
هــاي سـهام در سراســر دنیــا  و تقویــت موقعیــت یــن بــه عنــوان مــأمن ســرمایه گــذاري، یــن در بــازار    شــنبه بــه دلیــل افــت شــاخص روز ســه -وضــع ارزهــاي عمــده و نــرخ هــاي بهــره
نشــینی زودتــر از انتظــار فــدرال  امــا   بــا توجــه بــه احتمــال عقــب. در ایــن روز دلار در برابــر یــورو و ســبدي از ارزهــاي عمــده تضــعیف گردیــد .  لار و یــورو تقویــت شــد نیویــورك در برابــر د

ــاه    ــی دلار کوت ــیر نزول ــالاً س ــه ، احتم ــد اوراق قرض ــت خری ــود  رزرو از سیاس ــد ب ــدت خواه ــار   . م ــار آم ــس از انتش ــذاران ،  پ ــرمایه گ ــه  س ــت کارخان ــاخص فعالی ــوي  ش ــا در روز  ق اي آمریک
ایــن کشـور هســتند تــا بتواننـد زمــان دقیــق کـاهش خریــد اوراق قرضــه توسـط فــدرال رزرو را  بهتــر      ) جمعــه(و اشــتغال غیــر کشـاورزي ) پنجشـنبه ( دوشـنبه،  منتظــر  انتشـارآمار رشــد اقتصــادي  

قسـمت عمــده  . درصـد در مقابـل یـن تقویــت شـده اسـت      18در سـال جـاري نــرخ دلار بـیش از    . بـر متوسـط مــاه گذشـته بـود    یــن در ایـن روز تقریبـاً دو برا  /حجـم معـاملات دلار  . حـدس بزننـد  
در . نشــینی فــدرال رزرو از سیاســت خریــد اوراق قرضــه و تــداوم سیاســت  فــوق انبســاطی توســط بانــک مرکــزي ژاپــن، ناشــی شــده اســت   زنــی در مــورد احتمــال عقــب ایــن تقویــت از گمانــه

هـاي بهـره  در جلسـه ایـن هفتـه شـوراي ســیا        لار در برابـر یـورو،  بـه دلیـل انتشـار ارقـام تـورمی فراتـر از انتظـار حـوزه یـورو در روز جمعـه گذشـته و تقویـت انتظـار عـدم تغییـر نـرخ                  ایـن روز د 
ــا ، تقویــت شــد  ــدنبال انتشــار آمــار مثبــت خــالص صــادرات اســترالیا در دوره زمــانی ژوئ . ســتگزاري بانــک مرکــزي اروپ ــر، دلار   ب ــین خــرده فروشــی قــوي در مــاه اکتب ــا ســپتامبر و همچن یــه ت

  . کشور همچنان به طور نامطلوبی بالا است پیش از این بانک مرکزي استرالیا تأکید کرده بود که نرخ دلار این. استرالیا در مقابل دلار آمریکا تقویت شد
  

درصدي بهاي طلا در  3معامله گران گفتند بعد از کاهش تقریباً . ف دلار و پوشش کمبودها ، بهاي طلا اندکی افزایش یافتروزسه شنبه بدلیل افزایش بهاي نفت و تضعی - بورس فلزات قيمتي
 35ت طلا در این روز حجم معاملا. دلار در هراونس رسید 64/1221درصد افزایش به  2/0در این روز بهاي طلا در معاملات نقدي با . روز دوشنبه ، پوشش کمبودهاي این فلز مشاهده گردید

گذاران بخش خصوصی در  دهد که حجم خرید فیزیکی طلا توسط سرمایه نشان می  Bullionvaultبررسی بعمل آمده توسط بازار اینترنتی فلزات قیمتی. روزه آن بود 30درصد کمتر از میانگین 
اما بسیاري از معامله گرانی که همچنان در . رف کنندگان آسیائی، بعد از کاهش شدید قیمت ها، افزایش یافتاند که خرید شمش طلا توسط مص گران گفته معامله. ماه نوامبر کاهش یافته است

  . درصد افزایش یافتند 4/0و  1/1درصد کاهش و بهاي پلاتین و پالادیم به ترتیب / 3ازمیان دیگر فلزات قیمتی، بهاي نقره . تري افت نماید اند امیدوارند که بهاي طلا به سطوح پایین حاشیه مانده
  

