
 

 وضع ارزهاي عمده و نرخهاي بهره
نوسانات بهاي نفت خام در بازارهاي جهاني، نگراني معامله گران نسبت به احتمال سرايت کندي رشد                                          نيويورک عمدتاً تحت تأثير          لار آمريکا در بازار            ميلادي ارزش د        جاري    سال   اوت   ١٥  منتهي به  در هفته    

در روز دوشنبه ارزش دلار آمريکا در                   .   يورو به مرحله کسادي قرار داشت               اقتصادي آمريکا به ساير اقتصادهاي جهان، انتشار برخي ارقام اقتصادي در آسيا، اروپا و ايالات متحده و احتمال ورود اقتصاد منطقه                                                  
 ماه  ٥/ ٥بازار نيويورک تحت تأثير کاهش بهاي نفت خام به همراه نگراني نسبت به کشيده شدن کندي رشد اقتصادي آمريکا به ساير اقتصادهاي دنيا، در مقابل اکثر ارزهاي عمده تقويت و به بالاترين سطح                                                                          

در روز سه شنبه ارزش دلار آمريکا در بازارهاي جهاني تحت تأثير فروشهاي سودجويانه دلاري معامله گران پيشاپيش انتشار ارقام اقتصادي آخر هفته، در مقابل اکثر ارزهاي                                          .  در برابر يورو رسيدگذشته خود
يش نگراني معامله گران نسبت به سرايت کندي رشد اقتصادي آمريکا به ساير اقتصادهاي جهان، موجب                                         فروشهاي سودجويانه نفت خام که در ماه جاري صورت گرفت به همراه افزا                                .   عمده تضعيف شد   

در اين     .   ت شدپنجشنبه و جمعه ارزش دلار آمريکا در بازار نيويورک در مقابل اکثر ارزهاي عمده تقوي                                        در روز چهارشنبه،        .    درصدي ارزش دلار آمريکا در مقابل ساير ارزهاي عمده شد                          ٤/ ٠افزايش بيش از        
روز به گفته معامله گران بازار کندي رشد اقتصادي آمريکا به اقتصادهاي اروپا و آسيا سرايت کرده است و آنها بيشتر از اين نگرانند که کندي رشد اقتصادي اروپا و آسيا بسيار شديدتر از کندي رشد                                                                                        

 ١١به طوريکه ارزش ليره انگليس در روز پنجشنبه به پايين ترين سطح    . ان نيز نسبت به کندي رشد اقتصادي اين کشور شديداً هشدار داداز طرفي ديگر در اين روز بانک مرکزي انگلست. اقتصادي آمريکا باشد
 ميلادي   ٢٠٠٨ز کندي رشد اقتصادي در سه ماهه دوم سال                  ارقام انتشار يافته در اين کشور حکايت ا                   .   در اين روز در ژاپن نيز برخي ارقام اقتصادي انتشار يافت                             .   سال گذشته خود در برابر دلار آمريکا رسيد                 

آمارهاي     .   در روز پنجشنبه علي رغم انتشار برخي ارقام نامطلوب اقتصادي در ايالات متحده و نشانه هايي از افزايش نرخ تورم در اين کشور، ارزش دلار در برابر يورو و اکثر ارزهاي عمده تقويت شد                                              . داشت
به طوريکه اين موضوع به نگراني             .    ميلادي شديداً کاهش يافت         ٢٠٠٨توليد ناخالص داخلي آلمان و فرانسه در سه ماهه دوم سال                        .    يورو حکايت از کندي رشد اقتصادي اين منطقه داشت                   انتشار يافته در منطقه        

 به اعلام کرد شاخص قيمت مصرف کننده که از شاخصهاي کليدي در اقتصاد آمريکا به شمار                              وزارت کار آمريکا نيز در روز پنجشن                  .   نسبت به احتمال ورود اقتصاد منطقه يورو به مرحله کسادي دامن زد                               
در روز جمعه در بازار نيويورک کاهش مجدد قيمتهاي نفت خام و احتمال خاتمه                                .    درصد افزايش داشت       ١/١شايان ذکر است که شاخص مذکوردر ماه ژوئن . درصد افزايش داشت٨/٠ مي رود در ماه ژوئيه 

