
 

گروه اقتصاد- تحولات میدانی و اقتصادی ماه های اخیر منطقه نشان داد که موازنه در 
یک نبرد راهبردی تنها در میدان نظامی رقم نمی خورد، بلکه پارامترهای اقتصاد کلان، 
وضعیت بازارهای مالی و خطاهای محاسباتی طرف مهاجم می تواند معادلات روی 
کاغذ را به طور بنیادین دگرگون سازد. بررسی روند رویدادها از اواخر سال گذشته تا 
امروز بیانگر آن است که اگر چه ایران در اجرای سیاست هایی مانند حذف ارز ترجیحی 
یا تکیــه بــه ســازوکارهای پرریســک واســطه ای در صادرات نفــت یعنی تراســتی ها 
اشتباهات بارزی داشته، اما در سوی مقابل، زنجیره ای از مولفه های پنهان اقتصادی 
و مالی دست طرف ایرانی را در استمرار و مدیریت تنش بازتر کرده است. موضوعی که 
به معنای محدودشدن گزینه های کاخ سفید برای اجرای سناریوهای تخریب به شمار 
می رود. در این راستا، میلاد سالمی کارشناس ارشد اقتصادی، 8 لایه و عامل کلیدی 

در اقتصاد جنگ و اثرات بازدارنده آن بر رفتار واشنگتن را بررسی کرده است.  

1-خطای تقدم در راهبرد؛ آغاز جنگ 
پیش از اعمال محاصره کامل

یکی از نخســتین خطاهــای راهبــردی دولت 

ترامپ، ترتیب اجرای راهبردها بود. برخلاف 

الگوهــای کلاســیک تحریــم و محاصــره همه 

جانبه پیــش از آغاز درگیری، واشــنگتن بدون 

آن که شــبکه تجــارت و تــاب آوری ایــران را در 

یک محاصــره تمام عیــار قــرار دهــد، وارد فاز 

تهاجمی شد. این تقدم و تاخر زمانی باعث شد 

زیرساخت های انرژی منطقه به سرعت به اهرم 

فشــاری علیه بازارهــای مالی و انــرژی ایالات 

متحده تبدیل شــود. امکانی کــه اگر محاصره 

پیش دســتانه رقم می خورد، هزینه بازارهای 

غربی را به احتمال زیاد تا این حد بالا نمی برد. 

2-تخلیه زودهنگام ذخایر استراتژیک 
)SPR( نفت آمریکا

تصور تیم اقتصادی ترامپ این بود که بحران، 

کوتاه مــدت خواهد بــود و انســداد تنگه هرمز 

ظرف چند هفته پایان می یابد. از این رو دست 

به آزادسازی گسترده ذخایر استراتژیک نفت 

زدند تا قیمت ســوخت را به صورت دســتوری 

)غیرمستقیم( پایین نگه دارند. اما از آن جا که 

این اقدام پس از برداشت های سنگین دوران 

جنگ اوکراین رخ داد، سطح ذخایر به کف‌های 

تاریخی و خطــوط قرمــز فنی غارهــای نمکی 

رسید. از نظر فنی امکان برداشت نامحدود از 

این ذخایر وجود ندارد و اکنون دست واشنگتن 

از مهم‌ترین ابزار ضربه‌گیر انرژی در یک جنگ 

فرسایشی بسیار بسته شده است.

۳. فدرال‌رزرو در بن‌بستِ تورم و رکود
سیاست پولی فدرال رزرو و انفعال در افزایش 

نــرخ بهــره در نشســت‌های پیشــین، اکنــون 

سیاســت‌گذار پولی آمریکا را در یک بن‌بســت 

فلج‌کننده قرار داده است. اگر فدرال رزرو نرخ 

بهــره را افزایش دهد، بــازار ســهام و اوراق دچار 

افت خواهد شد و فشار مضاعفی بر مصرف‌کننده 

آمریکایی وارد می‌شــود. طبق آمارها، سهام هم 

اینــک رکــورد 48.2 درصــد از کل دارایی های 

مالی خانوارهای آمریکایی را تشــکیل می دهد. 

همچنین اگر فدرال رزرو نرخ بهره را تثبیت کند 

یا کاهش دهد، انتظارات تورمی افسارگسیخته 

شــده و نرخ بازدهی در سررســیدهای بلندمدت 

جهش می‌یابد. نزدیکی به موعد انتخابات، هزینه 

هرگونه تصمیم در این دوراهی را برای حاکمیت 

آمریکا به اوج رسانده است.

