
 

 

 وضع ارزهاي عمده و نرخهاي بهره
ارزش دلار آمريکا در بازار نيويورک عمدتاً تحت تأثير کاهش شديد نرخهاي بهره کليدي آمريکا، کاهش نگراني معامله گران نسبت به احتمال ورود                                                              ميلادي    ٢٠٠٨ ژانويه سال      ٢٥منتهي به   گذشته  در هفته    

ان بورس در سراسر جهان، وضعيت ريسک پذيري سرمايه گذاران و سرمايه گذاري آنها در بازارهاي مالي، انتشار برخي از شاخص هاي اقتصادي در آمريکا و                                                                اقتصاد آمريکا به مرحله رکود، وضعيت نابسام                
 ميليارد دلاري، قرار           ١٥٠/ ٠در مورد برنامه هاي تحرک آميز اقتصادي                   اروپا، پيش بيني معامله گران نسبت به احتمال عدم کاهش در نرخهاي بهره کليدي منطقه يورو و توافق مقامات دولتي و کنگره آمريکا                                                     

از طرفي ديگر شاخص ارزش دلار در                .   اما در بازار لندن ارزش دلار در برابر ين ژاپن به پايين ترين سطح خود طي دو نيم سال گذشته رسيد                                         .   در روز دوشنبه بازار نيويورک در تعطيلات به سر مي برد                    . داشت
بلکه به خاطر ضعف شديد ساير        افزايش دلار در برابر اکثر ارزهاي عمده در اين روز نه به خاطر ميل سرمايه گذاران به نگهداري دلار بود،                                                    .    رسيد ٧٦/ ٨٦ درصد افزايش به        ٠/ ٦ از ارزهاي عمده با           برابر سبدي    

 درصدي نرخهاي بهره کليدي آمريکا موجب ضعف دلار در برابر اکثر ارزهاي عمده                                  ٠/ ٧٥رال رزرو به کاهش           در روز سه شنبه حرکت ناگهاني فد            .   ارزهاي عمده به علت اوضاع نابسامان بازار سهام بود                         
.  درصد برساند    ٣/ ٥ درصد کاهش به سطح      ٠/ ٧٥وضعيت نابسامان بازار مالي و بورس آمريکا موجب شد تا فدرال رزرو با دستپاچگي در روز سه شنبه نرخهاي بهره کليدي آمريکا را با                                                    .   باستثناي ين ژاپن شد      

 درصدي در نرخ بهره کليدي آمريکا نمي تواند اوضاع فعلي اقتصادي اين                             ٠/ ٧٥تحليل گران عقيده دارند که کاهش شديد               .    درصد مي باشد    ٤/ ٠اين در حالي صورت گرفت که نرخ بهره کليدي منطقه يورو  
در روز چهارشنبه رونق بورس وال استريت موجب تشويق                       .    ژانويه کميته بازار باز فدرال رزرو را دارند                          ٢٩-٣٠ليدي آمريکا در نشست        لذا آنها انتظار کاهش مجدد نرخهاي بهره ک                 .   کشور را رو به بهبود ببرد           

ند ين ژاپن و سرمايه گذاري آنها در دارايي هاي                      استقراض ارزهاي کم بازده مان               -Carry Tradeبنابراين در اين روز معامله گران دست به معاملات           . سرمايه گذاران به سرمايه گذاري در ارزهاي پربازده شد
در روز پنجشنبه توضيحات يکي از مقامات بانک مرکزي اروپا در ارتباط با شدت تورم در منطقه و همچنين انتشار ارقام مطلوب بخش تجاري آلمان و انتظارات                                                               .    زدند   -پربازده مانند دلار استراليا و نيوزيلند                 

از طرفي ديگر بهبود در ريسک پذيري معامله گران به دنبال افزايش شديد در بازار      . ل عدم کاهش در نرخهاي بهره کليدي منطقه يورو موجب کاهش ارزش دلار در برابر يورو شدمعامله گران نسبت به احتما
 در روز جمعه انتظارات معامله گران نسبت به احتمال عدم کاهش شديد مجدد در نرخهاي بهره                               .سهام وال استريت موجب کاهش جذابيت دلار در مقابل ارزهايي مانند پوند انگليس، دلار استراليا و کانادا شد

