
 

 وضع ارزهاي عمده و نرخهاي بهره
بحران مالي در سطح جهان، احتمال کاهش نرخهاي بهره کليدي آمريکا، کاهش بازده اوراق خزانه                                            تأثير    ميلادي ارزش دلار در بازار نيويورک عمدتاً تحت                          ٢٠٠٧ سال نوامبر     ٣٠منتهي به   گذشته  در هفته    

کاهش   .   روز دوشنبه ارزش دلار آمريکا در برابر اکثر ارزهاي عمده کاهش يافت                  در . آمريکا، انتشار ارقام مختلف اقتصادي در آمريکا، سرراست کردن حسابها در پايان ماه و فروشهاي سودجويانه قرار داشت
 و نيم سال گذشته خود در برابر ين ژاپن تمال کاهش قريب الوقوع در نرخهاي بهره کليدي آمريکا موجب شد که دلار آمريکا در اين روز به پايين ترين سطح يکشاخص هاي بورس عمده وال استريت و اح

بازده اوراق خزانه آمريکا نيز به . شدن پايان سال ميلادي و بحرانهاي مالي ناشي از اعطاي وامهاي رهني به افراد کم اعتبار در آمريکا، احتمال کندي بيشتر رشد اقتصادي اين کشور را افزايش دادنزديک . برسد
در روز سه شنبه      بطوريکه    .    سه شنبه به بعد ارزش دلار آمريکا در مقابل سبدي از ارزهاي عمده تقويت شد                             روز   از   .   شدت کاهش يافت و بازده اوراق قرضه ده ساله به پايين ترين سطح دو سال گذشته رسيد                              

 چهارشنبه   روز   در   .    دلار موجب بهبود وضعيت دلار و شاخص هاي بورس وال استريت شد                        د  ميليار  ٧/ ٥ مبلغ  خشي از سهام اين بانک به دولت ابوظبي به                اخبار منتشره از سوي سيتي گروپ در مورد فروش ب                     
اينرو ارزش دلار آمريکا در مقابل يورو اندکي کاهش ولي در مقابل ديگر                                   از   .   گزارشهاي اقتصادي منتشره حکايت از کاهش بيشتر در نرخهاي بهره کليدي آمريکا داشت                                توضيحات مقامات فدرال رزرو و               

عه ــــــپنجشنبه و جم   ام بورس وال استريت در روز چهارشنبه و روند صعودي آن در روزهاي                                 ـپاياني هفته افزايش شديد شاخص سه          ديگر عوامل افزايش دلار در روزهاي                    از   .   روپايي افزايش يافت          ارزهاي ا      
. رئيس فدرال رزرو گفت،آشفتگي در بازارهاي مالي آمريکا به رشد اقتصادي اين کشور بيشتر از آنچه که تصور مي رود لطمه وارد خواهد کرد                               اون ـــــمع Donald Kohnاي ــــروز چهارشنبه آقدر . ودب

طبق  .    با آخرين گزارش منتشر شده از سوي فدرال رزرو مطابقت داشت                           Kohnطرفي سخنان    از   .   گران بازار سخنان وي را چراغ سبزي براي کاهش بيشتر در نرخهاي بهره کليدي آمريکا پنداشتند                                       معامله    
ريکايي با توجه به پايان ماه و نزديک شدن پايان                   در روزهاي پنجشنبه و جمعه شرکتهاي آم              .   گزارش فوق سرعت رشد اقتصادي آمريکا از ماه اکتبر تا اواسط نوامبر نسبت به دوره مشابه قبل کاهش داشته است

اين روز توجه در . فراهم آورددر روز جمعه را مذکور موجب بيشترين افزايش دلار در برابر سبدي از ارزهاي عمده عوامل . سال ميلادي دست به سرراست کردن حسابها و فروشهاي سودجويانه يورويي زدند
 معاملات صورت گرفته در پايان ماه، عوامل                   عواملي همچون     گران در اين روز افزايش دلار را ترکيبي از                 معامله . معامله گران بيشتر از پايين بودن بازده دلار به سوي دورنماي اقتصادي آمريکا معطوف گرديد

