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 9315 اردیبهشتتاریخ گزارش : 

 

 

ر علی دکتجناب آقای  و از انددر تدوین این گزارش همکاری داشتهکه  سید مومنی عاطفهسرکار خانم وسیله از بدین

 نمایم.قدردانی می، تشکر و اندنظارت علمی آن را بر عهده داشته، که کاشفی

 سید مهدی برکچیان                   

 سرپرست معاونت پژوهشی               

ها و نظرات رسمی موسسه کننده دیدگاهبازگوست و ربط اذی پژوهشگران های تحقیق و مطالعهیافته مطالب این گزارش،

ای هموسسه یک نهاد پژوهشی و آموزشی است، یافتهاین از آنجا که  ریزی نیست.عالی آموزش و پژوهش مدیریت و برنامه

 گیرد.گذاری قرار نمیدر دستور کار سیاست وماًاین گزارش لز

ها و انتظار از رسانهو  نظران استتر از سوی صاحبعمیقفضای بحث و بررسی  ایجاداز انتشار عمومی این گزارش، هدف 

ار دهای جهتگزینینمایی و نکتهدور از بزرگی رویکرد علمی و بهمحدودهرا در  آنهای های خبری آن است که یافتهپایگاه

 شود.ویت تقها پژوهشگران، تمایل موسسه برای تداوم انتشار عمومی گزارش منعکس کنند تا ضمن ایجاد انگیزه بیشتر در
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 مدیریتی خلاصه

بسیاری از مدت رونق داشت. در این روندی کند و کم، 5102سال  چهارم یماههجهان در سه یاقتصادهای فعالیت

را ثبت کردند. اقتصاد اروپا نیز فصل چهارم را اقتصادهای مهم دنیا مانند آمریکا، ژاپن و چین کاهش رشد اقتصادی 

گردید و این  ترست که رکود اقتصادی روسیه و برزیل عمیقا پایان برد. این در حالیتغییر نسبت به فصل سوم بهبدون

ت که مؤید آن اس ،فصلی دیگر را با رشد اقتصادی منفی به پایان رساندند. رشد اقتصادی کمتر از انتظار ،دو اقتصاد

 شد در حال بازیابی است. بینی میاقتصاد جهان با سرعتی کمتر از آنچه پیش

سال  سه ماهه پایانیرشد اقتصادی این کشور در  ، رشد اقتصادی آمریکا کاهش یافت.5102در فصل چهارم سال 

 5سوم  در فصل این شاخصست که ا ، این در حالیدرصد بود042 برابر ،5102سال  زمان مشابه درنسبت به  5102

درصد بوده است. کاهش رشد اقتصادی آمریکا مؤید آن است که رشد کند اقتصاد جهان تأثیر خود را بر اقتصاد آمریکا 

دلار قوی و پایین ماندن قیمت جهانی نفت ، 5102کاهش شدید حجم تجارت در فصل چهارم سال  است. گذاشته

ر با میانگین رشدی دداد و سال اقتصادی خوب آمریکا را تأثیر قرار شدت تحتی اقتصاد آمریکا را بهرشد سالانهخام، 

روند کاهشی صادرات کالا و  تداوم ترتیب این بهدرصد، تبدیل به سالی معمولی از لحاظ اقتصادی کرد.  542حدود 

. در مقابل، است ولید ناخالص داخلی آمریکا بودهی تکاهنده کلیدی از عوامل یکی خدمات در فصل چهارم همچنان

رشد افزایش ترین عوامل ، از اصلی5102و در این فصل نیز همانند فصل سوم سال  همخارج مصرفی خانوار افزایش یافت

 افت.ی تصرف خانوارها، افزایشیش درآمد قابلدلیل کاهش نرخ تورم و افزااقتصادی آمریکا بود. مخارج مصرفی خانوار به

عامل دیگری برای افزایش مصرف  نیز بهبود وضعیت بازار نیروی کار آمریکا و افزایش دستمزد اسمی ،در عین حال

 داخلی بود.

رشد اقتصادی این منطقه در فصل  تغییر نسبت به فصل سوم ادامه یافت.رشد اقتصادی تقریبا بدوندر حوزه اروپا 

درصد بیشتر از رشد این شاخص در فصل 140تنها یک  کهدرصد بود 041، 5102فصل مشابه سال چهارم نسبت به 

ه ب خصوصی مصرف ی اروپا بود.هترین محرک رشد اقتصادی حوزدر فصل چهارم نیز مصرف خصوصی، اصلی سوم بود.

 تغالاش بالا رفتن سطحقیمت نفت و  پایین ماندن یدر نتیجهو تصرف خانوارهای اروپایی دلیل افزایش درآمد قابل

در فصل  .استهمراه با روند افزایشی بوده 5102سال  ی اولنیمهنرخ اشتغال اروپا در دو فصل  .استافزایش یافته

نرخ اشتغال در سال  در مجموعدرصد افزایش یافت. 140، 5102نسبت به فصل سوم سال  این شاخص چهارم نیز

 .استبوده 5102درصد بالاتر از سال 040، 5102

 5102رشد اقتصادی این کشور در فصل چهارم سال  منفی شد. 5102ی آخر سال سه ماههرشد اقتصادی در ژاپن 

ترین دلیل رشد منفی اقتصاد ژاپن  درصد بود. کاهش مصرف خصوصی اصلی-042، 5102نسبت به فصل مشابه سال 

بخش  د. علاوه بر این،درصد را ثبت کر-140مصرف خصوصی در فصل چهارم نسبت به فصل قبل رشد بطوریکه ،بود

، کاهش تقاضای خارجی بخصوص کاهش تقاضای آناز دلایل اصلی  صنعتی ژاپن همچنان دچار رکود است.تولیدات 

نسبت به ماه مشابه  5102باشد. رشد تولیدات صنعتی در ماه دسامبر سال می -ترین شریک تجاری ژاپناصلی-چین

 بود.درصد  -041 برابر با ،5102سال 
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، کاهش 5102های اقتصادی همچنان در حال کند شدن است. در فصل چهارم سال فعالیتدر اقتصادهای نوظهور نیز 

سیر شور در ماست که اقتصاد این ک آندر رابطه با اقتصاد چین  ی مهمنکته .تدریجی رشد اقتصادی چین ادامه یافت

صادی های رشد اقتاست. در این مسیر انتقالی، محرکیافتگی بیشتر در حرکت و  به سمت توسعه جدیدی قرار گرفته

است. در حالیکه مصرف داخلی بوده چین، ترین محرک رشد اقتصادی، اصلی5102. در سال هستنددر حال تغییر 

بنابراین بخشی از کاهش  اند.رشد اقتصادی چین بوده کلیدی هایگذاری و صادرات، محرکنزدیک به سه دهه، سرمایه

ین چ خصوصی در رشد افزایشی مصرفباشد. ی چین، به دلیل تغییر و تحولات ساختاری این کشور میرشد اقتصاد

ین اطوریکه رشد اقتصادی این کشور در هب ،گذاری غلبه کندنتوانست بر رشد کاهشی سرمایه 5102در فصل چهارم 

خود را روند نزولی  5102سال  این شاخص در طولدرصد بود. بنابراین  140، 5102نسبت به فصل مشابه سال  فصل

ترین از عمدهدیگر در فصل سوم و چهارم رسید. یکی درصد  140و  146 به به ترتیبدر فصل دوم  درصد 7 ازو  ادامه داده

ی رشد اقتصادی چین رشد صادرات این کشور بود. کاهش رشد اقتصادی شرکای تجاری چین در کنار عوامل کاهنده

زیل وضعیت اقتصادی روسیه و بر ترین دلایل کاهش رشد صادرات این کشور بودند.از اصلی تغییر الگوی تجارت جهانی

را بالایی منفی رشد اقتصادی همچنان . این دو کشور در فصل چهارم کننده بودنگران 5102در فصل چهارم سال 

امل رکود ترین عروسیه اصلی المللی علیه اقتصادهای بینو تحریم خام نفتجهانی قیمت  تجربه کردند. پایین ماندن

ها تدر کنار کاهش قیم دولت دیلما روسف ثباتی سیاسیاقتصادی به وجود آمده در این کشور است. در برزیل نیز بی

، رشد اقتصادی هند نیز 5102. در فصل چهارم سال استی رشد اقتصادی در بازار کالاهای پایه از عوامل کاهنده

خصوصی همانند دو فصل گذشته محرک اصلی رشد اقتصادی هند بود. در سال  کاهش یافت. در این فصل مصرف

ن به همیو برد  خام نفت های جهانیزیادی از کاهش قیمت ی نفت سودنوان اقتصاد واردکنندهع، اقتصاد هند به5102

 های مهم دنیااقتصاد رشد اقتصادی ،0ی جهت عملکرد بهتری نسبت به دیگر اقتصادهای نوظهور داشت. جدول شماره

کشور  1در  5102شود رشد اقتصادی در فصل چهارم سال همانطور که مشاهده می دهد.نشان می 5102را طی سال 

 از هفت اقتصاد مهم دنیا در مقایسه با فصل قبل کاهش یافته است.

 5102: روند رشد اقتصادی در اقتصادهای مهم دنیا در سال 0 جدول

 5102فصل اول  5102فصل دوم  5102فصل سوم  5102چهارم فصل 
  رشد تولید ناخالص داخلی

 )نسبت به فصل مشابه سال گذشته(

آمریکا 141 046 5 042
∗
 

 ژاپن 245 -042 040 -042

 حوزه اروپا 045 042 041 042

 چین 7 7 146 140

 روسیه -545 -241 -240 -040

 برزیل -5 -0 -242 -240

 هند 742 741 747 740

  ی فصلی است.شده*رشد اقتصادی آمریکا تعدیل

رشد تولید ناخالص داخلی را نشان  کاهش و علامت     افزایش، علامت       tradingeconomics: سایت  *منبع داده: سایت*

 دهد.می

 

http://www.tradingeconomics.com/countries
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را به تصویر  5102در فصل چهارم سال  عملکرد ضعیف اقتصاد دنیا، های اقتصاد جهانیشاخص نگاهی به برخی از

و از  هرشد حجم تجارت جهانی بار دیگر کاهش یافت ها حجم تجارت جهانی است.این شاخص تریناز مهم .کشدمی

 ،. لازم به ذکر است که رشد حجم صادرات و وارداته استدرصد در فصل چهارم رسید147درصد در فصل سوم به 042

در ماه آخر سال  است. علاوه بر تجارت جهانی،در اقتصادهای نوظهور کاهش یافته همیافته و در اقتصادهای توسعههم 

نیز برای اقتصاد جهان و اقتصادهایی مانند آمریکا، حوزه اروپا ، ژاپن و چین  (PMI)شاخص مدیران خرید  5102

 است.کاهش یافته

، نرخ تورم در بسیاری از اقتصادهای مهم دنیا روند کاهشی داشت بطوریکه موجب کاهش نرخ تورم 5102در سال 

درصد کاهش یافت. 040به  5102 در سال درصد بود که0422، 5102. نرخ تورم جهان در سال شد این سالجهانی در 

، 5102ی اروپا، ژاپن و چین سبب گردید که این اقتصادها در سال پایین بودن نرخ تورم در اقتصادهایی مانند حوزه

، بانک مرکزی اروپا نرخ بهره را باز هم کاهش 5102در فصل چهارم سال  در پیش بگیرند.های انبساط پولی را سیاست

بارها اعلام کرده بود  5102قرار داد. در مقابل، فدرال رزرو آمریکا که از ابتدای سال  یدرصد -140ی داد و در محدوده

دت مو نرخ بهره را افزایش دهد، در ماه دسامبر نرخ بهره کوتاه داده ی را پایانهای تسهیل کمّسیاستدارد که تصمیم 

ل یکی از عوامزار نیروی کار آمریکا در فصل چهارم سال، افزایش داد. وضعیت پایدار و باثبات با درصد1452بانکی را بین

درصد 246به  5102سال  نرخ بیکاری آمریکا در ماه دسامبراصلی اتخاذ سیاست افزایش نرخ بهره توسط فدرال رزرو بود. 

