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با توجه به آمار تسهیلات پرداختی به صاحبان کسب و کار، در شرایط کنونی 
اقتصادی که بنگاه ها برای ادامه فعالیت های خود به شدت به منابع مالی 
وابسته اند، 77 درصد از تسهیلات پرداختی طی 10 ماهه 1403 به تأمین 

سرمایه در گردش اختصاص یافته است.
ترکیب تسهیلات پرداختی بانک ها طی 10 ماهه نخست سال جاری در 

مقایسه با سال قبل، نشان می دهد تمایل بانک ها به اعطای تسهیلات با 
هدف توسعه کمتر شده و به سمت افزایش تسهیلات سرمایه در گردش  

حرکت کرده است که یکی از دلایل آن می تواند نیاز بنگاه ها به جذب 
نقدینگی برای فعالیت های جاری خود باشد و تقاضا برای فعالیت های 

توسعه ای کاهش یافته است. 
طی 10 ماهه 1403، سهم تسهیلات تخصیص یافته به توسعه در مقایسه با 

سال قبل، 1/3 واحد درصد کاهش یافته و به 4 درصد رسیده است. در 
مقابل، سهم ایجاد 0/5 واحد درصد و سهم سرمایه در گردش 0/9 واحد 

درصد افزایش یافته است. 

در سال 1402، تسهیلات پرداختی بانک ها به صاحبان کسب و کار با رشدی 23 درصدی نسبت به سال قبل، به رقم 4612 

هزار میلیارد تومان رسید. در 10 ماهه نخست سال 1403 نیز این تسهیلات رشد 22 درصدی را تجربه کرده است. با فرض 
استمرار روند پرداخت تسهیلات طی دو ماه پایانی سال جاری، رشد تسهیلات پرداختی بانک ها نسبت به سال 1402، تقریباًً 

به 12 درصد می رسد که در مقایسه با نرخ رشد تسهیلات در سال قبل، کاهش قابل ملاحظه ای داشته است. 

نکته ای که غالباًً نادیده گرفته می شود، تأثیر مستقیم تورم بر  ارزش واقعی تسهیلات است. در پایان سال 1402 و دی ماه 

1403  تورم رسمی کشور به ارقام 40/7 درصد و 31/8 درصد رسیده است. با احتساب این ارقام،  رشد واقعی تسهیلات 

پرداختی،  در زمان های مذکور، به ترتیب منفی 18 درصد و منفی 9/5 درصد بوده است. بنابراین، تسهیلات اعطایی 

بانک ها به بنگاه ها در عمل به میزان افزایش سطح عمومی قیمت ها رشد نکرده است. 

تامین مالی بانکی و حلقه مغفول مانده توسعه

منبع�داده�ها:بانک�مرکزی

علیرغم رشد اسمی تسهیلات پرداختی بانک ها در سال های اخیر، با توجه به رقم بالای نرخ تورم،  
ارزش واقعی تسهیلات به شدت کاهش یافته و تامین نقدینگی بنگاه ها با چالش مواجه شده است. 

در این میان، سهم تسهیلاتی که با هدف توسعه فعالیت های اقتصادی پرداخت شده، کاهش یافته و 
بخش عمده تقاضای تسهیلات برای تامین سرمایه در گردش بنگاه بوده است. 

با توجه به اینکه بخش عمده تامین مالی بنگاه ها در ایران با تکیه بر سیستم بانکی کشور انجام 
می شود، کاهش قابل ملاحظه نرخ رشد تسهیلات پرداختی به صاحبان کسب و کار در سال جاری 

نسبت به رقم مشابه رشد در سال قبل، بدون شک تنگای مالی را برای کسب و کارها تشدید خواهد 
کرد. بنابراین، با نظر به محدودیت های اعطای تسهیلات در سیستم بانکی کشور و ضرورت توجه به 

نسبت کفایت سرمایه، نیاز است روش های جایگزین تامین مالی برای بنگاه های اقتصادی تعریف 
شود و اعطای تسهیلات بانکی نیز متناسب با سهم فعالیت های اقتصادی در ارزش افزوده باشد. 

    تامین مالی بانکی صاحبان کسب و کار طی سال های 1400 تا 10 ماهه 1403
 )هزار میلیارد تومان(
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تامین مالی؛ اقبال به ابزارهای بدهی برای تامین مالی در بازار سرمایه 

منبع�داده�ها:�سازمان�بورس�اوراق�بهادار

 در پایان سال 1402، ارزش تأمین مالی از بازار سرمایه در مجموع 887 هزار میلیارد تومان بوده است. این رقم، طی ده ماهه 

نخست سال 1403، برابر با 712 هزار میلیارد تومان بوده که در مقایسه با مدت مشابه سال 1402، رشد 37 درصدی را تجربه 

کرده است، اما با در نظر گرفتن نرخ تورم 32 درصدی در دی ماه سال جاری، نرخ رشد حقیقی تأمین مالی، در مقایسه با 

مدت مشابه سال قبل، محدود و در سطح تقریبی 5 درصد خواهد بود.

