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پيش​گفتار

بوده  گذشته  سال   55 در  دوران  بدترين  مالي  لحاظ  از   2016 سال  شروع 
است. با توجه به شرايط موجود در سال 2016، پيش‌بيني مي‌شود شرايط در 
سال 2017 به مراتب بدتر خواهد بود. بحران اقتصادي و کسب و کار مزمن 
به طور  هنوز  کار  و  بخش کسب  و  جهاني  اقتصاد  و  است  ازمدت شده  در و 
از پيامدهاي فروپاشي مالي در سال‌هاي 2007 و 2008 رها نشده اند.  كامل 
موسسات و دولت‌ها به اين بحران و پيامدهاي آن واكنش ضعيفي نشان دادند: 
به  لازم  حد  از  بیش  شدید(  )ریاضت  نادرست  های  سیاست​ و  مدیریت  سوء‌‌ 
اقتصاد جهانی و مصرفک‌نندگان آسيب رسانده است. ‌ده‌ها ميليون نفر از مردم 
شغل‌هاي تمام‌وقت خود را از دست دادند و ناچار به انجام کارهاي آزاد شدند 
كه اصطلاحا، كارهاي موقت ناميده مي‌شوند. اين روند زمینه احساس ناامنی 
بسیاری از افراد نسل‌های جوان در جوامع توسعهی‌افته غربی را توضیح می‌دهد: 
اطمينان  که  است  شده  ایجاد  آينده«  درباره  نگراني  و  اطمينان  »عدم  حس 

مصرف‌كنندگان را كاهش مي‌دهد.  

موضوع تحريم كشور ما نيز يكي از مسائل بحران‌زاي اقتصادي در جمهوري 
اسلامي ايران است و با توجه به شرايط ويژه اقتصادي و بحران‌هاي مالي در 
و  خاورميانه  در  امنيتي  مشكلات  نفت،  بازار  مسئله  جهان،  كشورهاي  بيشتر 
گيرند.  زمينه صورت  اين  در  مناسبي  اقدامات  است  ديگر، لازم  مشابه  رد  موا
آتي  اقدامات مقتضي مستلزم داشتن اطلاعات كافي و پيش‌بيني روند  انجام 

تحولات جهاني و عوامل تاثيرگذار بر اقتصاد جهان است.

 توجه به اين نكته ضروري است كه تنها موضوع تحريم‌ها نيست كه جمهوري 
اسلامي ايران را مصمم مي‌كند به فرامين اقتصاد مقاومتي توجه ويژه‌اي داشته 
باشد، بلكه براي تداوم حيات در اقتصاد جهاني ضرورت دارد اقدامات گسترده‌اي 
براي به‌كار‌گيري تمام ابزارهاي لازم براي اجراي سياست‌هاي اقتصاد مقاومتي 
و استفاده از طرفيت گسترده الگوي مشاركت عمومي-خصوصي )PPP( صورت 
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گذاشتن  سر  پشت  ضمن  كارشناسانه  و  دقيق  برنامه‌ريزي  با  بتوان  تا  پذيرد 
ملي  اقتصاد  پايه  بر  جامعي  اقتصادي  برنامه‌ريزي  رو،  پيش  مالي  بحران‌هاي 

بدون درآمد مستقيم حاصل از استخراج و فروش نفت داشته باشيم. 

در اين راستا، گروه بين‌المللي ره‌شهر بر آن شد تا با انتشار اين مطلب سهمي در 
افزايش آگاهي از شرايط احتمالي آتي داشته باشد و تصويري كلي از دورنماي 
اقتصاد جهاني و تحولات آن تا سال 2020 ترسيم شود. وظيفه خود دانستيم 
كه گزيده‌اي از مقالاتي از افراد صاحب‌نام كه تحليل‌هاي اقتصادي دقيقي را 
در اين دوره بحراني انجام داده‌اند، براي اطلاع عموم ترجمه و منتشر كنيم. 
اميد است كه اين مطلب در جهت افزايش آگاهي تصميم‌گيرندگان، مسئولان 
و مديران ارشد مفيد واقع شده و با اتخاذ تصميم‌هاي مناسب و ايجاد آمادگي 
لازم از تهديدات احتمالي آتي در امان بوده و از ظرفيت‌ها و فرصت‌هاي موجود 

كمال استفاده را به عمل آوريم.

در صورتي كه جهت‌گيري مناسبي در زمينه‌هاي گردشگري، لجستيك و صنايع 
انرژي‌بر به عمل آيد، يقينا در آينده نزديك مي‌توان از تاثير شكننده بحران‌هاي 
جهاني بر اقتصاد ملي تا حد زيادي كاست. به همين منظور گزيده‌اي از تحليل 
تا  بين سال‌هاي 2016  فاصله  در  كار  و  دورنماي كسب  درباره  به عمل‌آمده 
رييس  تورنيلي،  دني  توسط  تحليل  اين  است.  شده  منتشر  و  ترجمه   2020
شرکت مشاوره کسب و کار »دي تي گلوبال« صورت‌ گرفته است که دفتر 
مركزي آن در وين قرار دارد و همکاري نزديکي با بيش از 400 شرکت دارد 
و درباره راهبرد كسب و كار در بازارهاي در حال توسعه‌ و اروپاي مركزي و 

شرقي، خاورميانه و آفريقا )CEEMEA( به آن‌ها مشاوره مي‌دهد.

 گروه بين‌المللي ره‌شهر-پاييز 1395 
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درباره نويسنده

دکتر دنيل تورنيلي
رييس شرکت مشاورين کسب و کار »دي تي گلوبال«   

موسس مشترک گروه کسب و کار »سي ايي ايي ام ايي اي1ِ«
danielthorniley@dt-gbc.com

دني تورنيلي، رييس شرکت مشاوره کسب و کار »دي تي گلوبال« است. مشاورين 
کسب و کار »دي تي گلوبال«، شرکت مشاوره خودِ او است که دفتر مركزي آن 
در وين قرار دارد و همکاري نزديکي با بيش از 400 شرکت دارد و درباره راهبرد 
كسب و كار »سي ايي ايي ام ايي ايِ« در بازارهاي جهاني و در حال توسعه به 

آن‌ها مشاوره مي‌دهد.
شرقي،  و  مركزي  اروپاي  منطقه  کار  و  کسب  گروه  از  بخشي  ها  شرکت​ اين 
خاورميانه و آفريقا هستند که خدمات مشاوره ارائه مي‌دهند و او با تيم کوچکي 
تنظيم  اين گروه شامل  اداره ميک‌ند. خدمات  را  آن  ارشد قديمي  ن  از همکارا
مدارک کتبي، تهيه اسلايدها براي ارائه و برگزاري جلسات با مشتريان خصوصي 
و هم‌چنين، انجام ارائه‌هاي درون‌سازماني است. او هم‌چنين، از جانب مشترياني 
از سراسر جهان براي انجام حدود 60 سخنراني يا ارائه در مورد روند کسب و 
کار جهاني، انجام کسب وکار، بازارهاي در حال توسعه و بهترين روش‌هاي اداره 

شرکت​ها دعوت شده است.
او توانايي سخنراني درباره روند جهاني کسب و کار شركتي، بهترين روش و 
مشخصات فني شرکتي در BRIC )برزيل، روسيه، هند و چين(، آمريکا، اروپا، 
اروپاي مرکزي و شرقي، روسيه، خاورميانه و آفريقا و بازارهاي در حال توسعه را 
دارد. دني براي مشتريان خود که در روسيه فعاليت ميک​نند، گزارش کسب و کار 

ماهانه تهيه ميک‌ند و هر دو يا سه هفته يک بار به مسکو سفر ميک‌ند. 
به مدت 23 سال )تا زمان بسته شدن دفتر وين(، دني معاون رييس بخش منطقه 

1 - CEEMEA= كشورهاي منطقه اروپاي مركزي و شرقي، خاورميانه و آفريقا 
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اروپاي شرقي و مركزي در گروه اقتصادي بود.
جهاني،  کار  و  راهبرد کسب  در  استثنايي  مهارت‌هاي  از  داراي مجموعه‌اي  او 
کسب و کار در بازارهاي در حال توسعه‌ و اروپاي مركزي و شرقي، خاورميانه و 
آفريقا )CEEMEA( و هم‌چنين، دانش عملي درباره انجام کسب و کار ، توزيع، 

مشارکت، سرمايه‌گذاري و مسايل مربوط به منابع انساني است.
وي به مدت 23 سال به صورت شخصي با صدها شرکت که در بازار‌هاي در حال 
توسعه فعاليت ميک‌نند، کار کرده است و ارتباطات شخصي با شركت‌هاي ممتاز 
چند مليتي غربي در ناحيه اروپاي مركزي و شرقي، خاورميانه و آفريقا دارد. او 
ارائه‌هاي متعددي )بيش از 100 بار( را در سطح مدير عامل و هيئت مديره داشته 

و روابط دوستانه‌اي با تعداد زيادي از مديران شرکت هاي پيشرو جهان دارد.
فناوري  اجرايي در شرکت​هاي خدماتي،  وي عضو چندين هيات‌ مشاوره غير 
اطلاعات و بخش​هاي جستجوي اجرايي بوده و هست. در حال حاضر، وي عضو 
هيئت مشاور جهاني شرکت آمريکايي Aecom به رياست نخست وزير سابق 

انگلستان، سِر جان ميجر است.
دکتر تورنيلي در دانشگاه آکسفورد تحصيل کرده است. او مدرک ديپلم، ليسانس 

هنر و دکتري در اقتصاد سياسي شوروي را دارد.
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مقدمه
نسل ميان‌سال فعلي در سال​هاي 2000 تا 2020 در جهان پيشرفته امروز، از 
لحاظ روحي بدترين نسل از سال 1945 تا به حال به‌شمار مي‌آيند، از اين لحاظ 

كه احساس مي‌كنند آينده بهتري براي فرزندان خود مهيا نكرده‌اند.  
• شروع سال 2016 از لحاظ مالي بدترين دوران در 20 تا 55 سال گذشته 	

بوده است.  
• احتمال کم ولي روزافزوني وجود دارد که امسال بحران جهاني عميقي 	

وجود داشته باشد و شکنندگي و بي‌ثباتي افزايش يابد.
•  با توجه به شرايط موجود در سال 2016، پيش‌بيني مي‌شود شرايط در سال 	

2017 به مراتب بدتر خواهد بود. 
• در صورتي كه مشكلي براي اقتصاد چين به‌ وجود آيد، همه كشورهاي 	

جهان پيامدهاي آن را تجربه خواهند كرد. 
• از عوامل اصلي ركود در 	 بازار سهام در چين يكي  اقتصادي و  آشفتگي 

بازارها است.
• به 	 تبديل  افزايش قدرت خريد مردم1  به  توجه  با  در سال گذشته، چين 

بزرگ‌ترين اقتصاد جهان شد ولي هيچ ک‌س در دنيا، حتي خود دولت چين، 
اندازه واقعي اقتصاد اين كشور را نمي‌داند. 

• به 	 هستنند:  چيني‌ها  رشد  با  رقابت  حال  در  غيرمستقيم  به‌صورت  همه 
رشد   ،)IMF2( پول  بين‌المللي  صندوق  آمارهاي  طبق  و  رسمي  صورت 
اقتصادي چين در سال​هاي اخير كمتر از 9 تا 10 درصد بوده و در سال 

2015 به 6/9% رسيد. 
• ولي بخش خصوصي كشورهاي غربي در اين موضوع اتفاق‌نظر دارند كه 	

اساس شاخص‌هاي  بر  و  تا %5/5  بين %4/2  اين كشور  اقتصادي  رشد 
مصرف برق و حمل و نقل كالاها است. 

• برآورد 	 را %2/5  اقتصاد چيني‌ها  از مفسران، رشد  برخي  در حال حاضر، 

1 - Purchasing Power Parity

2 - International Monetary Fund
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كرده‌اند ولي اين رقم بدبينانه به نظر مي‌رسد.
ولي همه مسائل به چين ختم نمي‌شود.

• بحران اقتصادي و کسب و کار مزمن و درازمدت شده است كه در ادامه 	
دلايلي را براي اثبات اين موضوع ارائه مي‌كنيم. 

• يک ركود عميق جهاني وجود دارد که در مطالعات جهاني صورت‌گرفته 	
انعكاس يافته است.  

• شاخص شادی جهانی )كه نبايد با ضريب اطمينان مصرف‌كننده اشتباه 	
گرفته شود( در پایین​ترین سطح خود از سال 1989، زماني که مردم انتظار 
“پایان  این  قرار دارد.  را داشتند،  يان جنگ سرد  پا بهبود شرايط در پي 
به  )مردم‌سالاري(  دموكراسي  و  آزادي‌خواهي  و  د  بو تاريخ”  از  دوره‌اي 

پيروزي رسيده بود. 
• شركت معروفي مانند كاترپيلار1، كه شرايط آن مي‌تواند معرف شاخص 	

رشد اقتصادي كلي باشد، براي نخستين بار در تاريخ 90 ساله فعاليت خود، 
براي چهارمين سال پياپي كاهش فروش خود را اعلام كرده است.   

• پيامدهاي 	 از  كامل  طور  به  هرگز  کار  و  کسب  بخش  و  جهاني  اقتصاد 
فروپاشي مالي در سال​هاي 2007 و 2008 رها نشده​اند.  

• رکود اقتصادی بين سال​هاي 2009 تا 2015، براي اقتصاد جهاني حدود 	
9 هزار ميليارد دلار هزينه در بر داشته، در حالی که، به دلار امروز، جنگ 

جهانی دوم 7 هزار ميليارد دلار هزينه داشت.
• موسسات و دولت​ها به اين بحران و پيامدهاي آن واكنش ضعيفي نشان 	

دادند: سوء‌ مدیریت و سیاست​های نادرست )ریاضت شدید( بیش از حد 
لازم به اقتصاد جهانی و مصرف​کنندگان آسيب رسانده است.

• دولت​ها، به‌ويژه، دولت​هاي غربي براي تغيير شکل بخش مالي و از بين 	
بردن مشکلات زيربنايي اين بخش بيش از حد ترسو يا بيک‌فايت و فاسد 
و  سازمان‌ها  از  اقتصادي  بحران‌هاي  بروز  واقع  م در  بايد  آن‌ها   . هستند

موسسات مالي مهم حمايت به عمل آورند. ‌ 

1 - Caterpillar
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• ده‌ها ميليون نفر از مردم شغل‌هاي تمام‌وقت خود را از دست دادند و ناچار 	
به انجام کارهاي آزاد شدند كه اصطلاحا، كارهاي موقت ناميده مي‌شوند و 

به‌عنوان پيمانکاران مستقل ،كارهاي برون‌سپاري انجام مي‌دهند.
• اين روند زمینه احساس ناامنی بسیاری از افراد نسل‌های جوان )و پيرتر( 	

را توضیح می​دهد: حس »عدم اطمينان و  ی​افته غربی  در جوامع توسعه
را  مصرف‌كنندگان  اطمينان  که  است  شده  ایجاد  ينده«  آ درباره  نگراني 

كاهش مي‌دهد.  
• کمي جاي تعجب است که مصرفک​نندگان در سطح جهان و به‌ويژه، در 	

بازارهاي توسعه‌يافته تمايلي به صرف هزينه زياد و آزادانه براي کالاهاي 
گران‌قيمت و مارک‌دار ندارند.

• اين واقعيت که مصرفک​ننده جهانی هنوز به‌درستی نتوانسته پيامدهاي 	
رکود سال 2009 را پشت سر گذارد نیز توضیحي براي اين وضعيت است 
به  نسبت  فروشندگان  و  پرمصرف  كالاهاي  ندگان  توليدكن اکثر  چرا  كه 
كاهش 400 ميليارد دلاري درآمد بادآورده ناشي از كاهش قيمت نفت در 

سال 2015، نااميد شده​اند. 
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خلاصه اجرايي
اقتصاد جهاني

• اقتصاد و کسب و کار جهاني هيچ‌گاه به‌صورت کامل از تبعات رکود سال 	
2009 بهبود پيدا نکرده است.

• شروع نااميدانه سال 2016 موکد اين موضوع است که بازارها احساس عدم 	
امنيت مي‌كنند و با کوچ‌کترين عاملي آشفته خواهند شد. 

• اخباري که ظاهرا از چين مي‌رسند، نشان‌دهنده اين موضوع هستند كه 	
سقوط سهام و كاهش ارزش پول چين )رنمينبي( غيرمنتظره نيست ولي 
ساختارهاي اساسي اقتصاد چين و عدم شفافيت درباره سطح رشد اقتصادي 

اين كشور نگراني‌هاي اصلي به شمار مي‌آيند.
• در آغاز هر دوره 5 ساله گذشته، درباره اين موضوع اتفاق‌نظر وجود داشته 	

است که اقتصاد جهانی در سال​هاي معيني شتاب مي‌گيرد، ولي در پي آن، 
3 تا 4 سال شاهد تنزل رشد اقتصادي خواهيم بود. بدين ترتيب، ابتداي هر 
کی از دوره​هاي 5 ساله گذشته با افزايش امیدها و انتظارات شروع شده 

است ولي با ناامیدی و سرخوردگی به پايان رسيده است.
• ما در تحليل‌هاي امسال خود، در نظر داريم که از تجارب قبلي استفاده کرده 	

و هيچ رشد جهاني را در سال 2016 پيش‌بيني نکنيم )بر خلاف روند رايج(. 
در واقع، خطر روزافزون کاهش رشد در سال 2016 وجود دارد که با شروع 

آشفته امسال، پررنگ‌تر مي‌شود.
• ما نيز مانند همه سازمان‌هاي بين‌المللي، آمار رسمي رشد توليد ناخالص 	

داخلي )GDP( چين را حدود 6/5% پيش‌بيني مي‌كنيم ولي شرايط مربوطه 
را در زمان خود مورد بررسي قرار مي‌دهيم. 

• شرايط موجود را مي‌توان در دو كلمه خلاصه كرد: مزمن و مريض.	
• بحران کسب و کار مزمن شده است و به نظر نمي‌رسد که تا 3 تا 5 سال 	

ديگر تغيير يابد.
• اروپا( 	 )آمريکا و  اقتصادي بزرگ دنيا  از 3 سيستم  تا  اين که 2  با وجود 

عملكرد معقولي دارند، کسب و کار جهاني شرايط خوبي ندارد و هم​چنان، 
در حال دست و پنجه نرم کردن با مشكلات است.
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• سازمان همکاری و توسعه اقتصادي )OECD1( می​گوید اقتصاد جهانی 	
دچار يك بي‌نظمي و تلاش در يك وضعيت نامتعادل است.  

• از حد 	 تا 2015 و دوره رشد كمتر  بين سال​هاي 2009  اقتصادي  رکود 
متوسط در اين سال​ها، طولاني‌ترين و شديدترين دوره ركود از سال 1933 

بوده است.
• ما در يك دوره زماني با بزرگ‌ترين تغييرات اقتصادي زندگي ميک‌نيم: 	

»دوران آشفتگي قيمت نفت و دلار« كه بازارها و شرکت​ها سعي در تطابق 
با شرايط موجود را دارند.

• برخي از بخش​ها و بازارها يکديکر را تقويت و پشتيباني ميک‌نند ولي اين 	
روند بهبود ناپيوسته و پراكنده است و پايدار به نظر نمي‌رسد.

• حدود 60 ميليون نفر )به‌صورت داخلي يا خارجي( در حال مهاجرت هستند 	
که بیشترین تعداد در 200 سال گذشته به استثنای سال 1945 است و 
موجب آسيب‌ها و از هم گسيختگي در حوزه دریای مدیترانه و اتحادیه 

اروپا مي‌شود.

اقتصادهاي بزرگ
• به صورت 	 آمريکا  ميک‌ند.  عمل  معقولي خوب  به‌صورت  آمريکا  اقتصاد 

نسبي برنده است، ولي بدبينان آمريکايي به صورت طعنه‌آميزي مي‌گويند 
که "البته ما از اروپا بهتر هستيم ولي اين دستاورد نيازمند صرف چندين 

تريليون دلار است."
• تعداد بيشتري از مديران جهاني و اروپايي دوباره ايالات متحده آمريکا را 	

به‌عنوان مقصد سرمايه‌گذاري مستقيم خارجي در نظر مي‌گيرند و در واقع، 
نوعي برون‌سپاري انجام مي‌شود. 

• در سال 2014، تولید ناخالص داخلی )GDP( چین )بر مبناي پروژه​هاي 	
مشاركت عمومي-خصوصي( با ارزش 17/6 تريليون دلار از ایالات متحده 
آمریکا پیشی گرفت! ولي اين رخداد بزرگ جهانی، تبلیغاتي که سزاوار آن 

1 - Organisation for Economic Co-operation and Development
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بود را دريافت نکرد. جالب اين است که، در سال 2014، هم‌زمان با پيشي 
گرفتن چين )بر مبناي افزايش توان خريد مردم( از آمريكا و تبديل شدن 
آن به بزرگ‌ترین اقتصاد در جهان، مدیران جهانی برای اولین بار طي 15 
سال اخير، چین را در جايگاه دوم و پس از ایالات متحده رتبه‌بندي كردند!

• در سال گذشته، روند رشد بازارهاي در حال توسعه كند شد و سال 2015، 	
يکي از آرام‌ترين سال​ها در 15 سال اخير بود. از بين كشورهاي معروفِ 
برزيل، روسيه، هند و چين )BRIC( ، روسيه و برزيل  در سال 2015، دچار 

رکود اقتصادي شدند.
• و 	 يورو  شدن  نفت، ضعيف‌تر  پايين  قيمت  لطف  به  امسال  يورو  منطقه 

سياست‌هاي مناسب اتخاذشده بسيار بهتر عمل كرده است ولي سوال اين 
است که اين وضعيت چقدر پايدار خواهد ماند؟

• منطقه يورو امسال حدود 1/6% رشد خواهد داشت که اين عدد بسيار خوبي 	
براي اين منطقه به شمار مي‌آيد.

• در 	 بود و سیاست‌مداران منطقه،  فلج شده  به مدت 5 سال  یورو  منطقه 
با  از شهروندان در زمان مواجهه  انجام وظیفه اصلی خود که محافظت 
در  قصور  به  متهم  ها  آن​ خوردند.  شکست  است،  مالي  بخش  آشفتگي 
انجام وظیفه هستند. يكي از بارزترين نمونه‌هاي قصور آن‌ها، گرفتار شدن 
مالیات‌دهندگان در دام پرداخت بدهی یونان در ماه مِي 2010 است زيرا 
بانك‌هاي سرمایه​گذاری و صندوق‌هاي تامين مالي نتوانستند به تعهدات 

خود عمل كنند. 
• در حال حاضر، مدل رشد آلمان چندان مطمئن به نظر نمي‌رسد و به سختی 	

در اقتصادهای اروپایی ديگر قابل اجرا است، زيرا عمدتا متمرکز بر صادرات 
است: مشکل اروپا تقاضای داخلی ضعيف است.

• مفسران ترویج ریاضت اقتصادی سررشته بحث را از دست داده‌اند و حتی 	
صندوق بین​المللی پول )IMF( نيز شک و ترديد‌هايي در اين باره دارد.
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نرخ بهره و تورم
• نرخ بهره براي بيشتر اقتصادهاي اصلي بسيار پايين و نزديک به صفر باقي 	

خواهد ماند )از سال 1689 تاكنون، منطقه يورو، ژاپن و انگلستان پايين‌ترين 
نرخ خود را طي 5 سال اخير داشته​اند(.

• نرخ آمريکا هم​چنانک‌ه در دسامبر 2015 پيش‌بيني شده بود، افزايش يافت 	
ولي اين افزايش بسيار ناچيز و تنها كمي بيشتر از صفر بود. ما انتظار داريم 
حدود  سال 2017،  در  و   %0/7 حدود  سال 2016،  پايان  تا  آمريکا  نرخ 

1/25% باشد.
• همگام با افزايش نرخ بهره بانکی و فشار منفي بر ارزهاي بازارهاي در حال 	

توسعه، بان​کهاي مرکزی  اين بازارها مجبور خواهند شد براي محافظت از 
پول خود، با افزايش نرخ بهره آمريكا تطبيق يابند اما انجام این کار احتمالا 
باعث جلوگیری از رشد تولید ناخالص داخلی )GDP( خواهد شد، كه در 

حال حاضر نيز كمتر از حد متوسط است.
• برای 3 سال آینده، با توجه به ادامه و حتي افزايش سياست تسهيل كمّي1 	

نرخ  آوردن  پايين  براي  مركزي  بانك  توسط  دولتي  تضمين‌هاي  )خريد 
بهره(، نرخ منطقه یورو عملا در حد صفر باقی خواهد ماند. براي چند سال 
آينده، نرخ ژاپني‌ها به‌سختي بالاتر از 0/1% خواهد بود و تا سال 2020، 
تنها به 1% خواهد رسيد. واضح است كه وجود چنين شرايطي مستلزم قوي 
بودن دلار آمريکا خواهد بود، به خصوص، زماني که قيمت نفت کاهش 

پيدا ميک‌ند.
• همان​طور که پيش‌بيني شده بود، در 4-3 سال گذشته، تورم جهاني به 	

صورت قابل توجهي پايين بوده است. درباره افزايش تورم در 4-3 سال 
آينده اتفاق‌نظر وجود دارد، در حالي که، اعتقاد داريم اين اتفاق مي‌افتد، 
گمان نميک‌نيم که تورم در بازارهاي توسعه‌يافته به‌سرعت از 0/3% در سال 
گذشته به 1/5% در سال 2016 افزايش يابد. پيش‌بيني ما درباره افزايش 
تورم ملايم بيشتر ناشي از افزايش قيمت جزئي در آمريکا و يک يا دو بازار 

1 - quantitative easing
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در حال توسعه )نوظهور( است، اما دو عامل بزرگ تورم پايين جهانی به اين 
زودی از بين نمي‌روند: قيمت پايين نفت و کالا و تقاضاي دستمزد پايين. 
ما افزايش تورم در اقتصاد‌هاي صنعتي را حداكثر 1/9% و تنها تا سال2020 

پيش‌بيني ميک‌نيم.

دلار آمريکا
• همواره، فرض بر افزایش نرخ رشد ایالات متحده )و رشد قوی​تر( است که 	

قدرت نسبی دلار آمريكا را تعيين ميک‌ند. تصور ما اين است كه در 2-3 
سال آينده، نرخ تبادل دلار و یورو به​طور متوسط در محدوده 1/04 شناور 

باشد و حتی در برخي از مقاطع، نرخ اين دو ارز برابر شود. 
• با توجه به پايدار بودن منطقه يورو و افزايش آرام نرخ يورو، انتظار مي‌رود تا 	

سال 2020، نرخ برابري يورو در برابر دلار به 1/10 برسد. 
• افزايش نرخ دلار آمريکا و در نهايت افزايش نرخ بهره )به آرامي( منجر به 	

نوسان يا ضعف ارز بازارهاي در حال توسعه )نوظهور( بين سال​هاي 2015 
تا 2016 مي‌شود.

