
 

سـاله بـه بانکهـاي حـوزه يـورو            تسهيلات بلند مـدت سـه     )  ميليارد دلار  ۶۳۹(  ميليارد يورو۲/۴۸۹روز چهارشنبه در بازار ارز نيويورک، اختصاص -وضع ارزهاي عمده و نرخ هاي بهره      
. ان در مورد کاهش مشکلات دسترسي بانکها و کشورهاي بدهکار اروپايي به وام گرديـد      گذار  اين اقدام باعث اميدواري سرمايه    . توسط بانک مرکزي اروپا باعث تقويت يورو در مقطعي از روز شد           

روز پنج شنبه به دليل آنکه سرمايه گذاران در مورد نزديک شدن رهبران اروپـا بـه          . اما اين امر به کاهش بازده اوراق قرضه دولتي منطقه يوروکمکي نکرد و در نهايت يورو در مقابل دلار افت نمايد                    
. گذاران را نگران کـرده اسـت        گويند تهديد کاهش رتبه اعتباري دولتي حوزه يورو نيز سرمايه           فعالان بازار مي  . حلي براي بحران بدهي حوزه يورو متقاعد نشدند، يورو در مقابل دلار تضعيف شد               هرا

ترديـدها در مـورد اينکـه چـه     . بانک مرکزي اروپا در روز چهارشنبه باعث تقويت اندک يـورو شـد  ) درصد ۱نرخ بهره (العاده ارزان    ساله فوق   گويند اولين عرضه وامهاي سه      گران همچنين مي    تحليل
اين ترديـد در مـورد کـاهش بـدهي بانکهـا و کـاهش       . مقدار وام براي بهبود اقتصاد بيمار حوزه يورو يا خريد اوراق قرضه دولتي کشورهاي مقروض اختصاص داده خواهد شد، همچنان وجود دارد                 

کننده براي خريد اوراق قرضـه   شواهد اندکي از تمايل بانکهاي استقراض.  ميليارد يورو از بانک مرکزي اروپا استقراض نمودند۴۹۰ بانک حدود  ۵۲۳روز چهارشنبه   . دوده ريسک نيز وجود دارد    مح
 درصد از بانک مرکـزي اروپـا اسـتقراض نمـوده و در اوراق قرضـه اسـپانيايي يـا        ۱نکها ميتوانند با نرخ با. هاي استقراض اين دو کشور وجود دارد      ايتاليايي و اسپانيايي و کمک به پايين آوردن هزينه        

يـورو بـا حـدود    شود بازار اوراق قرضـه حـوزه    بيني مي پيش.گيرند اما ممکن است آنها ترجيح دهند که اين وجوه را براي تقويت ترازنامه خود بکار.گذاري کنند   درصد سرمايه۷ يا  ۵ايتاليايي با نرخ    
شـوند، تحـت فـشار بيـشتري قـرار           سررسيد مي  ۲۰۱۲ماهه اول      ميليارد يورو بدهي با وثيقه که همگي در سه         ۲۰۰ ميليارد يورو اوراق قرضه دولتي و بيش از          ۳۰۰ ميليارد يورو اوراق قرضه بانکي،       ۲۳۰

 سـال گذشـته رسـيده اسـت، بـه تقويـت دلار       ۳-۲/۱ترين سطح در  مزاياي بيکاري در هفته گذشته در آمريکا به پايينداد تقاضاي جديد براي  در اين روز انتشار گزارشي که نشان مي. خواهد گرفت 
پرتفوي به تراز نمودن ترين سطح در هفته گذشته رسيد و احتمالاً در هفته آينده با تضعيف بيشتر مواجه خواهد شد زيرا مديران      روز جمعه دلار در مقابل سبدي از ارزهاي عمده به پايين          . کمک کرد 

ها بر اساس معيارهاي پايه آنهـا دلار   به دليل تقويت سهام و اوراق خزانه آمريکا در سالجاري، مديران دارايي         . پردازند  هاي دلاري مي    سبدهاي خود براي پايان پايان سال پس از کسب سود در دارايي           
 درصد رشد داشـته اسـت، امـا رشـد آن در     ۴/۰ در سال S&P 500گرچه شاخص . رسانند ز نمودن سبدهاي خود دلارها را به فروش ميدر نتيجه در پايان سال براي ترا. اند بيشتري نگاهداري کرده

حوزه يورو همچنـان بـا   .ه است درصد بود ۳۳۴۳/۳ درصد بوده در حاليکه در آغاز سال بازدهي اين اوراق            ۰۲۰۹/۲بازدهي اوراق خزانه پايه نيز در روز جمعه         .  درصد بوده است   ۶/۱۱سه ماهه چهارم    
پس از انتشار آماري در روز جمعه که حاکي از افزايش فروش خانه هاي تک خانوار در مـاه  . اند حلي براي مشکلات بدهي منطقه نيافته بحران بدهي دست به گريبان است و رهبران اروپا همچنان راه   
  .، يورو در مقابل دلار تضعيف شدنوامبر در آمريکا و رسيدن آن به بالاترين سطح هفت ماهه بود

