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  بسمه تعالي 

  

   آمريکا- ١

  

  نوسانات دلار-الف

متوسـط  .  گذشته دلار در برابر تمام ارزهاي مورد بررسي، به استثناي ين ژاپن، کـاهش يافـت                  هفته در

ارزش دلار در هفته گذشته نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ماقبل در بازار نيويـورک در برابـر يـورو و ليـره                         

به نرخ هـاي    .  درصد افزايش يافت     ۵۱/۰ درصد کاهش و در برابر ين ژاپن         ۸/۰  درصد و  ۰۴/۱انگليس به ترتيب    

 يـن و هـر يـورو در محـدوده     ۵۰/۹۳-۹۴/۹۴آخر وقت بازار نيويورک ، در هفتـه گذشـته هـر دلار در محـدوده         

   . دلار در نوسان بود ۴۲۳۹/۱-۴۱۴۱/۱

تـشره در آمريکـا و برخـي از مـوارد           در هفته گذشته نوسانات دلار عمدتاً تحت تأثير ارقام اقتـصادي من           

در روز سه شنبه يک گروهي از شرکت هـاي بـزرگ کـه سـهمي قابـل توجـه از اوراق قرضـه            . ديگر قرار داشت    



 

٢

 ميليارد دلار تـسهيلات در اختيـار ايـن          ۰/۳ را در اختيار دارند توافق کردند که حدود          CITمنتشره توسط بانک    

 درصد پرداخـت  ۵/۱۰البته اين تسهيلات با نرخ بهره    . تگي نجات دهند    بانک قرار دهند تا آن را از خطر ورشکس        

 يک بانک متوسط آمريکايي است که بـه حـدود           CIT.  ، وثيقه آن خواهد بود       CITمي شود و بهترين دارائيهاي      

به اين ترتيب اين بار بـه جـاي دولـت ، بخـش              . يک ميليون شرکت کوچک و متوسط آمريکا وام مي داده است            

اين امر براي بازارهاي مالي بسيار اميدوارکننده بـه  . اقدام به نجات يک بانک در حال ورشکستگي کرد    خصوصي  

از طرف ديگر در روز دوشنبه خوش بيني نسبت به دورنمـاي عملکـرد شـرکت هـاي آمريکـايي      . نظر مي رسيد    

Caterpillar Inc و  Cisco system Inc رد مذکور سبب ادامـه ترقـي   موا.  مورد تجديد نظر صعودي واقع گرديد

در نهم مارس سال جاري شاخص هاي قيمت سهام نزدک به پايين ترين             . شاخص هاي قيمت سهام آمريکا شد       

از آن زمـان تـا روز   .  واحد تنزل نمـود  ۶۴/۱۲۶۸در آن زمان شاخص نزدک به    .  سال گذشته رسيدند     ۱۲سطح  

ترقي شديد شاخص هاي قيمـت سـهام آمريکـا بـه     .  درصد ترقي نمود ۵/۵۰دوشنبه گذشته اين شاخص حدود   

همين امـر سـبب کـاهش دلار در برابـر يـورو ، و               . موقعيت دلار به عنوان مأمن سرمايه گذاري لطمه وارد نمود           

در روز سه شنبه رئـيس بانـک مرکـزي آمريکـا بـه کميتـه            . برخي از ارزهاي عمده ديگر در روز دوشنبه گرديد          

 ميلادي نرخ بيکاري کـشور در سـطح بـالائي بـاقي          ۲۰۱۱گفت احتمالاً تا سال     خدمات مالي مجلس نمايندگان     

وي هشدار داد که بالا بودن نرخ بيکاري مي تواند به شاخص اعتماد مـصرف کننـدگان لطمـه وارد                  . خواهد ماند   

لاني در  وي افزود که نرخ بهره کليدي کـشور بـراي مـدتي طـو             . نمايد و زمان بهبود اقتصادي را به تأخير اندازد          

ايـن اظهـارات   . سطحي پايين باقي خواهد ماند و نسبت به عواقب کسري عظيم بودجه کشور ابراز نگرانـي کـرد         

رئيس بانک مرکزي آمريکا تا حدودي خوش بيني نسبت به دورنماي اقتصادي آمريکـا را کـاهش داد و موجـب                     

در . رابر يورو در روز سه شنبه گرديد        همين امر سبب ترقي دلار در ب      . کاهش ريسک گريزي سرمايه گذاران شد       

 درصـد توليـد ناخـالص داخلـي ، سـبب          ۶/۵۶اين روز خبر مربوط به افزايش بدهيهاي دولتي انگليس به سـطح             

در روز چهارشنبه ارقام مربوط به رشد قابل توجه فروش خانه هاي تک واحـدي     . ضعف ليره در برابر دلار گرديد       

رقام مطلوب اثرات ارقام ضعيف مربوط به درآمد بانک هاي آمريکـايي را بـر دلار                انتشار اين ا  . آمريکا منتشر شد    

در اين روز ليره در برابر دلار       . همين امر سبب ثبات نسبي دلار در برابر يورو در روز چهارشنبه شد              . خنثي نمود 
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 که ايـن بانـک     چون مفاد آخرين صورتجلسه شوراي سياست گزاري بانک مرکزي انگليس نشان داد           . ترقي نمود   

 ميليارد ليره حفظ نمايد و نرخ بهـره         ۱۲۵به اتفاق آرا تصميم گرفت که سقف خريد دارائيهاي مالي را در سطح              

اين تصميم بانک مرکزي انگليس مـي توانـد بيـانگر نزديـک شـدن               .  درصد بلاتغيير بگذارد     ۵/۰را نيز در سطح     

در روز پنجشنبه انتـشار سـود مطلـوب    .  اين کشور باشد پايان دوران سياست پولي فوق العاده انبساطي پولي در 

ايـن امـر بـه      . برخي از شرکت هاي بزرگ آمريکايي موجب تقويت شديد شاخص هاي قيمت سهام آمريکا شـد                 

همراه خبر مربوط به رشد فروش خانه هاي دست دوم آمريکا موجب تقويت دلار در برابـر يـن و ضـعف دلار در                        

