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 از ،ياقتصـاد  تيوضـع  توجه با بهره نرخ رشد روند ادامه بر يمبن اعتقادش بر ديتاك ضمن رزرو فدرال سيير كا،يامر در

 در مصرف و ديتولهاي  حوزه در تورم. داد خبر تورم مانندن نييپا صورت در ها استيس جهت رييتغ يبرا رزرو فدرال يآمادگ

 .                   داشت نقصان مه ماه با سهيمقا در ژوئن ماه در زين يفروش خرده. افتي كاهش ژوئن ماه

ايـن امـر   . ميليارد يورو در ماه مه افـزايش يافـت   7/19ميليارد يورو ماه آوريل به  6/18مازاد تجاري از در منطقه يورو، 

 .صادرات آلمان در ماه مه نسبت به ماه گذشته استمديون افزايش 

 .درصد رشد نمود 7/0  بيني بازار، توليدات صنعتي در ماه مه سال جاري نسبت به ماه گذشته بيش از پيش در ايتاليا،

كمتر از (درصد  5/4نرخ بيكاري در سه ماهه منتهي به ماه مه سال جاري نسبت به دوره قبل از آن، به در انگليس، 

 .كاهش يافت) بيني بازار يشپ

ماه  رشد تورم توليدكننده در سه .درصد افزايش يافت 1/2ها  بيني تورم توليدكننده در ماه ژوئن مطابق با پيشدر ژاپن، 

 .ثابت مانده است 2017دوم 

ر به ترتيب بيني بازا صادرات و واردات در ماه ژوئن سال جاري نسبت به ماه مشابه سال گذشته فراتر از پيش در چين،

 .  درصد افزايش يافت 2/17و  3/11

اظهارات غير منتظره رئيس بانك . درصد افت كرد 79/0شاخص دلار بيش از . هفته گذشتهدر بازار ارز 

مركزي امريكا در مورد احتمال تغيير سياست و آمارهاي اقتصادي نااميد كننده به خصوص تورم در ماه ژوئن 

 .باعث شد تا بر خلاف انتظار دلار در برابر ارزهاي مورد بررسي در اين گزارش تضعيف شود

 ـالكترون يهـا  نامه انتشار يپ در سهام بازار افت. يافت شيافزا قبل ما هفته اب مقايسه در گذشته هفته در طلا بهاي  كي

 ماندن نييپا صورت در يانقباض يها استيس رييتغ احتمال خصوص در لني خانم سخنان پيرامون ترامپ دونالد ارشد فرزند

 .بودند طلا يبها افزايش ليدلا نيتر مهم ،يفروش خرده افت و كايامر تورم كاهش و تورم سطح

كاهش ذخاير نفت امريكا، كاهش تعداد سكوهاي نفتي و افزايش واردات نفت . هفته گذشته افزايش يافتبهاي نفت 

 .ترين عوامل تقويت قيمت نفت بود چين عمده

 

           خلاصه
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 امريكا

 اهم سخنان يلن در كنگره امريكا

سلامت است كه برنامه افزايش نرخ  امريكا آنچنانا اظهار داشت، اقتصاد سخنراني در كنگره امريكطي خانم يلن 

رغم رشد كم سرعت اقتصاد امريكا، بيكاري در  او بيان داشت علي. نمايد سازي ترازنامه فدرال رزرو را توجيه مي بهره و كوچك

هاني به هاي اقتصادي و  بهبود رشد وضعيت اقتصاد ج گذاري بنگاه حال كاهش بوده و افزايش رشد مصرف خصوصي، سرمايه

فدرال رزرو معتقد است تحولات اقتصاد امريكا، افزايش تدريجي نرخ  :وي گفت. رشد اقتصادي اين كشور كمك خواهد نمود

سازي ترازنامه فدرال رزرو در سال جاري ميلادي آغاز خواهد  وي اعلام كرد برنامه كوچك. بهره كليدي را تضمين خواهد نمود

هاي كنوني فدرال رزرو وي بيان داشته اين بانك به دقت نوسانات تورم را تحت نظر  ياستبا وجود دفاع خانم يلن از س. شد

گذاران  هاي آينده از سرگرفته خواهد شد و در صورت عدم افزايش تورم، سياست  داشته و معتقد است روند افزايش تورم در ماه

 .هاي پولي انقباضي را دارند فدرال رزرو آمادگي تغيير جهت سياست

گذار كميته سياست بازار باز فدرال رزرو ضمن تاكيد بر لزوم آغاز برنامه  نم برينارد از ديگر اعضاي سياستخا

بيشتر نرخ بهره كليدي در صورت آغاز برنامه  افزايشسازي ترازنامه فدرال رزرو، عنوان داشته ممكن است نيازي به  كوچك

آقاي كاپلان عضو مشاور كميته سياست بازار باز فدرال رزرو در . ه باشدها مالي ترازنامه اين بانك وجود نداشت فروش دارايي

 .دوره جاري نيز افزايش بيشتر نرخ بهره در سال جاري را منوط به افزايش تورم دانست

0Fكتاب بژ"گزارش فدرال رزرو در خصوص اقتصاد امريكا موسوم به 

از كندي رشد اقتصاد امريكا در چند ماه گذشته  "1

ها براي كليه مشاغل با سطوح  اما بر اساس اين گزارش همزمان با افزايش اشتغال با سرعتي آرام، فشار دستمزد. خبر داشت

ها در توليد كالا و تاكيد رييس  با وجود گزارش اخير در خصوص افزايش فشار دستمزد. مهارتي مختلف در حال افزايش است

بيني يلن از پايان روند كاهش تورم در چند ماه  ممكن است پيش تورمي در سطح جهان، يها فدرال رزرو بر افزايش فشار

اما . براي سومين بار مهيا خواهد شد 2017كه در اين صورت امكان افزايش نرخ بهره كليدي در سال بپيوندد آينده، به واقعيت 

ايش آن، احتمال دهد در صورت كاهش سرعت تورم و حتي در صورت عدم افز سخنان ساير اعضاي فدرال رزرو نشان مي

نرخ بهره يك بار ديگر حال حاضر بازار شانس افزايش در . جاري بسيار كاهش خواهد يافتافزايش نرخ بهره كليدي در سال 

