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  سال در ادیز احتمال به و نمود خواهد آغاز اکتبر ماه از را ترازنامه يازس  کوچک برنامه نمود اعلام رزرو فدرال کا،یامر در
 يحد تا زین بانک نیا گذار استیس ياعضا از یبرخ گذشته خلاف بر. داد خواهد شیافزا را يدیکل بهره نرخ گرید بار کی 2017

 اوت مـاه  در. داشـت  خبـر  این کشور اقتصاد تیوضع بهبود از کایامر اقتصاد شنگریپ شاخص. نمودند تیحما بهره نرخ شیافزا از

  . افتندی کاهش شده ساخت به شروع يها خانه تعداد اما افتهی شیافزا یساختمان يها پروانه تعداد

 سـال  اوت مـاه  در درصد 5/1 به ژوئیه ماه درصد 3/1 از تورم اوت، ماه شده بازنگري آمار اساس بر منطقه یورو،در 
  .یافت افزایش بازار بینی پیش با مطابقو  جاري

  اعلام شد. درصد 1  بازار بینی پیش از بیش قبل ماه به نسبت اوت ماه در فروشی خرده رشد در انگلیس،

 2/15درصـد و   1/18در ماه اوت نسبت به ماه مشابه سال قبـل بـه ترتیـب     این کشورصادرات و واردات  در ژاپن،

  میلیارد ین رسید.  3/367تجاري ژاپن در ماه اوت پس از تعدیلات فصلی به  مازاد تراز ،به این ترتیب درصد افزایش یافت.

 بلندمدت اعتباري رتبه چین، اعتباري رشد تسریع از ناشی مالی ریسک افزایش دلیل به یاندپ اس مؤسسه در چین،

  .داد کاهش A+ به  AA- از را کشور ایندولت 

 نـرخ  شیافـزا  يبـرا  رزرو فـدرال  یاحتمال میتصم. شد تیتقو نوظهور و عمده اسعار اکثر مقابل در گذشته دلار هفته در
 يهـا  استیس ادامه جداگانه، يها یسخنران در بهره نرخ شیافزا از رزرو فدرال ياعضا از یبرخ تیحما سال، انیپا تاآمریکا  بهره

  . بودند دلار تیتقو لیدلا جمله از ژاپن يمرکز بانک یانبساط فوق

 تا بهره نرخ شیافزا يبرا رزرو فدرال یاحتمال میتصم. افتی کاهش ماقبل هفته با مقایسه در گذشته هفته در طلا بهاي
 ـتقو و کـا یامر قرضـه  اوراق بـازده  شیافـزا  و اکتبـر  ماه از رزرو فدرال ترازنامه يساز کوچک برنامه شروع سال، انیپا  از دلار، تی

  .بودند طلا يبها نوسانات لیدلا نیتر مهم
 116افزایش یافت. افزایش احتمال تمدید برنامه کـاهش تولیـد نفـت اوپـک و تطـابق       پیشقیمت نفت در هفته 

امـل افـزایش   وترین ع مهمهاي مذکور  در برنامههاي تعیین شده  کننده با سهمیه کشورهاي مشارکت اوت ماه درصدي تولید

  .ندها بود قیمت

  
 

 خلاصه
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 امریکا

  رزرو سازي ترازنامه فدرال آغاز کوچک
رزرو اعلام کرد از  بعد از گذشت حدود یک دهه از بروز بحران مالی جهانی که منشا آن بازار مسکن امریکا بود، فدرال

هاي مالی از جمله اوراق قرضه دولتی و رهنی ترازنامه این بانک را آغاز خواهد نمود. خانم یلن  ماه اکتبر برنامه فروش دارایی
ترین  اما مهم "هاي را به فروش خواهد رساند. میلیارد دلار از این دارایی 10 انهخست ماهرزرو در گام ن فدرال": اظهار داشت

این بانک دلیلی روشنی براي کاهش " :گفت ويبخش سخنان رییس بانک مرکزي امریکا در خصوص نرخ بهره کلیدي بود. 
سازد  را قادر می این کشورهاي اخیر نیافته اما وضعیت اقتصاد امریکا در شرایطی قرار دارد که بانک مرکزي  تورم امریکا در ماه

در یک بار دیگر نرخ بهره کلیدي را افزایش دهد. روند رو به بهبود وضعیت اقتصادي و اشتغال امریکا  2017تا پایان سال 
مدت سبب  هاي اخیر در کوتاه کمک نموده و رشد تدریجی نرخ بهره را تضمین خواهد کرد. طوفانآن نهایت به افزایش تورم 

خانم یلن در خصوص افزایش نرخ  سخنان غیرمنتظره "کندي رشد اقتصاد امریکا خواهند شد که البته این مسئله موقتی است.
هاي ماقبل از لزوم  در هفتهفدرال رزرو دیگر کمیته سیاست بازار باز  ياعضا برخی ازکه در شرایطی  2017بهره در سال 

سبب ایجاد نوسانات قابل توجه در بازارهاي مالی جهانی  ؛سخن گفته بودندجاري میلادي افزایش نیافتن نرخ بهره در سال 
  را افزایش دهد.  نیز بانک مرکزي امریکا سه نوبت نرخ بهره کلیدي 2018شود در سال  بینی می شد. پیش

  رزرو سخنان برخی از مقامات فدرال
علاوه بر خانم یلن برخی دیگر از مقامات ارشد  گذشته، گذاري این بانک در روز چهارشنبه نشست سیاستاز پس 

عنوان  ـ رزرو سانفرانسیکو رییس فدرال ـ هاي پولی پرداختند. آقاي ویلیامز به اظهارنظر در خصوص سیاست مذکور بانک
رزرو تاثیر ناگهانی و بسیار قابل توجهی بر بازارهاي مالی نداشته  سازي ترازنامه فدرال برنامه کوچک کنم تصور می" :داشت

در  وي ضمن عدم اظهارنظر "ها نشود. این برنامه به تدریج و با دقت بالا دنبال خواهد شد. باشد و باعث ایجاد شوك در آن
نرخ بهره کلیدي  ،در دو سال آینده این بانک با روندي تدریجی" :ن داشت، بیا2017خصوص روند افزایش نرخ بهره در سال 

