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1-2(اقتصاد جهان

1-1-2(آنچه در 2024 گذشت و چشم انداز پیش رو

سـال 2024 در حالـی بـه پایـان رسـید که جهان بـا مجموعه ای از تنش هـای ژئوپلیتیکی روبه رو بـود. اتفاقاتی کـه انتظار می رفت 
در بـازه ای طولانـی رخ دهنـد، در مدت زمانـی کوتـاه بـه وقـوع پیوسـتند. این سـرعت تحـولات در عرصه سیاسـت جهانی باعث شـد 

کـه نـگاه فعـالان اقتصادی بـه آینده اقتصـاد جهان، حول محـور »بی ثباتـی ژئوپلیتیک« شـکل بگیرد.

بـه همیـن دلیـل، می توان گفت سـال 2024، مشـابه سـال 2023، تحت تأثیـر »ریسـک های ژئوپلیتیکی« پیش رفـت و همچنان 
»نااطمینانـی« یکـی از پرتکرارتریـن مفاهیـم در تحلیل هـای جهانـی بـود. نتایـج برخـی نظرسـنجی های مؤسسـات بین المللـی نیـز 
ایـن موضـوع را تأییـد می کنـد. بـرای مثـال، نظرسـنجی مؤسسـه مک کنزی کـه از مدیـران اجرایی شـرکت های سراسـر دنیـا انجام 
شـد، نشـان داد کـه در آغـاز و پایـان سـال 2024، »بی ثباتـی ژئوپلیتیـک« یکـی از مهم تریـن نگرانی هـای فعـالان اقتصـادی درباره 

»ریسـک های بالقـوه رشـد اقتصـادی در 12 مـاه آینده« بوده اسـت.

در واقـع، نگرانـی شـرکت کنندگان در ایـن نظرسـنجی درباره »بی ثباتی های سیاسـی جهانـی« و احتمال شـدت گرفتن درگیری ها 
در مناطـق مختلـف، بـر سـایر ریسـک های اقتصادی سـایه افکنده بود. ادامه جنـگ اوکراین و افزایـش تنش هـا در خاورمیانه از جمله 

عواملـی بودنـد که نقـش مهمی در شـکل گیری این نگرانی ها داشـتند.

جلـوۀ دیگـری از اهمیـت یافتـن خطـرات ژئوپلیتیـک در تصمیم گیـری فعالیـن اقتصـادی را می تـوان در وضعیـت شـاخصِ 
GPR(geopolitical risk) در سـال 2024 مشـاهده کـرد. رونـد شـاخص مذکور نشـان می دهـد میانگین GPR در سـال 2024 بالاتر از 

میانگیـن آن در سـال 2023 قـرار داشـته اسـت.
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  تتووسسععهه  ننوورر  ددنناا  ))سسههااممیی  خخااصص((      گگذذاارریی  سسررممااییهه      تت  کک  ششرر  
1403دی ماه  30سال مالی منتهی به   -گزارش سالیانه به مجمع عمومی عادی صاحبان سهام    رراانن  ییااققتتصصاادد  ججههاانن  وو  اا      ببررررسسیی  

 اقتصاد جهان  (1-2

 رو پیش اندازچشمگذشت و   2024آنچه در  (1-1-2

دررفتیکهانتظارمیروبود.اتفاقاتروبهیکیتیژئوپلیهاازتنشیاکهجهانبامجموعهدیرسانیبهپایدرحال2024سال

باعثشدکهنگاهیجهاناستیسرعتتحولاتدرعرصهسنی.اوستندیکوتاهبهوقوعپیزمانرخدهند،درمدتیطولانیابازه

.ردیشکلبگک«یتیژئوپلیثباتیجهان،حولمحور»باداقتصندهیبهآیفعالاناقتصاد

سالتوانیمل،یدلنیهمبه سال2024گفت مشابه تأث2023، تحت وهمچنانشیپ«یکیتیژئوپلیهاسکی»رری، رفت

نتایجهانیهالیدرتحلمیمفاهنیازپرتکرارتریکی«ینانی»نااطم نیازینیالمللنیمؤسساتبیهاینظرسنجیبرخجیبود.

انجامشد،نشانایسراسردنیهاشرکتییاجرارانیکهازمدیکنزمکؤسسهمیمثال،نظرسنجی.براکندیمدییموضوعراتأ

یهاسکیدرباره»ریلاناقتصادفعایهاینگراننیترازمهمیکیک«یتیژئوپلیثباتی،»ب2024سالانیدادکهدرآغازوپا

بودهاست.نده«یماهآ12دریبالقوهرشداقتصاد

درهایریگرفتندرگواحتمالشدت«یجهانیاسیسیهایثباتیدرباره»بینظرسنجنیکنندگاندراشرکتیواقع،نگراندر

یازجملهعواملانهیهادرخاورمتنششیوافزانیافکندهبود.ادامهجنگاوکراهیسایاقتصادیهاسکیرریمناطقمختلف،برسا

داشتند.هاینگراننیایریگدرشکلیبودندکهنقشمهم

تصمیم در ژئوپلیتیک خطرات یافتن اهمیت از دیگری میجلوۀ را اقتصادی فعالین شاخصِگیری وضعیت در توان

GPR(geopolitical risk)دهدمیانگینمشاهدهکرد.روندشاخصمذکورنشانمی2024درسالGPR 2024درسال

 قرارداشتهاست.2023بالاترازمیانگینآندرسال


جهانشاخصریسکژئوپلیتیکیروند
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روند شاخص ریسک ژئوپلیتیکی جهان

