
روز چهارشنبه نرخ ين در برابر دلار پس از افزايش شديد در روز قبل اندکي تغيير يافت و معامله گران آمادگي خود را - وضع ارزهاي عمده و نرخ هاي بهره
 درصد در برابر ين افزايش ١٠امبر به بعد حدود دلار از اواسط ماه نو. براي از سرگيري فروش ين باتوجه به انتظار اعمال سياست انگيزشي بيشتر در ژاپن نشان دادند

هاي بيشتر به اقتصاد اين  بانک مرکزي اين کشور نيز همچنان براي تزريق محرک. گران معتقدند دورنماي ين همچنان نااميدکننده باقي مي ماند تحليل. داشته است
اقتصاد بيني رشد  نظر صندوق بين المللي پول در مورد پيش وز عوامل فني و تجديددر اين ر. کشور تحت فشار قرار دارد که اين امر باعث تضعيف ين خواهد شد

با ترقي کشور مبني بر عدم مخالفت دولت اين اظهارات يک مقام ژاپني از روز پنج شنبه بعد . باعث شد، نرخ يورو در برابر دلار تقريباً ثابت باشد ٢٠١٣سال درجهاني 
 درصد ٢ ين در برابر دلار ري ژاپن به بالاترين سطح تاريخي خود و کاهش متقاضيان جديد استفاده از بيمه بيکاري، سبب شد، افزايش کسري تجا به يکصد يندلار

انتشار آمار فعاليت اقتصادي حوزه يورو حاکي از تفاوت در اقتصادهاي اين حوزه بود و تأثير . ترين سطح خود طي دوسال ونيم اخير برسد تضعيف شود و به پائين
 .در يک سال، جبران شدتأثير عملکرد ضعيف فرانسه با آمارهاي آلمان که نشاندهنده تقويت بخش خصوصي اين کشور با بيشترين سرعت . چنداني بر بازار نداشت

لار دا توسط بانک ها در هفته آينده از علل ترقي يورو در برابر پواخذ شده از بانک مرکزي ارتوسط بانکهاي مرکزي آسيايي و شروع زمان بازپرداخت وام خريد يورو 
 اينکه بانک مرکزي اروپا بعد از.  درمورد حل بحران بدهي اروپا،ترقي يورو در مقابل اکثر ارزهاي عمده ادامه يافت بيني در روز جمعه با افزايش خوش. بوده است

 ميليارد يورويي انجام خواهند داد، يورو به بالاترين سطح يازده ماهه خود در ١٣٧اعلام کردکه در هفته آينده بانکها بازپرداخت وام دريافتي خود را بيش از حد انتظار 
 ٢٠١٢شد بازده اوراق قرضه دوساله آلمان به بالاترين سطح خود از ماه مارس سال اين امر همچنين موجب .  ماهه خود در برابر ين رسيد٢١ برابر دلار و بالاترين سطح

 نوامبر تاکنون دلار هر هفته در برابر ين تقويت ١١از هفته منتهي به . تاکنون رسيده و براي اولين بار طي دوسال اخير از بازده اوراق قرضه مشابه امريکا نيز بيشتر شود
  .  ز دلار در حدود يک درصد دربرابر ين تقويت شدشده است، در هفته گذشته ني

 انتشار اخبار مربوط به بهبود شاخص اعتماد مصرف کنندگان منطقه يورو و نتايج مثبت نظر سنجي رويتر از وضعيت                    چهارشنبه در پی  روزهاي   -بورس فلزات قيمتي  
در .  و موجب کاهش  بهای طلا برای اولين بار در سه روز معاملاتی گذشته کـاهش يافـت  اقتصادي جهان ، موقعيت طلا به عنوان مأمن سرمايه گذاري را تضعييف نمود            

بزرگترين مصرف کننده طلا در جهان، در قبل از انتشار جزئيات            ،انتظار می رفت که خريد طلا توسط هند       اما  . اين روز تقاضای طلا در اغلب بازارهاي آسيايي زياد بود         
 به عنـوان دارنـده عمـده شـمش      HSBCدر روز پنجشنبه بانک     .  درصد، در چند روز آينده دچار وقفه شود        ٦ به   ٤واردات طلای خالص از     افزايش ماليات بر    مربوط به   

در . دطلا، اعلام نمودکه دامنه ريسک خود در برابر طلا را نصف کرده است و برای در امان ماندن از تورم به خريد اوراق قرضه خزانـه داری امريکـا روی خواهـد آور                             
پی انتشار اين خبر و کاهش اعتماد سرمايه گذاران به طلا و نيز تصويب افزايش سقف بدهيهای امريکا توسط مجلس نمايندگان در آخرين ساعات روز چهارشنبه، بهای                   