 دلار، يعني به بالاترين سطح خـود از اوايـل   ۴۲۹۱/۱طعي از اين روز هر يورو تا سطح    حتي درمق . برابر يورو شد    

اما بعداً در اواخر همان روز برخي از گزارشهاي منتشره حکايت از نامطلوب بودن سـود                . ماه ژوئن به بعد ، رسيد       

رو فـشار صـعودي وارد    ، بر ارزش دلار در برابـر يـو   Microsoft و Amazon .com Incبرخي از شرکت ها نظير 

در روز جمعه انتشار خبر مربوط به افزايش شاخص اعتماد بخش تجاري ماه ژوئيه آلمان بـراي چهـارمين                   . کرد  

در . ماه متوالي و ارقام مطلوب مربوط به عملکرد شرکت هاي آمريکا ، موجب ضعف دلار در برابـر يـورو گرديـد                       

 درصد توليد ناخالص داخلي سه ماهـه        ۶/۵ کاهش سالانه     درصدي و  ۸/۰همان روز خبر مربوط به کاهش فصلي        

  . دوم سال جاري انگليس ، موجب ترقي دلار در برابر ليره شد 

  

   بازار پولي داخلي–ب 

ــالي در    ــران م ــروع بح ــس از ش ــزي پ ــک مرک ــال ۱۰بان ــدريج سياســت  ۲۰۰۷ اوت س ــيلادي ، بت  م

نــرخ بهــره کليــدي وجــوه فــدرال را از در همــين راســتا بانــک مرکــزي . پــولي خــود را انبــساطي تــر کــرد 

ــد در ۷۵/۴ ــپتامبر ۱۸ درص ــدوده     ۲۰۰۷ س ــه مح ــا ب ــاهش داده ت ــرعت ک ــه س ــد در ۰-۲۵/۰ ب  ۱۶ درص

عـلاوه بـرآن بانـک مرکـزي از طريـق خريـد اوراق قرضـه مـرتبط بـا وام هـاي رهنـي                         .  رساند   ۲۰۰۸دسامبر  

بطوريکـه ايـن    .  بـه شـدت افـزايش داد         و قراردادهاي سوآپ با سـاير بانـک هـاي مرکـزي ، ترازنامـه خـود را                 

 ۳۱ تريليـــون دلار در ۲۴۶/۲ مـــيلادي بـــه حـــدود ۲۰۰۸ اوت ۲۹ ميليـــارد دلار در ۹۸۸/۸۴۹ترازنامـــه از 
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البتــه .  تريليــون کــاهش يافــت ۰۱۱۷/۲ بــه ۲۰۰۹ فوريــه ۱۵ مــيلادي افــزايش يافــت و در ۲۰۰۸دســامبر 

چـون در   .  مـيلادي بـه بـازار تزريـق شـد            ۲۰۰۸قسمت عمده اي از نقـدينگي بـين سـپتامبر و نـوامبر سـال                

 ، بازارهــاي مــالي بــه کلــي Lehman Brothersآن زمــان بــه دليــل ورشکــستگي بانــک ســرمايه گــذاري 

اما اخيـراً بـا پيـدايش شـواهدي ازبهبـود اقتـصادي و اقـدام برخـي از بانـک هابـه بازپرداخـت                         . فلج شده بود    

ــه داري و انتــ ــافتي از وزارت خزان ــه ســود بانــک هــا و برخــي از  تــسهيلات دري شار ارقــام مطلــوب مربــوط ب

رئـيس بانـک    . مؤسسات مالي آمريکـا ، مـسئله چگـونگي کـاهش ترازنامـه بانـک مرکـزي مطـرح مـي باشـد                        

مرکزي آمريکا گفته اسـت کـه تـا مـدت هـا ، نيـازي بـه رهـا کـردن سياسـت پـولي  فـوق العـاده انبـساطي                      

اي کـافي بـراي خـارج شـدن از سياسـت هـاي پـولي فـوق العـاده          اما او گفت ايـن بانـک ابزاره ـ     . وجود ندارد   

ــار دارد  ــساطي در اختي ــزي در     . انب ــک مرک ــه بان ــاهش ترازنام ــراي ک ــزي ب ــک مرک ــاي بان ــي از ابزاره برخ

  : اختيار دارد عبارتند از 

ــاي وام - ــه ســاير    - اعط ــد اوراق قرضــه درازمــدت در تملــک خــود را ب   بانــک مرکــزي مــي توان

البتـه تـوان بانـک هـا در اسـتقراض ايـن اوراق، محـدود                . وه نقـد ، وام دهـد        بانک هـا در ازاي وج ـ     

  . مي باشد 

ــه داري  - ــالي وزارت خزان ــأمين م ــه مکمــل ت ــه داري - برنام ــاييز گذشــته وزارت خزان   در پ

ــدود     ــالي ، ح ــأمين م ــل ت ــه مکم ــشار اوراق قرض ــق انت ــا از طري ــوه ۵۶۰آمريک ــارد دلار وج  ميلي

بانـک مرکـزي سـپرده گـذاري شـد تـا از ايـن طريـق تاحـدودي                   ايـن وجـوه در نـزد        . کسب کرد   

 ميليــارد ۲۰۰عــلاوه بــر آن وزارت خزانــه داري . حجــم ترازنامــه بانــک مرکــزي را کــاهش دهــد  

ــپرده دارد    ــزي س ــک مرک ــزد بان ــز ن ــر ني ــشار   . دلار ديگ ــراي انت ــز ب ــه داري ني ــه وزارت خزان البت

ــا محــدوديت جــدي مواجــه مــي باشــد   ــأمين کــسري  چــون ا. اوراق قرضــه ب ــراي ت يــن وزارت ب

 تريليـون اوراق قرضـه خزانـه جديـد منتـشر نمايـد           ۰/۲بودجه دولت در سـال جـاري بايـد حـدود            

بــا . ايـن در حــالي اسـت کــه کنگــره سـقفي بــراي حجــم بـدهيهاي دولــت تعيــين کـرده اســت      . 
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ــانور      ــدان م ــه داري ، مي ــه ، وزارت خزان ــسري بودج ــأمين ک ــراي ت ــد ب ــه جدي ــشار اوراق قرض انت

