
 اول ماهه سه تجاري بخش انبار موجودي تغيير عدم و آمريکا آوريل ماه فروشي خرده حجم غيرمنتظره افزايش به مربوط اخبار انتشار دوشنبه روز در  - وضع ارزهاي عمده و نرخ هاي بهره
 عدم بيانگر ژاپن، پولي سياست از خود گذشته هفته پايان اجلاس در  ٧ گروه انتقاد عدم ديگر سوي از.  کرد تقويت را کشور اين در پولي انبساطي فوق سياست گذاشتن کنار احتمال ، سالجاري
. نمايد منفي را مرکزي بانک نزد ها بانک روزه يک هاي سپرده بهره نرخ بانک اين است ممکن گفت يورو همنطق پولي مقامات از يکي همچنين. بود ين ارزش کاهش ادامه با گروه اين مخالفت

 از خود سطح نبالاتري يعني ، ين ١٤/١٠٢ سطح به دوشنبه روز از مقطعي در  دلار نرخ. يابد افزايش  متوالي، روز سومين براي يورو، و ين برابر در دلار دوشنبه روز در که شد سبب مذکور موارد
 سطح به ماقبل هفته جمعه روز پايان به نسبت کاهش درصد ١/٠ با نيز يورو نرخ روز اين در. نمود تنزل ين  ٨٤/١٠١سطح به  دلار روز انيپاي معاملات در اما. رسيد بعد، به ميلادي ٢٠٠٨ اکتبر

  .رسيد دلار ٢٩٧٤/١
  

ز طريق افزايش اميد به تقويت فعاليت هاي اقتصادي و کاهش يک درصدي بهاي نفـت خـام از طريـق کـاهش انتظـارات تـورمي ،بـه        انتشار آمار خرده فروشي آمريکا ا    -بورس فلزات قيمتي  
حتـي در  .  گرديـد  در صـدي قيمـت طـلا    ١ ها و تقويت دلار ،موجب کاهش ETFاين امر به همراه ادامه کاهش موجودي انبار طلاي . موقعيت طلا به عنوان مأمن سرمايه گذاري لطمه وارد کرد  

در صـد کـاهش   ٣/٠هـا  در روز جمعـه گذشـته   ETFطبق گزارش رويترز، ذخاير طلاي .. دلار، يعني پايين ترين سطح دو هفته اي خود، رسيد٤٠/١٤٢٦مقطعي از اين روز قيمت هر اونس طلا به      
هـاي   انتظار مي رود که معاملات طلا در هفته جـاري ،از شـاخص  .  ديک به دوماه اخير را تجربه نمودندها در روز پنجشنبه گذشته  اولين افزايش در نز اما  موجودي طلاي اين صندوق . داشته است 

ام در روز چهارشنبه سرمايه گذاران اين فلز، شاهد سرمايه گذاريهاي انج. اقتصادي مهم آمريکا نظير شاخص هاي قيمت توليد کنندگان و مصرف کنندگان و اعتماد مصرف کنندگان پيروي نمايد 
  .درصد رشد داشت٥/١ درصد کاهش و قيمت پلاديوم ١و٩/٠در اين روز قيمت هاي نقره وپلاتين به ترتيب . گرفته توسط مديران صندق هاي پوشش ريسک در پايان فصل اول خواهند بود

  
 سال اخير، تقويت دلار و احتمال ادامه افزايش موجودي ٤ن آمريکا در بيش از انتشار آمار کاهش تقاضای نفت در چين ، خبر مربوط به شديدترين  افت  خرده فروشي بنزي –بورس نفت خام 

اما اين امر بر .  انتشار آمار مطلوب ماه آوريل بخش خرده فروشي آمريکا ، احتمال بهبود اقتصاد اين کشور را تقويت نمود.  انبار نفت آمريکا ،موجب کاهش بهاي نفت خام در روز دوشنبه گرديد
آمار مذکور همچنـين  .  درصد کاهش داشته است٢/٣تقاضا براي بنزين در ماه مارس نيز .  درصدي  تقاضا براي بنزين داشت٧/٤چون اين  آمارها دلالت بر کاهش . أثير مثبتي نداشتقيمت نفت ت  