 . زند درصد تخمين مي 50را كمتر از  2017كليدي در سال 
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   مصرف كننده و توليدكنندهتورم 

 9/1كننده نيز از  تورم مصرف. شاخص قيمت مصرف كننده در ماه ژوئن در مقايسه با ماه مه هيچ افزايش نداشت

تورم . بوده است شدهبيني  واحد درصد كمتر از ميزان پيش 1/0درصد در ماه ژوئن كاهش يافت كه  6/1درصد در ماه مه به 

. درصد رسيد كه برابر با تورم پايه در ماه مه بود 7/1يي در ماه ژوئن به غذا پايه بدون در نظر گرفتن نوسان قيمت انرژي و مواد

كننده در ماه ژوئن، كاهش بهاي سوخت در مقايسه با ماه ژوئن سال قبل  ترين دليل كاهش تورم مصرف بر اين اساس مهم

ترين عامل در عدم  مهم درصد كاهش داشته كه 6/1همچنين در مقايسه با ماه مه در ماه ژوئن بهاي انرژي . بوده است

 . افزايش شاخص قيمت مصرف كننده در مقياس ماهانه نيز بوده است

اين افزايش كه بيشتر به . رسيده بود 2008كننده به بالاترين سطح از نوامبر  در ماه فوريه شاخص بهاي مصرف

. واسطه افزايش بهاي انرژي در سطح جهان بود با تعديل نسبي بهاي انرژي از ماه فوريه تا كنون، سيري نزولي يافته است

هاي آينده با  در ماهبوده و اين بانك معتقدند روند كاهش تورم موقتي برخي از مقامات فدرال رزرو از جمله خانم يلن رييس 

 ي، روند تورم سيري افزايش2017آنها معتقد هستند در نيمه دوم سال . افزايش تورم جهاني، تورم امريكا رشد خواهد نمود

 . درصدي نزديك خواهد شد 2خواهد يافت و به نرخ هدف 

درصد در  4/2تورم توليد كننده از .  به مانند تورم در بخش مصرف در امريكا در حال كاهش است دكنندهيتول تورم

بر اساس گزارش اداره كل نيروي كار امريكا در ماه ژوئن كاهش رشد . درصد در ماه ژوئن كاهش يافته است 2ماه مه به 

كننده  كاهش تورم توليد. كننده  بوده است رم در سطح توليدترين دليل افت تو هاي توليد به غير از نيروي كار، مهم ده قيمت نها

مصرف نيز  حوزه رود حداقل در يك تا دو ماه آينده تورم از اين رو انتظار مي. تواند تاثير مشابهي بر تورم مصرفي داشه باشد مي

 . افزايش نداشته باشد

 خرده فروشي

فروشي در حالي روي داده  كاهش در خرده . كاهش يافت درصد 2/0خرده فروشي در ماه ژوئن در مقايسه با ماه مه 

فروش ارزش درصدي  3/1فروشي، افت  ترين دليل كاهش خرده  مهم. كننده در سطح بالايي قرار دارد كه اعتماد مصرف

دهد  البته كاهش فروش سوخت كه براي چهارمين ماه متوالي روي مي. درصدي فروش مواد غذايي بوده است 4/0سوخت و 

 .واسطه كاهش بهاي انرژي در سطح جهان بوده و كاهش ارزش دلاري فروش سوخت در ماه ژوئن را به همراه داشتبه 

اما افت . ترين دليل بهبود و تجديد نظر صعودي در ارقام رشد اقتصادي بود در فصل نخست افزايش در مصرف مهم

. ي بر ارقام مصرفي و رشد اقتصادي فصل دوم خواهد داشتفروشي در ماه مه و ژوئن به طور حتم تاثير منفي قابل توجه  خرده
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تواند  كاهش مصرف و تورم مي. كاهش مصرف در دو ماه نخست فصل دوم در حالي روي داده كه تورم در حال كاهش است

ارقام . به تعويق اندازد را افزايش نرخ رشد اقتصادي محتاط نمايد و روند افزايش نرخ بهره كليديدر خصوص فدرال رزرو را 

اين مسئله نگراني بازار را . خواني ندارد خانم يلن هم هاي بيني ها و پيش مصرف در دو ماه نخست فصل دوم چندان با گفته

ماقبل، فعالان بازارهاي  يها بيش از پيش افزايش داده به نحوي كه بر خلاف روند هفتهرا براي افزايش نرخ بهره كليدي 

 .هاي جديد گرفتند موقعيت 2017مالي در هفته گذشته بر اساس عدم افزايش نرخ بهره در سال 

 

 ورويمنطقه 

1Fيورو گروپ«روز دوشنبه نشست وزراي دارايي منطقه يورو موسوم به 

رئيس وزراي دارايي در اين نشست . برگزار شد» 1

دو بانك ونيزي براي نجات آنها از خطر ورشكستگي يادآور اين نكته است كه قوانين  كمك مالي اخير دولت ايتاليا به: گفت

قوانين كمك مالي ايتاليا بسيار كمتر از مقررات . ها بايد تغيير كند هاي عضو به بانك اتحاديه اروپا در خصوص كمك مالي كشور

هاي بيمه نشده قبل از كسر ماليات تأمين  قرضه و سپرده بايد از محل اوراقهاي بانكي  بانكداري اخير است كه مقرر نموده زيان

هاي آتي ادامه  وي پس از نشست مذكور اعلام نمود، نتايجي در اين خصوص حاصل نشد اما بحث و گفتگو بايد در نشست .شود

 . يابد

در اين نشست، وزراي دارايي توافق نمودند براي تسويه . برگزار شدنيز شنبه نشست وزراي دارايي اتحاديه اروپا  روز سه

اي براي  هاي اتحاديه اروپا طرحي ارائه دهند و تدابيري توصيه نمايند كه بتواند الزامات سرمايه الوصول نزد بانك هاي مشكوك وام

تريليون يورو وام غيرجاري براي  1حدود گذرد،  بحران مالي منطقه يورو كه حدود يك دهه از آن مي. ها را افزايش دهد بانك

. دهي جديد و دورنماي بهبود اقتصاد منطقه يورو را كاهش داده است هاي اروپا باقي گذاشته و اين امر توانايي آنها براي وام بانك

تحاديه اروپا را براي هاي مذكور بوده و آنان قصد دارند شوراي ا حلي براي مهار وام ترتيب، پيشنهاد اخير وزراي دارايي راه بدين

