
 روز دوشنبه بدلیل توافق هسته اي ایران که باعث کاهش تنش هاي سیاسی و درنتیجه کاهش تقاضاي ین ژاپن به عنوان ارز مامن شد، نرخ ین در -وضع ارزهاي عمده و نرخ هاي بهره
سرمایه گذاران غالباً ین داراي بازده پایین را باهدف خرید دارائی هایی با بازده بیشتر نظیر سهام می . ترین سطح چهار ساله رسید ترین سطح شش ماهه و در مقابل یورو به پایین بل دلار به پایینمقا

تواند در آینده بیشتر تضعیف شود، درحالیکه آمار هفته گذشته  معامله گران معتقدند ین می. ین رسید 53/101 درصد افزایش به سطح 3/0طبق آمار منتشره رویترز در این روز نرخ دلار با . فروشند
ست، بدلیل شاخص هاي سهام در ژاپن که واردکنننده عمده نفت ا. زنیهاي سوداگران ارزي در مورد تقویت ین و رسیدن آن به بالاترین سطح خود طی شش سال آینده بود بیانگر افزایش گمانه
بعد از اظهار نظر آندرو هاسن عضو شوراي حاکم بانک مرکزي اروپا . درصد افزایش یافته است 11شاخص میانگین نیکی طی دوهفته اخیر تقریباً . درصد تقویت شدند 5/1تضعیف ین به میزان 

گران همچنین  گران و تحلیل معامله. رسید 3515/1درصد کاهش به سطح  3/0و در برابر دلاربا در این روز در مورد وجود فضاي بیشتري براي کاهش نرخهاي بهره توسط این بانک، نرخ یور
ت دوم در هاي دس نرخ دلار بعد از انتشار آمار خرید خانه. تر نفت در نتیجه توافق ایران احتمالاً نگرانی ها درباره فشارهاي ضد تورمی در منطقه یورو را تشدید می نماید گفتند که قیمت هاي پایین

افت بهاي . هاي طی روز خود را از دست داد اي از کسادي بازار مسکن بود، قسمتی از تقویت ماهه رسید و نشانه 10ترین سطح  ماه اکتبر که براي چهارمین ماه متوالی کاهش نشان داد و به پایین
  . درصد دربرابر دلار امریکا تضعیف گردید 1/0درصد تقویت شد و نرخ دلار استرالیا  4/0ر برابر دلار کانادا نرخ دلار آمریکا د. نفت بر ارزهاي مرتبط با بازار مواد اولیه فشار وارد آورد

  
به  ا هاي مربوطبهاي طلا درروز دوشنبه تقویت گردید و روند نزولی آن در معاملات اول روز با افزایش بها در آخر ین ساعات معامله معکوس شد، زیرا تقاض -بورس فلزات قيمتي

طلا، معمولا به عنوان یک مامن در برابر تورم ناشی . تر نفت خام پس از توافق غرب با ایران درمورد برنامه هاي هسته اي آن منجر شد معاملات اختیاري و پوشش کمبودها، به جبران بازار ضعیف
بر طبق مفاد این . ان با غرب با یک درصد کاهش به پایین ترین سطح چهار ماهه خود رسیدبهاي شمش در اوایل روز، پس از توافق هسته اي ایر. از افزایش قیمت نفت تلقی می شود

آمار ها . گزارش هاي مختلط اقتصاد آمریکا تاثیر کمی بر بهاي طلا داشت. قرارداد،آمریکا و اتحادیه اروپا ، در طی شش ماه اول پس ازآن، قسمتی از تحریم ها علیه ایران را لغو خواهند کرد
هاي بخش خدمات در اوایل این ماه، نشانگر بهبود  ماهه رسیده است، ولی جهش مثبت در فعالیت 10ی از آن است که خرید خانه هاي دست دوم آمریکا در ماه اکتبر به پایین ترین سطح حاک

