه ما فکر م  یاکند شده است، اما نه به اندازه یجهان  رشد

 

  یبه اندازه کاف یاست ینرخ س ایآ  نکهیکرده است نه ا یماندن نرخ بهره در سطوح فعل ی مدت زمان باق یبانک در حال حاضر شروع به بررس  نیا

 . ریخ ا یمحدود کننده است 

 

 درصد وجود داشت.  5در    استیحفظ نرخ س  ی برا یحاکم اجماع واضح  ی در شورا 

 

درصد کند خواهد   2بازگشت به هدف  ریو ناهموار خواهد بود، مس  ی جیاحتمالاً تدر شتر یاست که کاهش ب  ی معن  نیو کشش تورم به ا  فشار

 خواهند ماند.  ی ها همچنان باق  سک یبود و ر

که نرخ را در   یدر مورد مدت زمان  ندهی آ یها که بحث رودیانتظار م ابد،یما تکامل  یها ین یب شی پ نیاقتصاد به طور گسترده مطابق با آخر اگر

 .باشد م،یدرصد نگه دار 5

ثابت نگه داشتن   یرو  ی: تمرکز اصلریخ ا یدر جلسه آخر درباره کاهش نرخ ها بحث کردند  یبانک مرکز   یاعضا ایسوال که آ نیدر پاسخ به ا

 نرخ ها بود. 

 .مین ی بب ی شتریب  شرفتی پ دینرخ، با یاز بحث در مورد کاهش احتمال قبل بحث در مورد کاهش نرخ زودهنگام است. 

گسترده است و به   یهنوز تا حدود تورم .میست یگفت که مطمئناً هنوز آنجا ن  دیشود، با ی ( مQT) یدادن به انقباض کم  انیصحبت از پا  یوقت

 . میهست ی ا نهی است که ما نگران تداوم تورم زم لیدل  نیهم

 . ستی صفر ن گرینرخ بهره د شیافزا ک ی  سک یر تورم است. ی صعود یها   سک ینگران ر شتر یب

  یتلاش خود را برا   توانستندیاند اضافه کنند، مطمئناً مکرده یزیرامسال برنامه یرا به آنچه قبلاً برا  یشتری ب ی هانهیها بخواهند هزدولت اگر

 درصد آغاز کنند.  2کاهش تورم به 

  



 پنجشنبه 

 

 (     ه ی )ژانو   IFOموسسه    ی ( آلمان از سو ی تجار   ط ی کسب و کار )شرا   ی فضا   شاخص     

           85.2      یواقع

 86.7 ین ی ب ش یپ

 86.4         یقبل

 

 (  هی)ژانو Ifoموسسه  یکسب و کار آلمان از سو یفعل طیشرا شاخص   

      87         یواقع

 88.6  ین ی ب ش یپ

 88.5          یقبل

 

 ( هی)ژانو Ifo( کسب و کار آلمان موسسه ین ی ب شی پ)  انتظارات شاخص   

        83.5       یواقع

 84.8 ین ی ب ش یپ

 84.3         یقبل

  



:    ی بانک مرکز   ی پول   است ی س   ه ی ان ی ب  وپا   ار

 

نرخ بهره گذشته به شدت به   شیافزا ر یاست و تاث افتهیدر تورم ادامه  ی بر تورم کل، روند کاهش یمرتبط با انرژ ی صعود هیاز اثر پا یجدا

 شود. ی منتقل م یمال  نیتام طیشرا

 

حفظ شوند،   یطولان یمدت کاف  یهستند که اگر برا ی بهره در سطوح  یهااروپا معتقد است که نرخ یما، بانک مرکز  یفعل یابیاساس ارز بر

 هدف خواهد داشت.  نیدر ا  یسهم قابل توجه

 

محدودکننده   یکه لازم باشد در سطوح به اندازه کاف یآن تا زمان ی استی س یکند که نرخ ها  ی م نیاروپا تضم یبانک مرکز  یآت   ماتیتصم

 شود.  یم  نییتع

 

  ،یافتیدر یو مال  یاقتصاد  یچشم انداز تورم در پرتو داده ها یابیاروپا در مورد نرخ بهره بر اساس ارز یبانک مرکز ماتیبه طور خاص، تصم  

 خواهد بود.  یپول استیو قدرت انتقال س  یتورم اساس ییایپو

 متوقف کند.  2024سال   انیرا در پا PEPPمجدد تحت  یگذار  هیاروپا قصد دارد سرما یمرکز  بانک 

 

  4.00و  4.75،  4.50در   بی به ترت رییسپرده بدون تغ  لاتیو تسه  ییوام نها  لاتیو نرخ بهره تسه یاصل یمال ن یتام اتی نرخ بهره در عمل 