 . هاتي آتي دعوت نمايند گذاري در سطح اتحاديه در نشست هاي قانون اعمال تغييرات طرح

  

                                                           

1Eurogroup 
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 آمارهاي اقتصادي

پيشي گرفتن . ميليارد يورو در ماه مه افزايش يافت 7/19ميليارد يورو ماه آوريل به  6/18مازاد تجاري منطقه يورو از 

اي براي بهبود تجارت جهاني  درصدي واردات موجب افزايش مازاد تجاري شده و نشانه 6/1درصدي صادرات از رشد  1/2رشد 

رشد صادرات و . لازم به ذكر است، اين امر مديون افزايش صادرات آلمان در ماه مه نسبت به ماه گذشته است. رود به شمار مي

 . ميليارد دلار افزايش يافته است 3/20به  7/19ماه مه از درصد اعلام شده و مازاد تجاري در  2/1و  4/1واردات آلمان به ترتيب 

اين . ميليارد يورو رسيد 4/21از سوي ديگر، مازاد تجاري منطقه يورو در ماه مه نسبت به ماه مشابه سال گذشته، به 

كاهش آن در سال  ميليارد يورو گزارش شده بود و افزايش رشد واردات نسبت به صادرات عامل 4/23رقم در ماه مه سال گذشته 

 . گردد جاري محسوب مي

بيشترين سطح از سال (درصد  3/1بيني بازار،  رشد توليدات صنعتي در ماه مه سال جاري نسبت به ماه قبل بيش از پيش

، فيافزايش توليد كالاهاي مصر. درصدي شاخص مذكور حكايت داشت 1/1بيني ها از رشد  پيش. افزايش يافت) 2008

.  درصد رشد نشان داده است 4در مقياس سالانه، توليدات صنعتي در ماه مه، . اند اي عامل اصلي آن ذكر شده اي و واسطه سرمايه

درصدي افزوده و انتظار  2گذاري در فصل دوم بوده و بر دورنماي رشد اقتصادي  اي مطلوب از افزايش سرمايه آمار مذكور نشانه

اي به  هاي اخير افزايش يافته، رشد توليدات كارخانه علاوه بر آن، سفارشات جديد طي ماه. لي تداوم يابدهاي متوا رود براي ماه مي

 . برداري رو به افزايش است سال اخير رسيده و ظرفيت بهره 6بالاترين سطح 

 

 ورويشران اقتصاد منطقه يآلمان، موتور پ

مطابق با (درصد در ماه ژوئن سال جاري  6/1درصد ماه مه به  5/1بر اساس آمار نهايي منتشره، نرخ تورم از 

بيني  كننده در ماه ژوئن سال جاري نسبت به ماه گذشته، مطابق با پيش شاخص قيمت مصرف. افزايش يافت) بيني بازار پيش

. ترين عامل رشد تورم ذكر شده است هاي بخش خدمات عمده ليترشد بهاي مواد غذايي و فعا. درصد رشد نمود 2/0بازار 

هاي مثبت  همان گونه كه ذكر شد رشد مازاد تجاري آلمان در ماه مه به دليل بهبود رشد اقتصادي جهان و ساير شاخص

اين امر . هد دادجاري را افزايش خوا هاي اخير، به احتمال زياد شتاب رشد اقتصادي در فصل دوم سال  اقتصادي آلمان در ماه

المللي پول با استناد به رشد  صندوق بين. شانس پيروزي آنگلامركل را در انتخابات صدراعظمي ماه سپتامبر تقويت نموده است

 8/1درصد ماه آوريل به  6/1بيني رشد اقتصادي آلمان را از  تقاضاي داخلي و تقويت صادرات براي پنجمين ماه متوالي، پيش

 . است درصد افزايش داده
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 ايتاليا

ها  بيني پيش. درصد رشد نمود 7/0  بيني بازار، توليدات صنعتي در ماه مه سال جاري نسبت به ماه گذشته بيش از پيش

ماه اخير بوده و افزايش توليد كالاهاي  3اين رقم بيشترين ميزان رشد طي . توليدات مذكور حكايت داشت يدرصد 5/0از رشد 

درصد كاهش نشان  5/0لازم به ذكر است توليدات صنعتي در ماه آوريل . اصلي آن ذكر شده استعامل  ياي و مصرف سرمايه

 . درصد افزايش يافت 8/2در مقياس سالانه، توليدات صنعتي در ماه مه نسبت ماه مشابه سال گذشته، . داده بود

درصد افت  1/0بيني بازار   پيششاخص بهاي مصرف كننده در ماه ژوئن سال جاري در مقايسه با ماه قبل، مطابق با 

درصد رشد  2/1بيني اوليه،  نسبت به ماه مشابه سال گذشته مطابق پيش كننده در مقياس سالانه، شاخص بهاي مصرف. نمود

ترين نرخ از ژانويه سال جاري بوده و كاهش بهاي مواد غذايي حمل و نقل عامل اصلي آن ذكر شده  اين رقم ضعيف. نمود

 . است

 انگلستان

در صورتي كه  نمودهپارلمان اروپا دولت بريتانيا را تهديد . آغاز مي گردد 2017 ژوئيه 17 كسيتبراصلي مذاكرات 

شرايط خروج اين كشور از اتحاديه با مانع ، ارائه نكندپس از بركسيت پيشنهاد بهتري براي تامين حقوق شهروندان اروپايي 

. توجهي به قوانين اروپا در زمينه عدالت و دوري از تبعيض متهم كرده است به بي اتحاديه اروپا بريتانيا را .مواجه خواهد شد

كنند، از لحاظ برخورداري  زندگي مي هاي اروپايينمايندگان پارلمان اروپا معتقدند كه تمامي شهروندان بريتانيايي كه در كشور

طرف بريتانيايي بسيار فاصله  نبنهاد مطرح شده از جات كه با پيشاس وضعيتياز حقوق مانند ديگر اتباع اروپايي هستند و اين 

از سوي . نمايد رفتار مي"3يا  2شهروند درجه "پارلمان اروپا معتقد است انگليس با اروپاييان مقيم آن كشور به مثابه يك  .دارد

