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سقف حقوق كارمندان: ۱۳۰ ميليون تومان

سياست دولت؛ خريد خدمت از شركت‌ها با خريد نيروي انساني تفكيك شود
تع��داد كاركنان دولت و هزينه‌اي ك��ه نظام اداري بر 
بودجه عمومي تحميل مي‌كند، يكي از مسائل قديمي 
اقتصاد ايران است؛ مساله‌اي كه در سال‌هاي اخير با 
تورم بالا، محدوديت منابع دولت و كند شدن فرآيند 
خصوصي‌سازي اهميت بيش��تري پيدا كرده است. 
دولت از يك س��و نمي‌تواند به‌سادگي از حجم نيروي 
انس��اني خود بكاهد و از س��وي ديگر، افزايش سالانه 
حقوق كاركنان براي جبران كاه��ش قدرت خريد، 
هزينه‌هاي جاري را بيش��تر مي‌كند. به همين دليل، 
سياست‌گذاري درباره نيروي انساني دولت در ايران 

همواره ميان دو هدف متعارض حركت كرده اس��ت: 
حفظ قدرت خري��د كاركنان و كنت��رل هزينه‌هاي 
دولت. بر اس��اس آمار اعلام‌ش��ده در س��ال گذشته، 
تعداد كاركنان دولت حدود ۲ ميلي��ون و ۱۲۴ هزار 
نفر بوده است. اگر نيروهاي شاغل در ساير بخش‌هاي 
حاكميتي، دو قوه ديگر و نيروهاي مسلح نيز در نظر 
گرفته ش��وند، برآورده��ا به ح��دود ۵.۵ ميليون نفر 
مي‌رس��د. بخش بزرگي از كاركن��ان دولت نيز در دو 
حوزه آموزش و پرورش و بهداشت متمركز هستند؛ 
به‌ط��وري كه ح��دود ۶۷ درصد كاركن��ان دولت در 

اين دو وزارتخانه فعاليت مي‌كنند. اين ارقام نش��ان 
مي‌دهد كه بحث نيروي انساني دولت صرفاً به تعداد 
كارمندان اداري در وزارتخانه‌ها محدود نيست. بخش 
قابل‌توجه��ي از اي��ن نيروه��ا در حوزه‌هايي فعاليت 
مي‌كنند كه دولت عملًا نمي‌تواند به‌س��ادگي از ارايه 
خدمات آنها كنار بكشد؛ از آموزش و سلامت گرفته تا 
خدمات عمومي و زيرساختي. به همين دليل، كاهش 
تعداد كاركنان دولت در اي��ران با يك تصميم اداري 
ساده امكان‌پذير نيست و هرگونه اصلاح ساختاري بايد 
ميان كوچك‌سازي دولت و حفظ ظرفيت ارايه خدمات 

عمومي تعادل برقرار كند. يكي از دلايل پيچيده شدن 
اين مساله، سابقه طولاني حضور دولت در اقتصاد ايران 
است. در دهه‌هاي گذشته، بخش بزرگي از فعاليت‌هاي 
اقتصادي و بنگاه‌هاي كشور مستقيماً يا غيرمستقيم در 
اختيار دولت قرار داشته است. خصوصي‌سازي نيز اگرچه 
از دهه‌هاي گذشته به عنوان يكي از راهكارهاي كاهش 
تصدي‌گري دولت مط��رح بوده، ام��ا در عمل به دلايل 
مختلف با سرعت و كيفيت مورد انتظار پيش نرفته است. 
 در برخ��ي موارد، واگ��ذاري بنگاه‌ها به بخش خصوصي
صفحه2را بخوانید  واقعي انجام نشده و...�

معادله پیچیده عدالت استخدامی

فريد زكريا، مجري و تحليلگر امريكايي: 

 بايد به  این جنگ همچون يك كلاس درس
 در زمينه سوزاندن حيثيت ابرقدرت‌ها نگريست

  جنگ ايران
بر باد رفتن  حيثيت  امریکا

نيـاز اقتـصاد ايـران
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 نگاهي به بحران بيمه كارگران ساختماني
 و افزايش ريسك معيشتي آنها
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وقتي ۵۴ واحد به جنگ
كسري ۶ ميليوني مي‌رود