 خواهند ماند.  یدرصد باق 

  سک یبا هدف مقابله با ر شود،یم   دیسررس PEPPکه در سبد  ییدهایمجدد بازخر   یگذارهیدر سرما یریپذاروپا به اعمال انعطاف یبانک مرکز 

 ادامه خواهد داد.  یر یگمرتبط با همه  یپول  استیانتقال س سمی مکان ی ها

  رایدر حال کاهش است، ز  ین یب شی و قابل پ شدهیریگاندازه( با سرعت PEPP) ریگهمه  یمار ی و ب  APP ی اضطرار دیبرنامه خر یها برنامه سبد

 .کندینم  یگذارهیرا دوباره سرما دیاز اوراق سررس  ی اصل یها پرداخت گرید  ستمیوروسی

مجدد تحت    یگذار هیاروپا قصد دارد به سرما ی مرکز بانکشود. یمنتقل م  یمال ن یتام طینرخ بهره در گذشته، به شدت به شرا شیافزا ریتاث

 ادامه دهد.  2024اول سال   مهیرا در ن  PEPPبرنامه 

آن از   یقبل  یاب یارز ،یبه طور کل یافتیدر اطلاعاتکند. یبه کاهش تورم کمک م  نیدهد و ا ی تقاضا را کاهش م یمال نیسخت تام طیشرا 

  کرده است. دییمدت را تا ان یتورم م یدورنما 



 )فصل چهارم(    کا ی متحده امر   الات ی ا   ی فصل   ی ناخالص داخل   د ی تول     

    3.3%         یواقع

 2%    ین ی ب ش یپ

 4.9%          یقبل

 )فصل چهارم(    کایمتحده امر الاتیا یفصل یناخالص داخل دیتول  یمت یق شاخص   

 1.5%          یواقع

 2.3%  ین ی ب ش یپ

 3.3%           یقبل

   کایآمر ی کاریب ان یمدع شاخص   

              214k        یواقع

 200k  ین ی ب ش یپ

 189k         یقبل

 )دسامبر(    کایبادوام خالص امر یماهانه شاخص سفارشات کالاها  راتییتغ   

 0.6%        یواقع

 0.2% ین ی ب ش یپ

 0.5%         یقبل

 )دسامبر(   کا یبادوام امر یماهانه شاخص سفارشات کالاها  راتییتغ   

 0%        یواقع

 1.1%  ین ی ب ش یپ

 5.5%          یقبل

 )دسامبر(  کاگویبانک فدرال ش یمل  یتها یفعال شاخص   



        -0.15  یواقع

 0.03    یقبل

 )دسامبر(  کای)به جز خودرو( در امر ی فروش خرده  انبار شاخص   

 0.6% یواقع

 - 0.6%   یقبل

 بخش کالا )دسامبر(   ی تجار تراز    

 - 88.46B        یواقع

 - 88.7B ین ی ب ش یپ

 - 89.33B         یقبل

 

وپا؛   ی بانک مرکز   س ی رئ   لاگارد،   خانم   سخنان    ر  ا

 

 است. ی کار قو بازار اقتصاد از سه ماهه چهارم دچار رکود شده است. احتمالاً

 

  2024رود تورم در سال   یم  انتظار کار در حال کاهش است. یرو ین  یبرا  تقاضا کنند. ی اشاره م ندهیدر آ شتریها به رشد ب  ی نظرسنج  یبرخ 

 . افتیدر دسامبر کاهش   یا نهی تورم زم ی هاتمام شاخص  باًیتقرکند. دایپ  یشتر ی کاهش ب

  تنش درصد است. 2بلندمدت در حدود   ی انتظارات تورم شتریب اقدامات شروع به کاهش کرده است. یبالاست اما برخ یداخل مت یق ی فشارها

 شدن تورم هستند. یصعود  یبرا ییها سکی ر زیسود ن  هیو حاش  دستمزدهاتورم است.  یبرا  یصعود سکیر  ک ی انه یدر خاورم یک یتیژئوپل  ی ها

است،   افتهیبهبود  ی اعتبار تا حدود ییایپو.ابدیکاهش  عتریتواند سر ی تورم م  ابد،یتکامل   ریاخ نییرو به پا رییمطابق با تغ  ی انرژ متیق اگر

 مانده است.   یباق  فیاما ضع 

 که صحبت در مورد کاهش نرخ بهره زود است، اتفاق نظر وجود دارد  نهی زم نیاروپا، در ا یبانک مرکز  یاعضا نیب

دستمزدها به صورت   رشد هستم.  یدر تعداد مشاغل خال ی شاهد کاهش جزئ من  مربوط به دستمزد هستم.  یثبات در داده ها  یشاهد برخ من

 . میبه هدف مطمئن باش دنیاز رس شی در روند کاهش تورم پ دیبا .نمی ب ی تورم نم یاثرات دور دوم را برا  من جهت دار خوب است.



