
 

 وضع ارزهاي عمده و نرخ هاي بهره
رديد عامل عمده تضعيف دلار در اين افزايش اميدواري درمورد بهبود وضعيت اقتصاد جهاني که باعث افزايش ريسک پذيري در بازار و کاهش تمايل براي دلار بعنوان ارز مطمئن گ.  ميلادي در بازار نيويورک دلار درمقابل اکثر ارزهاي عمده تضعيف شد۲۰۰۹ سپتامبر ۱۸در هفته منتهی به 

بازار سهام تقويت .دلايل اين سقوط بوده است تقويت بازار سهام که به علت افزايش ريسک پذيري در بازار به وجود آمده بود و عدم تمايل به دلار به عنوان ارز مطمئن از .  سپتامبر در بازار نيويورک دلار به پايين ترين سطح در سال جاري در مقابل يورو سقوط نمود ۱۴روز دوشنبه . هفته بود
خريد يورو درمقابل پوند : د تقويت شد درص۴/۰در معاملات پايان وقت نيويورک ، يورو در برابر دلار . شد و زيانهاي روز کاري قبل بعد از تصميم ايالات متحده مبني بر وضع عوارض خاص براي لاستيک هاي چيني باعث بروز نگراني در مورد ايجاد اختلاف شديد در تجارت جهاني شد

ليکن در پايان وقت معاملات . د بين سود و زيان شناور بوICE Futuresشاخص دلاري .  درصد افت نمود ۶/۰استرلينگ در مقابل دلار نيز .  درصد تقويت گردد۹/۰انگليس پس از آنکه اعلام گرديد دورنماي بانک هاي انگليس همچنان منفي مي باشد ، باعث شد يورو در مقابل استرلينگ 
مده تضعيف شد و رکورد روز سه شنبه در بازار نيويورک دلار در مقابل سبدي از ارزهاي ع.  درصد تقويت شد ۳/۰دلار در مقابل ين . اين شاخص روز جمعه به پايين ترين سطح سال رسيده بود .  درصد تقويت شد و اين اولين مورد تقويت اين شاخص پس از هفت روز کاري مي باشد ۱/۰

 که بالاتر ازنرخ ۲۰۰۹ريسک پذيري در بازار افزايش يافت و يورو به رکورد جديدي درسال . علت تضعيف ارزش دلار تقويت بازارهاي جهاني سهام بود که تمايل براي دلار بعنوان ارز مطمئن را کاهش داد. جديدي را درمورد پايين ترين سطح برابري در مقابل يورو در سال جاري ثبت نمود
شان را به فروش رساندند معامله گران به صورت گسترده دراين ماه دلارهاي. بازارهاي سهام اروپا و قيمت نفت نيز به دنبال افزايش اميدواري ها تقويت شدند.  دلار بود ،دست يافت؛ زيرا شاخصهاي وال استريت به دنبال ارقام قوي خرده فروشي ايالات متحده، تقويت گرديدند۴۶۸۰/۱هر يورو 

 درصد ICE Futures، ۳/۰در معاملات پايان وقت بازار نيويورک، شاخص دلاري . پيش بيني بازدهي کم اوراق ايالات متحده و نگراني درمورد افزايش کسري بودجه ايالات متحده نيز به فروش دلار دامن زد. زيرا خوش بيني درمورد بهبود اقتصاد جهاني تقاضا براي دلار را کاهش داده بود
دولتي درمورد خريد فروش در قسمت خرده فروشي هاي ايالات متحده افزايش يافت اين افزايش در ماه اوت با بيشترين سرعت در طي سه سال ونيم گذشته اتفاق افتاد و دليل عمده آن مشوقهاي . درصد تقويت شد ۱/۰ درصد و دلاردر مقابل ين ۴/۰روز سه شنبه يورو درمقابل دلار .افت نمود

