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  ) ����٣٢( ���� ه�ي ا����دي -

ا�,!� .  ���Y ه�ي ا"! �دي �[ -�ا12 	� روي �2خ ه�ي ارز در 	�زار -���s ��ارد��Y��S و��;[ از
 �	 u@� �Eoد ]v;	 ارد در ��6[ آ��� ]� ��s�- زار�	روي آ�  �	ا�� �Y �oاز ا ]v;	 ن آ�د آ���	5![ o�	

  .روي �2خ ارز xo آ��ر $�ص -�����sار $�اه1 	�د

  
١-���   %$وش ا! �

 روز0 $�ص io[ از ���Y ه�ي ا"! �دي -�����sار 	� �١٠ %01 در xo دور0 -;1اد ا-��,�� ه�ي ��و$!  
�ا�o %�$# را io[ از ) �o�A- ]F;o �� روز /y از دور0 د0 روز0(ز��ن 	1Fي ا�o %�$# . روي �2خ ارز ا�

� را �@1ار ا���Y �o و ز��ن 	1Fي -Z �o�Aن، ��وش ا-��,��. ��} -��o ا�Y:zت ا"! �دي �io��Z "�ار داد0 ا�
	� FY�ان xo %�$# ا�8[ ��2ن ده01F $�د0 ��و%[ �io��Z و ه�FoH ه�ي � ��[ $�ص ا��اد "�ار داد0 

�  .ا�
  
  ����) '$دا�& ه� -٢

$:�8 �;��:ت ا"! �دي ا�S2م  01%	�� xo دو�� و 	@�� آ��ره�ي 3��ن %��� آ�>، $��1ت،   
� -�رio {5o[ از %�$# ه�ي ا"! �دي د;F8 ه�ي ���[ و ]o1دارا%�	 ]� �Fز�� �oر ا . �o012 ا��

  .�56ب ه�ي �3ري و �56ب ه�ي �����o اي: /�دا$� ه� 	� دو "�5� آ�[ -@�5} �[ %�د
  

�ب ه�ي ��ري+  
ه�{��F ا���Y �o . اio ���Y �o[ از ���!�Y �o�ا�� در ا�Y:zت -�Sري 	�� ا����[ �[ 	�1%  

���� �[ io[ از ���!����Y �o ه� در ارز�o	H�� ]ان $�1o و ��وشio 0 و ا2!@�>ت��	 � آ�> و $��1ت، /�دا$
 ��	�%1 آ� �,�~ ��012 �;��:ت -�Sري آ�> در �56ب ه�ي �3ري ��2ن داد0 �[ %�د و ا�o �56ب ه� 2@

���ي �����o اي ا�	�56 �	�@�.  
  
  

  )ا/�.(+�ب ه�ي -$��,� اي 
ده�o���� 01F ��اري ا�o �56ب ه� آ� 	� FY�ان �56ب ه�ي ���[ %�F$!� �[ %�12، ��2ن   

 ������o (ه�ي ا�S2م %01 �3ري ه��1F2 /�دا$� ه�ي ا�S2م %01 	�اي -���[ و  �o	�U[ از xo %�آ
{�@!5���� �o ت �[ )��اري �5!@�} و�S2�$ا�:ك و آ�ر ،]i2�	 �56ب ه�ي ،���م، اوراق ���رآ� ،

� -����Y ��s ه�ي ز�oدي از ",�� ا"! �د و . 	�1%A- ه� �	�اي .او�fع ���[ آ��ره�ي د�Eo ا�� -�از /�دا$
1�F�56ب ه�ي در ��دش ��ا3;� آ �U	 �	 �!��	 ت�Y:zا.  

  
  )��2�1ت آ�3(����) ��2�1ت  -٣

-�Pوت 	�� ��Hان �8درات و واردات آ�> در xo آ��ر io[ از Y�ا�� ا"! �دي -�����sار 	� روي ا"! �د   
�� ز��2[ �8�6 �[ %. ا�,�� 012�� �Fز�� �o%1در ا�	ن Z !� از واردات��	ان �8درات آ��ر H�� د آ�� .

ا�Hا�o �8درات . ه�{PF� 012�� ��F[ ز��2[ ا-�Pق �[ ا�!1 آ� ��Hان واردات آ��ر 	��!� از �8درات 	�1%
در ا�o ز���F 	� -���1 �2$��# ��[ ا�f�� �[ %�د، در 8�ر-��i واردات آ��ر از -���1 �2$��# ��[ آ�5 

ا�Hا�o ا�o .  -� آF�ن ه��ارPF� 0[ 	�د0 ا��٧٠ري آ�> در �io��Z از اوا�u ده� ���S- 012. �[ ��دد
 01Fا�� ��2ن ده�Y از ]io %1 آ��	آ��ر �[  �oف ��دم در ا� � �oاH�01 اFآ�5ي �[ -�ا12 ��2ن ده