 

 .شدن است جادیدر حال ا یاب یباز طیدهد شرا یکوچک است که نشان م  گنالیس کی PMI یدادهها 

 

  متیق نیکاهش خواهد داد )ا  %1.4 زانیبه م 2024اروپا نرخ بهره خود را در سال   یاست که بانک مرکز نیاز ا ی بازار پول حاک یگذار متیق

 نرخ بود(   یدرصد 1.3از کاهش  یحاک یپول  است یس هیانیقبل از انتشار ب یگذار

نرخ بهره تا   ی درصد  0.5کنند و شاهد کاهش  ی اروپا اضافه م یبانک مرکز  یکاهش نرخ بهره از سو یها برا  یبند شرط به  گران معامله  

 ماه ژوئن هستند. 

  



 )دسامبر(   کا ی نوساز در امر   ی ماهانه شاخص فروش خانه ها   رات یی تغ   

 

        664K       یواقع

 645K ین ی ب ش یپ

 615K         یقبل

 

 )دسامبر(  کاینوساز در امر یفروش خانه ها  زانیم  

 

     8%      یواقع

   -9%        یقبل

 

 است یقو همچنان مسکن  بخش      

  



 جمعه 

 (  ه ی شاخص احساسات مصرف کننده آلمان )فور 

 

   -29.7       ی واقع 

 - 24.5  ین ی بشی پ 

 - 25.4          ی قبل 

 

وپا:    ی از بانک مرکز   چ ی چ ی وو     ار

 

 به بازار کار گره خورده است.  یداخل ی قو تورم وجود نداشت. ی رییتغ   چی روز پنجشنبه ه در

 اما با مراحل بزرگتر  ابد،یکاهش  رتر یاحتمال وجود دارد که نرخ بهره د نیااست تا رکود. ستایدر حالت ا شتریب اقتصاد

 باشند   ی درصد  0.25ها  که کاهش نرخ بهره شروع شود، کاهش   ی زمان  دهم ی م  ح یترج  

  



 )دسامبر(    کا ی خالص ماهانه امر   PCE  ی شاخص تورم 

   0.2%         یواقع 

 0.2%   ین ی ب   ش یپ

 0.1%           یقبل 

 

 )دسامبر(    کای ماهانه امر  PCE ی تورم شاخص     

 0.2%         یواقع 

 0.2%   ین ی ب   ش یپ

 - 0.1%          یقبل 

 

 )دسامبر(    کا ی سالانه امر   PCE ی تورم شاخص     

 2.6%           یواقع 

 2.6%     ین ی ب   ش یپ

 2.6%             یقبل 

 

 )دسامبر(    کا ی خالص سالانه امر   PCE شاخص     

 2.9%          یواقع 

 3%   ین ی ب   ش یپ

 3.2%           یقبل 

 

 )دسامبر(  کا ی در امر  ی درآمد شخص  انه ی ماه  رات یی تغ   

   0.3%        یواقع 



 0.3%   ین ی ب   ش یپ

 0.4%           یقبل 

 

 )دسامبر(  کا ی در امر  ی مخارج شخص   انه ی ماه  رات یی تغ   

 0.7%         یواقع 

 0.4%   ین ی ب   ش یپ

 0.2%           یقبل 

 است.    2021از مارس    زان ی م  ن ی تر ن یی که پا   افت ی درصد کاهش    2.9( در دسامبر به  Core PCEتورم )   یفدرال رزرو برا   ی ح یترج  ار یمع 

 

تا به حال    2007است که از سپتامبر    ی ا   ی پول  است ی س  ن ی تر محدودکننده   ن ی است و ا   Core PCEدرصد بالاتر از   2.3بهره فدرال رزرو اکنون    نرخ 

 . م ی ا ده ی د 

  



 )دسامبر(    کای در معرض فروش امر  ی ماهانه شاخص خانه ها  رات یی تغ 

Pending Home Sales m/m 

 

 درصد  8.3        یواقع 

 درصد  1.5  ین ی ب   ش یپ

 درصد   -0.3           ی قبل 

 

 )دسامبر(    کای در معرض فروش امر   یسالانه شاخص خانه ها   رات یی تغ   

Pending Home Sales y/y 

 

 درصد   1.3  یواقع 

 درصد   -5.2     ی قبل 


