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محورهای اساسی 

چرا پیش بینی  مهمتر از تحلیل های گذشته گرا و حال گرا برای شرکتها مهمتر است ؟•

.  اقتصاد ایران یک سیستم است که توسط دو عامل برونزا شدید تحت تاثیر قرار می گیرد•
اقتصاد جهانی -
شرایط سیاسی ایران و جهان -

.  نیاز به پیش بینی دو عامل برونزا داریم99برای پیش بینی و برآورد متغیرها در سال 
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1399شرایط سیاسی کشور در سال 
سناریوهای محتمل 



1399تحریمی سال –سناریوهای سیاسی 

سناریو اول 

سناریو دوم

سناریو سوم

سناریو چهارم

سناریو پنجم

توافق کامل یکباره سیاسی بین ایران و آمریکا و رفع همه تحریم های اقتصادی اعمال شده بر روی اقتصاد ایران 

1399در سال 

آغاز نشانه هایی از تمایل دو طرف به آغاز مذاکرات بین ایران و آمریکا و کمرنگ تر شدن تحریم های اقتصادی 

1399اعمال شده بر روی اقتصاد ایران در سال 

ادامه تحریم های اقتصادی اعمال شده بر روی اقتصاد ایران در سطح کنونی و امکان صادرات نفت در حدود یک 

1399میلیون بشکه برای ایران در سال 

سخت تر شدن و فراگیرتر شدن تحریم های اقتصادی بر روی ایران، رفع دائمی معافیت های صادر شده برای 

1399هزار بشکه در سال 500صادرات نفت ایران و امکان صادرات نفت در حدود کمتر از 

1399ایجاد تنش نظامی بین ایران و آمریکا یا بین ایران و یکی از کشورهای منطقه در سال 
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عیت وض-؟چرا سناریوهای خوش بینانه محتمل تر هستند
اقتصاد ایران  

.بودواهدخبالابسیاربودجهکسرواستنامناسبیوضعیتدرگذشتهسالهایبهنسبتدولتبودجه•
.استکردهنزولشدتبهاجتماعیسرمایه•
.استرسیدهکنندهنگرانسطحیدرکشوردرگذاریسرمایهحجم•
پنهان،یارانهتومانمیلیاردهزار900سالانهکهاستشدهبرآوردایران؛اقتصاددرگستردهبسیارهاییارانه•

.شودمیپرداخت....ونقدی،یارانهتومانمیلیاردهزار42
.دولتبودجهمحلاززیاناینعمدهتامینوبازنشستگیصندوقهایشدیدکسری•
FATFمالیاقدامویژهگروهتصمیم• (Financial Action Task Force)
AMLسازمانایندرنهادهامهمترین• ( Anti-Money Laundering)وCounter-Terrorist Financing CFTو

Counter Terrorist Financing and Proliferation (CFP)استهاحوزهاینهمهدرگیرایرانکههستند.
گردشدرپولحجموقفهبیافزایش•
1399سالدرتورمنرخبودنبالا•
دلارمیلیارد485.5مقداربهجاریسالدراقتصادیرشدنرخکاهش•
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عیت وض-چرا سناریوهای خوش بینانه محتمل تر هستند؟
2020اقتصاد جهانی و امریکا و انتخابات سال 

.  ترامپ برای انتخاب مجدد به رفع تنش نیاز دارد•
.  اقتصاد آمریکا و دولت آمریکا در شرایطی نیست که نیاز به جنگ داشته باشد•
.  منطقه خاور میانه تنش زیاد دارد و کشورهای منطقه تمایل به افزایش آن ندارند•
بیشتر را در این شرایط جهان تحمل تنش. امکان فرو رفتن اقتصاد جهانی در رکودی فراگیر محتمل است•
.ندارد•
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تحلیل شرایط اقتصادی جهان
2020در سال 



مسایل اساسی اقتصاد جهان 

جنگ تعرفه ای بین آمریکا و چین و احتما شکل گیری جنگ تعرفه ای بین آمریکا و اروپا •
کاهش نرخ رشد اقتصادی جهان و احتمال ورود اقتصاد جهانی به رکودی فراگیر •
چگونگی حل و فصل مسایل برگزیت •
بحران سیاسی در منطقه خاور میانه •
بحران بدهی ها در سطح دولتها، شرکتها و خانوارها •
د جهانی گسترش بیشتر حمایت گرایی در جهان و کاهش مستمر حجم تجارت جهانی در مقایسه با تولی•
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پیش بینی نرخ رشد اقتصادی در کشورهای نو ظهور و
کشورهای صنعتی شده
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میانگین پنج ساله –توزیع رشد در جهان 
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جنگ تعرفه ها و جنگ ارزی به کدام سو می رود؟

.ردداساختاریمسایلدرریشهجنگاین.نیستمدتکوتاهپدیدهیکارزیجنگوهاتعرفهجنگ•
ایشافز دلایلازیکیآمریکادراقتصادیرشدنرخبودنترپایینوچیندراقتصادیمستمررشد•

رشدنرخهمسئلاینازگذشته.استبودهکشوردواینبیناقتصادیرشدنرخشکافوثروتشکاف
کافشاستشدهمنعکسکشوراینصادراتدرمشخصطوربهکهچیندرپذیریرقابتاقتصادی،
چیندرارزیذخایرانباشتگیقدرتدلیلهمینبهواستدادهکاهشآمریکاوچینبینراتکنولوژیک