  ميليارد دلاري مشوق آميز در جهت کمک به رشد اقتصادي آمريکا موجب تقويت دلار در برابر اغلب                                         ۱۵۰ کميته بازار باز فدرال رزرو و خوشبيني نسبت به برنامه هاي                           ۲۹-۳۰کليدي آمريکا در نشست         
 کاهش شاخص در بورس         .   از طرفي در اين روز نگراني معامله گران نسبت به کاهش فعاليت بورس وال استريت موجب تقويت ين ژاپن در برابر دلار آمريکا شد                                                             .   ارزهاي عمده به غير از ين ژاپن شد                 

 .به عنوان مأمني براي سرمايه گذاري هاي خود سوق دادندوال استريت موجب گرديد تا معامله گران داراييهاي مالي خود را به سوي اوراق قرضه آمريکا 

  بورس فلزات قيمتي
ارزش دلار آمريکادر برابر ساير ارزهاي عمده، کاهش شديد و غيرمنتظره نرخ بهره کليـدي فـدرال رزرو، نگرانـي    در هفته گذشته بهاي طلا در بازار فلزات قيمتي لندن و نيويورک عمدتاً تحت تأثير نوسانات      

به طوري که در دوره فوق ميانگين بهاي هر اونس . نگراني نسبت به فشارهاي تورمي و تصحيحات تکنيکي قرار داشت ت به کمبود عرضه از سوي آفريقاي جنوبي توليدکننده عمده طلا و پلاتين در جهان،نسب
روز دوشنبه بازار فلزات قيمتي نيويورک در تعطيلات رسمي بـه سـر مـي بـرد ولـي در بـازار لنـدن        .  دلار رسيدند١٥/٨٩٩ و   ٤٥/٨٩٣ درصد افزايش به ترتيب به سطوح      ٠٨/١ و   ١٧/٠طلا در بازارهاي مذکور با      

ه شـنبه تـصميم   روز س ـ. ضعف يورو در برابر دلار آمريکا، فروشهاي وسيع سودجويانه طلا از سوي سرمايه گذاران و فروشهاي طلا جهت پوشش وديعه وامهاي استقراض شده موجب تنزل بهـاي طـلا گرديـد             
 درصد، خريدهاي وسيع طلا جهت پوشش کمبود حسابهاي معامله گران در ارتباط بـا معـاملات آتـي و ضـعف دلار آمريکـا در برابـر                 ٧٥/٠فدرال رزرو به کاهش غيرمنتظره نرخ بهره کليدي آمريکا به ميزان            

روز چهارشنبه بهبود بازارهاي سهام و تقويت دلار آمريکا در برابر يورو که از انتشار ارقام ضعيف تر از انتظار فعاليت بخش . ور شداغلب ارزهاي عمده به ويژه در برابر يورو موجب ترقي طلا در بازارهاي مذک
ظارات ادامه ضعف دلار آمريکا در برابر ساير ارزهاي عمده و نگراني نسبت بـه فـشارهاي تـورمي                روز پنجشنبه انت  . خدمات منطقه يورو ناشي شده بود موجب تنزل بهاي طلا در بازارهاي لندن و نيويورک شد               

گرانـي نـسبت بـه    لازم به يادآوري است، معمولاً در مواقعي که ن. ساير فلزات قيمتي همچون پلاتين ونقره نيز به تبعيت از دلار به شدت افزايش يافتند    . موجب ترقي شديد بهاي طلا در بازارهاي مذکور گرديد        
ضـمناً در روز پنجـشنبه بانـک    . فشارهاي تورمي وجود دارد، سرمايه گذاران جهت حفظ قدرت خريد پول خود و جهت جلوگيري از ضرر و زيان مبادرت به خريد کالاهاي اساسي از جملـه طـلا مـي نماينـد                         

