
انتشـار  . افـت سير صعودي دلار آمريکا که از هفته گذشته آغاز شده بود، به واسطه ادامه کاهش هاي اخير ارزش يورو و پوند استرلينگ تـداوم ي روز چهارشنبه -وضع ارزهاي عمده و نرخ هاي بهره
درصـد افـزايش    ۱۲/۲مـاه گذشـته،    ۶ارزش پوند در مقابل دلار که در . هفته اي رسيد ۸آمار مثبت مسکن آمريکا در روز سه شنبه نيز به تقويت دلار کمک کرد و شاخص دلار دراين روز به بالاترين سطح 

نرخ دلار آمريکا با بي  روز پنجشنبه .درصد تضعيف شدند ۱۵/۰و  ۳/۰در اين روز نرخ يورو و ين در مقابل دلار به ترتيب . ته استيافته بود؛ در روزهاي اخير به دليل انتشار آمار ضعيف اقتصادي کاهش ياف
 ۴۴۰/۲داري بـه  سـاله خزانـه   ۱۰پنجشنبه بـازده اوراق  در پايان روز . تفاوتي معامله گران نسبت به آمار اقتصادي اين کشور، به دليل کاهش بازده اوراق خزانه آمريکا؛ در مقابل اکثر ارزهاي عمده تضعيف شد

گران، افـت غيرمنتظـره بـازدهي     گران و معامله به نظر بسياري از تحليل. وقت روز چهارشنبه بود و کمترين سطح از ژوئن گذشته به شمار مي رود صدم درصد کمتر از نرخ پايان ۳درصد رسيد، اين رقم تقريباً 
تـر از   هـاي انبسـاطي   نرخ يورو که در هفته جاري به دليل افزايش انتظار اعمال سياسـت . دهد تقاضا براي دلار را کاهش مي  هاي بهره توسط فدرال رزرو، ل افزايش زودهنگام نرخاوراق خزانه و تضعيف احتما

. درصد در مقابل دلار تقويت شد ۰۴/۰نرخ پوند نيز . درصد درمقابل دلار تقويت شد ۰۹/۰نبه دلار کاهش يافته بود؛ در پايان وقت معاملات نيويورک در روز پنجش ۳۶/۱سوي بانک مرکزي اروپا به کمتر از 
 جمعـه روز . ، بيش از نيم درصد در مقابل دلار آمريکا افـزايش يافـت   ۲۰۱۴-۱۵هاي  وکار براي سال ازسوي ديگر نرخ دلار استراليا به دليل افزايش مخارج برنامه ريزي شدة سرمايه گذاري در بخش کسب

بازارهاي ارزي و ساير بازارهـاي جهـاني درحـال حاضـر توجـه خـود را بـر نشسـت بانـک مرکـزي اروپـا کـه انتظـار مـي رود در آن               . حجم معاملات به دليل سرراست کردن حسابها در پايان ماه، اندک بود 
درصد ارزش خود را از  ۱۸/۰نشيني کرد و در نهايت نرخ دلار  از سطح بالايي که اخيراً به آن دست يافته بود، عقب در اين روز شاخص دلار. تري را اعمال نمايد، متمرکز کرده اند هاي پولي انبساطي سياست

 . درصد افت نمود ۰۵/۰دلار استراليا نيز که در هفته جاري بيشترين تقويت را در ميان ارزهاي عمده کسب نمود، در روز جمعه  . دست داد 
  

سطوح اخير خود باقي  ، بهاي طلا به پايين ترين سطح نزديک به چهار ماهه کاهش يافت، زيرا نرخ دلار آمريکا در برابر يورو تقويت شد و همچنين بازار سهام دررشنبهروز چها -بورس فلزات قيمتي
تحليل گران نيز شکست همبستگي منفي معمول بين طلا و بازده . ز بازار معطوف نمودندبا توجه به فقدان شاخص هاي اقتصادي عمده آمريکا در روز چهارشنبه، معامله گران طلا توجه خود را به خارج ا. ماند

باقي ماند، در اين روز ارزش نقره نسبت به روز قبل، بدون تغيير . ماهه خودکاهش يافت ۱۱ساله آمريکا به پايين ترين سطح  ۱۰در روز چهارشنبه، بازده اوراق خزانه . اوراق قرضه آمريکا را مد نظر قرار دادند
، بهاي طلاکاهش يافت، ولي پس از آنکه آمارها حاکي از وضعيت رکودي روز پنجشنبه. درصد در هر اونس تقويت شد ۵/۰درصد در هر اونس تضعيف شد، حال آنکه قيمت پالاديوم  ۵/۰اما بهاي پلاتين 