 .تکنيکي و کاهش قيمت طلا، نسبت دادند

  بورس فلزات قيمتي
طوري که در  به .نوسانات بهاي نفت خام و تصحيحات تکنيکي قرار داشت ارزش دلار در برابر ساير ارزهاي عمده،نوسانات عمدتاً تحت تأثير در هفته گذشته بهاي طلا در بازار فلزات قيمتي لندن و نيويورک 

ريکا در برابر اکثر ارزهـاي عمـده   دوشنبه ضعف دلار آموز   ر . دلار رسيدند  ١٣/٨٠٤ و   ٠٩/٨٠٤ درصد افزايش به ترتيب به سطوح        ٦٣/٠ و   ٨٣/٠دوره مذکور متوسط بهاي هر اونس طلا در بازارهاي ياد شده با           
 باستثناي روز پنجشنبه در بازار لندن بهاي هساير روزهاي هفتر  د.بويژه يورو، خريدهاي مرتبط با سررسيد شدن معاملات اختياري از سوي معامله گران موجب ترقي بهاي طلا در بازارهاي لندن و نيويورک شد

 در روزهاي مـذکور بـه   طلا ارزهاي عمده، فروشهاي سودجويانه طلا از سوي معامله گران و کاهش شديد بهاي نفت خام از دلايل اصلي سير نزولي بهاي اغلبدلار در برابر قويت  ت.طلا داراي سير نزولي بود 
را بـراي دارنـدگان ارزهـاي     ش دلاري طـلا  زيـورو ار در برابـر  به اينکه معاملات طلا در بازارهاي جهاني به دلار آمريکا انجام مي گيرد، تقويت دلار در برابر سـاير ارزهـاي عمـده بـويژه                         ظر   ن .شمار مي روند  

. سوي ديگر کاهش بهاي نفت خام نگراني نسبت به فشارهاي تورمي را کاهش و موجبات کاهش تقاضاي طلا را فراهم مي سازد                از  . مي دهد غيردلاري گرانتر و به تبع آن تقاضا براي اين فلز قيمتي را کاهش              
در اين رابطه گزارشهاي منتشره در روز چهارشـنبه  . جهان همچنان به قوت خود باقي استبا وجود کاهش قيمت، هنوز تمايل سرمايه گذاران به خريد شمش طلا بدليل عدم اطمينان نسبت به بازارهاي مالي   اما  

در روز پنجشنبه بانک مرکزي روسيه اعلام ضمناً .  تن افزايش يافت۳۳/۶۰۹ بزرگترين مؤسسه نگهدارنده شمش طلا بسطح StreetTRACKS Gold Sharesنشان مي داد که مازاد شمش طلاي مؤسسه 
در روزهاي پنجشنبه و جمعـه فروشـهاي وسـيع طـلا از      همچنين  .  نوامبر افزايش يافت   ۲۳ ميليارد دلار در     ۶/۴۵۹ نوامبر به رقم     ۱۶ ميليارد دلار در     ۸/۴۵۵کرد، ارزش مجموع ذخاير طلا و ارز اين کشور از رقم            

در روز پنجشنبه به وقت بازار لندن افزايش بهاي نفت خام موجب ترقي بهـاي  اما . هاي ماه دسامبر نيز در سير نزولي بهاي طلا مؤثر واقع شدمحموله  قراردادهاي آتي سررسيد شدنسوي سرمايه گذاران قبل از     
شديد بهاي نفت خام، تشديد تنشهاي سياسي، افزايش انتظارات کنـدي رشـد اقتـصادي آمريکـا و     يش بازار طلا معتقدند، عوامل خارجي همچون تقويت ارزش يورو در برابر دلار، افزا کارشناسان  . طلا گرديد 