 
 درصـد در سـالجاري   ۱۳بهـاي ايـن فلـز بـيش از     . روز چهارشنبه بهاي طلا در بازار فلزات قيمتي نيويورک همسو با کاهش ارزش  يـورو در برابـر دلار ، کـاهش يافـت      -بورس فلزات قيمتي  

طلا افزايش يافت، اما اين افزايشها کوتاه مدت بود و در ساعات بعدي از بين رفت چراکه پيش بينـی فعـالان بـازاراز افـزايش               لازم بذکر است که در ساعات اوليه اين روز بهاي           .  افزايش داشته است  
. رف کننده اين فلز  در جهان، کم بـود عامله گران  در بمبئي گفتند که تقاضا ی  فيزيکي  طلا در هند بعنوان دومين کشور مص           . قيمت ناشی از وامهای بانک مرکزی اروپا تا اندازه ای تحقق يافته بود            

 رسـيدکه  بـالاترين   ۵۵نسبت نقره به طلا يا مقدار اونس نقره اي که براي خريد يک اونس طلا مورد نياز بود، ببـه حـدود               .  دلار در هر اونس رسيد     ۳۶/۲۹ درصد کاهش به سطح      ۲/۱بهاي نقره نيز با     
ي طلا همسو با کاهش ارزش يورو تحت تأثير اينکه سرمايه گذاران نگران بودند که رهبران اروپا در فرآيند اقدامات خود خيلي به دستيابي بـه راه                 روز پنجشنبه بها  .  بود ۲۰۱۰سطح خود از ماه نوامبر      

بهـاي  . به نزديک شدن به پايان سال تمـايلي نداشـتند     معامله گران دراين روز نسبت به اضافه کردن به معاملات خريد  خود باتوجه               . حل بحران بدهي منطقه يورو نزديک نشدند، اندکي کاهش يافت         
در روز جمعه بهاي طلا نيز همسو با کـاهش ارزش يـورو          .   دلار در هر اونس نيز  رسيد       ۰۵/۲۹بهاي نقره نيز با افت قيمت به سطح         .  روزه اش باقي ماند    ۲۰۰طلا در اين روز کمتر از ميانگين متحرک         

. حجم معاملات در اين روز بطور استثنايي حتي براي بازاري که در وضعيت تعطيل است ، کـم بـود  . ادي خوشبينانه آمريکا که سبب تقويت ارزش دلار شد، کاهش يافت       تحت تأثير گزارشات اقتص   
 درصـد  ۱/۰بهاي نقره نيز دراين روز با . ونس روز پنجشنبه کمتر است دلار در هر ا۹۰/۱۶۰۵ دلار در هر اونس رسيد که اين ميزان از رقم       ۹۰/۱۶۰۴بهاي طلادر معاملات نقدي نيز با کاهش به سطح          

  . دلار در هر اونس رسيد۱۱/۲۹افزايش به سطح 
  
راردادن کاهش موجودي ذخاير نفت خام به پايين ترين سطح خود طي سه ساله اخير که موجب تحت الـشعاع ق ـ . روز چهارشنبه بهاي نفت خام از سير صعودي برخوردار بود      -ورس نفت خام  ب

 ميليون بشکه نـسبت بـه   ۶/۱۰ارقام منتشره نشان مي داد موجودي انبار نفت خام داخلي آمريکا با کاهش نزديک به . نگراني درباره بحران بدهي منطقه يورو شد، از دلايل عمده اين افزايش قيمت بود    
 ۲۰۱۱ دسـامبر  ۱۶و بنزين اين کشور در هفته منتهي بـه  » نفت حرارتي وديزل  « موجودي انبار نفت خام      -(EIA)کا  طبق گزارش هفتگي منتشره اداره کل اطلاعات انرژي آمري        . هفته ماقبل مواجه بود   

ه وامهاي سه ساله ارزان دراين روز با اقدام بانک مرکزي اروپا با ارائ.  ميليون بشکه قرار داشت۴/۲۱۸ و۱/۱۳۹، ۶/۳۲۳ ميليون بشکه کاهش در سطح    ۴/۰ و   ۴/۲،  ۶/۱۰نسبت به هفته ماقبل به ترتيب با        
روز پنجشنبه بهاي نفـت خـام در بـازار          . اما بعداً خوشبيني فروکش کرد    . ، موجب افزايش اعتماد بانکها گرديد     ) ميليارد دلار  ۶۳۸معادل  ( ميليارد يورو    ۴۸۹و سپس اقدام به دريافت مبلغ بيش از انتظار          