سطح طبیعی نرخ  ،درصدي 5/2تا  25/2نظران اقتصادي نرخ  بر اساس راي صاحب "افزایش خواهد داد. 1را به سطح طبیعی
  باشد.  رزرو می بهره از منظر فدرال

                                                        

1 Normal 
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رزرو دالاس نیز عنوان داشته افزایش نرخ بهره کلیدي در ماه دسامبر را مد نظر قرار خواهد  رییس فدرال ،کاپلانآقاي 
ساختار اقتصاد امریکا به سرعت در حال تغییر است که این امر " :وي بیان داشتخواهد کرد. داد اما به روند تورم نیز توجه 

توانند ضمن کاهش  سازي و بهبود تکنولوژي عواملی هستند که می  . جهانیها شود تواند سبب افزایش تورم و دستمزد می
او معتقد است افزایش محدودیت در قوانین مهاجرتی و تجارت به نفع اقتصاد امریکا  "ها شوند. بیکاري، سبب کاهش قیمت

راي جبران آن نیاز به نیست و افزایش سن شاغلین در حدي است که در نهایت سبب کاهش نیروي کار فعال خواهد شد و ب
  قبول مهاجرین بیشتر است. 

 ،رزرو ي ترازنامه فدرالزسا خانم ایستر جورج نیز از واکنش اندك بازارهاي مالی امریکا به شروع برنامه کوچک
 انافقسیتی و یکی از مو رزرو کانزاس روند ادامه این برنامه تدریجی باشد. رییس فدرال اظهار امیدواري کرداستقبال نموده و 

کاهش موقتی تورم نباید مانعی براي افزایش تدریجی نرخ " :افزایش نرخ بهره در جلسات گذشته کمیته سیاست بازار باز گفت
  "بهره کلیدي باشد.

هاي  ها در ماه در اظهارات برخی از مقامات فدرال رزرو از جمله آقاي ویلیامز و کاپلان در مقایسه با اظهارات آن
مانند هها به طور قطعی از افزایش نرخ بهره کلیدي در ماه دسامبر سخن نگفتند اما  اس شد. هر چند آنتغییري احس ،گذشته

و کسب اطمینان از روند صعودي تورم سخنی به میان نیاوردند. به نظر  2017گذشته از عدم افزایش نرخ بهره کلیدي در سال 
 ،تر هاي انقباضی هاي پولی به نفع سیاست را در خصوص سیاست خود رزرو نظرات رسد این مقامات تحت تاثیر رییس فدرال می

از  بیشبه درصد  50احتمال افزایش نرخ بهره کلیدي از  ،رزرو ارشد فدرال مقاماتاند. بعد از سخنان خانم یلن و  تعدیل نموده
  تري از روند آتی سیاست هاي آینده، نماي روشن رزرو در هفته درصد افزایش یافت. البته سخنان سایر مقامات فدرال 75

  انقباضی این بانک در اختیار قرار خواهد داد. 
  شاخص پیشنگر

 1/0نمود که درصد رشد  4/0قایسه با ماه ژوئیه در ماه اوت در م LEI1شاخص پیشنگر اقتصادي امریکا موسوم به 
آلات، قیمت سهام، اشتغال،  زیر شاخه از جمله سفارشات ماشین 12شامل  واحد درصد بیش از رشد ماه ژوئیه بود. این شاخص

کننده و چند شاخص دیگر در اقتصاد بوده که عملکرد اقتصاد را در  لید کننده و تو هاي شخصی، انتظارات مصرف مسکن، درآمد
دهد. در ماه اوت افزایش تعداد متقاضیان بیمه بیکاري سبب کندي رشد این شاخص شد اما  ن میمدت نشا مدت و میان کوتاه

                                                        

1 Leading Economic Index 
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ها رشد مشاهده شده است. کارشناسان بروز طوفان هاروي در اواخر ماه اوت و همچنین اعلام شرایط  در باقی زیر شاخه
دانند که در صورت عدم بروز طوفان  ه اوت میدر ما پیشنگرترین عامل کند شدن رشد شاخص  اضطراري قبل از طوفان را مهم

هاي بخش  نمود. به هر حال، در ماه اوت بهبود شاخص آینده بهتري را براي اقتصاد امریکا ترسیم می به طور حتم این شاخص
. اند کنندگان بیشترین سهم را در رشد شاخص پیشنگر اقتصادي داشته اي و بهبود انتظارات مصرف هاي بهره مسکن، درآمد

اي از ادامه روند رشد مثبت اقتصاد امریکا در فصل سوم در  ارقام رشد شاخص پیشنگر اقتصادي در ماه ژوئیه و اوت نشانه
درصد در مقیاس سالانه  3سطوح برابر با رشد فصل دوم هستند. شایان ذکر است، در فصل دوم نرخ رشد اقتصادي امریکا 

  اعلام شده بود.
  بخش مسکن

درصد رشد داشته و این در حالی بود که در  7/5ساختمانی صادره در ماه اوت در مقایسه با ماه ژوئیه  هاي تعداد پروانه
بینی بروز طوفان در اواخر ماه اوت در  پیش به دلیلدرصد اعلام شده بود.  -1/4 مذکورهاي  ماه ژوئیه رشد ماهانه پروانه

این درصد کاهش یافت.  8/0در ماه اوت در مقایسه با ماه ژوئیه  هاي شروع به ساخت شده هاي شرقی امریکا، تعداد خانه بخش
درصدي در مقایسه با ماه ژوئن روي داده بود. افزایش قابل توجه  2/2کاهش  نیز که در ماه ژوئیه در حالی رخ دادکاهش 

هاي  زمان بروز طوفان هاي شروع به ساخت شده در اواخر فصل تابستان، هاي ساختمانی و در مقابل کاهش تعداد خانه پروانه
رود در فصل پاییز و قبل از شروع فصل زمستان رشد مناسبی در  رسیده و انتظار می طبیعی به نظر  امري فصلی در امریکا،

نماید. البته به طور حتم بروز طوفان در ماه کمک به ثبت برسد و به افزایش رشد اقتصادي امریکا این کشور بخش مسکن 
  اوت و سپتامبر تاثیر منفی بر رشد اقتصادي امریکا خواهد داشت. 