 عمده رسيد زيرادر اين روز روز چهارشنبه دلار باز هم سقوط نمود و به پايين ترين سطح  يکساله درمقابل يورو وسبدي از ارزهاي. البته اطلاعات منتشره در روز سه شنبه حاکي از افزايش فروش در بخشهاي غير از اتومبيل نيز بود. خودرو بود که باعث افزايش تقاضا در بخش وسايل نقليه گرديد
سک پذيري همچنين افزايش ري. با افزايش توليدات صنعتي، اميدواري درمورد سرعت گرفتن بهبود جهاني اقتصاد تقويت شدو باعث گرديد شاخصهاي سهام آمريکا رکورد جديدی را ثبت نمايند. نيز خوشبيني درمورد اقتصاد جهاني باعث کاهش تمايل به ارزهاي مطمئن همچون دلار گرديد

 خطر تورم همچنان کم توليدات صنعتي ايالات متحده درماه اوت براي دومين ماه پي درپي افزايش يافت و هزينه هاي بنزين بالاتر، قيمتهاي مصرف کننده را بالا برد ليکن اقتصاددان مي گويند. باعث شد ارزهاي پربازده همچون دلار استراليا ونيوزيلند تقويتي بيش از يک درصد داشته باشند
ته و آمار قيمتهاي بالاتر سهام دراين هف. روز پنجشنبه نيز دلار درمقابل يورو تضعيف شد.  درصد تضعيف شده است۵/۲اين شاخص درماه سپتامبر .  نيز نيم درصد تضعيف شدICE Futuresشاخص دلاري . درمعاملات پايان وقت نيويورک، يورو نيم درصد درمقابل دلار تقويت شد. است

ر وقت درمعاملات آخ.  تاکنون بود، افزايش يافت۲۰۰۷خوش بيني درمورد بهبود جهاني اقتصادي بعد از گزارشي که بيانگر افزايش فعاليت کارخانه اي درمنطقه ميدآتلانيک در طي ماه سپتامبر و رسيدن آن به بالاترين سطخ از ماه ژوئن . اقتصادي مثبت همچنان باعث تضعيف دلار گرديد
صد  در۳/۰ درصد و دلار در مقابل ين ۵/۰يورو درمقابل ين .  نيز به پايين ترين سطح يکساله رسيدICE Futures شاخص دلاري.  تاکنون بوده است۲۰۰۸ دلار معامله شد که براساس اطلاعات رويترز بالاترين سطح از سپتامبر ۴۷۶۶/۱نيويورک، يورو در مقابل دلار با نرخ هر يورو معادل 

 ماه ۵استرلينگ شديداً تضعيف شد و به پايين ترين سطح . روز جمعه دلار از پايين ترين نرخ در مقابل يورو نجات يافت و به علت کاهش ريسک پذيري در بازار که باعث کاهش تقاضا براي ارزهاي پربازده گرديد و تقاضا را براي اين ارز مطمئن افزايش داد، تقويت شد. تقويت گرديدند
 اما روز جمعه اين ارز فرصتي براي تقويت. دراين ماه به علت آنکه سرمايه گذاران به سمت دارايي هاي ريسکدار متمايل شده بودند، فروش دلار به قيمت پايين افزايش يافته بود. بازگشت نگراني درمورد بخش بانکي انگليس عامل عمده تضعيف استرلينگ بود. گذشته درمقابل يورو نزول کرد

د کسب شده بازارهاي جهاني سهام تحت تأثير سودهاي زيا. به علت عدم وجود اطلاعاتي از ايالات متحده براي هدايت بازار، ارزها از بازار سهام و مواد اوليه تبعيت نمودند. بدست آورد زيرا سرمايه گذاران موقعيت خود را باتوجه به تعطيلي هفته آينده بازارهاي ژاپن و سنگاپور تنظيم نمودند
د درمقابل  درص۶/۲ درصد و دراين ماه ۷/۰يورو در اين هفته .  درصد تضعيف شد۳/۰در معاملات آخروقت بازار نيويورک يورو در مقابل دلار، .  ماهه، آرامش يافتند که باعث شد سهام اندکي افت نمايد اما بازار وال استريت نسبت به روز قبل تقويت شد۱۱اخير و رسيدن به بالاترين سطح 