 . چنداني براي انتشار اوراق قرضه جديد ندارد 

  بانـک مرکـزي مـي توانـد قـسمتي از دارائيهـاي مـالي را کـه از قبـل از شـروع             - فروش دارائيها  -

 ميليــارد دلار ۴۷۶حجــم ايــن دارائيهــا بــه حــدود . بحــران در اختيــار داشــت بــه فــروش برســاند 

برخـي از داراييهـاي خـود صـبر         همچنين بانک مرکـزي مـي توانـد تـا سررسـيد شـدن               . مي رسد   

حتـي بانـک مرکـزي مـي توانـد          . نمايد و از اين طريق قـسمتي از وجـوه را از بـازار جـذب نمايـد                   

امــا فــروش ايــن . قــسمتي از داراييهــايي را کــه در طــول بحــران بدســت آورده اســت را بفروشــند 

ه وام هـاي    نوع دارائيها مي توانـد موجـب کـاهش قيمـت دارائيهـاي مؤسـسات عمـده اعطـا کننـد                    

چنـين امـري مـي توانـد بـازار          . رهني و در نتيجه افزايش نرخ هـاي بهـره وام هـاي رهنـي گـردد                  

حتـي چنـين فـروش هـايي مـي توانـد            . مسکن و بـه تبـع آن کـل اقتـصاد را دچـار رکـود نمايـد                   

 . موجب زيان بانک مرکزي نيز گردد 

بـا پرداخـت سـود ، منـابع       بانـک مرکـزي مـي توانـد      - پرداخت سود به منابع آزاد بانـک هـا         -

هـر چنـد ايـن اقـدام از نظـر سياسـتگزاران پـولي منطقـي اسـت ،                    . مازاد بانک ها را جذب نمايـد        

ولي افکار عمومي ممکن اسـت بـا ايـن اقـدام کـه موجـب هزينـه کـردن درآمـدهاي ماليـاتي مـي                          

 . شود مخالف نمايد 

انــد حجــم بيــشتري   از ايــن طريــق بانــک مرکــزي مــي تو- افــزايش درصــد ذخــاير قــانوني -

 .  ازمنابع بانک ها را مسدود نمايد و توان وام دهي آنها را کاهش دهد 

  

   اقتصاد داخلي–ج 

 ۳/۱طبق ارقـام منتـشره در هفتـه گذشـته ، فـروش خانـه هـاي دسـت دوم بـه نـرخ سـالانه پـس از                              

 درصـد   ۲/۰نه   درصـد رشـد و بطـور سـالا         ۸۹/۴درصد افزايش ماهانه درمـاه مـه ، درمـاه ژوئـن بطـور ماهانـه                 
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قـبلاً انتظـار مـي رفـت کـه فـروش خانـه هـاي دسـت دوم                   .  ميليون دسـتگاه رسـيد       ۸۹/۴کاهش يافت و به     

تعــداد خانــه هــاي دســت دوم در معــرض .  ميليــون دســتگاه برســد ۸۴/۴بــه نــرخ ســالانه درمــاه ژوئــن بــه 

ــه درمــاه ژوئــن  ۰/۱۱فــروش از  ــر فــروش ماهان ــر فــروش م۸/۹ مــيلادي و ۲۰۰۸ براب ــه درمــاه مــه  براب اهان

همچنـين ميانـه قيمـت خانـه        .  برابـر فـروش ماهانـه درمـاه ژوئـن کـاهش يافتـه اسـت                  ۴/۹سال جـاري بـه      

ــروش از    ــرض ف ــت دوم درمع ــاي دس ــال  ۰/۲۱۵ه ــن س ــزار دلار در ژوئ ــه ۲۰۰۸ ه ــزار دلار در ۰/۱۶۶ ب  ه

وم بـه تـدريج     امـا از آن زمـان بـه بعـد ميانـه قيمـت مـسکن دسـت د                  . ماه آوريل سال جاري کـاهش يافـت         

کـاهش نـسبت    .  هـزار دسـتگاه در مـاه ژوئـن سـال جـاري رسـيد                 ۸/۱۸۱رو به افـزايش نهـاد تـا بـه سـطح             

خانه هاي در معرض فـروش بـه فـروش ماهانـه و افـزايش شـديد قيمـت ايـن نـوع خانـه هـا ، منـادي رونـد                                

 مـسکن   افـزايش خانـه هـاي دسـت دوم سـبب مـي شـود تـا صـاحبان                  . رو به بهبود بخش مسکن مي باشـد         

ايـن امـر موجـب کـاهش خانـه          . به بازپرداخت اصـل و فـرع وام هـاي رهنـي تمايـل بيـشتري نـشان دهنـد                     

متقاضــيان جديــد . هــاي مــصادره اي و در نتيجــه کــاهش رشــد خانــه هــاي در معــرض فــروش مــي شــود  

  هــزار نفــر نــسبت بــه مــاه ماقبــل افــزايش۰/۳۰ ژوئيــه ۱۸اســتفاده از بيمــه بيکــاري در هفتــه منتهــي بــه 

 هفتـه متـوالي متقاضـيان جديـد اسـتفاده از بيمـه بيکـاري                ۲۲قـبلاً در    .  هزار نفـر رسـيد       ۰/۵۵۴يافته و به    

 هــزار نفــر قــرار داشــت و اکنــون در ســه هفتــه متــوالي اســت کــه تعــداد ايــن  ۰/۶۰۰در ســطحي بــالاتر از 

 از عوامـل مهـم      رشـد شـديد بيکـاري يکـي       .  هـزار نفـر قـرار دارد         ۰/۶۰۰متقاضيان در سطحي پـايين تـر از         

در دوهفتــه اخيــر برخــي از شــرکت هــا ســود . در جلــوگيري از تقويــت فعاليــت هــاي اقتــصادي مــي باشــد 

امـا ايـن افـزايش سـود تاحـدود زيـادي       . سه ماهه دوم را اعلام کـرده انـد کـه اغلـب مطلـوب نيـز بـوده انـد                  