• در ابتداي سال 2016، ارزش دلار آمریکا براي هشتمين سال پياپي نسبت 	
به يورو بالا بوده است و قيمت نفت نيز پايين آمده است. در اين مقطع 
زماني، دلار آمريكا در برابر بيشتر ارزهای دیگر در جهان نيز به ركوردهاي 

بالايي دست يافته است.
• در حال حاضر، مديران ارشد مالي )CFOها( پيش‌بيني مي‌كنند حداقل تا 	

سال 2020، دلار از قدرت بالايي برخوردار باشد.  
• خواهد 	 کمک  نفت  قيمت  داشتن  نگه  پايين  به  دلار  ارزش  افزايش 

دارند.  معكوس  رابطه  يكديگر  با  دلار  و  نفت  قيمت  زيرا   کرد، 

سناريوهاي نفت 33 دلاري و 50 دلاري
 )براي تجزيه و تحليل کامل قيمت نفت، ضميمه را مشاهده فرماييد.(

امسال نوسان قيمت نفت را به طور متوسط بين 40 تا 47 دلار براي هر بشکه 
پيش‌بيني مي‌كنيم ولي در ادامه به طور كلي، دلايل موجود براي اين كه چرا 



18

قيمت آن مي‌تواند 33 دلار و حتي کمتر باشد يا چرا مي‌تواند تا بشکه‌اي50 دلار 
هم بالا رود، ذكر شده​اند. 

سناريوي 33 دلاري
11 خبرهاي خارج از چين پيوسته نا‌اميدکننده هستند..
22 آمار و ارقام ضعيف درباره اقتصاد چين و نااميد‌كننده در رابطه با اقتصاد .

جهاني به معناي تقاضاي کمتر براي انرژي است. 
33 بازار . ايران در سال​هاي 2016 و 2017 وارد  نفت  لغو تحريم‌ها، ​ در پي 

خواهد شد.
44 )به . نفت  تامينک‌نندگان  ساير  با  دشمني  بر  چنان  هم​ سعودي  عربستان 

خصوص ايران( و توليدکنندگان نفت شِيل1  آمريکا اصرار مي‌ورزد و براي 
نگه داشتن سهم بازار بيشتر، به توليد مداوم نفت با قيمت پايين مي‌پردازد. 
خبرهايي که از عربستان سعودي به گوش مي‌رسند، حاکي از  اين است كه 
مسئولان اين كشور آماده کاهش قيمت بيشتر و رياضت اقتصادي مي‌شوند.

55 اوپک يک سازمان ورشكسته باقي بماند..
66 توليدکنندگان نفت شِيل آمريکا نااميد نشده و بيش از آن چه عربستان .

تصور ميک‌ند، از خود انعطاف، پايداري و توان توليد نشان دهند.
77 بازار آشفته و پرريسك شود:20% تا 25% از كل كاهش قيمت به دليل .

کم‌فروشي و احتكار است. 
از  نفت  قيمت  دارد كه  اتفاق‌نظر وجود  باره  اين  در  به عوامل مذکور،  توجه  با 

بشکه‌اي 40 تا 50 دلار به 30 تا 35 دلار کاهش مي‌يابد. 

سناريوي 50 دلاري
11 هر خبر خوبي که از چين بيايد..
22 در حاليک‌ه بازارها در حال حاضر وحشت‌زده و در ركود هستند، از هر خبر .

خوب كوچكي براي بالا بردن مجدد قيمت‌ها استقبال مي‌كنند.  

1 - Shale
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33 افزايش تنش در خاورميانه، باعث تيره‌تر شدن روابط بين ايران و عربستان .
مي‌شود. بنابراين، ريسك سياسي مي‌تواند موجب افزايش قيمت‌ها شود.

44 که . است  اين  دارد،  قرار  خوشبينانه  ديدگاه  پس  در  که  عواملي  از  يکي 
انرژي،  اين نظريه، شرکت​هاي  به زودي به تعادل خواهيم رسيد: طبق 
ميزان سرمايه‌گذاري خود را آن قدر كاهش داده‌اند که به زودي كاهش 
عرضه با كاهش تقاضا متعادل خواهد شد. برخي چنين استدلال مي‌كنند 
که اگر چنين اتفاقي بيفتد و با هر ريسك سياسي يا مسدود شدن زنجيره 
تامين )مانند آتش‌سوزي در پالايشگاه‌ها و موارد مشابه ديگر( هم‌زمان شود، 

قيمت در بازار مي‌تواند به ‌سرعت افزايش يابد. 

بازارهاي در حال توسعه )نوظهور(
• با توجه به ناپايداري شرايط چين و تلاش شركت‌ها براي اجراي برنامه‌هاي 	

را مطرح خواهند کرد  اين پرسش  بيشتري  جاه‌طلبانه خود، شركت‌هاي 
كه: چرا با ديدگاهي كاملا جديد بازارهاي در حال توسعه جهاني را مورد 
ارزيابي قرار ندهيم؟ اين به معناي محدودسازي گسترده يا عدم توجه به 
بازارهاي در حال توسعه نيست، بلکه بدين معنا است كه شايد شرکت ها 
مي‌خواهند اولويت‌هاي خود را دوباره ارزيابي کنند. تا 50 سال آينده، چين 
بازيگر كليدي بازار کسب و کار جهاني باقي خواهد ماند و به همراه آمريکا 
تعداد  افزايش  ولي  مي‌دهند.  اختصاص  خود  به  را  دوم  و  اول  رتبه‌‌هاي 
شرکت​ها اين شُبهه را به ‌وجود خواهد آورد که شايد بيش از حد به چين 
اعتماد شده است و بايد منابع جديدي جايگزين شوند: از آن‌ جايي‌ که، بازار 
منطقه اروپاي مركزي و شرقي )CEE1( در حال حاضر از مزايايي چون 
رشد توليد ناخالص داخلي، زنجيره‌هاي تامين و سيستم‌هاي توزيع سطح 
بالا، نزديكي به بازارهاي اروپايي و نيروي كار ماهر برخوردارند، لايق توجه 
بيشتري هستند. در واقع،​ شرکت​هاي بيشتري در حال سرمايه‌گذاري مجدد 

در اين منطقه و به دنبال ايجاد امکانات برون‌سپاري هستند.

1- Central and Eastern Europe



20

• روسيه 	 در  بيشتر  بازار  سهم  به  دستيابي  براي  بخواهند  ها  شرکت​ شايد 
برنامه‌ريزي کنند. با توجه به اين كه شرايط فعلي بازار بسيار بد به نظر 
مي‌رسد، سرمايه‌گذاري در اين بازار پرجمعيت و بزرگ اروپايي عاقلانه به 
نظر مي‌رسد. در حالي كه شرکت​ها هم​چنان سطح سوددهي معقولي را 

گزارش مي‌دهند، در پي تثبيت سهم بازار خود در بلندمدت هستند. 
• اما بازارهاي در حال توسعه در 15 ماه آتي نيز هم​چنان »ناپايدار« خواهند 	

بود و مديران ارشد مجبور به توضيح درباره فروش ضعيف و بازگشت ارز 
)ارز آوري( كمتري خواهند بود. 

• بلندمدت‌گرايي در بازارهاي در حال توسعه، هميشه يکي از عوامل اصلي 	
موفقيت بوده است.

• پيدايش بازارهاي در حال توسعه هنوز پايان نيافته است.	
• در فاصله سال​هاي 2003 تا 2008، بازارهاي در حال توسعه 3/5 برابر 	

بين  فاصله  در  رقم  اين  داشتند.  رشد  توسعه‌يافته  زارهاي  با از  سريع‌تر 
سال هاي 2010 تا 2013، سه برابر بود ولي اين اختلاف در فاصله بين 
سال​هاي 2014 تا 2018، به 2/5 برابر كاهش خواهد يافت. با اين حال، 

اين نرخ رشد هنوز نسبتا خيلي خوب محسوب مي‌شود.
ما در دوره هرج و مرج نفت و دلار زندگي مي‌کنيم. 

17 رويداد غير قابل پيش‌بيني با پيامدهاي گسترده در 
سال​هاي 2016 تا 2020

1- چين
روند توسعه اقتصادي در چين رو به وخامت است. در واقع، عامل آشفتگي مالي اخير 
كاملا جزئي بوده است: از بين رفتن حباب و سقوط بازار سهام غير قابل عرضه و 
کاهش ناچيز ارزش رنيمينبي )ارزش رنيميمبي 5 سال است که پايين است ولي تنها 
در ماه اوت گذشته، ارزش آن 6% كاهش يافته است(. اما مفسران در غرب و چين 
قادر به پيش‌بيني قطعي و مطمئن روند رشد توليد ناخالص داخلي در بزرگ‌ترين 
اقتصاد جهان نيستند: نرخ رسمي رشد توليد ناخالص داخلي در سال 2015 معادل 
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6/9% است و براي سال 2016، بر روي عدد 6/5% اتفاق نظر وجود دارد ولي بيشتر 
مفسران در غرب رشد توليد ناخالص داخلي در سال​هاي 2015 و 2016 را بين %4/5 
تا 5/5% و برخي بدبينان آمار پايين‌تري را پيش‌بيني كرده‌اند. اگر اندازه و نرخ رشد 
بزرگ‌ترين اقتصاد جهان را ندانيم، بدون شك، نمي‌توانيم پيش‌بيني درستي در ساير 
زمينه‌ها داشته باشيم! ما انفجار اقتصادي را در چين پيش‌بيني نميک‌نيم: مقامات 
چيني )كه خود نيز مي‌دانند در 9 ماه گذشته عملكرد اقتصادي موفقي نداشته​اند( از 
پشتوانه 3/3 تريليون دلاري براي كنترل و تقويت اقتصاد خود برخوردار‌ند ولي تمايل 
سياسي آن‌ها، جلوگيري از انفجار داخلي است که مي‌تواند خطر بروز ريسك سياسي 
را افزايش دهد. ولي روند رشد در سطح پايين‌تري قرار دارد و پيش‌بيني مي‌شود در 
فاصله زماني بين سال​هاي 2016 تا 2020، اين رقم بين 5/5% تا 6/5% باشد و 

به‌صورت غيررسمي، ميانگين رشد سالانه بين 4/5% تا 5% خواهد بود. 

2- قيمت نفت )كه در پايين‌ترين سطح خود در 12 سال اخير قرار 
دارد( و چرخه کالا

اگر قيمت نفت هم​چنان در حد 15 تا 25 دلار به ازاي هر بشكه شناور باشد، در 
نهايت به نفع مصرفک​نندگان جهاني خواهد بود، اگر چه سال 2015 براي آن‌ها 
درخشان نبود و تنها اندكي كمتر از 400 ميليارد دلار براي خريد نفت هزينه شد. 
ولي قيمت‌هاي بسيار کم کالا موجب بي‌ثباتي اقتصاد جهاني و پيدايش برندگان 
و بازندگان مي‌شود كه در بين آن‌ها، برخي بازارهاي در حال توسعه،​ شرکت​هاي 
انرژي و کساني که در زمينه سرمايه‌گذاري‌هاي ثابت و خدمات زيرساخت فعاليت 
مي‌كنند نيز وجود خواهند داشت. اثرات كاهش قيمت اين محصول، متفاوت است 
ولي بلاتكليفي )عدم اطمينان( ناشي از آن مي‌تواند به آشفتگي اقتصادي بيشتر 

منتهي شود. 

3- بازارهاي در حال توسعه )نوظهور1(
مي‌شود،​  بيشتر  دلار  قدرت  و  يافته  افزايش  آمريكا  در  بهره  نرخ  حاليک‌ه  در 

1 - EMs =Emerging Markets
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واحدهاي پولي بازارهاي در حال توسعه، تحت فشار منفي هستند. توجه بيشتري 
به افزايش بدهي شرکت​ها در بازارهاي در حال توسعه شده است و قطعا آن‌ها 
ادامه اين موضوع را مورد اشاره قرار  اند. ولي همان​طور كه در  ضعيف‌تر شده​
داده‌ايم، بازارهاي در حال توسعه در ميان​مدت نقش مهمي را در همه راهبردهاي 

شركتي ايفا خواهند كرد.

4- مهاجرت بين‌المللي
 اين پديده، به ويژه در اروپا، اثرات مخربي را در تمام سطوح به همراه دارد )كادر 
شماره 1 را ملاحظه فرماييد(. در حال حاضر، شاهد بيشترين حجم مهاجرت در 
سطح جهان از سال 1945 تا به امروز هستيم. روند مهاجرت به اروپا علنا از 
کنترل خارج شده است و ناتواني دولت​هاي اروپايي مجددا مورد توجه قرار گرفته 
است زيرا پيامدهاي اقتصادي،​ فرهنگي- اجتماعي و سياسي به همراه خواهد 
داشت. ولي اين تنها شروع داستان است. آيا اروپا با »پارادايم )الگوي( جديدي« 
مواجه خواهد شد که موجب از بين رفتن شِنگِن و بازداشت‌هاي پيشگيرانه براي 
محدود کردن اقدامات تروريستي توسط افراد مشکوک قبل از منفجر ساختن 

مراکز شهرها مي‌شود؟

5- توافق شِنگِن1
يکي از عواقب اين مهاجرت از بين رفتن يا انجام اصلاحات عمده در سيستم 
مرزهاي باز كشورهاي اروپايي عضو پيمان شِنگِن مي‌شود. اين اتفاق در عمل 

افتاده ولي دولت​ها و اتحاديه اروپا ماه​ها از اين جريان فاصله دارند.

6- داستان يونان به پايان نرسيده است.
داستان يونان هنوز به پايان نرسيده است. اوضاع اقتصادي، مالي و سياسي در اين 
كشور هم​چنان ناپايدار به نظر مي‌رسد. طي 2 تا 4 سال آينده، احتمال بازپرداخت 
بدهي چندين ميليارد يورويي كشور يونان به احتمال 80% منتفي است )و با فرض 

1 -Schengen agreement
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اين که همه طلبكاران منطقه يورو به توافق برسند( احتمال خروج اين كشور از 
اتحاديه اروپا بيش از 50% است.

7- خروج انگلستان از اتحاديه اروپا )برگزيت1(
اروپا  اتحاديه  از  انگلستان  خروج  موضوع  بايد  شد،  خروج  از  که صحبت  حال 
)برگزيت( نيز مورد توجه قرار گيرد. ما گمان مي‌كرديم که تنها 35% احتمال دارد 
که در سال 2016، راي‌دهندگان به خروج انگلستان از اتحاديه اروپا راي دهند، 
ولي نتايج همه‌پُرسي در اسکاتلند نشان داد که هر احتمالي وجود دارد. حتي اگر 
بعد از چند ماه يا بيش از يک سال آشفتگي، خروج انگلستان از اتحاديه اروپا 
)برگزيت( تحقق پيدا کند، تصور نميک‌نيم که اثرات تجاري آن عظيم و قابل 
توجه باشد و راهکارهايي براي مقابله با اين شرايط پيدا خواهد شد. سرمايه‌گذاران 
هم​چنان مي‌خواهند در بازار داخلي انگلستان سرمايه‌گذاري کنند و سيستم مالياتي 
ساده‌تر اين كشور هم​چنان براي آن‌ها جذاب خواهد بود و به بقاي بخش مالي اين 
كشور كمك مي‌كند. شايد هزينه عوارض، زنجيره تامين و امور اداري افزايش يابد 
ولي اين افزايش زياد نخواهد بود. خروج انگلستان از اتحاديه اروپا )برگزيت( ​براي 

اروپا و انگلستان مطلوب نخواهد بود ولي پايان دنيا نيز نخواهد بود. 

8- بان​کهاي اروپايي و به ويژه ايتاليايي، در يك تا سه سال آينده 
با ريسك مواجه خواهند بود.

9- فولکس واگن
فولکس واگن دوران سختي را پشت سر مي‌گذارد ولي وزارت دادگستري آمريکا 
مجبور به پرداخت غرامت 25 تا 35 ميليارد يورويي خواهد بود. شايد در نهايت 
بر سر مبلغ كمتري توافق شود ولي اين مبلغ بايد طي سال​هاي آتي به فولكس 

واگن پرداخت شود. 

1 - Brexit
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10-  داعش و انفجار تروريسم در خاورميانه يا در سطح جهان 
گروه تروريستي داعش موجب ناآرامي در بخش​هاي زيادي از خاورميانه شده 
است و با اقدامات تروريستي خود در سطح جهان تنش به وجود آورده است. در 
حالي‌ که اخيرا اين گروه شكست‌هايي را متحمل شده‌ است، ولي احتمالا تا چند 
سال ديگر نيز تهديدي براي جوامع غربي و منطقه خاورميانه محسوب مي‌شود. 
بدترين اتفاق يا سناريوي ممكن اين است که يک دلال اسلحه، بمب يا سلاح 

هسته‌اي به داعش بفروشد. 

11- سوريه و زمستان عربي
حوادث غم‌انگيزي که در سوريه اتفاق افتاد، شباهت زيادي به جنگ 30 ساله 
اروپايي‌ها )1648-1618( دارد که شامل درگيري‌هاي فرقه‌اي و مذهبي با دخالت 
خارجي‌ها بود. متاسفانه، شرايط زماني هم کاملا مناسب به نظر مي‌رسد. اين 
شرايط در پي دگرديسي »بهار عربي« است که به شکل غم‌انگيزي به »زمستان 
ليبي، سوريه، عراق و يمن بيشترين خسارات را در  عربي« تبديل شده است. 
اين زمينه متحمل شده​اند و سه کشور اول در خطر تجزيه قرار دارند و مرزهاي 

تعيين‌شده در توافق سايكس-پيكو1 از بين خواهند رفت. 

12-  افزايش تنش بين سني و شيعه
سوريه پس از 1000 سال جنگ بين گروه‌هاي مذهبي سني و شيعه شکل گرفته 
است. تنش بين گروه‌هاي سني عربستان سعودي و شيعه ايران در 6-5 سال 
گذشته بالا گرفته است و شاهد جنگ‌هاي نيابتي آنان در عراق، سوريه و يمن 

بوده‌ايم.

1 - موافقت‌نامه سایکس-پیکو )Sykes–Picot Agreement(، توافقی سِری میان بریتانیای کبیر و فرانسه بود 
که در ماه مي ۱۹۱۶ در خلال جنگ جهانی اول و با رضایت روسیه برای تقسیم امپراتوری عثمانی منعقد شد. این 
توافق‌نامه به تقسیم سوریه، عراق، لبنان و فلسطین میان فرانسه و بریتانیا منجر شد. این مناطق قبل از آن تحت 
کنترل ترک‌های عثمانی بودند. اين توافق‌نامه نامش را از سِر مارک سایکس بریتانیایی و فرانسوا ژرژ پیکوی فرانسوی 

گرفته است. 
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13-  اسراييل- فلسطين
متاسفانه به نظر مي‌رسد مي‌توان از جنگ بين فلسطين و اسراييل که در شصت و 
هشتمين سال خود قرار دارد )از سال 1948 آغاز شده و تاكنون ادامه يافته است( 
به‌عنوان جنگ 100 ساله يا حتي 1000 ساله ياد کرد، زيرا  خبر درگيري بين اين 

دو كشور تقريبا هر روز در اخبار جهان انعكاس مي‌يابد.

14- روسيه و اوکراين
به نظر مي‌رسد جنگ گرم در شرق اوکراين فروکش کرده است ولي همواره از 
اين پتانسيل برخوردار است كه شدت يافته و اقتصاد اوكراين و روسيه را تحت 
تاثير منفي خود قرار دهد. حالت متوسط براي اين كشور اين است كه اقتصاد آن 
ناكارآمد باقي مي‌ماند و سرطان اقتصادي ناشي از آن همه منطقه را تحت تاثير 

قرار مي‌دهد. 

15- نقايص اساسي در الگوي اقتصادي جهاني
بيشتر بازارهاي توسعه‌يافته غربي به شدت تحت تاثير سقوط مالي در سال​هاي 
2008 و 2009 قرار گرفتند. دولت​ها براي رفع نقايص اساسي سيستم‌هاي مالي 
اقتصادي  بروز يک بحران حباب  امكان  ابراين،  بن دادند،  انجام  را  اقدامات کمي 
در 2 تا 5 سال آينده وجود دارد- تقريبا، هيچ درسي از اين اتفاقات گرفته نشده 
است. كارگران و کارمندان در برابر سرمايه‌داران شكست مي‌خورند، به اين معني 
كه مصرف‌كنندگان هميشه تحت فشار هستند، در حالي‌ که بازار سهام و املاك 
)دارايي‌ها( رونق مي‌گيرد، آمار و ارقام موجود درباره بيکاري جوانان بسيار نگران‌كننده 

است. 

16- تنش‌هاي سياسي/ افراط گرايي/پوپوليسم
شهروندان از جانب دولت​هاي نالايق خود احساس خيانت ميک‌نند زيرا اقدامات 
بانکي،  نظام‌هاي  بي‌رحمانه  يورش  برابر  در  آن‌ها  از  محافظت  براي  را  كمي 
مهاجرت کنترل‌نشده و حملات تروريستي در مراکز شهرها و ناامني )مانند حوادث 

پاريس و کلن( به عمل آورده​اند.
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17- انتخاب دونالد ترامپ به عنوان رياست جمهوري آمريکا 
را  جمله  اين  ژانويه 2017،  در  كنيد  تصور  شويد،  نگران  مي‌خواهيد  واقعا  اگر 
مي‌شنويد: » لطفا همگي براي رييس جمهور آمريکا، دونالد ترامپ به پا خيزيد.« 
رياست  انتخابات  برگزاري  از  قبل  و  ابتداي سال 2016  در  اين مطلب  )توجه: 
جمهوري آمريكا نگاشته شده است(. با توجه به ناشناخته بودن وي در عرصه 
سياست و امكان اتخاذ تصميمات غيرمنتظره، احتمال وقوع هر گونه اتفاقي كه 

پيامدهاي گسترده‌اي بر اقتصاد جهاني به همراه داشته باشد، وجود دارد.   
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مهاجرت كنترل‌نشده به اروپا: يك بمب ساعتي
اين موضوع بسيار احساسي است. چيزي که من را عميقا نگران ميک‌ند، اين است که 
در رابطه با هزينه‌هاي مهاجرت و چالش‌هاي جذب و در هم آميختن مهاجران با جامعه 
مهاجرت  كه  هر کسي  به  است.  نشده  انجام  با شهروندان  منطقي  ميزبان، صحبت 
برچسب  به‌سرعت  ببرد،  سئوال  زير  را  امنيت  و  آزادي  به  دستيابي  براي  پناهندگان 
داشتن عقايد سياسي غلط يا نژادپرستانه زده مي‌شود. در عوض، ما بايد اين موضوع را 

مورد بحث و بررسي قرار دهيم و قانوني را در اين رابطه تصويب كنيم.

به نقل از بي بي سي، آنجلا مرکل، صدر اعظم آلمان، در 16 اكتبر سال 2010 گفت 
که “جامعه چند فرهنگي کاملا شکست خورده است. دادن شعارهايي مانند اين كه 
با فرهنگ‌ها‌ي مختلف به خوبي و خوشي در کنار هم زندگي ميک‌نند، ديگر  مردم 

كاربرد ندارد.” 

دو اظهار نظر جديد باعث نگراني عميق شده​اند:
11 که: . کرد  اشاره  موضوع  اين  به  گذشته  پاييز  اروپا  اتحاديه  کميسر 

“اتحاديه اروپا نمي‌تواند مرزهاي خارجي خود را کنترل کند.” اين قطعا 
يکي از نگران‌كننده‌ترين اظهارات در سال​هاي اخير است.

22 وقتي که مخالفان سياسي در پاييز 2015 از دولت آلمان سوال کردند .
که “چه تعدادي مهاجر امسال )2015( وارد اين کشور شدند؟”، پاسخ 
و  تكنوكرات‌ها  براي  بايد  شرايط  اين  نمي‌دانيم.”  “ما  که:  بود  اين 

بوروكرات‌هاي آلمان دردناک بوده باشد.

در مقايسه با تفسير عاطفي اين موضوع، بحث در مورد هزينه‌هاي مالي واقعا مضحک 
است و ظاهرا، مقامات و مفسران تمايلي به اشاره به اين موضوع ندارند. آمار و ارقام 
هزينه  که  مي‌دهند  نشان  مختلف  برآوردهاي  ولي  نيستند  تشخيص  قابل  آساني  به 
100/000 مهاجر در سال اول يک ميليارد يورو و شايد 10% تا 15% بيشتر باشد. با 
توجه به اختصاص 12 تا 15 ميليارد يورو براي هزينه‌هاي امور مهاجران توسط آلمان 
در سال 2016 و پذيرش حدود 100/000 مهاجر توسط اتريش، كه حدود 1/3 ميليارد 
ارقام فوق درست به نظر مي‌رسد. اين يک پيشرفت  آمار و  يورو هزينه در بر دارد، 
براي  دشواري  به  که  قدرتمندي  اقتصادي  سيستم  است،​  آلمان  براي  شگفت‌انگيز 
دستيابي به بودجه‌اي متعادل در 2016-2015 متمركز و با شرکاي اروپايي خود وارد 

مذاکره عميق و خصمانه‌اي شده بود. ولي يک شبه همه چيز نابود شد.

مهاجرت بدون شک موجب كاهش دستمزدها در کشورهاي مهاجرپذير مي‌شود: اين 
شرايط کاملا بارز است. دستمزدهاي واقعي در آلمان )انگلستان و آمريکا( براي سال ها 
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يا حتي چندين دهه منفي بوده است و تنها در 18-9 ماه گذشته مثبت شده است و 
اين صرفا به اين دليل است که تورم به صورت مجازي به سطح ضدتورمي )انقباظي(  
باشد،  صفر  تورم  و   %1 شما  دستمزد  افزايش  اگر  عبارتي،  به  است:  يافته  كاهش 
شما فقط 1% افزايش دستمزد در شرايط واقعي خواهيد داشت! در اين که مهاجرت، 
نظر  اتفاق  مي‌دهد،  کاهش  پايين  درآمد  با  هاي  بخش​ در  به‌خصوص  را  دستمزدها 
وجود دارد. نهايتا، كارگران آلماني و اروپايي متوجه اين موضوع خواهند شد که بدون 
عواقب سياسي نخواهد بود. قطعا، زمان براي مهاجرت 1/5 ميليون مهاجر اضافي با 
اروپا و  مهارت‌هاي پايين و توانايي زبان ضعيف، مناسب نيست. در دهه 1960، در 
آلمان، زماني که ميليون‌ها تُرک در صنايع توليدي در حال رشد استخدام شده بودند، 
بيکاري بسيار جزئي و قابل چشم‌پوشي بود. امروزه، با وجود تب و تاب اقتصادي مثبت 
کوتاه​مدت، اروپا اساسا ضعيف است. به طور کلي، بيکاري بالاتر از 11% بوده است 
تا ماه​هاي اخير که به 10/5% رسيده است؛ ميانگين بيکاري جوانان 20% تا %25 
در سطح قاره اروپا و 45% تا 60% در برخي از کشورهاي جنوب اروپا مانند ايتاليا، 
اسپانيا، يونان و پرتغال است. بنابراين، به‌صورت منطقي و اقتصادي غيرمحتمل است 

که منطقه يورو بتواند چنين تعدادي از مهاجران را جذب کند.

به طور تخميني حدود يک  اما  ارقام دقيق غيرممکن است  و  آمار  آوردن  به دست 
ميليون مهاجر از طريق دريا به اروپا رسيده‌اند و 300 تا 450 هزار نفر نيز از طريق 
بالکان آمده‌اند. بسياري از نفرات گروه دوم واجد شرايط پناهندگي نيستند اما پروسه 
بازگرداندن آن‌ها به وطن خود، زمان‌بر و پرهزينه خواهد بود و ده‌ها هزار نفر در جوامع 
يا شهرها ماندگار يا ناپديد مي‌شوند. طبق برآوردهاي صورت‌گرفته، آلمان تنها 30% از 

پناهندگان اقتصادي را به وطن خود باز مي‌گرداند.