 بانک مرکزی آمریکا بود.گذاری شده رسید که کمتر از نرخ هدف

ادامه پیدا کرد.  همچنانکالاهای پایه  بسیاری از در بازار هاقیمت پایین ماندن و کاهش، 5102در فصل چهارم سال 

 تحولات فصلی بازار داشت.آن در این فصل فشارهای کاهنده از سوی تقاضای نفت نقش بیشتری بر کاهش قیمت 

ست ا این درحالی ؛باشدنسبت به فصل سوم می 5102تقاضای نفت در فصل چهارم سال  رشد جهانی نفت مؤید کاهش

دلار در 21است. به همین دلیل متوسط قیمت نفت برنت از ی نفت در این فصل تقریبا بدون تغییر بودهعرضهرشد که 

 دلار در فصل چهارم رسید.20به  5102سال فصل سوم 

اد جهانی . رشد اقتصگیردصورت میاقتصاد جهانی با سرعت کمتری نسبت به انتظارات بهبود در نهایت باید گفت که 

مؤسسات  اما اغلب درصد باشد. 042، 5101شاخص در سال  است که اینبینی شدهدرصد بود و پیش040، 5102سال  در

ر د رشد اقتصاد جهانی نرخ خود از هایبینیپیشالمللی پول، آخرین بینصندوقمعتبر جهانی مانند بانک جهانی و 

انداز اقتصاد جهانی است. در این میان ها از چشمبینید که حاکی از بدتر شدن پیشانرا کاهش داده 5101سال 

یافته توسعهتری نسبت به اقتصادهای انداز ضعیفهای اقتصادی در اقتصادهای نوظهور و در حال توسعه، چشمفعالیت

، کاهش رشد اقتصادی چین و در ن مالی، عدم قطعیت در فضای سیاسیشرایط تأمی بدتر شدن دارند. عواملی مانند

موجب افزایش نااطمینانی در رابطه با وضعیت اقتصادی  دولت چین، همگیهای اقتصادی برنامه م شفافیتعدنهایت 

ها در بازار کالاهای پایه بخصوص تداوم کاهش قیمت جهانی کاهش قیمت ،است. علاوه بر ایناین کشورها در آینده 

کالاهای پایه که اغلب جزء اقتصادهای نوظهور  یثباتی مالی در بسیاری از اقتصادهای صادرکنندهموجب بی خام نفت

 کاهش بیشتر رشد اقتصادی ریسک است که این موضوع اقتصاد این کشورها را در معرضو در حال توسعه هستند، شده

 دهد.قرار می
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 5102در فصل چهارم سال  تصویر کلی اقتصاد جهان .0

برای اقتصادهای نوظهور همچنین یافته و ، برای اقتصادهای توسعه5102عملکرد اقتصادی جهان در فصل چهارم سال 

تر از انتظارات بود که این موضوع مؤید آن است که اقتصاد جهان با سرعتی کمتر از آنچه و درحال توسعه ضعیف

، 5102لکرد نامطلوب اقتصاد جهانی در فصل چهارم سال ترین دلایل عمشد در حال بازیابی است. از مهمبینی میپیش

ها در بازار کالاهای پایه که منجر به و روند کاهشی قیمتاندار اقتصاد چین قطعیت در رابطه با چشمعدمتوان به می

این درواقع کاهش درآمدهای  کرد.، اشاره گردید ی صادرکننده کالاهای پایهمالی در اقتصادهابروز شرایط نامناسب 

خصوص بازار جهانی ش قیمت در بازار کالاهای پایه بهدلیل تداوم روند کاه، بهکشورها از محل صادرات کالاهای پایه

رشد اقتصادی کاهشی در کنار روند  این موضوع کهموجب بروز تنگناهای مالی در اقتصادهای نوظهور شد  نفت خام

 است. تأثیر قرار دادهچین، اقتصاد جهان را تحت

 0تجارت جهانی

، بار دیگر رشد حجم تجارت جهانی کاهش یافت. بعد از آنکه حجم تجارت جهانی در 5102در فصل چهارم سال 

یافت  ایملاحظهرا ثبت کرد، رشد این شاخص در فصل سوم افزایش قابل -فصل به فصل -ول سال رشد منفیی انیمه

 رشد ،اما در فصل چهارم سال حال بهبود و شتاب گرفتن استی در که تجارت جهان بودبینی ایجاد شدهاین خوشو 

 درصد در فصل چهارم رسید.147درصد در فصل سوم به 042حجم تجارت جهانی نسبت به فصل قبل کاهش یافت و از 

دهد رشد حجم واردات و صادرات جهانی در فصل چهارم نسبت به فصل سوم نشان می 0-0-0همانطور که نمودار 

درصد بوده 040 برابر ،5102جهانی در فصل سوم نسبت به فصل دوم سال  "واردات"است. رشد حجم کاهش یافته

جهانی در  "صادرات"یابد. علاوه بر این رشد حجم درصد کاهش می042است اما رشد این شاخص در فصل چهارم به 

رسد. کاهش درصد در فصل چهارم می-1410به  5102درصد در فصل سوم سال 0416و از گشته فصل چهارم منفی 

 5-0-0همانطور که نمودار  است.کاهش حجم صادرات جهانی داشتهحجم صادرات اقتصادهای نوظهور اثر بسزایی در 

درصد در فصل چهارم  -142درصد در فصل سوم به 042دهد رشد حجم صادرات در اقتصادهای نوظهور از نشان می

 ییاست که دلیل آن کاهش واردات در اقتصادهااست. رشد حجم واردات نیز در اقتصادهای نوظهور کاهش یافتهرسیده

باشد. همچنین رشد حجم واردات و می -به دلیل رکود اقتصادی در داخل و تضعیف نرخ ارز -روسیه و برزیل مانند

است که کاهش واردات و صادرات در اقتصادهایی مانند یافته نیز همراه با کاهش بودهقتصادهای توسعهحجم صادرات ا

 است.ای بر کاهش این شاخص داشتهملاحظهقابلتأثیر بریتانیا و ژاپن 

                                                           
ی این شاخص گیریابد که برای اندازهانتشار می World Trade Monitorصاادرات و واردات جهانی توساط سایت    تجارت، های مربوط به حجمداده1 

کشور منتخب 00 ، تجارتجهانیتجارت لذا در این قسمت، منظور از  است.یافته، در حال توساعه و نوظهور اساتفاده شاده   اقتصااد توساعه   00های از داده

 باشد.می

 

http://www.cpb.nl/en/world-trade-monitor
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ریزیمؤسسه عالی آموزش و پژوهش مدیریت و برنامه  

 توسعهیافته و درحال : روند رشد حجم تجارت و حجم صادرات و حجم واردات برای جهان، اقتصادهای توسعه0-0 نمودار

  
 World Trade Monitor: سایت داده *منبع

 0(PMI)شاخص مدیران خرید

 یهای اقتصادکند شدن فعالیت یبخوبی نشان دهندههایی است که از دیگر شاخص (PMI) شاخص مدیران خرید

برای  5دهد که شاخص مدیران خرید ترکیبینشان می 0-5-0است. نمودار  5102سال  اواخر فصل چهارمجهان در 

است. از آنجا ، با کاهش شدیدی مواجه شده5102درماه آخر فصل چهارم سال  ی اروپاحوزهاقتصاد جهان، آمریکا و 

است؛ کاهش این شده ای در نظر گرفتهی شاخص مدیران خرید ترکیبی هر دو بخش خدمات و کارخانهکه در محاسبه

گر آن و بیاناست ای بلکه بخش خدمات نیز در این فصل تضعیف شدهدهد که نه تنها بخش کارخانهشاخص نشان می

 ای در حال سرریز شدن به بخش خدمات است.وجود آمده در تولیدات بخش کارخانهبکه رکود است 

ای و بخش خدمات دو کشور برای بخش کارخانه شاخص مدیران خرید را به طور جداگانه 5-5-0همچنین نمودار 

، روند نزولی 5102م سال ی چهارای ژاپن در سه ماههدهد. شاخص مدیران خرید بخش کارخانهژاپن و چین نشان می

باشد. در می 21گرچه همچنان این شاخص بالاتر از رقم  ها در این بخش استند شدن فعالیتکه حاکی از ک داشته

بوده  21است اما همچنان کمتر از رقم ای چین تغییر روند چندانی نداشتهمقابل، شاخص مدیران خرید بخش کارخانه

ی دیگر اینکه شاخص مدیران خرید بخش خدمات باشد. نکتهای چین میبخش کارخانه نامطلوب بودن شرایطکه مؤید 

د هشداری برای بخش خدمات تواناست که میرسیده 21و به نزدیکی رقم  ی چهارم روند نزولی داشتهن در سه ماههچی

 .گرددتلقی چین 

                                                           
1 )PMI( Purchasing Managers Index:  شاخصPMI های اقتصادی است و افزایش آن در یک ماه حاکی از شرایط مقیاسی برای ارزیابی فعالیت

موید قرار  21دهد که اقتصاد در حال رشد بوده حال آنکه هر رقمی زیر نشان می 21بیشتر از  PMIبهتر کسب و کار نسبت به ماه قبل است. همچنین 

زیرشاخص اصلی میزان سفارشات جدید، سطح موجودی انبار، سطح تولید، میزان  2ساس بررسی داشتن اقتصاد در شرف انقباض است. این شاخص بر ا

ای ترکیب بخش کارخانه-ای، بخش خدمات و ترکیبیبه صورت ماهانه برای بخش کارخانه  PMIگردد.  شاخص تحویل کالا و میزان اشتغال محاسبه می

 گردد. اعلام می Markit از سوی سایت -و خدمات
2 Composite PMI  
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 ایش اقتصادیپمعاونت پژوهشی، دفتر آمار و 

 : روند شاخص مدیران خرید5-0 نمودار

  
 Markit: سایت داده *منبع

 های پولی سیاست

 رال رزرو آمریکا در ماه دسامبر، فد5102های تضعیف اقتصاد جهانی در طول فصل چهارم سال با وجود نشانه

درصد افزایش داد. این نهاد اعلام کرد که با 1452، سیاست افزایش نرخ بهره را اعمال کرد و نرخ بهره را 5102سال

درصد، زمان مناسب برای افزایش 2ار نیروی کار و کاهش نرخ بیکاری به کمتر از توجه به وضعیت پایدار و باثبات باز

مقامات فدرال رزرو اعلام کرده بودند که قصد تغییر سیاست   5102است. از آنجا که از ابتدای سال نرخ بهره فرارسیده

لذا  وفق داده بودند ودرال رزرو این تصمیم ف باپولی و افزایش نرخ بهره را دارند، بازارهای جهانی از قبل خود را 

ای به اعمال این سیاست بروز ندادند. در همین راستا برخی از اقتصادهای نوظهور که روابط غیرمنتظره هایواکنش

ولی پ هایی آمریکای لاتین، نیز سیاستتجاری نزدیکی با اقتصاد آمریکا داشتند، از جمله برخی از کشورهای حوزه

ی اروپا وزه، نرخ تورم ژاپن و نرخ تورم در ح5102. اما در مقابل، از آنجاکه در طول سال رفتندرا در پیش گانقباضی 

، بانک مرکزی اروپا و بانک مرکزی ژاپن اعلام کردند که برای مقابله با این بوده منفی  و حتی گاهی روند نزولی داشته

 .خواهند داد ادامههای پولی انبساطی را روند همچنان سیاست

 رخ تورمن

که    0کاهش کمی داشته است 5102درصد بود که نسبت به سال 040 برابر ،5102نرخ تورم جهانی در سال میانگین 

ی اروپا و ژاپن ی جهان مانند آمریکا، حوزهیافتهبه دلیل کاهش این شاخص در بسیاری از اقتصادهای توسعهعمدتا 

ها در بازار کالاهای ، کاهش قیمت5102در سال کشورهای توسعه یافته ترین دلیل کاهش نرخ تورم اصلی است.بوده

ها در بخش انرژی اقتصادهای ی قیمتاست. کاهش قیمت نفت موجب کاهش قابل ملاحظه خام پایه و بازار جهانی نفت

خ تورم متفاوت یافته گردید و نرخ تورم را در این کشورها کاهش داد. اما در میان اقتصادهای نوظهور روند نرتوسعه

                                                           
 است.درصد بوده 0422معادل  5102نرخ تورم جهان در سال  1 
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ریزیمؤسسه عالی آموزش و پژوهش مدیریت و برنامه  

 اد چیناقتصدرحالیکه  ،است. در میان اقتصادهای نوظهور، اقتصاد برزیل و روسیه افزایش نرخ تورم را ثبت کردندبوده

المللی علیه روسیه و کاهش واردات بخصوص کاهش واردات مواد های بیناست. تحریمبا کاهش نرخ تورم مواجه شده

 هترین دلیل افزایش نرخ تورم برزیل بودسیاسی اصلی ثباتیدر حالیکه بی هدخوراکی نرخ تورم روسیه را افزایش دا

 .است

 بازار کالاهای پایه

ها در بازار کالاهای پایه شروع به کاهش کرد که در این میان بازار جهانی نفت بیشترین ، قیمت5102از ابتدای سال  

دلار در هر بشکه در فصل سوم به  21تا جایی که متوسط قیمت نفت خام برنت دریای شمال از  کاهش را ثبت کرد

توان از دو لحاظ مورد بررسی قرار داد. از را می 5102دلایل کاهش قیمت نفت در سال دلار در فصل چهارم رسید. 20

وجب فشارهای کاهنده بر قیمت نفت در بازار نفت م افزایش عرضه ،5102 ی نخست سالو در نیمه 5102اواخر سال 

ی نفت گذاشت و موجب بازتوزیع گردید. کاهش قیمت نفت اثرات متفاوتی بر روی کشورهای صادرکننده و واردکننده

ی نفت گردید که این موضوع اثرات مثبتی بر روی ی نفت به اقتصادهای واردکنندهثروت از اقتصادهای صادرکننده

ی نفت داشت. از سوی دیگر با توجه به کاهش درآمدهای نفتی کشورهای های واردکنندهتولید و رشد اقتصادی کشور

 برای موجب کاهش تقاضای خارجی در نتیجه و ی نفت، تقاضای این کشورها برای واردات کاهش یافتصادرکننده

. این اتفاق در کنار کاهش مستمر که اثر منفی بر رشد تولیدات این کشورها داشت شد ی نفتکشورهای وارد کننده

، فشارهای کاهنده از سمت تقاضا 5102بنابراین در فصل چهارم سال رشد اقتصادی چین، سبب افت تقاضای نفت شد. 

