
اين امر، سبب شد . وداگرانه روي آوردندهاي س با وجود فقدان انتشار آمار اقتصادي عمده در آمريکا و افت بازار جهاني سهام، سرمايه گذاران به فروشروز چهارشنبه، -وضع ارزهاي عمده و نرخ هاي بهره
نرخ   درصد کاهش نشان داده و روند نزولي اخير آن، تقويت ٢/٣شايان ذکر است؛ نرخ ين طي هفته گذشته حدود . برسد ٧٩٧/٩٣درصد کاهش به  ٥/٠شاخص دلار براي اولين بار طي يک هفته اخير تضعيف شده و با 

 ٨/٠، در نهايت )٣٧/١٠٩(در اين روز، نرخ دلار در برابر ين پس از رسيدن به بالاترين سطح دو هفته اخير در معاملات آسيايي . ماه اخير در اوايل ماه جاري را متوقف نموده است ١٨ين در برابر دلار به بالاترين سطح 
تو، اقتصاددان برجسته ژاپن، مبني بر احتمال گسترش تدابير انگيزشي پولي در اوايل ماه ژوئن يا ژوئيه  شي آيپس از اظهارات تاکاتا روز پنجشنبه،. درصد تقويت شد ٥/٠نرخ يورو در برابر دلار . درصد تضعيف گرديد

هاي انبساطي ژاپن، نرخ ين در برابر دلار طي  سترغم اتخاذ سيا علي. ترين سطح دو هفته اخير افت نمود ها پيرامون اعمال آن در ماه آتی؛ نرخ ين در برابر دلار به پايين زني توسط بانک مرکزي اين کشور و افزايش گمانه
در . درصد تضعيف شده است ٧/١در نتيجه، ارزش ين در هفته جاري تاکنون . اين امر،  سبب شد مذاکرات برای مداخله در بازار ارز از سوي مقامات ژاپن تشديد گردد. درصد تقويت شده است ٩بيش از  ٢٠١٦سال  

حتي در صورت : به عنوان نمونه، رئيس فدرال رزرو کليولند آمريکا اظهار داشت. های بهره آمريکا نشان دادند با اظهارات متعادل، کم و بيش تمايل خود را براي تداوم مسير افزايش نرخ اين روز، مقامات فدرال ررزو
از سوي ديگر رئيس فدرال رزرو بوستون اعلام . اند وي افزود تدابير تورمي افزايش داشته. امون سياست پولي دست بکشدهاي اقتصادي فدرال رزرو، اين بانک نبايد از اتخاذ تصميمات پير بيني وجود نا اطميناني در پيش

در پايان معاملات روز پنجشنبه، نرخ . ه افزايش دهدهاي بهره را دوبار يد نرخکرد، در صورتي که آمار فصل دوم سال تأييد نمايند بازار کار آمريکا به اشتغال کامل نزديک شده و نرخ تورم تسريع گردد؛ فدرال رزرو با
، انتظارات )درصد ٣/١(فروشي ماه آوريل  تر از انتظار اقتصاد آمريکا مبنی بر رشد خرده انتشار آمار قوي روز جمعه،. رسيد ١٧١/٩٤درصد افزايش به  ٤/٠درصد تقويت شد و شاخص دلار با  ٦/٠دلار در برابر ين 

نرخ . افزايش يافت) ای از اواخر ماه فوريه تاکنون بهترين تقويت دو هفته(در نتيجه، شاخص دلار به بالاترين سطح دو هفته اخير . مرتبه در سال جاري را تقويت نمود ١هاي بهره اين کشور بيش از  پيرامون افزايش نرخ
درصدي در  ٢/٠فروشي آمريکا پس از بازبينی صعودی  و ساز و خدمات مواد غذايي، آمار خرده  ثناي اتومبيل، بنزين، مصالح ساختبه است. دلار در برابر يورو و فرانک سوئيس نيز به بالاترين سطح دو هفته اخير رسيد