 ،اروپااتحاديه   ييميليارد يورو 100 مطالبات پولي: اظهار داشت وريس جانسون وزير خارجه انگليس در پارلمان اين كشور بديگر، 

 . باشد و انگليس حاضر به پرداخت آن نمي اخاذي به نظر مي رسد

اگر مقامات « :پس از انتخابات عمومي گفت كسيتتوني بلر نخست وزير سابق انگليس در نخستين واكنش به بر

تاييد  ويدر حالي كه » .وجود دارد كسيتبر اند، امكان توقف رهبران اتحاديه اروپا براي مصالحه آماده متوجه شوندانگليس 

هاي  آسيب ازاگر افكار عمومي «: كرد زمينه براي برگزاري دومين همه پرسي درباره عضويت در اتحاديه اروپا وجود ندارد گفت

همچنين به نظر مي رسد وي » .خواهد كردخواسته مردم انگليس تغيير  ، به احتمال زياددنمطلع شو كسيتجدي اقتصادي بر
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مشكلات  :و افزود بودهكه انگليس در بازار واحد و اتحاديه گمركي باقي مي ماند، بدبين  به مفهوم آن» نرم كسيتبر«درباره 

  .مشهود استبسيار اقتصادي در اين خصوص 

رسيده و دورنماي آن را شنبه معاون بانك مركزي اروپا اعلام كرد، هنوز زمان افزايش نرخ هاي بهره فرا ن روز سه

وي همچنين اشاره كرد، كاهش روابط تجاري انگليس و اتحاديه اروپا به اقتصاد اين كشور صدمه وارد . مبهم باقي گذاشت

 . اين امر منجر به تضعيف ارزش پوند در برابر دلار شد. خواهد ساخت
 

 آمارهاي اقتصادي

 5/4طبق اعلام اداره آمار ملي، نرخ بيكاري در سه ماهه منتهي به ماه مه سال جاري نسبت به دوره قبل از آن، به 

نمود نرخ مذكور همانند سه ماهه منتهي به آوريل، در سطح  بيني مي بازار پيش. كاهش يافت) بيني بازار كمتر از پيش(درصد 

تعداد افراد   رود و طبق اعلان اداره مذكور، به شمار مي 1975نرخ بيكاري از سال ترين  اين رقم پايين. درصد باقي بماند 6/4

هزار نفر در ماه  6هزار و پانصد نفر ماه مه به  7از سوي ديگر، متقاضيان بيمه بيكاري از . است  هزار نفر كاهش يافته 64بيكار 

 . هزار نفر افزايش يابد 10ر ماه ژوئن به نمود تعداد متقاضيان مذكور د بيني مي بازار پيش. ژوئن كاهش يافت

ها   شاخص متوسط درآمد خانوار با احتساب پاداش. برد در مقابل، انگليس همچنان از رشد ضعيف درآمد خانوار رنج مي

درصد  8/1) قبل از كسر ماليات و ساير كسورات درآمدي(در سه ماهه منتهي به ماه مه نسبت به دوره مشابه سال گذشته، 

درصد  2منتهي به آوريل سال جاري   بوده و در سه ماهه 2014ترين سطح رشد درآمدي از نوامبر  اين رقم ضعيف. نمودرشد 
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افزايش ) سال اخير 4بالاترين سطح (درصد  9/2اين در حالي است كه نرخ تورم در ماه مه سال جاري به  . گزارش شده بود

تحت فشار قرار داده و را م پس از بركسيت مخارج مصرف كننده رشد ضعيف درآمدها و افزايش نرخ تور. يافته است

كاهش مصرف خصوصي به عنوان محرك اصلي رشد . نمايد استانداردهاي زندگي خانوارهاي انگليسي را همچنان تهديد مي

نگليس گونه كه بانك مركزي ا همان. اقتصادي منجر به كاهش رشد توليد ناخالص داخلي در فصل اول سال جاري شده است

نمايند، احتمال كاهش رشد اقتصادي  بيني مي صعودي پيش 2017گذاران روند افزايش نرخ تورم را تا پايان سال  و ساير سياست

 .در فصل دوم سال جاري نيز دور انتظار نيست

انتشار  اي نزديك، هاي بهره در آينده پس از اظهارات معاون بانك مركزي در روز چهارشنبه مبني بر عدم افزايش نرخ

به نظر . است  گذاران بانك مركزي بر بازار كار متمركز شده ديدگاه سياست .آن را تأييد نمودآمار ضعيف درآمدهاي خانوار 

 . هاي آتي باشد هاي بهره توسط بانك مركزي در ماه رسد رشد دستمزدها عامل كليدي براي افزايش نرخ مي

 

 ژاپن

درصـد كـاهش    6/3درصدي، در ماه مه نسبت به مـاه قبـل    7/1بيني رشد  آلات پايه بر خلاف پيش سفارش ماشين

نتوانست در حد انتظار ظـاهر   متغيردر مقياس سالانه نيز اين . درصد كاهش يافته بود 1/3ماه قبل نيز ميزان سفارشات . يافت

درصد افزايش يافت كه به طور عمده متأثر از كاهش  6/0ش يابد تنها درصد افزاي 7/7شد  بيني مي شود و با وجود اينكه پيش

ها به دليل تضعيف ين و افـزايش ارزش بـازار سـهام،     با وجود افزايش قابل توجه سود شركت. سفارش بخش غيرتوليدي بود

ه در دو ماه از فصل آلات پاي كاهش سفارش ماشين. دنده گذاري نشان مي ها همچنان تمايل كمي براي افزايش سرمايه شركت

 . كند گذاري خصوصي در اين فصل را تقويت مي دوم سال جاري احتمال ضعيف بودن سرمايه

با وجـود  . درصد افزايش يافت 1/2ها  بيني تورم توليدكننده در ماه ژوئن نسبت به ماه مشابه سال قبل، مطابق با پيش

افزايش داشت اما در سه ماهه دوم رشـد   2017ماهه اول سال اينكه رشد شاخص قيمت توليدكننده در مقياس سالانه در سه 

 . درصد ثابت مانده است 1/2ح در سطآن 

ايـن  . ميليارد ين در ماه مـه كـاهش پيـدا كـرد     1401ميليارد ين در ماه آوريل به  1807مازاد حساب جاري ژاپن از 