نظرسـنجی مؤسسـه مک کنـزی نکتـه جالـب دیگـری را نیز نشـان داد. پاسـخ دهندگان در ابتدای سـال 2024، پـس از »بی ثباتی 
ژئوپلیتیـک«، دومیـن ریسـک بالقـوه بـرای رشـد اقتصاد جهانـی را »تغییـرات رهبران سیاسـی« عنـوان کردند. این موضـوع طبیعی 
بـه نظـر می رسـید، زیـرا سـال 2024 از نظـر برگـزاری انتخابـات ملـی و مشـارکت مـردم در رای گیری، سـالی بی سـابقه بـود. طبق 
گـزارش رویتـرز، در ایـن سـال بیـش از 2 میلیـارد نفـر در سراسـر جهـان در انتخابـات ملـی شـرکت کردنـد کـه منجر بـه تغییرات 
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  شرکت سرمایه گذاری توسعه نور دنا )سهامی خاص(  

  

مهمـی در سـطح رهبـران سیاسـی شـد. اما در پایان سـال 2024، زمانی کـه نتایج اکثر انتخابـات، به ویژه انتخابات آمریکا، مشـخص 
شـد، تکـرار ایـن نظرسـنجی نشـان داد کـه رده بنـدی ریسـک های محتمل از دیـد مدیـران اجرایی شـرکت ها تغییر کرده اسـت. این 
بـار، »تغییـرات در سیاسـت های تجـاری« بـا محوریـت تعرفه هـا پـس از »بی ثباتـی ژئوپلیتیـک« به عنوان دومین ریسـک برجسـته 
مطـرح شـد. به وضـوح می تـوان تأثیـر انتخـاب ترامـپ بـه عنـوان رئیس جمهـور ایـالات متحـده را بـر اقتصاد جهانـی مشـاهده کرد. 
در واقـع، در میـان تمـام عدم قطعیت هـای پیـش روی فعـالان اقتصـادی، تنهـا یـک قطعیـت وجـود داشـت: پدیـده ترامـپ و ایجـاد 

»نااطمینانی« های جهانـی.

مـروری کوتـاه بـر گـزارش سـالانه بانک جهانی بـا عنوان »چشـم انداز اقتصاد جهانـی«، که در ژانویه 2025 منتشـر شـد، می تواند 
دیـدگاه روشـنی از نظـر کارشناسـان ایـن نهـاد در مـورد وضعیـت اقتصـاد جهانـی ارائـه دهـد. فضـای کلی گـزارش حاکـی از وجود 
نوعـی ناامیـدی و هشـدارهای جـدی اسـت. ایـن گزارش تأکیـد می کند کـه اقتصادهای در حال توسـعه نباید نسـبت بـه چالش های 
پیـش رو دچـار توهـم شـوند، بـه ویـژه آنکـه 25 سـال آینـده بـه مراتـب سـخت تر از 25 سـال گذشـته خواهـد بـود. ایـن واقعیـت 
ضـرورت طراحـی یـک برنامـه جدیـد را توجیـه می کنـد؛ برنامـه ای که هـدف آن تقویت ظرفیت کشـورهای در حال توسـعه باشـد و 
بـه آن هـا ایـن امـکان را بدهـد تـا از فرصت هـای رشـد اقتصـادی به خوبـی بهره بـرداری کننـد. بانـک جهانی معتقد اسـت کـه برخی 
از چالش هـای پیـش رو، بـا سیاسـت های مناسـب می تواننـد بـه فرصـت تبدیـل شـوند. بـا توجـه بـه ارتباطات تجـاری نزدیـک میان 
کشـورهای در حـال توسـعه، ایـن کشـورها می تواننـد بـا تسـریع در اصلاحات جهـت جـذب سـرمایه گذاری و تقویت روابـط تجاری، 
مزایـای زیـادی بـرای خـود ایجـاد کنند. همچنیـن، با تمرکز بـر بهبود زیرسـاخت ها، ارتقاء سـرمایه انسـانی و توجه به اقتصاد سـبز، 

می تواننـد رشـد اقتصـادی خـود را تقویـت نمایند.

گـزارش بانـک جهانـی در ادامـه بـه ایـن نکتـه اشـاره می کند که پایـان سـال 2024 با آغـاز آخرین سـال از ربع اول قرن بیسـت 
و یکـم همزمـان اسـت و بـه یـک روایـت تاریخـی اشـاره می کنـد. در سـپتامبر سـال 2000، سـندی بـه نـام »اعلامیـه هـزاره« در 
سـازمان ملـل تصویـب شـد کـه در آن اهدافـی مطـرح و کشـورهای عضـو متعهد شـدند تـا »نوع بشـر را از فقـر رها کننـد« و »حق 
توسـعه را بـرای همـه بـه واقعیـت بـدل سـازند«. پـس از 15 سـال و بـا توجـه بـه پیشـرفت های اولیـه ای کـه در سـال های آغازیـن 
قـرن 21 بـه وقـوع پیوسـته بـود، مهلـت سـخت گیرانه تری تعیین شـد: »مـا متعهد می شـویم که تـا سـال 2030 فقر و گرسـنگی را 
در سراسـر جهـان ریشـه کن کنیـم«. امـا اکنـون، در آسـتانه پایـان ربـع اول قـرن 21، گـزارش بانـک جهانی نشـان می دهـد که این 
اهـداف بلندپروازانـه تـا سـال ها محقـق نخواهند شـد. واضح اسـت که چشـم انداز رشـد بلندمـدت بـرای اقتصادهای در حال توسـعه 
در ضعیف تریـن وضعیـت خـود از آغـاز قـرن 21 قـرار دارد. تـا سـال 2030، بیـش از 600 میلیـون نفر همچنـان در فقر شـدید باقی 

خواهنـد مانـد و گرسـنگی و سـوءتغذیه سرنوشـت تقریبـاً همان تعـداد از مـردم خواهد بود.