ترين سطح روزانه   درصد کاهش يافته و به پايين٣ه ماه مارس بدليل تعميرات، ظرفيت پالايش نفت چين در ماه آوريل نسبت ب. موجب تقويت دلار گرديد که بر قيمت نفت خام تأثير منفي داشت
 ٨ ميليون بشکه در روز بوده است که پايين ترين سطح ٦/٩ درصد تقويت شده و تقريباً ٢/٣تقاضاي ضمني نفت چين درماه آوريل در مقايسه با سال گذشته . از سپتامبر گذشته تاکنون رسيده است  

  .  هفته ماقبل؛ مجدداً در هفته گذشته افزايش داشته است٢مطابق نظرسنجي رويترز، به نظر مي رسد موجودي نفت خام آمريکا پس از رسيدن به بالاترين سطح در . اشدماهه اخير مي ب
  

انعقـاد قـرارداد يـک ميليـارد دلاري شـرکت      . انـدکي داشـتند   شنبه شاخص های سهام امريکا پس از رکوردشکنی هفته گذشته،تغييرات  دو در پايان معاملات روز      -استريت  بورس سهام وال  
 درصد تقويت شده و در نتيجه بخـش  ٩/١٧  باعث شد سهام اين شرکت Theravanceهاي تنفسي شرکت   درصد از حق امتياز داروهاي بيماري٢١ اتريش در خصوص خريد  Elanداروسازي

درحاليکه برخی از تحليلگران روند .  منجر شدS&P500 درصدی شاخص ٠٧/٠اين امر به تقويت .  را به خود اختصاص دهد درصد افزايش، بهترين عملکرد٧/٠ با  S&P500بهداشت شاخص   
يش شـاخص خـرده فروشـی    در اين روز انتشار خبر افـزا . باشد دانند اما عده ای نيز اعتقاد دارند به دليل نبود عوامل و خبرهای مثبت، روند کوتاه مدت کاهشی مي بلند مدت شاخص را افزايشی می     

در پايـان  .  درصـدی خبـر داده بـود   ٣/٠بينـی هـای قبلـی از کـاهش       درصد افزايش را نشان داد که پـيش ١/٠شاخص خرده فروشی در حالی . امريکا در ماه آوريل، افت بازار سهام را محدود نمود     
 واحـد افـزايش بـه    ٢١/٢ و ٠٧/٠ و شاخص ترکيبي نزدک هر کدام بـه ترتيـب بـا     S&P 500  و شاخص واحد٦٨/١٥٠٩١ واحد کاهش به ٢٦/ ٨١معاملات، شاخص ميانگين صنعتي داوجونز با 

  . واحد رسيدند٧٩/٣٤٣٨ و ٧٧/١٦٣٣سطوح 
  

واحد رسيد که نسبت به شاخص  ٣/٤٤٩٦٣ به رقم ١٣٩٢ ارديبهشت ماه ٢٣به گزارش سازمان بورس اوراق بهادار تهران شاخص كل قيمت سهام در روز دو شنبه   -بورس اوراق بهادار تهران 
 .  واحد کاهش داشت٤/٥٤٩ به ميزان ١٣٩٢ ارديبهشت ماه ٢٢كل روز يکشنبه 

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

  نوع فلز
 آلومينيوم مس مفتول سرب  نيکل قلع روي تاريخ 

  ۵۰/۱۸۲۷ ۵۰/۷۳۵۰ ۱۹۸۱ ١٥٢٣٥ ٢٠٨٣٠ ۱۸۲۴ ٢٠١٣ مه  ١٣دو شنبه 
  ١٨٤٨  ۵۰/۷۳۹۰  ٥٠/١٩٨٣  ١٥٣٢٥  ۲۰۷۷۵  ۵۰/۱۸۳۵  ٢٠١٣ مه ١٠جمعه  