  
  
  
  

  ورویمنطقه 
هاي غیرجاري  در کنفرانس بانکی فرانکفورت پیرامون وام ،رئیس بانک مرکزي اروپا ،روز پنجشنبه، ماریو دراگی

دار در سیستم  بانکی همچنان پابرجا  هاي مشکل کشورهاي منطقه یورو نظیر ایتالیا هشدار داد و اعلام نمود بسیاري از وام
کزي کمک نموده هاي غیرجاري در ترازنامه بانک مر که بهبود رشد اقتصادي منطقه به کاهش سهم وام هستند. با وجود آن
ها،  ناکافی بودن نظارت دولتی بر بانک". این نقاط ضعف عبارتند از: است مانده  هاي ساختاري باقی است، هنوز ضعف

هاي غیرمتمرکز که مانع حل و فصل مجدد  هاي غیرمؤثر و پرهزینه بازپرداخت بدهی در برخی کشورهاي عضو و انگیزه روش
  "ت.هاي غیرجاري اس واممیزان و سریع 
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نسبت به  مؤثرتري دلایلهاي رهنی   م معتقد است قوانین وا ويدراگی روز جمعه نیز در دوبلین سخنرانی داشت. 
هاي فوق انبساطی بانک مرکزي اروپا حجم زیادي از  هاي مسکن می باشند. سیاست براي رشد سریع قیمت هاي پولی سیاست

به ویژه در بخش املاك را افزایش داده و در   ها ل دارد تورم قیمتی دارایینقدینگی را به اقتصاد منطقه تزریق نموده که احتما
همچنین براي حفاظت از دموکراسی، انسجام اجتماعی، اعتماد  . دراگیها در این زمینه گردد نهایت منجر به بروز نگرانی

ما شاهد تأثیرات منفی بحران "فت: عمومی و دورنماي رشد اقتصادي به لزوم مهار بیکاري نیروي کار جوان تأکید کرد. وي گ
درصد است اما این نرخ براي  9. اگر چه نرخ بیکاري منطقه یورو در حال حاضر حدود "باشیم مالی بر اشتغال افراد جوان می

  است.  2007واحد درصد بیش از شروع بحران اقتصادي در سال  4درصد بوده که حدود  19افراد جوان 
  

 اقتصاد  

درصد در ماه اوت سال جاري مطابق با  5/1درصد ماه ژوئیه به  3/1بازنگري شده ماه اوت، تورم از بر اساس آمار 
رود.  بینی بازار افزایش یافت. این رقم بیشترین سطح از ماه آوریل بوده و افزایش بهاي انرژي عامل عمده آن به شمار می پیش

 2/1غذایی) در ماه اوت سال جاري نسبت به ماه مشابه سال گذشته،  تورم پایه (تورم به استثناي نوسانات بهاي انرژي و مواد
هاي پولی  درصد رشد نمود. شایان ذکر است، این نرخ که معیار تصمیم گیري مقامات بانک مرکزي براي تغییرات سیاست

هاي  سیاست درصدي فاصله دارد و موجب اختلاف نظر میان مقامات این بانک براي کاهش 2همچنان از تورم هدف  ،است
 فوق انبساطی شده است.

واحد ماه  3/29دهد، از  ماه آتی منطقه را نشان می 6که دورنماي اقتصادي  ZEW1از سوي دیگر شاخص اقتصادي
درصد از افراد مورد نظرسنجی انتظار  3/58. در ماه سپتامبر ه استواحد در ماه سپتامبر سال جاري افزایش یافت 7/31اوت به 

تر خواهد  بینی نمودند وضعیت اقتصاد وخیم درصد از آنان پیش 5هاي اقتصادي در شش ماه آتی ثابت بوده و  یتداشتند که فعال
واحد رسید. این  -2/1واحد درصد بهبود به  3/0شد. همچنین شاخص اعتماد اقتصادي در ماه سپتامبر نسبت به ماه قبل با 

تغییري در   بازار انتظار داشت هر چند ؛اقتصاد در ماه سپتامبر بهبود یافتهگذاران پیرامون  بینی سرمایه دهد خوش مسئله نشان می
  رشد آن نسبت به ماه اوت حاصل نشود.  

                                                        

1 The Zentrum fur Europaische Wirtschaftsforschung 
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واحد در ماه سپتامبر سال جاري افزایش  2/58واحد ماه اوت به  4/57اي از  شاخص مدیران خرید تولیدات کارخانه
بوده و علیرغم  2011واحد باشد. این رقم بیشترین سطح از فوریه  1/57نمود رشد شاخص مذکور  بینی می یافت. بازار پیش

که رشد صادرات به دلیل تقویت یورو کند شده است؛ افزایش سفارش صادراتی عامل اصلی آن بود. علاوه بر آن ایجاد  آن
واحد ماه  7/54ز هاي شغلی در ماه سپتامبر به بالاترین سطح تاریخی نزدیک شد. شاخص مدیران خرید بخش خدمات ا فرصت

واحد برسد. افزایش  7/54واحد در ماه سپتامبر افزایش یافت. بازار انتظار داشت این شاخص همانند ماه قبل، به  6/55اوت به 
  روند.  هاي نوسازي، اشتغال و تغییرات قیمتی از جمله عوامل رشد شاخص بخش خدمات به شمار می فعالیت

در هفته گذشته حاکی از تداوم رشد  ZEWخرید، اعتماد اقتصادي و  هاي مدیران رشد بیش از انتظار شاخص
دهند .  هاي تسهیل مقداري تا پایان سال را افزایش می اقتصادي منطقه یورو در سال جاري بوده و احتمال کاهش سیاست

اي نزدیک شاهد کاهش برنامه  رود در آینده اي بر تقاضا نداشته به همین دلیل انتظار می کننده تقویت یورو تاکنون تأثیر نگران
خرید اوراق قرضه باشیم. اما نرخ تورم همچنان در سطحی کمتر از نرخ مورد انتظار بانک مرکزي است. این امر کاهش 

هاي فوق انبساطی توسط بانک مرکزي را پیچیده ساخته و موجب اختلاف نظر میان مقامات آن بانک شده  تدریجی سیاست
اما  ؛اشاره نماید آتی هاي ماه در پولی هاي سیاست تغییرات به خود ظار داشتند دراگی در سخنرانی اخیرانت گذاران سرمایهاست. 

میلیارد یورو تا پایان ماه دسامبر  60 به میزاناین امر اتفاق نیفتاد. با این حال، احتمال دارد برنامه خرید ماهانه اوراق قرضه 
ها را ماه اکتبر سال جاري اعلام نموده  خرید دارایی میزانادامه یابد. دراگی در نشست قبلی بانک مرکزي شروع برنامه کاهش 

  است. 