�  ."1رت ا"! �دي آ��ر ا�
 
  آ��ب ��آ�$ي !78��7ت %�رال  -٤

ي �3ري آ��ر، -A@�@�ت �F!�� %01 در آ!�ب io[ از Y�ا�� ��2ن ده01F %�اuo ا"! �د  
$�آ5!�ي �io��Z �[ 	�%1 آ� ه� ���� ه�� 	�ر -�� u	�x2 ��آHي �1رال �F!�� �[ %�د و %��� 
ا�Y:zت ا"! �دي �3ري و %�اuo ا"! �دي در آ��ر ا�� و ����,[ در	�ر0 "�ارداده�ي آ��1ي ا"! �دي و 

ا�o آ!�ب رو%� آ01FF ا�Y:zت ��} ا"! �دي آ��ر . و3�د دارد-�Sري، ا2!��رات 	�زار و دY �Eo�ا�� در Zن 
��ر هP!� اي ا�S2م �[ %�د و دو هP!� ",� از ا3:س � آ� FOMCا�� و اr�@A- �o �;��> در xo دور0 

	�A- yiY@�@�ت H� �oارش ه�ي . ا�o ا3:س H�2 ه� ���� ه�� 	�ر 	��Hار �[ %�د، �F!�� �[ ��دد
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 آ!�ب "��0 اي 1�P� #$�% xo �io��Z 	�اي - ��} ���ي در	�ر0 ����� ه�ي ���[ Y@� ��012 را�o در د��2
 u��- 01% ذ�U-اFOMC�  . ا�

 
  � � دي ه�  و %$وش ه�ي ا����دي -٥

داراo[ ه� و ��وش ه�ي ا"! �دي از داد0 ه�ي �Hارش �i% 01% ���!� آ� %��� ��Pر%�ت   
� 01�Y و%[ و��ت، $�د0 �S2�$ر%�ت آ�ر�P� ،ي�/�o�/ 1���- ��5" �o�!���و%[ داراo[ ه� ا�� و �

1oZ ]� �56ب �	ع $�و3[ . �2$��# ��[ آ��ر ��S� ن �[ -�انZ ro�z آ� از �د��� اf�� �o�ع ا�o ا�
� آ� ��3�دي ه�ي ا"! �دي �1ارك . -���1 %01 را از -���H��- #��$�2 1 دادP� ان�- ]� �S�!2 ان�FY �	

� /�� 	�01FoZ ��5� ]F ا"! �3 ]����",� از آ�����-�ي %1ن %�آ� ه� 	�اي Zرا�o . �دي ا�
��3�دي ه�ي $�د و 	� آ�ر 	�دن آ�!� ��اد او���، آ��ر ه� 	�اي ��2ن دادن آ�ه� -@��f و و"�ع 	�Aان 

1Fار ده�" �SF� ا"! �دي �;[ �[ آ�د12 آ� ا��ال $�د را ��رد.  
 
 	$ر-. ا!�8د /=�2. ا�>���ن -٦

  �o�!ر�H	 از ]io ��2�!o�	�	�ر�[ ا-�Aد  ]!;F8	�H�2 ��2�!o ه� ��0 و .  ا�!1Uام آ��1FFن -�Sري ا�
ه� �� ��F�  0!�� �[ %�د آ� در را	�� 	� ا��ال و داراo[ ه�ي ��%!� و �6ل و ه�{��F $��1ت -���1ي 

�ا�o %�$# ��2ن ده01F �@�د�o ��وش، "��� ه�، ا":م $�و3[، ��3�دي ه� و . و ��$� و ��ز ا�
  .�ت 	�اي واردات و �8درات ا����Hان ��Pر%

  
   ��7ار هA,=� �@& -��& و -�ز-٧

��Hان ��$� و ��ز ��2ن ده01F ارزش وا16ه�ي ��$!��2[ ا16اs[ در z�ل xo ��0 $�ص �[   
1%�	 .  

 
�D& ��$ف آ==�) -٨� ���� CPI  

� آ�>  	�s 1,� xo اي�	ي $�ص �!�� xo u��- ]!$ي /�دا�� ا�o %�$# ��2ن ده���R- 01Fات 	
2�� ا12از0 ���ي %01 ا�� Y,�رت از ��ا و $��1-[ . و $��1ت �[ 	�1%Z ���" #$�% �oا":�[ آ� در ا

1FFآ ]� �� z,@� . �[ 	�%1 آ� ��دم ه� روز0 	�اي ز�12[ آ�دن 	��o[ 	�اي Zن /�دا$Pه �	ا":م  �oا
[، -Ao�P[، /�%�ك آ�[ -@ {�5	1Fي �[ %�12 آ� Y,�ر-1F از ��i5، ��ا، ��6 و 2@�، $��1ت 	�1ا%!

