
ط بانک روز چهارشنبه انتشار خبر مربط به رشد بیش از انتظار  سفارشات صنعتی آلمان علیرغم افت شدید نرخ تورم، انتظار عدم کاهش نرخ بهره توس -وضع ارزهاي عمده و نرخ هاي بهره
درصـد مـورد انتظـار     5/0اي آلمـان در مـاه سـپتامبر کـه بـیش از       درصـدي سفارشـات کارخانـه    3/3رشد  پس از اعلام. مرکزي اروپا را تأیید نمود؛نرخ یورو در برابر اکثر ارزهاي عمده تقویت شد

قبل از  قتصادي آمریکایورو همچنین بواسطه سخنان رئیس بانک مرکزي سان فرانسیسکو، جان ویلیامز، مبنی براینکه فدرال رزرو باید منتظر نشانه هاي بیشتر رشد ا. اقتصاددانان بود، یورو تقویت شد
گذاران را با کاهش نرخ هاي بهره متعجب ساخت و اعلام کرد این سیاست تا زمـانی کـه لازم    روز پنجشنبه پس از آنکه بانک مرکزي اروپا سرمایه. کاهش خرید اوراق قرضه باشد؛ تقویت گردید

تشدید رشد اقتصادي آمریکا در نیمه سوم سال درحالیکه تعداد متقاضیان بیمه بیکـاري در آخـرین   . افت نمود هفته 7بیش از ترین سطح در  باشد ادامه خواهد یافت؛ نرخ یورو در مقابل دلار به پایین
نـرخ تـورم،    در پاسخ به افت شـدید  بانک مرکزي اروپا. هفته نیز کاهش داشت و احتمال کاهش سیاستهاي فوق انبساطی فدرال رزرو را تا پایان سالجاري تقویت نمود، منجر به تقویت دلار گردید

کردند که بانک مرکزي تا ماه دسامبر  اگرچه برخی بازارها منتظر این کاهش تا پایان این هفته بوده اند، اما معامله گران گمان می. درصد رساند 25/0ترین سطح یعنی  هزینه هاي استقراض را به پایین
ورو احتمالاً شاهد دوره طولانی از نرخ پایین تورم خواهد بود و بانک مرکزي انتظار دارد که نرخهاي مـذکور بـراي مـدتی    ماریو دراقی رئیس بانک مرکزي اروپا گفت، منطقه ی. منتظر خواهد ماند

روز جمعه پس . تقویت گردید ین 41/99هفته اي یعنی  7درصد تضعیف شد و نرخ دلار درمقابل ین به بالاترین سطح  7/0دراین روز نرخ یورو . طولانی در سطوح فعلی یا حتی پایین تر باقی بمانند
نشینی بانک مرکزي از سیاستهاي فوق انبساطی قبل از پایان سالجاري را تقویت نمود؛ نـرخ دلار در مقابـل اکثـر ارزهـاي      از اعلام تشدید رشد غیرمنتظره اشتغال آمریکا در ماه اکتبر، که انتظار عقب

گزارش . هزار نفري اشتغال اجماع داشتند 125ها بر افزایش  هزار شغل نمودند در حالیکه پیش بینی204یان در ماه گذشته اقدام به افزایش طبق اعلام وزارت کار آمریکا،کارفرما. عمده افزایش یافت
سیاسـتهاي مـذکور درسـت زمانیکـه بانـک       عقب نشـینی فـدرال رزرو از  . باشد مذکور نشاندهنده استحکام اقتصاد و همچنین تأثیر کمتر تعطیلی موقت دولت آمریکا نسبت به نگرانیهاي موجود می

پس از آنکه بانک مرکزي اقدام به کـاهش نرخهـاي   . درصد افت داشت 5/0دراین روز نرخ یورو . مرکزي اروپا و ژاپن سیاستهاي انبساطی درپیش گرفته اند؛ بر جذابیت بازدهی دلار خواهد افزود
  . درصد تقویت شد 9/0درمقابل ین  دراین روز نرخ دلار. کاهش داد، گرایش منفی براي یورو بیشتر گردید AAبه  +AAنسه را از بهره نمود و مؤسسه استاندارد اند پورز رتبه اعتباري فرا

زولی تقریبی در حدود شش ماه ترین روند ن روز چهارشنبه بدلیل تضعیف دلار و انتظار تداوم سیاست پولی انبساطی بانک مرکزي امریکا، بهاي طلا افزایش یافت و طولانی -بورس فلزات قيمتي
گردش مالی . گذاران بود سرمایهمعاملات این روز کمتر از حد معمول بود که علامتی دال بر تأثیر منفی به بالاترین سطح رسیدن شاخصهاي بازار سهام بر تمایل خرید طلاي . گذشته طلا متوقف شد

