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 ایالات متحده 

شاهد کاهش هایی هستیم که عمدتا ناشی از کاهش تجارت و خرده فروشی است که    GDPدر بررسی 

 با تمرکز بر اجتناب از رکود است. ی اقتصاد نانینشان دهنده واکنش محتاطانه به عدم اطم  نیا

شاهد  دستمزدها بوده اند،   ش یاز بخش ها شاهد افزا ی که برخ  ی در حال  اشتغال و دستمزددر بررسی 

  ریتأث ی و درآمد ساعت  یشغل  یممکن است بر فرصت ها کاهش در تغیرات استخدام هستیم  که 

 . بگذارد

بودیم اما این رشد نسبتا ملایم باقی مانده است و از سمتی شاهد  تورم  در ماه گذشته شاهد رشد  

 ها است.  مت یق  شتریکه نشان دهنده انتظار ثبات ب کاهش انتظارات تورمی مصرف کننده هستیم 

ساخت و ساز   یطرح ها و مجوزها قی از طر  مسکنبه بازار  دنیرونق بخش ی برا  یی تلاش هادولت 

 و فروش ادامه دارد.  دیها در خر مسکن، چالش متیهش شاخص ق حال، با کا نیبا ا داده است   انجام 

از    یناش ی فشارها لی سوخت به دل  ریذخا است و در این مدت  انرژی عامل مهم دیگر موثر بر تورم 

است که   افته یکاهش  زیسود شرکت ن  هیحاشو از سمتی  است  افته یکاهش  یجنگ بر منابع انرژ

 است.  یانقباض ی نشان دهنده فشارها

ونزوئلا به مدت شش ماه با هدف بهبود   ه یها عل میتحر لغو   در پی این فشار ایالات متحده با

 . است ی بر بازار انرژبه دنبال تاثیر  نفت، به طور بالقوه   مت یق  تیوضع

مانند حمل و نقل و ساخت    یدیکل  ع یاز صنا تیحما  یبرا دولت  یها نهیهز به دنبال جلوگیری از رکود  

بودجه فدرال در  همین طور است و  نیینسبتاً پا دولت حال، بودجه   نیبا ا  است افتهی  شیو ساز افزا

 .است شتریب  یتوسعه مال یبرا  یی قرار دارد، که نشان دهنده فضا ی منف   تیوضع

بازار کار صورت گرفته   ت یشرکت ها و افراد با هدف تثب یبرا   اتیمالکاهش نرخ از سمتی شاهد 

 بگذارد.   ریبر درآمد دولت تأث   می تواند ن یحال، ا  نیاست با ا
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در   ی قابل توجه  شی احتمال افزا  ،ی بده  ی بودجه و سطوح بالا ی کسر  لیبه دل  اوراقدر بررسی بازار 

  یجنگ ط ی شرا لیبه دل   TIPSاوراق قرضه  و همین طور   وجود دارد 2024فروش اوراق قرضه در سال 

 مداوم رشد داشته است. 

به انقباض   و همین طور  کنند ی م د یثبات نرخ بهره تاک  تیفدرال رزرو بر اهم یاعضاآخرین نکات 

 ر کار.  مداوم در بازا  یها ل یبه تعد  چشم  و دارندترازنامه اشاره  یاحتمال

وجود  برایشان بودجه    یدولت و کسر  یبدهبهره بازدارنده،   یهادر مورد نرخ ییهای نگران  نیهمچن 

 . که ممکن است مسیر پر چالش تری ایجاد کنند دارد

 

 :عدم قطعیت های پیش رو

 بحران بدهی  , رکود ,  تورم 

فرود نرم  در صورت ادامه پیدا کردن شرایط فعلی و استقامت بازار کار و کاهش تورم سناریو پایه ما 

 می باشد اما هر کدام از عدم قطعیت های بالا میتواند شرایط را متفاوت کند.