  ورویشران اقتصاد منطقه یآلمان، موتور پ

انتخابات وضعیت مقام صدراعظمی که بالاترین مقام . با این شود یم برگزار رسپتامب 24 آلمان يسراسر انتخابات
 خواهد یجهان طیشرا و اروپا سرنوشت بر يادیز تیاهم که یانتخابات .سیاسی و اجرایی کشور است نیز روشن خواهد شد

 را يو متبوع حزب و جهان زن نیقدرتمندتر و یفعل صدراعظم مرکل آنگلا شیشاپیپ ینظرسنج موسسات چند هر .داشت
به  رقبا يسو از مشخص يها برنامه ارائه عدم آلمان، صدراعظم تیمحبوببه غیر از  .دانند یم انتخابات نیا یینها برنده

 باشد. دلیل دیگري براي پیشتاز بودن مرکل می زشولت نیمارت انآن رهبر و ها دموکرات الیسوس ها آن نیتر مهم خصوص
 که چند هر. ندارد آلمان یخارج يها استیس يبرا یمشخص برنامه که داده نشان یانتخابات غاتیتبل طول در زشولت نیمارت

 یداخل يها استیس در ها دموکرات الیسوس برنامه. کرد يسپر را یموفق به نسبت دوران اروپا پارلمان سیرئ سمت در شتریپ
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 یانیحیمس دموکرات از کمتر اریبس سپتامبر 24 انتخابات در يروزیپ يبرا ها آن شانس لیدل نیهم به و است پرتناقض و مبهم
  .کنند یم رهبري را آلمان دولتکه  اند داشته مرکل آنگلا نام به يمقتدر رهبر سال 12 از شیب که است

  اقتصاد

بینی بازار افزایش  واحد در ماه سپتامبر سال جاري بیش از پیش 17واحد ماه اوت به  10از  ZEWشاخص اقتصادي
واحد برسد. رشد بهتر از انتظار این شاخص حاکی از تداوم رشد اقتصادي  5/12کرد شاخص مذکور به  بینی می یافت. بازار پیش

م در بخش خصوصی و هم در بخش دولتی افزایش یافته گذاري ه دهد سرمایه آلمان در نیمه دوم سال جاري بوده و نشان می
هاي اخیر تأثیر  و آمار ضعیف ماه اوت جبران شده است. علاوه بر این، تقاضاي جهانی ثابت باقی مانده و تقویت یورو در ماه

  منفی بر اقتصاد آلمان نگذاشته است. 

ي و خدماتی در ماه سپتامبر نسبت به ماه قبل ا بر اساس آمار مقدماتی منتشره شاخص مدیران خرید تولیدات کارخانه
رشد شاخص  ، در این مدت. شایان ذکر استه استواحد افزایش یافت 6/55و  6/60بینی بازار، به ترتیب به  بیش از پیش

واحد درصد بیش از ماه اوت بود. افزایش تولید، سفارش صادراتی و استخدام در ماه  6/1و  3/1اي و خدماتی،  تولیدات کارخانه
  سپتامبر حاکی از تداوم رشد اقتصادي آلمان بوده و شانس پیروزي آنگلا مرکل را در آستانه انتخابات افزایش داده است. 

  

  انگلستان
المللی پول در واشنگتن اظهار داشت:  روز دوشنبه در نشست صندوق بین ،رئیس بانک مرکزي انگلیسمارك کارنی، 

خواهد  "محدود و تدریجی"تی اتفاق خواهد افتاد اما روند آن  هاي آ هاي بهره طبق اعلان بانک مرکزي در ماه افزایش نرخ
درصد  71/0درصد تقویت شده بود؛ حدود  3گذشته حدود برابري پوند در مقابل دلار که هفته نرخ بود. سخنان وي سبب شد 

بینی بازار است. لازم  هاي بهره کمتر از پیش تضعیف گردد. سخنرانی کارنی نشان داد دیدگاه وي پیرامون احتمال افزایش نرخ
هاي بانک  ستبینی نموده است. وي پس از صحبت پیرامون سیا به ذکر است، بازار ماه نوامبر را براي تحقق این امر پیش

درنگ به موضوع برکسیت پرداخت و آن را به شدت مورد نکوهش قرار داد. او معتقد است برکسیت تا حد زیادي  مرکزي بی
مدت تحت تأثیر قرار داده، نرخ تورم را بیش از حد افزایش داده و روابط تجاري با اتحادیه  را در کوتاه دورنماي رشد اقتصادي
نوامبر خواهد بود. باید منتظر بود تا این بانک دیدگاه  2مختل نموده است. نشست آتی بانک مرکزي اروپا و سایر کشورها را 

  را در نشست مذکور اعلام نماید.خود سیاستی 
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   اقتصاد

 1  بینی بازار، فروشی در ماه اوت نسبت به ماه قبل بیش از پیش بر اساس آمار منتشره توسط اداره آمار ملی، رشد خرده
فروشی در ماه اوت نسبت به ماه مشابه سال گذشته نیز بیش از  خرده درصد باشد. 2/0. بازار انتظار داشت رشد مذکور درصد بود

  درصد رشد داشت.  4/2  بینی بازار، پیش
ترین نرخ  فروشی در ماه اوت سریع که مخارج مصرفی خانوارها همچنان تحت فشار قرار دارد، رشد خرده با وجود آن 
هاي آنلاین به ویژه ساعت و جواهرآلات  فروش مواد غیرخوراکی و فروش آوریل را به خود اختصاص داد. افزایش رشد از ماه

نماید.  هاي بهره در ماه نوامبر را تقویت می فروشی در ماه اوت بود که احتمال افزایش نرخ عامل عمده رشد بیش از انتظار خرده
درصد مورد تجدیدنظر صعودي قرار گرفت. پس از انتشار آمار  6/0به  3/0بل از فروشی براي ماه ق شایان ذکر است آمار خرده

  مذکور در روز چهارشنبه، ارزش پوند در بازار ارز به طور موقت تقویت شد. 
ترزا می، نخست وزیر انگلیس، روز جمعه در فلورانس سخنرانی نمود. او در ابتداي سخنانش با اشاره به برکسیت عنوان 

