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 در یقو دلار داشت عنوان و گفت اوت ماه تا یاتیمال نظام اصلاح طرح ارائه یبرا تلاش از یدار  خزانه ريوز امريکا، در

 درصد 5/0 هيفور ماه با سهيمقا در مارس ماه در یصنعت داتیتول. ندارد را دلار فیتضع قصد ترامپ و بوده مطلوب مدت بلند

 .دیرس ثبت به آن مثبت رشد یمتوال ماه نیهفتم و نمود رشد درصد 4/0 مارس ماه در LEI شنگریپ شاخص. افتي شيافزا

همچنین نرخ تورم پايه . درصد افزايش يافت 5/1های بازار بینیدر منطقه يورو، نرخ تورم در ماه مارس منطبق بر پیش

 .درصد رشد نمود 7/0بینی بازار  مطابق با پیش( تورم به استثنای نوسانات قیمت موادغذايی و انرژی)

بینی  پیشگران  تحلیل. میلیارد يورو افزايش يافت 880/1میلیارد يورو در ماه ژانويه به  -570/0تراز تجاری از  در ايتالیا،

 .میلیارد يورو افزايش يابد 040/0نمودند اين رقم به  می

ژوئن  8شنبه خواهان برگزاری انتخابات زودهنگام پارلمانی در تاريخ  سهروز ترزا می، نخست وزير انگلیس  در انگلیس،

 .درصد رسید -8/1ه بینی بازار کاهش يافته و ب فروشی در ماه مارس نسبت به ماه گذشته، بیش از پیش خرده .شد 0017

دهد و هیچ تاريخ مشخصی را  پولی انبساطی ادامه می  در ژاپن، رئیس بانک مرکزی اعلام نمود که همچنان به سیاست 

 .برای پايان يافتن آن اعلام نکرد

 بینی بازار ، بیش از پیش0012جاری نسبت به مدت مشابه سال  در چین، رشد تولید ناخالص داخلی سه ماهه نخست سال

 .درصد افزايش يافت 9/2

 یها تنش. افتي شيافزا ژاپن ني مقابل در و کاهش سيیسو فرانک و پوند، ورو،ي مقابل در دلار ارزش گذشته هفته در

 جمله از سیانگل در هنگام زود انتخابات اعلام ورو،ي منطقه یاقتصاد یها شاخص بهبود کا،يامر و یشمال کره نیب یاسیس

 .شد ارز نيا فیتضعنیز عامل  لیدل ني یبالا ارزش از یریسودگ .بود دلار فیتضع ليدلا

 جمله از امن یها يیدارا فروش از یریسودگ. يافت کاهش یاندک قبل ما هفته با مقايسه در گذشته هفته در طلا بهای 

 .  بود گذشته هفته در طلا یبها کاهش لیدل نيتر مهم داشتند، ارزش رشد ماقبل یها هفته در که طلا

سودگیری فعالان بازار، کاهش کمتر از انتظار ذخاير نفت . درصد کاهش يافت 7نفت حدود قیمت هفته گذشته در 

 .و تقويت انتظار ادامه يافتن مازاد عرضه در بازار از مهمترين عوامل کاهش قیمت نفت بودتولید نفت شل  ،امريکا

 

 

           خلاصه
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 امريکا

 سخنان وزير خزانه داری

های مالی عنوان   داری امريکا در سخنرانی هفته گذشته در خصوص برنامه معافیت وزير خزانه  1استیو منوشینآقای 

در . ده نماينداآمرا داشت در تلاش هستند تا قبل از ماه اوت برنامه ايجاد تغییرات در نظام مالیاتی برای ارائه به ريیس جمهور 

داری اظهار امیدواری نمود قبل  وزير خزانه. حالی که ترامپ در ماه فوريه از نهايی شدن طرح تحول نظام مالیاتی خبر داده بود

داری در تلاش  وی عنوان داشته که وزارت خزانه. ، قوانین جديد مالیاتی بعد از تصويت کنگره اجرايی شوند0017از پايان سال 

 . ابل اجرايی برای تغییرات نظام مالیاتی ارائه دهدبرنامه قاست 

فعالان بخش واقعی اقتصاد امريکا امیدوار هستند طرح تغییرات نظام مالیاتی با هدف کاهش مالیات اقشار متوسط هر 

و کاهش های دولت  های انتخابانی او در خصوص افزايش هزينه بعد از پیروزی ترامپ با توجه به شعار. چه زودتر ارائه شود

هر چند جمهوری خواهان در پی اين هستند که قبل از . ها، بازار سهام اين کشور روند صعودی را تجربه نموده بود مالیات

ها، طرح جديد نظام سلامت و تامین اجتماعی اين کشور را جايگزين طرح اوباما نمايند تا با کاهش بار مالی  کاهش مالیات

يابی به  البته در ماه گذشته میلادی جمهوری خواهان در اولین تلاش در دست. تر نمايند سهلدولت ايجاد اصلاحات مالیاتی را 

شايد عدم تجديد نظر در نظام تامین اجتماعی يکی از دلايل ديرکرد دولت ترامپ در ارائه برنامه نظام . اين مهم ناکام ماندند

نظام مالیاتی حتی در صورت عدم تصويت نظام سلامت در کنگره  داری از ارائه برنامه تحول هر چند وزير خزانه. مالیاتی باشد

 .است  خبر داده

مطلوب دانسته و را داری امريکا در هفته گذشته اين بود که دلار قوی در بلند مدت  يکی ديگر از اظهارات وزير خزانه

رسد اختلاف نظر شديدی بین ترامپ و  اما به نظر می. بیان داشته ترامپ با قوی خواندن ارزش دلار قصد تضعیف آن را ندارد

ترامپ قبل و پس از انتخابات، دلار قوی را موجب کاهش صادرات . داری در خصوص سطح برابری دلار وجود دارد خزانه  وزير

 . داو در اظهاراتش سعی نموده بود فدرال رزرو را به عدم افزايش نرخ بهره  ترغیب نماي. و افزايش واردات اين کشور خوانده بود

 تولیدات صنعتی

در حالی  . درصد افزايش يافته که مطابق با انتظار بازار بود 5/0تولیدات صنعتی در ماه مارس در مقايسه با ماه فوريه 