تأمین مالی از بازار سرمایه به دو روش سرمایه ای و روش بدهی )انتشار انواع ابزار تأمین مالی(، قابل انجام است. یکی از 

نکات قابل توجه درباره تأمین مالی از طریق بازار سرمایه، افزایش سهم انواع ابزارهای مالی یا به عبارت دیگر »روش بدهی« 

در مقایسه با روش سرمایه ای است. اقداماتی همچون »تأسیس شرکت سهامی عام«، »عرضه اولیه« و شیوه های گوناگون 

»افزایش سرمایه« از انواع روش سرمایه ای تأمین مالی هستند. در مقابل، انتشار انواع اوراق از جمله اسناد خزانه اسلامی، 

اوراق گام، اوراق مرابحه، مشارکت، سلف و اجاره، شیوه های گوناگون تأمین مالی از طریق بدهی به شمار می روند. 

بررسی سهم این دو روش نشان می دهد سهم روش بدهی یعنی انواع اوراق تأمین مالی در حال افزایش است که از دلایل 

آن می توان به آسان تر و سریع تر بودن فرآیند اجرایی انتشار اوراق بدهی در مقایسه با روش سرمایه ای اشاره کرد. در روش 

سرمایه ای، تغییر ساختاری شرکت ها فرآیندی به نسبت زمان برتر است که ممکن است هزینه های بالاتری را نیز برای بنگاه 

داشته باشد. 

به نظر می رسد اقبال شرکت ها به تأمین مالی از طریق ابزارهای بدهی به دلیل معرفی ابرازهای جدید و 
سهل تر بودن فرآیند انتشار آنها در حال گسترش است. این موضوع می تواند به عمق بازار بدهی و افزایش 

ظرفیت این بازار در تأمین مالی بنگاه ها کمک کند. هم اکنون مقایسه سهم تأمین مالی بانکی و بازار سرمایه 
در اقتصاد ایران، نشان می دهد بخش قابل توجهی از تامین مالی بنگاه وابسته به سیستم بانکی است و 

بخش محدودی توسط بازار سرمایه انجام می شود. 
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    ارزش تامین مالی از طریق بازار سرمایه طی سال های 1400 تا 10 ماهه 1403
 )هزار میلیارد تومان(
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منابع:ششمین�همایش�تامین�مالی�از�بازار�سرمایه�)بهمن��1403(و�بورس�انرژی
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 برای مصرف کنندگان بزرگ مانند صنایع و 
کارخانه ها، اطمینان از دسترسی مداوم به برق را 

فراهم می کند.
 ریسک عدم وجود ظرفیت مازاد را برای 

مصرف کننده و ریسک وجود خریدار را برای 
نیروگاه، پوشش می دهد.

 به وزارت نیرو و شرکت های توزیع برق امکان 
می دهد تا نیاز به برق را با دقت بیشتری 

پیش بینی و مدیریت کنند.
 درآمد حاصل از فروش این گواهی ها می تواند 
انگیزه ای برای سرمایه گذاری در ساخت و توسعه 

نیروگاه های جدید باشد.
 با ایجاد یک مکانیسم بازار برای تضمین ظرفیت 

تولید، به افزایش امنیت انرژی کشور کمک 
می کند.

 تأمین مالی صنعت برق را از طریق بازار سرمایه 
تسهیل می کند.

 با تشویق سرمایه گذاری در تولید برق و 
مدیریت بهتر تقاضا، احتمال خاموشی ها را 

کاهش می دهد.
 معامله این گواهی ها در بورس انرژی به 

شفافیت بیشتر قیمت ها و مکانیسم های بازار 
کمک می کند.

 بنگاه ها می توانند با اطمینان از تأمین برق 
مورد نیاز، فعالیت های تولیدی و خدماتی خود را 

با ثبات بیشتری برنامه ریزی کنند.

 امکان پیش بینی و مدیریت بهتر هزینه های 
مربوط به انرژی را فراهم می کند. بنگاه ها 

می توانند با خرید گواهی ظرفیت، هزینه های آتی 
خود را تا حدی تثبیت کنند.

 خطر قطعی برق و خسارات ناشی از آن را 
کاهش می دهد، که می تواند برای صنایع حساس 

بسیار حیاتی باشد.

 بنگاه ها می توانند گواهی های ظرفیت را بر 
اساس نیازهای فصلی یا دوره ای خود خریداری یا 

فروش کنند.

 با داشتن تضمین برای تأمین برق، بنگاه ها 
می توانند برنامه های توسعه ای بلندمدت تری را با 

اطمینان بیشتری طراحی کنند.

 این گواهی به بنگاه ها اجازه می دهد تا به طور 
فعال در بازار انرژی مشارکت کنند و از فرصت های 

آن بهره مند شوند.

1.برای دریافت انشعاب جدید یا افزایش توان قراردادی، خرید این گواهی الزامی است. این الزام تضمین 
می کند که تمام مصرف کنندگان بزرگ در تأمین امنیت انرژی مشارکت دارند.

2.قیمت این گواهی ها در بورس انرژی و بر اساس مکانیسم عرضه و تقاضا تعیین می شود. این امر به 
شفافیت قیمت ها و کارایی بازار کمک می کند. 

3. وزارت نیرو بر صدور و معاملات این گواهی ها نظارت می کند تا از سوءاستفاده جلوگیری شود و 
اطمینان حاصل شود که سیستم در راستای اهداف ملی عمل می کند.