تقاضای نفت در فصل  رشد نیز مؤید کاهش خام نفت یتحولات فصلی بازار جهان موجب کاهش قیمت نفت گردید.

ی نفت در این فصل تقریبا بدون عرضهرشد ست که ا این درحالی ؛باشدمینسبت به فصل سوم  5102چهارم سال 

 است. تغییر بوده
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 ایش اقتصادیپمعاونت پژوهشی، دفتر آمار و 

 

 اقتصاد چین .5

های تولید ناخالص کندی رشد محرک تفاوتی در داخل و خارج مواجه بود.های م، اقتصاد چین با چالش 5102در سال 

 تریناقتصاد جهانی از مهم بهبودداخلی، روند کند اصلاحات ساختاری و نوسانات بازار مالی همراه با سرعت پایین 

ها، تأثیر کم در اقتصاد داخلی، کاهش سود شرکت 0زداییهای اقتصاد این کشور بودند. عواملی مانند اهرمچالش

ی رشد اقتصادی چین سازی و در نهایت محدودیت برای تأمین مالی از عوامل کاهندهثباتهای دولت جهت سیاست

درصد 7در فصل اول و دوم  و روند نزولی پیدا کرد 5102در طول سال  که رشد اقتصادیبودند، بطوری 5102سال در 

 5102اقتصادی چین در سال  متوسط رشد با توجه به این،. 5درصد بود 140و  146و در فصل سوم و چهارم به ترتیب 

 ضمنرسید.  5102درصد در سال  146به  5102درصد در سال  745و از  متر بودکدرصد  140، 5102نسبت به سال 

نیز ادامه پیدا خواهد کرد.  5101آن است که روند نزولی رشد اقتصادی چین در سال  ها حاکی ازبینیاکثر پیش آنکه 

 5102کمتر از سال  5101بینی خود، نرخ رشد اقتصادی چین را در سال پیش المللی پول در آخرینصندوق بین

 درصد اعلام کرده است. 142تخمین زده و معادل با 

 ناخالص داخلی چین : رشد تولید0-5 نمودار

 
  tradingeconomics: سایتمنبع داده

ترین عواملی که بیشترین اثر کاهنده را بر تولید ناخالص داخلی در میان اجزای تولید ناخالص داخلی ، یکی از مهم

ادرات چین، کاهش رشد اقتصادی شرکای داشت، صادرات این کشور بود. دلیل عمده کاهش ص 5102طی سال چین 

م تجارت جهانی روند کاهشی داشت و بزرگترین و الگوی جدید تجارت جهانی بوده است. در این سال حج تجاری چین

تأثیر قرار داد و کاهش شدت تحت، صادرات چین را بهجهانیبود. کمبود تقاضای  جهانیکمبود تقاضای  آنچالش 

گردید و رشد اقتصادی را در -تربخصوص بخش سنتی–ای صادرات منجر به افزایش موجودی انبار در بخش کارخانه

                                                           
1 Deleveraging: قابل مقداربه داخلی تولیدناخالص به بدهی نسبت آن در که دهدمی رخ مالی هایبحران از در شرایط بعد معمولا زداییاهرم 

 که اندو نشان داده کرده بررسی جهان در مهم اقتصاد چندین برای را زداییاهرم یتاریخچه( 5101) همکاران و لانگ سوزان. یابدمی کاهش ایملاحظه

 آمدن وجود به. 0: از است عبارت مسیر چهار این. استتشدید شده مختلف مسیر چهار طریق از و شده آغاز مالی بحران از بعد زدایی اهرم این کشورها در

 پولی هایبحران پی در نوعا که شده نکولهای حجم بالای بدهی. 5 کند.زدایی را تشدید می، اهرماسمی GDP رشد افزایش طریق از که بالا هایتورم

 اکثر برای و است مسیر ترینعمومی که آخر مسیر. 2. دهدمی رخ طبیعی منابع دارای کشورهای در معمولا که اقتصادی سریع انبساط. 0. آیدمی پدید

 ،مانز مرور به که است اعتبار و تسهیلات اعطای برای شدید هایمحدودیت ایجاد است؛آمده وجودبه مالی بحران از بعد شرایط در بررسی مورد اقتصادهای

 .یابدمی کاهش داخلی لصاناخ تولید به بدهی نسبت مسیر چهار هر در. دهدمی کاهش نیز را کشورها اقتصادی رشد
 است.نسبت به فصل مشابه سال قبل محاسبه گردیدهرشد تولید ناخالص داخلی در هر فصل  2
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نسبت به فصل  5102دهد رشد صادرات در فصل چهارم سال نشان می 5-5 نمودارهمانطور که این بخش کاهش داد. 

، رشد منفی 5102به غیر از صادرات، واردات چین نیز در طول سال  .درصد بوده است -040 ،5102چهارم سال 

است. کاهش بودهدرصد  -742، 5102نسبت به فصل مشابه سال  5102است. رشد واردات در فصل چهارم سال داشته

برای بسیاری از کالاهای پایه رخ  متعاقب آن کاهش تقاضا ی کاهش رشد اقتصادی این کشور وواردات چین در نتیجه

 البته افت قیمت کالاهای پایه نیز در کاهش ارزش واردات چین موثر بوده است.است. داده

 : رشد صادرات و رشد واردات چین5-5 نمودار

 

 National Bureau of Statistics of China: سایتمنبع داده *

های تأمین مالی، رکود بازار مسکن و روند دلیل محدودیت، به5102در سال کشور چین گذاری کاهش رشد سرمایه

روند نزولی  5102گذاری در سه فصل ابتدایی سال گذاری دولتی بود. رشد سرمایههای سرمایهپروژه یکند توسعه

 اندکیرشد داشت که درصد  645 معادل، قبلسال  مشابه فصلنسبت به  5102این شاخص در فصل چهارم  .داشت

 . بوددرصدی فصل سوم  042رشد  تر ازبیش

 گذاری چین: رشد سرمایه0-5 نمودار

 
 National Bureau of Statistics of China: سایتمنبع داده *

 

نشان  2-5شماره  نمودارداشت. همانطور که  5102، مخارج مصرفی خانوار افزایش پایداری در سال در این میان

ص است. بطور مشخهای فصل سوم بودهفروشی درهر سه ماه اکتبر، نوامبر و دسامبر بیشتر از ماهدهد، نرخ رشد خردهمی

و  0045، 00ترتیب ، به5102های مشابه سال نسبت به ماه 5102های اکتبر، نوامبر و دسامبر سالرشد در ماه

وسط رشد دستمزدها حمایت شد. علاوه بر این، در این سال ، ت5102است. افزایش مصرف در سال درصد بوده0040

 ای داشت.ملاحظهمصرف در بخش خدمات نیز افزایش قابل
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(نسبت به فصل مشابه سال قبل)

http://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/201504/t20150415_712435.html
http://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/201504/t20150415_712435.html
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نرخ تورم ماهانه
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اه نسبت به م)رشد خرده فروشی 
(مشابه سال قبل

 فروشی چین:رشد خرده2-5 نمودار

 

  Bureau of Statistics of ChinaNational: سایتمنبع داده *

 نرخ تورم 

کننده همچنان در سطح پایین باقی ماند و با کندی افزایش یافت. ، شاخص قیمت مصرف5102طی فصل چهارم سال 

 ،5102طی سال است. قیمت کالاهای خدماتی بیشترین رشد را داشته،  در فصل چهارم همانند سه فصل پیشین

که همزمان با حرکت اقتصاد چین  گفتتوان بنابراین میاست. درصد رشد داشته140 شاخص قیمت کالاهای خدماتی،

ی خانوار های مصرفاست و سهم خدمات از هزینهتغییر کرده نیزیافتگی بیشتر، الگوی مصرفی خانوارها به سمت توسعه

در هر سه ماه فصل چهارم روند  0دهد نرخ تورم نقطه به نقطهنشان می 2-5 نموداراست. همانطور که افزایش یافته

است. نرخ تورم درصد بوده 041درصد و  042درصد،  040های اکتبر، نوامبر و دسامبر به ترتیب در ماه داشته وافزایشی 

 است. درصد بوده 142و  صفر،  -140نیز در سه ماه اکتبر، نوامبر و دسامبر به ترتیب  5ماهانه

  : روند نرخ تورم چین2-5نمودار

 

  tradingeconomics: سایتمنبع داده

 240، 5102طی سال  کهبطوری است، روند نزولی داشته5102شاخص قیمت تولیدکننده در سال  رشد ،اما در مقابل

است. در هر ماه متوالی منفی بوده 22برای ی شاخص قیمت تولیدکننده رشد ماهانه ،درصد کاهش یافت. علاوه بر این

پیش از این در  است.درصد بوده -246شاخص قیمت تولیدکننده  تورم نقطه به نقطه ،سه ماه اکتبر، نوامبر و دسامبر

م است. کاهش مداوسابقه بودهاقتصاد چین، منفی بودن شاخص قیمت تولیدکننده برای این مدت زمان طولانی، بی

 متعاقب آن، کاهشخارجی و  لی وتقاضای داخ لیل کاهش رشد اقتصادی چین و کاهشیدکننده به دشاخص قیمت تول

 .فروش تولیدکنندگان است

                                                           
 دهد.نشان می 5102به ماه مشابه سال  ه نقطه ، نرخ تورم هر ماه را نسبتنرخ تورم نقطه ب 1
 باشد.نرخ تورم ماهانه؛ نرخ تورم هر ماه نسبت به ماه قبل می 2

http://www.stats.gov.cn/english/PressRelease/201504/t20150415_712435.html
http://www.tradingeconomics.com/countries
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(فصلی)نرخ بیکاری چین

 : تغییرات شاخص قیمت تولیدکننده در چین1-5 نمودار

 
  tradingeconomics: سایت*منبع داده

 نیروی کاربازار 

 01411مشاغل جدید، در حدود است. در این سال تعداد ، بازار نیروی کار از نقاط قوت اقتصاد چین بوده5102در سال 

است. دلیل اصلی افزایش درصد بیشتر بوده 040گذاری شده در ابتدای سال، بود که نسبت به تعداد هدف میلیون شغل

است. علاوه بر این نرخ بیکاری در فصل زایش اشتغال در این بخش بودهتعداد شاغلین، رشد مطلوب بخش خدمات و اف

 باقی ماند. درصد2412چهارم نسبت به فصل سوم بدون تغییر و در سطح 

 روند نرخ بیکاری چین 7-5 نمودار

 

  tradingeconomics: سایت*منبع داده

 چین در اقتصاد تغییر ساختاری

یافتگی عهبه سمت توسو  شور در مسیر جدیدی قرار گرفتهاست که اقتصاد این ک آنی مهم در رابطه با اقتصاد چین نکته

ترین ، اصلی5102. در سال هستندهای رشد اقتصادی در حال تغییر بیشتر در حرکت است. در این مسیر انتقالی، محرک

گذاری و صادرات، است. در حالیکه نزدیک به سه دهه، سرمایهمصرف داخلی بوده چین محرک رشد اقتصادی