بندر کوشینگ در اوکلاهاما به خلیج مکزیک در ماه ژانویه می تواند منجر به روز سه شنبه بهاي نفت آتی امریکا بدلیل این عقیده که شروع به کار خط لوله انتقال نفت از  -بورس نفت خام 
در . دلار در هر بشکه افزایش یافت 17/1در این روز بهاي نفت برنت نیز . بشکه، به بالاترین سطح چهار هفته اخیر رسیددلار افزایش در هر  22/2کاهش شدید ذخایر در این بندر بزرگ شود، با 

یون بشکه در روز تا نیمه اول میل 30علیرغم آنکه انتظار می رود اوپک تولید نفت خود را بدون تغییر در سقف. دلار در هر بشکه کاهش یافت 58/16نتیجه فزونی بهاي نفت برنت به نفت امریکا به 
بنابراین نیاز است که در آینده بعضی از اعضاء تولید خود را براي فراهم آمدن . حفظ نماید، کشورهاي ایران و عراق اعلام نمودند که قصد دارند ظرفیت تولید خود را افزایش دهند 2014سال 

انتشار این خبر . میلیون بشکه کاهش داشته است 4/12نفت امریکا اعلام نمود که موجودي انبار نفت آن کشور در هفته گذشته،  در این روز موسسه. فضاي بیشتر براي این دو کشور، کاهش دهند
. میلیون بشکه افزایش یافته بود 36هفته پیش از آن  10کاهش موجودي انبار نفت امریکا در خلال .دلار در هر بشکه نیز برسد 3باعث شد افزایش بهاي نفت آتی امریکا براي لحظاتی به بالاتر از 

کاهش تولید نفت لیبی به تقویت بهاي . شته استعمر شکماك معاون وزیر نفت لیبی در مصاحبه اي در روز دوشنبه اظهار داشت که تولید نفت آن کشور در طول دو هفته گذشته اندکی افزایش دا
میلیون بشکه اي آن کشور در پنج ماه  4/1هزار بشکه در روز قرار دارد که این مقدار بخش کوچکی از صادرات روزانه  130 صادرات نفت لیبی هم اکنون در سطح. نفت برنت کمک نموده است

به و نیز اطلاعات مربوط به گذاران منتظر انتشار آمار مربوط به تولید ناخالص داخلی امریکا براي سه ماهه سوم سال جاري در روز پنجشن سرمایه. پیش و قبل از شروع مناقشات داخلی می باشد
ه سیاستی خود در تاریخ چنانچه آمار منتشره گویاي بهبود وضعیت اقتصادي امریکا باشد، می تواند عاملی براي عقب نشینی فدرال رزرو از برنامه محرك مالی در جلس. اشتغال در روز جمعه هستند

  . دسامبر محسوب گردد 18-17
  
 بروز بحبوحه در سود کسب به گران معامله زیرا, شدند تضعیف متوالی روز سومین براي 500 پی اند اس و داوجونز هاي شاخص آمریکا سهام بازار در هشنب سه روز -بورس وال استريت . 

 ارزش. شد تضعیف درصد 9/0, نوامبر ماه در اتوموبیل انتظار از بیشتر فروش رغم علی, ضروري غیر خدمات و ها کالا پی اند اس شاخص. پرداختند تعطیلات فصل خریدهاي ازکاهش علائمی
 بازار رونق عدم مورد در آنها نگرانی دلیل به خودروسازان سهام تضعیف که باورند این بر گران تحلیل. یافت کاهش درصد 5/2 موتورز جنرال سهام و درصد 9/2 موتور فورد کارخانجات سهام
. بپردازد بینی پیش مورد موعد از زودتر انبساطی هاي سیاست کاهش به مرکزي بانک دهند می احتمال گران معامله. باشد می  خودرو قاضايت کنونی طبیعی غیر افزایش علت به 2014 سال در آنها

 ماه در سیاست این توقف که کنند می بینی شپی هنوز گران تحلیل از بسیاري. است نموده تقویت را دیدگاه این, دوشنبه روز در ساختمانی مخارج و صنعتی انتظار از فراتر مثبت آمارهاي انتشار
 مرکزي بانک رئیس. دارند نظر زیر باشد، تاثیرگذار آمریکا مرکزي بانک تفکرات برنحوه تواند می که را جمعه روز در هفته این اشتغال آمار دقت به گذاران سرمایه اما, شد خواهد اعلام مارس

