
 

 وضع ارزهاي عمده و نرخهاي بهره
 ميلادي ارزش دلار آمريکا در بازار نيويورک عمدتاً تحت تأثير انتشار ارقام اقتصادي مختلف در ايالات متحـده و منطقـه يورو،اظهـارات مقامـات پـولي آمريکـا و منطقـه يورو،انتـشار                              ٢٠٠٨ ژوئن سال    ٢٠در هفته منتهي به     

 ،تجديدنظر در دورنماي نرخهاي بهره کليدي آمريکا و منطقـه يـورو، نوسـانات بهـاي نفـت خـام و نگرانـي نـسبت بـه زيانهـاي بيـشتر در بخـش مـالي              Lehman Brothersايه گذاري گزارش نامطلوب فصلي بانک سرم
 دوشنبه افزايش شديد شاخص قيمت مـصرف کننـده منطقـه يـورو در مـاه مه،انتـشار گـزارش فـصلي           روز.در سه روز اول هفته ارزش دلار آمريکا در برابر اکثر ارزهاي عمده داراي سير نزولي بود                .موسسات مالي قرارداشت  

ک مرکـزي  اي ايالات نيويورک در مـاه ژوئـن و اظهـارات يکـي از مقامـات بان ـ        مبني بر زيانهاي شديد اين بانک،انتشار خبر مربوط به کاهش غير منتظره فعاليت بخش کارخانهLehman Brothersگذاري بانک سرمايه
هاي شروع به ساخت ايالات متحده در ماه مه،کاهش غير منتظره توليدات صنعتي ايـن کـشور در مـاه     شنبه انتشار خبر مربوط به کاهش شديد خانه بر اولويت داشتن تورم با ثبات و پايدار در کوتاه مدت،در روز سه            اروپا مبني 

سه ماهه اول سال جاري ميلادي و افزايش غير منتظره شاخص قيمت توليد کننده ماه مه و در روز چهارشنبه تجديدنظر نزولـي در احتمـال افـزايش نرخهـاي     تر شدن شکاف کسري حساب جاري اين کشور در      مذکور،عميق
ضـمناً در روز  .رونـد  لي ارزش دلار آمريکا در برابر اکثر ارزهاي عمده بشمار مـي         از دلايل اصلي روند نزو    )بازوي سياستگذاري بانک مرکزي آمريکا    (بهره کليدي فدرال رزرو در نشست ماه اوت کميته بازار باز فدرال رزرو            

 ايـن روز  اظهـارات وي نيـز در ضـعف دلار آمريکـا در    .دهد که علائمي از بهبود بازار وجود ندارد ثباتي در بازارهاي مالي نشان مي  رئيس فدرال رزرو منطقه سانفرانسيسکو اظهار داشت،بيJanet Yellenچهارشنبه خانم 
گران مبادرت به فروشهاي  فروشي انگليس که احتمال افزايش نرخهاي بهره کليدي اين کشور را فراهم آورده بود،موجب گرديد تا معامله                 در روزپنجشنبه کاهش شديد بهاي نفت خام و افزايش شاخص خرده          .موثر واقع شد  

رغـم بـالا بـودن فـشارهاي تـورمي در       همچنين در روز پنجشنبه بانک مرکزي سوئيس علـي      .دلار آمريکا در برابر تمام ارزهاي عمده باستثناي ليره انگليس شد          اين امر موجب ترقي ارزش      .يورويي در برابر ليره انگليس نمايند     
در . سوئيس به معني افزايش نيافتن نرخهاي بهره کليدي منطقه يـورو خواهـد بـود   برخي در بازار چنين استنباط کردندکه عدم تغيير نرخهاي بهره کليدي  .اقتصاد اين کشور تصميم به عدم کاهش نرخهاي بهره کليدي گرفت          

 در نشـست  رسـد فـدرال رزرو   با توجه به ضعف بازارهاي مالي به نظر نمي.گران نسبت به زيانهاي بيشتر در بخش مالي موجب ضعف ارزش دلار در مقابل تمام ارزهاي عمده باستثناي دلار کانادا شد    روز جمعه نگراني معامله   
 .هفته آينده خود،از سياستهاي پولي انقباضي استفاده نمايد