سوئد  به  هم  تعداد  همين  به  نزديك  و  آمده‌اند  اتريش  به  مهاجر   100/000 حدود 
مهاجرت كرده‌اند: کشورهايي که به‌ترتيب 8/5 و 9/5 ميليون نفر جمعيت داشته و بر 
اساس مقياس جمعيتي، بيشترين تعداد جذب مهاجر را دارند. اين تعداد کمتر نمي‌شود: 
در هفته اول سال 2016، در اواسط زمستان، حدود 3000 نفر در هر روز به يونان 
مي‌رسيدند )به‌ عبارتي، 80/000 نفر در هر ماه در اواسط زمستان(. به نظر مي‌رسد در 

تابستان و بهار 2016، ميانگين روزانه به بيش از 10/000 نفر برسد.

اميد به جذب و ادغام خوب با فرهنگ و مردم کشور ميزبان، پرسش‌هاي زيادي را 
به‌وجود مي‌آورد. سوئد کاملا سياست قبلي خود را تغيير داده و مرزهاي خود را بسته 
است و از ارتش براي کنترل مهاجران استفاده ميک‌ند: کشمکش‌ سياسي با دانمارک 
بر سر حمل و نقل از طريق پل آورساند1 به وجود آمده است و دانمارک نيز از پذيرفتن 

1- Oresund Bridge
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مهاجراني که از آلمان به سمت شمال مي‌آيند، امتناع کرده است. اگر سوئد که يک 
کشور آزاد،​ بافرهنگ، پيشرفته، مُرفه و از نظر اقتصادي قوي است، مرزهاي خود را 
بسته است، حتما مشکلي جدي وجود دارد. عده‌اي )به استثناي فوتباليست‌ها و يكي 
دو سياست‌مدار( قبول نميک‌نند که جذب مهاجران و احداث محله‌هاي يهودي‌نشين 
تاثيرگذار با جمعيت ده‌ها هزار نفر که در حومه مالمو و استکهلم ايجاد شده​اند‌، شکست 
خورده است. دولت ائتلافي سوسيال دموکرات–سبز اعتراف كرده که ناموفق بودن اين 
پروسه ثابت شده است و اگر سوئد نمي‌تواند با آن مقابله کند، ساير کشورها چگونه 

خواهند توانست اين كار را انجام دهند؟

شِنگن عملا از بين رفته است يا به زودي به بازنگري اساسي نياز دارد. اين سيستم 
تنها در صورتي‌ که يک سيستم کنترل مرزي موثر، بزرگ و پرهزينه براي اتحاديه 
اروپا با اختيارات فراملي ايجاد شود، مي‌تواند به حيات خود ادامه دهد. لازم است که 
اين سيستم تا بهار سال 2016، قبل از ورود صدها هزار مهاجر ديگر راه‌اندازي شود. به 
نظر مي‌رسد راه‌اندازي چنين سيستم كارآمدي فراتر از توان سازماني محدود اتحاديه 

اروپا باشد. اين پروسه هم اکنون 6 ماه يا 6 سال از برنامه​‌ريزي قبلي عقب‌تر است.

بر اساس  به غرب تجزيه مي‌شود.  به جنوب و شرق  اروپا در محور شمال  اتحاديه 
هستند.  اجرت  مه مخالف  بسيار  اروپا  مرکز  كشورهاي  شده،  انجام  ي  نظرسنجي‌ها
از سابقه تاريخي بسياري از كشورهاي اين منطقه است كه مانند  اين موضع ناشي 
انگلستان و فرانسه تجربه مهاجرت غير اروپاييان از کشورهاي حوزه كارائيب، الجزاير 
و شمال آفريقا را در دهه 1950 نداشته​اند؛ در دهه‌هاي 1950 و 1960 ميلادي که 
آلمان به نيروي انساني براي خطوط مونتاژ شرکت​هاي خودروسازي و ساير واحدهاي 
توليدي نياز داشت، تعداد زيادي از اتباع تُرک را به‌عنوان کارگر استخدام کرد. در نقطه 
مقابل، امروز 98% از مردم لهستان از نژاد سفيد و ظاهرا 97% آنان کاتوليک هستند.

در سراسر دنيا و به‌ويژه در اروپا، تنش‌هاي سياسي رو به افزايش هستند، و شهروندان 
روز به روز نسبت به دولت​هاي خود که از آنان در نابساماني‌هاي اقتصادي حمايت 
نکرده​اند و قادر به سازمان‌دهي و کنترل مهاجرت‌هاي بزرگ و محافظت از كشور در 

مقابل تروريست‌ها نبوده‌اند، بدبين‌تر و بيگانه‌تر مي‌شوند.

همه موارد فوق، موجب افزايش ضعف اروپا مي‌شوند و مقابله با آن‌ها، هزينه‌هاي مالي، 
اجتماعي و سياسي به همراه خواهند داشت كه بايد تامين شوند و بحث‌هاي عمومي 
مطرح‌شده در اروپا كافي به نظر نمي‌رسند زيرا تا اين تاريخ هيچ اقدام عملي فراملي 

صورت نگرفته است. 
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نظر مدير عاملان و مديران درباره دورنماي کسب و کار 
طبق برآورد‌هاي صورت‌گرفته، حدود 85% از 430 شرکتي که با آن‌ها همکاري 
ميک‌نيم، از کسب و کار خود در بازارهاي در حال توسعه )نوظهور( يا به طور کلي 

از کسب و کار جهاني خود ناراضي هستند.
تا زماني که مصرفک​نندگان اروپايي، آمريکايي و جهاني، ترسو، نااميد و دلسرد 
باقي بمانند، بيشتر شرکت​هاي غربي براي بهبود کسب و کار و دستيابي به يك 
شرايط  پايدار تلاش ميک‌نند. در هفت سال گذشته، اقتصاد جهاني دستخوش 
»شرايط جديدي« شده است و تقريبا همه مديران بر اين باورند كه "روزهاي 

خوب گذشته" سپري شده​اند و ديگر هيچ‌گاه تكرار نخواهند شد.
در نوامبر سال گذشته در لندن، به طور اتفاقي با دوست خوبي که مسئول تمام 
آمريکا است،  هاي  بزرگ‌ترين شرکت​ از  بين‌المللي در يکي  کسب و کارهاي 
برخورد كردم. او 30 سال است كه براي اين شركت كار مي‌كند و مسئوليت همه 
امور تجاري آن در خارج از آمريكا را بر عهده دارد. ما درباره دوستان و خانواده و 

سپس چند دقيقه‌اي درباره کسب و کار صحبت کرديم. او اين چنين گفت:

شرايط در همه جا بد است!
سال گذشته، در زمان استراحت در يک کنفرانس کسب و کار در پراگ، به چند 
مدير گفتم كه مشكلات اقتصادي در سطح جهان مزمن شده​اند. همه آن‌ها با من 

موافق بودند و بر روي اين موضوع اتفاق نظر داشتند که:
“بله، بله، بله. بحران اکنون مزمن شده است. 3-2 سال است که با مشكلات 
دست و پنجه نرم مي‌كنيم. هنوز نابود نشده​ايم ولي بهبود شرايط كسب و كار 

بي‌نهايت دشوار شده است.”
هفته گذشته در وين نيز يک مدير منطقه​ایي توضيح مشابهي در اين زمينه داشت:
تغيير کرده است.  “حتي الان هم بحران تمام نشده است و فقط ماهيت آن 
با طولاني  بقيه بسيار زمان‌بر شده است،  ما و  راي  ب ر  همه چيز در کسب وکا
شدن مذاكرات، به زمان بيشتري نياز است تا قراردادها به نتيجه برسند،​ دريافت 
مطالبات به مدت زمان بيشتري نياز دارد،​ برنامه​‌هاي بازاريابي پيچيده‌تر و كم 
اثرتر شده​اند. همان​طور که گفتم، همه چيز زمان‌برتر شده و هيچ چيز ديگر راحت 
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نيست.”
مدير منطقه اروپاي مركزي و شرقي، خاورميانه و آفريقاي )CEEMEA( يكي 
از اصلي‌ترين شركت‌هاي آمريكايي توليدكننده كالاهاي مصرفي نيز اين موضوع 

را تاييد مي‌كند: 
“ ما از سال 2008 به بعد يک سال آسان هم نداشته‌ايم و صادقانه بايد بگويم که 

در 5 سال آينده نيز سال آساني پيش رو نخواهيم داشت.”
بزرگ‌ترين  از  يکي   ،)EMEA( آفريقاي  و  خاورميانه  اروپا،  بخش  کل  مدير 

توليدكنندگان نوشابه در جهان نيز سال پيش گفت:
“مدير عامل و اعضاي هيئت مديره دائما از معيارهاي جديد صحبت ميک‌نند و 
از تغييراتي که در بازارها اتفاق مي‌افتند، آگاه هستند. ولي در زمان تنظيم بودجه 
طبق معيارهاي قبلي عمل ميک‌نند: آن‌ها فکر ميک‌نند ما مي‌توانيم به طور طبيعي 
رشدي در حدود 4% تا 6% در جهان توسعه‌يافته داشته باشيم که هم‌اکنون کاملا 
غيرممکن است. در بازارهاي در حال توسعه نيز آن‌ها هنوز مانند روزهاي خوب 
گذشته، روياي اعداد تک رقمي يا حتي دو رقمي مي‌بينند. اما قوانين جديد و 
نحوه دسترسي به بازار به كلي شرايط را تغيير داده‌اند. در بازارهاي توسعه‌يافته، 
تنها امكان دستيابي به اعداد ت‌کرقمي بسيار پايين وجود دارد و اگر به ‌سختي  
براي سهم بازار و رشد طبيعي در بازارهاي در حال توسعه بجنگيم، بايد به اعداد 
ت‌کرقمي متوسط و پايين نيز راضي باشيم. رهبران رده بالا فكر ميک‌نند که 

معيارهاي جديد را به‌خوبي مي‌فهمند ولي در واقع آن را انكار مي‌كنند.” 

يک مدير عامل آمريکايي اخيرا به من گفت که:
“ما و ساير بازيگران جهاني »هميشه« مي‌توانيم با کمترين درآمدي که تقريبا 
همه شرکت​هاي فعال در وال استريت از آن برخوردارند، انتظارات خود را برآورده 
نماييم، اما حداکثر درآمد ما داستان ديگري دارد. البته شرايط ما خيلي هم بد 
نيست. ولي چالشي كه 10 سال است پيش روي من قرار دارد اين است كه به 

بالاترين سطح درآمد دست يابم، نه پايين‌ترين سطح آن.” 
اما همه خبرهاي بد اقتصادي و كسب و كار به همين موضوع ختم نمي‌شود: 
آمريکا جايگاه خود را حفظ کرده است ولي روند رشد آن تنها 2/5% بوده است؛​ 
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منطقه يورو به دلايل مختلفي در حال حاضر در شرايط مناسبي قرار دارد ولي 
نرخ رشد توليد ناخالص داخلي آن تنها 1/5%+ است. برخي شركت‌ها در شرايط 
مناسبي قرار دارند که البته از اين مناطق )آمريکا و اروپا( دور هستند. هند از نظر 
اقتصادي در حال رشد است ولي بسياري از شرکت​ها ردپاي کوچکي در بازار 
دارند. هسته مرکزي اروپاي مركزي و شرقي )CEE( از نظر اقتصادي به خوبي 
ايفاي نقش ميک‌ند و نتايج بهتري را به همراه دارد. دورنماي اين منطقه نيز 

منطقي و پايدار به نظر مي‌رسد.

بازارهاي در حال توسعه )نوظهور( هم​چنان راهي طولاني 
در پيش دارند.

بازارهاي در حال 
توسعه )نوظهور(

 بازارهاي توسعه‌يافته 

1993-2003 %5 %2 

  2003-2008%7/5 %2/1

2010-2013%5%1/6 

   2014-2018%4/5%2/1 

2018-2025%5%2 

دوره​هاي منتخب نرخ رشد توليد ناخالص داخلي
بازارهاي در حال توسعه در مقايسه با بازارهاي توسعه‌يافته

بازارهاي  رشد  مجموع   ،2013 تا   2007 هاي  سال​ فاصله  در  ديگر،  ارت  به‌عب
توسعه‌يافته 4% بوده كه در مقايسه با رشد 37 درصدي بازارهاي رو به توسعه 
در اين 6 سال بسيار كمتر است. بازارهاي در حال توسعه به شكل بسيار بهتري 

توانستند در بحران جهاني به بقاي خود ادامه دهند. 
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راهبرد  ولي شما چه خواهيد کرد وقتي که يك مدير عامل جهاني در جلسه 
شرکت مي‌گويد:

“ اهميتي به بازارهاي در حال توسعه ندهيد، آن‌ها عملكردي كمتر از حد مطلوب 
دارند، انتظارات را برآورده نميک‌نند و منابع و زمان زيادي را هدر مي‌دهند. حال 
لازم است سرمايه‌گذاري در اين بازارها را به‌تدريج كاهش داده و به سرمايه‌گذاري 
و تمركز بر بازار در حال رشد خود بپردازيم: به ياد روزهاي خوش گذشته در آمريکا 

)و برخي کشورهاي اروپايي( که ما در آن دوران آسوده بوديم.”
بنابراين، چالش مديران ارشد بازارهاي در حال توسعه، ادامه مديريت و كاهش 
سطح انتظارات شرکت است. اين روند، در ميان تمام چرخه‌هاي کسب و کار در 
20-10 سال گذشته مشهود بوده است، بنابراين، تغييري اساسي به شمار نمي‌آيد.

در بيشتر اوقات در 15 سال گذشته، روند حاكم به اين صورت بوده است:
بازارهاي توسعه‌يافته = داراي حجم بالا و رشد پاييني بوده‌اند، در حالي ک‌ه..... 

بازارهاي در حال توسعه = داراي حجم پايين و رشد زيادي بوده‌اند.
اما همان​طور که ناپايداري بازارهاي در حال توسعه در سال 2015 و احتمالا​ تا 
سال 2016 ادامه پيدا ميک‌ند،​ مديران ارشد بايد هدفمند‌تر و دقيق‌تر در رشد يافتن 

در بازارهاي مهم در حال توسعه عمل كنند. 
براي مثال، در چين،​ تعداد زيادي از شرکت​هاي چندمليتي )MNCs1( با كاهش 
فروش طبيعي در سطح 3% تا 5% در مقايسه با 8% تا 15% در حدود 18 تا 24 
ماه پيش مواجه شدند. چين و بسياري از بازارهاي در حال توسعه ديگر بازارهاي 
فروش فرامليتي بزرگي با رشد طبيعي به شمار نمي‌آيند. مشکل چين اين است که 
تعداد زيادي از شرکت​هاي غربي خود را براي رشد طبيعي 10%+ آماده کرده​اند.

مديران ارشد مجبور به صرف زمان بيشتري براي بررسي و جستجوي رشد 
در بازارهاي در حال توسعه و هم‌زمان، دفاع از راهبردهاي اين بازارها در دفاتر 
مرکزي هستند و به‌صورت بسيار جدي بايد درباره اهداف درآمد و بهره‌برداري در 

برابر شرايط كند شدن رشد اقتصادي و کاهش ارزش ارز مذاکره نمايند.   
کشورهاي برزيل، روسيه، هند و چين )BRIC( و 10 تا 15تا از برترين بازار‌هاي 

1 - multinationals
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در حال توسعه هم​چنان ناپايدار هستند ولي اکنون، زمان مناسبي براي دست 
کشيدن و تسليم آن‌ها به دست رقبا نيست و بسياري از شرکت​ها اين شرايط را 
درك كرده‌اند. کليد موفقيت در بازارهاي در حال توسعه هميشه مستلزم حضور 

بلندمدت در اين بازارها است.
موفقيت کسب و کار در بازارهاي در حال توسعه در مدت زماني بيش از 5 تا 10 

سال بسيار ساده و محتمل است.
امسال و سال آينده، بازارهاي در حال توسعه سريع‌تر از بازارهاي توسعه‌يافته رشد 
خواهند کرد ولي با تغيير رفتار مصرفک​نندگان و تغيير الگوهاي سرمايه‌گذاري يا 

هزينه هر روز پرچالش‌تر مي‌گردند.

چرا بازارهاي در حال توسعه رشد كندي دارند؟
11 چين هم​چنان به تلاش براي تبديل شدن به اقتصادي بازار-محور که .

به صادرات و سرمايه‌گذاري وابستگي كمتري دارد و تمركز آن بر هدايت 
منابع مالي مصرف‌كنندگان به سرمايه‌گذاري بيشتر در بخش​هاي آموزش و 
بهداشت است، ادامه مي‌دهد. ولي تغيير بزرگ‌ترين اقتصاد دنيا در زماني که 
شرايط اقتصادي جهان بي‌نهايت پرتنش است، دشوارتر از پيش‌بيني‌هاي 
صورت‌گرفته در يكي دو سال قبل است. در ماه​هاي اخير، مقامات چيني 
عملكرد مثبتي نداشته​اند و هم در جلوگيري از تورم حباب بازار سهام و 
هم آزادسازي/کاهش ارزش پول رنمينبي )واحد پول چين( موفق نبوده‌اند. 
بوده  تنها %6  ين كشور، در طول 6 ماه گذشته  ا افُت قيمت واحد پول 
است ولي همين مقدار هم براي ايجاد آشفتگي و وحشت کنوني در بازار 
کافي بوده است. همان​طور که در بالا اشاره شد، بازارهاي جهاني به‌صورت 
اند: شما چگونه مي‌توانيد در  فزاينده‌اي از آمار مبهم چيني‌ها نااميد شده​
چين سرمايه‌گذاري کنيد در حاليک‌ه حجم )اندازه( يا نرخ رشد واقعي اين 
اقتصاد را نمي‌دانيد؟ چين نرخ رشد رسمي خود در 3 تا 4 سال آينده را به 
طور متوسط 6% /اعلام کرده است، ولي غربي‌ها بر اين‌ که نرخ رشد توليد 
ايين‌تر است )حدود  ناخالص داخلي اين كشور به صورت قابل توجهي پ

4/5% تا 5/5%( اتقاق‌نظر دارند.
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22 بيشتر . در  رشد  کاهش سطح  و  جهاني  تامين  زنجيره  بر  چين  در  ركود 
کشورهاي جنوب شرقي آسياي تاثيرگذار است.

3  با اين وجود، کشورهاي آسيا و اقيانوسيه به طور کلي بايد نرخ رشد توليد 	.
ناخالص داخلي 4/6% را در سال 2016 تجربه كنند، مشابه سال 2015 و 

تنها کمي پايين‌تر از نرخ رشد 4/8 درصدي در سال 2014.
44 ركود چيني‌ها بخشي از علت سقوط قيمت انرژي و کالا است و تقريبا باعث .

تضعيف نرخ رشد در تمام کشورهاي توليدک‌ننده کالا شده است.
55 به عنوان مثال، امسال برزيل عمدتا نه تنها به علت صادرات کم‌تر کالا .

به  بلكه  توسعه،  بازارهاي در حال  به چين و ساير  و محصولات غذايي 
اعتماد عمومي در پي  بالا و كاهش  دليل كاهش تقاضاي داخلي، تورم 
مجموعه‌اي از شايعات در مورد فساد و رسوايي‌هاي مالي در رکود اقتصادي 
خواهد بود. رکود اقتصادي برزيل تا سال 2016 ادامه پيدا خواهد کرد و 
مطمئنا، اقتصاد‌هاي آمريکاي لاتين به طور کلي در سال​هاي 2015 و 
2016 تضعيف خواهند شد و کشورهايي مانند ونزوئلا و آرژانتين باعث 

تشديد اين وضعيت مي‌گردند.
66 تاثير قابل توجهي . از بهار سال 2013 به بعد، سياست نرخ بهره آمريکا 

بر واحد پول بازارهاي در حال توسعه و ثبات اقتصادي داشته است. اين 
اميدواري وجود دارد که در پي كند و نرمال‌تر شدن رشد نرخ​ها در سال 

2016، برخي از اين تاثيرات منفي برطرف شوند. 
77 بهبود اقتصاد آمريکا، باعث مي‌شود که اين کشور به محل مناسبي براي .

به  مجددا  سرمايه  جريان  و  شود  تبديل  خارجي  مستقيم  سرمايه‌گذاري 
كشورهاي آمريکا و انگلستان و حتي بخش​هايي از اتحاديه اروپا سرازير 

شود.
88 عوامل مشخصي باعث خراب شدن برخي از بازارها شده​اند كه از جمله .

آن‌ها مي‌توان به درگيري‌هاي نظامي در اوکراين که موجب نابودي اقتصاد 
اوکراين و آسيب ديدن اقتصاد روسيه و وضع تحريم‌هاي غربي و بدتر شدن 
حس موجود نسبت به اروپاي شرقي شده است )اگر چه بازارهاي اصلي 

اروپاي شرقي و مركزي در حال شکوفايي هستند(، اشاره كرد.
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99 دورنماي سياسي منطقه خاورميانه هر سال تيره‌تر مي‌شود و اکنون، عربستان .
سعودي درگير مجموعه‌اي از سياست‌هاي کاهش هزينه‌ها و سياست‌هاي 
مالي )استقراضي( جديد شده است و جذابيت بازار بزرگ عربستان سعودي 
براي سرمايه‌گذاري بسيار کمتر از 18-12 ماه گذشته شده است. بسياري 
از شرکت​ها با پيش‌بيني تداوم افزايش تقاضا، سرمايه‌گذاري‌هاي سنگيني 
را انجام داده‌اند و به نظر مي‌رسد بازار دُبي در امارات به صورت روزافزوني 

پررونق‌ترين بازار در منطقه خاورميانه و آفريقا )MEA( باشد.
1010 در پي كاهش قيمت كالاها و كند شدن روند رشد و كاهش ارزش اسمي 

سهام كشورهاي نيجريه و آفريقاي جنوبي، مشكلات منطقه خاورميانه و 
آفريقا تشديد شده​اند.

چرا انتظار مي‌رود بازارهاي در حال توسعه در آينده مجددا جايگاه 
برتر خود را به دست آورند؟

11 آمار و ارقام زير نشان مي‌دهند که درآمد سرانه اقتصادهاي ضعيف‌تر هم​.
چنان بالاتر خواهد بود، اگر چه سرعت رشد آن‌ها كندتر مي‌شود.

22 بازارهاي در حال . از  از متوسط به‌عنوان بخشي  طبقه متوسط و پايين‌تر 
توسعه و جمعيت جهاني به رشد خود ادامه خواهند داد. اين نرخ رشد كم‌تر 
از رشد صورت‌گرفته در فاصله بين سال​هاي 2002 تا 2008 و 2010 تا 

2013 است، ولي روندي پيوسته دارد.
33 حتي با نرخ رشد پايين‌تر کنوني، انتظار مي‌رود تا سال 2026، 220 ميليون .

نفر به طبقه متوسط چين اضافه شوند.
44 نوآوري‌هاي . از  استفاده  براي  مناسبي  فرصت‌هاي  مختلف،  بازارهاي  در 

مقرون‌به‌صرفه پديد مي‌آيد: شرکت​ها ديگر نمي‌توانند صرفا بر »بازي« 
برندهاي ممتاز تكيه كنند و بايد متنوع شوند.

55 با توجه به مطالب ذكر شده، بسياري از بازارهاي در حال توسعه كشش .
زيادي براي کالاهاي لوکس و برندهاي ممتاز دارند )با وجود اين که در 
سال​هاي اخير، نرخ توسعه کاهش يافته است؛ به عنوان مثال، طرح مبارزه 
با فساد در چين، بازار کالاهاي لوکس را در آن کشور به شدت محدود 
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كرده است(. 
66 آمار جمعيتي كاملا واضح و ساده است. .
77 نفوذ برند‌ها هنوز در بسياري از بازارهاي در حال توسعه کم است..
88 گزينه‌هاي جديدي براي تجارت الکترونيکي وجود دارند..
99 هنوز مناطق جغرافيايي نسبتا بكر و دست‌نخورده‌اي در آفريقا وجود دارند .

كه امكان توسعه آن‌ها وجود دارد. 
1010 مي‌شوند:  برخوردار  روزافزوني  اهميت  از  كشورها  داخل  مختلف  مناطق 

شهرهاي رده سوم چين، مناطقي در روسيه،​ بخش​هايي از آناتولي در ترکيه، 
مناطق شمال غرب برزيل و غيره. اگر شرکت​ها بتوانند مسير درستي را 
تا گزينه‌هاي بازار به وجود آورند، اين مناطق فرصت‌ها و در عين حال، 

چالش‌هاي قابل توجهي را در خود دارند. 
1111 شرکت​هاي جديد در بازارهاي در حال توسعه شكل مي‌گيرند و قهرمانان 

بومي در حال پيدايش هستند. چنين شرکت​هايي مي‌توانند رقباي سرسختي 
باشند اما آن‌ها به ورودي و تامينک‌ننده هم نياز دارند. طبق گزارش‌هاي 
شاهد  توسعه‌يافته  بازار‌هاي  در  ادغام‌شده  شركت‌هاي  از  برخي   ، موجود
افزايش قابل توجه فروش خود توسط "شرکت​هاي جديدي" هستند که 

قصد ارتقاي سطح توليد خود را دارند.
با وجود ركود اخير، در حال حاضر، بازارهاي در حال توسعه از لحاظ قدرت خريد 
مردم، 52% و بر اساس نرخ تبديل ارز نيز 35% از توليد ناخالص داخلي در سطح 

جهان را در بر مي‌گيرند‌.
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2014   2015     2016     2017      2018

)GDP( نرخ رشد توليد ناخالص داخلي

جهاني                            4          3/9         3/8      3/1     3/4 

بازارهاي توسعه‌يافته            2/2         2/1          2/3         1/9       1/7

بازارهاي در حال توسعه         5            5           4/7        3/6       4/3

تفاوت                             2/5×       2/5×      2/1×      1/7×    2/4×
مصرف خانگي

جهاني                           3/2         3/1         3       2/5      2/3   

بازارهاي توسعه‌يافته            2/7          2/6          2/6       2/2         1/6

بازارهاي در حال توسعه      4/3         4/2          4        3/1        3/8

تفاوت                            1/6×       1/7×      1/6×      1/4×    1/5×
سرمايه‌گذاري ثابت

جهاني                           4/6        4/5         4/3         3         3/8

بازارهاي توسعه‌يافته          3/6         3/5        3/4        2/1        3/4

بازارهاي در حال توسعه      5/4         5/3        5/1        3/9        4/1

تفاوت                            1/5×       1/5×       1/5×      1/8×     1/3×

توليد ناخالص داخلي )GDP( و رشد بخشي در بازارهاي توسعه‌يافته و در حال 
توسعه و تفاوت آن‌ها در فاصله بين سال هاي 2014 تا 2018



39

بين سال​هاي 2002 تا 2008 و 2009 تا 2011، بازارهاي در حال توسعه شاخص 
عملكردي در حدود 3 تا 3/5  برابر بهتر از بازارهاي توسعه‌يافته/صنعتي داشتند. 
اين واگرايي در سال​هاي اخير به وضوح كند شده است و مدت زماني لازم خواهد 
بود تا اين روند تثبيت شده و بهبود يابد؛ به ويژه، از زماني که بازارهاي توسعه‌يافته، 
"موج دوم توسعه" را تجربه كرده‌اند و انتظار مي‌رود در فاصله سال​هاي 2014 
تا 2018، ميانگين رشد توليد ناخالص داخلي آمريکا به 2/5%+ و منطقه يورو به 

1/6% برسد.
اما نتايج به روشني نشان مي‌دهند حتي در دوران ركود اقتصادي نيز سرعت رشد 
بازارهاي در حال توسعه دو برابر بازارهاي توسعه‌يافته است و ميزان مصرف و 
سرمايه‌گذاري در بازارهاي نوظهور 1/5 برابر بيشتر از بازارهاي توسعه‌يافته در 

سال​هاي آتي خواهد بود.
اگر شركت‌ها به دنبال رشد هستند، بايد به بازارهاي در حال توسعه روي آورند و 
مديريت ارشد اين شركت‌ها بايد با روال و گرايش‌هاي حاكم بر اين بازارها آشنا 

شوند.

