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 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده

 
هفته گذشته آمار اشتغال امريكا در ماه اوت منتشر شد كه حاكي 

نرخ بيكاري . از ادامه روند كند بهبود بازار اشتغال در اين كشور بود
شاخص . درصد تقليل يافت 3/7نيز با اندكي كاهش در اين ماه به 

اي رشد  ير كارخانهاي و غ در بخش كارخانه) ISM(مديريت عرضه 
اي  هاي كارخانه بيش از انتظاري داشته و حاكي از آن بود كه بخش

و خدمات سهم رو به رشدي در توليد ناخالص داخلي امريكا در سه 
كسري موازنه تجاري امريكا در ماه ژوئيه در .اند ماهه سوم داشته

. حالي كه در ماه ژوئن كاهش سريعي را ثبت كرده بود افزايش يافت
عملكرد موازنه تجاري امريكا در سه ماهه سوم خنثي بودن خالص 

 .دهد اثر آن را بر رشد اقتصادي اين فصل نشان مي
گذاري بانك مركزي اروپا بحث  در جلسه هفته قبل شوراي سياست

كاهش نرخ بهره كليدي و افزايش سياستهاي پولي انبساطي مطرح شد و 
باشد، فضاي كافي براي انجام  درصد مي 3/1از آنجايي كه تورم منطقه 

نرخ رشد اقتصادي منطقه يورو نيز مورد . سياستهاي مذكور فراهم است
اي و  تجديد نظر صعودي قرار گرفت و شاخص مديران خريد كارخانه

تاثير معناداري  رشد اقتصادي ساله رسيد، اما 2خدمات به بالاترين سطح 
 .رشد مذكور است نكه نشانه شكننده بود هبر مصرف و اشتغال نداشت

گران پيش  با توجه به پايداري مسير رشد اقتصادي انگليس، تحليل    
بيني خود از رشد اقتصادي اين كشور را براي سه ماهه منتهي به ماه اوت 

كميته پولي بانك مركزي . درصد ارتقاء دادند 9/0درصد به  7/0از 
يير نداد، شاخصهاي انگلستان برنامه خريد دارائي و نرخ بهره كليدي را تغ

PMI اي، مسكن و خدمات براي ماه اوت بهبود  در هر سه بخش كارخانه
قابل ملاحظه يافت اما كسري تجاري انگليس در ماه ژوئيه با افزايش 

 .همراه شد
در ژاپن رئيس بانك مركزي ضمن حمايت از برنامه افزايش ماليات 

منفي اين طرح بر  ، اعلام كرد در صورت تاثير2014بر فروش در آوريل 
. اقتصاد بانك مركزي آمادگي تشديد سياستهاي پولي انبساطي را دارد

 قبولنهاد نظارتي سيستم مالي ژاپن براي افزايش رشد اقتصادي اجازه 
. ريسك بيشتر در ارائه تسهيلات به بانكها و موسسات مالي را اعطا نمود

هاي  نشانه در عين حال شاخص همزمان و پيشنگر اقتصادي اين كشور
 .بهبود را بيشتر نمايان ساختند

ي نظامي غرب به سوريه از  ي گذشته عدم حمله در هفته
از . را تضعيف كرد  تقاضاي اسعار امني همچون ين كاست و آن

هاي اقتصادي در سراسر دنيا  سوي ديگر بهبود شاخص
ها پيرامون  زني الخصوص امريكا در روزهاي ابتداي هفته گمانه علي
اش در ماه  انبساطي هاي فوق نشيني فدرال رزرو از سياست عقب

اگرچه ارقام ضعيف . جاري را گسترش داد و دلار را تقويت كرد
 . اشتغال در روز جمعه از ارزش دلار در اين روز كاست

طي هفته گذشته بهاي طلا تحت فشار عوامل متعددي قرار داشت 
ي عليه سوريه و عملكرد كه برخي از آنها از جمله عدم فوريت حمله نظام

مثبت اقتصاد آمريكا جهت قيمت طلا را نزولي قرار داد اما در روز پاياني 
هفته انتشار آمار ضعيف اشتغال و افزايش احتمالي تقاضاي فيزيكي آسيا تا 

 .حدودي به افزايش بهاي طلا كمك كرد
در هفته گذشته قيمت نفت خام از افت خيز نسبتاً زيادي برخوردار بود 

مهمترين . اما در نهايت سطح قيمتها در مقايسه هفتگي افزايش يافتند
عوامل افزايش قيمت احتمال حمله نظامي امريكا به سوريه و كاهش 

 .ذخاير نفت اين كشور بود

 
 مريكاآ

 سيگنالهاي مبهم از رشد اقتصادي سه ماهه سوم
P0Fهفته گذشته با اينكه هفته كوتاهي براي اقتصاد امريكا بود

1
P  به اما

برخي شاخصها در . لحاظ ارقام اقتصادي هفته نسبتاً شلوغي بود
هفته گذشته مثبت و برخي منفي بودند و در مجموع سيگنالهايي 
مبهم در مورد سرعت رشد اقتصادي اين كشور در سه ماهه سوم 

گزارش روز جمعه وزارت كار حاكي از ادامه . سال جاري ارائه كردند
اي بخش صنعت نيز سه ماهه سوم را شاخصه. رشد كند اشتغال بود

كسري موازنه تجاري ژوئيه . با رشدي كند اما پايدار به پايان رساندند
يكي از . افزايش يافت و اثر كاهش آن در ماه ژوئن را خنثي ساخت

                                                 
 .روز دوشنبه روز كارگر و تعطيل رسمي بود ۱



  يالملل نيب يها سازماناداره مطالعات و  - بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران                   

 .برداري از اين گزارش در صورت ذكر منبع بلامانع است بهره           
 
 
 

 ۲ 

رسد در  بخشهايي كه هفته گذشته رشد خوبي داشت و به نظر مي
كا داشته باشد سه ماهه پاياني نيز نقش مهمي در رشد اقتصاد امري

 .فعاليتهاي مربوط به ساخت و ساز بود

 اشتغال غير كشاورزي ماه اوت
هزار نفر افزايش يافت و  169اشتغال غير كشاورزي در ماه اوت  

بيشترين ميزان افزايش . درصد كاهش يافت 3/7نرخ بيكاري به 
اشتغال ايجاد شده در گزارش وزارت كار در ماه اوت به بخشهاي 