در اين روز آمارهاي            .   به طوريکه ارزش دلار به بالاترين سطح شش ماه گذشته خود در برابر يورو رسيد                              .    دوران کندي رشد اقتصادي آمريکا، موجب افزايش ارزش دلاردر برابر اکثر ارزهاي عمده شد          يافتن
کارخانه                                           بخش  فعاليت  غيرمنتظره در شاخص  افزايش  حکايت از  ايالات متحده  يافته در  داشت          انتشار  کشور  اين  اي  اعتماد                            .     و شاخص  افزايش شاخص توليدات صنعتي  احتمال  موجب  موضوع   اين 

 .مصرف کننده در آمريکا شد

  بورس فلزات قيمتي
ي نفت خام در بازارهاي جهاني و فروشهاي سودجويانه اين فلز نوسانات ارزش دلار آمريکا در برابر ساير اسعار عمده، نوسانات بهادر هفته گذشته بهاي طلا در بازار فلزات قيمتي لندن و نيويورک تحت تأثير 

در روز دوشنبه بهاي طـلا در  .  دلار رسيد۴۹/۸۱۶ و ۶۷/۸۲۰ درصد کاهش به سطوح ۸۱/۶ و ۴۳/۶ با  به ترتيببه طوريکه در دوره مذکور متوسط بهاي هر اونس طلا در بازارهاي ياد شده. گرانبها قرار داشت 
در روز سـه شـنبه بهـاي طـلا در بازارهـاي         . تأثير تقويت ارزش دلار آمريکا در مقابل اکثر ارزهاي عمده بهمراه کاهش بهاي نفت خام و فروشهاي مازاد طلاي سوداگران، کاهش يافت                     بازارهاي جهاني تحت    

شنبه بهاي طلا در بازار نيويورک تحت تأثير افزايش بهاي نفت خام در بازارهـاي جهـاني و   در روز چهار.  ماه گذشته، کاهش يافت۸جهاني تحت تأثير کاهش بهاي نفت خام و رسيدن آن به پايين ترين سطح    
اي نگراني معامله گران نسبت به تنشهاي سياسي بـين روسـيه و گرجـستان بـر سـر اوسـتي           . افزايش تقاضا براي اين فلز گرانبها بعد از فروشهاي وسيعي که طي روزهاي اخير صورت گرفت، شديداً افزايش يافت                  

در روز پنجشنبه بهاي طلا در بازارهاي جهاني تحت تأثير افزايش بهاي مواد اوليه و احتمال افـزايش تقاضـاي نفـت        . بعنوان پوششي براي دارايي هاي مالي در بين سرمايه گذاران بالا برد           را  جنوبي جذابيت طلا    
در روز جمعه افزايش ارزش دلار در برابر ساير ارزهاي عمده بهمراه فروشهاي وسيع مواد اوليه از سوي معاملـه گـران              . ايش يافت افز   ، -يکي از بزرگترين مصرف کنندگان نفت خام در دنيا        -خام از سوي چين   

.  درصد کاهش داشـت ۰/۱۰ز نزديک به اين امر در حالي صورت گرفت که بهاي نقره ني.  دلار در هر اونس شد  ۰/۸۰۰موجب کاهش شديد بهاي طلا در بازارهاي جهاني و رسيدن آن به سطوحي پايين تر از                 
 .ترقي دلار در برابر ساير ارزهاي عمده بويژه يورو، ارزش دلاري طلا را براي دارندگان ارزهاي غيردلاري گرانتر و به تبع آن تقاضا براي اين فلز گرانبها را کاهش مي دهد

  بورس نفت خام 
ايـن هفتـه   در .  دلار در هر بشکه رسـيد ۴۵/۱۱۴ و   ۵۰/۱۱۲ درصد به ترتيب به سطوح       ۷۲/۳ و   ۰۲/۴ن و نيويورک نسبت به هفته ماقبل با کاهشي بالغ بر            لند بهاي نفت خام در بازارهاي          ميانگين هفته گذشته در  

و ديزل و اظهار نگراني رئيس جمهـور آمريکـا از وضـعيت     و تنزل شديد موجودي سوخت حرارتي      نفت خام و بنزين    بيش از حد انتظار موجودي        کاهش ثيرأتحت ت  که   –بهاي نفت به استثناي روز چهارشنبه       
از عواملي که زمينه تنزل بهاي نفت را فراهم آورده اند مي توان به نگراني از کاهش تقاضاي جهاني، تقويت ارزش دلار، انتشار آمار مبني بر تضعيف .  از روندي نزولي برخوردار گرديد-گرجستان ترقي يافت
 ، اوت۸در هفتـه منتهـي بـه    :  اعـلام نمـود    (EIA) اطلاعات انرژي آمريکـا     کل روز چهارشنبه اداره  . و نگراني از بروز رکود اقتصادي اشاره نمود       خام  نفي آن بر رشد تقاضاي جهاني نفت        اقتصاد اروپا و تأثير م    

