
روز چهارشنبه پس از آنکه فدرال رزرو سرمايه گذاران را با تصميم اخيرش مبنـي بـر ادامـه اجـراي سياسـتهاي      -وضع ارزهاي عمده و نرخ هاي بهره
ئم بيـشتري از ثبـات      فدرال رزرو در بيانيه خود اعلام کرد که منتظر علا         . ترين سطح هفت ماهه رسيد      فوق انبساطي متعجب ساخت، نرخ دلار آمريکا به پايين        

اين بانک همچنين بر نگراني خود از احتمال آسيب رسيدن به اقتصاد در صـورت افـزايش شـديد هزينـه                     . اقتصادي قبل از تعديل ميزان خريدهايش مي باشد       
.  ميليـارد دلار کـاهش دهـد       ١٠لاري را ،     ميليـارد د   ٨٥بازارها بطورگسترده اي انتظار داشتند که فدرال رزرو برنامه خريد ماهانـه             . هاي استقراض تأکيد نمود   

بيني خود براي رشد اقتصاد آمريکا را به دليل فشارهاي اقتصادي ناشي از سياست مالي انقباضي و نرخهاي رهني بـالاتر    دراين روز فدرال رزرو همچنين پيش     
.  درصد مي باشـد ٦/٢ تا  ٣/٢متر از پيش بيني ماه ژوئن يعني         درصد پيش بيني کرد که ک      ٣/٢ تا   ٢اين بانک رشد اقتصادي سال جاري آمريکا را         . کاهش داد 

 نـرخ وجـوه فـدرال        برنانکه اعلام کـرد سـطح پـايين       .  درصد کاهش يافته است    ١/٣ تا   ٩/٢ درصد به    ٥/٣ تا   ٣ نيز از    ٢٠١٤بيني اين بانک براي رشد سال         پيش
برانگيز فدرال رزرو موجب کاهش بازدهي اوراق خزانه داري آمريکـا              تصميم تعجب  . باقي خواهد ماند     درصد باشد،  ٥/٦رزرو تا زمانيکه نرخ بيکاري بالاي       

تقويـت داراييهـاي پرريـسک      .  دلار رسـيد   ٣٥١١/١نرخ يورو در اين روز به بالاترين سطح هفـت ماهـه يعنـي               . و تقويت داراييهاي پرريسک، مانند سهام شد      
 ٣ترين سطح  در اواخر معاملات بعدازظهر نرخ دلار در مقابل ين، به پايين.  فرانک سوئيس شد سال اخير در مقابل ٢٣موجب کاهش ين به پايين ترين سطح    

اما در روز پنجـشنبه دلار آمريکـا کمـي تقويـت شـد و از سـطح       .  ماهه افت نمود   ٣هفته اي و درمقابل دلار استراليا و فرانک سوئيس نيز به پايين ترين سطح               
در ايـن روز دلارآمريکـا و   . باشـد  ورنماي آن بدليل حفظ نرخهاي بهره در پايين ترين سطح ، همچنان ناخوشـايند مـي         ولي د .  پايين روز گذشته نجات يافت    

توانـد بـسيار    روز جمعه پس از اظهارات مقامات فـدرال رزرو مبنـي بـر آنکـه کـاهش برنامـه هـاي فـوق انبـساطي مـي          . يورو در مقابل ين ژاپن تقويت شدند   
جيمـز بـولارد رئـيس    . ترين سطح هفت ماهه هفته جاري فراتر رفـت  اري فکر مي کنند اتفاق افتد؛ نرخ دلار آمريکا اندکي از پايينتر از آنچه که بسي  نزديک

.  فدرال رزرو سنت لوئيس آمريکا احتمال کاهش سياستهاي انبساطي فدرال رزرو در ماه آينده ،در صورت انتشار آمار مطلوب اقتصادي آمريکا، را رد نکرد                       
  . پس از اظهارات بولارد، دلار آمريکا در برابر ين ژاپن و يورو تقويت شد. ته اخير شاخص دلار بدترين عملکرد هفتگي را در بيش از دوماه را داشتدرهف

