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 بررسي وضعيت اقتصادي كشورهاي عمده  

  
  مريكاآ
  افزايش رشد اقتصادي در سه ماهه سوم •

 بيــشتر از مقــداري 2010اقتــصاد امريكــا در ســه ماهــه ســوم  
. يافـت  درصـد رشـد      5/2كه قبلاً محاسـبه شـده بـود بـه ميـزان             

ــصاد     ــرين اقت ــصادي بزرگت ــد اقت ــت رش ــل تقوي ــرين عوام مهمت
درات و افـزايش مخـارج       افـزايش صـا    ،جهان در سـه ماهـه سـوم       

مخـارجي مـصرفي در حـالي       . مصرفي در ايـن مـدت بـوده اسـت         
ــه بيــشترين ســرعت رشــد طــي   8/2  4 درصــد رشــد داشــت و ب

صـد  ر د 6/2 تنهـا سال اخير دست يافت كه پـيش بينـي مـي شـد              
ــادوام . رشــد نمايــد ، رشــد  درصــد4/7رشــد مــصرف كالاهــاي ب

ج در  درصــد و رشــد مخــار8/1نيــز  كــم دوام مــصرف كالاهــاي
درآمــد قابــل .  درصــد بــود5/2بخــش خــدمات در همــين مــدت 

 ــ  ــرد خ ــز عملك ــصرف ني ــار   ت ــه انتظ ــالي ك ــت و در ح وبي داش
 درصـد در    9/0 درصـد افـزايش يابـد بـيش از           5/0رفـت تنهـا      مي

سـرمايه گـذاري در بخـش مـسكن نيـز           . دوره سالانه رشد يافـت    
ــه انت ــالي ك ــدر ح ــد ظ ــا  5/29ار رش ــت تنه ــدي داش  5/27 درص

سـرمايه گـذاري ثابـت نيـز رشـدي بـيش از             . زايش يافت درصد اف 
ــيش از    ــت و ب ــه داش ــاي اولي ــين ه ــزايش  3/10تخم ــد اف  درص

ــز شــاهد كــاهش كــسري تجــاري  . يافــت در بخــش خــارجي ني
ــوديم  كــسري تجــاري امريكــا در . امريكــا در ســه ماهــه ســوم ب

 درصــد 4مخــارج دولتــي نيــز .  درصــد كــاهش يافــت8/1حــدود 
ــت  ــزايش ياف ــا . اف ــن ح ــا اي  ــ ب ــالص داخل ــد ناخ ــام تولي ي ل ارق

ــد  ــعف رش ــان ض ــشان   همچن ــوم ن ــه س ــه ماه ــا را در س  قيمته
اشـخاص بـدون احتـساب      رشـد شـاخص قيمـت مـصرف         . داد مي

ــذايي  ــواد غ ــرژي و م ــا 1ان ــه  8/0 تنه ــت ك ــزايش ياف ــد اف  درص

                                                 
1 Core Personal Consumption Price Index 

 محـسوب  2008ضعيف تـرين ميـزان از سـه ماهـه چهـارم سـال           
  .شود مي

  
يـد  هـاي جد    كاهش تعجب آور در فروش خانه      

 در ماه اكتبر

 1/8هاي نوساز در ماه اكتبر بـه ميـزان بـي سـابقه                فروش خانه 
اي بـه     توانـد تـا انـدازه        هرچند اين كاهش مي    .درصد كاهش يافت  

تـوان از ضـعف مـزمن بخـش           تعديلات فصلي باشد اما نمـي     دليل  
هـاي     فروش خانه  .مسكن بزرگترين اقتصاد جهان چشم پوشي كرد      

به نظر مي رسد تا زمـاني       . ر كاهش يافت  دست دوم نيز در ماه اكتب     
 درصد كاهش نيابد و رشد اقتـصادي بـه   10كه نرخ بيكاري از مرز      

 مازاد عرضه مسكن در امريكا       به با توجه و  سطح قابل قبولي نرسد     
  .هاي مسكوني ادامه داشته باشد فشار نزولي بر قيمت خانه

شاخص سفارش كالاهاي بادوام نيـز در مـاه           
 .همراه بوداكتبر با كاهش 

.  درصد كـاهش يافـت     3/3سفارش كالاهاي بادوام در ماه اكتبر       
با اين حـال رشـد      .  بسيار بيش از مقدار مورد انتظار بود       اين كاهش 

. اين شاخص در ماه سپتامبر مورد تجديد نظر صعودي قرار گرفـت           
قبلاً اعلام شده بود سفارش كالاهاي بادوام در مـاه سـپتامبر تنهـا              

 ن/.لاح شدص درصد ا5كه به اشته  درصد رشد د3/3

 
  اتحاديه اروپا

  
 ها در اتحاديه اروپا چالش بدهي •

  .دولت ايرلند به دنبال تصويت بودجه رياضتي است 
 سـال   4دولت آقاي كوئن نخست وزير ايرلند قصد دارد تا ظرف           

هـا     ماليات  در مقابل   ميليارد يورو كاهش و    10را  دولت  آينده هزينه   
در مرحله  دولت همچنين قصد دارد     . فزايش دهد  ميليارد يورو ا   5را  

حـداقل ، تعـداد      بـا كـاهش ميـزان حقـوق        2011نخست در سال    
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 هزينـه هـا رفـاه عمـومي و افـزايش ماليـات بـر                كارمندان دولتي، 
 البته  . ميليارد يورو از كسري بودجه خود را كاهش دهد         6ها،    دارايي

 ايـن طـرح   عمومي در مقابـل   در اين بين دولت با اعتراضات شديد      
شور نيز از كهمچنين جناح مخالف دولت در مجلس اين . روبروست

 و در صورت عـدم حمايـت        كنند  بودجه رياضتي دولت حمايت نمي    
افراد مستقل در مجلس از اين طرح، دولت در تصويت اين لايحـه             

ئن اعلام نموده تا تـصويب      واما آقاي ك  . با مشكل روبرو خواهد شد    
 و مصمم    كار خود را ترك نخواهد كرد       دفتر ،اين لايحه در مجلس   
 البتـه اتحاديـه اروپـا  نيـز در جهـت اتخـاذ        .به تـصويب آن اسـت     

