
 

 هاي عمده و نرخهاي بهرهوضع ارز
نگراني معامله گران نسبت به اوضاع نابسامان بازارهاي مالي آمريکا، نوسانات بهاي نفت خام ، سخنان                                           نيويورک عمدتاً تحت تأثير           ميلادي ارزش دلار آمريکا در بازار                    ٢٠٠٨ سال   ژوئيه   ١٨  منتهي به  در هفته    

علت اين امر اقدامات وزارت خزانه                   . در روز دوشنبه دلار آمريکا در برابر يورو افزايش يافت        . ور و انتشار برخي ارقام اقتصادي اروپا و آمريکا قرار داشترئيس فدرال رزرو آمريکا و وزير خزانه داري اين کش
سه شنبه ارزش دلار آمريکا در بازار نيويورک در روز  .بود) Freddie Mac و Fannie Maeبه نامهاي (داري و بانک مرکزي آمريکا در جهت کمک به دو شرکت عمده تأمين کننده مالي وامهاي رهني 

در اين روز آقاي بن برنانکه                .   تحت تأثير نگراني معامله گران نسبت به دورنماي نامطلوب اقتصاد ايالات متحده در اثر وضعيت نامطلوب بازارهاي مالي اين کشور، در مقابل اکثر ارزهاي عمده تضعيف شد                                                                      
هاي  منجر به فروش      سرمايه گذاران نسبت به اوضاع اقتصادي ايالات متحده و                         اين موضوع موجب نگراني بيشتر           .   مريکا، نسبت به خطرات بحران بازارهاي مالي آمريکا ابراز نگراني کرد                                رئيس فدرال رزرو آ           

 توجه سرمايه گذاران را از بازارهاي                   ، از طرف ديگر کاهش شديد در بهاي نفت خام در بازارهاي جهانياما . لذا در اين روز ارزش دلار آمريکا به پايين ترين سطح خود در مقابل يورو رسيد. وسيع دلاري شد
کا شديداً تحت فشار     آقاي برنانکه در اين روز گفت بخش بازارهاي مالي آمري                          .   اين امر از فشار نزولي بيشتر به دلار در مقابل ساير ارزهاي عمده کاست                         . مالي آمريکا به سوي بازارهاي نفت خام معطوف کرد

قيمتها به حالت عادي و ايجاد ثبات قيمتها از وظايف اصلي بانک                        وي ادامه داد در چنين شرايطي برگرداندن                      .   است و اين موضوع سبب شده تا برخي از مؤسسات مالي عمده شديداً تحت فشار قرار بگيرند                              
وي در اين روز خطر سرايت اوضاع نابسامان دو                     .   مت اوضاع بازارهاي مالي آمريکا را تصديق کرد                      وزير خزانه داري آمريکا، وخا                سون در يک گزارش جداگانه ديگري آقاي هنري پوال                      .   مرکزي آمريکاست      

ير بخشهاي اقتصادي ايالات           پوالسون نسبت به وجود خطرات سيستمي و سرايت آن به سا                  .   به ساير بخشهاي اقتصادي آمريکا را مطرح نمود                 ) Freddie Mac و  Fannie Mae( بانک بزرگ رهني آمريکا           
در روز چهارشنبه ارزش دلار آمريکا در بازار نيويورک تحت تأثير کاهش بهاي نفت خام و درآمد                                            .   در پي سخنان آقاي پوالسون، خريدهاي وسيع يورويي از سوي معامله گران آغاز شد                                  .   متحده هشدار داد        

اين   بنا به صورتجلسه مذکور تمام اعضاي             .   در اين روز صورتجلسه ژوئن شوراي سياستگذاري پولي آمريکا منتشر شد                        .   عمده افزايش يافت         در مقابل اکثر ارزهاي            Wells Fargoقوي و غيرمنتظره شرکت        
به دنبال انتشار اخبار فوق،             .   يکا را افزايش خواهد داد             ي بهره کليدي آمر       اشورا نسبت به بالا بودن فشارهاي تورمي بسيار نگرانند و اين موضوع بدان معناست که احتمالاً فدرال رزرو در جلسه آينده خود نرخه                                    