اي  رد، آموزش و بهداشت و همچنين خدمات حرفهبازرگاني خ
اي و  بر اساس اين گزارش، اشتغال بخش كارخانه. اختصاص داشت

متوسط درآمد ساعتي نيز . در ماه اوت كاهش يافته است ITخدمات 
درصد نسبت به ماه قبل افزايش يافت و متوسط ساعات كار در  2/0

ساعت در ماه اوت  5/34ساعت در ماه ژوئيه به  4/34هفته نيز از 
افزايش ساعات كار و درآمد ساعتي مؤيد افزايش . افزايش يافت

البته رشد بازار كار كند است ولي . درآمد نيروي كار در ماه اوت است
همچنان ادامه دارد درآمد نيز در حال بهبود است بنابراين همچنان 

لي از البته بازارهاي ما. توان به تقويت تقاضاي داخلي اميد داشت مي
جمله بازار ارز و طلا كه انتظار گزارش بهتري از وضعيت اشتغال ماه 

با اين گزارش انتظار بازارهاي مذكور در . اوت داشتند غافلگير شدند
ها توسط فدرال رزرو از ماه سپتامبر  مورد كاهش خريد دارايي

 . كمرنگ شد

 بخش صنعتي
شر شد مبهم اخباري كه از بخش صنعتي امريكا در هفته گذشته منت

مربوط به ماه ژوئيه پس از رشد كند ماه  Uاي سفارشات كارخانهU. بود
ترين بخش سفارشات  نگران كننده. ژوئن به سرعت كاهش يافت

اي سفارش شده  اي به حمل و انتقال كالاهاي سرمايه كارخانه
در مقابل . داد درصد كاهش نشان مي 7/1اختصاص داشت كه 

كه يك شاخص پيشنگر مهم  ISMشاخص موسسه مديريت عرضه 
شود حاكي از تقويت فعاليتهاي صنعتي در  در اين بخش محسوب مي

كرد كه كاهش مشاهده شده  ماه اوت بود و اين ذهنيت را ايجاد مي

افزايش . اي ژوئيه احتمالاً موقتي بوده است در سفارشات كارخانه
اي كه  اي در ماه اوت فراگير بود به گونه كارخانه ISMشاخص 

صنعت بررسي شده در اين بررسي با  16صنعت از  15فعاليتها در 
البته نقاط تاريكي نيز در گزارش ماه اوت . افزايش روبرو شده بودند

ISM هاي اين بررسي فشار  بر اساس يافته. اي وجود داشت كارخانه
تواند تهديدي براي  قيمت توليد كننده افزايش يافته است كه مي

در كنار افزايش فشار . هه سوم سال باشدسود شركتها در سه ما
در . اي داشت كننده اي نيز كاهش نااميد قيمت، اشتغال بخش كارخانه

اي در ماه اوت بسيار خوب بود و بالاترين  غيركارخانه ISMمقابل 
اين افزايش نيز . را به ثبت رساند 2005سطح خود از اواخر سال 

ات جديد و اشتغال فراگير بود و بخشهاي زيادي از جمله سفارش
 . گرفت بخش خدمات را در بر مي

 موازنه تجاري ژوئيه
ميليارد دلار  1/39كسري موازنه تجاري امريكا در ماه ژوئيه به 

P1Fرا جبران ساخت نافزايش يافت و كاهش كسري ماه ژوئ

1
P. كاهش

BEAP2Fكسري موازنه تجاري امريكا در ماه ژوئن همه از جمله 

2
P  را

ن شد كه رشد اقتصادي سه ماهه دوم به گير ساخت حتي عنوا غافل
 7/1دليل بهبودي كه در موازنه پرداختها ايجاد شده بود بيش از 

 20در گزارش شماره . اعلام كرده است BEAدرصدي بوده كه 
دلاري قيمت نفت و واردكننده  10گفتيم كه با توجه به افزايش 

ر ماه بودن امريكا در اين محصول به احتمال زياد كسري موازنه د
اين پيش بيني درست بود ضمن . ژوئيه باز هم افزايش خواهد يافت

اينكه به غير از نفت واردات در ساير گروهها در ماه ژوئيه افزايش 
با توجه به . يافته و در مقابل از ميزان صادرات كاسته شده است

ماهه  7اي كه كسري موازنه تجاري در  مجموع نوسانات ماهانه
نتظار مي رود كه برآيند اثر آن بر رشد اقتصادي نخست سال داشته ا

 .در اين مدت خنثي بوده باشد

                                                 
 .ميليارد دلار كاهش يافته بود 34كسري ماه ژوئيه به صورت غير منتظره به  ۱

2 Bureau of Economic Analysis 



  يالملل نيب يها سازماناداره مطالعات و  - بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران                   

 .برداري از اين گزارش در صورت ذكر منبع بلامانع است بهره           
 
 
 

 ۳ 

 

 گزارش مخارج ساخت و ساز
در ميان شاخصهاي متنوع بخش مسكن، هفته گذشته شاخص 

P3Fمخارج ساخت و ساز

1
P  درصد نسبت به ماه قبل از  6/0در ماه ژوئيه

رقم . شود آن افزايش يافت كه در نوع خود قابل توجه محسوب مي
اين . مربوط به ماه ژوئن نيز مورد بازنگري صعودي قرار گرفت

هاي انجام شده در ساخت و سازهاي جديد و  شاخص كه كليه هزينه
بهسازي انجام شده در بخشهاي مسكوني، تجاري و دولتي را به 

است كه  گيرد از آن جهت داراي اهميت ويژه صورت ماهانه اندازه مي
مخارج . آن را بر رشد اقتصادي ملاحظه كردتوان مستقيماً تأثير  مي

ساخت و ساز در سه ماهه دوم بويژه ماههاي مه و ژوئن تقريباً 
درصدي مخارج ساخت و ساز در ماه ژوئيه  6/0رشد . رشدي نداشت

و همچنين عملكرد بخش مسكن در سه ماهه سوم اين انتظار وجود 
صادي سه دارد كه مخارج ساخت و ساز نقش پررنگتري در رشد اقت

 .ماهه سوم داشته باشد

 

 اروپا
 احتمال كاهش نرخ بهره كليدي

بعد از اينكه بانك مركزي اروپا در نشست روز پنجشنبه نرخ 
درصد تثبيت نمود، ماريو دراقي رئيس اين  5/0بهره را در سطح 