تواند اطلاعات بیشتري را در مورد وضعیت اقتصادي و آینده طرح انگیزشی  گذاران همچنان پیشاپیش انتشارآمار اشتغال که می ه سرمایهرودک قراردادهاي آتی در چند روز اخیر کم بوده و انتظار می
 در طول زمان برگزاري فستیوال هاي درروز سه شنبه حاشیه هاي سود طلا در هند تحت تاثیر عواملی چون کاهش غیرمتعارف تقاضاي طلا. بانک مرکزي امریکا ارائه نماید، هوشیار باقی بمانند

روزهاي پنج شنبه و جمعه بهاي طلا . د رسیدبزرگ این کشور و افزایش تولید بعد ازشروع خرید طلا توسط برخی از واردکنندگان طلا به منظور مصارف داخلی، به نصف سطوح هفته گذشته خو
بعد از . ترین سطح سه هفته اخیر خود رسید وز علائم حاکی از رشد اقتصادي قوي امریکا بهاي طلا با یک درصد کاهش به پایینروز پنج شنبه بواسطه بر. تحت تاثیر عوامل متفاوتی کاهش یافت

ورو ناشی از کاهش نرخ تورم، ترین سطح و اعلام احتمال کاهش بیشتر نرخها به منظورجلوگیري ازتوقف روند بهبود منطقه ی اعلام کاهش نرخهاي بهره بانک مرکزي اروپا و رساندن آن به پایین
در این روز باتوجه به . یافت اما در مقاطع بعدي این روز زمانی که آمار تولید ناخالص داخلی امریکا بیانگر شتاب رشد اقتصادي فصل سوم این کشور بود، بهاي طلا کاهش.بهاي طلا افزایش یافت 

روز جمعه بدلیل تقویت احتمال کاهش قریب الوقوع . گذاري طلا افزایش یافت تن رسید، تمایل سرمایه 42/868فزایش به سطح تن ا 1/2با  SPDR Gold Trustاینکه موجودیهاي طلاي موسسه 
تب و تاب .ز یک ماه تجربه کرددرصد کاهش یافته و بیشترین افت یک روزه را دربیش ا 7/1خرید اوراق قرضه بانک مرکزي امریکا متاثر از انتشار آمار اشتغال قوي ماه اکتبراین کشور، بهاي طلا 

تقویت شاخصهاي سهام و . دلارکاهش یابد 10آتی بیشتر از سفارشات فروش در معاملات سنگین این روز صرفاً دقایقی بعد از انتشار آمار اشتغال ماه اکتبر امریکا باعث شد که بهاي طلا قراردادهاي 
  . ترین سطح سه هفته اي خود کمک کرد پایینتقویت ارزش دلار نیز به کاهش بهاي طلا و رسیدن آن به 

در این روز بهاي نفت برنت در ابتداي معاملات به . دلار در هر بشکه تقویت شد 43/1روز چهارشنبه بهاي نفت آتی امریکا در پی کاهش غیر منتظره ذخایر بنزین آن کشور،  –بورس نفت خام  
سنتی  9م توسط لیبی بیش از یک دلار افزایش داشت اما در انتهاي معاملات بدلیل رو به اتمام بودن فصل سرما در نیمکره شمالی، با کاهش دلیل نگرانی ناشی از طولانی شدن کاهش عرضه نفت خا

یکا گویاي آن است که ذخایر بنزین آن کشور اطلاعات منتشره توسط اداره انرژي امر. دلار رسید 97/9دلار کاهش در هر بشکه به سطح  2فزونی بهاي نفت برنت به نفت امریکا با . مواجه گردید
 58/1بر اساس همین گزارش ذخایر نفت امریکا در هفته پیش . بینی نموده بود هزاربشکه اي را پیش 300میلیون بشکه کاهش داشته است در حالیکه خبرگزاري رویترز کاهش  8/3در هفته گذشته 

در این . یل تقویت ارزش دلار و پیشرفت در مذاکرات هسته اي ایران و قدرتهاي غربی، بهاي نفت برنت براي سومین روز متوالی تضعیف شددر روز پنجشنبه بدل. میلیون بشکه افزایش داشته است
رود این امر منجر  ط ماه جاري بودند که انتظار میدر امریکا معامله گران در انتظار اتمام تعمیر پالایشگاه ها در اواس. سنت کاهش یافت 60دلار و  78/1روز بهاي نفت برنت و نفت امریکا به ترتیب 

