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  بسمه تعالی
  

 کاهش رتبه اعتباری آمریکا و تبعات آن
  

  مقدمه
بندی  ، در آخرین رتبه2، یکی از سه مؤسسه اصلی اعتبارسنجی جهان1اس اند پی مؤسسه اعتبارسنجی

بار طـی یکصـد سـال اخیـر رتبـه       برای نخستین) 1390مرداد  14(میلادی  2011آگوست  5خود در 
  .اهش دادک +AAبه  AAAاعتباری امریکا را از 

ابهام در روند افزایش سقف استقراض دولت فدرال و عدم اطمینان بـه توافـق سیاسـتمداران در    
واشنگتن بر سر نحوه کاهش کسری بودجه کلان دولت در کنار بروز اختلاف نظرهای شدید در کنگـره  

ه از جملـه  ها و کاهش کسری بودج آمریکا بین نمایندگان جمهوریخواه و دموکرات بر سر افزایش بدهی
اعلام  اس اند پیمؤسسه . اعلام شده است اس اند پیعلل کاهش رتبه اعتباری آمریکا از سوی مؤسسه 

ها و کاهش کسری بودجه، امکان غلبه این  کرده علیرغم توافق نمایندگان کنگره در مورد افزایش بدهی
لیـل، اعتبـار مـالی امریکـا     کشور بر مشکلات ناشی از فقدان توازن در بودجه وجود ندارد و به همـین د 

جمهوریخواهان و دموکراتها هر کدام دیگـری را مقصـر   . برای بازپرداخت تعهداتش زیرسؤال رفته است
  .دهند این امر جلوه می

گـذاران   هـا، بسـیاری از سـرمایه    در زمان نوسان در بازارهای بورس و سقوط ارزش سهام شرکت
آورند، زیرا از دریافـت طلـب خـود و مبلـغ بهـره       روی می المللی به خرید اوراق قرضه دولت آمریکا بین

شـود ضـریب    کاهش رتبه اعتباری اوراق قرضه دولت آمریکا باعث مـی . شده آن، اطمینان دارند تضمین
ریسک این اوراق افزایش یافته و دولت این کشور برای فروش آنها مجبور بـه پرداخـت سـود بیشـتری     

در سـطح  . لت جهان را هر چه بیشـتر در فشـار قـرار خواهـد داد    ترین دو شود و این امر خزانه مقروض
المللی کشورهایی نظیر چـین کـه ذخـایر قابـل تـوجهی از اوراق قرضـه آمریکـا را دارنـد متحمـل           بین
  .های زیادی خواهند شد زیان

  
                                                 
1. Standard & Poor's (S & P) 

  .باشند دو مؤسسه مطرح دیگر در اعتبارسنجی می) Fitch(و فیچ ) Moody`s(مودیس . 2
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  پیامدهای کاهش رتبه اعتباری آمریکا

ر گذشته و با ادامه کسری بودجه دولت تریلیون دلا 14های دولت آمریکا هم اکنون از مرز  میزان بدهی
آیـد، اعتبـار مـالی     با وجود آن که آمریکا بدهکارترین کشور دنیا به حسـاب مـی  . در حال افزایش است

بالای دولت این کشور موجب شده بود کشورهایی نظیر چین همچنـان اقـدام بـه خریـد اوراق قرضـه      
  . دولت فدرال نمایند

ا، این امکان وجود دارد که این کشور از این پس در بازپرداخـت  در پی کاهش اعتبار مالی آمریک
مؤسسـه  . تری بپردازد و نرخ بهره برای شهروندان آمریکا نیز بالا برود های کلان خود بهره سنگین بدهی
میلیـارد دلار   100بینی کرده که کاهش رتبه اعتباری آمریکـا بـیش از    پیش 1"جی پی مورگان"مالی 

این مؤسسه اعلام کرده هر گونه کاهش رتبـه اعتبـاری   . ین کشور تحمیل خواهد کردهزینه بر اقتصاد ا
مدت در اقتصاد آمریکا خواهد شد و  درصدی نرخ بهره بانکی در میان 7/0تا  6/0آمریکا موجب افزایش 

هـای   این مسأله موجب افزایش هزینه نرخ بهره وامهای دریافتی دولت آمریکا و در نتیجه افزایش بدهی
  .لت خواهد شددو