 ۵۴۳ واحد صنعتي تهران آسيب ديدند 
خسارت از ۱۲۰ هزار ميليارد تومان گذشت

براس��اس اعلام متوليان صنعتي، حدود ۵۴۳ واحد 
صنعتي استان تهران در جريان جنگ اخير به‌صورت 
مستقيم يا غيرمس��تقيم آس��يب ديده‌اند و ميزان 
خسارت واردش��ده به بخش صنعت و توليد استان 
بيش از ۱۲۰ هزار ميليارد تومان برآورد مي‌شود؛ در 
همين حال، فعالان صنعتي بر ضرورت برنامه‌ريزي 
براي تداوم توليد و افزايش تاب‌آوري بنگاه‌ها در شرايط 
جنگ و پساجنگ تأكيد كردند.اعضاي كميسيون 
صنعت و معدن اتاق تهران در شانزدهمين نشست 
صفحه7را بخوانید اين كميسيون... �

 صنعت
 در ميدان 

بحران

»تعادل« گزارش مي‌دهد

درحالي‌كه تنگه هرمز به يك بحران تاريخي تبديل 
شده، پنج و نيم ميليون بشكه نفت متوقف‌شده در 
دل شب اقتصاد جهاني را بيدار نگه داشته است. 
آنچه پيش‌بيني مي‌شد يك »شوك گذرا« باشد، 
حالا سرنوشت قسمتي از بازار نفت را تا پايان ۲۰۲۷ 
در ابهام نگه داش��ته اس��ت. اداره اطلاعات انرژي 
آمريكا در آخرين گزارش چش��م‌انداز كوتاه‌مدت 
انرژي خود، روايتي را بیان كرده كه چند ماه پيش 
هيچ‌كس جرأت بيان آن را نداشت: بخشي از توليد 
نفت خاورميانه، نه براي چند ماه، بلكه براي بيش 
از يك سال و نيم ديگر در توقف باقي خواهد ماند؛ 
حتي اگر مسير تجارت تا اوايل سال آينده به روال 
صفحه3را بخوانید عادي بازگردد و... �

سالي كه
نفتِ متوقف 

قيمت‌ها را
نگاه داشت

 ناترازي سوخت 
و سياست‌هاي جايگزين

در حال��ي ك��ه دولت 
ب��ا ارايه س��ناريوهاي 
مختلف در پي اصلاح 
الگ��وي مصرف بنزين 
است و از كارشناسان 
خواس��ته ت��ا در اين 
زمين��ه راهكاره��اي 
اجرايي خ��ود را ارايه 
كنند، لازم است بدنه كارشناسي كشور ورود 
كرده و به دولت در اين زمينه مس��اعدت كند. 
در اين ميان بحث‌هايي كه پيرامون تغيير شيوه 
تخصيص س��وخت از كارت سوخت به كارت 
بانكي يا بازنگري در س��اختار س��هميه‌‌بندي 
و ...در گرفته چالش‌ه��اي اقتصادي، اجرايي 
و اجتماع��ي گس��ترده‌‌اي را پي��ش روي 
سياستگذاران و تصميم‌سازان قرار داده است. 
اما پرس��ش اصلي اينجاس��ت كه آي��ا راهكار 
نهايي، صرفا مديريت تقاضاي فعلي اس��ت يا 
بايد با ورود تكنولوژي‌ه��اي نوظهور و اصلاح 
سبد سوخت، از ريشه‌ها به دنبال رفع ناترازي 

بنزين بود؟
در روزه��اي اخير، بحث درباره س��ناريوهاي 
دول��ت ب��راي مديريت مص��رف بنزي��ن، از 
تداوم وضع موجود گرفته ت��ا انتقال يارانه به 
كارت‌هاي بانكي، فضاي تحليل‌هاي اقتصادي 
را اش��غال كرده اس��ت. با اين ح��ال، نگاهي 
واقع‌‌بينانه به س��اختار فعلي نش��ان مي‌دهد 
كه هرگونه دس��تبرد و تغيير ناگهاني به نظام 
س��هميه‌بندي و كارت‌هاي سوخت، مي‌تواند 
منجر ب��ه تنش‌هاي اجتماع��ي و چالش‌هاي 
اجراي��ي غيرقاب��ل پيش‌‌بيني ش��ود؛ به‌ ويژه 
زماني كه بحث توزيع س��وخت بر پايه كارت 
ملي مطرح مي‌شود كه با توجه به گستردگي 
جمعي��ت واجد ش��رايط، از نظ��ر عملياتي با 
ابهاماتي روبه‌رو اس��ت. اما مساله اصلي، فراتر 
از بحث »چگونه تقسيم كردن بنزين« است. 
مس��اله اصلي، »تغيير ماهيت مصرف« است. 
واقعيت اين اس��ت كه مص��رف داخلي بنزين 
از ميزان توليد داخلي پيش��ي گرفته اس��ت و 
اين ناترازي، فش��ار مضاعفي بر بودجه دولت 
و زيرس��اخت‌‌هاي انرژي وارد مي‌كند. راهكار 
نهايي در گرو مديريت تقاضا از طريق تغيير نوع 
خودروها و استفاده از سوخت‌هاي جايگزين 
اس��ت، نه صرفا محدود كردن ميزان مصرف 