 ۴/۰درصد تضعيف شد، اما قيمت پلاتين  ۲/۰در اين روز بهاي نقره . سرعت از پايين ترين سطح چهارماهه خود برگشت نمود اقتصاد آمريکا در سه ماهه اول سال، براي اولين بار طي سه سال گذشته بود، به
ي چهارمين روز متوالي تداوم درصد تضعيف، به پايين ترين سطح چهار ماهه کاهش يافت و به سير نزولي خود برا ۱، بهاي طلا با روز جمعه. درصد در هر اونس تقويت گرديدند ۵/۰درصد و پالاديوم 

 ۵/۳بهاي اين فلز قيمتي در طول هفته، . دتضعيف طلا به دليل سر راست کردن حساب هاي معامله گران پيش از پايان ماه و همچنين فروش طلا توسط صندوق هاي سرمايه گذاري تشديد گردي. بخشيد
. فوريه گرديد ۴دلار براي اولين بار از  ۱۲۵۰فروش تکنيکي شديد طي هفته، موجب کاهش قيمت طلا به زير سطح. حسوب مي شودم ۲۰۱۳درصد تضعيف شد که بيشترين کاهش هفتگي از اواخر نوامبر 

درصد در هر اونس تضعيف  ۵/۰ن درصد و پلاتي ۳/۱در اين روز بهاي نقره . بازار اين فلز گرانبها نسبت به گزارش دولت آمريکا در خصوص کاهش مخارج مصرف کنندگان در ماه آوريل، بي تفاوت بود
  .درصد در هر اونس ترقي کرد ۳/۰شدند، ولي پالاديوم 

  
بهاي نفت آمريکا  ذخاير نفت خام اين کشور باشد،افزايش رفت نشان دهنده مي  انتظارکه  انتشار گزارش دولتي ذخاير نفتي آمريکاهاي سوداگرانه پيش از   دليل فروش هب چهارشنبهروز  - بورس نفت خام
ژوئن بتوانند  اوکراين و روسيه قبل از  يکغير محتمل است : يک عضو کميسيون انرژي اروپا گفت. شد هاي اوکراين و ليبي، تضعيف تنشبهاي نفت برنت نيز عليرغم . کاهش يافتبيش از يک دلار 

اعلام پتروليوم  در اين روز شرکت ماراتن. فرآيند توليد در بندر حريقا توسط گروه شورشي مسلح، مجدداً کاهش يافتدليل توقف  هميزان توليد نفت ليبي ب. اختلاف خود درخصوص بهاي گاز را حل نمايند
در هر گالن سنت  ۷/۱به ميزان منجر به افزايش بهاي بنزين  وضعيتاين . تعطيل شده است تقريباًدليل طوفان  هبهزاربشکه،  ۵۲۲پالايشي اين شرکت در کاريوال لويزيانا، با ظرفيت توليد روزانه  نمود که واحد

روز  .در اين روز کمک کرد )پس از دو روز روند افزايشی( هاي سهام امريکا و اروپا نيز به تضعيف بهاي نفت تضعيف شاخص .بر جاي گذاشت در روز چهارشنبه تاثيري کاهنده بر بهاي نفت خامگرديد و 
ليبي و تداوم  امدليل کاهش توليد نفت خ هبهاي نفت برنت نيز ب. ، بهاي نفت امريکا تقويت شدخنثي نمودشديد ذخاير بنزين در امريکا که اثر افزايش ذخاير نفت اين کشور را در پي کاهش  پنجشنبه

بدليل شروع فصل  ،ذخاير بنزين ،ميليون بشکه افزايش يافته ۷/۱ ،که ميزان ذخاير نفت اين کشور در هفته گذشته در حالي ،بنابر اعلام اداره اطلاعات انرژي امريکا. هاي اوکراين، افزايش يافت تنش
به  .در هفته گذشته افزايش داشته استبشکه ميليون  ۱/۳و  ۵۳/۱همچنين طبق گزارش منتشره، ميزان ذخاير نفت در بندر کوشينگ و خليج مکزيک به ترتيب . کاهش داشته است ميليون بشکه۸/۱ها،  مسافرت