 بوقوع   ۲۰۰۵ضمناً طي يک گزارش جداگانه ديگر مشخص شد که شاخص قيمت مصرف کننده در ماه گذشته به بالاترين سطح خود بعد از طوفان کاترينا که در سال                                                .   بورس وال استريت نيز قوت گرفت              
 تا به اين دوره به شمار          ۱۹۹۱ درصد اعلام شد که بالاترين نرخ از سال                ۵/ ۰نرخ تورم به طور سالانه در سطح             .  درصد افزايش يافت        ۱/ ۱ ژوئن سالجاري به طور ماهانه    نرخ تورم در دوره منتهي به. پيوست رسيد

 روز کاهش متوالي         ۳.   ين کشور قرار گرفت و در مقابل اکثر ارزهاي عمده تقويت شد                        ش دلار آمريکا در بازار نيويورک تحت تأثير علائم بهبود بازارهاي مالي ا                                  روزهاي پنجشنبه و جمعه نيز ارز            در . مي رود
 گزارش Citigroupدر روز جمعه . برخي شرکتهاي فعال در بورس وال استريت از دلايل عمده تقويت دلار در اين روز به شمار مي رفتندبهتر از انتظار در بهاي نفت خام در بازارهاي جهاني و گزراش مالي 

 . اين موضوع سبب کاهش نگرانيها نسبت به بحرانهاي مالي آمريکا شد. گزارش فوق حکايت از زيان کمتر از انتظار اين شرکت داشت. الي خود را منتشر کردم

 

  بورس فلزات قيمتي
نوسانات بهاي نفت خام  مقابل ساير ارزهاي عمده، در  الي و اقتصاد آمريکا، نوسانات ارزش دلار        نگراني نسبت به بحران بازارهاي م     در هفته گذشته بهاي طلا در بازار فلزات قيمتي لندن و نيويورک تحت تأثير               

در . لار رسيدند د٢١/٩٦٦ و ٨٦/٩٦٧ درصد افزايش به سطوح ١٤/٣ و  ٨٣/٣به طوريکه بهاي هر اونس طلا در هفته مذکور در بازارهاي ياد شده به ترتيب با                 . قرار داشت اين فلز گرانبها    و فروشهاي سودجويانه    
نگراني معامله گران نسبت به بحران بازارهاي مالي آمريکا و ضعف دلار در مقابل اکثر ارزهاي عمده و ابراز نگراني برخـي از  . روزهاي دوشنبه و سه شنبه بهاي طلا در بازارهاي جهاني به شدت افزايش يافت              

، نسبت به آسيب خطرات  در روز سه شنبه آقاي بن برنانکه رئيس فدرال رزرو آمريکا. ز علل عمده افزايش بهاي طلا در اين روزها به شمار مي رفتمقامات پولي و مالي آمريکا نسبت به بحران بازارهاي مالي ا
 ايـن روز در . لا رفـتن جـذابيت طـلا بـراي سـرمايه گـذاران شـد       موجـب بـا   اوضاع نابسامان بازارهاي مالي به همراه ضعف دلارَ آمريکـا در مقابـل سـاير ارزهـاي عمـده،     . تورمي به اقتصاد اين کشور هشدار داد     

 دلار افـزايش يافـت، امـا    ٠/١٠٠٠پاره اي از اين روز بهاي هر اونس طلا به سطحي بـالاتر از  به طوريکه در .  سرمايه گذاران دارايي مالي خود را به سوي طلا به عنوان مأمني براي سرمايه هاي خود سوق دادند          
ارزش   در گزارش مالي مـشترک هفتگـي خـود اعـلام کـرد،     (ECB)در روز سه شنبه بانک مرکزي اروپا. فت خام در بازارهاي جهاني از سير صعودي بهاي طلا در بازارهاي ياد شده کاست   سير نزولي بهاي ن   

