
فروشي هفته گذشته به دليل احتمال رهانمودن تدابير سياست فوق انبساطي توسط بانك مركزي  گران ارزان روز دوشنبه بدليل آنكه معامله  -وضع ارزهاي عمده و نرخ هاي بهره
بعد ازانتشار آمار افزايش كمتر از انتظار حجم خرده فروشي . ر در برابر ين تقويت شدامريكا بعنوان اولين بانك مركزي در ميان بانكهاي مركزي عمده جهان را بيش از حد دانستند، نرخ دلا

اما تأثير اين گزارش بواسطه انتشار گزارش افزايش . امريكا در ماه ژوئن و پس از آن كم شدن انتظار كاهش حجم خريد دارائيهاي بانك مركزي امريكا، روند تقويتي دلار محدود شد
گران معتقدند كه قبل از اظهارات بن برنانكه رئيس كل بانك مركزي امريكا در روزهاي چهارشنبه و پنج شنبه، نرخ  تحليل. ت ايالت نيويورك در ماه ژوئيه خنثي گرديدشديد حجم توليدا

نرخ .درصد تضعيف گرديد 7/1بيني نرخ دلار  ي آينده قابل پيشدرهفته گذشته بعد ازاظهارات برنانكه در خصوص لزوم اعمال سياست پولي منطبق با رشد برا. تواند تقويت شود دلار مي
فرانسه و كشمكشهاي سياسي درمورد  AAAباتوجه به كاهش حجم صادرات آلمان، ازبين رفتن رتبه اعتباري . يورو در برابر دلار در پايان روز توانست تضعيف اوليه خود را جبران نمايد

تواند سبب تضعيف  گران مورگان استنلي معتقدند رشدكنداقتصادي چين مي تحليل. ي نوسانات يوروهمچنان بي ثبات و نامطمئن باقي مانده استاقدامات رياضتي اقتصادي پرتغال، دورنما
  .اشتنديورو شود چراكه صادركنندگان اصلي اروپا در سالهاي اخير بويژه بعد از بروز مشكلات در كشورهاي حاشيه اي تأكيد زيادي بر آسيا و چين د

  
گران براي اظهارات رسمي رئيس كل بانك  انتظار معامله. بهاي طلا در روز دوشنبه پس از تقويت شديد در هفته گذشته در معاملات اندك اين روز كاهش يافت -بورس فلزات قيمتي

پس از انتشار آمار كاهش رشد اقتصادي چين در سه ماهه دوم . را كاهش دادمركزي آمريكا در مقابل مجلس نمايندگان درخصوص وضعيت بازار در اواخر اين هفته ، قيمت اين فلز گرانبها
معامله گران شمش، از هم اكنون درباره سخنان آقاي برنانكـه در كميتـه هـاي كنگـره در     . و هم چنين فروش كمتراز انتظار خرده فروشي آمريكا در ماه ژوئن، بهاي طلا شبانه افزايش يافت

طلا در هفته گذشته پنج درصد تقويت گرديـد كـه بيشـترين    . ز زمان و سرعت هرگونه كاهش خريد اوراق قرضه از جانب بانك مركزي آمريكا متمركز شده اندمورد بروز علايم بيشتري ا
ي در شرايط نـا اطمينـاني بـازار كـار و     هاي پولي انبساط افزايش هفتگي در طي نزديك به دو سال بوده است كه پس از اظهارات رئيس كل بانك مركزي آمريكا در خصوص ادامه سياست

نزديك شد كه نشانگر كاهش تدريجي عرضه از بانك هاي شمش پـس از خـروج شـديد      2009هزينه استقراض طلا به بالاترين سطح خود از ژانويه . تورم پايين در آمريكا رخ داده است
درصد افزايش در هر اونس در هفته پيش ، ترقي نمود و هم  6درصد در مقابل نزديك به  3/0ين روز بهاي نقره، در ا. سرمايه و تقاضاي انعطاف پذير براي محصولات فيزيكي طلا مي باشد

 6/1درصـد و قيمـت پلاديـوم     4/1تـين  چنين نگراني از عرضه، به دليل مشكلات كارگري در معادن آفريقاي جنوبي موجب تداوم افزايش قيمت گروه پلاتين گرديد به طوريكـه بهـاي پلا  
     .درصد در هر اونس فزوني يافتند