اگرچه بر اساس آمار منتشره دولتی، میزان تقاضا نیز در امریکا به عنوان بزرگترین . میزان عرضه نفت خام در هفته گذشته براي هفتمین هفته متوالی افزایش یافت. به تقویت تقاضاي نفت خام گردد
معامله گران توجه ویژه اي . در روز جمعه بهاي نفت برنت و نفت امریکا بدلیل خریدهاي سوداگرانه تقویت شد. تا کنون رسیده است 2010ین سطح خود از سال کننده نفت در دنیا به بالاتر مصرف

روز جمعه اعتراض کنندگان در . سنت تقویت شدند 40دلار و  66/1در این روز بهاي نفت برنت و نفت امریکا به ترتیب . به مذاکرات هسته اي ایران و از سر گرفته شدن خشونت ها در لیبی دارند
این در حالی بود که در روز پنجشنبه در طرابلس مرکز لیبی شدیدترین درگیري ها از زمان شروع اعتراضات در آن . هزار بشکه نفت خام به مقصد ایتالیا شدند 600بندر هریجا در لیبی مانع بارگیري 

میلیون بشکه در ماه اوت رسانده است که این امر یک عامل باز دارنده درجهت کاهش  75/9میلیون بشکه در ماه سپتامبر به سطح  1/10عودي میزان تولید نفت خود را از عربستان ص. کشور، رخ داد
  .آن کشور، می تواند به افزایش عرضه نفت خام در آینده بیانجامدپیرامون مسئله هسته اي  5+1تحلیلگران اعتقاد دارند هرگونه توافق بین ایران و گروه . بهاي نفت خام تلقی می گردد
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 آيا مؤسسه بانکداري اروپا به اهداف خود مي رسد؟

اعـلام   (EBA)اروپـا   ، مؤسسه بانکـداري )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. درجهت تقویت سرمایه را پشت سر گذارند

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

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

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

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

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

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

وي . هنوز اقدامات زیـادي لازم اسـت کـه صـورت گیـرد     : وي در مصاحبه روز چهارشنبه خود به رویترز گفت. داشتند

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

طـرح  . ما در آن قرار گرفته ایم بسیار پیچیده است و ما نمی خـواهیم 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. دبه وجوه بانکی را نیز شامل می شو

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

مـی دانـیم کـه داشـتن     ما خوب : 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    . همچنین توافق کردند که براي بانکهاي حوزه یورو، سرپرستی بانکی واحدي ایجاد گردد

اتحادیه بانکی در حـوزه یـورو و بخـش مهمـی از اسـتراتژي      : انریا می گوید. وپایی استرفتن به سوي اتحادیه بانکی ار

  .سراسري بازگشت اعتماد به بخش مالی اروپاست
  

  

  بحران قريب الوقوع بدهي ها در مغولستان 
کل بدهی هاي جاري دولت مغولستان که شامل بدهی هاي داخلی و -)8/1392/ 15( 2013نوامبر  - خبر گزاري یو بی پست نیوز 

 10به , گردد ي شرکت هاي دولتی و محلی میبدهی هاي ناشی از فروش اوراق بهادار، وامهاي ضمانت شده و بدهی ها, خارجی
البته ماده . بالغ می گرددکه تقریباً معادل نصف کل تولید ناخالص داخلی آن کشور است) پول ملی مغولستان(هزار میلیارد توقریک

ر حسب قیمت درصد تولید ناخالص داخلی ب 40هاي دولت نباید بیش از  کشور تصریح دارد که بدهی قانون ثبات مالی این 4/1/6
درصد تولید ناخالص  60به  2014اما مقامات مغولستان درصدد افزایش سقف بدهی ها در بودجه عمومی سال , هاي سالیانه باشند

اعطاي وامهاي کم , ها این رتبه بندي.  استانداردها یی براي رتبه بندي میزان تحمل بدهیها توسط کشورها وجود دارد. داخلی هستند
شاخص وجود  5در مجموع . بهره به کشورهاي در حال توسعه را به عنوان بدهی هاي خارجی آنها در نظر می گیردبهره ویا بدون 

متوسط و , به پایین, شاخص مذکور 5با توجه به رتبه حاصل از , ها بر اقتصاد بار بدهی. شود داده می 6تا  1دارند که به آنها امتیاز 
را بدست آورد که بیانگر متوسط بودن بار بدهیهاي  41/3رتبه بندي مغولستان رتبه بدهی  در این نظام. طبقه بندي می شود, زیاد