2�� در ز�12[ روزا�2 ��دم وزن 	1Fي %01 ا12. و د�Eo ��اردZ �. ه� آ1ام از ا�o ا":م 	� ا��س ��Hان اه��
 #$�% 1F2��PPI ص دارد آ��$ Hي ��ا و ا�2ژي -��آ�F�!ا� �	روي -���[ ا":م  �	زار �	 H�2 #$�% �oدر ا ،

 �[ %�د و د��� ا�!��F آ�دن ا�o ا":م ��2ن دادن  �CPI�!P	� ا�o دو "�} در ا8�:ح ه5!� %�$# 
��[ 	���A8 . 1% -� ���ر -�رم در 	�زار ا�oا�% ��s�- �A- 12ا":م ��ا و ا�2ژي �[ -�ا �از �S2Z آ� "��

� و �F3 �o 12ارد، ��} ا�� آ� Y�ا�� P2 �f�Y ،ب و ه�اZ ��," ه�ي ا"! �دي $�ص از ]��oو �	ط �	آ� ��
  .ت "��� ا�o دو "�} آ�> 	� 8�رت $�ص %o���F[ ��دد���s 	� روي -���Rا

 
     -�Iرش آ�3ه�ي 	�دوام-٩

��Hات، ��6 و   S- ت، ��$!��ن و<Z ��%�� ��," اي از �o���� 1ار آ�>ه�ي@� ���% ���Y �oا
اY �o�ا�� از اه��� ز�oدي 	�$�ردار ا�� آ� �[ -�ان 	� . 2@� و ��Pر%�ت ��	�ط 	� د��ع ��[ �[ 	�1%

2�� -���Rات در -���1 و در Y �S�!2�ا�� ��	�ط 	� -���Rات در ��$� ه�ي ا"! �دي را %o���F[ آ�دا��سZ .  
	� اF;� �o[ ا�� آ� ) ��Pر%�ت �o�F8 ه�اo[ و %��ي(ا�� 	�5o![ -��3 آ�د آ� �@1ار ز�oد ا�o ا":م 

ه�{��F در اZ . �sن �[ ��دد-���Rات ز�oدي در ا�o ��آ!� و3�د دارد و اf�� �o�ع 	� �Y	s ],�ت %1ن ز�oد 
 ���R- ر آ����z �	 ت�Y:z;1ي ا	در دور0 ه�ي  #$�% �oر�[ ا�	ع >زم �[ %�د آ� در 8�رت �f�� �oا

ه�{��F در 8�رت ا�!�Pد0 از ا�Y:zت ��	�ط 	� آ�>ه�ي . آ1F و -�oHS و -���A ز�oدي 	�اي Zن ��2ز 	�1%
[ و ��6 و 2@� �6ف ��دد و �����E2 ��زون ا�Y:zت در 	�دوام 	�!� ا�� آ� ��Pر%�ت ��	�ط 	� د��ع ��

� ��دد,s ات���R- 1801 و ه� ��ل در% �,��A� 0�� �� ل�z.  
 

١٠- �K� د�L,ا �=,Aه ���� )ECI(  
   #$�%ECI دH�!و 6@�ق و د� �R% د�Soه�ي ا �FoHات در ه���R- 01 و% �,��A� � � در ه� 

�o�F8 را در ��2Z 2@1ي��� ���F� 1آ�ر��ان وFآ ]� �,��A� ]!Yزرا ���  . #$�% �oاز 2@�ط "�ت ا ]io
 #$�% �oو ا �-@ {�5	1Fي آ�دن -���Rات در 6@�ق و د�!�Hد 	� FY�ان "�5![ از آ� /�دا$� ه� ا�
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� د�Eo ا�o %�$# در 	����!� . -�اo�2[ ا12از0 ���ي ��Hان -���Rات در ا��R!� �oه� را داردoH� ��F}ه�
1U!د و ا�H$�د، 2�ع آ�ر��ان روز� ��ا��س �6 �	آ�ر��ان را  �oا #$�% �oو ا �ا�[ 	� z�ر ر��[ ا�

1o��2 ]� 1يF	 �!د� ��2Z ����;� �A� ��6�2 و �;F8 . #$�% �oا �	و0 :YECI � آ�ر��ان ��	�ط 	� دو�
1Fآ�ر��ان $�د �6ف �[ آ �  .�1رال را از ��5

 
   APارش �$	 ط 	� ا-��Nام-١١

ا�!1Uام 	� FY�ان �Hارش آ�ر��ان H�2 �;�وف ا�� و 	� FY�ان io[ از در H� �io��Zارش ��	�ط 	�   
� �;�[ آ��ر 	� آ�ر �[ رود�;f01 وFا�� ا"! �دي ��2ن ده�Y �o�!���;��> اH� �oارش در او��� . �

 �o%1 آ� ا�	ا"! �دي �[  uoت آ���[ در ��رد %�ا�Y:z012 ا����	د و در �% ]� ��!F� 0�� �3;� ه�
z �2 �	 uoا�%��5� از ��} -��o اH3اي اH� �oارش Y,�رت از . ,@� آ�[ -@ {�5	1Fي %01 ا�" ��

�ه�{��F در . ��5� 6@�ق آ�ر��ان ا�� آ� %��� ��Hان -���Rات در -;1اد آ�ر��ان در xo ��0 $�ص ا�
 �Eo0 ه�ي د�� �	ط �	ت ���Y:zا �	ن Z 1اد �8�6 ازYآ� ا ��} ا�� #$�% �oا �Fز��)` �o ٩0��  (o�@� �5
�} . %�د -� 	!�ان 	xo �����Fo1 د���F� 1o را 52,� 	� "1رت آ�ر��ان در 	�زار 	� د�� Zورد� �oا �	و0 :Y