مقايسه منطقه اروپاي مركزي و شرقي )CEE( با ساير مناطق 
• هسته مركزي منطقه اروپاي مركزي و شرقي )CEE( به شدت در حال 	

توسعه است!
• اروپاي 	 )GDP( هسته مركزي منطقه  ناخالص داخلي  توليد  ميزان رشد 

مركزي و شرقي )CEE( 8 تا 10 برابر آمريکاي لاتين است!
• لهستان يکي از بهترين بازارهاي جهان است كه در حال تغيير و تحول و 	

عبور از مرحله گذار است.
• اطمينان مشتري در كشورهاي مجارستان و جمهوري چک در 20 ماه 	

گذشته در اروپا و جهان، بهترين پيشرفت را داشته است.
• هنگامي که منطقه يورو 1% بيشتر رشد ميک‌ند، منطقه اروپاي مركزي و 	

شرقي )CEE( 1/3% رشد ميک‌ند.
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اعداد و ارقام حاصل از مقايسه، نشان‌دهنده رشد سريع‌تر منطقه مركزي اروپاي 
مركزي و شرقي )CEE(  از هر منطقه ديگري در جهان به جز آسيا-اقيانوسيه 
برابر  تا 10   8 )CEE( و شرقي  مركزي  اروپاي  منطقه  در سال 2015،  است. 
آمريکاي لاتين رشد کرده است و در سال 2016، با همين نسبت ادامه خواهد داد.

هسته مركزي اروپاي مركزي و شرقي )CEE(، پناهگاه امني براي 
سرمايه‌گذاران و شرکت​ها است.

هسته مركزي اروپاي مركزي و شرقي )CEE(، دوره 5 ساله اقتصادي و تجاري 
بسيار دشواري را از ابتداي سال 2009 تا ماه مي 2013 پشت سر گذاشت. در 
اروپاي  و   )CEE( و شرقي  مركزي  اروپاي  مركزي  منطقه  زماني،  مقطع  اين 
جنوب شرقي به شدت آسيب ديدند و اعتماد به کسب و کار در بخش عمده‌اي 
از سال 2009 تا بهار 2013 بسيار ضعيف بود که البته استثناء‌هايي هم وجود 
داشت. مديران كسب و كار به شدت از اين منطقه نا‌اميد شده بودند. مجارستان 
و جمهوري چک در رُکود اقتصادي غوطه‌ور شده بودند، در حالي كه تنها 2-3 
سال پيش در بهترين حالت، رشد آن‌ها پايين‌تر از سطح مطلوب بود. استثنائاتي 
در منطقه اروپاي مركزي و شرقي )CEE( وجود داشتند كه از جمله آن‌ها مي‌توان 
به لهستان به همراه روسيه و ترکيه اشاره كرد که بازارهاي كليدي در اين منطقه 

 201420152016

CEE 33/43/3منطقه مركزي

1/62/22/6جنوب شرقي اروپا

1/31/71/8اروپاي غربي )به همراه انگلستان(

2/22/62/7آمريکا

1/20/41/9آمريکاي لاتين

4/64/74/9آسيا /اقيانوسيه

  )CEE( مقايسه نرخ رشد توليد ناخالص داخلي منطقه اروپاي مركزي و شرقي
و ساير مناطق
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بودند. زمان براي احياي منطقه مركزي اروپاي مركزي و شرقي )CEE( بسيار 
مناسب است، زيرا روسيه و اوکراين قطعا وارد بحران اقتصادي مي‌شوند، در حالي 
‌كه ترکيه وارد دوران ركود ملايمي مي‌شود كه در پي آن، رشد اقتصادي وجود 
دارد. در حال حاضر، شرکت​هاي بيشتري تمرکز خود را بر روي منطقه اروپاي 

مركزي و شرقي )CEE( قرار داده‌اند. 
لهستان يکي از بهترين بازارها باقي مانده است و مانند ساير بازارهاي منطقه 
اروپاي مركزي و شرقي )CEE(، رکود 5 ساله را تجربه نکرده است و تنها از پاييز 
2012 تا تابستان 2013 ركود نه چندان شديدي را پشت سر گذاشت. البته، اوضاع 
اقتصادي لهستان در حال حاضر كمي بي‌ثبات شده است و رشد توليد ناخالص 
داخلي )GDP( آن در سال​هاي 2015 و 2016 به 2/5% رسيده است. مسلما، 
لهستان يك باراز توسعه‌يافته و بسيار رقابتي است ولي هم​چنان، پتانسيل زيادي 
براي رشد بيشتر دارد. سياست‌هاي پوپوليستي )عوام‌پسند( در اين كشور رواج 
دارند و احتمال مي‌رود كه اوضاع اقتصادي اين كشور تا حدي نامطلوب شود؛ 
سياست‌ها و واکنش‌هاي اتحاديه اروپا و كاهش اعتماد به کسب و کار مي‌تواند 
موجب كاهش 2/. درصدي آمار و ارقام فوق شود ولي اين كاهش جزئي هنوز 
بدين معنا است كه لهستان مي‌تواند عملكرد خوب و مناسبي از لحاظ اقتصادي 

و تجاري داشته باشد. 
جمهوري چک،  گذاشته‌اند،  سر  پشت  را  بحراني  شرايط  که  ديگري  بازارهاي 

اسلواکي، مجارستان و روماني هستند.
وقتي که اين بازارها با لهستان ترکيب شوند، بازاري با بزرگي و حجم مناسب 
شكل مي‌گيرد كه مي‌تواند تا حدي به جبران ركود در بازارهاي روسيه،​ اوکراين 

و ترکيه کمک کند.
متاسفانه شرايط براي ساير بازارهاي جنوب شرقي اروپا )SEE( چنين نيست و 
اسلووني و کرواسي و کشورهاي کوچک هم​چنان در تكاپو هستند؛ آن‌ها از لحاظ 
توسعه حدود 10-8 ماه از منطقه اروپاي مركزي و شرقي )CEE( عقب هستند. 
ولي در اين منطقه هم شرايط اميدواركننده‌اي وجود دارد و صربستان، کرواسي 
مناطق  و  يافتند  مثبت دست  رشد  نرخ  به  سال 2015، همگي  در  اسلووني  و 
زيرمجموعه جنوب شرقي اروپا امسال بعد از تنها 1/5% رشد در سال 2015، 
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2/8% رشد خواهند داشت.
نکته مهم اين است که آمار و ارقام اقتصادي در حال بهبود هستند ولي اين آمار و 
ارقام به خودي خود به معناي شكوفايي اقتصادي نيستند. منطقه اروپاي مركزي و 
شرقي )CEE(، بازارهاي بالغي هستند كه دوران گذار را پشت سر گذاشته‌اند )اگر 
چه هنوز مناطقي در اين محدوده وجود دارند كه در حال توسعه هستند(. منطقه 
اروپاي مركزي و شرقي )CEE( براي بسياري از شرکت​ها، به صورت يك ​بازار 
فروش ت‌کرقمي باقي خواهد ماند و دورنماي سال​هاي آتي نيز مانند روند سال 
2015 خواهد بود. بيشتر شرکت​ها بيش از هر زمان ديگري، رشد مثبت پايدار و 
ملايمي را در کسب و کار خود گزارش ميک‌نند. يکي از شرکت​هاي آمريکايي 
مهم، بالاترين رشد فروش طبيعي را در حدود 8% تا 10% گزارش كرده است 
و به‌عنوان مدير منطقه​ایي به اين نكته اشاره كرده است كه: “اين بازارها بسيار 
قابل ملاحظه و بزرگ هستند و به تقويت بازارهاي ديگري که در مناطق اروپا، 

خاورميانه و آفريقا )EMEA( قرار داشته و روند کندي دارند، کمک ميک‌نند.”
خبرهاي خوب بيشتري هم وجود دارد: اين‌ که اگر رکود اقتصادي جدي در منطقه 
يورو به وجود نيايد يا اوکراين شرقي شرايط بدتري را تجربه کند، در رابطه با رشد 
پايدار و يکنواخت بازارها در 5 سال آينده اتفاق نظر وجود دارد. تاكنون، اتفاقاتي 
که در اوکراين شرقي روي داده است و تحريم‌هاي روسيه فقط تاثير حاشيه‌اي 
 )CEE( بر آمار نرخ رشد توليد ناخالص داخلي در منطقه اروپاي مركزي و شرقي
داشته است و تنها 0/1% يا 0/2% از رشد 2/5 تا 3/5 درصدي اين بازارها را در 

امسال و سال آينده كم كرده است.
تنها عامل مهمي که مي‌تواند دورنماي مثبت آينده را تغيير دهد يا در آن اخلال 
ايجاد کند، دفتر مرکزي شرکت خودتان است! : آن‌ها شاهد خواهند بود که روند 
 )CEE( بسياري از بازارهاي جهاني كند مي‌شود و منطقه اروپاي مركزي و شرقي
آمار مالي خوبي را ارايه مي‌دهد و بازار مناسبي براي كسب و كار به شمار مي‌آيد. 
 )MEA( آفريقا  و  منطقه خاورميانه  از  هايي  در بخش​ روند مشابهي  ما شاهد 
هستيم ولي بهبود واقعي کسب و کار به اندازه منطقه اروپاي مركزي و شرقي 

)CEE( قوي نيست.
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دلايل كليدي موجود براي تغيير ناگهاني
همان​طور که در بالا اشاره کرديم، قاعده كلي اين است که وقتي منطقه يورو 
1% بيشتر رشد ميک‌ند، منطقه اروپاي مركزي و شرقي )CEE( نيز 1/3% رشد 
ميک‌ند. در سال 2014، منطقه يورو 1/5% رشد کرد و ممکن است که امسال 
افزايش  يورو عامل اصلي  تقويت منطقه  آمار 2014 رشد كند.  از  بيش   %0/7
 ‌)CEE( صادرات، سرمايه‌گذاري و بازده صنعتي در منطقه اروپاي مركزي و شرقي
است. هم‌چنين، از اواسط سال 2014، ​شاهد هزينه در بخش مصرفک​نندگان 
وديم، در  ب با بخش​هاي صادرات و سرمايه‌گذاري  اين بخش  ارتباط  و تقويت 
حالي که هميشه ارتباط ضعيفي بين اين بازارها وجود داشته است. متاسفانه، نرخ 
بيکاري به کندي در حال بهبودي است ولي حتي آمار منفي موجود در اين زمينه 
نيز از اواخر سال 2014 در سراسر منطقه در حال بهبود است )در مجارستان، 

برنامه​‌هاي دولت براي از بين بردن بيکاري سريع‌تر به نتيجه رسيده است(:
11 بهبود وضعيت منطقه يورو: قيمت پايين نفت به افزايش هزينه مصرف​.

کنندگان در زمينه محصولات غيروابسته به انرژي کمک ميک‌ند. تورم 
پايين به واقعي شدن ارزش دستمزدها کمک ميک‌ند. پايين آمدن ارزش 
يورو به افزايش صادرات و تقويت بازار سهام و بخش ملک کمک ميک‌ند.

22 افزايش اعتبارات جديد بين 2% تا 4% بوده است که تقريبا سرعت مناسبي .
دارد و نرخ رشد اين اعتبارات در لهستان 4% تا 6% است که تقريبا نزديك 

به بالاترين سطح ممكن است.
33 بعضي از دولت​هاي کشورهاي اروپاي مركزي و شرقي )CEE( برنامه​‌هاي .

رياضت مالي خود را در اقتصادشان کمتر )ملايم‌تر( کرده​اند.
44 تورم )يا ركود( در بسياري از بازارهاي کشورهاي اروپاي مركزي و شرقي .

)CEE( بسيار پايين است.
55 اين وضعيت به بان​کهاي مرکزي در منطقه اجازه مي‌دهد تا نرخ بهره را در .

سطح پاييني نگه دارند که اين شرايط به نوبه خود سبب افزايش تحرك و 
بهبود دورنماي سرمايه‌گذاري و توليد مي‌شود.

66 تورم پايين )يا ركود( در واقعي شدن دستمزدها بسيار موثر است )مانند .
حقوق بعد از تورم(: برخي از دستمزدهاي اسمي به خوبي در پي توسعه 
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در  حتي  ولي  مي‌يابند.  افزايش  كار  نيروي  جذب  به  نياز  و  اقتصادي 
اقتصادهايي كه دستمزدهاي اسمي براي مثال تنها 1%+ افزايش مي‌يابند،​ 
اگر تورم منفي باشد، مثلا 1%-، دستمزد واقعي به ميزان 2% مثبت مي‌شود. 
ترکيب افزايش دستمزد اسمي در شرايطي كه نرخ تورم خيلي پايين است، 

موجب افزايش اعتماد مصرفک​ننده و هزينه‌هاي خانوار مي‌شود. 

و  اروپاي مركزي  از عوامل موثر در منطقه کشورهاي  خلاصه‌اي 
 )CEE( شرقي

• اتفاق 	 مجددا  هزينه‌ها  كاهش  براي  كار  و  كسب  فرآيندهاي  جا‌به‌جايي 
مي‌افتد.

• به دليل جذابيت منطقه اروپاي مركزي و شرقي )CEE( براي شركت‌ها 	
و نزديکي اين منطقه به بازارهاي اروپايي، برون‌سپاري به عنوان فرآيندي 

اصلي مورد استفاده قرار مي‌گيرد.
• هنوز فرصت‌هايي براي خريد شركت‌هاي کوچک محلي و درگير شدن در 	

فرآيند ادغام و تملک )M&A( در مقياس کوچ‌کتر وجود دارند.
• هنوز فرصت‌هايي براي بومي شدن در اين بازارها وجود دارد. 	
• منطقه اروپاي مركزي و شرقي )CEE(  از لحاظ ترکيب 1( رشد توليد 	

نسبي  پايداري   )3 و  کار  و  کسب  انتخاب   )2  ،)GDP( داخلي  ناخالص 
سياسي مناسب به نظر مي‌رسد.

• هنوز امكان هم‌گرايي بيشتر توليد ناخالص داخلي )GDP( وجود دارد: توليد 	
ناخالص داخلي سرانه در كل منطقه تنها 35% تا 65% ميانگين اتحاديه اروپا 

است )اگر چه در شهرهايي مانند پراگ به بيش از 100% مي‌رسد(. 
• صندوق‌هاي سرمايه‌گذاري اتحاديه اروپا مزيت مهمي به شمار مي‌آيند.	
• هاي 	 بخش​ دارد:  وجود  نظر  اتفاق  متوسط  طبقه  مداوم  پيشرفت  درباره 

به  مقرون‌ محصولات  حال،  عين  در  و  برندها  از  بيشتري  ک​ننده  مصرف
‌صرفه‌تر خريد خواهند کرد. 

• برندها نفوذ بيشتري پيدا ميک‌نند.	
• اما همه افراد در منطقه اروپاي مركزي و شرقي )CEE( ثروتمند نيستند و 	
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فرصت‌هاي زيادي براي "فروش روستايي" و نوآوري‌هاي مقرون به صرفه 
وجود دارند.

• منطقه اروپاي مركزي و شرقي )CEE(  پوياتر از اروپاي غربيِ كم تكاپو و 	
اروپاي شرقيِ بي‌ثبات به نظر مي‌رسد و كاملا در سطحي متوسط قرار دارد. 

• اين منطقه در مقايسه با روسيه، هند، چين، ترکيه و خاورميانه به نظر آرام 	
است و ريسك‌هاي سياسي كمتري در آن وجود دارند. 

• در اين منطقه نيز فساد وجود دارد: فساد در روماني و بلغارستان بالا است 	
ولي روماني تمام تلاش خود را براي مبارزه با فساد به كار گرفته است که 
اين الگو مي‌تواند در جمهوري چک و بلژيک و ساير كشورهاي اين منطقه 

تکرار شود!

چرا اين آشفتگي در سطح جهاني وجود دارد؟
نظرسنجي‌هاي جهاني که در جوامع توسعه‌يافته و صنعتي انجام شده​اند، نشان 
مي‌دهند که امروزه، مردم بيش از هر زمان ديگري از سال 1989 تا به حال، درباره 

آينده نااميد هستند. چرا چنين است؟
آمار و ارقام رو به رشد عوامل اجتماعي، سياسي و اقتصادي نشان مي‌دهند که:

• اند، به 	 برنامه​‌هاي رياضت اقتصادي که به صورت نادرست هدايت شده​
بافت اجتماعي آسيب رسانده‌ و باعث از خود بيگانگي مردم شده​اند.

• زيرا 	 مي‌شوند  دور  اصلي  احزاب  از  روزافزوني  صورت  به  راي‌دهندگان 
و  کنترل‌نشده  مهاجرت  بي‌رحم،  بان‌کداران  مقابل  در  ميک‌نند  احساس 

سيستم اجتماعي نابرابر رها شده​اند.
• نابرابري در سراسر جهان، هم در بازارهاي توسعه‌يافته و هم در بازارهاي 	

در حال توسعه در حال افزايش است؛ مردم به صورت روزافزوني احساس 
ميک‌نند که عدالت و برابري در محيط کار و جامعه‌شان وجود ندارد.

• اجتناب آشکار از پرداخت ماليات توسط شرکت​هاي بزرگ )مانند آمازون 	
و بسياري از شركت‌هاي ديگر( نشان‌دهنده عدم وجود شرايط برابر است: 
همان​طور که يک اشراف‌زاده آمريکايي معروف گفت: “ماليات براي مردم 

فقير است.”
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• يا منفي 	 ثابت  اقتصادهاي عمده  در 30 سال گذشته، دستمزد واقعي در 
بوده است. در دوره 4 ساله منتهي به سال 2015، دستمزدهاي واقعي در 

انگلستان کم‌ترين سطح رشد را از سال 1875 داشته است.
• اخيرا، به دليل كاهش تورم و كند شدن روند ركود، دستمزدهاي واقعي 	

مثبت شده​اند: اين به‌دليل لطف دولت يا سازمان‌ها و شرکت​هاي بزرگ 
نبوده است.

• در بيشتر اقتصادها، آمار بيکاري واقعي در سطح بالايي باقي مانده است 	
ولي آمار بيکاري در آمريکا بهبود يافته است و نزديک به 5% شده است. 
هم‌چنين، نرخ بيكاري در منطقه يورو از تقريبا 12% به 10/5% رسيده است 
كه البته هنوز هم بالا است. مسايل مهمي در رابطه با اين اعداد و ارقام 

وجود دارند که در ادامه به آن‌ها اشاره شده است.
• آمار بيکاري جوانان در اروپا بين 40% تا 70% است که بسيار نااميدكننده 	

است: نسل از دست رفته‌‌اي که به آن‌ها خيانت شده است.
• مشاغلي با درآمدهاي متوسط و شغل‌هاي مديريتي مياني از اقتصادها کنار 	

گذاشته شده​اند: تنها افرادي با مهارت بسيار زياد يا درآمد کم مي‌توانند کار 
پيدا کنند.

• مشاغل خدماتي جديد معمولا نامطمئن و کم‌درآمد هستند، "قراردادهاي 	
صفر ساعته1!" كاملا متداول شده​اند: در انگلستان، حتي در کاخ باکينگهام 

نيز چنين قراردادهايي منعقد مي‌شوند!
• مسکن ارزان در برخي از پايتخت‌ها تقريبا وجود ندارد: آيا يک فرد عادي 	

مي‌تواند در مرکز لندن زندگي کند؟ 
• باز هم جوانان بيش‌ترين ضربه را مي‌خورند: والدين آن‌ها خانه‌هايشان را 	

در دهه‌هاي 1960 و 1970 خريده‌اند و جوانان منتظر هستند تا بعد از فوت 
آن‌ها در اين خانه‌ها زندگي كنند و قدرت خريد خانه جديد را ندارند!

• ماليات‌هاي غيرمستقيم در حال افزايش هستند.	

zero hours contracts  - 1  = نوعي قرارداد كه بين يك كارفرما و كارگر منعقد مي‌شود و به موجب آن كارفرما 
مجبور نيست حداقل ساعت كاري را براي كارگر تعيين كند و كارگر نيز مجبور نيست هر كاري را كه به او ارجاع 

مي‌شود، بپذيرد. در اين نوع قراردادها كارگران تحت پوشش بيمه تامين اجتماعي قرار نمي‌گيرند.   
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• چشم​انداز حقوق بازنشستگي دولتي و شرکتي بسيار تيره و تار است.	
• فسادهاي بزرگ در ميان قشر حاكم و سياست‌مداران به اخبار هفتگي در 	

سراسر جهان تبديل شده است. شرم‌آور است که مقامات اروپايي و سوييسي 
حتي نمي‌توانند فدراسيون جهاني فوتبال )فيفا( را از فساد دور نگه دارند. 
ظاهرا، اف بي آي آمريکا بايد وارد گود شود تا مشکلات پيش‌آمده را رفع كند.
بسياري از موارد بالا ناشي از قصور در انجام وظيفه و مراقبت توسط سياست‌مداران 
و مسئولان به‌ويژه در پاسخ به رکود اقتصادي سال​هاي 2008 و 2009 در اروپا 
است. مقامات منتخب‌، در برابر اين حملات از ما محافظت نکردند و اثرات مخرب 

پس از اجراي آگاهانه برنامه​‌هاي رياضت اقتصادي را تشديد کردند.
حزب‌هاي اصلي خارج از دسترس هستند. همان​طور که فايننشال تايمز اشاره 

کرده است:
تراژدي امروز منطقه يورو، حس بي‌تفاوتي ايجاد‌شده در احزاب چپ و راست است 

که اروپا را به سمت برابري اقتصادي زمستان هسته‌اي مي‌راند.
همه موارد فوق موجب كاهش اعتماد مصرف‌كنندگان و تغيير برداشت و رفتار 

آنان مي‌شود كه همواره به ضرر شركت‌هاي غربي است.  

دلايل ناكارآمدي الگوي فعلي
“بزرگ‌ترين خطري كه نظام سرمايه‌داري را تهديد مي‌كند، بهره‌برداري از خود 

سرمايه‌داري است.”
اين ظاهرا نقل قولي از كارل مارکس1 است ولي در واقع، پل پلمن2 مدير کل 

شركت يوني‌لوِِر3 آن را گفته است!
حداقل دو مسئله بزرگ در اين رابطه وجود دارد:

1- ساختار اقتصادي ناقص 
به نظر مي‌رسد بهبود شرايط اقتصادي در آمريکا و انگلستان در نهايت منجر به 

1 - Karl Marx

2 - Paul Polman

3 - Unilever
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ايجاد تنوع در چندين بخش اقتصادي شده باشد ولي از همان ابتدا و حتي همين 
حالا، بيشتر به افزايش ارزش بازار املاک )و اجاره دادن خانه دوم و سوم براي ايجاد 
درآمد( متکي است و اعطاي وام​هاي بي‌پشتوانه افزايش مي‌يابد. بهبود اقتصادي در 
هر دو کشور تا همين اواخر بر اساس ايجاد مشاغل واقعي در بخش توليد و ارائه 
محصولات و خدمات نبوده است. به نظر مي‌رسد هر دو بازار )و منطقه يورو( از ارائه 
يك الگوي اقتصادي با قابليت تامين مالي نوآوري، طرح​هاي مشاركت عمومي-
خصوصي و توسعه زيرساخت كه به نوبه خود موجب اشتغال‌زايي و ايجاد شرايط 
مناسب براي كارگراني كه حقوق مناسبي دريافت مي‌كنند و مي‌توانند محصولات 
و خدمات را از دريافتي يا اندوخته خود خريداري كنند، مي‌شوند، ناتوان هستند. به 
نظر مي‌رسد برخي از شرايطي كه قبل از بحران اقتصادي سال​هاي 2008 و 2009 

وجود داشتند، مجددا در حال شكل‌گيري هستند.    
سياست‌هاي تسهيل كمّي )خريد تضمين‌هاي دولتي توسط بانك مركزي براي 
پايين آوردن نرخ بهره( در آمريکا و انگلستان به‌صورت ناکارآمدي منابع سرمايه را 
به بان​کهاي تجاري هدايت كرده‌اند و معمولا اين منابع مالي از بازارهاي مسکن 
اند و مقدار نسبتا کمي به بخش توليد و زيرساخت  يا بازار سهام سر در آورده​

هدايت مي‌شود.
موجود  سيستم  در  مداخلات  ديگر  انواع  و  كمّي  تسهيل  ياست‌هاي  س نتيجه: 
موفقيت‌آميز نبوده‌اند و عوامل ديگري كه در بي‌ثباتي نقش داشته​اند، ريشه در 

اقتصاد جهاني دارند.

قرار  استفاده  مورد  را  نظام سرمايه‌داري  از  اشتباهي  نوع  ما   -2
مي‌دهيم.

بيش از 100 سال قبل، هنري فورد متوجه شد که به کارگران خوشحال با درآمد 
مکفي نياز است، به دليل اين که آن‌ها به مصرفک​نندگان خوشحالي که هزينه 
بيشتري ميک‌نند، تبديل مي‌شوند و توليداتي را که با قيمت مناسب توليد شده​اند، 
خريداري ميک‌نند. اين موضوع پيچيده نيست ولي بسياري از مقامات دولتي و 

مديرعاملان اين ارتباط را درک نکردند.
"بازسازي" شرکت​هاي بزرگ، برون‌سپاري  "اصلاحات" دولت،  کوچ‌کسازي، 
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و ادغام‌ و تملك در بسياري از اقتصادهاي توسعه‌يافته، مشاغل تمام وقتي را به 
وجود آورده​اند.