شهروندان عادي.
1( تكنولوژي؛ قرباني مافياي خودرو: يكي 
از بزرگ‌ترين فرصت‌‌هاي از دست رفته براي 
حل معضل بنزين، ورود گسترده خودروهاي 
برق��ي و موتورس��يكلت‌هاي برقي اس��ت. در 
حالي كه ظرفي��ت خودروهاي برقي مي‌تواند 
پيمايش‌‌هاي طولاني را بدون نياز به سوخت 
فس��يلي پوش��ش دهد، اما تداخل منافع در 
بخ��ش واردات خودرو و عدم حمايت جدي از 
اين تكنولوژي در دولت‌هاي قبل، مانع از ورود 
اين موج ش��ده اس��ت. دولت در جايگاه ميان 
دوراهي قرار گرفته است: يا بايد با سياست‌هاي 
حمايتي، ورود خودروهاي كم‌مصرف و برقي 
را تس��هيل كند يا با وضع ماليات‌هاي سنگين 
و س��ودهاي گمركي بالا، ورود آنها را دشوارتر 
سازد. اين تناقض در سياستگذاري، عملا راه 

را بر اصلاح ساختاري بسته است.
 LPG 2( بازگشت به سوخت‌هاي پاك؛ از
تا CNG: علاوه بر خودروهاي برقي، بازگشت 
 CNG و LPG به سوخت‌هاي جايگزين مانند
مي‌تواند بخشي قابل توجه از سبد سوخت ملي 

را تغيير دهد. 
برخلاف تصوراتي كه LPG را سوختي منسوخ 
مي‌پندارند، اين سوخت از نظر ايمني و فشار، 
گزينه‌اي بس��يار سالم و پاك اس��ت. با وجود 
افزايش توليد LPG در كش��ور، شاهد حذف 
جايگاه‌هاي آن در برخي ش��هرها بوده‌ايم كه 
اين خ��ود يك عقبگ��رد در مديري��ت انرژي 
محس��وب مي‌ش��ود. اگر حتي ۵ تا ۱۰ درصد 
 CNG و LPG از سبد سوخت با اس��تفاده از
مديريت شود، فش��ار بر ذخاير بنزين به شكل 

چشم‌گيري كاهش خواهد يافت.
3( مديريت مصرف؛ از سهميه‌بندي تا مقابله 
با مص��رف غيرمتعارف: بايد ميان »ش��هروند 
عادي« و »مصرف‌كننده غيرمتعارف« تفكيك 
دقيقي قائل شد. بسياري از شهروندان، حتي 
با وج��ود افزايش قيمت‌ه��ا، در اس��تفاده از 
س��وخت خود صرفه‌‌جويي كرده‌اند؛ در حالي 
كه در سوي ديگر، پديده »گردشي« و استفاده 
از س��هميه‌هاي عمومي توس��ط خودروهاي 
مسافركش يا اس��تفاده‌هاي غيرقانوني، باعث 
هدررفت منابع مي‌شود. در نهايت، براي عبور 
از بحران ناترازي، دولت نيازمند يك استراتژي 

چندجانبه است: 
۱. حمايت از ورود سريع )حتي در كوتاه‌مدت( 
خودروه��اي برقي و كم‌مص��رف با تعرفه‌هاي 

تسهيل ‌شده.
۲. بازسازي ش��بكه جايگاه‌هاي سوخت‌هاي 

. )CNG و LPG( جايگزين
۳. نظ��ارت دقي��ق ب��ر تخصيص س��وخت به 
خودروهاي عمومي براي جلوگيري از نش��ت 