گذاري بانك مركزي آمده  بانك عنوان داشت كه شوراي سياست
ود وضعيت اقتصادي، نرخ بهره است تا براي حمايت از روند بهب

كليدي را كاهش داده و همچنين منابع مالي بيشتري را به اقتصاد 
گذار در  ماريو دارقي اظهار داشت كه اعضاي سياست. تزريق نمايد

اين جلسه در مورد كاهش نرخ بهره كليدي و تشديد سياستهاي 
 وي همچنين عنوان. به بحث و تبادل نظر پرداختند پولي انبساطي

با وجود . داشت اعضا نگران افزايش نرخ بهره در بازار پول هستند
نرخ بهره  حفظاينكه دارقي در سخنرانيهاي اخير خود بر لزوم 

                                                 
1 Construction Spending 

در سطح پايين فعلي و يا حتي پايين تر از آن، براي مدتي كليدي 
در چند ماه گذشته روند تغييرات نرخ بهره يورو در  . .ديگر تأكيد كرد

بطور مثال نرخ بهره لايبور سه ماهه . بوده است بازار پول صعودي
درصد بوده اما هم اكنون  123/0يورو در ابتداي ماه ژوئن در حدود 

نگران افزايش هزينه تامين  ECB. درصد قرار دارد 156/0در سطح 
مالي و تاثير منفي آن بر رشد اقتصادي منطقه، بخصوص كشورهاي 

تواند بازپرداخت  تقراض ميافزايش هزينه اس. اي منطقه است حاشيه
بدهي در كشورهاي حاشيه منطقه از جمله يونان، پرتغال، ايتاليا و 

 . اسپانيا را با مشكلات جديد مواجه نمايد
در  گفتگذاري  همچنين ماريو دراقي پس از جلسه سياست

رشد اقتصادي ايجاب نمايد، نرخ بهره را باز هم كاهش صورتي كه 
درصد قرار  3/1م در منطقه يورو در سطح هم اكنون تور. خواهد داد

درصد  2در سطح  گذاري بانك مركزي در حالي كه هدفدارد 
از اين منظر فضا كافي براي اجراي سياستهاي انبساطي . باشد مي

 .وجود دارد ECBجديد توسط 

 تجديد نظر صعودي در نرخ رشد اقتصادي
درصد   -7/0در هفته گذشته نرخ رشد اقتصادي منطقه يورو از 

ر صعودي مورد تجديد نظ 2013درصد در فصل دوم سال  -5/0به 
ران انتظار ثبت رشد بود كه اكثر صاحبنظ اين در حالي. قرار گفت

بانك مركزي اروپا نيز . اشتندد را دوم اي فصلردرصدي ب -7/0
را از  2013بيني خود از نرخ رشد اقتصادي منطقه در سال  پيش

اي برخي از شاخصهبهبود . يده استدصد بهبود بخش -4/0به  -6/0
گذاران اين  استياقتصادي در منطقه يورو سبب شده تا برخي از س

بانك كاهش مجدد نرخ بهره و تزريق منبع مالي بيشتر به اقتصاد را 
گذاران از  برخي ديگر از سياست اما در مقابل. مورد ترديد قرار دهند

منطقه را شكننده  اقتصاديرشد  ماريو دارقي له رئيس اين بانكجم
بهبود رشد اقتصادي تاثير قابل توجهي بر مصرف  .نمايند ارزيابي مي

 .و اشتغال نداشته است
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 خرده فروشيكاهش 
با وجود اينكه بخشهاي توليدي اقتصاد منطقه يورو در چند ماه 

اند و اين ديدگاه كه اقتصاد  اخير عملكرد بهتري نسبت به قبل داشته
اما به . است ه را تقويت كردهفاصله گرفت خود منطقه از نقطه كمينه

مشاهده بهبود رسد در بخش مصرف علائم روشني از  نظر مي
آخرين آمارهاي منطقه يورو نشان داد كه در ماه ژوئيه . شود نمي

درصد كاهش داشته، در  3/1فروشي  نسبت به ژوئيه سال قبل خرده 
لازم . ده بوددرصدي به ثبت رسي 1/1حالي كه در ماه ژوئن كاهش 

درصد مورد تجديد  -1/1به  -9/0به ذكر است ارقام ماه ژوئن نيز از 
رسد بالا بودن بيكاري هنوز  به نظر مي. نظر قرار گرفته است

مهمترين تهديد اقتصاد يورو و مصرف داخلي در منطقه به شمار 
رود و آنچه تاكنون به روند بهبود كمك كرده بخش خارجي و  مي

 .، خدماتي  اقتصاد بوده استتوليدات صنعتي
 

 ادامه روند بهبود شاخص مديران خريد
اي منطقه  در ادامه روند صعودي، شاخص مديران خريد كارخانه

گردد به بالاترين سطح خود  يورو كه توسط موسسه ماركيت تهيه مي
 3/50اين شاخص از سطح . ماه گذشته افزايش يافته است 26در 

رشد در . واحد در ماه اوت افزايش داشت 4/51واحد در ماه ژوئيه به 
اي ماه اوت از بهبود در بخشهاي متناظر در  بخش كارخانه

كشورهاي آلمان، اسپانيا، ايتاليا، ايرلند، اتريش، هلند و حتي يونان 
البته اين حقيقت كه كارخانجات در مورد . نشات گرفته است

دارد كه  مي دهند، بيان استخدام نيروي كار ميلي از خود نشان نمي
بهبود شرايط اقتصادي در منطقه يورو تاثير معناداري بر افزايش 

 .اشتغال نداشته و اين رشد هنوز پايدار نيست
در ماه اوت در بخش خدمات نيز شاهد رشد مثبت بوديم 

واحد در ماه  7/49بنحويكه ميزان شاخص مديران خريد خدماتي از 
 . يافته استواحد در ماه اوت افزايش  7/50ژوئيه به 

از ) بخش خدمات+اي بخش كارخانه(در مجموع نيز شاخص مركب 
. واحد از ماه ژوئيه تا اوت افزايش يافته است 5/51واحد به  5/50

نكته . تاكنون بوده است 2011سطح كنوني بالاترين ميزان از ژوئن 
قابل توجه بهبود اين شاخص در كشورهاي متعددي در منطقه بوده 

