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مات ايراني اسـت. بطـور   هسته اصلي فعاليت صندوق ضمانت صادرات ايران، پوشش ريسك هاي سياسي و تجاري خريداران كالاها و خد
اسـاس،  ا به خود اختصـاص مـي دهـد.  بـر ايـن     متناظر، ارزيابي ريسك بانك ها و دولت هاي خارجي، بخش ديگري از فعاليت صندوق ر

صندوق، همچون ساير موسسات همتا در سرتاسر جهان به ارزيابي اين ريسكها مي پردازد. ماهنامه ريسك كشوري در ابتدا بصورت يـك  
خلي صندوق منتشر مي گرديد كه با استقبال ساير بخش ها و دستگاه هاي دولتي و خصوصي مدت سه سال است كه به صـورت  بولتن دا

 آزاد است. ،مداوم و اينترنتي منتشر مي گردد. استفاده از مطالب اين ماهنامه با ذكر نام

  

نامه و نامه، ضمانتبا صدور انواع بيمهو  خاورميانه تاسيس شدهمنطقه بعنوان اولين موسسه اعتبار صادراتي در  صندوق ضمانت صادرات ايران
با پوشش ريسكهاي سياسي و تجاري مرتبط با صادرات  ي صندوق،هانامهبيمه نمايد.از صادركنندگان كشور حمايت مي مرتبطارائه ساير خدمات 

. ورندآفراهم مي را بانكهاي خارجيخود از خريداران/ طالبات گذاران ايراني به مبه كشورهاي خارجي، امكان دستيابي صادركنندگان/ سرمايه
. اعتبارسنجي خريداران خارجي و ساير اند، طراحي گرديدهقبل از حملحله در مر صادراتتامين مالي با هدف تسهيل  هاي صندوق نيزنامهضمانت

باشد. گذاران و بانكهاي ايراني فعال در حوزه صادرات ميگشاي صادركنندگان، سرمايهصندوق نيز در بسياري از موارد راه ايمشاوره خدمات
در چين  سايناشور در ژاپن و Nexi در فرانسه،كوفاس  در ايتاليا،ساچه ، موسسه هرمس در آلماننقشي است كه  نداين موسسه در ايران همان نقش

ايرانيان در ساير كشورها و   گذاريمنظور كاهش ريسك صادرات و سرمايهه ب صندوق الملليهاي بينبر عهده دارند. مديريت ريسك و همكاري
هاي ريسك كشوري، دام به تهيه يا ترجمه گزارشات مختلف در حوزههمچنين اطلاع رسانيهاي لازم، ضمن ارزيابي ريسك بانكها و كشورها، اق

  نمايد.اوضاع اقتصادي، تامين مالي، بيمه اعتباري، فعاليت همتايان و ساير موارد مرتبط مي
يسك كشورها ، سعي بر آنست كه اهم آخرين تحولات تاثيرگذار اقتصادي و سياسي بر رارائه شد از سوي اين مديريتدر ماهنامه ريسك كشوري 

سازمان همكاريهاي اقتصادي «پوشش داده شود. نمودارهاي مربوط به شاخص ريسك ارائه شده در اين ماهنامه، با توجه به لزوم بررسي روندها از 
شده است. شايان ذكر است صندوق ضمانت صادرات ايران در راستاي تنظيم سياست پوشش خود در قبال كشورهاي  استخراج OECD» و توسعه

 1386هاي حق بيمه با هدف كمك به صادركنندگان كشور، از سال هاي خارجي دولت محترم و همچنين كاهش نرخجهان متناسب با سياست
اقدام به بومي سازي الگوهاي ارزيابي ريسك كشوري بر اساس اعمال ترجيحات براي كشورهاي اسلامي، دوست، همسايه و برخي از كشورهاي 

  تين نموده كه در توضيحات انتهايي بخش تاثير بر ريسك كشوري ارائه شده است.آفريقايي و آمريكاي لا

 భ اଌن ॷماره:
  ೴ख़ଢدد ໆرما نඖห ಻  از یدوਠॻ  یبانडھا یঘند: ඼ෙ঳ه ঃند

 ౽ ಻ن ॻو৔ د৯دی: رو  ਚص داخॸخاฬی  ନما ଖࢤودن ر ٢٠١٧৶ حاظॺ با ীھاडیس  ฮیما  
گاه ৅ࡑࡣت وز   آୌ ଘژاپن: ৎࡷوশࢌ جای

  ٢٠١٩سال  ی ट॒ࢭور ا॥تیعد از اষࣇخابات رভ  ଘ اصلاحات سا঩تاری  ड़وঈول ॰دن :ୌاලඹॺا 
  یاਉ یণ  یඟ໕وج از ඐࣁش ୓ یୀا  یෘ੢ऩ: تلاش اਲ਼ࣗصاد

 ॻو৔ :اقଷدی  ৑ سال భ اقଷ ٢٠١٧ࡱت  ଘ٥  ঃ ی ਿ ࣪ون  ਗ روز భ شૢهয دی५اقرଷ تانণدඟ໊ ূ࡛ولات/  
  ূ࡛ولات داخਚی و خارਆی:یീযଷتان ॣ࠷ود

૓੪ࣚه  ਵ ৘ࣗصادیوروਲ਼د ا॰ر ଘ د رو৯رو :  
ඟا     فࣣ ਹ઱  دیඬॡرف، ৔وॻ  ࢌৎ : শࡷونଌ او໊

  ای඼່ا૘িه: মࡑش ໇رਠ঍ی پو
  ड़وگاଘ از दدرت ی ر ঍ : ඵناره േ වباরوه৷ ز
 අ౶ا ایୀ ران ز ی: تلاشධ෈وا  انیও وط੩आیਪ  

 ਘد঴ ورઍऩ :وئلاେدت یوॠندൎب భ ....و  
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  هند: بهره مندي بانكهاي دولتي از تامين مجدد سرمايه
  

وقايع: بر اساس اعلام دولت، يك برنامه دوساله براي 
تامين مجدد سرمايه بانكهاي دولتي اين كشور در نظر 

 32گرفته شده است. سرمايه مورد نياز براي اين برنامه 
لاري، عمدتاً از اوراق قرضه دولتي تامين خواهد ميليارد د

يك بودجه مستقيم به  در نظر دارد تاشد. دولت هند 
به اين  2019ميليارد دلار را تا مارس  8/2مبلغ كمتر از 

دهد اين در حالي است كه بانكها  تخصيصموضوع 
درصد از سهم بازار مالي را در اختيار خواهند  25كمتر از 

  داشت.
  ريسك كشوري:تاثير بر 

 70افزايش قابل توجه سرمايه بانكهاي دولتي كه حدود 
دهند از مدتها هاي بانكي را تشكيل ميدرصد از دارايي

قبل مطرح بوده و در حال حاضر به امري ضروري براي 
دولت تبديل شده است. در واقع برنامه چند ساله تامين 

ح ميليارد روپيه) براي پوشش سط 700سرمايه (به مبلغ 
در پايان بالا و رو به افزايش وامهاي مشكوك الوصول (

درصد مجموع وامها را تشكيل داده است) و  13ژوئن 
درصدي  50نيز بهبود رشد عرضه اعتبار ( كه با كاهش 

باشد. بنابراين، ناچيز مي بسيار سالانه مواجه است)
سرمايه  اعتماد مجددتصميم دولت خبر خوبي است كه 

كه مانع فعاليت اقتصادي -نكي ضعيف گذار به بخش با
را  - است بوده و رشد نااميد كننده اخير را بهمراه داشته

شود بدهي برنامه دولت سبب مي در پي خواهد داشت.

درصد توليد ناخالص در  70عمومي بالاي دولت (تقريباً 
درصد توليد ناخالص داخلي  1) به كمتر از 2016سال 

- را تحت تاثير قرار نمي افزايش يابد، اما كسري بودجه

دارايي و معامله زيرا اوراق تامين سرمايه به عنوان  ؛دهد
خارج از بودجه لحاظ مي شود. در آينده اين برنامه با 
اصلاحات بانكي بويژه بخشهاي مديريت و حاكميت 
همراه خواهد شد. نفوذ سياسي در تصميمات وام دهي 

 .دهدقرار مي غالباً سلامت بانكهاي دولتي را تحت تاثير
اين در حالي است كه بانكهاي خصوصي قويتر بوده و 

مشكوك الوصول در آنها پايين مي باشد.  وامهايسطح 
در عين حال ريسك مواجهه دولت و بخش بانكي با 

  افزايش وامهاي بد در ميان مدت وجود دارد.
 

