
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 ارزي كشورهاي عمده -بررسي وضع اقتصادي

 بازارهاي طلا و نفت 

   23 شماره
 2013 اوت 30هفتة منتهي به 

 1392ماه  شهريور 8

 



 اداره مطالعات و سازمانهاي بين المللي  -بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران               
 

 
 

 خواننده گرامي
 .د است در صورت داشتن هرگونه انتقاد و يا پيشنهاد در مورد اين گزارش نظرات خود را از طرق زير مطرح فرمائيدضمن تشكر خواهشمن 

 m.namvar@cbi.ir:  پست الكترونيكي 
 ۲۹۹۵۳۸۱۵:  تلفن 

 

 مندرجات فهرست
 
 

 نعنوا
 

 صفحه هشمار

  بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده  
 

5-1 

 آمريكا
  بازنگري مثبت در رشد اقتصادي فصل دوم

 يا در بخش كارخانه يبادوام و ايجاد نگران يسفارش كالاها
 كننده اعتماد مصرف

 يدرآمد و مخارج شخص

  اروپا
 ورويطقه آلمان و من ياقتصاد يبهبود شاخص نظرسنج

 در كنار كاهش تورم يكاهش اعتبارات بخش خصوص

 ايتاليبر مسكن در ا اتيقطع مال

 انگليس
 حباب جاديبخش مسكن و هراس از ا  

 ژاپن
 2014 دولت در سال ها يبازپرداخت بده نهيهز شيافزا

 نوظهور يژاپن در مورد اقتصادها يهشدار بانك مركز
 تورم شيافزا
 يكاريو كاهش ب يصنعت داتيتول شيافزا

 

 
 

 

 

 

 6-7  حولات بازار ارزهاي عمدهت

0B 7-9 تحولات بازار طلا 

1B 9-11 تحولات بازار نفت 



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

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

 ۱ 

 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده

 

درصد سالانه  5/2در سه ماهه دوم به امريكا رشد توليد ناخالص داخلي    
علت اين تجديد . درصد اعلام شده بود 7/1قبلاً اين رشد . اصلاح شد

نظر، كسري تجاري كمتر از ميزان مورد نظر در اين دوره زماني بوده 
ماه ژوئيه كاهشي بيش از انتظار و سفارش كالاهاي بادوام در . است

بيني  پيشالبته . درصد تنزل يافت 3/7نااميدكننده داشت و به ميزان 
اما  يابد كاهشسفارش هواپيماي غيرنظامي و سفارشات نظامي كه شد  مي

كاملاً ) حمل و نقلبدون ( غيرنظامي اي اهش سفارش كالاهاي سرمايهك
درصد را ثبت 1/0ئيه رشد ناچيز درآمد شخصي در ماه ژو. غير منتظره بود

در اين مدت ) بدون تورم( كرد و مخارج شخصي نيز در مقياس واقعي 
سوم در سه ماهه  GDPرشدتواند حفظ شتاب  تغييري نداشت كه اين مي

هاي اقتصادي از بهبود  در منطقه يورو و آلمان نظرسنجي .را سخت نمايد
يكاري منطقه در سطح نرخ ب. هاي مختلف حكايت داشتند شرايط در بخش

درصد ثابت ماند اما با اين وجود سرعت كاهش اعتبارات به بخش  1/12
 .خصوصي افزايش يافت

مسير رشد قرار گرفته است اما به نظر اقتصاد انگلستان اگرچه در 
مخارج تحليلگران از آنجائيكه سهم بالايي از اين رشد در نتيجه افزايش 

در مقابل سياستهاي تواند  ا ميوارها حادث شده است لذمصرفي خان
افزايش بي سابقه بهاي مسكن . اضي مالي دولت شديداً شكننده باشدبانق

 ها بابتاين بخش نگرانيو دسترسي ساده و ارزان به تسهيلات اعتباري در 
نرخ بهره پايين . ايجاد حباب قيمتي را در بخش مسكن تشديد كرده است

ش اعتماد مصرف كنندگان در اين منجر به افزايو تسهيلات ارزان قيمت 
  .كشور شده است

درصدي هزينه بازپرداخت بدهي  7/13در ژاپن وزير دارايي از افزايش 
به افزايش ماليات بر فروش در  زخبر داد كه نيا 2014دولت در سال مالي 

تورم نيز براي دومين ماه پياپي . را بيش از پيش نمايان ساخت 2014سال 
 .يكاري كاهش و نرخ رشد توليدات صنعتي افزوده شدنرخ ب. افزايش يافت

الشعاع قرار داد خبر  جديدترين اتفاقي كه بازار ارز را در هفته گذشته تحت
الوقوع امريكا و متحدين آن به سوريه به بهانه استفاده اين  حمله قريب

اين موضوع موجي از ريسك گريزي را . كشور از سلاحهاي شيميايي بود
معاملات انتقالي روندي  گريزي،با افزايش ريسك . ايجاد نمود در بازار ارز

دلار علاوه . معكوس به خود گرفت كه نتيجه آن تقويت ين و فرانك بود
بازار سود برد و تقويت شد همچون در  گريزي بر اينكه از افزايش ريسك

ها توسط فدرال رزرو در ماه  از احتمال كاهش خريد دارايي قبلدو هفته 
ساير اسعار عمده در هفته گذشته فرصتي براي . منتفع گرديد سپتامبر

 .پيشروي نداشته و تضعيف شدند
 درصد كاهش ارزش يافت 19/0 بهاي طلا در هفته گذشته  

عمدتاً به  رغم افزايش نسبتاً شديد قيمت طلا در سه روز ابتداي هفته علي.
به و احتمال حمله  هاي اقتصادي آمريكاعملكرد ضعيف شاخصدليل 
اما در روزهاي پاياني هفته به دليل عدم اجماع كشورهاي غرب ، سوريه

تر از انتظار اقتصاد آمريكا و  براي حمله نظامي به سوريه ، اعلام رشد سريع
 .انداز اقتصادي منطقه يورو بهاي طلا كاهش يافت بهبود چشم

امريكا و . بازار نفت در هفته گذشته نوسانات شديدي را تجربه نمود
 شيمياييپيمانان غربي آن دولت سوريه را به ناحق به استفاده از سلاح  هم