  را  ودمـالي خ ـ  و كمـك     آورد  ميسياستهاي رياضتي به ايرلند فشار      
 در سال آينـده مـشروط       كسري بودجه  ميليارد يورويي    6به كاهش   

 هاي اخيـر در زمينـه     نيز پيشرفت  ECB تريشه رييس    .ساخته است 
تر را مهم دانست      تصويب قوانيني در مورد سياستهاي مالي انقباضي      

و عنوان داشت اين اتحاديه براي خـروج از بحـران نيازمنـد اتخـاذ               
  .تري است سياستهاي سختگيرانه

 و سيـستم     نيز از تغيير ساختاري بانكهـاي      ايرلندوزير دارايي اين    
كهـاي ايـن    بانات تغييـر اجراي اين. ه استداد  اين كشور خبر  مالي

 خواهد نمـود و     هاي خود    فروش برخي از دارايي    را مجبور به  كشور  
  .خواهد كرد كوچكتر آنها را

شنبه هفتـه گذشـته بـا خوشـبينانه            نيز در روز سه    S&Pموسسه  
بينـي شـده توسـط      درصدي پيش75/2خواندن نرخ رشد اقتصادي    

 و همچنين در پي تحولات اخيـر، رتبـه   2011دولت ايرلند در سال     
ايـن  .  كـاهش داد   A بـه    ¯AAعتباري اوراق قرضـه دولتـي را از         ا

مسئله به افزايش هزينه استقراض در اين كشور انجاميده است بـه            
نحويكه دولت اين كشور اعلام كرده در حـراج اخيـر اوراق قرضـه              

 درصد بهره در سـال شـده اسـت، كـه نـشان              6مجبور به پرداخت    
ضـعيت مـالي ايـن كـشور        دهنده درجه نااطميناني بازار در مـورد و       

  .است

 در حال بررسي طرح كمك مالي       IMFكمسيون اتحاديه اروپا و     
  نيـز  انگلـيس .  ساله هـستند   3به ايرلند در غالب يك بسته كمكي        

 3/8ه، در حدود    بعنوان داشته حاضر است در غالب كمكهاي دوجان       
كـه  سياستگذاران اتحاديه اروپـا      .ميليارد يورو به ايرلند كمك نمايد     

هاي مقروض اروپايي   ران سرايت مشكلات ايرلند به ساير كشو      نگر
، از كمـك مـشترك ايـن        از جمله پرتغال، اسپانيا و ايتاليـا هـستند        

 ميليارد يورو به    80-90المللي پول به ميزان       اتحاديه و صندوق بين   
  .گويند ايرلند سخن مي

در مـورد وضـعيت مـالي ايرلنـد     كـه  در اين بين آلماني هـا نيـز        
 معتقدند با كمك سريع مالي بـه ايـن كـشور بايـد              ،ستندبيمناك ه 

 اكـسل   .مانع از سرايت مشكلات به ساير كشورهاي اروپايي شـوند         
 و رييس بانك مركزي بانـك       ECBوبر عضو كميته سياستگذاري     

آلمان معتقد است در طرح نجات كشورهاي مقروض اتحاديه اروپـا           
 ـ             د اجـازه داد    بخش خصوصي نيز بايد سـهم خـود را بپـردازد و نباي

اعتباري يورو و يا بـروز مـشكلات          مشكلات اين كشورها سبب بي    
آلمـان خواسـتار شـده اسـت در         . ساختاري در ايـن اتحاديـه شـود       

تغييرات ساختاري اوراق قرضه دولتي كشورهاي مقروض اتحاديـه،         
با صاحبان اوراق قرضه هماننـد سـهامداران عمـل شـود و يـا               بايد  

به اصطلاح اوراق قرضه    د و   و تمديد ش  ااينكه سررسيد بدهيهاي آنه   
  . شودHaircutگذاران  نزد سرمايه
  احتمال گسترش مشكلات به اسپانيا، پرتغال و ايتاليا 

اتحاديه اروپا به شدت نگران سرايت مشكلات يونان و ايرلند به           
ساير كشورهاي اتحاديه از جمله كشورهايي نظير اسپانيا، پرتغـال و     

  .  هستندGDPهاي بالاي بدهي به  سبتايتاليا است كه داراي ن
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OECD.Stat Extracts منبع:
  
در اسپانيا با توجه به اينكه بازار اوراق قرضه دولتـي آن دو برابـر                
مجموع بازار اوراق قرضه يونان، ايرلند و پرتغال اسـت، در صـورت             
سرايت مشكلات به سيستم بانكي اين كشور، اتحاديـه اروپـا را بـا              

 مبالغ مـورد نيـاز        ناًچالش جدي روبرو خواهد ساخت، چرا كه مطمئ       
براي نجات سيستم بانكي اين كشور بسيار بيشتر از يونان و ايرلنـد        

  .خواهد بود
Benchmark مقايسه بازده اوراق قرضه 10ساله
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آلمان ايتاليا اسپانيا ايرلند يونان پرتغال

: رويترز   منبع
  

 ســاله 10 مقايــسه نــرخ بــازده اوراق قرضــه اوراق قرضــه     
Benchmark         اسپانيا، پرتغال و ايتاليا نشان دهنده افزايش اختلاف 

بـا  .  اخير است  هاي  نرخ بازده اين اوراق با همتاي آلماني آنها در ماه         
توجه به اينكه اين اختلاف شاخصي براي اندازگيري ميزان اعتمـاد           
بازار به و ضعيت بدهي هاي اين كشورهاست و با توجه به نمـودار              
بالا بنظر مي رسد پس از يونان و ايرلند ممكن است اين بار نوبـت               

و به اسپانيا، پرتغال و ايتاليا برسد، چرا كه همين سناريو براي يونان     

در صـورت حتمـي شـدن       .  ايرلند نيز قبلا به وقوع پيوسـته اسـت        
مشكلات بدهي براي سه كشور اسپانيا، پرتغال و ايتاليا بايد منتظـر            
بروز مشكلات ساختاري در اتحاديه اروپا و يا حتي فروپاشي واحـد            