، تضعيف هاي سوداگرانه انتهاي ماه بهاي نفت امريکا در پي فروش روز جمعه .اشدبيک دهم ظرفيت توليد اين کشور مي که هزار بشکه در روز رسيده  ۱۵۵به  ليبيدليل بحران سياسي در ليبي، توليد نفت 
با کاهش تنش بين  بهاي نفت برنت نيز در اين روز. داشتدرصد افزايش  ۳ نفت خام، عرضهها پيرامون ميزان  دليل افزايش تقاضاي بنزين در اين کشور و نگراني هبدر ماه مه بهاي نفت آمريکا  ندچهر. شد

مذاکرات روز دوشنبه اوکراين پيشاپيش . ه بوددرصد تقويت شد ۲/۱ ،ها در شرق اوکراين عرضه نفت خام و تنشدر مورد دليل نگراني  هبماه  طول درطلاي سياه هر چند بهاي . کاهش يافتين و روسيه اوکرا
ميليون دلار  ۷۸۶بخشي از بدهي خود به مبلغ هاي قبلي،   در صورت نپرداختن بدهيبه اين کشور فروش گاز عدم تهديد روسيه مبني بر عملي شدن به منظور جلوگيري از  اعلام نمود روسيه بر سر قيمت گاز، با

  .پرداخت نموده است اين کشوربه را 

)دلار(قيمت فروش هر تن انواع فلزات غيرآهني در بورس لندن 
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 آيا مؤسسه بانکداري اروپا به اهداف خود مي رسد؟

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

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

 ۴/۹۴بانک اين منطقه مجموع سرمايه هاي خـود را   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 

 ۹سبت کفايت سرمايه درجه يک خود را بـه  بانکهاي مذکور را ملزم کرده بود که ن (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

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

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

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

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

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

ما هميشه گفته ايم اين يک جزء از طـرح جـامع اقـداماتي اسـت کـه      « : وي افزود. ي شودبه وجوه بانکي را نيز شامل م

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

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

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

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. ي اروپايي استرفتن به سوي اتحاديه بانک

  .سراسري بازگشت اعتماد به بخش مالي اروپاست
  

  :صندوق بازنشستگي دولت ژاپن کاهش مي يابدموجودي اوراق قرضه داخلي

گذاري ترين تغيير در صندوق سرمايه نتيجه بزرگ: گويند تحليلگران مي) : ١٣٩٣خرداد ماه  ٧( ٢٠١٤مه  ٢٨خبرگزاري بلومبرگ مورخ 

١٠. ا خواهد بوددرصد دارايي ه ٤٠، کاهش ميزان نگهداري اوراق قرضه داخلي برنامه ريزي شده به )GPIF(بازنشستگي دولت ژاپن

نفري که در بررسي انجام شده اين ماه خبرگزاري بلومبرگ شرکت داشتند، ازکارشناسان اقتصادي، استراتژيست ها و مديران صندوق

موجودي اوراق قرضه, دارايي) تريليون دلار ٢٦/١( تريليون ين  ٦/١٢٨ها انتظار دارند اين صندوق با  همه آن. گذاري بودند هاي سرمايه

.درصد از دارايي ها برسد ٤٠درصد فعلي به  ٦٠کنند اين موجودي از سطح  شش نفر از آنان پيش بيني مي. اخلي خود را کاهش دهدد

طبق ميانگين. باشد ميليارد دلار اوراق قرضه داخلي مي ١٩٢طبق محاسبه هاي بلومبرگ، تعديل موجودي ها به آن سطح مستلزم فروش

١٢صندوق سرمايه گذاري بازنشستگي دولت ژاپن همچنين سطح هدف نگهداري سهام شرکت هاي ژاپني را ازپيش بيني اين بررسي، 

دليل تصميم بانک مرکزي ژاپن براي افزايش نرخ تورم، که خطر کاهش ارزش اين صندوق به. درصد افزايش خواهد داد ٢٠درصد به

انتظار. افزايش مي دهد، تحت فشار است تا ريسک پذيری خود را افزايش دهدرا ) ترين بازده در جهان پايين(  کشور اوراق قرضه دولتي

هاي بازنشستگي را به پايان رساند، انجام رود تغييرات بزودي و بعد از اينکه وزارت بهداشت بررسي روند پنج ساله تأمين مالي صندوق مي