  بورس فلزات قيمتي
اي نفـت خـام و   در هفته گذشته بهاي طلا در بازار فلزات قيمتي لندن و نيويورک عمدتاً تحت تأثير نوسانات ارزش دلار آمريکا در برابـر ارزهـاي عمـده، اظهـارات ضـد تـورمي مقامـات بانـک مرکـزي اروپا،نوسـانات به ـ                                      

روز دوشـنبه  . دلار رسـيدند ٢١/٨٩٣ و ١٣/٨٩٣ درصد افزايش به ترتيب بسطوح ٩١/١ و ٩٦/١بطوريکه در دوره مذکور متوسط بهاي هر اونس طلا در بازارهاي يادشده با .گران قرار داشت تصحيحات تکنيکي از سوي معامله  
ر برابر تمام ارزهاي عمده،ترقي بهاي نفت خام و اظهارات يکي از اعضاي شوراي سياستگذاري بانـک مرکـزي اروپـا بـه طرفـداري از افـزايش نرخهـاي بهـره                       بهاي طلا در بازارهاي جهاني تحت تأثير ضعف دلار آمريکا د          

در بـازار لنـدن متـأثر ازکـاهش بهـاي نفـت خـام و        .ي طلا در دو بازار متفاوت بـود       شنبه روند بها    روز سه .کليدي منطقه يورو و افزايش تقاضا براي اين فلز قيمتي بعنوان يک جايگزين براي سرمايه گذاري مطمئن ترقي يافت                  
در .ي بـود فروشهاي سودجويانه در پي افزايش بهاي اين فلز در روز قبل از آن ،قيمت داراي روند نزولي اما در بازار فلزات قيمتي نيويورک تحت تأثير ضعف دلار آمريکا در برابر اکثر ارزهاي عمـده داراي رونـدي صـعود                    

روز چهارشنبه افزايش شديد بهاي نفت خام و ضعف عمومي دلار آمريکا ودر روز پنجشنبه نگراني نسبت به فشارهاي تورمي بـدليل                  .روز چهارشنبه و پنجشنبه بهاي طلا در بازارهاي جهاني از سير صعودي برخوردار گرديد             
ضمناً در روز پنجشنبه بانک مرکزي روسيه اعلام کرد،مجموع ارزش ذخاير طـلا  .گران موجب گرديد که بهاي اين فلز داراي سير صعودي گردد    سوي معامله افزايش بهاي نفت خام در ساعات اوليه وخريدهاي وسيع طلا از            

گردد،ضـعف دلار   با توجه به اينکه طلا در بازارهاي جهاني به دلار آمريکا معامله مي.يافت ژوئن افزايش ١٣ ميليارد دلار در هفته منتهي به        ٥/٥٥١ ژوئن به رقم     ٦ ميليارد دلار در هفته منتهي به        ١/٥٤٩و ارز اين کشور از رقم       
سبت بـه فـشارهاي تـورمي را    همچنين افزايش بهاي نفت خـام نگرانـي ن ـ     .دهد  آمريکا در برابر ساير ارزهاي عمده،ارزش دلاري طلا را براي دارندگان ارزهاي غير دلاري ارزانتر و به تبع آن تقاضا براي اين فلز را افزايش مي                         

گران موجـب کـاهش انـدک طـلا      رغم افزايش بهاي نفت خام و کاهش ارزش دلار آمريکا در مقابل اکثر ارزهاي عمده،فروشهاي سودجويانه پيشاپيش تعطيلات پايان هفته از سوي معامله               در روز جمعه علي   .کند  تشديد مي 
 . در بازارهاي جهاني شد

  بورس نفت خام 
خام در بازارهاي جهاني تحت تأثير اقدامات اخير مقامات عربستان سعودي درخصوص افزايش سقف توليدات اين کشور به منظور مهار نمودن روند افزايشي قيمتها،تهديد اعتصاب از سوي کـارگران        ته بهاي نفت  هفته گذش 