۴. وال‌استریت؛ لبه تیغِ حباب‌های 
تکنولوژیک

موتور محــرک اصلی رشــد اقتصادی و تشــکیل 

ســرمایه در آمریــکا طی ســال‌های اخیــر، بخش 

هوش مصنوعی )AI( بوده کــه بخش عمده‌ای از 

نقدینگی مازادِ ناشی از تسهیل مقداری )سیاست 

های انبســاطی اقتصادی( دوران کرونا را جذب 

کرده اســت. هشــدارها و مواضع اخیــر رهبران 

فنــاوری و ایــان ماســک دربــاره لــزوم اصلاح و 

کند شدن این بازار، وال‌اســتریت را دچار تزلزل 

کرد. ریزش ســهام این حوزه می‌تواند نقدینگی 

ســرگردان را به ســایر بازارهای دارایی ســرازیر 

کرده و بحرانی عمیق‌تر از ســال ۲۰۰۸ بسازد؛ 

وضعیتی که شــکنندگی بازارهــای مالی آمریکا 

را در برابر شــوک‌های بیرونی به شــدت افزایش 

می دهد.

 ۵. پرواز کرک‌اسپردها 
و بحران سوخت نهایی

حملات به زیرساخت‌های پالایشی روسیه توسط 

اوکرایــن و همزمانــی آن بــا اختــال در جریــان 

میعانات گازی خلیــج فارس، بدون نیــاز به نفت 

۱۵۰ دلاری، قیمــت محصــولات نهایــی نظیــر 

گازوئیل و بنزین را به ارقام بی‌ســابقه‌ای رسانده 

اســت. به این ترتیــب طبــق ادبیــات اقتصادی، 

جهــش »کرک‌اســپرد« پالایشــگاه‌ها )اختــاف 

قیمت بین فرآورده‌های نفتی تولیدشــده و نفت 

خام مصرف‌شــده به عنــوان خوراک( مســتقیماً 

سبد معیشت خانوار آمریکایی و زنجیره لجستیک 

را هدف قــرار داده اســت؛ اهرمی که در آســتانه 

فصل انتخابات، حساسیت افکار عمومی آمریکا 

را نســبت بــه هزینه‌هــای ماجراجویــی خارجی 

دوچندان کرده است. 

 ۶. گسترش جغرافیای تنش 
به باب‌المندب و پایانه ینبع

اقدامات تقابلی منطقه‌ای عربســتان بــا یمن در 

زمان فرود هواپیمای حامل زائران یمنی تشییع 

رهبر انقلاب، جرقه ای بود که نهایتاً به گسترش 

دامنه آتش بــه آبــراه اســتراتژیک باب‌المندب و 

به خطر افتادن مســیرهای جایگزیــن نظیر خط 

لوله شــرق به غرب و بندر ینبع منجر شده است. 

این رخداد عملًا ادعای واشنگتن مبنی بر عادی 

بودن جریان انرژی را باطل کرد و نشــان داد دور 

زدن تنگــه هرمــز چطور بیــش از پیش ســخت تر 

شده است؛ شوکی که هم اینک و در بدترین زمان 

ممکن به محاسبات انرژی غرب وارد می شود.

 ۷. همزمانی فرسایش جنگ 
با انتخابات میان‌دوره‌ای

محاسبه ترامپ بر مبنای یک سناریوی کوتاه‌مدت 

بــرای جنگ علیــه ایران بــود، اما طولانی شــدن 

انتخابــات  فضــای  بــا  آن  تلاقــی  و  درگیــری 

میان‌دوره‌ای کنگره، قدرت مانور سیاســی کاخ 

ســفید را قفل کــرده اســت. هرگونــه افزایش در 

قیمــت پمپ‌بنزین‌هــا، تــداوم نــرخ تــورم و افت 

شــاخص‌های بورس، مســتقیماً بــه پایــگاه رأی 

حزب حاکــم در ماه های پیــش رو ضربه می‌زند و 

سیاستمداران آمریکایی را برای خروج از بحران 

تحت فشار مضاعف می‌گذارد.

۸. عبور از خط قرمز 40 تریلیون دلاری 
عبور نمادین و روانی بدهــی ملی آمریکا از رقم 

نجومی ۴۰ تریلیون دلار، رفتار معامله‌گران در 

بازار اوراق بدهــی )Treasuries( را محتاط‌تر 

کرد و نرخ‌هــای بهره بلندمدت را بــالا برد. این 

وضعیــت در کنــار ناتــرازی تــراز پرداخت‌های 

متحــدان واشــنگتن نظیــر ژاپن و کــره جنوبی 

)که با پدیده معکوس شدن معاملات کری‌ترید 

و نوســانات ارزی دســت‌وپنجه نرم می‌کنند(، 

ساختار استقراض و تأمین مالی ایالات متحده 

را در حســاس‌ترین برهه جنگ آسیب‌پذیرتر از 

هر زمان دیگری کرده است.