 جمعـه بـدليل انتـشار اطلاعـات اميـدوار           در روز . اين فلز قيمتی با کاهشی معادل يک درصد که بيشترين کاهش روزانه در طول سه هفته محسوب می شود، مواجـه شـد                      
 دسامبر تاکنون را تجربه نمـود  ٢٣بهای طلا در اين هفته بيشترين ميزان کاهش هفتگی از        . کننده در بخش مسکن امريکا و ثبات در منطقه اروپا، بهای طلا کاهش داشت             

  .  درصد تضعيف شد٥/١و 

ليدي آمريکا، که نگراني پيرامون انباشـت موجوديهـاي نفـت در غـرب ميانـه را افـزايش داد؛ موجـب                      کاهش حجم انتقال نفت خام از خط لوله ک        -بورس نفت خام    
در حاليکه انتشار آمار مثبت اقتصادي، موجب حفـظ سـير صـعودي      .  درصد کاهش يابد   ٥/١گرديد که قيمت آتي نفت خام آمريکا در معاملات پرحجم روز چهارشنبه             

 هزار بـشکه    ٤٠٠از   (Seawayر معاملات بعدازظهر روز چهارشنبه پس از انتشار خبر مربوط به کاهش حجم انتقال نفت از خط                  بهاي نفت آمريکا د   . نفت برنت گرديد  
لازم بذکراست . رسد هنوز مشخص نيست چه زماني تعميرات اين خط براي استفاده کامل از آن به پايان مي         . ، به شدت کاهش يافت    به دليل تعميرات  ) هزار بشکه ١٧٥به  
 ٦٠ روزه خـود و حجـم معـاملات نفـت خـام برنـت            ٣٠ برابر متوسط حجـم معـاملات        ٢جم معاملات در اين روز بالا بود بطوريکه حجم معاملات نفت آمريکا تقريباً              ح

ه يورو،کـاهش نـرخ بيکـاري    اما روز پنجشنبه انتشار آمار مثبت اقتصادي، از جمله ارقام نويـدبخش شـاخص مـديران خريـد چـين و منطق ـ            . درصد بالاتر از آن سطح بود     
انتظار افزايش مجـدد انتقـال نفـت بـا      . ساله و آمار مثبت کارخانجات آمريکا موجب تقويت قيمتهاي نفت خام در معاملاتي پرحجم گرديد             ٥ترين سطح    آمريکا به پايين  

روز جمعـه عليـرغم انتـشار ارقـام مثبـت      . رنـت افـزايش يابـد     ظرفيت کامل از خط لوله مهم آمريکا پس از يک هفته، باعث شد قيمت نفت خام آمريکـا بـيش از نفـت ب                       
  . قيمت نفت از ثبات بر خوردار بوداقتصادي در آلمان

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

  نوع فلز
 روي  قلع نيکل  سرب  مس مفتول آلومينيوم   تاريخ 
  -  -  -  -  -  -  ٢٠١٣ ژانويه٢٥ جمعه
٠٠/٢٠٥٧ ۰۰/۲۴۴۵۰ ٠٠/٢٣٦٩۰۰/۱۷۳۰۰ ۰۰/۸۰۳۶ ۰۰/۲۰۲۷  ٢٠١٣ ژانويه ٢٤شنبه  پنج

٠٠/١٧٤٨٥٢٤٨٥٠.٠٠٥٠/٢٠٦٦ ۵۰/۲۳۷۲ ۵۰/۸۱۱۵ ۵۰/۲۰۴۷ ٢٠١٣ ژانويه ٢٣ چهارشنبه
    

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

 هنرخ سپرد  ٢٠١٣ژانويه  ٢٥جمعه  ٢٠١٣ ژانويه  ٢٤جشنبه پن  ٢٠١٣ژانويه  ٢٣چهارشنبه   انواع ارز و فلزات قيمتي
 سه ماهه نيويورك لندن نيويورك لندن نيويورك لندن 

  ۰۸/۰****  ۵۳۶۱۵/۱ - ٥٣٤٣٢/١ - ٥٣٧٠٤/١ - *حق برداشت مخصوص
 ١٣٩/٠ ٣٤٥٩/١ ٣٤٦٥/١ ٣٣٧٧/١ ٣٣٣٠/١ ٣٣١٨/١ ٣٣٤٢/١ *يورو