ی ناخالص داخل رشد تولیداز درصد  11 حدود ،میلادی5102اند. در سال رشد اقتصادی چین بوده کلیدی هایمحرک

لی رشد تولید ناخالص داخ با توجه به اینکه این اولین بار است که سهم مصرف از است. چین ناشی از رشد مصرف بوده

صاد . در مسیر انتقال اقتخوردبه چشم می اقتصاد این کشور روند توسعه در ه این رقم رسیده است، تغییر ماهویچین ب

به طوری که در سال  ،ی کل اقتصاد نیز افزایش یافته استی بخش خدمات از ارزش افزودهچین، سهم ارزش افزوده

بخش ، رشد 5102ی کل رسیده است. در واقع در سال ارزش افزوده از درصد21 ، سهم این بخش به حدود 5102

 5102که در سال ، در حالیرسید درصد 040 به ، رشد بخش خدمات5102در سال  بود. 5102خدمات بیشتر از سال 

 5102از رشد آن در سال  کمتر 5102رشد بخش صنعت در سال  ،درصد بوده است. در مقابل 740رشد این بخش 

درصد بود. در واقع در 740 برابر ،5102درصد و در سال  1 برابر ،5102رشد بخش صنعت چین در سال  است. بوده
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(نسبت به ماه مشابه سال گذشته)

http://www.tradingeconomics.com/countries
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 ایش اقتصادیپمعاونت پژوهشی، دفتر آمار و 

 اند.گر افزایش رشد را تجربه کرده، برخی از صنایع، کاهش رشد و برخی دیاقتصاد چین مسیر انتقالی تغییر ماهیت

 همچون 0با کاهش رشد مواجه شدند در حالیکه صنایع با تکنولوژی بالا 5102صنایع فلزات خام و انرژی در سال 

 ، رشد مناسبی را تجربه کردند.صنایع مرتبط با هوش مصنوعی

 اقتصاد آمریکا .3

نسبت به  5102سال  چهارمهای اداره اطلاعات اقتصاد آمریکا، رشد اقتصادی این کشور در فصل طبق آخرین داده

نسبت  5102در فصل سوم سال  این شاخصاست، این در حالیست که درصد بوده042 برابر با ،5102فصل چهارم سال 

تا حدودی به علت تأثیر رشد کند درصد بوده است. کاهش رشد اقتصادی آمریکا 5، از آن سال قبل مشابهبه فصل 

مهم دنیا  دیگر اقتصادهای تأثیر کاهش رشدمریکا تحت. درواقع اقتصاد آدباشاقتصاد جهان بر بزرگترین اقتصاد دنیا می

 گذشته هایدر طول ماه ، تقویت دلاراقتصاد آمریکا هایبزرگترین چالش در حقیقت یکی از. استمانند چین قرار گرفته

در  است.تر شدهگران سایر کشورهاکنندگان کاهش تقاضای خارجی است چراکه کالاهای آمریکایی برای مصرف و

در مقابل صادرات این کشور  ی اصلی رشد اقتصادی این کشور است؛هامصرف داخلی همچنان از محرکاقتصاد آمریکا، 

ر را روند رشد اقتصادی این کشو 0-0نمودار است. بوده 5102ی رشد اقتصادی در فصل چهارم سال از عوامل کاهنده

 کشد.در دو سال اخیر به تصویر می

 : رشد اقتصادی آمریکا 0-0نمودار

 

  tradingeconomicsسایتمنبع داده: 

 است اما کاهشی رشد تولید ناخالص داخلی آمریکا نبودهعامل کاهنده ،خالص صادراتگاه ی گذشته، هیچطی یک دهه

، رشد اقتصادی آمریکا را کاهش و در عین حال افزایش کسری تجاری 5102شدید حجم تجارت در فصل چهارم سال 

اگر صادرات و واردات از تولید ناخالص داخلی . داد و سال اقتصادی خوب آمریکا را تبدیل به سال اقتصادی معمولی کرد

گردد اما با در نظر گرفتن تجارت در تولید درصد می 040، 5102آمریکا حذف گردد، رشد اقتصادی آمریکا در سال 

با نرخ رشد اقتصادی  شود که معادلدرصد می542 برابر ،5102داخلی آمریکا، رشد اقتصادی این کشور در سال ناخالص 

دلیل کندی رشد باشد. بنابراین ترکیب دو عامل کاهش تقاضای شرکای تجاری آمریکا بهمی 5102آمریکا در سال 

رشد اقتصادی آمریکا  5101است. از سال و بالا رفتن ارزش دلار موجب کاهش صادرات آمریکا گردیده جهانی اقتصاد

یافته باشد اما همچنان کمتر از است که شاید بیشتر از سایر اقتصادهای توسعهدرصد بوده 542تا  042در هر سال بین 

 است.میلادی 61ی های رونق دههنرخ رشد سال

 روند اجزای تولید ناخالص داخلی آمریکا

مخارج مصرفی خانوارها  نیز محرک اصلی رشد اقتصادی آمریکا در فصل چهارم ،5102همانند سه فصل نخست سال 
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رشد مخارج مصرفی خانوار در آمریکا:0-5-3

(نسبت به فصل مشابه سال قبل)رشد مخارج مصرفی خانوار

همانند فصل سوم افزایش  5102مخارج مصرفی خانوارها در فصل چهارم سال دهد که نشان می 5-5-0ر نمودا؛ بود

البته نمودار   است.افزایش یافته 0خدمات درمانیخانوار در بخش خدمات بخصوص در رابطه با  مصرفی یافت. مخارج

کمتر  (5102)نسبت به فصل مشابه سال  ،5102ارج مصرفی در فصل چهارم سال دهد که رشد مخنشان می 0-5-0

 فصل سوم است.رشد از 

 د.بودناقتصادی  ی رشدیز از عوامل فزایندهمسکونی و مخارج دولت ن خصوصی گذاریهمچنین در این فصل سرمایه

 رآثا ،کاروکسببه منظور گسترش  گذاریسرمایه، کاهش صادرات و کاهش 5در موجودی انبارگذاری اما کاهش سرمایه

لازم به ذکر است و مخارج دولت را از بین برد.  0مسکونی خصوصی گذاریسرمایه مثبت روند مطلوب مصرف خانوارها ،

 از آنجا که است.دهگذاری در معدن، با بیشترین کاهش در فصل چهارم مواجه شگذاری، سرمایهدر میان اجزای سرمایه

 همین دلیل، طی یک سالاست، بهها مواجهکه با روند کاهشی قیمتبیش از یک سال است ها بازارجهانی فلزات و کانی

 باشد. می 0601درصد کاهش یافته است که بیشترین کاهش از سال 21 در آمریکا گذاری معدناخیر سرمایه

 :روند سطح و رشد مخارج مصرفی خانوارهای آمریکایی5-0نمودار

 

 
  tradingeconomicsسایتمنبع داده: 

روند کاهشی  های گذشتههمانند فصل 5102از دیگر اجزای تولید ناخالص داخلی آمریکا که در فصل چهارم سال 

کالا و خدمات در دهد، رشد صادرات نشان می 0-0 نمودارباشد. همانطور که ت کالا و خدمات میاست، صادراداشته

کاهش تقاضای  از به غیراست. درصد بوده -1، میلادی5102 سال نسبت به فصل چهارم 5102فصل چهارم سال 

 رباشد. افزایش ارزش دلار در برابر سایخارجی، افزایش ارزش دلار یکی دیگر از دلایل روند کاهشی  صادرات آمریکا می

انداز اقتصادی آمریکا نسبت به گذاران در رابطه با چشمانتظارات سرمایه اول آنکه ارزهای خارجی دو دلیل مهم دارد؛

، ارزش دلار روند تقریبا صعودی  5102همین دلیل از ابتدای سال باشد، بهتر مییافته روشنتوسعهسایر اقتصادهای 

زی در شرایطی که بانک مرکآن هم -است. علاوه براین، سیاست انقباض پولی فدرال رزرو یعنی افزایش نرخ بهره داشته

 دیگری در جهت افزایش ارزش دلار بود. محرکنیز  -دهندهای انبساط پولی را ادامه میتاروپا و ژاپن همچنان سیاس

                                                           
1Health Care  
2 Inventory Investment 

شود که مردم صرف گفته میمقدار پولی  ( بهResidential investmentمسکونی)گذاری سرمایهی اطلاعات اقتصادی آمریکا، بر اساس تعریف اداره 3

 کنند.می اده یا اجاره( و یا تعمیر اساسی واحدهای مسکونی خود)برای استفخرید واحدهای مسکونی جدید
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 ایش اقتصادیپمعاونت پژوهشی، دفتر آمار و 

با افزایش ارزش مواجه  %57و  %06، %52ترتیب، طی دو سال گذشته، دلار آمریکا در برابر یورو، ین و دلار کانادا به

ون مقرها چراکه کالاهای خارجی برای آن باشدمطلوب میکنندگان آمریکایی دلار برای مصرفاست. افزایش ارزش شده

ان به ضرر تولیدکنندگ گرددت میاو به تبع آن کاهش صادراز آنجا که موجب کاهش تقاضای خارجی اما  تر استفهبه صر

و در واقع در این سال، دلار نقش  رسیده، دلار به ثبات نسبی 5101شود که در سال بینی میاما پیش .آمریکایی است

 .را بازی نخواهد کرد آمریکا ی رشد اقتصادیعامل بازدارنده

 : روند صادرات آمریکا0-0 نمودار

 

 
  tradingeconomicsسایتمنبع داده:  

 نرخ تورم

 های اکتبر، نوامبر و دسامبر نرخ تورماست. در ماهروند افزایشی داشته 5102چهارم  سال های فصل نرخ تورم، طی ماه

نیز در سه ماه اکتبر،  )بصورت نقطه به نقطه( 0بوده است. نرخ تورم هسته 147و  142، 145به ترتیب  نقطه به نقطه

 است. های فصل سوم بودهدرصد و در هر سه ماه بیش از ماه 540و  5، 046نوامبر و دسامبر به ترتیب 

 بازار نیروی کار

تبر های اکبین ماه داشت.متفاوت از روند رشد اقتصادی آمریکا  یمریکا در فصل چهارم روندکار آوضعیت بازار نیروی  

بهترین فصل  اشتغال بهی چهارم را از لحاظ ایجاد ماهکه سهگردید هزار شغل جدید ایجاد  020تا دسامبردر حدود 

بازار  یبهبودیافتهوضعیت  درواقعاست. درصد بوده2 است. نرخ بیکاری در این فصل در حدود کردهمبدل  5102سال 

 .دهدافزایش مخارج مصرفی خانوارها را در آینده نوید مینیروی کار آمریکا، 

 

                                                           
 گردد.گردد که نوسانات قیمتی دو دسته کالا یعنی انرژی و مواد خوراکی از آن حذف میمینرخ تورم هسته به این صورت محاسبه  1
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نرخ بیکاری آمریکا:0-2-3

نرخ بیکاری

 : بررسی نرخ توروم و نرخ بیکاری آمریکا2-0 نمودار

 

 
  tradingeconomicsسایتمنبع داده:  است.توضیح: نرخ تورم به صورت نقطه به نقطه محاسبه شده*

 

 گذاریسیاست

درصد 1452 را بانکیمدت بینهای فراوان، نرخ بهره کوتاهزنیبعد از گمانه ، فدرال رزرو آمریکا5102در ماه دسامبر سال 

ا ی رهای تسهیل کمّسیاستاست فدرال رزرو بارها اعلام کرده بود که تصمیم گرفته 5102. از ابتدای سال دادافزایش 

ارم، فصل چه اواخر . اما دراده بودگیری به تعویق افتاین تصمیمو نرخ بهره را افزایش دهد اما هر بار به دلایلی  پایان

ت، بر افزایش یافماافزایش نرخ بهره در نشست ماه دس ی بازار نیروی کار آمریکا ، احتمال اعمالبعد از انتشار آمار ماهانه

بخصوص _م از بازار سهام، ارز و حتی بازار کالادسامبر ، بازارهای جهانی اع01شست که طی دو هفته مانده به نبطوری

ام دسامبر 01در در نهایت فدرال رزرو  بودند.تأثیر تصمیم احتمالی فدرال رزرو، با افت ارزش مواجه شدهتحت _ طلا

ی ماه نوامبر به دلیل تعویق مکرر سیاست دلار آمریکا که از میانهارزش درصد افزایش داد. بعد از آن، 1452 نرخ بهره را 

اما بازارهای مالی جهان با افت ارزش ناچیزی مواجه . 0شروع به افزایش کردبود،  افزایش نرخ بهره، با کاهش مواجه شده