در خــور ذکر اســت در جریــان معامــات کرید 

تریــد، ســرمایه‌گذاران از کشــورهایی بــا نــرخ 

بهــره پاییــن وام می‌گیرند و ســرمایه حاصل را 

در دارایی‌هایــی با بــازده بالاتر در کشــورهای 

دیگر سرمایه‌گذاری می‌کنند. سال‌هاست که 

ین ژاپن به دلیل نرخ بهره بســیار پایین، یکی از 

مهم‌ترین منابع تأمین مالی برای این معاملات 

بوده است.

هندسه مهار در بستر اقتصاد کلان
مجموعه این عوامل نشان می‌دهد که طولانی 

شــدن جنــگ برخــاف برآوردهــای اولیــه 

واشــنگتن، چگونه به فعال شــدن گســل‌های 

عمیق ساختاری در اقتصاد آمریکا و متحدانش 

انجامیده اســت. همگرایی چالــش بدهی ۴۰ 

تریلیــون دلاری، بحــران ذخایــر اســتراتژیک 

ســوخت، چالش ســخت نــرخ بهره پیــش روی 

فدرال رزرو و اثرگذاری مســتقیم بر انتخابات، 

متغیرهایــی هســتند کــه امــکان تنش‌افزایــی 

بی‌پایان لااقل در ماه های پیش رو تا انتخابات 

میــان دوره ای آمریــکا را از طرف مقابل ســلب 

کرده و شرایط را به نفع بازدارندگی ایران رقم 

زده‌اند.

ترامپ در محاصره 8 تله
 واکاوی خطاهای محاسباتی رئیس جمهور آمریکا، چالش ذخایر استراتژیک ، تنگنای فدرال‌رزرو،بحران سوخت و... 

چرا زمان به زیان واشنگتن است؟ 
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رصد اقتصاد بین الملل

نشانه های بحران در اوراق خزانه 
کوبیســی لتر- بازده اوراق خزانه ۱۰ ساله آمریکا 
برای اولین بار از اکتبر ۲۰۲۳ از ۵ درصد عبور کرد. 

بازده ۱۰ ساله بالای ۵ درصد نشانه افزایش نگرانی 

درباره تورم، کسری بودجه یا ریسک‌های اقتصادی 

اســت. اگر این عدد تثبیت شود و همچنان افزایش 

پیدا کند، فشــار مالی قابل‌توجهی ایجاد می‌کند. 

گزارش سی ان ان: جهش بازدهی اوراق قرضه ۱۰ 

ساله خزانه داری آمریکا به مرز ۵ درصد، هزینه‌های 

وام‌گیــری برای مصرف‌کنندگان، کســب‌وکارها و 

دولت را به سطوح بی‌سابقه‌ای از سال ۲۰۰۷ به 

این سو رسانده است. نگرانی از رشد قیمت انرژی، 

افزایش احتمالی نرخ بهره، تنش‌های ناشــی از 

جنگ ایران و ســود هنگفت بدهی‌های دولتی، 

موج سنگین فروش را در بازار ۳۲ تریلیون دلاری 

اوراق آمریکا رقم زده است. این رالی صعودی نرخ 

سود وام‌های مسکن و خودرو را بالا برده و به اعتقاد 

تحلیل‌گران، پیام‌آور پایان قطعی عصر نرخ‌های 

بهره بسیار پایین در اقتصاد جهانی است. 

ذخایر نفت جهان در سراشیبی سقوط
نمــوداری  اخیــرا  مــورگان  جی‌پــی  تابنــاک- 
هشدارآمیز درباره روند ذخایر نفت جهان منتشر 

کرده اســت که از کاهش قابل‌توجه سطح ذخایر 

حکایــت دارد. بر اســاس این تحلیــل، در صورت 

رسیدن این شاخص به سطح ۶.۸، پیامدهای 

آن فراتر از وقوع یک رکود اقتصادی خواهد بود 

و می‌تواند اقتصاد جهانی را با خطر فروپاشــی 

گسترده مواجه کند.

رکورد جدید نرخ گازوئیل 
قیمت گازوئیــل در آمریکا رســماً به رکــورد ۶.۲۰ 

دلار به ازای هر گالن رســیده اســت و اکنون نسبت 

به ۹ ماه گذشته 78 درصد افزایش یافته است. این 

افزایش باعث شــده قیمــت گازوئیــل در کالیفرنیا 

به رکورد ۸.۱۴ دلار در هر گالن برســد و در برخی 

مناطق قیمت آن به نزدیکی 10 دلار در هر گالن نیز 

رسیده است. این جهش قیمت در حالی رخ داده که 

آمریکا رسماً وارد فصل اوج تقاضا برای گازوئیل 

شده اســت. بلومبرگ با انتشــار گزارشی در این 

زمینه نوشت: در یک جایگاه سوخت در سن‌دیگو 

که هر گالن گازوئیل را ۹.۹۹ دلار می‌فروشــد، 

کالیفرنیایی‌ها دست‌کم می‌توانند به این دلخوش 

باشند که از نظر تئوری، قیمت‌ها دیگر نمی‌تواند 

بدتر از این شود.