  .ا�� آ� ا�o %�$# ه� ��ه� ��رد -1o1S ارز�o	[ "�ار ���د و �@1ار Zن از ��Aظ اه��� 	�ر�[ %�د
 

   �$خ 	��Qري-١٢
   �آ� �2[ -�ا�R% 1F2[ 	�اي $�د /�1ا ا�o �2خ ��2ن ده01F در18 %��و12ان �o�3ي آ�ري ا�
1Fo��2 . و ارا�� �[ %�د �,��A� ��5ر	�2خ  �o1 آ� �@1ار اF�	� $��z ��د�[ ���A,� و -���sات (ه�

، �2خ 	��iري داراي اه��� آ�[ در 	�زار ا�� و د��� Zن Y H�2@� ���12[ ا�o %�$# ا�� )����[ Zن
 ]� �,��A� ات ا"! �دي���R- ;1 از	آ� �;��>  uoاي و"�ع %�ا�	 ]!�:Y 12$�دي $�د �2[ -�ا �	د و �%

  .$�ص -�Sري 	�1%
   

�U ر�� درT�� �S�-. آ�رP$ان-١٣<����   
اY #$�% �o,�رت از �2خ ر 1%	�� �����E2 �2خ د�!�Hد آ�ر��ان و ا2!��رات Z-[ در	�ر0 �2خ 	�,�د   

H�!د� �oاH�اي ا�	ر ���ان H�� 01F��2ن ده �oا�	�F	 %1 و�	ن �[ Z�ه�{��F ا�o �2خ را . د در 01FoZ ا�
ز�oا 	� ا�o و���� �[ -�ان رو 12	�1�1Fت -���Rات 6@�ق و د�!�Hد را 	�ر�[ . 	�1o ه� ���� ���A,� آ�د

  .�2�د
 

١V-ي��W ! دي ه�ي � �ت و �Lر��ت آ�ر����I-   
Zن -��� از 	��5ري از 3�ا�2 ا�o %�$# %,�� %�$# آ�>ه�ي 	�دوام ا�� آ� xo هP!� زود-� از   
ز�oا در اH� �oارش . 	� ه� �6ل �Hارش ��Pر%�ت -���1ي از F3,� ه�H��6 ]o اه��� ا��. �[ %�د

ا�Y:zت ��	�ط 	� ��Pر%�ت و ا2!@�>ت آ�>ه�ي 	[ دوام، ��3�دي ه�ي -���1ي و 52,� ��3�دي ه� 	� 
-���Rات در -���1ات را در ا�Y:zت ��	�ط 	� ا�P� �oر%�ت �;��> ��Hان . ��وش H�2 ا12از0 ���ي �[ %�د
ه�{��F ا�o %�$# 	� %1ت -���R �[ آ1F و �[ -�ا12 ه� ��ه� �� �o . ��0 �3ري 	� �� ��2ن �[ ده1
��ر در18 2���ن دا%!� 	�1%�	� $��z ه��� ا�o %�$# ه��ار0 ��رد 	�ز	�F[ و 	�ر�[ �1Sد "�ار �[ . 

�  .���د و ا�S2م /�� 	�F[ 	� ا��س Zن ���i ا�
 

١X-  .�� �W���� ��W !)GDP(  
	1ون -��3 	� . (ا�o %�$# ��2ن ده01F ارزش آ�>ه� و $��1ت -���1ي در xo آ��ر �[ 	�1%  

��ر "�5� ا�8[ اY #$�% �o,�ر-1F از � �ف، .) ���� %�آ� ه�o[ آ� ا�o آ�>ه� در Zن -���1 �[ %�د�
ا�o %�$# ه��ارH�� 0ان رZ 1%ن در xo در ��رد . �����o ��اري، ��Hان $�1o دو�![ و ��Hان $��# �8درات

ه�{��F >زم 	� ذآ� ا�� آ� �Hارش . � � �o ��ل $�ص 52,� 	� � � �o ��ل ��%!� اه��� $�ص دارد
	� xo ( �Hارش �@��1-[ -٢، )����6 اول( /�� �Hارش - ١: -���1 �2$��8 ��[ در �� ����6 -��� �[ %�د

� آ� ا�o �� ����6 و ).  و 	�ز�E2ي 2��o[ه��ا 0	� H� )��A -ارش 2��o[ -٣و ) 	�ز�E2يP� ان�- ]�
2�� -���s ز�oدي 	� روي اH� �oارش داردZ م %01 در ه� آ1ام از�S2ر�[ ه�ي ا�	.  