ليـل افـزايش قيمـت      بـه همـين د    . ناشي از کاهش هزينه اسـت و فـروش آنـان رشـد قابـل تـوجهي نداشـت                    

  . سهام شرکت ها ، نمي تواند بيانگر تقويت فعاليت هاي اقتصادي در ماه هاي بعدي باشد 
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 )به درصد(جدول نرخهاي بهره سپرده سه ماهه

 نوع ارز
متوسط هفته منتهي به 

  ژوئيه٣
متوسط هفته منتهي 

  ژوئيه١٠به 
متوسط هفته منتهي 

  ژوئيه١٧به 
متوسط هفته منتهي 

  ژوئيه٢٤به 

 061 060 058 053 دلار آمريکا

 124 117 287 100 وروي
 049 048 045 044 ن ژاپني
 125 121 117 108 سيره انگليل

  
 عمده ترين شاخصهای اقتصادی آمريکا

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

 ژوئن مه آوريل مارس وريهف ژانويه دسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن

 55 57 61 61 65 68 72 76 81 85 89 94 95 )به درصد(نرخ بيکاری

     588 6131 5908 5650 5719 416 399 362 261 285 292 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

     03 03 01 40 14 13 24 20 15 17 05صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

50 56 54 49 37 11 01 00 02 04 07 13 13 

 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی        ٢٠٠٩اول سه ماهه  ٢٠٠٨سه ماهه چهارم  ٢٠٠٨سه ماه سوم سه ماهه دوم
     28 05 63 57 )به درصد(
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نمودار نوسانات  يورو در برابر دلار و ين ژاپѧѧن (آخر وقت بازار نيويورک )
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دلار آمريکا

ين ژاپن

  منطقه يورو - ۲

  

   نوسانات يورو-الف

ــادا      د ــتثناي دلار کان ــه اس ــي ب ــورد بررس ــده م ــاي عم ــام ارزه ــر تم ــورو در براب ــته ، ي ــه گذش ر هفت

ــت شــد  ــل    . تقوي ــه ماقب ــه متوســط آن در هفت ــسبت ب ــل ن ــه قب ــر دلار در هفت ــورو در براب متوســط ارزش ي

ــت  ۰۴/۱ ــزايش ياف ــاي  . درصــد اف ــرخ ه ــه ن ــورک ،  آخــر ب ــازار نيوي ــت ب ــورو در  وق ــر ي ــه گذشــته ه در هفت

  .  دلار ، معامله گرديد ۴۱۴۱/۱-۴۲۳۹/۱محدوده 

ــأثير    ــده تحــت ت ــور عم ــته ، بط ــه گذش ــانات ارزش دلار طــي هفت ــصادي، برخــي  نوس ــاي اقت   دورنم

  . موارد قرار داشت و ساير اخبار و گزارشها، 

مــوع مثبــت  گزارشــهاي مــالي انتــشاريافته توســط شــرکتهاي آمريکــا در مج     روز دوشــنبه در  

 بــه ايــن شــرکت CITهمچنــين اعــلام شــد کــه بــراي جلــوگيري از ورشکــستگي گــروه مــالي . ارزيــابي شــد

بنـابراين معاملـه گـران بـه داراييهـاي پرريـسک روي آوردنـد، لـذا يـورو در برابـر                      . کمکهاي مالي خواهد  شـد     

ــت شــد ــدرال  . دلار تقوي ــيس ف ــه ، رئ ــاي برنانک ــشاپيش ســخنراني آق ــره در روز ســه شــنبه پي  رزرو، در کنگ
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ــد    ــوداگرانه دلار نمودن ــدهاي س ــه خري ــدام ب ــران اق ــه گ ــا معامل ــشريه وال  . آمريک ــه در ن ــه اي ک وي در مقال

اســتريت ژورنــال بــه چــاپ رســيد ذکــر نمــوده بــود کــه در صــورت بهبــود اقتــصادي بانــک مرکــزي آمريکــا  

ــساطي دارد   ــتهاي انب ــه سياس ــان دادن ب ــراي پاي ــايي ب ــنب. راهکاره ــهام در روز چهارش ــاخص س  S&Pه ش

بنـابراين رويکـرد بـه ارزهـاي مـأمن بيـشتر            . قيمت نفت خام نيـز بـا افـت مواجـه شـد            .  کاهش پيدا کرد   500

باتوجــه بــه مــوارد مــذکور، ارزش يــورو در برابــر دلار در روزهــاي ســه شــنبه و چهارشــنبه کــاهش پيــدا . شــد

هــان از اقبــال عمــومي برخــوردار  در روز پنجــشنبه ، بازارهــاي ســهام و کالاهــاي اساســي در ســطح ج . کــرد

در روز  . البتـه بخـشي از توجـه فعـالان بـازار ارز بـه انتـشار گزارشـهاي مـالي شـرکت هـا معطـوف بـود                           . بودند

 -IFOموســوم بــه -جمعــه گــزارش انتــشاريافته اي حــاکي از از آن بــود کــه شــاخص اعتمــاد تجــاري آلمــان 

.  تـاکنون رسـيده اسـت      ۲۰۰۸ سـطح خـود از اکتبـر         براي چهارمين ماه متـوالي افـزايش يافتـه و بـه بـالاترين             

انتشار ايـن ارقـام و برخـي ارقـام اقتـصادي ديگـر، بـسياري  از تحليـل گـران و نـاظران بـازار را بـدين نتيجـه                                

مجمـوع مـوارد يادشـده موجـب ترقـي يـورو            . رساند که اقتـصاد منطقـه يـورو درحـال تثبيـت وتحکـيم اسـت               

  . در برابر دلار در دو روز آخر هفته شد

  

  بازار پولي –ب 

Ewald Nowotny      ــه ــبيني ک ــن خوش ــد اي ــا تأيي ــا ب ــزي اروپ ــک مرک ــتگذاري بان ــوراي سياس ــضو ش   ع

ــورو تاســال   ــرار خواهــد گرفــت اظهــار نمــود ۲۰۱۰اقتــصاد منطقــه ي پــس ازآنکــه رشــد :  در مــسير رشــد ق