از کندي رشد اقتصادي دنيا و آشفتگي در بازارهای مالي  مرتبه در سال جاري که ٢هاي بهره آمريکا حداقل براي  به دليل کاهش انتظارات بازار پيرامون افزايش نرخ. درصد تقويت گرديد ٩/٠ماه مارس؛ در ماه آوريل 
بيشترين تقويت (درصد افزايش  ٥/٠در پايان معاملات روز جمعه، شاخص دلار با . ماه اخير رسيده است ١٦ترين سطح  ماه ابتداي سال جاري به شدت افت نموده و به پايين ٤گيرد؛ ارزش دلار آمريکا در  نشأت مي

عدم تغيير سياست . درصد کاهش نشان داد ٦/٠درصدي توليد ناخالص داخلي منطقه يورو در فصل اول سال جاری؛  ٥/٠نرخ يورو در برابر دلار بدون توجه به رشد . رسيد ٦٠٩/٩٤به )  يک هفته اخيرروزانه در بيش از 
 .درصد افت نمايد ٤/٠پولي توسط بانک مرکزي ژاپن، سبب شد نرخ دلار در برابر ين 

 
ترين سطح دو هفته اخير رهايي  در نتيجه، بهای اين فلز قيمتي از پايين. گذاران به خريد طلا شد، توقف رشد شاخص دلار و افت بازارهاي جهاني سهام، منجر به تمايل مجدد سرمايهروز چهارشنبه -متيفلزات قي

ترين صندوق  بزرگ(آر گلدتراست  دي پي بيني به آينده طلا، صندوق اسدر تاييد خوش. درصد افزايش داشتند ۸/۰ژوئن، هرکدام تحويل ماه  آمريکا در اين روز، بهاي نقدي طلا و بهاي طلاي قراردادهاي آتي. يافت
 ۳/۱در اين روز، بهاي نقره، پلاتين و پالاديوم به ترتيب . فترسيد و در روز چهارشنبه تداوم يا ۲۰۱۳درصد رشد به بالاترين سطح از دسامبر  ۳/۰شنبه با  اعلام کرد ذخاير طلاي آن در روز سه) گذاري طلا در دنيا سرمايه

. های سوداگرانه اين فلز قيمتی روی آوردند گذاران پس از بيشترين تقويت روزانه بهای طلا در ماه جاری، به فروش به دنبال تقويت  شاخص دلار؛ برخي سرمايهشنبه،  روز پنج. درصد تقويت گرديدند ۵/۲و  ۸/۱، 
درصد افت  ۳/۰و  ۶/۰در اين روز، بهاي نقدي طلا و بهاي طلاي قراردادهاي آتي آمريکا به ترتيب . هر چند، انتشار  گزارش بدبينانه اشتغال آمريکا، تاحدودی از افت مذکور کاشت. ب، بهای طلا تعضيف شدبدين ترتي
سال  اول ماهه سه در برای اين فلز قيمتی جهاني باعث شد تقاضاي طلا، هاي صندوق پولي به پرشتاب هاي واهرات، ورود جريانتقاضاي ج درصدي ۲۰ به نزديک کاهش رغم به: اعلام کرد طلا جهاني شوراي. نمودند
 بهاي پلاتين. افت نمود درصد ۸/۱ بهاي نقره اين روز، در. افزايش يافت ۲۰۱۳آر گلدتراست در روز پنجشنبه به بالاترين سطح از نوامبر  دي پي ذخاير طلاي صندوق اس. برسد )بالاترين سطح تاريخي(تن  ۱۲۹۰به  جاری

اين . داد؛ بی اعتنا بود که چشم انداز روشني براي اقتصاد اين کشور نويد مي اقتصاد آمريکا انتشار آمار قوي و افزايش شاخص دلار بازار طلا نسبت بهروز جمعه، . تضعيف شد درصد ۶/۱و  ۲/۱و پالاديوم نيز به ترتيب 
بهاي طلاي قراردادهاي آتي آمريکا تحويل ماه ژوئن نيز . درصد افزايش داشت ۸/۰بهاي نقدي طلا    در اين روز، .منجر گرديد طلا نمودار، به افزايش قيمت بر نيز تقويت مبتني و آمريکا راه تضعيف بازار سهامامر به هم