, نزدك ترکیبی شاخص و پورز اند استاندارد, داوجونز صنعتی شاخص متوسط برسد پایان به 2014 سال در آمریکا مرکزي بانک انبساطی هاي ستسیا دارد انتظار که داشت اظهار فرانسیسکو سان
  .یافتند دست واحد 20/4037 و 15/1795 و 62/15914 به کاهش واحد 06/8 و واحد 75/5, واحد 94/ 15 با ترتیب به
 

رسید که نسبت به شاخص کل روز دوشنبه   6/83775به رقم واحد 1392آذرماه  12شنبه  ازمان بورس اوراق بهادار تهران شاخص کل قیمت سهام در روز سه به گزارش س -بورس اوراق بهادار.
  .واحد افزایش داشت 1/69به میزان  1392آذرماه 11
  
 

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

 روي قلع نيکل سرب مس مفتول ومينيومآل تاريخ 
1695694550/2035 2013دسامبر  3سه شنبه  13350 224851857
201350/1699دسامبر  2دوشنبه  50/7008 50/2040 133902268550/1855 

    
 ، ارزهاي عمده، فلزات قيمتي، نفت خام و بهره بين بانكيSDRنرخ 

  انواع ارز و فلزات  
 قيمتي 

  نرخ سپرده ٢٠١٣دسامبر  ٣سه شنبه  ٢٠١٣دسامبر    ٢دوشنبه 
 نيويورك لندن نيويورک لندن ماهه سه

 53204/1 --53439/1****1/0--  *حق برداشت مخصوص 
 3516/13542/13575/13590/1199/0 *یورو

 6355/1 --6390/1520/0--  *لیره انگلیس
 9086/0 --9044/0 017/0--  فرانک سوئیس

 90/10294/10265/10251/102145/0 ن ژاپنی
  -- -- --241/0--  بهره دلار

 -- 50/122946/121825/121732/1223 طلا
 -- 75/1929/1917/1907/19 نقره

 -- 137580/1346134580/1355 پلاتین
 --  04/96*** 62/112** 82/93*** 45/111** نفت خام 

 --  08/108 74/106 سبد نفت اوپک
  نرخ بهره هفتگی ****نفت خام پایه آمریکا   ***نفت خام برنت انگلیس          **هر واحد به دلار آمریکا    *                
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 آيا مؤسسه بانکداري اروپا به اهداف خود مي رسد؟

اعـلام   (EBA)اروپـا   ، مؤسسه بانکـداري )1391تیرماه  21( 2012ژوئیه  11براساس گزارش خبرگزاري رویترز مورخ 

این بانکها تنهـا توانسـته انـد اولـین مـانع مقابـل خـود        . کرد؛ چالشهاي اصلی همچنان پیش روي بانکهاي اروپا قرار دارد

 4/94بانک این منطقه مجموع سرمایه هـاي خـود را    27: می گوید EBA. درجهت تقویت سرمایه را پشت سر گذارند

افزایش دادند تا الزامات این نهاد نظارتی را برآورده سـازند و بـا پوشـش    ) لیارد دلارمی 7/115معادل (میلیارد دلار یورو 

نهـاد  . میلیارد یورویی، خود را براي مقابله با بحران بدهیهاي حوزه یورو به میزان کـافی آمـاده سـازند    76کمبود سرمایه 

 9کفایت سرمایه درجه یک خـود را بـه    بانکهاي مذکور را ملزم کرده بود که نسبت (EBA)نظارتی بانکهاي اروپایی 

درصد داراییهاي ریسکدار موزون شده خود به عنوان بخشی از کوششها در جهت بازگرداندن اعتمادهـا بـه ایـن بخـش     

بـوده اسـت،   » مرحله مهم و ضـروري «تشکیل سرمایه مجدداً بانکها : می گوید EBAآندریا انریا رئیس مؤسسه . برسانند

کها راه طولانی را براي بهبود از لطمات بحـران مـالی و تطـابق بـا مقـررات جهـانی جدیـد درپـیش         اما هشدار داد که بان

وي . هنوز اقدامات زیـادي لازم اسـت کـه صـورت گیـرد     : وي در مصاحبه روز چهارشنبه خود به رویترز گفت. داشتند