اين کاهش در پي فروش طلا توسط يکي از بانکهاي مرکزي عضو بر اساس . ميليارد يورو رسيد ۰/۲۰۹ ميليون يورو کاهش به رقم ۰/۲۷ ژوئيه با ۱۱ذخاير طلاي بانکهاي مرکزي منطقه يورو در هفته منتهي به 
نبها، در روز چهارشنبه بهاي طلا در بازارهاي جهاني تحت تأثير کاهش بهاي نفت خام و فروشهاي سودجويانه اين فلز گرا.  بوده است۲۰۰۴موافقتنامه فروش طلاي بانکهاي مرکزي کشورهاي اروپايي در سال 

 دلار ۰/۶در صبح اين روز و افزايش در موجودي انبار نفت خام اين کشور بهاي نفـت خـام پايـه آمريکـا در اوايـل وقـت بـا                 (EIA)بعد از انتشار بيانيه اداره کل اطلاعات انرژي آمريکا          . شديداً کاهش يافت  
به طوريکه بهاي طلا . رک از روندي متفاوت برخوردار بوددر روز پنجشنبه بهاي طلا در دو بازار لندن و نيويو. نه طلا گرديداين امر موجب فروشهاي سودجويا.  دلار در هر بشکه رسيد۰/۱۳۲کاهش به سطح 

 بهاي نفت خام و قوي شـدن ارزش دلار در مقابـل           تحت تأثير کاهش   اين فلز گرانبها   لکن در بازار نيويورک بهاي       ، افزايش ت به بحران بازارهاي مالي آمريکا     در بازار لندن تحت تأثير نگراني معامله گران نسب        
 . کاهش يافت  نفت خام در بازارهاي جهاني، بهايدر روز جمعه بهاي طلا در بازارهاي لندن و نيويورک تحت تأثير فروشهاي سودجويانه معامله گران و کاهش.  کاهش يافت،اکثر ارزهاي عمده

 
  بورس نفت خام 

 ۳۶/۲به طوريکه در دوره مذکور متوسط بهاي هر بشکه نفت خام برنت انگليس و نفت خام پايه آمريکا به ترتيب با. داشتعوامل گوناگون قرار بازارهاي  جهاني تحت تأثير هفته گذشته بهاي نفت خام در در  
 نگرانـي   در برزيـل، Petrobras اعتـصاب کـارگران تأسيـسات نفتـي در حـوزه           تحـت تـأثير   دوشـنبه بهـاي ايـن مـاده         روز  .  دلار در هر بشکه رسـيدند      ۳۴/۱۳۵ دلار و    ۹۷/۱۳۶ درصد کاهش به سطوح      ۳۶/۳و

لکـن در روز سـه شـنبه    .  ترقي يافـت  کم فشار موجود در منطقه اقيانوس اطلس و احتمال تبديل شدن آن به طوفان، تضعيف دلار پس از افزايش ارزش آن درساعات اوليه اين روزسامانه معامله گران در مورد    
در ايـن روز اطلاعـات منتـشره از    .متأثر از فروش هاي سوداگرانه معامله گران بازار پس از کاهش قيمت سهام که به دليل نگرانيهاي فزاينده در مورد کندي رشد اقتصادي روي داد، تنزل يافـت                    بهاي نفت خام    

روز چهارشنبه نيز بهاي نفت خام تحت تأثير افزايش . بود" نفت حرارتي و ديزل"فزايش بيش از حد انتظار سوي اداره کل اطلاعات انرژي آمريکا حاکي از افزايش حيرت آور موجودي نفت خام، بنزين و نيز ا
بـه ترتيبـي   " تـي و ديـزل  نفـت حرار "بنزين و   ژوئيه، موجودي نفت خام،۱۱همچنين اداره اطلاعات انرژي آمريکا نيز اعلام نمود که در هفته منتهي به . موجودي نفت خام آمريکا روند نزولي را در پيش گرفت  

روز پنج شنبه و جمعه بهاي نفت خام براي سومين و چهارمين روز متوالي تحت تأثير نگرانيهاي موجود در مورد تقاضا و نيز اطلاعات منتشره از سوي .  ميليون بشکه را نشان داد۲/۳ و ۴/۲، ۰/۳افزايشي به ميزان 
  .وردار گرديداداره اطلاعات انرژي آمريکا از روندي نزولي برخ