متهم نمودند و اعلام كردند تا اواخر هفته حمله نظامي به اين كشور را 
اما بعد از اينكه حمله به سوريه شكل نگرفت قيمت نفت . كليد خواهند زد

 .تعديل شد

 
 

 مريكاآ
 اقتصاد امريكا

 دي فصل دومبازنگري مثبت در رشد اقتصا

رشد اقتصادي امريكا در سه ماهه دوم سال جاري مورد تجديد نظر 
BEAP0F گفتني است .درصد اعلام شد 5/2صعودي قرار گرفت و 

1
P  در

P1Fبرآورد اوليه

2
P  رشد اقتصادي در سه ماهه دوم سالانه خود ميانگين

+ 1/1و نرخ رشد سه ماهه نخست را به  اعلامدرصد  7/1سال را 
 "برآورد اوليه"در . داده بود تقليل) اوليه صددر+ 8/1از (درصد 

اما در گزارش  اي بر رشد اقتصادي داشت خالص صادرات اثر كاهنده
علاوه بر صادرات، . جديد اثر آن از منفي به خنثي تغيير كرده است

 payrollكاهش مخارج دولت و تضعيف مصرف به دليل افزايش 
                                                 

1 Bureau of Economic Analysis 
2 Advance Reading 
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tax  در سه ماهه دوم عنوان مهمترين نقاط تاريك اقتصاد امريكا از
كه در گزارش جديد از اثرات منفي آنها بر رشد اقتصادي  شده بود

طي يك ماه گذشته برخي تغييرات . سه ماهه دوم كاسته شده است
مربوط به سه ماهه  اعتماد مصرفي و مثبت بويژه در توليدات صنعتي

را  فصل مورد نظر انتظار تجديد نظر در گزارش رشد اقتصادي دوم 
كه روز پنجشنبه درصدي بود  5/2بود كه البته كمتر از  يجاد كردها

در  علاوه بر تأثير مثبت خالص صادرات كه. اعلام شد BEAتوسط 
درصد از رشد اقتصادي كاسته بود موجودي انبار و  8/0برآورد اوليه 

 BEAدرصدي  5/2تشكيل سرمايه ثابت نيز تأثير مثبتي در برآورد 
 ..اندداشته اهه دوم از رشد اقتصادي سه م

 اي سفارش كالاهاي بادوام و ايجاد نگراني در بخش كارخانه

سفارش كالاهاي بادوام كه شاخصي پيشنگر براي فعاليتهاي 
. درصد كاهش يافت 3/7در ماه ژوئيه  اي محسوب مي شود ارخانهك

رفت كه اين شاخص با افت روبرو شود اما اين ميزان  البته انتظار مي
در واقع با توجه به افزايش سفارشات . يركننده بودكاهش غافلگ

مربوط به هواپيماهاي غيرنظامي و سفارشات دفاعي، در سه ماه 
متوالي قبل از ژوئيه، انتظار كاهش سفارشات در اين بخشها وجود 

اما نكته نگران كننده به بخش پايه اين شاخص يعني بدون . داشت
بود كه در ماه ژوئيه با  مربوط حمل و نقلاحتساب اقلام پرنوسان 

اين كاهش در تضاد كامل با ساير . درصد افت روبرو شد 3/3
اي در ماه ژوئيه قرار  كارخانه ISMشاخصهاي اين بخش از جمله 

كه در هر سه بخش توليد، سفارشات جديد و اشتغال رشد خوبي  رددا
اي  گيري فعاليتهاي كارخانه ساير شاخصهاي اندازه. بود را ثبت كرده

مركزي ريچموند و  كدر امريكا در هفته گذشته از جمله شاخص بان
دالاس حاكي از بهبود سفارشات در اين نواحي در ماه ژوئيه بودند 

ناحيه شيكاگو نيز از  PMIضمن اينكه شاخص مديران خريد 
 .وضعيت مشابهي برخوردار بود

 كننده اعتماد مصرف

اين اعتماد مصرفي در ماه اوت افزايش يافت و عدد 
به نظر . شاخص در ماه ژوئيه نيز مورد بازنگري صعودي قرار گرفت

رسد كاهش ارزش شاخصهاي سهام در ماه اوت و افزايش  مي
كنندگان اثر  نرخهاي بهره در اين مدت نتوانسته بر اعتماد مصرف

هاي گذشته  در عوض بهبود وضعيت اشتغال در هفته. بدي بگذارد
كنندگان تأثير بيشتري داشته و  توانسته است در معادلات مصرف

گفتني است روند بهبود در بازار . باعث تقويت اعتماد ايشان گردد
شاخص هفتگي متقاضيان جديد بيمه . اشتغال همچنان ادامه دارد

 4بيكاري درهفته گذشته باز هم كاهش يافت و ميانگين متحرك 
سال گذشته  5اي اين شاخص همچنان در پايين ترين سطح  هفته

 .قي ماندبا
 

 درآمد و مخارج شخصي

كننده در ماه ژوئيه و حتي اوت افزايش يافته  با اينكه اعتماد مصرف
. اما در بخش درآمد شخصي شرايط چندان رضايت بخش نيست

درصد رشد داشت كه  1/0درآمد شخصي در حالي در ماه ژوئيه تنها 
نه بر مبناي واقعي و . كاهش يافتنددر اين مدت  حقوق و دستمزد 

درصد  8/0اسمي، درآمد قابل تصرف طي يك سال گذشته تنها 
بواسطه رشد كند درآمد شخصي، مصرف . افزايش داشته است

بر اساس مقادير اسمي . رشدي نداشتنيز شخصي در اين ماه 
رشد يافته بود كه با حذف در ماه ژوئيه درصد  1/0مصرف شخصي 

 .ي دادرا نشان نمرشد قيمتها، مصرف شخصي واقعي رشدي 
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 اروپا

آلمان و منطقه  اقتصادي بهبود شاخص نظرسنجي

 يورو
هاي اقتصادي در منطقه  ها و نظرسنجي در ادامه بهبود شاخص

يورو، در هفته گذشته نيز شاخصهاي نظرسنجي اقتصادي در 
كه  IFOموسسه . بزرگترين اقتصاد منطقه يعني آلمان بهبود يافتند

ر روز دوشنبه اعلام نمود كه مسئول انتشار شاخصهاي اخير بود د
واحد در ماه ژوئيه به  1/110شاخص نظرسنجي اقتصادي آلمان از 