 . که تولیدات صنعتی در ماه فوريه در مقايسه با ماه قبل از آن رشدی نداشت

                                                           

1
 Steven Mnuchin 
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در ماه مارس  ين دلیل افت تولیدات صنعتی بودند،تر تولید برق و انرژی مهمکاهش بر خلاف دو ماه ابتدای سال که 

 1/0در ماه مارس تولیدات معدنی . ترين عامل رشد تولیدات صنعتی بوده است درصدی تولید در اين بخش مهم 2/8افزايش 

  .درصد افت نموده است 4/0ای  درصد افزايش يافته اما تولیدات کارخانه

 شاخص پیشنگر اقتصادی

درصد رشد نمود و هفتمین ماه  4/0ترين شاخص پیشنگر کل اقتصاد امريکا در ماه مارس  همبه عنوان م LEIشاخص 

های پولی و واقعی اقتصاد امريکا تهیه  اين شاخص که بر اساس نظرسنجی در بخش. متوالی رشد مثبت را به ثبت رسانید

در ماه مارس بهبود در وضعیت بازار کار، . دهد آينده ارائه می  شود، دورنمايی از وضعیت اقتصاد اين کشور در شش ماه می

ای  های بخش مسکن و افزايش سفارشات در بخش کارخانه تولیدات صنعتی، بهبود در اعتماد مصرف کننده، بهبود در شاخص

های حاصل  در ماه مارس رشد درآمد LEIترين عامل رشد شاخص  البته مهم. يل رشد اين شاخص بودندای از دلا و غیرکارخانه

 .نرخ نهره در امريکا به واسطه افزايش نرخ بهره کلیدی بوده است از

 تحلیل اقتصادی

درصدی آن در ماه ژوئیه گذشته  7/0درصدی تولیدات صنعتی به ثبت رسیده در ماه مارس بعد از رشد  5/0رشد 

. انرژی روی داده است رود که به واسطه تولید و مصرف برق و بالاترين نرخ رشد ماهانه در يک سال گذشته به شمار می

های گرمايشی را به  سردی کم سابقه هوا و بارش برف در برخی از نقاط امريکا، در ماه مارس افزايش مصرف برق و سوخت

در ماه مارس به واسطه کاهش تولید وسايل نقلیه موتوری از سرعت رشد تولیدات صنعتی نیز کاسته شده . همراه داشته است

 . است

ترين شاخص پیشنگر تولیدات صنعتی و  با در  ای در ماه مارس به عنوان مهم  کارخانه ISMشاخص با توجه به رشد 

روند رشد مثبت تولیدات صنعتی  آوريل نیزرسد در  نظر گرفتن افزايش بهای نفت در سه هفته نخست ماه آوريل، به نظر می

 .ادامه داشته باشد

های اقتصاد امريکا از جمله  های آن در اکثر بخش شاخص پیشنگر اقتصادی امريکا که به واسطه رشد زير شاخه

در . ای رشد داشته نیز نشان دهنده ثبات و قوت ساختاری اقتصاد امريکا است های بهره اشتغال، تولید و مصرف و افزايش درآمد

اما نکنه قابل . فی بر رشد شاخص پیشنگر اقتصادی امريکا داشته استهای سهام تاثیر من ماه مارس تنها افت اندک شاخص

ماهه گذشته، بهبود ارقام بخش واقعی اقتصاد اعم از اشتغال، تولید و مصرف بوده  7توجه در کنار تداوم رشد شاخص مذکور در 

 . تواند به افزايش رشد اقتصادی کمک شايانی نمايد که می
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. وضعیت اقتصادی امريکا نرخ رشد اقتصادی کم سرعت و اما باثبات توصیف شده استدر گزارش اخیر فدرال رزرو از 

های تولیدی در چند  اکثر بنگاه. در عین حال فشار رو به بالا در خصوص تورم و سختی شرايط بازار کار به قوت خود باقی است

رغم  های امريکا علی در اکثر بخش. اند رو بوده به ماه اخیر با افزايش قیمت در خصوص مواد اولیه و کالاهای تولید شده خود رو

ها  همچنین اکثر بنگاه. مواجه بودند  ها با مشکل استخدام نیروی کار با سطح مهارت پايین های اقتصاد، اين بنگاه رشد در بنگاه

ورم را تضمین خواهد اين شرايط ادامه روند صعودی ت. اند ها در سطوح مختلف مهارتی شکايت داشته از فشار افزايش دستمزد

ترين سناريوی پیش  رسد دو نوبت افزايش نرخ بهره کلیدی تا پايان سال جاری میلادی، محتمل بر اين اساس به نظر می. نمود

 .رو باشد

 

 منطقه يورو

در حالی که دور . برگزار خواهد شد 0017مه  7آوريل و  03انتخابات رياست جمهوری فرانسه طی دو مرحله در تاريخ 

میزان  آن است که حاکی از  ها ظرسنجین گردد،يکشنبه برگزار روز ست انتخابات رياست جمهوری فرانسه قرار است نخ

پس از حمله اخیر پاريس با افزايش رو به رو شده نامزد راست گرای افراطی با مواضع ضد اتحاديه اروپا، مارين لوپن محبوبیت 

تواند مارين لوپن را در دور نخست و رقابت  اما مانوئل ماکرون نامزد میانه رو و مستقل رياست جمهوری همچنان می. است

 .  نهايی شکست دهد

 5/0رسید که درصد خواهد  04به ماکرون در دور نخست انتخابات میزان آراء  صورت گرفته،  نظرسنجیبر اساس يک 

اين در شرايطی است که . درصد رسیده است 03با يک درصد افزايش به لوپن نیز راء آ. درصد نسبت به قبل کاهش يافته است

  .اند نشون نیز اختلاف خود را با لوپن کاهش دادهکار و ژان لوک ملا فرانسوا فیون نامزد محافظه

لوپن  .بر لوپن غلبه کندراحتی   به ءدرصد آرا 25با نیز  در دور دوم انتخاباتتواند  مانوئل ماکرون می: اين نظرسنجی افزود

درصد رسیده  00درصد افزايش به بیش از  5/0میزان آراء فیون نیز با  .را کسب خواهد کرد ءآرا از درصد 35در دور دوم تنها 