دهـا يـورويي    اقتصادي مثبت محقق شـد، اولويـت بانـک مرکـزي ايـن خواهـد بـود کـه اقـدام بـه مهـار ميليار                         

بـه گفتـه وي بـدين       . نمايد که در جهـت حمايـت از فعاليتهـاي اقتـصادي بـه بـازار پـول تزريـق نمـوده اسـت                       

ــرار خواهــد داشــت   ــاه گذشــته  . ترتيــب، نرخهــاي بهــره در درجــه دوم اهميــت ق ــا در م بانــک مرکــزي اروپ

بــا پــشتوانه شــرکتها را نيــز  ميليــارد يــورو بــه بــازار تزريــق نمــود و برنامــه خريــد اوراق بهــادار ۴۴۲مجموعــاً 

  . به عقيده برخي تحليل گران علائم بهبود به تدريج درحال آشکارشدن است. آغاز نمود
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  وضعيت اقتصادي –ج

 ميليـارد يـورو در      ٠/١٣ ميليـارد يـورو در مـاه آوريـل بـه             ٤/٩کسري حـساب جـاري منطقـه يـورو از           

 ميليــارد يــورو کــاهش ٢/٠ ميليــارد يــورو بــه ٠/٢مــازاد حــساب ســرمايه نيــز از . مــاه مــه افــزايش پيــدا کــرد

 درصــد کــاهش ماهانــه در مــاه آوريــل، در مــاه مــه نــسبت بــه ٧/٠سفارشــات بخــش صــنعتي پــس از . يافــت

ميــزان سفارشــات بطــور ســالانه طــي ماههــاي مــذکور بــه ترتيــب  .  درصــد کــاهش نــشان داد٢/٠مــاه قبــل 

ــت داشــت ١/٣٠ و ٣/٣٥ ــد بخــش کار .  درصــد اف ــديران خري ــه اي از شــاخص م ــه  ٦/٤٢خان ــن ب ــاه ژوئ  در م

ــد ٠/٤٦ ــالغ گردي ــه ب ــاه ژوئي ــز از   .  در م ــد بخــش خــدمات ني ــديران خري ــه ٧/٤٤شــاخص م .  رســيد٦/٤٥ ب

پـيش بينـي    .   در مـاه ژوئيـه افـزايش پيـدا کـرد           ٣/٨٧ درمـاه ژوئـن بـه        ٩/٨٥شاخص اعتماد تجاري آلمـان از       

  . باشد٥/٨٦مي شد که ميزان اين شاخص در ماه ژوئيه 

  

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی منطقه يورو  

ماه                شاخصهای    
 اقتصادی

 مه آوريل مارس فوريه ژانويه دسامبر نوامبر  اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن

 74 74 75 76 77 79 81 83 87 9 93 95 )به درصد(نرخ بيکاری

 363 1410 660 067 738 095 1521 13 052 0 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه
    

 01 02 08 18 17 27 29 24 26 14 19 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات
  

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

40 40 38 36 32 21 16 11 12 06 06 
  

سه ماهه  ٢٠٠٨سه ماهه چهارم ٢٠٠٨سه ماهه سوم ٢٠٠٨سه ماهه دوم 
ص داخلی     رشد سالانه توليد ناخال ٢٠٠٩اول

 15 05 17 49 )به درصد(
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  ژاپن- ٣
  

 نوسانات ين-الف

در هفتـــه گذشـــته، يـــن ژاپـــن در برابـــر تمـــام ارزهـــاي عمـــده باســـتثناي دلار امريکـــا         

ــد  ــضعيف گرديـ ــن در برا . تـ ــط ارزش يـ ــط آن در     متوسـ ــه متوسـ ــسبت بـ ــل نـ ــه قبـ ــر دلار در هفتـ بـ

ــازار نيويـــورک، در هفتـــه  .  درصـــد کـــاهش يافـــت٥١/٠هفتـــه ماقبـــل  بـــه نرخهـــاي پايـــان وقـــت بـ

  . ين معامله گرديد٥٠/٩٣-٩٤/٩٤گذشته هر دلار در محدوده

بازارهاي سهام در سراسر جهـان از جملـه          . گرديد ، حرکت ريسک پذيري همچنان تقويت     گذشتههفته  

 درصد افزايش ارزش    ٦شاخص نيکي طي هفته گذشته در حدود        . و و شانگهاي با افزايش ارزش روبرو شدند       توکي

با وجودي که اخبار چندان خوشايندي از اقتصادهاي بزرگ به گوش نمي رسد اما به نظر ميرسد برآينـد                   . داشت

 Carry Trade موسوم بـه  معاملات. نظرات به سمتي است که رکود بزرگ اقتصادي در حال پايان يافتن است

اين موضوع در هفته گذشته باعث شد تا ين ژاپـن و دلار امريکـا               . در هفته هاي اخير جان دوباره اي يافته است        

  .تحت فشار نزولي قرار بگيرند

         نوسانات ين در برابر دلار و يو رو  (آخر وقت بازار نيويورک )
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١٢

 رکـود   -در حال حاضر بزرگترين خطري که اقتصاد  ژاپن را تهديد مي کند خطر مارپيچ کاهش قيمت                  

بينـي کـرده بـود امـا          رکزي ژاپن پيشتر کاهش روند قيمتها را در يک دوره دوساله پـيش            با اينکه بانک م   . است  

آنچه از ارقـام اقتـصادي بـويژه شـاخص          . تذکيد داشت که اين تنزل قيمتها قابل مهار و تحت کنترل خواهد بود            

از يـک سـو   . زدقيمتها طي ماههاي اخير نمايان گشته است اين اظهارات بانک مرکزي را به ترديد روبرو مي سـا                 

 رسيده است و از سوي ديگر تقاضـاي داخلـي و شـاخص    ١٩٧٠نرخ کاهش تورم به بيشترين ميزان خود از دهه         

اين شرايط احتمال بـروز مـارپيچ کـاهش قيمـت و      . خرده فروشي در سرزمين خورشيد تابان بسيار ضعيف است        