شايان ذكر است كه . واحد در ماه اوت افزايش يافته است 112سطح 
 . از ماه آوريل تاكنون روند بهبود شاخص مذكور ادامه داشته است

ز همچنين شاخص انتظارات اقتصادي در آلمان اين موسسه نيز ا
واحد در ماه اوت  1/110واحد در ماه ژوئيه به سطح  4/109سطح 

گفتني است كه بهبود رشد اقتصادي آلمان در ايجاد . افزايش يافت
ثبات اقتصادي در كل منطقه يورو بسيار مهم و حائز اهميت 

 .باشد مي
هاي نظرسنجي اقتصادي منطقه يورو  در اواخر هفته نيز شاخص

يون اروپا منتشر شد كه آنها نيز بصورت جداگانه توسط كمس
شاخص . هاي بهبود شرايط اقتصادي را در خود داشتند نه نشا

نظرسنجي اقتصادي كه بيانگر وضعيت كلي اقتصاد در منطقه 
واحد در ماه اوت  2/95واحد در ماه ژوئيه به  5/92يوروست از 
به  -6/10در بخش صنعت شاخص اعتماد صنعتي از . افزايش يافت

در بخش خدمات نيز شاخص نظرسنجي از . بهبود يافت واحد -8
 .واحد در ماه اوت رسيد -3/5واحد در ماه ژوئيه به  -8/7

اين در حالي است كه در ماه ژوئيه نيز نرخ بيكاري منطقه يورو 
 .درصد باقي ماند 1/12بدون تغيير در سطح 

 3/2واحد در ماه ژوئن به  -4/2در آلمان نيز رشد خرده فروشي از 
 . درصد در ماه ژوئيه در مقايسه با ارقام سال گذشته افزايش داشت

 

 در كنار كاهش تورم كاهش اعتبارات بخش خصوصي
ره وابا وجود بحران بدهي در منطقه يورو بانك مركزي اروپا هم

افزايش پول در  ولف تبا استفاده از سياستهاي مخ هسعي نمود
صوصي را ها به خصوص به بخش خوام دهي بانك سطحگردش 

اما با اين وجود . افزايش داده و به رشد اقتصادي منطقه كمك كند
طور مداوم وام دهي به بخش  تاكنون به 2012از اوت سال 

در ماه ژوئيه  ميزان وام دهي به بخش . خصوصي كاهش يافته است
حتي . درصد نسبت به ژوئيه سال قبل كاهش يافت 9/1خصوصي 

زان اين كاهش به مراتب سريعتر نيز در كشورهايي از منطقه يورو مي
تر از نرخ هدف، فشارها  با اين وجود و با توجه تورم پايين. بوده است

. بر بانك مركزي بر ادامه سياستهاي انبساطي افزايش خواهد يافت
درصد  6/1در هفته گذشته انتشار ارقام تورمي نشان داد كه تورم از 

ر مقايسه با ارقام يكسال درصد در ماه اوت د 3/1در ماه ژوئيه به 
 .گذشته كاهش داشت

 قطع ماليات بر مسكن در ايتاليا
P2Fدولت ايتاليا به رهبري آقاي انريكو لتا

1
P  قبول كرد كه تا سال

آقاي لتا كه نخست . دريافت ماليات از مسكن را متوقف نمايد 2014
وزير حزب چپ گراي ايتالياست مجبور شد به خواسته سيلويو 

گرا ايتاليا، دريافت ماليات بر مسكن را  حزب راست برلوسكني رئيس
قطع و به جاي آن ماليات جديدي با نام ماليات بر  2014در سال 

آقاي برلوسكني تحديد نموده بوده در . خدمات را جايگرين گرداند
صورتي كه دولت آقاي لتا قانون ماليات بر مسكن را غلو ننمايد، 

در هفته . گرا را متوقف نمايد حمايت حزب خود از دولت ائتلافي چپ
گذشته خطر انحلال دولت ائتلافي راست و چپ ايتاليا سبب شد 

فعالان بازار نگران . قيمت اوراق قرضه ايتاليا به شدت افت نمايد
عدم بازپرداخت بهره اوراق قرضه دولتي اين كشور در صورت 

 .شكست دولت ائتلافي بودند

                                                 
1 Enrico Letta 
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يو برلوسكني از پارلمان اين البته هنوز احتمال اخراج آقاي سيلو
در ابتداي . كشور به علت محكوميت براي فرار مالياتي وجود دارد

ماه اوت دادگاه عالي اين كشور حكم محكوميت و حبس آقاي 
آقاي . برلوسكني به اتهام فرار مالياتي را مورد تاييد قرار داد

يت برلوسكني نيز تهديد كرده كه در صورت اخراج او از پارلمان حما
. حزب خود از دولت ائتلافي را قطع و دولت را به زير خواهد كشيد

اعضاي حزب چپ قبلاً اعلام نموده بودند با تاييد حكم زندان 
 .برلوسكني آنها به دنبال اخراج قانوني وي از پارلمان هستند

 

  انگليس

اي كه گذشت هفته اظهارات موافقان و منتقدان نسبت به  هفته   
موافقان شرايط . شرايط و رشد اقتصادي انگليس بودچگونگي بهبود 

موجود در اين كشور با استناد به آمارهاي منتشر شده معتقدند اقتصاد 
از ديدگاه آنها .انگلستان به درستي در مسير صحيح قرار گرفته است

درصد بوده كه  7/0رشد اقتصادي در سه ماهه دوم سالجاري معادل 
 9/0ايه گذاري در كسب و كار رشد ها است، سرم بيني بيش از پيش

 6/3در حدود  2013ماه اول  6درصدي داشته است، صادرات در 
تا كنون  2011درصد افزايش يافته كه بالاترين حد از اواخر سال 

مجدداً انگلستان  ،شرايط اقتصادي در منطقه يورو است، با بهبود
كن به بهاي مس ،مهمترين بازار صادراتي خود را در اختيار دارد 

افزايش تا كنون رسيده است و  2008بيشترين سطح از اكتبر 
 كنندگان مصرف اعتبارات در بخش مسكن به ترغيب اعتماد به نفس