  .درصد آرا را کسب کند 5/19تواند  رو شده و می درصدی آرا روبه5/1نشون نیز با رشد ملا. است

ضور اعضاء احزاب راست تشکیل کابینه ائتلافی با حزيرا . رو خواهد بود جدی روبهدر صورت پیروزی ماکرون وی با چالش 

های فرانسه در صورت  هم يکی از چالش« یتکسفر»در اين بین موضوع . یچیده استبر اساس شعارهای ماکرون پو چپ 

ما در کمال ناباوری اين موضوع اتفاق دانستند ا پذير نمی را امکان کسیتوقوع بربسیاری از تحلیلگران . پیروزی لوپن خواهد بود
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یت منجر نشود، بدون ترديد حفظ انسجام وحدت اتحاديه اروپايی کساز اين جهت پیروزی لوپن اگر به عملیاتی شدن فر. افتاد

 .رو خواهد کرد را با مشکل جدی روبه

جمهوری  برگزاری انتخابات رياستچند روز قبل از )گذاری بانک مرکزی اروپا  تن از اعضای سیاست 3روز چهارشنبه 

نشینی از سیاست های انبساطی هنوز فرا  انداز اقتصادی منطقه يورو بهبود يافته، اما زمان عقب چشم: اعلام نمودند( فرانسه

 کاهشاما در مورد . بینی بانک مرکزی پیرامون اقتصاد رو به افزايش است دهد که خوش اظهارات آنان نشان می .نرسیده است

بینی می کنند، علیرغم آن  بازارها پیش. گردد آوريل برگزار می 07نشست آتی بانک مرکزی اروپا . بیر انگیزشی محتاط استتدا

درصد است؛ بانک مرکزی در نشست مذکور و يا حتی ماه ژوئن، تغییری در  1که نرخ تورم منطقه يورو در حال حاضر بیش از 

 . های فعلی اعمال نکند سیاست

 تصادیآمارهای اق

شايان . درصد افزايش يافت 5/1های بازار بینیمطابق آمارهای نهايی منتشره، نرخ تورم در ماه مارس منطبق بر پیش

تورم به استثنای نوسانات قیمت )همچنین نرخ تورم پايه . درصد گزارش شده بود 0ذکر است، نرخ تورم در ماه فوريه 

ذکر است، اين رقم از نرخ اعلام شده در ماه فوريه  شايان. درصد رشد نمود 7/0بازار بینی  مطابق با پیش( موادغذايی و انرژی

کاهش رشد بهای انرژی، مواد غذايی و آشامیدنی دلايل افت نرخ تورم ماه مارس گزارش شده . باشد کمتر می( درصد 9/0)

 . است

شاخص مديران خريد بخش خدمات و شاخص ای،  بر اساس آمار مقدماتی منتشره، شاخص مديران خريد تولیدات کارخانه

واحد افزايش  7/52و  0/52، 8/52بینی بازار به ترتیب  مرکب مؤسسه مارکیت در ماه آوريل نسبت به ماه قبل بیش از پیش

افزايش شايان ذکر است، . واحد افزايش يابند 3/52و  52، 52های مذکور  نمودند شاخص بینی می گران پیش تحلیل. يافتند

همچنین بهبود در اين . باشدای مديران به معنی افزايش تولید، کسب و کار جديد و رشد بالاتر ايجاد اشتغال میهشاخص

  باشدها، نويدبخش بهبود فضای کسب و کار در آينده نیز میشاخص

یارد يورو در ماه میل 8/17های بازار به  بینی میلیارد يورو در ماه ژانويه بیش از پیش -2/0تراز تجاری منطقه يورو از 

 . میلیارد يورو حکايت داشت 0/12ها از مازاد تجاری به ارزش  بینی پیش. فوريه افزايش يافت

 آلمان، موتور پیشران اقتصاد منطقه يورو

ای در ماه آوريل نسبت به ماه قبل، کمتر از  مطابق با آمار مقدماتی منتشره، شاخص مديران خريد تولیدات کارخانه

شايان ذکر . واحد حکايت داشت 58ها از افت شاخص مذکور به  بینی پیش. واحد رسید 0/58ار کاهش يافته و به بینی باز پیش



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

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

 

2 

 

واحد درماه  2/55شاخص مديران خريد بخش خدمات نیز از . واحد گزارش شده بود 3/58اين شاخص در ماه مارس است، 

های  فعالیت. واحد حکايت داشت 5/55افت شاخص مذکور به ها از  بینی پیش. واحد در ماه آوريل کاهش يافت 7/54مارس به 

 .های شغلی نیز کاهش يافته است ترين آهنگ رشد  از ماه ژانويه را به خود اختصاص داده و ايجاد فرصت کسب و کار ضعیف

  تحلیل اقتصادی

میلیارد يورو در ماه ژانويه  -2/0تراز تجاری از . های اقتصادی منطقه يورو در هفته اخیر امیدوارکننده بودند شاخص

اين امر امیدواری پیرامون افزايش آهنگ رشد . میلیارد يورو در ماه فوريه افزايش يافت 8/17های بازار به  بینی بیش از پیش

میلیارد يورو و  3/170صادرات کالا توسط کشورهای عضو منطقه يورو  . ی نمايدبهبود اقتصادی در فصل اول را تقويت م

 .میلیارد يورو گزارش شده است 2/150واردات آنها از کشورهايی نظیر آمريکا، انگلیس و ساير اقتصادها، 

شره از گزارش منت. بازگشت مازاد تجاری، دورنمای مبهم اقتصاد منطقه در فصل اول سال را تشديد نموده است

ماريو دراگی و هیأت مديره وی . باشد وضعیت کسب و کار و خانوارها طی سال جاری حاکی از رشد اقتصادی منطقه يورو می

 3، در تاريخ 0017آمار رسمی رشد اقتصادی سه ماهه اول . ندا هبینی پیرامون تثبیت رشد اقتصادی را نیز اعلام نمود نیز خوش

گذاران بانک مرکزی اروپا گردد،  ه ارقام مذکور منجر به رشد اقتصادی مورد انتظار سیاستدر صورتی ک. منتشر می گردد یم