درصد رشد  ۴/۰،  ۶/۰در اين روز، بهاي نقره و پلاتين به ترتيب . به پايان برد) مارس ۲۵بيشترين افت هفتگي از هفته منتهي به (درصدي  ۱/۱شايان ذکر است؛ بهاي طلا هفته جاری را با افت . درصد افزايش يافت ۱/۰
  . درصد کاهش يافت ۷/۰داشت و بهاي پالاديوم نيز 

 
در نتيجه، بهاي . ها پيرامون کاهش عرضه نفت در کانادا و نيجريه افزود براي اولين بار از ماه مارس تاکنون، بر نگراني اعلام غيرمنتظره دولت آمريکا مبني بر افت ذخاير نفتي اين کشورروز چهارشنبه،  -نفت خام

ای، اداره اطلاعات انرژي  ميليون بشکه ٥/٣بر افزايش شنبه موسسه نفت اين کشور مبني  اي ذخاير نفت آمريکا وآمار اوليه روز سه هزار بشکه ٧١٤گران پيرامون افزايش  با وجود انتظار تحليل. نفت افزايش پيدا کرد
در سال  رود قيمت نفت برنت اين نهاد طي گزارش ديگري اعلام نمود در صورت تداوم افزايش تقاضاي نفت، انتظار مي. ميليون بشکه کاهش يافته است ٤/٣آمريکا اعلام نمود؛ ذخاير نفت اين کشور در هفته گذشته 

حاشيه . درصد افزايش يافت ٤و  ٦ در اين روز، افزايش بهاي نفت با رشد قيمت ساير محصولات نفتي پالايش شده همراه بود؛ به طوري که بهاي گازوئيل و نفت حرارتی به ترتيب. دلار در هر بشکه برسد ٧٦آينده به 
درصد تقويت  ٥/٣و  ٦/٤در پايان معاملات اين روز، بهاي نفت برنت وآمريکا به ترتيب . دلار در هر بشکه رسيد ٢٠به بيش از ) روزانه در سه ماه اخيرترين افزايش  بزرگ(درصد افزايش  ١٤سود پالايش بنزين نيز  با 

ذخاير نفت بندر کوشينگ اوکلاهاما و نيز تقويت شاخص دلار، طي معاملاتي  هايي از افزايش مجدد گذاران مبني بر کاهش عرضه نفت؛ بهاي نفت خام با وجود نشانه بيني سرمايه ، به دليل پيششنبه روز پنج. شدند
ل، بهاي هزار بشکه در روز نسبت به سال قب ٤٥٠المللي انرژي مبني بر کاهش توليد نفت خام کشورهاي نيجريه، ليبي و ونزوئلا در مجموع  به ميزان  در پي اعلام آژانس بين در اين روز، . درصد تقويت گرديد ١پرنوسان 

ميليون بشکه در روز توسط نهاد مذکور، منجر به تقويت بهاي نفت خام آمريکا در  ٢/١ميليون بشکه در روز در ماه آوريل به  ١٦/١بيني رشد تقاضاي نفت در سال جاری از  افزايش پيش. نفت برنت تقويت گرديد
بدين . سنت تقويت گرديد ٤٧، در نهايت )دلار ٠٢/٤٧(ماه اخير  ٦بهاي نفت آمريکا نيز پس از رسيدن به بالاترين سطح . سنت افزايش يافت ٤٨در پايان معاملات اين روز، بهاي نفت برنت . معاملات اوليه گرديد

، به روز جمعه. ادامه دادند) کمترين سطوح در ماه فوريه و ژانويه دلار بالاتر از ٢٠حدود (درصدي قرار گرفتند و به روند گسترده افزايش قيمت ٤و  ٦ترتيب، بهاي نفت برنت وآمريکا به ترتيب در مسير رشد هفتگي 
در اين روز، وزير دارايي . اما کاهش توليدات نفتي نيجريه مانع از کاهش بيشتر قيمت نفت گرديد. هاي سوداگرانه، بهاي نفت خام کاهش يافت و به تقويت سه روز گذشته پايان داد دليل تقويت شاخص دلار و فروش

