
فروشـي منطقـه يـورو     مزايده نااميدکننده اوراق قرضه اسپانيا که باعث افزايش بازدهي اوراق قرضه اين کشور شد و انتشار آمار ضعيف خـرده     -وضع ارزهاي عمده و نرخ هاي بهره      
 هفته اي درمقابل دلار آمريکـا  ٧رديد روز چهارشنبه نرخ يورو از بالاترين سطح        که سرمايه گذاران را ترغيب کرد پس از تقويت اخير يورو به معاملات سوداگرانه روي آورند؛ موجب گ                 

تضعيف شديد بخش خرده فروشـي منطقـه يـورو در مـاه اکتبـر، اميـدها بـراي                  .  دلار، نزولي به نظر مي رسد      ٣١/١دورنماي تکنيکي براي يورو پس از شکستن رکورد هر يورو           . افت نمايد 
در بزرگترين بانک سـوئيس  . در اين روز نرخ يورو در مقابل ين و فرانک سوئيس تقويت شد        . وج از رکود را از بين برده و يورو را تحت فشار گذاشت            بهبود شاخص مصرف کننده و خر     

 سـخنان رئـيس بانـک مرکـزي اروپـا         نجشنبه  در روز پ  . روز چهارشنبه نرخ دلار در مقابل ين هم تقويت شد         . کند   کارمزد دريافت مي   ي فرانک يها  اعلام کرد که براي برخي سپرده     اين روز   
بيني نرخ تورم منطقه يورو که انتظـارات کـاهش نـرخ بهـره را تقويـت نمـود، موجـب گرديـد نـرخ يـورو            ، تجديد نظر نزولي رشد وپيش٢٠١٣درمورد انقباض اقتصاد حوزه يورو در سال   
ايـن آشـفتگيها بـازدهي اوراق قرضـه     . منجر به افزايش بازدهي اوراق قرضه اين کشور و افت بيـشتر يـورو گرديـد           آشفتگيهاي سياسي در ايتاليا     . شديدترين افت در يک ماه را تجربه نمايد       

قابـل  نـرخ يـورو و دلار در م  . اسپانيا را نيز افزايش داده و فروش مأيوس کننده اوراق مذکور درروز چهارشنبه، صحبتها پيرامون درخواست کمک مالي رسمي براي اسپانيا را تقويت نمـود              
گذاران پيرامون اعمال سياستهاي انبساطي را کاهش داد، عاملي براي تقويـت دلار اسـتراليا            برانگيز آمار مشاغل استراليا که انتظارات سرمايه        افزايش تعجب . شنبه تضعيف شد    ين در روز پنج   

ل آمريکا موجب تقويت دلار در برابر يورو براي سومين روز کاري گرديد، امـا فقـدان جزئيـات ايـن                 روز جمعه انتشار آمار بهتر از انتظار مشاغ       .  ماهه در اين روز بود     ٥/٢به بالاترين سطح    
هـاي غيرکـشاورزي در مـاه          شـغل در بخـش     ١٤٦٠٠٠آمارها در اين روز حـاکي از افـزايش          . گذاري در هفته آينده از ميزان تقويت دلار کاست          گزارش، پيشاپيش برگزاري جلسه سياست    

 فقـط  ٢٠١٣پس از آنکه بانک مرکزي آلمان اعلام کرد، انتظار دارد اين کـشور در سـال           . دهد طوفان سهمگين سندي تأثير اندکي بر اشتغال اين بخش داشته است             ن مي گذشته بود که نشا   
ان رئـيس بانـک مرکـزي اروپـا در مـورد مـذاکره        درصد رشد داشته باشد و همچنين به خطرات رکود ناشي از بحران بدهي منطقه اشـاره کـرد، رونـد نزولـي نـرخ يـورو کـه بـا سـخن             ٤/٠

  . پس از انتشار خبر وقوع زلزله در ژاپن، نرخ ين در برابر دلار و يورو بطور مختصر تقويت گرديد. گذاران اين بانک پيرامون کاهش نرخ بهره استقراض شروع شده بود، تداوم يافت قانون

که تدابير انگيزشي فدرال رزرو را خنثي  ٢٠١٣در سال  به دليل افزايش نرخ بهره واقعي و رشد اقتصادي بهتر  Goldman Sachsروز چهارشنبه مؤسسه  - بورس فلزات قيمتي
 بانک هاي جديد اين امر اخبار مربوط به خريد. بدنبال اين خبر برخي صندوقها موجودي طلاي خود را نقد نمودند. افت خواهد نموددر آينده بيني نمود که بهاي طلا  کند، پيش مي