که شامل کشور هاي خارجی  اما صندوق بین المللی پول به مقامات مغولستان توصیه نمود که میزان بدهی. خارجی آن است
به مدت بیش از بیست سال، دولت . تجاوز کند درصد تولید ناخالص داخلی آن 40گردند نباید از  هاي ضمانت شده نیز می وام

این کشور توانست مبانی توسعه . بر خلاف آن عمل نمود, مغولستان فقط در خصوص توسعه اقتصاد بازار صحبت کرد اما در واقع
ریزي  یهآینده خود را از طریق جذب مداوم سرمایه گذاران و اولویت بخشیدن به بخش خصوصی براي دستیابی به رشد اقتصادي پا

. کند ها به مردم را انکار می اما هنوز دولت فرصت هاي موجود براي نیل به توسعه اقتصادي بدون تحمیل بار سنگین بدهی. نماید
, درآمد هاي کافی براي این کشور ایجاد کرده تا گام هاي اساسی براي تنوع اقتصادي بردارد, درطی ده سال گذشته صنعت معدن

تولید کالاها و , آمد مغولستان می توانست شاهد ترویج رقابت هاي سالم استفاده عاقلانه به عمل می, اگر از درآمدهاي معدن
گذاري در دوکشور همسایه را فراهم  خدمات با کیفیت بالا و ارتقا شهرت در عرصه هاي بین المللی بوده و زمینه هاي سرمایه

ادي از جمله وام هاي کم بهره از موسسات بین المللی توسعه و سال گذشته کمک هاي مالی زی 20دولت مغولستان طی . آورد
براي اولین بار اوراق قرضه دولتی انتشار داد تا از وام هاي , در سال گذشته دولت این کشور. دولت هاي غربی دریافت کرده است

تشار اوراق قرضه دولتی کشورهاي آمریکاي لاتین با ان. گران قیمت بانک هاي خارجی و شرکت هاي خصوصی برخوردار شود
به , اقدام به استقراض از بازارهاي مالی بین المللی نمودند, میلادي براي صنعتی شدن و ساخت زیربنایی 70و  60در دهه هاي 

مقدار آن  1983درصد افزایش یافته و در سال  20, 1975- 1985هاي خارجی آمریکاي لاتین طی سالهاي  طوریکه حجم کل بدهی
رد دلار آمریکا رسیدکه برابر با نصف تولید ناخالص داخلی منطقه در آن زمان و معادل همان سطح از بدهی هاي میلیا 315به 

 3؛ آنها در آن زمان برابر با  CPIAشاخص. خارجی بر حسب نسبت تولید ناخالص داخلی مغولستان در شرایط کنونی می باشد
س آرژانتین دچار بحران بدهی شده و قادر به پرداخت دیون خود نشدند و ابتدا کشور مکزیک و سپ, میلادي 80اما در دهه . بود

بدین جهت رتبه هاي اعتباري کشور هاي آمریکاي لاتین به شدت سقوط کرد که موجب کاهش درآمد سرانه و بروز مشکلات 
ز به طور مشابه مبادرت به دولت مغولستان نی. شود طوریکه از آن دهه به عنوان دهه از دست رفته یاد می اقتصادي گردید به

 500باید به باز پرداخت , 2017دسامبر  5این کشور در . استقراض خارجی نموده که قادر به جذب کامل آن در اقتصاد نیست
, 2022هم چنین در سال . میلیون دلار آمریکا از بابت اوراق قرضه با نرخ بهره شش ماهه اقدام نماید 35میلیون دلار بدهی علاوه بر 

صندوق تامین منابع , اید مبلغ یک میلیارد دلار از استقراض خارجی خود را باز پرداخت کند ا ما هنوز سیاست مداران آن کشورب
هرگونه استقراض دولت توسط . باشند براي باز پرداخت قروض ایجاد نکرده اند و به دنبال فراهم نمودن منابع استقراضی دیگر می

درصد از تولید ناخالص داخلی قرار  2کنند مخارج عمومی زیر سقف  لذاکارشناسان توصیه می, بودجه عمومی پرداخت می شود
گذاري هاي داخلی و خارجی در  یک محیط با ثبات قانونی ایجاد شود تا سرمایه, گیرد و بجاي استفاده از استقراض خارجی

قع اجرایی گردیده و از سرمایه گذاري زیادتر از منابع به مو, هاي بلند مدت ودر مقیاس وسیع و با موافقت نامه هاي امتیازي طرح
  . دشوعمومی در طرح هاي صنعتی و صدور ضمانت نامه هاي دولتی به بانک توسعه پرهیز 
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