هاي  هاي اقتصادي منطقه يورو در بخش تن پايهكه بر قوت گرف
 .مختلف تاكيد دارد

 

  انگليس

پايداري مسير رشد  بهگران  اي كه گذشت اگرچه تحليل در هفته   
بين بودند و حتي سازمان ملي  همچنان خوشانگليس اقتصادي 

براي سه ماه منتهي NIESR (U(اقتصاد و مطالعات اجتماعي اين كشور 
 9/0درصد به  7/0انداز رشد اقتصاد انگليس را از  به ماه اوت چشم
اما همچنان ترديدها بر تداوم رشد اقتصادي اين  Uدرصد ارتقاء داد

 5كميته پولي بانك مركزي انگلستان در روز .كشور قابل انكار نيست
سپتامبر نشست ماهيانه خود را برگزار نمود و اين كميته همچنان 

) ميليارد دلار 586 (ميليارد پوند 375ان برنامه خريد داراييها را به ميز
درصد بدون تغيير و با هدف 5/0و نرخ بهره كليدي را در سطح 

اين رسمي بيانيه . حمايت از رشد اقتصادي اين كشور اعلام نمود
 . منتشر خواهد شد  سپتامبر رسماً 18كميته در 

 

 مهمترين شاخصها
وت بدون تغيير در رسد آمار اشتغال انگليس در ماه ا به نظر مي   

درصد باقي مانده باشد هر چند گزارشهاي رسمي  8/7همان سطح 
البته گزارشهاي . در اين خصوص در هفته آينده منتشر خواهد شد

درصدي فرصتهاي شغلي در شركتهاي  16اوليه حاكي از افزايش 
ارائه دهنده خدمات مالي است كه به نوعي به بازگشت اعتماد به 

حال حاضر بازار اشتغال را تحت تاثير قرار آنچه در د امابازار اشاره دار
داده است تمايل كارفرمايان و صاحبان مشاغل به افزايش و بهبود 

وري شاغلان بيش از استخدام افراد جديد است كه اين امر  بهره
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از سوي ديگر . كند تر مي احتمالاً كاهش نرخ بيكاري را سخت
نك مركزي انگلستان هدايت با خط مشي از پيش تعيين شدهمطابق 

شود هرگونه تغيير در نرخهاي بهره كليدي منوط به كاهش نرخ  مي
گذاران  درصد بوده و اين شرايط انتظار سرمايه 7بيكاري به كمتر از 

 .  تر خواهد كرد را براي افزايش نرخهاي بهره طولاني
اي،  در هر سه بخش كارخانه PMIطي هفته گذشته شاخصهاي    

اين شاخص . خدمات توسط موسسه ماركيت منتشر شدمسكن و 
، در بخش مسكن  2/57اي در ماه اوت به  براي محصولات كارخانه

رسيد كه تمامي شاخصها  5/60و در بخش خدمات به   1/59به 
ها و با رشد قابل ملاحظه نسبت به ماه ژوئيه  بيني بيش از پيش

صنعتي انگليس در  اي و اما روند توليدات كارخانه. همراه بوده است
درصد بود  -7/0و  -6/1ماهه منتهي به ژوئيه نزولي و به ترتيب  12

در . ها بوده است بيني هرچند رشد شاخصهاي مذكور بيش از پيش
كننده نيز منتشر شد كه  هفته گذشته شاخص انتظارات تورم مصرف

 6/3كنندگان بريتانيا انتظار دارند نرخ تورم از  بر اساس آن مصرف
 .  درصد كاهش يابد 2/3د به درص

. اقتصاد انگليس در ماه ژوئيه با افزايش كسري تجاري مواجه شد    
اگرچه اين كسري بين ماههاي مه و ژوئن عمدتاً به واسطه صادرات 
خدمات به ويژه محصولات هنري و فروش تابلوهاي نفيس در هفته 

ن كشور حراج لندن تا حدودي بهبود يافته بود اما كسري تجاري اي
 085/3ميليارد پوند در ماه ژوئن به  256/1با افزايش يكباره از 

كالا در ماه ژوئيه به   صادرات. ميليارد پوند در ماه ژوئيه رسيد
 ميليارد پوندي به 2/2كشورهاي خارج از اتحاديه اروپا با كاهش 

ميليارد پوند رسيد در حاليكه صادرات به كشورهاي حوزه  8/11
ميليارد پوند  13ميليارد پوند افزايش يافت و به  2/0 اتحاديه اروپا

 171/8دركل كسري تجاري كالاها در اين كشور از  .بالغ گشت
ميليارد پوند در ماه ژوئيه افزايش  853/9ميليارد پوند در ماه ژوئن به 

 .  يافت

 Nationwideبه گزارش . بخش مسكن نيز رونق خود را حفظ نمود

Building Society   درصد رشد  6/0قيمت مسكن در ماه اوت
داشت و تصميم بانك مركزي انگلستان براي حفظ نرخهاي بهره در 

اما از . سطوح پائين از مهمترين عوامل رونق در اين بازار بوده است
رده توسط خريداران تنها در آنجائيكه در شرايط فعلي سرمايه آو

درصد ارزش مسكن است اين وضعيت به نگراني از ايجاد  5حدود 
 . زند هاي احتمالي در بازار مسكن دامن مي بحران

 

 ژاپن 

 حمايت رئيس بانك مركزي از افزايش ماليات
بعد از اينكه در جلسه هفته گذشته بانك مركزي ژاپن نرخ بهره 

ثبيت نمود و تغييري در حجم درصد ت 1/0كليدي را در سطح 
سياستهاي فوق انبساطي انجام نداد، آقاي كوردا رئيس بانك 

 5مركزي اعلام نمود كه در صورتي كه افزايش ماليات بر فروش از 
اي وارد نمايد، بانك مركزي براي  درصد به اقتصاد ژاپن صدمه 8به 

. داردهاي جديد در حمايت از اقتصاد اين كشور آمادگي  برداشتن گام
البته آقاي كوردا اظهار داشت بانك مركزي انتظار بدتر شدن اوضاع 
اقتصادي در صورت اجراي برنامه افزايش ماليات بر فروش از سوي 

اما در صورتي اين برنامه اجرا نشود و يا به تاخير . دولت را ندارد
بيفتد ممكن است اعتماد سرمايه گذاران به سياستهاي مالي دولت 