   
  و بهره بين بانكي، نفت خامارزهاي عمده ، فلزات قيمتي،  SDRنرخ 

  انواع ارز و فلزات   ٢٠١٣ مه  ١٣دو شنبه   ٢٠١٣ مه ١٠جمعه  
 نيويورك لندن نيويورک لندن  قيمتي

  نرخ سپرده
 ماهه سه

 ۰۶/۰**** ۴۹۸۹۲/۱ -  ۴۹۹۸۷/۱  - * صحق برداشت مخصو
 ۱۲۲/۰ ۲۹۷۵/۱ ۲۹۸۵/۱ ۲۹۹۲/۱ ۲۹۹۳/۱ *ويور

 ۵۰۶/۰ ۵۲۹۹/۱ - ٥٣٦٤/١ - *ليره انگليس
 ۰۲۰/۰ ۹۵۷۶/۰ - ٩٥٧٠/٠ - فرانك سوئيس

۷۴/۱۰۱ ين ژاپن  ۶۰/۱۰۱  ۶۰/۱۰۱ ۸۳/۱۰۱ ۱۵۵/۰ 
 ۲۷۵/۰ -  - -  - بهره دلار

 -- ۴۹/۱۴۲۹ ۷۵/۱۴۳۰  ۶۰/۱۴۴۶  ۵۰/۱۴۲۶ طلا
 --  ۷۰/۲۳ ۶۶/۲۳  ۶۶/۲۳  ۳۷/۲۳ نقره

 --  ۵۰/۱۴۸۴  ۱۴۸۵  ۱۴۸۶  ۱۴۹۰ پلاتين

 --  ۱۷/۹۵***  ۸۲/۱۰۲**  ۰۴/۹۶***  ۹۱/۱۰۳** نفت خام 
 -- ۴۷/۱۰۰ ۰۷/۱۰۱ سبد نفت اوپك

   نرخ بهره هفتگي **** نفت خام پايه آمريكا  *** نفت خام برنت انگليس         ** هر واحد به دلار آمريكا    *    
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 آيا مؤسسه بانکداري اروپا به اهداف خود مي رسد؟

م  اعـلا (EBA)، مؤسسه بانکـداري اروپـا   )۱۳۹۱ تيرماه ۲۱ (۲۰۱۲ ژوئيه ۱۱براساس گزارش خبرگزاري رويترز مورخ      

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

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

يش دادند تا الزامات اين نهاد نظارتي را برآورده سـازند و بـا پوشـش           افزا)  ميليارد دلار  ۷/۱۱۵معادل  (ميليارد دلار يورو    

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

 ۹جه يک خـود را بـه    بانکهاي مذکور را ملزم کرده بود که نسبت کفايت سرمايه در         (EBA)نظارتي بانکهاي اروپايي    

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

بـوده اسـت،   » مرحله مهم و ضـروري «تشکيل سرمايه مجدداً بانکها :  مي گويدEBAآندريا انريا رئيس مؤسسه     . برسانند

ا براي بهبود از لطمات بحـران مـالي و تطـابق بـا مقـررات جهـاني جديـد درپـيش              اما هشدار داد که بانکها راه طولاني ر       

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

بحرانـي کـه   . تمن کاملاً مي دانم که اين راه حل معجزه آسايي براي حل وضعيت دشوار بانکهاي اروپـايي نيـس          : افزود

طـرح  . ما در آن قرار گرفته ايم بسيار پيچيده است و ما نمي خواهيم درايـن خـصوص زيـاد احـساس خوشـبيني  نمـاييم             

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

ما هميشه گفته ايم اين يـک جـزء از طـرح جـامع اقـداماتي اسـت کـه        « : وي افزود. به وجوه بانکي را نيز شامل مي شود 

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

تن ما خوب مـي دانـيم کـه داش ـ   : 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 نمـي کنـد         