 . كمك كرده است
از ديد آنها بخش قابل . اما نظر منتقدان كاملاً متفاوت است   

اي از اين رشد مرهون افزايش مصرف خانوارهاست كه اين  ملاحظه
اند با اتخاذ برخي سياستها از قبيل سياستهاي انقباضي تو ركن مي

داري انگليس  مالي كه در حال حاضر توسط آزبورن رئيس خزانه
از ديدگاه . شود، به شدت شكننده و غير قابل اعتماد گردد حمايت مي

خود قرار آنها هنوز بسياري از شاخصها در موضع صحيح و واقعي 

يون بيكار وجود دارد و نرخ بيكاري ميل 5/2 حال حاضر در .اند نگرفته
اگرچه افزايش دستمزدها، پاداش و سود  .است ٪19جوانان بيش از 

درصد  99سهام را براي سطوح بالاي مديريتي شاهديم اما براي 
ها را مشاهده  كاهش در دريافتي ٪5/5 باقيمانده دستمزدبگيران،

يز داشته كاهش بيشتري ن 2018تا سال   رود مي كنيم كه انتظار مي
سيستم بانكداري در انگلستان احتياج به اصلاحات اساسي . باشند

شود بطوريكه دولت حتي در  دارد و فرا مالياتي به وفور مشاهده مي
ي است با كسري بودجه مواجه ماه ژوئيه كه ماه درآمدهاي ماليات

بسياري بايستي در بخش مسكن،  اقداماتهنوز . استبوده 
 در. آوري اطلاعات انجام شود ل و نقل و فنزيرساختهاي انرژي، حم

بازار و اين شرايط بانك مركزي انگلستان با چالش متقاعدكردن 
ها در خصوص عدم افزايش نرخ بهره حداقل تا سه سال  خانواده

 .نيز مواجه است  آينده

 بخش مسكن و هراس از ايجاد حباب  

گلستان در هفته گذشته چارلي بين قائم مقام بانك مركزي ان   
نسبت به ايجاد حباب در بازار مسكن اين كشور در آينده اظهار 
نگراني نمود و اذعان داشت بايستي پيش از افتادن به اين دام، 

گروه  مسكن از واحد(گروه هاليفاكس .تدبيرهاي لازم را داشت
مسكن را تا پايان سالجاري  ارزش ادامه افزايش) بانكداري لويدز

گزارشات حاكي از آن است كه . استميلادي محتمل دانسته 
درصد افزايش نسبت به سال قبل به بالاترين  29وامهاي مسكن با 

 2008در سال  هولدينگ لمن برادرز خود از زمان سقوط سطح
بهاي مسكن در ماه اوت نسبت به ماه مشابه سال قبل . رسيده است

درصد رشد داشته و وامهاي  6/0درصد و نسبت به ماه قبل  5/3
فقره در ماه جولاي افزايش يافته است  60624ني تائيد شده به  ره

با اين شرايط . تا كنون است 2008كه بالاترين تعداد از مارس 
مارك كارني رئيس كل بانك مركزي انگلستان هم به افزايش بهاي 
مسكن واكنش داده و صراحتاً اعلام كرده تمامي تغييرات بازار 

شود و در صورت اطمينان از  صد ميتوسط كارشناسان كميته مالي ر
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وي در . هاي حباب، بانك مركزي مداخله خواهد داشت بروز نشانه
مينان را داد تا زماني كه مشاغل اين اط ها و اوت به خانواده 28

نرخ بهره  ، درآمد و مخارج در مسير صحيح و پايدار قرار گيرد،اشتغال
 . همچنان در سطح فعلي باقي بماند

واحد بهبود نسبت  3اخص اعتماد مصرف كننده با در ماه اوت ش
واحد رسيد هرچند به نظر تحليلگران  -13به  -16به ماه ژوئيه از 

كسري بودجه انگليس همچنان نگران كننده است و انقباض در 
 .ادامه خواهد داشت 2019مخارج دولت احتمالاً تا سال 

 

 ژاپن

ها دولت در سال  افزايش هزينه بازپرداخت بدهي

2014 
وزير دارايي ژاپن اعلام نموده در سال آينده ميلادي كه از اول 

تريليون ين  3/25آغاز خواهد شد، دولت نياز به  2014ماه آوريل 
هاي خود   براي بازپرداخت اصل و سود بدهي) ميليارد دلار 257(

با توجه به افزايش . دارد كه بايد از محل بودجه دولت تامين گردد
ها بابت  درصدي هزينه 7/13شور، افزايش قروض دولت اين ك

نسبت به سال مالي  2014هاي دولت در سال مالي  بازپرداخت بدهي
 3/25افزايش هزينه بازپرداخت به . بيني شده است پيش 2013

تريليون ين كه بالاترين سطح تاريخي نيز مي باشد، در شرايطي 
خروج  است كه دولت آقاي شينزو آبه نخست وزير اين كشور براي

اقتصاد ژاپن از ركود اجراي سياستهاي مالي انبساطي را در دستور 
همچنين شخص شينزو آبه با افزايش ماليات بر . كار قرار داده است

اجرايي شود مخالف  2014فروش كه طبق قانون بايد از ماه آوريل 
اما وزراي دارايي و اقتصاد و بانك مركزي افزايش مالياتها . است

وزير اقتصاد . دانند هاي دولت را ضروري مي خت بدهيبراي بازپردا
اين كشور در هفته قبل اعلام نمود كه آقاي شينزو آبه هنوز هيچ 
دستور رسمي براي بررسي طرح لغو افزايش ماليات بر فروش صادر 

رود در ماه بعد قانون افزايش ماليات  از اين رو انتظار مي. نكرده است
 .مجدداً تاييد شود برفروش توسط دولت شينزو آبه

 هشدار بانك مركزي ژاپن در مورد اقتصادهاي نوظهور
P3Fآقاي يوشيهيسا موريموتودر هفته گذشته 

1
P  يكي از اعضاي ارشد

بانك مركزي ژاپن نسبت به خروج سرمايه از بازارهاي مالي 
نمود كه خبر  ظهارا آقاي موريموتو. اقتصادهاي نوظهور هشدار داد

ي پولي انبساطي فدرال رزرو سبب شده تا احتمال كاهش سياستها
ظهور شكل گيرد كه  هاي نو جريان سريع خروج سرمايه از اقتصاد

