
به تبع و  در ماه دسامبرکننده آمريکا  افت غيرمنتظره شاخص قيمت مصرف ،تضعيف بازار سهام آمريکا،ترين سطح سيزده سال اخيرپايينبهنزديکهاي نفتافت قيمتروز چهارشنبه، - وضع ارزهاي عمده و نرخ هاي بهره

ارزهايي  برایسرمايه گذاران  های خريد کاهش موقعيتبه دليل  .گردددرصد تضعيف  ٦/٠ در نهايت ،سطح بيش از يکسال گذشته کمترينبه  پس از افت در برابر ين نرخ دلار، موجب شد آن کاهش ريسک پذيري سرمايه گذاران

 به ترتيباين دو ارز نهايت در آمريکا در معاملات بعدازظهر، در برابر دلار  نيوزيلند و دلار استراليادلار اوليه نرخ افت جبران بخشی از  .رسيد ١٠٢/٩٩به  تقويت درصد ١/٠حدود با شاخص دلار دلار استراليا و دلار نيوزيلند، نظير 

بانک مرکزي کانادا نرخ بهره هدف اين که پس از روز چهارشنبه، . شدتقويت به شدت  ،رئال برزيلروبل روسيه،کرون نروژ و برابر ارزهاي مرتبط با بهاي نفت نظير  در در اين روز، نرخ دلار .درصدکاهش نشان دادند ٩٨/٠و  ٩٩/٠

اظهارات ماريو دراگي، رئيس بانک مرکزي پس از  ،روز پنجشنبه .د از دست رفتعاما اين تقويت کمی ب .تجربه کرد تقويت را يک سنتدر برابر دلار آمريکا  دلار کانادا ؛بدون تغيير باقي گذارد درصد ٥/٠را در سطح يک شبه 

 و در نهايت شداما در ادامه معاملات افت يورو جبران . نرخ دلار به بالاترين سطح دو هفته گذشته در برابر يورو تقويت گرديدمارس سال جاري، ماه نشست  در بيشتر انبساطيسياست اعمال آمادگي اين بانک براي  درخصوص ،اروپا

. يافته بودکاهش ) ٢٠١٥ژانويه  ترين ميزان از پايين( ٩٧/١١٥در معاملات شبانه به  در برابر ين نرخ دلار شايان ذکر است .درصدي را تجربه کرد ٤٥/٠افزايش  يندلار در برابر در اين روز، نرخ . تقويت گرديددرصد  ١/٠در برابر دلار 

 منجر آن ارزهاي مرتبط با بهاي  نرخ به افزايش قابل توجهقويت بهاي نفت تدر اين روز، . رسيد ٠٢٥/٩٩ درصد تضعيف به ٠٥/٠ با خاتمهافزايش يافته بود در  ٧٩٩/٩٩ که در خلال سخنرانی دراگی به شاخص دلارشنبه،  روز پنج

ات انتظارافزايش و  تقويت بازارجهاني سهام ،نفت بهاي به دليل رشد شديد روز جمعه، .رسيدند ٧٠٠٣/٠و  ٤٢٧٦/١ بهآمريکا در برابر دلار  رشددرصد  ٤/١و  ٥/١با به ترتيب نرخ دلار کانادا و دلار استراليا  ،بدين ترتيب. گرديد

 درصد ٩/٠ با اخير، در نهايتبه بالاترين سطح دو هفته پس از تقويت  در اين روز، نرخ دلار در برابر ين. رسيد ٥٥٧/٩٩به  درصد رشد ٥١/٠با شاخص دلار  ،هاي مرکزي ژاپن و اروپا بانکتوسط  بيشتر تدابير انبساطي پيرامون اتخاذ

. مهيا خواهد بود انبساطي سياست اين بانک به منظور افزايشبراي بيشتری  يفضا ؛ در صورتي که نرخ تورم همچنان کاهش يابد اظهار داشت ،هاروهيکو کورودا، رئيس بانک مرکزي ژاپن روز جمعه،  .افزايش به کار خود خاتمه داد