  ۵۱۱/۰ ٥٨٠٠/١ - ٥٧٨٩/١ - ٥٨٤٦/١ - *ليره انگليس
  ۰۲۰/۰ ٩٢٦٦/٠ - ٩٢٨٨/٠ - ٩٢٩٤/٠ -  فرانك سوئيس

۶۲/۸۸  ۵۲/۸۸ ين ژاپن  ٦٠/٨٩ ۳۳/۹۰  ۰۴/۹۱  ۸۷/۹۰  ١٦٧/٠ 
 ٣٠١/٠ - - - - - - بهره دلار

  ٥٦/١٦٥٨ ٠٠/١٦٦٠ ٩٠/١٦٦٨ ٠٠/١٦٧١ ٤٥/١٦٨٥ ٢٥/١٦٩٠     طلا
  ٢١/٣١ ٥٦/٣١ ٦٨/٣١ ٨٥/٣١ ٤٤/٣٢ ٢٣/٣٢     نقره

  ٩٠/١٦٩٣ ٠٠/١٦٧٨ ٥٠/١٦٧٧ ٠٠/١٦٨٠ ٧٠/١٦٩١  ۵۰/۱۶۹۸     پلاتين
    ۵/۹۵***  ۳۹/۱۱۳**  ۹۵/۹۵*** ۲۸/۱۱۳**  ۲۳/۹۵***  ۸۰/۱۱۲**     نفت خام

   -  ۸۸/۱۰۹  ۷۱/۱۰۹ سبد نفت اوپك

   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         .  بانکهاي اروپا قرار دارد    کرد؛ چالشهاي اصلي همچنان پيش روي     

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

 را برآورده سازند و بـا پوشـش         افزايش دادند تا الزامات اين نهاد نظارتي      )  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 بانکهاي مذکور را ملزم کرده بود که نسبت کفايت سرمايه درجه يک خود را بـه              (EBA)نظارتي بانکهاي اروپايي    

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

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

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

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

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

طـرح  . م بسيار پيچيده است و ما نمي خواهيم دراين خـصوص زيـاد احـساس خوشـبيني  نمـاييم         ما در آن قرار گرفته اي     

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

 جـامع اقـداماتي اسـت کـه         ما هميشه گفته ايم اين يک جزء از طـرح         « : 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      » .و دستيابي دوباره نداشتن به بازارهاي سرمايه را حل نمي کند          سرمايه قوي براي بانکها و بدهيها       

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

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

  .سراسري بازگشت اعتماد به بخش مالي اروپاست
  

  : قسمت اول-المللي پول در مورد دورنماي اقتصادي جهان تجديد نظر صندوق بين

فروکش  رود عوامل کند کننده رشد اقتصادي،          تقويت شود زيرا انتظار مي     ٢٠١٣رسد که رشد اقتصاد جهاني در طول سال           به نظر مي

بـه نظـر "٢٠١٢اکتبـر   ) WEO(دورنمـاي اقتـصادي جهـان     "بينـي در نـشريه        تر از ميـزان پـيش       اما رشد اقتصاد جهان، تدريجي    . نمايند

امـا در حـوزه يـورو،. انـد  هاي بحـران حـاد در حـوزه يـورو و آمريکـا را تقليـل داده                رفته ريسک گ  اقدامات سياستي صورت  . رسد  مي

هـا رود مـشوق   انتظار مي در حاليکه ژاپن وارد رکود شده،. بازگشت به بهبود پس از حالت انقباض طولاني با تأخير همراه خواهد بود

هـا از رشـد ملايمـي در اقتـصاد هـاي نوظهـور  همين زمـان، سياسـت  در. مدت شوند باعث تقويت رشد اقتصادي اين کشور در کوتاه

.دهنـد  ديگر کشورها نيـز بـه تـلاش بـراي مقابلـه بـا تقاضـاي خـارجي ضـعيف و تنگناهـاي داخلـي ادامـه مـي                      . حمايت خواهند کرد  

 بينـي  د قـويتر از پـيش    توان ـ  رشـد اقتـصادي جهـان مـي         که ريسکهاي بحران تحقق نيابند و بهبود شـرايط مـالي تـداوم يابـد،                  درصورتي

مـثلاً خطـر کـاهش رشـد در حـوزه يـورو و خطـر انقباضـي شـدن. اما خطرات کاهش رشد نيز قابل توجه است       . گرفته باشد   صورت

.اقدامات سياستي بايستي با جديت به ايـن ريـسکها توجـه نماينـد             . توجه هستند   ، همچنان قابل   مدت سياست مالي در آمريکا در کوتاه     

