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  لايبور ؛ شاخص نرخ بهره در جهان
  

  (LONDON INTER BANK OFFERING RATES)( LIBOR)  نرخ لايبور–مسعود رضا طاهري : ترجمه و گرد آوري 
  

اين نـرخ بـه   . ك ها در لندن است     گروه ويژه اي از بان     بين سود سپرده گذاري دلار آمريكا       نرخ متوسط 
نرخ لايبـور بـراي دوره هـاي متفـاوت سـپرده گـذاري              . طور روزانه براي ارزهاي عمده تعيين مي شود         

بانك هاي بين المللي كه مقر اصلي آنها در اروپا است نرخ لايبور را حتي با زمان يك شـب     . معتبر است   
ه رگ ترين بازار مالي بين المللي را تـشكيل مـي دهـد ك ـ             بازار دلار آمريكا در اروپا بز     . محاسبه مي كنند  

  .شهر لندن مركز عمده اين بازار است
نرخ لايبور يكي از مهمترين شاخص هاي اقتصادي است كه امكان ارزيابي هزينه وسود سـپرده را بـراي     

  .سرمايه گذاران بين المللي فراهم مي كند
ــرخ متوســط يــك ســا    ــا ن ــاط تنگــاتنگي ب ــور ارتب ــرخ لايب  CMT (CONSTAMTله شــاخص   ن

MATURITY TREASURY))       نرخ سر رسيد ثابت اسـناد اعتبـاري در بانـك مركـزي آمريكـا (
 هزينه پـول  COFI (COST IF FUND INDEX)اي نيز با نوسان شاخص  دارد و به طور گسترده

  .در ارتباط است 
و از ايـن رو بـا شـاخص         نرخ لايبور بر اساس مدت زمان دورهاي مختلف سپرده گذاري متفـاوت اسـت               

ARM ( ADJUSTABLE- VATE MORTGAGE)   نرخ سپرده تعادلي نيز شناخته مي شـود 
اله رايج ترين دوره هاي مختلف سپرده گـذاري در بانكهـاي            س، دوره هاي يك ماهه ، شش ماهه و يك           

  .لندن است كه البته دوره شش ماهه عموميت بيشتري در اين بازار دارد
مت اوليه كمتري نسبت به ديگر نرخ لايبور قيمت اوليه كمتري نسبت بـه              ييبور ق  نرخ لا  ARMشاخص    

ديگر نرخ هاي لايبور به وام گيرندگان ارائه مي كند و در مقايسه با ديگر نرخ هـاي مـورد نظـر در ايـن                 
 11بازار همچون نرخ شش ماهه خزانه داري فدرال آمريكا ، گواهي سپرده شش ماهه و شاخص بلـوك   

  . رقابتي تر است (th District  COFI 11)  ينه سرمايه گانه هز
  به طور كلي اين امكان را براي قرض گيرندگان فراهم مي آورد كه به وسيله LIBOR  ARMSنرخ 

  معمـولا    ARMSنرخ هاي بهره دوره اي و ثابت از آثار نوسانات زياد آن برحذر باشـند ، نـرخ لايبـور                     
   .استهلاك سرمايه منفي ندارد

 نيز كه يك شاخص فرعـي در كنـار نـرخ بهـره لايبـور       (COFI) گانه هزينه سرمايه       11اخص بلوك   ش
مورد نظر كارشناسان ، سرمايه داران و سپرده گذاران بـزرگ دنيـا اسـت ، وزن متوسـط نـرخ بهـره اي                        



 است كه توسط يازده بانك فدرال آمريكا كه وام مسكن ارائه مي كنند، براي حساب هـاي پـس انـداز و                     
مـورد محاسـبه قـرار      جاري ، مساعده از بانكهاي فدرال ، اعطاي وام مـسكن و ديگـر منـابع سـرمايه اي                    

  .ميگيرد
 گانه بانكهاي فدرال كـه بـر اسـاس سـپرده هـاي موسـسات پـس انـداز و وام              11سرپرستي حوزه هاي    

  . مسكن ارائه مي نمايند در ايالات آريزونا ، كاليفرنيا و نوادا است 
شاخص مربوط به حساب هاي پس انـداز باشـد، ايـن شـاخص نـرخ بهـره                 يشترين ميزان اين    زماني كه ب  

  . بازار را در هر دو جهت بالا و پايين دچار نوسان مي كند
 نسبت به ديگر شاخص هـا نوسـان   (COFI)  در كنار شاخص نرخ  ARMSدر اين ميان شاخص نرخ 

ايش اصلي بازار را مـشخص مـي كنـد، بـا      اگرچه تمايل و گر (COFI)شاخص  . كمتري برخوردار است    
اين شاخص آرام ترين و باثبات تـرين        اين حال شاخص مي تواند گاهي مخالف روند بازار حركت كند ؛             

اين شاخص باعث از ميان     .   است (ARMS)شاخص در مقايسه با شاخص هاي نرخ سپرده هاي تعادلي           
  .رفتن نوسانات زياد قيمتي در بازار مي شود