استمطرحجهانسطحدرعمدهتهدیدیکعنوانبهگذشتهسالچنددر
۲دودحآمریکادرتولیدرشدنرخاستدرصدنیموسهحدودکشوردوهردربیکارینرخکهوجودیبا•

افزایشکهمی شود بینیپیش.استشدهبالغدرصد۶بالایکمیبهچیندرتولیدرشدنرخودرصد
.باشدداشتهادامهکشوردوبیناقتصادیرشدنرخشکاف

.استکردهآشکارخصمانهروابطباراشکافاینترامپدولتواقعدر•
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وضعیت متغیرهای کلیدی در چین 
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سال گذشته22صادرات، واردات و تراز تجاری چین در 
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تغییرات نرخ برابری دلار به یوآن و پیش بینی آن 

2020-02-02 مرتضی ایمانی راد  -شرکت تلاشگران اقتصاد پایدار -99تحلیل اقتصاد ایران و جهان برای سال  16



در برمی گیرد؟ 2020آیا رکود اقتصاد جهانی را در سال 

هداشتکاهشبهرهنرخبارشصتازبیشگذشتهماهدهدر–جهاندراقتصادیرشدنرخکاهشسریال•
.است

ونیستخوباروپااقتصادیشرایط.استکاهشحالدرجهانمناطقازبسیاریدراقتصادیرشدنرخ•
.داردنامناسبیوضعتولید

۵۰زیربهکشورهاازبسیاریدرشاخصاین.استجهانسطحدرمعتبرهایشاخصازیکیPMIشاخص•
کاهشیافتکاهش۴۷عددبهیکباره۵۲رقمازآمریکادرگذشتهماهدرشاخصایناستیافتهکاهش
.استتولیداتکاهشواقتصادیرکوددهندهنشان۵۰عددزیربهشاخص

بازدهنرخوقتی.استآمریکاقرضهاوراقبازدهینرخکاهشجهاندراقتصادیرکودعلائممهمترینازیکی•
حا  اصطلایابدمیکاهشمدتبلنددرقرضهاوراقبازدهینرخمقابلدروافزایشمدتکوتاهقرضهاوراق
درکودرمهمبسیارعلائمازیکیاین.استشدهمعکوسقرضهاوراقبازدهمنحنیکهشودمیگفته

.استجهانیاقتصادی
ورود.استشدهاقتصادیرکودواردرسمیطوربهکهکرداعلاماروپا،منطقهکشورترینقدرتمندآلمان،•

.استزدهدامنرااروپادرگستردهرکودنگرانیهایمنفیاقتصادرشدنرخمحدودهبهآلمان
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ادامه -در برمی گیرد؟ 2020آیا رکود اقتصاد جهانی را در سال 

.شودآغازچینازجهانیاقتصادبحرانکهکردبینیپیشبالااحتمالبامیتوان•
2020السدرزیادیکشورهایکهکردبینیپیشبالابسیاراحتمالبامیتوانندهدرخفراگیریجهانیرکوداگر•

.شدخواهندرکودوارد
.استزیادبسیارشودشروعساختمانبخشازچیندررکودخصوصبهوجهاندررکوداینکهاحتمال•
رهایشهدرمسکنحباببیشترین.داردحبابمسکنکهدهدمینشانجهانکشورهایازبسیاریدرمسکنشاخص•

.دارندار حباببیشترینآمسترداموکنکهنگتورنتو،،مونیخآنهابینازوداردوجود(شهریمناطق)جهانکشورهای
زاروبورسهایبازارترامپهایتوئیتباوقتی.شودمیپابهطوفانمالیبازارهایدرشودجدیجهاندررکوداگر•

ونیکالکتربحرانآستانهواردجهاناقتصادرکودشدنجدیباکهدهدمینشاندهند،مینشانجدیبسیارواکنش
flashمشکلبلکهنیست،تولیدکاهشجهاناقتصادمشکلبحرانایندر.شدخواهد crashاستها.
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وضعیت قیمت ارزها و کالاها در اقتصاد جهانی 

باشدقرارگرا کهکردبینیپیشتوانمیبنابراین.استجهانصنعتیکشورقدرتمندترینکماکانآمریکا•
ردلابرابرینرخپذیردتحققشرایطایناگر.شدنخواهدشروعآمریکاازرکوداینرودفرورکوددرجهان
ویوروافزایشبهچندانیامیدنمیتواننتیجهدر.بودخواهدتقویتبهرودیگرارزهایبهنسبتآمریکا
.داشتامریکادلارمقابلدردیگرارزهای

باانداشتهد جاریسالدرراارزشترینپایینشدهصنعتیکشورهایارزبیندرنیوزیلنددلارواسترالیادلار•
.ندشودیگریکاهشیمراحلواردآیندهدرارزدواینکهشودمیبینیپیشآمدهپیششرایطبهتوجه

نرخوطلاقیمتکهمی شودپیش بینیآیندهسالوجاریسالدرمی شدپیش بینیهمقبلازکههمانطور•
احتمالکهبودخواهدایاندازهبهتقویتاین.شوندتقویتشدتبهجهانیبازارهایدردلاربهنسبتین

.بردخواهدبالاشدتبهراارزبازاردرژاپنمرکزیبانکدخالت
اقتصادیشرایطدرنسبیبهبوددلیلبهولیماندخواهدباقیضعیفکهشودمیبینیپیشکانادادلار•