ميليارد ين در ماه آوريـل بـه    75از  مازاد تراز حساب خدمات . كاهش به طور عمده ناشي از منفي شدن حساب خدمات است

هاي اخير مازاد تراز تجاري  در سال. ميليارد ين تغيير پيدا كرد كه به دليل افزايش خدمات دريافتي از خارج است 194كسري 

 اي از مـازاد حسـاب جـاري نتيجـه درآمـدهاي      درصد از مازاد حساب جاري را پديد آورده و بخش عمـده  19ژاپن تنها حدود 

گـذاري   برابر سرمايه 5 خارجيگذاري مستقيم توسط ژاپن در كشورهاي  سرمايه. گذاري در خارج است دريافتي ژاپن از سرمايه
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گـذاري در خـارج    ها در ژاپن بسيار كمتر از بهره دريافتي بابت سـرمايه  گذاري خارجي در ژاپن است و بهره پرداختي به سرمايه

مريكا منجر به كاهش مازاد تجاري ژاپن با امريكا شود، همچنان بايـد انتظـار مـازاد تـراز     هاي ا بنابراين حتي اگر تلاش. است

 .هاي بهره در ژاپن يا قيمت كالاهاي اساسي به ويژه در بخش انرژي افزايش يابد حساب جاري را داشت مگر آنكه نرخ

 

  چين

بازار . درصد كاهش نشان داد 2/0كننده در ماه ژوئن سال جاري نسبت به ماه گذشته،  شاخص بهاي مصرف

تداوم كاهش بهاي مواد خوراكي و غيرخوراكي عامل . درصد افت نمايد 1/0نمود شاخص مذكور همانند ماه مه  بيني مي پيش

بيني  كننده در ماه ژوئن نسبت به ماه مشابه سال گذشته، مطابق با پيش شاخص بهاي مصرف. اصلي افت آن ذكر شده است

در ماه ژوئن نسبت ) كه با وقفه زماني بر مصرف تأثيرگذار است(از سوي ديگر، تورم توليد كننده . ايش يافتدرصد افز 5/1بازار 

درصد ثابت  5/5به مدت مشابه سال گذشته، به دليل مازاد عرضه فولاد و بروز علائمي از تضعيف رشد اقتصادي؛ در سطح 

 .شته از بهبود ملايمي برخوردار شدندهاي گذ لازم به ذكر است بهاي مواد اوليه در هفته. ماند

و  3/11بيني بازار به ترتيب  صادرات و واردات در ماه ژوئن سال جاري نسبت به ماه مشابه سال گذشته فراتر از پيش

ميليارد  77/42بدين ترتيب، مازاد تجاري چين در ماه ژوئن سال جاري در مقايسه با سال قبل به  .درصد افزايش يافت 2/17

گذاران كه نگران كندي رشد اقتصادي و افزايش  تقويت تقاضاي جهاني عامل اصلي صادرات ذكر شده و سرمايه .سيددلار ر

هاي اخير تا حد زيادي به دليل استفاده  رشد واردات در ماه. كنند باشند آمار مذكور را به شدت رصد مي چين مي سطوح بدهي

 . باشد در بخش ساخت و ساز مينظور توليد ملزومات مورد نياز به م آهن و ساير مواد اوليه سنگافزايش واردات 

نخست . درصد اعلام شده است 3و  5/6به ترتيب  2017در سال  نرخ رشد اقتصادي و تورم هدف بانك مركزي چين

2Fوزير چين در گردهمايي اقتصادي جهان

ست چين قادر است تا پايان سال به نرخ رشد اقتصادي مورد نظر د«: اعلام نمود 1

 ».رو، ريسك هاي مرتبت بر اقتصاد را كنترل نمايد هاي پيش يافته و عليرغم چالش

 

  

                                                           

1 World Economic Forum 
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 كره جنوبي

 درصد 25/1 سطح در را يديكل بهره نرخ آرا تياكثر با ماقبل هفته نشست در نكهيا از پس يجنوب كره يمركز بانك

 بانك. داد شيافزا درصد 8/2 به 6/2 از را كشور نيا 2017سال  ياقتصاد رشد ينيب شيپ ،ينيبازب نيآخر در نمود، حفظ

 ينيب شيپ رييتغ ليدل را بالا آوري فن يدارا شركت توسط يگذار هيسرما رشد و صادرات يشيافزا روند ادامه يجنوب كره يمركز

  سال سه در سالانه رشد نرخ نيبالاتر يجنوب كره ،ياقتصاد رشد از زانيم نيا تحقق صورت در. است كرده ذكر ياقتصاد رشد

 درصد واحد 1/0 كه نموده اعلام 2018 سال رشد يبرا را درصد 9/2 نرخ كشور نيا يمركز بانك. كرد خواهد هبتجر را گذشته

 شركت توسط حافظه يها پيچ فروش 2017 سال دوم ماه سه در رسد يم نظر به. است يقبل شده اعلام نرخ از شيب

 بانك نيهمچن. باشد يم كشور نيا ياقتصاد رشد بهبود ليدلا نيتر مهم از يكي هك داشته يتوجه قابل اريبس رشد سامسونگ

 يمال يها استيس بسته و افتهي بهبود يخصوص مصرف كند روند دستمزدها، رشد شيافزا با نموده ينيب شيپ يجنوب كره يمركز

 .دينما كمك ياقتصاد رشد به زين دلار ارديليم 10 ارزش به دولت

. است افتي شيافزا درصد 9/4 قبل سال مشابه ماه نسبت يجنوب كره صادرات ژوئن ماه در دادند نشان آمارها

 .ديرس مدت نيهم در درصد 9/2 به زين واردات رشد نرخ نيهمچن

 

 تركيه

. پس از افزايش قابل توجه توليدات صنعتي در ماه آوريل، در ماه مه نيز توليدات صنعتي افزايش مناسبي داشت

يل، ردرصدي آن در ماه آو 7/6درصد افزايش پيدا كرد كه پس از رشد  5/3اين ماه نسبت به ماه قبل  توليدات صنعتي در

 .بود 2017بالاترين نرخ رشد توليدات صنعتي در سال 

 

 

درصد  03/0و  21/1 و فرانك سوئيس به ترتيب يندر برابر  دلارروز جمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن، ارزش 

 67/1و  59/0به ترتيب  دلار امريكا روز جمعه گذشته نسبت به جمعه ماقبل آن در برابر يورو و پوند ارزش. گرديد تضعيف