 .ي روندادامه نگراني نسبت به بازارهاي اعتباري از دلايل اصلي روند صعودي بهاي طلا در روزهاي اخير بشمار م

  بورس نفت خام 
 اعتماد مصرف کننده آمريکا در ماه نوامبر و بـه تبـع آن نگرانـي نـسبت بـه          شاخص ه اين سازمان، کاهش   احتمال افزايش سقف توليدات اوپک در اجلاس هفته آيند        تحت تأثير   در هفته گذشته بهاي نفت خام       

طوري به . نفت و عوامل تکنيکي قرار داشت نوامبر، اظهارات برخي از مقامات اوپک در خصوص وضعيت بازار ٢٣کندي رشد تقاضا، کاهش کمتر از انتظار موجودي انبار نفت خام آمريکا در هفته منتهي به          
سه روز اول هفته بهاي نفت خام در .  دلار رسيدند٤٩/٩٢ و ٢٣/٩١ درصد کاهش به ترتيب به سطوح ٦٨/٤ و ٥٦/٣پايه آمريکا در دوره مذکور با نفت خام که متوسط بهاي هر بشکه نفت خام برنت انگليس و           

 نوامبر آقاي غلامحسين نوذري وزير نفت ايران اظهار داشت، برخي از اعضاي اوپک در نشـست روز پـنجم دسـامبر وزراي نفـت اوپـک در ابـوظبي از افـزايش        ٢٤ مطابق با    شنبه روزدر  . داراي سير نزولي بود   
 نفـت عربـستان سـعودي آقـاي     وزيـر   .  هزار بـشکه در روز نفـت خـام اوپـک حمايـت خواهـد کـرد                 ٥٠٠سوي ديگر در روز سه شنبه اندونزي نيز اعلام کرد، از افزايش             از  . توليدات نفت حمايت خواهند کرد    

به ذکر است، لازم .  ميليون بشکه در روز افزايش يافته است و اين مسئله مطابق با توافق اول نوامبر اعضاي اوپک بود٩علي النعيمي نيز در اين روز اظهار داشت، سقف توليدات اين کشور در ماه نوامبر به سطح 
مذکور احتمال افزايش سقف توليدات اوپک را تقويت موارد .  هزار بشکه افزايش دهند٥٠٠ات خود را از اول ماه نوامبر روزانه به ميزان اعضا موافقت کردند تا سقف توليد در نشست قبلي وزراي نفت اوپک،

. امر نگراني نسبت به کندي رشد تقاضا را تقويت کرداين . چنين در روز سه شنبه ارقام اقتصادي منتشره ايالات متحده حکايت از کاهش شاخص اعتماد مصرف کننده ماه نوامبر ايالات متحده داشت   هم  . کرد
 (EIA)اداره کل اطلاعات انرژي آمريکا گزارش اين روز در  .  نوامبر موجب ادامه سير نزولي بهاي نفت خام گرديد         ٢٣چهارشنبه کاهش کمتر از انتظار موجودي انبار نفت خام آمريکا در هفته منتهي به               روز  

 ميليون بشکه و موجودي انبار بنزين اين کشور ۹/۱۳۰ و ۲/۳۱۳ ميليون بشکه کاهش به ترتيب به سطوح        ۱/۰ و   ۴/۰آمريکا در دوره مذکور با      " نفت حرارتي و ديزل   "نشان مي داد که موجودي انبار نفت خام و          
روز نفت خام از سوي کشورهاي حـوزة خلـيج فـارس        در    هزار بشکه    ۷۵۰ضمناً در اين روز انتشار خبر مربوط به پيشنهاد افزايش           .  ميليون بشکه رسيد   ۶/۱۹۶ ميليون بشکه افزايش به سطح       ۴/۱در دوره فوق با     