 
 

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

 نوع فلز
 قلع سرب نيکل روي  آلومينيوم مس مفتول تاريخ 
 ٢٣٤٢٠ ۰/۱۹۴۶ ٢٠٤٠٥ ٥/١٧٩٠ ۰/۳۰۲۶ ۰/۸۳۲۴ ٢٠٠٨  ژوئيه١٨جمعه

 ۲۳۵۱۰ ٠/١٩٤١ ۲۰۴۵۰ ۰/۱۷۹۲ ۰/۳۰۵۹ ٠/٨٣٠١ ٢٠٠٨ ژوئيه١٧پنجشنبه
 ٢٣٢٠٥ ۰/۱۸۹۶ ٢٠٣٠٥ ٥/١٧٦٠ ۰/۳۱۲۶ ۰/۸۲۹۱ ٢٠٠٨  ژوئيه١٦چهارشنبه

 

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

 ٢٠٠٨ ژوئيه١٨جمعه ٢٠٠٨  ژوئيه١٧ شنبهپنج  ٢٠٠٨ ژوئيه١٦چهارشنبه
 انواع ارز و فلزات قيمتي

 ويوركني لندن نيويورك لندن نيويورك لندن

نرخ سپرده
 سه ماهه

۰۱/۳ **** ٦٣٤٦٠/١ -- ٦٣٦٩٤/١ -- ٦٤٣٦١/١ -- *حق برداشت مخصوص
 ٩٥/٤ ٥٨٤٥/١ ٥٨٤٢/١ ٥٨٥٣/١ ٥٨٧٣/١ ٥٨٢١/١ ٥٩٢٦/١ *يورو

 ٨١/٥ ٩٩٧٤/١ ٩٩٤٣/١ ٠٠٠٧/٢ ٠٠٣٧/٢ ٩٩٨٩/١ ٠٠٣٩/٢ *ليره انگليس
 ٧٩/٢ ٠٢٢٩/١ ٠٢٢٥/١ ٠٢٠٢/١ ٠١٥٦/١ ٠١٧٩/١ ٠٠٦١/١ فرانك سوئيس

 ٩١/٠ ٩٢/١٠٦ ٦٢/١٠٦ ٣٩/١٠٦ ١٣/١٠٥ ١٤/١٠٥ ٠٨/١٠٤ ين ژاپن
 ٧٩/٢ -- -- -- -- -- -- بهره دلار

 -- ٢٥/٩٥٦ ٢٠/٩٥٦ ٦٠/٩٦٢ ٣٠/٩٧٢ ٦٠/٩٦٣ ٥٠/٩٦٥     طلا
 --  ١٦/١٨ ١٦/١٨ ۴۴/۱۸ ٩٨/١٨ ٧٦/١٨ ٩٢/١٨     نقره

 --  ٥٠/١٨٥٦ ٥٠/١٩٠٤ ۰۰/۱۸۹۱ ٠٠/١٨٩٧ ٠٠/١٩٢٩ ٠٠/١٩٥٥     پلاتين
 --۸۸/۱۲۸*** ١٩/١٣٠**٢٩/١٢٩*** ٨١/١٣٥**۶۰/۱۳۴*** ١٩/١٣٦**    نفت خام

 -- -- ۰۳/۱۳۱ ۰۹/۱۳۳ سبد نفت اوپك
  حق برداشت مخصوصنرخ بهره هفتگي ****              نفت خام پايه آمريكا           ***   انگليس نفت خام برنت**             هر واحد به دلار آمريكا            *
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 :ترل جدي در راستاي تجديدنظر نزولي انتظارات تورميلزوم کن
عليرغم اقدام اخير بانک مرکزي اروپا مبني بر افـزايش نرخهـاي بهـره وحاکي از آن است که )  تيرماه٢٠( ژوئيه١٠به گزارش خبرگزاري رويترز در     

ات تورمي آنها نسبت به افزايش انتظارات تورمي چند سـالنيز تأثير افزايش بهاي نفت خام در جهت تحريک نمودن سرمايه گذاران و کاهش انتظار              