ارزهاي مرتبط با بهاي نفت به ويژه ارزهاي بازارهاي نوظهور در  ،در اين روز. داشتدرصد افت  ٧٥/٠در برابر دلار  نرخ يورو ،در پايان روز. دهد کاهش میسرمايه گذاران  برایرا و جذابيت آن  نموده تضعيفرا ين نرخ  ،اين امر

 .داشتند رشددرصد  ٥و  ٦/١ به ترتيب در برابر دلارپزوي مکزيک و روبل روسيه  به طوری که .گرديدندتقويت برابر دلار 
  

سال اخير، موجب گرديد بهاي نقدي  ١٣سال اخير و سقوط ساير بازارهاي کالاي اساسي در پي تدوام افت شديد بهاي نفت به کمترين سطح  ٥/٢ترين سطح  افت بازارهاي سهام دنيا به پايينروز چهارشنبه،  -بورس فلزات قيمتي

بهاي پلاتين نيز اندکي کاهش داشت و به . درصد تضعيف گرديد ٣/٠درصد تقويت و بهاي پالاديوم  ١/١در اين روز، بهاي نقره . د تقويت گردددرص ٦/١و  ٥/١طلا و بهاي طلاي قراردادهاي آتي آمريکا تحويل ماه فوريه، به ترتيب 

در نتيجه، . مارس، ارزش يورو کاهش يافت و بازارهاي سهام دنيا تقويت گرديد هاي انبساطي در دليل اشارات بانک مرکزي اروپا به تشديد سياست  بهشنبه،  روز پنج. رسيد) دلار در هر اونس ٨٥/٨٠٩( سال اخير  ٧کمترين سطح 

تحويل ماه بهاي طلاي قراردادهاي آتي آمريکا  .درصد تضعيف گرديد ١/٠درصد کاهش پيدا کرد؛ اما به دليل تضعيف شاخص دلار، در نهايت  ٨/٠بدين ترتيب، بهاي نقدي طلا ابتدا . گذاران فروکش نمود گريزي سرمايه ريسک

در اين روز، بهاي . تن افزايش داشته است ٢/٤تن و در هفته جاري  ٨/١شنبه  گذاری طلا در دنيا، ذخاير  طلای آن در روز پنج ترين صندوق سرمايه آر گلدتراست، بزرگ دی پی بنا بر اعلام موسسه اس. درصد کاهش يافت ٧/٠فوريه، 

اتخاذ  احتمال تداوم اثر روز جمعه،. درصد افزايش يافت ٠٥/٠، در نهايت )دلار در هر اونس ٣١/٨٠٦( سال اخير  ٧بهاي پلاتين نيز پس از رسيدن به کمترين سطح . رصد تقويت گرديدد ٩/٠درصد تضعيف و بهاي پالاديوم  ٤/٠نقره 

های جايگزين  گذاران به خريد دارايي اين امر همراه با تقويت بهاي نفت خام، به کاهش تمايل سرمايه. شد هاي اروپايي درصدي سهام شرکت ٥/٢تضعيف ارزش يورو و تقويت ت انبساطی توسط بانک مرکزی اروپا، موجب سياس

 ٥/٠در اين روز، بهاي نقدي طلا » .دلار در هر اونس برسد ١٠٨٥فعلي، ممکن است بهاي طلا در کوتاه مدت به  تحت فشار شرايط«: کي اس طي يادداشتي اعلام نمود موسسه تحقيقاتي ام. در نتيجه، بهاي طلا افت نمود. منجر گرديد

و سرايت افت بازار سهام چين به ساير  گذاران در خلال سقوط بهاي نفت گريزي سرمايه در اوايل ماه جاري، طلا از ريسک. سنت کاهش يافت ٦٠درصد تضعيف گرديد و بهاي طلاي قراردادهاي آتي آمريکا تحويل ماه فوريه 