المللی پول  بینی جديد صندوق بین پیش. انداز اقتصادی را تغییر دهد رسد خیلی چشمگیر بوده و يا بتواند چشم بعید به نظر می

بوده و اين نهاد انتظار دارد رشد مذکور در سال ( بینی قبلی مشابه پیش)درصد  7/1اقتصاد منطقه يورو در سال جاری  رشد برای

آمار منتشره در خصوص نرخ تورم در ماه مارس نیز حاکی از افت آن نسبت به ماه فوريه می . درصد کاهش يابد 2/1، به 0018

روند رشد ملايم اقتصاد و بنابراين، با تداوم . باشد کمتر می( درصد 0)اين رقم همچنین از نرخ تورم هدف بانک مرکزی . باشد

گذاران بانک مرکزی اروپا تمايلی به حذف سريع تدابیر  رسد سیاست نرخ بیکاری از بالاترين سطوح؛ به نظر می کند کاهش

  .اجرايی گرديد، نخواهد نداشت 0014انگیزشی فعلی که از اواسط سال 

يش سفارشات جديد بوده که به واسطه رشد ای در ماه آوريل ناشی از افزا از سوی ديگر، رشد تولیدات کارخانه

بینی پیرامون دورنمای اقتصاد  فشارهای قیمتی به قوت خود باقی است و خوش. صادرات و بهبود اشتغال افزايش يافته است

 . منطقه بهبود يافته است

به بالاترين سطح فعالیت های کسب و کار منطقه يورو در ماه آوريل متأثر از تقاضای قوی و تقويت دورنمای تجاری 

لمان  ها در فرانسه به دلیل بهبود دورنمای فضای کسب و کار نسبت به آ بر اين اساس، فعالیت. سال اخیر افزايش يافته است 2

 . را به خود اختصاص داد 0011ترين آهنگ رشد از مه  از عملکرد بهتری برخوردار بوده و سريع
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درصدی  0وص شاخص مديران خريد، ديدگاه بازار پیرامون رشد ارقام منتشره در خص: توان گفت می  در مجموع

اما حتی اگر فشارهای قیمتی تعديل گردد، هنوز اين ترديد وجود دارد که بانک . منطقه يورو در سال جاری را تقويت می نمايد

 . های انقباضی ارائه دهد ای در خصوص سیاست مرکزی اروپا در نشست هفته آتی گزينه

 

 ايتالیا

 آمارهای اقتصادی

میلیارد يورو  880/1میلیارد يورو در ماه ژانويه به  -570/0بر اساس آمارهای نهايی منتشره، تراز تجاری ايتالیا از 

 . میلیارد يورو افزايش يابد 040/0نمودند اين رقم به  بینی می گران پیش تحلیل. افزايش يافت

سفارشات . درصد افزايش يافت 3/5ه فوريه نسبت به ماه قبل از سوی ديگر، سفارشات جديد صنعتی ايتالیا در ما

درصد در  0/0درصد در ماه ژانويه به  -5/3همچنین فروش صنعتی از . درصد گزارش شده بود -0/3مذکور بر ای ماه ژانويه 

 . ماه فوريه افزايش يافت است

 

 انگلستان

 0017ژوئن  8شنبه خواهان برگزاری انتخابات زودهنگام پارلمانی در تاريخ  سهروز ترزا می، نخست وزير انگلیس 

 . برگزار گردد 0000لازم به ذکر است، انتخابات پارلمان انگلیس قرار بود سال . شد

روند رسمی خروج از اتحاديه پیمان لیسبون  50مارس سال جاری با فعال نمودن ماده  09در تاريخ دولت انگلیس 

و  اروپا به دنبال بهترين توافق بودهما برای خروج از اتحاديه ": اخیر خود اظهار داشتترزا می در سخنرانی . نمودآغاز اروپا را 

خروج از اتحاديه اروپا و چگونگی آن در سیاست و تمامی جوانب . کوتاه بیايیمخود حاضر نیستیم که از حقوق کشور و مردم 

دانیم با برگزاری اين انتخابات و نیز خروج مناسب از  ما می".لیل بسیار حائز اهمیت استگذارد و به همین د زندگی ما تاثیر می

اينکه ما متحد باشیم و برای خروج از اتحاديه اروپا به مذاکره بنشینیم و . تر خواهد شد اتحاديه اروپا، انگلیس از همیشه قوی

کاران، موقعیت دولت را در  احزاب رقیب محافظه یمده زه نمیاجاما  .افزايد صدايی واحد داشته باشیم، به قدرت کشور ما می

. دچار شکاف شده( پارلمان انگلیس)مینیستر   ، وستقرار گرفتهاتحاد بیشتر  در مسیرزمانی که کشور  ."مذاکرات تضعیف کنند

ثباتی و ترديد را در زمانی که  و بیانداخته یت را به خطر کستواند توان بريتانیا برای موفقیت در مذاکرات بر ها می شکافاين 



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

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

 

8 

 

که موعد برگزاری انتخابات سراسری  0000منتظر ماندن تا سال . وجود بیاورده ها باشد، ب کشور بايد آماده استفاده از فرصت

  .خواهد شدت کسیمذاکرات بر در مراحل حساسثباتی  ها و بی آتی است، منجر به افزايش ترديد

رأی مخالف، با پیشنهاد  13رأی موافق در برابر  500ام انگلیس روز چهارشنبه با سرانجام نمايندگان مجلس عو

  .منحل خواهد شد( خرداد 13)ژوئن  3بر اين اساس، مجلس فعلی در تاريخ  .وزير موافقت کردند نخست

 آمارهای اقتصادی

بینی بازار کاهش يافته  فروشی در ماه مارس نسبت به ماه گذشته، بیش از پیش مطابق آمارهای نهايی منتشره، خرده

فروشی در ماه  شايان ذکر است خرده. فروشی حکايت داشت درصدی خرده -0/0ها از افت  بینی پیش. درصد رسید -8/1و به 

افت خرده فروشی در ماه مارس حاکی از آن است که مخارج . ار گرفتدرصد مورد تجديدنظر صعودی قر 7/1به  4/1فوريه از 

فروشی به استثنای نوسانات بهای مواد  خرده)فروشی پايه  شاخص خرده. کننده انگلیس به شدت کاهش يافته است مصرف