با اشاره به  وي. اين مسئله به ضرر رشد اقتصادي جهاني است
اعلام نموده كه اقتصاد جهاني  تضعيف اخير ليره تركيه و روپيه هند

تواند سبب  ميهنوز شكننده است و نقل و انتقالات سريع سرمايه 
ايجاد مشكلاتي در بازارهاي مالي كشورهاي نوظهور و كاهش رشد 

  .اقتصادي اين كشورها شود

 افزايش تورم
انتشار ارقام تورمي اقتصاد ژاپن در هفته گذشته براي دولت شينزو 
آبه و بانك مركزي اين كشور اميدوار كننده بود و به نظر رسيد كه 

در هفته گذشته . باشد خود مي يوهماستهاي آنها در حال دادن يس
تورم . براي دومين ماه پياپي سطح عمومي قيمتها افزايش يافت

درصد در ماه ژوئيه  7/0درصد در ماه ژوئن به  2/0سالانه ژاپن از 
 .استكه بسيار قابل توجه رسيد 

 و كاهش بيكاري افزايش توليدات صنعتي
درصد در ماه  -6/4در ادامه روند بهبود، رشد توليدات صنعتي نيز 

. درصد در ماه ژوئيه در مقايسه با ارقام سال قبل رسيد 6/1ژوئن به 
با . درصدي ثبت شد 2/3در ماه ژوئيه نسبت به ماه ژوئن نيز رشد 

درصد در ماه  9/3بهبود رشد اقتصادي در ژاپن نرخ بيكاري نيز از 
 .درصد در ماه ژوئيه كاهش يافت 8/3ژوئن به 

                                                 
1 Yoshihisa Morimoto 
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 هاي عمدهتحولات بازار ارز
 

متوسط ارزش دلار نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ماقبـل در     
يورو و فرانك سوئيس و پوند  و در برابر  ضعيفتدرصد 06/0 ينبرابر 

 .شد قويتدرصد ت61/0و  31/0، 42/0بترتيب 
 

 
 

 
 

 هفته گذشته هر يورو در  در ،بازار نيويورك تپايان وق يها نرخبه 
-5676/1دلار و هر پونـد در محـدوده    3221/1-3393/1محدوده 

-50/98همچنين هر دلار نيز در دامنه . دلار در نوسان بود 5504/1
 .ين متغير بود 03/97

 خلاصه تحولات بازار ارز 
 عوامل تقويت ين در برابر دلار   

  افزايش ريسك گريزي در بازار بواسطه احتمال حمله نظامي امريكا به
 سوريه 

 سياري از معاملات انتقالي معكوس شدن ب )Carry Trade ( و منتفع
 شدن ين به عنوان ارز پايه در آنها 

  تر از انتظار سفارش كالاهاي بادوام امريكا در ژوئيه ضعيفآمار  انتشار 
 

 عوامل تضعيف ين در برابر دلار

  اظهارات قائم مقام بانك مركزي ژاپن مبني بر ادامه سياست فوق انبساطي
 درصد 0/2ا رسيدن تورم به سطح هدفگذاري شده پولي ت

  كاهش تنشها و احتمال حمله امريكا به سوريه و كم شدن ريسك گريزي
 در روزهاي پنجشنبه و جمعه در بازارهاي مالي

 
 عوامل تقويت يورو در برابر دلار

 كاهش سفارش كالاهاي بادوام امريكا در ماه ژوئيه 
 

 رعوامل تضعيف يورو در مقابل دلا

 ها توسط فدرال رزرو در جلسه  ادامه انتظارات در مورد كاهش خريد دارايي

 ماه جاري كميته بازار باز

 افزايش اختلاف احزاب رقيب در ايتاليا و معلق شدن دولت ائتلافي در اين
 كشور 

  ايتاليا و نگراني از ) ساله 5نرخ بازدهي اوراق (افزايش هزينه استقراض
 اين كشور ها در بحران بدهي

  درصد كه كمتر  1/12كاهش تورم و باقي ماندن نرخ بيكاري در سطح

 اي از بهبود در اقتصاد يورو داشتند نشانه
 تنشهاي خاورميانه و افزايش ريسك گريزي در بازارهاي مالي 

 

 عوامل تضعيف پوند در مقابل دلار

 وق اظهارات رئيس بانك مركزي انگليس در مورد ادامه سياستهاي ف

 انبساطي پولي توسط اين بانك  

 تنشهاي خاورميانه و افزايش ريسك گريزي در بازارهاي مالي 
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 در هفته تحليل بنيادي بازار ارز

سفارش كالاهاي (هفته گذشته بجز آمار بخش صنعت امريكا 
كه غافلگير كننده و نااميد كننده بود و به صورت ) بادوام

شنبه شد ساير اخبار بويژه مقطعي باعث تضعيف دلار در روز دو
درصدي توليد ناخالص داخلي اين كشور در سه ماهه  5/2رشد 

بيمه دريافت متقاضيان جديد تعداد ن كاهش دوم و همچني
خريد ها را در جهت كاهش  همچنان بازار گمانهبيكاري 

 ها توسط فدرال رزرو در ماه سپتامبر داغ نگاه داشته بود دارايي
و و هفته قبل كاملاً به نفع دلار همچون داين وضعيت  و

 پيمانان خبر احتمال حمله امريكا و هم. تمام شدتقويت آن 
گريزي را تا روز  اين كشور به سوريه فضاي ريسك  غربي

پنجشنبه در تمام بازارها از جمله بازار ارز ايجاد كرده بود كه 
اي به دلار براي پيشروي داد به طوري  اين موضوع جان تازه

ارز  6ميانگين وزني دلار در برابر  -نجام شاخص دلار كه سرا
ريسك گريزي . براي سومين هفته متوالي تقويت شد -عمده

ايجاد شده در هفته گذشته باعث تقويت ارزهاي مطمئن يعني 
اين اسعار كه به دليل نرخ . ين و فرانك سوئيس نيز گرديد

وان ارز بهره پايين و امنيت كافي در شرايط طبيعي بازار به عن
مورد استفاده قرار  Carry Tradeدر معاملات ) استقراضي( پايه
گيرند در فضاي ريسك گريزانه هفته گذشته به سرعت با  مي

بازان در برابر ارزهايي  انجام عمليات معكوس توسط سفته
همچون دلار استراليا، نيوزيلند و بازارهاي نوظهور تقويت 