  
�Aان �$وع -����Dن -�زي، '$وا�� ه�ي -��& و -�ز-]١�     

��6� ا�o %�$# 	� دو xo �@,z $�2�اد0 اي و �1F $�2�اد0 اي -@ {�5	1Fي �[ %�د و در ه� دو   
ز��2[ ��$� و ��ز xo $��2 %�وع 5A� 01%�ب �[ %�د آ� آ�ره�ي ا���[ ��$� و ��ز Zن 
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� و ��ز ��	�ط 	� -�اo�2[ ا�o %�$# 	�اي ��2ن . %�وع %01 	�%1) ه�{�ن �P6ري($�� �U	 �اه��
  .دادن -���Rات ا"! �دي ا�� و Y:�![ 	�اي -���Rات در ر%1 ا"! �دي آ��ر �5A�ب �[ %�د

  ���R-روي ��$!��ن ��زي دارد �	دي �oز ��s�- <��;� $ �ص �2خ ره� �	0 ��ا�Hا�o . ات در �2خ 	
��6� ��SF 	� آ�ه� ��وش $��2 �[ %�د و در  ��Y	��Y آ�,�د ��$� و ��ز در آ��ر  �o0 در ا���2خ 	

 .ده�{ ��F	�yiY آ�ه� �2خ 	�� 0	��Y ا�Hا�o ��وش $��2 و ��$� و ��ز 	��!� �[ ��د. �[ ��دد
  

١٧- IFO 
 IFO u��- آ� ه� ��ه� � Y,�رت از �Hارش �F!�� %01 در ���Zن در	�ر0 %�ا�S- uoري ا�

��� و �io ( ]� ��!F[ از 	Hر�!��o ����5ت -A@�@�ت ا"! �دي ���Zن(���A- �5@�@�ت ا"! �دي ���Zن -
%�د و ا #$�% �o	� FY�ان io[ از %�$# ه�ي ا�8[ در �;���� ه�ي ا"! �دي �5A�ب �[ . %�د

�-r�@A در	�ر0 ا�o %�$# �;��ً> 	� . ��2ن ده���R- 01Fات در %�اuo ا"! �دي و �2خ ر%1 ا"! �د ���Zن ا�
� -�Sري ا�o ٧٠٠٠ا�!�Pد0 از ا�Y:zت �;"�� ]	�oارز ���% r�@A- �oم �[ %�د و ا�S2ن ا���Z در � %�آ

�2�� در آ�-�0 �1ت ا�Z ���2 ه�ي�	ه� و  �#، %�$# ه�ي د�Eoي ه�{�ن Y:و0 	� ا�o %�$. %�آ
� �3ري و %�$# ا2!��رات -�Sري H�2 در 	�ر�[ %�اuo ا"! �دي 	� آ�ر �[ رود�;"�� #$�%.  

 
١٨-.=D` ا�8$اف   

ا�o %�$# در 	����012 اH3اي -�ر�[ �Hارش -���1 �2$��# ��[ ا�� و ��2ن ده���R- 01Fات   
  . دم �[ 	�1%"��� 	�� دور0 ه�ي �U!�� و -���Rات در ا�E�ه�ي � �ف ��

 
�ت ا/�. ا����دي -١٩- � ���� )LEI(  

   #$�%LEI ا6[ ١٠ ��آ� از�z ه�ي ا"! �دي ����;� ]F�	 ��/ �� %�$# �HSا ا�� آ� 3
ا�o %�$# ا6!��ل روr2 و رآ�د 	�زار را 	��5ر ��o;!� از ��$� ا"! �دي ��U# �[ آ1F و 	� . %01 ا12

��2�	 ��3 {�اH3اء �AF � . � رHoي و /�� 	�F[ ا"! �دي 	� %��ر �[ 1oZه��� $�io �z[ از ا	Hاره�ي �
�5� ه�ي �U!�� ا"! �دي ا�U!2ب %01 ا12 و %��� ��$� و ��ز وا16ه�ي LEI	� ��د " ro�z از 

�2[، "�5� ���[، $�د0 ��و%[ و �!��Rه�ي ��3�د 	�� � �ف آ��1FFن ا���!$�� . ��Y �	 اءH3ا �oا
 ��2Z و "1رت ��2Z ا"! �دي ��  .در -��5P %�اU� uo!�� ا"! �دي در ا�o %�$# 	� آ�ر ���!� %01 ا��را	

�5� ه�ي �HSاي ا"! �دي ا�U!2ب   " r	��%�$# ه�ي د �Eo	��01oH %01 در ا�o را	�� آ� �
� � �ف آ��1FFن، �%01 اY 12,�رت از روزه�ي آ�ر در هP!�، هP!� ه�ي 	��iري، ��Pر%�ت آ�ر�S2�$ت 3

� 	�زده[ ��و%��1Fن، "�اردا��" ،���Hات S� ،1o13�زه�ي ��$S- اي آ�ر$��2 ه� و�	ر%�ت �P� ده� و
��ي 	 1F2�� م���S&P500 ل�/ �f�Y انH�� ،1رال�ي �2خ اوراق ���[ ��F� �2اH$ ���� 00 اوراق د��، �2خ 	

)M2 (1%�	 ]� 01FFو %�$# ا2!��رات � �ف آ.  
  .�ن �[ ده1 واآLEI�2 �F>زم 	� -�آ� ا�� آ� 	�زار 	� 12رت 	� %�$# 

 
�$ي آ�ر����Lت-٢٠Pر�Q	 &�%$b ات /=�2. و��W !     