شايان ذکر است علي رغم مذاکرات . ند ميليون بشکه رسيد۶/۱۳۱ و ۸/۲۰۲، ۵/۲۹۶به ترتيب به سطوح ش کاه ميليون بشکه ۷/۱ و ۴/۶، ۴/۰با "  حرارتي و ديزلانبار نفت"بنزين و  انبار  نفت خام، انبارموجودي
 نگاه  انتقال نفت از درياي خزر به حساب مي آيد را در تصرف خودصورت گرفته بين روسيه و گرجستان جهت آتش بس، نيروهاي نظامي روسيه همچنان بخش هايي از کشور گرجستان که مسير استراتژيک

 بنا بر اخبار .قراردادهاي نفت برنت انگليس محموله ماه سپتامبر منقضي و قراردادهاي محموله ماه اکتبر از روز جمعه آغاز گرديدند در روز پنجشنبه بهاي نفت خام در بازار نيويورک کاهش يافت و . داشته اند 
   .  هفته اخير محسوب مي شود۱۵ يافت که پايين ترين سطح طي تنزل  دلار نيز۳۴/۱۱۱منتشره در روز جمعه بهاي نفت در اين روز به رقم 

 

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

 نوع فلز
 قلع سرب نيکل روي  آلومينيوم مس مفتول تاريخ 
 ١٨٦٧٥ ۰/۱۶۹۵ ١٨٥٠٥ ٥/١٦٤١ ۰/۲۷۱۶ ۰/۷۳۱۰ ٢٠٠٨ اوت ١٥ جمعه

 ۱۹۰۵۰ ٠/١٧٧٥ ۱۹۱۰۰ ۰/۱۶۳۰ ۵/۲۷۶۰ ٠/٧٦٤٠ ٢٠٠٨اوت  ١٤پنجشنبه
 ١٧٦٢٥ ۵/۱۷۰۷ ١٨٠٥٠ ٠/١٦٣٤ ۵/۲۷۲۸ ۰/۷۳۱۸ ٢٠٠٨ اوت ١٣چهارشنبه

 

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

 ٢٠٠٨ اوت١٥ جمعه ٢٠٠٨  اوت١٤ شنبهپنج  ٢٠٠٨ اوت ١٣چهارشنبه
 انواع ارز و فلزات قيمتي

 نيويورك لندن نيويورك لندن نيويورك لندن

نرخ سپرده
 ماههسه 

۰۰/۳ **** ٥٦٩٥٢/١ -- ٥٧٩٨٢/١ -- ٥٨٠٠٠/١ -- *حق برداشت مخصوص
 ٩٦/٤ ٤٦٨٤/١ ٤٧١٣/١ ٤٨١٦/١ ٤٩١٨/١ ٤٩١٤/١ ٤٨٨٨/١ *يورو

 ٧٦/٥ ٨٦٤٤/١ ٨٥٦٥/١ ٨٦٩٧/١ ٨٧٤٦/١ ٨٦٩٤/١ ٨٧٦٣/١ *ليره انگليس
 ٧٥/٢ ٠٩٦٥/١ ٠٩٨٧/١ ٠٩٣٧/١ ٠٨٧٠/١ ٠٨٥٦/١ ٠٨٨٩/١ فرانك سوئيس

 ٨٨/٠ ٤٨/١١٠ ٥٦/١١٠ ٦٨/١٠٩ ٧٠/١٠٩ ٥٨/١٠٩ ٩٠/١٠٨ ين ژاپن
 ٨١/٢ -- -- -- -- -- -- بهره دلار

 -- ٤٥/٧٨٨ ٠٠/٧٨١ ٩٥/٨١١ ٨٥/٨١٤ ٣٥/٨٢٦ ٩٥/٨٢٢     طلا
 --  ٧٩/١٢ ٩٣/١٢ ۱۸/۱۴ ٣٦/١٤ ٨٥/١٤ ٦٦/١٤     نقره