 
 

 
هاي ماليبا لحاظ نمودن ريسك 2017 توليد ناخالص داخلي سه ماهه روند چين:  

 
درصد)، 6تر بخش ثانويه (وقايع: با توجه به توسعه آهسته

نسبت  2017 ماهه سومرشد توليد ناخالص داخلي در سه
درصد رسيد، در حالي  8/6درصد به  9/6به سال قبل از 

درصد).  8كه بخش خدمات قوي باقي مانده است (

فروشي اسمي در ماه آمارهاي ماهيانه، رشد قوي خرده
 5/7گذاري (درصد) و رشد ضعيف سرمايه 3/10بر (سپتام

دهند. به طور سپتامبر) را نشان مي -درصد در ژانويه
كلي، رشد اقتصادي همچنان با اقدامات مالي، بهبود 

  آسيا

  3در صندوق: گروه  هندگروه ريسك كشور 
  ميليون دلار 7/54  : اي صندوق بيمه پوششمجموع 

 OECDدر  هند كشورگروه ريسك
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قابل توجه مصرف مورد حمايت قرار گرفته و در مسير 
قرار دارد.  "درصد يا بيشتر 5/6"دستيابي به هدف دولت 
ط مالي به كاهش ريسك مالي انقباض تدريجي شراي

) هاي بانكداري سايهنمايد (براي مثال فعاليتكمك مي
هاي فعاليتگذاري و اما موجب كاهش رشد سرمايه

گردد (مانند ساختمان و بدهي نيز ميمنجر به افزايش 
آلات سنگين). اين عملكرد اقتصادي متعادلتر ماشين
مونيست اي مطلوب براي كنگره قبلي حزب كزمينهپيش

و تاييد كننده سخنان رئيس جمهور اين كشور 
هاي مالي براي سالم درخصوص لحاظ نمودن ريسك

بر اساس پيش بيني باشد. سازي اقتصاد كشور مي
با فرض اينكه مقامات مالي در و  موسسه اويلر هرمس

موضع محتاطانه تري در پيش بگيرند، رشد  2018سال 
  .خواهد رسيددرصد  3/6 بهاقتصادي 

  
  

  ژاپن: تقويت جايگاه نخست وزير آبه
  

كسب وقايع: ائتلاف نخست وزير آبه موفق شد با 
انتخابات   متعاقبكه  نمايندگان اكثريت دو سوم مجلس

اكتبر صورت پذيرفت، موضع خود را در پارلمان حفظ  22
نمايد. اين پيروزي راه را براي آبه به منظور نيل به هدف 

ون اساسي با توجه به محيط خود مبني بر اصلاح قان
امنيتي تغيير يافته، تسهيل نمود. به لحاظ سياست هاي 

وري و اقتصادي، دولت آبه به منظور افزايش بهره
مشاركت نيروي كار و با توجه به تاثيرات نامطلوب پيري 

هاي آموزش و جمعيت و كاهش نرخ رشد بالقوه، هزينه
گرچه افزايش مراقبت از كودكان را افزايش داده است. ا

ريزي نرخ ماليات بر ارزش افزوده بايد به صورت برنامه
منابع افزايش )، بخشي از 2019شده اجرا شود (اكتبر 
گذاري در برنامه  منابع انساني مالي براي سرمايه

اند. اين امر منجر به تعويق تاريخ اختصاص يافته
هدفگذاري شده براي دستيابي به مازاد مالي اوليه خواهد 
شد. جزئيات سياست دولت براي برقراري تعادل ميان 
تقويت مالي و رشد اقتصادي، در برنامه مديريت مالي و 

خواهد شد و اصلاحات  مشخص 2018اقتصادي سال 
  ساختاري نيز در ماه ژوئن اعلام خواهد گرديد.

    
  
  
  
  
  
  
  

 OECDدر  چين كشورگروه ريسك 

  2در صندوق: گروه  چينك كشورگروه ريس
  ميليون دلار 424  : اي صندوق بيمه پوششمجموع 

 OECDدر  ژاپن كشورگروه ريسك 

  2در صندوق: گروه  ژاپنگروه ريسك كشور 
  ميليون دلار177 : اي صندوق بيمه پوششمجموع 
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  2019وري سال بعد از انتخابات رياست جمه بهساختاري اصلاحات  موكول شدن الجزاير:
، قانون مالي، پول IHSوقايع: بر اساس گزارش موسسه 

الجزاير منعكس كننده عدم تمايل دولت  2018و اعتبار 
به اجراي اقدامات رياضتي يا اصلاحات ساختاري 
اقتصادي جهت مقابله با كسري بودجه قبل از انتخابات 

 IHSباشد. به عقيده مي 2019رياست جمهوري سال 
ها به منظور كاهش اي براي كاهش هزينهمهدولت برنا

كسري بودجه ندارد. اين در حالي است كه به بانك 
مركزي اجازه داده شده به طور مستقيم براي تامين مالي 
كسري بودجه ضمن حفظ سطح بالاي رفاه اجتماعي و 

اي كنوني، به خزانه عمومي وام  بدهد. سياست يارانه
به اقتصاد براي يك دوره رود تزريق نقدينگي انتظار مي

بودجه نامتعارف پنج ساله، به عنوان بخشي از برنامه 
واردات را در سطح بالاي كنوني حفظ نموده تداوم يافته، 

و منجر به گسترش كسري حساب جاري گردد. از سوي 
كاره، اي نيمههاي سرمايهاندازي مجدد پروژهديگر راه

 چنين اينكه به توجه ها، باخصوصاً در بخش زيرساخت
 از كه خودكفا خارجي شركتهاي توسط هاييپروژه

كنند مطرح مي مي استفاده خود كار نيروي و تجهيزات
تواند منجر به رشد شوند، به دليل تزريق نقدينگي مي

اندك در اشتغال و صنايع داخلي شود. بر اساس پيش 
، درآمد غيرهيدروكربني و رشد توليد ناخالص IHSبيني 

زيرا  ؛بدون تغيير باقي خواهد ماند 2018سال  داخلي در 
دولت به حفظ ارزش دينار اين كشور در سطح بالا به 

ادامه خواهد داد. اين در حالي است كه  كاذبصورت 
موجود كاهش ماليات تصريح شده در قانون 

و معرفي مجدد نرخ ارز خارجي منعكس  هاهيدروكربن
فضاي كسب  كننده تمايل دولت براي بهبود قابل توجه

ها در رسد كه اين تلاشباشد. البته به نظر ميو كار مي
نامتعارف كوتاه مدت نتيجه نخواهد داد. در نهايت برنامه 

بودجه، دولت را مجاز خواهد كرد كه ريسك ناآرامي 
   به تعويق بيندازد. 2019ناشي از اقتصاد را تا سال 

  

  
  

  ياسيس خروج از تنش هايقطر: تلاش اقتصادي براي 
  

وقايع: بنا به گزارش موسسه اويلر هرمس، قطر با يافتن 
هاي جايگزين تجاري و تزريق نقدينگي به بخش راه

بانكي به منظور ثبات اقتصادي، به آهستگي شرايط خود 
با قطع ارتباط با برخي از كشورهاي عربي را هماهنگ 

نمايد. اين در حالي است كه تغيير مسير تجاري و مي
مرزها بر اقتصاد اين كشور تاثير منفي داشته  بسته شدن
هاي حمل و نقل، توريسم شود بخشبيني مياست. پيش

و مالي تضعيف شوند كه اين امر موجب كاهش رشد غير 

مقامات قطري به  رودانتظار ميشود. البته نفتي مي
استفاده از ثروت عظيم خود براي كاهش فشار كوتاه 

هند. علاوه بر اين، به عقيده مدت ناشي از تحريم ادامه د
هرمس، اين تحولات بر شرايط سياسي  اويلر موسسه

زيرا بانك مركزي قطر  ؛قطر نيز تاثير خواهد گذاشت
مجبور است منابع ارزي خود را برداشت كرده و به 

هاي منظور كاهش فشار نقدينگي ناشي از خروج سپرده
 26افراد غير مقيم و سپرده پايين بخش خصوصي، مبلغ 

 OECDدر  الجزاير كشورگروه ريسك 

  3در صندوق: گروه  الجزايرگروه ريسك كشور 
  ميليون دلار يك  : اي صندوق بيمه پوششمجموع 

  خاورميانه و شمال آفريقا
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ميليارد دلار به سيستم بانكي تزريق نمايد. اين در حالي 
عليرغم كاهش فشار  ،است كه از آغاز جنگ ديپلماتيك

نقدينگي و افزايش قابل توجه سپرده بخش عمومي، نرخ 
-بهره بين بانكي افزايش يافته است. همچنين انتظار مي

رود فشار بر وضعيت مالي دولت تداوم يابد كه در اين 
خواهد بود. علاوه بر داخله دولت اجتناب ناپذير صورت م

اين، هزينه حمل و نقل با كشتي و ساير خدمات به دليل 
هاي هاي جديد تجاري و تاثير آنها بر سودآوري بنگاهراه

دولتي افزايش خواهد يافت كه موجب كاهش درآمدهاي 
بيني شده دولتي از سود سهام خواهد شد. همچنين پيش

هاي بالاتر مواجه خصوصي با هزينهكسب و كارهاي 
توان به تاثير تغيير د كه از دلايل عمده اين امر مينشو

هاي مالي كسب و كار اشاره عرضه يا هزينه زنجيره
  نمود.

هاي عليرغم چالشهاي مورد اشاره، دولت قطر راه حل
مختلفي براي تامين شكاف مالي خود دارد كه از آن 

-راق قرضه خارجي با هزينهتوان به انتشار اوجمله مي

گذاري هاي بالاتر اشاره نمود. همچنين چرخه سرمايه
گسترده قطر در حال اتمام است كه موجب كاهش 

خواهد شد. اين در حالي  آتيفشارهاي مالي در سالهاي 
رود تراز حساب جاري به منظور است كه انتظار مي

. همچنين دولت يابدكاهش نيازهاي مالي خارجي بهبود 

 30ا الزام شركتهاي دولتي به خريد توليدات داخلي از ب
ريزي براي درصد، در حال برنامه 100درصد پيشين به 

شود به دليل بيني ميحمايت از توليد داخلي است. پيش
افزايش قيمت، دولت از انتشار اوراق قرضه داخلي بلند 
مدت اجتناب نمايد. به طور كلي انتظار مي رود كسري 

- تر سرمايههاي پايينعمدتاً به دليل هزينهمالي دولت 

گذاري و درآمدهاي غيرنفتي بالاتر، در ميان مدت 
  كاهش يابد.

