
 

 
 وضع ارزهاي عمده و نرخ هاي بهره

 ميلادي ارزش دلار آمريکا در بازار نيويورک عمدتاً تحت تأثير سرراست کردن حسابها توسط معامله گران، ارقام اقتصادي منتشره در اروپا و آمريکا، نوسانات بهاي نفت خام، ۲۰۰۸ ژوئيه سال ۴در هفته گذشته منتهي به 
در روز دوشنبه ارزش دلار آمريکا در بازار نيويورک تحت تأثير سرراست کردن .  نرخهاي بهره کليدي منطقه يورو قرار داشتبه افزايش (ECB)اقتصادي آمريکا و تصميم بانک مرکزي اروپا نگراني نسبت به دورنماي 

هه دوم سالجاري ميلادي معامله گران اقدام به فروش يورو درمقابل دلار جهت تعديل پرتفوي خود کردند، اما با انتشار دراين روز با پايان يافتن سه ما. حسابها توسط معامله گران، درمقابل تمام ارزهاي عمده تقويت شد
در روز سه شنبه  .  دلار در برابر يورو کاسته شدلذا دراين روز تمايل براي فروش يورو چندان شديد نبود و تاحدودي ازسير صعودي. ارقام تورمي منطقه يورو، احتمال افزايش نرخهاي بهره کليدي اين منطقه تقويت شد

 نگراني . دلار آمريکا تحت تأثير نگراني معامله گران نسبت به دورنماي اقتصادي آمريکا و انتظار آنها نسبت به افزايش نرخهاي بهره کليدي منطقه يورو درمقابل تمام ارزهاي عمده به استثناي دلار کانادا تضعيف شد
در روز چهارشنبه کاهش بيشتر از انتظار تعداد شاغلين بخش خصوصي آمريکا در ماه ژوئن موجب تضعيف ارزش دلار اين . بت به بازار سهام و بانکها دراين روز موجب فروشهاي وسيع دلاري گرديدمعامله گران نس

بهتراز در روز پنجشنبه با انتشار ارقام .  تا به اين دوره راداشت۲۰۰۲خش خصوصي درماه ژوئن بيشترين کاهش از نوامبر سال آمارهاي انتشاريافته نشان داد تعداد شاغلين ب. کشور در برابر يورو و اغلب ارزهاي عمده شد
اين .  شغل دراين کشور کاهش يافت۶۲۰۰۰ژوئن تعداد وزارت بازرگاني  آمريکا دراين روز اعلام کرد درماه . بل تمام ارزهاي عمده تقويت شد اشتغال آمريکا ارزش دلار اين کشور در بازارهاي جهاني درمقاانتظار 

 درصد ۲۵/۰ نرخهاي بهره کليدي منطقه يورو را با (ECB)دراين روز همانطوريکه انتظار مي رفت بانک مرکزي اروپا .  تا به اين دوره محسوب مي شود۲۰۰۲ششمين ماه متوالي و طولاني ترين دوره کاهش ازسال 
وي موضع ضدتورمي خودرا کمي . نرخهاي بهره فعلي مي تواند، بانک مرکزي را جهت رسيدن به اهداف تورمي اش کمک کند: تريشه رئيس بانک مرکزي اروپا دراين روز گفت. ساند درصد ر۲۵/۴افزايش به سطح 

روز جمعه . ياري از تحليل گران بازار اين افزايش، آخرين افزايش درنرخهاي بهره کليدي اين منطقه استبااين وجود به عقيده بس. ملايم تر کرد اما احتمال افزايش ديگري در نرخهاي بهره کليدي منطقه يورو را رد نکرد
 . خود در برابر دلار آمريکا رسيددراين روز يورو به پايين ترين سطح يک هفته گذشته . بازار ارز نيويورک در تعطيلات به سرمي برد لکن در بازار لندن ارزش دلار آمريکا در مقابل اکثر ارزهاي عمده افزايش يافت

  بورس فلزات قيمتي
درهفته گذشته بهاي طلا در بازار فلزات قيمتي لندن و نيويورک عمدتاً تحت تأثير سرراست کردن حسابها، نوسانات ارزش دلار آمريکا در برابر اکثر ارزهاي عمده، نوسانات بهاي نفت خام، نگرانيهاي تورمي، ضعف بـازار              