تواند به بي ارزش شدن يورو در         پول اروپايي بود كه اين مسئله مي      
  .هانروا بيانجامدمقابل ساير اسعار ج

 سـاير   يبا توجه به مطالب ذكر شده بايد اذعان داشت نگرانيهـا          
مورد نيست و  كشورهاي اين اتحاديه بخصوص آلمان چندان نيز بي  

در صورت عدم توانايي اعـضاي ايـن اتحاديـه در كنتـرل شـرايط               
كنوني و عدم پايبندي آنها به قوانين اخيـر ايـن اتحاديـه از منظـر                

هاي دولتي، بروز بحران عظيم بـدهي   دجه و بدهي ميزان كسري بو  
  .در اروپا دور از انتظار نيست

البته برخي منابع غير رسمي از فشار كشورهاي اتحاديه اروپا بـه            
دهنـد كـه      پرتغال براي قبول بسته كمكي به مانند ايرلند خبر مـي          

 گفتنـي . انـد    تاكنون صحت اين مدعا را تاييد نكرده       ECBمقامات  
 در روز جمعه لايحه بودجه رياضتي اين كـشور          يرلندا مجلس   است

 بـه   3/7را تصويب نمود كه بر اساس آن ميزان كـسري بودجـه از              
6/4 GDP                كاهش يافته اسـت كـه از تـصميم ايـن كـشور بـراي 

  .دهد كنترل اوضاع خبر مي
هـا    گوينـد اوضـاع آنچنـان كـه آلمـاني            نيـز مـي    ECBمقامات  

 قادر به كنترل وضعيت كنوني گويند بد نيست و اعضاي اتحاديه مي
خواهند بود و امكان بروز مشكلات مشابه براي سه كشور اسـپانيا،            

  م/.پرتغال و ايتاليا در شرايط فعلي وجود ندارد
  
  

  انگليس 
هاي منتـشر شـده از اقتـصاد انگلـيس در هفتـه               شاخص •

  گذشته
 واحـد   43در ماه اكتبر بـه       واحد   36از   فروشي اين كشور       خرده تراز
 اين تراز تفاوت بين درصد فروشندگاني       . افزايش يافت  اه نوامبر در م 
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كه فروش بيشتري داشته اند نسبت به فروشندگاني كه بـا فـروش             
رود كـه ايـن       مچنين انتظـار مـي    ه .باشد  اند مي   كمتري مواجه شده  

شاخص تا پايان فصل خريدهاي سال نو ميلادي به افـزايش خـود          
 بـا آغـاز    ماليات بر ارزش افـزوده       اما با توجه به افزايش    . ادامه دهد 

ي    و رشد ضعيف دستمزدها و در مقابل تورم بالا، آينده          2011سال  
از سـوي ديگـر تعـداد       . اي از ابهام خواهد بـود       اين شاخص در پاره   

در سـه ماهـه   منتـشر شـده،    ،BBA1 هاي مسكن كه از سوي وام
  . واحد رسيد7/30 به 1/31 كاهش يافت و از سوم

  ژاپن

  اقتصادي در هفته گذشتهشاخصهاي  •
 ميليـارد   9/821 بـه    1/791ميزان خالص ترازتجاري در ماه اوت از        

ين افزايش يافـت كـه هرچنـد ايـن افـزايش كمتـر ميـزان مـورد                  
بيني بود اما نشان دهنده بهبود صادرات ايـن كـشور صـنعتي               پيش
اي اخير دليل اصلي كند شدن رشـد  ه افزايش ارزش ين در ماه    . بود

همچنين آمارها نشان مـي دهـد در        . كشور بوده است  صادرات اين   
 5/17ماه اكتبر ميزان حمل و نقل كالا به امريكا و چين به ترتيـب        

دهـد     درصد رشد داشته است كه علاوه بر اينكه نـشان مـي            7/4و  
رشد اقتصادي ژاپن در حال افزايش است از بهبود اوضاع اقتصادي           

  .دهد در امريكا و رشد اقتصادي چين خبر مي
 بـه   -5/1نرخ تورم اين كشور نيز در دوره سالانه در مـاه اكتبـر از               

 2/0همچنين ميـزان تغييـرات ماهانـه نيـز بـه            . درصد رسيد  -8/0
 درصـد   6/0درصد افزايش يافت درحالي در ماه قبل ايـن شـاخص            

اين تحولات از آنجايي مهم است كه در صـورت          . كاهش يافته بود  
قدام مجددي براي كـاهش نـرخ    ا BoJادامه اين روند ممكن است      

البته بايد اذعان داشت بيـشترين افـزايش        . بهره كليدي انجام ندهد   
در نرخ تورم از افزايش ماليات بر دخانيات كه در ماه اكتبـر اعمـال               
شده و نيز از رشد ارزش نفت خام و در نتيجه افزايش قيمت انرژي              

  م/.حاصل شده است

                                                 
1 British Bankers Association 

   تحولات بازار ارزهاي عمده
  بجـز دلار كانـادا   اكثر اسعارگذشته دلار امريكا در برابر   در هفته   
متوسط ارزش دلار در هفته مذكور نسبت بـه متوسـط           . تقويت شد 

، 22/0يـورو بترتيـب      ين، پوند و  ارزش آن در هفته ماقبل در برابر        
  .  يافتافزايش درصد 47/1و 26/1

نمودار قيمت روزانه دلار به يورو و ين ژاپن( آخر وقت بازار نيويورک) 
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و به نرخهاي پايان وقت بازار نيويورك، در هفته گذشته هر يـور           
 دلار و هـــر پونـــد در محـــدوده 3247/1-3622/1در محـــدوده 

هر دلار نيـز در     همچنين  . دلار در نوسان بودند    5960/1-5590/1
  . ين متغير بود14/83-07/84دامنه 
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نمودار قيمت روزانه ين در برابر دلار و يورو ( آخر وقت بازار نيويورک) 
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  منبع: رويترز
  
  
  
  

  اهم عوامل تأثير گذار در بازار ارز طي هفته
  
 عوامل تأثير گذار  بر يورو •

  عوامل مثبت
ــراي در   ــد ب ــت ايرلن ــلام موافق ــه  اع ــت كمــك از اتحادي ياف