  
 درصد تقويت   ٤ از    بهاي طلا بيش    هاي فوق انبساطي ،     شنبه به دليل اعلام تصميم غير منتظره فدرال رزرو به ادامه سياست             روز جهار  -بورس فلزات قيمتي  

 ميليارد دلار اوراق قرضه در ماه توسط فدرال رزرو  به بهانه نگراني از افـزايش                 ٨٥تصميم به ادامه خريد     .   دلار در هر اونس فراتر رفت      ١٣٦٠شد و از سطح     
اق قرضه توسط فدرال رزرو، به ميـزان حـداقل          اين بازارها خود را آماده  پذيرش کاهش خريد اور         .  زده نمود   هاي استقراض، بازارهاي مالي را شگفت       هزينه
بهـاي  .  تاکنون را تجربـه نمـود   ٢٠١٢روزه از ماه ژوئيه        درصد افزايش بيشترين تقويت يک     ٥/٦بهاي نقره در اين روز با       .  ميليارد دلار در ماه، نموده بودند      ١٠

شـنبه    روز پنج . انشين برنانکه در رياست بانک مرکزي آمريکا منتفع شده بود         هاي پولي، از خبر نامزدي جانت يلن به عنوان ج           طلا قبل از اعلام تداوم سياست     
در مقطعي از اين روز .اي گرديد هفته خريدهاي تکنيکي و پوشش کمبودها باعث تداوم تقويت روز گذشته فلزات قيمتي و رسيدن آن به بالاترين سطح يک          

روز جمعه، پـس از اينکـه رئـيس فـدرال رزرو سـنت لـوئيس               .  سپتامبر به بعد گرديد    ١٠ح از   دلار ،يعني به بالاترين سط    ٥٤/١٣٧٤قيمت هراونس طلا به سطح    
.  درصد تـضعيف شـد  ٥/٢اعلام کرد که ممکن است بانک مرکزي آمريکا کاهش خريد ماهانه اوراق قرضه را در ماه آينده آغاز نمايد، بهاي اين فلز قيمتي        

هـاي مـرتبط بـا        فـروش .  درصـد بـوده اسـت      ٥/٠تقويت هفتگـي طـلا      .  درصد تضعيف شدند   ٢تين بيش از     درصد و فلزات گروه پلا     ٥بهاي نقره در اين روز      
  .معاملات اختياري باعث شدت يافتن سير نزولي بهاي طلا در روز جمعه شد 

 بـه پـايين تـرين سـطح از     روز چهارشنبه تصميم فدرال رزرو امريکا بر ادامه سياست فوق انبساطی و کـاهش ذخـاير نفـت آن کـشور         -بورس نفت خام      
 دلار در هـر بـشکه،       ٤١/٢ و   ٦٥/٢در اين روز بهای نفت برنت و نفت امريکا به ترتيب با افـزايش               .  تا کنون،  موجب افزايش بهای نفت خام شد         ٢٠١٢مارس  

 و ٧٤/٢ درصدی به سطح ٧/١ و ٣تيب با افزايش در اين روز بهای بنزين و نفت حرارتی به تر. بيشترين افزايش روزانه خود در سه هفته اخير را تجربه نمودند        
ايي از جمله تنشهای بين المللی درخصوص حمله به سـوريه و نيـز افـزايش ظرفيـت انتقـال                        بدنبال کاهش نگرانی های منطقه    .  دلار در هر گالن رسيدند     ٠٤/٣

روز پنچشنبه ، با توجه به افزايش توليد   .  دلار در هر بشکه رسيد     نفت خط لوله بندر کوشينگ، فزونی بهای نفت برنت به نفت امريکا با کاهش به سطح چهار                
توليـد نفـت خـام ليبـی پـس از کـاهش شـديد بـدليل         . ها پيرامون مسئله هسته ای ايران، بهای نفت خام با کاهش شديد مواجه شد  نفت ليبی و کاهش نگرانی    