روز دوشنبه بهـاي طـلا   .  دلار رسيدند ۵۶/۹۳۵و۸۳/۹۳۴ درصد افزايش به ترتيب به سطوح        ۱۰/۴ و   ۰۸/۴بطوريکه در دوره مذکور متوسط بهاي هراونس طلا در بازارهاي يادشده با             . شهاي سودجويانه قرار داشت   سهام و فرو  
روز سه شنبه بهـاي طـلا در بازارهـاي جهـاني تحـت تـأثير ضـعف بـازار سـهام،          . ر آمريکا درمقابل تمام ارزهاي عمده، کاهش يافت     در بازارهاي جهاني تحت تأثير سرراست کردن حسابها ازسوي معامله گران و تقويت دلا             

زار سهام موجب شد تا سرمايه گذاران، سرمايه هـاي خـود   در ساعات اوليه اين روز ضعف با. کاهش ارزش دلار در برابر اکثر ارزهاي عمده، افزايش فزاينده بهاي نفت خام و افزايش نگرانيهاي تورمي، شديداً افزايش يافت           
ه اداره کـل اطلاعـات انـرژي آمريکـا     ي ـلکـن بـا انتـشار بيان   . در اوايل وقت روز چهارشنبه بهاي طلا در بازار نيويورک تحت تأثير فروشهاي سودجويانه معامله گران کاهش يافـت . را بسوي طلا و کالاهاي اساسي سوق دهند  

)EIA (    افزايش مذکور به همراه سير نزولي ارزش دلار آمريکا در مقابل اغلب ارزهـاي عمـده   .  ميليون بشکه اي درموجودي انبار نفت خام اين کشور، بهاي نفت خام در بازارهاي جهاني شديداً افزايش يافت            ۰/۲و کاهش
ينکه معاملات طلا در بازارهاي جهاني به دلارآمريکا انجام مي پذيرد، کاهش ارزش دلار در برابر ساير ارزهاي عمده به خصوص در برابـر           نظربه ا . دراين روز نهايتاً منجر به ترقي قيمت طلا در پايان وقت بازار نيويورک شد             

در چنـين شـرايطي   . بهاي نفت خام موجب افزايش فشارهاي تورمي مـي گـردد     افزايش فزاينده   . دهد  يورو ارزش دلاري طلا را براي دارندگان ارزهاي غيردلاري ارزانتر و به تبع آن تقاضا براي اين فلز گرانبها را افزايش مي                     
سـهام  در پايان وقت اين روز با مشاهده نشانه هايي از بهبود وضعيت بازار سهام، سرمايه گذاران، سرمايه هاي خود را از طلا و کالاهاي اساسـي بـه سـوي بـازار                      . طلا بعنوان پوششي درمقابل فشارهاي تورمي به شمار مي رود         

دراين روز ارقام اشتغال آمريکـا بواسـطه تعطيـل بـودن بازارهـاي آمريکـا در روز       .  عمده کاهش يافتدر روز پنجشنبه بهاي طلا در بازارهاي جهاني تحت تأثير تقويت ارزش دلار آمريکا در مقابل تمام ارزهاي               . سوق دادند 
 سـودجويانه طـلا توسـط    مطابق بودن ارقام اشتغال آمريکا با ميزان پيش بيني شده توسط فعالان بازار موجب صـورت گـرفتن فروشـهاي   . جمعه به مناسبت بزرگداشت روز آزادي ، يک روز زودتر در روز پنجشنبه منتشر شد 

در روز جمعه بازار طـلاي نيويـورک در تعطـيلات بـه     . افزايش ارزش دلار به دنبال گزارش اشتغال آمريکا دراين روز، استفاده از طلا را براي سرمايه گذاران بعنوان جايگزين پول، تضعيف نمود. معامله گران دراين روز شد  
 .ت تأثير کاهش بهاي نفت خام در بازارهاي جهاني و قوي شدن دلار آمريکا درمقابل اکثر ارزهاي عمده، کاهش يافتسر مي برد لکن در بازار لندن بهاي طلا تح

 بورس نفت خام 
وجود در عرضه به واسطه انتـشار گـزارش آژانـس بـين المللـي      تنشهاي موجود در خاورميانه، نگرانيهاي مي نفت خام، هفته گذشته بهاي نفت خام در بازارهاي جهاني تحت تأثير نگرانيهاي موجود در زمينه کاهش تقاضا   در  

بطوريکه در دوره مذکور متوسط بهاي هربشکه نفت خام برنـت انگلـيس ونفـت خـام پايـه آمريکـا بـه                . قرار داشت  ژوئن،   ٢٧آمريکا در هفته منتهي به      نفت خام   انبار  انرژي و نيز تضعيف دلار و کاهش قابل توجه موجودي           
درايـن روز يکـي از تحليـل  گـران     . روز دوشنبه بهاي نفت خام تحت تأثير نگرانيهاي موجود در زمينه کاهش تقاضا  تنزل يافت   .  دلار درهر بشکه رسيدند    ٤٦/١٤٢  و  ٠٥/١٤٣ درصد افزايش به سطوح      ٥١/٣  و ١٤/٤ترتيب با   