 دلار در هراونس ١٧٠٠ترين سطح يک ماهه خود يعني کمتر از  جنوبي را خنثي نمود و به همراه عوامل تکنيکي باعث شد بهاي طلا کاهش يافته و در مقطعي از روز به پائين مرکزي کره
ترديدها پيرامون صخره مالي در .  درصد کاهش قيمت داشت٢/٠ معاملات پايان روز ها را جبران نموده و در اما در معاملات بعدي اين روز بهاي شمش طلا مقداري از افت قيمت. برسد

شنبه بهاي طلا بواسطه پوشش  روز پنج. در روز چهارشنبه بهاي نقره کاهش و بهاي پلاتين افزايش يافت. امريکا باعث شد فروشهاي فيزيکي شمش طلا و سکه در اين روز افزايش يابد
رود اقتصاد حوزه  وي اعلام کرد انتظار مي. زارش بخش اشتغال امريکا و تقويت انتظار کاهش نرخ بهره بعد از اظهارات رئيس بانک مرکزي اروپا افزايش يافتکمبودها قبل از انتشار گ

آمارهاي . ت طلا را در اين روز محدود ساختاما تضعيف شديد يورو و کاهش بهاي نفت خام قراردادهاي آتي روند افزايش قيم.  منقبض شود٢٠١٢يورو در سال آينده همانند سال 
تقاضاي . هاي متقاضي بهره مندي از مزاياي بيمه بيکاري در هفته گذشته به ميزان قبل از بروز طوفان سهمگين سندي افت نموده است منتشره در اين روز بيانگر اين بود که تعداد امريکائي
روز جمعه از آنجا که شادکامي ناشي از گزارش . شنبه بهاي نقره و پلاتين نيز تقويت شد در روزپنج. ن، بدليل تقويت روپيه بالا بودطلا در هند، يکي از بزرگترين خريداران طلا در جها

 را تغيير دهد، بهاي طلا اشتغال بخش غير کشاورزي امريکا نتوانست ديدگاه مربوط به تداوم کاربرد طرح انگيزشي تقويت کننده رشد اقتصادي امريکا و تقويت کننده بهاي شمش طلا
گزارشات منتشره در روزجمعه حاکي از کاهش واردات .  درصد کاهش، دومين هفته متوالي روند نزولي قيمت خود را سپري نمود٧/٠بهاي شمش طلا در اين هفته با . افزايش يافت

  .در اين روز بهاي نقره و پلاتين تقويت شد. دطلاي چين از هنگ کنگ در ماه اکتبر به پائين ترين سطح رسيدن آن طي ده ماه اخير بو

 نوامبر و آمارهاي اقتصادي نااميدکننده حوزه يورو و ٣٠روز چهارشنبه آمارهاي منتشره در مورد افزايش شديد موجودي بنزين انبارهاي آمريکا در هفته منتهي به  -بورس نفت خام  
جمهور آمريکا به احتمال  هاي سهام آمريکا، اغتشاشات خاورميانه، اشاره رئيس  در بازار و تقويت شاخصبهاي نفتکننده  يف از عوامل تضع،دنآمريکا که به تقاضاي انرژي لطمه مي ز

ان وقت بازار  بودند که در نهايت باعث شدند بهاي نفت خام در معاملات پايآنخواهان، از عوامل تقويت کننده  اي در يک هفته درصورت مصالحه جمهوري دستيابي به توافق بودجه
اطلاعات اداره انرژي آمريکا در اين روز حاکي از آن بود که افزايش توليدات پالايشگاههاي آمريکايي به افزايش موجودي انبار بنزين . نيويورک حدود يک درصد افت داشته باشد

اما در حاليکه موجودي .  تاکنون بوده است٢٠١١ه بيشترين افزايش هفتگي از سپتامبر افزايش موجودي بنزين در هفته گذشت.  ميليون بشکه کمک نموده است٩/٧آمريکا و رسيدن آن به 
روز پنجشنبه بعداز اينکه رئيس بانک .  ميليون بشکه افزايش داشته است٣بيش از » نفت حرارتي و ديزل« هاکاهش داشته است، موجودي انبار بيني انبار نفت خام آمريکا بيش از پيش