ش از پی شدند که این موضوع ناشی از تعدیل انتظارات بازارهای جهانی نسبت به تغییر سیاست پولی فدرال رزرو

 بود.گیری ی تصمیمجلسه

توسط اقتصادهای نوظهور و در حال توسعه  یافتیهای دری واماز اثرات مهم افزایش نرخ بهره در آمریکا، افزایش هزینه

وسط ی آمریکا تایالات متحده بازارهای مالی از دریافت وامی آمریکا نزدیک به صفر بود، باشد. در زمانی که نرخ بهرهمی

 گذاران در اقتصادهای نوظهور و در حال توسعه از ایالات متحدهبسیاری از سرمایهدر نتیجه  این اقتصادها سودمند بود

ن ی آمریکا حجم ایکردند. با افزایش نرخ بهرهگذاری میی بالاتر سرمایهگرفتند و در اقتصادهایی با نرخ بهرهوام می

در رابطه با را ها حال توسعه، نگرانییابد که با توجه به رشد پایین اقتصادهای نوظهور و در ها کاهش مینوع وام

ی آمریکا، دلار را در برابر سایر ارزهای ، افزایش نرخ بهرهاز سوی دیگر .دهدانداز اقتصادی این کشورها افزایش میچشم

                                                           
احتمال زیادی بازارهای جهانی  ، چون پیش از آنبعد از آنکه در نشست ماه نوامبر فدرال رزرو بار دیگر سیاست افزایش نرخ بهره را به تعویق انداخت0 

 .جه کردبا کاهش ارزش موارا دلار آمریکا  این تصمیم فدرال رزرو، ،ه رخ دهددر این ماافزایش نرخ بهره دادند که می
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ی تولید ناخالص داخل

حقیقی حوزه اروپا

افزایش صادرات اقتصادهای نوظهور  ،است که این موضوع سبب کاهش صادرات آمریکا و در مقابلخارجی تقویت کرده

از طرف دیگر، با  .ای اقتصاد این کشورها به همراه خواهد داشتمثبت بر یآثار این امر گردد، کهتوسعه می و در حال

خود  یهای تسهیل کمّی اروپا و ژاپن همچنان سیاستتوجه به اینکه بسیاری از اقتصادهای توسعه یافته مانند حوزه

جب ورود جریان سرمایه از این اقتصادها به اقتصاد آمریکا تواند موی آمریکا میدهند، افزایش نرخ بهرهرا ادامه می

 گردد. 

 اقتصاد اروپا .4

درصد بود که 042 برابر)نسبت به فصل مشابه سال قبل(  ،5102 ی اروپا در فصل چهارمحوزه لانهرشد اقتصادی سا

 . این سال استدر فصل سوم  درصد کمتر از رشد اقتصادیواحد 140

 ی اروپااقتصادی در حوزه: روند رشد 0-2 نمودار

 
  tradingeconomicsسایتمنبع داده:  باشد.*توضیح: منظور از رشد سالانه، رشد اقتصادی هر فصل نسبت به فصل مشابه سال قبل می

مصرف خصوصی، های این سال، بهبود تقاضای داخلی بخصوص همانند دیگر فصل، 5102سال  در فصل چهارم

تولید ناخالص ، 5102با وجود بهبود تقاضای داخلی در سال است. ی اروپا بودههترین محرک رشد اقتصادی حوزاصلی

 است.  5110داخلی حقیقی در این حوزه همچنان کمتر از مقدار پیش از بحران مالی سال 

 : سری زمانی تولیدناخالص داخلی5-2 نمودار

 

 Eurostate: منبع داده است. 5110در زمان پیش از بحران مالی سال مقدار این شاخص  ازتر *توضیح: تولید ناخالص داخلی حقیقی همچنان پایین

 مصرف خصوصی

است. ی اروپا بودهرشد اقتصادی حوزه هایترین محرکاصلی یکی از  مداوم مصرف خصوصی ، افزایش5102طی سال 

غال قیمت نفت و افزایش اشت شکاهتصرف خانوارهای اروپایی متعاقب آمد قابلروند افزایشی مصرف به دلیل افزایش در

درصد افزایش 0ناحیه ر این درصد کاهش  و نرخ اشتغال د02، ، قیمت نفت بر حسب یورو5102سال  . دراستبوده
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رشد مصرف خصوصی: 0-3-4

(نسبت به فصل مشابه سال قبل)رشد مصرف خصوصی

 تداومنیز  5101ی اروپا در سال ی مصرف در اقتصاد حوزهیافته روند بهبودها، بینیهمچنین بر اساس پیشاست. یافته

 5102نسبت به سال  5102با وجود اینکه مصرف خصوصی به طور متوسط رشد بهتری در سال  .خواهد داشت

تواند حاکی از کاهش رشد است که می روند کاهشی داشته 5102دوم سال  است اما رشد این شاخص از فصلداشته

 شاخصدهد که فروشی نشان میهای مربوط به خردهآخرین داده اقتصادی اروپا در آینده باشد. علاوه بر این،

 ،نآترین دلایل یکی از مهماست. رشد کمتری داشته نسبت به فصل سوم  5102سال  در فصل چهارمفروشی خرده

پاریس  در تیی تروریسو همچنین حمله 0اروپا در در فصل چهارم به دلیل زمستان معتدل صنعت توریسمرونقی کم

 دهد.ی اروپا را نشان میروند مصرف خصوصی حوزه 0-2 نموداراست. بوده

 

 ی اروپاروند سطح و رشد مصرف خصوصی در حوزه :0-2 نمودار

 

 
  tradingeconomicsسایتمنبع داده: 

 گذاریسرمایه

که  دهدهای فصل آخر سال نشان میاست اما بررسی دادهداشته گذاری رشد تقریبا یکنواختی، سرمایه5102سال طی 

گذاری در فصل است. سرمایهافزایش یافته 5 وسازدر بخش ساخت گذاریگذاری بخصوص برای سرمایهسرمایه شدر

 گذاریسرمایهیکه رشد لدر حا د داشتدرص046برابر با رشدی ، 5102نسبت  به مدت مشابه سال  5102چهارم سال 

 درصد بوده است.040معادل با  5102در فصل سوم سال 

 

  صادرات

در  صادراتست که ا است این در حالیبوده درصد040، برابر با 5102 و خدمات در فصل چهارم سال کالاصادرات رشد 

ی تجارت حاکی از بهبود صادرات های ماهانهداده البتهاست. داشتهدرصد 241برابر با رشدی   5102فصل سوم سال 

                                                           
 جهت تفریحات زمستانیهمزمان با تعطیلات سال نو، سالانه گردشگران زیادی را  و کشورهای شمال و غرب اروپا مانند سوئیس عموما در فصل زمستان 1 

 کنند.جذب میمانند اسکی 
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دهد که تقاضای خارجی برای اقتصاد اروپا در حال ها نشان میآخرین ارزیابیاست. در واقع  5102در ماه آخر سال 

 قرار خواهد گرفت. 5102صادرات در وضعیت بهتری نسبت به سال  5101در سالبهبود است و 

 بازار نیروی کار

در فصل چهارم نیز نسبت به فصل سوم  همراه با روند افزایشی بوده 5102در دو فصل ابتدایی سال  که نرخ اشتغال

 5102درصد بالاتر از سال  040،  5102نرخ اشتغال در سال درصد افزایش یافت. به طور کلی 140، میلادی 5102سال 

 5102است، در سال شروع شده 5100ی سال ی اروپا که از میانههمچنین روند کاهشی نرخ بیکاری در حوزه .استبوده

  رسید. ،استدرصد  0142ترین سطح خود که معادل با پاییننیز ادامه یافت و در ماه آخر این سال به 

 ی اروپا )ماهانه(در حوزه: روند نرخ بیکاری 2-2 نمودار

 
  tradingeconomicsسایتمنبع داده: 

 نرخ تورم

این منطقه در  نرخ تورم نقطه به نقطه درداشت.  اندکیی اروپا افزایش نرخ تورم در حوزه ،5102در فصل چهارم سال 

ست که در ماه سپتامبر ا درصد بود. این در حالی145درصد و 140درصد، 140های اکتبر، نوامبر و دسامبر به ترتیب ماه

تأثیر روند کاهشی قیمت شدت تحتبه 5102ی اروپا در سال درصد بود. نرخ تورم حوزه -140 نقطه به نقطهتورم 

نرخ تورم در این  ،، به دلیل افت شدید قیمت جهانی نفت5102 بطوریکه در ابتدای سال ؛استبوده خام جهانی نفت

های انبساط پولی بانک مرکزی اروپا، نرخ تورم افزایش یافت. با منطقه منفی شد، اما در فصل دوم به دلیل سیاست

آب  ین حال،یشتر شود؛ با ای اروپا برفت که آهنگ افزایش نرخ تورم در حوزهها، انتظار میتوجه به تداوم این سیاست

تورم  شو هوای معتدل در فصول پاییز و زمستان در کنار کاهش قیمت مواد غذایی عواملی کلیدی در جهت کاه

 اند.بوده

 ی اروپاروند نرخ تورم در حوزه :2-2 نمودار

 
  tradingeconomicsسایتمنبع داده:  شده است.*توضیح: نرخ تورم در هر ماه نسبت به ماه مشابه سال قبل محاسبه
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 اقتصاد ژاپن .2

 این کشور رشد اقتصادی .شدسال منفی  این برای دومین بار در رشد اقتصادی ژاپن 5102ی آخر سال در سه ماهه

بینی درصد بود. پیش040 باو در فصل سوم، برابر 0 -042، 5102نسبت به فصل مشابه سال  5102در فصل چهارم سال 

این ( باشد، و درواقع 5102درصد )نسبت به فصل مشابه سال  -140شد که رشد اقتصادی ژاپن برای فصل چهارم می

 از انتظارات بود. ترناامیدکنندهرشد منفی  میزان

 رشد تولید ناخالص داخلی ژاپن :0-2 نمودار

 

  tradingeconomicsسایتمنبع داده:  . است.صل مشابه سال قبل محاسبه شدهصورت رشد هر فصل نسبت به ف*توضیح: رشد سالانه به 

 

های بود که سیاست 5102ترین دلیل رشد منفی اقتصاد ژاپن در فصل چهارم سال در مصرف خصوصی اصلی کاهش

تأثیر قرار داد. با وجود دولت این کشور را در خصوص افزایش نرخ تورم و افزایش رشد اقتصادی تا حدود زیادی تحت

است اما همچنان کمتر از صعودی داشتهکننده روند ، شاخص اطمینان مصرف5102ی آخر سال ماههاینکه طی سه

 نکهچناآن  ،هستند چنان نسبت به بهبود اقتصاد نامطمئنکنندگان ژاپنی همدهد مصرفباشد که نشان میمی 21

. برخی شددرصد  -140 برابر با ، 5102نسبت به فصل مشابه سال   5102وصی در فصل چهارم سال مصرف خصرشد 

 کهچرادانند ها می، سطح پایین دستمزد آناز تحلیلگران دلیل کاهش سطح تمایل خانوارهای ژاپنی برای مصرف را 

است که با در نظر گرفتن نرخ تورم، در چهار سال سالانه یک درصد افزایش یافته 0667سطح دستمزد اسمی از سال 

 5.استاخیر دستمزد حقیقی در ژاپن روند کاهشی داشته

                                                           
 درصد بود -142نسبت به فصل سوم برابر با  5102فصل چهارم  رشد اقتصادی1 
 دستمزد اسمی ژاپن افزایش یافت. 5102سال  در اواخر ماه دسامبر 2
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 ایش اقتصادیپمعاونت پژوهشی، دفتر آمار و 

 کننده در ژاپنو روند شاخص اطمینان مصرف : رشد مخارج مصرفی خانوار در ژاپن5-2 نمودار

  

  tradingeconomicsسایتمنبع داده:  . است.*توضیح: رشد سالانه به صورت رشد هر فصل نسبت به فصل مشابه سال قبل محاسبه شده

نسبت به  5102در ماه دسامبر سال  این شاخصرشد . منفی گردید 5102در ماه آخر سال  رشد تولیدات صنعتی نیز

های دهد که تولیدات صنعتی ژاپن در اکثر ماهنشان می 0-0-2 نموداربود. درصد  -041 برابر ،5102ماه مشابه سال 

ترین دلایل رکود بخش صنعت، کاهش تقاضای چین از تولیدات از اصلی. استرشد منفی را تجربه کرده 5102سال 

ا ود ری نفت نیز تقاضای خباشد. علاوه بر چین بسیاری از کشورهای صادرکنندهآلات میبخصوص ماشین ژاپن صنعتی

رم سال نسبت به فصل چها 5102رشد صادرات در فصل چهارم سال  اند. به این ترتیب،آلات کاهش دادهبرای ماشین

نشان  5-0-2 نموداردرصد بود. همچنین  240درصد گردید در حالیکه رشد این شاخص در فصل سوم، 141 برابر ،5102

 است.نزولی بوده 5102دهد که روند رشد صادرات در هر چهار فصل سال می

 ژاپن و رشد صادرات : رشد تولیدات صنعتی0-2 نمودار

  

  tradingeconomicsسایتمنبع داده:  است.مشابه سال قبل محاسبه شده هر ماه نسبت به ماه ح: رشد سالانه به صورت رشد*توضی

 نرخ بیکاری

ثابت باقی ماند که روند مطلوبی بود، بخصوص  درصد040، در نرخ  5102ی ژاپن در دو ماه آخر سال نرخ بیکاری ماهانه

بالا رفتن نرخ  .درصد رسید 2642افزایش یافت و به در ماه دسامبر بر خلاف ماه نوامبر، که نرخ مشارکت نیروی کار نیز 
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اند مشارکت در اقتصاد این کشور نشان از این دارد که بخشی از کارگران بار دیگر تصمیم به پیوستن به بازار کار گرفته

 کشد.به تصویر میروند نرخ بیکاری ژاپن را  2-2 نمودار که این موضوع خبر خوبی برای اقتصاد ژاپن است.