 درصد ۱/۱دلار درمقابل ين در هفته گذشته، .  درصد کاهش ارزش داشت۴/۰اين پس از آنکه وزير دارايي ژاپن اعلام نمود که نمي خواهد ين به حالت قوي خود بازگردد، تضعيف شد و درمقابل دلار .  درصد تقويت گرديدICE Futures ، ۴/۰ شاخص دلاری . دلار تقويت شده است
پس از آنکه در اخبار اعلام شد که دولت انگليس شرايطي شديدتر از انتظار براي خروج بالقوه لويدز بنکينگ گروپ از برنامه خروج دولت به منظور ترميم دارايي هاي خود وضع نموده است، استرلينگ درمقابل .  هفته گذشته بود۶ شد و اين اولين هفته تقويت دلار درمقابل ين در طي تقويت
 .  تضعيف شد زيرا اين امر موجب نگراني درمورد سيستم بانکي انگليس گرديددلار

 بورس فلزات قيمتي
بطوريکه در دوره مذکور ميانگين بهاي . ي مبني بر بهبود شرايط اقتصادي و برخي موارد ديگر قرار داشتدرهفته گذشته بهاي طلا در بازار فلزات قيمتي لندن و نيويورک عمدتاً تحت تأثير کاهش ارزش دلار درمقابل ديگر اسعار ، نوسانات بازار نفت خام و سهام، انتشار اخبار و گزارشات اقتصاد

م وال استريت، تقاضاي فيزيکي براي طلا کاهش يافت و موجبات کاهش قيمـت ايـن فلـز گرانبهـا را در     روز دوشنبه عليرغم کاهش ارزش دلار، با تقويت شاخصهاي بازار سها.  دلار رسيدند۳۰/۱۰۰۹ و ۰۵/۱۰۰۹ درصد افزايش به سطوح  ۳۱/۱ و   ۹۳/۰هراونس طلا در بازارهاي فوق به ترتيب با         
روز سه شنبه بهاي طلا در بازارهاي فوق الذکر تحت تـأثير کـاهش شـديد ارزش    . ود را از دست داد روز دوشنبه دلار از ارزش خ۳۰/۵ ماه گذشته رسيده بود ،۱۸ دلار در هر اونس به بالاترين نرخ خود طي ۱۰۱۱قيمت طلاکه در روز جمعه گذشته با گذشتن ازنرخ    . بازار معاملات فراهم ساخت   

 دلار در هـراونس معاملـه   ۱۰۰۰ن پوششي در برابر تورم، براي سومين روز متوالي قيمت طلا بالاتر از بدنبال افزايش تقاضا براي خريد طلا از سوي سرمايه گذاران بعنوا. دلار در مقابل ديگر ارزهاي عمده، افزايش قيمت سهام وال استريت و نوسانات قيمت نفت خام از سير صعودي برخوردار بود                   
. ان افزايش يابد و با تضعيف دلار به پايين ترين سطح در مقابل ساير ارزها، قيمـت طـلا افـزايش يابـد      تاکنون روبه پايان است، باعث شد ريسک پذيري درميان سرمايه گذار۱۹۳۰گرديد، ازطرفي سخنان آقاي برنانکه رئيس کل بانک مرکزي آمريکا مبني بر اينکه بدترين رکود اقتصادي از دهه         

روز چهارشنبه بهاي طلا در بازار فلزات قيمتي لندن و نيويورک به دليل کاهش ارزش . ن عيدفطر مي باشدتحليل گران بازار طلا اعتقاد دارند يکي از علل مؤثر در افزايش تقاضا براي خريد طلا نزديک شدن فصل پاييز و برگزاري جشنواره ها و جشن هاي سنتي در دو کشور هند وچين و همچني            
اگـر رونـد نزولـي ارزش دلار در    . ير را در افزايش قيمت طلا و ديگر فلزات قيمتي داشته اسـت ير بيشترين تأثبطوريکه به اعتقاد کارشناسان کاهش شديد ارزش دلار طي روزهاي اخ. دلار درمقابل يورو، افزايش شاخصهاي بازار سهام وال استريت و بالارفتن قيمت نفت خام، با افزايش روبرو بود               