.نشودترضعیفنیوزیلندواسترالیادلارهمانندکهدارداحتمال
.باشدکاهشبهروبیشتریشدتبااستممکنپایهکالاوپایهنفتکشورهایارز•
.سیاسیعوضهمواستریختهبهمانگلستاناقتصادیوضعهم.نداردرارفتنبالاقدرتانگلستانپوند•
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WTIو قیمت جهانی نفت ( DXY )نمودار همبستگی شاخص دلار 
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و قیمت جهانی مس( DXY )نمودار همبستگی شاخص دلار 
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و قیمت جهانی اونس طلا( DXY )نمودار همبستگی شاخص دلار 
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وضعیت اقتصاد جهانی چه 
اثری بر اقتصاد ایران دارد؟ 



2020اثر اقتصاد جهان بر اقتصاد ایران در سال 

کاهش نرخ رشد اقتصادی در اثر کاهش حجم دریافتی های ارزی •
فشار بیشتر بر منابع ارزی و احتمال افزایش کنترل بر بازار ارز •
ریالی دولت و ایجاد کسر بودجه -کاهش شدید در درآمدهای ارزی•
فشار بر هزینه های جاری و کاهش هزینه های عمرانی به میزانی قابل توجه •
بازار پولافزایش بیش از بیست و پنج درصد حجم نقدینگی و احتمال دخالت بیشتر بانک مرکزی در•
فشار بر افزایش قیمت ها و بالا رفتن شاخص تورم •
دی و کاهش نرخ رشد اقتصادی علیرغم پیش بینی نرخ رشد اقتصا stagflationبروز ایستایی اقتصادی •

.  مثبت
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وضعیت اقتصاد 
1399ایران در سال 

2020-02-02
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1398وضعیت عمومی اقتصاد ایران در سال 
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2109-2015برآورد صندوق بین المللی پول از میزان رشد اقتصادی و تورم در ایران در فاصله سال های  

نرخ تورم نرخ رشد اقتصادی

به پدیده همزمانی کاهش مستمر نرخ رشد اقتصادی و افزایش

.می گویندStagflationیا مستمر نرخ تورم ، رکود تورمی

گپ رکود تورمی

2020-02-02 مرتضی ایمانی راد  -شرکت تلاشگران اقتصاد پایدار -99تحلیل اقتصاد ایران و جهان برای سال 



1397تا 1357مقایسه نرخ رشد اقتصادی و نرخ تورم حدفاصل سالهای 
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1396الی 1357مقایسه روند تغییرات تورم عمومی و نرخ رشد اقتصادی کشور در فاصله سالهای 

CPI-تورم کالا و خدمات مصرفی  نرخ رشد اقتصادی

سال اخیر40پنج دوره رکودتورمی در طی 
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1390روند تغییرات نرخ رشد اقتصادی ایران از سال 
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(فصلی)1390نرخ رشد اقتصادی ایران از ابتدای سال 
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1399پیش بینی تولید در سال 

این.باشدصفربهنزدیک99سالدرایراندرداخلیناخالصتولیدرشدنرخکهشودمیبینیپیش•
به99السدرتولیدعمومیوضعیت.استشدهتاییدنیزالمللیبینمعتبرسازماندوتوسطمساله
.استstagnationیاایستاییزیادبسیاراحتمال

نرختتغییرابنابراین.داشتخواهدمحدودینوساناقتصادیمختلفبخشهایاقتصادیرشدنرخ•
.بودخواهدمحدودنوساناتبامیانگینمحورحولاقتصادیرشد

خواهدمنفیرشدنرختحریمهاادامهفرضو2020سالدرنفتمناسبناشرایطدلیلبهنفتبخش•
.داشت

دیگرازهتربمحور،صادراتشرکتهایمخصوصاپتروشیمی،شرکتهایرشدارزبازاربرفشاربهتوجهبا•
.بودخواهدبخشها

بهتوجهبا.داشتخواهندبعدسالهایحتیو99سالدرخوبیبسیاروضعیتوارداتجایگزینصنایع•
این.بودهدخوازیادصنایعایندرتولیدیکالاهایمطلوبیتایراناقتصادشدنتربستهبینیپیش
حاشیهازکنندمیشروعزودترراکارکهآنهاییولیشدخواهندداخلیرقابتبازارواردزودیبهصنایع
.شدخواهندبرخورداربهتریسود
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ادامه -1399پیش بینی تولید در سال 

زیادبسیاراآنهکنندهتامینشرکتهایونظامیصنایعگسترشبیرونباایراندرگیرینوعبهتوجهبا•
.بودخواهد

خواهدقرار98سالازبهترشرایطیدرخودرووارداتممنوعیتازبرخورداریدلیلبهنیزخودروصنعت•
درآمدیرتگستردهطبقاتباکهداشتخواهندبیشترتولیدآنهاییمختلفخودروهایمیاناز.داشت
کماکانکهشودمیبینیپیش.شودانجاممطالعهبایدزمینهایندرکهاستطبیعی.شوندمنطبق
.باشدسازانخودروکاردستوردرقیمتارزانهایخودروتولید

ی،خدماتنوینبخشهایازتوانمیمیانایندر.شدخواهدبهترخدماتبخشازمهمیبخشتولید•
.بردناممشابهخدماتوبهداشتیخدماتنقل،وحملخدماتوب،تحتخدمات

خدماتوفروشیخردهخدماتداری،هتلورستورانخدماتدولت،بهوابستهودولتیخدماتولی•
.باشدمواجهتقاضامحدودیتیاو(دولتیمنابع)منابعمحدودیتباتواندمیسیاحتی