دلار و هر  1399/1-1470/1 محدوده هفته گذشته هر يورو در ي پايان وقت بازار نيويورك، درها نرخبه  .شد تقويتدرصد 

  .ين متغير بود 53/112-04/114 همچنين هر دلار نيز در دامنه. دلار در نوسان بود 2845/1-3102/1پوند در محدوده 

   تحولات بازار ارزهاي عمده 



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

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

 

11 

 

 

 

 
 

 

 دلار در برابر ساير ارزها ضعيفعوامل ت

علت اين موضوع سخنان غير منتظره . دلار روز چهارشنبه در برابر ارزهاي عمده و نوظهور كاهش يافت •

رزرو در صورت پايين ماندن تورم امريكا آماده تغيير سياست فدرال ": خانم يلن گفت. رئيس فدرال رزرو بود

 .اين صحبت بر خلاف انتظاري  بود كه بازار در مورد ادامه سياست افزايش نرخ بهره داشت ".پولي است

روز جمعه آمارهاي اقتصادي در امريكا از جمله تورم و خرده فروشي كمتر از انتظار بود و همين موضوع  •

ي و ايجاد موج جديدي از فروش دلار در برابر ساير ارزهاي عمده و حتي ارزهاي نوظهور باعث تشديد نگران

 . شد
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 دلار در برابر ساير ارزها قويتوامل تع

تصميم بانك مركزي ژاپن براي خريد نامحدود اوراق قرضه دولت ژاپن باعث شد تا در ابتداي هفته دلار در  •

روز دوشنبه كورودا رئيس بانك مركزي ژاپن گفت اين بانك متعهد به نگه داشتن . برابر ين تقويت شود

 .صفر براي اوراق قرضه دولتي اين كشور استنزديك به نرخ بازدهي 

ت يلن از وضعيت اشتغال در امريكا در دومين روز گزارش شش ماه وي به كنگره در روز اظهار رضاي •

يلن  .پنجشنبه باعث شد تا براي ساعاتي دلار بتواند زيان روز چهارشنبه در برابر ساير ارزها را جبران نمايد

ه انتشار تورم و البت. همچنين گفت اقتصاد امريكا از سلامت كافي براي افزايش نرخ بهره برخوردار است

خرده فروشي ماه ژوئن در روز جمعه كه ضعيف تر از انتظار بود مانع از پذيرش اين سخنان و واكنش 

 . مناسب از سوي بازار شد

 

شاخص دلار كه از نرخ برابري دلار در برابر . هفته گذشته دلار در برابر ارزهاي عمده و حتي نوظهور تضعيف شد

 79/0شش ارز عمده يورو، ين، پوند انگليس، كرون سوئد، دلار كانادا و فرانك سوئيس محاسبه مي شود در هفته گذشته 

. ه انتظار مي رفت دلار بتواند روند صعودي هفته ماقبل را حفظ نمايداين در حالي بود كه قبل از آغاز هفت. درصد تنزل يافت

اظهارات متعدد مقامات ارشد فدرال رزرو از جمله خانم يلن رئيس آن بانك اين انتظار را در ميان تحليل گران شكل داده بود 

اينكه با توجه به شرايط كلي ضمن . كه فدرال رزرو خود را براي يك افزايش ديگر در نرخ بهره كليدي آماده كرده است

پيش  2019اقتصادي در منطقه يورو نزديك ترين زمان براي افزايش نرخ بهره توسط بانك مركزي اروپا زودتر از ابتداي سال 

در آينده نزديك نرخ بهره كليدي  مركزيدر انگليس جديد ترين شاخص هاي اقتصادي اين ديدگاه كه بانك . بيني نمي شود

 .هد داد زير سوال برده بودرا افزايش خوا

آنچه كه دلار در هفته گذشته براي ادامه روند صعودي نياز داشت تاكيد خانم يلن بر مثبت بودن روند رو به رشد 

خانم يلن در گزارش اقتصادي شش ماهه خود به كنگره بر خلاف انتظار بر اين . اقتصاد اين كشور بود اما اين اتفاق رخ نداد

بدون . تورم، فدرال رزرو اين آمادگي را دارد كه سياست هاي خود را تغيير دهدنكته تاكيد كرد كه در صورت پايين ماندن نرخ 

واحد درصد  25/1مرحله  4شك منظور از تغيير سياست كاهش مجدد نرخ بهره اي است كه در يك سال و نيم گذشته طي 

ين و پوند استرلينگ موقعيت  براي اكثريت سرمايه گذاران كه روي دلار در مقابل ساير ارزها به خصوص. افزايش يافته است
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بلافاصله پس از سخنان خانم يلن بازار ارز با واكنش . بود كه مي توانست رخ دهد اتفاقيفزوني گرفته بودند اين بدترين 

دلار كه از ابتداي هفته طبق انتظار روند صعودي ملايمي را در برابر ساير ارزها در پيش گرفته بود به . سريعي به آن پاسخ داد

در روز پنجشنبه به لطف سخنان خانم يلن در دومين روز حضورش در كنگره كه وضعيت بازار كار را .  عت تضعيف شدسر

اما  .دلار در برابر بيشتر ارزها روند اصلاحي داشت و توانست بخشي از كاهش روز چهارشنبه را جبران نمايد ،مثبت ارزيابي كرد

ه ژوئن در امريكا موج نگراني را كه از روز چهارشنبه شكل گرفته بود شدت بخشيد گزارش نااميد كننده خرده فروشي و تورم ما

دلار . موج فروش دلار در روز جمعه باعث افت دلار در برابر ساير ارزها شد. و سخنان روز پنجشنبه خانم يلن را بي اثر ساخت

بيشترين كاهش دلار در . ه استثنايي وجود نداشتدر برابر ارزهاي عمده، نوظهور و وابسته به كالا تضعيف شد و در اين رابط

كمترين كاهش دلار نيز در برابر . درصد در برابر اين ارز نوظهور تضعيف شد 3برابر رئال برزيل بود كه در هفته گذشته بيش از 

 . درصد كاهش يافت 07/0فرانك سوئيس رقم خورد و تنها 

توجه به عملكرد موفقي كه اقتصاد يورو در سال جاري ميلادي با . نزديك شد 1500/1يورو در هفته گذشته به سطح 