در اين روز بهـای نفـت برنـت و          .  درصد ظرفيت پيش از جنگ داخلی رسيده است        ٤٠ اعتراضات داخلی در ماه گذشته، اخيراً رو به افزايش نهاده و به سطح            
در روز جمعه درحاليکه بهای نفت برنت با افزايش مواجه شـد، بهـای نفـت امريکـا بـرای      .  دلار در هر بشکه تضعيف شد٦٨/١ و   ٨٤/١نفت امريکا به ترتيب     

 سنت افزايش يافت در مقابل بهـای نفـت          ٤٦در اين روز بهای نفت برنت       . وداگرانه،تضعيف شد تحويل در ماه آتی بدليل انقضای قراردادها و فروش های س          
  . بهای نفت برنت عليرغم افزايش در روز جمعه، در هفته گذشته سه درصد کاهش يافت.  دلاری در هر بشکه را تجربه نمود٧٢/١امريکا کاهش 

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

  نوع فلز
 روي قلع نيکل سرب مس مفتول آلومينيوم  تاريخ 

 177150 729500 207550 1409000 2334500 185850  ٢٠١٣  سپتامبر٢٠ جمعه
 178350 730150 209200 1414000 2333500 187600  ۲۰۱۳ سپتامبر ١٩ پنجشنبه

 174200 709050 205300 1378000 2293500 182550  ۲۰۱۳  سپتامبر١٨ چهارشنبه
            

  و بهره بين بانكي، نفت خام  ، ارزهاي عمده ، فلزات قيمتيSDRنرخ 

 نرخ سپرده  ٢٠١٣ سپتامبر ٢٠جمعه   ٢٠١٣ سپتامبر ١٩پنجشنبه   ٢٠١٣سپتامبر  ١٨چهارشنبه  انواع ارز و فلزات قيمتي
 

 سه ماهه نيويورک لندن نيويورك لندن نيويورك لندن 
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  نرخ بهره هفتگي ****    نفت خام پايه آمريكا***      نفت خام برنت**     هر واحد به دلار آمريكا*         
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 آيا مؤسسه بانکداري اروپا به اهداف خود مي رسد؟

 اعـلام   (EBA)، مؤسسه بانکداري اروپـا      )۱۳۹۱ تيرماه   ۲۱ (۲۰۱۲ ژوئيه   ۱۱براساس گزارش خبرگزاري رويترز مورخ      

اين بانکها تنها توانـسته انـد اولـين مـانع مقابـل خـود         . الشهاي اصلي همچنان پيش روي بانکهاي اروپا قرار دارد        کرد؛ چ 

 ۴/۹۴ بانک اين منطقه مجموع سرمايه هاي خـود را     ۲۷:  مي گويد  EBA. درجهت تقويت سرمايه را پشت سر گذارند      

تا الزامات اين نهاد نظارتي را برآورده سازند و بـا پوشـش             افزايش دادند   )  ميليارد دلار  ۷/۱۱۵معادل  (ميليارد دلار يورو    

نهـاد  .  ميليارد يورويي، خود را براي مقابله با بحران بدهيهاي حوزه يورو به ميزان کافي آماده سـازند                 ۷۶کمبود سرمايه   

 ۹ را بـه   بانکهاي مذکور را ملزم کرده بود که نسبت کفايت سرمايه درجه يک خود            (EBA)نظارتي بانکهاي اروپايي    

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

بوده اسـت،   » مرحله مهم و ضروري   «تشکيل سرمايه مجدداً بانکها     :  مي گويد  EBAآندريا انريا رئيس مؤسسه     . برسانند

بود از لطمات بحران مـالي و تطـابق بـا مقـررات جهـاني جديـد درپـيش                   اما هشدار داد که بانکها راه طولاني را براي به         

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

 کـه  بحرانـي . من کاملاً مي دانم که اين راه حل معجزه آسايي براي حل وضعيت دشوار بانکهاي اروپايي نيـست      : افزود