4. مقدار گواهی مورد نیاز بر اساس درصدی از توان درخواستی محاسبه می شود. برای مثال، ممکن است 
لازم باشد 60% از ظرفیت درخواستی به صورت گواهی ظرفیت خریداری شود.

گواهی ظرفیت یک سند قابل معامله است که توسط وزارت نیرو صادر می شود و نشان دهنده تعهد تأمین 
یک کیلووات ظرفیت مطمئن نیروگاهی به مدت نامحدود است. این گواهی را می توان به عنوان یک نوع 

"بیمه نامه برق" در نظر گرفت که تضمین می کند مقدار مشخصی از برق همیشه برای دارنده آن در دسترس 
خواهد بود.

ابزارهای نوین بازار سرمایه برای تامین مالی انرژی
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منابع:�ششمین�همایش�تامین�مالی�از�بازار�سرمایه�)بهمن��1403(و�بورس�انرژی،��مرکز�مبادله�ارز�و�طلای�ایران�و�دستورالعمل�اجرایی�عرضه�اوراق�مرابحه�ارزی�
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کاربرد این اوراق در تأمین مالی برای خرید 
کالاهایی است که از خارج از کشور تهیه 

می شوند و نیاز به پرداخت ارزی دارند. از این 
طریق، بنگاه ها می توانند پروژه های خود 
را تا سقف 200 ملیون یورو برای هر طرح، 

تأمین مالی کنند. سقف مبلغ عرضه اوراق 
با صلاحدید و اخذ مجوز از بانک مرکزی قابل 

افزایش است. 

 تأمین مالی بنگاه های اقتصادی در 
پروژه هایی که نیاز به تأمین مالی ارزی دارند

 امکان تأمین مالی خرید کالاهایی که از خارج 
کشور وارد می شوند

 تأمین مالی پروژه ها تا سقف 200 میلیون 
یورو 

اوراق مرابحه، بر اساس عقد مرابحه طراحی شده که یکی از انواع قراردادهای خرید و فروش است. در این 
عقد، فروشنده قیمت تمام شده کالا را که شامل قیمت خرید آن، هزینه و حمل و نقل، نگهداری، تعمیرات 

و دیگر هزینه های مرتبط است به خریدار اعلام می کند و سپس، مبلغ یا درصدی اضافه بر قیمت تمام شده 
را به عنوان سود، درخواست می کند. این قرارداد یا معامله می تواند به صورت نقد یا به صورت نسیه یعنی 

تحویل در زمان حال و پرداخت در زمان آینده، منعقد شود.

1. تشکیل بازار ثانویه: این اوراق هم اکنون قابل بازخرید پیش از سررسید هستند اما بازار ثانویه ای برای 
معاملات آنها در نظر گرفته نشده است. معاملات ثانویه منوط به اخذ مجوز از بانک مرکزی برای تعیین 

شرایط و سازوکار مربوطه از طریق مرکز مبادله ارز و طلای ایران است. 
2. اضافه شدن رکن بازارگردان: در صورت تشکیل بازار ثانویه، می توان وجود رکن بازارگردان با هدف 

نقدشوندگی و تسهیل معاملات را از دیگر الزامات دانست.
3.تعهد ارزی صادرکنندگان: خرید این اوراق از محل منابع ارزی مشمول رفع تعهد ارزی صادراتی، ممنوع 

است. در حالی که رفع این محدودیت می تواند به تأمین مالی ارزی پروژه های کشور کمک کند. 

شرکت پالایش گاز بیدبلند خلیج فارس توانست با این اوراق طی دو مرحله، در مجموع 150 میلیون یورو 
جذب کند، مرحله نخست در پاییز سال گذشته به ارزش 100 میلیون یورو و مرحله دوم در پاییز سال جاری 

و به ارزش 50 میلیون یورو انجام گرفت.
جمع بهای کل خریدهای خارجی این طرح در حدود 506 میلیون یورو بوده است که تا در زمان طرح 

گزارش توجیهی تأمین مالی، در شهریور 1402، خریدهای انجام شده خارجی بیش از 259 میلیون یورو 
و خریدهای انجام نشده ، بالغ بر 264 میلیون یورو بوده است. بخشی از بهای باقی مانده خریدهای 

انجام نشده از طریق انتشار اوراق مرابحه ارزی، انجام شده است. 
این اوراق، 4 ساله و با درآمد ثابت یعنی نرخ سود سالانه 6 درصد است. مرحله اول پذیره نویسی در پاییز 

1402 انجام شد و طی آن 100 یورو تأمین مالی صورت گرفت. اولین مرحله واریز سود نیز در دی ماه، به 
حساب خریداران واریز شد. مرحله دوم این پذیره نویسی نیز در پاییز امسال برای تأمین 50 میلیون یورو 

انجام شد. 