سهميه به بخش غيرقانوني.
حل معضل بنزين، تنها با محدود كردن مردم 
به دس��ت‌‌اندازي به كارت‌ه��اي بانكي ممكن 
نيست، بلكه با تغيير تكنولوژي حركت و اصلاح 
سبد س��وخت، مي‌توان هم به حفظ آسايش 
جامع��ه پرداخت و ه��م ناترازي ان��رژي را در 

بلندمدت مرتفع كرد.
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چالش مقابله با تورم ناترازي مصرف بنزين و معادله خودروهاي كم‌مصرف

بورس زير سايه رشد نرخ خوراك

ما در يك برهه زماني با تورم 
و ابرتورم مواجه هس��تيم و 
سياس��ت‌هاي پولي و مالي 
در چني��ن ش��رايطي الزاما 
آن نتيج��ه‌اي را ك��ه انتظار 
داري��م، ايج��اد نمي‌كنند. 
تورم ما درس��ت اس��ت كه 
منشا پولي دارد، به هر حال 
نقدينگي‌هايي كه بدون پشتوانه و بدون حاصل شدن 
از رشد اقتصادي وارد اقتصاد شده، قيمت‌ها را افزايش 
داده و باعث ايجاد تورم شده است، اما بخشي از تورم 
موجود ناشي از فشار هزينه است، نه تقاضا. يك زمان 
هزينه‌ها افزايش پيدا مي‌كند و قيمت كالا بالا مي‌رود 
و ي��ك زمان تقاضا افزايش پيدا مي‌كند. در ش��رايط 
فعل��ي، تورمي كه داريم، پ��س از اصلاحات ارزي و با 
توجه به نرخ دلار و س��اير نرخ‌ها، بيشتر تورم ناشي از 

فشار هزينه است.
 مهم‌ترين عوامل ايجاد‌كننده فش��ار هزينه، قيمت 
مواد اوليه، حقوق و دس��تمزد، ان��رژي و هزينه‌هاي 
ديگر است. هزينه‌هاي ريسك كشور نيز به اين عوامل 
اضافه شده و مشكلاتي در واردات و صادرات و تسويه 
پولي بين‌المللي ايجاد كرده است. سياست‌هاي پولي 
زماني مي‌توانند اثرگذاري بيشتري داشته باشند كه 
در ش��رايط اضطراري نباشيم؛ يعني شرايط نرمال و 
طبيعي باشد. در چنين شرايطي، سياست‌هاي پولي، 
كنترل حجم پول و كنترل عرضه پول از طريق افزايش 
نرخ سپرده قانوني و همچنين سياست‌هاي مربوط به 
نرخ تسهيلات و ساير ابزارها مي‌تواند به كنترل رشد 

تورم كمك كند.
 اما در شرايطي كه الان هستيم، درست مثل اين است 
كه يك بيماري بسيار شديد وجود داشته باشد و اين 

داروها چندان شفابخش نباشند.
درآمده��اي ارزي ما كه ب��ه ريال تبدي��ل و توزيع و 
از طريق افزاي��ش عرضه باعث افزاي��ش عرضه كالا 

مي‌شود، اكنون كاهش پيدا كرده است. 
در يك شرايط اضطراري هستيم و در عين حال بودجه 
دولت كماكان به قوت خودش باقي است، چون هزينه 
جاري دولت بسيار زياد است. هزينه‌هاي آماده‌‌باش، 
احتياط، جنگ و مبارزه نيز به آن اضافه مي‌ش��ود كه 
ناگزير بايد انجام شود. به هر حال، اين ابزارها هم يك 
راه هس��تند. مي‌گويند وقتي آبي كه هنوز در مسير 
خودش است و منحرف نش��ده، مي‌شود با يك بيل 
خاك جلوي آن را گرفت؛ ولي وقتي منحرف شد، ديگر 

با بيل هم نمي‌شود مسير آن را تغيير داد. 
اين سياست‌ها بي‌اثر نيستند، اما اينكه بتوانند خيلي 
موثر باشند، محل ترديد است. وقتي ما به يك شرايط 
اقتصادي نرمال برگرديم، تهديدهاي خارجي از بين 
برود، روابط بين‌الملل درس��ت شود و ارتباطات ما از 
نظر مالي، بانكي و همچنين از نظر كالا بهتر ش��ود، 