از خود نشان داده و همچنين ريسك تورم نزولي از اقتصاد منطقه فاصله گرفته در هفته هاي اخير يورو شاهد تقويت بود اما به 

درصد در برابر  7/0و حدود با اين حال هفته گذشته يور. دلايلي انتظار رشد سريع يورو به خصوص در برابر دلار وجود ندارد

بسياري از صاحب . اين افزايش به دليل عقب نشيني دلار و ايجاد فضاي حركت براي يورو فراهم گرديد. دلار تقويت شد

حتي تا پايان سال ندارند اما اين زوج ارزي به اين مرز رسيده و  15/1دلار در مرز /عتقاد چنداني به قرار گرفتن يورونظران ا

رويداد مهم هفته آينده كه مي تواند نقطه . گشت يا كند شدن حركت آن در روزها و هفته هاي آتي منطقي استانتظار باز

برگزاري جلسه سياست گذاري بانك مركزي اروپا در روز پنجشنبه و نشست خبري دراگي پس از  ،عطفي در نوسان يورو باشد

او از لزوم كاهش . سياست گذاري پولي بسيار خبر ساز شدماه گذشته نشست خبري دراگي پس از برگزاري جلسه . آن است

گفت اما اين موضوع به سرعت توسط بانك مركزي اروپا فهم نادرست از سخنان دراگي تعبير سخن برنامه خريد دارايي ها 

هفته گذشته . ويت شدالبته بازار ارز به سخنان دراگي واكنشي سريع و مثبت نشان داد و يورو در برابر دلار و ساير ارزها تق. شد

خبر مذكور نشان مي داد كه دراگي در همايش . روزنامه وال استريت ژورنال خبري منتشر كرد كه بر پيچيدگي اوضاع افزود

بانك هاي مركزي كه قرار است ماه آينده در امريكا برگزار شود باز هم مواضع خود در مورد كاهش برنامه خريد دارايي ها را 

ايجاد فضاي ترديد باعث افزايش احتياط توسط سرمايه گذاران شده كه بدون ترديد بر عملكرد دلار در هفته  .تكرار خواهد كرد
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غالب مطرح است زمينه سازي بانك مركزي اروپا براي  گزينهآنچه در حال حاضر به عنوان . آينده نيز تاثير گذار خواهد بود

3Fكاهش تدريجي برنامه خريد دارايي ها است

1. 

درصد  7/1پوند در برابر دلار نزديك به. رلينگ هفته گذشته عملكرد بسيار خوب و غافلگير كننده اي داشتپوند است

اين افزايش علاوه بر ضعف دلار مديون موضع گيري هاي ضد تورمي برخي اعضاي شوراي سياست پولي . افزايش داشت

مذاكرات بركسيت را كه به كندي پيش مي رود و يا  در واقع معامله گران موضوع. بانك مركزي انگليس در هفته گذشته بود

. سخنان احتياطي برخي ديگر از اعضاي شوراي سياست پولي را ناديده گرفته و اقدام به خريد پوند در برابر دلار نمودند

خت و در حالي كه توليدات صنعتي و سا. شاخص هاي اقتصادي انگليس وضعيت روشني از اقتصاد اين كشور ترسيم نمي نمايد

 سالانهدرصد  8/1 خانوار ساز در ماه  مه نا اميد كننده بود و كسري تجاري افزايش يافت اما نرخ بيكاري كاهش يافت و درآمد

به نظر مي رسد پوند از توان لازم براي . دلار به پايان رساند 3102/1پوند هفته گذشته را در نرخ . در ماه مه افزايش يافت

پوند وجود /دلار و حتي يورو/ل شكل گيري روند اصلاحي روي پوندلار و يورو برخوردار نيست و احتماادامه پيشروي در برابر د

 .دارد

دلار كانادا و دلار . ارزهاي وابسته به كالا و نوظهورها در هفته گذشته عملكرد بسيار خوبي در برابر دلار داشتند

مواضع ضد تورمي مقامات بانك مركزي كه احتمال  ارزها بااين . تقويت شدند استراليا به دليل عملكرد مناسب اقتصادي

البته بانك مركزي كانادا نرخ بهره كليدي خود را . افزايش نرخ بهره را افزايش داده توان لازم براي حفظ روند صعودي را دارند

در بين نوظهورها علاوه . درصد رساند 75/0واحد درصد افزايش داده و به سطح  25/0سال به ميزان  7براي اولين بار پس از 

 .درصد در برابر دلار تقويت شدند 2بر رئال كه اشاره شد لير تركيه و روبل روسيه بيش از 

  

                                                           

اين رويه ادامه  2017مي كند و طبق اعلام قبلي تا پايان سال ميليارد يورو اوراق قرضه خريداري  60در حال حاضر بانك مركزي اروپا ماهانه  ۱

 .خواهد داشت
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 حولات بازار طلات

   

 قيمت گذشته هفته نوسانات. يافت افزايشدرصد  55/1ن، آ ماقبل هفته جمعه به نسبت گذشته هفته جمعه در طلا بهاي

 .شد ثبت پاياني هاي نرخ در اونس هر براي دلار 61/1213-61/1228 محدوده در نيويورك بازار در طلا

 1200بعد از اينكه بهاي طلا در هفته ماقبل آن به سطح . در كل هفته صعودي بودطلا در هفته گذشته روند بهاي 

شود، در هفته گذشته روندي صعودي  دلار در هر اونس نزديك شد كه در واقع سطح حمايتي تكنيكي بهاي طلا محسوب مي

در پي انتشار . گذاري را افزايش داد روزهاي هفته تقاضا طلا به عنوان محل امن سرمايهافت بازار سهام در برخي . گرفت

هاي الكترونيك فرزند ارشد دونالد ترامپ در خصوص ديدار با وكيل دولتي روسي در جريان مبارزات انتخاباتي، بازار سهام  نامه

قباضي در صورت پايين ماندن سطح تورم به افزايش هاي ان سخنان خانم يلن در خصوص احتمال تغيير سياست. دچار افت شد

فروشي احتمال عدم افزايش نرخ بهره كليدي در سال  در پايان هفته كاهش تورم امريكا و افت خرده. بهاي طلا كمك نمود