 ۹/۴۰۴ين روز بانک مرکزي روسيه نيز اعلام نمود که مجموع ارزش ذخاير طلا و ارز اين کـشور از رقـم   ضمناً درا. ماهه گذشته دليلي بر افزايش بالاتر از حد انتظار بازار شده است۱۸زيراکه روند نزولي دلار در . بازارهاي جهاني همينطور ادامه يابد، قيمت طلا بيش از پيش افزايش خواهد يافت            
ريسک پذيري سرمايه گذاران، فروشهاي سودجويانه ، تصحيحات تکنيکي و برخي موارد ديگر از سير نزولي برخوردار روز پنجشنبه بهاي طلا در بازار فلزات قيمتي لندن و نيويورک تحت تأثير .  سپتامبر افزايش يافته است۱۱ ميليارد دلار در ۹/۴۱۰ سپتامبر به رقم ۴ميليارد دلار در هفته منتهي به    

کارشناسان علت کاهش قيمت طلا در اين روز را انتشار ارقام اقتصادي بهتر از انتظار دربخش کارخانه . هه گذشته بود ما۱۴نوسانات شديد در بازار ارزهاي عمده همچون دلار درمقابل يورو، نوسان نفت خام و فروش سوداگران دليلي بر بالارفتن تقاضاي خريد خرده فروشي دربازار طلا طي . بود
 ۱۴ تن در ۸۵۱/۱۰۷۸ موجودي طلاي اين صندوق را از سطح -(ETF)دوق سرمايه گذاري شمش طلا در دنيا  بزرگترين صنSPDR Gold Trustهمچنين طبق آخرين گزارش منتشره ازسوي مؤسسه .  تاکنون بوده است، مي دانند ۲۰۰۷اي آمريکا در ماه سپتامبر که بالاترين سطح از سال 

يش نرخ شاخصهاي بورس وال استريت وکاهش قيمت نفت خام، از سير نزولي برخوردار بود، کاهش شديد روز جمعه بهاي طلا در بازارهاي فلزات قيمتي لندن ونيويورک تحت تأثير انتشار اخبار و گزارشات اقتصادي، افزا    .  سپتامبر افزايش يافته است    ۱۶ تن در روز     ۴۷۹/۱۰۸۶سپتامبر، به سطح    
 گزارش فدرال رزرو مبني بر خوش بيني نسبت به افزايش ارزش دلار تأثير مثبتي بر دورنمـاي  ازطرفي انتشار. ارزش دلار درمقابل ديگر اسعار مخصوصاً يورو دليلي بر کاهش تقاضاي خريد شمش طلا توسط بخش سرمايه گذاران شد و همين امر سبب ضعف قيمتي در بازار معاملات طلا گرديد                

 قـرارداد در هفتـه   ۶۴۷/۲۳۲ سـپتامبر بـه سـطح    ۸ قرارداد در هفته منتهي بـه  ۶۷۶/۲۲۴ خالص مانده حساب طلاي سوداگران در معاملات آتي بازار طلاي نيويورک از سطح (CFTC)ضمن اينکه طبق آخرين گزارش کميسيون آتي کالاهاي اساسي . وضعيت اقتصادي جهان و ترقي سهام داشت      
 . سپتامبر افزايش يافت۱۵منتهي به 

 بورس نفت خام 
ي، خوش بيني ها نسبت به بهبود وضعيت اقتصادي و افزايش ارزش شاخصهاي سهام، انتشار اخبار و گزارشات اقتصادي ودر نهايت درهفته گذشته بهاي نفت خام در بازارهاي جهاني عمدتاً تحت تأثير نگرانيهاي فزاينده درخصوص تقاضاي نفت توأم با سطوح بالاي موجوديهاي فرآورده هاي نفت