ور به كاهش بكه در اين صورت دولت ممكن است مجكاهش يابد 
حجم سياستهاي مالي خود شده و تاثير خريد اوراق قرضه دولتي 

آقاي كوردا ضمن اشاره به . توسط بانك مركزي كاهش خواهد يافت
گذاران نبايد تصور كنند  حجم بدهي دولت عنوان داشت كه سياست

 .قادر به افزايش سطح كنوني بدهي دولت هستند
هاي  قاي شينزو آبه از كارگروهي متشكل از رهبران بنگاهآ

كنندگان خواسته كه در  اقتصادي، اقتصاددنان و نمايندگان مصرف
گيري در مورد اجراي يا عدم اجراي قانون افزايش مالياتها به  تصميم

برخي از مشاوران دولت موافق و برخي مخالف اين . او كمك كنند

http://topics.bloomberg.com/nationwide-building-society/
http://topics.bloomberg.com/nationwide-building-society/
http://topics.bloomberg.com/nationwide-building-society/
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مالياتها سبب كاهش مصرف خواهد  طرح هستند و معتقدند افزايش
دولت در اويل ماه اكتبر در مورد اجراي اين قانون تصميم گيري . شد

 .خواهد نمود
 

ارتي بازارهاي مالي بر افزايش ظدر خواست نهاد ن

 !تسهيلاتدر ارائه ريسك 
اجراي سياستهاي انبساطي از سوي شينزو آبه كه سبب در پي 

سال  15در اين كشور بعد از شد روند كاهش سطح عمومي قيمتها 
FSAP4Fمتوقف شود، نهاد نظارتي بازارهاي مالي ژاپن 

1
P  از بانكها و

موسسات مالي اين كشور خواسته با قبول ريسك بيشتر اقدام به 
هاي متوسط و كوچك اقتصادي  افزايش ارائه تسهيلات به بنگاه

اين در خواست نهاد نظارتي كاملا بر خلاف روند معمول . نمايند
ريسكهاي  قبولباشد كه سيستم مالي را از  استهاي اين نهاد ميسي

P5Fهاي نامطلوب بالا و ايجاد بدهي 

2
P لازم به ذكر است  .نمود منع مي

ريسك  قبول، بانكها از 1990كه در ژاپن پس از بحران مالي سال 
 .بالا منع شده بودند

Uتواند  اين نكته از اين منظر قابل توجه است كه اين تصميم مي
 .گذاري در بانكها و سيستم مالي ژاپن را افزايش دهد ك سرمايهريس

 

 بهبود دو شاخص مهم اقتصادي

ارائه آمارهاي اوليه از ارقام مربوط شاخص همزمان و پيشنگر 
اقتصادي ژاپن در ماه ژوئيه نشان داد كه روند بهبود دو شاخص 

ه شاخص همزمان كه ارائه كننده وضعيت ما. مذكور ادامه يافته است
مورد بررسي است نشان داد كه در ادامه روند رو به رشد شاخص از 

واحد در ماه ژوئن به  5/105مقدار عددي آن از  2013ابتداي سال 
همچنين سطح كنوني . واحد در ماه ژوئيه رسيده است 4/106

 .تاكنون است 2012بالاترين سطح از آوريل 

                                                 
1 Financial Services Agency 
2 Bad debt 

ند ماهه بيني اقتصاد ژاپن در چ شاخص پيشنگر كه براي پيش
گيرد نيز براي دومين ماه پياپي روند  پيش رو مورد استفاده قرار مي

واحد در ماه ژوئن به  2/107رشد خود را حفظ نمود و از سطح  
بانك مركزي ژاپن نيز در . واحد در ماه ژوئيه افزايش يافت 8/107

آخرين گزارش از وضعيت اقتصاد اين كشور ضمن اشاره به بهبود 
لام نمود حتي با وجود اجراي برنامه افزايش مالياتها صورت گرفته اع

، احتمال ايجاد روند ركودي در اقتصاد ژاپن بعيد به 2014از آوريل 
 رسد نظر مي

 

 تحولات بازار ارزهاي عمده
 

ارزش آن در هفته ماقبـل در   متوسط ارزش دلار نسبت به متوسط   
درصد  42/1و  04/1، 67/1بترتيب يورو و فرانك سوئيس  ين،  برابر

 .شد درصد تضعيف 38/0و در برابر پوند  قويتت
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 هفته گذشته هر يورو در  در ،بازار نيويورك تپايان وق يها نرخبه 
-5631/1دلار و هر پونـد در محـدوده    3120/1-3207/1محدوده 

ــود 5545/1 ــان ب ــه  . دلار در نوس ــز در دامن ــر دلار ني ــين ه همچن
 .ين متغير بود 11/100-11/99

 

 خلاصه تحولات بازار ارز 
 عوامل تقويت ين در برابر دلار

 چندان اشتغال در امريكا ارقام نه 
 عوامل تضعيف ين در برابر دلار

 هاي فزاينده اقتصادي در اروپا و چين شاخص 
 ي فوري نظامي غرب به سوريه رنگ شدن احتمال حمله كم 
 انبساطي در ژاپن هاي فوق ي سياست ادامه 
اي و نيز افزايش مخارج  تصادي از بخش كارخانهارقام قوي اق 

 وساز در امريكا ساخت
ي بانك مركزي ژاپن و عدم تغيير در  برگزاري جلسه 

 هاي فوق انبساطي سياست
 عوامل تقويت يورو در برابر دلار

 سودگيري از تقويت اخير دلار 
 چندان اشتغال در امريكا ارقام نه 

 عوامل تضعيف يورو در مقابل دلار
اي و نيز افزايش مخارج  م قوي اقتصادي از بخش كارخانهارقا 

 وساز در امريكا ساخت
 اظهارات دراقي در مورد ابقا و حتي كاهش نرخ بهره حوزه يورو 

 عوامل تقويت پوند در مقابل دلار
 چندان اشتغال در امريكا ارقام نه 
ارقام فراتر از انتظار مديران خريد براي هر سه بخش خدمات،  

 و توليدات در انگليس وساز ساخت
 عوامل تضعيف پوند در مقابل دلار

 هاي فوق انبساطي بانك مركزي انگليس تثبيت سياست 
 

 ين -دلار 
Uي گذشته ين مجموعاً  ي نرخ ابتدا و انتهاي هفته در مقايسه

ين كه در روزهاي . درصد در مقابل دلار تقويت شد 22/0
غرب به سوريه ي نظامي فوري  ابتداي هفته متاثر از عدم حمله