رکود   سکیاز ر  شتریرسد که خطر تورم ممکن است ب ی به نظر م  ی فعل یاقتصاد  ط یبا توجه به شرا 

 باشد. 
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  را یمطمئناً معتبر است، ز   ی بده  شیفدرال رزرو در مورد افزا  ی ابراز شده توسط اعضا ی ها ی نگران 

  یحال، نگران نیمدت شود. با ا  یطولان  یاقتصاد یتواند منجر به چالش ها  ی م ی بده  ی سطوح بالا

و   لیاسرائ ن یب ریاخ  یدادهایمانند رو  ، ی جهان ی ها یر ی درگ لیبه دل یانرژ متی ق ش یاز افزا یفور 

 باشد. یثبات اقتصاد یبرا ی فور  ید یتواند تهد یم   ن،یفلسط 

  ی انرژ متیق  تیر یمد ی متحده برا الاتیونزوئلا نشان دهنده تلاش ا هیها عل  می لغو تحر  ی برا  می تصم

 است. یدر بازار انرژ ی و کاهش اختلالات احتمال 

و اختلالات    یانرژ متیق  شیاز افزا  ی رسد خطر تورم ناش یعوامل، به نظر م  نیدر نظر گرفتن ا  با

شود که بر   یتورم  یتواند منجر به فشارها   ی م   ن یباشد. ا ی تر  ی فور  ی نگران ،نیتام رهی زنج یاحتمال

 گذارد.  یم  ری تأث ی اقتصاد ی مصرف کننده و ثبات کل   دیقدرت خر 

 

 

 :بررسی سناریو

 

 :  تورم شینرم با افزافرود 

منجر   «ی رکود تورم»  یوی تورم همراه باشد، ممکن است به سنار   شیفرود نرم با افزا  یویسنار  اگر

 شود.

  ش یتورم شروع به افزا همراه آن  کنترل شده است، اما اگر یاقتصاد لینرم نشان دهنده تعد   فرود

مصرف کننده فشار وارد کند  به طور بالقوه بر ثبات    دیتواند بر قدرت خر   ی کند، م یقابل توجه

 بگذارد.  ریتأث   یاقتصاد
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 :  ی بحران بده ک ی یر یفرود نرم با شکل گ

رکود  » یوی تواند به سنار   ی همزمان شود، م ی بحران بده   یر ی فرود نرم با شکل گ  یویسنار  اگر

 منجر شود. «عمیق

  سرمایه گذاران و شرکت ها و کاهش هزینه های دولتبحران بدهی میتواند منجر به کاهش اعتماد  

تواند مانع   ی استقراض شود که م یها نه یهز  شی افزا همین طور دولت وبرای تحریک اقتصاد شود  

 . و شکل گیری رکودی عمیق شود ی رشد اقتصاد

 

 

 :  ی تورم و بحران بده شیفرود نرم با افزا

به   تواند ی م   فتد،یفرود نرم اتفاق ب یویدر سنار  ی بحران بده   یر ی گتورم و هم شکل  شیهم افزا اگر

 منجر شود.   «عمیقرکود و » «ی رکود تورمبا عناصر » ی ادهیچی پ  تیوضع

  یاستیبه اقدامات س   ی همزمان تورم و بحران بده  ت یر یمد  رایخواهد بود، ز  بزرگچالش    کی نیا

 دارد. ازین  قیدق
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 :و یه یور ناح

  نیا و  شد  یکالاها و انرژ متی ق ش یمهم بوده که منجر به افزا دادیرو  کی نیو اوکرا  هیروس  نیجنگ ب

وارد کرده   ورو یبر اقتصاد منطقه   یکمک کرده و فشار قابل توجه ی تورم ی به نوبه خود به فشارها

ادامه   اناثرات انجام شده است، فشارها همچن نیکاهش ا  یاقدامات برا یکه برخ یاست. در حال

 .دارد

  ی مثبت  ی که نشانه ها ی در حال  ,کند ی از شاخص ها را تجربه م یا ده یچی پ بی ترک ورو یاقتصاد منطقه  

وجود دارد،    یو بهبود حساب جار   یتراز تجار    ی رشد جزئ  ، یاقتصاد لاتیمانند بهبود شاخص تما 

با تورم وجود    رابطهدر   یی ها و همچنان چالشکننده اعتماد مصرفدن وپایین بنند  ام   زین  یی ها  ی نگران 