   درصـد اسـت و پـيش بينـي          -١/١ ژاپـن  در حال حاضر نـرخ تـورم پايـه در         . رکود اقتصادي را افزايش داده است     

 ٣/٥از سوي ديگر نرخ بيکاري در حال افزايش است و بـه             .  درصد افزايش يابد   -٧/١مي سود که در ماه ژوئيه به        

تنها نقطه اميدوارکننده دومين اقتصاد     . وضعيت ساخت وساز نيز بر همين منوال است       . درصد افزايش يافته است   

ر است که سرعت کاهش آن به لطف کمکهاي مالي دولت چين به اقتـصاد آن                جهان مربوط به صادرات اين کشو     

  .کشور تا حدودي کاهش يافته است
 عمده ترين شاخصهای اقتصادی ژاپن

 2009 ٢٠٠٨سال   

ماه                 شاخصهای    
 اقتصادی

 مارس فوريه ژانويه دسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن مه آوريل مارس

   380 400 400 410 400 420 400 370 390 440 410 440 )به درصد(نرخ بيکاری

 1241 618 507 236 217 309 090 073 231 305 280 160 011 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

   340 020 280 220 090 350 230 310 810 960 100 860 صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

120 080 130 200 230 210 210 170 100 040 00 030   
 رشد سالانه توليد ناخالص داخلی       ٢٠٠٨سه ماهه چهارم ٢٠٠٨سه ماهه سوم ٢٠٠٨سه ماهه دوم  ٢٠٠٨سه ماهه اول 

 32 24 05 43 )به درصد(

  

  



 

١٣

   انگليس-٤

  نوسانات ليره-الف

متوسـط ارزش ليـره در هفتـه        .  شد  تضعيف در هفته گذشته، ليره استرلينگ در برابر تمام ارزهاي اصلي         

 به نرخهاي پايان وقت.  درصد کاهش داشت   ٤٢/١مذکور نسبت به متوسط ارزش آن در هفته ماقبل در برابر دلار           

  . دلار معامله گرديد٦٠٥٩/١ - ٦٣٥٢/١بازار نيويورک، در هفته گذشته هر ليره در محدوده

افزايش . در روز دوشنبه استرلينگ به بالاترين سطح خود در برابر دلار طي سه هفته گذشته دست يافت                

پـس از آنکـه     . دسريع قميمتهاي سهام و کالاها تمايل سرمايه گذاران را به دارايي هـاي پـر ريـسک افـزايش دا                   

درهفته گذشته سود شرکتهاي امريکايي در سه ماهه دوم بيش از حد انتظار اعلام شد انتشار اين خبر که دولت                    

 است خوشبيني به چشم انداز اقتصاد جهاني افزايش         CIT ميليارد دلاري به موسسه مالي       ٣امريکا در پي کمک     

ه افزايش ليره در برابر دلار دامن زد انتشار گزارشي در مـورد             علاوه بر موارد فوق انچه که در روز دوشنبه ب         . يافت

بازار مسکن النگليس بود که ادعا ميکرد رکود بخش مسکن در انگليس نقطه حضيض خود را پشت سر گذاشـته                    

   .است

        نمودار نوسانات ليره انگليس به يورو و دلار
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در اين روز مـشخص شـد کـه         . روز سه شنبه پوند از بالاترين نرخهاي  طي سه هفته گذشته تنزل يافت             

 درصد توليد ناخالص داخلي در اين کشور رسيده اسـت بـدون اينکـه تـأثير چنـدان                   ٥٦ومي به   ميزان بدهي عم  

  .مثبتي بر بهبود اقتصاد شبه جزيره داشته باشد

روز چهارشنبه کميته سياستگذاري بانک مرکزي انگليس تصميم به پايان کمکهاي مالي خـود در سـطح           

ز کارشناسان بر اين بـاور بودنـد کـه بـا توجـه بـه شـرايط                 ميليارد پوند گرفت اين در حالي بود که برخي ا          ١٢٥

اين اقدام بانک مرکـزي از سـوي بـازار      .  ميليارد پوند افزايش يابد    ١٥٠اقتصادي انگليس ميزان کمکهاي مالي به       

هرچند عملکرد ضعيف بانک امريکايي مورگان      . ارز لندن مثبت ارزيابي شد و باعث تقويت پوند استرلينگ گرديد          

 ١٩٩٢ر سه ماهه دوم و کاهش سفارشات صنعتي انگليس در ماه ژولاي به پايين ترين ميزان از اوايـل                    استنلي د 

  .باعث شد تا به ميزان زيادي از ترقي پوند در برابر دلار کاسته شود

تقويت بازارهاي سهام در روز پنجشنبه و انتشار آمار اميدوارکننده خرده فروشي انگليس باعث شد تـا در                

عملکـرد مثبـت    . به ليره شاهد ثبت بالاترين رکرود خود طي سـه هفتـه گذشـته در برابـر دلار بـود                   روز پنجشن 

شرکتهاي مالي اروپا همچون کرديت سويس که در سه ماهه دوم بهتر از حد انتظار ظاهر شده اند اين اعتقـاد را                      

قبـال سـرمايه گـذاران بـه        تقويت نموده است که دوران افول اقتصادي در حال پايان يافتن اسـت و در نتيجـه ا                 

همين موضوع طي هفتـه هـاي اخيـر تقويـت شاخـصهاي سـهام در                . دارايي هاي پر ريسک  افزايش يافته است       

  .سراسر دنيا را به دنبال داشته است

شـد    در حالي که پيش بيني مـي      . رشد اقتصادي در سه ماهه دوم سال جاري ضعيف تر از حد انتظار بود             

 درصد نسبت بـه سـه مـاه قبـل از آن کـاهش يافـت و                  ٨/٠هش يابد اما اين ميزان       درصد کا  ٣/٠نرخ رشد تنها    

لازم به ذکر است که اقتصاد انگليس در سـه          .اميدها را نسبت به بهبود اوضاع اقتصادي شبه جزيره کمرنگ نمود          

پايان سـه  ميزان رشد منفي اقتصاد اين کشور در  .  درصد منقبض شده بود    ٤/٢ماهه اول نيز به ميزان قابل توجه        