نایعصنتیجهدر.باشدمنفیافزودهارزشرشدنرخدارایکهشودمیبینیپیشساختمانبخش•
ایعصناینهاینمونه.بودخواهندمنفییاومحدودبسیاررشددارایسازیساختمانبهوابسته
.استسیمانصنعتوسرامیکوکاشیصنعتفولاد،صنعت
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1399پیش بینی رشد بخش های مختلف اقتصادی در سال 

31

بخش نفت بخش کشاورزیبخش خدمات  بخش کارگاههای 

بزرگ صنعتی
بخش صنعت بخش ساختمان
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وضعیت نقدینگی و تورم در 
1399سال 



1399سال –برآورد حجم پول در سال آینده 
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99پیش بینی نرخ رشد نقدینگی در سال 

.یابدافزایش99سالدردارمدتهایسپردهبهدیداریهایسپردهنسبتکهشودمیبینیپیش•
.دهدافزایش99سالدرراپولحجمسالیهرازبیشدولتبودجهکسرکهشودمیبینیپیش•
.بودخواهدفعال99سالدرهموارهبانکیسیستمتکاثریضریب•
ملی،توسعهصندوقازراخودکسریکهشودمیمجبور99سالدردولتکهشودمیبینیپیش•

.کندتامینمرکزیبانکازاستقراضوعمرانیبودجه
.استناپذیراجتناب99سالدرپولیپایهافزایش•

:نتیجهدر
این         . درصد  قرار گیرد30تا 25بین 99پیش بینی می شود که نرخ رشد نقدینگی در سال 

.  ساله کشور بالاتر است40درصد از میانگین 
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منحنی سرعت رشد نقدینگی در اقتصاد ایران

رانمنحنی سرعت رشد نقدینگی در دولت های مختلف ای
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99وضعیت نرخ تورم در سال 

99سالدرقیمتهاافزایشیعنص.استسالانهفروشیخردهتورمنرخبحثایندرتورمازمنظور•
.بودخواهدچقدر98سالبهنسبت

درصد25حداقل99سالدرنقدینگیحجمدهد،مینشاننقدینگیتغییراتمنحنیکهطورهمان•
.بودخواهد

بودجهکسراینکهاحتمال.بودخواهدمهمبسیارآیندهسالدرآنتامینودولتبودجهکسرافزایش•
.استکمبسیارشودتامینخزانهاوراقانتشارطریقاز

ینگینقدکهشودباعثوببردبالاراپولیپایهبودجهکسرکهداردوجودزیادیاحتمالنتیجهدر•
.داشتخواهدوجوددرصدسیتانقدینگیافزایشبنابراین.باشدداشتهافزایش

بهودجهبکسریتامیناگروداردمینگهدرصدسیحددرراتورمسطحنقدینگیافزایشمنبعدواین•
امکانهمدرصد40تاتورمنرخافزایشنیفتد،اتفاقاستشدهبینیپیشبودجهدرکهمناسبیروش
.استپذیر

.استبالااساسیاولیهموادقیمتافزایشبینیپیشحوزهایندر•
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1392روند تغییرات نرخ تورم مصرف کننده حدفاصل سال
1397تا آذر 
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CPI-تورم  مصرف کننده 

تورم نقطه به نقطه تورم میانگین سالیانه
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تا کنون 1396مقایسه تورم نقطه به نقطه کالاها و خدمات از ابتدای سال 
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مقایسه تورم نقطه به نقطه کالا و تورم نقطه به نقطه خدمات در یک سال گذشته

تورم نقطه به نقطه کالا تورم نقطه به نقطه خدمت
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99وضعیت ساختمان در سال 

.  همواره مواجه با افزایش عرضه مسکن نسبت به تقاضا هستیم99در سال •
.  کمبود نقدینگی موثر عاملی اثر گذار بر تقاضا برای مسکن خواهد بود•
تعدیل اگر تورم و نرخ ارز افزایشی قابل توجه داشته باشند مسکن هم بخشی از این افزایش را در خود•

.  می کند
درصد باشد، افزایش قیمت 30هزار تومان نشود و اگر نرخ تورم هم زیر 15بیش از 99اگر دلار در سال •

اتی به البته چنین مفروض. مسکن محتمل نیست و در بهترین حالت قیمتها می تواند ثابت بماند
. واقعیت نزدیک نیست

.دهددر این شرایط افزایش قیمت مصالح ساختمانی حاشیه سود سازنده و دارنده مسکن را کاهش می•
. در حالتی که فشار ارز و قیمت بالا باشد، افزایش قیمت از جیب خریدار می رود•
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ر نمودار تغییرات قیمت نقطه به نقطه و اجاره مسکن د
شهر تهران 
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99وضعیت صنعت خودرو در سال 

.بودخواهدوارداتبهمتکیسازانخودروبرایبدیسال99سال•
.استبالاداخلساختباخودروسازانبرایخوبیبسیارسال99سال•
.بودخواهدبرقرارهموارهگرددبرمیآنهامالیساختاربرکهخودروسازاناساسیمشکل•
.ندکایجادصنعتمالیتنگنایدرتغییریتواندنمیولیرودمیبالاخودروصنعتسودحاشیه•
میکشیدهداخلیسازخودرودوزمینبهخودروصنعتبازیوشودمیترگستردهDuopolyبازارعمق•

.کندمیکارleader-followerاستراتژی.شود
ندگانکنتامیندرمحصولاتسازیمتنوعسازخودروشرکتهایدرنقدینگیتامینمشکلدلیلبه•

.شودمیپیشنهاد
تامینایشرکتهاستراتژی.کنندهتامینشرکتهایبهکندمیسرریزسازخودروهایشرکتمشکلات•