-���1ات F8;![ ��2ن ده���R- 01F در در18 ��ه��2 �@1ار آ�>ه�ي $�و3[ از آ�ر$��2 ه�ي آ��ر،   
  .�;�دن و د�F� �Eo	� Zن �[ 	�1%

� 	�iر���ي آ�ر�S2�$ت H�2 ��2ن دهH�� 01Fان ��} و �����o 	� آ�ر ���!� %01 در  ���j 1���- 
�� را 	� FY�ان 16اآ�� ��� -���1 آ�ر�S2�$ت ) در ��2 ���!� %01 در ا�o %�$#(ذ$��o �1رال . ا����j

1oZ ]� ���Hات ��3�د 	� د�S- د0 از�P!ا� �	ت آ�ر ���2ل آ�ر��ان و �Y�� د0 از�P!ا� �	1 آ� Fآ ]� �o�;- .
� ���Yت �;��ل $�ا	[ ��%�� Z>ت و ���Yت ���j �oدر ا ��F}رد ه��� H�2 نZ دي�Y آ�دن H��- و ���;-

�-���R �[ آ1F و ه� �@1ر ا1Y �oد 	Hر�!� 	�%1 % ٨٣-� % ٨١ا�o %�$# �;��> 	�� . -��3 "�ار ���!� ا�
	��Y �[ %�د آ� "��� ه�ي ا�Hا�o �o�!� و 	� ه��� $��z �[ -�ان ا���Y �o را ���Y xo -�ر�[ 

�  .دا52
 

٢١- ���� L  
  01F��2ن ده #$�% �oذ$��0 اوراق ا ،�f�" ا�2، اوراقH$ 1 اوراقF2�� 1�1تF�	 �o�5- اوراق 

 ]o�io��Z��� ه�ي x2�	 رو در�o ارزي �o�$ذ ��F}و ه� ]o�/ه�ي ارو x2�	 ه� در x2�	 ل�," �	�" �o�$ري و ذ�S-
�  .ا�
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٢٢- ���� M1  
   #$�%M1 ]� ]2��Z �	 آ� �-�ان  ��2ن ده01F -��م و3�0 و �56ب ه�ي �����o ��اري ا�

2�� ا�!�Pد0 آ�دZ م �;��:ت از�S2اي ا�	�2�د و  �o1,- 1@2 �3و �	را  ��2Z . ���% #$�% �oا��س ا �oا �	
و�3 2@1، �x /�ل، �����o ��اري ه�ي "�	� آF!�ل، -@��f 	�اي �����o ��اري، �56ب ه�ي �3ري و 

�  .اY!,�رات ا-�Aد�o ه� ا�
 
 ٢٣-  ����M2  

  #$�% ���% #$�% �oاM1:;	 �	�اي �2��2 . و0 د�Eo داراo[ ه�ي "�	� -,�o1 	� و�3 2@1 ا�
از ا�o داراo[ ه� �[ -�ان از �����o ��اري ه�ي آ�-�0 �1ت، ���د0 ه�ي /y ا12از، ���د0 ه�ي روزا�2 و 

��م ه�ي دو �z�� در 	�زار و �56ب ) ارزه�ي $�ر3[ ���د0 ��اري %01( ���د0 ه�ي o�رو � ��F}و ه�
  .ي /�ل در 	�زار �2م 	�ده�ي �����o ��ار

  
٢V- ���� M3  

   ���% #$�% �oاM2 1�1ت �56بF�	 1 ���د0 ه�يF2ه� ه�� ]oو��;[ از دارا ��z ��F}و ه� 
  .و و ]��� ،0�3	0�EF ه�ي -�Sري در 	�زار ا��)  د>ر٣٠٠٠٠٠	Hر�!� از (ه�ي �����o ��اري آ:ن 

  
٢X- ان$,�� �,$� .�� UDLا� NAPM  

  NAPM xo رت از�,Y م �[ %�د�S2ا �io��Z ه�ي -���1ي �اr�@A- . �o آ��1ي ا�� آ� در	�ر0 �;���
 ��!U� ه�ي �U	 در ��رد ]Ao��- ارشH� د و او����% ]� ��!F� 0�� ارش در او��� روز آ�ري ه�H�

�  .ه�{��F اH� �oارش ",� از -��م �Hارش ه�ي آ�ري دF� �Eo!�� �[ ��دد. -���1ي در �io��Z ا�
   �oا �	و0 :Y ارشH�NAPM ]� ���- ���F� آ� در ز��ن � %��� ا�Y:zت 	� ارزش و و��;[ ا�

�� ه�ي /�دا$� �P� ،01%ر%�ت 1o13، �@1ار -�o�A : %�د و %��� %� "�5� ا���[ ا���"
-��3 آ1�F آ� �� H3ء Z$� در ا�o اH3اء ��2ن . �f�Y آ��1FFن، �@1ار -���1، ��3�دي ه� و ��Hان ا�!1Uام