بحرانـی کـه   . کهاي اروپـایی نیسـت  من کاملاً می دانم که این راه حل معجزه آسایی براي حل وضعیت دشوار بان: افزود

طـرح  . ما در آن قرار گرفته ایم بسیار پیچیده است و ما نمی خواهیم درایـن خصـوص زیـاد احسـاس خوشـبینی  نمـاییم      

بخشی از فرآیند سه جانبه اي است که محدوده خطر بـدهیهاي دولتـی و بهبـود دسترسـی      EBAتجدید سرمایه مؤسسه 

ما همیشه گفته ایم این یـک جـزء از طـرح جـامع اقـداماتی اسـت کـه        « : وي افزود. ودبه وجوه بانکی را نیز شامل می ش

ایـن اقـدامات شـامل تلاشـهایی ازسـوي اتحادیـه اروپـا بـراي         . براي آوردن ثبات به بخش بانکی اروپـا موردنیـاز اسـت   

مـی دانـیم کـه داشـتن      ما خوب: انریا اظهار داشت. شکستن پیوند دوطرفه بین بانکهاي ضعیف و دیون زیاد دولتی است

رهبـران حـوزه یـورو    » .سرمایه قوي براي بانکها و بدهیها و دستیابی دوباره نداشتن به بازارهاي سرمایه را حل نمـی کنـد  

چون این گـام اولـین مرحلـه    . همچنین توافق کردند که براي بانکهاي حوزه یورو، سرپرستی بانکی واحدي ایجاد گردد

اتحادیه بانکی در حـوزه یـورو و بخـش مهمـی از اسـتراتژي      : انریا می گوید. روپایی استرفتن به سوي اتحادیه بانکی ا

  .سراسري بازگشت اعتماد به بخش مالی اروپاست
  

  

  ريسک بروز رکود جديد در اقتصاد ژاپن بعد از تعهدات اوليه 
اي  قیمت سهام ، احتمال ایجاد نوعی در زمان افزایش خوش بینی اقتصادي وثبت رکوردهاي جدید تقریباً روزانه شاخص ه

اما یک خطر کاملاً متفاوت و قابل قبول تر، این . حباب مالی جدید در امریکا در ظرف یک و یا دو سال آینده وجود دارد
ژاپن سومین اقتصاد بزرگ جهان است و تولید ملی آن تقریباً با کل تولیدات ملی . طرف جهان را مورد تهدید قرار داده است

درسال جاري ژاپن بطور غیرمتعارفی در زمینه رشد اقتصادي و رونق مالی در . انسه، ایتالیا، اسپانیا، پرتغال و یونان برابر استفر
بیشترین ( درصد رشد  2از   2013کشور در سال  بینی هاي صندوق بین المللی پول، این طبق آخرین پیش. دنیا پیشرو بوده است

برخوردار خواهد بود و براحتی بر قویترین اقتصادهاي بعدي یعنی کانادا وامریکا که ) فترشد در میان کشورهاي گروه ه
درصد تقویت گردیده  70بازار سهام ژاپن از دسامبر گذشته تاکنون. گیرد درصد رشد خواهند داشت، پیشی می 6/1هرکدام 

 17شود سود شرکتهاي ژاپنی تا  پیش بینی می  .درصدي بازارسهام وال استریت می باشد  25است که این بسیار فراتر از رشد 
اما .  درصد باشد 4تا 3درصد افزایش پیدا کنند در حالیکه  انتظار میرود رشد سود شرکتهاي آلمانی و امریکایی جزئی و حدود 

دید ژاپن ، بدبینی مستقیماً  به نیروهاي محرك اصلی برنامه اقتصادي ج. بدبینی هایی هم نسبت به اقتصاد ژاپن وجود دارد
سیاست انبساطی مالی، سیاست انبساطی : این سه پیکان اقتصاد آبه عبارتند از. اقتصاد آبه، مرتبط است  "سه پیکان  "موسوم به 

اما نتایج سیاست انبساطی مالی در حال معکوس شدن . سیاست پولی به سرعت در حال انبساط است. پولی و اصلاح ساختاري
بر اساس گزارش صندوق بین المللی پول، افزایش مالیات . تصادي ژاپن را کاملاً به خطر اندازدتواند بهبود اق است و می