مرگ دو کارگر را فراهم آورده کانادا که موجبات  Minnesotaانفجار مهيب در يکي از خطوط نفتي واقع در روز پنج شنبه  رد. و وزير نفت عربستان سعودي مورد تکذيب قرار گرفتتوسط رئيس اوپک 
روز جمعه ادامه احتمال افزايش سقف توليدات اوپک در نشست هفته آينده  در  . اندازي مجدد اين خطوط نفتي مانع از ادامه افزايش بهاي اين ماده شد             راه   اًبعدبود، موجب افزايش بهاي نفت خام گرديد لکن         

ال کاهش تقاضا براي اين محصول ضمن فراهم نمودن زمينه فروشهاي وسيع سودجويانه از سـوي معاملـه گـران موجـب کـاهش بهـاي نفـت خـام در            و نگراني نسبت به ضعف اقتصاد آمريکا و به تبع آن احتم           
 . بازارهاي مذکور شد

 

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

 نوع فلز
 قلع سرب نيکل  روي آلومينيوم مس مفتول تاريخ 
 ١٦٩٩٠ ۰/۳۰۵۰ ٢٦٤١٠ ٥/٢٥٣٠ ۵/۲۴۶۵ ۰/۶۹۵۶ ٢٠٠٧ نوامبر٣٠ جمعه

 ١٦٩٠٠ ۵/۳۰۵۹ ٢٧٧٥٥ ۰/۲۴۹۵ ۰/۲۴۷۰ ۰/۶۸۲۵ ٢٠٠٧ نوامبر٢٩پنجشنبه
 ١٦٧٥٠ ۰/۲۹۶۰ ٢٧٦٠٠ ٠/٢٣٦٧ ۵/۲۴۴۳ ۰/۶۵۴۰ ٢٠٠٧ نوامبر٢٨چهارشنبه

 

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

 نرخ سپرده ٢٠٠٧ نوامبر٣٠جمعه ٢٠٠٧ر نوامب٢٩شنبهپنج  ٢٠٠٧  نوامبر٢٨چهارشنبه
 انواع ارز و فلزات قيمتي

 سه ماهه نيويورك لندن نيويورك لندن نيويورك لندن
 ۵۴/۳ **** ٥٩٠١٨/١ -- ٥٨٩٧٥/١ -- ٥٩٠٠٧/١ -- *حق برداشت مخصوص

 ٨١/٤ ٤٦٣٤/١ ٤٧٦٥/١ ٤٧٤٢/١ ٤٧٣٣/١ ٤٨٣٢/١ ٤٧٣١/١ *يورو
 ٦١/٦ ٠٥٧٦/٢ ٠٦٦٢/٢ ٠٦١٠/٢ ٠٦٠١/٢ ٠٨١٤/٢ ٠٦٣١/٢ *ليره انگليس

 ٧٥/٢ ١٣١٧/١ ١٢١٠/١ ١١٨٤/١ ١٢٠٤/١ ١١١٧/١ ١١٦٦/١ فرانك سوئيس
 ٩٩/٠ ١٨/١١١ ٨٧/١١٠ ٩٣/١٠٩ ٨٦/١٠٩ ١١/١١٠ ٨٠/١٠٩ ين ژاپن
 ١٣/٥ -- -- -- -- -- -- بهره دلار

 -- ٨٥/٧٨٣ ٦٥/٧٨٢ ٤٠/٧٩٥ ١٥/٧٩٩ ٠٥/٨٠٤ ٧٠/٧٩٧     طلا
 --  ٩٩/١٣ ٩٣/١٣ ۲۶/۱۴ ٢٨/١٤ ٤٣/١٤ ٣١/١٤     نقره

 --  ٠٠/١٤٤٠ ٠٠/١٤٤٠ ٠٠/١٤٤٥۰۰/۱۴۴۵ ٠٠/١٤٣٨ ٠٠/١٤٣٨     پلاتين
 -- ۷۱/۸۸*** ٢٦/٨٨** ٠١/٩١***٢٢/٩٠** ۶۲/۹۰***٨١/٨٩**    نفت خام