هاي اقتصادي  نگراني.  حاصل نشود، بهاي نفت خام افت کرد٢٠١٣اعلام کرد و احتمال داد که بهبود اقتصادي تا اواخر سال » خطر رکود«ي اقتصادي منطقه يورو را مرکزي اروپا دورنما
تقويت دلار در اين روز به تضعيف . باشند مي ي نگرانگذاران آمريکاي گذاران همچنين در مورد مذاکرات بودجه اي قانون  سرمايه،اروپا ممکن است تقاضاي جهاني نفت را کاهش دهد

خواه آمريکا درمورد به بن بست رسيدن مذاکرات ميان  روز جمعه، انتشار ارقام اقتصادي بهتر از انتظار اشتغال آمريکا اثرات اظهارات جان بوئنر سناتور جمهوري. بهاي نفت کمک کرد
 . ري بودجه آمريکا را خنثي نمود، در نتيجه بهاي نفت تقريباً بدون تغيير بوددولت و قانون گذاران آمريکايي بر سر تصويب کس

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

 قلع  سرب نيکل  روي   آلومينيوم  مس مفتول  تاريخ 
  -  -  -  -  -  -  ٢٠١٢ نوامبر٣٠جمعه 

٢١٦١٠  ۰/۲۲۳۹  ۱۷۲۲۵ ٠/٢٠٠٦  ۰/۲۰۴۶  ۰/۷۸۵۰  ٢٠١٢ نوامبر ٢٩پنجشنبه 
٢١٢٤٥ ٠/٢١٨٨ ١٦٩٠٠  ۰/۱۹۵۷  ۵/۱۹۹۲  ۰/۷۷۲۰ ٢٠١٢  نوامبر٢٨ چهارشنبه

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

 نرخ سپرده  ٢٠١٢ نوامبر٣٠ جمعه  ٢٠١٢ نوامبر٢٩پنجشنبه   ٢٠١٢ نوامبر٢٨ چهارشنبه  انواع ارز و فلزات قيمتي
 

 سه ماهه نيويورك لندن نيويورك لندن نيويورك لندن 
  ٠٨/٠****  ٥٣٤٨١/١ -- ٥٣٤٥٠/١ -- ٥٣٠٥٠/١ -- *حق برداشت مخصوص

 ١٣/٠ ٢٩٨٢/١ ۲۹۲۷/۱ ٢٩٧٦/١ ٣٠٠٣/١ ٢٩٣٨/١ ٢٨٩٦/١ *يورو
  ۵۲/۰ ٦٠١٠/١ - ٦٠٣٩/١ -  ٦٠١٤/١ ٥٩٨٢/١ *ليره انگليس

  ۰۳/۰ ٩٢٧٧/٠ - ٩٢٧٨/٠ - ٩٣٠٣/٠ ٩٣٣١/٠  فرانك سوئيس
٠٣/٨٢  ٨٩/٨١ ين ژاپن  ٦٦/٨٢ ۰۹/۸۲  ۳۳/۸۲ ۴۶/۸۲  ١٩/٠ 
 ٣١/٠ -- -- -- -- -- -- بهره دلار

 -- ٠٠/١٧٢٦٥٠/١٧١٣ ٠٠/١٧٢٥٣٠/١٧٢٦ ٠٠/١٧٠٨٣٥/١٧١٩     طلا
 -- ٢٠/٣٣ ٢٨/٣٤ ٣٤/٣٤ ٧٦/٣٣ ٦٨/٣٣ ٨٥/٣٣     نقره

 -- ١٠/١٦٠٣ ٠٠/١٦١٢ ٠٠/١٦٢٠٠٠/١٦١٨ ١٠/١٦١٠ ۰۰/۱۵۸۹     پلاتين
  --  ۹۱/۸۸***  ٢٣/١١١**  ٠٧/٨٨***  ۷۶/۱۱۰**  ٤٩/٨٦***  ۵۱/۱۰۹**     نفت خام

 --  --  ۴۶/۱۰۷  ۹۹/۱۰۶ 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) بانکداري اروپـا     ، مؤسسه )۱۳۹۱ تيرماه   ۲۱ (۲۰۱۲ ژوئيه   ۱۱براساس گزارش خبرگزاري رويترز مورخ      

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

 ۴/۹۴ بانک 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  ۷/۱۱۵ معادل(ميليارد دلار يورو    

نهـاد  .  ميليارد يورويي، خود را براي مقابله با بحران بدهيهاي حوزه يورو به ميزان کافي آماده سـازند                 ۷۶کمبود سرمايه   