	� -��3 	� رو�f�Y . 12 ا��، در ��6[ آ� �� H3ء د�Eo ��2وه�ي -@��f را ��2ن �[ ده1ده01F ��2وه�ي 
�[ -�ان ��012 ��2وه�ي �f�Y و -@��f را 	� �5o�@� �Eo1io آ�د و 	� ) �f�Y و -@��f(��	�ط 	� ا�o دو ��و0 

� د�� Zورد و ا�o ا��س �[ -�ان د1o $�	[ را در	�ر0 - ��} ���ي در ��رد رو�o ه�ي $Hا�2 �1رال 	
� ه�ي /�دا$� %01 در اU�� . �o# ا�� آ� اf�� �o�ع اه��� ز�oدي 	�اي 	�زار و دو�� دارد��"

 �oد0 از ا�P!ا� �	ه�  ��5� 	��5ر ��رد -��3 "�ار �[ ���د آ� د��� Zن ا��iن ارز�o	H�� ]ان ���ر "��"
��6� ��2ن ده 01F	u5 ا�o ٠\1Y xoد 	�>ي . ار"�م �[ 	�1% �oدر ا  �o1د زY و �U	\٠ 01F��2ن ده 
�  .ا2@,�ض Zن ا�

 
   %$وش ���� ه�ي ��,�-]٢

   ]� �o�;- ]o���ا�R3 ��6�2 ر���ا�Y:zت ��ه��2 در	�ر0 ��وش $��2 ه�ي 1o13 در آ��ر �io��Z در 
��ر Y ��6�2,�ر-1F از ��6�2 %��ل %�"[، ��6�2 ��1و�� . %�د� �oاmidvest)  ]� ]� ]� ل��%
اH� �oارش ه�{��F %��� ا�Y:z-[ در	�ر0 "��� $��2 ه� و -;1اد $��2 .  و ��6�2 ��ب، F3 ��6�2�ب)/[

�$��2 ��زي io[ از "�5� ه�ي ا���[ در ا"! �د ا�� و د��� اf�� �o�ع H�2 . ه�ي ��و$!� %01 ا�
� ا"! �دي ���;� #$�% �S�!2 ن و در�o�!�� ي � �ف�Eات در ا���R- 01F��2ن ده ���Y �oآ� ا �ا�o ا�

�� o�!2¢ 	�ر�[ %�د و در 8�رت �Hوم ��رد 	�ز	�F[ . ا�A8 ر و�,!Y1 اo�	 H�2 #$�% �oه� �6ل در ا �	
  ."�ار ���د

 
   درT�� %$دي و هA,=� ه�ي ��$%. %$د-٢٧

 %�F$!� �[ %�د ��2ن ده���R- 01Fات در ارزش 	�زار -��م �PCE �رف %U [ آ� 	� FY�ان   
xo u��- 01% 1اريo�$ آ�>ه� و $��1ت��5� ه�ي -���1 .  ��د ا�" �o�!ر�H	 از ]io #$�% �oا

�ه�{��F درU% 1�Z [ ��د ��2ن ده���R- 01Fات در 6@�ق و د�!�Hد وي �[ 	�%1 . �2$��# ��[ ا�
آ� -���F� ]���- u	� ه�{�ن 6@�ق و د�!�Hد، در1�Z ا��ال، در1�Z �8�6 از ا�3ر0 ه�، -@�5} ��د، 

��0 و ه�{��F ا2!@�ل /�دا	 ���oه� در �%��� اوراق 	��دار ا�F� ،]Y��!3�� 	��iري و �Hا�oي �8�6 از ($
]Y��!30 ا��ر (���2ن ده01F �2خ /y ا12از در ��3;� ) ر"} در1�Z و ه�FoH(ا1Yاد �8�6 از ا�o دو ر"} . ا�

�در1�Z ��د (ا�o ر"} را �[ -�ان 	� و���� آ�5 آ�دن ه�FoH ه�ي � ��[ از در1�Z "�	� ���د0 ��اري . ا�
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��ي �����تF� (وردZ �آ�ه� �2خ /y ا12از 	� FY�ان xo . و -@Z {�5ن 	� در1�Z "�	� ���د0 ��اري 	� د�
  .%�$# ا���[ ا�� و ��2ن ده���R- 01F در ا�E�ي � �ف ��دم �[ 	�1%

 
�� آ==�) -٢٨W ! &D�� ���� PPI   

�5� ه�ي -���1 ا�o %�$# ��2ن ده���R- 01Fات ��ه��2 در "��� آ��� داراo[ ه� ا�� و 	�   "
� و �@1ار -��� {�5@- 1	1Fي �[ %�د;F8 ه�ي . آ�>، 2�ع ��} در %�$# "��� ���Y xo #$�% �oا

 01FFف آ� �)CPI (5�ب �[ %�دA� H�2 . آ�دن ]F�!5� �	 0ه��ا <��;� #$�% �oروي ا �	زار �	 Hآ��-
�وه�ي -�ر�[ ا�o دو ���Y �6ف ه�FoH ��ا و ا�2ژي ا�� آ� 	� ��F�ر آ��A8 �o� - �5 -� از -�رم و �2