  

  
  رسد/تحولات كردستان عراقميليون بشكه در روز مي 5به  2017عراق: توليد نفت عراق در سال 

  
هزار بشكه كاهش،  110ع: صادرات نفت خام با وقاي

فتي شمال كركوك، از بدليل كاهش توليد ميادين ن
 13/3ميليون بشكه در روز در ماه سپتامبر به  24/3

اكتبر رسيد.  ماه اول هفته سه خلال ميليون بشكه در
مركزي و جنوبي تا  ميادينشود صادرات پيش بيني مي

هزار بشكه در روز افزايش  200به  2017پايان سال 

 اختلاليابد، زيرا هدف مقامات اين كشور آن است كه 
ر توليد نفت منطقه كردستان عراق را جبران نمايند. در د

توليد نفت خام در ميادين جنوبي و رود انتظار ميمجموع 
ميليون بشكه  5ميليون بشكه كنوني به  47/4مركزي از 

  افزايش يابد. 2017در سال 

 OECDدر  قطر كشورگروه ريسك 

  2در صندوق: گروه  قطرگروه ريسك كشور 
  ميليون دلار 7/2  : اي صندوق بيمه پوششمجموع 
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كردستان  مسعود بارزاني رئيس دولتبعد از اين كه 
حمايت كرد و  عراق، از همه پرسي استقلال كردستان

به دليل افزايش  ،بحران منطقه اي را به وجود آورد
هاي كرد داخلي در اول فشارها از سمت اپوزيسيون

وي طرحي را به شايان ذكر آنكه نوامبر استعفا داد. 
مناطق كردنشين و استان تمامي منظور صادرات نفت 

شركت دولتي بازاريابي  نظارتكركوك به تركيه تحت 
ارائه داد و پيشنهاد كرد سهم كردستان از  رانفت عراق 

  درصد كاهش يابد. 6/12درصد به  17بودجه فدرال از 
   

  
  
  

  تحولات داخلي و خارجي: يربستان سعودع
  
محمد بن  ،يعربستان سعود عهدي: در ماه نوامبر، ولعيوقا

 ،يزيسلمان، با اقدامات خبرساز خود در خصوص فسادست
كانون توجهات قرار داد. در را در  يخود و خاندان سعود

و فرزند  يخاندان سلطنت ينفر از جمله اعضا 200حدود 
با انجام محمد بن سلمان شدند.  ريدستگ ،يپادشاه قبل

در  كپارچهي، قصد دارد قدرت را به طور اقدامات نيا
 ياجرا كنديتلاش م وي همچنين. رديخود بگ ارياخت

 ،شروع كردهرا كه خود راسا  يبرنامه اصلاحات اقتصاد
در حال برنامه تقويت مالي . دينما تيرو به جلو هدا

 2/17از  يمال يرود كسرينتظار مو ا حاضر شروع شده
درصد  3/9به  2016در سال  يناخالص داخل ديدرصد تول

 ني. با اكاهش يابد 2017در سال  يناخالص داخل ديتول
مثبت بر  ريدر بلندمدت تاث يتوانندكه اصلاحات مذكور م

اما در كوتاه  ،جا بگذارند رب يقتصاد عربستان سعودا
 ينيب شيبر اقتصاد كشور گذاشته اند. پ يمنف ريمدت تاث

درصد  1/0تنها به  2017در سال  يرشد اقتصاد شوديم
   برسد. ددرص 1/1تنها به  2018و در سال 

 عهديكه ول دهديرخ م يطيتحولات در شرا نيا
خصمانه و به  يرجخا استياتخاذ س ليعربستان به دل

محاصره قطر،  من،يعنوان نمونه مداخله در كشور 
نخست  ياعلام استعفا رايو اخ رانيتنشها با ا شيافزا
    لبنان، تحت فشار قرار دارد. ريوز
  
  

  
  
  

  7در صندوق: گروه  عراقگروه ريسك كشور 
  لارميليون د 694 : اي صندوق بيمه پوششمجموع 

 OECDدر  عراق كشورگروه ريسك 

 OECDدر  بستان سعوديعر كشورگروه ريسك 

  5در صندوق: گروه بستان سعودي عرگروه ريسك كشور
  ميليون دلار6/122  : اي صندوق بيمه پوششمجموع 
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  ي اقتصادروند رو به رشد منطقه يورو: 

خريد در منطقه  يتدر ماه نوامبر، شاخص مديروقايع: 
سال  6طي  بالاترين سطح كهرسيد واحد  5/57يورو به 

بود. به طور كلي، نتايج بررسي نشان گذشته سال و نيم 
و دهد به كارگيري منابع، ظرفيت بكارگيري نيروها مي

اين شاخص نشان مي دهد به افزايش است. رو اشتغال 
آخر سال  فصلرشد مرحله به مرحله در منطقه يورو در 

اين  كه است سوم بودهفصل حداقل به اندازه  2017
فراهم  2018ابتداي سال بستر مناسبي را براي  ،وضعيت

هاي توليد ناخالص داخلي و خواهد كرد. طبق مولفه

توسعه در روند همين طور شاخص تك تك كشورها، 
 ازنيز قرار دارد. مصرف خصوصي  مناسبيوضعيت 

-پيشرفت مثبت بازار كار منتفع شده است و سرمايه

تامين مالي، در حال مطلوب ايط شر پشتوانهگذاري به 
درصدي  3/2بهبود است. به طور كلي، بعد از افزايش 

انتظار مي رود  2017سال توليد ناخالص داخلي طي 
 2بيش از به  اَمجدد 2018رشد منطقه يورو در سال 

  درصد برسد. 

  اوكراين: تقويت مصرف، توليد ضعيف
  

ده، رشد وقايع: بر اساس آماري كه اخيراً منتشر گردي
نسبت  2017توليد ناخالص داخلي در فصل سوم سال 

درصد رسيد. گرچه  1/2و به  داشتهبه سال قبل كاهش 
جزئيات آمار توليد ناخالص داخلي در دسترس نيست اما 

درصد) نشان  2/8رشد قوي تجارت خرده فروشي (تا 
دهد هزينه مصرفي در فصل سوم سال با شتابي كه مي

ديد، رشد مناسبي داشته است. در در فصل دوم آغاز گر
عين حال اثرات دوره پايه در اين رشد نقش دارد زيرا 

ضعيف بوده است.  2016تجارت خرده فروشي در سال 
زمانيكه رشد گردش مالي  2017اين اثرات در اكتبر 

رسيد، شروع به كاهش نمودند. بر  2/4خرده فروشي به 
ادامه  اساس پيش بيني موسسه اويلر هرمس اين روند

رود رشد تجارت خرده فروشي در مي يابد و انتظار مي
 2درصد بوده كه به معناي رشد  5تا  4بين  2018سال 

درصدي هزينه هاي مصرفي مي باشد. اين در حالي  3تا 
درصدي  2/0است كه توليد صنعتي با توجه به كاهش 

ت به سال قبل، عملكرد بنس 2017ماهه سال  10در 

شود رشد توليد جموع پيش بيني ميضعيفي دارد. در م
به  2018و  2017ناخالص داخلي واقعي در سالهاي 

  درصد باشد. 2/2و  1/2ترتيب 

  

  
  
  

  اروپا

 OECDدر  اوكراين كشورگروه ريسك 

  7در صندوق: گروه  اوكراينگروه ريسك كشور
  در اين كشور محدود بوده است  ي صندوقا بيمه پوشش
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  بخش شركتي پويا فرانسه:
  

از پويايي برخوردار مي بخش شركتي فرانسه وقايع: 
 5/112بخش توليد، با جهش به به شاخص اعتماد  باشد.
ن واحد از فوريه سال كه بالاتريدر ماه نوامبر،  واحد

، بهبود يافت. شاخص پيشرفته شودمحسوب مي 2001
 واحد 3كه  استديگر، شاخص اعتماد به ساخت و ساز 

براي  رسيد ( 107و به  بودهبالاتر از ماه دسامبر 
. علاوه بر اين، )2008از سپتامبر سال بار  نخستين
اين شاخص  .بخش خدمات افزايش يافته استبه اعتماد 
 2011 آوريلاز كه رسيد  واحد 109ه نوامبر به در ما

اين علايم نشان مجموع  .سابقه بوده استتاكنون بي
روند رو افزايش دارد. دهد كه رشد اقتصادي مي

 گذاريسرمايهدر  مناسبترشتاب اقتصادي  همچنين
گذاري درصدي سرمايه 2/5(پيش بيني رشد  خصوصي

كتي در درصدي سرمايه گذاري شر 1/4مسكن و رشد 
درصدي منطقه  3/2) و نيز چشم انداز رشد 2017سال 

يورو، مشاهده مي گردد. اين در حالي است كه مصرف 

درصدي برخوردار 2/1تنها از رشد  2017خانوار در سال 
بودجه بر اساس  2018است. شايان ذكر است در سال 

مانند كاهش ماليات  برخي مزايادولت، خانوارها از 
ماعي برخوردار مي شوند كه منجر ، كمكهاي اجتمسكن

  گردد.درصد مي 2/2به افزايش مصرف به 
  

  
  
  
  

  

  زيمبابوه: كناره گيري موگابه از قدرت
  

سال حاكميت بر اين  47نوامبر رابرت موگابه پس از  21در وقايع: 
كشور در حاليكه در آستانه استيضاح قرار داشت، از رياست جمهوري 

بركناري معاون قدرتمند وي، حالي است كه اين در استعفاء داد. 
بروز يك كودتاي نرم در اين كشور و منجر به  امرسون منانگاگوا

تا زمان برگزاري انتخابات  منانگاگواحصر موگابه و همسرش گرديد. 
  بعدي در زيمبابوه، در مقام رياست جمهوري فعاليت خواهد داشت.