 --  ٠٠/١٣٧٥ ٠٠/١٣٧٤ ۰۰/۱۴۹۱ ٥٠/١٥٠٧ ٥٠/١٥١١ ٠٠/١٥٠١     پلاتين
 --۷۷/۱۱۳*** ٥٥/١١٢**٠١/١١٥*** ٦٤/١١٢**۰۰/۱۱۶*** ٤٧/١١٣**    نفت خام

 -- -- -- ۵۶/۱۰۹ سبد نفت اوپك
  حق برداشت مخصوصنرخ بهره هفتگي ****                 آمريكا نفت خام پايه           ***            مربوطجمعهاز روز ( انگليس نفت خام برنت** هر واحد به دلار آمريكا                       *

 )ماه اکتبر مي باشدمحموله قراردادهاي به                                                                     
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 :ضرردهي شرکتهاي مالي بزرگ آمريکا

 اعـلام نمودنـد کـه    Merill Lynchرتبه بنـدي  مؤسسه  و Citigroupمؤسسه مالي آمريکا ) مردادماه١٧ (٢٠٠٨  اوت ٧مورخ بنابه گزارش خبرگزاري رويترز 

 ا ازسـوي مـشتريان خـرده فروشـي بازخريـد خواهـد نمـود و       ر) نرخ مزايده غيرنقـدي  (Auction rate debtآنها ميلياردها دلار از اوراق بهادار خود موسوم به 

 ميليون دلار بعنوان جريمه به منظور تسويه نمودن هزينه ها پرداخت نمايد که به نوبه خود سرمايه گـذاران رادر مـورد ريـسک                  ۱۰۰/-سيتي گروپ توافق نمود که      

 و ديگر شرکتهاي مالي کـه مـشتريان بـا چنـين بـدهي از اوراق      UBS AG بوسيله هاخريداطلاعيه هاي موجود راه را براي تسويه ها يا باز. بدهي گمراه مي نمايد

 ميليـارد دلار از  ۵/۷سـيتي گـروپ توافـق نمـود کـه حـدود       .  ميليارد دلاري در بازار نرخ مزايده هموار نمود۰/۳۳۰خسارات آن پيرو .  باز مي نمايدبهادار را دارند 

ضـمناً  .  دادستاني کل نيويورک و کميسيون معاملات اوراق بهادار آمريکا بازخريد نمايدAndnew Coumo مزبور با بدهي را بعنوان بخشي از تسويه حسابهاي

 شروع مي شود را بـه منظـور بازخريـد نمـودن نـرخ      ۲۰۰۹ ژانويه ۱۵ يک دوره يکساله که از Merrill Lynchبعداز اينکه بازارهاي آمريکا بسته شدند، مؤسسه 

 ميليـارد دلار بـدهي حفـظ    ۱۲/- به مشتريان خرده فروشي پيشنهاد داد و اينگونه ارزيابي شد که ايـن مؤسـسه مـشتريانش بـا     Auction rate debtمزايده بدهي 

ده درمورد سيتي گروپ لازم بذکر است کـه اعـلام نمـو           . هر دوشرکت پيشنهاد نمودند که بدهي مزبور را به ارزش اسمي آن مجدداً بازخريد نمايند              . خواهد نمود 

 ميليون دلار قبل از کسر سرانه مالياتي مواجه شود، تسويه روز پنجشنبه تلاشهاي صورت گرفته بوسـيله مـدير ارشـد    ۰/۵۰۰بود که ممکن است با خسارتي به ميزان      

يک تحليل . سوم، خنثي خواهد نمود ميليارد دلار در سه ماهه ۴/۱۷ را در زمينه کاهش هزينه ها و نگهداري سود بدنبال ضررهاي وارد در حدود               Panditاجرايي  

اجراي اين برنامه ها متعهـد شـده انـد    به گر اقتصادي در رابطه با سيتي گروپ اظهار داشت، آن واقعاً يک تلاش محافظه کارانه تلقي مي شود و بانکهاي ديگر که                    

 پس از يکسال بعد مطـرح مـي شـود هنگاميکـه بانـک مزبـور بـه            Merrillپيشنهاد بازخريد مجدد    . مي توانند به منظور انجام اقدامي مشابه تحت فشار قرار بگيرند          