اهش سه هفته اي در میزان ذخایر  عظیم ترین صندوق سرمایه گذاري شمش نگرانی ها از توقف زودرس سیاست هاي انبساطی بانک مرکزي و هم چنین بزرگترین ک. اقتصادي آن کشور است
تن  50/4شود، در روز جمعه با  ذخایر موسسه اس پی دي آر گلد تراست که بهترین ابزار براي سنجش تقاضاي معامله گران محسوب می. طلا در دنیا  هنوز هم بر بهاي شمش تأثیر منفی دارد

درصد و پالادیوم  2/0درصد پلاتین  7/0در این روز بهاي نقره . نوامبر سال جاري محسوب می شود 1و بیشترین کاهش از  2009پایین ترین سطح از فوریه سال تن رسید که  21/852کاهش به 
  درصد در هر اونس تقویت شدند 6/0

فت بدلیل ابهامات معامله گران پیرامون توافق هسته اي ایران و قدرتهاي جهان و اینکه هاي طی روز بهاي ن روز دوشنبه بهاي نفت برنت کمی  نقصان یافت و کاهش قیمت -بورس نفت خام 
دلار درهربشکه کاهش یافت، اما در اواخر روز نفت برنت  3در ابتداي روز کاري بهاي نفت برنت به اندازه . آیا ایران می تواند نفت بیشتري به بازارهاي جهانی عرضه نماید، تاحدودي از بین رفت

در پایان روز بهاي . باشد ماهه می 8دلار درهربشکه شد که بالاترین سطح  17درسطح بالاتري نسبت به روز قبل نوسان داشت و موجب افزایش فزونی بهاي نفت برنت بر نفت آمریکا به بیش از 
ها در پایان وقت این روز به دلیل برداشتهایی مبنی بر آنکه توافق  سیر نزولی قیمت. لار رسیدد 91/16سنت کاهش داشت و فزونی بهاي نفت برنت بر نفت آمریکا به  5نفت برنت نسبت به روز قبل 

گران به  لتحلی. سنت افزایش یافت 75بهاي نفت آمریکا در پایان روز . ها را تحت تأثیر قرار داد حاصله میان ایران و غرب به معناي بازگشت سریع نفت ایران به بازارها نمی باشد روند نزولی قیمت
پس از  Baywayبهاي آتی بنزین آمریکا بدنبال انتشار اخبار شروع بکار مجدد پالایشگاه . تداوم تأثیر افزایش ذخایر نفت در آمریکا در مورد قراردادهاي مرتبط با نفت برنت اشاره داشتند

 .عمیرات واحد بنزین آن، کاهش یافتت
  

واحـد   4000سال اخیر در خلال معاملات به سطح  13شاخص نزدك نیز براي اولین بار در . و جونز به بالاترین سطح تاریخی خود رسیدروز دوشنبه شاخص سهام دا -بورس وال استريت 
ب می شـود، پـس از اعـلام    ارزش سهام شرکت وال مارت استورز که بزرگترین شرکت خرده فروشی در دنیا محسو. افزایش یافت اما در پایان معاملات اندکی از سطح مذکور عقب نشینی نمود

در این روز شاخص سـهام بخـش   . درصد افزایش مواجه شد و یکی از بهترین عملکردها را در بین شرکتهاي زیر مجموعه داو جونز، به خود اختصاص داد 8/0انتخاب رئیس جدید این شرکت، با 
انتظار مـی  . منفی توافق با ایران بر بخش انرژي، انتظار می رود که این امر به طور کلی براي بازار سهام سودمند باشد علیرغم تأثیر. انرژي بدلیل توافق هسته اي قدرتهاي غربی با ایران، تضعیف شد

هایی بودند که بـا   در این روز شاخص هاي بخش مالی و سلامت جزء بخش. شنبه، در سطح پایین باقی بماند رود که حجم معاملات سهام به علت در پیش بودن تعطیلات شکرگزاري در روز پنج
شاخص سهام . درصد کاهش یافت 2/2ارزش سهام شرکت بوینگ پس از اعلام شرکت مذکور مبنی بر بروز مشکل  فنی در موتور محصولات جدید آن شرکت، . تقویت ارزش مواجه گردیدند