بطوريکـه در   . ژوئن در جده و برخي موارد ديگر قرار داشت         ٢٢مانور نظامي اسرائيل، اجلاس توليد کنندگان و مصرف کنندگان در           موسسات نفتي نيجريه،واکنش مقامات دولت آمريکا به اقدامات يادشده مقامات سعودي،          
خـام در بازارهـاي جهـاني تحـت تـأثير       وشنبه بهاي نفتروز د. دلار رسيدند٣٧/١٣٤ دلار و ٣٥/١٣٤ کاهش به سطوح  ٠٢٧/٠ افزايش و    ٠٢١/٠خام برنت انگليس و پايه آمريکا به ترتيب با            دوره مذکور متوسط هر بشکه نفت     

لکن مشکلات موجود در عرضه و تنشهاي سياسي مانع از ادامـه سـير نزولـي بهـاي ايـن      .اظهارات اخير عربستان سعودي درخصوص افزايش سقف توليدات اين کشور به منظور مهار نمودن روند افزايشي قيمتها کاهش يافت            
 دلار و با توجـه بـه احتمـال افـزايش سـقف      ١٤٠بعد از اين افزايش اخير  و رسيدن بهاي هر بشکه نفت خام به حدود :  در نيويورک اظهار نمودMF Global کارگزار موسسه Andy Lebowهمچنين آقاي .ماده گرديد

 دارد،معامله گران در حال ارزيابي مجـدد شـرايط بازارنفـت      کنندگان نفت خام را در اين هفته نيز بعهده    صرفتوليدات اوپک در آينده و همچنين با توجه به اين نکته که عربستان سعودي ميزباني اجلاس توليدکنندگان و م                  
شـکالات موجـود در ميـدان گـازي      نـروژ و نيـز ا  Statoils' Osebergسوزي در منطقه حفـاري و تأسيـسات نفتـي     لازم به يادآوري است بهاي نفت خام در ساعات اوليه اين روز متأثر از ضعف دلار،وقوع آتش.باشند مي

شـنبه بهـاي نفـت     روز سـه . ژوئن آغاز شد١٦ ژوئن قراردادهاي نفتي برنت انگليس مربوط به ماه ژوئن منقضي و قراردادهاي ماه اوت از روز دوشنبه       ١٦گردد که در روز دوشنبه      ضمناً يادآوري مي  .درياي شمال افزايش يافت   
 ژوئن آقاي بان کي مون دبيرکل سازمان ملل متحد اظهار داشت عربستان سعودي کـه         ١٥در روز يکشنبه    .م اخير عربستان سعودي مبني بر افزايش سقف توليدات خود کاهش يافت           خام در بازارهاي جهاني تحت تأثير تصمي      

در روز چهارشنبه بهاي نفت خام تحـت تـأثير   . ميليون بشکه افزايش دهد٧/٩دات خود را به ميزان دار خواهد بود،تصميم دارد سقف تولي    ژوئن در جده ميزباني اجلاس مصرف کنندگان و توليدکنندگان نفت را عهده            ٢٢در  
نفـت خـام در   همچنين لازم به ذکـر اسـت کـه بعـد از کـاهش بهـاي       . درنيجريه به اعتصاب ونيز ترديد کاخ سفيد نسبت به موثر بودن افزايش سقف توليدات اوپک، افزايش يافتChevron تهديد کارگران شرکت نفتي 

 درنيجريه و نيز آمـادگي  Chevronبر انجام اعتصاب توسط کارگران و موسسات نفتي   ،حجم معاملات نفت خام و بهاي اين ماده بدنبال انتشار اخبار مبني           "نفت حرارتي و ديزل   "ساعات اوليه براساس افزايش زياد موجودي       
 ميليون بشکه در روز رسـيد  ٣٠١ ميليون بشکه به سطح ٢/١ات منتشره از سوي اداره اطلاعات انرژي آمريکا، درهفته گذشته موجودي نفت خام باکاهشي به ميزان   در ساعات اوليه طبق اطلاع    .آنها براي اعتصاب افزايش يافت    