اين بدان معني است که اشتغال پايدار نادرتر شده و هم‌زمان، دستمزدهاي اسمي 
و واقعي آسيب ديده‌اند. جاي تعجب است که مصرفک​نندگان در سراسر دنيا براي 
خرج کردن ثروت بادآورده 400 ميليارد دلاري نفت خود، به سمت مغازه‌ها هجوم 

نياورده‌اند. 
در  به‌خصوص مشاغلي که  و  اقتصادي  الگوهاي  درباره  ما  اخير،  هاي  در سال​
اقتصادهاي توسعه‌يافته موفق نبوده‌اند، صحبت‌هاي زيادي کرده‌ايم. در حالي ک‌ه 
بالاترين آمار عدم اشتغال مربوط به انگلستان و آمريکا هستند،​ بيشتر اخبار خوب 

درباره افرادي که مشاغل ثابت، با درآمد مکفي و پرداخت منظم دارند، نيست.
بيش از 50% از همه مشاغلي که در 20 سال گذشته در جهان توسعه‌يافته )سازمان 
همكاري و توسعه اقتصادي1( ايجاد شده​اند، به اصطلاح "مشاغل غيراستاندارد" 
نام‌گذاري شده​اند. براي مثال، مشاغل پاره‌وقت يا خود-اشتغالي از اين جمله‌اند. 
حدود 70% از همه مشاغلي که طي 10 سال گذشته در انگلستان ايجاد شده​اند، 
غيراستاندارد بوده‌اند و طبق برخي گزارش‌ها، كل مشاغل ايجادشده در انگلستان 

غيراستاندارد بوده‌اند. 
ما نمي‌توانيم يک بهبود اقتصادي مطمئن و پايدار را بر اساس قراردادهاي "صفر 

ساعته" بسازيم.
آمار اشتغال جوانان در اروپا نگران‌كننده است:

• 25% از جوانان 16 تا 24 ساله در اتحاديه اروپا بيکار هستند و اين آمار در 	
برخي از کشورها به 40% تا 60% مي‌رسد.

• 52% از افراد شاغل داراي كارهاي موقت هستند. 	
• سابقه شغل‌هاي موقت خوب نيست: در فرانسه، ايتاليا و اسپانيا کمتر از 	

30% کساني که مشاغل موقت داشتند، 3 سال بعد شغل دائم پيدا کرده​اند.
اگر اين موضوع را از زاويه ديگري مورد بررسي قرار دهيم،  هم​چنان آمار و ارقام 

نگرانک‌ننده هستند:

1 -OECD=Organization for Economic Cooperation and Development



50

بنابراين، يک چهارم همه اسپانيايي‌هايي که كار دارند، امنيت شغلي ندارند و در 
سراسر اروپا، جوانان به‌عنوان نيروي کار اضافي مورد استفاده قرار مي‌گيرند.

ضمناً، 80% مشاغل جديد در اسپانيا موقت هستند و اين رقم در فرانسه %86 
است.

وقتي که شرايط متزلزل فعلي را با آينده نامطمئن ترکيب کنيم، با مفهومي به نام 
بي‌ثباتي مواجه مي‌شويم )کساني که در شرايطي بي‌ثبات و غير قابل پيش‌بيني 
موضوعاتي  با  شرايط  اين  ميک‌نند(.  زندگي  توسعه‌يافته  و  غني  کشورهاي  در 
مانند دستمزدهاي اسمي ضعيف و واقعي ترکيب مي‌شود. در نتيجه، آمار و ارقام 

شوكه‌كننده‌اي به دست مي‌آيند.
درآمد يك خانواده متوسط آمريکايي در سال 2007، 53000 دلار بوده است که 
از سال 1997 به مدت 10 سال در اين سطح ثابت باقي مانده است. ولي در دوره 
زماني سه ساله منتهي به 2010 به 49000 دلار و پس از آن در سال 2013 نيز 
به 46700 دلار کاهش يافت. دستمزدهاي واقعي در آمريکا به‌سختي در 25 سال 

گذشته بالا رفته است و در واقع، به‌تازگي شروع به بهبود کرده است.
درآمد متوسط هفتگي در آمريکا که با تورم تطابق يافته است، در رسيدن به اوج 
342 دلار خود در سال 1972، براي 39 سال بعدي شکست خورد؛ در سال 2011، 
اين رقم 295 دلار بود که هم​چنان 14% پايين‌تر بود. به‌عبارت ديگر، درآمد متوسط 

24-15 سالهمه کارکنان
OECD1124

1441اروپا

715انگلستان

1353آلمان

1657فرانسه

2469اسپانيا

درصد افرادي كه در مشاغل موقت مشغول به كار هستند.
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هر خانوار آمريکايي به مدت 10 سال در حد 53000 دلار متوقف شده است.
در مقايسه، در سال 2013، دستمزد واقعي متوسط در انگلستان وضعيت مشابه 
سال 1979 )به مدت 34 سال( داشته است. دستمزد واقعي در آلمان نيز براي 15 
سال بدون تغيير بوده و تنها در اواخر سال 2014، مقدار بسيار کمي افزايش يافت. 
هر چند، با توجه به روند كند افزايش تورم، چشم​انداز آتي نشان‌دهنده ركود در 

تقريبا همه بازارها است.
درباره موضوع افزايش نابرابري، ذكر يک جمله مي‌تواند کافي باشد:

در سال 2013، حوزه‌اي كه سريع‌ترين رشد را در زمينه هزينه مصرف‌كنندگان در 
آمريكا داشته است، حوزه "هواپيماهاي تفريحي شخصي" بوده است.

همه آمار و ارقام بالا )علاوه بر ساير اخبار تامل‌برانگيز اقتصاد کلان( به توضيح 
شرايط موجود اکثر شرکت​هاي جهاني تحت فشار و اين كه چرا پيدا کردن و 
درك و تطبيق با مصرفک​نندگان در بازارهاي توسعه‌يافته )و جهاني( تا اين حد 

دشوار است، كمك مي‌كنند.

6 عامل عمده که اقتصاد و تجارت جهانی را به پيش مي رانند

1- بان​کها
وضعیت در سال 2016 اندکی بهتر است زیرا برنامه​ وام​دهی بانکی در اروپا شروع 

شده است، اما هنوز هم بان​کها یکی از قوهای سیاه1 آینده هستند. 
بان​کها )بخش مالی( ما را به این وضعیت دچار کردند و ثابت شده است که 
نمی توانند ما را از آن خارج کنند؛ پس از گذشت 7 سال از شروع رکود اقتصادی، 
بانک مرکزی اروپا و دولت انگلستان در حال تشویق طرح​های اعطای وام به 
ابتدا نسبت به احتمال  از  بنگاه​های کوچک و متوسط هستند و ما به‌درستی 
موفقیت آن‌ها تردید داشتیم. اعتبارات بانکی جدید برای حمایت از بهبود وضعیت 
تجارت پایدار کافی نبوده است: روند وام​های جدید در سراسر منطقه یورو برای 
6-5 سال منفی بود و تنها در ماه​های اخیر به لطف سیاست »تسهیل کمّی« 

1- نظریه قوی سیاه، اشاره به رویدادهای بسیار نادر و غیرمحتمل دارد که به​طور معمول هیچک‌س انتظار وقوع آن‌ها 
را ندارد و غير قابل پيش‌بيني هستند.
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گسترده اندکی مثبت شده است، اما هنوز برای بهبود پایدار وضعیت اروپا ناکافی 
است. وام​های جدید اعطاء‌شده در ایالات متحده در 5 سال گذشته همواره قوی تر 
بوده است و همین سیاست تا حدی عملکرد بهتر در ایالات متحده را توضیح 

می​دهد.
نرخ رشد سرمایه​گذاری شرکتی1 در سطح جهان منفی یا صفر بوده است )پایین 
با  از این وضعيت ریشه در دسترسی پایین به تامین مالی  ببینید( و بخشی  را 

بهره های قابل قبول دارد. 
اعطاي اعتبارات بانکی جدید به شرکت​های کوچک و متوسط کمک کرده است 
و برای مثال، هنوز در چین )12%+( و تریکه )20%+( اعطاي اعتبارات بانکی در 
حال افزایش است. اما اعتبارات بانکی جدید در روسیه در کی روند به شدت نزولی 
از بیش از 30% در سال 2013، به 10% در 2014 سقوط کرد و احتمالا در سال 
2015 منفی خواهد شد. ما معتقدیم نرخ​های بهره در بازارهای در حال توسعه 

)نوظهور(ِ متعددی صعود خواهد کرد و این شرايط وام​دهی را دشوارتر میک​ند. 
در سال​های اخیر، بخش بانکی در پشتیبانی از اقتصاد واقعی كمتر از حد انتظار 
عمل کرده است. در پنج سال آینده، تنها بهبودی آهسته و ابتدايي در تامین مالی 
اقتصاد واقعی مشاهده خواهد شد. بخش بانکی مثل کی مار بر گردن اقتصاد 

جهانی چنبره زده است.
بان​کها به علت اتهامات عمومی وارده به آن‌ها در رابطه با سوء عملکرد، در رکود 
اقتصاد جهاني نيز سهيم بوده‌اند. اين پرسش براي مردم عادی به وجود آمده 
است که چرا بان‌کدارها برای کارهایی که براي آن‌ها بیشتر مردم را 30 سال 
پشت میله های زندان می​فرستند، زندانی نشده​اند. بان​کهای بزرگ برای طیفی از 

فعالیت​هایی زیر جریمه شده یا مورد انتقاد )!( قرار گرفته​اند:
• تثبیت غیرقانونی نرخ​های بهره لیبور2 )بازاری با ارزش حدود کی زیلیون3 	

1- سرمایه​گذاری شرکتی از طریق شرکت​های مشاور سرمایه​گذاری که متخصص فروش تجاری و ادغام و تملک 
هستند انجام می​گیرد.

1- نرخ بهره استقراض بین‌بانکی لندن )London Interbank Offered Rate( نرخ سود متوسطی است که به 
صورت روزانه توسط بان​کهای اصلی لندن تعیین می​شود و به وسیله آن بان​کها از یکدیگر با نرخ بهره‌ای پائین‌تر از 
نرخ​های بهره معمول پول استقراض میک​نند. بان​کهایی که با کمبود موقت نقدینگی مواجه شده​اند، از این پول برای 

اعطاي وام به مشتریان‌شان استفاده میک​نند.
3- منظور نامحدود و بسيار گسترده بودن اين بازار است.
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دلار!!(
• دستکاری نرخ​های یوریبور1	
• فروش نادرست وام​های مسکن به فانی می2 )انجمن فدرال وام مسکن( و 	

فردی مک3 )شرکت فدرال وام مسکن( 
• دستکاری خدعه​آمیز بازارهای ارز خارجي/فاركس )کی بازار زیلیون دلاری 	

دیگر!(
• تشویق پول​شویی توسط کارتل​های مواد مخدر مکزیکی )كه برای این 	

کار جریمه شده​اند.(
• رفتار غیرقانونی در مورد سوآپ افول اعتبار4	
• بالا بردن قیمت فلزات باارزش	
• فروش نادرست برنامه​های بیمه	

این عملکرد بسيار نامطلوب است و به ادامه ركود اقتصاد جهانی کمک میک​ند. 

2- اطمینان مصرف​کننده
اطمینان مصرفک​ننده پوئن مثبت بزرگي در اقتصاد جهانی است: جدول زیر، 
ضریب اطمینان مصرفک​ننده در کشورهای عضو اتحادیه اروپا را نشان می​دهد 
اما شاخص‌هاي جهانی در اين رابطه تقریبا مشابه همین آمار است: در ایالات 
متحده آمریکا، شاخص اعتماد مصرفک​ننده در سال 2012 تثبیت شد )75(، در 
سال 2013، کمی افزایش یافت )78(، در 2014، صعود کرد )85( و در 2015، 
به 95، یعنی نزدکی به بالاترین میزان آن در بیست سال اخیر رسید. در چین، بر 
خلاف آمریکا، ضریب اطمینان مصرفک​ننده به​طور شگفت​انگیزی باثبات بوده 
است: ضریب اطمینان مصرفک​ننده چینی در سال​های 2012 و 2013 به ترتیب 

1- معادل نرخ بهره استقراض بین‌بانکی لندن در اتحادیه اروپا )Euribor( که برای مبادلات بین‌بانکی بان​کهای 
فعال در معاملات حوزهی ​وروک اربرد دارد.

2 - Fannie Mae

3 - Freddie Mac

credit default swap (CDS( - 4 = نوعی مبادله موافقتنامه‌های مالی است که فروشنده تبادل، در صورت زیان 
در وام یا هر اتفاق اعتباری دیگر، زیان خریدار را جبران مي‌نماید. خریدار CDS کی سری از پرداخت​ها را به فروشنده 

انجام می​دهد، در مقابل، اگر در وام ضرر کند مابه‌التفاوت را دریافت میک​ند.
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101 و 99 بود )نکته: شاخص چین و آمریکا مستقیما قابل مقایسه نیست.( و 
سپس با بهبودی پایدار در ژانویه​ی 2015، به 110 و در دسامبر 2015، به 104 
رسید. افزون بر اين، 85% از چینی​ها معتقدند فرزندان​شان آینده​ی بهتری از آن‌ها 
خواهند داشت، در حالی که این رقم در منطقه یورو به سختی به 15% می​رسد؛ در 
سال​های اخیر، ضریب اطمینان مصرفک​ننده در روسیه و تریکه بالاترین میزان را 
در حوزه​ اروپای مرکزی و شرقی، خاورمیانه و آفریقا1 داشت اما ضریب اطمینان 
مصرفک​ننده روسی در سال 2015، به دومین سطح پایین از سال 1998 تاکنون 
رسید و ضریب اطمینان مصرفک​ننده تریکه​ای نیز با شیب ملايمی در طول سال 

2015 کاهش یافت.

1- CEEMEA region

دسامبر 
 2012

دسامبر 
2013

دسامبر 
2014

دسامبر 
2015

6-12-15-26-منطقه یورو

4+0/3+12-24-جمهوری چک

4-2-2-10-آلمان

61-50-66-72-یونان

15-22-26-27-فرانسه

19-19-22-47-مجارستان

12-15-23-31-لهستان

20-20-35-32-رومانی

7+13+17+0سوئد

1+2+2-17-بریتانیا

شاخص اعتماد مصرف​کننده )رقم منفی بالا به معنی اطمینان پایین است.(
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3- برنامه​​های ریاضت اقتصادی
ریاضت اقتصادی: درمانی که اوضاع را خراب‌تر و نسلی را محکوم کرد.

وضعیت در آغاز سال 2016 اندکی بهتر است زیرا دولت​های بیشتری متوجه 
شدند که ریاضت وسواس​گونه نه تنها مشكل را حل نكرد، بلکه خود بخشی از 

مشکل بود. 
در سال 2009، بدهی ملی یونان معادل 129%  از تولید ناخالص داخلی بود. پس 
از 5 سال ریختن عرق و خون و اشک و کی برنامه​ی ریاضت اقتصادی که تولید 
ناخالص داخلی را 25% کاهش داد، بدهی دولت در سال 2015، به 182% رسید 
و پیش​بینی می​شد که اگر اجرای بسته ریاضتی گروه تروئیکا1 ادامه پیدا میک​رد، 

بدهی یونان در سال 2019 به 189% از تولید ناخالص داخلی می​رسید.
برنامه​ی ریاضت اقتصادی، یونان و بیشتر بازارهای دیگر را ویران کرد. 

دو سال پیش، صندوق بین​المللی پول بیش از 50 برنامه​ ریاضتی اجراشده در 20 
سال اخیر را بررسی کرد و به این نتیجه رسید که از این میان حتی کی برنامه​ 
ریاضتی بر اساس معیارهای خود موفق نبوده است. در اين‌جا به نقل قول گزارش 
اکتبر 2014 صندوق بین​المللی پول که منعکسک​ننده نگرانی​ها درباره رشد و 

توسعه از دست‌رفته و عواقب آن است، مي‌پردازيم:
شوک رشد منفی بالا نباید منجر به تلاش​های اضافی براي تثبيت اوضاع 
شود- این کار خودزنی است. سرمایه​گذاری زیرساختی، حتی اگر با استفاده 
از تامین مالی از طریق وام باشد، می​تواند كاملا موجه و معقول باشد و در 

کوتاه​مدت به تقاضا و در میان​مدت به عرضه کمک کند. 
صندوق بین​المللی پول در گزارش جدیدتر خود در ماه می 2015، رویکردی حتی 
رادیکال​تر داشت )مسلما این اظهار نظرها به کشورهای صنعتی با موقعیت​های 
مالی تثبیت‌شده اشاره دارد و ممکن است کنایه مفسران صندوق بین​المللی پول 

به آلمان بوده باشد!(:
این شرايط بدين معنا نیست که وقتی بدهی​ها انباشته شد، باید آنها را بازپرداخت 

کرد تا رشد اقتصادي از سر گرفته شود. 

 1- گروه تصمیم​گیری متشکل از صندوق بین‌الملی پول، بانک مرکزی اروپا و کمیسیون اروپا
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برعکس، به نظر می​رسد این روش درمان بدتر از خود بیماری است- مالیات مورد 
نیاز برای پرداخت بدهی​ها مضرتر از وجود بدهی​ها خواهد بود. 

چین و تریکه رشد کرده​اند زيرا سیاست ریاضت اقتصادی را نادیده گرفتند؛ آمریکا تا 
حد معقولي از بحران عبور كرد چرا که محرک​های مناسبی ایجاد کرد و تنها برای 
کی دوره کوتاه در لبه »پرتگاه مالی1« قرار گرفت. اقتصاد آمریکا بزرگ‌ترین مثال 
در جهان برای چگونگی خروج از رکود اقتصادی با نادیده گرفتن ریاضت اقتصادی 
و وادار کردن بان​کها به انجام کار خود است. در سال​های اخیر، انگلستان بهتر 
عمل کرد زیرا صدراعظم بریتانیا سیاست ریاضت اقتصادی را تعدیل کرد )بدون 
آن كه اين موضوع را رسما اعلام كند(. یکی از دلایلی که منطقه اروپای مرکزی 
و شرقي بهتر عمل کرده​اند، این است که چندین دولت دیگر نیز ریاضت اقتصادی 

را تعدیل کردند.
منتقدان بانفوذ اقتصاد جهانی و برندگان سابق جایزه نوبل اقتصاد قویا معتقدند که 

ریاضت اقتصادی در رسیدن به اهداف مورد نظر شکست خورده است.
ریاضت اقتصادی در سراسر اروپا مانع از رشد شد و سطح بدهی​ها را افزایش داد. 
منطق برنامه​های ریاضت اقتصادی این است که موجب کاهش بدهی​های دولت 
و پایین آوردن کسری​ها از يك سو و افزايش شاخص اطمینان به کسب و کار از 
سوي ديگر شود و بخش خصوصی خلاء ناشی از کاهش هزینه​های دولت را پر 
خواهد کرد. این اتفاق رخ نداد و بهبود اندک فعلی در منطقه یورو هیچ ارتباطی با 

برنامه​های ریاضت اقتصادی ندارد و بیشتر ناشی از عوامل بيروني است.
استدلال ناقض برنامه​​های ریاضت اقتصادی این است: سطح بدهی سریع‌تر 
از آن رشد خواهد کرد که نرخ رشد تولید ناخالص داخلی بتواند آن 

را جبران کند.
پایان داستان.

fiscal cliff - 1 = شرايطي كه در آن مجموعه‌اي از عوامل مالي موجب ركود يا سقوط اقتصادي ناگهاني و شديد 
مي‌شوند. دولت آمريكا نيز در طرحي با همين نام مصارفش را کم و مالیات را زیاد كرد تا کسر بودجه​اش کاهش یابد. 

یکی از پیامدهای این طرح، کاهش تقاضا و افزایش بیکاری است.
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ریاضت اقتصادی منطقه یورو، بیشتر كشورهاي این قاره را با رشد متوسط در 
طول 6-5 سال گذشته )این رشد در حال حاضر بیشتر به دلیل عوامل خارجی در 
حال افزایش است( و 11٪ نرخ بیکاری، 23% نرخ بیکاری جوانان و 40% تا ٪60 

بیکاری جوانان در بازارهای حاشیه​ای مواجه کرده است.
نتیجه​ ریاضت اقتصادی: بدون رشد، بدون شغل و بدهی بیشتر.

4- سرمایه​گذاری شرکتی تجاری
شرکت​ها و مدیران بهبود فعلی در اقتصاد را آن قدر پایدار نمی​دانند که بتواند 
سرمایه​گذاری شرکتی قدرتمندی را تضمین کند و این شرايط ناامیدکننده است. 
اگر ادغام​های ناشی از درماندگی مالی و گريز مالیاتی را در نظر نگیرید، حتی 
فعالیت​هایی ادغام و تملک1 نیز برای رشد زیربنایی پایدار کافی به نظر نمی‌رسند. 
شرکت​های اروپا و ایالات متحده مشهور به نشستن روی كوهي از ذخیره نقدی 
ای مورد  4/5 هزار میلیارد دلار( هستند - پولی که به صورت سازنده​ )حدود 

بهره‌برداري قرار نمي‌گيرد.
عدم اطمینان مصرفک​ننده که به عدم اطمینان شرکت​ها منجر شد، محیطی 
ایجاد کرده که در آن شرکت​ها سرمایه​گذاری را به تاخیر انداخته و پروژه​ها را 
کوچک کردند، طوری که مدیر عامل کی شرکت بزرگ آمریکا در ژانویه سال 

گذشته در وین به من گفت:
اطمینان در سال 2015، من هنوز کاملا مطمئن  “دنی، در مورد سطح عدم 

نيستم.”
اما این اظهار نظر خنده‌دار معانی زیادی در بر دارد: زمانی که مدیران اجرائی 

نامطمئن هستند، صبر میک​نند تا ببینند چه اتفاقی می​افتد.
آمار و ارقام ما در جداول بالا نشان می​دهند که سرعت سرمایه​گذاری در بازارهای 
توسعهی​افته و در حال توسعه در سال 2015 به شدت کاهش یافت و تنها کی 
بهبود خفیف را برای سال 2016 پیش​بینی میک​نیم. شاخص اطمینان به کسب و 
کار پایین خواهد بود و حتی با نرخ بهره بسیار پایین، بان​کها و شرکت​ها هم​چنان 

1- Mergers and Acquisitions (M&A)
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تمایلی به کار در پروژه​های مشترک نخواهند داشت. شرکت​ها احتمالا باز هم 
بیشتر نقدینگی خود را نگه خواهند داشت یا با بازخرید سهم، موقعیت مدیرعامل 

و رضایت سهام‌داران را افزایش می​دهند.
برآوردها از سرمایه​گذاری شرکتی در سال 2014 نشان می​دهد که سرمایه​گذاری 
در سطح جهان راکد بود یا به احتمال زياد از سطح سرمایه​گذاری سال 2013 
)1%-( پایین​تر بود. در سال 2015، از رشد سرمایه گذاری ثابت جهانی کاسته شد 
و از آن‌جایی که انرژی و کالاها و شرکت​های بازارهای در حال توسعه هزینه ها را 
کاهش دادند، این شاخص از سال 2014 نیز پایین​تر بود. برآوردها نشان می دهد 
که در سال 2015 و ابتدای سال 2016، سرمایه​گذاری در بخش  تولید و انرژی، به 
اندازه 800 میلیارد دلار کاهش خواهد یافت. بحران مالیِ آغاز سال 2016، تامین 
مالی پروژه​ها در این سال را تضعیف خواهد کرد. بدون شک، امسال تولیدکنندگان 
نفت شِیل چاه​های کمتر )اما پرحاصل‌تری( را تامین مالی خواهند کرد. بیشتر 
کاهش جهانی در سرمایه​گذاری شرکتی در بخش​های انرژی و معدن و برخی 
از شرکت​های بزرگ در روسیه، چین، هند و برزیل اتفاق می افتد. شرکت‌های 
تولیدکننده کالا در منطقه برکی1 و مدیترانه شرقی حداقل 20% از کل هزینه کرد 
شرکت​ها در سطح جهان را به خود اختصاص داده​اند، بنابراین، زمانی که آن‌ها در 

وضعیت مناسبی نیستند، ارقام جهانی نیز پایین خواهد بود. 
با این حال، در خارج از بازار کشورهای برکی و بخش انرژی و معدن، شرايط اندکی 
بهتر است؛ در سال جاری، سرمایه‌گذاری تجاری در آمریکا 3/5% و در منطقه یورو 
2% )پس از چند سال روند منفی( رشد داشته است. سرمایه​گذاری ثابت در منطقه 
یورو هنوز 15% کمتر از سطح قبل از بحران است. این وضعيت در مورد بقیه جهان 
نیز صدق می کند: سرمایه​گذاری هنوز از سال بحراني و خونين 9002 تاكنون 

بهبود نیافته است.
پیش​بینی می​شود کی واگرایی رو به رشد بین کاهش سرمایه​گذاری در صنایع 
»قدیمی« و رونق سرمایه​گذاری در فناوری‌های مدرن به ‌وجود آید: در حالی که 

دارد؛ کشورهایی که  اشاره  و چین  روسیه، هند  برزیل،  به مجموعه چهار کشور   )BRIC( رکی  ب 1 - کشورهای 
پتانسیل بالای آن​ها برای دستیابی به نرخ رشد اقتصادی مناسب و حفظ این نرخ رشد، باعث شده است که بسیاری 

از اقتصاددانان، چشم​انداز رونق اقتصادی بسیار مناسبی را برای آن‌ها پیش​بینی کنند.
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در 24-18 ماه آینده، مجموع سرمایه​گذاری در اروپا و ایالات متحده روند نزولی 
انرژی، املاک، نفت و  خواهد داشت- زیرا سرمایه​گذاری در تجهیزات بخش 
گاز، فلزات و معدن و مواد شیمیایی کاهش میی​ابد- در مقابل، سرمایه​گذاری در 
اینترنت و نرم​افزار و سخت​افزارهای فناوری افزایش خواهد یافت. برآوردها نشان 
می​دهد که سرمایه​گذاری جهانی در اینترنت )بیشتر این سرمایه​گذاری در ایالات 
متحده آمریکا و بخش​هایی از آسیا انجام می​شود( در فاصله بين سال هاي 2013 
تا 2017، در حدود 55٪ افزایش خواهد یافت و افزایش بیشتری در سال های 
آینده مشاهده خواهد شد. در همین دوره، سرمایه​گذاری در نرم​افزار می​تواند ٪35 

افزایش یابد.

5- تجارت جهانی
است:  كار  و  بهبود كسب  افتادن  تاخیر  به  اصلی  دلیل  تجارت جهانی ضعیف، 
وقتی صادرات ضعیف است، شرکت​ها ميزان هزينه در بازار داخلی را کم گرده و 
سرمایه گذاری و استخدام را کاهش می​دهند که این وضعيت به نوبه خود، موجب 
كاهش ميزان هزینهک​رد مصرفک​ننده مي‌شود- و این کی دور باطل است. نتایج 
ضعیف اخیر در تجارت، به‌نوبه خود ارقام ناامیدکننده تولید صنعتی و سرمایه​گذاری 
ثابت )که بسیاری از بازارها را گرفتار کرده و فروش بنگاه به بنگاه1 يا به عبارت 
ديگر، تجاري-تجاري را در سطح جهان تضعیف کرده است( را توضیح می​دهد.

اقتصاددانان امیدوار بودند که بهبودی که در سال​هاي 2014 و 2015 در تجارت 
جهانی رخ داد، سرانجام نشانه بهبود جهانی و رهايي از اثرات رکود اقتصادي در 
سال​هاي 2008 و 2009 باشد، ولي این پیش​بینی نیز مثل موارد دیگر، اکنون 

زیر سوال رفته است.  
رکود اقتصادي چین، تجارت ضعیف در سطح آسیا و جهان را تشدید و هم‌چنین، 
در زنجیره تامین جهانی اختلال ایجاد کرده است: هم‌چنین، چین بر توليد بيشتر 

براي استفاده داخلي تمركز كرده است.
نکته کلیدی این است که پیش از بحران و حتی در سال​هاي 2010 و 2011، 

مانند  تجار«  بین  تجاری  »معاملات  معنای  به   )Business-to-Business- B2B( بنگاه  ا  ب بنگاه  تجارت   -  1
»تولیدکنندگان« با »بان‌کداران و فروشندگان عمده« یا »فروشندگان عمده« با »خرده فروشان« است 
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تجارت جهانی 2 تا 3 برابر تولید ناخالص داخلی جهانی رشد داشت اما در سال 
2015، رشد تجارت تنها برابر با رشد تولید ناخالص داخلی یا حتی کمتر از آن بود. 
چشم​انداز رشد تجارت جهانی در سال 2016، افزایشی 3 درصدی است-یعنی 
باز هم رقمی بسیار نزدکی به رقم تولید ناخالص داخلی خواهد بود. تجارت دیگر 

تكيه‌گاهي برای اقتصاد جهانی نیست.