روز دوشنبه بهاي نفت خام در .  دلار رسيدند۳۶/۷۱ و۸۷/۶۹ درصد افزايش به سطوح ۶۴/۰ و۴۶/۱ پايه آمريکا به ترتيب با بطوريکه در دوره مذکور ميانگين بهاي هر بشکه نفت خام برنت انگليس و نفت خام. ترغيب سرمايه گذاران به انجام معاملات بيشتر و برخي موارد ديگر قرار داشت
خوش بيني ها نسبت به بهبود وضعيت اقتصادي و افزايش .بازارهاي لندن و نيويورک از روند متفاوتي برخوردار بودروز سه شنبه بهاي نفت خام در . بازارهاي جهاني تحت تأثير نگرانيهاي فزاينده درخصوص تقاضاي نفت توأم با سطوح بالاي موجوديهاي فرآورده هاي نفتي، کاهش يافت

 دلار ۰۷/۲ سنت کاهش و ۹ دراين روز بهاي هر بشکه نفت خام برنت انگليس و نفت خام پايه آمريکا به ترتيب با بطوريکه. شاخصهاي سهام، انتشار اخبار و گزارشات اقتصادي ودرنهايت ترغيب سرمايه گذاران به انجام معاملات بيشتر ازجمله عوامل تأثيرگذار بر بازارهاي جهاني نفت بود
 مبني بر کاهش بيش ازحد انتظار موجودي انبار نفت خام دولتي آمريکا در هفته گذشته درتقابل با گزارش (EIA)روز چهارشنبه بهاي نفت خام در معاملات آتي بدنبال انتشار اطلاعات گزارش هفتگي اداره کل اطلاعات انرژي آمريکا .  دلار درهر بشکه رسيد۹۳/۷۰ و۳۵/۶۷افزايش به سطوح 

و بنزين نسبت به معاملات نفت " نفت حرارتي و ديزل"ي نفت خام همچنين متأثر از سودهاي حاصله از معاملات افزايش بها.  دلار درهربشکه رسيد۷۲منتشره مؤسسه صنعتي نفتي آمريکا و پيش بيني اين سازمان درخصوص افزايش حجم موجودي انبار نفتي دولتي افزايش يافت و به ميزان بالاي 
ار مي دارند که پالايشگاههاي آمريکا همچنان به تقويت گسترده موجودي خود توأم با تغيير فصول به نظر مي رسد اطلاعات گزارش هفتگي خوشايند نباشد، اما معامله گران هم چنان منتظر مي باشند و اظه:  در نيويورک اظهار داشتMF Global واسطه مؤسسه Andy Lebow. خام بود

لازم بذکراست که ارزش دلار . ي حاشيه سود ضعيف ، فعاليتهاي اقتصادي نيز کاهش خواهد يافتهمچنين باتوجه به فضا. معامله گران معتقدند که اين موضوع به اين مفهوم است که فعاليتها کاهش خواهد يافت و آنها شاهد دورنماي کاهش موجودي انبارها خواهند بود. ادامه خواهند داد
از آنجاييکه تضعيف ارزش . زش شاخص سهام وال استريت نيز براي سومين روز متوالي افزايش يافتار. آمريکا نيز به پايين ترين سطح خود در برابر يورو و سبدي از ديگر اسعار رسيد زيرا خوش بيني درباره بهبود وضعيت اقتصادي جهاني تقاضاي انجام معاملات براي دلار مطمئن را کاهش داد

زايش قيمت مصرف کننده شد و اميدواريهاي موجود را درخصوص بروز قريب الوقوع بهبود وضعيت توليدات صنعتي آمريکا نيز براي دومين ماه متوالي در اوت افزايش يافت درحاليکه هزينه هاي بالاي بنزين باعث اف.دلار به افزايش ارزش شاخصهاي سهام هاي صنعتي و مواد اوليه کمک نمود 
 ميليون بشکه پيش بيني شده طبق نظرسنجي ۴/۲ ميليون بشکه رسيد که بسيار فراتر از کاهش ۸/۳۳۲ ميليون بشکه کاهش به سطوح ۷/۴ سپتامبر موجودي انبار نفت خام آمريکا با ۱۱ در هفته منتهي به (EIA)همچنين طبق گزارش هفتگي اداره کل اطلاعات انرژي آمريکا . اقتصادي تقويت بخشيد