 .  وجود داشته است هامتی ق ش یدر افزا لی تعد ی دارد، اگرچه مقدار 

 یه یورو ه های ناحر دادئی تبررسی جز 

  ی مانده است که نشان دهنده کند ی نسبتا راکد باق  یناخالص داخل  دینرخ رشد تول  GDPدر بررسی 

 است. یاقتصاد یعملکرد کل

مانده   یاست، اما همچنان در سطوح بالا باق افته یکاهش   ی اندک که ی در حالرو ناحیه یو   تورمخ  نر 

 مداوم در اقتصاد است.  ی تورم ینشان دهنده فشارها  که است

  کیاست که نشان دهنده  ی درصد 4.5 نرخ بهره ی دارا  وروی منطقه   ,فشار تورم و در پی این 

 نسبتاً فشرده با هدف کنترل تورم است. یپول است یس 

دهد مصرف کنندگان ممکن است   ی است، که نشان م نییکننده همچنان پا  اعتماد مصرف  شاخص

 محتاط باشند.  ی اقتصاد ط ی نسبت به شرا

  مطلوب  یتجار   تیاز واردات نشان دهنده موقع شیمثبت با صادرات ب  یتجار  یی ا یپو  ر دریبهبود اخ

 کمک کند. ی تورم یتواند به فشارها یاست که م 
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 :یت هاععدم قط

 جنگ  ,رکود  ,م تور 

 

  اد یمتحده به احتمال ز  الات یبه نسبت ا  وروی هی بر ناح  ی اقتصاد یبودن فشارها شتریبا توجه به ب

 .باشد فرود سخت  ما    یرو  شیپ  یوی ار سن

 

شده    یکالاها و انرژ متی ق ش یمهم بوده که منجر به افزا دادیرو  کی نیو اوکرا  هیروس  نیجنگ ب

  ورویبر اقتصاد منطقه  یکمک کرده و فشار قابل توجه یتورم   یبه نوبه خود به فشارها  نیاست. ا

فشارها   اما اثرات انجام شده است نیاکاهش  ی اقدامات برا ی که برخ   یوارد کرده است. در حال

 ادامه دارد.  انهمچن

کند.   ی را برجسته م شتری ب  ی ک یتیژئوپل  یتنش ها ل یپتانس   ن،یو فلسط  لیاسرائ  نیدوم ب یر ی درگ ذکر

مواجه شود که به نوبه    یانرژ متی فشار بر ق شی ممکن است با افزا  ورویمنطقه  ،یی و ی سنار  نیدر چن 

 منجر شود. یتورم   یها ینگران د یتواند به تشد  ی خود م 

  و یما را به سمت سنار   ی تر بکند و حت سخت  وروی   هیناح   یکار را برا تواندی ها مدر داده رییتغ  یاندک

 .حرکت دهد یرکود تورم

 :ریو بررسی سنا

 :   فرود سخت سناریو

بگذارد،   ریتأث   ی جهان یکه به شدت بر ثبات اقتصاد  ابدی شیافزا  ی به حد ی ک یتی ژئوپل یهااگر تنش

و قابل توجه در   عیرکود سر  کیامر مستلزم   ن ی« منجر شود. افرود سخت» یویبه سنار   تواندی م 

 الا همراه است. است که به طور بالقوه با تورم ب ی اقتصاد یها ت یفعال
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 :   یتورم رکود سناریو 

 دهدخ  به دو شکل میتواند ر ن سناریو ای

 :رکود تورمی 

  رهی و زنج ی اگر منجر به اختلال در تجارت جهان  ژهیبه و   ،ی ک یتی ژئوپل یقابل توجه تنش ها شیافزا

  یم   نیمنجر شود. ا یاقتصاد  ت یفعال یو هم به کند یتورم   یتواند هم به فشارها  ی شود، م ن یتام 

 از رکود و تورم شود.  یبیترک یو یتواند منجر به سنار 

 تورم :  ش یبا افزا  ی رکود تورم 

  ی شود، م  دیدارند، تشد  ی قابل توجه  یکه منابع انرژ یدر مناطق ژهی به و  ،یکیت یژئوپل یاگر تنش ها 

کند و به   د یرا تشد ی تورم  یتواند فشارها  ی م   نیمنجر شود. ا  یانرژ متی ق شتر ی ب ش یتواند به افزا

  ی کند مشخص م  یو رشد اقتصادبالا  ورمت" شود که با  ی "رکود تورم  یویطور بالقوه منجر به سنار 

 شود.