المللي پول اميد به حل بحران بـانكي در ايـن             صندوق بين /اروپا
 .كشور را افزايش داد

   
وي  بانك مركزي ايرلند در ايـن مـورد كـه            رئيساظهار نظر    

انتظار دارد كـه دوبلـين دههـا ميليـارد يـورو بـه صـورت وام از                  
ر روز  المللي پول دريافت نمايـد د       شركاي اروپايي و صندوق بين    

  .پنجشنبه يورو را در مقابل دلار و ين تقويت نمود

 
  عوامل منفي

ها از ايرلند به ساير كشورهاي        ترس از گسترش بحران بدهي     
جنوب يورو بويژه پرتغال و اسپانيا يورو را تحت فشار نزولي قرار            

 .داد

هاي سياسي و تلاش مخالفـان سياسـتهاي رياضـتي در          تنش 
 نداختن حزب حاكم در اين كشور ايرلند براي از اكثريت ا

عدم اطمينان بـه منـابع تـدارك شـده بـراي پاسـخ بـه نيـاز                   
 و جلوگيري از ايجاد شـرايط       بانكهاي به شدت مقروض ايرلندي    

 پرتغال و اسپانياشبكه بانكي  در مشابه

 مبني بر در خطر      آلمان  وزير دارايي  اظهارات ولفگانگ شوبل    
  ي ايرلندبودن پول مشترك به دليل بحران بده

 
   عوامل تأثير گذار بر دلار •

  عوامل مثبت
 توليد ناخالص داخلي امريكا در سه       د انتشار بهتر از انتظار رش     

 ماه سوم 

  و در نتيجـه افـزايش      بالاگرفتن مناقشات مرزي بين دو كره،      
 تقاضا براي دلار به عنوان پناهگاه امن 

 گـذاران بـراي      نزديك شدن به پايان سال و تمايـل سـرمايه          
بستن دفاتر و سودگيري پايان سال به طور سنتي به تقويت دلار 

 .انجامد در برابر ساير اسعار مي

كاهش تعـداد متقاضـيان بيمـه بيكـاري در امريكـا احتمـال               
افزايش آمار اشتغال غير كشاورزي اين كشور در ماه نـوامبر كـه          

  .قرار است هفته اينده منتشر شود را افزايش داد
  عوامل منفي

 2ر صورتجلسه بانك مركزي امريكا مربـوط بـه جلـسه            انتشا 
حتي اقداماتي فراتر از    داد اعضاي اين كميته       نوامبر كه نشان مي   

ايـن  . اند   ميليارد دلار اوراق قرضه را مد نظر قرار داده         600خريد  
هـا توسـط فـدرال        موضوع احتمال اجراي دور سوم خريد دارايي      

ه ايـن خبـر بـه ميـزان       البت ـ.  را افـزايش داد    2011رزرو در سال    
زيادي تحت تأثير اخبار مربوط به ايرلند قرار گرفت و نتوانـست            

 .دلار را تضعيف نمايد

 عوامل تأثير گذار بر ين •

  عوامل منفي
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  كوتـاه مـدت  افزايش شكاف ميان نرخ بـازدهي اوراق قرضـه     
امريكا و ژاپن باعث شد تا براي سـومين هفتـه متـوالي دلار در               

  .برابر ين تقويت گردد
 تضعيف ين در برابر دلار امريكـا را بـه     دو كره گسترش تنش    

 .دنبال داشت

تقويت اخير ين به صادرات ايـن كـشور كـه موتـور محـرك                
رشد صـادرات   .  ضربه زده است   دومين اقتصاد بزرگ جهان است    

 درصد در مـاه اكتبـر       8/7 درصد در ماه سپتامبر به       3/14ژاپن از   
اقتصاد ژاپن اثر منفي بـر      تضعيف  . در دوره سالانه كاهش يافت    

  .قدرت پول اين كشور خواهد داشت

 
 
  گذار بر پوند استرلينگ  عوامل تأثير •

  عوامل مثبت
اي انگليس در شرايط مناسبي قرار گرفته است          بخش كارخانه  

 را جبـران     ايـن كـشور    ضعف بخش عمومي  بتواند  رود    واميد مي 
زايش  درصـد اف ـ   8/4 رشد اين بخش در مـاه سـپتامبر بـا            .نمايد

 .همراه بود

تـأثير  افزايش شاخص خرده فروشـي جزيـره در مـاه نـوامبر               
 .مثبتي بر پوند استرلينگ داشت

  
  منفيعوامل 

چشم انداز نامناسب بازار مسكن انگليس رشد اقتـصادي ايـن            
هفته گذشته تعداد وامهاي    . كشور را تحت الشعاع قرار داده است      

بـا كـاهش غيـر      نتشر شـد كـه      ممسكن داده شده در ماه اكتبر       
اين موضوع پونـد را در اوسـط هفتـه          . اي روبرو شده بود     منتظره

 .تضعيف كرد

بخش خدمات نيز كه دو سوم توليد ناخالص داخلي انگليس را   
. گيـرد در مـاه سـپتامبر رشـد بـسيار ملايمـي داشـت                در بر مي  

اينگونه برداشت كرد كه اين بخـش هنـوز از مومنتـوم            توان    مي
  .وردار نيستكافي براي حركت برخ

 در مـورد احتمـال      ECBسل وبر عضو قدرتمند     كاظهار نظر ا   
در روز  ) EFSF (پايـداراي مـالي اروپـا     افزايش بودجه صـندوق     

جمعه، تضعيف پوند در برابر يورو را از ماه سپتامبر تـا كنـون در               
  پي داشت

  
  تحليل بنيادي بازار ارز در هفته گذشته

همانطور كـه انتظـار      .نتشر نشد  اخبار چنداني در بازار م     روز دوشنبه 
 نـوامبر تـسليم   21 در روز يكـشنبه سرانجام دولـت ايرلنـد    ،  ميرفت

ن، نخـست وزيـر، رسـماً از اتحاديـه اروپـا      ئآقاي كـو  فشارها شد و    
اين درخواست بـا واكـنش فـوري اتحاديـه          . درخواست كمك نمود  