 -- -- ۷۸/۸۷ ۰۸/۸۸ سبد نفت اوپك

 نرخ بهره هفتگي ****              نفت خام پايه آمريكا           ***  نفت خام برنت**             ر آمريكا  هر واحد به دلا         *

 

 
ل
چه

وم
ود

 
   

 
     

   
   

۱۰
۱

   
   

   
   

 
   

 
 

ه 
نب
ش

۱۰
ذر
 آ

ه  
ما

 
۱۳

۸۶
) 

ل 
و
ا

بر
ام
س
د

 
٢٠

٠٧
( 



   
 

 
  

   ايران بانک مرکزي جمهوري اسلامي   

 :اهميت رشد اقتصادي و تهديدات تورمي در دستور کار سياستگذاران

 نوامبر، خطرات کندي رشد اقتـصاد جهـاني و تـورم سـريع ناشـي از قيمتهـاي بـالاي سـوخت و                        ١٩بر اساس گزارش خبرگزاري رويترز در       

در حاليکـه رونـد     . ان سياستگذاران و رؤساي بانکهاي مرکزي عاليرتبه جهان به صدا درآورده انـد            موادغذايي، زنگ خطر و هشدار را در مي       

اصلي رشد همچنان به صورتي محتاطانه و خوش بينانه پابرجاست، نگرانيهاي موجود در بي ثبـاتي بازارهـاي مـالي در خـلال مـذاکرات سـه         

 Sarah Hewin.  کار جهان نباشد حتمـاً جـزء دسـتور کـار آنهـا مـي باشـد       روزه در آفريقاي جنوبي اگر چنانچه مهمترين موضوع دستور

 قيمـت  ً.ً اين نگراني است که بوجود مي آيد و مرتب افـزايش مـي يابـد   : در لندن اظهار داشتAmerican Express Bankاقتصاددان 

وده است، مي باشد و مسلماً خيلي بـالاتر از آن           مواد اوليه در حال افزايش هستند، قيمت هاي نفت خيلي بالاتر از آنچه که هرکسي تصور نم                

در اجـلاس  .  کـاهش يابـد    ۲۰۰۸حدي که سياستگذاران پيش بيني خواهند نمود ما مي توانيم انتظار داشته باشيم که رشد اقتـصادي در سـال                     

موضوع برطرف کردن عدم توازن     سالانه سران گروه متشکل از بيست کشور پيشرفته و اقتصادهاي نوظهور که در پايان هفته برگزار گرديد                  

ً گروه مزبور در بيانيه منتشره خـود در روز يکـشنبه   .اقتصاد جهاني در مواجهه با تهديدات رو به افزايش تورم و رشد مورد تأکيد قرار گرفت             

زمند اين خواهنـد    مقامات پولي کشورهاي گروه بيست نيا     ً: نزديک کيپ تاون اعلام نمودند       ، Kleinmondدر پايان دو روز مذاکرات در       

اين نقطه نظر . بود که به دقت دورنماي تورم را در پرتو شرائط سخت در بازارهاي مواد اوليه و خطرات کندي رشد اقتصادي ارزيابي نمايند                 

 رئيس بانک مرکـزي اروپـا و رؤسـاي بانکهـاي مرکـزي کـشورهاي صـنعتي عمـده کـه          Jean-claude Trichetدر روز دوشنبه بوسيله 

او اضافه نمود فشارهاي قيمت  . حث هاي جداگانه اي را در کيپ تاون داشتند، خطرات نزولي شدن رشد را مورد تأکيد قرار دادند                 هرکدام ب 

مشکلات ايجاد شده از بحران بازارهاي اعتبـاري جهـان ناشـي از عـدم بازپرداخـت انبـوه                   . هيچ مجالي را براي آسودگي خاطر باقي نگذارد       