روز جمعـه نگرانـي   .  ژانويه افزايش يافـت ١٨ ميليارد دلار در هفته منتهي به      ٤/٤٧٨ ژانويه به رقم     ١١ارد دلار در هفته منتهي به        ميلي ٧/٤٧٧مرکزي روسيه اعلام کرد، مجموع ذخاير طلا و ارز اين کشور از رقم              
 .ازارهاي ياد شده گرديدنسبت به عرضه به دليل متوقف شدن توليد معادن طلا و پلاتين در آفريقاي جنوبي بزرگترين توليدکننده در جهان موجب سير صعودي بهاي طلا و پلاتين در ب

  بورس نفت خام 
در بازارهاي جهاني تحت تأثير کاهش شديد بازارهاي سهام در آسيا و اروپا، افزايش نگراني نسبت به کاهش رشد اقتصادي آمريکا، احتمـال کـاهش تقاضـا بـراي ايـن مـاده از                    در هفته گذشته بهاي نفت خام       

به . بهره کليدي فدرال رزرو، خوشبيني نسبت به برنامه تحرک آميز اقتصادي آمريکا جهت به حرکت درآوردن اقتصاد اين کشور و عوامل تکنيکي قرار داشتسوي ايالات متحده، کاهش غيرمنتظره نرخهاي   
روز دوشنبه بازار نفت نيويورک تعطيل بود ولي در بازار .  رسيدند دلار۰/۸۹ و ۵۵/۸۸ درصد کاهش به ترتيب به سطوح ۸۶/۲ و ۹۷/۱ بهاي نفت خام در دوره مذکور در بازارهاي جهاني با       طوري که ميانگين  

لندن بهاي نفت خام تحت تأثير کاهش شديد بازارهاي سهام در آسيا و اروپا، افزايش نگراني نسبت به کاهش رشد شديد اقتصادي آمريکا و احتمال ورود اقتصاد ايـن کـشور بـه وضـعيت رکـودي و احتمـال                                    
روز سه شنبه کاهش غيرمنتظره نرخ بهره کليدي فدرال رزرو ضمن کاهش نگراني نسبت به وقوع رکود اقتصادي در آمريکـا موجـب افـزايش         .اده از سوي ايالات متحده کاهش يافت      کاهش تقاضا براي اين م    

روز پنج شنبه به . ود اقتصادي موجب کاهش بهاي نفت خام در بازارهاي جهاني شد  روز چهارشنبه علي رغم کاهش نرخ بهره کليدي فدرال رزرو، نگراني نسبت به رک             . بهاي نفت خام در بازارهاي جهاني شد      
 ميليارد دلاري براي به حرکـت درآوردن اقتـصاد ضـمن اميـدواري نـسبت بـه رهـايي يـافتن اقتـصاد از ايـن           ۰/۱۵۰توافق رسيدن مقامات دولتي و کنگره آمريکا در خصوص برنامه هاي تحرک آميز اقتصادي   

 آمريکا اعلام کرد، موجودي انبار نفت خام و بنزين اين کشور در هفتـه منتهـي   (EIA)ضمناً در روز پنج شنبه اداره کل اطلاعات انرژي   . فزايش شديد بهاي نفت خام در بازارهاي جهاني شد        وضعيت موجب ا  
در روز جمعه نيز بهاي نفت خام متأثر از پوشش کمبود حسابهاي معامله گـران و     . ميليون بشکه کاهش يافتند    ۳/۱" نفت حرارتي و ديزل   " ميليون بشکه افزايش و موجودي انبار        ۰/۵ و   ۳/۲ ژانويه به ترتيب     ۱۸به  

 .افزايش خوشبيني نسبت به برنامه مشوق آميز مالي آمريکا به سير صعودي خود ادامه داد
 

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

 نوع فلز
 قلع سرب نيکل روي  آلومينيوم ولمس مفت تاريخ 
 ١٦٣٠٠ ۵/۲۶۵۰ ٢٧٠١٠ ٥/٢٢٤١ ۰/۲۴۸۳ ۰/۷۱۲۰ ٢٠٠٨ ژانويه ٢٥جمعه 