و نيز ارقام مثبت اقتصادي در سراسر دنيا تقاضاي خود بعنوان 

ارز امن را از دست داده بود و درحال تضعيف در مقابل دلار 
چندان مطلوب اشتغال در  بود، در آخرين روز هفته به ارقام نه

امريكا واكنش نشان داد و تا حدي تقويت شد كه تضعيف 
 . سرتاسر هفته را خنثي كند

بدليل روز كارگر در روز دوشنبه در حالي كه بازارها در امريكا  
گذشته  يك ماهتعطيل بودند، دلار توانست به بيشترين سطح 

رشد (هاي فزاينده اقتصادي شاخص. برسد يندر برابر 
كه از رشد اقتصاد ) اي در چين و اروپا هاي كارخانه فعاليت

ي  تمال حملهرنگ شدن اح جهاني حكايت داشت از يكسو و كم
فوري نظامي غرب به سوريه، توانست از تقاضاي اسعار امن 

ي نظامي  در اين روز آقاي اوباما حمله. همچون ين ژاپن بكاهد
به سوريه را منوط به تاييد پارلمان امريكا دانست و اين موضوع 
ريسك عدم قبول اين تصميم از سوي پارلمان را افزايش داد و 

از سوي ديگر در . ين منجر شدها به تضعيف  كاهش تنش
ي ماقبل طرح افزايش ماليات بر فروش در ژاپن در  هفته

صورت تركيب اين طرح با اقدامات پولي محرك رشد اقتصادي 
هاي  ي سياست مورد تائيد قرار گرفت كه حكايت از ادامه

انبساطي در اين كشور دارد و به تضعيف ين كمك خواهد  فوق
ي گذشته  هفته 6ر به بيشترين سطح شنبه دلا در روز سه. كرد

ارقام قوي اقتصادي از . جمله ين رسيد در برابر اكثر اسعار من
وساز در امريكا  اي و نيز افزايش مخارج ساخت بخش كارخانه

انبساطي فدرال رزرو  هاي فوق توانست احتمال كاهش سياست
البته . در ماه جاري را افزايش دهد و به تقويت دلار بيانجامد

ند تضعيف ين با انتشار خبر شليك دو موشك بالستيك به رو
مديترانه از سوي روسيه متوقف شد، اما پس از آن اعلام شد 
كه اسرائيل در حال آزمايش سيستم موشكي مورد حمايت 
امريكا بوده است و ين مجدداً به تضعيف خود در برابر دلار 

بانك ي  در روز پنجشنبه و پس از برگزاري جلسه. ادامه داد
بار   انبساطي، هاي فوق مركزي ژاپن و عدم تغيير در سياست

بر اين معلق ماندن  علاوه. ديگر دلار در مقابل ين تقويت شد
طرح حمله غرب به سوريه نيز از جذابيت اسعار امن همچون 

 100ين در اين هفته كاسته و سبب شد كه دلار به بيش از 
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در امريكا مانند انتظار  اما در روز جمعه ارقام اشتغال. ين برسد
نشيني فدرال رزرو از  زني پيرامون عقب منتشر نشد و گمانه

هاي فوق انبساطي در ماه جاري را كمرنگ كرد و به  سياست
 .تضعيف دلار در برابر اكثر اسعار ازجمله ين منجر شد

 
 دلار -يورو 

Uي گذشته يورو مجموعاً  ي نرخ ابتدا و انتهاي هفته در مقايسه
در ابتداي هفته ارقام . صد در مقابل دلار تضعيف شددر 10/0

نشيني فدرال رزرو از  مثبت از اقتصاد امريكا، احتمال عقب
اش و تقويت دلار را افزايش داده  هاي فوق انبساطي سياست

اما انتشار ضعيف ارقام بخش اشتغال در اين كشور توانست . بود
قاي دراقي علاوه بر آن سخنان آ. تقويت دلار را جبران كند

ها  هاي فوق انبساطي و حتي تشديد آن پيرامون ادامه سياست
 . نيز به تضعيف يورو كمك كرد

در حالي  .در روز نخست هفته دلار در برابر يورو نيز تقويت شد
كه بازارهاي امريكا در اين روز بدليل روز كارگر تعطيل بودند، 

غال در بودن ارقام اشت  توان به در پيش تقويت دلار را مي
. هاي مركزي عمده نسبت داد امريكا و نيز جلسات بانك

هاي پولي  احتمال بهبود ارقام اشتغال و عدم تغيير در سياست
ي تقويت  هاي مركزي اروپا و انگلستان، همگي زمينه بانك

شنبه  در روز سه .دلار در مقابل يورو را در اين روز فراهم كرد
علاوه بر ارقام قوي . شد دلار در مقابل يورو بار ديگر تقويت

هاي  وساز و فعاليت هاي ساخت اقتصادي در امريكا براي بخش
 ي يورو ي منطقه ، احتمال ابقاي نرخ بهره)ISM(اي كارخانه

ي جاري نيز توانست به  ي هفته مركزي در جلسه  توسط بانك
در روز چهارشنبه دلار . تضعيف يورو در مقابل دلار كمك كند

گران ترجيح دادند در  معامله. عار تضعيف شددر مقابل اكثر اس
اشتغال بخش خصوصي امريكا از بازار  روز پيش از انتشار ارقام

 6سودگيري نمايند، لذا شاهد تضعيف دلار از بيشترين سطح 
در روز پنجشنبه دلار . اش در مقابل يورو بوديم ي گذشته هفته

افت . شتي گذشته در برابر يورو بازگ هفته 7به بيشترين سطح 
، آقاي دراقي ECBيورو پس از آن به وقوع پيوست كه رئيس 

اعلام كرد كه نرخ بهره براي مدت طولاني در سطح فعلي و 
حتي كمتر از آن باقي خواهد ماند و افزايش آن در موقعيت 

ي يورو را با چالش مواجه  كنوني روند بهبود اقتصادي در منطقه
يدكننده اشتغال براي ماه در روز جمعه ارقام ناام. خواهد كرد

اوت و تجديدنظر نزولي براي ارقام اشتغال دو ماه پيش 
 .توانست دلار را در برابر يورو تضعيف كند

  
 دلار -پوند 

Uمجموعاً  پوندي گذشته  ي نرخ ابتدا و انتهاي هفته در مقايسه
 .شد قويتدرصد در مقابل دلار ت 55/0