درصد تولید  5/2درصد همراه با کاهش هزینه هاي دولتی در ماه آوریل، کسري بودجه ساختاري را  8به  5برمصرف از 
 2012امریکا، سال  2013یاست انقباضی مالی سال این انقباض مالی وسیع دقیقاً مشابه با س. ناخالص داخلی کاهش خواهد داد

اتخاذ این سیاست،  باتوجه به نو پا بودن بهبود اقتصاد ژاپن، ریسک بسیار بزرگی محسوب .  انگلیس است 2011ایتالیا و سال 
ت ضدتورمی دولت آبه قول مبهمی براي کاهش مالیاتهاي یا افزایش هزینه هاي دولتی براي جبران برخی از تاثیرا. گردد می

باتوجه به اینکه افزایش مالیات ماه . اما دولت ژاپن جزئیات قول خود را ارائه نکرده است. افزایش مالیات بر مصرف داده است
رسد وزارت  به نظر می. آوریل به اقتصاد آسیب خواهد زد، زمان انجام هرگونه تدابیر جبرانی موثر در حال سپري شدن است

به نظر می آیدکه بوروکراسی ژاپن ترجیح . هاي مالی سال آتی مخالفت می نماید چشمگیر هزینهدارائی با هرگونه کاهش 
دهد منتظر بماند و ببیند که قبل از پیشنهاد هرگونه کاهش جبرانی، افزایش مالیات ماه آوریل چگونه براقتصاد این کشور  می

، دیگر براي جلوگیري از بروز رکود بسیار دیر شده شود اما ممکن است زمانی که افت مصرف آشکار می. تأثیر می گذارد
زیرا انتظار دارند که بانک مرکزي ژاپن . اکنون خطر سیاست انقباضی مالی سال آینده در بازارهاي مالی  مشهود نیست. باشد

امه خود را حتی از تقریباً احتمالاً بانک مرکزي ژاپن ترازن. تر نماید سیاست پولی انبساطی را درآینده ادامه داده و آن را انبساطی
اما تا چه حد این اقدام موثرخواهد بود ؟ تجربه هاي اخیر اروپا، . دوبرابر اعلام شده درسالجاري، نیز بیشتر افزایش خواهد داد 

دهد که در زمانی که نرخهاي بهره در سطح نزدیک به صفر قرار دارند و در نتیجه نمی توانند  انگلیس و امریکا نشان می
در این شرایط، . ترکاهش یابند، سیاست انبساطی پولی از قدرت کمتري نسبت به سیاست انقباضی مالی برخوردار استبیش

بیشتر برنامه هاي . تواند به صورت غیرمستقیم با افزایش قیمت دارائیها و ایجاد اثر ثروت ، موثر باشد سیاست پولی تنها می
از اقداماتی چون آزادسازي دستمزدها و بازار کار، . ژوئیه کم کم فراموش شدنداصلاحی نیز بعد ازانتخابات مجلس اعیان در 

زدایی صنعت خدمات و تخصیص  تجدید ساختار مالیاتی، بازسازي انرژي هسته اي، تغییرات در حاکمیت شرکتی، مقررات
برخی از . عویق افتاده است مجدد دارایی صندوق بازنشستگی کلاً صرف نظر گردیده است یا اینکه تحقق آنها کراراً به ت

امید اصلی براي . اصلاحات تجاري بدلیل مذاکرات همکاري کشورهاي حاشیه اقیانوس آرام با امریکا به تعویق افتاده است
توجه دستمزدهاي سال آتی خواهد بود و مذاکراتی نیز درجریان بوده  جبران افزایش مالیات برمصرف سال آینده، افزایش قابل

که فقط براي حفظ روند نرخ تورم  –داند  تر پیش بینی ها افزایش دستمزدهاي سال آتی را حدود یک درصد میاست اما بیش
  . کافی است و براي جبران تاثیر مالیات بر مصرف کافی نمی باشد

  

ال 
س

 :
هل

چ
 

شتم
و ه

    
 

    
    

ره
شما

 :
١٠

٣
  

يخ
تار

 :
ار 

چه
به 

شن
١٣  

اه 
ر م

آ ذ
١٣

٩٢
  )٤ 

مبر
دسا

 
٢٠

١٣
(

 