2-1-2(رشد اقتصادی جهان

بـر مبنـای آخریـن گـزارش بانـک جهانـی انتظار می رود رشـد اقتصـاد جهانـی در سـال 2025 در سـطح 2.7 درصد ثابـت بماند. 
پیش بینـی مذکـور نشـان می دهـد کـه ایـن عـدد 0.4 درصـد کمتـر از میانگیـن دوره 2010 تـا 2019 خواهد بـود و تولیـد کماکان 
پایین تـر از وضعیـت پیـش از همه گیـری کرونـا قـرار خواهـد داشـت. به نظر می رسـد رشـد اقتصـاد جهانـی در حال تثبیـت در نرخ 
پایینـی اسـت کـه بـرای توسـعه پایـدار کافـی نیسـت، به ویـژه اینکه ممکن اسـت بـا موانـع بیشـتری از جملـه افزایـش نااطمینانی، 
تغییـرات نامطلـوب در سیاسـت های تجـاری، تنش هـای ژئوپلیتیکـی، تداوم تـورم و بلایای طبیعـی مرتبط با تغییـرات اقلیمی مواجه 
شـود. نرخ رشـد در اقتصادهای پیشـرفته در سـال 2024 حدود 1.7 درصد برآورد شـده و پیش بینی می شـود در سـال 2025 نیز در 
همیـن سـطح باقـی بمانـد کـه کم تـر از سـرعت رشـد در دهـۀ پیـش از همه گیری کرونا اسـت. بـه نظر می رسـد سیاسـت های پولی 
انقباضـی در کشـورهای پیشـرفته و رشـد سـریع تر اقتصادهـای نوظهـور منجر شـده تا رشـد اقتصادی کشـورهای پیشـرفته کمتر از 

نـرخ رشـد اقتصـاد جهانی پیش بینی شـود.
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نرخ رشد اقتصادی در مناطق جهان                  واحد: درصد     

پیش بینی سال 2025برآورد سال 2024سال 2023سال 2022 منطقه
3.22.72.72.7جهان

2.81.71.71.7کشورهای پیشرفته

3.50.40.71اروپا

3.74.24.14.1اقتصادهای نوظهور و درحال توسعه

گـزارش بانـک جهانـی پیش بینـی می کنـد که سـال 2025 رشـد اقتصـادی در اقتصادهای نوظهـور و در حال توسـعه در حدود 4 
درصـد تثبیـت شـود بـه نحوی که سـطح تولید در این کشـورها به طـور کلی تا سـال 2026 بیـش از 5 درصد پایین تر از شـرایط قبل 
از همه گیـری کرونـا باقـی بمانـد. بـه بیان دیگـر، اقتصادهای در حال توسـعه که قـرن 21 را با مسـیری برای کاهـش فاصله درآمدی 
بـا ثروتمندتریـن اقتصادهـا آغـاز کردنـد، اکنـون در بیشـتر مـوارد دچـار چالش شـده اند. بیشـتر عواملی که موجب رشـد آن ها شـد، 
کم رنـگ شـده اند و بـه جـای آن ها، موانعـی جدی  ظهـور کرده اند: رشـد ضعیف سـرمایه گذاری و بهـره وری، جمعیت های سـالخورده 
در تقریبـاً تمامـی کشـورها بـه جـز فقیرترین هـا، تنش هـای ژئوپولتیکی رو بـه افزایش و خطـرات فزایندۀ ناشـی از تغییـرات اقلیمی، 

بخشـی از موانعِ پیش روی اقتصادهای درحال توسـعه هسـتند.

نمـودار زیـر رشـد اقتصـادی جهـان را از سـال 1962 تـا سـال 2024 نشـان می دهـد. میانگین نـرخ رشـد اقتصادی جهـان برای 
بـازه زمانـی 60 سـاله )1965-2024( در حـدود 3.3 درصد اسـت. بیشـترین نرخ رشـد اقتصادی جهان 6.6 درصد برای سـال 1964 
ثبـت شـده اسـت. در سـال های 1973 و 2021 نیـز اقتصاد جهان بـه ترتیب رشـد های 6.4 و 6 درصد را تجربه کرده اسـت. کمترین 
رشـد اقتصـادی نیـز برای سـال 2020 با رقمی معادل 3.1- درصد ثبت شـده اسـت. رشـد اقتصـادی جهان در سـال 2009 نیز برابر 
1.3-  درصـد بـوده اسـت. بـه غیـر از دو سـال مذکـور اقتصـاد جهانـی با رشـدهای منفـی مواجه نبـوده اسـت. اگر سـال های مذکور 

نادیـده گرفتـه شـوند می تـوان گفت رشـد اقتصـادی در محـدوده 0.3 درصد تا 6.6 درصد در نوسـان بوده اسـت.
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1403دی ماه  30سال مالی منتهی به   -گزارش سالیانه به مجمع عمومی عادی صاحبان سهام    رراانن  ییااققتتصصاادد  ججههاانن  وو  اا      ببررررسسیی  

توانیدمنگرفتهشودهینادذکورمیهامواجهنبودهاست.اگرسالیمنفیبارشدهایازدوسالمذکوراقتصادجهانریاست.بهغ

 بودهاست.درنوساندرصد6.6درصدتا0.3درمحدودهیگفترشداقتصاد


جهانیروندرشداقتصاد

 آمریکا  یرشد اقتصاد (3-1-2

دراواخرسالیاقتصادیهاتیازحدانتظاربود،امافعالتریقویکم2024نخستسالمهیدرنیرشداقتصادمریکاآهرچنددر

.بودکنندگانمصرفمحتاطشدنبازارکاروطیدرشرالیتعدانعکاسدهندۀکهبروزدادراازکاهشسرعتییهاگذشتهنشانه