نتظار مديران خريد براي در سه روز ابتداي هفته ارقام فراتر از ا
وساز و توليدات در انگليس به  هر سه بخش خدمات، ساخت

ر روز پنجشنبه پوند اما د. تقويت پوند در مقابل دلار انجاميدند
اين اتفاق پس از آن افتاد كه بانك . در برابر دلار تضعيف شد

مركزي انگليس نرخ بهره را در سطوح فعلي ثابت نگه داشت و 
در روز . ي خود را نيز تغييري نداد د اوراق قرضهي خري برنامه

اي در  چندان مطلوب توليدات صنعتي و كارخانه جمعه ارقام نه
انگليس نتوانست از تقويت پوند جلوگيري كند و اين تقويت را 

توان به انتشار ارقام اشتغال در امريكا نسبت داد كه تضعيف  مي
 . دلار را در اين روز رقم زد

   
 لارد -فرانك 

ابتدا هفته در مقايسه با (فرانك سوئيس نيز در هفته گذشته 
درصد  35/0در مقابل دلار امريكا تقريباً ) انتهاي هفته ماقبل

اين در حالي بود كه متوسط هفتگي فرانك در . شدضعيف ت
درصد  42/1برابر دلار در هفته گذشته نسبت به هفته ماقبل 

  .شدضعيف ت
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 تحولات بازار طلا

 

 

 در بازار نيويورك در محدودهانات هفته گذشته طلا نوس
پاياني ثبت  يها نرخبراي هر اونس در دلار  04/1412-01/1368
در هفته گذشته نسبت به متوسط آن در  طلامتوسط بهاي  و شد

  .يافت كاهش ددرص 20/1 هفته ماقبل،

 
درصد كاهش يافت كه اين  13/0طي هفته گذشته بهاي طلا 

تاً ناشي از عدم اجماع كشورهاي غربي براي كاهش قيمت عمد
 حمله نظامي عليه سوريه، بهبود شاخصهاي اقتصادي آمريكا، چين و

اروپا و در نتيجه تقويت احتمال كاهش تدريجي سياستهاي فوق 
انبساطي آمريكا رخ داد اما در روز پاياني هفته انتشارآمار ضعيف 

ضاي فيزيكي به اشتغال بخش غيركشاورزي آمريكا و افزايش تقا
دليل نزديكي به زمان جشنهاي سنتي در هندوستان تا حدودي به 

 . افزايش بهاي طلا كمك كرد
 

 روز شمار تحولات طلا

در اقدام نظامي آمريكا عليه  در روز دوشنبه به دنبال تاخير
اروپا كه طلا را از  سوريه، بهبود شاخصهاي اقتصادي چين و

كرد و همچنين پائين  اري خارج ميگذ اي مطمئن براي سرمايه گزينه
بودن حجم معاملات به دليل تعطيلي بازارهاي مالي آمريكا به 

 1400مناسبت روز كارگر، بهاي طلا با كاهش مواجه شد و به زير 
در اين روز پس از انتشار اخبار مربوط به . دلار در هر اونس رسيد

اين  در اي عملكرد قوي اقتصاد حوزه يورو و فعاليتهاي كارخانه
اروپا به  منطقه در بالاترين سطح دو سال اخير خود، ارزش سهام

گذاران چشم انتظار نتايج  از سوي ديگر سرمايه. شدت افزايش يافت
سپتامبر و تصميمات اين بانك  17نشست بانك فدرال رزرو در روز 

كه  بودندبراي كاهش تدريجي سياستهاي فوق انبساطي آمريكا 
اراييها بر روند افزايشي طلا فشار وارد هرگونه كاهش خريد د

دلار در  25/1392بهاي طلا در بازار لندن در اين روز به  . نمايد مي
 .هر اونس رسيد

بهاي طلا در روز سه شنبه منتظر تصميمات ايالات متحده در 
پس از آنكه اوباما توانست  .خصوص حمله نظامي به سوريه بود

ري خواهان كنگره را براي حمله حمايت دو نماينده پرنفوذ از جمهو
اسرائيل مبادرت به آزمايش سيستم موشكي در و نظامي جلب نمايد 

درياي مديترانه نمود كه توسط آمريكا به اين كشور داده شده بود و 
بهاي طلا با ، اين امر به تنشهاي ژئوپوليتيكي در منطقه دامن زد

از سوي  .دلار در هر اونس رسيد 04/1412درصد افزايش به  5/1
بودن  ديگر بطور سنتي تقاضاي طلا در ماه سپتامبر به دليل در پيش

رود اين امر خود  فستيوال هندوها با افزايش همراه است و انتظار مي
 . به افزايش قيمت طلا در اين ماه كمك كند

شواهد در روز چهارشنبه حاكي از آن بود كه فوريت اقدام نظامي 
نتفي شده و اين شرايط در كنار كشورهاي غربي عليه سوريه م

گزارش منتشر شده از وضعيت مطلوب اقتصاد آمريكا به ويژه صنعت 
 اكتبر از ماهانه فروش بالاترين اتومبيل سازي و فروش خودرو كه

كاست و  درصد از بهاي طلا 5/1، رود مي شمار به تا كنون 2007
 .دلار در هر اونس قرار داد 16/1391آن را در سطح 

بيش از انتظار اقتصاد  پنجشنبه گزارش عملكرد مثبت و در روز
ها جهت توقف تدريجي برنامه خريد دارائي توسط  آمريكا، گمانه

درصدي، بهاي طلا را به  2فدرال رزرو را تقويت نمود و با كاهش 
تداوم تعهد بانك . كمترين سطح دو هفته گذشته هدايت كرد

وح پائين، دستاوردهاي مركزي اروپا براي حفظ نرخهاي بهره در سط
هاي گذشته را  افزايش قيمت و تقاضا براي شمش طلا در هفته

خنثي نمود و فقدان اجماع براي حمله نظامي به سوريه، امنيت را در 
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به اين ترتيب شتاب در فروش طلا، بهاي فلز . بازار طلا حفظ نمود
دلار در هر اونس  1368زرد را با كاهش قابل ملاحظه به حدود 

نيد اگرچه بازار در انتظار انتشار آمار اشتغال آمريكا در روز جمعه رسا
طلا در آفريقاي جنوبي به دنبال حصول توافق  در اين روز سهام. بود