  
در اين روز بهاي نفت برنت و نفـت امريكـا بـه    . درصدي تقاضاي نفت توسط چين در ماه ژوئن، با افزايش همراه شد 10بدليل افزايش  دوشنبهبهاي نفت خام در روز  –بورس نفت خام 

درصد در سه ماهه دوم سال جاري و نيز افزايش كمتر از انتظـار   5/7واملي چون كاهش رشد اقتصادي چين به سطح اين افزايش در حالي رخ داد كه ع. سنت افزايش يافتند 37و  28ترتيب 
تعميـر   بهاي نفت خام در ماه ژوئيه بدليل افزايش مسافرتهاي فصلي، افـزايش پـالايش نفـت خـام پـس اتمـام      . خرده فروشي در امريكا در ماه ژوئن، تاثيري كاهنده بر بهاي نفت خام داشتند

سيتي گروپ پيش بيني خود را در مورد بهاي نفت خام مورد تجديد نظر صعودي قرار داده . پالايشگاهها، ناآرامي هاي مصر و به تبع آن نگراني درخصوص عرضه نفت،افزايش داشته است
همچنين پيش بيني .دلار افزايش داده است 80/91و  90/95دلار در هربشكه به سطح  83 و 90به ترتيب از ميزان  2014و  2013است به گونه اي كه پيش بيني بهاي نفت امريكا را براي سال 

در اين روز خبرگزاري داو جونز بـه نقـل از يـك منبـع ناشـناس      . دلار در هر بشكه ترقي داده است 50/97و  3/105دلار به سطح  93و  104بهاي نفت برنت نيز براي مدت مذكور از ميزان 
تواند تا حدودي بـر قيمـت نفـت     گران اين امر مي ميليون بشكه اي خود در روز بكاهد كه به اعتقاد معامله 30هزار بشكه از توليد  500مان اوپك قصد دارد در ماه دسامبر اعلام نمود كه ساز

  .برنت بيافزايد
 

ي و آمار ضعيف خرده فروشي كه موجب محـدود شـدن تقويتهـا گرديـد؛     گروپ باوجود كمترين سطح معاملات درسالجار روز دوشنبه درآمدهاي مطلوب سيتي -بورس وال استريت
روز دوشـنبه شـاخص ميـانگين صـنعتي     . باشـد  ترين دوره تقويت از اواسـط ژانويـه تـاكنون مـي     براي هشتمين روز تقويت گردد، اين دوره تقويت طولاني 500اندپي موجب شد شاخص اس

پـس از آنكـه سـيتي گـروپ در     . تاكنون رسيد 2000الي در بالاترين سطح بسته شدند و شاخص نزدك نيز به بالاترين سطح از سپتامبر براي سومين روزكاري متو 500اندپي  داوجونز و اس
درصـد   4/0  حـدود  500انـدپي   درصد و شاخص بخش صنعتي مالي اس 2  تنظيم شده را اعلام نمود، ارزش سهام سيتي بانك آمريكا  درصد افزايش در سود فصلي 26گزارش داراييهايش، 

از يك سو حاكي از تشديد رشد كارخانجات ايالت نيويورك در ماه ژوئيه بود  درحاليكه  فروش خرده فروشي درژوئن به سـطح  . آمار اقتصادي منتشره در اين روز مختلط بود. تقويت شد
تواند تقويت بـازار را ازبـين ببـرد،     را كه مي  گذاران هرگونه تغيير در درآمدها يا اخبار اقتصادي رمايهاكنون س هم. تر از انتظار افت نمود؛ موجودي تجاري ماه مه نيز كمي افزايش يافت پايين

فروشي سهام  رزاناش را كاهش دهد ونهايتاً منجر به ا بازار سهام در سالجاري به استثناي اواخر مه زمانيكه برنانكه اعلام كرد فدرال رزرو قصد دارد سياستهاي فوق انبساطي. دنبال مي نمايند
و  14/0، 13/0(واحـد   41/7و 31/2و  96/19و شاخص تركيبي نزدك بـه ترتيـب بـا     500اندپي  درپايان معاملات، شاخص ميانگين صنعتي داوجونز، شاخص اس. تقويت شده است  گرديد؛

  . واحد رسيدند 49/3607و  50/1682، 26/15484افزايش به ) درصد 21/0
 

رسيد كه نسبت به شاخص كل  3/54509واحد   به رقم 1392تيرماه 24به گزارش سازمان بورس اوراق بهادار تهران شاخص كل قيمت سهام در روز دوشنبه  - نتهرابورس اوراق بهادار
 .واحد افزايش داشت 211به ميزان  1392تيرماه  23يكشينبهروز 