در مقابل مسیر پیشرفت اتحادیه بایستد.   به اروپا پشت نخواهیم کرد. انگلیس قصد ندارد با خروج از اتحادیه اروپا،ما "داشت: 
 در که یگمرک يها تعرفه وضعرسد  به نظر می. است همه نفع به در آینده يتجار روابط درخصوص خلاقانه یحل راه افتنی

  " نباشد. يضروردر آینده  ندارد، وجود حاضر حال

بسته پیشنهادي ارائه داد. در این بسته آمده که انگلیس پس از خروج از اتحادیه به یک دوره انتقال ترزا می یک 
 که ردیگ یم بر در را 2019 مارس در اروپا هیاتحاد از یرسم خروج از پس برنامه ساله نیاز دارد. این پیشنهاد، 2سازي)  (پیاده
 ،مذکور برنامه ياجرا طول در .شود یم انجام اروپا هیاتحاد و انگلیس نیب يتجار یدائم قرارداد يریگ کلش از شیپ آن ياجرا

 به دیبا انگلیس نیهمچن .باشند داشته یدسترس گریکدی يبازارها به دیبا یمشخص چارچوب در اروپا هیاتحاد و کشور نیا
 از و برد خواهند سود همه از شتریب ها شرکتبدین ترتیب،  .دهد ادامه موجود یتیامن مسائل درباره اروپا هیاتحاد با اش يهمکار

 تعهدات زانیم به یقیدق اشارهاما  .داد خبر اروپا هیاتحاد بودجه قبال در انگلیس تعهد از نیهمچن وي .کرد خواهند استقبال آن
 به لندن از سوي ییوروی اردیلیم 20 پرداخت احتمال پیشنهاد درباره ییها یزن گمانه .نکرد اروپا هیاتحاد قبال در کشور نیا یمال

عدم توافق با اتحادیه اروپا بهتر از یک توافق بد "ترزا می پس از سخنرانی مذکور اظهار داشت:  .است شده مطرح ،هیاتحاد نیا
  درصد کاهش نشان دهد.  5/0سخنان وي سبب شد، روز جمعه ارزش پوند  "است.

 خروج روند پیرامون موجود هاي نگرانی دلیل به مودیز بندي رتبه مؤسسهتنها چند ساعت پس از سخنرانی ترزا می، 
 تنزل Aa2 به  Aa1از رااین کشور  اعتباري رتبه، داخلی اقتصاد از حمایت در دولت توانایی عدم و اروپا اتحادیه از انگلیس
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 علت موسسه این .داد تغییر پایدار حالت به منفی وضعیت از را انگلیس انداز چشم مذکور موسسه که است حالی در این .داد
 اعلاممودیز  .داند می کسیتبر دنبال به منطقه این اقتصادي امنیت به اعتماد نزولی سیر دلیل به را اعتباري رتبه کاهش اصلی

 ریشه که کند می بدتریورو  منطقه براي را شرایط و گذاشته تاثیر انگلیس اقتصادي توان بر مدت میان در مالی فشارهاي :کرد
 . دارد اروپا اتحادیه از خروجبراي  اقدام در

  
  ژاپن

درصـدي   7/14درصد افزایش یافت که بیشتر از رشـد   1/18صادرات ژاپن در ماه اوت نسبت به ماه مشابه سال قبل 
هاي کالایی و  افزایش صادرات ناشی از رشد صادرات تمامی گروهاین بود.  2013ترین نرخ رشد از دسامبر  مورد انتظار و سریع

رشـد اسـمی ناشـی از تضـعیف یـن بـود. تضـعیف یـن سـبب شـده           آن نیز رشد سریع تقاضا در امریکا و چین بود. بخشی از 
بـه مـاه    صادرکنندگان ژاپنی بتوانند کالاهاي خود را با قیمت بالاتري صادر کنند. شاخص قیمت صادرات در مـاه اوت نسـبت  

درصـد   10حجم صادرات نیز نسبت بـه مـاه مشـابه سـال قبـل       ،دهد. با این وجود درصد افزایش نشان می 7مشابه سال قبل 
 8/11درصـد افـزایش یافـت کـه بیشـتر از رشـد        2/15قبل  سال افزایش یافته است. واردات در ماه اوت نسبت به ماه مشابه

ناشی از رشد ارزش اسمی واردات بـوده اسـت. در مـاه     این افزایش  ش عمده. شایان ذکر است بخبینی شده بود درصدي پیش
درصد نسبت به ماه مشابه سال قبل افزایش یافت. افزایش قیمت جهانی سوخت و  5/12اوت شاخص قیمت کالاهاي وارداتی 

ژاپـن در مـاه اوت پـس از     تجاري سایر مواد صنعتی یکی از دلایل افزایش واردات عنوان شده است. به این ترتیب مازاد تراز
  میلیارد ین رسید.  3/367تعدیلات فصلی به 

مسئله مازاد تراز تجاري ژاپن با امریکا که مورد اعتراض رئیس جمهور امریکا قرارگرفته بود، همچنان به قـوت خـود   
ارد ین رسید. صادرات ژاپـن  میلی 849باقی است. در ماه اوت مازاد تراز تجاري ژاپن در برابر امریکا پس از تعدیلات فصلی به 

هاي اخیر ژاپن تلاش نموده با افـزایش مـداوم واردات انـرژي از     به امریکا حدود دو برابر واردات آن از این کشور است. در ماه
  تر کند اما همچنان مازاد تراز تجاري این کشور با امریکا قابل توجه است.    امریکا این مازاد را اندکی متعادل

  
    چین
درصدي گزارش  7/9درصد رشد نمود که از رشد  3/8مسکن در ماه اوت نسبت به ماه مشابه سال گذشته، بهاي 

ترین رشد  شده در ماه ژوئیه کمتر بود. قیمت مسکن در ماه مذکور براي بیست و سومین ماه متوالی رشد نموده اما ضعیف
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درصد  2/0کن نوساز در ماه اوت نسبت به ماه گذشته، رود. در مقیاس ماهانه، قیمت مس به شمار می 2016قیمتی از ژوئیه 
باشد. لازم به ذکر است، مقامات چین از ماه مارس تاکنون به منظور  ماه اخیر می 7ترین رشد طی  افزایش یافت که ضعیف