6- نرخ ارز بازارهای در حال توسعه 
دلار آمریکا سلطان ارزها است و در طول 18 ماه گذشته در مقابل تقریبا تمام 
ارزهای جهان رشد چشمگیری داشته است. هنوز هم ارزش دلار به​طور مداوم 
در حال افزایش است. ما پیش​بینی میک​نیم تا 18 ماه آینده ارزش دلار ثابت 
باشد یا افزایش اندکی را تجربه کند و پس از آن افزایش کمی در یورو و برخی 
ارزهای بازارهای در حال توسعه رخ خواهد داد. اما در حال حاضر، دلار از همه 

ارزها قوي‌تر است.
رئیس بخش اروپا، خاورمیانه و آفریقای کی شرکت بزرگ تولید نوشیدنی سال 

گذشته در لندن به من گفت:
“در کی سطح، شما می​توانید روندهای کسب و کار و مصرفک​ننده را فراموش 
کنید: نتایج کار ما آن قدر تحت تاثير نوسانات ارز خارجی قرار گرفته که ما واقعا 

9%-5+پیش از بحران: در سال​هاي 2005 تا 2008

2009-%12

2010-2011+%10

2%+ تا %1-2011-2013

2014-2016+3-%4

روند تجارت جهانی )رشد/افول(
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ضربه خورده​ایم و بودجه​ها نابود شده​اند. البته ما وضعیت کسب و کار و میزان 
فروش را با ارزهای محلی می​سنجیم، اما اگر نرخ ارز خارجی مدتی طولانی به 
ضرر شما باشد، ممكن است مخالفت هیئت مدیره با روش‌هاي موجود را به همراه 

داشته باشد، هرچند که حتما و در همه موارد این‌طور نیست.”

ژانویه 
 2013

ژانویه 
2014

ژانویه 
2015

ژانویه 
2016

55.061.863.466.8روپیه هند

30.232.962.782.0روبل روسیه

1.762.232.323.0لیر ترکیه

2.02.42.74.0رئال برزیل

راند آفریقای 
جنوبی

8.610.811.716.6

12.813.114.917.8پزو مکزکی

9.612.112.6513.9روپیه اندونزی

مقايسه دلار آمریکا با چند ارز مهم

10 عامل کلیدی برای موفقیت در فضای فعلی کسب و کار 

1. مصرفک​نندگان را به شیوه​ای متمایزتر تحلیل کنید: اگر در گذشته 3 تا 10 
دسته برای مصرفک​نندگان تعریف کرده بودید، آنها را به 10 تا 20 دسته تقسیم 
کنید. شرکت​ها باید رویکرد خود را تجزیه و تحلیل و به​طور دقیقی تنظیم کنند. 
بسیاری از تولیدکنندگان بزرگ کالاهای مصرفي پرفروش1 می​گویند که آن‌ها در 
حال حاضر دسته​بندی و بخش​بندی​های بیشتری برای مصرفک​نندگان تعریف 

کرده​اند زيرا مصرفک​ننده​ها از همیشه پیچیده​تر شده​اند.

1 - FMCGs = Fast-moving consumer goods



62

2. برند بسازید؛ سال گذشته، این برندها بودند که فروش محصولات غربي را 
در سراسر جهان تقويت کردند. مدیر منطقه​ایی کی شرکت اروپایی کالاهای 

مصرفی به تازگی اعلام کرد:
اروپا  سراسر  در  را  ما  کار  و  کسب  اخیر،  های  سال​ سخت  اوضاع  در  “برندها 
حفظ کرده​اند. اما امروزه، فروش برندها بسیار مشکل​تر شده است. ما می​توانیم 
محصولات برند را بفروشیم، اما 3 تا 5 برابر زمان، تلاش، انرژی و پول نیاز است 

تا به نتایج مشابه 3 سال پیش یا 7 تا 9 سال پیش دست یابیم.”
این شرايط بدين معنا است که کارکنان بازاریابی و فروش و هم‌چنین، مدیران 

تحقیق و راهبرد باید سخت​تر و موثرتر کار کنند.
3. اگر چه برندسازی حیاتی است، اما هرگز نوآوری​ها مقرون به صرفه را فراموش 
نکنید: آینده​ی كسب و كار در بازارهای در حال توسعه است و آینده این بازارها را 
طبقه متوسط در حال پيشرفت، طبقه متوسط رو به پایین و طبقه کارگر جاه طلب 
می سازد. این همان بخشی است که رشد فروش در 10 سال آینده را تامین 

خواهد کرد.
4.  محصولات برندهای متوسط با قیمت متوسط را مدنظر قرار دهید. بسیاری از 
شرکت​ها اهمیت این بخش را دستک​م گرفته​اند اما با توجه به فشارهای موجود 
در کسب و کار، اکنون مدیران بیشتری مایلند در دیدگاه‌شان نسبت به محصولات 
و قیمت​های رده​ی متوسط تجدیدنظر کنند .مدیر منطقه​ایی کی شرکت اروپایی 

کالاهای مصرفی می​گوید:
“بله، به دست آوردن بازار میانی برای همه کی چالش واقعی است و ما نیز مانند 
ساير شرکت​ها گاهی به زحمت می​افتیم، اما یکی از حوزه​هاي عظيم مورد نظر 
ما “محصولات برند متوسط« است  كه همواره فروش خوبی دارد. با کمک این 
»تركيب« )از برندهای سطح بالا و متوسط( مي‌توانيم در شرایط دشوار موفق 

شویم.”
5. همه موارد بالا با این واقعیت مرتبط هستند که تعداد روزافزوني از مصرفک نندگان 
در بازارهای در حال توسعه و کشورهای توسعه یافته بیشتر بر قیمت تمرکز کرده اند؛ 
خرید  به  کردن مصرفک‌نندگان  متقاعد  برای  باید  بازاریابی  و  فروش  های  تیم​
محصولات و خدمات شما سخت​تر کار کنند. مشتریان کالا و خدمات شما بیشتر از 
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قبل اين پرسش را مطرح مي‌كنند که:
“من عاشق برند و یکفیت کار و برخورد کارمندان شما هستم، اما چرا کالا و 

خدمات شما اين قدر گران است؟”
چرا  دهد  توضیح  که  است  این  شما  بازاریابی  و  فروش  تيم  چالش  نتیجه،  در 
محصول يا خدمات شما اين قدر »گران« است، و شاید اولین کاری که میک​نند، 

انکار این حقیقت باشد.
بندی​ها و حوزه​های جدید مصرفک​نندگان را تعریف میک​نید،  6. وقتی دسته​
بازار  به  نفوذ  برای  خاب‌شده  انت مسیر  و  الا  ک توزیع  که  کنید  حاصل  اطمینان 
متناسب با اهداف شما است: برخی تولیدکنندگان کالاهای مصرفی به دنبال 
فروش مستقیم یا کاهش تعداد توزیعک​نندگان به منظور بهبود یکفیت رابطه با 

مشتریان هستند.
7. فعاليت ادغام و تملک را مدنظر قرار دهید: اما این راهبرد چالش بزرگي است 
و در صورت ادغام و تملک شرکت​ها، يك عدم تطابق قیمت بین فروشندگان 
و خریداران باقی می​ماند. اما تملک شرکت​های کوچ‌کتر در عین اجتناب از 

هیاهوی ادغام​های بزرگ همیشه کی راهبرد خوب بوده است.
8. به خاطر داشته باشید که رقابت شدیدتر شده و دیگر تنها محدود به رقبای 
معمول غربی نیست، بلکه تازه​واردان بازار از خاورمیانه، آسیا، شرکت​های اروپایی 
حاشیه​ای که نمی​توانند در کشور خود تجارت زیادی داشته باشند و رقبای چینی 
نیز به رقابت اضافه شده​اند: افزایش رقابت چینی موضوعی است که تقریبا در تمام 

جلساتی که من شرکت میک​نم به آن اشاره می​شود.
9. هم‌چنین، مراقب »حملات پشه​ها باشید« که به نیش زدن بازیگران بزرگ 
جهانی توسط بازیگران کوچک اشاره دارد؛ این شرکت​های کوچک اغلب با کی 
محصول خاص یا با کی نوآوری کوچک یا تحقیق و توسعه به بازیگران بزرگ 
حمله میک​نند. شرکت​های بزرگ می​توانند کی یا دو تا از این »پشه‌ها« را نابود 
کنند یا آن‌ها را بخرند! اما وقتی شروع به تکثیر کنند، بیش از کی مزاحمت 

کوچک خواهند بود.
10. کاملا مراقب »قابل رقابت​ها« باشید: این راهبرد خیلی وقت است که وجود 
داشته اما اکنون متداول​تر شده است چرا که تازه​واردان برای به دست گرفتن کی 
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قسمت از بازار تلاش میک​نند: منظور از راهبرد »قابل رقابت«، زمانی است که 
کی رقیب )جدید( سعی میک​ند با ارائه کی محصول با برند درجه دو و یکفیت 
پایین​تر اما دارای استاندارد لازم، مشتریان شما را بدزد. محصول »قابل رقابت« 
برای خرید به اندازه کافی خوب هست. در اغلب اوقات، محصول آن‌ها %5، %10 
يا حتي 30%  ارزان​تر از محصول شما است. به مشتری خود چه پاسخی می​دهید 
وقتی می​پرسد: “می​خواهید در مورد این تفاوت قیمت چه کنید؟ می​توانید قیمت 

خود را تا اين حد پايين آوريد؟”

بهترین روش ممکن1
شما باید همیشه و در تمام شرایط به بهترین روش ممکن متوسل شوید. 
وقتی كسب و كار رشد کندی دارد یا اصلا رشدی ندارد، همه​ی شرکت​ها مجبورند 
هوشمندانه عمل کنند اما اجرای بهترین روش ممکن چیزی بیش از »شرکت 
باهوش وال استریت« بودن است: کوتاه​مدت​گرایی و مطالبات سهام‌داران فعال، 
به رشد پایدار و بلندمدت کسب و کار کمک نمیک​ند و مدیران باید راه​هایی برای 
اطمینان از روابط متقابل معقول و حمايتي با مشتریان، تامینک​نندگان و کارکنان 

بیابند. بسیاری یا شاید بیشتر شرکت​ها موفق به انجام این کار نمی​شوند.
در گذشته، شرکت​ها زمان زیادی را صرف کی برنامه​ تجاری 5 ساله میک​ردند اما 
وقتی كاري اشتباه پیش می​رفت و مطابق برنامه​ تهیه​شده نبود، آن‌ها به سادگی 
برنامه​ را تغییر می​دادند یا آن را فراموش میک​ردند! اگر شما کی برنامه​ 5 ساله 
دارید که رشد پایدار در بازارهاي در حال توسعه را هدف​گیری کرده است، بهترین 
توصیه به شما این است که برنامه​ خود را پیگیرانه دنبال کنید اما بپذیرید که 

برنامه​های رشد کلان باید بهینه​سازی و واقع‌گرايانه‌تر شوند.
همیشه در درون شرکت​ها از برنامه​های سالانه و 5 ساله به عنوان »بار اضافی« 
صحبت می​شود. مشکل این است که معمولا این بار اضافی روی دوش مدیران 

ارشد و منطقه​ایی است! 

1- بهترین روش ممکن )Best Practice( روش یا تکنیکی است که تاکنون منجر به نتایج برجسته​ای نسبت به 
روش​های دیگر شده است و به عنوان کی شاخص استفاده می​شود. البته این امکان وجود دارد که با پیشرفت امکانات، 

بهترین روش ممکن، باز هم بهتر شود.
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با توجه به اینکه وضعیت كسب و كار در 15 تا 18 ماه آینده سهل و آسان نخواهد 
بود، برخی از تجاربی که در حال حاضر در روسیه به دست می​آیند را می​توان 
تاحدی به بازارهای در حال توسعه )و توسعهی​افته( دیگر انتقال داد. مدیرعامل یکی 

از تولیدکنندگان عمده​ کالاهای مصرفی ماه گذشته در مسکو گفت:
“ما مجبوریم رنج فعلی خود را تقسیم کنیم و باید این تقسیم​بندی را به نحو 

معقولي انجام دهیم. این به معنای آن است که:
• مشتریان مجبورند با پذيرش قیمت​های بالاتر تا حدي در این رنج سهیم 	

شوند.
• ارائه 	 ازاي  در  ارزان تر  قیمت های  پذيرش  با  مجبورند  ک​نندگان  تامین

محصولات و خدمات مقداری از این رنج را تحمل کنند.
• ما نيز مجبوریم با پذيرش كاهش سود بهره‌برداري، بخشی از این رنج را 	

متحمل شویم.”
 این سخنان معقول و عاقلانه هستند، اما همان​طور که بسیاری از خوانندگان 

می دانند، قبولاندن مورد آخر به دفتر مرکزی شرکت​ها کار سختی خواهد بود. 
شرکت​ها در جريان تعدیل برنامه​های رشد خود، درگیر کاهش هزینه در بسیاری 
از بازارها، معرفی راهکارهای بهره​وری و تعدیل نیروهای خود در برخی از بازارها 
هستند و/یا استخدام نیروهای جدید را به تعویق می​اندازند. اما به‌عنوان بخشی از 
توصیه به استفاده از بهترین روش ممکن در سطح جهانی و در بازارهای در حال 

توسعه، ما هميشه از راهکارهای زیر طرفداري میک​نیم:
• هرگز هزینه​ها را آن قدر کاهش ندهید که به روابط خود با مشتریان‌تان 	

آسیب وارد نماييد.
• هرگز هزینه​ها را آن قدر کاهش ندهید که تامینک​نندگان و توزیعک​نندگان 	

را از خود دور کنید.
• هرگز هزینه​ها را آن قدر کاهش ندهید که وفاداری و اعتماد کارکنان و 	

استعدادهای ویژه خود را از دست بدهید.
اين جملات عاقلانه و ساده و قابل درك هستند، ولي متاسفانه فشار از جانب دفتر 
مرکزی اغلب مانع از پیاده​سازی این اصول می​شود. همان​طور که همه ما می دانیم، 
موضوع اصلي در این‌جا، درجه و شدت تایکد روی کاهش​ها است و بسیاری از 
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مدیران منطقه​ای در سراسر جهان به دنبال این هستند که راهکارهای بهره​وری 
 معقولانه را به کار گیرند بدون این ک‌ه لطمه‌اي به كسب ‌و ‌كارشان وارد شود.
اخيرا، مدیر عامل کی شرکت بزرگ کالاهای مصرفی راهبرد خود را این‌گونه 

خلاصه کرد:
11 در بازارهای غربی/توسعه‌يافته )و بازارهای در حال توسعه( برندها را تقویت .

کنید و به دنبال ارتقاي نوآوری و ارایه محصولات ممتاز با سود خوب باشید.
22 اندازی هر چه بيشتر نوآوری​ها . در بازارهای در حال توسعه به دنبال راه​

مقرون به صرفه باشید و هر جا که ممکن است از نتایج مثبت بازارهای در 
حال توسعه در کشورهای توسعهی​افته استفاده کنید.

33 زنجیره تامین را برای رسیدن به بهره​وری مدیریت کنید..

چه مي‌توان كرد؟ ارائه مجموعه‌اي از بهترين پاسخ‌هاي 
ارائه‌شده در اين زمينه

• همیشه بهترین روش ممکن را به کار بندید.	
• انتظارات را مدیریت کنید- بیشتر اوقات، شرکت​ها به دلیل وجود بازارها و 	

خواسته​های غیرمنطقی سهام‌داران،  واقعیت را انکار میک​نند. بپذیرید که 
قاعده جدیدی به وجود آمده است. 

• برنامه​‌ريزي و فكر بلندمدت داشته باشيد: چگونه از بحران عبور میک​نید؟ 	
پس از آن چه میک​نید؟

• سود کسب و کار در بسیاری از بازارها رشد زیادی نخواهد کرد و در نتیجه... 	
• ی​افته و بازارهای در حال توسعه 	 به دنبال سهم پایدار از بازارهای توسعه

باشید: به دست آوردن سهم بازار از رشد کوتاه​مدت خط پایین/بالای درآمد1 
مهم​تر است.

• اطمینان حاصل کنید که مشتریان از کاری که برای آن‌ها انجام می دهید، 	

1- خط بالای درآمد )TOP LINE( نشان‌دهنده درآمد حاصل از كل فروش است. هنگامی كه هدف یك كسب 
 BOTTOM( درآمد پایین  خط  است.  ناخالص  فروش  بر  تمركز  معنی  به  است،  درآمد  بالای  افزایش خط  كار  و 
LINE( به معنای سود خالص قابل دستیابی برای سهام‌داران است. زمانی كه هدف یك كسب و كار افزایش خط 
پایین درآمد است، به معنی انجام فعالیت​هایی برای افزایش نرخ برگشت سرمایه یا كاهش هزینه​ها در جهت افزایش 

سود خالص است.
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را  دانید آن‌ها دوره سختی  به آن‌ها توضیح دهید که می​ راضی هستند. 
می گذرانند و شما در حال تلاش برای بهبود اوضاع هستید.

• به مشتریان خود نزدکی بمانید- با آن‌ها ارتباط بیشتري برقرار کنید.	
• برای دستیابی به رشد محتمل در بازارهای در حال توسعه تلاش کنید.	
• به دنبال توسعه سهم خود در مناطق فرعی بازارهای ملی باشید.	
• گروه​های مصرفک​ننده جدیدی پیدا کنید: کالای پایین​تر از درجه کی1، 	

تخفیف بالا، و غیره.
• برای نوآوری​هاي پیشرفته )که بازارهای جدید ایجاد کنند( و نوآوری در 	

محصولات و خدمات موجود تلاش کنید. 
• نوآوری مقرون‌به‌صرفه کلید موفقیت است، اما انجام درست آن کار سختی 	

است. 
• به مشتری راه​حل​ها و سیستم​های یکپارچه و خدمات پس از فروش مناسب 	

ارایه کنید. به عنوان مثال، اگر شما بلبرینگ می​فروشید، پس تمام یکت 
مهندسي و سیستم​های پردازشی مربوطه را نیز ارایه دهید. هم‌چنین، خدمات 
پس از فروش و ارتقاي آتي این محصولات را نیز ارایه کنید. این کار ارتباط 
با مشتری را عمیق​تر و طولانی​تر میک​ند و فرایند فروش تنها به کی بار 

فروش بلبرینگ محدود نمی​شود. 
• سریع عمل کنید و سعی کنید سیستم​ها را ساده​سازی کنید.	
• اما هرگز انطباق با استانداردهاي تعیین‌شده را قربانی ساده​سازی نکنید.	
• مسیر نفوذ خود در بازار را بررسی کنید و احتمالا، باید به طور مداوم این 	

مسیر را بازبینی کنید.
• افراد مناسب را استخدام و آن‌ها را حفظ کنید.	
• به كاركنان بومي خود آزادي عمل بدهید.	
• برنامه​‌ريزي و طراحي سناریو نیز مهم​ترین قسمت کار است.	
• صرفا روی ارقام بودجه تمرکز نکنید و به جای آن، اطمینان حاصل کنید که 	

بهترین راهبرد، ساختار و افراد ممکن را انتخاب كرده‌ايد.

2- sub-premium
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در بحران جاری شاهد بسیاری از ویژگی​های زير هستیم:
• شرکت​ها پروژه​ها را به تعویق می​اندازند.	
• آن​ها درگیر مدیریت نقدینگی هستند.	
• تاخیر در دریافت مطالبات، به‌ویژه، مطالبات از دولت​ها، در حال افزایش 	

است.
• بازاریابی و فروش را به تعویق 	 انتخابی برنامه​‌هاي  شرکت​ها به صورت 

می اندازند. این اقدام قابل درک است اما باید به دقت تنظيم شود. بهترین 
روش ممکن نشان می​دهد شرکت​هایی که حداقل کاهش​ها را در این 

بخش​ها دارند، در بلندمدت بهتر عمل میک​نند.
در نهایت، در مورد بهترین روش ممکن، به چند جمله از رئيس سابق حوزه 
اروپای مرکزی و شرقي، خاورمیانه و آفریقای یکی از بزرگ‌ترین تولیدکنندگان 

کالاهای پرمصرف جهان با 40 سال تجربه اشاره مي‌كنيم:
• به رده​های پایین​تر نيز اختیاراتي را محول کنید: سعی کنید به دفتر مرکزی 	

متکی نباشید.
• همیشه در محصولات و خدمات خود نوآوری كرده و با مصرفک​نندگان 	

خود ارتباط برقرار کنید.
• سرمایه در گردش را کنترل و از شبکه توزیع خود محافظت کنید.	
• استفاده از كاركنان بومي را به حداکثر برسانید.	
• اگر بیش از ظرفیت خود منابع انسانی دارید، آن‌ها را برای انجام کارهاي 	

دیگری آموزش دهید،کاری جدید. آن‌ها را رها نکنید.
این جمله خلاصه کرد  با  را  بزرگ  های  این مدیر هم‌چنین، ساختار شرکت​
از  نوعی  اساس  بر  ها  شرکت​ اکثر   ”. است مهم  بسيار  جغرافیايي  “منطقه 
ساختارهای شبكه‌اي ساده یا )اغلب( پیچیده عمل میک​نند. منظور او از این 
اگر لازم است در مورد موضوعاتي در حوزه​های مورد  این است که  جمله 
تاكيد - مثل خط تولید، عملکرد یا کشور - تصمیم​گیری شود، کشور/ بازار بر 
تمام موارد ديگر اولويت دارد. البته، این رویکرد تقریبا به طور انحصاری برای 
بازارهای در حال توسعه طراحی شده است. در بازار کشورهای توسعهی​افته، 

معیارهای دیگری مورد استفاده قرار مي‌گيرند. 
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 چشم​انداز آمريكا
ایالات متحده از لحاظ اقتصادی به‌روشنی به‌عنوان برنده جهانی شناخته مي‌شود 

و افزایش ارزش دلار بازتاب و نتیجه​ همین موقعيت و جايگاه ويژه است. اين 
كشور چند کار را درست انجام داد و هم‌چنین، مقداری شانس آورد.

چرا آمریکا وضعیت بهتری دارد؟
1( آمریکا در سال 2009، محرک​های اقتصادی‌اي را معرفی کرد که به بزرگی 
محرک​های ارایه‌شده در چین نبودند و براي مدت زیادی نیز ارایه نشدند و به طور 
ناگهاني قطع شدند. اما مدت ارایه اين محرک​ها آن‌ قدر بود که منجر به شروع 

بهبود اقتصادی شده و از بروز بدترین اثرات رکود بزرگ جلوگیری کند.
2( ایالات متحده آمریکا در سر و سامان دادن به بان​کهایش کمی بهتر عمل کرد 
و بان​کهای این کشور پس از سقوط شروع به ارایه اعتبارات جدید با نرخ 2% تا %4 
 کردند در حالی که، پس از ركود، نرخ بهره اعتبارات جدید در اروپا ثابت یا در حد 5% بود.

3( بن برنانکه  )رییس بانک مرکزی آمریکا( با كاهش نرخ بهره تسهيلات بانكي، 
اقتصاد آمریکا را نجات داد و به جامعه تجاری نیز اعلام کرد که نرخ بهره برای 
مدت زمان بسیار طولانی پایین باقی می​ماند: در نهایت این کار موجب تشويق به 

سرمایه​گذاری شرکتی در ایالات متحده شد.
4( و البته گاز شِیل نيز چشم​انداز اقتصاد ایالات متحده و اقتصاد جهان را تغییر 
داده است. سرمایه​گذاری و هزینه در تولید گاز شِیل و بخش​های وابسته به آن 
حداقل کی میلیون شغل ایجاد کرده است. حدود 20% از کل سرمایه​گذاری 
صورت‌گرفته در آمریکا در سال​های اخیر، در صنعت گاز شِیل و حوزه استخراج 
بوده است. قیمت ارزان​تر نفت بدان معنی است که مصرفک​نندگان آمریکایی 
اکنون از درآمد بیشتری بهره​مند می​شوند. واردات نفت در پایین​ترین میزان از 

سال 1945 و صادرات نفت در بالاترین میزان خود از همان سال قرار دارد.
آمريكا نمونه بارزي از اقتصادی است که به لطف سیاست انبساطی )پولي( یکنزی1 
از گرداب افزايش بدهی فرار کرده است. اکنون چه کسی به جنجال​های مفسران 
در مورد سقف بدهی، پرتگاه​های مالی، افزایش تورم و افزایش سریع بازده اوراق 

1 - Keynesian expansionary (monetary) policy
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قرضه توجه میک​ند؟ ثابت شده است این نوع مفسران در تك‌تك مقاطع مهم 
سیاست اقتصادی، مطلقا اشتباه کرده​اند.

اما هرگز نباید تاثیر رکود اقتصادی اخیر، که از زمان رکود سال 1930 تاکنون، 
طولانی​ترین و شدیدترین رکود در آمريكا بوده است، را دستِ کم بگیریم. هم‌چنین، 
باید به یاد داشته باشیم که هزاران میلیارد دلار به اقتصاد اين كشور تزریق شده است 

تا سطح رشد آن از 2/5٪  به 3٪ برسد.
رشد تولید ناخالص داخلی آمریکا بسیار پایدار و حدود 2/5٪ است که در فضای 
امروز اقتصاد جهانی منطقي و خوب است. در سال 2015، چین بر اساس برابری 
قدرت خرید، جای آمریکا را به عنوان بزرگ‌ترین اقتصاد جهان گرفت اما در همان 
سال، مدیران اجرائی جهانی برای اولین بار، ایالات متحده را به عنوان اولویت 
شماره کی خود در بازار جهانی و بالاتر از چین قرار دادند؛ پیش از آن، چین به 
مدت بیش از 10 سال اولویت شماره کی در اقتصاد جهان بود. هم‌چنین، با توجه 
به ماهیت غیرشفاف ارقام رشد اقتصادی چین، ممکن است آمریکا در واقع هنوز 
هم بزرگ‌ترین اقتصاد جهان باشد. با این حال بدیهی است که چین نیز در حال 

رشد است.
رشد در بخش​های جدید فناوري‌هاي پیشرفته، تحقیق و توسعه، داروهاي ژنتيكي، 
اینترنت و نرم​افزار و بخش​های مربوط به تلفن همراه بیشتر است. اما »صنایع 
قدیمی« )صنایع سنگین، تولید، انرژی و مواد شیمیایی و حمل و نقل( در شرایط 
دشوارتری هستند؛ این توضیح می​دهد که چرا شاخص مدیران خرید1 بخش تولید به 
48/2 رسیده بود، در حالی که، این رقم در بیشتر سال 2015 بیش از 50 بوده است. 
قوی​تر شدن دلار در این کاهش موثر بوده است و متضمن ضربه ای به اقتصاد شده 
است؛ افزایش ارزش دلار قطعا به درآمد شرکت​های بزرگ آمریکا صدمه زده است 
)بسیاری از بازیگران بزرگ اقتصاد ایالات متحده 45% تا 65% محصولات خود را در 
خارج از کشور می​فروشند که قسمت بزرگی از آن به بازارهای در حال توسعه فروخته 
می​شود(. سود شرکت​ها متوسط و پیرو الگوهاي فصلی است اما در هر حال رشد 

1 - شاخص مدیران خرید )PMI( معرف سلامت اقتصادی بخش تولید است. اين شاخص بر اساس پنج شاخص 
عمده تعيين مي‌شود: سفارشات جدید، سطوح موجودی، تولید، تحویل کالا و فضای اشتغال. هدف از شاخص مدیران 

خرید ارائه اطلاعات در مورد شرایط فعلی کسب‌وکار به تصمیم‌گیرندگان شرکت، تحلیل‌گران و مدیران خرید است.