معرفی اولین پروژه تأمین مالی شده با اوراق مرابحه ارزی

اوراق مرابحه ارزی چیست؟

ابزارهای نوین بازار سرمایه برای تامین مالی ارزی



9
w w w . t c c i m . i r

معاونت مطالعات اقتصادی و آینده پژوهشی اتاق تهران
شماره 13 ا بهمن 1403
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در نهایت، سیاست های نفتی ترامپ به وضوح بازار جهانی نفت را وارد مرحله ای جدید از 
بی ثباتی خواهد کرد. این تحولات می تواند به بازتعریف ساختارهای تجاری نفت، تغییر 

در اولویت های سرمایه گذاری و تحولات در سیاست های زیست محیطی سایر کشورها 
منجر شود. ایران نیز به عنوان یکی از بزرگ ترین تولیدکنندگان نفت اوپک، طبیعتآًً تحت 

تاثیر تغییرات قیمتی نفت ناشی از سیاست های تجاری ترامپ قرار خواهد گرفت و به 
دلیل وابستگی بودجه عمومی کشور به درآمدهای حاصل از فروش نفت خام، ممکن 

است اقتصاد کشور از محل تشدید کسری بودجه با چالش های جدی مواجه شود .

 سیاست های احتمالی ترامپ در حوزه نفت

   چنانچه سیاست های  فوق در حوزه نفت اعمال شوند، شرکای تجاری آمریکا با چالش های جدی مواجه خواهند شد و 
بعضاًً باید تصمیمات جدیدی را اتخاذ نمایند. کانادا با احتمال کاهش چشمگیر سرمایه گذاری  در بخش نفت روبرو  است 
و با افزایش بیکاری در این صنعت، باید به دنبال ایجاد مسیرهای جدید باشد. در عین حال، ونزوئلا که به شدت تحت تأثیر 
تحریم های آمریکا قرار گرفته است، اکنون باید بازارهای جدیدی در آسیا پیدا کند تا بتواند جایگاه خود را در بازار جهانی نفت 

حفظ نماید.

  به نظر می رسد ترامپ به دنبال فشار بر اوپک علی الخصوص عربستان سعودی، برای کاهش قیمت هااست. این امر  
می تواند کشورهای تولیدکننده وابسته به درآمد نفتی مانند عربستان سعودی، روسیه، ایران و سایر اعضای اوپک پلاس را با 

مشکلات جدی مواجه  نماید. 

  کاهش احتمالی قیمت نفت پس از اعمال سیاست های اقتصادی ترامپ، در پیش بینی های اخیر صندوق بین المللی پول 
نیز تایید می شود )کاهش حدود 12 درصدی در سال 2025 و کاهش 2/6 درصدی در سال 2026(.  بر اساس برآوردهای این 

سازمان بین المللی، قیمت نفت در سال های 2025 و 2026 به طور قابل توجهی کاهش خواهد یافت که عمدتاًً تحت تاثیر 
تقاضای ضعیف چین و افزایش عرضه از سوی کشورهای غیر اوپک پلاس است.

  علاوه بر این، موسسه جی پی مورگان پیش بینی می کند که قیمت نفت برنت تا پایان سال 2026 به زیر 60 دلار برای هر 
بشکه خواهد رسید. آژانس اطلاعات انرژی آمریکا)EIA(2 نیز پیش بینی مشابهی از آینده قیمت نفت ارائه کرده است.

1National�Energy�Emergency
2U�S��Energy�Information�Administration�

منفی 12 درصد؛ 
پیش بینی کاهش  قیمت نفت در سال 2025

منفی 2/6 درصد؛ 
پیش بینی کاهش  قیمت نفت در سال 2026

افزایش تولید 
داخلی نفت در امریکا

تعامل 
با کشورهای 

تولیدکننده نفت 
به ویژه  اعضای اوپک از 

جمله عربستان برای 
کاهش قیمت 

نفت 

توقف واردات نفت 
از ونزوئلا

تمرکز 
بر توافقات 

تجاری با دیگر 
کشورها برای کمک به 

صادرات نفت و 
گاز امریکا

کاهش 
مقررات 

زیست محیطی  
برای  تسهیل استخراج 

و تولید توسط 
شرکت های 

سیاست های نفتی 
حمایتی از صنایع 

نفت و گاز مانند کاهش 
مالیات و

 اعطای یارانه

اعمال 
تعرفه های جدید 

برای واردات نفت از 
کانادا 

و مکزیک

منبع:�صندوق�بین�المللی�پول،�موسسه�جی�پی�مورگان،�آژانس�اطلاعات�انرژی�آمریکا،�رویترز

شعار »حفاری کن، فقط حفاری« به عنوان یکی از سیاست های انرژی ترامپ طرح شده است. با اعلام »وضعیت اضطراری ملی انرژی«1، 
ترامپ قصد دارد حفاری های نفت و گاز را گسترش و تولید داخلی را افزایش دهد، اما در نهایت، تحولات جهانی نظیر قیمت نفت، تنش های 

ژئوپولیتیک و تغییرات اقلیمی نیز می تواند در تعیین استراتژی های او نقش بسزایی داشته باشد. 

    نفت در دوران ترامپ: سیاست ها و تاثیرات جهانی
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 علیرغم پیش بینی رشد اقتصادی 3/2 درصدی برای 2025، ریسک های 
ساختاری همچنان پابرجاست. 