 :رکود

که   دیدر موارد شد   کار و از طرفی ضعیف بازار قتصاد و تر ابیشتر ددر صورتی که شاهد کندی 

)زنجیره   یتجار  یهاانیو جر  ی جهان   یکه بازارها ابدیی م ش یافزا ی به سطح  یکیت یژئوپل یهاتنش

ترده  کامل شود که با انقباض گس  اس یدر مق  رکود کیمنجر به   تواندی م  کند،ی را مختل م تامین( 

 .شودی مشخص م  یاقتصاد

 

از  یادیبه تعداد ز  ی واقع  جیهستند و نتا یفرض یوهایسنار  نهاینکته مهم است که ا نیتوجه به ا

نقش   ی الملل  نیب گران یگذاران و باز  استیس  ن،یدارد. علاوه بر ا ی و مرتبط بستگ  دهیچی عوامل پ

 بر اقتصاد دارند.  ی کیت یژئوپل  یتنش ها ریو کاهش تأث تیر یدر مد ی مهم 
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 : اپنژ

  است افتهیچه در سه ماه گذشته و چه به صورت سالانه بهبود  راً یاخ  یناخالص داخل دیتولرشد   نرخ

 است.  کاهش یافته  سالانه نسبت به سال قبل  ی ناخالص داخل  دیرشد تول  ی حال، روند کل   نیبا ا

درصد و تورم   3نرخ تورم سالانه   و است یبانک مرکز   درصد 2 در حال حاضر بالاتر از هدفتورم 

درصد   9داشته و به  ی قابل توجه ش یافزا یی تورم مواد غذا  و از سمتی درصد است 2.8حدود  یاصل

   است. دهیرس 

 . ابدی  شیافزا دی جد  متیق  شیرشد دستمزدها و افزا  لیممکن است به دل رم تو  طرفی از 

را در   ی ا رانهیسختگ  ی پول  یها است یس کینزد  نده یژاپن ممکن است در آ  بانک ورم  تدر پی این رشد 

نسبت به سال قبل رشد   ی صفر است و ترازنامه بانک مرکز  ریز  بهره نرخ . در حال حاضر ردینظر بگ

 داشته است. 

  ثابت مانده اند M-2و   M-1 ی است، اما شاخص ها افته یکاهش  M-0شاخص   عرضه پولدر بررسی 

 کرده است. را تجربه  یرشد M-3شاخص  و

و    کم، نرخ اشتغال بالا و نرخ مشارکت خوب یکار ی ب  مثبت است،   اشتغال یشاخص ها ضر  در حال حا

بالقوه    شیاست که نشان دهنده افزا  افته یکاهش  یکار  ی نسبت شغل به فرصت هاهمین طور 

 است.  یشغل  یفرصت ها

است. با   افتهی ش یاست و هم واردات و هم صادرات افزا افتهیژاپن در ماه گذشته بهبود  یتراز تجار 

 است. ی حال، شاخص واردات سالانه همچنان منف  نیا

  دیل ناخالص نسبت به تو  ی عموم   ی بده  ی در مورد سطح بالا ی+ است، اما نگرانAژاپن  یرتبه اعتبار 

کار   ی دولت در حال حاضر با بودجه منف  و در عین حال است وجود دارد%   260که  ،ی ناخالص داخل 

 کند.  ی م 



 های محتمل اقتصاد های برتربررسی وضعیت اقتصادی و سناریو 

Last update 10/24/2023 

 

 

 

JoeBit 

بسته    ندهی حال، چشم انداز سه ماه آ نیبا ا   است افتهیدر سه ماه گذشته بهبود   اعتماد مصرف کننده