72

زیادی ندارند )به سختی به 1% تا 3% می​رسد(؛ تولید خودرو کند است و ثبت خودرو 
طبق الگوهاي فصلی ثابت است. ضریب اطمینان کسب و کار راکد بوده یا چندان 
جالب نیست. دلار قدرتمند در سال 2015 احتمالا 0/35% از رشد تولید ناخالص 
داخلی را کم کرد و ممکن است در سال 2016 نیز مقدار مشابه​ای را كاهش دهد.

در سال 2014، تورم مشاهده‌شده در بخش​هاي غذا و انرژي 1/2٪ رشد کرد ولي 
در سال 2015، به تنها 0/3٪ کاهش یافت. كارشناسان بر رقم 1/5% در سال 
2016 و 1/8% در سال 2017 اتفاق نظر دارند )پایین​تر از هدف رسمی بانک 
مركزي آمريكا که 2% است(. در سال 2015، اندازه اصل تورم )به استثنای غذا و 
انرژی( 1/8% بود. این افزایش متوسط نرخ تورم )که می​تواند در قیمت​ها با شدت 
بیشتری نمود پیدا کند( علت شروع افزایش نرخ بهره آمریکا از ماه گذشته بوده 
است. بانک مركزي آمريكا به‌روشنی اعلام کرد که بهبود اقتصادی هنوز شکننده 
است و نرخ بهره به آرامی و با احتیاط در طول سال 2016 افزایش خواهد یافت. 
نرخ بهره مرکزی باید در پایان سال جاري به زیر 1٪ برسد و تنها در سال 2017 

به 1/5% خواهد رسید.
ضریب اطمینان مصرفک​ننده قابل قبول است و نرخ رسمی بیکاری به %5/3  
کاهش یافته است و در سال 2016 و 2017 به کمتر از 5٪ خواهد رسید. اما همان​

طور که در بالا اشاره شد، تمام مشاغل جدید خوب نیستند و درآمد خوبی ندارند 
و بسیاری از مردم با سرخوردگی در حال ترک شغل خود هستند؛ در آمریکا )مانند 
اروپا( درخواست کمک هزینه معلولیت افزایش یافته است زیرا افراد بیشتری به 
جای مزایای بیکاری به ادعای از کار افتادگی روی می​آورند. جالب است که 
سرعت استخدام نسبت به فرصت​های شغلی در پایین​ترین میزان خود در 15 

سال گذشته قرار گرفته است.
این ارقام نسبتا خوب منجر به بهبود قابل توجهي در خرده​فروشی که در سال 2015 
به​طور متوسط تنها 2% رشد داشت، نشد )در مقایسه با رشد بسیار خوب 4٪ در سال 
2014 و رشد 3/3% در سال 2012(. همانند بازارهای دیگر، مصرفک ننده آمریکایی 
در حال کاهش نسبت بدهی به سرمایه، صرفه​جویی و کاهش هزینه ها است و 
از ولخرجی کاملا اجتناب میک​ند. اما این باعث می​شود مشاغل خرده فروشان و 

تولیدکنندگان کالاهای پرمصرف پیچیده​تر شود.
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به طور خلاصه: آمريكا همواره بهتر از کشورهای منطقه یورو و ژاپن و ساير 
بازارهای توسعهی​افته عمل کرده است. سیاست​های مالی انبساطی و نرخ بهره 
صفر تعیین‌شده توسط بن برنانکه، اقتصاد ایالات متحده را نجات داد. اما برای 
رسیدن به این نقطه، كمك‌هاي عمده‌اي از خزانه به شكل چندين تریلیون دلار 

تسهیلات کمّی به اقتصاد تزریق شد.

شاخص اعتماد مصرف​کننده در ایالات متحده آمریکا

1985 تا 1991 95

1991 تا 1992 65-85

1992 تا 1998 85-105

2000 تا 2008 80-100

2009 تا 2013 60-80

2013 78

2014 85

2015 92

متاسفانه، ایالات متحده آمریکا از کی سیستم سیاسی ناکارآمد رنج می​برد. سیستم 
دچار بن​بست شده است و شواهدی وجود دارد که نشست​های اخیر کنگره از 
نظر قانون​گذاری از دوره 1807-1805 که جفرسون1 رئيس جمهور بود تاکنون 
بی‌حاصل​ترین نشست​ها بوده است. به نظر می​رسد که اوباما در نهایت در برابر 
سیستم تسلیم شده است و از این پس از فرمان اجرایی برای اعِمال مدیریت 
خود استفاده میک​ند. اگر هیلاری کلینتون در سال 2017 به کاخ سفید راه یابد 
و جمهوری​خواهان کنترل کنگره را به دست بگیرند )کی سناریوی ممکن(، این 
بن‌بست مهلک می​تواند به مدت حداقل 4 سال دیگر یعنی تا 2022 ادامه یابد 

1-Jefferson
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)توجه: اين مطلب قبل از برگزاري انتخابات رياست جمهوري آمريكا در ژانويه سال 
6102 نگاشته شده است.(؛ در این صورت، در مجموع، حداقل 21 سال ایالات 
متحده آمریکا بدون کی سیستم کارآمد بوده است. اگر دونالد ترامپ رئيس جمهور 

شود )كه همين اتفاق افتاد(، همه چیز غیرقابل پیش بینی می​شود!

چشم​انداز منطقه یورو
به نظر می​رسد اوضاع منطقه یورو بهتر از 5 سال گذشته است. این خبر خوبی 
است. اما این بهبود بسیار خفیف است و می​تواند به عوامل زودگذر وابسته باشد. 
است هنوز هم  باشد؛ ممکن  نشده  بهتر  اقتصاد  زیربنایی  است شرایط  ممکن 
سیاست های اعمال‌شده برای رشد و انسجام اجتماعی مضر باشد و مسئله یونان 
نیز هنوز پابرجا است. مسایلی چون مهاجرت کنترل نشده، سیاست​های مخرب 
و افزایش پوپولیسم، شکاف سیاسی شمال-جنوب و شرق-غرب نیز هنوز ادامه 
دارد. در همین حین، ترس از تروریسم خیابان​ها را فرا گرفته؛ چیزی که می تواند 
1/5% از تولید ناخالص داخلی را کم کند و هم‌چنین، هزینهک​رد دولت را به سمت 
بخش های پلیسی و امنیتی منحرف کند. افزایش هزینه​های مهاجرت )15 میلیارد 
یورو در سال( می​تواند کنترل​های مالی و هدف آلمان برای دستيابي به بك بودجه 

متوازن را نابود کند.
منطقه یورو از رکود 0/4%- خود در سال 2013 به رشد ناچیز 0/9% در سال 2014 
رسیده است و ما فکر میک​نیم می​تواند در سال 2015 به رشد 1/6% برسد. اما 
چشم​انداز موجود، رشد زیر متوسط و پایین​تر از 2٪ را برای 3 تا 5 سال آينده نشان 
می​دهد که در مجموع، کی دوره 15-12 ساله )از زمان آغاز بحران( رکود و رشد 
زیر متوسط برای منطقه حتمی به نظر مي‌رسد. در اوایل سال 2014 )تا حدود ماه 
مي(، اوضاع اندکی بهتر به نظر می​آمد اما هنگامی که مدیر عامل شرکت زیمنس 
بر خلاف نظر عمومی در آن زمان جملات زير را بيان کرد، در واقع كاملا درست 

مي‌گفت:

شرايط اروپا از آن چیزی كه واقعا است، بهتر به نظر می​رسد.
پس از شکست 5 سال سیاست کاهش هزینه​ها و رشد ضعیف، اکنون اوضاع به 
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چهار دلیل اصلی بهتر به نظر می​رسد:
درآمد شخصي1  ک​نندگان  است که مصرف معنی  این  به  نفت  پایین  قیمت   .1
بیشتری دارند و به آرامی شروع به خرج کردن آن کرده​اند. اما به آرامی: رشد 
خرده​فروشی در منطقه یورو در سال 2012 منفی و معادل 2/5%- و در سال 
2013 به 1%- رسید و پس از آن افزایش یافت و در سال 2014، به 0/5% رسید؛ 
در سال 2015، این رقم صعود کرد و به طور متوسط 2٪ بود، اما در ماه نوامبر 
شروع به سقوط کرد و به تنها 1/4٪ کاهش یافت؛ این سقوط می​تواند از اثرات 
حملات تروریستی پاریس باشد. احتمالا به همین دلیل فصل فروش کریسمس 

ضعیف بود.
2. قیمت پایین​تر نفت به معنای تورم کمتر است، که به نوبه خود به دستمزدهای 
واقعی بالاتر می​انجامد. شرکت​ها و دولت​ها هنوز هم در افزایش حقوق و دستمزد 
کاملا محتاطانه عمل میک​نند اما زمانی که تورم ثابت یا منفی است، پس هر 
گونه افزایش اسمی در پرداخت​ها خبر خوب و تقویت مثبت دستمزدهای واقعی به 
شمار مي‌آيد. دستمزدهای اسمی رشد کندی معادل 1/2% دارند اما به لطف پایین 
بودن تورم )تنها 0/2٪( دستمزدهای واقعی فقط 1% جلوتر هستند. این رقم خیلی 

هیجان​انگیز نیست، اما بهتر از ارقام منفی در گذشته نزدکی است.
3. ضعیف​تر بودن یورو بدان معنا است که صادرات منطقه یورو رقابتی​تر هستند، 
اما 65% از تجارت منطقه یورو مربوط به همین منطقه است، پس تاثیر ارز خارجی 
محدود است اما باز هم بي​تاثیر نیست. ما انتظار داریم که در 18 ماه آینده نرخ 
تبدیل یورو به دلار به​طور متوسط در حدود 1/06 باقی بماند، ولي به‌راحتی 

می تواند به نرخ برابری هم برسد. 
4. سیاست تسهیل کمّی بانک مرکزی اروپا احتمالا همان اثراتی را در اين قاره 
خواهد داشت که در ایالات متحده و بریتانیا داشته است: اثرات مثبت مستقیم 
روی بخش واقعی اقتصاد و اشتغال محدود خواهد بود؛ بسیاری از دستاوردهای آن 
به بخش املاک و بازارهای سهام سرازير مي‌شود. اما تاثیر آن گسترش میی ابد و 
اطمینان به کسب و کار را نیز افزایش می​دهد. بنابراین، اگر چه سیاست تسهیل 

Disposable income - 1 = كه به آن درآمد قابل تصرف نيز مي‌گويند، عبارت است از كل درآمد شخصي منهاي 
ماليات بر درآمد كه مي‌تواند به مصرف و پس‌انداز تخصيص يابد.  



76

کمّی 6 سال دیر اجرا شده است، اما انجام با تاخیر آن بهتر از هرگز انجام ندادن 
آن است.

مشکل این است که بسیاری از این اثرات مثبت بر آمار و ارقام سالانه می​توانند 
خیلی زود از بین بروند. 

سرمایه​گذاری ثابت هنوز هم به اندازه سطح آن در سال 2008 و معادل %15- 
است و هرگز به وضعیت طبیعی  بازنگشته است و آلمان مقصر بزرگ این موضوع 
است )پایین را ببینید(. استفاده از ظرفیت منطقه هنوز هم تنها 80٪ است اما به 
احتمال زیاد، امسال افزایش خواهد یافت. فعالیت​هایی ادغام و تملک امسال در 
سطح جهان افزایش یافته است اما ارقام منطقه یورو بهبود بسیار اندکی نشان 

می​دهد:

فعالیت​هایی ادغام و تملک سالانه منطقه یورو در دوره​هاي زماني 
مختلف

2006 تا 2008: 160 میلیارد یورو در سال
2009 تا 2013: 74 میلیارد یورو در سال
2014 تا 2015: 95 میلیارد یورو در سال

اما اثرات مثبت این بهبودها بر ارقام بیکاری گول​زننده هستند: در سال 2013، 
نرخ کلی بیکاری در منطقه یورو 11/8% بود اما در سال 2015، به 11% کاهش 
یافت و در پایان این سال به 10/5% رسید. ما انتظار داریم که نرخ بیکاری در سال 
2016 در حول و حوش 10٪ شناور باشد. این رقم نشان‌دهنده اين است كه اوضاع 
بهتر اما مسلما در حد مطلوب نیست. این آمار و ارقام هم‌چنین، میلیون ها نفر را که 
شغل‌هاي قبلي خود را ترک کرده​اند و به مشاغل پاره​وقت يا خود-اشتغالی روی 
آورده​اند یا شروع به دریافت مزایای از کارافتادگی کرده​اند، نادیده گرفته است. نرخ 
کلی بیکاری جوانان نیز از 25% در دوره 2013 تا 2014 به »تنها« 22/5% در 
سال 2015 کاهش یافته است. اما باز هم ارقام ما در بالا به‌ وضوح نشان می دهند 
که بیشتر این بهبود ناشی از شروع به كار جوانان در مشاغل یا طرح​های آموزش 

موقت است.
ارقام موجود کمی بهتر شده​اند اما هنوز هم خوب نیستد. زمانی که عوامل مثبت 
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ظاهري تغییر کنند، رشد تولید ناخالص داخلی ممکن است به 1/3% یا حتی کمتر 
برسد اما پیش​بینی ما اين چنين نیست.

• مطالعات صورت‌گرفته درباره كسب و كار، قوي‌ترين مطالعات در 5-4 سال 	
گذشته به شمار مي‌آيند.

• فعالیت تجاری با سریع​ترین نرخ از ماه مي سال 2011 تاكنون، در حال 	
افزایش است.

• ثبت پلاك خودرو با نرخ 820/000 در هر ماه، در حال بازگشت به میانگین 	
بلندمدت خود است و تقويت بخش خودرو به بسیاری از تامینک​نندگان 

سود می​رساند.
• درآمد خارجی که به ضعیف​تر شدن قدرت يورو منجر شده است، اثر مثبتی 	

ایالات  )برعکس آن‌ چه كه در  بر سود شرکت​های بزرگ داشته است 
متحده اتفاق می​افتد(.

• هم‌چنین، 	 و  کنند  عمل  خلاقانه تر  اند  شده​ مجبور  ای  حاشیه​ بازارهای 
بازارهای جدیدی پیدا کنند زیرا بازارهای داخلی ضعیف شده​اند: صادرات 
اسپانیا از 24% )به نسبت تولید ناخالص داخلی( در سال 2009، به 33% در 

پایان سال 2015 افزایش یافت.
ولي باز هم، با وجود عوامل مثبت تاثیرگذار بر اقتصاد )که ممکن است بیش از این 
بهبود پیدا نکنند( ميزان هزینه​كرد خانوار در سال 2015، تنها 1/8% رشد داشت 
و سرمایه​گذاری ثابت پس از چند سالِ بسیار ضعیف، تنها 1/6% رشد کرد. حتی 
با وجود یوروي بسیار ضعیف​تر، در سال گذشته صادرات تنها 4% رشد داشت که 

فقط کمی بالاتر از میانگین جهانی است.
منطقه یورو در اوایل بهار 2015 از ركود خارج شد اما از آن زمان قیمت​ها به 
طور متوسط تنها 0/2% رشد داشته​اند. با این حال، بانک مرکزی اروپا با اژدهای 
ناموجود تورم مبارزه کرد تا اینکه که ماریو دراگی1 رییس بانک مرکزی اروپا، 
سیاست تسهیل کمّی را معرفي كرد. سیاست تسهیل کمّی به این معنا است که 
نرخ بهره در 3 تا 5 سال آینده نزدکی به صفر باقی می​ماند و چندین سال تسهیل 

1 - Mario Draghi
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کمّی لازم است تا تورم به 1% تا 2% افزایش یابد. قیمت دارایی​ها و هم‌چنین، 
قیمت املاک در سراسر اروپا از این برنامه​ سود خواهد برد و رونق ملک دیگر 
تنها موضوع گفتگو سر میز شام در انگلستان نخواهد بود: اروپایی​های بیشتری 

می خواهند از آپارتمان خود به‌عنوان کی دستگاه خودپرداز استفاده کنند. 
پیش از بحران مهاجرت، به نظر می​رسید که محرک مالی بسیار محدود خواهد 
بود و از این رو سیاست پولی بايد افزایش قابل توجهي داشته باشد. قرار بود که 
محدودیت قوانین مالی خودخواسته منطقه یورو در سال 2016 بیشتر شود. تحت 
این قوانین، »بسته محرک« آلمان از سال 2016 به رقم خنده​دار 0/1% از تولید 
ناخالص داخلی خواهد رسید. اما 15 تا 23 میلیارد یوروي اضافي مورد نیاز برای 
هزینه​های مهاجرت، تراز مالی یا برنامه​ی کسری​های مالی کوچک را به هم 
می ریزد. افزون بر این، کاهش نسبت بدهی به سرمایه منطقه یورو هنوز راه 
زیادی در پیش دارد: بدهی بخش خصوصی در سال 2009، معادل 226% از تولید 
ناخالص داخلی بود و در اواسط سال 2015، هنوز 218% بود. در خارج از منطقه 

یورو، تنها انگلستان پیشرفت زیادی در پایین آوردن این رقم داشته است.

چشم​انداز چین
ما می​دانیم که چین به دنبال کاهش رشد اقتصادی و بازسازی اقتصاد خود بود. 
در سال 2016، چین به چهارمین سال سیاست کاهش سرعت اقتصاد خود وارد 
می​شود. این قطعا بخشی از روال جدید1 است و مشخص شده که این سیاست 

چالش برانگیزتر از چیزی است که 12 تا 18 ماه پیش تصور می​شد. 
چین برای 5 سال آینده و احتمالا برای حداقل 100 سال آینده کی موتور مهم 
براي رشد اقتصاد جهانی باقی می​ماند. کاهش رشد اقتصادي در حال عادی شدن 
است و نباید از آن تعجب کرد ولي بازارها شوکه شده​اند و عدم شفافیت، کی 
فاکتور کلیدی در این زمینه است. آمار و ارقام رسمی چین که توسط صندوق 
بین المللی پول و بانک جهانی استفاده می​شوند رقم 6/9% را برای رشد فعلی تولید 
ناخالص داخلی چین نشان می​دهند اما منابع غیررسمی در غرب بر این موضوع 

1 - چیزی که پیش از این غیرعادی بوده اما اکنون عادی و طبیعی شده است.
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اتفاق نظر دارند که رقم واقعی بین 4/5 تا 5/5٪ است. وضعیت عجیبی است.
عوامل کوتاه​مدت نیز باعث نوسانات شدیدی در بازارهای جهانی در ماه اوت 
گذشته و در اواخر سال 2015 و اوایل سال 2016 شدند. همان​طور که اشاره 
کردیم، نیروي محرکه​ اصلي اقتصاد چین چندان هم شوک​برانگیز نیست: بازار 
سهام در حال خروج از کی حباب تورم است و حتی پس از ماه​ها سقوط دو رقمی 
بازار سهام )زمانی که بازار به طور کامل باز بود(، شاخص آن تنها از تابستان 
سال گذشته تاکنون40% کاهش یافته ولي دوباره به سطح خود در فوریه 2015 
بازگشته است. شاید اگر مسولان آن‌قدر از بازار سهام حمایت نکرده بودند، چنين 
وحشت و واکنش عمیقی ایجاد نمی​شد. البته دولت نمی‌خواست بازار سهام رشد 
کند تا مقداری از نقدینگی سرگردان در اقتصاد را جذب كرده و آن را مورد استفاده 

قرار دهد. 
از  بازار سهام  اشتباه  مدیریت  که  چرا  است  دیده  آسیب  نیز  مقامات  اعتبار  اما 
تابستان با مدیریت ضعیفِ نرخ ارز تریکب شد. این‌جا نیز ارقام موجود چندان جالب 
نیست و مدتی است كه می​دانیم رنمینبی دیگر کی ارز همیشه برنده نیست: در 
اواسط ماه اوت، نرخ ارز 3/2% کاهش یافت و تا اواسط ماه دسامبر ثابت ماند اما 
پس از آن، 3% دیگر کاهش پیدا کرد یعنی مجموعا در 5 ماه حدود 6% سقوط 
کرد. بار دیگر بازارها از سوء‌ مدیریت آشکار بیشتر وحشت کردند تا از ارقام واقعی. 
در ماه دسامبر، بانک مرکزی چین 180 میلیارد دلار از ذخایر خود را جهت حمایت 

از ارز هزینه کرد اما این رقم از ذخیره​ 3/5 تریلیون دلاری برداشت شده است. 

روند فروش محصولات غرب در چین
برای بسیاری از شرکت​های فعال در آسیا، چین اکنون کی بازار چالش​برانگیز 
برای  که  است  سال  تا 4   2 و حداكثر  این شرايط حداقل کی سال  و  است 
شرکت ها به همين ترتيب بوده است. مسلما، بازار چین، بازار کلیدی و اولویت 
اصلی تمام شرکت های فعال در منطقه آسیا-اقیانوسیه باقی می​ماند اما در حال 
حاضر، »بازارهای داغ​تر« )با حجم بسیار کمتر( شامل ویتنام، هند، فیلیپین، 

اندونزی و میانمار هستند.
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بیشتر شرکت​های غربی فعال در چین به رشد درون‌زای1 ثابت دو رقمی در فروش 
عادت داشتند. این وضعیت تا 4-3 سال پیش صادق بود تا این که شرکت های 
تولیدکننده متوجه شدند که رشد فروش درون‌زای2 آن‌ها از 15% تا 25% به 8% تا 
15% کاهش یافته است و این روند هر سال ادامه داشت. فروش درون‌زای بسیاری 
از شرکت​های صنعتی و تولیدی به اعداد تک رقمی و حتی به صفر )سطح ثابت( 
کاهش یافته است. اما بسیاری از این شرکت​ها هنوز هم می توانند حداكثر رشد 

درآمدی را از این بازار کسب کنند.
روند حاكم در بخش​های صنعتی، در 18 تا 24 ماه گذشته در کالاهای مصرفی 
نیز به​طور روزافزوني مشاهده شد؛ کالاهای مصرفی پیش از این، همیشه رشدی 
دو رقمی بین 15% تا 30% داشته و در این میان، کالاهای لوکس به​طور ویژه 
فروش خوبی داشتند. کاهش رشد اقتصادی و مبارزه با فساد منجر به کاهش 
مستمر یا شدید رشد فروش کالاهای مصرفی شده است. در 3-2 سال اخیر، 
برخی شرکت​های تولیدکننده کالاهای لوکس از رشد 35% به رشد صفر یا حتي 
منفی رسیده​اند. کاهش ارقام مربوط به فروش کالاهای لوکس و کالاهاي دیگر 
تا حدی مربوط به خروج گردشگران چینی از اين چرخه بود )300 میلیون نفر در 
سال گذشته( که به جای چین در خارج از کشور و اغلب با قیمت​های ارزان​تر 
خرید کردند. چند شرکت بزرگ تولیدکننده کالاهای پرمصرف گزارش کرده اند 
که نتایج فروش سه ماهه، اکنون تا حد 0 تا 2% نسبت به سال پیش کاهش 

یافته است.
چالش بسیاری از شرکت​های غربی فعال در بازار چین این است که دفاتر مرکزی 
شرکت ها  از  بسیاری  هستند.  فروش  ثابت  رشد  تار  خواس هم  وز  هن ها  شرکت​
بودجه های سال 2016 را 4-3 ماه پیش با هدف 7% تا 13% رشد فروش بستند. 
دستیابی به این هدف حتي همان زمان هم دشوار به نظر می‌رسيد و اکنون، بیش 

از پيش دست‌نیافتنی شده است.
اما هنوز در زمينه شاخص​های کلان اقتصادی و ارقام دستمزدها امیدواری​هایی 

1- رشد درون‌زا با افزایش ورودی شرکت و بهبود فروش به دست می​آید.
2 - فروش درون‌زا، درآمد تولیدشده از درون شرکت و نتیجه عملیات داخلی شرکت است. 



81

وجود دارد. 
ضریب اطمینان مصرفک​ننده )110( بالاتر از میانگین 5 ساله آن یعنی 105 است 
)البته بايد منتظر ماند و ديد كه آیا سقوط بازار سهام این روند افزایشی را تضعیف 

میک​ند یا نه(. 
همان​طور که در ادامه این مطلب و به طور کلی می​بینیم، تورم پایین بدان معنی 
است که دستمزدهای واقعی بالا هستند و مي‌توانند نرخ رشد خرده​فروشی را دو 
رقمی نگه دارند. در 5 سال گذشته، دستمزدهای بخش تولید، افزایشی اسمی به 
میزان 12% تا 16% داشتند. افزایش آهسته تورم به 2% تا 4% بدين معنا است که 
دستمزدهای واقعی 8% تا 12% افزایش یافته​اند و این یکی از بالاترین سطوح 
افزایش دستمزدهای  انتظار داریم که سرعت  افزایش در جهان بوده است. ما 
اسمی به 7% تا 8% که باز هم رقم خوبی به شمار مي‌آيد، کاهش یابد و در برابر 
نرخ تورم در 4 سال آینده، به​طور متوسط 2% تا 3% باشد و این بدين معنا است 
که رشد دستمزدهای واقعی به طور متوسط 4% تا 5% خواهد بود که بسیار پایین تر 
از سال​های اخیر است، اما هنوز هم افزایش مناسبی تلقی می​شود. دستمزدهای 
واقعی هستند که مصرف و خرده​فروشی را در سطح قابل قبولی نگه می​دارند و 
طبيعتا، باید رشد ثابتی )اگر نه فوق​العاده‌اي( را برای تولیدکنندگان غربی کالاهای 

پرمصرف تضمین کنند. 
رشد اعتبارات بانکی 11% تا 12٪ و ثابت است و رشد خرده​فروشی رسمی %11 
است اما این میزان در سال​های اخیر 13% تا 14% بوده است )در شرايط عادی، 
نرخ رسمی خرده​فروشی در چین کمی »مضحك« است زیرا نرخ اعلام‌شده 
شامل مقداری از خریدهای دولت نیز هست، اما ما آمار مشابه را با هم مقایسه 
میک​نیم(. ميزان هزینهک​رد مصرفک​ننده چینی با 7% رشد یکی از سریع​ترین 

نرخ هاي رشد در اين زمينه در جهان است.
در 7-6 سال آینده، رشد تولید ناخالص داخلی به​طور متوسط در حدود ٪5/8 
خواهد بود و روندی کاهشی دارد. مصرف خانوار با رشد آهسته در حدود %6/7 
خواهد بود و رشد ساخت​وساز و تولید نیز در همین حدود است اما سرمایه​گذاری 
رشدی کندتر خواهد داشت. اما با همین آمار و ارقام هم بازار چین هنوز یکی 
ازارهای جهان است. اما رقابت شدید است، شرکت​ها مجبور  از جذاب​ترین ب
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به انطباق با نوآوری​ها هستند و مصرفک​ننده چینی یکی از سخت​گیرترین و 
متغیرترین مصرفک​ننده​های جهان است:

• مصرفک​نندگان به برندهای تجاری وفادار نیستند.	
• آن‌ها به دنبال قیمت خوب هستند ولي ظاهر هم برايشان از اهميت زيادي 	

برخوردار است.
• آن‌ها دوست دارند محصولاتی بخرند که بتوانند پُز آنها را به اطرافيانشان 	

بدهند.
• توصیه​های شفاهي براي آن‌ها بسیار باارزش هستند و رسانه​های اجتماعی 	

نه تنها در شهرهای عمده، بلکه در سراسر کشور مهم هستند.
• بازار 	 به  نفوذ  ها در شهرهای رده سوم و چهارم، مسیر  با توسعه شرکت​

پیچیده​تر شده است.
• تجارت الکترونیکی کاملا رواج یافته است.	
• سودآوری دشوار شده است.	