اين سياست‌ها تاثير بسيار بيشتري خواهند داشت.
 وقتي قيمت‌ها ناشي از فشار هزينه افزايش پيدا مي‌كنند 
و هزينه عوامل تشكيل‌‌دهنده قيمت بيشتر شده است، 
شرايط متفاوت خواهد بود. ما به دليل حمل‌ونقل دريايي 
و مشكلات موجود، به سمت حمل‌ونقل زميني، ريلي 
و هوايي رفته‌ايم؛ البته حمل‌ونقل هوايي براي كالاهاي 
خاصي استفاده مي‌شود، اما بيشتر حمل‌ونقل ما زميني 
ادامه در صفحه 6 و ريلي است. �

بح��ران بنزين، آلودگي هوا 
و فرس��ودگي ناوگان حمل 
‌و نق��ل كش��ور، محص��ول 
تصميم‌‌ه��اي يك‌‌س��اله و 
دوس��اله دول��ت چهاردهم 
نيس��ت كه ب��ا راه‌حل‌هاي 
فوري برطرف ش��ود. بخش 
بزرگ��ي از اي��ن وضعي��ت، 
نتيجه مسيري است كه از سال‌هاي پس از جنگ با 
تاكيد بر توليد داخلي خودرو، اما بدون توجه كافي 
به اس��تانداردهاي روز مصرف سوخت، آلايندگي 
و فناوري، ش��كل گرفت. اكنون ني��ز هر تصميمي 
براي اصلاح اين وضعيت بايد به جاي فشار ناگهاني 
بر خانوارها، بر نوس��ازي تدريجي ن��اوگان، تقويت 
توان اقتصادي مردم و ايجاد زيرس��اخت‌هاي لازم 

متمركز باشد.
بحث ناترازي بنزين در ايران، معمولا به يك پرسش 
تقليل داده مي‌شود: قيمت بنزين چه زماني و تا چه 
اندازه بايد افزايش يابد؟ اما صورت مس��اله بس��يار 
عميق‌تر از قيمت يك ليتر س��وخت است. واقعيت 
آن اس��ت كه مصرف بالاي بنزين و تشديد آلودگي 
هوا، ريشه در ساختار حمل‌ و نقل و كيفيت ناوگان 
خودرويي كشور دارد؛ ساختاري كه طي چند دهه، 
بر پايه توليد و تردد گس��ترده خودروهايي ش��كل 
گرفته كه بسياري از آنها با معيارهاي امروز مصرف 

سوخت و آلايندگي فاصله قابل‌توجهي دارند.
پس از جنگ ۸ س��اله، ايده حمايت از توليد داخل 

و حركت به س��مت خودكفايي صنعتي، به يكي از 
محورهاي اصلي سياس��تگذاري تبديل شد. اصل 
حمايت از توليد داخلي، سياستي قابل دفاع است، 
اما مساله از جايي آغاز شد كه اين سياست با نوسازي 
فناوري، رقابت‌‌پذي��ري و ارتقاي اس��تانداردهاي 
زيس��ت‌ محيطي همراه نش��د. نتيجه آن ش��د كه 
خودروهايي ب��ا پلتفرم‌ه��اي قديم��ي، متعلق به 
دهه‌هاي ۱۹۸۰ و ۱۹۹۰ ميلادي، سال‌ها در كشور 

توليد و به ناوگان حمل‌ونقل اضافه شدند.
ممكن اس��ت اين مس��ير در دوره‌اي پاس��خگوي 
نياز بازار بوده باش��د؛ يعني توانس��ته باش��د تعداد 
خودروهاي در دس��ترس م��ردم را افزايش دهد و 
بخشي از تقاضاي انباش��ته را پوشش دهد، اما نگاه 
كوتاه‌مدت، هزينه‌هاي سنگيني در بلندمدت ايجاد 
كرده اس��ت. امروز كشور با ناوگاني مواجه است كه 
بخش بزرگي از آن اس��تانداردهاي لازم در مصرف 
س��وخت و آلايندگي را ن��دارد. برآوردهاي مطرح‌ 
شده از وجود حدود ۲۰ ميليون خودروي فرسوده يا 
كم‌بازده در كشور، نشان مي‌دهد كه مساله صرفا به 
چند مدل خودرو يا چند سال توليد محدود نيست، 
بلكه با يك بحران ملي و ساختاري روبه‌رو هستيم.