 ميليـون بـشکه رسـيد کـه ايـن ميـزان       ٩/٢٠٨ ميليـون بـشکه بـه سـطح     ٢/١نيز با کاهشي به ميزان موجودي بنزين . ميليون بشکه را دارا باشد٥/١رفت که کاهشي به ميزان    گران اينگونه انتظار مي     بيني تحليل   درحاليکه طبق پيش  
 ٨/١افـزايش  ( بينـي شـده    ميليون بشکه رسيد که خيلـي بيـشتر از ميـزان پـيش    ٦/١١٦ ميليون بشکه به سطح    ٦/٢نيز با افزايشي به ميزان      "نفت حرارتي و ديزل   "موجودي  . ميليون بشکه بود   ٨/٠بيني افزايش به ميزان       برخلاف پيش 

روز جمعه نيز بهاي نفت خام با توجه بـه تنـشهاي       . آور چين در افزايش قيمت سوخت کاهش يافت         شنبه بهاي نفت خام در بازارهاي جهاني تحت تأثير فروشهاي سودجويانه ناشي از اقدام حيرت                روز پنج .است) ميليون بشکه 
   .ايش يافتموجود در خاورميانه و نيز ضعف دلار آمريکا افز

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

 نوع فلز
 قلع سرب نيکل روي  آلومينيوم مس مفتول تاريخ 
 ٠/٢٢٨٥٠ ۰/۱۸۷۰ ٠/٢٢٥٠٥ ٥/١٩٢٥ ۵/۳۰۹۰ ۰/۸۵۹۰ ٢٠٠٨ ژوئن ٢٠جمعه 

 ۰/۲۲۳۵۰ ٥/١٨٠٦ ۰/۲۲۶۰۵ ۵/۱۸۸۵ ۰/۳۰۳۵ ٥/٨٣٨٥ ٢٠٠٨ ژوئن ١٩پنجشنبه 
 ۰/۲۲۵۰۵ ٠/١٨٨٦ ۰/۲۳۶۱۰ ۵/۱۸۹۱ ۰/۳۰۲۶ ٠/٨٢٩٦  ٢٠٠٨ ژوئن ١٨رشنبه چها

   

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

 انواع ارز و فلزات
  قيمتي

 ۲۰۰۸ژوئن۲۰جمعه ٢٠٠٨ژوئن١٩پنجشنبه ٢٠٠٨ژوئن١٨چهارشنبه
 نرخ سپرده

 ماهه سه
  نيويورک ندنل نيويورك لندن نيويورك لندن 

 ۰۹/۳**** ۶۲۱۵۱/۱ -- ٦١٥٥١/١--٦١٢٩٩/١-- *حق برداشت مخصوص
 ٩٦/٤ ٥٦١١/١ ٥٤٨٥/١٥٥٣٣/١٥٤٩٤/١٥٥٠٧/١٥٦١٦/١ *يورو

 ٩٦/٥ ٩٧٦٢/١ ٩٤٩٧/١٩٥٨٩/١٩٧١٤/١٩٧٢٨/١٩٧٨٦/١ *ليره انگليس 
 ٨٢/٢ ٠٣٥٠/١ ٠٤٤٤/١٠٣٦١/١٠٤٤٨/١٠٤٥٣/١٠٣٥٠/١ فرانك سوئيس

 ٠١/١ ٢٩/١٠٧ ٢٦/١٠٨٨٧/١٠٧٧٥/١٠٧٠١/١٠٨٤٢/١٠٧ نين ژاپ
 ٨٠/٢  -------- بهره دلار

 -- ٠٥/٩٠٢ ٠٥/٨٨٨٣٥/٨٩١٣٠/٩٠٣٦٥/٩٠٣٠٠/٩٠٠ طلا
 -- ٤٠/١٧ ٣٣/١٧٣٨/١٧٤٢/١٧٤٢/١٧٤٠/١٧ نقره

 -- ٥٠/٢٠٥٨ ٠٠/٢٠٥٥ ٥٠/٢٠٩٣٥٠/٢٠٩٠٠٠/٢٠٥٩٥٠/٢٠٤٦ پلاتين
 -- ۶۲/۱۳۴*** ۸۶/۱۳۴** ۹۳/۱۳۱***۰۰/۱۳۲**۶۸/۱۳۶***۴۴/۱۳۶** نفت خام 