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

اتحاديه بانکي در حـوزه يـورو و بخـش مهمـي از اسـتراتژي      : ا مي گويد انري. رفتن به سوي اتحاديه بانکي اروپايي است      

  .سراسري بازگشت اعتماد به بخش مالي اروپاست
  

  

  ):قسمت اول( تاکنون ٢٠٠٧برتري عملکرد اقتصادي امريکا بر عملکرد اقتصادي منطقه يورو از سال 
استراتژي جسورانه امريکا در مواجهه با معضلات مالي و اقتصادي اين کشور -)١٣٩٢ ارديبهشت ٢٢(٢٠١٣ مه ١٢خبرگزاري بلومبرگ مورخ 

ترين روند بهبود اقتصادي در تاريخ معاصر، اقتصاد امريکا نسبت به  حتي در بحبوحه ضعيف. بيشتري داشتنسبت به رويکرد محتاطانه اروپا، ثمر 
بعد از گذشت يکسال از رسيدن ميزان توليد ناخالص داخلي امريکا به سطح قبل از بحران . منطقه يورو از عملکرد بهتري برخوردارمي باشد 

گرچه نرخ .  تنها هنوز به سطح قبل از بحران بر نگشته بلکه بار ديگر وارد دوران رکود شده استخود، توليد ناخالص داخلي منطقه يورو  نه
 تفاوت - درصدي منطقه يورو است ١/١٢ درصد بالاتر از زمان شروع رکود است؛ اما کمتر از نرخ بيکاري ٥/٢ درصدي امريکا، ٥/٧بيکاري 

اي در هفده کشور عضو اين  توليدات کارخانه.  تاکنون مي باشد٢٠٠٠نرخهاي مزبور از سال نرخهاي بيکاري در امريکا واروپا ، بيشترين تفاوت 
گذاران اين کشور  موفقيت اقتصادي نسبي امريکا احتمالاً  متاثر از تصميمات سياست. بلوک در حال کاهش و در آمريکا درحال افزايش است

اما اروپا در مورد چگونگي حل معضل بدهي دولتي منطقه يورو اتفاق نظر . ، اقدام نمودامريکا سريعاً براي حل  مشکلات مالي و بانکي . است 
بانک مرکزي امريکا سياست پولي را بسيار . باشد نويس طرح بانکي جامع و منسجم اروپائي مي وجود نداشت و هنوز هم در گير تهيه پيش
ت مالي انبساطي و دولتهاي اروپائي سياست مالي انقباظي براي حل  مشکلات دولت امريکا سياس. سريعتر از بانک مرکزي اروپا انبساطي نمود

از آغاز سال جاري  S&P 500 درصدي شاخص سهام ١٥رشد . اند گذاران نيز اين موضوع را درک کرده سرمايه. اقتصادي انتخاب کردنند
 ٥٠از   ،متشکلMorgan Stanleyشاخص . دباش در مدت مشابه مي Euro Stoxx 50 ميلادي تاکنون، دوبرابر بيش از رشد شاخص

 ٤٩ درصد تقويت شده است در حاليکه شاخص ديگري ،شامل ١٨باشد، در سالجاري بيش از  ها در امريکا مي شرکتي که تقريباً همه فروش آن
 و ٢٠٠٧امريکا در سال از زمان شروع اولين معضل مالي .  درصد رشد داشت١٢ درصد از توليدات خود را صادر ميکنند، فقط ٦٠شرکتي که 

 ميليارد دلار ي براي کمک به ٧٠٠، اين کشور اقداماتي نظير تأسيس يک صندوق ٢٠٠٨پس از تشديد آن با ورشکستگي لمن برادرز در سال 
 فوق  تريليون دلار به اقتصاد از طريق سياست٢ ميليارد دلاري و تزريق حدود ٨٠٠نجات مالي بانک ها، تصويب يک برنامه تحرک مالي  