 ميليون بشکه که بسيار ۳/۱افزايشي به ميزان " نفت حرارتي و ديزل"انتظار مي رفت که موجودي  انبار  ميليون بشکه افزايش يافتند درحاليکه طبق پيش بيني هاي قبلي ۵/۰ و ۲/۲و انبار بنزين نيز هرکدام به ترتيب " نفت حرارتي و ديزل"موجودي انبار . بعمل آمده توسط خبرگزاري رويترز مي باشد
بر اساس اظهارنظر .  استAPI ميليون بشکه افزايش توسط مؤسسه ۴/۱بسيار کمتر از ميزان پيش بيني شده افزايش  ميليون بشکه افزايش داشت که ۶/۰موجودي انبار بنزين نيز تقريباً نزديک به ميزان .  است، داشته باشدAPI ميليون بشکه افزايش توسط مؤسسه ۲/۵پايين تر از ميزان پيش بيني شده 

EIA ه دليل اينکه باکاهش تقاضا براي نفت خام ،گروه خود را هماهنگ سازد احتمالاً تا سال آينده نياز خواهد يک هيأت کويتي عضو اوپک نيز اظهار داشت که سازمان اوپک ب.  درصد ظرفيت رسيده است۹/۸۶ درصد کاهش يافته بود که به ميزان ۳/۰ بهره برداري پالايشگاهي نيز کمتر از
روز جمعه بهاي نفت خام در .  در جبران اطلاعات خوشايند اقتصادي و تقويت ارزش دلار ، کاهش يافتروز پنجشنبه بهاي نفت خام در بازارهاي جهاني تحت تأثير نگرانيهاي موجود درمورد تقاضا توأم با حجم بالاي موجودي انبار نفتي دولتي. داشت که سقف توليدات خود راکاهش دهد

 . بازارهاي جهاني تحت تأثير تقويت ارزش دلار و همچنين کاهش بهاي محصولات پالايشگاهي بدنبال کسب سودهايي در معاملات دوروزه کاهش يافت

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

 قلع سرب نيکل روي  آلومينيوم مس مفتول تاريخ 
١٥١٠٠ ۰/۲۱۷۱ ١٧٣٠٥ ٠/١٩٠٦ ۰/۱۹۲۲ ۰/۶۲۳۱ ٢٠٠٩ سپتامبر  ١٨ جمعه

١٥٠٠٠ ۰/۲۲۴۱ ۱۷۴۵۵ ٠/١٩٢٨ ۵/۱۹۱۳ ۰/۶۳۰۲ ٢٠٠٩ سپتامبر ١٧پنجشنبه 
١٤٨١٠ ٥/٢٢٢٠ ١٧١٥٥ ۰/۱۸۷۲ ۰/۱۸۵۱ ۵/۶۳۱۵ ٢٠٠٩ سپتامبر ١٦شنبه چهار

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

نرخ سپرده ٢٠٠٩ سپتامبر١٨جمعه  ٢٠٠٩سپتامبر١٧پنجشنبه ٢٠٠٩ سپتامبر١٦ چهارشنبه انواع ارز و فلزات قيمتي
 

 سه ماهه نيويورك لندن نيويورك لندن نيويورك لندن 
 ٢٦/٠**** ٥٨٤٤٧/١ -- ٥٨٥٧/١ -- ٥٨٦٥٠/١ -- *حق برداشت مخصوص

 ٧١/٠ ٤٧٠٤/١ ٤٧٠٤/١ ٤٧٣٩/١ ٤٧٠٩/١ ٤٧٢٦/١ ٤٦٧٢/١ *يورو
 ۵۸/۰ ٦٢٤٣/١ ٦٣٥٨/١ ٦٤٤٣/١ ٦٥٢٤/١ ٦٤٩٦/١ ٦٥١٢/١ *ليره انگليس