 ۱۶۵۵۰ ٥/٢٥٧٩ ۲۶۸۶۰ ۵/۲۲۳۵ ۰/۲۴۱۱ ٠/٧٠٩٢ ٢٠٠٨ ژانويه٢٤پنجشنبه
 ١٦٣٤٥ ۵/۲۵۴۰ ٢٦٨٠٠ ٠/٢٢١٦ ۰/۲۳۷۱ ۵/۷۰۰۰ ٢٠٠٨ ژانويه ٢٣چهارشنبه

 

  و بهره بين بانكي، نفت خام ارزهاي عمده ، فلزات قيمتي،  SDRنرخ 

 نرخ سپرده ٢٠٠٨ ژانويه٢٥جمعه ٢٠٠٨ ژانويه٢٤شنبهپنج  ٢٠٠٨ ژانويه ٢٣چهارشنبه
 انواع ارز و فلزات قيمتي

 سه ماهه نيويورك لندن نيويورك لندن نيويورك لندن
 ۳۴/۳ **** ٥٨٤٥٣/١ -- ٥٨٣٢٨/١ -- ٥٧٩٨٦/١ -- *حق برداشت مخصوص

 ٣٩/٤ ٤٦٧٧/١ ٤٧٠٤/١ ٤٧٦٠/١ ٤٦٨٥/١ ٤٦٣٠/١ ٤٥٦٧/١ *يورو
 ٥٨/٥ ٩٨٢٩/١ ٩٨٢١/١ ٩٧٧٠/١ ٩٦٣١/١ ٩٥٦٤/١ ٩٥٢٨/١ *ليره انگليس

 ٦٦/٢ ٠٩٦٨/١ ٠٩٦٧/١ ٠٨٧٢/١ ٠٨٧٨/١ ٠٩١٣/١ ٠٩٢٣/١ فرانك سوئيس
 ٨٨/٠ ٨٢/١٠٦ ٦٦/١٠٧ ١٦/١٠٧ ٦١/١٠٦ ٧٧/١٠٦ ٧٢/١٠٥ ين ژاپن
 ٣١/٣ -- -- -- -- -- -- بهره دلار

 -- ٥٠/٩١٣ ٤٥/٩١٢ ٣٥/٩٠٧ ٨٥/٩٠٥ ١٠/٨٨٥ ٩٠/٨٨٨     طلا
 --  ٤٦/١٦ ٤٢/١٦ ۳۸/۱۶ ٢٧/١٦ ٠٠/١٦ ١١/١٦     نقره

 --  ٠٠/١٦٧٤ ٠٠/١٦٨٢ ٥٠/١٥٨٦۵۰/۱۶۰۸ ٠٠/١٥٥٤ ٥٠/١٥٥٦     پلاتين
 -- ۷۱/۹۰*** ٩٠/٩٠** ٤١/٨٩***١٤/٨٩** ۹۹/۸۶***٦٢/٨٦**    نفت خام

 -- -- ۵۸/۸۴ ۶۸/۸۴ سبد نفت اوپك
 نرخ بهره هفتگي حق برداشت مخصوص ****              نفت خام پايه آمريكا           ***  نفت خام برنت**            هر واحد به دلار آمريكا            *
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 :انتظارات کند شدن رشد اقتصادي منطقه يورو
زي در روز جمعه اظهار داشتند که ميلادي، مقامات مالي و مقامات بانکهاي مرک  ٢٠٠٨ ژانويه سال  ١٨بر اساس گزارش خبرگزاري رويترز در روز

امسال رشد اقتصادي منطقه يورو خيلي بيشتر از انتظار کند خواهد شد، اما با اين وجود تورم بالا همچنان به عنوان يک مسئله حائز اهميت و نگران

روپا هشدار داد که احتمال دارد يکي از اعضاي شوراي سياستگذاري بانک مرکزي اChristian Noyer. کننده براي بانک مرکزي اروپا است