  ید یو تول ی دیتول ریغ   عی صنا یچشم انداز مثبت برا  دشاهمتفاوت است،   تلف مخ های  به بخش 

 هستیم.مشاغل کوچکتر   یبرا ی بزرگ، اما چشم انداز منف 

که نشان دهنده  مصرف کننده  اعتبارزایش فا د شاه مصرف کننده   ی مال  تیوضعبررسی در 

 است.  نهیهز  یاستقراض بالاتر برا

  یباق  ی است، اگرچه به صورت سالانه منف  افتهیخانوار در بعد ماهانه بهبود  ی ها نهی هز  فی ز طر ا

 . ه استماند

اند که نشان دهنده کاهش بالقوه   افتهیو خدمات کاهش  دیتول  PMIدو  هر  ی تجار  تیفعال بررسیدر 

 است. یاقتصاد تیدر فعال 

در فروش ماهانه وجود دارد که نشان دهنده   ی مثبت  ر ییما تغسالانه راکد است، ا ی خرده فروش

 است. یدرصد  2 شیافزا

  ی فروش و نرخ ها اتیمال  ،یبر درآمد شخص اتیشرکت ها ثابت مانده است، اما مال   اتیمال ی نرخ ها

نه های دولت و همینطور میزان فعالیت  ر بر درآمد و هزیکه موث افتهی ش یافزا ی اجتماع ن یتام 

 اقتصادی است. 

 

 :سناریو

است،   ی مطلوب   تیشود. در حالت اول که وضع  لیتواند به دو جهت متما یاقتصاد ژاپن م  تیوضع

  ابد، یدست  فرود نرم  ی ویبه سنار   یو تداوم رشد اقتصاد یانقباض یهااستیس ش یبا افزا  تواندی م 

 یرکود تورممنجر به   تواند ی م   ،یاقتصاد یهاتیکاهش سرعت فعالاما در صورت تداوم تورم و 

 شود.
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 :سناریو فرود نرم

  یکنند و به کاهش فشارها دای پ د یتشد ج یبه تدر   توانندی م یپول یهاستسیا   مفرود نر  یویدر سنار 

با هدف    ی مال یها استی س  .کنند ت یحما یاقتصاد ی هاتیحال از فعال نی کمک کنند و در ع  ی تورم

  د یبدون تشد یاز رشد اقتصاد تیبه حما تواندی م ید یکل  یهادر بخش  ییو کارا  یور بهره  شیافزا

  یهااستیس  در. هارساختی ها و ز , توسعه مهارت ی در فناور  ی گذار هیتورم کمک کند مانند سرما 

  یتورم  ی به واردات جهت کاهش فشارها ی صادرات و کاهش وابستگ  شی شاهد افزا توان یم ی تجار 

 .واردات کمک کرد ی هانهیمرتبط با هز 

 

 :ختس سناریو فرود 

در حال   ی با نخ  هامتی ق نطور ی بماند هم ی باق  ۲سطح    یکه تورم بالا دهدی رخ م یزمان و یسنار  نیا

را تجربه نکند   یحال ممکن است اقتصاد رشد نی در ع رند ی بگ  یشیپ  یباشند و از رشد اقتصاد  شیافزا

به همراه   یسطح ی و عامل ما شاهد رکودد نیا یبا مفهوم رکود مطابقت دارد که در پ  نیو ا

 . می هست هامتیق  شیافزا
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 :چین

متوسط   شیشاخص مثبت مانند افزا  ن یکند. چند یرا تجربه م  ی دوره رشد متوسط نیاقتصاد چ

  نه یاز ثبات در زم یی نشانه ها ن،یدستمزد سالانه و بهبود اعتماد کسب و کار وجود دارد. علاوه بر ا 

 وجود دارد.  یمانند خرده فروش  یی ها

ناخالص    دیبه تول ی جوانان و نسبت بده  یکار یب ش یافزا ,وجود دارد زین  ی نگران ی ها نهیحال، زم  نیا با