ه اروپا روبرو شد و طي بيانيه اي اعلام شد كه اين اتحاديه در برنام             
، بسته كمكهـاي مـالي بـه        اي مشتركي با صندوق بين المللي پول      

از و  ) EFSM1( بر مبناي سياست تثبيت ثبات مـالي اروپـا            را ايرلند
. كـرد اعطـا خواهـد     ) EFSF2(تسهيلات ثبـات مـالي اروپـا        محل  

  به ايرلندانگليس و سوئد نيز پيشتر آمادگي خود را براي اعطاي وام
 اين بسته كمـك مـالي در هفتـه هـاي            جزئيات. بودنداعلام كرده   

البته آقاي لينـان ، وزيـر دارايـي ايرلنـد و            . آينده منتشر خواهد شد   
ند كه مبلغ اين بسته كمك      ه بود شوبله، وير دارايي آلمان تاييد كرد     

 ميليـارد   90 تـا    80احتمـالاً بـين     (  ميليارد يورو    100مالي كمتر از    
اعـلام پـذيرش كمـك      چنانكه انتظار مي رفـت،      . خواهد بود ) يورو

مالي موجب كاهش نگراني بازار گرديد و در نتيجه، ميـزان اسـپرد             
CDS)   كـاهش يافـت  كشورهاي جنـوب يـورو     )بيمه نكول اعتبار. 

ايـن  . كـم نـشد    براي اسـپانيا     CDS نكته جالب توجه اينكه اسپرد    
 باشد كـه بازارهـا در انتظارنـد كـه سـاير             مسئله شايد به اين دليل    

                                                 
1 European Financial Stability Mechanism 
2 European Financial Stability Facility 
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ودي درخواست كمك مالي خود را مطرح كنند كه         كشورها نيز به ز   
  . در اين ميان، اسپانيا گزينه بعدي به شمار مي آيد
،  در ابتـداي هفتـه     بدين ترتيب، با تقويت جريـان ريـسك پـذيري         

 3786/1تا سطح نيز  EURUSDشاخصهاي سهام تقويت شدند و 
  . پيش رفت
. رار داد ، نيوزيلند را در ليست منفي خود ق       P&S رتبه بندي    موسسه

چشم انداز رتبـه اوراق قرضـه       : در بيانيه اي اعلام كرد       موسسهاين  
ارزهاي خارجي نيوزيلند را از وضعيت با ثبـات بـه وضـعيت منفـي               
تغيير مي دهد و افزود  اين اقدام به دليل افزايش كسري بودجـه و               

انتـشار ايـن خبـر موجـب        . تضعيف ثبات مالي صـورت مـي گيـرد        
در  در برابر دلار آمريكـا        درصد 5/1ه ميزان   تضعيف دلار نيوزيلند ب   

   .ابتداي هفته گرديد
انتشار اخباري در خصوص شروع تنش هـاي نظـامي      روز سه شنبه    

 و  نمـود ميان دو كره، توجه بازارها را از مسايل اروپا به آسيا جلـب              
كم ريسك در عين حال بار ديگر موجب تقويت ارزهاي كم بازده و 

جريـان  البته اين   . گرديد) وئيس و ين ژاپن   فرانك س , دلار امريكا ( 
تـأثير اخبـار     كه   تقويت شد پس از آن     در بازار اروپا     ريسك گريزي 

و بار ديگر اين نگرانـي   مربوط به كمك مالي به ايرلند كمرنگ شد         
ظاهر شد كه ممكن است بـزودي ايـن وضـعيت گريبـانگير سـاير               

ز سـه شـنبه     روتوكيـو   مالي  بازارهاي  . كشورهاي اروپايي نيز گردد   
تعطيل بود اما ظهور شايعاتي مبني بر احتمال افزايش نرخ بهره در            

همچون در آسيا    اي   چين، موجب تضعيف شاخصهاي سهام منطقه     
   .گرديدشانگهاي و هانگ سن 

عمده نگراني كنوني اروپا، وضعيت اقتصادي اسپانيا     در شرايط فعلي    
ر اعتماد خود را    و سيستم نابسامان بانكي اين كشور است و اگر بازا         

به چهارمين اقتصاد بـزرگ اروپـا از دسـت دهـد، ايـن بـار بودجـه                  
  و اين موضوع   خواهد بود بسيار بيشتر   مورد نياز   كمكهاي اقتصادي   

 كشورهاي تامين كننده اين بودجه ،       به فشارهاي زيادي را     تواند  مي
 در كوتاه مدت، حساسيت بـازار بـه        البته .نمايدايجاد  از جمله آلمان    

كلات مالي اروپا كمتر خواهد شد زيرا مشكل اصلي كـه ايرلنـد             مش
 .بود به پايان رسيده و مشكلات پرتغال نيز ، چندان جـدي نيـست             

به بازارها را مي توان انتظار بازگشت جريان ريسك پذيري  بنابراين  
  . داشت

در مركز توجـه    تنش ميان دو كره     همچنان موضوع   ،  روز چهارشنبه 
 مانور نظامي ايالات متحده و كره جنـوبي         علاما.بازارها قرار داشت  

 روند نزولي   و به همين دليل    بر حساسيتها افزود   نوامبر   28در تاريخ   
  .  شروع شده بود، ادامه يافتسه شنبهشاخصهاي سهام كه از روز 

بـه  برنامه كمك  اعلام نمود كه به رغم P &S رتبه بنديموسسه
 A بـه    -AA را از    شور ايـن ك ـ   ايرلند، رتبه اوراق قرضه بلند مـدت      

بـراي   دولت ايرلنـد  عزم شايعاتي در موردهمچنين  .تقليل مي دهد  
 Bank of(يك بانـك ايرلنـدي   بخش عمده اي از سهام تصاحب 

Ireland (  اسـت    ايرلنـدي   اين بانك، آخرين بانك    .به گوش رسيد 
  .استدرنيامده اين كشور كه هنوز تحت كنترل دولت 

شرايط اوراق قرضه منطقه يـورو،      هراس از وخامت    در شرايطي كه    
بـود  در هفتـه گذشـته      بـازار ارز    همچنان مهمترين عامل نوسانات     