  اند. تعدیل بازار املاك، تدابیري انقباضی در بسیاري از شهرهاي این کشور اعمال نموده
این دولت اعتباري بلندمدت  رتبهبه دلیل افزایش ریسک مالی ناشی از تسریع رشد اعتباري چین،  یاندپ اسمؤسسه 

مؤسسه  میتصم ،کرد اعلام جمعه روز اقدام نیا به واکنش در نیچ یمال وزارت. داد کاهش +Aبه   -AAاز  را کشور
 نیدوم توسعه لیپتانس و ياقتصاد اصول که بوده اشتباه کشور نیا ياعتبار رتبه کاهش يبرا یاندپ اس بندي بین المللی رتبه

 یمناسب ياعتبار رشد تواند یم کشور نیا اعلام نموده، هیانیب نیا در نیچ یمال وزارت .است گرفته دهیناد را جهان بزرگ اقتصاد
 ستمیس يداریپا ،یمال يها سکیر کاهش يبراچین،  دولت ریاخ يها تلاش که است آمده هیانیب نیا در نیهمچن. کند حفظ را

  .کند یم نیتضم را کشور نیا یواقع اقتصاد از یبانیپشت يبرا آن ییتوانا و یمال
 که یسرعت با کشور، نیا یبده عیسر رشد از یناش يها سکیر کاهش يبرا نیچ يها تلاش ،یاندپ اسبنا بر اعلان  

 یاندپ اس که شد اعلام آن از پس روز کی هیانیب نیا. است بالا همچنان این کشور ياعتبار رشد و پیش نرفته رفت یم انتظار
  .بود داده کاهش را نیچ ياعتبار رتبه

 که آن رغم یعل": گفت +Aبه   -AAاز  نیچ رتبهکاهش  مورد در ،یاندپ اس يارز ریذخا یده رتبه ارشد ریمد
 میهست آن شاهد همچنان ما است، برده کار به یبده کاهش هایی مبنی بر اتخاذ سیاست يبرا يادیز تلاش این کشور دولت

 یبده سطح میدار انتظار که با آن میا دهیرس جهینت نیا به ما .است مانده یباق درصد 9 رقم در شرکتی بخش در یکل یبده که
  ".بود خواهد  یجیتدر اریبس آن کاهش روند ،یابد کاهش ندهیآ سال چند طی

 
 گذشته هفته يکار روز نیآخر در نیچ وآنی بهره نرخ

  دوره           
 بهره نرخ

 ماهه 12 ماهه 9  ماهه ماهه 3  شبه یک

  شایبور
 (بین بانکی)

7560/23617/43900/43990/44028/4

   مرجع یوآن 
---35/4
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  روسیه
انتظاري تر از  که رشد کم درصد افزایش یافته و با این 5/1تولیدات صنعتی روسیه در ماه اوت در مقایسه با ماه ژوئیه 

واحد درصد بیشتر بوده است. البته در مجموع نرخ رشد تولیدات صنعتی از شروع  4/0داشته اما در مقایسه با رشد ماهانه ژوئیه 
هاي فصل دوم بسیار کمتر بوده که ممکن است سبب شود نرخ رشد  فصل سوم در مقایسه با ارقام رشد تولیدات صنعتی در ماه

درصد و در فصل  5/2با فصل دوم کاهش یابد. نرخ رشد اقتصادي روسیه در فصل دوم  اقتصادي فصل سوم در مقایسه
تر تولیدات صنعتی در ماه سپتامبر احتمال دارد نرخ رشد اقتصادي  درصد اعلام شده بود. در صورت عدم رشد سریع 5/1نخست 

  درصد باشد.  5/2روسیه در فصل سوم کمتر از 
  

درصد  99/0 و 05/1و فرانک سوئیس به ترتیب  یندر برابر  دلارروز جمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن، ارزش 
 71/0ارزش پوند انگلیس در برابر دلار امریکا و  قویتدرصد ت 01/0 دلار امریکا در برابریورو  ارزش در همین مدتشد. تقویت 
دلار و هر  1895/1-1994/1 محدوده هفته گذشته هر یورو در نیویورك، دري پایان وقت بازار ها نرخبه  .شد ضعیفدرصد ت

   .ین متغیر بود 57/111-48/112 همچنین هر دلار نیز در دامنه. دلار در نوسان بود 3494/1- 3582/1پوند در محدوده 

  

   

      تحولات بازار ارزهاي عمده  
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  دلار در برابر سایر ارزها قویتعوامل ت

 افزایش بازده اوراق قرضه امریکا 

 سال انیپا تا بهره نرخ شیافزا يبرا رزرو فدرال یاحتمال میتصم 

  جداگانه يها یسخنران در بهره نرخ شیافزا از رزرو فدرال ياعضا از یبرخ تیحما 

  ژاپن يمرکز بانک یانبساط فوق يها استیس ادامه 

  تا کنونعدم پیشرفت قابل توجه در مذاکرات برکسیت 

   سخنان رییس بانک مرکزي انگلیس در خصوص روند محدود و تدریجی افزایش نرخ بهره
 کلیدي

  دلار در برابر سایر ارزها ضعیفعوامل ت

  در آینده نزدیککره شمالی به آزمایش یک بمب هیدروژنی در اقیانوس آرام اعلام 

  نزدیکاعلام افزایش نرخ بهره کلیدي از سوي بانک مرکزي نیوزیلند در آینده 
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 نرخ بهره لایبور ارزها در آخرین روز کاري هفته گذشته

  (درصد)  بهره            
 ارز   نام

 ماهه 12 ماهه 9 ماهه ماهه 3

32944/149683/1-77539/1 دلار

30500/0-- 21943/0--37829/0 یورو

47563/0-71938/0 32688/0 پوند

64920/0--50860/0--72600/0  فرانک

00414/0-- 10757/0-02750/0 ین

56033/177517/1- 15833/2 امارات درهم

1185/131426/132275/132780/13 لیر ترکیه

 
، سبب شد در روز چهارشنبه 2017رزرو با اعلام افزایش احتمالی نرخ بهره کلیدي تا پایان سال  هفته گذشته فدرال

دلار در مقابل اکثر اسعار تقویت شود. اما تا پایان هفته دلار نتوانست به روند صعودي خود ادامه دهد. به نحوي که در پایان 
 .مقابل ین ژاپن، پوند انگلیس، دلار کانادا، فرانک سوییس و دلار استرالیا تقویت شد در اندکیهفته در مقایسه با هفته گذشته 