تحویلطشرایوگذاریقیمتسیاستهایباانطباقشکل.استسرریزاینباانطباقیاودفعکننده
.استپذیرامکان

هاینههزیکاهشبرایموثراقدامیانبوهتولیدوسازیسریسویبهکنندهتامینشرکتهایحرکت•
.استمتغیروسربار
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99وضعیت بازار ارز در سال 

ناکافی بودن درآمدهای ارزی در سال آینده •
احتمال کاهش قیمت نفت در بازارهای جهانی به خاطر کاهش نرخ رشد جهانی •
احتما کاهش قیمت نقت به خاطر بالا بودن قیمت دلار در بازارهای جهانی •

2020-02-02 مرتضی ایمانی راد  –گروه صنعتی عظام –چالشهای اقتصاد ایران و جهان  42



شرکت  تاثیر تغییرات قیمت ارز بر ساختار تولید و هزینه

اثر تعیین کنندگی ارز در بازار ایران و بر شرکتها •
رهبری ارز در بازارهای ایران •
بررسی ضریب تعدیل متغیرهای اقتصادی از تغییرات قیمت ارز•
بررسی ضریب زمانی تعدیل  متغیرهای ارزی از تغییرات قیمت ارز•
بررسی ضریب چسبندگی متغیرهای اقتصادی از تغییرات معکوس نرخ ارز •



99برآورد قیمت دلار در سال 
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1400برآورد قیمتها برای ابتدای سال 
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46

افزایش قیمت دلار 

افزایش شاخص بورس

افزایش قیمت مسکن

افزایش قیمت طلا

افزایش تورم

افزایش قیمت خودرو  بازار پیشرو

بازارهای پیرو

زمان تاثیرپذیری 

بازارهای پیرو از رشد 

د بازار پیشرو در اقتصا

ایران متفاوت است

میزان تاثیرپذیری 

بازارهای پیرو از رشد 

د بازار پیشرو در اقتصا

ایران متفاوت است میزان چسبندگی 

بازارهای پیرو در 

کاهش قیمت بازار 

ران پیشرو در اقتصاد ای

02-02-2020متفاوت است مرتضی ایمانی راد  -شرکت تلاشگران اقتصاد پایدار -99تحلیل اقتصاد ایران و جهان برای سال 



رویارویی دو 
ل سناریوی محتم

در اقتصاد ایران

افزایش نقدینگی •
افزایش معتدل نرخ تورم•
ثبات در بازار ارز •
کسری بودجه •
بهبود مجدد در بازار بورس•
نرخ رشد اقتصادی مثبت•
تولید مثبت در بخش •

صنعت 
رکود در بخش ساختمان •
نرخ رشد مثبت در بخش•

نفت 
ثبات در بازار طلا •
عدم افزایش نرخ بیکاری•

افزایش شدید نقدینگی -
افزایش نرخ تورم -
فشار بر بازار ارز جهت افزایش-
کسری شدید بودجه -
شروع روند کاهشی در بازار -

بورس 
کاهش نرخ رشد اقتصادی -
کاهش شدید تولید در بخش-

صنعت 
ن رکود شدید در بخش ساختما -
کاهش نرخ رشد در بخش نفت-

و مشتقات نفتی 
افزایش قیمت داخلی طلا -
افزایش شدید نرخ بیکاری -

2020-02-02
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؟ در چه شرایطی کل این پیش بینی ها ممکن است تحقق نیابد

قرار خواهد اگر از نظر سیاسی ما در سناریوی پنج قرار بگیریم وضعیت بدتر از شرایط پیش بینی شده•
.  داشت

.  اگر در سناریوی چهار قرار بگیریم شرایط کمی بدتر از شرایط موجود خواهد شد•
.  اگر در سناریوی سه قرار بگیریم وضعیت همانی خواهد شد که در اسلایدها ارایه شد•
رد و حتی اگر در سناریوی دو و یا یک قرار بگیریم بسیاری از متغیرهای پیش بینی شده تغییرخواهند ک•

.  مسیر حرکت برخی از آنها تغییر خواهد کرد

چگونه در بنابراین رصد شرایط سیاسی کشور برای اینکه سناریوهای
.  حال تغییر هستند بسیار مهم است
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1399روشهای تامین منابع مالی برای دولت در سال 

تامین کسر بودجه از محل استقراص از بانک مرکزی •
تامین کسر بودجه از محل فروش احتمالی نفت و دور زدن تحریمها •
تامین کسر بودجه از محل دریافت وام از خارج کشور •
بسط بازار بدهی –تامین کسر بودجه از محل تامین منابع ریالی از سیستم بانکی کشور •
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تمرار رکود کمک به اس–پیش بینی فشار زیاد مالیاتی بر شرکتها 

اجرای نظام مالیات بر جمع درآمد اشخاص حقیقی •
معافیت ها و مشوق های مالیاتی از قبیل معافیت های تولیدی و معدنی، ( کاهش) ساماندهی •

. دانشگاهها، فعالیت های انتشاراتی و صادرات
معرفی و اعمال مالیات بر سود ناشی از مالکیت دارایی •
.  میلیارد تومان منابع جدید مالیاتی برای جبران کسری درآمدهای دولت30تا 20دریافت •
به روز رسانی و دریافت مالیات از درآمد املاک، سهام، سود سپرده ها، ارزهای فیات و دیجیتالی •
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99وضعیت بازارها در سال 
1500سقفدرطلاقیمتکهشودمیبینیپیشجهانیبازارهایدردلارقیمتماندنقدرتمندبهتوجهبا•