در چنين ش��رايطي، افزايش ناگهاني قيمت بنزين 
نمي‌تواند درمان اصلي باش��د. ممكن است افزايش 
قيمت، در مقطعي بخش��ي از تقاضا را كنترل كند، 
اما خودروهاي پرمصرف همچنان در خيابان‌ها تردد 
خواهند داشت، وانت‌ها و موتورسيكلت‌هاي فرسوده 
همچنان بخش بزرگي از بار حمل‌ونقل و جابه‌جايي را 

بر دوش مي‌كشند و خانوارهايي كه ناچارند از وسيله 
نقليه خود براي تامين معاش اس��تفاده كنند، بيش 
از ديگران تحت فشار قرار مي‌گيرند. بنابراين، نبايد 
مساله ناترازي سوخت را تنها به رفتار مصرف‌كننده 
گره زد؛ زيرا بخش مهمي از مصرف، به كيفيت ابزار 
مصرف بازمي‌گ��ردد. خروج ۲۰ ميلي��ون خودرو از 
چرخه تردد و جايگزين��ي آنها با خودروهاي جديد، 
حتي در يك سناريوي بسيار خوش‌بينانه، پروژه‌اي 
چند ده ‌ساله اس��ت. اگر كشور س��الانه دو ميليون 
خودرو نيز توليد يا وارد كند -ظرفيتي كه خود محل 
ترديد اس��ت- باز هم بخش زي��ادي از اين خودروها 
پاس��خگوي تقاضاي جديد بازار خواهند بود و همه 
آنها لزوما خودروه��اي روز، كم‌مصرف و برخوردار از 
استانداردهاي جهاني نيس��تند. بنابراين، نمي‌توان 
انتظار داش��ت ناوگان فرسوده در س��ه يا چهار سال 
به‌ طور كامل نوسازي ش��ود. ازسوي ديگر، نوسازي 
ناوگان با واقعيت‌هاي اقتصادي جامعه پيوند خورده 
اس��ت. مالك يك خودروي فرس��وده، در بسياري از 
موارد از اقشار متوسط يا كم‌درآمدي است كه خودرو 
براي او تنها وسيله رفت‌وآمد نيست، بلكه ابزار كار و 
تامين هزينه‌هاي زندگي اس��ت. اگر خودروي يك 
راننده، وانت‌دار يا فعال حمل‌ونقل بدون پيش‌بيني 
جايگزين مناس��ب از چرخه خارج ش��ود، زندگي او 
ممكن اس��ت براي ماه‌ها مختل ش��ود. كرايه خانه، 
اقس��اط، هزينه‌هاي درمان و مخارج روزمره با وعده 
تحويل خودرو در آينده پرداخت نمي‌شود. به همين 
دليل، طرح‌هاي اس��قاط و نوس��ازي باي��د همراه با 

تسهيلات واقعي، زمان‌بندي روشن و حمايت از درآمد 
خانوار طراحي شوند. نكته مهم ديگر، محدود نكردن 
مس��اله به خودروهاي سواري است. بخش بزرگي از 
ناوگان فرسوده كش��ور را وانت‌ها، موتورسيكلت‌ها 
و خودروهاي فع��ال در حمل‌ونقل عمومي و باربري 
تشكيل مي‌دهند. اين وس��ايل نقليه، در بسياري از 
شهرها هم س��هم مهمي در مصرف سوخت دارند و 
هم از عوامل اصلي آلودگي هوا به شمار مي‌روند. هر 
طرحي كه صرفا بر خودروهاي شخصي متمركز باشد، 
بخش بزرگي از مساله را ناديده گرفته است. حركت 
به س��وي خودروهاي برقي، هيبريدي و كم‌مصرف 
نيز ضرورتي انكارناپذير اس��ت، اما اين مسير بدون 

زيرساخت عملي نخواهد بود.
ورود خودروهاي برقي بدون توس��عه شبكه شارژ، 
تامين برق پايدار، خدم��ات پس از فروش، قطعات 
و س��ازوكار اقتصادي قابل دس��ترس براي مردم، 
نمي‌توان��د به ي��ك راه‌ح��ل فراگير تبديل ش��ود. 
همان‌طور كه نمي‌توان يك‌ شبه ۲۰ ميليون خودرو 
را از چرخه خارج كرد، نمي‌توان يك‌باره ۲۰ ميليون 
خودروي برقي را نيز جايگزين آنها كرد. اين تحول 
بايد مرحله‌ ب��ه ‌مرحله، مبتني ب��ر اولويت‌بندي و 