ه، خرده فروشی ماه در مقیاس سالان. درصد در ماه مارس افت نمود -5/1درصد در ماه فوريه به  2/1نیز از ( غذايی و انرژی

 . فروشی حکايت داشت خردهدرصدی  4/3 افزايشها از  بینی پیش. افزايش يافتدرصد  7/1بینی بازار،  پیش کمتر ازمارس 

 تحلیل اقتصادی

درصدی آن در اولین فصل سال جاری،  4/1درصدی خرده فروشی در ماه مارس و کاهش  8/1افت رود،  انتظار می

کننده محرک اصلی رشد اقتصادی  مخارج مصرف. را تحت فشار نزولی قرار دهد 0017اولین فصل رشد اقتصادی انگلیس در 

دهد، فشارهای مالی تحمیل شده بر خانوارهای  می  اما ارقام خرده فروشی نشان. رود از زمان وقوع بحران مالی به شمار می

های  در ماه ارزش پوند و افزايش نرخ تورممصرف خصوصی به دلیل کاهش . انگلیسی پس از برکسیت رو به افزايش است

زيرا آهنگ . رسد نمايند امری عجیب به نظر نمی کنندگان مخارج خود را کنترل می اينکه مصرف. اخیر تحت فشار قرار دارد

ر علیرغم آنکه نرخ بیکاری د. افزايش نرخ تورم از رشد دستمزدها پیشی گرفته و دستمزد حقیقی نیروی کار کاهش يافته است

بنا بر عوامل ذکر شده احتمال . ماه گذشته به شدت کاهش يافته است 2ترين سطح تاريخی باقی مانده؛ رشد اشتغال طی  پايین

بینی می کنند رشد اقتصادی  گران پیش در اين راستا، تحلیل. کاهش يابد 0018رود رشد اقتصادی انگلیس در سال جاری و  می

 .درصد برسد 5/0يا  4/0، به (درصد 7/0) 0012صل پايانی در سه ماهه اول سال جاری نسبت به ف
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 .آوريل منتشر خواهد نمود 08را  0017رسمی رشد اقتصادی سه ماهه اول بینی پیشاولین  1اداره آمار ملی انگلیس

روی برای رشد اقتصادی در فصل اول منتشر گردد، تا عمق مشکلات اقتصادی پیش نهادبینی جديد اين یشپبايد منتظر بود 

 . نمايان شود 0017انگلیس در سال 

 

 ژاپن

 تداوم سیاست پولی انبساطی

پولی   در سخنانی اظهار داشت بانک مرکزی ژاپن همچنان به سیاست( رئیس بانک مرکزی ژاپن)اين هفته کورودا 

وی اظهار داشت، هر چند روند کنونی . دهد و هیچ تاريخ مشخصی را برای پايان يافتن آن اعلام نکرد انبساطی ادامه می

وی معتقد است که افزايش ارزش ين ژاپن می . ورم هنوز پايین استشد، اما نرخ ت اقتصاد ژاپن بهتر از آن است که تصور می

 . درصدی را اندکی به تاخیر اندازد 0تواند رسیدن به هدف تورم 

دارد  احتمالدر حالی که بانک مرکزی ايالات متحده به سوی افزايش نرخ بهره گام برداشته و بانک مرکزی اروپا نیز 

د، کورودا پس از چهار سال سیاست انبساطی متوالی هنوز آمادگی کافی برای تغییر سیاست تسهیل مقداری خود را کاهش ده

خروج از سیاست فعلی بحث کنیم و در موعد آن خواهیم  راهکارهنوز زود است در مورد ": وی بیان داشت. سیاست را ندارد

اما ما هنوز نزديک صفر . درصد بود 0تورم هدف . برای اقتصاد ژاپن مساعد استيا برنامه ديگری فدرال رزرو  راهکارديد 

 730)تريلیون ين  80بانک مرکزی ژاپن به خريد اوراق قرضه دولتی به میزان . درصد هستیم و راه درازی در پیش داريم

  ".دهد ادامه می( میلیارد دلار

 گسترش روابط تجاری 

مذاکره ( معاون نخست وزير)اين هفته از ژاپن ديدار کرد و با تارو آسو ( ريکامعاون رئیس جمهوری ام)مايک پنس 

های دو طرف چارچوب کاری بر مبنای سه موضوع تجارت و سرمايه گذاری، همکاری  طی اين مذاکره مقرر شد دولت. نمود

پس از اين مذاکرات بیان پنس . های شغلی پیگیری نمايند های خاص برای ايجاد فرصت اقتصادی و ارتقا روابط در بخش

 .   تر با ديگر کشورها از جمله ژاپن است داشت که ايالات متحده به دنبال توافق های تجاری قوی و متعادل

 

                                                           

1
 - Office for National Statistics 



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

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

 

10 

 

 چین

 آمارهای اقتصادی

جاری نسبت به مدت مشابه سال  مطابق آمار مقدماتی منتشره، رشد تولید ناخالص داخلی سه ماهه نخست سال

. درصدی تولید ناخالص داخلی حکايت داشت 8/2ها از رشد  بینی پیش. درصد افزايش يافت 9/2ی بازار بین ، بیش از پیش0012

از سالانه ترين نرخ رشد  اين رشد، قوی. درصد گزارش شده بود 8/2رشد مذکور   0012برای فصل اول سال شايان ذکر است، 

. باشد های ثابت می گذاری دارايی خرده فروشی و سرمايه و متأثر از افزايش آهنگ رشد تولیدات صنعتی، 0015فصل سوم سال 

 .درصد افزايش يافت 0/9های ثابت  گذاری در دارايی ، سرمايهتلازم به ذکر اس. در ضمن مخارج مالی نیز رشد نشان داده است

 کمتر ،0012بت به سه ماهه پايانی سال جاری نس در مقیاس فصلی، رشد تولید ناخالص داخلی سه ماهه نخست سال

رشد . درصدی تولید ناخالص داخلی حکايت داشت 2/1ها از کاهش  پیش بینی. درصد کاهش يافت 3/1بینی بازار  از پیش

 . ، گزارش شده بود0012برای فصل پايانی سال درصدی  7/1فصلی 

برای سال  لازم به ذکر است، رشد اقتصادی. درصد باشد 5/2، سال جاریدولت چین انتظار دارد رشد اقتصادی سال 