یمتقبرایروشنیاندازچشمتواننمیجهانیبازارناحیهازصورتایندر.شودمتوقفاونسهربرایدلار
.تاسریالبرابردردلارنرخبهوابستهتنهاشرایطایندرایراندرطلاقیمتافزایش.دیدایراندرطلا

نداشتهایبهجاذبانکهادرگذاریسپردهبالاتورمنرخوآیندهسالبودجهکسربهتوجهباکهرسدمینظربه•
.استمحتملدیگربازارهایسمتبهگذارانسپردهازبرخیعزیمتاحتمال.باشد

اجتنابکهبودجهکسراین.کندمیبازی99سالدراقتصادیتحولاتدرمهمینقشدولتبودجهکسر•
بودجهرکسکهدارداینبهبستگیاین.داردنگهبالاییسطحدرراتورمتواندمیرسدمینظربهناپذیر
.شودتامینچگونه

امهاد ارزنرخسرکوببهدولتاگرولیبود،نخواهدتورمنرخازکمتراحتمالا  دلارقیمتافزایشحداقل•
دلارتقیمکهشودمیبینیپیشنیزحالتایندر.کندجداهاقیمتافزایشازراتورمنرختواندمیدهد
کهودشمیبینیپیشافزایش،بهدلاربازارتمایلبهتوجهبا.یابدافزایشتدریجبهآیندهسالدر

.باشدبالاارزبازاررویمرکزیبانکودولتکنترلهای
آیندهسالکهنیستمشخص.استسیاسیسیستماتیکهایریسکبهوابستهمستقیمطوربهبورسبازار•

پیش.بودخواهندبورسشاخصافزایشمحرکهنیرویدوهمچنانارزنرخوتورمنرخولی.شدخواهدچه
وقیمتییمحرکهاکهشرایطیدرنتیجهدر.داردنگهرابالاهایقیمتنتواندشرکتهاسودکهشودمیبینی
.استمحدودبورسشاخصافزایشاحتمالباشدنداشتهوجودارزی
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ادامه -99و سال 98وضعیت بازارها در ششماهه دوم سال 

خ تورم بالا و با توجه به نر. یک عامل بسیار مهم در اقتصاد ایران بحث کشش پذیری قیمتی تقاضا است•
ا مقدار یعنی با افزایش قیمت ه. نرخ ارز گران، بیشتر کالاها به منطقه کشش پذیری بالا رسیده اند

نع از فشار در این حالت ما با پدیده انقباض تقاضا مواجه هستیم که ما. تقاضا به شدت کاهش می یابد
تورم بیشتر بنابراین از ناحیه تقاضای واقعی تهدیدی برای. بیشتر تقاضا بر قیمت ها و بازار ارز می شود

. و یا نرخ ارز بالا تر وجود ندارد
ر فشار اگ. این بازار به شدت کنترل می شود. بازار ارز همچنان مستعد فعالیت های سفته بازی است•

کار  speculative Marketتقاضای سفته بازی از قدرت کنترلهای دولتی بیشتر باشد، بازار سوداگری 
. این احتمال کم است ولی قدرت آن را نباید دست کم گرفت. خودش را می کند

مت جهانی همان طور که گفته شد قیمت طلا بیشتر تابع تغییرات قیمت دلار به ریال خواهد بود تا قی•
دارای 99و سال 98بنابراین اگر بازار سوداگری را کنار بگذاریم، قیمت طلا در شش ماهه دوم سال . طلا

.  شیب صعودی خواهد بود
یر عقب ماندن تغییرات قیمت دلار از شاخص عمومی تورم در یک سال و نیم گذشته اجتناب ناپذ•

.  این واقعیت را در تحلیل ها و جهت گیری های سرمایه گذاری خود باید ببینیم. است
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ادامه -99وضعیت بازارها در سال 

های عقب ماندن نرخ سود سپرده ها و نرخ سود صندوقهای سرمایه گذاری با درآمد ثابت از تورم در ماه•
ای در ماههای آینده نوع سرمایه گذاری و تنوع در سرمایه گذاری از چالشه. آینده بسیار محتمل است
.  جدی سرمایه گذاران است

اره باید فکر در این ب. بنابراین طلا و دلار نمی توانند پوشش دهندگان قوی ریسک بازار به حساب بیایند•
.دیگری کرد

به نظر می رسد در ماههای آینده انتخاب های سرمایه گذاری در حوزه های کالایی و حوزه های تورمی •
ولی متاسفانه در این زمینه ابزارهای سرمایه گذاری در ایران بسیار محدود است.جواب بهتری می دهد

تفاده می توان از سبدهای سرمایه گذاری که در بخش های خاصی از اقتصاد سرمایه گذاری می کنند را اس
الا ها هستند که تنوع آنها در بازارهای سرمایه گذاری جهانی بسیار ب Mutual Fundاین ابزارها همان . کرد

.  است
ذیری این کشش پ. در بخش مسکن عوامل متعددی کار می کند تا این بخش را در رکودی عمیق فرو ببرد•

ن با دلار، بخش در قیمت های فعلی، کمبود شدیدی نقدینگی در خانوارها و شرکتها، تعدیل قیمت مسک
. تثبیت نسبی قیمت دلار و مازاد عرضه از عوامل بازدارنده بخش مسکن به شمار می روند
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99راهکارها در مواجه با سال 
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آیا می توان یک شرکت را هوشمند کرد ؟ 

هوشمندی استراتژیک •
هوشمندی اقتصادی •
هوشمندی سازمانی •
هوشمندی تکنولوژیک •
• .....
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هوشمندی اقتصادی 