کند، در حاليکه ي براي سهام در حال تضعيف ژاپن ايجاد ميگذاري دايوا معتقد است تغييرات مزبور يک کف قيمت گروه سرمايه. شود

.وجود داشته باشد  نظمي در بازار اوراق قرضه، بايد در فروش انعطاف گويد به منظور اجتناب از بروز بي بي مي آي کرديت اگريکول سي

بررسي بدره«: پاريبا ژاپن اظهار داشت پي گذاري در سهام بي ان کي رئيس بخش استراتژي نرخ بهره شرکت سرمايه  توموهيسا فوجي

GPIF خواهند تأثير شديدي بر بازار اوراق قرضه بگذازند، اما تحت فشار هستند که آنها نمي. به تصميمي سياسي مبدل گشته است

قرضه داخلي پايانتر در بازار داشته باشند و تغييرات مقرر را زودتر محقق کنند تا نشان دهند تمرکز صندوق بر اوراق  حضور جسورانه

هاي صورت گرفته در مورد اوراق قرضه داخلي اين صندوق با پيشنهاد تاکاتوشي آيتو، رئيس هيئت منتخب ميانگين تخمين» .يافته است

هاي بيني طبق پيش. را به کسب سود بالاتر و متنوع کردن دارائي ها ترغيب نمود GPIFوزير ژاپن منطبق است که در ماه نوامبر  نخست

درصد خواهد بود که قابل مقايسه با سطح هدف ١٧و  ١٤ررسي بلومبرگ، سطح هدف براي سهم اوراق قرضه و سهام خارجي به ترتيب ب

درصد سهام ١٧درصد اوراق قرضه داخلي،  ٥٥مشتمل بر  ٢٠١٣دسامبر سال  ٣١در  GPIFدارايي هايي . باشد درصد مي ١٢و  ١١کنوني

انتظار براي تغيير پرتفوي اين. هاي کوتاه مدت بود درصد دارائي ٢درصد اوراق قرضه خارجي و ١١درصد سهام خارجي،  ١٥داخلي،

صندوق افزايش يافته است؛ زيرا مقامات صندوق منتظر تکميل بررسي وزارت بهداشت و تحقق پيشنهادات هيئت منتخب دولت، از جمله

وان شاخص مبناي سهام داخلي و برداشتن سقف حقوق پرداختيبه عن ٤٠٠گذاري در بخش زيربنايي، قبول شاخص نيکي  سرمايه

کندکه در نحوه اداره اين صندوق، تغييرات حزب حاکم دمکرات ليبرال ژاپن بر روي قانوني کار مي. باشند گذاري مي کارشناسان سرمايه

براي کسب سود GPIF. باشد آن، مي از جمله اين تغييرات ايجاد يک هيئت مديره شش يا هفت نفره براي نظارت بر. دهد اساسي مي

بيشتر، تحت فشار قرار دارد زيرا ميزان پرداخت هاي اين صندوق براي پيرترين جمعيت دنيا افزايش يافته و احتمال افزايش تورم، ريسک

دي اوراقدرص ٦٠توانند از سطح هدف  هم اکنون مي GPIFمديران دارائي . کاهش ارزش اوراق قرضه داخلي را افزايش داده است

آنها از اين انعطاف.درصد انحراف داشته باشند ٦درصدي سهام داخلي تا ١٢درصد و از سطح هدف  ٨قرضه داخلي تا ميزان بيش از 

درصدي سهام ژاپني در پايان سال جاري، به حداکثر ١٧اند؛ زيرا موجودي  پذيري براي کاهش اوراق قرضه و افزايش سهام استفاده کرده

بالا بردن ميزان انعطاف پذيري به صندوق امکان انتخاب بهترين زمان براي خريد وفروش دارائي ها را. يک خواهد بودميزان خود نزد

تريليون ين اوراق قرضه داخلي توسط ٧خريد ماهانه «: يک استراتژيست ارشد از موسسه اوراق بهادار دايوا درتوکيو معتقد است. دهد مي

اما. ، شودGPIFزايش نرخ هاي بازده، حتي بعد از اعلام کاهش سطح هدف نگهداري اوراق قرضه بانک مرکزي ژاپن بايد مانع اف

  » .افزايش خريد سهام توسط اين صندوق، افزايش قيمت در  بازارسهام ژاپن را موجب خواهد شد
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