نتشار اخبار اقتصادي توانست به دليل ا يورو كه مي. شدند
اميدواركننده بخصوص از ناحيه آلمان تقويت شود فرصت 

ريسك گريزي ايجاد شده . چنداني براي پيشروي بدست نياورد
به دليل احتمال حمله امريكا به سوريه و بالاگرفتن اختلافات 
سياسي در ايتاليا و احتمال فروپاشي دولت ائتلافي در اين 

. ف يورو در هفته گذشته بودندكشور مهمترين دلايل تضعي
با اينكه . پوند نيز وضعيت مشابهي با يورو داشت و تضعيف شد

برخي ارقام اقتصادي مثبت و اميدواركننده از انگليس در هفته 
 گذشته منتشر شد اما نتوانست به تقويت پوند در برابر ساير

كه دلار با حركت اصلاحي در مقاطعي اسعار بويژه دلار حتي 
اظهارات روز چهارشنبه مارك كارني . بيانجامد شد ميروبرو 

رئيس جديد بانك مركزي انگليس در اين ناكامي پوند بسيار 
تا وي ادامه سياستهاي فوق انبساطي پولي را . تأثير گذار بود

درصد حتمي  0/7رسيدن نرخ بيكاري در اين كشور به زير 
 5/0زل دانست و افزايش نرخ بهره كليدي اين بانك از نرخ نا

اين . موكول كرد 2016درصد كنوني را به زماني در سال 
هاي ايجاد شده براي تغيير  اظهارات نقطه پاياني بر گمانه

به دنبال بهبود نسبي سياستهاي پولي بانك مركزي انگليس 
 .شد در وضعيت اقتصادي جزيره محسوب مي

 

 تحولات بازار طلا

 

 

 ورك در محدودهدر بازار نيوينوسانات هفته گذشته طلا 
پاياني ثبت  يها نرخبراي هر اونس در دلار  46/1416-59/1394
در هفته گذشته نسبت به متوسط آن در  طلامتوسط بهاي  و شد

  .يافت افزايش ددرص 34/2 هفته ماقبل،

 
و بـراي دو  جهـت صـعودي   هفته گذشته در سه روز اول  بهاي طلا
 19/0هفتـه گذشـته   داشت امـا در كـل طـي    نزولي روند روز پاياني 

از مهمترين دلايل افزايش بهاي طـلا در  .درصد كاهش ارزش يافت
توان به انتشار تصويري منفي از عملكـرد بخشـهاي    ابتداي هفته مي

مختلف اقتصادي آمريكا، كاهش ارزش سهام آمريكا، تشديد تنشـها  
گذاران  و تمايل سرمايهو احتمال حمله غرب به اين كشور  در سوريه
گـذاري اشـاره كـرد امـا در      به عنوان مأمن مطمئن سـرمايه به طلا 

روزهاي پاياني هفته به دليل عدم اجماع كشورهاي غرب من جملـه  
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تـر از انتظـار    انگليس براي حمله نظامي به سوريه ، اعلام رشد سريع
انداز اقتصادي منطقه يـورو بهـاي طـلا     اقتصاد آمريكا و بهبود چشم

 .كاهش يافت
 

 طلا روزشمار تحولات 

هفته  11در روز دوشنبه بهاي طلا به بالاترين سطح خود طي  
 1400ژوئن، به ركورد  7گذشته رسيد و براي اولين بار پس از 

در اين روز آمار منتشر شده . دلار در هر اونس نزديك شد
اي تصويري منفي از  مربوط به اقتصاد آمريكا به طور غيرمنتظره

تلف اقتصادي از جمله عملكرد نه چندان مساعد بخشهاي مخ
اي و خريد و فروش مسكن  توليدات صنعتي ، سفارشات كارخانه

در ماه ژوئيه را منعكس نمود و احتمال آنكه رشد حقيقي سه 
ها محقق گردد را تقويت  بيني كمتر از پيش ماهه دوم آمريكا

اين شرايط اميدها جهت ادامه اجراي سياستهاي فوق . كرد
طلا در مقايسه با پايان . اً احيا نمودانبساطي آمريكا را مجدد

ژوئن كه كمترين قيمت سه سال گذشته را تجربه كرده بود در 
در روز جمعه گذشته . دلار افزايش بها داشته است 200حدود 

ي  هاي نگهدارنده طلا از سوي هولدينگ  بيشترين خريد دارايي
تن ،  61/6فلز زرد در يك طي سال گذشته رخ داد و با ورود 

 . تن رسيد 13/920ين خريدها به سطح ا

شنبه بهاي طلا با حدود يك درصد افزايش به  در روز سه 
دلار در هر اونس رسيد و ركورد سه ماه اخير را پشت  51/1415

اين افزايش قيمت عمدتاً به دنبال تشديد تنشهاي . سرگذاشت
الوقوع غرب به اين كشور و  ژئوپولتيك در سوريه و حمله غريب

گذاران مبني بر انتخاب طلا به عنوان مأمن  سرمايهواكنش 
در اين روز نرخ بازدهي اوراق . گذاري خ داد مطمئن سرمايه

داري آمريكا اندكي افزايش يافت و با  قرضه بلندمدت خزانه
دلار ،  115پرش سه درصدي نفت و رسيدن هر بشكه به حدود 

رشات در اين روز گزا. ارزش سهام آمريكا با كاهش مواجه شد

ي كشورهاي للي پول نيز از افزايش ذخاير طلاالم صندوق بين
 .تركيه، آذربايجان و روسيه در ماه ژوئيه حكايت داشت

در روز چهارشنبه بهاي طلا به دنبال احتمال حمله ايالات  
متحده آمريكا و متحدانش به سوريه و انتخاب فلز زرد به عنوان 

دلار در  46/1416ه گذاران ب يك دارايي مطمئن توسط سرمايه
نيم گذشته بوده  وهر اونس رسيد كه بالاترين سطح از سه ماه 

اونس  29000هاي طلا ميزان  در روز سه شنبه هولدينگ. است
اما ند درصد از كل دارايي خود را از بازار تقاضا نمود 1/0معادل 

ها در  با اين وجود ميزان شمش نگهداري شده توسط هولدينگ
درصد كمتر از موجودي  30و  2009از سال كمترين سطح خود 

در اين روز به دنبال افزايش . استرسيده تا كنون  2012اكتبر 
، تقاضاي لا و سقوط ارز در كشورهاي نوظهورقيمت جهاني ط

 .آسيا كاهش يافت يفيزيكي طلا

در روز پنجشنبه پس از آنكه برخي كشورهاي اروپايي از جمله  
وريه به اجماع نرسيدند، غريب انگلستان  در خصوص حمله به س
ها  از سوي ديگر انتشارگزارش. الوقوع بودن حمله به تاخير افتاد

تر از  مبني بر وضعيت مطلوب اقتصادي آمريكا و رشد سريع
انتظار اين كشور در سه ماهه دوم به دليل بهبود صادرات اين 
كشور كه احتمال توقف سياستهاي انبساطي فدرال رزرو را 

دلار در هر  1412كند، بهاي طلا را كاهش داد و به  تقويت مي
 .اونس رسانيد

دلار در هر اونس رسيد كه  1400بهاي طلا در روز جمعه به زير  
گذاران در انتخاب  نشيني سرمايه بخش عمده آن به سبب عقب

مهمترين دلايل كاهش تقاضاي . گذاري بود طلا براي سرمايه
انداز اقتصادي منطقه  طلا در اين روز معطوف به بهبود چشم

يورو، به تاخير افتادن زمان حمله نظامي به سوريه و تعطيلي 
طلا طي ماه . بودبازارهاي مالي آمريكا به مناسبت روز كارگر 

درصد افزايش ارزش را تجربه كرد و پس از دو ماه  4/5گذشته 
افزايش بهاي متوالي، به نظر برخي تحليلگران احتمالاً  افت 
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دلار  59/1394بهاي طلا در اين روز به . واهد دادقيمتها رخ خ
 .براي هر اونس رسيد

 
 

 نفت
 

متوسط بهاي نفت خام پايه امريكا در هفته گذشته نسبت به 
 يها نرخبه . يافت كاهش ددرص70/2 متوسط آن در هفته ماقبل،

پايان وقت بازار مذكور، بهاي هر بشكه نفت خام پايه آمريكا در 
بهاي  متوسط هفتگي. دلار معامله گرديد 92/105-10/110 همحدود

بهاي نفت . دلار در هر بشكه قرار گرفت 30/108خام  فرآوردهاين 
افزايش  درصد64/3 ي گذشته در هفته نيز خام برنت درياي شمال

ي  در دامنهايان وقت بازار هر بشكه نفت برنت هاي پ به نرخ. يافت
هفتگي هر بشكه  دلار معامله گرديد و متوسط 61/116-73/110

هر بشكه نفت اوپك نيز در . دلار رسيد 17/114نفت خام برنت به 
دلار نوسان كرد و متوسط هفتگي قيمت  26/108-80/112ي  دامنه

نسبت به كه  رسيد دلار در هر بشكه 65/110اين سبد نفتي به 
  .يافت افزايش درصد 61/2ي گذشته  ميانگين قيمت در هفته

 
 

 
 

 
. در هفته گذشته نوسانات شديدي را تجربه نمودبازار نفت  

پيمانان غربي آن دولت سوريه را به ناحق به استفاده از  امريكا و هم
متهم نمودند و اعلام كردند تا اواخر هفته حمله  شيمياييسلاح 

اما بعد از اينكه حمله به . نظامي به اين كشور را كليد خواهند زد
 .ل شدسوريه شكل نگرفت قيمت نفت تعدي

 

 نفتي روز شمار

 دوشنبه •

سنت  50سنت و نفت امريكا  31در اين روز قيمت نفت برنت 
البته در . سنت افزايش داشت 11كاهش يافت و قيمت نفت اوپك 

دلار تقويت شده بود كه با  68/111اي  ابتدا روز نفت برنت تا بشكه
وزير خارجه امريكا . انتشار ارقام اقتصادي در امريكا تعديل شد

هاي شيميايي نمود و اعلام كرد  سوريه را متهم به استفاده از سلاح
وي عنوان داشت كه . كه امريكا آماده حمله نظامي به سوريه است

ترين سلاح عليه بشريت  اوباما معتقد است كساني كه از فجيع
با وجود اينكه . نمايند بايد مسئوليت عواقب آن را بپذيرند استفاده مي
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يه بر بحران خاورميانه دامن زده بود، اما در اواخر ناآرامي هاي سور
روز انتشار اخبار مربوط به كاهش شديد خرده فروشي در امريكا 

 .سبب كاهش قيمت نفت خام بخصوص نفت خام اين كشور شد
 شنبه سه •

در اين روز امريكا اعلام نمود كه در روزهاي آينده حمله نظامي 
ت استفاده از سلاحهاي به سوريه براي تنبيه بشار اسد به عل

وزير دفاع امريكا اعلام كرد كه . شيميايي را آغاز خواهد نمود
نيروهاي امريكايي براي حمله به سوريه فقط منتظر دستور اوباما 

البته دولت امريكا اعلام نمود كه حمله نظامي به سوريه با . هستند
ت افزايش شديد قيمت نف. هدف تغيير حكومت بشار اسد نخواهد بود

در اين روز در حالي اتفاق افتاد كه سخنگو دولت امريكا اعلام كرد 
هنوز هيچ تصميمي در مورد چگونگي پاسخ به استفاده اسد از سلاح 

در اين بين ايران و سوريه . از سوي اوباما اتخاذ نشده است شيميايي
كوشيدند تا با ارائه مدارك مبني بر استفاده معارضان دولت اسد از 

يايي و رايزني مانع ايجاد حمله نظامي عليه سوريه شده و سلاح شيم
اثبات نمايند كه حمله نظامي به سوريه نقض قوانين بين المللي 

دلار و  36/3بر همين اساس قيمت هر بشكه نفت خام برنت . است
دلار و قيمت سبد نفتي اوپك تحويل  09/3قيمت نفت خام امريكا 

 .سنت افزايش يافت 92ماه اكتبر 
 ارشنبهچه •

دلار  09/1دلار و نفت امريكا  25/2در اين روز قيمت نفت برنت 
در اين روز امريكا و انگليس . دلار افزايش يافتند 97/1و نفت اوپك 

سعي نمودند طي مذاكرات تلفني، ساير كشورهاي غربي را براي 
اخبار حاكي از اين بود كه امريكا . حمله به سوريه ترغيب نمايند

. وز پنجشنبه حمله نظامي به سوريه را آغاز كندقصد دارد در ر
كوبيدن بر طبل جنگ از سوي قدرتهاي غربي سبب شد تا در مدت 

درصد تقويت شده و به بالاترين سطوح  5دو روز نفت برنت بيش از 
از سويي ديگر ادامه اعتصاب . ماهه گذشته دست يابد 6خود طي 

ز هم بيشتر كاهش كارگران نفتي در ليبي توليد نفت اين كشور با

درصد كاهش يافته   60هم اكنون توليد نفت ليبي در حدود . داد
ميليون بشكه  2/2در غرب آتلانتيك نيز آمارها از افزايش . است

ذخاير نفت امريكا خبر داشتند كه تا حدودي سرعت افزايش قيمتها 
 .را تعديل نمود

 پنجشنبه •

محدود و ناقصي  در اين روز دولت امريكا اعلام كرد كه اطلاعات
دويد . وجود دارد شيمياييدر مورد استفاده دولت سوريه از سلاحهاي 

كامرون نخست وزير انگليس نيز نتوانست پارلمان اين كشور را براي 
دخالت نظامي در سوريه ترغيب نمايد و پارلمان با اكثريت قاطع راي 

اريهاي خبرگزاريها از جمله خبرگز. به عدم حمله نظامي به سوريه داد
صهيونيستي اعلام نمودند اوباما از طولاني شدن جنگ و گير كردن 

يكي از اعضا كميته حقيقت . هراسد در باتلاقي ديگر در سوريه مي
ياب سازمان ملل در سوريه نيز اعلام نمود كه مدارك دال بر 

از سويي . استفاده معارضان سوري به استفاده از سلاح شيميايي است
عات انرژي امريكا نيز اعلام نمود با توجه به ديگر موسسه اطلا

مناسب بودن ميزان عرضه نفت نياز به استفاده از ذخاير نفتي وجود 
در اين روز قيمت نفت . ندارد كه براي نفت بيشتر تضعيف كننده بود

دلار كاهش  30/1دلار و نفت خام امريكا  45/1برنت تحويل اكتبر 
سنت در هر بشكه  55ك اما قيمت سبد نفتي اوپ. قيمت داشت
البته تجديد نظر صعودي در رشد اقتصادي امريكا نيز  . افزايش يافت

سبب شد تا احتمال كاهش سرعت سياستهاي انبساطي فدرال رزرو 
كمك خام به كاهش قيمت نفت در ماه سپتامبر افزايش يابد كه 

  .كرد
 جمعه •

در روز جمعه جان كري وزير خارجه امريكا در يك گفتگو 
يزوني سعي نمود با ارائه مداركي اعلام نمايد كه در سالهاي تلو

گذشته دولت سوريه چندين بار از سلاح شيميايي عليه مردم 
بعد از كري، رئيس جمهور امريكا . غيرنظامي استفاده كرده است

گيري  باراك اوباما نيز اعلام نمود كه اين كشور هنوز مشغول تصميم
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. مله شيميايي دولت سوريه استدر مورد دادن پاسخ مناسب به ح
وي عنوان داشت دولت امريكا به دنبال حمله نظامي گسترده به 

دلار  15/1در اين روز نفت برنت و نفت امريكا هر دو . سوريه نيست
 . در هر بشكه كاهش قيمت داشت

 

Δسال قبل    Δهفته قبل    موجودي در هفته گذشته
-2.5 3 1,058.00 نفت خام
-2.5 3 362.00            ذخاير تجاری نفت خام

0 0 696            ذخاير استراتژيک نفت خام
16.6 -0.6 217.80 بنزين

موجودي انبار نفت آمريكا   (ارقام به ميليون بشكه )

 

Δ سال قبل    Δ هفته قبل    ميزان 
1,351 91 7,609 توليد داخلی

�1136 423 8,319 خالص واردات

هزار بشكه در روز) مصرف نفت خام امريكا(

 
 

 
 



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

متوسط  متوسط  درصد تغييرات نسبت چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه     جمعه   

۳۰ اوت  هفته  به هفته گذشته  هفته گذشته ۲۹ اوت ۲۸ اوت ۲۷ اوت ۲۶ اوت ۲۳ اوت 

065703 022 065847 065994 065955 065764 065772 065749  SDR 0  دلار به65771

10445 ۴ 060 10507 10538 10535 10487 10475 10502 10497 دلار  كانادا

9800 ١ 006 9794 9816 9835 9764 9703 9850 9872 ين  ژاپن

13369 ٣ 042 13313 13221 13241 13339 13393 13369 13380 يورو (پول واحد اروپايي)  *

09218 ٢ 031 09247 09298 09309 09220 09175 09231 09218 فرانك  سوييس

15626 ۵ 061 15531 15504 15504 15527 15546 15576 15568 ليره  انگليس  *

152200 022 151868 151528 151619 152060 152041 152093 SDR 152042 به دلار  

137498 234 140718 139459 141200 141646 141551 139736 139650 طلاي نيويورک (هراونس)

137070 289 141031 139475 140775 141950 141925 تعطيل 137750 طلاي  لندن (هر اونس)

11016 364 11417 11401 11516 11661 11436 11073 11104 نفت برنت انگليس 

10545 270 10830 10765 10880 11010 10901 10592 10642 نفت پايه آمريکا 

14977 090 14843 14808 14841 14825 14776 14964 DOW-30 15011 (بورس وال ا ستريت ) 

13521 035 13473 13389 13460 13338 13542 13636 NIKKEI-225 13661 (بورس توكيو )  

6450 012 6442 6413 6483 6430 6441 تعطيل FTSE-100 6492 ( بورس لندن)

8353  152 8227 8103 8195 8158 8243 8435 DAX-30 8417 (بورس فرانكفورت)
شماره ۲۴ دايره اخبار اقتصادي هر واحد به دلار آمريکا *

            ارزش هر دلار آمريكا به ارزهاي عمده (آخر وقت بازارنيويورك) , قيمت نقدي

هفته منتهي به ۱۳۹۲/۰۶/۰۷
۲۰۱۳/۰۸/۳۰

رتبه  عنوان
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