متناسب با توان اقتصادي كشور انجام شود.
راه واقع‌بينان��ه، تدوي��ن ي��ك برنام��ه بلندمدت و 
چندمرحله‌اي اس��ت. مي‌توان در مرحله نخست، 
خودروهاي بس��يار فرس��وده و آلاينده، براي مثال 
خودروهاي بالاي ۳۰ سال، را در اولويت خروج قرار 
ادامه در صفحه 6 داد. �

ب��ازار س��رمايه در روزهاي 
اخير بار ديگ��ر وارد فضايي 
اس��ت؛  ش��ده  نوس��اني 
ش��رايطي كه بخشي از آن 
را مي‌توان طبيعي و ناش��ي 
از رفتار معم��ول بازار پس 
از دوره‌ه��اي صعود و نزول 

دانست. 
با اين ح��ال، انتش��ار اخب��ار ضدونقي��ض درباره 
بحران‌ه��اي مختل��ف و افزاي��ش ابه��ام در فضاي 
اقتصادي موجب ش��ده است س��طح احتياط ميان 
سرمايه‌گذاران افزايش پيدا كند. در چنين شرايطي، 
هر خبر مربوط به سياس��تگذاري اقتصادي، هزينه 
توليد يا س��ودآوري صنايع مي‌تواند واكنش بازار را 
تش��ديد كند. يكي از مهم‌ترين اي��ن اخبار، تغيير 
و افزايش نرخ خوراك و س��وخت صنايع در س��ال 
۱۴۰۵ است؛ موضوعي كه به‌ويژه براي شركت‌هاي 

پتروشيمي اهميت زيادي دارد.
خ��وراك گاز يك��ي از اصلي‌تري��ن هزينه‌ه��اي 
شركت‌هاي پتروشيمي به شمار مي‌رود. بنابراين، 
هرگونه افزايش در نرخ آن، در ش��رايطي كه قيمت 
فروش محصولات بدون تغيير باقي بماند، مي‌تواند 
حاشيه س��ود ناخالص و خالص شركت‌ها را كاهش 
دهد. در واق��ع، افزايش هزينه خ��وراك به‌صورت 
مستقيم بهاي تمام‌ ش��ده محصولات را بالا مي‌برد 
و در صورتي كه ش��ركت نتواند اين رشد هزينه را از 

طريق افزايش نرخ فروش جبران كند، س��ودآوري 
آن تحت فشار قرار خواهد گرفت. نخستين اثر اين 
اتفاق نيز معمولا در كاهش س��ود هر سهم يا همان 

EPS شركت‌ها نمايان مي‌شود.
با توجه به دس��تور جدي��د درباره ن��رخ خوراك و 
سوخت صنايع در س��ال ۱۴۰۵، انتظار مي‌رود اثر 
اين تصميم در ميان شركت‌هاي پتروشيمي يكسان 
نباشد. پتروشيمي‌هايي كه خوراك اصلي آنها گاز 
است، بيش از ساير شركت‌ها در معرض تبعات اين 

افزايش قرار دارند.
شركت‌هاي متانول‌ساز و اوره‌ساز از جمله صنايعي 
هستند كه بايد با حساسيت بيشتري مورد بررسي 
قرار گيرند، زيرا بخش مهمي از س��اختار هزينه‌اي 
آنها ب��ه ن��رخ گاز خوراك وابس��ته اس��ت. در اين 
ش��ركت‌ها، افزايش نرخ خ��وراك مي‌تواند به‌طور 
مستقيم بهاي تمام ‌شده توليد را افزايش دهد و در 
صورت ثبات نرخ فروش محصولات، حاش��يه سود 

را كاهش دهد.
البت��ه در تحليل اث��ر اين تصمي��م، نمي‌توان همه 
ش��ركت‌هاي پتروش��يمي را در ي��ك گ��روه قرار 
داد. پتروش��يمي‌هايي ك��ه از خ��وراك مايع مانند 
نف��ت، ميعان��ات گازي يا س��اير مواد اولي��ه مايع 
اس��تفاده مي‌كنند، لزوما با همان ميزان اثرپذيري 