  و در مقابل دلار نیوزیلند تضعیف شد.  مقابل یورو نوسانی چندانی نداشت در همچنین نرخ دلار
یک بار  رزرو براي در هفته گذشته شاخص بسیار مهمی در امریکا منتشر نشد، اما اعلام تصمیم احتمالی فدرال

که مورد انتظار بازار نبود، سبب بروز نوساناتی در بازارهاي  2018و سه نوبت در سال  2017افزایش نرخ بهره تا پایان سال 
اي از  نشانه این کشورمالی جهانی شد. تاکید بر ادامه رشد اقتصادي امریکا با وجود خسارات شدید ناشی از بروز چند طوفان در 

، در روز روز چهارشنبه یلن هاي انقباضی افزایش نرخ بهره بود. بعد از سخنان رزرو براي ادامه سیاست تصمیم احتمالی فدرال
مخالف  2017از این با افزایش نرخ بهره در سال  پبشرزرو که تا  جمعه نیز تغییري در لحن سخنان برخی از اعضاي فدرال

هر چند به طور  2017ها دیگر بر مخالفت خود تاکید نداشته و حتی از افزایش نرخ بهره در سال  بودند احساس شد. آن
درصد افزایش یافت. البته  75به بیش از  50کلیدي از بهره مشروط حمایت نمودند. پس از این اتفاقات احتمال افزایش نرخ 

سب نموده از دست رفت. کره شمالی در مقابل در طول هفته ککه دلار  تقویتروز جمعه هفته گذشته بخش بزرگی از 
  تهدیدات ترامپ به نابودي کامل این کشور، اعلام نمود به زودي یک بمب هیدروژنی در اقیانوس آرام آزمایش خواهد کرد. 
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در هفته گذشته چند عامل سبب تقویت دلار در مقابل ین ژاپن شدند. یکی از عوامل افزایش بازده اوراق قرضه 
رزرو، سبب تضعیف بیشتر ین در مقابل دلار  از سوي رییس فدرال 2017امریکا بود. اعلام افزایش احتمالی نرخ بهره در سال 

  اي فوق انبساطی نداده که به تضعیف ین کمک کرد. ه شد. البته بانک مرکزي ژاپن نیز تخفیفی در سیاست
فروشی رشد خوبی داشت اما در مجموع  هاي اقتصادي انگلیس از جمله خرده هر چند در هفته گذشته برخی شاخص

نتواست سبب شود که روند نزولی پوند در مقابل دلار متوقف شود. همچنین عدم ارائه جزئیات بیشتر توسط خانم می در 
هاي از  رات برکسیت در مقایسه با قبل و تنها تاکید وي بر پرداخت هزینه خروج انگلیس از اتحادیه اروپا، نشانهخصوص مذاک

عدم پیشرفت قابل توجه در مذاکرات برکسیت بود. این مسئله و همچنین سخنان رییس بانک مرکزي انگلیس در خصوص 
  ضعیف بیشتر پوند در مقابل دلار را به همراه داشت. روند محدود و تدریجی افزایش نرخ بهره کلیدي در آینده، ت

  یدر هفته گذشته دلار در مقابل کرون نروژ تضعیف شد. هر چند بانک مرکزي نروژ در هفته گذشته نرخ بهره سیاست
ور به جز روبل را تغییر نداد اما اعلام کرد به زودي نرخ بهره کلیدي را افزایش خواهد داد. دلار در مقابل اکثر اسعار نوظه خود

  تقویت شد. افزایش بهاي نفت خام، دلیل تقویت روبل روسیه بود.  و وون کره جنوبیروسیه 
  

        حولات بازار طلات
 گذشته هفته نوسانات یافت. کاهشدرصد  98/1ن، آ ماقبل هفته جمعه به نسبت گذشته هفته جمعه در طلا بهاي

  .شد ثبت پایانی هاي نرخ در اونس هر براي دلار 46/1291-32/1309 محدوده در نیویورك بازار در طلا قیمت
 یاسیس يها تنش موقت کردن فروکش و کایامر قرضه اوراق بازده شیافزا دلار، تیتقو با همراه گذشته هفته  شروع در

 و اکتبر ماه از رزرو فدرال ترازنامه يساز کوچک برنامه شروع اعلام از پس. شد آغاز طلا ینزول روند ،یشمال کره و کایامر نیب
. گرفت شدت طلا ینزول روند رزرو، فدرال سییر توسط 2017 يلادیم سال انیپا تا يدیکل بهره نرخ شیافزا احتمال نیهمچن

 بمب کی يزود به نمود اعلام یشمال کره جمعه روز در. است حساس جهان سطح در بهره نرخ نوسانات به شدت به طلا
 جبران هفته طول در طلا رفته دست از ارزش از یبخش تنها شد سبب که نمود خواهد شیآزما آرام انوسیاق در یدروژنیه

  .شود
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  حولات بازار نفتت

بـه   .یافـت  افـزایش درصـد   28/1جمعه هفته ماقبل آن،  بهاي نفت خام پایه امریکا در جمعه هفته گذشته نسبت به 
 دلار معاملـه گردیـد و   48/49- 55/50ي پایان وقت بازار نیویورك، بهاي هر بشکه نفت خام پایـه آمریکـا در محـدوده    ها نرخ

 جمعـه بهاي نفت برنت در جمعه هفته گذشته نسبت بـه  . دلار قرار گرفت 18/50 بهاي هر بشکه آن در سطح متوسط هفتگی 
  هـاي پایـان وقـت بـازار نیویـورك در دامنـه       بشکه نفت خـام برنـت بـه نـرخ    هر  یافت. افزایشدرصد  53/1قبل آن، هفته ما

ي پایـان وقـت بـازار    هـا  نـرخ بـه   .دلار رسـید  94/55دلار معامله گردید و متوسط هفتگی هر بشـکه آن بـه    14/55- 47/56  
بهاي هـر بشـکه آن    معامله گردید. متوسط هفتگی  دلار 78/53- 59/54محدوده نیویورك، بهاي هر بشکه نفت خام اوپک در 

) نسبت بـه جمعـه هفتـه ماقبـل آن،     شنبه پنجآخرین نرخ هفته گذشته (روز با که در مقایسه دلار قرار گرفت  06/54در سطح 
  یافت. افزایشدرصد  77/1