نیاز مستمر به پایش روندهای سیاسی در کشور برای پیش بینی روند تغیرهای اقتصادی •
تصاد اق(  از نگاه اقتصاد ایران) نیاز مستمر به روند تحولات سیاسی جهان و روند متغیرهای کلیدی •

جهانی 
نوع طول دوره ادوار به. بررسی و تحلیل پیش بینی های معتبر برای اقتصاد جهان به صورت ادواری•

.  موضوع یا متغیر قابل پیش بینی دارد
.  در بازارهای جهانی Dollar Indexپیش بینی مستمر شاخص دلار •
.  پیش بینی مستمر ارزهای عمده ای که هلدینگ با آنها کار می کند•
پایش مستمر قیمت نفت در بازار جهانی •
:لان همانندپایش مستمر تحولات کلان اقتصاد کشور و تدوین سند پیش بینی احتمالی متغیرهای ک•
خلی، روند تولید ناخالص داخلی به تفکیک بخشهای اقتصادی، تورم، بودجه سالانه، نرخ ارز در بازار دا•

.....  شاخص بورس و تغییرات احتمالی آن، و 
و پیدا کردن متغیرهای کلیدی اقتصاد ملی  environmental domainمشخص کردن دامنه محیطی •

.   اثرگذار بر وضعیت شرکت
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هوشمندی اقتصادی 

اد زیر مجموعه به روشهای مختلف برای ایج(  پروژه های زیر مجموعه) تزریق هوشمندی به شرکتهای •
ترکیب بهینه سرمایه گذاری ها 

هد این فضا اجازه می د. راه اندازی سبد سهام بین المللی در حوزه های جدیدی که شرکت وارد می شود•
. که هوشمندی و روندهای جهانی به سادگی وارد شرکت شوند

تهیه اسناد ادواری از شرکتها و پروژه های زیر مجموعه و انتقال مستمر و ادواری آنها به هلدینگ •
صاد داخلی، تهیه تقویم هوشمندی اقتصادی که شامل تاریخ انتشار گزارشات بین المللی، گزارشات اقت•

گزارشات بخش انرژی، گزارشات هلدینگ و گزارشات شرکتهای زیر مجموعه 
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فرایند اثرگذاری متغیرهای اقتصادی بر شرکت ها 
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پایش متغیرهای بین المللی در ارتباط با شرکت 
International Environment Domain

بررسی متغیرهای اثر گذار بین المللی بر اقتصاد ایران •
بررسی متغیرهای بین المللی مرتبط با صنعت •
پایش مستمر این متغیرها •
تهیه همبستگی متغیرهای بین المللی با متغیرهای صنعت و شرکت •
تحلیل همبستگی متغیرهای بین المللی با متغیرهای صنعت و شرکت •
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با صنعت ... بررسی مقایسه ای شرکت 

تهیه منحنی تغییرات ارزش افزوده زیر بخش صنعت •
تهیه ارزش افزوده شرکت الف •
تهیه منحنی تغییرات ارزش افزوده بخش صنعت با ارزش افزوده ایجاد شده در شرکت الف •
تهیه شکاف بین دو منحنی با یک منحنی مستقل •
منحنی شکاف به دست آمده  Gap Analysisتحلیل شکاف •
تهیه همین شکاف با شرکتهای موجود در بورس اوراق بهادار •
تهیه منحنی شاخص صنعت مرتبط در بورس اوراق بهادار •
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سهم بخش های عمده اقتصادی از تولید ناخالص داخلی ایران در فصل اول
1397سال 

61

نفت

19%

کشاورزی

9%

صنعت و معدن

12%

ساختمان

برق، گاز و آب3%

4%

خدمات

53%

1397سهم تولید ناخالص داخلی در بخش های مختلف اقتصادی در فصل اول سال 

2020-02-02 مرتضی ایمانی راد  -شرکت تلاشگران اقتصاد پایدار -99تحلیل اقتصاد ایران و جهان برای سال 



ور مقایسه تورم نقطه به نقطه محصولات یا خدمات شرکت الف و تورم عمومی کش
1396-1393حدفاصل سالهای 
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رف منحنی تفاوت تورم نقطه به نقطه محصولات یا خدمات شرکت الف و تورم مص
1396-1393کننده حدفاصل 
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تفاوت تورم شرکت ایران خودرو از تورم عمومی کشور
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65

افزایش قیمت دلار 

افزایش شاخص بورس

افزایش قیمت مسکن

افزایش قیمت طلا

افزایش قیمت کالاها و خدمات 

افزایش قیمت خودرو  بازار پیشرو

بازارهای پیرو

زمان تاثیرپذیری 

بازارهای پیرو از 

د بازار پیشرو در اقتصا

ایران متفاوت است

میزان تاثیرپذیری 

بازارهای پیرو از رشد 

د بازار پیشرو در اقتصا

ایران متفاوت است میزان چسبندگی 

بازارهای پیرو در 

کاهش قیمت بازار 

پیشرو در اقتصاد 
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ستانده ارزی شرکت ها –ماتریس داده 

ریالی  ارزی 

ی 
ریال

:شرکت ها گروه الف 
ورودی ریالی
خروجی ریالی

:شرکت ها گروه ب
ورودی ریالی
خروجی ارزی

ی
ارز

:شرکت ها گروه جیم 
ورودی ارزی

خروجی ریالی

:شرکت ها گروه دال 
ورودی ارزی
خروجی ارزی
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ستانده-جایابی صنعت نمونه در ماتریس داده