سیاست های ترامپ با تمرکز بر گسترش صادرات LNG آمریکا و اعمال تحریم های 
شدید، می تواند محدودیت های جدی برای بازار گاز طبیعی ایران نیز ایجاد کند. با 
توجه به افزایش صادرات LNG آمریکا به اروپا و آسیا و انزوای بین المللی ناشی از 

تحریم ها شانس ایران برای افزایش سهم در بازار گاز کاهش خواهد یافت. در نتیجه، 
صادرات گاز طبیعی ایران تا حد زیادی همچنان به بازارهای منطقه ای مانند عراق 

و ترکیه محدود خواهد بود. با این حال، بیم آن می   رود که تحریم  های آمریکا این 
کشورها را نیز از ادامه یا گسترش واردات گاز ایران باز دارد. 

استراتژی های ترامپ در رابطه با بازار گاز تأثیرات مهمی بر اقتصاد جهانی خواهد داشت، از یک  سو اعمال تعرفه های 
سنگین بر کالاهای اروپایی، کشورهای  عضو اتحادیه اروپا را تحت فشار قرارداده تا واردات LNG از آمریکا را افزایش دهند، 

لذا وابستگی اروپا به گاز روسیه کاهش یافته و نفوذ ایالات متحده در بازارهای جهانی انرژی افزایش خواهد یافت.
 از سوی دیگر، اعمال تعرفه  های جدید می  تواند منجر به اقدامات تلافی جویانه شده از سوی شرکای تجاری کلیدی مانند 

کانادا، مکزیک و چین شود و تنش  های تجاری را تشدید کند که برآیند این دو رخداد می تواند زنجیره تامین جهانی 
گاز را  با اختلال روبه رو سازد. 

با وجود نوسانات اولیه در قیمت نفت و گاز، برآوردها نشان می دهد که با انطباق بازارها، تأثیر این استراتژی در بلندمدت 
بر قیمت جهانی گاز کم خواهد بود. 

تاثیر مهم دیگر این رویکرد، افزایش انتشار کربن، کندی گذار جهان به سمت منابع انرژی های تجدیدپذیر و افزایش 
هزینه های اقتصادی ناشی از تغییرات آب و هوا به دلیل مقررات زدایی ترامپ از استخراج گاز و دور شدن از سرمایه گذاری در 

انرژی های تجدیدپذیر است.

دولت ترامپ برای پاسخگویی 
به تقاضای رو به رشد گاز، به 

سرعت در حال سرمایه گذاری در 
زیرساخت های صادراتی و پروژه های 

جدید گازی است که به افزایش 
ظرفیت صادرات کمک می  کند. 

ترامپ قصد دارد تحریم  ها علیه 
بخش گاز روسیه را حفظ و تقویت 
نماید. هدف اصلی این اقدامات 

تضعیف موقعیت اقتصادی روسیه، 
کاهش درآمدهای صادراتی آن و 

جلوگیری از به دست آوردن مجدد 
سهم بازار در اروپا است.

حفظ 
تحریم  ها علیه 

رقبا

سرمایه  گذاری 
در زیرساخت  ها

افزایش 
تولید گاز طبیعی

کاهش 
مقررات 

محیط زیستی

تقویت صادرات 
 LNG

گسترش صادرات LNG آمریکا، به 
ویژه به اروپا و آسیا از جمله  اهداف 
ترامپ در دوره جدید ریاست 
جمهوری امریکا است. انتظار می رود 
 LNG تا سال 2028 حجم صادرات
ایالات متحده آمریکا به دو برابر 
میزان فعلی برسد.  

ترامپ با هدف افزایش چشمگیر 
تولید سوخت های فسیلی، برخی 
قوانین و مقررات زیست محیطی 
مرتبط با تولید گاز را تعدیل کرده 
است. این امر از طریق تسهیل فرآیند 
صدور مجوز و کاهش تعداد مجوزهای 
لازم برای پروژه های سوخت فسیلی 
صورت می گیرد. زمان انتظار برای 
دریافت مجوز حفاری در اراضی فدرال 
در دولت بایدن به شدت افزایش 
یافته و از 250 روز در سال 2010 به 
320 روز در سال 2023 رسید. ترامپ 
قصد دارد با استخدام نیروی کار 
بیشتر و تسهیل مراحل اداری این 
زمان را کاهش دهد.

تولید بیشتر گاز آمریکا برای پاسخگویی به 
تقاضای داخلی و افزایش صادرات در کانون 

توجه استراتژی های ترامپ در این بازار است. 

استراتژی دونالد ترامپ در رابطه با بازار گاز، رویکردی جامع و چند وجهی است که هدف آن تحکیم سلطه ایالات متحده بر 

بازارهای جهانی انرژی و در عین حال مقابله با نفوذ رقبای کلیدی مانند روسیه و تغییر ماهیت منطقه   ای این بازار است. 
این رویکرد چندوجهی شامل مولفه  های کلیدی به شرح زیر است: 

منبع:اکونومیست،�شورای�آتلانتیک

بازار گاز؛ استراتژی ترامپ برای تسلط بر بازارهای جهانی و مقابله با نفوذ روسیه
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ترامپ
نرخ بیکاری: 12/5
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اجرای برجام
نرخ مشارکت: 41/2