 ميزان نوسانات حباب گونه ساليانه آن به        1981 سال از آغاز انتشار اين شاخص در سال          با گذشت يك  
  .  در صد كاهش يافت2/6

نرخ سر رسـيده ثابـت اسـناد         ( CMTاين در حالي است كه نوسانات حباب گونه قيمت قيمت شاخص            
  . درصد بوده است 20در آن مدت ) اعتباري بانك مركزي آمريكا 

بهـره پرداخـت شـده    در واقع اين شاخص باز تاب متوسـط   . وع نرخ بهره نيست      يك ن  (COFI)شاخص  
توسط مؤسسات پس انداز به منابع مالي سپرده در آنها در يـك دوره خـاص ، سـپرده هـاي موجـود در                        
حساب هاي پس اندازو جاري از جمله گواهي سپرده،موجودي هاي دفترچه حـساب هـاي پـس انـداز و                  

 به عنوان ابتدايي تـرين منـابع مـالي بانكهـا و موسـسات پـس انـداز        (Tran action)حسابهاي معاملاتي 
   .است

  th Distich Cost of fund 11 و ARMD ، شـاخص هـاي   LIBORبه طور كلي علاوه بر شاخص 
 بر ميزان نرخ بهره سپرده در بانك ( Margin)شاخص هايي هستند كه به عنوان يك حاشيه احتياطي 

در صد است كه به علاوه      87/1به طور مثال لايبور براي سپرده يك ماهه         . ي شود   هاي اروپايي افزوده م   
  .ميرسد   درصد11/4كاهش به رقمي برابر بت   با اندكي margin درصد نرخ حاشيه احتياطي25/2

 5/7بيشترين پرداخت ماهيانه نيز مـي توانـد تـا حـد             .  درصد است  13حداكثر نرخ بهره در اين برنامه       
ريق مي توانند تسهيلات دريـافتي را بـاز         طوام گيرندگان به سه     . يابدد يك سال افزايش     درصد در حدو  
اول اين كه با احتساب ميزان استهلاك كامل سرمايه و سود آن را ماهانه بپردازند ، ايـن                  . پرداخت كنند   

  . سال گذشته اجرا شده است30روش طي 



عـدم بـاز    (تـساب اسـتهلاك سـرمايه منفـي          درصـد بـا اح     95/2در روش دوم باز پرداخت كمترين نرخ        
در اين صورت   . صورت مي گيرد  ) پرداخت سود تسهيلات كه در نهايت منجر به افزايش بدهي مي شود           

 درصد از وام گيرنده دريافت مي شود، ضمن اين كه نرخ بهره به سـرعت                5/7حداكثر نرخ سود ماهانه     
ه نرخ بهره منفي شـود و تـرازو وام افـزايش            افزايش مي يابد و دوباره ممكن است وضعيتي پيش آيد ك          

  .يابد
در روش سوم تنها با پرداخت كمترين درصد سود، صـرفاً مبلغـي را بـه عنـوان سـود در اختيـار داشـتن           

از ميزان وام در پايان دوره      ( ميزان مشخص وام مي پردازد اما در پايان دوره بايد اصل پول را برگرداند               
 سـال   10نرخ لايبـور در طـول       ). از ميزان وام در پايان  چيزي كم نمي شود         ( بايد اصل پول را برگرداند      

 درصد بوده است اما اين نرخ نيز گاهي دچار نوسان شـده اسـت، بـه طـور        87/4گذشته به طور متوسط     
بررسي آمارها به طور تجربي نـشان داده اسـت كـه            .  يك درصد به آن افزوده شد        1994مثال در سال    

  .مستقيم از نرخ بهره كوتاه مدت بانك مركزي آمريكا ناثير پذيرفته است نرخ لايبور به طور 
 ماهه لايبور ، شاخص نرخ بهـره يكـساله سـپرده در خزانـه داري آمريكـا                  6در يك گراف شاخص نرخ      

(CMT)      گانه هزينه سرمايه بانك هاي بزرگ و موسسات مـالي پـس انـداز و                11 و شاخص نرخ بلوك 
 به تـصوير كـشيده   2005 تا آگوست 1990 از ژانويه سال (th District COFI 11)سپرده گذاري 

  .شده است
 نرخ يك ساله ماهه6نرخ  ماهه3نرخ هنرخ يك ماه  سال رديف

  998/5  208/6  403/6   565/6   دسامبر200  1   
  284/5  361/5  518/5   622/5   ژانويه2001   2   
  445/2  983/1  883/1   876/1 دسامبر 2001  3   
  420/2  989/1  862/1   829/1  ژانويه 2002  4   

  447/1  383/1  383/1   382/1  دسامبر2002  5   
  477/1  353/1  348/1   339/1   ژانويه2003   6   
  203/1  219/1  157/1   119/1  دسامبر2003  7   
  460/1  210/1  132/1   098/1   ژانويه2004  8   
  100/3  775/2  558/2   417/2 دسامبر 2004  9   
  271/3  958/2  743/2   589/2  ژانويه 2005 10   
  676/4  446/4  252/4   088/4  دسامبر2005  11  
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