  

  ي جنوب صحراآفريقا

 OECDدر  فرانسه كشورگروه ريسك 

  2در صندوق: گروه  فرانسهگروه ريسك كشور 
  ميليون دلار7/3  : اي صندوق بيمه پوششمجموع 

 OECDدر  زيمبابوه كشورگروه ريسك 

  7در صندوق: گروه  زيمبابوهگروه ريسك كشور 
  ميليون دلار 3/18  : اي صندوق بيمه پوششمجموع 
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  جبران زيان خطوط هواييتلاش براي  كنيا:
بانك محلي براي بازگردان  11وقايع: دولت كنيا و 

اقدام به سواپ  ،هوايي اين كشور خطوطآوري دسو
در اين رابطه سهم  اند.نمودهاين خطوط بدهي 

 7/26از جمله ايرفرانس از  خطوط هواييسهامداران 
كه مبلغ درصد كاهش مي يابد. دولت كنيا  8/7درصد به 

 ،خطوط هوايي قرار دادهميليون دلار وام در اختيار  238
درصد افزايش داده  9/48درصد به  8/29سهم خود را از 

دولت كنيا به دنبال تقويت خطوط هوايي اين  است.
دليل كاهش سفر و هزينه هاي بالا، به كشور است كه 

در شايان ذكر آنكه  ميليون دلار زيان ديده است. 250
خطوط هوايي كنيا اعلام كرده  هايشركت 2016سال 
جريان نقدينگي  بربه منظور كاهش بدهي و فشار ند بود

  اقدام نمايد.خود د نسبت به سازماندهي مجدد نقصد دار
  

  
  قصور بدهي در بلندمدت :ونزوئلا

 
 ،بر اساس اعلام رسمي موسسات رتبه بندي :وقايع

در پرداخت  نفت اين كشوردولتي ونزوئلا و شركت 
گرچه اظهارات ند. اهبدهي هاي خود دچار قصور شد

موسسات رتبه بندي، حائز اهميت بوده اما به اين معنا 
نيست كه اعتباردهندگان در برابر اين موضوع واكنش 
فوري نشان خواهند داد. شايان ذكر است در حال حاضر، 
اعتبار دهندگان در خصوص اقدام قانوني در برابر قصور 

  ونزوئلا به جمع بندي نرسيده اند.
 :شوريتاثير بر ريسك ك

با توجه به نقدينگي ضعيف و چالشهاي اقتصادي شديد، 
قصور در پرداخت بدهي از مدتها قبل مطرح بود. در واقع 

، كمبود سرمايه 2003اتخاذ محدوديتهاي ارزي در سال 
گذاري در فعاليتهاي توليدي و قيمتهاي پايين نفت از 

، به اين كشور آسيب رسانده است. اقتصاد 2014سال 
وئلا كه به شدت به درآمدهاي نفتي متكي مي كشور ونز

درصد كاهش رشد را تجربه  39سال  4باشد،  طي 

رود كسري مالي اين كشور در نموده است. انتظار مي
درصد توليد ناخالص داخلي  5/18به بيش از  2017سال 

 1100و به حدود  افزايش يافتهرسيده و تورم به سرعت 
ارزي در كمترين سطح  درصد برسد. علاوه بر اين، ذخاير

ماه  1خود طي بيست سال گذشته قرار داشته و تنها 
دهند. همچنين نرخ ارز در واردات كشور را پوشش مي

  هزار برابر نرخ رسمي رسيده است.  7بازار سياه به 
با توجه به تجربه پرداخت بدهي اين كشور در سالهاي 

دگي گذشته، احتمال دارد تجديد ساختار بدهي ها با پيچي
هاي ونزوئلا توسط نهادهاي زيادي مواجه شود. بدهي

شرايط حقوقي متفاوت و به بخشهاي  مختلف و با
مختلف ايجاد شده است. اين كشور  به چين، روسيه، 
برزيل و وام دهندگان چندجانبه، بدهي دارد. بر اساس 
تحريمهاي اعمال شده توسط ايالات متحده، خريد اوراق 
قرضه جديد ونزوئلا توسط شركتهاي سرمايه گذاري و 

وع شده است. نهادهاي تحت كنترل ايالات متحده ممن

  آمريكاي لاتين

 OECDدر  كنيا كشورگروه ريسك 

  6در صندوق: گروه  كنياگروه ريسك كشور 
  ميليون دلار 5/2 : اي صندوق بيمه پوششمجموع 
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اي را بر كشور همچنين اتحاديه اروپا تحريمهاي گسترده
رسد نتيجه احتمالي ونزوئلا اعمال كرده است. بنظر مي

اين وضعيت، طولاني تر شدن دوره بلاتكليفي مالي با 
دعاوي متعدد و دادن فرصت بيشتر به اين كشور جهت 

  باشد. حل و فصل مشكلات 
  
  
  
  
  

  
  در ماههاي آيندهافزايش قيمت نفت 

  
به دلار  3/63به  2017نوامبر  22قيمت نفت برنت در 

درصدي نسبت به  2/3هر بشكه رسيد كه افزايش  ازاي
درصد نسبت به پايان سال  4/11پايان ماه اكتبر و 

. اين امر عمدتاً بدليل آن است كه نشان دادرا  2016
هاي وزارتي، موافقتنامه اعضاي اوپك بدنبال بيانيه

نوامبر تمديد خواهند نمود.  30اهش توليد را درك
همچنين قيمت نفت وست تكزاس ايترميديت از 

 9/57به نزديك  2015بالاترين سطح از ماه جولاي 
ميليارد دلار كاهش يافت كه بدليل بسته شدن خط لوله 
كي استون (يكي از بزرگترين خطوط لوله اي كه ميادين 

الات متحده متصل مي نفتي آلبرتا در كانادا را به اي
اي موجودي نفت ميليون بشكه 9/1نمايد) و نيز كاهش 

خام ايالات متحده بوده است. تمامي اين عوامل برغم 
نگراني بابت افزايش توليد، از حس سرمايه گذار حمايت 

شود قيمت نفت نموده اند. در مجموع پيش بيني مي
 هر بشكه در فصل به ازايدلار  5/52برنت از متوسط 

دلار در  62دلار در فصل چهارم و  58به  2017سوم 
افزايش يابد. اين در حالي است كه   2018فصل اول 

شود قيمت نفت وست تگزاس اينترمديت ميبيني پيش 
به  2017هر بشكه در فصل سوم  به ازايدلار  1/48از 
دلار  در فصل اول   60دلار در فصل چهارم و  56

قيمت نفت برنت در سال  افزايش يابد. در مجموع 2018
 سدرصد افزايش و قيمت نفت وست تگزا 24با  2017

  درصدي برخوردار مي شوند. 22اينترمديت از رشد 
  

  بدون تغيير باقي ماند 2017ماهه اول سال  8فلزات اساسي: تقاضاي مس در 
  

نسبت در بورس فلزات لندن  قيمت سه ماه آينده مس
درصدي مواجه  4/27با افزايش  2016ماه سال  11به 

 8/6118هر تن به  به ازايدلار  5/4802گرديد و از 
دلار رسيد كه دليل اين امر تداوم اختلال در توليد معادن 

شود و افزايش تقاضاي چين بوده است. پيش بيني مي
 2016هر تن در سال  به ازايدلار  4874قيمت مس از 

دلار در سال  6600و  2017دلار در سال  6088به 
افزايش يابد كه دليل آن كاهش رشد عرضه مس  2018

  انرژي و كالا تحولات بازار

 OECDدر ونزوئلا  كشورگروه ريسك 

  7در صندوق: گروه  ونزوئلاگروه ريسك كشور 
  ميليون دلار61 : دوقاي صن بيمه پوششمجموع 
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-و محدوديتهاي اعمال شده چين بر حجم واردات مي

باشد. به موازات اين امر، جديد ترين آمار قابل دسترس 
دهد كه تقاضاي جهاني براي مس تصفيه شده نشان مي
بدون  2017ميليون تن در هشت ماهه  6/15به ميزان 

دليل كاهش يك درصدي تغيير بوده كه بخشي از آن ب
تقاضاي چين است كه افزايش يك درصدي تقاضاي 
ساير كشورها را خنثي نمود. اين در حالي است كه 

، عليرغم افزايش در كشورهاي هند و تقاضا براي مس
و در آلمان، كره جنوبي و ايالات متحده كاهش ژاپن، 

يافت. در بخش عرضه، توليد مس تصفيه شده در هشت 

ميليون تن بود كه نسبت  55/15، 2017 ماهه اول سال
 درصد افزايش يافت و 5/0به مدت مشابه سال قبل تا 

 6درصدي عرضه هند و رشد  8عمدتاً بدليل افزايش
درصدي  توليد  10درصدي چين، در مقابل كاهش 

درصدي عرضه ايالات متحده بوده  9شيلي و كاهش 
يا اي، توليد مس تصفيه شده در آساست. در سطح منطقه

درصد رشد يافت اما در قاره  4و 5/4و اروپا به ترتيب 
 2و  8، 9آمريكا، اقيانوسيه و آفريقا به ترتيب با كاهش 

  درصدي مواجه گرديد.