براي تقويت )  تريليون دلار٢/٢( تريليون يورو ٧/١ تاکنون ٢٠٠٨دراتحاديه اروپا،  دولتها از ماه اکتبر سال . انبساطي پولي ، را صورت داده است
 بدهيهاي منطقه ترشدن وضعيت بحران اما آنها فراخوان تغيير ساختار سرمايه بانکها را، حتي بعد از وخيم. هاي بانکي خود تأمين کرده اند سيستم

" اين برنامه حتي شامل ماليات بر.  آخرين برنامه نجات مالي بانک ها در قبرس  اجرا شد. اند يورو به دليل مشکلات يونان، به تعويق انداخته
 در مهار آن در زيرا اين کشورها مجدداً به جاي يافتن راه حل مناسب براي حل بحران در اين قاره، سعي. بود" سپرده هاي بانکي بيمه نشده

هدف از ايجاد اين اتحاديه ، از بين .گذاران اروپا سرگرم مشاجره در خصوص اتحاديه بانکي هستند هنوز هم سياست. محدود مشخص داشتند
يارات  اختلافات آنان در ميزان اخت. بردن چرخه سرايت مشکلات بين دولتها و بانکها مي باشند تا مؤسسات مشکل دار اقتصادها را فلج نکنند

موفقيت در تکرار  اروپا به دليل عدم. هاي ضمانت سپرده ملي باهم، ميباشد نهاد نظارتي واحد در کنترل بانکهاي ناموفق و لزوم پيوستگي برنامه
 ناظران بانکي ، کميته٢٠١٠به عنوان مثال در سال . پذيري بانکهاي امريکا ، با انتقاداتي مواجه گرديده است آميز آزمونهاي آسيب نتايج موفقيت

دهم   ميليارد دلار سرمايه اضافي نياز دارند که اين رقم يک٥/٣اروپا که اکنون منحل شده است، اعلام کرد که هفت بانک اروپائي فقط  به 
کي خود را هم اکنون بانک مرکزي اروپا از طريق وامهاي بلند مدت نامحدود به بانکهاي اروپائي، سيستم بان. گران بود حداقل برآورد تحليل

شوند ولي در    درصد از تأمين مالي توسط بانکها پوشش داده مي٨٠توجيه آن براي شيوه مذکور اين است که در منطقه يورو  . نمايد تقويت مي
ي از ديدگاه مايک هاول، مديرعامل موسسه کراس بوردر کپيتال، سيستم بانک.   درصد از تأمين مالي توسط بانکها صورت ميگيرد٢٠آمريکا

هاي   درصد وام١٥به عقيده وي، . باشد که به مدت دو دهه اقتصاد اين کشور را گرفتار نمود  ژاپن مي١٩٩٠اروپا مشابه سيستم بانکي دهه 
گويد جذب سپرده  او مي. باشد هاي غير قابل وصول باشند که مشابه رقم اين نسبت براي بانکهاي ژاپني در آن سالها مي هاي اروپايي، وام بانک

پردازند و رتبه  هاي دولتي نرخهاي بهره کمتري به سپرده ها مي اي جديد دشوار خواهد بود زيرا مؤسسات مالي در مقايسه با بازده بدهيه
 تاکنون ٢٠٠٩، درحاليکه بانکهاي امريکائي در هر فصل به جز يکبار از پايان سال UBS AGطبق گزارش . اعتباري آنها نيزکاهش يافته است

در اين . اند  تابحال شرايط مذکور را دشوارترکرده٢٠٠٧ فصل متوالي از سال ٢٣دهندگان اروپائي  اند اما وام دهي را تسهيل نموده ،شرايط وام
در  Fathom Consulting، کارشناس اقتصادي  Kevin Loane.راستا کسب و کارهاي جديد و خرد اروپا بخصوص آسيب ديده اند

 درصد بالاتر از سقف توليد قبل از رکوداقتصادي اين کشور خواهد بود، در حاليکه ٨امريکا تاپايان سال آتي لندن معتقد است توليد اقتصادي 
  .  درصد کمتر خواهد ماند٤/٢ميزان توليد حوزه يورو همچنان 
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