ای است که تا بحال سابقه نداشته و این اتفـاق در بزرگتـرین    کاهش رتبه اعتباری آمریکا مسأله
  .تواند برای نظام اقتصاد جهانی نیز اثرات جدی بگذارد اقتصاد دنیا، می

مـیلادی بـا نگرانـی از اوضـاع      2011شاخص سهام بازارهای مالی دنیا که از هفته اول آگوسـت  
ادهای منطقه یورو از جمله ایتالیا افت خود را آغاز کرده بود، در پـی کـاهش رتبـه اعتبـاری     مالی اقتص

  . سـابقه بـود   مـیلادی تـاکنون بـی    2008بطوری که از بحران مـالی سـال   . آمریکا به شدت سقوط کرد
مـیلادی، اولـین روز کـاری پـس از کـاهش رتبـه اعتبـاری آمریکـا، در          2011آگوست  8روز دوشنبه 

 5003درصـدی، شـاخص اس انـد پـی      55/5کـاهش   2ای سهام آمریکا و اروپا شـاخص داوجـونز  بازاره
درصـدی   02/5کاهش   5درصدی، شاخص دکس 90/6کاهش   4شاخص نزدک درصدی، 66/6کاهش 

درصـد،   4/4 6شـاخص نیکـی  . بازارهای آسیا نیز همگی با افت شدیدی مواجه شدند. و را تجربه کردند

                                                 
١. J.P. Morgan 
٢. DOW JONES 
٣. S & P ٥٠٠ 
٤. NASDAQ 
٥. DAX 
٦ - NIKKEI 
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 8/3درصد و شاخص سهام شـانگهای   3/6 2، شاخص سهام کره جنوبیدرصد 3/6 1شاخص هنگ سنگ
  .درصد کاهش یافتند

 1700دلار افزایش یافت و از مـرز   40میلادی بیش از  2011آگوست  8قیمت طلا در روز دوشنبه 
قیمت جهانی نفت که هفته گذشته با روند کاهشی مواجه شده بود، روز دوشنبه با بـیش  . دلار گذشت

  .دلار رسید 80اهش به حدود دلار ک 2از 
المللی نسبت به وضعیت اقتصادی آمریکا تأثیر منفی زیـادی بـر عملکـرد     تشدید نگرانیهای بین

 3بطوری که ارزش شاخص تـداول . ها در کشورهای عربی به خصوص عربستان و دبی داشته است بورس
م عربستان در طول یـک  این بیشترین کاهش ارزش سها. درصد کاهش یافت 5/5در بورس عربستان با 

  .درصد کاهش یافت 5شاخص بورس دبی نیز بیش از . رود روز از ماه مارس به شمار می
به گزارش خبرگزاری رویترز، کارشناسان اقتصادی چین بر ایـن باورنـد کـاهش رتبـه اعتبـاری      

ورد به خطرات جدی برای بازارهای مالی چین به وجود می آ اس اند پیآمریکا توسط مؤسسه اعتباری 
رود این کشور به عنوان بزرگترین دارنده اوراق قرضـه فـدرال آمریکـا تغییـرات در      طوری که انتظار می

  .های خود را بیش از پیش افزایش دهد این دارایی
مـدت در   المللی حداقل در کوتـاه  مریکا خطراتی را برای بازارهای مالی بین کاهش رتبه اعتباری آ

پیش بینی شده . تقیم ذخایر خارجی چین را تحت تأثیر قرار خواهد دادپی خواهد داشت و به طور مس
ای نیز متوجه ایـن   گذاری دلار در چین با کاهش مواجه شود و تأثیرات سوء گسترده است بهای سرمایه

  . کشور شود
گزارش داده که به دنبـال تنـزل رتبـه اعتبـاری آمریکـا از       "بلومبرگ "خبرگزاری پانا به نقل از 

هـا از کـاهش نـرخ تقاضـای      نگرانـی ، اس اند پـی توسط موسسه  +AAبه سطح  AAAین سطح بالاتر
بطوری کـه قیمـت نفـت    . مصرف نفت این کشور افزایش یافته و قیمت نفت در بازار جهانی تنزل یافت

قیمت نفت طـی  . دلار در هر بشکه رسید 83.68سنت کاهش به  20دلار و  3خام در بازار نیویورک با 
درصدی را پشت سر گذارده که این بیشترین میزان کاهش هفتگی مصرف  9.2ذشته افتی یک هفته گ