ن روز نگراني سرمايه گذاران از احتمال قطع عرضه نفت خام عراق و ايران و ازطرفي انتشار ارقام بهتـراز انتظـار اقتـصادي آمريکـا درمـاه                    دراي. معاملات آتي براي چهارمين روز متوالي افزايش يافت       
 هزار بشکه در روز يعنـي  ۲۰۰د خود را به ميزان  البته کشور نيجريه يکي از اعضاي اوپک به دليل نشست نفت در روز سه شنبه، تولي               . دسامبر در بازاري کم حجم و پرنوسان، به افزايش قيمت انجاميد          

نگراني و ترس سرمايه گذاران از قطع بـالقوه صـدور نفـت عـراق و ايـران و از طرفـي علائمـي        . روز جمعه بهاي نفت خام براي پنجمين روز متوالي افزايش يافت.  درصد کل توليد، کاهش داد  ۰/۱۰
درايـن روز ارقـام دولتـي آمريکـا نـشان از افـزايش فـروش        . ام در وال استريت قبل از تعطيلات عيدکريسمس از دلايل افزايش قيمت نفت خام بود      حاکي از بهبود اقتصاد آمريکا و افزايش قيمت سه        

انتشار گزارش فروش مسکن آمريکـا  . داشته است  سال گذشته قرار     ۵/۵مسکن تک خانوار به بالاترين رقم طي هفت ماهه اخير منتهي به ماه نوامبر دارد و عرضه به بازار که در کمترين حد خود طي                          
دراين روز نفـت خـام برنـت تحـويلي مـاه      . روز جمعه و آمار منتشره در روز پنجشنبه کاهش مطالبات بيکاري در هفته گذشته بود که آمار کاهش مخارج مصرف کننده در روز جمعه راجبران نمايد         

 درصـد   ۴۶/۴نفت برنـت بـا      .  دلار در هر بشکه رسيد     ۶۸/۹۹ سنت افزايش در سطح      ۱۵که قرارداشت و نفت خام آمريکا تحويلي ماه فوريه با            دلار در هربش   ۹۶/۱۰۷ سنت افزايش در سطح      ۷فوريه با   
   . درصد افزايش بيشترين افزايش هفتگي را در هفته هاي اخير داشت۵۷/۶افزايش نسبت به دو هفته گذشته داشت و نفت خام آمريکا نيز 

  
  )دلار( انواع فلزات غيرآهني در بورس لندن قيمت فروش هر تن
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 :لاينحل ماندن بحران بدهي اروپا با توجه به جذب سريع مالي وامهاي بانک مرکزي اروپا از سوي بانکها

ميليارديورو٤٩٠انکها مبلغي حدود روز چهارشنبه ب ،)١٣٩٠اول دي ماه (٢٠١١دسامبر ٢١گزاري رويترز مورخ براساس گزارش خبر

ونگرانيهاي فوري درخصوص تنگناي وبدين نح جذب کردند"درقالب وامهاي سه ساله با نرخ بهره پايين بانک مرکزي اروپا را سريعا

مند مي ماند که چه ميزان ازاين حجم نقدينگي به سوي کشورهاي نيازاعتباري کاهش يافت، اما اين معضل مهم چنان لاينحل باقی

بدنبال يک سلسله تلاشهاي ناموفق توسط رهبران منطقه يورو در جهت جلوگيري از .ومشکل دار منطقه يورو جريان خواهد يافت

حملات بازار به اعضاي ضعيف تر اين بلوک،اميد واريهاي موجود در زمينه رهايي از بحران بدهي منطقه يورو قبل از پايان سال با

 جذب شده از وجوهحدود نيم تريليون يوروی.از ميان رفت رزان وطولاني مدت بانک مرکزي اروپا، جذب گسترده وامهاي بسيار ا

اين ميزان فراتر از"بيشترين مقدار نقدينگي است که اين بانک تاکنون به سيستم مالي تزريق کرده وتقريبابانک مرکزي اروپا مويد 

ميلييارد يورو که بيشتر از ميزان مورد انتظار اعلام شده از سوي معامله٣١٠از بانک متجاوز ٥٢٣کليه .تمام پيش بيني ها بوده است 

ها بانک" اعتباري را تعديل نمايد واحتمالا.نقدينگي مزبور بايستي منابع مالي بانکها را افزايش بخشد ، تنگنای . گران استقراض نمودند 

گران اقتصادي اما تحليل . وسيله بحران بدهي دولتي اين منطقه را تعديل نمايدبدين  به خريداوراق قرضه اسپانيا وايتاليا ترغيب کند ورا