 
 

 )دلار(قيمت فروش هر تن انواع فلزات غيرآهني در بورس لندن 
 ع فلزنو

 روي قلع نيکل سرب مس مفتول آلومينيومتاريخ
 17615068915020495013380001930500 185600 2013ژوئيه   15شنبه دو

 17905069230020500013565001945000 186100 2013ژوئيه   12جمعه 
   

 يو بهره بين بانك، نفت خامارزهاي عمده ، فلزات قيمتي،SDRنرخ

  انواع ارز و فلزات  
 قيمتي 

  نرخ سپرده 2013ژوئيه   15دوشنبه  2013ژوئيه   12جمعه 
 نيويوركلندن نيويورك لندن ماهه سه

 1498850 ****08/0--۵۰۱۲۲/۱-- * حق برداشت مخصوص
 ٣٠٥٠/١٣٠٦٨/١۳۰۳۰/۱13064 ۱۴۲/۰*ويور

 15100 ۵۰۹/۰--٥١٠٨/١--*ليره انگليس
 09483 ۰۲/۰--٩٤٦٣/٠-- سوئيس فرانك
 ٣٠/٩٩۲۲/۹۹۰۹/۱۰۰9985 ۱۵۶/۰ين ژاپن
 ۲۶۸/۰ -- ------بهره دلار

 -- ٧٥/١٢٧٩۲۱/۱۲۸۴۷۵/۱۲۸۴128460طلا
 -- ۶۶/۱۹۷۹/۱۹۸۲/۱۹198 4نقره

 --  ۱۴۰۳۹۰/۱۴۰۶۱۴۱۰142140 پلاتين

 -- ۳۲/۱۰۶*** ۰۹/۱۰۹** ۹۵/۱۰۵*** ۸۱/۱۰۸** نفت خام 

 -- ۸۲/۱۰۴۳۱/۱۰۵ سبد نفت اوپك

   نرخ بهره هفتگي ****نفت خام پايه آمريكا   ***نفت خام برنت انگليس          **هر واحد به دلار آمريكا     *    
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 آيا مؤسسه بانکداري اروپا به اهداف خود مي رسد؟

اعـلام   (EBA)، مؤسسه بانكداري اروپـا  )1391تيرماه  21( 2012ژوئيه  11خبرگزاري رويترز مورخ براساس گزارش 

اين بانكها تنها توانسـته انـد اولـين مـانع مقابـل خـود       . كرد؛ چالشهاي اصلي همچنان پيش روي بانكهاي اروپا قرار دارد

 4/94نطقه مجموع سرمايه هاي خـود را  بانك اين م 27: مي گويد EBA. درجهت تقويت سرمايه را پشت سر گذارند

افزايش دادند تا الزامات اين نهاد نظارتي را برآورده سازند و بـا پوشـش   ) ميليارد دلار 7/115معادل (ميليارد دلار يورو 

نهـاد  . ميليارد يورويي، خود را براي مقابله با بحران بدهيهاي حوزه يورو به ميزان كافي آماده سـازند  76كمبود سرمايه 

 9بانكهاي مذكور را ملزم كرده بود كه نسبت كفايت سرمايه درجه يك خود را بـه   (EBA)نظارتي بانكهاي اروپايي 

درصد داراييهاي ريسكدار موزون شده خود به عنوان بخشي از كوششها در جهت بازگرداندن اعتمادها بـه ايـن بخـش    

بوده اسـت،  » مرحله مهم و ضروري«يه مجدداً بانكها تشكيل سرما: مي گويد EBAآندريا انريا رئيس مؤسسه . برسانند

اما هشدار داد كه بانكها راه طولاني را براي بهبود از لطمات بحران مـالي و تطـابق بـا مقـررات جهـاني جديـد درپـيش        

وي . هنوز اقدامات زيادي لازم اسـت كـه صـورت گيـرد    : وي در مصاحبه روز چهارشنبه خود به رويترز گفت. داشتند

بحرانـي كـه   . من كاملاً مي دانم كه اين راه حل معجزه آسايي براي حل وضعيت دشوار بانكهاي اروپايي نيسـت : افزود

طـرح  . ما در آن قرار گرفته ايم بسيار پيچيده است و ما نمي خواهيم دراين خصوص زيـاد احسـاس خوشـبيني  نمـاييم    