 .رود سال اخیر به شمار می 02درصد اعلام شده بود که کندترين نرخ رشد طی  7/2گذشته 

، بیش از 0012مطابق با آمار نهايی منتشره، رشد تولیدات صنعتی در مارس سال جاری نسبت به مدت مشابه سال 

اين رشد . درصد رشد نشان دهد 3/2ات مذکور نمودند تولید بینی می گران پیش تحلیل. درصد اعلام شد 2/7بینی بازار  پیش

به  0014ترين نرخ رشد از دسامبر  ای، لوازم الکترونیکی، گاز و آب بوده و سريع متأثر از افزايش آهنگ رشد تولیدات کارخانه

 ماه 0تولیدات صنعتی برای درصدی  3/2شايان ذکر است رشد . در مقابل، تولید بخش معدن کاهش يافت. رود شمار می

 . ، گزارش گرديد0017فوريه -ژانويه
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 روسیه

 آمار اقتصادی

اين هفته آمار بیکاری ماه مارس روسیه منتشر شد و نشان داد علیرغم وضعیت نه چندان مساعد اقتصادی بیکاری از 

 . درصد افزايش يابد 7/5شد اين رقم به سطح  پیش بینی میکه در حالی  ،درصد ماه آوريل رسیده 4/5درصد ماه فوريه به  2/5

دهد دستمزد واقعی در ماه مارس نسبت به ماه مشابه سال قبل يک درصد رشد  ديگر آمار بازار نیروی کار نشان می

درصد  3/11شاخص بهای کالاها و خدمات تولیدی در ماه مارس نست به ماه مشابه سال قبل  رشد همچنین. داشته است

 . های تورمی در اقتصاد روسیه است ست که نشان دهنده ريسکا

 تحريم

شرکت نفتی اکسون بر آن بود تا برای استخراج نفت در دريای سیاه، سرمايه گذاری کند و با شرکت  0011در سال 

 500ذاری آن زمان ولاديمیر پوتین تخمین زد که طی چند دهه سرمايه گ .نفتی روس روزنف در اين مورد به توافق رسید

های اقتصادی نمی  اما هفته گذشته مشخص شد شرکت اکسون به دلیل تحريم. میلیارد دلاری در اين مورد انجام خواهد شد

وزير خزانه داری استیون منوشین بیان داشت که پس از مشاوره با . گذاری مشترک با روزنف همکاری کند تواند در سرمايه

 . وز فعالیت اکسون در روسیه تمديد نشوددونالد ترامپ تصمیم گرفته شد تا مج

 

 هترکی

 بازگشت ثبات

پرسی، با  دهد طی همه ای می اين هفته اصلاحات قانون اساسی ترکیه که به ريیس جمهوری قدرت بی سابقه

، رئیس جمهور ترکیه باقی 0009تواند باعث شود تا رجب طیب اردوغان تا سال  اين اصلاحات می. اختلافی ناچیز رای آورد

ک و مناطق روستايی با اين اصلاحات مورد نظر اغلب مردم شهرهای کوچ. شود بماند و پست نخست وزيری حذف می

 . اردوغان همراهی کردند و اکثريت شهرهای بزرگ بدان رای منفی دادند

به طوری که طی سه سال پنج انتخابات . ترکیه دوره ای از بی ثباتی سیاسی را طی چند سال اخیر سپری کرده است

برخی از کارشناسان معتقدند که . خورده را از سر گذرانده است داشته، چندين حمله تروريستی و همچنین يک کودتای شکست

به معنای رونق بیشتر اقتصادی نسبت تواند  که میتواند به ثبات اين کشور در میان مدت کمک کند  قدرت بیشتر اردوغان می

 .باشدبه چند سال گذشته 
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. ادی با اين نتیجه هر روز بهتر خواهد شدمقامات دولتی ضمن استقبال از نتیجه رفراندوم، معتقدند که وضعیت اقتص

وی . میلیارد دلاری ترکیه رشد بیشتری را تجربه نمايد 857قول داد که اقتصاد ( معاون نخست وزير)مهمت سیمسک، 

همچنین اظهار امیدواری نمود که کسری حساب جاری کاهش يافته و ضربه پذيری اقتصاد نسبت به جريان ورودی و 

 . دشوتر با اتحاديه اروپا به زودی آغاز  دد ومذاکرات در مورد روابط تجاری قویخروجی ارز کمتر گر

از جمله اين اصلاحات تصمیم اخیر دولت برای . برد ترکیه اصلاحات اقتصادی خويش را به پیش می ،از سوی ديگر

دهی خود را به دولت در يک بازه توانند ب طبق اين تصمیم مالیات دهندگان می. میلیارد دلار درآمد مالیاتی است 00بازگشت 

درصدی  30ضمن اعلام اين تصمیم بیان داشت که با وجود نسبت ( وزير اقتصاد ترکیه)ناسی اگبال . سه ساله تسويه نمايند

به تولید ناخالص داخلی در ترکیه، اين کشور فرصت مناسبی دارد تا با افزايش اين نسبت، رشد اقتصادی را به  1عمومی  بدهی

 .  نقطه مطلوبی بازگرداند

 

فرانک  ارزش وتضعیف درصد  41/0در برابر هر دلار امريکا  روز جمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن، ارزش ين

ارزش دلار امريکا روز جمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن در . گرديد ويتتق درصد 90/0 امريکا دلارهر سوئیس در برابر 

هفته گذشته هر  ی پايان وقت بازار نیويورک، درها نرخبه  .شد تضعیفدرصد  09/0 و  02/1به ترتیب  و هر پوند يوروهر برابر 

همچنین هر دلار نیز در . دلار در نوسان بود0525/1-0841/1دلار و هر پوند در محدوده  0244/1-0730/1  محدوده يورو در

 .ين متغیر بود 40/108-30/109دامنه 

  

                                                           

 .اعم داخلی و خارجی استمنظور بدهی عمومی  1

   تحولات بازار ارزهای عمده 
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  دلار در برابر ساير ارزها تقويتعوامل 