 عضو هيأت مديره کميسيون اوراق بهـادار تگـزاس در اواخـر روز پنجـشنبه                Crawfordآقاي  . ميليارد دلاري رنج مي برند     ۲/۱۹واسطه خسارات زيان نزديک به      

نرخ مزايده اي بدهي يازده بانک و واسطه ها علاوه بـر سـيتي گـروپ مـي باشـند، بـراي             که تنظيم کنندگان ايالتي درحال تست نمودن عملکردهاي         :اظهار داشت   

کـه  :  در مـصاحبه اي اظهـار داشـت    Connecticut دادسـتان کـل   Blumenthalآقـاي  . اينکه آنان انتظار دارند که تسويه هاي بيشتري بزودي صورت پـذيرد     

ي اجباري باشد، که ديگران خط مشي آن را به منزلـه الگـوي پيگيـري نمـوده و اقـدامي در جهـت حـل                          اميدوار است تسويه هاي سيتي گروپ به منزله ارسال پيام         

 روز بـه مـدت يـک    ۳۵ يـا  ۲۸ هر کهاوراق بهادار موسوم به نرخ مزايده بدهي که از طريق مزايده هاي دوره اي، مجدداً تنظيم شود             . مشکلات خود درپيش گيرند   

 اطمينان خاطر بوجود آمد، بيشتر بازار بواسطه توقف حمايت واسطه هاي وال اسـتريت از بـدهي بـه حالـت رکـود و کـسادي                           هنگاميکه اين . هفته برگزار مي شود   

د، و اين موضوع باعث شده که دولتهاي ايالتي و محلي هزينه هاي وامهاي استقراضي بالاتري با ضرر و زيان بيشتر به پرداخت کنندگان ماليات موجـب                        ردرمي آو 

 بزرگترين بانک خرده فروشي آمريکا اعـلام نمـود کـه درخواسـتهايي را از سـوي تنظـيم کننـدگان        Bank of America Corpواخر روز پنجشنبه در ا. شوند

 بانک کرديت سوئيس را تحت پيگرد قانوني قـرار خواهـد داد و              STMضمناً دراين هفته شرکت     . ايالتي و فدرال درمورد نرخ بازدهي بدهي دريافت نموده است         

 ميليون دلار وجوه نقد شرکت تراشه سازي را بدون اجازه ايـن شـرکت در اوراق بهـادار موسـوم بـه نـرخ مزايـده بـدهي         ۰/۴۵۰اعلام نمود که بانک مزبور بالغ بر    

 ار داشـتند   تنظـيم کننـدگان اظه ـ    :عـدالت در ميـان مـشتريان      برقـراري   . سرمايه گذاري کرده است، که سخنگوي اين بانک اين اظهارات راتکذيب نمـود            

 مشتري خرده فروشي، مؤسسات خيريه و نيز مـشاغل کوچـک و متوسـط تـا پـنجم نـوامبر بازخريـد                       ۰/۴۰,۰۰۰سيتي گروپ مي تواند نرخ مزايده بدهي را حدود          

بانک مزبور  :  اعلام نمود  SEC. سيتي گروپ توافق نمود بطور کامل سرمايه گذاران خرده فروشي را که بدهي خود را با زيان فروختند پوشش دهد                   . خواهد نمود 

 سـرمايه گـذار مؤسـسات انجـام     ۰/۲۶۰۰ ميليارد دلار از بدهي مربوط به بيش از          ۱۲/- ميلادي به منظور تصيفه نمودن       ۲۰۰۹نيز بيشترين تلاش خود را تا پايان سال         

. لار از جريمه سيتي گـروپ را بـين خـود تقـسيم خواهنـد نمـود              ميليون د  ۰/۱۰۰انجمن اداره کنندگان اوراق بهادار آمريکاي شمالي و نيويورک مبلغ           . خواهد داد 

Cuomo ايـن صـرفاً مـشکل    :  وي گفـت . سيتي گروپ را به اظهـارنظر اشـتباه درمـورد اعـلام بـدهي مطمـئن، نقـدينگي و نيـز معـادل نقـدي مـتهم نمـود                    :  گفت 

وي اضـافه نمـود، کـه ايـن         . ر حفظ اعتماد بازار کمـک خواهـد نمـود         وال استريت نسبت بلکه يک مشکل عمده و کلي محسوب مي شود و تصفيه روز پنجشنبه ب                