  
  تشكيل مي دهد. 2017درصد از تقاضاي جهاني پلاتين را در سال  43بخش خودرو  فلزات گرانبها:

  
 4/4با افزايش  2017ماهه سال  10قيمت پلاتين در 

 هردلار در  954درصدي نسبت به سال قبل به متوسط 
سيد كه اين امر منعكس كننده كاهش تروي رانس 

تقاضا براي خودروهاي ديزلي بويژه در اروپاي غربي 
 49است. در واقع فروش خودروي ديزلي در منطقه از 

درصد در ماه  7/42درصد مجموع فروش خودرو به 
شود تقاضاي يني ميهمچنين پيش ب اكتبر كاهش يافت.

در  جهاني براي پلاتين پيامد كاهش مصرف فلز
درصد  7/5بخشهاي خودرو، جواهرآلات و صنعت، با 

كاهش  2017ميليون اونس در سال  8/7كاهش به 
بخش  2017در سال  روديافته باشد. همچنين انتظار مي

درصد و بخش صنعت  33درصد، جواهرآلات  43خودرو 

تشكيل هاني براي پلاتين را درصد از تقاضاي ج 21
در سال شود پيش بيني مي ،. به موازات اين امربدهند
درصد كاهش به  1/1با عرضه جهاني پلاتين  2017

ميليون اونس برسد. اين در حالي است كه توليد  8/7
درصد از مجموع توليد پلاتين را در بردارد.  2/76معدن 

ار پلاتين كسري توليد در بازشود پيش بيني ميهمچنين 
هزار اونس در  15به  2016هزار اونس در سال  400از 

كاهش يابد. در مجموع پيش بيني ميشود  2017سال 
 2016دلار در هر اونس در سال  987قيمت پلاتين از 

  كاهش يابد. 2017دلار در سال  968به 
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انداز رتبه را در كاهش و چشم BBبه  +BB اين كشور را ازرتبه بلند مدت ارزي  ،د پياس ان بنديرتبه موسسه  :عمان
بدتر شدن وضعيت تراز خارجي و قرار گرفتن در جايگاه كشور خالص بدهكار تا سال  ،كاهش رتبهبقاء نمود. دليل باثبات اسطح 
  عنوان گرديده است.با توجه به كسري گسترده حساب جاري  2020

  
، رتبه چشم انداز اين كشور را بدليل براي اعتبارات بلند مدت ارزي -Bبا تائيد رتبه پي  انداس  رتبه بنديموسسه  :مصر

  افزايش ذخاير ارزي و تقويت رشد اقتصادي از باثبات به مثبت ارتقاء بخشيد. 
  

، رتبه چشم انداز را از با ثبات به منفي تنزل براي اعتبارات بلند مدت ارزي +BBموسسه رتبه بندي فيچ با تائيد رتبه  :بحرين
عدم توفيق مقامات اين كشور در ارائه راهبرد مشخص ميان مدت براي مقابله با كسري هاي گسترده مالي دليل تنزل رتبه داد. 

  و نسبت بدهي فزاينده دولت عنوان گرديده است.
  

از را از و رتبه چشم اندتنزل داد  B1به  B2رتبه از  اين كشور را مدترتبه اعتباري بلند موديز موسسه رتبه بندي آنگولا: 
ز ضعيف رشد ميان مدت، بدتر شدن بنيه مالي و تداوم فشار خارجي با اچشم اند ،منفي به باثبات تغيير دارد. دليل كاهش رتبه

  عنوان گرديده است.توجه به كاهش نقدينگي و كاهش ذخاير ارزي 
  

وضعيت   تنزل داد. دليل اين امر  +Bبه  -BBرتبه كوتاه و  بلند مدت ارزي اين كشور را از  موسسه رتب بندي اس اند پي اردن:
  ضعيف بدهي، كاهش فعاليت اقتصادي و اجراي اصلاحات ساختاري و افزايش آسيب پذيريهاي خارجي عنوان گرديده است.

  
  
  
  
  
  
  

  تغييرات رتبه بندي
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جمعيتنام كشوررديف
جمعيت

 ( ميليون نفر)
GDP

$m( )
درآمد سرانه 

($)
ذخاير ارزي 

($m)
بدهي خارجي 

($m)

تجارت با 
جهان

($m) 

تجارت با 
ايران

($m) 

اعتبارات تحت 
پوشش ECA ها 

(ميليون دلار)

گروه ريسك 
كشوري از 

ديدگاه صندوق

گروه ريسك 
OECD كشوري

رتبه اعتباري 
دولت 

(Fitch)

رتبه اعتباري 
دولت 

(S&P)

رتبه اعتباري 
دولت 

(Moody's)

رتبه اعتباري 
دولت
(CI) 

رتبه كلي 
اعتبار كشور

(EIU) 

9,651,3491053,0477,59015,8169,55238,4772643,84655BB+BB+Ba1..BBآذربايجان1
43,416,75543484,60014,56031,411111,500145,60414722,48066BB+B3..CCآرژانتين2

......+6805334,555010144BBB-BBB…103,8890.1032,516آروبا3
54,956,92055312,7986,80049,122139,000197,00237315,36444BB+BB+Baa2..BBآفريقاي جنوبي4

..........4,900,27451,5033302606343580177آفريقاي مركزي، ج5
....B+B1..2,889,167311,4564,4602,6653,2138,174225456آلباني6
AAAAAAAaa..A..81,413,145813,355,77247,640193,4855,717,0002,888,2822,13072,6071آلمان7

AAAAA+Aaa..AA..321,418,82032117,946,99655,200434,41615,680,0004,986,997159126,6361ايالت متحده8

..........77..91,8180.0911,29713,3602974418580آنتيگوا و باربادو9
-BBBBBB..01,50001496……70,4730.0714,800آندورا10
25,021,97425102,6435,30027,09222,71096,930012,54866BB-B1..CCCآنگولا11

8,611,0889374,05650,39025,002812,000386,97822617,97021AA+AA+Aa1..Aاتريش12

11,99018,694211,55667BBB1..CCC…99,390,7509961,537550اتيوپي13

B+B1BB-B..7,594,547837,5175,16016,04722,04036,6711741,80355اردن 14

....3,017,712310,5613,8101,4897,8397,49711515066B+..B1ارمنستان15
3,431,555353,44316,36017,55517,61024,084333,48933BBB-BBBBaa2..BBاروگوئه16

..........1,0941,5231277…3,438530……اريتره17
B........8,77327,5502741,49166…31,299,5003166,7332,090ازبكستان18

46,418,269461,199,05729,94050,4122,278,000763,07038939,69931BBB+BBB+Baa2..BBBاسپانيا19

23,781,169241,339,53964,68053,9101,506,000502,9887024,35011AAAAAAAaa..BBBاستراليا20
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جمعيتنام كشوررديف
جمعيت

 ( ميليون نفر)
GDP

$m( )
درآمد سرانه 

($)
ذخاير ارزي 

($m)
بدهي خارجي 

($m)

تجارت با 
جهان

($m) 

تجارت با 
ايران

($m) 

اعتبارات تحت 
پوشش ECA ها 

(ميليون دلار)

گروه ريسك 
كشوري از 

ديدگاه صندوق

گروه ريسك 
OECD كشوري

رتبه اعتباري 
دولت 

(Fitch)

رتبه اعتباري 
دولت 

(S&P)

رتبه اعتباري 
دولت 

(Moody's)

رتبه اعتباري 
دولت
(CI) 

رتبه كلي 
اعتبار كشور

(EIU) 

1,311,998122,69118,53043726,74035,26631,89031A+AA-A1..BBBاستوني21

5,424,050586,58217,8102,62168,440160,077155,97121A+A+A2..Aاسلواكي22

....2,063,768242,74723,2201,01652,53062,536122,89531A -ABaa3اسلووني 23
32,526,5623319,1996807,5291,2808,1222,5994177افغانستان24
16,144,36316100,8726,0403,94119,91045,33358,33466BBB3..Bاكوادور25

BB........39,666,51940166,8395,340186,3515,278123,270184,98634الجزاير26

6,126,583625,8503,7802,69314,44017,57501,15355ccccccaa1..BBالسالوادور27

9,156,9639370,29343,48078,424167,900432,17012,75731,49222AAAAAa2AA-BBBامارات متحده عربي28

257,563,815258861,9343,650111,863223,800350,77319124,15233BBB-BB+Baa3..BBاندونزي29

65,138,232652,848,75542,690107,7289,577,0001,619,35344971,82511AAAAAa1..Aانگليس30