  روا های جهان و فروش آن در مقابل دلار و ساير ارز ني یبالا ارزش از یریسودگ 

  داری امريکا مبنی بر مطلوب بودن دلار قوی در بلند مدت و عدم وجود برنامه جدی از سخنان وزير خزانه

 سوی ترامپ برای تضعیف دلار

 

 دلار در برابر ساير ارزها ضعیفعوامل ت

  کايامر با یاسیس یها تنشو افزايش  یشمال کرهآزمايش جديد موشکی 

  وروي منطقه یاقتصاد یها شاخص بهبود 

  دلار فیتضع ليدلا جمله از سیانگل در هنگام زود انتخابات اعلام  

 

وزير . واحد رسید 913/99درصد کاهش به  59/0جمعه هفته گذشته در مقايسه با جمعه هفته ما قبل شاخص دلار با  

. "خوب است مدت قوی در بلند دلار"های ترامپ اظهار داشت  هفته گذشته بر خلاف گفته یخزانه دارای امريکا در ابتدا

اما روز دوشنبه دلار در مقابل ساير اسعار تضعیف و . اظهارات وی سبب شد دلار در مقلابل ين بعد از چند روز تقويت شود

های بین کره و امريکا  روز يکشنبه کره شمالی يک موشک بالستیک را مورد آزمايش قرار داده و تنش. شاخص دلار افت نمود

رسد افزايش می به نظر . م کاهش بازده اوراق قرضه امريکا، تقاضا برای دلار را کاهش دادرغ اين مسئله علی. شدت گرفت
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ر تقاضا دلار تقاضا برای اوراق قرضه امريکايی و افزايش قیمت آن بیشتر منشا داخلی داشته و برای کاهش ريسک  بوده و ب

 .تاثیر مثبتی نداشته است

آقای . تاکید داشت 0017بر احتمال افزايش دو نوبت نرخ بهره در سال روز چهارشنبه انتشار گزارش بژ فدرال رزور 

در اين . داری در اين روز اظهاراتی نمود مبنی بر اينکه قصد ترامپ از قوی خواندن دلار تضعیف آن نیست منوشین وزير خزانه

وده و در نهايت اين ارز در مقابل های سیاسی روند تقويت دلار را معکوس نم اما نااطمینانی. روز دلار تا حدودی تقويت شد

 .روا تضعیف شد اکثر اسعار جهان

جزيره کره که سبب  تضعیف عمومی دلار شد، بازارهای مالی بر اساس   های شبه در هفته گذشته علاوه بر تنش

که اين مسئله سبب تقويت  ندپیروزی امانوئل ماکرون در دور دوم انتخابات فرانسه در مقابل خانم لوپن معاملات را شکل داد

همچنین بهبود سطح . ارز مشترک اروپايی و خواستار خروج فرانسه از اتحاديه اروپا است ،خانم لوپن از مخالفین يورو. يورو شد

کنندگان و افزايش شاخص مديران خريد، افزايش تراز مثبت تجاری منطقه يورو به افزايش ارزش يورو در هفته  فاعتماد مصر

 .ک نمودگذشته کم

اعلام برگزاری انتخاب پیش از موعد در اين کشور از سوی خانم می، . در هفته گذشته پوند در مقابل دلار تقويت شد

 . تواند سبب مستحکم شدن موضع دولت باشد، تقويت پوند را به همراه داشت که در صورت پیروزی حزب او می

های ماقبل ين به عنوان محل  در هفته. بل دلار تضعیف شددر هفته گذشته ين بر خلاف ساير اسعار معتبر، در مقا

اين مسئله انباشتی از ذخاير ينی در سبد ارزی . گذاران قرار گرفته بود گذاری به شدت مورد توجه سرمايه امنی برای سرمايه

را به سمت سودگیری از رشد عدم مواجه واقعی نظامی بین کره و امريکا، برخی از فعالان بازار . ه بوددگذاران ايجاد کر سرمايه

 . ترين دلیل تضعیف ين در هفته گذشته بود ارزش ين ترغیب نمود و اين مسئله مهم

ن نفت جهان در مقابل ادا به عنوان يکی از تولیدکنندگاکاهش بهای نفت در هفته گذشته سبب شد ارزش دلار کان

اساسی و افزايش قدرت دولت وی، لیر ترکیه نیز در مقابل  پرسی قانون پیروزی طیب اردوغان در هماز بعد . دلار کاهش يابد

 . اما در اواخر هفته نرخ لیر در برابر دلار چنان تضعیف شد که روند کل هفته را نزولی نمود. دلار تا حدودی تقويت شد
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    حولات بازار طلات

 قیمت گذشته هفته نوسانات. يافت کاهشدرصد  17/0ن، آ ماقبل هفته جمعه به نسبت گذشته هفته جمعه در طلا بهای

 .شد ثبت پايانی های نرخ در اونس هر برای دلار 54/1079-98/1091 محدوده در نیويورک بازار در طلا

  
 ادامه یپ در چند هر. نخورد رقم دلار نوسانات عکس جهت در معمول خلاف بر طلا نوسانات گذشته هفته در

 طلا قبل هفته یروزها یبرخ در دلار، ضعف و فرانسه انتخابات جينتا خصوص در ینانینااطم کره، رهيجز شبه در یها یم ناآرا

 طلا  یفزون یها تیموقع فروش از سود کسب یبرا یمناسب اریبس یفضا ماقبل هفته چند یط طلا تيتقو روند اما شد، تيتقو

 نرخ بهره لايبور ارزها در آخرين روز کاری هفته گذشته

 (درصد)  بهره             

 ارز   نام
 ماهه 21 ماهه 9 ماهه ماهه 3

25211/240122/2  -74452/2 دلار

- 15943/0 - -24472/0-32124/0 يورو

 47723/0-28288/0 33515/0 پوند

- 50800/0-- 72440/0- 73110/0  فرانک

02293/003357/0  -23243/0 ين

 45883/228000/2 - 10350/1 امارات درهم

- -35/4- مرجع يوآن 

 5972/212500/21 9422/21 5383/21 لیر ترکیه
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 از سکير کم یها يیدارا خصوص در یفزون یها تیموقع کاهش با نموده یسع بازار فعالان یبرخکه  يیجا تا. کرد جاديا