 : نرخ بیکاری ژاپن2-2 نمودار

 
  tradingeconomicsسایتمنبع داده: 

 نرخ تورم

درصد بود. این 145)تورم نقطه به نقطه(،  5102نسبت به ماه دسامبر سال  5102دسامبر سال نرخ تورم ژاپن در ماه 

طور کلی از اوایل سال است. بهدرصد)تورم نقطه به نقطه( بوده140و  کمی بیشتر درحالیست که نرخ تورم در ماه نوامبر

ها در ی نرخ تورم کاهش قیمتامل کاهندهترین عمواجه شد که اصلی ایملاحظهقابل، نرخ تورم ژاپن با کاهش 5102

مسکن بیشتر از کاهش  ، تأثیر کاهش قیمت5102در ماه آخر سال  ال، لازم به ذکر است کهبا این حبخش انرژی بود. 

تغییر ها در بخش مسکن بدونقیمت ،از ماه اوت تا نوامبرست که ا این در حالی .استدر بخش انرژی بوده هاقیمت

 دهد.روند نرخ تورم را در ژاپن نشان می 1-2 نمودار است.بوده

 نرخ تورم در ژاپن :1-2 نمودار

 
  tradingeconomicsسایتمنبع داده: 

 

 اقتصاد روسیه .6

این  .استدرصد بوده -040 برابر ،5102نسبت به فصل چهارم سال  5102در فصل چهارم سال  روسیه رشد اقتصادی

، اقتصاد 5102به طور کلی در سال   .استرا تجربه کردهدرصد  -047 عدد در حالیست که این شاخص در فصل سوم

است. ثبت کرده 5116ترین رشد اقتصادی را از سال المللی، پایینهای بیندلیل کاهش قیمت نفت و تحریمروسیه به

 است.درصد بوده147 درصد و -047به ترتیب  ،5102 و 5102 هایدر سال رشد اقتصادی روسیهمتوسط 
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 ایش اقتصادیپمعاونت پژوهشی، دفتر آمار و 

 :روند رشد اقتصادی روسیه0-1 نمودار

 
  tradingeconomicsسایتمنبع داده: 

 ی تولید ناخالص داخلی روسیهکاهنده، مصرف خصوصی از عوامل نیز همانند فصل سوم 5102فصل چهارم سال در 

این  کاهش یافت.درصد  642، 5102نسبت به فصل مشابه سال  5102مصرف خصوصی در فصل چهارم سال  بود.

. افزایش نرخ تورم، ثابت بودن دستمزدها و نرخ بود درصد -042  ،5102در فصل سوم سال  رشد مصرف درحالیست که

روند رشد مصرف خصوصی  5-1 نمودار اند.بوده 5102مصرف خصوصی در سال بالای بیکاری از دلایل اصلی کاهش 

 دهد.را در روسیه نشان می

 : روند رشد مصرف خصوصی روسیه5-1 نمودار

 
  tradingeconomicsسایتمنبع داده: 

رشد صادرات کالا در فصل  .استرو شدهبا رشد منفی روبهعلاوه بر مصرف خصوصی، صادرات کالا نیز در فصل چهارم 

درصد بود. این در حالیست که رشد این شاخص در فصل -0142 برابر ،5102نسبت به فصل چهارم سال  5102چهارم 

       نمودار گیر صادرات کالا است.کاهش چشم یلترین دلاصلیاست. کاهش شدید قیمت نفت د بودهدرص-0740سوم 

، همراه با کاهش قیمت نفت، رشد صادرات نفت خام کاهش یافته که 5102ی دوم سال دهد که از نیمهنشان می 1-0

 . استاهش مواجه شدهک با نیز 0صادرات کالا رشد به موجب آن

 خام و قیمت نفتی رشد صادرات کالا ، رشد صادرات نفت : مقایسه0-1 نمودار

 
 بانک مرکزی روسیهمنبع داده: 

                                                           
 .باشدمی خام نفت جمله از متعددی اقلام شامل ی روسیهکالا صادرات 0
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است. رشد واردات در فصل چهارم بوده 0های سیاسی روسیه با کشورهای غربی و ترکیهتأثیر تنشواردات کالا نیز تحت

وم سال رشد این شاخص در فصل س است در حالیکه درصد بوده -0047 برابر ، 5102نسبت به فصل چهارم  5102

به ترتیب روند صادرت و  2-1و  2-1 نموداراست. درصد بوده -00416، میلادی5102 نسبت به فصل سوم سال 5102

همانطور که  .دهدنشان می 5102و  5102های ها را برای ساله و روند رشد سال به سال این شاخصیواردات روس

ترین آثار استراتژی جایگزینی از مهم اند.نزولی داشته یصادرات و واردات روند 5102ی دوم سال مشخص است از نیمه

بخش است که تولیدات  بوده این -های سیاسی با ترکیههای غرب و افزایش تنشمتعاقب تحریم-واردات روسیه

ای و همچنین هاست اما در مقابل، تولیدات در بخش کارخانیافته افزایش 5102این کشور در سال  در کشاورزی

 اند. وساز، دچار رکود شدهساخت

  ی روسیه: روند صادرات کالا و واردات کالا2-1 نمودار

 
 بانک مرکزی روسیهمنبع داده: 

 

 روسیه ی: روند رشد صادرات و واردات کالا2-1 نمودار

  
 بانک مرکزی روسیهمنبع داده: 

نرخ تورم)تورم نقطه به نقطه( کاهشی بود اما نرخ تورم همچنان  تغییرات روند ،5102چهارم سال ی در سه ماهه

بالاست. همچنین نرخ تورم ماه به ماه  تقریبا بدون تغییرباقی ماند؛ نرخ تورم در ماه دسامبر نسبت به ماه نوامبر بدون 

ی های سیاستنش ان بهتومی افزایش نرخ تورم در اقتصاد روسیه است. از دلایلدرصد باقی مانده 140تغییر و در سطح 

ت مواد غذایی را کاهش که به شدت واردات کالا بخصوص واردا با ترکیه اشاره کرد اخیراروسیه با کشورهای اروپایی و 

 در کنار این موضوع، افت ارزش روبل است.افزایش نرخ تورم گردیده متعاقبا موجب افزایش قیمت مواد غذایی و داده و

 افزایش نرخ تورم در روسیه بودند. درر وثنیز از عوامل م های غرب(نفت و اعمال تحریم )عمدتاً در اثر کاهش قیمت

                                                           
 های سیاسی با ترکیه، واردات از این کشور را نیز تحریم کرد.درگیریی اروپا را ممنوع اعلام کرد و سپس بعد از در ابتدا روسیه واردات از اتحادیه 0
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 ایش اقتصادیپمعاونت پژوهشی، دفتر آمار و 

 روند نرخ تورم در روسیه: 1-1 نمودار

  
  tradingeconomicsسایتمنبع داده: 

تحولات قیمت نفت و توانایی اقتصاد برای  را در گرو 5101سال رشد اقتصادی این کشور در بانک مرکزی روسیه، 

های برای سال 0است که قیمت نفت اورالبینی کرده. با توجه به اینکه این نهاد پیشداندمیهای خارجی تعدیل شوک

زمان رود که رکود اقتصادی روسیه، مدت دلار در هر بشکه خواهد بود، انتظار می 21به طور متوسط  5101-5100

، بین 5107درصد و برای سال  -0تا  -142، بین 5101بیشتری ادامه یابد بطوریکه رشد اقتصادی این کشور در سال 

 است.شدهدرصد تخمین زده0تا  1

 اقتصاد برزیل .7

، اقتصاد برزیل انقباض دیگری را تجربه کرد. رشد تولید ناخالص داخلی برزیل در فصل 5102صل چهارم سال در ف

 0661ترین نرخ رشد از سال درصد بود که پایین-246 برابر ، 5102نسبت به فصل چهارم سال  5102ل چهارم سا

است. در مقابل، رشد درصد بوده-242 برابر ،5102این در حالیست که رشد این شاخص در فصل سوم سال  .باشدمی

-042نسبت به فصل سوم  5102م سال است. رشد در فصل چهاراندکی بهبود یافتهفصلی)فصل به فصل( اقتصاد برزیل 

 5102چراکه رشد اقتصادی برزیل در فصل سوم سال  ،درصد بود که مؤید انقباض کمتری نسبت به فصل سوم است

دی های متعددرصد بود. اقتصاد برزیل به عنوان بزرگترین اقتصاد آمریکای لاتین، با چالش-047نسبت به فصل دوم، 

 تعمیق رکود درسیاسی موجب  ثباتیو بی رخ تورم بالا، کاهش قیمت کالاهای صادراتینرو بود؛ بهرو 5102در سال 

 . انداقتصاد این کشور شده

 رشد تولید ناخالص داخلی برزیل: 0-7 نمودار

 
 2ی آمار و جغرافیا برزیلمؤسسهمنبع داده: 

                                                           
1 Ural  :باشدمی روسیه صادراتی نفت تجاری نام ، اورال نفت. 

2 Brazilian Institute of Geography and Statistics 
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ریزیمؤسسه عالی آموزش و پژوهش مدیریت و برنامه  

 

ترین دلایل رکود اقتصادی برزیل است. رشد مصرف خصوصی در فصل چهارم افت شدید مخارج مصرفی خانوار از مهم

های اخیر است. درصد بود که کمترین نرخ رشد در سال -140 برابر ،5102سال نسبت به فصل چهارم  5102سال 

کنندگان دلیل کاهش قدرت خرید مصرفبه که  درصد بوده -242قابل ذکر است که رشد این شاخص در فصل سوم سال 

روند کاهشی رشد مخارج مصرفی خانوار را نشان  5-7 نمودار. 0استبیکاری بوده نرخ ی افزایش نرخ تورم ودر نتیجه

 دهد.می

  رشد مخارج مصرفی خانوار در برزیل 5-7نمودار

 
 ی آمار و جغرافیا برزیلمؤسسهمنبع داده: 

رشد  دهد کهنشان می 0-7 نموداراست. رو شدهروبه 5102چهارم سال  کاهش شدید در فصل مخارج دولت نیز با

درصد بود این در حالیست که -546 برابر ،5102نسبت به فصل مشابه سال  5102مخارج دولت در فصل چهارم سال 

پس از اتهامات  است.درصد بوده -142 برابر ،5102نسبت به فصل سوم سال  5102رشد این شاخص در فصل سوم سال 

به منظور اصلاح  های خودای برای کاهش هزینهتردهتلاش گس های دولت وارد شد، دولتمالی که به برخی از بخش

 . استانجام داده مالی هایحساب

 رشد مخارج مصرفی دولت در برزیل :0-7 نمودار

 
 ی آمار و جغرافیا برزیلمؤسسهمنبع داده: 

 ودارنمهمانطور که  است.کرده تجربهش شدیدی را گذاری ثابت نیز کاههمانند مصرف خصوصی و مخارج دولت، سرمایه

 برابر ،5102نسبت  به فصل چهارم سال  5102گذاری ثابت در فصل چهارم سال یهرشد سرما دهد،نشان می 7-2

هور جموکار در کنار شایعاتی مبنی بر احتمال استیضاح رئیسباشد؛ عدم قطعیت در فضای کسبدرصد می -0042

 گردید. 5102سال  گذاری در فصل چهارمموجب کاهش شدید سرمایه

                                                           
 

  Focus Economics تحلیل گزارشبر اساس 1 
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 ایش اقتصادیپمعاونت پژوهشی، دفتر آمار و 

 ثابت در برزیلگذاری : رشد سرمایه2-7 نمودار

 
 ی آمار و جغرافیا برزیلمؤسسهمنبع داده: 

 5102رشد صادرات کالا و خدمات در فصل چهارم سال  ت.در مقابل، صادرات در فصل چهارم وضعیت مطلوبی داش

برابر ، 5102بود درحالیکه رشد این شاخص در فصل سوم سال  درصد0541 برابر ، 5102سال  مدت مشابه نسبت به 

 5101بیشترین مقدار از سال  5102است. لازم به ذکر است که رشد صادرات در فصل چهارم سال  درصد بوده 040

است. اما در این فصل  0)واحد پول برزیل(ی صادرات، تضعیف ارزش رئالملاحظهترین دلیل افزایش قابلاصلیبود. 