 نيـز از     EFSFموضع گيري آلمان بـه عنـوان منبـع تـأمين مـالي            
 مورد توجه سـاير اعـضا و بازارهـاي          اهميت زيادي برخوردار بود و    

مركل طي هفته اظهارات دو پهلويي داشـت كـه          . قرار داشت مالي  
اظهــارات روز .د موضــع مشخــصي از آن اســتنباط كــرد نمــي شــ
 خانم مركل، صدر اعظـم آلمـان، نقـش ايـن كـشور در               چهارشنبه

خصوص مقابله بـا بحـران اعتبـار در اروپـا را كماكـان در موضـع                 
 گفته بود  تا زمانيكه نگراني در        در اين روز  وي  . نامشخص قرار داد  

قابـل  خصوص وضعيت يـورو وجـود دارد، كماكـان بـا مـشكلات              
توجهي روبرو هستيم و ايـن وظيفـه مـا اسـت تـا در ايـن شـرايط            

روز   . گوش به زنگ باشيم و به حمايت از يورو ادامه دهـيم    ،سخت
 نيز مركل گفته بود، منطقه يورو مي بايـست سياسـت ثبـات را               بعد

نكته قابل توجه آنكه، بـدون حمايـت آلمـان، اتحـاد            . پيگيري كند 
ت امـا ادامـه فـشارها بـر كـشورهاي           پولي اروپا دوام نخواهد داش ـ    
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اروپايي، تقاضا براي كمك هاي بيشتر از آلمان را افـزايش خواهـد             
 در آلمان، دولت بـراي حمايـت از كـشورهاي           به همين دليل  داد و   

 از سـوي افكـار عمـومي و ماليـات     همسايه تحت فشارهاي زيادي   
  . گرفته است قرار دهندگان

 )بانك مركزي آلمان  ( بانكآقاي وبر، رئيس بوندس     از سوي ديگر    
از اعضاي بانك مركزي اروپا در تلاش براي جلب اعتماد بازارها           و  

 ميليارد يـورويي اروپـا بـراي اعطـاي          750اظهار داشت اگر بودجه     
كمك هاي مالي به كشورهاي اروپايي كافي نباشد، اين مبلغ قابل           

اين سخنان در پي ترديدهايي مطرح شد كـه معتقـد           . افزايش است 
ها منابع لازم    ت در صورت ورود پرتغال و اسپانيا به بحران بدهي         اس

، IMFبه نقل از يكـي از مقامـات        . براي كمك در اختيار قرار ندارد     
 ميليارد يورو براي استفاده موجود است كـه ايـن رقـم از              310تنها  

  .  ميليارد مورد نياز فعلي كمتر است375ميزان 
ــين ــسه آخــرين هفتــه گذشــته همچن         FOMCنشــست  صورتجل

 مـتن    از .عمدتاً مطابق انتظارات بازار بـود     كه  منتشر شد   )  نوامبر 2(
 ميليـارد   600 بودجـه فعلـي      د كـه  ش  صورتجلسه چنين استنباط مي   

تـوان انتظـار      بنابراين مـي   و   نيستدلاري خريد اوراق قرضه كافي      
اجراي دور جديدي از برنامه خريـد        شاهد   2011در سال   اشت كه   د

بايـست دلار را تـضعيف      البتـه ايـن خبـر كـه مـي          .ا باشيم ه  دارايي
كرد در لابلاي اخبار ايرلند گم شد و نتوانست تأثير چنـداني بـر         مي

 بلند مدت خود تا سـال      پيش بيني  همچنين    FOMC .دلار بگذارد 
 را  2011رشـد اقتـصادي سـال        را ارائه كرد كه در اين بـين          2013

رد رشد اقتـصادي در سـال       پيش بيني اين كميته در مو     . كاهش داد 
  . درصد است6/3 تا 3 بين 2011

در روز پنجشنبه نگراني در مورد وضعيت بدهي در منطقه يورو پول      
مشترك اين ناحيه را تحت فشار نزولي قرار داد و با وجـود انتـشار               

 آلمان كه از شرايط خوبي برخوردار بود يورو در برابر           IFOشاخص  
   است ساير اسعار بويژه دلار امريكا

تحت فشارهاي نزولي قرار گرفت     در روز جمعه     AUDدر استراليا،   
ستيونس، رئيس بانك مركزي در سخناني ضمن اعـلام         ازيرا آقاي   

تلويحاً به عـدم    است  اين موضوع كه ميزان نرخ بهره فعلي مناسب         
 در حال   .افزايش نرخ بهره در نشست آتي بانك مركزي اشاره نمود         

   . استG10 بيشترين ميزان در ميان حاضر نرخ بهره استراليا
  
  

  تحولات بازار طلا 
نوسانات هفته گذشـته طـلا در بـازار نيويـورك در محـدوده              

دلار براي هر اونس در نرخ هاي پايـاني         65/1375-24/1363
 در بازار در هفته گذشتهلازم به ذكر است كه البته  .ثبت شد

 و  00/1384تـرين نـرخ ثبـت شـده            بالاترين و پايين   انيجه
  . دلار بوده است00/1348

نمودار قيمت روزانه هر اونس طلا به دلار آمريکا( آخر وقت بازار نيويورک) 

700
750
800
850
900
950

1000
1050
1100
1150
1200
1250
1300
1350
1400
1450
1500

وت
ا

مبر 
پتا

س
تبر

اك
مبر 

نوا
20

08
مبر 

سا
د

20
09

ويه 
ژان

ريه 
فو

س  
مار

يل  
آور مه  ئن  
ژو

ئيه  
ژو وت
ا

مبر 
پتا

س
تبر

اك
مبر 

نوا
20

09
مبر 

سا
د

20
10

ويه 
ژان

ريه 
فو

س  
مار

يل  
آور مه  ئن  
ژو

ئيه  
ژو وت
ا

مبر 
پتا

س
تبر

اك

دلار آمريکا

منبع: رويترز

  
  

نوسانات اين هفته طلا بيـشتر تحـت تـاثير افـزايش ارزش دلار و               
 هرچند وضعيت . ايرلند قرار داشت اقتصادينگرانيها در مورد اوضاع

كشورهاي با بدهي بالادر اتحاديه اروپا، چشم انـداز مبهمـي بـراي             
حاديه ايجاد نموده، امـا تقويـت دلار در مقابـل سـاير اسـعار               اين ات 