 ----٤٥/١٢٨٤٤/١٢٩ سبد نفت اوپك
   حق برداشت مخصوصنرخ بهره هفتگي ****       .) شدر روزجمعه قراردادهاي ژوئيه منقضيد (نفت خام پايه آمريكا      ***  نفت خام برنت**           هر واحد به دلار آمريكا            
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 :تحرک آور اقتصادي اجراي دومين برنامه  و ضرورتاقتصاد آمريکا
 مالياتها مصرف خـودعودت ميلادي اگرچه مصرف کنندگان آمريکايي به دليل ٢٠٠٨ ژوئن سال  ١٢براساس گزارش خبرگزاري رويترز در روز       

در اين هفته اظهار نمودند که تأثير روندکنوني ممکن اسـترا به سرعت افزايش دادند،اما اقتصاددانان و تحليل گران در کنفرانس سران کشورها              

هاي مالياتي تاکنون  ميليارد دلاري که بابت تخفيف٥٧باتوجه به مبلغ .بر اقتصاد آنقدر کوتاه مدت باشد که تزريق جريان نقدي ديگري لازم باشد      

بـه افـزايشآميـز     محـرک آور در شـکل چکهـاي مـشوق         پرداختهـاي   --باشـد   است که حدود نيمي از کل ميزان پيـشنهاد شـده مـي              پرداخت شده 

 زودگـذر باشـد چـوندتوان ـ  به هر حـال تـوان موجـود مـي         .رفت در ماه مه کمک نمود        انتظار مي   که يش از دو برابر آنچه    فروشي آمريکا به ب     خرده

 James.تهـاي اخيـر اس ـ    دهـه درمـسکن  کنند و از همه بدتر اوضاع وخيم رکـودبخش   خانوارها با افزايش قيمت بنزين و موادغذايي مبارزه مي
Caron   رئـيس مرکــز تحقيــق نرخهـاي جهــاني در، Morgan Stanley  گــذاري رويتــرز اظهــار  در نيويـورک در اجــلاس دورنمــاي سـرمايه

اد رونـقتخفيفهاي مالياتي همچنان تداوم خواهند يافت،مردم پولهاي اضافي و بيشتري براي خرج کردن دارندکه بايد تا حدودي بـه اقتـص                    :داشت

باشـد " W" نگران است که مشکل اقتصاد آمريکا ممکن است يک چيـزي شـبيه حـرف    Caron.کنم که اين ايده خوبي است      من فکر مي  .بخشد

شود ولـي بـزودي بعـداً شـاهد کـاهش ديگـري  بايک کاهش شديد آغاز و سپس با افزايش ضعيف بخاطر برگشت مالياتي به خانوارها مواجه مي               

هاي بهـره از اواسـط سـپتامبر سـال   درصدي نرخ  ٢٥/٣است و بدنبال کاهش       ور آمريکا آگاه است که تورم به قوت خود باقي         فدرال رز .خواهدشد

هـاي  که اين امر موجـب شـده کـه اقـدامات اقتـصادي نظيـر برگـشتي                .هاي بهره ندارد     قدرت مانوري جهت کاهش ديگري در نرخ       ،ديگرگذشته  

 بـــانفوذ موســـسه اســـتاد اقتـــصاد دانـــشگاه هـــاروارد و رئـــيس    Martin Feldstein.ماليـــاتي بـــه ابزارهـــاي قـــوي تبـــديل شـــوند     

 National Bureauof Economic Researchدرکمبريج ماساچوست،اظهار داشت متن مربوط به تئوري اقتصادي مويد اين نکتـه اسـت 

تعداد زيـادي:او اظهار نمود  .دهد  اين موضوع را نشان مي     باشد،اما تجربه اخير عکس     کارا نمي  يک مرحله موثر و     در هاي مالياتي   که اعمال تخفيف  

اکنـون دچـار اگر اقتصاد در اين سال از هم.شوند از مردم،با ديدن پول نقد از منزل خارج و به سوي فروشگاه به منظور خرج نمودن آن هدايت مي     

کـنم کـه آنهـا بايـد مجـدداً آنـرا بکـار   ،من فکـر مـي    اسـت   رسد که اولين برنامه تحرک آور اقتصادي عملکرد خوبي داشته           ضعف شود،به نظر مي   

هزينه مصرف کننده نيروي محـرک و پـيش برنـده اقتـصاد آمريکـا اسـت،اما تـا زمانيکـه شـرکتها مطمـئن نـشوند کـه ايـن رونـد بـا ثبـات.ببندند