اوپک در گزارش ماهانه، توليد نفت خود . ميليون بشکه کاهش يافته است ٦٥/١ميليون بشکه در روز به  ٢/٢در پی حملات شبه نظاميان از ) ترين توليدکننده نفت قاره آفريقا بزرگ(توليد نفت اين کشور : ه گفتنيجري
در پايان معاملات . گردد محسوب می ٢٠٠٨طبق بررسی رويترز، اين ميزان، بيشترين توليد روزانه اوپک دست کم از سال . اعلام نمود) مارس هزار بشکه بيشتر از ماه ١٨٨( ميليون بشکه در روز  ٤٤/٣٢در ماه آوريل را 

 .سنت تضعيف شدند ٤٣و  ٢٠اين روز، بهاي نفت برنت وآمريکا به ترتيب 
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 آيا مؤسسه بانکداري اروپا به اهداف خود مي رسد؟

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

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

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

ند و بـا پوشـش   افزايش دادند تا الزامات اين نهاد نظارتي را برآورده ساز) 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 

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

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

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

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 نيسـت : افزود

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

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

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

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

ز اسـتراتژي  اتحاديه بانکي در حوزه يـورو و بخـش مهمـي ا   : انريا مي گويد. رفتن به سوي اتحاديه بانکي اروپايي است

  .سراسري بازگشت اعتماد به بخش مالي اروپاست
  

 در آستانه تنزل مجدد رتبه اعتباريلهستان

موسسه توسط اين کشور اعتباري بازبينی رتبه برايخود را  لهستانکه  در حالي -)٢٣/٠٢/١٣٩٥( ١٢/٠٥/٢٠١٦خبرگزاري بلومبرگ مورخ 

  .خواهد بود بد هتا چه اندازموسسه آن  نظر که است اين اقتصاددانان ياصل سوال ؛کندآماده مي زمودي ين الملليب يبند رتبه

خواهد يدنظر نزوليتجدبندي لهستان  رتبهدر  جمعه موديز روز اندکرده بيني پيش بلومبرگ نظرسنجي در کننده گر شرکت لتحلي ٢١ از تن ٢٠

قرار ن سطحيادر  ٢٠٠٢ سال از که )فيضعگذاري  سرمايه رتبه پنجمين( A2از اين کشور رتبه کنند که بيني ميپيشان از آن نيمي از بيش. کرد

کاهش منفي ن کشور بهيا ياعتبار انداز چشم ،لهستان پايدار ياعتباررتبه  دهه پس از يک گويندمي گاندهند پاسخ نفر از ٩. ابديتنزل  داشته؛

  .افتيخواهد

اقتصاد ترين گ بزر درخشش گرفت؛لهستان به دست در  را قدرت گذشته سال در ،عدالت و قانون حزب تحت رهبري جديد زماني که دولت از

ياعتبار رتبه  آمريکا، و اروپايي شرکاي با لهستاندر روابط  عميق شکاف و يداخل سياسي بست بن به دنبال. است افول نموده اروپا اتحاديه شرق

دچار تلاطم هير ماه ژانود ي لهستانهابازارن امر، يا يدر پ. افتيتنزل  اندپي اس جهاني موسسه رتبه بندي توسطمنتظره  غيربه طور  ن کشوريا

  .شدند

نيبا ا .به دنبال خواهد داشترا اين کشور  يمنف يرتبه اعتبار ،لهستان در سياسي هاي ريسک تشديد که داد هشدار گذشته ماه زموسسه مودي

دريافت هش خواهد داد؛ن کشور را کايا ياعتبار رتبه زمودينشان دهد  کهعلامتي  يچه لهستان دولتوزير،  نخست طبق اعلام معاونوجود،

  .است نکرده

اشاره کرده عمومي هاي رسانه و مرکزي بانک اساسي، قانون دادگاه رينظ کليدي نهادهاي استقلال رامونيپ نگراني به اندپي اس که حالي در

با را قدرت ،ماه نوامبر در هک لهستان دولت. اروپاست شرق نفري ميليون ٣٨ کشوراين  مالي انداز چشم وتوجهات به سمت اقتصاد بيشتر  است؛

برايهايي برنامه و مخارج افزايش بارا  عمومي مالي منابعاکنون   ؛به دست گرفت بالاتر هايدستمزد و اولادکمک هزينه  پرداخت افزايش وعده