و طبقه متوسط معروف چین …
طبقه متوسط ) تعریف‌شده به‌عنوان خانوارهایی با بیش از 20/000 دلار درآمد 
سالانه( از 11% از جمعیت در سال 2012، به 22% از جمعیت تا سال 2022، 
افزایش خواهد یافت. افزایش جمعیت طبقه متوسط و شهرنشینی دو تغییر عظیمِ 
در حال وقوع در چین است که رشد فروش محصولات غربي را تثبیت و تقویت 
خواهد کرد. برخی مفسران معتقدند که این تغییرات ممکن است سریع‌تر باشد و 

طبقه متوسط تا سال 2025، شامل 36% از خانوارها شود.
تفسیر دیگر این است که در طول 10 سال آینده )تا سال 2026( حدود 250 
میلیون چینی به طبقه متوسط اضافه مي‌شوند. این رقم در مقابل اخبار منفی‌اي 
که اخیرا از این کشور به گوش می​رسد، بسیار قابل توجه است. با در نظر گرفتن 
روند كُند رشد، ممکن است لازم باشد که در رقم 250 میلیون تجديد نظر شده و 
کمتر فرض شود اما نکته مهم این است که جايگاه اجتماعي حداقل 200 میلیون 

نفر تا آن زمان ارتقا یافته است.
به عبارت دیگر، تا سال 2015، 550 میلیون نفر از مردم چین عضو خانواده​های 



83

طبقه متوسط )با بیش از 20/000 دلار درآمد به ازای هر خانوار( خواهند شد؛ 
رقمی که طبقه متوسط هند )131 میلیون نفر( و طبقه متوسط 144 میلیون نفری 
6 کشور اتحاديه كشورهاي جنوب شرق آسيا1 )به استثنای سنگاپور( را بسیار 

کوچک جلوه می​دهد.

تولید ناخالص داخلی و چشم​انداز اقتصادی چین 
در حال حاضر، تولید ناخالص داخلی چین )با هر تعریفی( در پایین​ترین حد آن در 

24 سال گذشته قرار دارد.

سیاست  توانسته اند  مرکزی  بانک  و  مقامات  گذشته،  ل  سا  3-4 طول  در 
برنامه ریزی‌شده​ کاهش سرعت رشد اقتصادی را بدون وابستگی بیش از حد به 
صادرات و سرمایه​گذاری​های ثابت )به‌عنوان بخشی از برنامه​ریزی برای افزايش 
تقاضای داخلی و افزایش هزینهک​رد مصرفک​ننده( مدیریت کنند. این سیاست تا 
ماه اوت گذشته به شکل معقول و يكنواختي ادامه داشت. کاهش ملايم ارزش 
ارز مسلما بخشی از اين پروژه است و چین می​خواهد اقتصاد خود را تغییر شکل 
دهد، به ویژه، اکنون که تجارت راکد شده است: رشد تجارت تا سال 2011، بیش 
از 20% تا 30% بود اما در طول سال​های 2012 تا 2014 کاهش یافت و به %5 
تا 7% رسید و سال گذشته )2015( منفی شد؛ نرخ رشد صادرات 3/5%- بود و 
واردات کاهش شدید 12 درصدی داشت. ما پیش​بینی میک​نیم امسال تجارت 

ASEAN = Association of Southeast Asian Nations = آسه آن- 1

2012- 
2013

201320142015-
2020

10.47.77.35.8تولید ناخالص داخلی
8.98.27.56.7هزینهک​رد مصرفک​ننده

12.28.17.45.7سرمایه​گذاری ثابت
12.47.56.64.8خروجی تولید
12.87.35.74.7ساخت و ساز
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چین تنها رشد اندکی را تجربه کند و رشد آن در سال آینده، حدود 2% تا 5% باشد.
به لطف وضعيت مالي متعادل در بخش خانگی )برخلاف بسیاری از بازارهای توسعه​
یافته(، رشد خوب اشتغال و افزایشِ ثابتِ دستمزدها، هزینهک​رد مصرفک ننده باید 
بتواند سطح رشدي حدود 7% را حفظ کند. سیاست​های دولت نیز رفاه اجتماعی 

و بهداشت و درمان مصرفک​نندگان را تقویت خواهد کرد.
سرمایه​گذاری و تولید تحت فشار بیشتری قرار می​گیرند زیرا به ويژه، بودجه متورم 
دولت​های ایالتی محدود شده است اما شاید تا حدی توسط هزینهک​رد دولت فدرال 
جبران شود. اما آن چنان كه مشخص است، مقامات تنها به دنبال سرمایه​گذاری 
نیستند؛ آن‌ها در پي سرمایه​گذاری کارآمد در حوزه​هايي مانند توليد و زيرساخت 
هستند. ایجاد توازن مجدد در سیاست​های اعتباری و ناچارا دشوارتر شدن شرایط 
اعطای اعتبار، رشد این بخش​ها را در سال​های آینده در سطح 5% تا 6 % نگه 
خواهد داشت. صنایع سبک احتمالا از صنایع سنگین قدیمی​تر پیش خواهند افتاد. 
اما چالش پيش روي مقامات این است که بهره​وری و سرمایه​گذاری بخش 
خصوصی را افزایش دهند؛ در 18 ماه گذشته، این چالش نقطه ضعف سیاست​

ها بوده است زیرا به نظر می​رسد بخش خصوصی به توانایی دولت ایمان ندارد.
بازار ساخت​وساز چین به بزرگی بازار ایالات متحده و معادل 50% از کل بازار 
ساخت و ساز 14 کشور منطقه آسیا-اقیانوسیه است. املاک مسکونی 50% بازار 
را تشکیل می​دهند و این بخش در حال حاضر، با مشکل اضافه-ظرفیت شدید 
مواجه است؛ تخمین زده می​شود که 2 تا 3 سال طول میک​شد که این مشکل 
برطرف شود. روندهای مثبت در بخش خدمات باید تقاضا برای فضای اداری را 
ارتقاء دهد. آمارهای این بخش بیشترین مشکلات را دارد: برای مثال، در حالی 
که رشد رسمی ساخت​ و ساز اخیرا 5% تا 7% اعلام شده است، فروش سیمان در 

کشور در حال سقوط است.
به​طور کلی، سرمایه​گذاری بیش از حد، از جمله، در بخش مسکن و ساخت و ساز 
کی تهدید جدی است؛ گسترش اعتبارات در بخش خاکستری تامین مالی )بازار 
آزاد( نیز همین طور است؛ از نظر ما، گسترش اعتبارات احتمالا بزرگ‌ترین نگرانی 
فعلی است. در حال حاضر، چین نیمی از تولید سرمایه​بر جهان را به خود اختصاص 
داده است. بدهی شرکت​ها کی چالش عمده است و ما تقويت بیشتری را برای 
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بخش​های تحت​فشار پیش​بینی میک​نیم.
اند:  را داشته​ اثرات متعددي  با فساد  مبارزه  از سطوح، کمپین​های  سیاری  در ب
مقامات دولتی در جريان امضای معاملات و قراردادها بسیار محتاطانه​تر عمل 
باملاحظه هستند؛  به​طور ویژه، مقامات محلی در معاملات زمین  میک نند و 
هزینهک رد نیز کاهش یافته است و بسیاری از دولتی​ها سیاست »صبر« را در پیش 

گرفته اند که پروژه​ها و تامین مالی را به تاخیر می​اندازد.
تحرك  ايجاد  ی  برا پولی  اقدامات  و  لی  ما ی  ها ت​ اس سی از  ت  دول نین،  هم‌چ
اقتصادي استفاده میک​ند: برای کسری بودجه در سال 2015، هدف تعیین‌شده 
بینی  پیش​ و  د  بو  -%2/7 حدود  آن  اقعي  و ان  یز م لا  احتما ا  ام بود   - %2/3
2016 و 2017 کسری بودجه به 3%- یا اندکی بیشتر  میک نیم که در سال 
داشتن  نگه  برای شناور  اقدامات  از همه  مقامات  م  تی برسد. همان​طور که گف
اده خواهند کرد.  ستف ا )نرخ رشد رسمی(  رخ رشد حداقل %5/5+  ن در   اقتصاد 
همان​طور که در بالا اشاره شد، چین بزرگ‌ترین اقتصاد حال حاضر جهان است! 
این رتبه ناشي از سطح برابري قدرت خريد )PPP1( است و حداقل تا سال 2020 
طول میک​شد تا از لحاظ سطح نرخ ارز به این رتبه در جهان برسد. البته مردم 
چین به اندازه آمریکایی​ها ثروتمند نیستند: سرانه تولید ناخالص داخلی چین در 
سال 1980 معادل 2% از سرانه تولید ناخالص داخلی آمریکا بود، در حالی که 
امروزه، این رقم به 24% رسیده است که افزایش زیاد و در عین حال شکاف 
عظیمی را نشان می​دهد. در نقطه مقابل، در سال 2014، سطح سرمایه گذاری در 
چین 40% بالاتر از ایالات متحده آمریکا بود، اما سوال این است: چه مقدار از این 
سرمایه​گذاری​ها بهينه بود؟ تا سال 2020، سهم چین از تولید ناخالص داخلی به 

17٪ از مجموع جهانی آن خواهد رسید.

فاکتورهای زیادی در ارتباط با اقتصاد چین وجود دارند.
• عرضه 	 و  دارد  قرار  تاریخ  پولی  انبساط  بزرگ‌ترین  ميانه  در  کشور  این 

نقدینگی در آن در 6 سال گذشته سه برابر شده است و البته این عرضه به 

1 -Purchasing power parity
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افزایش تولید ناخالص داخلی کشور در این دوره کمک کرده است.
• یکی از چالش​های پیش​بینی‌شده برای اقتصاد چین، در سال 2013 خود را 	

نشان داد، زمانی که برای اولین بار در تاریخ، جمعيت افرادي كه در سن کار 
هستند )از 16 تا 64 ساله( کاهش یافت.

• در سال 2012، برای اولین بار در 6000 سال گذشته، نسبت چینی​های 	
ساکنان  از  و  رسيد  درصد  به %51  )شهرنشينان(  شهری  مناطق  ساکن 
مناطق روستایی )روستاييان( پیشی گرفت. نكته بسيار عجيب اين كه تنها 
3 تا 4 سال بعد این نسبت به 54% از كل جمعیت اين كشور افزایش یافته 

است.
• افزایش 	 نرخ  تاكنون،   1996 سال  از  بار  اولین  برای   ،2011 سال  در 

دستمزدهای روستایی از نرخ افزایش دستمزدهای شهری پیشی گرفت. 
خلاصه: چین کی بازار بسیار چالش​برانگیز با فشارهای تجاری زیاد است اما بستر 
رشد آسیایی بوده و همراه با ایالات متحده آمریکا یکی از دو ستون اقتصادی 

جهان به شمار مي‌آيد.

چشم​انداز هند
2002-
2013

201320142015-
2020

)GDP( 7.64.96.67.6تولید ناخالص داخلی

7.14.95.86.8هزینه​کرد مصرف​کننده

115.23.18.8سرمایه​گذاری ثابت

7.81.65.58.0خروجی تولید

102.53.77.5ساخت و ساز

فهم آمار و ارقام مربوط به تولید ناخالص داخلی هند همیشه کمی گیجک​ننده بوده 
است زیرا دولت از کی سال مالی استفاده میک​ند و نه سال تقویمی. اما اقتصاد 
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هند به‌وضوح رو به رشد است. دولتِ نسبتا جدید نارندرا مودی1 وقتی با داشتن 
قوی​ترین اکثریت دولت در 30 سال گذشته، قدرت را به دست گرفت، انتظارات 
را بيش از حد بالا برد. اوضاع بهبود یافته است اما به سختی نیمی از انتظارات 
برآورده شده است زیرا واقعیت​های جامعه هند، سیاست و اقتصاد تغییری نکرده 
و سر جای خود هستند. اما شکی نیست که پیشرفت​هایی صورت گرفته است و 
برخی از این پیشرفت​ها ناشی از فضای مساعد اقتصادی بین​المللی، به ویژه قیمت 
پایین نفت که به کاهش کسری بودجه دولت )یارانه کمتر( و هم‌چنین، مهار تورم 

منجر شده، بوده است.
در سال 2013، تورم دورقمی و برابر با 10/1% بود و قیمت​های بالا یکی از 
دردسرهای هند بود. اما به لطف سیاست پولی انقباضی و کاهش قیمت انرژی، 
تورم در سال 2014، به 6/7% و در سال گذشته، به کمتر از 5٪ کاهش یافت و 
ما انتظار داریم امسال تورم در محدوده 5/5٪ تا 5/8% شناور بماند و در همین 
حال، اقتصاد رشد کمی خواهد داشت. اما تقاضا برای دستمزد بالا منجر به افزایش 

قیمت نخواهد شد زیرا تنها فشار تقاضا برای دستمزد متوسط مشاهده مي‌شود.
در طول چند سال گذشته، نرخ رشد هزینهک​رد مصرفک​ننده با وجود نوسانات 
ابت باقی مانده است و ثبات و افزایش ملايمي را برای  اقتصادي و نرخ ارز ث
روندهای مصرفک​ننده پیش​بینی میک​نیم؛ در سال​های اخیر، پول بیشتری به 
مناطق روستایی هدایت شده است و این شرايط در نهایت به افزایش هزینهک​رد 
در انتهای پاییني طيف مصرفک​ننده منجر شده است. از 2009 تا 2014، میانگین 
هزینهک​رد خانوار 7% بود؛ در این میان، سال 2011، بالاترین روند را نشان می​
دهد و در فاصله سال 2012 تا 2013، شاهد شیب روبه پایینی در این روند بوديم. 
برای 5 سال آینده، میانگینی مشابه همراه با اندکی افزایش و رسيدن به میانگین 

7/5% را پیش​بینی میک​نیم.
مصرفک​نندگان تازه​وارد هم بهبودی در اقتصاد و فروش محصولات غرب ایجاد 
میک​نند البته اگر فروشندگان غربی بتوانند قیمت مناسبی ارائه دهند. در حالی که 
تا سال 2022، حدود کی میلیارد هندی بر روی یا زیر خط فقر باقی می​مانند، 

1 - Narendra Modi
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180 میلیون نفر در خانوارهایی با درآمد 10 تا 20 هزار دلار در سال، 127 میلیون 
با درآمد 20 تا 50 هزار دلار در سال و 31 میلیون نفر در  نفر در خانوارهایی 

خانوارهایی با درآمد بیش از 50 هزار دلار در سال زندگی خواهند کرد. 
بنابراین، افزایش رشد کنونی ناشي از افزایش هزینهک​رد ​مصرفک​ننده نيست، بلکه 
ناشی از بهبود متوسط نزديك به خوب در سرمایه​گذاری است. شرکت​های داخلی 
و کارآفرینان، آشکارا از سياست‌هاي قبلی کنگره ناراضی بودند و فاقد اعتماد 
کافی برای سرمایه​گذاری در بازار داخلي كشور خود بودند و بنابراين، یا منتظر 
مانده و سرمايه خود را به خطر نيانداخته بودند یا به طور تفننی به سرمایه​گذاری 
خارجی می​پرداختند. با ورود نارندرا مودی و معرفی تعدادی محرك اقتصادي، 
سرمایه گذاری داخلی بهبود یافته است اما هنوز هم جای پیشرفت دارد. رشد تولید 
در فاصله​ 2013-2012 بسیار ضعیف بود زیرا شرکت​ها کمبود سرمایه داشتند و 
با مشکلات ترازنامه​ها دست به گریبان بودند. نرخ بهره پایین​تر و سیاست حامی 
تجارت باید بتواند این وضعیت را در سال​های آینده تغییر دهد. اما رشد تجارت به 
دلیل عواملی چون ایالت​های مانع​تراش، لابی و سطوح بالایی از فساد و روند کند 

اقتصاد جهانی، آهسته خواهد بود.
بنابراین، هزینهک​رد مصرفک​ننده با پشتوانه افزایش خوب روند سرمایه​گذاری، 
ثابت خواهد بود. روند سرمایه​گذاری نيز با پشتوانه مدیریت مالی بهتر و تورم بسیار 

پایین​تر نسبت به گذشته بهبود يافته است.
اوضاع کلی اقتصاد به پشتوانه برخی بهبودهای کلیدی در عرصه اقتصاد کلان 

در حال بهبود است:
• تورم تا نزدکی به 5٪ کاهش یافته است.	
• قیمت پایین​تر انرژی به تراز تجاری و حساب جاری1 کمک میک​ند؛ با مهار 	

واردات طلا کسری تجاري از 4/8% در سال 2013، به 1/4٪  در سال 
2015 کاهش یافت.

• با وجود بانک مرکزی قوی​تر به رهبری راگوران راجان2، انتظار می​رود 	

1 - به​طور کلی، صادرات و واردات در حسابی به نام حساب جاری ثبت می​گردند و به مانده این حساب تراز تجاری 
گفته می​شود.

2 - Raghuram Rajan
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نرخ های بهره در 15 ماه آینده در سطح نسبتا پایین 6/75% تا 7% باقی 
بماند و تنها احتمال افزایش اندکی وجود دارد. این به معنای آن است که 

نرخ بهره مرکزی به میزان 1/5% بالاتر از تورم، در نوسان خواهد بود.
• کسری بودجه نیز از 4/4% در سال گذشته به 4% در حال حاضر کاهش 	

یافته است.
• فصل باران​های موسمی هنوز هم نقشی کلیدی در توسعه اقتصادی ایفا 	

میک​ند؛ 17% از تولید ناخالص داخلی از این بخش سرچشمه می​گیرد در 
حالی که 50% از اشتغال مربوط به این فصل است و مواد غذایی 45% از 

سبد تورمی را به خود اختصاص می​دهد.
• بالاترین میزان آن در 7 سال گذشته 	 به  ک​ننده  ضریب اطمینان مصرف

نزدکی شده است اما چندان بهتر از سطح آن در سال 2011 نیست. 
• شاخص اطمینان به کسب و کار در فاصله سال​هاي 2012 تا 2014 به 	

اما این شاخص در سال  علت سیاست​های ناکارآمد کنگره سقوط کرد، 
گذشته با کمی افزایش به عدد 54 رسید و در حال حاضر در بهترین سطح 
خود در 4-3 سال گذشته است ولي هنوز هم فاصله زیادی با سال​های 

پررونق 2006 تا 2012 دارد.
•  افزایش شاخص اطمینان به کسب و کار تا حدی به پشتوانه همان روند 	

افزایشی در تولیدات صنعتی رخ داده است؛ در حال حاضر، تولید صنعتی 
به طور متوسط با نرخ رشدی حدود 5% در حال افزایش است که باز هم 

بهترین سطح آن در 4-3 سال گذشته است.
• معتقدیم پیشرفت​های داخلی و بین​المللی روپیه را نزدکی به سطح فعلی 	

آن ) نسبت 66-64 به دلار آمریکا( نگه خواهد داشت و تنها به اين دليل 
که نرخ دلار هم​چنان در حال افزایش است، احتمال افُت کمی برای روپیه 

وجود دارد.
نتیجه​گیری​های ما درباره هند از 6 ماه پیش تاکنون تغییر زیادی نکرده است: پس 
از چندین سال رکود نسبی و كسادي شدید در جامعه هند، در پایان آخرین دوره 
مديريت کنگره فعلي، شرایط برای اقتصاد و چشم​انداز تجاری هند در حال بهبود 
است اما هنوز تردیدهایی وجود دارد که نخست​وزیر فعلي )آقاي مودی( واقعا 
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بتواند اصلاحات ریشه​دار و پایداری را پیاده کند. تجارت هند برای سرمایه​گذاران 
غربی جذاب مانده است اما چالش​های مربوط به مقررات، سطح فقر، ناآشنایی با 
برندهای غربی و شکاف شمال و جنوب کشور تنها چند نمونه از مشکلاتی هستند 

که شرکت​ها باید با آن‌ها مقابله کنند.
مثل همیشه، امیدوارم این مقاله طولانی برای شما مفید، جالب و مثبت بوده 
danielthorniley@ باشد. اگر سوال یا نظری دارید می​توانید از طریق این ایمیل

dt-gbc.com با من در تماس باشید.

10 ژانویه 2016

ضميمه: قیمت نفت- موضوعات مهمي كه دانستن آن‌ها 
مفيد است.

• سیکل رونق و رکود کالا1 قطعا به علت عرضه بیش از اندازه و اختلال در 	
تقاضای جهانی، در حال حاضر کاملا پایان یافته است.

• با قیمت نفت، 	 ارتباط  به نظر می​رسد که سیاست عربستان سعودی در 
اوپک را به عنوان کی کارتل و سازمان کارآمد نابود کرده است: این گونه 
به نظر می​رسد که ما با کی مبارزه تمام‌عیار بر سر قیمت و سهم بازار 

مواجه هستیم.
• نفت ارزان​تر به افزایش هزینهک​رد مصرفک​ننده در بسیاری از نقاط جهان 	

منجر خواهد شد و این یکی از بسترهای رشد اقتصاد جهانی در سال​هاي 
2015 و 2016 خواهد بود. ایالات متحده آمریکا به بزرگ‌ترین تولیدکننده 

انرژی در جهان تبدیل شده است.
• تولید نفت آمریکا از سال 2008 تاکنون 80% افزایش یافته است.	
• هم‌چنین، ایالات متحده انرژی بیشتری به جهان عرضه میک​ند و مقدار 	

کمتری خریداری میک​ند.
• ک​ننده 	 مصرف بزرگ‌ترین  عنوان  به  را  آمریکا  متحده  ایالات  جای  چین 

انرژی در جهان گرفته است.

1- چرخه صعود و سقوط قیمت کالاهای واقعی )مواد غذایی، نفت، فلزات، مواد شیمایی، سوخت و ...( که در فاصله 
سال​هاي 2000 تا 2014 رخ داد. 
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• در حال حاضر، واردات انرژی ایالات متحده در پایین​ترین میزان آن از سال 	
1960 قرار گرفته است.

• میزان 	 از  سریع‌تر  ضعیف،  تقاضای  وجود  با  شِیل/انرژی  گاز  تولید 
پیش بینی‌شده شتاب گرفته است.

• تقاضای جهانی برای انرژی راکد است زیرا سرعت اقتصاد چین کاهش 	
یافته و ایالات متحده انرژی مصرفی خود را از تولید داخلی تامین میک​ند.

• ما در حال ورود به “عصر دلار” هستیم؛ شواهد متعدد موجود حاکی از آن 	
است که دلار آمریکا باید در سال​های آینده نسبتا قوی​تر باشد. قیمت نفت 
و ارزش دلار با یکدیگر نسبت معکوس دارند. بنابراین، افزایش ارزش دلار 

به کاهش قیمت نفت منجر می​شود.
• به پرکردن شکاف عرضه نفت در سال 2014 	 لیبی و عراق  تولید نفت 

کمک کرد.
• سفته‌بازي و كاهش عرضه، علت حداقل 25% از تغییرات قیمت نفت است.	
• عربستان سعودی در نوامبر سال 2014 تصمیم گرفت از قیمت نفت حمایت 	

نکند، در نتیجه، سبد نفت اوپک را از بین برد. 
• بازارهای سهام جهانی از قیمت پایین نفت وحشت​زده شدند زیرا ترسیدند 	

این کاهش تنها ناشی از عرضه​ی پایین نباشد بلکه بیشتر نشان دهنده​ی 
تقاضای ضعیف باشد. 

•  عربستان سعودی از ایفای نقش گزینه​ی آخر تامین نفت خسته شده است. 	
oo سعودی​ها احساس کردند که ساير تامینک​نندگان به محدودیت​های

از دست  را  بازار  آن‌ها سهم  نتیجه،  در  مانند،  نمی​ پایبند  توافق‌شده 
می دهند.

oo سعودی​ها می​خواستند سهم بازار نسبتا پرسود آسیایی را که رشد تولید
ناخالص داخلی آن در حال حاضر نسبتا قوی است، حفظ کنند.

oo تصور می​شود که سعودی​ها هم‌چنین درگیر جنگی اقتصادی با ایران
شده​اند، به طوري كه بودجه ایران در صورتي كه  قیمت نفت به 140 

دلار برسد، تراز می​شود. 
oo هم‌چنین، تصور می​شود که سعودی​ها در حال نوعی رقابت تمام عیار
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با تولیدکنندگان نفت و گاز شِیل آمریکا شده​اند؛ نفت و گاز شِیل تنها 
در صورتی سودآور است که قیمت نفت در طیف 55 تا70 دلار باشد.

oo اما تولیدکنندگان شِیل آمریکا کارآمد و مولد هستند: تعداد چاه​های
تحت بهره​برداری امسال کاهش چشم​گیری داشته است اما تولید کلی 

کاهش زیادی نداشته است.
oo تخمین زده می​شود که نقطه توازن عربستان سعودی برای تراز شدن

بودجه در حدود 80 دلار به ازای هر بشکه است و در نتیجه، قیمت 
فعلی نفت به عربستان سعودی نیز ضربه می​زند.

• داخلی جهان 	 ناخالص  تولید  به  نفت حدود %0/15  قیمت  کاهش   %10
می افزاید، بنابراین، کاهش 45 درصدی فعلی در قیمت نفت توانست تولید 

ناخالص داخلی جهان در سال 2015 را حدود 0/7% افزایش دهد.
•  کاهش 20٪ درصدي قیمت نفت به 70 میلیارد دلار درآمد اضافی قابل​	

ایالات متحده منجر شد و آن‌ها در حال  ک​نندگان  برای مصرف تصرف 
باز هم  که  دارند  اضافی  قدرت خرید  میلیارد دلار  از 120  بیش  حاضر، 
محرک دیگری برای چشم​انداز رشد تولید ناخالص داخلی آمریکا خواهد 
بود. اما زمان بیشتری لازم است تا این به اصطلاح »ثروت بادآورده نفت« 

برای مصرفک​نندگان تحقق پیدا کند.
• ارزش کل صادرات نفت در سال 2013 حدود 1/1 تریلیون دلار بود و افُت 	

40 درصدي قیمت نفت متضمن ضرر و زیانی حدود 400 میلیارد دلار برای 
تولیدکنندگان انرژی است.
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