                                                 
1. HANG SENG 
2. KOSPI 
3. Tadawul 
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درصـد بـالاتر از    3میلادی تاکنون بـوده و هـم اکنـون قیمـت نفـت تنهـا        2011نفت از ماه می سال 
  1.ها در مدت مشابه سال گذشته است قیمت

  
  "یاس اند پ"ها به کاهش رتبه اعتباری آمریکا توسط مؤسسه  واکنش

هـای احتیـاطی دولـت کـه توسـط مؤسسـه        تریلیـون دلار هزینـه   2داری آمریکا،  مقامات وزارت خزانه
اعتنـایی بـه ایـن     فدرال رزرو با بی. دانندزده شده را بسیار اغراق آمیز می تخمین  اس اند پیبندی  رتبه

دهی اضطراری بانک مرکزی یا خریـد و   این کاهش رتبه بر عملکرد قرض: کاهش رتبه اعلام کرده است
بنـابر اعتقـاد   . های پولی تـأثیر نخواهـد گذاشـت    داری به منظور اداره سیاست فروش اوراق قرضه خزانه

  مات آمریکایی، بالا بـودن درصـد خطـای محاسـباتی در ذخـایر احتیـاطی دولـت توسـط مؤسسـه          مقا
  .بردصحیح بودن این نتیجه گیری را زیر سؤال می، اس اند پی

پس از تنـزل   اوراق قرضه آمریکا را در اختیار دارد،  میلیارد دلار از 200چین که یک تریلیون و 
هـوا، خبرگـزاری رسـمی چـین      شـین . های این کشور انتقاد کرددولت آمریکا به شدت از سیاست اعتبار

خواستار آن شد که آمریکا باید بپذیرد که دوران زندگی با قرض سپری شده و بـرای واقعیتـی بـه نـام     
گیری شدید علیه سیاست استقراض آمریکا  این خبرگزاری با موضع. کاری بکند» استقراض  اعتیاد به«

ت متحده باید این واقعیت دردناک را بپذیرد که روزهـای خـوش گذشـته    دولت ایالا«: اظهار داشته که
اش، اسـتقراض کنـد، سـرانجام بـه پایـان رسـیده        رفت از افتضاح خودساخته توانست برای برون که می
خبرگزاری دولتی چین در ادامه هشدار داده است اگر آمریکا اقدامات مؤثری در این باره انجـام  . »است

آن » کننـده  ویـران «ر آینده بیشتر از اعتبـار آمریکـا کاسـته شـود کـه پیامـدهای       ندهد، ممکن است د
چین، به عنـوان بزرگتـرین   «: هوا در ادامه تصریح کرده است شین. درخواهد نوردید  بازارهای جهانی را

دانـد کـه از ایـالات متحـده بخواهـد کـه مشـکلات         اعتباردهنده به تنها ابرقدرت جهان، حق خود مـی 
همچنـین ایـن   . »های دلاری چین را تضمین کنـد  دهی خود را سامان دهد و امنیت داراییساختاری ب

آور نظـامی و تـأمین اجتمـاعی     هـای سرسـام   هزینـه «خبرگزاری خواستار آن شده است کـه آمریکـا از   
ه هوا با اشاره ب خبرگزاری شین. المللی بر امور مربوط به دلار را بپذیرد خود بکاهد و نظارت بین» متورم

                                                 
1 - http://www.pana.ir/NSite/FullStory/News/?Id=110625 
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بینانه دو حزب بر سر استقراض به وجهه آمریکا لطمه زده است تأکید کـرد   این موضوع که جدال کوتاه
  1.جهان اکنون به یک ذخیره ارزی جدید و با ثبات نیاز دارد

رود ضـمن   مقامهای اقتصادی ژاپن که پس از چین دومین طلبکار خارجی آمریکا به شـمار مـی  
اری آمریکا اعلام کردند میزان اعتماد ژاپن به اوراق قرضه آمریکا کاهش ابراز نگرانی از کاهش رتبه اعتب

ــرده اســت  ــدا نک ــزارش مؤسســه   . پی ــد گ ــد کردن ــن تأکی ــای ژاپ ــی مقامه ــد پ ــه اس ان ــانع از ادام م
ژاپـن  . های آمریکـا و اوراق قرضـه دولتـی ایـن کشـور نخواهـد شـد        های توکیو در بدهی گذاری سرمایه