وي در واقع پيش بينـي اخيـر يکـي ديگـر از اعـضاي.  خود را مورد تجديدنظر نزولي قرار دهد       ٢٠٠٨بانک مرکزي پيش بيني رشد اقتصادي سال

دي منطقـه يـورو رااين امـر انتظـارات کـاهش نرخهـاي بهـره کلي ـ     .  را مورد تأکيد قرار دادYves Merchشوراي سياستگذاري اين بانک به نام 

من متعجب نخواهم شـد اگـر پـيش بينـي هـاي رسـمي سـازمانهاي بـين المللـي نظيـر صـندوق:  طي مصاحبه اي اعلام نمود     Noyer. تقويت کرد 

. و بانکهاي مرکزي همچون خودمان مورد تجديدنظر نزولي قرار گيرد          (OECD) و سازمان همکاري و توسعه اقتصادي        (IMF)بين المللي پول

آمارهـاي نـامطلوب اخيـراً. م شاخص هاي اعتماد در منطقه يورو به بهترين وجه ممکن از نقطه نظر اقتـصادي در وضـعيت باثبـاتي قـرار دارنـد                        تما

 درNoyerهـشدار   .منتشره اگرچه مثبت نيستند، اما در عين حال در اين برهه از زمان هيچ دليلي وجود ندارد که اين اعتمادها اغـراق آميـز باشـند                         

نات مطرح شده به وسيله ساير سياستگذاران در يک گردهمايي در قبرس به منظور اعلام نمودن ورود اين کشور به منطقـه يـورو در اول ژانويـهبيا

اگرچه بنيانهاي اقتصاد اروپا سالم مي باشـند، امـا نگرانيهـاي:  نيز اظهار داشتJose Manuel Barrosoرئيس اتحاديه اروپا آقاي .منعکس شد

رشد همانند آنچه کـه مـا قـبلاً انتظـارش را: "او به خبرنگاران گفت.  در مورد تأثير نابساماني بازارهاي مالي همچنان به قوت خود باقي است زيادي

کميسيون قرار است کـه در .داشتيم پويا نخواهد بود، گرچه هنوز خيلي زود است که راجع به تغيير پيش بيني کميسيون اروپا سخني به ميان آوريم            

 اظهـار داشـت کـه هـم اکنـونJean-Claude Junckerماه فوريه پيش بيني ها را مورد بازنگري قرار دهد و نخست وزير لوکزامبورگ آقاي 

وزيـر دارايـي.  درصـدي در مـاه نـوامبر را داريـم    ٢/٢ در مقايسه با پيش بيني مقـدماتي رشـد    ٢٠٠٨ درصد در سال     ٩/١ يا   ٨/١انتظار رشدي معادل    

 اظهار داشت که کندي رشد اقتصادي ايالات متحده آمريکا مي تواند بيشتر از انتظار باشـدFernando Teixeira dos Santos پرتغال آقاي

.نگرانم که کندي شديدتر از انتظار براي اقتصاد منطقه يورو اتفاق افتـد            : "او گفت . و پيامدهاي نامطلوبي را براي اقتصاد داخلي در برخواهد داشت         

 بـا ايـن وجـود،:ي تـورم   نسبت به فشارهاي   نگراني. اين کندي بمراتب بيشتر از آنچه که چند ماه گذشته انتظار مي رفت، باشد             به طوري که

 درباره تورم بالا نگران مـي باشـند، تـورمي کـه بـالاتر ازهنوز هم سياستگذاران بانک مرکزي اروپا صراحتاً اين نکته را اعلام نمودند که همچنان،         

در هفتـه.  سال گذشته بي سابقه بوده اسـت       ٥/٦ درصدي بانک مرکزي بالاتر است يا به عبارت ديگري تورمي که طي              ٠/٢ درصد و از هدف      ١/٣

اما سياست گذاران در.  درصد حفظ نمود٤ حدود گذشته بانک مرکزي اروپا تصميم به عدم تغيير نرخ بهره کليدي گرفت و همچنان نرخها را در       

 رئيس بانک مرکزي اروپا از قبرس خواست کـه شـاخص بنـديJean-Claude Trichetآقاي . مورد افزايش نرخها بحث و تبادل نظر نمودند