وده خطر بدهيهاي دولتي و بهبـود دسترسـي   بخشي از فرآيند سه جانبه اي است كه محد EBAتجديد سرمايه مؤسسه 

ما هميشه گفته ايم اين يك جزء از طـرح جـامع اقـداماتي اسـت كـه      « : وي افزود. به وجوه بانكي را نيز شامل مي شود

ايـن اقـدامات شـامل تلاشـهايي ازسـوي اتحاديـه اروپـا بـراي         . براي آوردن ثبات به بخش بانكي اروپا موردنيـاز اسـت  

ما خوب مي دانـيم كـه داشـتن    : انريا اظهار داشت. فه بين بانكهاي ضعيف و ديون زياد دولتي استشكستن پيوند دوطر

رهبـران حـوزه يـورو    » .سرمايه قوي براي بانكها و بدهيها و دستيابي دوباره نداشتن به بازارهاي سرمايه را حل نمي كند

چون اين گام اولين مرحلـه  . حدي ايجاد گرددهمچنين توافق كردند كه براي بانكهاي حوزه يورو، سرپرستي بانكي وا

اتحاديه بانكي در حوزه يورو و بخـش مهمـي از اسـتراتژي    : انريا مي گويد. رفتن به سوي اتحاديه بانكي اروپايي است

  .سراسري بازگشت اعتماد به بخش مالي اروپاست
  

  

  :گذاري در جهان ، تغيير خط مشي سرمايهBRICگذاران با خداحافظي سرمايه
 

، بسـياري از سـرمايه گـذاران دنيـا در مـورد مسـير آتـي)1392تيرمـاه   22( 2013ژوئيه  The Globe and Mail 13گزارش
در هفته هاي اخير، برخي از آنان از بازارهاي نوظهور خارج شدند كـه ايـن. هشيار و نگران مي باشنداقتصادهاي درحال توسعه 

علـت آنـي ايـن. امر سبب افت شاخصهاي قيمت سـهام و تضـعيف برخـي از ارزهـا و كـاهش قيمـت اوراق قرضـه شـده اسـت         
سابقه نرخهاي بهـره اين سياستها به افت بي. باشد بيني پايان سالهاي اعمال سياست پولي فوق انبساطي آمريكا مي تصميمات، پيش

هـاي بهـره بـالاتر منتهـي ترين سطوح تاريخي آنها و درعين حال هجوم خيل عظيم سرمايه به بازارهاي نوظهور براي نرخ به پائين
–ل، روسيه وهنـد  برزي -رشد اقتصادي سه غول اقتصادي نوظهور جهاني. تري نيز در جريان است اما ارزيابي مجدد و عميق. شد

در كشـورهايي نظيـر برزيـل و تركيـه،. مدت از رشد بالائي برخوردار نخواهد بود كشورچين نيز در بلند. باشد  كننده مي مأيوس
تـر از تصـوير مجموعه اين عوامل تصويري بسـيار متفـاوت  . حضور پررنگ معترضان به بروز اعتشاشات سياسي منجر شده است

گـذاري ، شـاخص شـركت سـرمايه   2012تـا   2003از سـال  . كنـد  گذاران ترسيم مي پيش روي سرمايهمطلوب ده سال گذشته را 
امـا بـه. درصد افزايش يافتـه اسـت   17دلاري بازارهاي نوظهور تقريباً بطور ميانگين ساليانه ) MSCI(المللي مورگان استنلي  بين

ظهــور در دهــه آتــي بــه ميــزان ســودهاي دريــافتيگــذاري در بازارهــاي نو نظــر نمــي رســد كــه ميــزان ســود حاصــل از ســرمايه
فروشهاي ارزان اخير در بازارهاي نوظهور بواسطه نگراني در مورد عواقـب شـروع. گذاريهاي ده سال اخير نزديك باشد سرمايه
باتوجـه اين بانك در اواسط ماه ژوئن اعلام كردكه. نشيني بانك مركزي امريكا از برنامه خريد اوراق قرضه خود مي باشد عقب

،از EPFR Globalطبـق آمـار   . به شرايط اقتصادي ممكن است به زودي، پاييز همين سال، حجم خريدهايش را كاهش دهد
ميليارد دلار از صندوقهاي اوراق قرضه وسـهامي كـه روي بازارهـاي نوظهـور تمركـز دارنـد، 6/38گذاران  مه سرمايه 23تاريخ 