 مشتري را تحت پوشش قرار مي دهد، مشتريان مـا  ۳۰,۰۰۰بازخريدهايش بيش از .  اعلام نمود Merrillشرکت . موضوع عدالت را بين مشتريان برقرار مي نمايد

سـخنگوي ايـن شـرکت اعـلام کـرد فراينـد            . ختيارقرار دادن گزينه فروش داراييها حل مي نمـاييم         شده اند، و ما آنرا با درا       اردر بحران نقدينگي بي سابقه اي گرفت      

کـه او طـرح     :  اظهـار داشـت    Cuomo.  درمورد فريب کاري در بازار اوراق بـدهي را دنبـال مـي کنـد               Merrillپيگيري دادخواهي درمورد متهم نمودن شرکت       

Meriill         يويورک و   ن را مورد بررسي قرار خواهد داد، مؤسسهMassachusetts   نيز UBS           را به فريبکاري در اوراق بدهي بازار متهم نمـوده انـد و سـخنگوي 

UBS             گفت که بانک کرديت سوئيس با تنظيم کنندگان درمورد راه حل جامع براي سـرمايه گـذاران در اوراق بهـادار موسـوم بـه نـرخ مزايـده بـدهي در آينـده 

سيتي گـروپ  .  اعلام نمودند که پيشنهادات بازخريدهاي آنها ذاتاً بازار سرمايه را تحت تأثير قرار نخواهد دادMerrillو Citigroup. نزديک همکاري مي کند

 Merrillدر حاليکـه  .  از موجوديهاي اوراق بهادار نرخ مزايده بدهي مربوط به مشتريان و خرده فروشي خود را نقـد نمـوده اسـت                  ينيز اظهار نمود که بيش از نيم      

ايـن بانـک در اوايـل ايـن دهـه کـه شـامل               . کرد که موارد تصفيه شده بوسيله سيتي گروپ هزينه سنگيني را دربر دارد و مانع از ايجاد رسوايي موجود است                   اعلام  

ــز تجــارت اوراق قرضــه تجــاري      ــي اش و ني ــزايش ســهام بانــک خــصوصي ژاپن ــورد اف ــق درم ــاي  royueتحقي ــا و ورشکــستگي ه   وEron Corp در اروپ

World com Incدرصـد کـاهش بـه سـطح     ۲۳/۱در معاملات پنجشنبه در بازار معاملات سهام نيويـورک سـهامهاي سـيتي گـروپ بـا      .  با آن مواجه شده است 

 ميليـارد دلار    ۰/۵۸ سـيتي گـروپ بيـشتر از         :تنها يـک مـشکل ديگـر      .  دلار رسيد  ۱۰/۲۶ درصد افت به سطح      ۴/۸  با    Merrill دلار رسيد در صورتيکه      ۴۷/۱۸

 محتمل شده است، بدليل وخامت بازارمسکن که وارد مرحلـه رکـود شـده و بازارهـاي                  ۲۰۰۷ از خسارتهاي اعتباري را که از اواسط سال          هاييهاي مستهلک شد  دار

 است که درمواجهه اين تنها يک مشکل. شده اندي درمورد وامهاي رهني کم اعتبار و اوراق بدهي ريسک پذير    يسرمايه نيز متضرر گرديدند باعث ايجاد خسارتها      

ــا بانکهــاي ســرمايه گــذاري بوجــود آمــده و مــشکل اصــلي ايــن اســت کــه آنهــا تمــام      ــستي در ترازنامــه هــا اختــصاص   ايــن ب  ميلياردهــا دلار ضــرر را مــي باي

مي باشد وبطورکلي به جز يک سيتي گروپ بزرگترين متعهد در اوراق بدهي موسوم به نرخ مزايده بدهي :  اعلام کردThomsonمؤسسه رتبه بندي   . داده اند  مي

 تحليـل گـران گفتنـد کـه بازارهـاي          .  نيـز در ميـان ده متعهـد هرسـاله طبقـه بنـدي شـده اسـت                  Merrillسال اخير در اين دهه در رتبه اول بوده اسـت، و شـرکت               

ا عادت کرده ايد که صرفاً نرخ بنـدي و مـسائل    در تلاش براي دستيابي به وضعيت تعادلي خودشان هستند، و شمacuction-nate debtاوراق بهادار موسوم به 

 .فرضي موردنظر را درنظر بگيريد، در صورتيکه مردم مي بايستي تلاش و کوشش بيشتري به خرج دهند
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