45,198,2004590,6153,5607,539138,30097,2851813,77877B-B-Caa3..CCاوكراين31

39,032,3833926,3696603,3165,22312,49321,29066B+BB2..Bاوگاندا32

60,802,085611,814,76334,280142,7572,604,0001,039,6281,68157,78121BBBBBB-Baa2..BBايتاليا33

4,640,7035238,02044,6601,7492,164,000528,10211112,34531AA+A3..BBBايرلند34

....330,8230.03316,59847,6404,177102,00016,664372541BBB+AA3ايسلند35
....CCC+Caa3....284,2150.0284,45114,8806324,4903,99701935باربادوس36
....BB+Baa3..388,0190.0388,88421,01087417,5606,427093933باهاما37
1,377,237132,22121,3306,22928,82035,100783,22074BB+BB-B1BBBBBبحرين38

207,847,5282081,774,72511,760363,570475,900466,98847651,97535BBBBBa2..BBبرزيل39

............423,1880.04215,49238,5633,6491,71615,77014092برونئي دارالسلام40
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جمعيتنام كشوررديف
جمعيت

 ( ميليون نفر)
GDP

$m( )
درآمد سرانه 

($)
ذخاير ارزي 

($m)
بدهي خارجي 

($m)

تجارت با 
جهان

($m) 

تجارت با 
ايران

($m) 

اعتبارات تحت 
پوشش ECA ها 

(ميليون دلار)

گروه ريسك 
كشوري از 

ديدگاه صندوق

گروه ريسك 
OECD كشوري

رتبه اعتباري 
دولت 

(Fitch)

رتبه اعتباري 
دولت 

(S&P)

رتبه اعتباري 
دولت 

(Moody's)

رتبه اعتباري 
دولت
(CI) 

رتبه كلي 
اعتبار كشور

(EIU) 

..........11,178,921113,08527031767798906477بروندي41
....9,513,0001054,6097,3405,0681,20465,501443,84167B-B-Caa1بلاروس42
11,285,72111454,03947,03025,4441,424,000736,22234524,03221AA-AAAa3..BBBبلژيك 43

7,177,991748,9537,42020,13037,85066,586513,48643BBB-BB+Baa2..BBبلغارستان44

....B-B3..359,28701,7634,5104871,0482,21609967بليز45
160,995,642161195,0791,08022,32030,69080,1791415,06855BB-BB-Ba3..BBبنگلادش46

..........10,879,829118,4768107261,2362,939016966بنين47
..........774,83011,9622,3901,2451,2751,88508066بوتان48
A-A2..A..2,262,485214,3917,8808,3232,41615,24501,13932بوتسوانا49

......-B..18,105,5701811,0997102972,8635,571040077بوركينافاسو50
BB3..CCC..3,810,416415,9954,7704,86011,14014,25411,54567بوسني و هرزگوين51

10,724,7051133,1972,83015,1295,26521,442092755BB-BBBa3..BBبوليوي52

6,639,123727,6234,1506,9877,01321,6971397255BBBBBa1..BBپاراگوئه53

188,924,874189269,9711,41014,30752,43076,04129010,44467BBB3..Bپاكستان54

............0126015…21,2910.00228711,110پالائو55
3,929,141452,13210,9704,03215,22054,13624,33243BBBBBBBaa2..BBBپاناما56

10,348,64810198,93121,32019,701508,300160,8021359,74841BB+BB+Ba1..BBپرتغال57

31,376,67031192,0846,41062,53050,15084,97607,69333BBB+BBB+A3..BBBپرو58

..........8,481,85587,8531,0605052,1624,14317310477تاجيكستان59
B........53,470,4205344,8959304,39013,82021,985472,37266تانزانيا60
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جمعيتنام كشوررديف
جمعيت

 ( ميليون نفر)
GDP

$m( )
درآمد سرانه 

($)
ذخاير ارزي 

($m)
بدهي خارجي 

($m)

تجارت با 
جهان

($m) 

تجارت با 
ايران

($m) 

اعتبارات تحت 
پوشش ECA ها 

(ميليون دلار)

گروه ريسك 
كشوري از 

ديدگاه صندوق

گروه ريسك 
OECD كشوري

رتبه اعتباري 
دولت 

(Fitch)

رتبه اعتباري 
دولت 

(S&P)

رتبه اعتباري 
دولت 

(Moody's)

رتبه اعتباري 
دولت
(CI) 

رتبه كلي 
اعتبار كشور

(EIU) 

67,959,35968395,2825,410157,163142,600501,66640214,02433BBB+BBB+Baa1..BBتايلند61

146,800605,31161615,51911AA-AA-Aa3……484,700تايوان (چين)62
..........42922,8597383,43666…5,373,502537,3348,020تركمنستان63
78,665,83079718,22110,850127,422359,500421,3744,32744,92944BB+BBBa1BB+Bتركيه64

BBB+Ba1..BBB..1,360,088127,80615,64011,9714,82322,39701,59133ترينيداد و توباگو65

..........7,304,57874,0035805077192,838021776توگو66
11,107,8001143,0154,2107,49826,95052,193142,65245B+BB-Ba3..CCCتونس67

............106,1700.014774,280159216195035تونگا68
............017007…9,9160385,840تووالو69
..........1,245,01511,4123,12031101,39719966تيمور شرقي70
2,725,941314,0065,2202,47313,82010,756098477BBB3..CCCجامائيكا71

..........887,86111,4591,6683938226841786177جيبوتي72
..........14,037,4721410,8891,0101,0761,8286,56604977چاد73
A+AA-A1..BBB..10,551,21911181,81118,97054,495102,100295,9113211,5082چك، جمهوري 74

1,371,220,0001,37110,866,4447,3803,900,039863,2004,473,94517,68253,31822A+AA-Aa3..BBچين75

AAAAAAAaa..A..5,676,0026295,16461,31075,392586,700296,15619612,8721دانمارك76

............72,6800.0725387,0701012754410376دومينيكا77
10,528,3911167,1035,9504,86218,01037,06305,52455BB-BB-B1..BBدومينيكن، جمهوري78

....11,609,666128,0966501,0701,6564,236141666B+BB2رواندا79
144,096,8121441,326,01513,210386,216714,200674,61470339,68134BBB-BB+Ba1..BBBروسيه80
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جمعيتنام كشوررديف
جمعيت

 ( ميليون نفر)
GDP

$m( )
درآمد سرانه 

($)
ذخاير ارزي 

($m)
بدهي خارجي 

($m)

تجارت با 
جهان

($m) 

تجارت با 
ايران

($m) 

اعتبارات تحت 
پوشش ECA ها 

(ميليون دلار)

گروه ريسك 
كشوري از 

ديدگاه صندوق

گروه ريسك 
OECD كشوري

رتبه اعتباري 
دولت 

(Fitch)

رتبه اعتباري 
دولت 

(S&P)

رتبه اعتباري 
دولت 

(Moody's)

رتبه اعتباري 
دولت
(CI) 

رتبه كلي 
اعتبار كشور

(EIU) 

19,832,38920177,9549,37043,186131,600147,172447,95433BBB-BBB-Baa3..Bروماني81

16,211,7671621,2021,7603,0785,98516,763113,28266BBB3..BBزامبيا82

C........15,602,7511613,8938603648,4457,715096077زيمبابوه83

126,958,4721274,123,25842,0001,260,6803,017,0001,588,07833919,86021A+A+A1..Aژاپن84

............190,3440.0193111,570634072660247سائوتومه و پرينسيپ85
22,701,5562331,7531,5504,4788,95922,819898566B+..Ba3..BBساحل عاج86

............55,5380.0017614,0501413683300694ساموآ87
20,966,0002182,3163,4008,21133,67039,9082053,40666B+B+B1..Bسريلانكا88

....B3......583,5910.5841,1571,8304962561,1240115سليمان، جزاير89
BBB..39206,3780811…31,7810.0031,866سن مارينو90

............6..55,5720.00592214,5403271594130سنت كيتس و نويس91
............184,9990.1851,4367,0902584468000367سنت لوسيا92
....B3......109,4620.1097516,56015725534701225سنت وينسنت و گرنادين ها 94
5,535,0026292,73955,150261,5831,174,000954,65553125,58211AAAAAAAaa..Aسنگاپور95

B+Ba3..BB..15,129,2731513,7801,0502,0384,3758,301496966سنگال 96

9,798,87110492,61861,60062,5791,039,000419,38622215,94211AAAAAAAaa..AAسوئد97

8,286,9768664,73890,670545,7871,544,000753,4402,54938,42511AAAAAAAaa..AAسوئيس98

..........1,286,97014,0602,7006916103,633132266سوازيلند99
..........40,234,8824084,0671,74018140,92015,0777738,42577سودان 100
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جمعيتنام كشوررديف
جمعيت

 ( ميليون نفر)
GDP

$m( )
درآمد سرانه 

($)
ذخاير ارزي 

($m)
بدهي خارجي 

($m)

تجارت با 
جهان

($m) 

تجارت با 
ايران

($m) 

اعتبارات تحت 
پوشش ECA ها 

(ميليون دلار)

گروه ريسك 
كشوري از 

ديدگاه صندوق

گروه ريسك 
OECD كشوري

رتبه اعتباري 
دولت 

(Fitch)

رتبه اعتباري 
دولت 

(S&P)

رتبه اعتباري 
دولت 

(Moody's)