در پایان معاملات شاخص هاي میانگین صنعتی داوجونز و . هفتمین هفته متوالی افزایش داشته استشاخص داوجونز نیز براي . درصد تقویت شده  است 6/24از ابتداي سال تا کنون  500پی  اند اس
  .واحد  دست یافت 48/1802واحد کاهش به سطح  28/2اما شاخص استاندارد اند پورز با . واحد رسیدند 57/3994و  54/16072واحد افزایش به سطوح  92/2و 77/7نزدك به ترتیب با 

  
رسید که نسـبت بـه شـاخص کـل روز       8/81186به رقم واحد 1392آذرماه  04شنبه  به گزارش سازمان بورس اوراق بهادار تهران شاخص کل قیمت سهام در روز دو  -بهاداربورس اوراق 

  .داشت واحد افزایش 6/1164به میزان  1392آذرماه  03یکشنبه 
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 آيا مؤسسه بانکداري اروپا به اهداف خود مي رسد؟

اعـلام   (EBA)، مؤسسه بانکـداري اروپـا   )1391تیرماه  21( 2012ژوئیه  11براساس گزارش خبرگزاري رویترز مورخ 

این بانکها تنهـا توانسـته انـد اولـین مـانع مقابـل خـود        . کرد؛ چالشهاي اصلی همچنان پیش روي بانکهاي اروپا قرار دارد

 4/94بانک این منطقه مجموع سرمایه هـاي خـود را    27: می گوید EBA. هت تقویت سرمایه را پشت سر گذارنددرج

افزایش دادند تا الزامات این نهاد نظارتی را برآورده سـازند و بـا پوشـش    ) میلیارد دلار 7/115معادل (میلیارد دلار یورو 

نهـاد  . با بحران بدهیهاي حوزه یورو به میزان کـافی آمـاده سـازند    میلیارد یورویی، خود را براي مقابله 76کمبود سرمایه 

 9بانکهاي مذکور را ملزم کرده بود که نسبت کفایت سرمایه درجه یک خـود را بـه    (EBA)نظارتی بانکهاي اروپایی 

بخـش  درصد داراییهاي ریسکدار موزون شده خود به عنوان بخشی از کوششها در جهت بازگرداندن اعتمادهـا بـه ایـن    

بـوده اسـت،   » مرحله مهم و ضـروري «تشکیل سرمایه مجدداً بانکها : می گوید EBAآندریا انریا رئیس مؤسسه . برسانند

اما هشدار داد که بانکها راه طولانی را براي بهبود از لطمات بحـران مـالی و تطـابق بـا مقـررات جهـانی جدیـد درپـیش         

وي . هنوز اقدامات زیـادي لازم اسـت کـه صـورت گیـرد     : رز گفتوي در مصاحبه روز چهارشنبه خود به رویت. داشتند

بحرانـی کـه   . من کاملاً می دانم که این راه حل معجزه آسایی براي حل وضعیت دشوار بانکهاي اروپـایی نیسـت  : افزود

طـرح  . ما در آن قرار گرفته ایم بسیار پیچیده است و ما نمی خواهیم درایـن خصـوص زیـاد احسـاس خوشـبینی  نمـاییم      

بخشی از فرآیند سه جانبه اي است که محدوده خطر بـدهیهاي دولتـی و بهبـود دسترسـی      EBAتجدید سرمایه مؤسسه 

ما همیشه گفته ایم این یـک جـزء از طـرح جـامع اقـداماتی اسـت کـه        « : وي افزود. به وجوه بانکی را نیز شامل می شود

امات شـامل تلاشـهایی ازسـوي اتحادیـه اروپـا بـراي       ایـن اقـد  . براي آوردن ثبات به بخش بانکی اروپـا موردنیـاز اسـت   

ما خوب مـی دانـیم کـه داشـتن     : انریا اظهار داشت. شکستن پیوند دوطرفه بین بانکهاي ضعیف و دیون زیاد دولتی است

رهبـران حـوزه یـورو    » .سرمایه قوي براي بانکها و بدهیها و دستیابی دوباره نداشتن به بازارهاي سرمایه را حل نمـی کنـد  