م تحـت تـأثير   سه شـنبه نيـز بهـاي نفـت خـا     روز . يدآ آوريل مسلماً باعث شده است که فشار بيشتري بر معاملات نفت خام وارد آمريکا درماهخام پايه اقتصادي اظهارنمود که تجديدنظر صورت گرفته درمورد تقاضاي نفت    
يب خليـل رئـيس اوپـک اظهـار نمـود کـه تـنش بـين         دراين روز آقاي شـک . تنشهاي موجود درخاورميانه، نگرانيهاي موجود درمورد عرضه به واسطه انتشار گزارش آژانس بين المللي انرژي و نيز تضعيف دلار افزايش يافت           

  کـل روز چهارشنبه بهـاي نفـت خـام در بازارهـاي جهـاني تحـت تـأثير آمارمنتـشره ازسـوي اداره         . اسرائيل و ايران بعنوان يکي از کشورهاي عمده توليدکننده نفت اوپک تأثير عمده اي بر افزايش بهاي اين ماده داشته است 
. در هفته ماقبل بود و نيز افزايش بهاي نفت حرارتي و تنشهاي موجود برسـر برنامـه هـسته اي ايـران افـزايش يافـت               اين کشور   نفت خام   انبار   که حاکي از کاهش بيش از حد انتظار موجودي           (EIA)اطلاعات انرژي آمريکا    

نفـت حرارتـي و    " انبارموجودي ميليون بشکه و ۸/۲۹۹ن بشکه به سطح  ميليو۰/۲با کاهشي به ميزان اين کشور نفت خام ار انب ژوئن موجودي ۲۷اطلاعات انرژي آمريکا اعلام نمود که در هفته منتهي به    کل  دراين روز اداره    
 وردپيشاپيش تعطيلات روز استقلال آمريکا و باتوجه بـه رک ـ روز پنجشنبه بهاي نفت خام .  ميليون بشکه رسيدند   ۹/۲۱۰ و   ۷/۱۲۰ ميليون بشکه به سطح      ۱/۲ و   ۳/۱بنزين نيز به ترتيب با افزايشي به ميزان         موجودي انبار   و  " ديزل

روز جمعه نيز بهاي نفت خام باتوجه به عکس العمل ايـران درخـصوص      .  دلار در هربشکه تحت تأثير حجم اندک دادوستدها و عليرغم تقويت ارزش دلار در برابر تمام ارزهاي عمده افزايش يافت                    ۱۴۶ميان روز نزديک به     
از ابتداي سـال جـاري تـاکنون    در بازار نفت لندن شايان ذکر است بهاي نفت خام .  دلار درهربشکه براي نفت کاهش يافت۰/۱۰۰ز هسته اي اين کشور و نيز اظهارات هوگوچاوز مبني بر عادلانه بودن قيمت           برنامه صلح آمي  

 . درصد افزايش داشته است۵۰

 

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

 قلع سرب نيکل روي  آلومينيوم مس مفتول تاريخ 
٢٢٥٤٥ ۵/۱۵۴۶ ٢٠٤٠٠ ٠/١٧٤٠ ۰/۳۰۹۰ ۰/۸۶۶۱ ٢٠٠٨  ژوئيه ٤ جمعه

٢٣٠٧٥ ۰/۱۶۲۱ ۲۰۹۶۵ ٠/١٧٩٨ ۰/۳۱۵۸ ۰/۸۹۸۵ ٢٠٠٨ ژوئيه  ٣پنجشنبه 
٢٣٧٠٠ ٠/١٧٢٠ ٢١٢٧٥ ۵/۱۸۶۰ ۰/۳۰۸۴ ۵/۸۷۵۰ ٢٠٠٨ ژوئيه ٢شنبه چهار

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

 نرخ سپرده ٢٠٠٨ ژوئيه ٤جمعه  ٢٠٠٨ ژوئيه ٣پنجشنبه  ٢٠٠٨ ژوئيه ٢چهارشنبه  انواع ارز و فلزات قيمتي
 

 سه ماهه نيويورك لندن نيويورك لندن نيويورك لندن 
 ٩٩/٢**** -- -- ٦٣٦٣٧/١ -- ٦٣٠٧٥/١ -- *حق برداشت مخصوص