 دلیل رکود اقتصادی و نبود تقاضای داخلی کاهش یافت. رشد واردات کالا و خدماتواردات کالا و خدمات همچنان به

چندانی با  درصد بود که تفاوت -5140 ، برابر5102نسبت به فصل مشابه سال  5102برزیل در فصل چهارم سال  به

 .کشدبه تصویر میروند رشد صادرات و واردات کالا در برزیل را  2-7 نمودار. رشد در فصل سوم نداشت

 : رشد صادرات و واردات کالا در برزیل2-7نمودار

 
 ی آمار و جغرافیا برزیلمؤسسهمنبع داده: 

رشد اقتصادی برزیل در سال  های اقتصادی کشور برزیل بود.سال یکی از بدترین 5102در مجموع باید گفت که سال 

با توجه به رشد منفی  است. 0661این کشور از سال  که کمترین نرخ رشد اقتصادید درصد بو -040 برابر ،5102

. رددتشدید گهای اقتصادی ایجاد تغییر در سیاست با هدفشود فشارها بر روی دولت بینی میاقتصاد برزیل، پیش

توجه به کندی روند اصلاحات . با گرددنامطلوب ارزیابی مینیز  5101انداز اقتصاد برزیل برای سال علاوه بر این، چشم

هم باز  5101رود که اقتصاد این کشور در سال ، انتظار میبحران سیاسی بزرگی که دولت درگیر آن استو همچنین 

 بینی شده است.درصدی برای این کشور پیش -040منقبض گردد بطوریکه رشد اقتصادی 

 اقتصاد هند .8

دهد رشد اقتصادی این نشان می 0-0 نمودارکاهش یافت. همانطور که  5102رشد اقتصادی هند در فصل آخر سال 

این در حالیست  .استدرصد بوده 740 برابر ،5102سال  زمان مشابه درنسبت به  5102کشور در فصل چهارم سال 
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ریزیمؤسسه عالی آموزش و پژوهش مدیریت و برنامه  

ی سال از میانه ا این وجود، از آنجا که اقتصاد هند،بود. ب درصد را رقم زده747که اقتصاد هند در فصل سوم رشد بالای 

 است.است، در میان اقتصادهای نوظهور بهترین عملکرد را داشتهدرصدی را ثبت کرده7،  رشد بالای 5102

 : روند رشد تولید ناخالص داخلی هند0-0 نمودار

 
  tradingeconomicsسایتمنبع داده: 

باشد. رشد مصرف در در فصل چهارم ، همانند سه فصل قبل، مصرف خصوصی می هند محرک اصلی رشد اقتصادی

گر اجزای است. اما در مقابل، رشد دیدرصد بوده142 برابر ،5102نسبت به فصل چهارم سال  5102فصل چهارم سال 

صل گذاری ثابت در فسرمایه طور مثال. بهاندتر بودهنسبت به فصل سوم ضعیفتولید ناخالص داخلی در فصل چهارم 

 گذاریست که رشد سرمایها این درحالی درصد رشد کرد540 ،5102نسبت به فصل چهارم سال  5102چهارم سال 

گذاری همزمان با انقباض بخش است. در فصل چهارم کاهش شدید سرمایهدرصد بوده741 برابر با در فصل سوم ،

 . درصد گردید-045تا رشد تولیدات بخش صنعتی  باعث افتصنعتی 

 : روند رشد مصرف خصوصی هند5-0 نمودار

 
  tradingeconomicsسایتمنبع داده: 

را ثبت کردند؛ رشد  منفی رشد ،5102نسبت به فصل چهارم سال  5102صادرات و واردات نیز در فصل چهارم سال 

است، اما با توجه به اینکه رشد منفی واردات بیشتر درصد بوده-0140درصد و رشد واردات -642صادرات در این فصل 

بر تولید ناخالص داخلی  این شاخص اثر کاهنده لذا ،گردیدهات مثبت و در واقع رشد خالص صادر از صادرات بوده

 است.نداشته

 پیامدهای سیاست پولی

، بانک مرکزی هند را ترغیب کرد تا نرخ  5102ی اول سال و نیمه 5102پایین بودن نرخ تورم در هند از اواخر سال 

در مقابل دلار کاهش  هند روپیهدرصد در فصل سوم کاهش دهد. بعد از اعمال این سیاست، نرخ برابری  0452بهره را 

ه ک ها در بازار کالاهای پایهکاهش جهانی قیمت نفت و کاهش قیمتتورم بر  کاهش ارزش روپیه، بخشی از اثر یافت.

 ویب نرخ تورم به تدریج شروع به افزایش کرد ز بین برد. به این ترتا ،دهدبخش بزرگی از واردات هند را تشکیل می
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 ایش اقتصادیپمعاونت پژوهشی، دفتر آمار و 

درصد رسید. 241ماه گذشته یعنی 02 دهد در ماه دسامبر به بیشترین مقدار خود در نشان می 0 نمودارهمانطور که 

را  در فصول آتی نرخ بهره هند اند که بانک مرکزیبا توجه به افزایش نرخ تورم، بسیاری از تحلیگران بر این عقیده

نخواهد داد. در واقع ترس از افزایش نرخ تورم باعث خواهد شد که بانک مرکزی از کاهش بیشتر نرخ بهره در تغییر 

صادی گردد که رشد اقتبینی میهای پولی انبساطی، پیشمدت خودداری کند. در هر صورت حتی در  نبود سیاستکوتاه

حفظ  5101نگ افزایش رشد کنونی خود را در سال درصد باشد و اگر این کشور آه 0تا  7، بین  5101هند در سال 

از اقتصاد چین  و از این لحاظ تجربه خواهد کردکند، هند بیشترین رشد اقتصادی را در میان اقتصادهای مهم دنیا 

پیشی خواهد گرفت. اگر چه در این میان موانعی وجود دارد که شاید مسیر افزایشی رشد اقتصادی هند را مختل کند؛ 

 دتواننمی که اداری و مالی های ناکافی، فسادمانند نرخ پایین مشارکت نیروی کار در میان زنان، زیرساختمواردی 

 .تانسیل واقعی اقتصاد هند گردندمانع بالفعل شدن پ

 : روند نرخ تورم در هند0-0 نمودار

 
  tradingeconomicsسایتمنبع داده: 

 0انداز اقتصاد جهانچشم .9

قطعیت شود که عواملی مانند عدمبینی میرونق خواهد بود. پیشهمچنان آرام و کم5101رشد اقتصادی جهان در سال 

یافته، رکود بازار کالاهای اقتصادهای توسعه نزدیک به صفر در اکثر تورم های مهم، نرخدهای پولی اقتصادر سیاست

ن د. علاوه بر اینباشهای اقتصادی جهان داشتهاثر کاهنده بر روند فعالت ،پایه و در نهایت رشد کاهشی اقتصاد چین

های تروریستی و تأثیر قرار داد؛ تهدیدهای سیاسی موجود، رشد اقتصادی جهان را تحتتنش 5102موارد، طی سال 

شود که تأثیر این عوامل بر اقتصاد، در سال بینی میزا بودند. پیشپناهندگان سوری از جمله این عوامل تنشبحران 

ضای قطعیت در فهای تروریستی بالقوه، موجب بروز نوسانات و عدمها در رابطه با فعالیتافزایش یابد و نگرانی 5101

 5101 در سال جهان بینی کرده است که رشد اقتصادیول پیشالمللی پصندوق بین ،گذاری شود. با این وجودسرمایه

درصد اعلام 042 را  5101بینی خود رشد اقتصادی جهان در سال باشد و در آخرین پیش 5102بیشتر از سال 

نسبت به گزارش  5101 بینی خود از رشد اقتصادی جهان را در گزارش ژانویهگرچه این نهاد، نرخ پیش ،استکرده

دهای ااست. افزایش تقاضای مصرفی و وضعیت مطلوب بازار نیروی کار بخصوص در اقتصکاهش داده 5102 اکتبر

بینی برخی از مؤسسات باشند. در مقابل، پیشمی 5101ی رشد اقتصادی جهان در سال فزایندهایافته، عوامل توسعه

ن مؤسسات رشد اقتصادی جهان در سال ای بینانه نیست.چندان خوش Citibankو  HSBCمانند  المللیبینمالی 

 اند.تخمین زدهدرصد 0را کمتر از  5101

                                                           
 ساکس است. ی گلدمنالمللی پول، بانک جهانی و مؤسسهبینی صندوق بینانداز گزارش بر اساس پیشبخش چشم1 
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ینی بباشد. پیشهای اقتصاد آمریکا میترین برنامه، سیاست افزایش تدریجی نرخ بهره از مهم5101در سال  آمریکا:

مرتبه در 0رزرو نرخ بهره را  ها حاکی از آن است که اگر نرخ تورم در اقتصاد آمریکا دارای روند افزایشی باشد، فدرال

شود که در بینی میتغییر دارد اما پیشافزایش دهد. در حال حاضر نرخ تورم روندی آرام و تقریبا بدون 5101سال 

های دلیل بهبود بازار نیروی کار، نرخ تورم نیز افزایش یابد. از دیگر ریسکهمزمان با رشد دستمزدها به 5101سال 

گذاری در بخش نفت رونقی تقاضای خارجی و کاهش مخارج سرمایه، کم5101آمریکا در سال  مهم پیرامون اقتصاد

در حدود رشد اقتصادی این کشور در سال  5101شود رشد اقتصادی آمریکا در سال بینی میدر مجموع پیشاست. 

 .0درصد باشد542و برابر با  5102

 ،بنابراین است.هنرخ تورم پایین در اقتصاد این منطقه بود 5102 ی اروپا طی سالی حوزهترین مسئلهمهم حوزه اروپا:

های بانک مرکزی اروپا همچنان سیاست 5101با توجه به روند کاهشی نرخ تورم این انتظار وجود دارد که در سال 

 یکاهندهشود که با توجه به کاهش تقاضای خارجی و همینطور روند بینی میی خود را ادامه دهد. پیشتسهیل کمّ

درصد باشد. از آنجا که هنوز اعضای این  042 برابر ،5101رشد مصرف داخلی، نرخ رشد اقتصادی در این حوزه در سال 

اند، این انتظار وجود دارد که های ناشی از سیل عظیم مهاجران نرسیدههزینه و تسهیم به توافقی برای تقسیم حوزه

 و تصمیمات فتهگرای افراطی افزایش یایل قدرت گرفتن احزاب راستهای سیاسی در داخل این کشورها به دلتنش

ی اروپا به های حوزهدولت 5101تأثیر قرار دهد. آنچه بسیار محتمل خواهد بود اینکه، در سال گذار را تحتسیاست

 .امنیتی بشوند-دفاعی ها ، مجبور به افزایش مخارج منظور تأمین امنیت و مدیریت بحران پناهنده

است. به  شده گذاریی اروپا در تلاش برای بازگرداندن نرخ تورم در مسیر نرخ هدفژاپن نیز به مانند حوزه اپن:ژ

د شوبینی میهای انبساط پولی خود ادامه خواهد داد. پیش، نیز به سیاست5101احتمال زیاد بانک مرکزی ژاپن در سال

های اصلی رشد اقتصادی ژاپن همچنان مصرف اشد. محرکدرصد ب040 برابر ،5101که رشد اقتصادی ژاپن در سال

اضای رونقی تقیافته کمخانوارها و رونق صنعت توریسم در این کشور خواهد بود و همانند بسیاری از اقتصادهای توسعه