از توقف" درعين حال احتمالا.داردگفتندکه دور نماي ضعيفي براي حل بحران بدهي منطقه يورو توسط جريان نقدي مذکور وجود 

.دهي به همديگر هم چنان بدون راه حل باقيمانده است  شده وهمچنين فقدان اعتماد بين بانکها براي وام وام دهي بين بانکي اجتناب

 تبع سبب شدبهاز بين رفت و"بحران بدهي دو ساله اروپا راتعديل خواهد نمود سريعا، خوش بيني درخصوص اينکه حرکت تامين مالي

ه مالي را سريعاً جذب نمايندبانکها تلاش نموده اند که وجو.که ارزش شاخصهاي سهام ويورو بعد از افزايش اوليه ،کاهش يابند

از اين رو ممکن. اساساً بدليل اينکه نگرانيهايي که درباره سلامت کشورهاي منطقه يورو وحدود ريسک آنها نسبت به آن وجود دارد

.افه شودکل اضگذاري دارائيهاي بيشتر در قبال آن وامها به تشديد ابعاد مش است، اتکاي بيشتر به بانک مرکزي اروپا و احتمالاً وثيقه

اکنون ايتاليا و اسپانيا مشکلات منطقه يورو را به نقاط اوج جديدي طي ماههاي اخير رسانده مشکلات بدهي يونان، پرتغال، ايرلند و هم

اش ادامه تواند به بقاي خود به شکل کنوني است و ترديدهاي جدي درباره اينکه آيا يورو، پول مشترک هفده کشور منطقه يورو مي

تاحد زيادي. شود دهي با آخرين اقدام بانک مرکزي اروپا جلوگيري نمي درحاليکه احتمالاً از تنگناي وام. مطرح نموده استدهد را 

 برد چراکه نيکولاس سارکوزي رئيس و ايتاليا بکار خواهندقطعي نيست که بانکها وجوه فوق را براي خريد اوراق بدهي دولتي اسپانيا

دهي به بخش تجارت تشويق  اعمال فشارهاي رقابتي برآنها به منظور کاهش ريسک، به ايجاد سرمايه و وامجمهور فرانسه باتوجه به

 قوانين حاکم کهگفت که بانکها حدود ريسک خود را نسبت به بدهيهاي دولتي به اين دليل) ABI(انجمن بانکي ايتاليا  .کرده است

گويند که تنها باتوجه به ترديدهاي موجود بيشتر کارشناسان بازار مي. نخواهد دادکند، افزايش  بربانک اروپا اين امر را ترغيب نمي

خريد مستقيم و جامع تر اوراق قرضه دولتي توسط بانک مرکزي اروپا به بهبود بحران بدهي منطقه يورو کمک خواهد کرد، اقدامی

 بدهي بين(refinance) ميليارد يورو تامين مالي١٥٠ حدود ايتاليا به تنهائي با. که بانک مرکزي اروپا تمايلي به انجام آن ندارد

باشد و آمار منتشره روز چهارشنبه بيانگر اين بود که اقتصاد اين کشور به منزله سومين اقتصاد بزرگ ماههاي آوريل و مارس مواجه مي

 بروز رکود اقتصادي در اين کشورحاکي از ABIبيني  منطقه يورو در سه ماهه سوم منقبض شده است و اين درحالي است که پيش

 ميليارد يورو از منابع بانک١١٠يک منبع بانکي ايتاليائي به خبرگزاري رويترز گفت بانکهاي ايتاليائي ، بيشتر از . باشد درسال آينده مي

ساله بانک کهاي اسپانيا وامهاي سهدرحاليکه يک منبع بانکي اسپانيائي اظهار نمود که تقريباً کليه بان. اند برداري کرده مرکزي اروپا بهره

يکي از عوامل کليدي مشخص درخصوص. اند  ميليارد يورو جذب نقدينگي کرده١٠٠ تا ٥٠اند و بين  دريافت نمودهرامرکزي اروپا 

به بانکروز دوشن. اند ها بيشتر از هميشه به منابع مالي بانک مرکزي اروپا متکي شده اکنون بانک افزايش تقاضا، اين است که هم

هاي فرانسه نيز تقريباً بانک. مرکزي اروپا در بررسي ثبات مالي نيم سالانه خود اعلام کرد که دشوار است که اين وابستگي از بين برود

اند،  ميليارد يورو رسانده١٥٠جذب وجوه مالي خود از بانک مرکزي اروپا را از ماه ژوئن تاکنون چهاربرابر نموده و به سطح 

 . اند  ميليارد يورو منابع مالي جذب نموده١٠٠هاي ايتاليائي و اسپانيائي هرکدام بيشتر از  بانکدرحاليکه 
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