اين موضوع واحد پول اين کـشور را        .  درصد بوده است   ٦/٥ماهه دوم سال جاري نسبت به مدت مشابه سال قبل           

در مجموع مي توان گفت آنچه پونـد را طـي هفتـه             . در روز جمعه تحت تأثير قرار داده و با کاهش روبرو ساخت           

ور و چشم انداز آن نبوده است  بلکه فشارهاي          گذشته در برابر دلار تقويت نمود عملکرد مثبت اقتصادي اين کش          



 

١٥

پونـد  . شـود  نزولي وارد شده بر دلار عامل اصلي افـزايش ليـره در برابـر دلار طـي هفتـه گذشـته محـسوب مـي                       

  .  استرلينگ در برابر ساير ارزها بويژه يورو روندي کاملاً نزولي را تجربه نمود
 

 عمده ترين شاخصهای اقتصادی انگليس

ماه                 شاخصهای  
 اقتصادی

 ژوئن مه آوريل مارس فوريه ژانويه دسامبر نوامبر اکتبر سپتامبر اوت ژوئيه ژوئن

   26 27 28 29 31 33 36 39 430 450 460 480 )به درصد(نرخ بيکاری

     157 164 887 63 659 688 540 522 448 375 480 )ميليارد دلار به( تجاری موازنه

 01 04 01 03 17 25 29 76 830 280 070 020 020صنعتی  توليدات ماهانه درصدتغييرات

تغييرسالانه در شاخص قيمت 
 )به درصد(مصرف کننده

38 44 47 52 45 41 31 30 320 290 230 230 230 

داخلی    رشد سالانه توليد ناخالص  ٢٠٠٩سه ماهه اول  ٢٠٠٨سه ماهه چهارم  ٢٠٠٨سه ماهه سوم  ٢٠٠٨سه ماهه دوم 
 15 06 06 24 )به درصد(
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نمودار نوسانات قيمت هر اونس طلا به دلار آمريکѧا (آخر وقت بازار نيويورک )
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  ــلاط-۵
  

طـــلا در هفتـــه گذشـــته نـــسبت بـــه متوســـط قيمـــت آن در هفتـــه ماقبـــل در متوســـط قيمـــت 

ــورک   ــازار نيوي ــزايش  ۸۵/۱ب ــد اف ــ درص ــاي   . ت داش ــرخ ه ــه ن ــازار   ب ــت ب ــر وق ــورک آخ ــه نيوي در هفت

  .  دلار درنوسان بود۷۰/۹۴۷-۰۵/۹۵۱گذشته قيمت هر اونس طلا در محدوده 

ــت        ــانات قيمـ ــأثير نوسـ ــت تـ ــدتاً تحـ ــلا عمـ ــت طـ ــانات قيمـ ــته نوسـ ــه گذشـ ــت، در هفتـ  نفـ

گذشـــته اقـــداماتي بـــراي نجـــات بانـــک در روز . مـــوارد ديگـــر قـــرار داشـــت ســـانات دلار و برخـــي از نو

شــــرکتهاي آمريکــــايي   نــــسبت بــــه عملکــــرد    و افــــزايش خــــوش بينــــي   CITآمريکــــايي 

Caterpillar Incو Cisco System Inc  ــه ــب ادامــ ــت   ، موجــ ــصهاي قيمــ ــت شاخــ تقويــ

 افــزايش ريــسک پــذيري ســرمايه گــذاران و ضــعف دلار در برابــر يــورو        ســهام آمريکــا و بــه تبــع آن   

يـــت قيمـــت نفـــت و پـــيش بينـــي ايـــن امـــر بـــه همـــراه تقو. و بـــسياري از ارزهـــاي پربـــازده گرديـــد

افـــزايش قيمـــت طـــلا در ســـالجاري و آينـــده، موجـــب تقويـــت قيمـــت طـــلا در روز دوشـــنبه گذشـــته 

در روز ســه شــنبه اظهــارات رئــيس بانــک مرکــزي آمريکــا در مــورد دورنمــاي اقتــصادي ايــن           . شــد



 

١٧

عــلاوه بــر آن وي افــزود کــه ايــن بانــک بــراي       . کــشور کمتــر از انتظــار قبلــي خــوش بينانــه بــود      

مـــوارد مـــذکور ســـبب شـــد تـــا در روز ســـه . ســـتاکـــاهش ترازنامـــه خـــود از ابـــزار کـــافي برخـــوردار 

در روز چهارشـــنبه، ضـــعف دلار در برابـــر ارزهـــاي عمـــده و     . شـــنبه قيمـــت طـــلا کـــاهش يابـــد    

در روزهــاي پنجــشنبه و جمعــه، ترقــي    . افــزايش قيمــت نفــت ســبب افــزايش قيمــت طــلا گرديــد       

 روز پنجــشنبه اعــلام شــد کــه فــروش خانــه هــاي دســت        همچنــين در. قيمــت نفــت ادامــه يافــت   

ــا در  ــت      دوم آمريک ــزايش ياف ــوالي، اف ــاه مت ــومين م ــراي س ــن، ب ــاه ژوئ ــا    . م ــه ه ــوع خان ــن ن ــت اي قيم

ــت             ــزايش ياف ــد، اف ــه بع ــته ب ــال گذش ــر س ــاه اکتب ــود از م ــطح خ ــالاترين س ــه ب ــن ب ــاه ژوئ ــز درم . ني

ــاي         ــه دورنم ــسبت ب ــي ن ــوش بين ــزايش خ ــب اف ــام موج ــن ارق ــشار اي ــزايش   انت ــا و اف ــصادي آمريک  اقت

مـــوارد مـــذکور موجـــب تقويـــت قيمـــت طـــلا در روزهـــاي .  ســـرمايه گـــذاران گرديـــدپـــذيريريـــسک 

  عليــــرغم افــــزايش قيمــــت طــــلا در هفتــــه گذشــــته، تقاضــــا بــــراي . شــــدو جمعــــه پنجــــشنبه 

  SPDR Gold Trustموجـــودي انبـــار . ســـرمايه گـــذاري در طـــلا ، همچنـــان روبـــه کـــاهش بـــود 