 خواهد بود. 5101در سال  ژاپن های اصلی اقتصادگذاری از چالشخارجی و مخارج سرمایه

های ها، اقتصاد چین یکی از کانونگذاریقطعیت در سیاستهنگ رشد اقتصادی چین و عدمبا توجه به کاهش آ :چین

 ،از طرفی اند.چینی دچار تضاد در اهداف شدهگذاران خواهد بود. در حال حاضر سیاست 5101اصلی نوسانات در سال 

ای تغییر ماهیت اقتصاد چین دنبال ایجاد اصلاحات بربه ،به دنبال افزایش رشد اقتصادی هستند و از طرف دیگر

ر گذاری به مصرف تغییهای رشد اقتصادی این کشور از سرمایهدر مسیر تغییر ماهیت اقتصاد چین، محرک .باشندمی

گذاری ای سیاستگونهبه وجود دارد که رهبران اقتصادی چین 5101است. با این وجود این امیدواری برای سال یافته

رود رشد اقتصادی چین در سال قطعیت به بازارهای جهانی منتقل شود. انتظار میدمکنند که کمترین ریسک و ع

که موجب کاهش  -درصد باشد. حتی اگر روند کند اصلاحات ساختاری و مبارزه با فساد در اقتصاد142 ، برابر5101

دی این کشور را در باز هم عواملی وجود دارند که رشد اقتصا ،نشوددر نظر گرفته -استرشد اقتصادی چین شده

ای و رکود بخش مسکن همچنان رشد دهند. مواردی مانند مازاد عرضه موجود در بخش کارخانهمخاطره قرار می

                                                           
 المللی پول است.بینی صندوق بینبینی رشد اقتصادی کشورها در این بخش، بر اساس پیشهای پیشنرخ 1 
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 ایش اقتصادیپمعاونت پژوهشی، دفتر آمار و 

تری نسبت به سال یوان  روند باثبات ،5101شود که در سال بینی میکند. در مقابل پیشاقتصادی چین را تهدید می

 باشد.داشته 5102

مثبت برای رشد اقتصادی چین  ی، عاملرزهای خارجیکاهش ارزش یوان در برابر سایر ا ،5102ی دوم سال در نیمه 

، سیاست تضعیف یوان را اعمال نخواهند کرد 5101گذاران چینی در سال گران معتقدند که سیاستبود، اما تحلیل

، شاید از طریق افزایش صادرات موجب افزایش رشد اقتصادی همانند شمشیر دولبه استچراکه سیاست تضعیف یوان 

تواند نوسانات زیادی را به اقتصاد تحمیل کند. علاوه شود اما خطر خروج حجم عظیمی از سرمایه نیز وجود دارد که می

ول المللی پرا در صندوق بین 0(SDR، چین توانست حق برداشت مخصوص) 5102در اواخر سال  از آنجا کهبر این، 

 تواند  ارزش یوان را تغییر دهد.نمیبه آسانی دست آورد، به

 باشد.ای نوظهور روند کاهشی داشته، رشد اقتصادی در اقتصاده5101رود که در سال انتظار می نوظهور: هایاقتصاد

 همراه با کاهش رشد 5102است که در سال ، شروع به کاهش کرده5100رشد اقتصادی در این کشورها از سال 

رود که همچنان بخشی از آفریقا اقتصادی در چین، وضعیت برای اقتصادهای نوظهور بدتر شد.  با این وجود انتظار می

 5101است که در سال بینی شدهبرخوردار باشند. پیش 5101و آسیای جنوبی بخصوص هند از رشد مناسبی در سال 

، اقتصاد هند بیشترین 5102باشد. در سال ن را داشتهترین رشد اقتصادی جهارشد، سریع درصد742اقتصاد هند با 

ی مازاد خود را برای برد و دولت این کشور توانست بودجه نفت و کالاهای پایه جهانی هایسود را از کاهش قیمت

 امیدکنندهی خدمات اختصاص دهد. اما رشد اقتصادی در کشورهای برزیل و روسیه همچنان ناها و ارائهبهبود زیرساخت

 5102ال های سیاسی است که آغاز آن در سثباتیکند، بیتهدید می 5101خواهد بود. آنچه اقتصاد برزیل را در سال 

 5101گذاران گذاشت. با وجود آنکه کشور برزیل در سال وکار و اعتماد سرمایهبیشترین اثر منفی را بر فضای کسب

که به دلیل ورود سیل عظیم توریست اثرات )است ریو  5101المپیک  ترین رویداد ورزشی جهانی،اری مهممحل برگز

 5101درصد برای این کشور در سال -040باز هم رشد اقتصادی اما  (مثبتی بر روی اقتصاد این کشور خواهد داشت

یه، باشد. با توجه به شرایط کنونی اقتصاد روساست که مؤید اوضاع وخیم سیاسی و اقتصادی برزیل میبینی شدهپیش

اشد المللی بهای بینتأثیر قیمت پایین نفت و تحریمنیز تحت 5101رود که اقتصاد این کشور در سال انتظار می

 است.بینی شدهدرصد پیش -0تا  -142 بین  5101در سال  روسیه بطوریکه رشد اقتصادی

ها ، سطح قیمتکالاهای پایه بازاری موجود در عرضه مازاد ،5101شود که در سال بینی میپیش: بازار کالاهای پایه

که دلیل آن حجم عظیم ذخیره سازی نفت  ها در بازار جهانی نفت نیز پایین خواهد بودرا پایین نگه دارد. سطح قیمت

ته ذشسال گ طیها در بازار جهانی نفت کاهش شدید قیمت باشد.خام در جهان و تداوم افزایش تولید در خاورمیانه می

دهد که این کاهش تولید به گردید. اما شواهد نشان می اخیرماه  6آمریکا حداقل در  موجب کاهش تولید نفت شیل

باشد. از طرفی تداوم مازاد عرضه است و آهنگ کاهش تولید نفت شیل آمریکا همچنان کند میی انتظارات نبودهاندازه

نظر ا در ب به ظرفیت عملیاتی خود نزدیک شوند.که انباشت نفت تا حدی باشد که ذخایر در بازار نفت سبب شده است 

. کنندیبینی مر جهانی نفت نزدیک به سطوح فعلی پیشرا در بازا انداز قیمتچشمتحلیل گران  ،گرفتن این شرایط

                                                           
1 Special Drawing Right  )سبد ارزی است که ارزش آن ترکیبی از ارزش دلار آمریکا، یورو، ین ژاپن و پوند انگلیس )حق برداشت مخصوص :

ه توانند نسبت به سهمیکنند و میالمللی پول باز مینزد صندوق بین ،یک نوع حساب اعتباری بانکی است که کشورهای عضو SDRباشد. درواقع می

 خود از هر نوع ارز مورد نیاز برداشت کنند.
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بازار فلزات پایه نیز عمدتاٌ  خواهد بود. 5101نفت در سال  قیمت ترین دلیل کاهشاصلیسازی، ذخیره شکلدرواقع م

درصد  21تا  21چراکه تقاضای چین از فلزات در حدود  برد.می سربه دلیل کاهش تقاضای چین همچنان در رکود به

 ی نزدیک کاهش یابدی فلزات در آیندهرود که عرضهانتظار نمی علاوه بر این، دهد.از تقاضای کل جهان را تشکیل می

مدت کوتاه ، دردر مجموع ی تولید است.ها در بازار فلزات همچنان بالاتر از هزینهبخصوص که در حال حاضر سطح قیمت

 .ن باقی بماندها در بازار کالاهای پایه در سطوح پاییشود که همچنان قیمتبینی میپیش

 

 تحولات اقتصاد جهان بر اقتصاد ایران آثار .01

تر از انتظارات به را نه چندان مطلوب و ضعیف 5102، اقتصاد جهان سال اشاره شدهای قبل همانطور که در بخش

ی ها بود. در عین حال، رشد اقتصادی اقتصادهابینییافته کمتر از پیشپایان رساند. رشد اقتصادی در اقتصادهای توسعه

بازار کالاهای پایه است.  ها درترین دلایل آن کاهش قیمتنوظهور و در حال توسعه روند کاهشی داشت که یکی از مهم

ی کالاهای پایه در میان اقتصادهای نوظهور و در حال توسعه هستند. اقتصاد ایران نیز به اغلب کشورهای صادرکننده

 امخ خصوص کاهش قیمت نفتهب این کالاهاتأثیر روند کاهشی ارزش عنوان اقتصادی با صادرات کالاهای پایه تحت

 5102در ابتدای فصل سوم سال  0+2ایران با کشورهای  ای میانهسته ا وجود اینکه توافققرار گرفت. علاوه بر این، ب

های ، تحریم5102. بنابراین در سال اجرایی گردید 5101 ی جامع اقدام مشترک در ابتدای سالاما برنامه به امضا رسید

اقتصاد  ی مضاعف برکاهشی قیمت نفت، فشار روند همراه باالمللی علیه اقتصاد ایران برقرار بودند که این موضوع بین

 دوران)ها سپری خواهد کردرا در شرایط لغو تحریم 5101. اما با توجه به اینکه اقتصاد ایران سال اندکشور داشته

ندوق است. بانک جهانی و صای داشتهملاحظهانداز اقتصاد کشور بهبود قابلها در رابطه با چشمبینی، پیش (پساتحریم

از طرفی واحد اطلاعات اند. بینی کردهپیش 5101درصد را برای اقتصاد ایران در سال  2 حدودالمللی پول رشد بین

 2041به  5102میلیارد دلار در سال  2041صادرات نفت خام ایران از  ارزشبینی کرده است که مجله اکونومیست پیش

ه بازار بکه با افزایش میزان صادرات نفت، ایران بتواند دوباره  رودمیانتظار  . بنابراین0برسد 5101میلیارد دلار در سال 

برانگیز چالش ی خود را به شرکای تجاری خود در آسیا افزایش دهد. اما یکی از موارداروپا بازگردد و همچنین عرضه

ز که بیشترین سهم را ا ترین شرکای تجاری ایران بودهمچین از مه باشد.، کاهش رشد اقتصادی چین میاقتصاد ایران

سهم چین از صادرات غیر نفتی ایران کاهش  0062ی اول سال ماهه 6کل صادرات نفتی و غیر نفتی ایران دارد. اما در 

این رقم درصد از صادرات ایران بوده است که  51حدود  0060سهم چین از صادرات غیرنفتی کشور، در سال یافت. 

های سوم و چهارم ای چین در فصلل اصلی این کاهش، رکود تولیدات کارخانهدرصد کاهش یافته است. دلی 2حدود 

چین از صادرات نفت  همچنین سهم 5ای از سوی این کشور است. واسطه موادکاهش تقاضای در نتیجه، و  5102سال 

درصد  6نسبت به فصل دوم  5102و در فصل سوم سال  ی آسیایی کاهش یافتهخام ایران در میان خریداران عمده

شریک اصلی ایران در  2است. در مقابل وضعیت اقتصاد هند متفاوت از چین است. اقتصاد هند نیز جزء  افت داشته

اقتصاد هند به  است.داشته 5102ظهور، رشد اقتصادی خوبی در سال تجارت خارجی است که در میان اقتصادهای نو

مین . به هها در بازار کالاهای پایه بخصوص نفت سود زیادی بردی کالاهای پایه از کاهش قیمتعنوان کشور واردکننده

                                                           
 "  Assessing Opportunities and Risks in Post Sanctions Iran"  ی اکونومیستگزارش واحد اطلاعات مجله1 

 ریزی.، موسسه عالی آموزش و پژوهش مدیریت و برنامه"0062 سال فصل سومبررسی تحولات تجارت گمرکی کشور،  "برگرفته از گزارش  5
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 ایش اقتصادیپمعاونت پژوهشی، دفتر آمار و 

 0 درصد به 7ز درصد افزایش یافته و ا0، سهم هند از صادرات غیرنفتی ایران، 0062ی اول سال ترتیب، در نه ماهه

  است.درصد رسیده

یافته افزایش یابد. با توجه به تداوم توسعهرود در فصول آتی حجم تجارت ایران با اقتصادهای انتظار میهمچنین 

کنندگان خصوصا در کشورهای توسعه در بازار کالاهای پایه و به دنبال آن افزایش قدرت خرید مصرف های پایینقیمت

دارد صادرات کالاهای ایران به  المللی علیه ایران، این احتمال وجودهای بینبه برداشته شدن تحریمیافته و با توجه 

 ترکیب شرکای صادراتی کشور از این ناحیه دچار تغییر شود.ممکن است در آینده این کشورها افزایش یابد و 
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