 .شود مواجه ارزش کاهش با طلا گذشته هفته یط مجموع در تا شد سبب عامل نیهم. ندينما سود کسب طلا جمله

 

  تحولات بازار نفت

  

به  .تياف کاهشدرصد  29/2جمعه هفته ماقبل آن،  بهای نفت خام پايه امريکا در جمعه هفته گذشته نسبت به

 دلار معامله گرديد و 20/49-25/50ی پايان وقت بازار نیويورک، بهای هر بشکه نفت خام پايه آمريکا در محدوده ها نرخ

 جمعهبهای نفت برنت در جمعه هفته گذشته نسبت به . دلار قرار گرفت 08/51 هر بشکه آن در سطحبهای  متوسط هفتگی 

 دامنهدر  نیويورکهای پايان وقت بازار  هر بشکه نفت خام برنت به نرخ .يافت کاهشدرصد  03/7قبل آن، هفته ما

ی پايان وقت بازار ها نرخبه  .دلار رسید 23/53تگی هر بشکه آن به دلار معامله گرديد و متوسط هف 32/55-92/51  

بهای هر بشکه آن  متوسط هفتگی . دلار معامله گرديد 48/50-94/50هر بشکه نفت خام اوپک در محدوده نیويورک، بهای 

نسبت به جمعه هفته ماقبل آن، ( پنجشنبهروز )آخرين نرخ هفته گذشته با که در مقايسه  دلار قرار گرفت 90/51در سطح 

 .يافتکاهش درصد  40/5

روز دوشنبه پس از تعطیلات عید پاک، به دلیل افزايش تولید نفت شیل در ايالات متحده امريکا و همچنین به خاطر فروش 

در اين روز سازمان . گیران پس از سه هفته افزايش قیمت، بهای نفت خام يک درصد کاهش يافت نفت از سوی نوسان

که در ماه مه، بیشترين رشد تولید نفت شیل پس از دو سال در امريکا، به وقوع خواهد اعلام کرد آمريکا اطلاعات انرژی 

سنت  53در اين روز بهای يک بشکه نفت برنت با . بهای نفت خام افت کرد ،پیوست و از همین رو با پیشی گرفتن عرضه

 . دلار رسید 32/55کاهش به 

اين افت بیش از همه به دلیل . رو بود هباز هم با يک درصد افت روب روز سه شنبه بهای نفت خام به کاهش خود ادامه داد و

داد کاهش ذخاير نفت امريکا کمتر از آن چیزی بود که انتظار  های هفتگی موسسه امريکن پترولیوم بود که نشان می داده

 . رفت می

اين روز مشخص شد که ذخاير بنزين  در. ای رسید ترين سطح دو هفته روز چهارشنبه بهای نفت خام به پايین ،با افت مجدد

در حالی که کشورهای تولیدکننده نفت . ايالات متحده افزايش يافته و همچنین تولید نفت خام اين کشور نیز رشد داشته است

در اين روز بهای . همچنان در پی آن هستند که عرضه را کاهش دهند اين خبرها باعث شد تا روند نزولی بهای نفت ادامه يابد

 .دلار رسید 99/50ک بشکه نفت برنت دريای شمال به ي
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در اين روز تولید نفت خام امريکا . روز پنجشنبه، بازار نفت نوسان زيادی داشت اما در نهايت قیمت در حدود روز قبل تثبیت شد

يش دهنده بهای تولیدکنندگان نفت، نیروی افزا علامتو همچنین ای  منطقه-سیاسیهای  نیروی کاهنده قیمت و نااطمینانی

در اين روز عربستان و کويت اين نشانه را از خود بروز دادند که اعضای اوپک و ديگر تولیدکنندگان نفت چون  .نفت خام بود

 . دهند روسیه به کاهش تولید حتی پس از ماه ژوئن ادامه می

جه بهای نفت در طول هفته يکی از در نتی. روز جمعه باز هم بهای نفت کاهشی بود و قیمت نزديک به دو درصد نزول کرد

بهای نفت . امری که ناشی از رشد ذخیره و تولید نفت در امريکا بود. ها را در بیش از يک ماهه گذشته رقم زد بیشترين افت

 . دلار رسید 92/51برنت در اين روز به بشکه ای 

  

  



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

 .برداری از اين گزارش در صورت ذکر منبع بلامانع است بهره          
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چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه     جمعه   
***هفتگي **نقطه به نقطه ۲۱ آوريل ۲۰ آوريل ۱۹ آوريل ۱۸  آوريل ۱۷آوريل ۱۴ آوريل
094 059 99763 99913 99796 99810 99531 100330 شاخص دلار 100710 100510
089 128 13430 13497 13470 13485 13382 13318 13312 دلار  كانادا 13327
050 041 10892 10907 10932 10886 10842 10891 10946 ين  ژاپن 10863
081 106 10706 10727 10718 10712 10730 10644 * 10620 يورو 10614
073 092 09987 09961 09986 09983 09962 10044 فرانک سوئيس 10060 10053
213 229 12762 12812 12813 12779 12841 12565 * 12495 ليره  انگليس  12525
049 035 136271 136309 136541 136485 136098 135923 SDR 135602 به دلار   135839
097 017 128460 128462 128102 127954 129198 128586 127229 طلاي نيويورک (هراونس) 128684
120 018 128049 128185 128210 127905 127895 (هر اونس) 126535 طلاي  لندن 128415
422 7032 5363 5196 5299 5293 5489 5536 5599 نفت برنت انگليس  5589
398 669 5108 4962 5027 5044 5241 5265 5319 نفت پايه آمريکا  5318
024 046 20538 20548 20579 20404 20523 20637 DOW-30 20589 (بورس وال استريت)  20453
065 1556 18452 18621 18430 18432 18419 18355 NIKKEI-225 18572 (بورس توكيو )   18336
305 291 7124 7115 7119 7114 7148 FTSE-100 7348 ( بورس لندن) 7328
105 050 12023 12049 12027 12016 12000 DAX-30 12151 (بورس فرانكفورت) 12109
شماره۵ *

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 ۱۳۹۶/۰۲/۰۱ 4 شاخص عمده سهام قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و ,                             طلا
۲۰۱۷/۰۴/۲۱

درصد تغييرات
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