منبع اصـلي افـزايش رشـد.  درصد نسبتاً بهبود يافت    ٣ با افزايش رشد اقتصادي به حدود        ٢٠١٢در سه ماهه سوم سال      شرايط اقتصادي   

اي افـزايش يافتـه بـود و از سـوي ديگـر  اقتصاد جهاني، از يک سو اقتصادهاي نوظهـور بـود کـه رشـد آنهـا مطـابق انتظـار، گـسترده                     

تفاوت بازده اوراق قرضه کشورهاي بدهکار. ايط مالي در اين دوره باثبات بود      شر. برانگيزي داشت   آمريکا،که رشد اقتصادي تعجب

خـصوص سـهام بطـور  حوزه يورو و کشورهاي غير بدهکار اين حوزه کاهش يافت در حاليکه قيمت بيشتر دارايي هاي ريسکدار بـه                  

شرايط مالي جهـان در سـه. نان شديد بود  جريانهاي ورودي سرمايه به کشورهاي داراي بازارهاي نوظهور همچ        . جهاني افزايش يافت  

هاي توليدات صنعتي جهاني و تجارت حاکي از ايـن  اي از شاخص    اما مجموعه گسترده  .  بهبود بيشتري داشت   ٢٠١٢ماهه چهارم سال    

مـلدر حقيقت، بخشي از تقويت رشد اقتصادي جهان در سه ماهه سوم بـه دليـل عوا                . هستند که رشد جهاني بيشتر تقويت نشده است       

فعاليـت. بود که مانع ديد نقاط ضـعف قـديمي و جديـد شـده بـود     ) به خصوص در آمريکا(  انبارها  موقتي از جمله افزايش موجودي    

اي حوزه يورو حتي از ميزان مورد انتظار کمتر بود و علائمي از سرايت اين ضعف به کـشورهاي غيـر  اقتصادي در کشورهاي حاشيه   

٢٠١٣بيني اخيـر، رشـد آمريکـا در سـال             طبق پيش . ماهه سوم نيزکاهش داشت     در ژاپن توليد در سه    . بدهکار حوزه يورو مشاهده شد    

زيـرا.  تا حـدود زيـادي بـدون تغييـر مانـده اسـت      ٢٠١٢بيني در مقايسه با پيش بيني اکتبر  اين پيش.  درصد خواهد بود  ٢بطور متوسط

وص که محيط مساعد بازارهاي مالي و حجم معاملات بـازار مـسکن بـهبه خص . شرايط اقتصادي تأثيرگذار به همان منوال ادامه دارد       

 با٢٠١٢ اکتبر   يها  بيني  پيش.  گردد ٢٠١٣هاي خانوار کمک کرد و اين عوامل بايد موجب رشد بيشتر مصرف در سال                 بهبود ترازنامه

سرعت انقباضـي کـردن. رت گرفته استفرض به همراه کردن افزايش مالياتها و کاهش هزينه ها با جلو انداختن هزينه هاي سال صو   

دورنمـاي. خواهـد مانـد      درصـد توليـد ناخـالص داخلـي بـاقي          ٢٥/١ در سـطح     ٢٠١٣در سـال    ) در سـطح کلـي دولـت      (سياست مالي   

مدت براي حوزه يورو مورد تجديد نظر نزولي قرار گرفـت اگرچـه پيـشرفت در تطبيـق ملـي و پاسـخگويي سياسـتي گـسترده  کوتاه

اي حوزه يـورو ه بحرانهاي حوزه يورو، دامنه ريسکهاي متوجه اين حوزه را کاهش داده و شرايط مالي دولتهاي حاشيه  اتحاديه اروپا ب  

. درصد انقباض داشته باشـد ٢/٠ درصد انبساط، ٢/٠جاي   به٢٠١٣رسد که فعاليت اقتصادي در سال       اکنون به نظر مي   . را بهبود بخشيد  

ات کاهش تفاوت بازده اوراق قرضه کـشورهاي حـوزه يـورو و بهبـود نقـدينگي بانکهـا بـه سـطحاين امر نشانگر تأخير در انتقال اثر      

رغم پيـشرفت هـاي نيازهای استقراضی بخش خصوصي و همچنين عدم اطمينان بالاي موجود در مورد راهکارهاي نهايي بحران علي         

شـده ريـزي  مينه براي اجراي اصلاحات سياسـتي برنامـه  شود و ز    تقليل عوامل کاهنده رشد آغاز مي      ٢٠١٣در طول سال    . باشد  اخير مي 

 . گردد درمورد بحران فراهم مي
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