فرودنرمباشد،کیشدنبهکیمتحدهممکناستدرحالنزدالاتیکهاقتصادادهدینشانممریکاآیهاداده،یطورکلبه

حرکت(%2)بهسمتسطحهدفخودجیتورمبهتدرودرعینحالابدیکاهشآنیرشداقتصادشودیمینیبشیکهپیطوربه

درصد2به2026درصدودرسال2.3به2025درسالمریکاآیرشداقتصادرودیانتظارمبینیبانکجهانی،طبقپیش.کند

یهااستیسشتریبلیتابهتسهراقادرخواهدساختفدرالرزرو،درکاهشتورمشرفتیپۀاداماستکهایندرحالیابد،یکاهش

قابلمشاهدهاست.میانگینرشد2024تا1962ازمریکاآوکاهشنرخبهرهادامهدهد.درنمودارزیرروندرشداقتصادیپول

 شود.برآوردمیدرصد3سالهچیزیدرحدود60اینکشوردربازۀ
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روند رشد اقتصادی جهان

3-1-2(رشد اقتصادی آمریکا 

هرچنـد در آمریـکا رشـد اقتصـادی در نیمـه نخسـت سـال 2024 کمـی قوی تـر از حـد انتظـار بـود، امـا فعالیت هـای اقتصـادی 
در اواخـر سـال گذشـته نشـانه هایی از کاهـش سـرعت را بـروز داد کـه انعـکاس دهنـدۀ تعدیل در شـرایط بـازار کار و محتاط شـدن 
مصرف کننـدگان بـود. به طـور کلـی، داده هـای آمریـکا نشـان می دهد که اقتصـاد ایـالات متحده ممکن اسـت در حال نزدیک شـدن 
بـه یـک فـرود نـرم باشـد، به طـوری که پیش بینی می شـود رشـد اقتصـادی آن کاهش یابـد و در عین حال تـورم به تدریج به سـمت 
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  شرکت سرمایه گذاری توسعه نور دنا )سهامی خاص(  

  

سـطح هـدف خـود )2%( حرکـت کنـد. طبـق پیش بینـی بانـک جهانـی، انتظـار مـی رود رشـد اقتصـادی آمریـکا در سـال 2025 به 
2.3 درصـد و در سـال 2026 بـه 2 درصـد کاهـش یابـد، ایـن درحالی اسـت که ادامۀ پیشـرفت در کاهش تـورم، فـدرال رزرو را قادر 
خواهـد سـاخت تـا بـه تسـهیل بیشـتر سیاسـت های پولـی و کاهش نـرخ بهـره ادامه دهـد. در نمـودار زیر روند رشـد اقتصـاد آمریکا 

از 1962 تـا 2024 قابـل مشـاهده اسـت. میانگیـن رشـد ایـن کشـور در بازۀ 60 سـاله چیـزی در حـدود 3 درصد برآورد می شـود.
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  تتووسسععهه  ننوورر  ددنناا  ))سسههااممیی  خخااصص((      گگذذاارریی  سسررممااییهه      تت  کک  ششرر  
1403دی ماه  30سال مالی منتهی به   -گزارش سالیانه به مجمع عمومی عادی صاحبان سهام    رراانن  ییااققتتصصاادد  ججههاانن  وو  اا      ببررررسسیی  

توانیدمنگرفتهشودهینادذکورمیهامواجهنبودهاست.اگرسالیمنفیبارشدهایازدوسالمذکوراقتصادجهانریاست.بهغ

 بودهاست.درنوساندرصد6.6درصدتا0.3درمحدودهیگفترشداقتصاد


جهانیروندرشداقتصاد

 آمریکا  یرشد اقتصاد (3-1-2

دراواخرسالیاقتصادیهاتیازحدانتظاربود،امافعالتریقویکم2024نخستسالمهیدرنیرشداقتصادمریکاآهرچنددر

.بودکنندگانمصرفمحتاطشدنبازارکاروطیدرشرالیتعدانعکاسدهندۀکهبروزدادراازکاهشسرعتییهاگذشتهنشانه

فرودنرمباشد،کیشدنبهکیمتحدهممکناستدرحالنزدالاتیکهاقتصادادهدینشانممریکاآیهاداده،یطورکلبه

حرکت(%2)بهسمتسطحهدفخودجیتورمبهتدرودرعینحالابدیکاهشآنیرشداقتصادشودیمینیبشیکهپیطوربه

درصد2به2026درصدودرسال2.3به2025درسالمریکاآیرشداقتصادرودیانتظارمبینیبانکجهانی،طبقپیش.کند

یهااستیسشتریبلیتابهتسهراقادرخواهدساختفدرالرزرو،درکاهشتورمشرفتیپۀاداماستکهایندرحالیابد،یکاهش

قابلمشاهدهاست.میانگینرشد2024تا1962ازمریکاآوکاهشنرخبهرهادامهدهد.درنمودارزیرروندرشداقتصادیپول

 شود.برآوردمیدرصد3سالهچیزیدرحدود60اینکشوردربازۀ
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روند رشد اقتصادی آمریکا 

4-1-2(رشد اقتصادی چین

رشـد اقتصـادی چیـن در سـال 2024 بـه حـدود 4.9 درصـد کاهش یافـت. اگر داده هـای مربوط بـه دوران همه گیـری کرونا را از 
تحلیـل رونـد رشـد کنـار بگذاریـم، نـرخ سـال 2024 کم ترین نرخ رشـد در بیش از سـه دهه گذشـته برای چین محسـوب می شـود. 
بـا ایـن حـال بانـک جهانـی پیش بینـی می کند برای سـال  2025 نرخ رشـد بـاز هم کاهـش یافته و به عـدد 4.5 درصد برسـد. برای 
سـال 2026 نیـز پیش بینـی می شـود کـه رشـد اقتصـادی بـه 4 درصـد کاهـش یابـد، چراکـه افزایش بدهی هـای بخـش خصوصی و 
دولتـی، سـرمایه گذاری را تحـت تاثیـر قـرار می دهـد و کاهـش رشـد بهـره وری، درآمدهـا و مصـارف را محـدود می کند. بعـلاوه آنکه 
رشـد بالقـوۀ چیـن همچنـان متاثـر از کاهـش جمعیـت قـرار خواهـد گرفـت، زیـرا در حـال حاضر نـرخ بـاروری به طـور قابل توجهی 
پایین تـر از نـرخ جایگزینـی اسـت. بـا این حـال مهم ترین ریسـک در مقابل چشـم انداز رشـد اقتصادی چیـن، روی کار آمـدن ترامپ 
و تحـول روابـط تجـاری بـا آمریـکا اسـت. در نمودار زیر نرخ رشـد اقتصـادی چیـن از 1962 تا 2024 قابل مشـاهده اسـت. میانگین 

رشـد اقتصـادی چیـن در بازۀ 60 سـاله چیـزی در حـدود 8.5 درصد برآورد می شـود.
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  تتووسسععهه  ننوورر  ددنناا  ))سسههااممیی  خخااصص((      گگذذاارریی  سسررممااییهه      تت  کک  ششرر  
1403دی ماه  30سال مالی منتهی به   -گزارش سالیانه به مجمع عمومی عادی صاحبان سهام    رراانن  ییااققتتصصاادد  ججههاانن  وو  اا      ببررررسسیی  

 نیچ یرشد اقتصاد (4-1-2

کروناراازتحلیلیریگهمههایمربوطبهدوران.اگردادهافتیدرصدکاهش4.9بهحدود2024درسالنیچیرشداقتصاد

بااینحال.شودیمحسوبمهبرایچینازسهدههگذشتشینرخرشددربترینکم2024روندرشدکناربگذاریم،نرخسال

نیز2026سالدرصدبرسد.برای4.5نرخرشدبازهمکاهشیافتهوبهعدد2025کندبرایسالبینیمیبانکجهانیپیش

یگذارهیسرمای،ودولتیبخشخصوصیهایبدهشیافزاچراکهابد،یدرصدکاهش4بهیرشداقتصادکهشودیمینیبشیپ

همچنانۀچینرشدبالقوبعلاوهآنکه.کندیدرآمدهاومصرفرامحدودم،یوروکاهشرشدبهرهدهدراتحتتاثیرقرارمی

بااست.ینیگزیازنرخجاترنییپایتوجهطورقابلبهیخبارورنرحالحاضردررایگرفت،زاهدقرارخوتیکاهشجمعمتاثراز

.استمریکاآبایتحولروابطتجار،رویکارآمدنترامپونیچاقتصادیاندازرشدچشمترینریسکدرمقابلمهمحالنیا

سالهچیزی60قابلمشاهدهاست.میانگینرشداقتصادیچیندربازۀ2024تا1962درنمودارزیرنرخرشداقتصادیچیناز

 شود.درصدبرآوردمی8.5درحدود


چینیروندرشداقتصاد

 رشد اقتصادی اروپا (5-1-2

،دچاراخلالشدیصنعتیهاتیوفعالیتجاریگذارهیسرما،مصرفضعفدرلیبهدلدرمنطقۀیورو2024سالیرشداقتصاد

منطقهیناخالصداخلدیدرصدازتول30باًیدرآلمانکهتقرژهیوبه،بودیانرژیبالایهامتیقراتیتأثبهعلتازآنیکهبخش

است.نمودارزیرنرخدرصدیدراینمنطقه1حاکیازرشد2025بینیبانکجهانیبرایسالپیش.دهدیملیراتشکوروی

 دهد.رانشانمی2024تا1972رشداقتصادیاروپااز
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روند رشد اقتصادی چین
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5-1-2(رشد اقتصادی اروپا

رشـد اقتصـادی سـال 2024 در منطقـۀ یـورو بـه دلیـل ضعـف در مصـرف، سـرمایه گذاری تجـاری و فعالیت های صنعتـی، دچار 
اخـلال شـد کـه بخشـی از آن بـه علت تأثیـرات قیمت های بـالای انرژی بود، به ویـژه در آلمان کـه تقریباً 30 درصـد از تولید ناخالص 
داخلـی منطقـه یـورو را تشـکیل می دهـد. پیش بینی بانـک جهانی برای سـال 2025 حاکی از رشـد 1 درصدی در این منطقه اسـت. 

نمـودار زیـر نرخ رشـد اقتصـادی اروپـا از 1972 تا 2024 را نشـان می دهد. 
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  تتووسسععهه  ننوورر  ددنناا  ))سسههااممیی  خخااصص((      گگذذاارریی  سسررممااییهه      تت  کک  ششرر  
1403دی ماه  30سال مالی منتهی به   -گزارش سالیانه به مجمع عمومی عادی صاحبان سهام    رراانن  ییااققتتصصاادد  ججههاانن  وو  اا      ببررررسسیی  

 
 اروپایروندرشداقتصاد

 تورم جهانی  (2-2
)بعدییوموادغذایانرژمتیقیکاهشآغازروندازیامرناشنیخودادامهداد،کهایکاهشروندبهیتورمجهان2024درسال

جه،یبود.درنتهایمرکزیانقباضیبانکیهااستیسریوتأثنیتأمیهارهیبهبودزنجکراین(،وا-روسیهازافزایشناشیازجنگ

کشورهاتنهادیگرکمترازآنقرارداشتودرایفدرصدازاقتصادهادرسطحهد60ازشیدربیتورمکل2024تااواخرسال

درطولسالسوختمتیقیکاهشآغازروندلیبهدلشرفتهیپیازاقتصادهایاریدربسماند.یبالاترازسطحهدفباقیاندک

ی.دراقتصادهادیسطحهدفرسریتورمسالانهبهز،ییموادغذامتیقتیوتثبکراین(وا-روسیه)بعدازافزایشناشیازجنگ

وتاافتیهمچنانکاهش(دومسالمهیاقتصادهادرنیآندربرخیموقتشیباوجودافزا)ینوظهورودرحالتوسعهتورمکل

اینکهکندبینیمیبانکجهانیپیش.دیرسکرونایریگازهمهشیازسطحپیواحددرصدکیبهفاصله2024اواخرسال

کهتورمبالاترازسطحهدفدارند،درییکهسهمکشورهایبهطورابد،یادامهسعهنوظهورودرحالتویاقتصادهاکاهشدر

یتورمجهانیبانکجهانیحاکیازآناستکهنیبشیپ.برسد2022سطحخودازاوجتورمدرسالنیترنییبهپا2025سال

هایبالایجهانیواحتمالبهسببنااطمینانیحال،نیابا.ابدیکاهش2026-2025یهادرسالدرصد2.7طورمتوسطبهبه

  تواندمسیرهایاحتمالیِمتفاوتیرادرپیشبگیرد.یمیتورمجهان،هاتعرفهشیوافزایمالیهااستیدرسریچشمگراتییتغ
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روند رشد اقتصادی اروپا

2-2(تورم جهانی

در سـال 2024 تـورم جهانـی بـه رونـد کاهشـی خـود ادامـه داد، کـه ایـن امـر ناشـی از آغاز رونـد کاهشـی قیمت انـرژی و مواد 
غذایـی )بعـد از افزایـش ناشـی از جنگ روسـیه-اوکراین(، بهبود زنجیره هـای تأمین و تأثیر سیاسـت های انقباضـی بانک های مرکزی 
بـود. در نتیجـه، تـا اواخـر سـال 2024 تـورم کلـی در بیـش از 60 درصد از اقتصادها در سـطح هدف یـا کمتر از آن قرار داشـت و در 
دیگـر کشـورها تنهـا اندکـی بالاتر از سـطح هدف باقـی ماند. در بسـیاری از اقتصادهای پیشـرفته بـه دلیل آغاز روند کاهشـی قیمت 
سـوخت در طـول سـال )بعـد از افزایـش ناشـی از جنـگ روسـیه-اوکراین( و تثبیـت قیمـت مـواد غذایی، تورم سـالانه به زیر سـطح 
هـدف رسـید. در اقتصادهـای نوظهـور و در حـال توسـعه تـورم کلـی )با وجـود افزایش موقتـی آن در برخـی اقتصادهـا در نیمه دوم 
سـال( همچنـان کاهـش یافـت و تـا اواخر سـال 2024 به فاصله یـک واحد درصدی از سـطح پیـش از همه گیری کرونا رسـید. بانک 
جهانـی پیش بینـی می کنـد کـه ایـن کاهـش در اقتصادهـای نوظهـور و در حـال توسـعه ادامه یابـد، به طوری که سـهم کشـورهایی 
کـه تـورم بالاتـر از سـطح هـدف دارنـد، در سـال 2025 بـه پایین تریـن سـطح خـود از اوج تـورم در سـال 2022 برسـد. پیش بینـی 
بانـک جهانـی حاکـی از آن اسـت کـه تـورم جهانـی به طـور متوسـط بـه 2.7 درصـد در سـال های 2025-2026 کاهش یابـد. با این 
حـال، بـه سـبب نااطمینانی هـای بالای جهانـی و احتمال تغییرات چشـمگیر در سیاسـت های مالـی و افزایش تعرفه ها، تـورم جهانی 

می توانـد مسـیرهای احتمالـیِ متفاوتی را در پیـش بگیرد.
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  شرکت سرمایه گذاری توسعه نور دنا )سهامی خاص(  

  

نرخ تورم در مناطق جهان                         واحد: درصد     

پیش بینی 2022202320242025منطقه
7.34.62.62.1کشورهای توسعه یافته

8.45.42.42اروپا
9.68.17.85.6کشورهای نوظهور و درحال توسعه

13.415.614.610.7خاورمیانه و آسیای مرکزی
14.214.816.88.5آمریکا ی لاتین و دریای کارائیب

15.217.618.112.3کشورهای صحرای آفریقا 

نمـودار زیـر میانگیـن نـرخ تـورم را در جهان طی سـال های 1982 تا 2024 نشـان می دهد. در سـناریوی پایه ای کـه بانک جهانی 
در نظـر گرفتـه اسـت، انتظـار مـی رود کـه تورم تحـت تأثیر کاهش تورم هسـته1 بـه روند نزولـی خود ادامـه دهد چراکـه تقاضا برای 
خدمـات تعدیـل می شـود، بازارهـای کار متعادل تـر می شـوند و رشـد دسـتمزدها کاهـش می یابـد. ایـن رونـد بـا افت بیشـتر قیمت 
کالاهـای اساسـی همـراه خواهـد بـود. هرچنـد تضمینـی برای وقـوع این سـناریوی مدنظـر بانک جهانـی وجود نـدارد به ویـژه آنکه 

احتمـال وقـوع جنـگ تعرفـه ای بـا روی کار آمـدن ترامپ بسـیار افزایش پیدا کرده اسـت.
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  تتووسسععهه  ننوورر  ددنناا  ))سسههااممیی  خخااصص((      گگذذاارریی  سسررممااییهه      تت  کک  ششرر  
1403دی ماه  30سال مالی منتهی به   -گزارش سالیانه به مجمع عمومی عادی صاحبان سهام    رراانن  ییااققتتصصاادد  ججههاانن  وو  اا      ببررررسسیی  

واحد:درصدنرختورمدرمناطقجهان

0پیشبینی000منطقه

766کشورهایتوسعهیافته

اروپا

9676کشورهاینوظهورودرحالتوسعه

6607خاورمیانهوآسیایمرکزی

6یلاتینودریایکارائیبآمریکا

76آفریقاکشورهایصحرای



درایکهبانکجهانیهیپایویدرسناردهد.نشانمی2024تا1982هایسالمیانگیننرختورمرادرجهانطینمودارزیر

خدماتیتقاضابرابهروندنزولیخودادامهدهدچراکه1تورمهستهکاهشریکهتورمتحتتأثرودیانتظارمگرفتهاست،نظر

یاساسیکالاهامتیقشتریروندباافتبنی.اابدییورشددستمزدهاکاهشمشوندیترمکارمتعادلیبازارهاشود،یملیتعد

هرچندتضمینیبرایوقوعاینسناریویمدنظربانکجهانیوجودنداردبهویژهآنکهاحتمالوقوعجنگهمراهخواهدبود.

ایبارویکارآمدنترامپبسیارافزایشپیداکردهاست.تعرفه


نرختورمجهانروند

 
نی.اکندیراازمحاسباتحذفمیوانرژییمانندموادغذاینوسانیهامتیقراتییازنرختورماستکهتغیاری(مع تورمهسته)-1

 کنند.یابیرابهترارزیپولیهااستیسریکردهوتأثییتورمراشناسادارتریپایتاروندهاکندیواقتصاددانانکمکمگذاراناستیشاخصبهس
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روند نرخ تورم جهان

1-2-2(تورم آمریکا 

در سـال 2024 نـرخ تـورم در آمریـکا بـه روند کاهشـی خود ادامـه داد. به طوری که تـورم از 3.4 به 2.9 درصـد در انتهای 2024 
رسـید. امـا کمـاکان بالاتـر از هدف گـذاری فـدرال رزرو یعنی 2 درصد اسـت. در این روند، بـازار کار و سیاسـت های پولی نقش مهمی 
داشـتند. هرچنـد کـه افزایـش دسـتمزدها و تقاضـای قـوی بـرای خدمات در نیمه دوم سـال موجب شـد کـه کاهش تـورم کندتر از 
حـد انتظـار باشـد. نتیجـۀ روند کاهشـی تورم در سـال 2024 آن شـد که فدرال رزرو در سـه گام اقـدام به کاهش نرخ بهره از سـطح 
5.5 بـه 4.5 درصـد کـرد. نمـودار زیـر نرخ تورم در اقتصاد آمریکا را از سـال 1960 تا سـال 2024 نشـان می دهـد. بالاترین نرخ تورم 
آمریـکا مربـوط بـه سـال 1980 بـا رقمی برابر بـا 13.5 درصـد می باشـد. در سـال های 1974، 1979، 1980 و 1981 اقتصاد آمریکا 
نـرخ تـورم بیشـتر از 10 درصـد را تجربـه کرده اسـت. در سـال 2009 نیز نرخ تـورم در آمریکا برابر با 0.4- درصد ثبت شـده اسـت. 

ــن  ــد. ای ــرژی را از محاســبات حــذف می کن ــی و ان ــواد غذای ــد م ــرات قیمت هــای نوســانی مانن ــورم اســت کــه تغیی ــرخ ت ــاری از ن ــورم هســته )Core Inflation( معی 1 - ت
ــد. ــی کنن ــر ارزیاب ــی را بهت ــر سیاســت های پول ــرده و تأثی ــورم را شناســایی ک ــر ت ــای پایدارت ــا رونده ــد ت ــان کمــک می کن ــه سیاســت گذاران و اقتصاددان شــاخص ب
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  تتووسسععهه  ننوورر  ددنناا  ))سسههااممیی  خخااصص((      گگذذاارریی  سسررممااییهه      تت  کک  ششرر  
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 آمریکا تورم  (1-2-2

رسید.2024درصددرانتهای2.9به3.4بهروندکاهشیخودادامهداد.بهطوریکهتورمازمریکاآنرختورمدر2024درسال

داشتند.ینقشمهمیپولیهااستیبازارکاروس،روندنیدرادرصداست.2گذاریفدرالرزرویعنیاماکماکانبالاترازهدف

دومسالموجبشدکهکاهشتورمکندترازحدانتظارباشد.مهیخدماتدرنیبرایقویدستمزدهاوتقاضاشیافزاهرچندکه

درصد4.5به5.5آنشدکهفدرالرزرودرسهگاماقدامبهکاهشنرخبهرهازسطح2024نتیجۀروندکاهشیتورمدرسال

مربوطبهسالآمریکادهد.بالاتریننرختورمنشانمی2024تاسال1960راازسالآمریکانرختورمدراقتصادنمودارزیرکرد.