  .المللی خود ندارد ش سهم دلار در ذخایر ارزی بینهمچنین هیچ تصمیمی برای کاه
دو مؤسسـه دیگـر اعتبـار سـنجی آمریکـا      : نخست وزیراسترالیا خواستار آرامـش شـده و گفتـه   

: گفـت  2گیرالـد . انـد  در نظر گرفتـه  AAAهمچنان وضع اعتبار اقتصادی آمریکا را  "فیچ"و  "مودیس"
: نخسـت وزیـر اسـترالیا گفـت    . خود باقی خواهد مانـد روابط تجاری آمریکا با استرالیا همچنان به قوت 

های اقتصادی با  وضع اقتصادی آمریکا در مسیر درست و رو به پیشرفت است و ما همچنان به همکاری
 3.دهیم آمریکا ادامه می

آمریکا باید نشان دهـد  : رئیس شورای مشاوران اقتصادی نخست وزیر هند اعلام کرد 4رانگراجان
من فکـر  . های این کشور کافی نیست ابل قبولی دارد و توافق اخیر درباره بحران بدهیکه برنامه مالی ق

کنم کاهش رتبه اعتباری امریکا تأثیری بر اقتصاد هند داشته باشد و ما هنوز باید رشـد اقتصـادی    نمی
  .درصد در نظر بگیریم 2/8سال مالی کنونی را 

اق قرضه آمریکا نیز تأکید کرده که کاهش معاون بانک مرکزی تایوان ششمین خریدار بزرگ اور
  .گذاری این کشور در آمریکا نخواهد داشت رتبه اعتباری آمریکا تأثیری بر ادامه سرمایه

اس "وزارت دارایی کره جنوبی نیز در واکنش به کاهش رتبه اعتباری آمریکـا از سـوی مؤسسـه    
ایـن مسـأله را بـر اقتصـاد کـره جنـوبی        العاده تشکیل داد تا تأثیرات منفی جلسه فوری و فوق "یاند پ

معاون وزیر دارایی کره جنوبی در این باره تأکیـد کـرد کـاهش رتبـه اعتبـاری آمریکـا در       . بررسی کند
   .مدت تأثیر منفی زیادی بر اقتصاد کره خواهد داشت کوتاه

                                                 
1. http://www.polimali.com/html/fa/news/frontend/view/news_id/4625/? 
2. Gillard 
3. http://www.tabnak.ir 
4.Rangarajan 
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 گیری بندی و نتیجه جمع

رتبـه  ) 1390مـرداد   14(دی مـیلا  2011آگوسـت   5در روز جمعـه   اس اند پیمؤسسه اعتبار سنجی 
اعتباری آمریکا را با یک درجه کاهش داد که این اقدام تاکنون پیامدهای زیادی را در بازارهای دنیا بـه  

اند و چـین بـه    کشورهای مختلف به کاهش رتبه اعتباری آمریکا واکنش نشان داده. همراه داشته است
ری تندی را در برابر آمریکـا گرفتـه و اعـلام کـرده     گی عنوان بزرگترین دارنده اوراق قرضه آمریکا موضع

  .جهان اکنون به یک ذخیره ارزی جدید و با ثبات نیاز دارد
تواند موجب شود که اعتماد بـه ایـن اقتصـاد کـاهش یابـد و در       کاهش رتبه اعتباری آمریکا می

تواند موجی از  ها می یاز سوی دیگر ناتوانی دولت در بازپرداخت بده. نتیجه رکود دوباره به آن بازگردد
همچنـین  . شوک را به نظام مالی جهان وارد آورد و بحران مالی جدیدی را در سطح جهان کلیـد بزنـد  

های کشورهای منطقه یـورو باعـث    این اتفاق در کنار سایر عوامل نامناسب اقتصادی نظیر بحران بدهی
-ش رتبه اعتباری آمریکـا در بـازار  رسد کاه به نظر می. های مالی خواهد شدکاهش بیشتر شاخص بازار

بها به خصوص طلا و کاهش تقاضای فلزات اساسی ماننـد  های کالا موجب افزایش تقاضای فلزات گران
با توجه به کاهش رتبه اعتباری آمریکا، . مس، روی، سرب و فولاد و همچنین کاهش تقاضای نفت شود

ه، کمتر بـه خریـد اوراق قرضـه آمریکـا روی     ها برای دوری از ریسک عدم باز پرداخت اوراق قرضدولت
  .خواهند آورد

  
  
  