 ۳۰/۰ ٠٣٠٤/١ ٠٢٩٩/١ ٠٢٨٩/١ ٠٣٤٤/١ ٠٣٠٩/١ ٠٣٥٠/١ فرانك سوئيس
٩٥/٩٠ ٣٢/٩٠ ين ژاپن  ١٣/٩١ ٣٤/٩١  ٣٣/٩١  ۴۴/۹۱  ٣٥/٠ 
 ٢٩/٠ -- -- -- -- -- -- بهره دلار

 -- ٤٠/١٠١١٠٠/١٠٠٩ ٣٠/١٠١٦١٥/١٠١٥ ٧٥/١٠١٥٦٥/١٠١٧     طلا
 -- ٠٠/١٧ ١١/١٧ ٢٦/١٧ ٤٣/١٧ ٣٦/١٧ ٢٧/١٧     نقره

 -- ٠٠/١٣٣٢٥٠/١٣٢٧ ٠٠/١٣٤٣٠٠/١٣٣٦ ۰۰/۱۳۳۳٠/١٣٤٤     پلاتين
 -- ۰۴/۷۲*** ٣٢/٧١** ٤٧/٧٢*** ۵۵/۷۱** ٥١/٧٢*** ۶۷/۷۱**    نفت خام

 -- -- -- ۶۹/۶۸ سبد نفت اوپك

  نرخ بهره هفتگي ****     نفت خام پايه آمريكا***       نفت خام برنت **    هر واحد به دلار آمريكا *                
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  : در مورد استراتژي خروجECBديد اعضاي
، يکي از مقامات ارشـد بانـک مرکـزي آمريکـا اظهـار١٣٨٨ شهريور   ٢٠ مطابق با    ٢٠٠٩ سپتامبر   ١١بر اساس گزارش خبرگزاري رويترز در

گي بانکها را پـس از پايـان و مجبور خواهد شد نقدين     مي گردد  مواجههداشته است بانک مرکزي اروپا با افزايش نرخهاي بهره با خطر تورم             

ــد  ــا  . بحــران تقويــت نماي ــه گذشــته  بانــک مرکــزي اروپ ــان هفت ــورو  در پاي ــه ي ــره منطق ــرخ به .در ســطح يــک درصــد نگــاه داشــت  را ن

 Lorenzo Bini Smaghiعضو هيأت اجرايي بانک مرکزي اروپا مي گويد گرچه هنوز زمان آن نيست کـه از تـدابير حمـايتي خـارج 

 ايتاليـا اظهـار داشـتمرکـزی او در يک مصاحبه در بانک       . تي به زودي براي مقابله با کشش تورمي دست به کار شود            بايس ECBشويم اما   

ECB     بخصوص که نرخ بهـره.  قيمت بوسيله افزايش نرخ بهره قبل از افزايش قيمت مواد اوليه مقابله نمايد             افزايش مجبور خواهد بود با خطر

 عضو ديگر هيأت، در اسپانيا تأکيد دارد که بانک مرکزي اروپا بايستيManuel Gonzalez-Parame. در سطح خيلي پاييني قرار دارد

او.  بـــه موقـــع نـــرخ بهـــره يـــا حـــذف کننـــده تـــدابير حمـــايتي نقـــدينگي باشـــد ةکـــاملاً هوشـــيار باشـــد کـــه اولـــين افـــزايش دهنـــد

تصميم گيری در اين مورد ؟بايستي اول اتفاق بيفتد   حمايتي  افزايش نرخ بهره يا حذف تدابير        ،مي گويد حال سئوال اين است که کدام يک        

به همه دولتها اعلام داشت که در حذفبيني اسماگي   . به ارزيابي ما از خطرهاي ثبات قيمت و ثبات يا شکنندگي سيستم بانکي بستگي دارد

آنهـا مـي گوينـد. خهاي بهره را جلو انداخته انـد      بيشتر بانکهاي مرکزي بازگشت به عادي سازي نر        زيرامشوق هاي مالي اندکي تأمل نمايند،     

او مـي گويـد.  به عنوان يکـي از تبعـات بحـران وابـسته باشـند     ECBنياز دارند به منابع مالي خودشان متکي باشند به جاي اينکه به نقدينگي