 . را كاهش داده و سبب تقويت بيش از پيش بهاي طلاي شد 2017

 نرخ بهره لايبور ارزها در آخرين روز كاري هفته گذشته

 )درصد(  بهره             

 ارز   نام
 ماهه 12 ماهه 9 ماهه 6 ماهه 3

 75761/1-  46544/1 30522/1 دلار

- 18343/0- - 30757/0 -37500/0 يورو

 65994/0 - 45200/0 29838/0 پوند

- 48880/0 -- 65140/0- 72640/0  فرانك

 11614/0-  01471/0 -00186/0 ين

 15417/2 - 75350/1 54767/1 امارات درهم

 35/4-  - - مرجع يوآن 

 1650/13 1200/13 1169/13 0654/13 لير تركيه
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  تحولات بازار نفت

بـه   .يافـت  افـزايش درصـد   22/5جمعه هفته ماقبل آن،  بهاي نفت خام پايه امريكا در جمعه هفته گذشته نسبت به 

 دلار معاملـه گرديـد و   40/44-54/46ي پايان وقت بازار نيويورك، بهاي هر بشكه نفت خام پايه آمريكـا در محـدوده   ها نرخ

 جمعـه بهاي نفت برنت در جمعه هفته گذشته نسبت به . دلار قرار گرفت 51/45 بهاي هر بشكه آن در سطح متوسط هفتگي 

 هـاي پايـان وقـت بـازار نيويـورك در دامنـه       هر بشكه نفت خام برنـت بـه نـرخ    .يافت افزايشدرصد  71/4قبل آن، هفته ما

ي پايـان وقـت بـازار    هـا  نـرخ بـه   .دلار رسـيد  89/47دلار معامله گرديد و متوسط هفتگي هر بشكه آن بـه   91/48-88/46  

بهاي هر بشـكه آن   متوسط هفتگي . دلار معامله گرديد 77/44-02/46نيويورك، بهاي هر بشكه نفت خام اوپك در محدوده 

نسبت به جمعـه هفتـه ماقبـل آن،    ) پنجشنبهروز (آخرين نرخ هفته گذشته با كه در مقايسه دلار قرار گرفت  31/45در سطح 

 .يافت افزايشدرصد  22/1

هر چند تداوم عرضه زيـاد نفـت در   . ترين عامل آن تقويت تقاضا بود هفته گذشته قيمت نفت افزايش يافت كه عمده

در روز سه شنبه نشان داد كه موجودي ذخاير نفت امريكا  APIگزارش مؤسسه . بازار مانع از افزايش قابل توجه قيمت نفت شد

اي اعلام نمـود كـه توليـد     همچنين در گزارش جداگانه .ار كاهش يافته استدر هفته ماقبل بيش از سه برابر ميزان مورد انتظ

نيـز   EIAاز سـوي ديگـر روز چهارشـنبه مؤسسـه      .كمتر از ميزان مورد انتظار افزايش خواهد يافت 2018نفت امريكا در سال 

ميليون بشكه در هفته ماقبل كاهش يافته كه بيشترين كاهش هفتگي در ده ماه گذشته  6/7اعلام نمود كه ذخاير نفت امريكا 

در مقايسه با  2017درصدي واردات نفت چين در نيمه نخست سال  8/13روز جمعه نيز با اعلام خبر افزايش . آيد به شمار مي
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كشور به بزرگترين واردكننده نفت در دنيا، اميدواري بـه ايجـاد تقاضـاي مسـتحكم سـبب      دوره مشابه سال قبل و تبديل اين 

 .تعداد سكوهاي نفتي امريكا در هفته قبل تنها دو عدد افزايش يافت .ها شد تقويت قيمت

هفته گذشته همچنين خبرهايي مبني بر توليد بيش از سهميه مجاز توسـط عربسـتان سـعودي و همچنـين كـاهش      

توليـد  . ها كندتر شـود  ها باعث شد روند صعودي قيمت توسط تعدادي از بانك 2018و  2017نفت براي سال  قيمتبيني  پيش

بالاتر از حد تعيين شده در در روز هزار بشكه  12ميليون بشكه در روز رسيد كه  07/10نفت عربستان سعودي در ماه ژوئن به 

زايش توليد، مصرف داخلي دارد و براي توليد برق موردنياز تابستان مصـرف  البته عربستان اعلام كرد اين اف. برنامه اوپك بود

گذشته از اينكه برنامه كاهش توليد نفت اوپك نتوانست براي مدت طولاني تعـادل را بـه بـازار    . گردد خواهد شد و صادر نمي

اوپـك در گزارشـي   . زنـد  عرضه دامن مـي  بازگرداند، تخلف اعضا از اين برنامه هم بيش از پيش به نگراني بازار از تداوم مازاد

هزار بشكه كمتـر از ميـزان موردنيـاز     60ميليون بشكه نفت موردنياز است كه  2/32اعلام نمود كه كه سال آينده روزانه تنها 

خ تعدادي از وزراي مهم اوپك و روسيه در تاري. هزار بشكه كمتر از توليد روزانه آن در ماه ژوئن است 400سال جاري است و 

كويـت روز  . ژوئيه در سنت پترزبورگ با يكديگر ملاقات خواهند نمود تا در خصوص وضـعيت بـازار نفـت گفتگـو نماينـد      24

اند و توليد نفت آنها ممكن است زودتر از ماه نوامبر سال  يكشنبه اعلام نمود كه نيجريه و ليبي هم به اين ملاقات دعوت شده

ليبي روز دوشـنبه اعـلام   . محدود شود) خصوص برنامه كاهش توليد نفت است هاي رسمي اوپك در كه موعد صحبت(جاري 

نمود كه آمادگي پيوستن به اين گفتگو را دارد اما اضافه نمود كه موقعيت سياسي، اقتصادي و انساني اين كشور بايد در تعيين 

ليبي سبب نگراني بازار از مـازاد عرضـه و    و نيجريه هاي اخير افزايش توليد نفت در هفته. سهميه توليد آن در نظر گرفته شود

 .ها شده بود كاهش قيمت
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۲۰۱۷/۰۷/۱۴
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002 121 11339 11253 11328 11317 11394 11404 11341 ين  ژاپن 11391
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100 4710 4789 4891 4842 4774 4752 4688 4838 نفت برنت انگليس  4671
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