رتبه اعتباري 
دولت
(CI) 

رتبه كلي 
اعتبار كشور

(EIU) 

..........77..06,6201…12,339,812129,015960سودان جنوبي101
....542,9750.5434,8789,3706258604,532137066B-BB1سورينام102
C........9,79611,92015729077……18,502,4131964,700سوريه103

C........3,0501,7962228377……10,787,104115,953سومالي104

..........6,453,18464,4757206011,3313,20018877سيرالئون105
........-92,9000.0931,43813,9904651,7192,71806966BBسيشل106
A+AA-Aa3..A..17,948,14118240,21614,90040,447119,000144,3362012,9783شيلي107

7,098,247736,5135,82012,05233,60038,300143,36365BB-BB-Ba3..Bصربستان108

36,423,39536168,6076,41077,74759,490124,9976,2567,19477B-B-....CCCعراق109

149,400461,93322837,87252A+A-A1AA-BBB…31,540,37232646,00226,340عربستان سعودي110

BBBaa2AA..4,490,541470,25518,15016,32410,84065,7424497,09923عمان111

27,409,8932737,8641,6205,58814,68037,27375,63856BB-B3..Bغنا112

66,808,385672,421,68243,080143,9775,371,0001,473,29277851,07821AAAAAa2..Aفرانسه113

..........77..12,6773,0606721,0406,1400……فلسطين114
5,482,0135229,81048,91010,679586,900169,917997,99021AA+AA+Aa1..Aفنلاند115

....B+B1..892,14514,3864,5409167803,985029266فيجي116
100,699,395101291,9653,44079,62972,810160,3421447,46333BBB-BBBBaa2..BBفيليپين117

BB-BB+B1BB..1,165,300119,32026,37089495,28023,448242,2066قبرس118

....B2....5,957,00066,5721,2501,9573,8597,073246177قرقيزستان119
17,544,12618184,36111,67028,961131,300139,2602255,59356BBBBBB-Baa3..BBقزاقستان120



20 

 

جمعيتنام كشوررديف
جمعيت

 ( ميليون نفر)
GDP

$m( )
درآمد سرانه 

($)
ذخاير ارزي 

($m)
بدهي خارجي 

($m)

تجارت با 
جهان

($m) 

تجارت با 
ايران

($m) 

اعتبارات تحت 
پوشش ECA ها 

(ميليون دلار)

گروه ريسك 
كشوري از 

ديدگاه صندوق

گروه ريسك 
OECD كشوري

رتبه اعتباري 
دولت 

(Fitch)

رتبه اعتباري 
دولت 

(S&P)

رتبه اعتباري 
دولت 

(Moody's)

رتبه اعتباري 
دولت
(CI) 

رتبه كلي 
اعتبار كشور

(EIU) 

2,235,3552166,90890,42043,215149,400151,56315016,13223AAAAAa2AA-Aقطر121

4,807,850551,1079,7507,21415,10034,34011,69233BBBB-Ba2..BBكاستاريكا122

B2..B....15,577,8991618,0501,0106,1084,91226,391147566كامبوج123

23,344,1792329,1981,3503,1683,45512,79733,58466BBB2..Bكامرون124

35,851,774361,550,53751,69074,7001,331,0001,011,8818522,96621AAAAAAAaa..AAكانادا125

4,224,404448,73213,02015,42460,47047,44243,12155BBBBBa2..Bكرواسي126

50,617,045511,377,87327,090362,835430,9001,188,8483,81728,21021AA-AAAa2..BBBكره جنوبي127

..........3,0007,82801,50477……25,155,3172528,000كره شمالي128
............1087007…112,42301452,280كريباتي129
48,228,70448292,0807,78046,80985,830108,78859,66944BBBBBBBaa2..BBBكلمبيا130

....4,620,33058,5532,6804,9263,27412,05102,60566RDSDB3كنگو، جمهوري 131
....B-B3..77,266,8147735,2384101,5576,87423,059030677كنگو، ج دموكراتيك  132
46,050,3024663,3981,2807,91111,96025,402486,39266B+B+B1..CCCكنيا133

Caa2..CCC....23,44026,99326,10777……11,389,5621172,300كوبا134

2,1004,385055……158,04005,600كوراكائو135
..........77..1,797,15126,3864,0009064484,4250كوزوو136
............788,4741658840171143334087كومور137
3,892,1154112,81255,47035,17534,410163,13926522AAAAAa2AA-BBBكويت138

......520,50211,6303,5205111,3281,52906,09466BBكيپ ورد139
1,725,292214,3409,3202,4783,43313,71101,41455B+BB1..BBگابن140
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جمعيتنام كشوررديف
جمعيت

 ( ميليون نفر)
GDP

$m( )
درآمد سرانه 

($)
ذخاير ارزي 

($m)
بدهي خارجي 

($m)

تجارت با 
جهان

($m) 

تجارت با 
ايران

($m) 

اعتبارات تحت 
پوشش ECA ها 

(ميليون دلار)

گروه ريسك 
كشوري از 

ديدگاه صندوق

گروه ريسك 
OECD كشوري

رتبه اعتباري 
دولت 

(Fitch)

رتبه اعتباري 
دولت 

(S&P)

رتبه اعتباري 
دولت 

(Moody's)

رتبه اعتباري 
دولت
(CI) 

رتبه كلي 
اعتبار كشور

(EIU) 

..........1,990,924289645015951847305077گامبيا141
....3,679,000413,9653,7202,69911,74015,24510143956BB-BB-Ba3گرجستان142
............106,82509787,85017005260296گرنادا143
....16,342,8971663,7943,4407,33117,67033,04961,67444BBBBBa1گواتمالا144
..........767,08513,1663,9706681,8463,21107366گويان145
..........12,608,590136,6994803022,5844,06107677گينه 146
B........845,06019,39813,3402,9072,10423,383018677گينه استوائي147

..........1,844,32521,0575702871,0953540177گينه بيسائو 148
B+B2..B..7,619,321816,1002,0202,33013,61014,42704,40366گينه نو پاپوا149

..........6,802,023712,3271,6001,2196,6909,386088477لائوس150
5,850,743647,1039,88050,66926,74049,6421141,42967B-B-B2BCCCلبنان151

....1,978,440227,03515,6603,22839,87032,151121,31631A-A-A3لتوني152
........+2,135,02222,4571,3501,0717942,92205056Bلسوتو153
....569,676157,79469,8808642,935,000203,5382710,52011AAAAAAAaaلوكزامبورگ154
37,999,49438474,78313,730100,452365,200455,1834923,15031A-BBB+A2..BBBلهستان155

..........4,503,43852,0534004934383,81302,23277ليبريا156
CCC........6,278,438629,1537,92093,6156,31965,600393477ليبي157

2,910,199341,24415,3808,72929,55063,063332,80031A-A-A3..BBليتواني158

AAA..8,21105,891213031…37,53105,113ليختن اشتاين159

..........24,235,390249,9814407743,3615,872032277ماداگاسكار160
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جمعيتنام كشوررديف
جمعيت

 ( ميليون نفر)
GDP

$m( )
درآمد سرانه 

($)
ذخاير ارزي 

($m)
بدهي خارجي 

($m)

تجارت با 
جهان

($m) 

تجارت با 
ايران

($m) 

اعتبارات تحت 
پوشش ECA ها 

(ميليون دلار)

گروه ريسك 
كشوري از 

ديدگاه صندوق

گروه ريسك 
OECD كشوري

رتبه اعتباري 
دولت 

(Fitch)

رتبه اعتباري 
دولت 

(S&P)

رتبه اعتباري 
دولت 

(Moody's)

رتبه اعتباري 
دولت
(CI) 

رتبه كلي 
اعتبار كشور

(EIU) 

............8716903,4887…52,99301933,325مارشال، جزاير161
....587,606146,17871,27016,444051,37101,35322AA-..Aa3ماكائو (چين)162
B........17,215,232176,5652506181,5563,604015477مالاوي163

....AA-A3..431,33309,54121,00061951,08026,55301,0943مالتا164
....409,16303,1437,2906278915,865015266B+..B2مالديو165
30,331,00730296,21810,660115,959100,100398,09131413,49922A-A-A3..BBBمالزي166

..........17,599,6941813,1007208613,3495,472181077مالي167
9,844,68610120,68713,47042,020170,300211,868147,92541BBB-BBB-Baa3..BBمجارستان168

91,508,08492330,7793,28014,92748,76099,75331419,23066BB+B3B-Bمصر169

34,377,51134100,3603,02020,41036,51073,405107,17343BBB-BBB-Ba1..BBمغرب170

....2,959,134311,7584,3201,6524,95410,85001,07766B-B-Caa1مغولستان171
2,078,453210,0865,0702,9647,45111,422346555BB BB-....Bمقدونيه172

127,017,2241271,144,3319,980195,682354,900831,439630,44133BBB+BBB+A3..BBBمكزيك 173

..........3,2334,223123977…4,067,56444,1831,260موريتاني174
Baa1..BB....1,262,605111,5119,7103,9212,89412,29511,15533موريس175

27,977,8632814,6896303,2216,27615,057142,56977CC SDCaa3..Bموزامبيك 176

....B3....3,554,15046,5512,5502,1576,2186,908118677مولداوي177
..16,5002,34917584……37,73105,748موناكو178
....B+B1..622,38813,9937,2406611,7004,158139777مونته نگرو179
CCC........6,35129,614762,28576…53,897,1545464,8661,270ميانمار180
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جمعيتنام كشوررديف
جمعيت