 ۹د که نسبت کفايت سرمايه درجه يک خود را بـه         بانکهاي مذکور را ملزم کرده بو      (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

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

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

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

طـرح  . ما در آن قرار گرفته ايم بسيار پيچيده است و ما نمي خواهيم دراين خـصوص زيـاد احـساس 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 . شامل مي شود  به وجوه بانکي را نيز      

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

ما خوب مي دانـيم کـه داشـتن        : تانريا اظهار داش  . 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. ه بانکي اروپايي استرفتن به سوي اتحادي 

  .سراسري بازگشت اعتماد به بخش مالي اروپاست
  

  :۲۰۱۳نقش چگونگي تأمين نيازهاي مالي اسپانيا در تعيين نرخ بهره استقراض ساير کشورهاي منطقه يورو در سال 
ت و اين امر مادريد را به        افزايش خواهد ياف   ۲۰۱۳ برخلاف روند منطقه يورو، نياز اسپانيا به استقراض در سال            -۲۰۱۲ دسامبر ۵خبرگزاري رويترز   

هاي هشت بانک، درحاليکه کـاهش کـسري بودجـه کـشورهاي      براساس تخمين . نمايد  درخواست براي استفاده از برنامه نجات مالي، نزديکتر مي        

 عرضـه اوراق  باشـد،   ميليـارد يـورو مـي   ۸۰۰ درصدي صدور اوراق قرضه منطقه در سال آينده و رسيدن آن به زير         ۶منطقه يورو به مفهوم کاهش      

دار اسـپانيا بـراي اسـتقراض از بـازار      درصـورتيکه منـاطق مـشکل   .  ميليارد يورو خواهد رسيد  ۱۰۶قرضه اسپانيا با نزديک به يک چهارم افزايش به          

المللـي و يـا عـدم        خواست استفاده از کمک هاي بـين        تصميم مادريد به در   . آساني افزايش خواهد يافت     ناتوان بمانند، نيازهاي استقراضي اسپانيا به     

در حـال حاضـر،     . کشور بلکه براي ديگر اعضاي منطقـه يـورو خواهـد بـود              استفاده از چنين کمکي، تعيين کننده هزينه استقراض نه تنها براي اين           

فـزايش عرضـه اوراق   امـا ا . کشور راغب هستند گذاران بدليل تعهد بانک مرکزي اروپا براي خريد اوراق قرضه اسپانيا، به اعطاي وام به اين        سرمايه

. قرضه اسپانيا، ميزان اشتياق براي خريد اوراق قرضه آن را خواهد آزمود و افزايش هزينه هاي استقراض در سال آينده را به ارمغـان خواهـد آورد             

 بـه انتـشار اوراق      اسپانيا در سال آينده مجبور    «:  تراست گفت  -هاي فرانکفورت   کريستوفر کيند، رئيس تخصيص دارايي در مرکز مديريت دارايي        

ايجاد توازن بين افزايش عرضه وافزايش تقاضا براي اوراق قرضـه ايـن کـشور دشـوار خواهـد                   . باشد  قرضه در سطحي بسيار بيشتر از سالجاري مي         

ي اضافي براي سال    اين نقدينگ . دهد   را تأمين کرده ولي به فروش اوراق قرضه ادامه مي          ۲۰۱۲اسپانيا مدتها است که نيازهاي استقراضي سال        » .بود

. رود فراتر از ميزان هـدف باشـد، لازم شـود             که انتظار مي   ۲۰۱۲ اختصاص داده شده است اما ممکن است براي پوشش کسري بودجه سال              ۲۰۱۳

قرضـه جديـد    المللي اقدام به فروش اوراق قرضه اسپانيا کرده و بانک هاي محلي نيـز از خريـد اوراق                     که خريداران بين    در اوايل سالجاري، زماني   

اين امر بانک مرکزي اروپا را برانگيخت تا متعهد به خريد نامحـدود اوراق         . سرباز زدند، بازدهي اوراق قرضه اسپانيا به سطح غيرقابل تحمل رسيد          

 رادر فـروش    وعده مداخله بانک مرکزي اروپا سـرمايه گـذاران        . کشور به استفاده از برنامه نجات مالي شود         قرضه مادريد، درصورت تقاضاي اين    