با توجه به دورنماي. اخير، نگرانيهاي موجود در مورد وضعيت بازارهاي مالي و فشارهاي ناشي از افزايش قيمتها همچنان به قوت خود باقي مي باشند                    

بـه انيهاي تورمي آنها در مورد نرخهاي معاملات بـازار اوراق قرضـه،  قريب الوقوع ترسيم شده از سوي سياست گذاران و ديدگاه انتقادي ناشي از نگر 

 ،Guillaume Tresca.  درصد ماه ژوئن همچنان در سـطح بـالا بـاقي بمانـد    ٠/٤نظر مي رسد که رقم پيش بيني شده نرخ تورم منطقه يورو بالاي 

او".  درصد تا پايان ماه اوت افـزايش يابـد  ٣/٤تواند تا ميزان بالاي    نرخ تورم مي    : " مستقر در پاريس اظهار داشت     Calyonاستراتژيست تورم مؤسسه    

بديهي است که ما شاهد رقم بالاي تورم با توجه به تأثير زمـاني قيمـت. در حقيقت بازار در حال حاضر آمادگي چنين  افزايشي را ندارد           :"اظهار نمود 

 فاقد سود و زيان در کوتاه مدت مي توانند افـزايش يابنـد، امـا در ميـان مـدت و درمعاملات: "او اضافه نمود  ". نفت بر قيمت مصرف کننده نبوده ايم      

اگر شما يک دوره ده ساله را در نظر بگيريـد احتمـال دارد کـه حجـم. طول شش ماه آينده، ما شاهد حجم کمتري از اين نوع معاملات خواهيم بود             

ين نکته که سطح انتظارات سرمايه گـذاران در زمينـه کـاهش ارزش اوراق قرضـه اسـميبا در نظر گرفتن ا    .  درصد برسد  ٤٥/٢اين معاملات به ميزان     

.بواسطه تورم تا چه ميزان خواهد بود، نرخهاي معاملات مذکور تمايزي بين اوراق قرضه اسمي و اوراق قرضه داراي شاخص تورمي قائل مـي شـوند                         

 افزايش قيمت هاي نفت منجر به ثبـتبود همراه بااري شده بانک مرکزي اروپا اطلاعات هفته گذشته که نمايانگر دو رقمي شدن نرخ سقف هدفگذ          

 بهاي نفت خام بـه دنبـال ثبـت رکـوردي دلار ١٠پيرو کاهش   معاملات چند روز گذشته     . ارقام بالايي از حجم معاملات مزبور در چند سال اخير شد          

رخهاي بهره عليرغم علائم موجود حاکي از رونـد کنـد رشـد اقتـصادي معـاملات دلار آن و تصميم بانک مرکزي اروپا مبني بر افزايش ن           ١٤٥بالاي  

٧/٢ درصـد در چهـارم ژوئيـه بـه ميـزان حـدود               ٨/٢نرخهاي معاملات ده ساله مزبور از ميـزان حـدود           . چند روز گذشته، با تغييراتي همراه بوده است       

. درصـد کـاهش داشـته اسـت        ٨/٢ درصـد در دوم ژوئيـه بـه ميـزان            ٢/٣د  نرخهاي معاملات دو سـاله مزبـور نيـز از ميـزان حـدو             . درصد کاهش يافت  

سـت کاهش هاي مشابهي نيز در نرخهاي معاملات سلف نظير معاملات سلف پنج ساله و نيز بهره اوراق قرضه پنجاه ساله منطقه يورو مـشاهده شـده ا                          

.مي است که به وسيله بانک مرکزي اروپا مورد توجه قرار مي گيـرد      گران اين موارد به عنوان شاخصي مهم از انتظارات تور          که طبق اظهارنظر تحليل   

افـزايش به نظر مي رسد که در آينده سود اوراق قرضه بلندمدت به منظور مقابله با تورم فزاينده با توجه بـه ارزش کـاهش يافتـه آنهـا در طـول زمـان،         