چون این گـام اولـین مرحلـه    . چنین توافق کردند که براي بانکهاي حوزه یورو، سرپرستی بانکی واحدي ایجاد گرددهم

اتحادیه بانکی در حـوزه یـورو و بخـش مهمـی از اسـتراتژي      : انریا می گوید. رفتن به سوي اتحادیه بانکی اروپایی است

  .سراسري بازگشت اعتماد به بخش مالی اروپاست
  

  

   مرکزي اندونزي زمان رهاسازي سياست هاي پولي حامي رشداقتصادي توسط بانک
، زمانی که بانک مرکزي انـدونزي تصـمیم گرفـت کـه نـرخ بهـره       ) 1392آذرماه  5(  2013نوامبر  25خبرگزاري جاکارتا پست 

نوامبر افزایش دهد، رشد اقتصاد داخلی این کشور نزولی و نرخ تورم نیز در حال کاهش بود اگرچـه   12مرجع خود را مجدداً در 
می باشد  هرچند که بانک مرکزي اندونزي نرخ بهره مرجـع خـود را از مـاه ژوئـن تـاکنون      نرخ تورم هنوز بالاتر از نیمه اول سال 

روپیـه هنـوز هـم درحـال     . درصد افزایش داده است، اما نتـایج ایـن افـزایش هـا، مـبهم بـوده اسـت        75/1چهار بار و کلاً به میزان 
بیشـترین کـاهش نـرخ روپیـه در فاصـله      . باشـد  ه مـه مـی  تضعیف می باشد و نرخ روپیه در برابر دلار هنوز هم کمتر از نرخ بهره ما

یـک روز بعـد از اینکـه    . ماههاي ژوئیه تا اوت بوقوع پیوست، درحالیکه در آن زمان سیاست انقباض پولی تقریباً شروع شده بـود 
. ر تضـعیف شـد  درصـد دربرابـر دلا   6/0نوامبر اعلام کرد، روپیـه   12بانک مرکزي اندونزي آخرین افزایش نرخ بهره خود را در 

 7/1سپتامبر که بانک مرکزي اندونزي نرخ بهره مرجع خود را براي سومین بار از ماه ژوئن افـزایش داد، تـاکنون   12نرخ روپیه از 
دهـی بانـک هـا     افزایش نرخ هاي بهره مرجـع بانـک مرکـزي انـدونزي همچنـین در تعـدیل سـطح وام       . درصد کاهش یافته است

درصـد افـزایش داشـته     22هی شبکه بانکی در ماه اوت همچنان قوي بوده و نسبت بـه رشـد مـاه مـه     رشد وام د. ناموفق بوده است
درصـد، بانـک مانـدرینی     20علیرغم درخواست بانک مرکزي اندونزي از بانکها براي کاهش رشد اعتبـارات بـه کمتـر از    . است

انـک رکیـات انـدونزي، نیـز وام دهـی خـود را       ب. درصـد افـزایش داد   3/23تسهیلات اعطایی خود را درسه ماهه سـوم سـالجاري   
درصـد در مـاه    7/23افزایش پول در گردش، زمانی که نرخ رشد ایـن کشـور از   . درصد افزایش داد 3/30درمدت زمان مشابه تا 

دلیـل  . داما حتی نرخ رشد مـاه اکتبـر بالاترازمـاه ژوئـن بـو     . دهد بهبود را نشان می درصد در  ماه اکتبرکاهش یافت، 4/11ژوئیه به 
عدم بروز نتایج فوري از افزایش هاي نرخ بهرة بانک مرکزي اندونزي این بود که انتقال تاثیر این روند به اقتصـاد واقعـی مسـتلزم    

اما  علت دیگر احتمالاً این است که نرخ بهره مرجع بانک مرکزي اندونزي به هـیچ ابـزار پـولی در بـازار     . گذشت زمان می باشد
زمـانی کـه بانـک مرکـزي انـدونزي      . شود غییرات نرخ بهره این بانک به طور کامل در رفتار بازار منعکس نمیمرتبط نیست، لذا ت