 بالقوه دارد.   یبالا نشان از چالش ها ی داخل 

را   نان یاز عدم اطم  یمتحده، عنصر   الاتیبا ا   یاختلافات تجار   ژهیبه و  ، ی کیتی ژئوپل  یتنش هااز سمتی  

 کند.  ی اضافه م یبه چشم انداز اقتصاد 

 مثبت و نگران کننده قرار دارد.  ی رشد محتاطانه با شاخص ها تیدر وضع  ن یاقتصاد چ ،ی طور کل  به

 

 :نیتصاد چق چالش های پیشرو ا

آن است.   ی الملل  نیب ی روابط تجار  ریبه شدت تحت تأث   نی: اقتصاد چی کیت ی ژئوپل یهاتجارت و تنش 

  ی متحده، م الات یمانند ا یاصل یتجار   یبا شرکا ژه یبه و   ،ی ک یتی ژئوپل یتنش ها  ای ی اختلافات تجار 

 بگذارد.  ریتأث نیچ  یاقتصاد   ریبر مس  یتواند به طور قابل توجه

مانند املاک و   ییدر بخش ها ژه یبه و  ،ی بده  ی : سطوح بالای بده یها ی و نگران  ی مال  ثبات

  یناگهان شیکند. افزا  جاد یخطر ا   نیچ  ی ثبات مال  یتواند برا  ی استقراض شرکت ها، م ایمستغلات 

 منجر شود.   یتر گسترده  یاقتصاد  یامدهایبه پ تواند ی سقوط بازار ملک م  ای  های بده

تواند بر    ی سالخورده و کاهش نرخ زاد و ولد مواجه است که م تیبا جمع   نی: چ ی ت یجمع  یها چالش

 داشته باشد.  یرشد اقتصاد  یبرا  یبلندمدت  یامدهایبگذارد و پ  ریکار تأث  یروی ن ییا یپو 
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 :و سناری 

از   یا دهنده دورهنشان نیکند. ا   ی حرکت م  فرود نرم ای تورم راکد  یویبه سمت سنار   نیاقتصاد چ

 .است یاساس یهاچالش  ی با برخ رشد متوسط 

 :د م راک تور 

  داریو پا  نییسبتاً پا ن   متیدوره رشد ق  یمشخصه اصل ن،یاقتصاد چ  یتورم راکد برا   یویدر سنار 

  شیافزا ایکالاها و خدمات نوسانات قابل توجه    متی ق ی بدان معناست که سطح عموم  نیاست. ا

 کند. ی را تجربه نم  ی ع یسر 

از   ی ناش تواند ی که م  ,که اقتصاد در حال تجربه رشد ثابت است دهدی در حالت رخ م و یسنار  نیا

 باشد. یمصرف داخل یاجهان و الگوه  یاقتصاد ط ی دولت , شرا  ی هااستیس 

  یهااستی. سستندی در حال رشد ن ییکالا و خدمات با سرعت بالا  متی و ق افته یکاهش   یتورم تا حد 

  ی به کنترل فشارها تواندی م کند ی م دا یاقتصاد ادامه پ کیتر با هدف تحر  ی لی تسه زین  یبانک مرکز 

 .کمک کند ی تورم

 :رود نرمف

آن   ی و در پ   کند ی کمک م ز ینرخ رشد که به حفظ تورم ن ی ج یفرود نرم شاهد کاهش تدر  یویدر سنار 

متوسط    ی هستند اما با نرخ  شیکالا و خدمات در حال افزا  مت یو ق شوندی کنترل م یتورم   یفشارها

 و قابل کنترل.

وند و از  ش   لیتر تعد رشد متعادل ریمس  کیبه  ی اب یدست   یممکن است برا  ی الزام رینرخ بهره و ذخا  

است   نیبود که نشان دهنده ا   میصادرات و واردات در اقتصاد خواه   نیب  ی شاهد تعادل  ی سمت 

 .ستی ن  ی متک   ی خارج یاز حد به تقاضا شیاقتصاد ب

آن شاهد   یبود در پ  می در ادامه شاهد اعتماد مصرف کننده و کسب و کارها به اقتصاد خواه 

 .بود توانی در اقتصاد م  یگذار هیسرما  شیافزا

 