ميليـارد دلار از صـندوقهاي اوراق قرضـه بـازار 6/5گـذاران رقـم بـالاي     ژوئـن، سـرمايه  تنها در يك هفته آخر . اند خارج نموده
خـروج. باشـد  مـي  EPFRنوظهور خارج كردند، كه بزرگترين جريان خروجي سرمايه هفتگي از زمان ثبت ايـن ارقـام توسـط    

ترين سطوح خود لير تركيه به پائين روپيه هند و. سرمايه باعث تضعيف ارزها و افت شاخصهاي سهام در اقتصادهاي نوظهور شد
تاكنون افـت 2009ترين سطح خود از اواخر ژوئن سال  شاخص تركيبي شانگهاي چين نيز به پائين. در برابر دلار امريكا رسيدند

هاي اخير تنها بـه  تضعيف. درصد تضعيف شده است 4/10بازارهاي نوظهور  MSCIاز آغاز سالجاري تاكنون، شاخص . نمود
عواملي چون رشد اقتصادي كندتر چين نيـز بـه نوبـه خـود پيامـدهاي منفـي را. اقدام آتي بانك مركزي امريكا نبوده است دليل

اعتراضـهاي گسـترده. تقريباً براي كل اقتصادهاي نوظهور جهان بويژه كشورهاي صادركننده مواد اوليه به دنبال خواهـد داشـت  
روز سـه شـنبه، صـندوق. مصر نيز پتانسيل بروز بـي ثبـاتي را تقويـت نمـوده اسـت      مردمي در برزيل و تركيه و بحران سياسي در

بيني خـود در مـورد كنـدتر شـدن رشـد اقتصـادي هاي جديد رشد اقتصادي جهان، بر پيش بيني المللي پول  در گزارش پيش بين
صـادهاي درحـال توسـعه عمـده جهـاناين نهاد اعلام كردكه نوميديهائي درمورد كندي رشـد اقت . بازارهاي نوظهور تاكيد نمود

صندوق بـين المللـي پـول انتظـار. باشد وجود داشته كه ناشي از عواملي چون تنگناهاي زيرساختي و كاهش قيمت مواد اوليه مي
اين صندوق رشـد اقتصـادي امريكـا را. درصد باشد 5/2تا 2جاري برزيل، روسيه و آفريقاي جنوبي  دارد كه رشد اقتصادي سال

انـد كـه سـرمايه گـذاران مجـدداً توجـه خـود را بـه درنتيجه، برخي از تحليل گران توصيه كرده. د برآوردنموده استدرص 7/1
گذاران مترصد خـروج از بـازار اوراق باركليز در گزارش ماه گذشته به سرمايه. معطوف نمايند) امريكا(بزرگترين اقتصاد جهان 

ارزش از نظـر وان منبعـي بـراي بـازده بـالاتر، اوراق قرضـه داراي رتبـه اعتبـاري بـي        هاي نوظهور، پيشنهاد نمود به عن ـ قرضه بازار
گران سهام گلدمن ساكس نيـز بـا اشـاره بـه رشـد كنـد اقتصـادي تحليل. گذاري بازارهاي توسعه يافته را خريداري كنند سرمايه

توجهي از اوراق قرضـه چهاركشـور قابلماهه خود براي خريد سبدي از اوراق قرضه چند مليتي حاوي حجم  چين، توصيه هفت
كننده عضو بريكس را، پس گرفتند و در عوض پيشنهاد خريد سبدي از سهام، حاوي سهم قابل توجهي از سهام شركتهاي توليد

گذاران كه معتقدند گروه بريك براي تمركز توجهات مفيد است امـا برخي از سرمايه. كالاهاي مصرفي امريكا را مطرح كردند
اين امر بدين مفهوم. گويند موعد ارزيابي مجدد بازارهاي نوظهور رسيده است گذاري نيست، مي ئي براي تصميمات سرمايهمبنا

توانـد سـبب بـروز برخـي نامزدهـاي غيرمنتظـره است كه ارزيابي اقتصادهاي در حال توسعه براساس مزيت هاي فردي آنها، مـي 
به فيليپين به عنوان كشوري با سريعترين نرخ رشد در ميان بيست بـازار Stanley Morganاز Sharma.گذاري گردد سرمايه

گـذاران مكزيـك اسـت كـه از نزديكـي بـه ديگر بازار مطلوب سـرمايه . نوظهور جهان در سه ماهه نخست سالجاري اشاره نمود
  .. گردد امريكا منتفع مي
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