 ٩٦/٤ ٥٧٠٧/١ ٥٦٩٤/١ ٥٦٩٨/١ ٥٨٧٨/١ ٥٨٨٠/١ ٥٧٩٠/١ *يورو
 ٨٩/٥ ٩٨٢٤/١ ٩٨٢٣/١ ٩٨٢٦/١ ٩٨٨٠/١ ٩٩٣٢/١ ٩٨٥٦/١ *ليره انگليس

 ٨٠/٢ ٠٢٥٣/١ ٠٢٥٥/١ ٠٢٦٧/١ ٠١٣٢/١ ٠١٤٤/١ ٠٢١٨/١ فرانك سوئيس
٨٩/١٠٥ ٦١/١٠٦ ين ژاپن  ٧٤/١٠٦ ٢٦/١٠٦  ۶۲/۱۰۶  ٧٥/١٠٦  ٩٣/٠ 
 ٧٩/٢ -- -- -- -- -- -- بهره دلار

 -- تعطيل ٦٠/٩٣٢ ٧٠/٩٣٣ ٥٠/٩٣٨ ١٠/٩٤٣ ٧٥/٩٤٠     طلا
 -- تعطيل ٠٣/١٨ ٢٦/١٨ ٢٣/١٨ ٣٦/١٨ ٢٧/١٨     نقره

 -- تعطيل٠٠/٢٠١٤ ٠٠/٢٠٣٣٥٠/٢٠٢٧ ۰۰/۲۰۷۷٥٠/٢٠٧٥     پلاتين
 -- تعطيل٤٢/١٤٤** ٢٩/١٤٥***۰۸/۱۴۶**٥٧/١٤٣***۲۶/۱۴۴**    نفت خام

 -- -- ۷۳/۱۴۰ ۷۳/۱۳۷ سبد نفت اوپك

 )نرخ بهره هفتگي (****      نفت خام پايه آمريكا***       نفت خام برنت **        هر واحد به دلار آمريكا *                
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 :هدف گذاري تورم و چالشهاي پيش روي آن

ه ژوئن سالجاري ميلادي، بانکهاي مرکزي جهان با فشار فزاينده اي به منظور کاهش تورم به جـاي مقابل ـ  ٢٦ خبرگزاري رويترز در روز      بنا به گزارش  

منتقدان معتقدند که نگراني سياسـتگذاران از نظـر کنتـرل تـورم در شـرايط. با روند افزايش قيمتهاي فراتر از محدوده مورد پذيرش آن مواجه هستند           

ه بـه نظـر مـيمتأثر شدن تغييرات قيمت مواد غذايي و انرژي از روند بلندمدت اقتصاد جهاني که کاملاً متأثر از افزايش نرخهاي بهره مي باشند بيهـود       

. ، که توسط کشورهايي از ايسلند تا فيليپين اتخـاذ گرديـد، مـي باشـد                ١٩٧٠در حقيقت، رهيافت هدفگذاري تورم ناشي از تورم دو رقمي دهه            . رسد

اني ميـزان تـورم، با توجه به افزايش جه ـ      مزاياي اين رهيافت،  . اين رهيافت ممکن است نسبت به اثرات مثبت آن، پيامدهاي نامطلوب تري داشته باشد             

آقاي جوزف اسـتيگليتس، برنـده جـايزه نوبـل اقتـصاد، در. مباحثاتي را در سطح بانکهاي مرکزي و همچنين محافل دانشگاهي به وجود آورده است             

منجـر بـه شکـستستون مقاله روزنامه اي در ماه گذشته اشاره نمود که هدفگذاري تورم در مرحله آزمايشي قرار دارد و به احتمـال قريـب بـه يقـين                            

راههـاي. هر شخصي اميدوار است که بيشتر کشورها احساس خوشايندي نسبت به تحقق هدفگـذاري تـورم نخواهنـد داشـت                   : وي افزود . خواهد شد 

بـالمواجهه با افزايش تورم جهاني، مذاکرات مقامات حدود يکصد بانک مرکزي را که در اجلاس سالانه بانک تسويه حسابهاي بين المللي در شهر                     

بانکهاي مرکزي با توجه به مواجه شدن به دورنماي رشد کند اقتـصادي و تـورم فزاينـده،. سوئيس گردهم مي آيند را تحت الشعاع قرار خواهند داد         

را بـهفدرال رزرو آمريکا که رهيافت رشد اقتصادي همراه با تـورم را در پـيش گرفتـه، نرخهـاي بهـره                      . خط مشي هاي گوناگوني را اتخاذ نموده اند       