طـرح  . ما در آن قرار گرفته ايم بسيار پيچيده است و ما نمي خواهيم درايـن خـصوص زيـاد احـساس خوشـبيني نمـاييم        

 بخشي از فرآيند سه جانبه اي است که محدوده خطر بدهيهاي دولتي و بهبـود دسترسـي                  EBAتجديد سرمايه مؤسسه    

فته ايم اين يک جزء از طـرح جـامع اقـداماتي اسـت کـه                ما هميشه گ  « : وي افزود . به وجوه بانکي را نيز شامل مي شود       

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

ما خوب مي دانـيم کـه داشـتن        : انريا اظهار داشت  . شکستن پيوند دوطرفه بين بانکهاي ضعيف و ديون زياد دولتي است          

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

چون اين گام اولين مرحلـه      . همچنين توافق کردند که براي بانکهاي حوزه يورو، سرپرستي بانکي واحدي ايجاد گردد            

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

  .سراسري بازگشت اعتماد به بخش مالي اروپاست
  

  تصميم غيرمنتظره  فدرال رزرو به ادامه سياستهاي فوق انبساطي 

 فدرال رزروآمريکا روز چهارشنبه ، بر خلاف انتظـار قبلـي،-)١٣٩٢ شهريورماه ٢٧ (٢٠١٣ سپتامبر   ١٨خبرگزاري رويترز مورخ    

 نـشيني از سياسـت فـوقايـن بانـک عقـب     . هاي فوق انبساطي پولي،  را بـه تعويـق انـداخت               برنامه عقب نشيني خود از سياست

هـاي سـهام   سرمايه گذاران با رساندن شاخص     .انبساطي را موکول  به پيدايش نشانه هاي جديد  از تقويت رشد اقتصادي ، نمود               

٨٥انتظـار شـروع کـاهش خريـد ماهانـه      . آمريکا به بالاترين سطح و کاهش بازدهي اوراق قرضه، به اين امر واکنش نشان دادند 

بـه. راق قرضه توسط فدرال رزرو ، موجب افزايش بازدهي بدهي خزانـه داري آمريکـا درطـول تابـستان گرديـد                 ميليارد دلار او  

هرحال بن برنانکه رئيس فدرال رزرو از تعهد به کاهش خريد اوراق قرضه درسالجاري امتناع نمود و درعوض تأکيد کـرد کـه

وئن اعلام کرد، فدرال رزور انتظار دارد کـه قبـل از پايـان سـال بـهاو در ماه ژ   . نيست» يک مسير از پيش تعيين شده     « اين برنامه 

برخي اقتصاددانان معتقدند احتمالاً  فدرال رزرو تا پايان دوره رياسـت برنانکـه در مـاه ژانويـه،. نشيني از اين برنامه بپردازد      عقب

 نـشيني از سياسـتهاي فـوق انبـساطي را بـهاين امر، وظيفه دشـوار عقـب  . عقب نشيني از خريد اوراق قرضه را آغاز نخواهد کرد  

جانشين وي جانـت يلـن کـه در روز چهارشـنبه توسـط کـاخ سـفيد بعنـوان رئـيس آتـي فـدرال رزرو معرفـي گرديـد؛ محـول

 درصد کاهش٢-٣/٢ را به محدوده     ٢٠١٣بيني هاي فصلي جديد، برآورد رشد اقتصادي سال           فدرال رزرو در پيش   . خواهدنمود

تنـزل.  درصـد درنظـر گرفتـه بـود        ٣/٢-٦/٢جـاري را      بيني ماه ژوئن خود محـدوده رشـد اقتـصادي سـال              پيش اين بانک در  . داد

فدرال رزرو تحت فشار قرارگرفتن اقتصاد بوسيله سياستهاي مالي انقباضي و.  شديدتر بوده است   ٢٠١٤بيني رشد براي سال       پيش

اين بانک در بيانيه خود اعلام کرد انقبـاض. ها عنوان نموده است     نرخهاي رهني بالاتر را دليل عدم عقب نشيني از خريد دارايي