.گـردد   شـدن سـود اقتـصادي آنهـا مـي     چـون ايـن امرموجـب محـدود    .است،تمايلي به افزايش توليد و نيز اشتغال و استخدام نيروي انساني ندارنـد     

 است از اينکه چکهاي مربوط به تخفيف مالياتي بتواند اعتماد مـصرف اظهار نمود که او نااميدFeldstein:سياستهاي سال انتخابات  

به هر حال گزارشهاي اوليه مويد اين است که ايـن چکهـا.دهدکننده را که همچنان اين اعتماد در سطوح بسيار پاييني قرار دارد،بهبود             

فروشـان آمريکـا بـه ميـزان يـک  روز پنچ شنبه دولت اعلام نمود که کل فروشهاي خرده         .اند  مصارف مصرف کنندگان را افزايش داده     

ضـوع ناشـي از ايـن اسـت کـهاست،و ايـن مو  بيني اقتصاددانان بوده درصد در ماه گذشته افزايش يافت،و اين ميزان خيلي فراتر از پيش         

 صـرف خريـد بنـزينهـا  ضمناً مردم بخش اعظمي از پول ناشي از تخفيفهاي مالياتي را در پمپ بنزين.مردم چکهايشان را خرج نمودند   

 ،اقتـصاددانRoger Kubarych.فروشـي بـه بـالاترين سـطح خـود طـي يـک سـال گذشـته برسـد           نمودند حتي بدون اينکـه خـرده  

 اظهار نمودکه از اينکه دمکراتها و جمهوري خواهان درکنگره آمريکا بـسته محرکـي بـالغ بـرUhicredit Groupارشدآمريکا در 

 رياست جمهوري بدون هيچگونه اعتراضي درجامعـه تـصويب در بحبوحه مبارزات داغ انتخابات      را ٢٠٠٨ ميليارد دلاري در سال      ١٥٢

ر انتخابات ماه نوامبر پيروز شود ممکن است دو مرتبـه ايـن کـار را انجـامهر کسي که د:او اضافه نمود.است نمودند،دچار شگفتي شده  

.ما به يک برنامه موثر مالي براي نيمه دوم سال تقريباً دست يافتيم اماهنوز کار زيادي بايد در اين زمينه انجام دهـيم              : او اظهار نمود  .دهد

 درصد در سه ماهه سوم فراهم نمايد،اما اين٣يا  ٥/٢ ، ٠/٢ ميزان    تا کنم که برنامه مزبور ممکن است امکان رشد اقتصادي را           من فکر مي  

رئيس جمهور آينده موضوع را بررسي خواهد کرد و ممکن است يک برنامه برگشت ماليـاتي.ميزان تا پايان سال کاهش خواهد يافت      

ر مالي به اندازه کافي قوي نخواهدبود و فدرالآو اقتصاد واقعاٌ بدون اعمال برنامه محرک.ديگر در سال آينده را به مرحله اجرا درآورد   

 درصدي در سه ماهه اول رشد٩/٠اقتصاد با يک سرعت کند      .است  رزرو توان خود را به مقدار زيادي در سياستهاي پولي صرف کرده           

است که اين امر به نوبه ه ميليارد دلار بود٠/١٦٨هيچ چيزي بدون هزينه نيست و برنامه مشوق آميز در طول دو سال ارزشي بالغ بر    .نمود

 وجود ندارد که ساير کشورهاي دنيا با وجود بدهيهاي عظـيمشواهديهيچ  .است  خود تاکنون به کسر بودجه فدرال رزرو اضافه نموده        

اما روزي فرا خواهد رسيد که از پرداخـت چنـين وامهـايي بـه آمريکـا       . تأمين مالي ارزان قيمت به اين کشور خودداري کنند         ازآمريکا  

 اظهـار نمـود کـه ممکـن اسـتGoldman Sachs ، مدير ارشد سرمايه گـذاري در  Abby Yoseph Cohen.خودداري نمائيد

  .است تر اين باشد که مدتي منتظر بمانيم و ببينيم که آيا اقدام کافي به منظور احياي مجدد اقتصاد انجام شده هعاقلان
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