ایـن امـر   . نرخ بهره مرجع  خود را پایین آورد، نرخهاي سپرده و نرخ بهره وام بانکی به پیروي ازآن، روند نزولی مناسـبی نداشـتند  
ک مرکـزي انـدونزي بـر بـازار، ایـن بانـک بایسـتی بیشـتر بـه ابزارهـاي مـدیریت            دلیلی است براینکه براي تاثیر گذاري سریع بان ـ

نقدینگی خودمتکی باشد که از قابلیت بیشتري براي افزایش نرخ هاي بهره نسبت به دیگرابزارهـاي پـولی برخـوردار مـی باشـد و      
تسـهیلات سـپرده، حـداقل سـپرده     ابزارهاي پولی نظیر گواهی هـاي بانـک مرکـزي انـدونزي،     . نقدینگی روپیه را جذب می کند

پرداخت و مقدار وام به اندازه اعتبـار  ، در حمایـت از    قانونی، نسبت وام به سپرده و مرتبط ساختن میزان وام بانکی به حداقل پیش
دنبـال آن  اي موثرتر باشد، تقاضا و بـه   اگر تجهیز این ابزار هاي غیر بهره. سیاست پولی بانک مرکزي اندونزي موثرتر خواهند بود

شود و تضـعیف رشـد اقتصـادي در آینـده اجتنـاب       رشد واردات را کاهش خواهد داد و نهایتاً باعث بهبود تراز حساب جاري می
توانـد   تأکید بانک مرکزي اندونزي بـر تحقـق ثبـات اقتصـاد کـلان، بـه قیمـت از دسـت دادن رشداقتصـادي مـی          . باشد ناپذیر می

از یک سو سیاسـت  . لذا اکنون حفظ رشد و جلوگیري از تنزل آتی آن بستگی به دولت دارد. برسیاستهاي مالی دولت موثر باشد
هاي مالی بایستی تاثیر انقباضی سیاست هاي  پولی بانک مرکزي اندونزي را خنثی نمایند، اما از سوي دیگـر، امکـان کـم تجهیـز     

تر محـدودیت هـایی را بـراي انعطـاف پـذیري مـالی       منابع سال جاري در میان کندي رشد اقتصادي اندونزي و کسري بودجه بالا
ولی تلاشهاي دولت در تسریع تخصـیص بودجـه، در یـک پایـه     . نماید دولت در جهت انبساطی تر نمودن سیاست مالی فراهم می

. رشداقتصادي کند بر بسیاري از قشرهاي اجتماعی تاثیر مـی گـذارد  . زمانی به حفظ سرعت فعالیت اقتصادي کمک خواهد کرد
بنابراین هرگونه تدابیر انگیزشی مالی حتی محدود باید براي حمایت از قشـر فقیـر بکـار    . ما قشرفقیر بیشترین تاثیر پذیري را داردا

بیشـتر کـاهش تـاثیر معکـوس سیاسـتهاي بانـک مرکـزي        ,ضروري است که هدف از مدیریت مجدد هزینـه بودجـه  . گرفته شوند
تواند تلاشهاي معطوف بـه کـاهش فقـر     ز اهمیت می باشد زیرا تضعیف مداوم رشد میاین موضوع حائ. اندونزي برقشر فقیر باشد

طبـق گـزارش آژانـس آمـار مرکـزي تعـداد افـراد        . کندي رشد بر نرخ بیکاري واشتغال تاثیرخواهد گذارد. را به مخاطره بیاندازد
درصـد درمـاه اوت افـزایش     3/6فوریه بـه   درصد 9/5شاغل در سال جاري نسبت به سال گذشته تغییري نداشته و نرخ بیکاري از 

نمایـد، لـذا بایـد     کند، رشد اقتصادي را مهار می زمانی که بانک مرکزي اندونزي سیاستهاي پولی خود  را انقباضی می. یافته است
هوشیار باشد و درصورت بروز رونـد نزولـی شـدید، اقـدامات لازم بـراي اجتنـاب از دردسـرهاي غیرضـروري از طریـق تعـدیل           

 . یاستهاي مالی خود را انجام دهدس
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