بر سر دستمزدها توسط اتحاديه هاي كارگري و پايان دادن به 
درصد رشد  4اعتصاب دهها هزار نفر از كارگران معادن طلا، بيش از 

 . يافت

تر از انتظار اشتغال بخش  جمعه اعلام آمار ضعيفدر روز 
درصد افزايش  5/1غيركشاورزي آمريكا در ماه اوت  قيمت طلا را 

بهاي شمش نيز در اين . دلار در هر اونس رسانيد 25/1390داد و به 

 . داشت درصد افزايش 2دلار معادل  30روز

 

 نفت
 

بت به متوسط بهاي نفت خام پايه امريكا در هفته گذشته نس
 يها نرخبه . يافت شافزاي ددرص 34/0 متوسط آن در هفته ماقبل،

پايان وقت بازار مذكور، بهاي هر بشكه نفت خام پايه آمريكا در 
بهاي  متوسط هفتگي. دلار معامله گرديد 23/107-53/110 همحدود

بهاي نفت . دلار در هر بشكه قرار گرفت 67/108خام  فرآوردهاين 
افزايش  درصد 96/0 ي گذشته در هفته نيز الخام برنت درياي شم

ي  در دامنهايان وقت بازار هر بشكه نفت برنت هاي پ به نرخ. يافت
دلار معامله گرديد و متوسط هفتگي هر بشكه  12/116-36/114

هر بشكه نفت اوپك نيز در . دلار رسيد 27/115نفت خام برنت به 
ط هفتگي قيمت دلار نوسان كرد و متوس 32/110-55/111ي  دامنه

نسبت به كه  رسيد دلار در هر بشكه 14/111اين سبد نفتي به 
  .يافت افزايش درصد 28/0ي گذشته  ميانگين قيمت در هفته
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در هفته گذشته قيمت نفت خام از افت خيز نسبتاً زيادي 
برخوردار بود اما در نهايت سطح قيمتها در مقايسه هفتگي افزايش 

رين عوامل افزايش قيمت احتمال حمله نظامي امريكا مهمت. يافتند
 .به سوريه و كاهش ذخاير نفت اين كشور بود

 

Δسال قبل    Δهفته قبل    موجودي در هفته گذشته
3.1 -1.8 1,056.20 نفت خام
3.1 -1.8 360.20            ذخاير تجاری نفت خام
0 0 696            ذخاير استراتژيک نفت خام

17.1 -1.8 216.00 بنزين

موجودي انبار نفت آمريكا   (ارقام به ميليون بشكه )

 

Δ سال قبل    Δ هفته قبل    ميزان 
2,135 12 7,621 توليد داخلی

205 �119 8,200 خالص واردات

هزار بشكه در روز) مصرف نفت خام امريكا(

 
بعد از اينكه در روز پنجشنبه هفته ماقبل امريكا بر خلاف 

ها به سوريه حمله نكرد و باراك اوباما تصميم در مورد  بيني پيش
قيمت  ،ودحمله نظامي به سوريه را به كنگره اين كشور واگذار نم

پك در ابتدا هفته نسبت به هفته ماقبل واسبد امريكا و خام نفت 
اي چين رشد  اما انتشار شاخص مديران خريد كارخانه. كاهش يافت

سبب افزايش قيمت نفت برنت در روز و بهتر از انتظاري داشت 
 .دوشنبه شد

اما در اواسط هفته اوباما سعي نمود كه كنگره را متقاعد به دادن 
اوباما  بين در اين. مثبت به حمله محدود نظامي به سوريه نمايد رأي

ب جمهوري خواه و دموكرات ترتيب داد با رؤساي دو حزرا مذاكراتي 
 .به افزايش قيمت نفت در بازارهاي جهاني منجر شد كه

در منطقه يورو خرده فروشي در ماه ژوئيه در مقايسه با سال قبل 
در منطقه نيويورك نيز  ISMه كاهش يافت، شاخص كارخانه موسس

 .كاهش داشت تا قيمت نفت را  در روز چهارشنبه تعديل نمايد
در ادامه اما باز هم كاهش ذخاير نفتي امريكا با نزديك شدن به 

البته راي مثبت كميته سياست . فصل پاييز قيمت نفت را افزايش داد
قش خارجي مجلس براي حمله نظامي به سوريه در افزايش قيمتها ن

 .مهمي داشت

در روز پاياني هفته گذشته نيز با وجود اينكه بخش 
بيني شغل ايجاد كرد  غيركشاورزي امريكا كمتر از تعداد مورد پيش

د راي گيري در مجلس عسپتامبر مو 16اما با نزديك شدن به روز 
سنا و كنگره امريكا براي حمله نظامي به سوريه قيمت نفت خام با 

فعالان بازار نفت نگران هستند كه . يافت شتاب بيشتري افزايش
 .درگيري در منطقه خاورميانه عرضه نفت را با مشكل مواجه نمايد



       طلا , قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و  شاخص عمده سهام

متوسط  متوسط  درصد تغييرات نسبت چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه     جمعه   
۰۶ سپتامبر هفته  به هفته گذشته  هفته گذشته ۰۵ سپتامبر ۰۴ سپتامبر ۰۳ سپتامبر ۰۲ سپتامبر ۳۰ اوت 

       -  SDR دلار به  

 ٢ -        دلار  كانادا

 ۵         ين  ژاپن

 ٣ -        يورو (پول واحد اروپايي)  *

 ۴         فرانك  سوييس

 ١         ليره  انگليس  *

 -      تعطيل SDR  به دلار  

 -      تعطيل  طلاي نيويورک (هراونس)

 -        طلاي  لندن (هر اونس)

         نفت برنت انگليس 

       تعطيل  نفت پايه آمريکا 

       تعطيل DOW-30  (بورس وال ا ستريت ) 

        NIKKEI-225  (بورس توكيو )  

        FTSE-100  ( بورس لندن)

  -       DAX-30  (بورس فرانكفورت)
شماره ۲۵ دایره اخبار اقتصادي ھر واحد بھ دلار آمریکا *

            ارزش هر دلار آمريكا به ارزهاي عمده (آخر وقت بازارنيويورك) , قيمت نقدي
هفته منتهي به ۱۳۹۲/۰۶/۱۵
۲۰۱۳/۰۹/۰۶

رتبه  عنوان
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