فراد کم اعتبار در ايالات متحده آمريکا، دورنمـاي رشـد را در بزرگتـرين اقتـصاد جهـان تـضعيف نمـوده اسـت و         وامهاي رهني اعطايي به ا    

 قيمت مواد اوليه همچنين بـه       :نگرانيهاي عميق . ارزش دلار را به پائين ترين سطح خود در برابر سبدي از ارزهاي عمده کاهش داده است                

 روند قيمت مـواد غـذائي در جهـان رو بـه افـزايش        دلار در هر بشکه مي باشد، ضمناً     ۱۰۰د  قيمت هاي نفت حدو   . بالاترين سطح خود رسيد   

ما همـه  :  بعد از اجلاس گروه مزبور اظهار داشتTrevor Manuelوزير دارايي آفريقاي جنوبي و رئيس پيشين گروه بيست آقاي . است

فشارهاي دوگانـه تـورم    .  غذا و انرژي، نگرانيهاي عميق و جدي مي باشند         در اين نگراني سهيم هستيم که بي ثباتي قيمت ناشي از دو پديده،            

. را بويژه در بازارهاي نوظهور تشديد نموده اند، جائيکه نتايج افزايش نرخهاي بهره تـاکنون توانـست بـراي بهبـود رشـد تهديـد آميـز باشـد                            

Mitul Kotecha رئيس مؤسسه تحقيقاتي معاملات ارزي ،Calyonر حال حاضر نگراني نسبت به تورم در جهان وجود د:  اظهار داشت

دارد و اين نگراني توأم با افزايش قيمت هاي مواد غذائي و انرژي است، بنابراين خيلي جاي تعجب نيست که توجه گروه بيست بر موضـوع                    

رهاي عمـده صـنعتي بـه        و رؤسـاي بانکهـاي مرکـزي کـشو         ۲۰اميداواري نسبت به مذاکرات جدي از سوي گروه         . تورم متمرکز شده است   

ً من فکر   : اظهار داشت  Kotecha. چون در بيانيه هاي رسمي بطور اخص به دلار اشاره شده است           . منظور حمايت از ضعف دلار تشديد شد      

نـد کـه در   اگر آنها واقعاً تصميم دار. در حال حاضر تمايل ندارند به نفع دلار شعار دهند        . مي کنم آنها عمداً ضعف دلار را ناديده مي گيرند         

. و اين مسئله مـشکل اسـت  . مورد نوسانات دلار بحث نمايند، نيازمند اين هستند که از طريق مداخله در بازارهاي ارزي از آن حمايت نمايند             

. گر چه هر کدام از سياستگذاران به صورت فردي، نگرانيهاي خودشـان را اعـلام نمودنـد                . يک عدم تمايل براي صحبت کردن وجود دارد       

 روز دوشنبه به خبرنگاران گفت که وي از دلار قوي حمايت نمـوده اسـت و اظهـارات او    Zhou Xiaochuanانک مرکزي چين رئيس ب

يکـي از   Bank of Canada، رئـيس  David Dodge. شبيه پيشنهاداتي است کـه خـود ايـالات متحـده از آنهـا حمايـت نمـوده اسـت        

أثير قرار گرفته است، اظهار داشت که سياستگذاران در طول سه روز مـذاکره بـه           کشورهائي که ارزهايش بوسيله کاهش قيمت دلار تحت ت        

او اظهار داشـت، مـن هـم اکنـون خـواهم گفـت کـه                . نظر مي رسيد که در مورد بازارهاي مالي و رشد نسبت به قبل کمتر خوش بين هستند                

تهديدات بوضوح بيشتر از آن چيـزي اسـت کـه    . وجوددارداحتمالاً آنچه که من در اينجا مشاهده کرده ام اين است که خوش بيني کمتري                

 . بنابراين اوضاع خرابتر نشده است ولي خطرش افزايش يافته است. در چهار هفته پيش فکرمي کرديم
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 اداره مطالعات و سازمانهاي بين المللي                                 