خروج آمریکا از 
برجام

نرخ مشارکت: 45/2

شروع دوره اول 
ریاست جمهوری 

ترامپ
نرخ مشارکت:42/7

    نرخ مشارکت اقتصادی جمعیت 15 ساله و بیشتر کل کشور
 )درصد(

    نرخ بیکاری جمعیت 15 ساله و بیشتر کل کشور
 )درصد(

بررسی تجربه دوره اول ریاست جمهوری ترامپ در ایالات متحده و تأثیر آن بر بازار کار ایران نشان 
می دهد با شروع ریاست جمهوری وی، خروج آمریکا از برجام و نیز تشدید تحریم ها، نرخ مشارکت 

اقتصادی در بازار کار ایران که در یک روند عمومی صعودی قرار داشت، با کاهش همراه شد؛ به طوری 
که از 45,2 درصد در بهار 1397 به 41 درصد در بهار 1399 رسید و در سطوح پیش از برجام قرار گرفت. 

بر این اساس، انتظار می رود در صورت در پیش گرفتن سیاست های مشابه در دوره دوم ریاست 
جمهوری ترامپ، نرخ مشارکت اقتصادی و نرخ بیکاری همچنان در یک روند عمومی نزولی قرار گیرد. 

کاهش همزمان نرخ مشارکت اقتصادی )نسبت جمعیت فعال به کل جمعیت در سن کار( و نرخ بیکاری 
)نسبت جمعیت بیکار به جمعیت فعال( می تواند به این معنا باشد که جمعیت فعال کاهش یافته 

است. بخشی از کاهش جمعیت فعال می تواند به دلیل ناامیدی افراد بیکار از یافتن شغل و پایان 
جست وجو برای پیدا کردن کار باشد که به معنای خروج آنها از بازار کار و قرار گرقتن در جمعیت غیر 

فعال است.

نرخ مشارکت اقتصادی طی یک بازه زمانی 10 ساله در دامنه 40 درصد در حال تغییر بوده است؛ یعنی از هر 10 نفر در سن 
کار در کشور به طور متوسط فقط 4 نفر شاغل یا در جست جوی شغل هستند. این نرخ در جهان برابر با 61 درصد است؛ 

یعنی از هر 10 نفر تقریباًً 6 نفر. این در حالی است که بیش از نیمی از جمعیت در سن کار در ایران از نظر اقتصادی غیر فعال 
هستند. در صورت استمرار  روند کاهشی نرخ مشارکت اقتصادی در فصل  های آتی، چالش هایی برای بخش تولید از منظر 

تأمین نیروی انسانی ایجاد خواهد شد که خروجی آن در سطح کلان، تردید در دست یابی به هدف گذاری های نرخ رشد 
خواهد بود.

منبع�داده�ها:مرکز�آمار�ایران

سایه فشار حداکثری بر چالش های بازار کار ایران
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منبع�:��Tax�Foundationو�اکونومیست

    سیاست تجاری ترامپ 

   استراتژی تجاری ترامپ عمدتاًً بر پایه تعرفه ها استوار است و با هدف کاهش کسری تجاری امریکا به ویژه در 
تجارت با کشورهایی مانند کانادا، مکزیک و چین و حمایت از صنایع داخلی کشور  اعمال می شود. علاوه بر این، 

اعمال سیاست های تعرفه ای می تواند پاسخی باشد به آنچه که دولت ترامپ به عنوان شیوه های تجاری ناعادلانه و 
مشکلاتی مانند قاچاق مواد مخدر و مهاجرت غیرقانونی از سوی مکزیک و کشورهای دیگر طرح می کند. 

  

  

 

 بر اساس پیش بینی های ارائه شده توسط Tax Foundation ؛

 با اعمال  سیاست های تعرفه ای توسط ترامپ، در بلندمدت تولید ناخالص داخلی امریکا، 0,2 درصد کاهش 
خواهد یافت  که عمدتاًً به دلیل افزایش هزینه واردات و واکنش های تلافی جویانه کشورهای دیگر است. 

 پیش بینی می شود  افزایش نرخ تعرفه ها  منجر به از دست دادن حدود 142,000 شغل در ایالات متحده شود که 
غالباًً به دلیل افزایش هزینه ها و کاهش تقاضا برای برخی کالاها در صنایع مختلف خواهد بود.

 افزایش نرخ تعرفه، می تواند افزایش سطح عمومی قیمت ها را نیز به همراه داشته باشد. پیش بینی می شود 
با اعمال سیاست های تعرفه ای امریکا، میزان مالیات پرداختی خانوار در سال 2025 بیش از 800 دلار افزایش یابد 

که فشار مالی ناشی از آن، عمدتاًً بر روی خانوارهای با درآمد بالاتر خواهد بود که هزینه بیشتری را صرف کالاهای 
وارداتی می کنند. 

تداوم تعرفه های 25 درصدی بر کانادا و مکزیک و تعرفه 10 درصدی بر چین، منجر به افزایش 1,1 تریلیون دلاری 
درآمدهای مالیاتی فدرال در بازه زمانی 2025 تا 2034 خواهد شد.