  .�[ ��دد
 

٢٩-��W ! &��	��  

ا�o %�$# ه� � � ا12از0 ���ي %01 و ��2ن ده���R- 01Fات در �@�د�o آ�> و $��1ت -���1 01%   
�ا�o %�$# در 	����012 وا16 ه�ي ورودي �����o اي و آ�ري H�2 �[ 	�%1 و 	��ي -��م %01 ه� . ا�

ان -���1 در Zن در ��2 ���!� �[ %�د و 	� ه��� $�1�P� #$�% xo �z 	�اي وا16 از ��Aظ د�!�Hد آ�ر��
�� -���1 در ��ل ه�ي ا$�� ا�Hا�o �o�!� و دو�� �1رال . ���A,� ���ر 6@�ق و د�!�Hد ا���	�" �اه��

  .د��� ا�o رو12 را 	� آ�ه� �2خ -�رم 52,� �[ ده1
  

  PMI ���� �$,� ��,$ان -٣٠
در ���Zن، . ر �o�F8 ا"! �دي 	�اي ارز�o	s ],�ت -�Sري 	� آ�ر �[ رودا #$�% �o	� z�ر و��� د  

ژا/� و ا5�E2!�ن r�@A- H�2 در	�ر0 ا�o %�$# ه} در �o�F8 -���1ي و ه} در �o�F8 $��1-[ ا�S2م �[ %�د 
و 1Yد 	� د�� 01�Z از اr�@A- �o 	��ن آ01FF �@1اري از ����� ا"! �دي ه�{�ن ��Hان �;���� ه�ي 

1، "��� ه�ي ورودي، ه�FoH ه� و ا2!��رات -�Sري �[ 	��S-1%ري، o13 ����� . ار"�م ��2ن ،�oا �	و0 :Y
داد0 %01 اH3اي "��� /�دا$� %01 در اu��- #$�% �o 	�زار 	� د"� ��رد 	�ر�[ "�ار �[ ���د -� 

2�� و ��Hان رx5o ه�ي -�ر�[ %o���F[ %�دZ ان "1رت ه� آ1ام ازH�� .�	 ]ه��Z �5اي آ�	 �oدر ا �!�
  . ��ا3;� آNAPM1�Fز���F �[ -�ا1�2 	� %�$# 

  ���� �$د) %$و�.-٣١

� ه�ي ��Rز0 ه�ي $�د0 ��و%[ �[   ��oات در آ� در���R- �201 در18 ��ه��F��2ن ده #$�% �oا
�ا�o %�$# او��� %�$# ��} 	�اي ارز�o	[ "1رت . 	�%1 آ� %��� آ�>ه�ي 	�دوام و آ�>ه�ي �Yدي ا�

� ا�� آ� -��آH � �ف ه�FoH آ�دن@�@6 �o01 اF��2ن ده #$�% �oو آ} %1ن ا � � �ف آ��1FFن ا�
آ��1FFن 	� روي آ�>ه�o[ ا�� آ� $��1ت و د�Eo ��ارد ه�{�ن 	��� و ه�FoH ه�ي "�2�2[ در Zن �6ف 

��[ Y:و0 	� ا�o، اH� �oارش 	� ا��س ار"�م ���2ل و �2 وا";[ -��� �[ %�د و 	�F	�ا�o 2. ��د01o ا�
1Yد �8�6 از ا�o %�$# ه�{ ��F	� ]!5o	� z�ر �5!�� . -�ا12 ��2ن دهH�� 01Fان -�رم در 	�زار 	�1%

  .��رد 	�ز	�F[ و -1o1S ��2 "�ار ���د و در ا�o %�$# ��وش ا-��,�� ه� در 	�زار �6ف �[ ��دد
 

٣٢-UQ��! i�78! ����   

x ��آHي ژا/� در ه� � � -��� و اA- �5��� u��- #$�% �o@�@�ت -�Sري ژا/� 	� ه��iري 	�2  
 r�@A- رگ وH	 و x��F!�� �[ %�د و %��� -��� /������F 	�اي %�آ� ه�ي -���1ي و ���-���1ي آ�

�2�� ا�Z ه�ي ]��oو و uoر0 %�ا�	در .�او��� "�5� ا�o : اr�@A- �o %��� دو "�5� آ��1ي ا�
� Zن 	� -� �3	� r�@A- %��� ��ال در ��رد ��";�� %�آ� در ��%!�، �6ل و � ����;� ]-Z ه�ي 

 ��� داراo[ ه� و ����j ���!��Rه�ي ا"! �د آ:ن ا�� و %�اuo ا"! �دي، ��� ��3�دي ه�، �
دو��� "�5� ا���[ اH� �oارش ��	�ط . ا�!1Uام را در %�آ� ه�ي �U!�� ��رد 	�ر�[ "�ار �[ ده1

� آ�[ F� #$�% xo!�� %01 در	�ر0 ا #$�% �o	� z�ر. 	� - ����ت �3ري ��o1ان در ا�o ����5ت ا�
%�ا�S- uoري ا�� و 	� و���� آ�5 آ�دن -;1اد %�آ� ه�ي داراي %�اuo 	1 از �@1ار %�آ� ه�ي داراي 

1oZ ]� �      .%�اuo $�ب 	� د�


