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 وزارت صنعت ، معدن و تجارت

  انصندوق ضمانت صادرات ایر

 

 ماهنامه اینترنتی خبری تحلیلی ریسک کشوری 
 

ر اقتصادی و سیاسی بر ریسک کشورهای جهان  پوشش دهنده آخرين اخبار و تحولات تاثيرگذا

 

 2018 اکتبر –97 ماه مهر و آبان                                                      122 شماره -دهمسال 
 
 

 تهیه و تنظیم:

 مدیریت ریسک و امور بین الملل

چین، پاکستان، تونس، عراق، عربستان سعودی، مصر،  هند، در اين شماره اخباری از:  

 تحولات  انرژی  و کالا  در سطح جهان و منطقه  و    روسیه، اوکراين، ارمنستان، نیجریه ، زامبیا  
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اینترنتی خبری  ماهنامه

 ریسک کشوری تحلیلی
 

پوشششد نهنششخر نخششری    

اخبار و تحولات تاثیرگشاار  

اقتصششانی و ایااششی  ششر   

 جهانریسک کشورهای 

 
 

 هخایت و نظارت

 ایخکمال ایخعلی
 رییس هیات مخیرر و مخیرعامل

 

 ارن یر

 نرش شهرنئینی 
 عضو هیات مخیرر

 

 ویرااتاری تخصصی 

 زانرامیخ وکیل
 

 تخوی  و ترجمه

 اشكان عباای تهرانی
  

 ترجمه: 

 مجتبی مولائی معی 

 ن حافظیانپانته 
 

 همكار ای  شمارر

 فاطمه پوریكتایی
 

 

 88739267تلف : 

 88733376فكس: 

پست الكترونیک: 
intl@egfi.org 

 

 وب گار:
www.egfi.ir  

 

 

هسته اصلی فعالیت صنخوق ضمانت صانرات ایران، پوشد ریسک های ایاای و تجاری خریخاران کالاها و خخمات ایرانی اات.  طشور  
ااشا،،  ا  ه خون اختصاص مشی نهشخ.   شر ایش     از فعالیت صنخوق رمتناظر، ارزیا ی ریسک  انک ها و نولت های خارجی،  خد نیگری 

صنخوق، همچون اایر مواسات همتا نر ارتاار جهان  ه ارزیا ی ای  ریسكها می پرنازن. ماهنامه ریسک کشوری نر ا تخا  صورت یک 
 شه  ، طشی ننشخ اشال اخیشر،     صوصشی ااتقبال اایر  خد ها و ناتگار های نولتی و خ  ه نلیل ولت  ناخلی صنخوق منتشر می گرنیخ که 

 نزان اات. ،صورت مخاوم و اینترنتی منتشر می گرنن. ااتفانر از مطالب ای  ماهنامه  ا ذکر نام

 

نامه و ارائه نامه، ضمانتبا صدور انواع بيمهو  خاورميانه تاسيس شدهمنطقه بعنوان اولين موسسه اعتبار صادراتي در  ايران صندوق ضمانت صادرات
با پوشش ريسكهای سياسي و تجاری مرتبط با صادرات به  ی صندوق،هانامهنمايد. بيمهاز صادركنندگان كشور حمايت مي مرتبطساير خدمات 

. ورندآفراهم مي را بانكهای خارجيخود از خريداران/ طالبات گذاران ايراني به مكان دستيابي صادركنندگان/ سرمايهكشورهای خارجي، ام
. اعتبارسنجي خريداران خارجي و ساير اند، طراحي گرديدهقبل از حملدر مرحله  صادراتتامين مالي با هدف تسهيل  های صندوق نيزنامهضمانت

 باشد. نقشگذاران و بانكهای ايراني فعال در حوزه صادرات ميگشای صادركنندگان، سرمايهنيز در بسياری از موارد راه صندوق ایمشاوره خدمات
در چين بر  سايناشور در ژاپن و Nexi در فرانسه،كوفاس  در ايتاليا،ساچه ، موسسه هرمس در آلماننقشي است كه  نداين موسسه در ايران همان

ايرانيان در ساير كشورها و   گذاریمنظور كاهش ريسك صادرات و سرمايهه ب صندوق الملليهای بينريسك و همكاری عهده دارند. مديريت
های ريسك كشوری، همچنين اطلاع رسانيهای لازم، ضمن ارزيابي ريسك بانكها و كشورها، اقدام به تهيه يا ترجمه گزارشات مختلف در حوزه

 نمايد.مه اعتباری، فعاليت همتايان و ساير موارد مرتبط مياوضاع اقتصادی، تامين مالي، بي
، سعي بر آنست كه اهم آخرين تحولات تاثيرگذار اقتصادی و سياسي بر ريسك كشورها از سوی اين مديريت هارائه شددر ماهنامه ريسك كشوری 

سازمان همكاريهای اقتصادی و »ه به لزوم بررسي روندها از پوشش داده شود. نمودارهای مربوط به شاخص ريسك ارائه شده در اين ماهنامه، با توج
شده است. شايان ذكر است صندوق ضمانت صادرات ايران در راستای تنظيم سياست پوشش خود در قبال كشورهای  استخراج OECD« توسعه

اقدام  1386ادركنندگان كشور، از سال های حق بيمه با هدف كمك به صهای خارجي دولت محترم و همچنين كاهش نرخجهان متناسب با سياست
به بومي سازی الگوهای ارزيابي ريسك كشوری بر اساس اعمال ترجيحات برای كشورهای اسلامي، دوست، همسايه و برخي از كشورهای آفريقايي 

 و آمريكای لاتين نموده كه در توضيحات انتهايي بخش تاثير بر ريسك كشوری ارائه شده است.

 در اين شماره:

ز مثبت کوتاه مدت تحت تاث    ی ارز ینفت و فشارها یبالا یمتهای ق  ري هند: چشم اندا

مات جدنی چ    یرونق اقتصاد یبرا  دی: اقدا

 یکمک مال  یپول برا  یالملل  پاکستان: درخواست از صندوق بین

ز  ریي تونس: تغ   یبه منف   باثبات  از  رتبه چشم اندا

 2019در سال  دروکربنیره ي منابع غ  یدرصد 7رشد  بینی عراق: پیش

گار سعودیقتل روزنامهبازار به حادثه  ی: واکنش منف یعربستان سعود  ن

  شرفتی پ  ري مس مصر: بازگشت به 

 : طرح حذف دلار هی روس 

 پول  یالملل  با صندوق بین هی : توافق اول ني اوکرا 

ز اقتصاد  یو اقتصاد یاس یس  یسکهای مطلوب برغم ر یارمنستان:چشم اندا

 دولت از بانکها  یمورد تی : حمایهجری ن 

  یاقتصاد یبر چالشها ی : مرورایزامب 
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 فشارهای ارزینفت و  یبالا یهامتیق تاثیرکوتاه مدت تحت مثبت انداز چشم: هند
 

 یپول یواحدهاترین ضعیفاز  یکیهند  هیروپ ،جاری در سال

کاهش درصد  15از  شیبارزش آن در برابر دلار و بوده  ایآس

تحت فشار بودن روپیه انتظار  نیز این امر و رغمیاست. عل یافته

 یواقع یناخالص داخل دیانداز رشد تولشمچ، طی یکسال آتی

 نیو بهبود تام یداخل یتقاضا بالایسطح  لیبه دلاین کشور 

 رسد. یبه نظر م مناسب ،اعتبار

 ی:کشور سکیبر ر ریتاث

در  ،در برابر دلار یدرصد 6 شیهند پس از افزا هیروپ ارزش
از  یاریهند، مانند بس .داشت یمنف یروند 2017سال 
 یحساب جار یکسر شیافزا با چالشنوظهور،  یبازارها

واردکننده بزرگ نفت، در برابر  کیبه عنوان مواجه است و 
این در حالی است  می باشد. ریپذ بینفت، آس متیق شیافزا
تراز  یکسر شیافزاسبب  ،ینفت واردات یبها شیافزاکه 
 بوده یها اکنون منفپرداختراز ت جه،یدر نت .شده است یتجار

 زی. تورم نردیتحت فشار قرار گ نیز ممکن است ندهیو در سال آ
 یسوخت روند صعود یبها شیو افزا هیبه علت افت ارزش روپ

مرکزی حال، نرخ بهره بانک  نی. با اکندیرا دنبال م ایآهسته
 افتهی شافزای 2018در سال  درصد 5/6به  درصد 6هند از 
 سبب حفظ تورم در سطح  ییمواد غذا نییپا متیو ق است
 یاقتصاد تیشدن وضع ترنامناسب گردد.درصد می 5تا  5/4
آن  رینفت( و تأث متیق دود)از جمله احتمال کاهش مح یخارج
چشم  ،یخارج یهند و حساب ها یداخل یاقتصاد طیبر شرا

 دهد.در شرایط نامناسبی قرار میانداز اقتصاد کلان را 
های چالشدولت هند بتواند تمام  لاًاحتمام موارد فوق، برغ

-ضربه ه،یارزش روپ یشناورساز توجه به مورد اشاره را با

 و ماه واردات 6از  شیب یخارج یارز ریذخا) ینگینقد یرهایگ

-انی، جردهد(میرا پوشش  کوتاه مدت یهایبرابر بده 5/3

 پایدار، یداخل یضاو تقا یخارج میمستق یگذارهیسرما یها

در  یحساب جار یکسر شودیم ینیب شی. پدینما تیریمد

، باشد یناخالص داخل دیدرصد تول 3حدود  ، در2018 یسال مال

در سال آینده بدلیل آنکه این کسری  است که یدر حال نیا

-تر را محدود میرقابت صادراتی ضعیف، منافع روپیه ضعیف

 یدولت برا ریاخ میتصم خواهد رسید.درصد  5/2به  ،نماید

)مانند  یضرورریغ یکالا هاده یواردات برا یهاتعرفه شیافزا

از  یریجلوگ یبرا حمایتیروش  کی( یکیالکترون یکالاها

را واردات  ینیگزیجاسیاست  کهاست  هیارزش روپ هشکا

 یشیبه معکوس شدن روند افزا تواندیمتقویت نموده  و 

ر آستانه د ن،یبر ا علاوه نماید.کمک  یحساب جار یکسر

 استیو سانجام شده بودجه  ی، کنترل کسرندهیانتخابات بهار آ

 یمخارج دولت احتمالاً ن،یاتخاذ خواهد شد. بنابرا یآزادتر یمال

عملکرد  ،یبهداشت یمراقبت ها نهیو هز یاجتماع یهانهیو هز

در  لپو یالمللنیرا بهبود خواهند داد. صندوق ب یاقتصاد

، یواقع یناخالص داخل دیرشد تولاز خود  ینیب شیپ جدیدترین

 2019و  2018 یکه نرخ رشد هند در سال مال کندیم برآورد 

 برسد.  ٪5/7و  ٪3/7به  بیبه ترت

 

 آسيا

 3در صندوق: گروه  هند ك كشورريس گروه

 ميليون دلار 5/63 : ای صندوق بيمه پوشش مجموع

 OECD در هند گروه ريسك كشور
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 اقدامات جدید برای رونق اقتصادی چین:

 
ای از مجموعییه ،رشیید اقتصییادی بییه منظییور تقویییتچییین 

نموده است. بانیک مرکیزی ایین     مطرحرا جدید  سیاستهای

ر نسبت ذخایر قانونی را یک درصد کیاهش داد کیه از   کشو

رود این اقدام موجیب  اکتبر اجرایی شده است. انتظار می 15

میلیارد ییوآن   450هزار میلیارد یوآن شود که  2/1آزادسازی 

برای تسویه وام میان مدت سررسید شیده اسیتفاده خواهید    

هیا و  شد. علاوه بر این، دولت به منظور کمیک بیه شیرکت   

هیای حمیایتی در مقابیل اییالات متحیده،      ایش سیاسیت افز

افزایش تخفیف مالییات بیر صیادرات را اعیلام نمیود. ایین       

هیای اقتصیادی   گیرند کیه داده اقدامات در حالی صورت می

هیای  اخیر رونید مببتیی نداشیته اسیت،  بطوریکیه فعالییت      

ضعیف بوده و شیاخص میدیران   اوت اقتصادی در جولای و 

می باشید. همننیین    تر در ماه سپتامبر خرید بیانگر رشد کم

-میی بازار بورس چین و ارزش یوآن در سطح پایینی بیاقی  

رسد  مقامات پولی بتوانند رویکیرد تطبیقیی   .  بنظر میمانند

-خود را حفظ نمایند و در این راستا در صورتی که شیاخص 

ضعیف باقی بماند، آخر سال کماکان  فصلهای فعالیت طی 

 5/0تیا   25/0از )در نسیبت ذخیایر    یکاهش دیگیر احتمال 

بینیی موسسیه   درصد( وجود دارد. در مجموع بر اساس پیش

درصید و رشید سیال     6/6اویلر هرمس، رشید سیال جیاری    

  درصد خواهند بود. 3/6، 2019

 المللی پول برای کمک مالیدرخواست از صندوق بین پاکستان:

 

 این کشور تان،پاکس دولت جدید کار کمتر از دو هفته از آغاز

المللی پیول درخواسیت کمیک میالی نمیوده      از صندوق بین

است. این در حالی است کیه نخسیت وزییر عمیران خیان،      

اظهارات انتخابیاتی مبنیی بیر توقیف     را با توجه به  یتغییرات

وابستگی اقتصادی این کشیور بیه غیرب، اعمیال نمیوده و      

هییایی بییرای دریافییت کمییک از کشییورهایی ماننیید  تییلاش

هیای  ان سعودی و چین صورت گرفته است. در هفتهعربست

آبیاد حویور   المللی پول در اسیلام آتی، کارکنان صندوق بین

خواهند یافت تا مذاکرات در خصوص برنامه حمایت مالی را 

 آغاز نمایند.

 2در صندوق: گروه  چين ريسك كشور گروه

 ميليون دلار 7/689: ای صندوق بيمه پوشش مجموع

  

 OECD چين در گروه ريسك كشور

 6در صندوق: گروه  پاكستان ريسك كشور گروه

 ميليون دلار 53 : ای صندوق بيمه پوشش عمجمو

 OECD پاكستان در گروه ريسك كشور
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عمران خان میراث دار یک اقتصاد رو به رشد است که دچار 

 میر تیاثیرات  مشکلات اقتصادی و ناترازی مالی بوده و این ا

بر بازار داشته است. این در حالی است کیه مشیارکت   منفی 

تواند شیفافیت بیشیتر در برخیی    المللی پول میصندوق بین

های تجاری که توسط پاکستان آغاز شده را بهمراه توافقنامه

داشته و زمینه ساز پذیرش اقدامات ریاضتی ماننید افیزایش   

افزایش نرخ بهیره  درآمدهای مالیاتی، کاهش ارزش روپیه و 

 . باشد

 

 

 تونس: تغییر رتبه چشم انداز از باثبات به منفی

 

تعیین  B2ه بندی مودیز، رتبه کشور تونس را موسسه رتب
نموده و چشم انداز کشور مذکور را از باثبات به منفی تنزل 

مودیز، دلیل این تغییر رتبه را افزایش آسیب پذیری  .داد
المللی و رایط تامین مالی بینش سخت شدنخارجی ناشی از 

در میان افزایش قیمت  همننین کاهش ذخایر ارزی خارجی
نفت و کاهش ورود سرمایه به تونس عنوان کرد. بر اساس 

ماه  5/2گزارش موسسه مودیز، ذخایر ارزی خارجی تونس به 
پوشش واردات کاهش یافته است، در حالی که یک سال قبل، 

. همننین بودماه واردات  3/3 پوشش دهنده ذخایر ارزی
درصد تولید ناخالص داخلی در  9/11کسری تجاری تونس از 

درصد تولید ناخالص  3/13به  2017ماهه نخست سال  9
افزایش یافته است. پیش  2018داخلی در دوره مشابه سال 

شود کسری حساب جاری به پشتوانه افزایش بینی می
کشور به درآمدهای بخش گردشگری و بهبود درآمدهای 

درصد تولید ناخالص داخلی در  2/10تدریج کاهش یافته و از 
درصد در  5/8و  2018درصد در سال  7/9به  2017سال 
کاهش یابد. علاوه بر این، سطح پایین ورود  2019سال 
درصد تولید  2گذاری مستقیم خارجی که حدود سرمایه

لی تواند تامین مادهد تنها میناخالص داخلی را تشکیل می
بخش بسیار کوچکی از کسری حساب جاری را پوشش دهد. 

 2019خارجی تونس که در سال  دیوناین در حالی است که 
خارجی در انتهای  یدرصد ذخایر ارز 220شوند از سررسید می

به بیش از  2019و در انتهای سال فته افزایش یا 2018سال 
بدهی خالص طبق گزارش مودیز،  .سیدخواهد ردرصد  250
درصد تولید  145، 2017سال  یدر انتها تونس، که ارجیخ

کشور در برابر  آسیب پذیرینشان دهنده  ،ناخالص داخلی بود
)با توجه به اینکه شرایط تامین مالی خارجی و به ویژه نرخ ارز 

می درصد از بدهی دولت به ارز خارجی است(  65بیش از 
  باشد.

 

 

 

 خاورميانه و شمال آفريقا

 4در صندوق: گروه  تونس ريسك كشور گروه

  در اين كشور محدود بوده است. ای صندوقبيمه پوشش

 OECD تونس در گروه ريسك كشور
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 2019در سال  یغیرهیدروکربندرصدی منابع  7پیش بینی رشد  عراق:

 
با توجه بیه   1المللیع: به گزارش موسسه تامین مالی بینیوقا

افزایش تولید نفت و شروع بازسازی در پی شکست داعیش،  
بینیی  باشید. پییش  شرایط اقتصادی عراق در حال بهبود میی 

درصدی تولید ناخالص داخلی  8/0شود پس از رشد منفی می
 8/2بیه   2018این رقیم در سیال    ،2017این کشور در سال 
درصد افزایش یابد. از سیوی   7/3به  2019درصد و در سال 
درصیدی تولیید    2/2رود پیس از کیاهش   دیگر انتظیار میی  
 7/1،  2018، این بخش در سیال  2017هیدروکربن در سال 
درصد رشد داشته باشد. این در  5/1، 2019درصد و در سال 

ید نفت، این کشور اغلیب  حالی است که با وجود افزایش تول
کند که دلیل اصلی آن از بیین  نیازهای نفتی خود را وارد می

های این کشور در دوره جنگ با داعش رفتن اکبر پالایشگاه

 2باشد. به نظر می رسد افزایش تولیید پالایشیگاه بیجیی   می

موجب رشد اقتصادی شده و نییاز بیرای واردات محصیولات    
بینی شده که با آغاز این، پیش نفتی را کاهش دهد. علاوه بر
میلیارد دلار کمک میالی   30برنامه بازسازی دولت از طریق 

المللی وعده داده شده در فوریه گذشته، رشد بخش غییر  بین
درصید در سیال    5/4بیه   2017درصد در سیال   5/1نفتی از 
افزایش یابد. علاوه بر این،  2019درصد در سال  7و  2018

رشیید تهیییه آب بهداشییتی، بییرق و دولییت بییا فشییار رو بییه 
های اساسی برای مناطق بازپس گرفته شده رو به زیرساخت
باشد و بر اساس برآوردها، بازسازی امکانات زیربنیایی  رو می

. ایین در حیالی   خواهید داد زمان زیادی را به خود اختصاص 
است که مقامات عراقی به منظور بهبود محیط کسب و کیار  

جمله کاهش فساد و اصلاح  بخش  ضعیف باید اصلاحاتی از
 برق را اعمال نمایند.

المللی پول، افزایش ، بر اساس گزارش صندوق بینهمننین
های جهانی نفت موجب بهبود شرایط میالی در عیراق   قیمت

 3/2بینی شده کیه تیراز تجیاری از کسیری     شده است. پیش
درصد  3/1به مازاد  2017درصد تولید ناخالص ملی در سال 

تغییر یابد، هر چند با وجود  2018ناخالص ملی در سال تولید 
های جاری، این کشور مجدداً در افزایش قابل توجه در هزینه

درصد تولید ناخالص داخلی مواجه  6/2با کسری  2019سال 

                                                
1 The Institute of International Finance 
2 Baji 

رود سطح بدهی عمیومی از  خواهد شد. از یک سو انتظار می
 بیه  2017درصد تولید ناخالص داخلی در اواخیر سیال    1/58
درصید در اواخیر    7/50و  2018درصد در اواخر سیال   2/50

شیود  بینیی میی  کاهش یابد. از سوی دیگر، پیش 2019سال 
درصد تولیید ناخیالص داخلیی در     3/3مازاد حساب جاری از 

درصید در   6/7درصد در سال جیاری و   6/12به  2017سال 
شیود  زده میی افزایش یابد، در حالی که تخمیین  2019سال 
 1/57بیه   2017میلیارد دلار در پایان سال  45ی از منابع ارز

میلیییارد دلار در  1/67و  2018میلییارد دلار در پایییان سییال  
 افزایش یابد.  2019پایان سال 

 

 7در صندوق: گروه  عراق ريسك كشور گروه

 ميليون دلار1171 :ای صندوق بيمه ششپو مجموع

  

 OECD عراق در گروه ريسك كشور
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 نگار سعودیقتل روزنامهعربستان سعودی: واکنش منفی بازار به حادثه 
 

نگیار  : بحی  در خصیوص دخالیت رییا  در قتیل روزنامیه      وقایع
ی( که در ایالات متحده ساکن بود، منجر به بیدتر  ناشقسعودی )خ

شدن ریسک این کشور از سوی بازار شیده اسیت. پیس از انتشیار     
شواهد جدید علییه عربسیتان سیعودی در ایین زمینیه، بازارهیا بیا        
افزایش سریع سوآپ  نکول اعتباری در اوراق بهیادار ایین کشیور    

افیت  یز به شیدت  دادند و بورس اوراق بهادار ریا  نواکنش نشان
 .نمود

نماید و در مرحله رسیدن می عربستان سعودی که حقایق را کتمان
به یک موضع رسمی در این خصوص است، خود را برای اقیدامات  

آمیز کشورهای ثال  آماده نمیوده  متقابل در صورت رفتار خصومت
اسییت. چنییین اقییداماتی احتمییالاً بییر سییطح تولییید و صییادرات    

 اً نفت، تاثیر خواهد گذاشت.  ها، خصوصهیدروکربن
 

 

 

 به مسیر پیشرفت مصر: بازگشت

 
، اقتصاد مصر، تا 2018وقایع: در سال مالی منتهی به ژوئن 

درصد رشد داشت که طی دهه گذشته، بالاترین نرخ  4/5
رشد بوده است. اقتصاد مصر همزمان با کاهش کسری 

ر درصد تولید ناخالص داخلی د 3/6حساب جاری از منفی 
درصد در سال مالی  5/2به منفی  2016-2017سال مالی 
با سرعت به تعادل رسید. این در حالی است  2017-2018

که ثبات سیاسی کلی، همننان منشأ ایجاد تاثیرات مببت 
میلیارد  4/4است. به عنوان مبال، درآمد بخش گردشگری از 

درصد تولید  4میلیارد دلار آمریکا )حدود  8/9دلار به 
 الص داخلی( افزایش یافته است.   ناخ

 50، 2016علاوه بر این، کاهش ارزش پول ملی که در نوامبر 
درصد بود، از طریق جایگزینی مصرف تولیدات داخلی به جای 
کالاهای وارداتی، در راستای منفعت اقتصاد ملی می باشد )به 
عنوان مبال، فروش اتومبیلهای مونتاژ داخل در ماه جولای تا 

صد افزایش یافت(. علاوه بر این، افزایش تولید نفت، به در 26
خاتمه واردات نفت کمک نمود. همننین ورود سرمایه گذاری 

میلیارد دلار(، کسری حساب جاری را در  7/7مستقیم خارجی )
. این در حالی است که سال گذشته به طور کامل پوشش داد

ه و ماه واردات کشور را پوشش داد 8خارجی، ذخایر ارزی 
وضعیت مالی کشور به سرعت در حال بهبود می باشد. علاوه 

بر این، کاهش یارانه های انرژی، به کاهش کسری مالی 
منجر به  درصد تولید ناخالص داخلی( بدون اینکه 9/7)منفی 

.  در مجموع پیش کمک نموده است، گرددتورم  افزایش نرخ
 2018-2019بینی می شود رشد اقتصادی کشور در سال مالی 

 درصد افزایش یابد. 6، به 
 

 5در صندوق: گروه  عربستان ريسك كشور گروه

 ميليون دلار123 : ای صندوق بيمه پوشش مجموع

 OECD در عربستان گروه ریسک کشور

 6در صندوق: گروه مصر  ريسك كشور گروه

 وده است.صندوق در اين كشور محدود بای  بيمه پوشش 
  

 OECD در مصر گروه ریسک کشور
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 روسیه: طرح حذف دلار
 
با توجه به بدتر شدن شرایط وام دهی بین بانکی ناشی از 

المللی و شدت گرفتن تشدید اوضاع نقدینگی بین
تحریمهای ایالات متحده بر ضد روسیه، دولت روسیه در 
حال بررسی اقداماتی به منظور کاهش وابستگی اقتصاد 

ها، تشویق و . این برنامهباشددلار آمریکا میه روسیه ب
-تسهیل استفاده از ارزهای جایگزین در معاملات بین

شود. به عنوان مبال، انجام مبادلات المللی را شامل می
تجاری با اتحادیه اروپا و چین، که مهمترین شرکای 

درصد تجارت خارجی  60تجاری روسیه هستند و تقریبا 
تواند به ارز یورو یا یوان دهند میروسیه را تشکیل می
 نیز CISتجارت با کشورهای  امکان چین صورت گیرد و

. همننین با توجه به افزایش وجود خواهد داشتبا روبل 
متحده از صنایع داخلی خود،  سیاستهای حمایتی ایالات

رسد. های فوق در روسیه آسانتر به نظر میاجرای برنامه
مایه شرکت های بزرگ در عین حال خارج کردن سر

و یورو  روسیه از بازار بورس ارزی و افزایش ذخایر طلا
. در مد نظر قرار گیرندتواند می اقدامات دیگری است که

بزرگ،  مبادلات پولی در مقیاسمجموع، حذف دلار از 
 سال طول 5تا  5/1شود بین بر بوده و برآورد میزمان
 بکشد.

 
 المللی پولق بیناوکراین: توافق اولیه با صندو

لمللی پول، اعیلام نمیود کیه بیا دولیت      وقایع: صندوق بین
اوکراین برای کمک مالی به این کشور و جیایگزین کیردن   
آن با برنامه قبلی، به توافق اولیه رسیده است. پییش بینیی   

میلیارد دلار باشد کیه ظیرف    9/3شود مبلغ کمک مالی می
وکراین اجیازه دهید   ماه آینده پرداخت شده و به کشور ا 14

اقساط سررسید شده را بازپرداخت نماید. تسهیلات کنیونی  
میلییارد دلاری تسیهیلات خیارجی     5/17جایگزین کمیک  

 خواهد شد. این در حالی است  2015اعطایی در ماه مارس 
میلییارد دلار(   7/8) شیده  ادیی  لاتیتسهکه تنها بخشی از 

 مات مییوردابییدلیل مشییکلات دولییت بییرای اجییرای اقیید  
، قبییل از 2019درخواسییت، پرداخییت شیید و در مییارس   
 گردد. انتخابات ریاست جمهوری، منقوی می

در مقابل دریافت کمیک میالی، قیمیت گیاز      نیدولت اوکرا
درصیدی بیرای آن     60قابل فروش را )که در ابتدا افزایش 

درصید افیزایش خواهید داد.     5/23درخواست شده بود( تیا  
ام جدیید میی توانید بحیران     این و دریافت ذکر آنکه انیشا

 . اندازدبه تعویق  2019جدید بدهی را از فصل بهار تا پاییز 

 3در صندوق: گروه  روسیه ریسک کشور گروه

 میلیون دلار 3: اي صندوق بیمه پوشش مجموع

  

 OECD در روسیه گروه ریسک کشور

 7در صندوق: گروه  اوكراين ريسك كشور گروه

   در اين كشور محدود بوده است. ای صندوق يمهپوشش ب

 OECD در اوکراین کشورگروه ریسک 

CIS 
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 چشم انداز اقتصادی مطلوب برغم ریسکهای سیاسی و اقتصادیارمنستان:

 

جهانی در گزارش خیود چشیم انیداز اقتصیادی ایین       بانک
  رودمیی انتظیار   ، زییرا کشور را  مببت ارزیابی کیرده اسیت  

صادی محتاطانه، نرخ پایین تیورم و شیرایط   سیاستهای اقت
مطلوب تجیاری از فعالییت اقتصیادی حماییت نمایید. بیه       
گزارش بانک جهانی، نرخ ارز تاکنون باثبیات بیوده اسیت.    

تحیولات روسییه و    این در حالی است که تاثیرات ناشی از
شیود بیه پشیتوانه    ترکیه محدود شده است. پیش بینی می

ناسیب فلیزات و افیزایش    تقاضای قوی خیارجی، قیمیت م  
، رشید تولیید ناخیالص    گذاری و مصرف خصوصیی سرمایه

باشید.   درصید  3/5در سیطح  ، 2018داخلی واقعی در سال 
در صورت تداوم اقدامات مربوط به  رودانتظار میهمننین 

اجرای اصلاحات اقتصادی، متوسط رشد اقتصادی در سال 
ل باشد. انتظیار میی رود در سیا   درصد  5/4، 2019-2020
، متوسط نرخ تورم به دلیل هزینه های بیالای میواد   2018

درصید( بیه    1) 2017غذایی و حمل ونقل نسبت به سیال  
برسد. این در حالی است که نرخ  2018درصد در سال  9/2

مییذکور کمتییر از نییرخ هدفگییذاری شییده بانییک مرکییزی  
همننیین بانیک جهیانی     درصد( میی باشید.   4ارمنستان ) 

ه به تعهد دولت نسبت به سیاست مالی انتظار دارد ، با توج
محتاطانه بویژه مقررات مالی برای حفظ بدهی عمیومی در  

 8/4درصد تولید ناخالص داخلی، کسری مالی از  60سطح 
درصید   6/2بیه   2017درصد تولید ناخالص داخلی در سال 

 کاهش یابد. 2020درصد در سال  2/2و  2018در سال 

که برغم پیشرفتهای  نمایدبانک جهانی خاطر نشان می
فوق، ریسک های چشم انداز شامل کاهش رشد اقتصادی 

بویژه روسیه و  این کشور بیش از انتظار شرکای تجاری
ایران، کاهش قیمت جهانی مس و افزایش ریسکهای 

 سیاسی داخلی می باشند.

 

 

 

                 

 

 هااز بانک دولتموردی حمایت  :یجریهن 

 

رتبه بندی فیچ تصمیم بانک مرکزی موسسه به گزارش 
، نشان می دهد Skye Bankنیجریه در رفع مشکلات 
با توجه به ضعف اعتباری دولت. که بانکهای نیجریه، 

. این در توانند همیشه بر حمایتهای دولت تکیه کنندمین
بانک  ،نقدینگیحالی است که با توجه به ضعف شرایط 

نیاز داشته رکزی بانک مسوی حمایت دایمی از  بهمذکور 
سهامداران بانک، در تامین سرمایه بیشتر، با مشکل و 

مواجه شدند. بر این اساس، بانک مرکزی نیجریه، اعلام 
را ابطال نموده و  Skye Bankکرد که مجوز فعالیت 

 داراییها و تعهدات بانک و همین طور بیشتر قراردادهای
ن بدی)بانک جدیدی که  Polaris Bankکارکنان را به

موسسه به عقیده  (، منتقل نموده است.منظور تاسیس شد
 Skyeمشکلات مقامات این کشور برای حل  ،فیچ

Bank ، با سرعت عمل نکردند و مشکلات بانک، تا

 6در صندوق: گروه  ارمنستان ریسک کشور گروه

 میلیون دلار 129: اي صندوق بیمه پوششمجموع 

 OECD در ارمنستان گروه ریسک کشور

 آفريقای جنوب صحرا
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ی بوده که سابقاً وجود داشته حاکمیت ضعیف پیامدحدودی 
نشان می نماید  فیچ خاطر. باشدمیو موضوع جدیدی ن

دولتی است نیجریه، یک نهاد مدیریت دارایی های شرکت 
داشته و را بر عهده فروش بانکهای ناکارآمد که خرید و 

 Polarisسرمایه  تامینمیلیارد دلار به منظور  6/2مبلغ 

Bank  شرکت می نماید. این در حالی است که فراهم
بر را  Polaris Bank عملیات بیمه سپرده های نیجریه،

نماید. میو تمامی سپرده های آن را تومین  عهده داشته
به حفظ اعتماد سپرده گذاران و بهبود وضعیت این امر 

 . نمایدمی اعتباری بخش بانکی نیجریه کمک 
 
 

 

 

 

 مروری بر چالشهای اقتصادی زامبیا:
 

ای های اخیر به طیور قابیل ملاحظیه   بدهی ارزی طی سال
د تولید ناخیالص  درص 45به  2018افزایش یافته و در سال 

رسیده است. از اینرو یک کسری مالی مستمر برای  داخلی
تولید ناخالص داخلیی   -%8بینی می شود )این کشور پیش
(، کیه بخشیی از آن بیه دلییل کیاهش      2018برای سیال  

درصید تولیید ناخیالص     19باشید )از  درآمدهای میالی میی  
(. 2019درصید در سیال    5/16بیه   2014داخلیی در سیال   

ی افزایش مجموع بدهی خارجی، بدهی دو جانبه علت اصل
میی  دهنیدگان چینیی   درصد آن متعلق به وام 30که  بوده
در نتیجه، واحید پیول ایین کشیور )کوآچیا( یکیی از        باشد.

ارزهایی است  که طی ماه گذشته بیشترین کیاهش ارزش  
(. این در حیالی اسیت کیه بیا توجیه      -%17را داشته است )

میاه واردات را پوشیش    8/1تنهیا  اندک ) اریبس یارز ریذخا
، بانک مرکزی هیچ امکانی برای تعدیل نیرخ ارز  دهد( یم

نداشته است. این امر ریسیک نقیدینگی و رشید بیدهی را     
افزایش داده اسیت و در ایین رابطیه بیا توجیه بیه ذخیایر        

است. این  یافته درصد افزایش 80خارجی، نسبت بدهی به 
وجیب فشیار بیر    های اعتباری در حال حاضیر م محدودیت

ای کیه در میاه سیپتامبر شیاخص     اقتصاد شده است، بگونه
 رسید. واردات نیز که در نیمه اول  6/48مدیران خرید به 

 

 
درصد افزایش یافته بود، در نیمه دوم سال کاهش  30سال 

رود بر اساس پییش بینیی موسسیه    خواهد یافت. انتظار می
 2019 اویلر هرمس، رشد تولید ناخالص داخلی طیی سیال  

درصد  7/3، 2018درصد برسد )این رقم برای سال  5/2به 
 بوده است(.

 5در صندوق: گروه  زامبیا ریسک کشور گروه

 مطرح نبوده است.صندوق اي  بیمه پوششموردي براي 

 محدود بوده است.

  

 OECD در زامبیا گروه ریسک کشور

 5در صندوق: گروه  نیجریه ریسک کشور گروه

 میلیون دلار 2/1: اي صندوق بیمه پوشش مجموع

  

 OECD در نیجریه گروه ریسک کشور
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 هر بشکه می رسد. به ازایدلار  80به متوسط  2018م رنفت برنت در فصل چها قیمت نفت:

 

بت درصد و نس 9/1هر بشکه بود که نسبت به ماه قبل  به ازایدلار  6/80به طور متوسط  2018قیمت نفت خام برنت در اکتبر 
 10این در حالی است که متوسط قیمیت نفیت در   درصد افزایش یافت.  40هر بشکه(  به ازایدلار  5/73به متوسط سال قبل ) 

در اوپک و نیز ریسیکهای ژئیوپلیتیکی خاورمیانیه و شیمال آفریقیا       به پشتوانه توافق کاهش نفت اوپک و غیرجاری  ماهه سال
درصدی  6/38هر بشکه( از رشد  به ازایدلار  1/53)سبت به مدت مشابه سال قبل نبود که هر بشکه  به ازایدلار  5/73سطح 

هر بشکه رسید کیه کمتیرین سیطح قیمیت از      به ازایدلار  5/73، به 2018اکتبر  30. همننین قیمت نفت در برخوردار گردید
ملیزم بیه رعاییت توافیق     وپیک کیه   عوو ا 12اواخر ماه اوت بدلیل افزایش تولید جهانی نفت محسوب می شود. در این زمینه، 

کاهش دادند. همننین تولیید  درصد در ماه اکتبر  107درصد در ماه سپتامبر  به  122کاهش تولید نفت هستند، نرخ ... خود را از 
میلیون بشکه در روز رسید. ایین در   3/33، یعنی 2016به بالاترین سطح از ماه دسامبر  2018تمامی اعوای اوپک در ماه اکتبر 

بر صادرات نفیت اییران و نییز اخیتلال عرضیه در      تحریم های ایالات متحده اعمال در باره نگرانی های عرضه الی است که ح
 فصیل در  رود نفت برنیت ونزوئلا، آنگولا، لیبی و نیجریه مانع افت قیمتها به سطوح پایین تر گردیده است. در مجموع انتظار می

 هر بشکه باشد. به ازایدلار  9/78دلار و  9/79به ترتیب  2019 فصل اولو  2018چهارم 

 
 2018ماه اول سال  9تولید فولاد در درصدی  5افزایش 

 

تن در مدت زمان مشیابه   28/1درصد افزایش از  4/5میلیارد تن رسید، که بیانگر  35/1تولید فولاد به  2018ماه اول سال  9در 
درصد تولید جهیانی   9/51میلیون تن بوده و  4/699مورد بررسی بالغ بر بوده است. تولید فولاد چین در مدت زمان  2017سال 

درصد( و ایالات متحیده   8/5میلیون تن ) 6/78درصد(، ژاپن با  9/5میلیون تن ) 7/79را تشکیل داده است. پس از چین هند با 
 باشند.درصد( تولید کنندگان بعدی فولاد در سطح جهان می 8/4میلیون تن ) 2/64با 
 

 قیمت مس به دلیل تقاضای چین برای واردات بیشترافزایش ات پایه: فلز
 

 8/2دلار رسید که بیانگر  6.236به ازای هر تن به  2018در بورس فلزات لندن، قیمت متوسط سه ماه آینده مس، در ماه اکتبر 
 24یش قیمیت میس افیزایش    بوده است. دلیل اصیلی افیزا   2018در سپتامبر سال دلار  6.064درصد افزایش نسبت به متوسط 

هایی که چین در ماه سپتامبر همراه با تصمیم مقامات چینی مبنی بر افزایش رشد و حمایت از بنگاهتوسط درصدی واردات مس 
باشد. همزمان، آخرین اطلاعات در دسترس بیانگر این است که تقاضای جهانی برای مس با مشکل نقدینگی مواجه هستند، می

درصد افزایش یافته اسیت. ایین    3/1میلیون تن بوده است که نسبت به سال قبل  8/13،  2018اه اول سال م 7تصفیه شده در 
درصد کاهش یافتیه اسیت. در    1درصد افزایش یافته در حالی که تقاضای سایر مناطق جهان  4در حالی است که تقاضای چین 

میلییون   5/13میلیون تن بوده است که نسبت بیه   7/13 2018ماه اول سال  7بخش عرضه، تولید جهانی مس تصفیه شده در 
درصدی تولید چین بوده، که تیا   5درصد  افزایش یافته است. دلیل این افزایش، افزایش  5/1، 2017تن مدت زمان مشابه سال 

متیوازن شیده   استرالیا، فیلیپین، ایالات متحده و لهستان و نیز کاهش تولید در هند، درصدی  22کاهش تولید  از طریقحدودی 
درصد رشد داشته  درصد، در آسیا یک 4آمریکای لاتیندرصد، در  13ای، تولید مس تصفیه شده در آفریقا است. در سطح منطقه

درصد کاهش داشته و در اروپا بدون تغییر  4درصد و در آمریکای شمالی  7است، این در حالی است که تولید مس در اقیانوسیه 
                           باقی مانده است.

 

 و کالا  در سطح جهان و منطقه  یتحولات  انرژ
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 توضيحات جداول

 
و برآوردهای صندوق ضمانت  CIA FACTBOOKالمللی پول، جهانی، صندوق بینها و آمار عمدتا بانکمنابع داده (1

 باشد.می صادرات ایران

شود که مهمترین آنها اوت انجام میها توسط موسسات مختلفی در جهان با اهداف متفبندی اعتباری کشورها ودولترتبه (2
ها برای دسترسی به بازار باشد. دولتمی Moody'sو  FitchRatings ،Standard and Poor's(S&P)موسسات 
المللی و تامین مالی خارجی، عمدتا نیازمند اخذ رتبه اعتباری از این موسسات هستند و درجات اعتباری از سرمایه بین

به معنی قصور در پرداخت است،  Defaultمخفف که  (D)تا بدترین وضعیت اعتباری  (AAA) بهترین کیفیت اعتبار
نماید و بازار ایران را هم بندی اعتباری دیگری که تنها در کشورهای نوظهور فعالیت میشوند. موسسه رتبهبندی میطبقه