 بتوانند بلافاصله پـس از پايـان يـافتن ايـنوظيفه بانک هاي مرکزي اين نيست که به فراهم نمودن نقدينگي براي ابزارهاي مالي ادامه دهند تا       

بانک مرکزي اروپا مجموعه اي از گزينه هاي فوق العاده براي بانک ها مطرح نمود تـا در حـين بحـران. آشفتگي ها، روي پاي خود بايستند     

 ماهـــــه١٢ و ٦ اي هـــــقرضـــــهعمليـــــات همچـــــون انتـــــشار انـــــواع اگرچـــــه بـــــسياري از . وجـــــه نقـــــد اســـــتقراض نماينـــــد،

 مـي گويـدGonzalez Paramo. انند ادامه پيدا کنند ولي براي زمان حال برنامه ريزي شده اند که تا شروع سـال بعـد پايـان يابنـد    مي تو

 روزه ايالات متحده در اين هفته ديـده٤٥عمليات دلاري   نقدينگي به زمان پايان خود رسيده اند و هيچ نشاني از            فوق العاده   بسياري از تدابير

از يک سو آنها.  به موضوع داغ تبديل شده است و دو ترس عمده در بين سياستگذاران وجود دارد             ECBفعاليت هاي نقدينگي    . نشده است

از سوي ديگـر. و باعث افزايش تورم گردد    نگرانند که وجه نقد ارزان تزريق شده در سيستم مي تواند حباب اعتباري ديگري را ايجاد نمايد                  

آلمـانمرکـزی   و رئـيس بانـک   ECB عضو مؤثر Axel Weber.  تدابير حمايتي مي تواند به بازگشت بحران منجر گردد حذف عجولانة

بحـران کـاملاً ممکن است بعضي از تدابير نقدينگي بلندمدت تر بازار پول را حتـي پـس از آنکـه                    ECBاخيراً در اين هفته اظهار داشت که        

 بانک مرکزي اروپا به توصيه هاي کميسيون اروپا کـه: گفتGozalez-Paramo: خروجاستراتژي انتظار براي .برطرف شود، حفظ نمايد   

او در مورد بهبـود منطقـه يـورو بـه بيانـات اخيـر.  به حذف تشويق هاي مالي اقدام نمايند، بازگشته است ٢٠١٠کشورها بايستي زودتر از نيمه      

 يـک ثبـات واقعـي راکـه تـوانيم بگـوييم   بـراي اينکـه ب  او مي گويـد مـا   .  اشاره نمودJean Claude Trichetس بانک مرکزي اروپا، رئي

Bini Smaghi.  بهبود سريعتر و طولاني اثر تر بـه رفتـار دولـت هـا بـستگي دارد     البته بهبود معتدل و مداوم را داشته باشيم بايستيمي بينيم 

او مي گويد هيچ. وع حذف حمايت ها نمي باشد     رتياط، اصرار دارد و مي گويد موقعيت بسيار پرمخاطره است و زمان ش            همچنين به لزوم اح   

او مي گويد اگر تصميم خروج دير اتخاذ شـود و تـدابير پـولي انبـساطي. چيزي مبني بر اينکه زمان صحيح خروج اکنون است، وجود ندارد          

از سـوي ديگـر اگـر تـصميم خـروج زود اتخـاذ. هاي جديد عدم ثبات در بخش مالي رشد خواهند نمود         براي زمان طولاني ادامه يابند،دانه      

آخرين گزارش رويترز حاکي از آن است که اقتصاددانان در حال حاضـر انتظـار دارنـد. گردد، بهبود اقتصادي ممکن است به مخاطره بيفتد

 بر لزوم توقف در آينده نزديک، اصـرار داردBini Smaghi .ينده انجام دهد اولين افزايش نرخ بهره را در سه ماهه سوم سال آECBکه

اشتباه در تعيين زمان خروج، هم خروج زود هنگـام و هـم تـأخير،.  ما بعضي چيزها اهميت پيدا کرده اند       ةو مي گويد با سطح پايين نرخ بهر       

.آنچه تا کنون بدست آمده را تحت تأثير قرار خواهد داد
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