از تقويت بيشتر آن ) چين و هند(کنندگان عمده  با اين وجود، تقاضاي فيزيکي ضعيف اين فلز قيمتی از سوی مصرف. افزايش يافت) دلار در هر اونس ١١١٢(ماه اخير ٢بازارهاي دنيا منتفع گرديد و بهاي آن به بالاترين سطح 

  .درصد تقويت گرديد ٩/٠درصد و بهاي پلاتين  ٥/٠روز، بهاي نقره و پالاديوم هرکدام در اين . جلوگيری نمود

  

دلار در هر  ٢٧به کمتر از  ٢٠٠٣براي اولين بار از سال  سبب شد بهاي نفت خام آمريکا ،نگراني معامله گران پيرامون تداوم مازاد جهاني عرضه نفت همراه با افت گسترده بازارهاي مالي دنيا  چهارشنبه، روز بورس نفت خام 

به  ميليون بشکه افزايش ٦/٤، با ژانويه ١٥انبارهاي آمريکا در هفته منتهي به نفت موجودي . حاکي از رشد بيش از انتظار ذخاير نفتي اين کشور در هفته گذشته بودآمار جديد مؤسسه نفت آمريکا در روز چهارشنبه . بشکه کاهش يابد

 وگو گفتونزوئلا براي  ،در اين روز. وقوع بحران مالي به شمار مي رودزمان  ازيافته که شديدترين افت درصد کاهش  ٢٥بيش از  مازاد عرضه، تداوم در سال جاري تاکنون به دليل خام هاي نفت  قيمت. ميليون بشکه رسيد ٢/٤٨٥

روز . دلار کاهش نشان داد ٩١/١سنت و  ٨٨بهاي نفت برنت و آمريکا به ترتيب،  ،در پايان روز. اما ساير نمايندگان اوپک اين طرح را رد نمودند ؛شدخواهان برگزاري نشست اضطراري اوپک  ،هاي نفت افزايش قيمتپيرامون 

بيشترين (افزايش دلار  ١بيش از با بهاي نفت خام  ،در نتيجه. قدام به معاملات سوداگرانه نمايندفروش قراردادهاي نفتي به بالاترين سطوح تاريخي؛ اافزايش به دليل گران  تقويت بازارهاي مالي سبب شد برخي از معامله پنجشنبه،

بهاي نفت آمريکا  ؛گرديد آمريکابازارهاي سهام اروپا و  تقويتتر از سوي اروپا که موجب  اتخاذ سياست پولي انبساطي پيرامونبا اميدواري  در اين روز، .سال اخير رهايي يافت ١٢ترين سطوح  از پايين) در سال جاري تقويت روزانه

گراني  در عوض گزارش مذکور سبب شد برخي از معامله. هاي نفت کاهش نيافتند بالاترين سطح تاريخي، قيمت آمريکا بهرشد بيش از انتظار ذخاير نفت خام و بنزين با انتشار آمار مبني بر . دلار در هر بشکه بازگشت ٣٠به محدوده 

رشد )  ميليون بشکه ٨/٢(ها  بيني بيش از پيش افزايش،ميليون بشکه  ٤با  خاير نفتي اين کشوراعلام نمود ذاداره اطلاعات انرژي آمريکا  ،در اين روز .به خريد نفت روي آورند از اين باشد؛تواند بدتر  مي که نگران بودند ارقام فوق حتي

 ١ هاي نفتي نيز م نمود، موجودي فرآوردهاداره مذکور اعلا. تقويت اوليه نفت تشديد شدگران همچنان به اين ارقام دلگرم بوده و  معامله) هزار بشکه ١٩١(اما به دليل رشد کمتر از انتظار ذخاير بندر کوشينگ اوکلاهاما . داشته است

تمام افت براي اآنان بيني  تلاش معامله گران براي خاتمه دادن به فروش قراردادهاي نفتي و پيش روز جمعه،. دلار تقويت شدند ١٨/١و  ٣٧/١بهاي نفت برنت و آمريکا به ترتيب،  ،در پايان روز. ميليون بشکه کاهش يافته است