ــرين  ــن    جETFبزرگتــ ــاريخي آن در اول ژوئــ ــطح تــ ــالاترين ســ ــان از بــ ــن۰۳/۱۱۳۴(هــ ــه ) تــ ، بــ

  . ژوئيه رسيد۲۲ تن در ۶۱/۱۰۸۶تدريج روبه کاهش نهاد تا به سطح 
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نمودار نوسانات قيمت نفت خام پايه آمريکا (آخر وقت بازار نيويورک)

350
450
550
650
750
850
950
1050
1150
1250
1350
1450

ئن
ژو

ئيه
ژو ت
او

تام 
سѧپ بر
اکت وام
ن

سѧام 
د

نو
ژا

ريه
فو ѧار 
م

ري
آو مه

ئن
ژو

ئيه
ژو ت
او

تام 
سѧپ بر
اکت وام
ن

سѧام 
د

نو
ژا

ريه
فو ѧار 
م

ري
آو مه

ئن
ژو

ئيه
ژو

تاريخ

کا
ري
 آم
لار
د

نوسانات بهای سبد نفتی اوپک
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  نفت-۶
  

ــه ماقبــل    بهــايمتوســط  ــه متوســط آن در هفت ــسبت ب ــه گذشــته ن ــه آمريکــا در هفت  نفــت خــام پاي

 خـام پايـه     بـه نرخهـاي آخروقـت بـازار نيويـورک، در هفتـه قبـل هـر بـشکه نفـت                    .  درصد افزايش يافت   ٧٩/٧

  .  دلار معامله گرديد ٩٨/٦٣-٠٥/٦٨آمريکا در محدوده 

شـرايط اقتـصادي، نوسـانات      نوسانات بهاي نفـت خـام طـي هفتـه گذشـته ، بطـور عمـده تحـت تـأثير                      

  در روز دوشــنبه صــورتهاي مــالي انتــشار يافتــه از     . بازارهــاي ارز و ســهام و عوامــل فنــي قــرار داشــت     

همچنـين  . نـده بودنـد کـه ايـن موجـب ريـسک پـذيري معاملـه گـران شـد                   شرکت هـاي آمريکـايي اميدوارکن     

 جهــت جلــوگيري از ورشکــستگي آن، خوشــبيني هــا را  CITاعطــاي کمــک هــاي مــالي بــه گــروه تجــاري  

بنـا بـه گـزارش وزارت ترابـري آمريکـا، ميـزان تـردد در بزرگراههـا در                   . تقويت نمود و باعث ترقـي سـهام شـد         
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 درصـد رشـد نـشان داد کـه حـاکي از افـزايش تقاضـا بـراي                   ۱/۰ قبـل    ماه مـه نـسبت بـه مـدت مـشابه سـال            

بـا توجـه بـه ايـن مـوارد، قيمـت            . طي ايـن روز و اوايـل روز سـه شـنبه دلار تـضعيف گرديـد                . بنزين مي باشد  

در اوايـــل روز چهارشـــنبه بوقـــت بـــازار نيويـــورک، . نفـــت در دو روز اول هفتـــه ســـير صـــعودي پيمـــود

امــا در ادامــه معــاملات ايــن . دن فــشار نزولــي بــر قيمــت نفــت گرديــدتــصحيحات تکنيکــي موجــب وارد آمــ

روز، بنا به گزارش اداره کـل اطلاعـات انـرژي آمريکـا مـشخص شـد کـه موجـودي انبـار نفـت خـام در هفتـه                              

گـزارش مـذکور بـه      .  ميليـون بـشکه کـاهش يافتـه اسـت          ۸/۱ ژوئيه نسبت بـه هفتـه ماقبـل آن           ۱۷منتهي به   

  :شرح جدول زير مي باشد
  کاي موجودی انبار نفت آمر-١جدول 

 داتيتول
موجودی انبار در هفته منتهی به 

 )ون بشکهيليارقام به م(١٧/٠٧/٢٠٠٩

ر نسبت به ييدرصد تغ
 هفته ماقبل

درصد تغيير نسبت به مدت مشابه 
 سال قبل

 3427 052 1597 نفت خام
 1605 075 2688 زلينفت حرارتی و د

 2154 037 321 نيبنز
  

ــضعيف شــد  ــن روز ت ــز در اي ــا حــدي برگــشت  . از ســوي ديگــر دلار ني ــي دلار ت ــد نزول در نتيجــه رون

در روز پـنج شـنبه      . نمود اما در پايان وقـت ايـن روز، نـسبت بـه زمـان مـشابه در روز قبـل کـاهش نـشان داد                         

ي گمانــه زنــي هــا حــاکي از احتمــال کــاهش توليــد توســط ســازمان اوپــک بــود کــه موجبــات نگرانــي زيــاد 

ــشگاهها موجــب صــعود قيمــت بنــزين    . بوجــود آورد از ســوي ديگــر برخــي مــشکلات بوجــود آمــده در پالاي

در روز جمعــه همچنــان خوشــبيني هــا نــسبت بــه چــشم انــداز . بــازار ســهام هــم بــا ترقــي مواجــه بــود. شــد

ک ارزش دلار نيــز در برابــر يــورو کــاهش يافــت کــه بــه جــذابيت بــازار نفــت کم ــ. اقتــصاد جهــاني زيــاد بــود

  .کليه عوامل ياد شده موجب گرديد که بهاي نفت در دو روز آخر هفته ترقي پيدا کند. نمود
    

 ۲۰۰۹ ژوئيه ٢٤به   نفت خام در هفته منتهی متي ق-٢جدول 

               روزهای هفته      
 عنوان

 ٢٠دوشنبه 
 ژوئيه

 ٢١سه شنبه 
 ژوئيه

 ٢٢چهارشنبه 
 ژوئيه

 ٢٣پنجشنبه 
 ژوئيه

 ٢٤جمعه 
 ژوئيه

 متوسط هفته

 6644 6687 6721 6925 7032 6802  نفت برنت
 6398 6561 6540 6716 6805 6604 کايه آمري نفت پا

 6464 6504 6468 6646  6521   نفت اوپک 
   