تورم 
و افزایش 

هزینه زندگی به ویژه 
برای خانوارهای با 

درآمد بالاتر

کاهش 
0,2 درصدی 

تولید ناخالص داخلی در 
بلندمدت  

افزایش 
درآمدهای 

فدرال از محل 
افزایش درآمدهای 

مالیاتی  
گران 
شدن 

کالاهای صادراتی 
امریکا به دلیل افزایش 

احتمالی ارزش 
دلار

کاهش 
احتمالی 

تقاضای نیروی 
کار به دلیل  افزایش 

هزینه در صنایع 
کاهش مختلف 

احتمالی 
تقاضا برای 

محصولات کشاورزی 
به ویژه محصولات 

وارداتی از 
چین

کاهش 
احتمالی 

توان رقابت پذیری به 
ویژه در صنایع وابسته 

به واردات

اگرچه سیاست های تعرفه ای امریکا با هدف حمایت از تولید داخلی اعمال می شود، اما بر 
اساس مطالعات صورت گرفته، عده ای معتقدند تعرفه ها از چند کانال می تواند تولید را 

در ایالات متحده کاهش دهد. یکی از آنها، افزایش هزینه های تولید است که اثرات قیمتی 
آن از تولیدکننده به مصرف کننده سرریز خواهد شد. در برخی صنایع که به تامین مواد 

اولیه وارداتی وابسته هستند )مانند صنعت خودروسازی به واسطه فولاد و آلومینوم(، 
آثار آن بیشتر مشاهده می شود. از طرف دیگر، در آینده ممکن است ارزش دلار امریکا به 

واسطه تعرفه ها افزایش یابد، لذا قیمت کالاهای صادراتی امریکا بیشتر خواهد شد و توان 
رقابت پذیری این کالاها در بازار جهانی به مراتب کمتر می شود. 

      آثار  احتمالی سیاست های تعرفه ای ترامپ بر  اقتصاد امریکا
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تعلق بدون دیگری سازی
Stephen Menendian & john a. powell

»تعلــق�بــدون�دیــگری«�در�ظاهــر�یــک�کتــاب�اقتصــادی�نیســت،�امــا�نویســنده�در�ایــن�کتــاب�بــه�ویژگی�هــای�
ــاب�آن� ــن�کت ــی�ای ــون�کل ــد��مضم ــد،�می�رس ــکل�می�ده ــا�را�ش ــادی�م ــام�اقتص ــه�نظ ــایی�ک ــی�و�باوره فرهنگ
اســت�کــه�چگونــه�می�توانیــم�فرهنگ�هــای�تعلقــی�را�بــه�گونــه�ای�ایجــاد�کنیــم�کــه�بــه�وجــود�یــک�فــرد�
خارجــی�وابســته�نباشــد��نویســندگان�در�ایــن�کتــاب�اســتدلال�می�کننــد�ریشــه��همــه�ی�نابرابری�هــا�در�فرآینــد�
دیگری�ســازی�نهفتــه�اســت�و�راه�حــل�آن،�ایجــاد�جامعــه�ای�اســت�کــه�در�آن�همــه�بــدون�نیــاز�بــه�ایجــاد�
"دیــگری"�احســاس�تعلــق�کننــد��در�ایــن�کتــاب�بــه�فرآیندهــا�و�اثــر�چنــد�مفهــوم�از�جملــه�مــوارد�زیــر�پرداختــه�
شــده�اســت:�دیگری�ســازی؛�ایــن�فرآینــد�بــه�معنــای�تقســیم�افــراد�بــه�گروه�هــای�"مــا"�و�"آنهــا"�اســت�کــه�منجــر�
بــه�ایجــاد�تــرس،�تبعیــض�و�نابــرابری�می�شــود��دیگری�ســازی�در�طــول�تاریــخ�بــه�شــکل�های�مختلفــی�ماننــد�
نژادپرســتی،�تبعیــض�جنســیتی،�و�اختلافــات�مذهبــی�ظاهــر�شــده�اســت��تعلق�جــویی؛�تعلق�جــویی�بــه�
معنــای�ایجــاد�حــس�ارتبــاط�و�مشــارکت�در�جامعــه�اســت،�بــدون�اینکــه�نیــاز�بــه�ایجــاد�مرزهــای�مصنوعــی�بین�
افــراد�باشــد��ایــن�مفهــوم�شــامل�عنــاصری�ماننــد�"شامل�شــدن"،�"ارتبــاط"،�"شناســایی"�و�"عاملیــت"�اســت���
گــذار�از�هویت�هــای�محــدود�بــه�هویت�هــای�گســترده؛�نویســندگان�اســتدلال�می�کننــد�بــرای�ایجــاد�جامعــه�ای�
عادلانــه،�بایــد�از�هویت�هــای�محــدود�)ماننــد�نــژاد،�مذهــب،�یــا�جنســیت(�بــه�ســمت�هویت�هــای�گســترده�تر�

حرکــت�کنیــم�کــه�همــه�را�در�بــر�می�گیــرد�
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جایگزین: چگونه یک اقتصاد عادلانه بسازیم
Nick Romeo