ریالی  ارزی 

ی 
ریال

:شرکت ها گروه الف 
ورودی ریالی
خروجی ریالی

:شرکت ها گروه ب
ورودی های ریالی
خروجی های ارزی

ی
ارز

:شرکت ها گروه جیم 
ورودی های ارزی

خروجی های ریالی

:شرکت ها گروه دال 
ورودی های ارزی
خروجی های ارزی
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ستانده-جایابی شرکت نمونه در ماتریس داده

ریالی  ارزی 

ی 
ریال

:شرکت ها گروه الف 
ورودی ریالی
خروجی ریالی

:شرکت ها گروه ب
ورودی ریالی
خروجی ارزی

ی
ارز

:شرکت ها گروه جیم 
ورودی ارزی

خروجی ریالی

:شرکت ها گروه دال 
ورودی ارزی
خروجی ارزی
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استراتژی های مناسب برای ارزیابی شرکتها 

براینبناوشودمیدیدهکمترآیندهسالدرپول.استشدهمهمترنقدینگیمدیریتگذشتهاز1.
.استبنگاههامریریتهایمحورازیکینقدینگیمدیریت

اتژیکاستر جایگاهدارایالمللیبینهایفعالیتوصادراتبودن،سختعلیرغمگذشته،همانند2.
.استشرکتهادرمهمی

اربایندرسالپنجحداقلبایدفردولیاستخوبالمللیبینبازارهایدرگذاریسرمایهایجاد3.
طلوبیتمایراندرروپیشسالهایدرفعالیتاین.کندپرداختهزینهاشتجربهبابتوکندتجربه
.دارد

.استسودآوریوموثرحرکتوارداتجایگزینکالاهایسمتبهحرکتآیندهسالوجاریسالدر4.
.شدواردتخصصبااستلازمهاحوزهایندر

ایگستردهفضاینوآوریحوزهایندر.داردجایاقتصادیهایفعالیتراسدرخدماتکماکان5.
.کرداستفادهتوانمیفضاایناز.دارندبخشایندرمهمیجایآپهااستارت.دارد

آننیمبابااستلازم.کندمیمعجزهایراناقتصادآیندهروزهایدرنظرمبهاستراتژیکهوشمندی6.
.بگیریمکاربهخودمانتوانحددرراآنوکنیمکارخوب

2020-02-02 مرتضی ایمانی راد  -شرکت تلاشگران اقتصاد پایدار -99تحلیل اقتصاد ایران و جهان برای سال  69



ادامه –استراتژی های مناسب برای ارزیابی شرکتها 

ساب می در بین فعالیت های اقتصادی، واردات و صادرات بهترین فعالیت و سودآورترین بخش به ح7.
.آید

شنهاد می سرمایه گذاری در بخش مسکن در خارج کشور بسته به مورد و نیاز بعد از تخلیه حبابها پی8.
این نسبت نشان . به دست آورد Rبه Pمیزان حباب مسکن را می توان به طور کلی از نسبت . شوم

بی در شرایط فعلی منطقه خاور میانه و به خصوص دو. دهنده شکاف بین قیمت و اجاره ملک است
. شرایط خوبی و شهرهای کانادا و آلمان و فرانسه دارای وضعیت نامطلوبی برای خرید دارند

یریم ، اگر بازدهی سرمایه گذاری را بلند مدت بگ. مقاصد سرمایه گذاری مبهم و کنترل شده هستند9.
ولی در کوتاه مدت سود . هنوز اوراق سرمایه گذاری بانکها محل خوبی برای سرمایه گذاری است

.  بیشتر در حوزه های کالایی است
دیگری در باید منتظر تحولات. سرمایه گذاری در بخش مسکن برای خرید و ساخت پیشنهاد نمی شود10.

.  ددر این بین بخشهای تجاری و مالها دارای بدترین وضعیت خواهندد بو. بخش مسکن باشیم
.  کماکان سرمایه گذاری روی ین و طلا را در بازارهای بین المللی مطلوب است11.
.  بخش مهمی از سود در بیرون است. تغییر نگاه از داخل به نگاه و پایش فضای بیرونی12.
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ادامه –استراتژی های مناسب برای ارزیابی شرکتها 

طتوسخوبهاینرخ.شودخودداریگرفتاروبزرگسازمانهایبهفروشازاستبهترامکانحدتا13.
.آیدمیحساببهردهاینجزءهمدولت.شودمیارایهاینها

ایدبمربعاین.استشرکتهادراساسیمدیریتگذاری،سرمایهوکالاموجودیارز،ریال،مدیریت14.
.استقوییافزارینرموایمشاورهکاربهنیازسازیبهینهاینبرایوشودسازیبهینه

.داندیشیبایدزمینهایندر.افزارسختنهآیدمیدستبهافرارنرمازسودمدتایندراساسا15.

راشرکتتمصلحوصلاحوبنشینندبامبالایشرکتهاراهبرانیاومدیرانکهاستشدهتمامآنزمان16.
شرکترونددربجوشد،شرکتهادروندرکهاستمدیریتیفصلفعلیدوره.کنندابلاغهاپایینیبه

لانا .کنندفراهمپدیداریاینبرایراشرایطخودآگاهیسطحبردنبالابامدیرانوشودپدیدار
اثرولیجدیبسیارچالشاینکنند؛شروعخودازبایدمدیرانرااصلاحاتومشکلاتکهاستزمانی
.استگذار

.ببریدتشریفوبروینشدهدیرتالطفا17.
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