  .گريزانه طلا را محدود نمود جهانروا افزايش تقاضا ريسك
ها در مورد ميزان كمك مورد نياز به          زني  در ابتداي هفته گمانه    

ايرلند و همچنين احتمال سرايت مـشكلات سيـستم مـالي ايـن            
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، طلا را هر دو بازار  كشور به ساير كشورهاي بدهكار اين اتحاديه      
البته بـه علـت تقويـت دلار و در          . طلا نقدي و آتي تقويت نمود     

آستانه عيد شكرگزاري كه كاهش معاملات در بازار نقدي و آتي           
 .را سبب شده بود، نوسانات طلا  محدود شد

هـا در شـبه جزيـره كـره در            در اواسط هفته نيز وجود ناآرامي      
جنـوبي رونـد فـوق را تثبيـت     مورد مانور مشترك امريكا و كـره     

 .نمود

در روز پنجشنبه با توجه به افزايش بسيار كمتر از انتظار ميزان  
متقاضيان بيمه بيكاري در امريكا و تقويت قابل توجه دلار، طلا            

در بازار آتي نيز طلا نسبت به روز قبـل          . بطور نسبي تضعيف شد   
ش دلار و   البته با وجود رشد ارز    .  دلار كاهش را تجربه نمود     5/5

اما با وجود احتمال عدم تصويب لايحه بودجه رياضتي ايرلند در           
 .مجلس اين كشور، كاهش قيمت طلا كند شد

در روز جمعه نيز با توجه به تقويت نسبي دلار در مقابل اكثـر               
. اسعار جهانروا، طلا در مقابل دلار روند كاهشي خود را ادامه داد           

 دلار را   27/1350سـطح   در اين روز طلا در قيمت حداقل خـود          
 دلار در هر اونـس بـه هفتـه كـم            1364ثبت نمود اما در قيمت      
 .نوسان خود پايان داد

 
  

  تحولات بازار سهام  
  نوسانات هفته گذشته بازار سهام

رس لندن و نيويورك بـدليل افـت        در روز دوشنبه بازار بو     •
 مـشكل   در مـورد   نگرانـي    ،هاي سهام بانك هـا      شاخص
هاي ايرلند و سرايت آن به ساير كـشورهاي عـضو      بدهي

در اين روز افت سهام معدني      . اتحاديه اروپا بود، افت كرد    
نيز از ديگر دلايل كاهش شـاخص هـاي بـورس لنـدن             

  .عنوان شد

 از جزاير كره جنوبي در روز بعد حمله كره شمالي به يكي   •
ها در ايرلند باز هم باعث كـاهش شـديد            و مشكل بدهي  

تنش سياسي دو كره     . بورسهاي وال استريت و لندن شد     
بيش از همه بر بازارهاي سهام آسيا تاثير گذاشت و آنهـا            

  .را بشدت كاهش داد
 لندن، همچنين بورس    FTSEدر روز چهارشنبه شاخص    •

در ايـن روز بهبـود      . نـد وال استريت اندكي افـزايش يافت     
نسبي سهام بانكهـا و سـهام وابـسته بـه كالاهـا باعـث               

آمار اميدواركننـده اقتـصادي از      . افزايش اين شاخص شد   
آمريكا و انگليس نيز از ديگر دلايل افزايش شاخـصهاي          

اما در بازار بورس توكيو نگراني از       . بورس در اين روز بود    
ن باعـث   مشكل بوجـود آمـده در ميـان دو كـره كماكـا            

 .   شدN225كاهش شاخص

در روز پنجشنبه بازار بورس نيويـورك بـه مناسـبت روز             •
اما بورس لندن در ايـن روز بـاز         . شكرگذاري تعطيل بود  

افزايش سهام مـواد معـدني و بـانكي         . هم افزايش يافت  
در بازار بورس توكيو نيز شـاخص       . دليل اين افزايش بود   

N225           بـر دلار و     تحت تـاثير تـضعيف اخيـر يـن در برا
 5/0المللي براي سهام ايـن كـشور          افزايش تقاضاي بين  
 .درصد افزايش يافت

در روز جمعه سـهام وابـسته بـه كالاهـا باعـث كـاهش                •
در اين روز نگرانـي از      . شاخص هاي سهام نيويورك شد    

هـاي ايرلنـد بـه سـاير كـشورهاي            سرايت مشكل بدهي  
  س./ كرداروپايي نيز اين كاهش را تشديد
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درصد تغييرات شاخص هاي عمده سهام
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DOW30 FTSE100 NIKKEI225 DAX30

درصد
دوشنبه سه سنبه  چهارشنبه پنج شنبه جمعه متوسط هفته

  
  رويترز: منبع      
  
  

 اوراق قرضهتحولات بازار  

 
در روزهاي ابتدايي هفته در پي ايجـاد نگرانيهـا در مـورد وضـعيت         
بدهيها و سيستم مالي ايرلند و همچنين كاهش رتبه اعتباري اوراق       

هـاي   در كنار ناآراميS&P قرضه دولتي اين كشور توسط موسسه 
 محــل امــن شــبه جزيــره كــره ، اوراق قرضــه امريكــا بــه عنــوان

  .گذاري رشد قيمت را تجربه نمود سرمايه
اما از روز چهارشنبه به بعد با اعلام رشد كمتر از انتظـار متقاضـيان               
بيمه بيكاري در امريكا، قيمت سهام افزايش و قيمت اوراق قرضـه            

اما در رزو جمعه خبر احتمال سرايت مشكلات ايرلند         . كاهش يافت 
قيمت اوراق قرضه امريكايي به به پرتغال سبب تعديل روند كاهش  

  .سمت بالا شد
مشكلات بـدهي در اروپـا رشـد قيمـت اوراق قرضـه در آلمـان و                 

  م/.انگليس را به عنوان اوراق قرضه كشورهاي معتبر بهمراه داشت
  

قيمت اوراق قرضه  10 ساله Benchmark امريكا در سه ماه اخير
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رويترز   منبع:
  
  
  