 ( ميليون نفر)
GDP

$m( )
درآمد سرانه 

($)
ذخاير ارزي 

($m)
بدهي خارجي 

($m)

تجارت با 
جهان

($m) 

تجارت با 
ايران

($m) 

اعتبارات تحت 
پوشش ECA ها 

(ميليون دلار)

گروه ريسك 
كشوري از 

ديدگاه صندوق

گروه ريسك 
OECD كشوري

رتبه اعتباري 
دولت 

(Fitch)

رتبه اعتباري 
دولت 

(S&P)

رتبه اعتباري 
دولت 

(Moody's)

رتبه اعتباري 
دولت
(CI) 

رتبه كلي 
اعتبار كشور

(EIU) 

............104,46003393,28011461194026ميكرونزي181
..3320045……10,22200نائورو182
2,458,830211,5465,8201,2094,31212,855021044BB+..Baa3..BBناميبيا183

..........28,513,7002920,8817306,2163,9569,955022266نپال184
5,195,9215388,315103,05064,801720,600265,126911,84511AAAAAAAaa..AAنروژ185

..........19,899,120207,1434301,2811,5563,853111477نيجر186
182,201,962182481,0662,95037,49715,730110,15934,01656B+BB2..Bنيجريه187

6,082,032612,6931,8302,2764,53211,809044677B+B+B2..CCCنيكاراگوئه188

4,595,7005173,75439,30015,86181,36075,350523,45511AAAAAaa..BBBنيوزيلند189

............264,65208283,0901843089310134وانوآتو190
31,108,08331367,50012,82020,27574,87089,58906,72677CCCCaa3..CCCونزوئلا191

91,703,80092193,5991,89034,18968,380343,52835724,94355BB-BB-B1..Bويتنام192

...2..361,1020……30,11701,095ويرجين، جزاير (انگليس)193
..........10,711,067118,8778301,9871,1186,18416477هائيتي194
AAAAAAAaa..A..16,936,52017752,54751,21043,0542,347,0001,161,29984538,7491هلند195

1,311,050,5271,3112,073,5431,610325,081412,200887,7214,82842,51833BBB-BBB-Baa2..BBهند196

B+B2..CCC..8,075,060820,1522,1903,4586,17317,00721,44065هندوراس197

7,305,7007309,92940,320328,5171,159,0001,212,71240820,65312AA+AAAAa1..Aهنگ كنگ   (چين)198

CC........26,832,2152743,8901,3705,3447,80617,6641138677يمن199

  CCCB-Caa3..B..10,823,73211195,21222,0906,236568,700117,288484,1926يونان200
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  توضيحات جداول
  

و برآوردهاي صندوق ضمانت  CIA FACTBOOKالمللي پول، جهاني، صندوق بينها و آمار عمدتا بانكمنابع داده )1
 باشد.مي صادرات ايران

شود كه مهمترين آنها ها توسط موسسات مختلفي در جهان با اهداف متفاوت انجام ميبندي اعتباري كشورها ودولترتبه )2
ها براي دسترسي به بازار باشد. دولتمي Moody'sو  )FitchRatings ،Standard and Poor's)S&Pموسسات 

المللي و تامين مالي خارجي، عمدتا نيازمند اخذ رتبه اعتباري از اين موسسات هستند و درجات اعتباري از بينسرمايه 
به معني قصور در پرداخت است،  Defaultمخفف كه  )D(تا بدترين وضعيت اعتباري  )AAA( بهترين كيفيت اعتبار

نمايد و بازار ايران را هم در كشورهاي نوظهور فعاليت ميبندي اعتباري ديگري كه تنها شوند. موسسه رتبهبندي ميطبقه
 است كه مقر آن در قبرس است.CIيا  Capital Intelligenceتحت پوشش دارد 

يا  EIU(Economic Intelligence Unit(سنجي نظير تخصصي ريسك در كنار اين موسسات، شركتهاي
)BMI(Business International Monitor نيز با هدف ارائه گزارشات تحليلي جامع از وضعيت اعتباري كشورها به

ان در گذاران خارجي فعال هستند. بعلاوه، موسسات بيمه اعتبار صادراتي كه همتايان صندوق ضمانت صادرات ايرسرمايه
شوند نيز بمنظور پوشش ريسكهاي صادراتي شامل ريسكهاي سياسي و تجاري، كشورها را بر سطح دنيا محسوب مي

كنند. از بندي مي(بسيار پر ريسك) طبقه 7(بسيار كم ريسك) تا  1اساس وضعيت ريسك كشوري به هفت طبقه از 
فرانسه،  Cofaceژاپن،  NEXIايتاليا،  Saceمان، آل  Euler Hermesتوان بههمتايان صندوق در كشورهاي ديگر مي

EKN  ،سوئدEKF  ،دانماركSERV  ،سوئيسEFIC  ،استرالياEDC  ،كاناداEXIAR  ،روسيهECGC  ،هندK-

sure جنوبي و كرهSinosureبندي ريسك كشوري صندوق ضمانت صادرات با سازي تقريبي طبقهچين نام برد.معادل
بندي صندوق بر اساس گردد. شايان ذكر است الگوي رتبهي در جدول ذيل مشاهده ميبندي جهانساير موسسات رتبه
  .بومي سازي شده؛ ولي بطور كلي از همبستگي بالايي در مقايسه با موسسات همتا برخوردار است ،پارامترهاي خاص

 معناي درجات اعتباري  Fitch - CI-S&P  Moody’s EIU صندوق ضمانت صادرات ايران

1  AAA  Aaa AAA بسيار كم ريسك 

2 A+  تاAA+  A1   تا  Aa1  AA سككم ري 

3  BBB+   تا A Baa1    تا  A A ريسك متوسط به پايين

4 BB+  تاBBB Ba1    تا  Baa2 BBB ريسك متوسط 

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

6 B-  تاB+ B3    تا  B1 B پر ريسك 

7 CCC   تاD  Caa1  تاC CCC  تاD  بسيار پر ريسك 
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 (%)نرخ جاري نرخ پايه نام كشور

 Fed fund Target rates 1-25/1 ايالات متحده

 Refi Rate 0يورومنطقه 

 Bank Rate 5/0 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 1 كانادا

 One-year lending rate 35/4 چين

 Base Rate 5/1هنگ كنگ

 Discount Rate 375/1 تايوان

 Base Rate 25/1كره جنوبي

 O/N Policy Rate 3 مالزي

 ID repo 5/1 تايلند

  Reverse repo rate 6 هند
 Overnight repo rate 5/1امارات متحده عربي

 Repo rate 1عربستان سعودي

 Overnight Deposit 75/18 مصر

 Base Rate 8 تركيه

 Repo rate 75/6آفريقاي جنوبي

 Central Bank Rate 10 نياك

 Monetary Policy Rate 14 نيجريه

 Prime Rate 21 غنا

  Rediscount Rte 16  آنگولا
 Target Rate 7 مكزيك

 Selic Rate 5/7 برزيل

 Refi Rate 6 ارمنستان

 Policy Rate 75/1 روماني

 Base Interest 0بلغارستان

 Refi Rate 25/10 قزاقستان

 Discount Rate 5/13 اوكراين

 Refi Rate 25/8 روسيه

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

  2017/11/14لغايت  2017/10/15
  38/3  -  دلار استراليا

  دلار كانادا
  59/2  سال 5

  75/2  سال 5/8تا  5
  88/2  سال 5/8بيش از 

  كرونا چك
  94/0  سال 5

  13/1  سال 5/8تا  5
  36/1  سال5/8بيش از 

  كرون دانمارك
  40/0  سال 5

  77/0  سال 5/8تا  5
  05/1  سال5/8بيش از 

  97/1  -  فورينت مجارستان

  ين ژاپن
  86/0  سال 5

  89/0  سال 5/8تا  5
  92/0  سال5/8بيش از 

  99/2  -  وون كره جنوبي
  52/3  -  دلار نيوزيلند
  07/2  -  كرون نروژ
  61/3  -  زلوتي لهستان

  كرون سوئد
  67/0  سال 5

  97/0  سال 5/8تا  5
  22/1  سال5/8بيش از 

  فرانك سوئيس
  27/0  سال 5

  51/0  سال 5/8تا  5
  76/0  سال5/8بيش از 

  پوند انگليس
  39/1  سال 5

  62/1  سال 5/8تا  5
  88/1  سال5/8بيش از 

  دلار ايالات  متحده
  51/2  سال 5

  80/2  سال 5/8تا  5
  03/3  سال5/8بيش از 

  يورو
  38/0  سال 5

  70/0  سال 5/8تا  5
  04/1  سال5/8بيش از 

 )CIRRsنرخ مرجع بهره تجاري براي اعتبارات صادراتي (    
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  صندوق ضمانت صادرات ايران

  و بين الملل مديريت ريسك
 

 5شماره غربي خيابان شانزدهم شهيد احمد قصير خيابان  آدرس: تهران ميدان آرژانتين

  88739267تلفن: 
  8733376فكس: 

  Intl@egfi.org ،Intl@egfi.irپست الكترونيك: 

  
  
  
  
  
 