 است که مقر آن در قبرس است.CIیا  Capital Intelligenceتحت پوشش دارد 

یا  Economic Intelligence Unit(EIU)سنجی نظیر در کنار این موسسات، شرکتهای تخصصی ریسک
(BMI)Business International Monitorی جامع از وضعیت اعتباری کشورها به نیز با هدف ارائه گزارشات تحلیل

گذاران خارجی فعال هستند. بعلاوه، موسسات بیمه اعتبار صادراتی که همتایان صندوق ضمانت صادرات ایران در سرمایه
شوند نیز بمنظور پوشش ریسکهای صادراتی شامل ریسکهای سیاسی و تجاری، کشورها را بر سطح دنیا محسوب می

کنند. از بندی می)بسیار پر ریسک( طبقه 7)بسیار کم ریسک( تا  1ی به هفت طبقه از اساس وضعیت ریسک کشور
فرانسه،  Cofaceژاپن،  NEXIایتالیا،  Saceآلمان،   Euler Hermesتوان بههمتایان صندوق در کشورهای دیگر می

EKN  ،سوئدEKF  ،دانمارکSERV  ،سوئیسEFIC  ،استرالیاEDC  ،کاناداEXIAR  ،روسیهECGC  ،هندK-

sure جنوبی و کرهSinosureبندی ریسک کشوری صندوق ضمانت صادرات با سازی تقریبی طبقهچین نام برد.معادل
بندی صندوق بر اساس گردد. شایان ذکر است الگوی رتبهبندی جهانی در جدول ذیل مشاهده میسایر موسسات رتبه
 .مبستگی بالایی در مقایسه با موسسات همتا برخوردار استبومی سازی شده؛ ولی بطور کلی از ه ،پارامترهای خاص

 معنای درجات اعتباری Fitch - CI-S&P Moody’s EIU ندوق ضمانت صادرات ایرانص

1 AAA Aaa AAA بسیار کم ریسک 

2 A+  تاAA+ A1   تا  Aa1 AA کم ریسک 

3 BBB+   تا A Baa1    تا  A A ریسک متوسط به پایین 

4 BB+  تاBBB Ba1    تا  Baa2 BBB ریسک متوسط 

5 BB-  تاBB Ba3  تا  Ba2 BB ریسک متوسط به بالا 

6 B-  تاB+ B3    تا  B1 B پر ریسک 

7 CCC   تاD Caa1  تاC CCC  تاD بسیار پر ریسک 
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 )%(نرخ جاری نرخ پايه نام كشور

 Fed fund Target rates 25/2-2 ايالات متحده

 Refi Rate 0 منطقه يورو

 Bank Rate 75/0 انگلستان

 -O/N Call Rate 1/0 ژاپن

 Cash Rate 5/1 استراليا

 Cash Rate 75/1 نيوزيلند

 -month Libor target (25/0- )-25/1 3 سوئيس

 Overnight rate 75/1 كانادا

 One-year lending rate 35/4 چين

 Base Rate 75/1 هنگ كنگ

 Discount Rate 375/1 تايوان

 Base Rate 5/1 كره جنوبي

 O/N Policy Rate 25/3 مالزی

 ID repo 5/1 تايلند

 Reverse repo rate 5/6 هند

 Repo rate 25/2 متحده عربي امارات

 Reverse repo rate 5/2 عربستان سعودی

 Overnight Deposit 75/16 مصر

 Repo rate 24 تركيه

 Repo rate 5/6 آفريقای جنوبي

 Central Bank Rate 5/9 كنيا

 Monetary Policy Rate 14 نيجريه

 Prime Rate 17 غنا

 Rediscount Rte 5/16 آنگولا

 Target Rate 75/7 مكزيك

 Selic Rate 5/6 برزيل

 Refi Rate 6 ارمنستان

 Policy Rate 5/2 روماني

 Base Interest 0 بلغارستان

 Refi Rate 25/9 قزاقستان

 Discount Rate 18 اوكراين

 Refi Rate 5/7 روسيه

 بهره پايه بانك مركزی                                 
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 دوره بازپرداخت ارز كشور
 نرخ مرجع)درصد(

 14/10/2018لغايت  15/9/2018

 46/3 - دلار استراليا

 دلار كانادا

 13/3 سال 5

 22/3 سال 5/8تا  5

 25/3 سال 5/8بيش از 

 كرونا چك

 51/2 سال 5

 70/2 سال 5/8تا  5

 98/2 سال5/8بيش از 

 كرون دانمارک

 51/0 سال 5

 82/0 سال 5/8تا  5

 98/0 سال5/8بيش از 

 25/3 - فورينت مجارستان

 ين ژاپن

 90/0 سال 5

 93/0 سال 5/8تا  5

 99/0 سال5/8بيش از 

 24/3 - وون كره جنوبي

 92/2 - دلار نيوزيلند

 39/2 - كرون نروژ

 46/3 - زلوتي لهستان

 كرون سوئد

 48/0 سال 5

 95/0 سال 5/8تا  5

 14/1 سال5/8بيش از 

 فرانك سوئيس

 35/0 سال 5

 52/0 سال 5/8تا  5

 72/0 سال5/8بيش از 

 پوند انگليس

 81/1 سال 5

 99/1 سال 5/8تا  5

 17/2 سال5/8بيش از 

 دلار ايالات  متحده

 71/3 سال 5

 77/3 سال 5/8تا  5

 84/3 سال5/8بيش از 

 يورو

 49/0 سال 5

 78/0 سال 5/8تا  5

 06/1 سال5/8بيش از 

 (CIRRsنرخ مرجع بهره تجاری برای اعتبارات صادراتی )     
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 صندوق ضمانت صادرات ايران

 و بین الملل مديريت ريسك
 

 5شماره غربی خیابان شانزدهم شهید احمد قصیر آدرس: تهران میدان آرژانتین خیابان 

 88739267تلف : 

 8733376فكس: 
  Intl@egfi.org ،Intl@egfi.irپست الكترونیك: 
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