 نفت 

 
متوسط بهاي نفت خام پايه امريكا در هفته گذشته نـسبت بـه             

افزايش   درصد 81/0 يورك،ر هفته ماقبل در بازار نيو     متوسط آن د  
ه نفـت   به نرخهاي پايان وقت بازار مذكور، بهاي هـر بـشك          . يافت

  . دلار معامله گرديد25/81-18/84خام پايه امريكا در محدوده
نمودار قيمت روزانه نفت خام پايه آمريکا ( آخر وقت بازار نيويورک) 
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  منبع: رويترز
نمودار قيمت روزانه سبد نفتي اوپک
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  مطالعات و سازمانهاي بين المللي اداره  -   بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران           

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

 ١١

  اهم عوامل تأثير گذار در بازار نفت طي هفته
ه، چگونگي اختصاص بسته نجات به ايرلند       در روز دوشنب   •

اي اين كشور به ساير     ه  و نگراني از سرايت مشكل بدهي     
 باعث تـضعيف يـورو و در         كشورهاي عضو اتحاديه اروپا،   

تقويـت دلار نيـز فـشار       . مقابل تقويت دلار آمريكـا شـد      
از سـوي ديگـر بـازار       . كاهشي بر قيمت نفـت وارد كـرد       

كماكان نگران اقدامات آتي چين براي مهار تورم در اين          
 .كشور و درنتيجه كاهش تقاضاي جهاني نفت است

شــنبه عــلاوه بــر نگرانــي پيرامــون مــشكل  در روز ســه •
هاي ايرلند، حمله كره شمالي به يكي از جزاير كره            بدهي

جنوبي باعث تقويت دلار آمريكا و كاهش مجدد قيمـت          
 . نفت شد

.  درصـد افـزايش يافـت      3در روز چهارشنبه قيمت نفـت        •
كاهش درخواست بيمه بيكـاري در آمريكـا بـه كمتـرين          

 همچنـين افـزايش مخـارج        سال اخيـر،   2ميزان خود در    
  كننده براي چهارمين مـاه متـوالي در مـاه اكتبـر،             مصرف

باعث افزايش خوشبيني نسبت به آينده اقتصاد اين كشور 
اين خوشبيني احتمال افزايش تقاضـا بـراي نفـت را          . شد

 .افزايش و باعث افزايش قيمت نفت شد

شكرگذاري در روز پنجشنبه، بازار آمريكا به مناسبت روز          •
در اين روز حجم معاملات نيـز بـشدت كـم           . تعطيل بود 

 قيمت نفت باز هم تحت تاثير آمار اميدواركننـده روز            .بود
امـا مـشكلات    . گذشته از اقتصاد آمريكا افـزايش يافـت       

ايرلند و اقدامات چين براي مبازره با تورم مـانع افـزايش            
 .شديد قيمت نفت در اين روز شد

هـا    رزش يورو بدليل بحران بـدهي     در روز جمعه كاهش ا     •
از سوي ديگر افت    . در اروپا باعث كاهش قيمت نفت شد      

سهام وابسته به نفت نيز به كاهش قيمت نفـت در ايـن             
اما باقي ماندن نگراني از مشكلات سياسي       . روز دامن زد  

مابين دو كره از كاهش شديد قيمـت نفـت در ايـن روز              
 .    كاست

  

 موجودي انبار در هفتهتوليدات
 درصد تغيير نسبت بهگذشته

مدت مشابه سال قبلهفته ماقبل
35861002080نفت خام

فراورده هاي
1583050860ميان تقطير

2096190050بنزين

(موجودی انبار نفت آمريکا   ( ارقام به ميليون بشکه 

  
قيمت هاي نفت خام در هفته منتهي به  26 نوامبر 2010

64.0066.0068.0070.0072.0074.0076.0078.0080.0082.0084.0086.0088.0090.00

دوشنبه 22 نوامبر سه شنبه23
نوامبر

چهارشنبه24
نوامبر

پنجشنبه25
نوامبر

جمعه 26 نوامبر 

نفت برنت نفت پايه آمريكا  نفت اوپك 
 

  



   

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

4 شاخص عمده سهام   ۱۳۸۹/۰۹/۵ قيمت نفت خام در بازارهاي سلف و , به       طلا منتهي هفته
۲۰۱۰/۱۱/۲۶

متوسط
رتبه 

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

   جمعه   

گذشته  هفته  گذشته هفته هفته  به ۲۶ نوامبر ۲۵ نوامبر ۲۴نوامبر ۲۳نوامبر ۲۲نوامبر ۱۹ نوامبر

064288 032 064492 تعطيل تعطيل 064883 064431 064162  SDR 0  دلار به64093
13584 (۵) 147 13384 13247 13354 13330 13369 13622 * 13680 يورو (پول واحد اروپايي) 
15974 (۴) 126 15773 15590 15758 15778 15782 15960 * 15986 ليره  انگليس
10189 (١) 022 10167 10208 10095 10105 10237 10189 10183 دلار  كانادا
09921 (٣) 053 09974 10028 10008 09965 09971 09899 09916 فرانك  سوييس
8334 (٢) 022 8352 8407 8361 8354 8314 8327 8345 ين  ژاپن

155551 031 155061 تعطيل تعطيل 154124 155204 155856 SDR 156023 به دلار  
134830 160 136989 136405 137400 137250 137565 136324 135180 طلاي نيويورک (هراونس)
135129 102 136514 135650 137270 137270 137270 135110 134920 طلاي  لندن (هر اونس)

8229 081 8296 8376 8418 8386 8125 8174 8198 نفت پايه آمريکا 
8482 018 8498 8558 8625 8584 8325 8396 8434 نفت برنت انگليس 
11124 000 11124 11092 تعطيل 11187 11036 ۱۱۱۷۹ DOW-30 11204 (بورس وال ا ستريت ) 
5739 143 5657 5669 5699 5657 5581 5681 FTSE-100 5733 ( بورس لندن)
9894 174 10066 10040 10080 10030 تعطيل 10115 NIKKEI-225 10022 (بورس توكيو )  
6764  077 6816 6849 6880 6824 6705 6822 DAX-30 6844 (بورس فرانكفورت)

شماره   ۳۶ ر*  هر واحد به دلار آمريکا
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