تـرین عامـل    اوپـک مهـم  در هفته گذشته قیمت نفت افزایش یافت. افزایش احتمال تمدید برنامه کاهش تولید نفت 
که در هفته ماقبل عربستان، روسیه، امارات متحده عربی و ونزوئلا موافقت خـود   گرداننده بازار در هفته گذشته بود. پس از آن

اعلام نمودند، روز جمعه گذشته سران اوپک و برخی کشورهاي غیر عضو تولیدکننـده نفـت از جملـه    مذکور را با تمدید برنامه 
نماینـدگان   گـو کننـد.  و وین با یکدیگر ملاقات نمودند تا در خصوص آینده برنامه کاهش تولید نفت اوپک گفت روسیه در شهر

هاي  کشورهاي لیبی و الجزایر نیز در این نشست حضور داشتند. حضور این نمایندگان از آن جهت حائز اهمیت بود که طی ماه
هـا را محـدود نمـوده     امه کاهش تولید اوپک معاف هستند، افزایش قیمتاخیر افزایش قابل توجه تولید این دو کشور که از برن

  بود.  
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همانطور که بازار انتظار داشت اعضا در نشست روز جمعه نتوانستند به توافق خاصی دست یابند. راهکارهاي متفـاوتی  
عضا خواهان تمدیـد مـدت   گو قرار گرفت. برخی از او در خصوص چگونگی ادامه برنامه کاهش تولید اوپک مطرح و مورد گفت

بایست تـا   زمان اجراي برنامه فعلی براي سه ماه دیگر هستند و برخی معتقدند براي از بین رفتن مازاد عرضه، کاهش تولید می
هـاي تولیـد را    بایسـت سـهمیه   ادامه یابد. تعداد دیگري از کشورها نظیر عراق و اکوادور نیز معتقدند که مـی  2018پایان سال 
کننـده پـس از    با وجود اختلاف نظر در خصوص نحوه ادامه برنامه اوپـک، اظهـارنظر سـران کشـورهاي مشـارکت     کاهش داد. 

ها براي حمایت از ادامه کنترل عرضه در بازار نفت توسط اوپک داشت که مورد توجـه   برگزاري جلسه، نشان از عزم راسخ آن
گیـري در خصـوص ادامـه برنامـه اوپـک       بهترین زمان براي تصمیم بازار قرا گرفت. وزیر انرژي روسیه ماه ژانویه را به عنوان

  آن زمان فرصت کافی براي ارزیابی وضعیت بازار وجود خواهد داشت.   که تا پیشنهاد نمود چرا
کننده ارائه شد که بسیار قابل توجه بود. بـر   به علاوه در این جلسه گزارشی از میزان تطبیق تولید کشورهاي مشارکت

 116درصـد مـاه ژوئیـه بـه      94هاي تعیـین شـده از     کننده با سهمیه اوپک میزان تطابق تولید کشورهاي مشارکتاساس آمار 
ترین عامـل   هاي اوپک براي مدیریت بازار نفت مهم درصد در ماه اوت رسید. این امر در کنار پشتیبانی کشورها از ادامه تلاش

  قیمت نفت در هفته گذشته بود.   تقویت
هـزار بشـکه در روز    260مچنین وزیر نفت عراق اعلام نمود که این کشور تولید نفت خود را در سطح هفته گذشته ه

هزار بشکه تعیین شده بود و تولید بیشتر از حد این کشور که دومـین   210محدود خواهد نمود. سهمیه تولید نفت عراق روزانه 
بود. وزیر نفت عراق همچنین اعلام نمود این کشور و سایر  کشور بزرگ تولیدکننده نفت اوپک است، سبب نگرانی بازار گشته
  اند.  اعضاي اوپک تمدید برنامه یا کاهش بیشتر تولید را در نظر گرفته

میلیون بشکه افزایش یافت که حـدود یـک    6/4موجودي ذخایر نفت امریکا در هفته ماقبل   EIAبر اساس گزارش 
. علت عمده این افزایش از سرگیري تولید و واردات پس از طوفان هـاروي بـود و   میلیون بشکه بیش از میزان مورد انتظار بود

  ها بگذارد. نتوانست تأثیر چندانی بر قیمت
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چهار شنبه  پنجشنبه     جمعه    سه شنبه  دوشنبه     جمعه   
***هفتگي **نقطه به نقطه ۲۲ سپتامبر ۲۱ سپتامبر ۲۰ سپتامبر ۱۹ سپتامبر ۱۸ سپتامبر ۱۵ سپتامبر
009 033 92183 92171 92259 92508 91793 92047 شاخص دلار 92100 91872

122 118 12315 12339 12326 12324 12295 12292 12166 دلار  كانادا 12195

159 105 11197 11199 11248 11221 11160 11157 11022 ين  ژاپن 11083

010 001 11946 11948 11941 11895 11994 11954 * 11934 يورو 11947

064 099 09668 09692 09707 09699 09627 09617 فرانک سوئيس 09607 09597

140 071 13515 13495 13582 13494 13511 13494 * 13329 ليره  انگليس  13592

004 008 142255 142271 141889 142474 142328 142314 SDR 142306 به دلار   142381

197 198 130063 129571 129146 130120 130932 130546 132681 طلاي نيويورک (هراونس) 132188

174 212 130398 129480 129210 131130 130960 131210 (هر اونس) 132713 طلاي  لندن 132285

195 1528 5594 5647 5643 5620 5514 5548 5487 نفت برنت انگليس  5562

224 128 5018 5053 5055 5041 4948 4991 4908 نفت پايه آمريکا  4989

182 036 22565 22350 23359 22413 22371 22331 DOW-30 22161 (بورس وال استريت)  22268

269 1946 20313 20296 20347 20310 20299 NIKKEI-225 19781 (بورس توكيو )   19909

090 132 7275 7311 7264 7272 7275 7253 FTSE-100 7341 ( بورس لندن) 7215

043 059 12577 12592 12600 12569 12562 12559 DAX-30 12523 (بورس فرانكفورت) 12519

شماره۲۷ *** 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 ۱۳۹۶/۰۶/۳۱ 4 شاخص عمده سهام قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و ,                             طلا
۲۰۱۷/۰۹/۲۲

درصد تغييرات
متوسط هفته  عنوان

متوسط هفته 
گذشته
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