) ميليون بشکه ٢٠٠بيش از (ژانويه به بالاترين سطح تاريخي  ١٢فروش قراردادهاي نفتي و اختياري آمريکا در سه ماه اخير دو برابر شده و در هفته منتهي به . درصد تقويت گردد ١٠سبب شد بهاي نفت خام  ،طولاني مدت بازار نفت

برف سنگين در سواحل شرقي  و با آغاز طوفان. گرديددر دو روز اخير تاکنون، منجر به تقويت بهاي نفت  ٢٠٠٣ترين سطوح قيمتي نفت از سال  گذاران از پايين ششي و معاملات سودجويانه سرمايهاما خريدهاي پو. ه استرسيد

در پايان روز، بهاي نفت برنت و  .تشديد گردد .ايدنموقفه خود را جبران  حدود نيمي از افت بي درصد تقويت، ١٥با طي دو روز اخير سبب شد بهاي نفت  ،اين امر. درصد افزايش يافت ١٠آمريکا، بهاي نفت حرارتي آمريکا بيش از 

  . دلار تقويت شدند ٦٦/٢و  ٩٣/٢آمريکا به ترتيب 
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 آيا مؤسسه بانکداري اروپا به اهداف خود مي رسد؟

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

اين بانکها تنها توانسـته انـد اولـين مـانع مقابـل خـود       . کرد؛ چالشهاي اصلي همچنان پيش روي بانکهاي اروپا قرار دارد

 ۴/۹۴را بانک اين منطقه مجموع سرمايه هاي خـود   ۲۷: 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 ۷/۱۱۵معادل (ميليارد دلار يورو 

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

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

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

بوده اسـت،  » م و ضروريمرحله مه«تشکيل سرمايه مجدداً بانکها : مي گويد EBAآندريا انريا رئيس مؤسسه . برسانند

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

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

بحرانـي کـه   . اه حل معجزه آسايي براي حل وضعيت دشوار بانکهاي اروپايي نيسـت من کاملاً مي دانم که اين ر: افزود

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

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

ما هميشه گفته ايم اين يک جزء از طـرح جـامع اقـداماتي اسـت کـه      « : 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. زياد دولتي است شکستن پيوند دوطرفه بين بانکهاي ضعيف و ديون

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

م اولين مرحلـه  چون اين گا. 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
  

  افت بهای نفت چالش جديد بانک مرکزی اروپا

پنج سال از زماني که افزايش بهاي نفت، بانک مرکزي اروپا را به اشتباه انداخت؛ - )۰۱/۱۱/۱۳۹۴( ۲۱/۰۱/۲۰۱۶خبرگزاري بلومبرگ 

بانک مرکزي موجب شد، درصد ۳ به و رسيدن تورم دلار در هر بشکه ۱۰۰بيش از  بهبرنت  ، افزايش بهاي نفت۲۰۱۱در سال . گذرد مي

ها، های ناشی از افزايش تورم و تثبيت قيمت به منظور کنترل ريسکهاي بهره را  نرخژان کلود تريشه، در دو مرحله  در زمان رياستاروپا

به کهدر شورای حکام بانک مرکزی اروپا عضويت داشت در اين سال، ماريو دراگي به عنوان رئيس بانک مرکزي ايتاليا،  .دهدافزايش

،زمان ندر آ .به رکود منطقه يورو دامن زدند طور ناخواستههاي بهره به  با افزايش نرخ ناشی از رشد بهای انرژی،منظور جلوگيري از تورم 

.تقويت نشده است، رسد که به نظر مي ای اندازهبه اقتصاد  نگذشته و ۲۰۰۸-۲۰۰۹ های سال از رکود يزمان زياد توجه نکردند کهها  آن

که انتظارات تورمي کنند؛ مگر اين با در نظر گرفتن تغييرات بازار اتخاذ مي مدت خود را چشم انداز ميان به طور معمولهاي مرکزي  بانک