 اظهـار داشـتMario Draghiياستگذاران بانک مرکزي اروپا به نام  روز چهارشنبه يکي از س آيا انتظارات تورمي ثابت مانده است؟.يابند

 درصد، انتظارات تورمي را کاهش٢٥/٤که اولين افزايش نرخ بهره در سالجاري در سوم ژوئيه با توجه به ملحوظ نمودن نرخ مبناي بالاي هفت ساله                     

اما قطعـاً مـشخص اسـت کـه. نها هر کاري که مي توانستند انجام دادنددر آن زمان آ: "اظهار داشتبازار مالي  تحليل گر Alan James. داده است

 که سطوح نسبتاً بالاتري اما کمتر از ميزان قابـل توجـه در وضعيت فعلي   ما انتظار داريم اين معاملات    ". بايد اقدامات بيشتري در اين زمينه انجام بدهند       

 اين هفته اعلام نمود کـه ريـسکهاي تـورم تـشديد، رئيس بانک مرکزي اروپا    د تريشه، کلو- ژان آقاي". تثبيت گرديد ،   است آن در پايان هفته گذشته    

طبـق منحنـي نـرخ. قيمتي را تحت نظر و بررسي دقيق قـرار خواهـد داد      شده اند و بر اين نکته تأکيد نمود که بانک مرکزي اروپا دقيقاً تمام تحولات                

 نيـز اظهـاريک تحليل گر بـازار    . تعيين شده اند   تا پايان سال     ديگري در نرخ بهره   فزايش   درصدي ا  ٥٠ شانس   بر اساس  قيمت هاي بازار     Eonia بهره

ما انتظار نداريم که بانک مرکزي اروپا سياست انقباضي را اعمال نمايد از آنجاييکـه نرخهـاي تـورم افزايـشي جـاري خيلـي جـدي تـر از آن:"داشت

بهـر حـال،.  دارد، و ما همچنان منتظر افزايش نرخ بهره بعدي در سه ماهه چهـارم مـي باشـيم        چيزي هستند که بانک مرکزي اروپا در اين لحظه انتظار         

٥/٤ درصد شانس براي اقدام بعدي افزايش نرخ بهره تا ميـزان      ٣٠سوم ژوئيه تنها    بهره در   طبق نظرسنجي انجام شده توسط رويترز بعد از افزايش نرخ           

 انتظارات تورمي بـازار، زمينـه هـايي نيـزافزايشقريب الوقوع    عليرغم ريسک    :تورم پايان سال  تصوير مطلوب   . درصد تا پايان سال وجود دارد     

تغييـرات دوازده ماهـه. تا پايان سال وجود دارد     تا پايان سه ماهه سوم و نيز         آنهابراي نگرانيهاي موجود در مورد قيمتها به عنوان شروعي براي کاهش            

 داردهننده که بعنوان موضوعي کليدي مورد توجه بازارها قرار گرفته مي شود هشدار کمي را بـه همـرا                  صورت گرفته در مورد قيمت هاي مصرف ک       

بـين: "اعلام نمـود  نيز در گزارشي Calyonتحليل گران مؤسسه . که با افزايش بهاي نفت خام نيز توأم بود ٢٠٠٧در مقايسه با قيمت هاي سپتامبر سال      

که اين خود دليل کافي براي رسيدن نفت به بشکه اي   درصد افزايش يافت ،    ٤٠ بهاي نفت خام تا بالاي       ٢٠٠٧سال  اواخر ماه اوت و اواسط ماه نوامبر        

أثيرات زيربنـايي مـستلزم کاهـشي دربنابراين، ما فکر مي کنيم که اين يک شرط بندي کاملاً صحيح است که ت              .  خواهد بود  ٢٠٠٨ دلار در سال     ٢٠٠

 چـين درنفـت  موجـودي  خاتمه يـافتن افـزايش  تحليل گران همچنين اظهار داشتند که .  جهاني مي باشد مصرفي شاخص جهاني بهاي کالا و خدمات     

 . لمپيک ماه اوت پکن بايد به کاهش حدت تقاضاي جهاني نفت کمک نمايدطول بازيهاي ا
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