10نرختورمبیشترازمریکاآاقتصاد1981و1974،1979،1980هایسالباشد.دردرصدمی13.5بارقمیبرابربا1980

.درصدثبتشدهاست-0.4برابربامریکاآنیزنرختورمدر2009درصدراتجربهکردهاست.درسال


آمریکاتورمنرخروند

 تورم چین  (2-2-2

درصدنسبتبهسالقبل(عواملینظیر0.2ترازدرصدبرآوردشدهاست)اندکیبیش0.4درحدود2024تورمچیندرسال

ضعفدرتقاضایداخلی،ظرفیتمازادتولیدورکوددربخشمسکنواملاکمنجربهچنیننرختورمپایینیدراقتصادچین

کمرکزیچینفاصلهدارد.درهمینراستادولتچیندرحالاقداماتحمایتیگذاریشدهتوسطباناندکهباسطحهدفشده

1.6برایرونقبخشیدنبهاقتصاداست.اینموضوعسببشدهاستتابانکجهانیبرایسالآیندۀمیلادینرخیدرحدود

.بیشتریننرختورمدهدمینشان2024الی1987هایسالتورمچینراطیبینیکند.نمودارزیردرصدرابرایتورمچینپیش

اقتصاد1995و1988،1989،1994هایسالهمچنیندر.درصد24.3درحدودبارقمیشود،می1994بهسالمربوطچین

2009و1999،2002هایدرصدراتجربهکردهاست.درسال14.6و18.8،18.2،16.8باهاییبرابربهترتیبتورمچین

4.5معادل2024تاسال1987ازسالنیزبودهاست.میانگینسالانهنرختورمدراقتصادچینمنفیتورمدراقتصادچیننرخ

 .استدرصد
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روند نرخ تورم آمریکا 

2-2-2(تورم چین

تـورم چیـن در سـال 2024 در حـدود 0.4 درصـد برآورد شـده اسـت)اندکی بیش تر از 0.2 درصد نسـبت به سـال قبـل( عواملی 
نظیـر ضعـف در تقاضـای داخلـی، ظرفیـت مـازاد تولیـد و رکـود در بخـش مسـکن و امـلاک منجـر بـه چنین نـرخ تـورم پایینی در 
اقتصـاد چیـن شـده اند که با سـطح هدف گذاری شـده توسـط بانک مرکـزی چین فاصلـه دارد. در همین راسـتا دولت چیـن در حال 
اقدامـات حمایتـی بـرای رونـق بخشـیدن به اقتصاد اسـت. این موضوع سـبب شـده اسـت تـا بانک جهانی برای سـال آینـدۀ میلادی 
نرخـی در حـدود 1.6 درصـد را بـرای تـورم چیـن پیش بینـی کند. نمـودار زیر تورم چیـن را طی سـال های 1987 الی 2024 نشـان 
می دهـد. بیشـترین نـرخ تـورم چیـن مربـوط بـه سـال 1994 می شـود، بـا رقمـی در حـدود 24.3 درصـد. همچنیـن در سـال های 
1988، 1989، 1994 و 1995 اقتصـاد چیـن بـه ترتیـب تورم هایی برابـر با 18.8 ، 18.2 ، 16.8 و 14.6 درصد را تجربه کرده اسـت. 
در سـال های  1999، 2002 و 2009 نـرخ تـورم در اقتصـاد چیـن منفـی بـوده اسـت. میانگین سـالانه نرخ تورم در اقتصـاد چین نیز 

از سـال 1987 تا سـال 2024 معادل 4.5 درصد اسـت.
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نرختورمچینروند

 تورم اروپا  (3-2-2

بالاتریننرختورمدراروپامربوط2دهد.نشانمیبراساساطلاعاتبانکجهانی2024تا1960نمودارزیرتورماروپاراازسال

درصد10نرختورمبیشتراز1981و1974،1975،1980هایسالدرصدبودهاست.در13.2بارقمیبرابر1974بهسال

تا1960اقتصاداروپابانرختورممنفیمواجهبودهاست.میانگیننرختورمازسال2015اعلامشدهاست.همچنیندرسال

درصدمحاسبهشدهاست.4.5نیز2024سال


 نرختورماروپاروند

 
یتایساالازدنیایبهصاورتکاملمنتشارنشادهبرایتوساطبانکجهان2024مربوطبهتورمدرساالیتایگزارش،دنیایۀتهخیتاتارنکهیباتوجهبها-2

 پولاستفادهشدهاست.یالمللنیصندوقب
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روند نرخ تورم چین
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  شرکت سرمایه گذاری توسعه نور دنا )سهامی خاص(  

  

3-2-2(تورم اروپا

نمـودار زیـر تـورم اروپـا را از سـال 1960 تـا 2024 بر اسـاس اطلاعـات بانک جهانی نشـان می دهـد.2 بالاترین نرخ تـورم در اروپا 
مربـوط بـه سـال 1974 بـا رقمی برابـر 13.2 درصد بوده اسـت. در سـال های 1974، 1975، 1980 و 1981 نرخ تورم بیشـتر از 10 
درصـد اعـلام شـده اسـت. همچنیـن در سـال 2015 اقتصـاد اروپا بـا نرخ تـورم منفی مواجه بـوده اسـت. میانگین نرخ تورم از سـال 

1960 تا سـال 2024 نیز 4.5 درصد محاسـبه شـده اسـت. 
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نرختورمچینروند

 تورم اروپا  (3-2-2

بالاتریننرختورمدراروپامربوط2دهد.نشانمیبراساساطلاعاتبانکجهانی2024تا1960نمودارزیرتورماروپاراازسال

درصد10نرختورمبیشتراز1981و1974،1975،1980هایسالدرصدبودهاست.در13.2بارقمیبرابر1974بهسال

تا1960اقتصاداروپابانرختورممنفیمواجهبودهاست.میانگیننرختورمازسال2015اعلامشدهاست.همچنیندرسال

درصدمحاسبهشدهاست.4.5نیز2024سال


 نرختورماروپاروند
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2- باتوجــه بــه اینکــه تــا تاریــخ تهیــۀ ایــن گــزارش، دیتــای مربــوط بــه تــورم در ســال 2024 توســط بانــک جهانــی بــه صــورت کامــل منتشــر نشــده بــرای ایــن ســال از 
ــول اســتفاده شــده اســت. دیتــای صنــدوق بین المللــی پ

روند نرخ تورم اروپا