  .باشد خطرو بخش حقيقي اقتصاد در 

،)سال اخير ۱۲ترين سطح  پايين(برنت در ماه جاری  بهاي نفتدرصدی  ۲۵سقوط  منطقه يورومشکل کنونی اقتصاد 

از نزديک به صفر به ميانگين اين منطقه بانک مرکزي اروپا مبني بر رشد نرخ تورمماه دسامبر  بيني پيشبدين ترتيب، ممکن است . باشد می

۵۸به  ۲۰۱۵در سال دلار  ۵۴بهاي نفت خام از  متوسط با فرض افزايشبيني  پيشاين . شود از درجه اعتبار ساقط، ۲۰۱۷درصد در سال  ۶/۱

رئيس بانک مرکزي ،ماريو دراگي بنابراين. شود دلار معامله مي ۲۸نفت خام حدود  اما اکنون هر بشکه .گرفته بودانجام  ۲۰۱۶دلار در سال

المللي در پي کندي در ميان آشفتگي بازارهاي بينوي . گيري کند تصميم خام به سقوط بهاي نفت واکنشبايد در مورد چگونگي  ،اروپا

،حوزه يورو حفظ بهبود اقتصاد و افزايش تورم به منظور باشد ياقوط بهاي نفت گر س آيا نظارهکه  ارزيابی نمايدي چين، بايد قتصادارشد

چالش مواجه باافت تجارت چين و  با آن مواجه هستند؛ کشورهاي منطقه يوروکه هاي نزولي  از جمله ريسک .تدابيری را اتخاذ کند

  .گردد محسوب میهاي بد  وام

و تمديد برنامه ها کاهش نرخ بهره سپرده گذاران پيرامون و نا اميدی سرمايه )دسامبر ۳( يک روز پس از آخرين نشست بانک مرکزی اروپا

ميزاندر ما «: اظهار داشتدراگی که همواره آمادگی خود را برای اتخاذ تدابير لازم اعلام نموده،  بانک مذکور؛ خريد اوراق قرضه

   ».نخواهيم داشت هيچ محدوديتي ،ابزارهاي سياستی خودگسترش

بازخريد اوراق قرضه و نرخ بهره منفي،) ميليارد دلار ۶/۱(يي ميليارد يوروهزار  ۵/۱دانند برنامه  مي بانک مرکزی اروپادر حالي که مقامات 

نشست بانک. يافتادامه نخواهد پايين تورم  هايي به همراه دارد؛ لازم است دراگي براي حفظ اعتبار بانک مرکزي تضمين کند ريسک

هاي اتخاذ سياست براي ی حکاماز آمادگي شوراهايي  منتظر دريافت نشانه گذاران شود و سرمايه شنبه برگزار مي مرکزي اروپا روز پنج

هاي سنجي بلومبرگ، کاهش نرخکننده در نظر  هيچ يک از اقتصاددانان شرکت با اين وجود، .باشند انبساطي جديد در نشست ماه مارس مي

بر اين نظر بودند که اقدامات جديد در اواخرآنان اکثريت . اند سط بانک مرکزي اروپا را پيش بيني نکردهبهره و اتخاذ سياست انبساطي تو

  .سال جاري اعلام خواهد شد

رامرکزی اروپا  سودآوري بانک مدت طولانيدر   پايينهاي بهره  هفته گذشته هشدار داد نرخ بانک مرکزی آلمان،رئيس  ،ويدمن نسي

در گزارشی با عنوان بررسی ثباتبانک مرکزي اروپا در ماه نوامبر  .به همراه دارد را ها حباب قيمتي در داراييايجاد و ريسک  دادهکاهش

کند که بايد رو مي تري روبه ريسک بزرگها را با  آن  ،ها ارزش دارايي غيرواقعي با افزايش انبساطي، فوق پولي سياست :، اعلام نمودمالی

  .اصلاح گردد
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