شركت‌هاي گازمحور مواجه نيستند. 
ب��ه همين دليل، ن��وع خوراك هر ش��ركت بايد به‌ 
صورت جداگانه بررسي شود. ساختار هزينه، ميزان 

وابستگي به گاز، نرخ فروش محصولات، بازار مقصد و 
توان شركت براي انتقال افزايش هزينه به مشتري، 
از جمله عواملي هستند كه مي‌توانند شدت اثر اين 

تصميم را تغيير دهند.
در س��طح بازار نيز افزايش نرخ خ��وراك مي‌تواند 
پيامدهايي براي ش��اخص كل بورس داشته باشد. 
ش��ركت‌هاي پتروش��يمي و هلدينگ‌هاي بزرگ 
مرتبط با اي��ن صنعت، وزن قاب��ل‌ توجهي در بازار 

سرمايه دارند.
 بنابراين كاهش سودآوري يا تعديل منفي پيش‌بيني 
درآمد اين شركت‌ها مي‌تواند بر ارزش‌گذاري سهام 
آنها اثر بگذارد. در چنين شرايطي، احتمال افزايش 
عرضه از سوي سهامداران و شكل‌گيري فشار فروش 
در نمادهاي پتروش��يمي وجود دارد. اين فشار، در 
صورت سرايت به ساير گروه‌ها، مي‌تواند شاخص كل 

را نيز تحت تاثير قرار دهد.
يكي ديگ��ر از پيامده��اي احتمال��ي افزايش نرخ 
 P/E خ��وراك، كاهش نس��بت قيم��ت به س��ود يا
مورد انتظار بازار اس��ت. زماني كه س��رمايه‌گذاران 
چشم‌انداز سودآوري شركت‌ها را ضعيف‌تر ارزيابي 
كنند، حاضر نيس��تند ب��راي خريد س��هام همان 
قيمت‌ه��اي قبل��ي را پرداخت كنن��د. در نتيجه، 
ارزش‌گذاري ش��ركت‌ها ممكن است كاهش پيدا 
كند و بازار براي رس��يدن به تعادل جديد، با اصلاح 
قيمت‌ها مواجه ش��ود. البته اين روند قطعي نيست 
و به مجموع��ه‌اي از متغيره��اي داخلي و خارجي 

بستگي دارد.
در اي��ن ميان، نرخ ارز و قيم��ت جهاني محصولات 
پتروش��يمي دو متغير مهم هس��تند كه مي‌توانند 
بخش��ي از اثر منف��ي افزايش خ��وراك را خنثي يا 

جبران كنند.
 اگر همزمان با افزايش نرخ خوراك، نرخ دلار رشد 
كند يا قيمت جهاني متانول، اوره و ساير محصولات 
پتروشيمي افزايش يابد، درآمد ريالي شركت‌ها نيز 
ممكن است بيشتر ش��ود. در اين حالت، بخشي از 
افزايش هزينه خوراك از طريق رشد درآمد فروش 
جبران خواهد ش��د. بنابراين، بررسي اثر نهايي اين 
تصمي��م بدون توجه ب��ه روند ن��رخ ارز و بازارهاي 
جهاني، نمي‌تواند تصوير كاملي از وضعيت شركت‌ها 

ارايه دهد.
براي س��هامداران، مهم‌ترين نكته اين است كه اثر 
افزايش نرخ خوراك را بايد براي هر شركت به‌صورت 
مستقل محاسبه كرد. يك روش ساده براي ارزيابي 
اوليه اين اس��ت كه درصد افزايش فروش و س��ود 
شركت با درصد افزايش هزينه خوراك مقايسه شود. 
به بيان ديگر، بايد ديد رش��د درآمد ش��ركت تا چه 
اندازه مي‌تواند افزايش هزينه‌هاي توليد را پوشش 
دهد. اگر رشد فروش و س��ود بيشتر از رشد هزينه 
خوراك باشد، اثر تصميم ممكن است محدود باشد؛ 
اما اگر هزينه خوراك با سرعت بيشتري افزايش پيدا 
كند، كاهش س��ودآوري و EPS شركت محتمل‌تر 
خواهد بود.� ادامه در صفحه 6

بهاالدين حسيني‌هاشمي بابك صدرايي

سرور قاراخاني