ميليارد ٣٦ معادل تبديل وبر درآمد  ماليات يتمعاف های پرهزينه برای افزايش وعده همچنين .تحت فشار گذاشته است ،بازنشستگي سن کاهش

  . گذاران شده است ، موجب هراس سرمايهسوئيس فرانکوام مسکن به دلار

سومين(  BBB + به را اين کشور اعتباری اندپي، رتبه اس. کسب کرده است زموديجانب  از راخود  اعتباري رتبه بالاترين حاضر حال در لهستان

  .است داشته نگه A - آن را در سطح  رتبه اعتباري  ٢٠٠٧  سال نيز از فيچموسسه رتبه بندی بين المللی و  هتنزل داد) ضعيف گذاري سرمايه رتبه

؛اندپي اس شوک ناشی از کاهش رتبه اعتباری لهستان توسط. تر باشد نامحسوس است ممکن زنسبت به رتبه بندي مودي بازار واکنش ،اين بار

اوراق ،کنونتااز آن زمان . تغيير، وادار نمود حال در جهان در پناهگاهي عنوان به اين کشور از خود برداشترا به ارزيابی مجدد  گرانمعامله

سپتامبر ازدر حالی که  ؛اهش رتبه اعتباریاز ک پس. تری داشته است، عملکرد ضعيفاروپا ظهورنواقتصادهاي  اوراق مشابه در ميان لهستان بدهي

در مدت مذکور زلوتي رسيده؛ سال دو از بيش در سطحبه بيشترين  )واحد پول لهستان(ی به زلوتی تدول قرضه اوراق بازدهتاکنون،  ٢٠١١

  .است را تجربه نمودهيشترين تضعيف ب

بندي موسسه نتايج رتبه اعلام دنبال به دوشنبه روز معاملات پايان شود درمي بيني پيش ،بلومبرگ نظرسنجي در برآورد انجام شده ١٣متوسط  طبق

بازده  در اين روز، .بوده است ٤٢٤٤/٤ ورشوبازار  چهارشنبه روز پايان معاملات در ميزان اين .باشد ٤/٤ يورو مقابل در زلوتي برابرينرخ ، زوديم

  .رسيد درصد ٠٢/٣ درصد افت به ٠٢/٠زلوتي، با  دولتی به ساله ١٠قرضه اوراق

نخواهد نگراني خصوص اين در اين کشور دولت باشد؛ ٥/٤ تا ٢/٤ دامنه دررخ مذکور نکه تا زماني  ،وزير لهستان نخست معاونطبق اظهار نظر 

عمل کردهتر  ضعيفلئو روماني و فورينت مجارستان،  ای نظير ، نسبت به ارزهای مشابه منطقهدر سال جاريافت درصد  ٧/٣با  زلوتی. داشت

  .است

به و ناعادلانه" پي رااند اس توسط اعتباری لهستان اين حزب، تنزل رتبه مقامات. تاس هداشت منتقدان نرمش کمي در برابر عدالت و قانونحزب

رشد حال در اقتصادهاي ترين سريع از يکياند رتبه بندی مذکور وضعيت اقتصادی اين کشور را به عنوان  هاعلام کرد و هناميد" سياسي طور کلی

  .مقصر دانست ؛زلوتي کاهش ارزش به زدن دامن برايرا  مخالف احزاب لهستان، روزي نخستگذشته  ماه. است گرفته ناديده ،اروپا اتحاديه

رياضت بدين ترتيب،. هدف گذاری نموده استخود  مدت بلند مالي برنامه را در بيشتری مخارج ،جاري و سال بعد سال دراين کشور  دولت

  .خواهد افتاد شده، به تعويق ريزي هبرنام انتخابات ينچند برگزاری زمان ، ٢٠١٨ -٢٠١٩سال  تا لهستان مالي

را در مطالبات معوق اين کشور کل از درصد ٢/٥٤ خارجي گذاران سرمايه ،فوريهماه  پايان درلهستان  دارايي  وزارت به آمار منتشره توجه با

  . دارنداختيار
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