دن يـورو را بهانـه اي بـراي افـزايشدستمزدها و بيمه هاي اجتماعي اش را مورد بازنگري قرار دهد و به فروشندگان هشدار داد که به جريـان افتـا                     

اين نکته به طور خاصي حائز اهميت است که به فشار فزاينده قيمـت: او در يک مراسم در بانک مرکزي قبرس اظهار داشت         . قيمت ها قرار ندهند   

رانسه نيز مي باشد اظهـار داشـت که رئيس بانک مرکزي ف     Noyer. مواد غذايي و انرژي در منطقه يورو و همچنين در تمام اقتصادها توجه نماييم             

مـا همچنـان: او گفـت  . که بانک مرکزي اروپا از هر گونه اقدام عليه افـزايش بيـشتر دسـتمزدها و نيـز قيمـت کالاهـاي مـصرفي آزاد بـوده اسـت                            

هنگامي که-دور دوم   اثرات  ما آماده ايم تا در صورت نياز از گسترش          . انعطاف پذير باقي مي مانيم و ما يک خط مشي از پيش تعيين شده نداريم              

ولـي ايـن افـزايش قيمـت بـر روي قيمـت سـاير کالاهـا بهاي نفت خام افزايش مي يابد در دور اول بهاي فرآورده هاي نفتي نيز افزايش مـي يابـد              

ي افـزود، انتظـار وقـوعو.  جلوگيري نمـاييم   -منعکس نمي گردد ولي در دور بعد افزايش بهاي نفت بر روي قيمت ساير کالاها نيز انتقال مي يابد                  

٠/٢مطمئن نيستم که تورم منطقه يورو بـه راحتـي پـايين تـر از     :  رئيس بانک مرکزي آلمان اظهار داشتAxel Weberآقاي . دور دوم را ندارد

 بـه هـر٢٠٠٩ال  درصد در امـسال را داريـم و در س ـ  ٠/٢وي افزود، ما انتظار نزديک شدن نرخ هاي تورم به سمت .  بيايد٢٠٠٩درصد حتي تا سال     

اظهارات آقاي وبر در خصوص.  درصد نباشد  ٠/٢البته ممکن است به وضوح اين ميزان پايين تر از           .  درصد مواجه خواهيم بود    ٠/٢صورت با تورم    

اقتـصاد درصـدي    ٠/٢ولي اعلام کرد دليلي وجود نداردکه پيش بينـي رشـد تقريبـاً              .  بود Mersch و   Noyerرشد اقتصادي اميد وارکننده تر از       

 يـک عامـل ناشـناخته موجـود بـراي:قطع شدن ارتباط رشد اقتصادي منطقه يورو با اقتصاد آمريکـا . مورد تجديدنظر نزولي قرار گيرد 

منطقه يورو اين است که تا چه ميزان اقتصاد مزبور به وسيله کاهش رشد اقتصادي آمريکا که از بحـران بازارهـاي مـالي و نيـز بازارهـاي مـسکن و

 اعـلامGeorge Alogo Skoufisوزيـر دارايـي يونـان آقـاي     .  رهني اعطايي به افراد کم اعتبار ناشي شده است، تأثير پذير خواهد بودوامهاي

اگرچـه از نقطـه:  اظهار داشتNoyer. نمود که اقتصاد اروپا هم اکنون در وضعيت قويتر و با ثبات تري نسبت به ايالات متحده آمريکا قرار دارد              

خي همبستگي بين چرخه هاي اقتصادي اروپا و آمريکا وجود داشته است، اما هم اکنون علائم قابل توجهي در زمينه قطع ارتباط رشد ايننظر تاري 

در حال حاضر اينگونه به نظر مي رسد که تا حدودي ارتباط ميان اين دو اقتصاد کم شده است ولـي ايـن امـر. دو اقتصاد از هم به چشم مي خورد       

. اين نيست که ما از ضعف اقتصادي آمريکا در امان هستيمبه مفهوم
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