نفت 110 دلاری شد
خط انرژی- بعد از مشــخص شــدن آســیب‌های 
جدی به خط لوله شرق به غرب عربستان و مختل 

شدن روزانه ۵ میلیون بشــکه صادرات نفت این 

کشــور، قیمت نفت مجــدد در مــدار صعودی  

قرار گرفت به طوری که نفــت برنت به بیش از 

109 دلار رسید.

یک اکتبر سورپرایز دیگر ؟ 
رابــرت پــاپ )اســتاد علــوم سیاســی دانشــگاه 
شیکاگو و کارشــناس برجسته مســائل امنیتی 
و راهبــردی(- پــس از حملــه مســتقیم بــه یــک 
ناو هواپیمابــر آمریکا، به دســت گرفتــن کنترل 

گلوگاه‌های دریای ســرخ، جهــش قیمت بنزین 

به بالای ۴.۳۰ دلار ایران دیگر صرفاً در حال 

تلافی‌جویی نیست، بلکه از حداکثر اهرم‌های 

فشار خود استفاده می‌کند تا پیش از انتخابات 

میــان‌دوره‌ای آمریــکا، یک شــوک اقتصادی 

گسترده ایجاد کند. 

دوباره نفت گران شد و ترامپ یاد توافق با ایران افتاد
ــت  ــت نف ــدن قیم ــا نزدیک‌ش ــان ب فــارس- همزم
بــه ۱۱۰ دلار، ترامــپ باز هــم در پســتی در تروث 

سوشــال از توافــق بــا ایــران نوشــت. تاکنــون 

۶ بــار پــس از افزایــش قیمــت نفــت در بازارهــای 

جهانــی ترامــپ محتوایــی بــا مضمــون مذاکــره و 

توافــق بــا ایــران منتشــر کــرده اســت. نفــت بالای 

۱۰۰ دلار ســبب شــده تــا نــرخ گازوئیــل در 

ــه‌ازای  ــی ۶.۲ دلار ب ــورد تاریخ ــه رک ــکا ب آمری

هــر گالــن برســد، بــه گواهــی رویتــرز ایــن نــرخ 

ــل  ــا حمل‌ونق ــکا ت ــدارس در آمری ــرویس م از س

دچــار  را  راهبــردی  و  اساســی  کالاهــای 

ــرد. ــد ک ــال خواه اخت

هشدار دقیق قالیباف به فعالان جهانی بازار نفت
کاتلیــن تایســون، اقتصــاددان و 

کارشــناس ســابق بانــک فدرال 

رزرو نیویورک با اشــاره به توئیت 

روز پنج شــنبه قالیباف و اشاره او 

به روند پیــش روی قیمــت نفت، 

بخشــی از کنایــه او بــه بســنت را 

به اشــتراک گذاشــت و تلویحا از 

پیش‌بینی درست قالیباف درباره 

روند آتی نفت و اتفاقات روزهای 

اخیر سخن گفت.

درخــور ذکــر اســت محمدباقــر 

قالیبــاف رئیس مجلس شــورای 

اســامی در واکنــش بــه عبــور 

کردن قیمت نفت برنت از ۱۰۵ دلار با انتشــار 

نموداری که نشان‌دهنده بی‌اثر بودن اقدامات 

خزانه‌داری آمریکا برای مهار قیمت و افزایشی 

بودن قیمت نفت در آینده است با انتشار پستی 

به زبان انگلیسی در یکی از شبکه‌های اجتماعی 

نوشــت: اگر دنبال یک راهنمایی بــرای آینده 

بازار نفت می‌گردید و مقامات اقتصادی دولت 

آمریکا چیزی نمی‌گوینــد، بیایید به آینده نگاهی 

بیندازیم: وزارت خزانه داری برای کنترل قیمت 

نفت زرادخانه ابزارهای بی‌اثر خودش را )از قبیل 

دروغ‌پردازی با آکســیوس، مداخله در بازار، آزاد 

ســازی ذخایر و...( خالی خواهد کــرد ولی اثری 

در کاهش قیمت ندارد. این نمودار را ببینید ولی 

وانمود کنید که نمی‌دانید مرحله بعدی چیست.