بـا ايـن وجـود بانـک. شرايط مالي ماههاي اخير ، در صورت تداوم، مي تواند سرعت بهبود اقتصاد و بازار کار را کاهش دهـد                   

.باشـد  نـوز درحـال بهبـود مـي     اقتصاد ه  هاي بيشتر و کاهش بودجه در واشنگتن ،         مرکزي آمريکا اعلام کرد عليرغم اخذ ماليات      

برنانکه در ماه ژوئن اين موضوع را مطرح کرده بود که احتمالاً کاهش سرعت خريد اوراق را در سالجاري آغاز خواهد شـد و

در آن زمان بانک مرکزي نرخ بيکاري براي زمـان شـروع کـاهش.  خريد اوراق قرضه متوقف خواهد شد      ٢٠١٤تا اواسط سال    

٧امـا  وي در سـخنراني روز چهارشـنبه اعـلام کـرد نـرخ بيکـاري                   .   درصد پيش بيني کرده بـود      ٧ حدود   خريد اوراق قرضه را   

٢٠٠٨شـبه را از اواخـر         فـدرال رزرو نـرخ بهـره يـک        . باشد  درصدي شرط لازم براي خاتمه دادن برنامه فوق انبساطي پولي نمي          

ضه با هدف پايين نگه داشتن هزينه هاي استقراض، ترازنامـه دوره خريد اوراق قر    ٣تاکنون نزديک به صفر نگه داشته است و با          

بانک مرکزي آمريکا تأکيد کرد نرخهاي بهـره.  تريليون دلار رسانده است    ٦/٣ برابر نموده و آن را به بيش از          ٣خود را بيش از     

 درصـد مطـرح نباشـد،٥/٢الاي  درصد کاهش نيافته و احتمال بالا رفتن نرخ تورم بـه ب ـ ٥/٦را حداقل تا زمانيکه نرخ بيکاري به      

گـذاران  برانگيز فدرال رزرو فرصتي براي سـرمايه        تصميم اعجاب .  درصد بود  ٣/٧نرخ بيکاري در ماه اوت      . افزايش نخواهد داد  

تصميم اخير، درسـت زمانيکـه. بازارهاي نوظهور، جائيکه پولهاي ملي بدترين عملکرد را طي دوسال اخير داشته انند، مهيا نمود         

ايـن تـصميم بـه کـشورهايي کـه.  گرديد که آمار اقتصادي از چين گرفته تا بزريل نشاندهنده بهبـود اقتـصادي مـي باشـد                  اتخاذ

رئيس بانک دولتي توسعه برزيل گفـت،. وابستگي بيشتري به تأمين مالي خارجي دارند ازقبيل برزيل و هند کمک خواهد نمود        

تـصميم فـدرال رزرو. ثباتي ارزي افزايش يابـد      امه انگيزشي فدرال رزرو، بي    انتظار دارد به دليل عدم شروع کاهش تدريجي برن        

ايـن. براي سياستگذاران آسيايي زمان بيشتري به براي رفع ضعفهاي اقتصاد داخلي ناشي از کـاهش ورود سـرمايه، فـراهم نمـود          

يـن کـشورها در ماههـاي اخيـر مجبـوراقدام سبب شد سهام و ارزهاي ديگر کشورها از هند تا اندونزي افزايش يابد، مقامـات ا                

گرچه با وجود به تعويق افتـادن.بودند اقداماتي در جهت افزايش نرخ بهره براي کاهش خروج سرمايه از کشورشان بکارگيرند             

نشيني مذکور، هند هنوز با چالشهايي از قبيل فراهم نمودن امکان سرمايه گذاري خارجي در صـنايع ، انـدونزي بـا ضـعف  عقب

  .کنند تهاي داخلي، مالزي با کسري بودجه مزمن و فيليپين با مبارزه ناتمام درمقابل فساد، دست و پنجه نرم ميزيرساخ
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