.شيوه هدفگذاري تورم سبب شده تا بانک مرکزي انگليس و کانادا رهيافت کاهش آرام نرخهاي بهـره را در پـيش گيرنـد                      . شدت کاهش داده است   

کـي ازي.  در آستانه اعمال سياستهاي انقباضي پولي مـي باشـد  (ECB)استراليا و نروژ نيز نرخهاي بهره خود را افزايش داده اند و بانک مرکزي اروپا  

فـدرال. تغييرات اساسي زيادي در چند ماه گذشته در چارچوبهاي سياستگذاري بروز نموده است:  اظهار نمودABN AMROاقتصاددانان مؤسسه 

بـيندر ايـن  . اولويت بيشتر را به رشد اقتصادي داده است تا تورم و اهداف تورمي نيز خيلي محدودتر شـده اسـت                رزرو با توجه به تعهد دوگانه خود،      

موضوع عجيب اين است که با وجود اينکه فدرال رزرو جزو چند بانک مرکزي بزرگ بدون اهداف تورمي ويژه و معـين اسـت، آقـاي بـن برنانکـه

 جـستجوي بانکهـا بـراي در زلاندنو به کار گرفته شده و به دليـل          ١٩٩٠اين شيوه ابتدا در سال      . رئيس فدرال رزرو طرفدار قوي هدفهاي تورمي است       

 آلمان به عرضه پول بهBundesbankيافتن جايگزيني براي استانداردهاي طلا و نرخهاي ارزي ثابت بر مبناي سيستم برتن وودز و نيز توجه خاص                   

ور، قيمـت هـا را دربا ملحوظ نمودن تأثير آرام جهان سازي در زمانيکه نيروي کار ارزان در کـشورهاي داراي اقتـصاد نوظه ـ              . سرعت گسترش يافت  

 سال پيش بيـشتر بـه واسـطه خـوش شانـسي تـا٠/١٨کل جهان کاهش داده تعداد زيادي از اقتصاددانان معتقدند که به نظر مي رسد کاهش تورم طي           

بب تغييـر کـه س ـ   -لکن روند ياد شده، در شرايط فعلي با توجه به رشد تقاضا در کشورهايي همچـون چـين و هنـد                    . اعمال سياست مطلوب بوده است    

 رئـيسBernie Fnasen آقـاي  :سالهاي طلايي.  معکوس گرديده است-روند جهاني شدن از اثرات نامناسب تورمي به شرايط مطلوب شده اند

ايـن:  معرفي نموده با اشاره به لزوم تعهد بانک مرکزي به تعهدات خـود اظهـار داشـت                 ١٩٩٣قبلي بانک مرکزي استراليا که هدفهاي خود را در سال           

٢٥/٨در نيوزيلنـد، کـه نرخهـاي بهـره در سـطح             . اقدامي اشتباه است که به روند افزايشي بهاي نفت، با افزايش نرخهاي بهره واکنش نشان داده شـود                 

تنهـا بانـک مرکـزي کـه.  نيز درخواست نمودند که شيوة مزبور مورد بررسي و تأمل مجدد قـرار گيـرد               BERLدرصد قرار دارند، مشاوران مؤسسه      

ون هدف تورمي خود را در جهت واکنش به افزايش هاي سريع قيمت هاي جاري تغيير داده کشور ترکيه مي باشد، که به دنبال آن اعتبارش نيزتاکن

بانک مرکزي اروپا، گرچه خودش را بعنوان يک هـدف گـذار. ديگران از شيوه خود به شدت دفاع نموده اند        . تا حدي مورد سؤال قرار گرفته است      

 درصد بودن تورم را نيز منتفـي اعـلام نمـوده و آن را رد٠/٢قي نمي کند، ولي موضوع تغيير تعريف خود از ثبات قيمتها به عنوان پايين تر از                 تورم تل 

پذيرش افزايش تورم به منظور تقويت رشد اقتصادي راه مطمئني در جهـت:  رئيس کل بانک مرکزي استراليا نيز گفت       Stevensآقاي  . کرده است 

 رئيس کل بانـک مرکـزي انگلـيس، درخواسـت هـايMervyn Kingآقاي .  مي باشد١٩٧٠شت به افزايش قيمت هاي خارج از کنترل دهه بازگ

اين در حالي اسـت کـه وي جهـت نوشـتن.  درصد جاري را رد نموده است      ٠/٢ از سطح تورم     BOEصورت گرفته جهت گسترده تر نمودن هدف        

 . درصد در ماه مه تحت فشار قرار گرفته است٣/٣ توضيح نرخ تورم يک نامه سرگشاده به دولت انگليس و
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