با اين وجود، اکنون اين سئوال مطرح است که آيا بازار حاضر اسـت خريـد اوراق قرضـه اسـپانيا را                   . اوراق قرضه اسپانيا بسيار محتاط ساخته است      

بـراي فـروش چنـين مقـداري از اوراق قرضـه بايـد       «:  گفـت Unicredit استراتژيـست درآمـد ثابـت در    Chiara Cremonesi. افزايش دهد

احتمالاً شما  . من فکر نمي کنم خارجيان به اندازه کافي براي تأمين مالي بدهيها در سال آينده، علاقمند باشند                . ي خارجي وجود داشته باشد    متقاض

» .تضعيف تقاضا در حراج را مشاهده خواهيد کرد و در آن هنگام به احتمال بسيار زيـاد، اوراق قرضـه اسـپانيا تحـت فـشار قـرار خواهنـد گرفـت                               

 هر سه مؤسـسه بـزرگ رتبـه بنـدي دورنمـايي منفـي              -يش بازده، همراه با تعميق رکود و به احتمال زياد تنزل رتبه اعتباري تا سطح بي ارزش                  افزا

 بدين معني است که تقاضا براي اوراق قرضه به شدت کاهش خواهد يافـت ومادريـد بـراي درخواسـت اسـتفاده از                        -اند  براي اسپانيا درنظر گرفته   

ايـن عرضـه اوراق   «:  استراتژيست کامرزبانک در لنـدن گفـت  Micheal Leister. المللي تحت فشار قرار خواهد گرفت ات مالي بينبرنامه نج

ممکن است تنزل رتبه اتفاق افتد، ممکـن اسـت          . قرضه به تنهايي نيست که به آنها فشار وارد خواهد کرد، عرضه تنها يکي از اين عوامل مي باشد                  

گراني کـه توسـط    اکثر تحليل» . وخامت گذارد، اگر اوضاع منطقه يورو وخيم گردد ممکن است يک بحران کامل داشته باشيم         اقتصاد بيشتر روبه  

طور است که تمرکز بر اسپانيا، تعيـين          اين. اند که درخواست کمک مالي از سوي اسپانيا زودتر انجام شود            رويترز نظرسنجي شده اند، انتظار داشته     

 ۲۰۱۲در سـال  . تقراض کشورهاي بسيار مقروض و نرخ بهره کشورهاي کم ريسک منطقـه يـورو در سـال آينـده خواهـد بـود                   کننده نرخ بهره اس   

زيرا اوراق قرضه آلمان نقش مأمن سرمايه گذاري را ايفـا           . بازدهي اوراق قرضه آلمان، به هنگام افزايش بازدهي اوراق قرضه اسپانيا کاهش يافت            

کـشور    درخواست کمک مالي اسپانيا و شروع خريد اوراق قرضه اين         . هي اوراق قرضه دوساله آلمان منفي شده بود       حتي در مواردي بازد   . کند  مي

امـا  . تواند موجب افزايش قيمت اوراق قرضه کشورهاي مقروض منطقه و کاهش قيمت اوراق قرضه آلمان گـردد                  توسط بانک مرکزي اروپا، مي    

بطور مشابه، انتظار نمـي رود فرانـسه بـراي    .  بينند  ميليارد يورويي آلمان نمي    ۵/۱۷۸ن نياز هاي استقرضي     گران آن را بعنوان مانعي براي تأمي        تحليل

 با مشکل بزرگي روبرو گردد، ولو اينکه پيش بيني شده که فرانسه بطـور ناخـالص بزرگتـرين قـرض                     ۲۰۱۳هاي استقراضي درسال      تأمين مالي نياز  

هرگونـه افـزايش    .  ميليـارد يـورو اوراق قرضـه منتـشر نمايـد           ۱۹۲ طبق تخمنيها، فرانسه بايد در سال آينده         . باشد ۲۰۱۳گيرنده منطقه يورو در سال      

ميـانگين برآوردهـاي تحليلگـران، نيازهـاي     . بازدهي اوراق قرضه اسپانيا، به احتمال زياد باعـث بـالاتر رفـتن هزينـه اسـتقراض ايتاليـا خواهـد شـد                    

ايـن امـر بـه دليـل کـاهش      .  اسـت ۲۰۱۲ ميليارد يـورويي آن در سـال   ۲۳۵تر از رقم  و رقم زده است، که پايين      ميليون يور  ۱۸۶استقراضي ايتاليا را    

 .باشد بازپرداخت بدهي و کاهش کسري بودجه مي
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