بســیاری�از�اقتصاددانــان�و�رهبــران�کســب�و�کار�در�مواجهــه�بــا�روندهــای�وحشــتناک�اوایــل�قرن�بیســت�و�یکــم�
-�گســترش�نابــرابری،�تخریــب�محیــط�زیســت�و�تحقیــر�میلیــون�هــا�کارگــر�در�سراســر�جهــان�-�هنــوز�عقایــدی�را�
تبلــیغ�مــی�کننــد�کــه�فاجعــه�سیاســی�ایجــاد�مــی�کننــد؛�عقایــدی�از�ایــن�قبیــل�کــه�بازارهــای�خصوصی�همیشــه�
کارآمدتــر�از�بازارهــای�عمومــی�هســتند،�ســرمایه�ســرمایه�گــذاری�بــه�طــور�موثــر�بــه�ســمت�پروژه�هــای�ضروری�
جریــان�مــی�یابــد،�نابــرابری�عظیــم�اثــر�جانبی�اجتنــاب�ناپذیــر�رشــد�اقتصادی�اســت،�مــردم�خودخواه�هســتند�
ــار�خــوبی�خواهنــد�داشــت�و�������امــا�تعــداد�فزاینــده�ای�از�مــردم�–�اعــم�از� ــا�انگیــزه�هــای�مناســب�رفت و�فقــط�ب
اقتصاددانــان�دانشــگاهی،�صاحبــان�مشــاغل،�کارآفرینــان�سیاســت�گذاری�و�مــردم�عــادی�-�ایــن�افســانه�ها�
ــی�را� ــی�و�اجتماع ــای�اخلاق ــا�ارزش�ه ــد�ت ــکل�می�دهن ــر�ش ــان�تغیی ــر�جه ــا�در�سراس ــد�و�اقتصاده را�رد�می�کنن
منعکــس�کننــد��اگرچــه�آنهــا�از�نظــر�رویکــرد�متفــاوت�هســتند،�امــا�همــه�آنهــا�دیدگاهــی�مشــترک�از�اقتصــاد�
ــگار،�ســال�هایی�را� ــو،�روزنامه�ن ــد��نیــک�رومئ ــرای�عمــل�اخلاقــی�و�مســئولیت�پــذیری�دارن ــوان�مکانــی�ب ــه�عن ب
صــرف�پوشــش�نوآورانه�تریــن�ایده�هــای�اقتصــادی�و�سیاســی�جهــان�بــرای�نیویورکــر�کــرده�اســت��رومئــو�مــا�
ــرای� ــه�ب ــرد�ک ــرادی�می�ب ــای�فراموش�نشــدنی�اف ــتان�ها�و�موفقیت�ه ــان�داس ــاده�از�می ــفری�خارق�الع ــه�س را�ب
ســاختن�اقتصادهــایی�برابــر،�عادلانه�تــر�و�قابــل�زندگی�تــر�کار�می�کننــد��او�بــه�بررســی�مــوارد�زیــر�مــی�پــردازد:�
نابــرابری�اقتصــادی:�کتــاب�بــه�تحلیــل�علــل�و�پیامدهــای�نابــرابری�اقتصــادی�می�پــردازد�و�نشــان�می�دهــد�
کــه�چگونــه�ســاختارهای�موجــود�بــه�انســداد�فرصت�هــا�منجــر�می�شــوند��مدل�هــای�جایگزیــن:�رومئــو�ارائــه�
ــر� ــد،�به�طــور�خــاص�ب ــر�پیشــنهاد�می�کن ــر�و�پایدارت ــرای�توســعه�اقتصــادی�عادلانه�ت مدل�هــا�و�راهکارهــایی�ب
ــر� ــه�تغیی ــد�ک ــد�می�کن ــو�تأکی ــک�رومئ ــر�جامعــه:�نی ــر�ب ــز�دارد��تأثی ــدار�تمرک روی�اقتصادهــای�اجتماعــی�و�پای
در�عرصــه�اقتصــادی�بایــد�همــراه�بــا�تغییــرات�اجتماعــی�باشــد�تــا�بــه�اصلاحــات�مؤثــر�و�واقعــی�منجــر�شــود��
ــه� ــهروندان�اســت�ک ــرای�سیاســت�گذاران�و�ش ــی�ب ــامل�پیشــنهادات�عمل ــاب�ش ــن�کت ــی:�ای پیشــنهادات�عمل
ــاب� ــن�کت ــی،�ای ــه�طــور�کل ــرات�ملمــوس�در�ســاختارهای�اقتصــادی�منجــر�شــود��ب ــه�ایجــاد�تغیی ــد�ب می�توان
نگاهــی�انتقــادی�بــه�چالش�هــای�کنونــی�جهانــی�و�راه�هــای�ممکــن�بــرای�ایجــاد�نظــام�اقتصــادی�عادلانه�تــر�

و�کارآمدتــر�دارد��اگــر�بــه�مســائل�اقتصــادی�و�اجتماعــی�
علاقه�مندیــد،�ایــن�کتــاب�می�توانــد�منبــع�معتــبری�بــرای�
ــر� ــاب�را�نش ــن�کت ــد��ای ــات�باش ــن�موضوع ــر�ای درک�بهت
PublicAffairsدر�ســال��2024بــه�زبــان�انگلیســی�و�در�
قالــب�384صفحــه�منتشــر�و�بــه�بــازار�عرضــه�کرده�اســت�
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