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ژی کاری از اندیشکده نفت و انر
وپــــــــــال وه تحـــــــــليـــــــــلی پتــــــــــــــــــــــــر و گـــــــــر

جــــــــبهه
ژی انــــــــــر

چند فاز از پارس جنوبی هدف قرار گرفته است؛ جایی که امروز فرزندان این سرزمین در صنعت نفت، شبانه‌روز برای جبران خسارت‌ها و بازگرداندن تولید در تلاش‌اند. در این میان، سهم ما ساده اما مؤثر است:  کمی کمتر مصرف کنیم.

کاهش دمای خانه‌ها، خاموش کردن وسایل گرمایشی در فضاهای بلااستفاده و توجه بیشتر به مصرف گاز. یک اقدام کوچک از هر خانه، یک همراهی بزرگ برای کشور. #یک_‌شعله_‌کمتر

در مرکــز چرخــه پتــرودلار، بــازار اوراق خزانــه ایــالات متحــده قــرار دارد. ایــن اوراق در واقــع ابــزار بدهــی دولــت آمریــکا هســتند کــه بــرای تأمیــن مالــی هزینه‌هــای 
عمومــی منتشــر می‌شــوند. بــا ایــن حــال، اهمیــت آن‌هــا بســیار فراتــر از یــک ابــزار مالــی داخلــی اســت؛ زیــرا ایــن بــازار بــه تدریــج بــه امن‌تریــن و بزرگ‌تریــن بــازار 

بدهــی جهــان تبدیل شــده اســت.
بانک‌هــای مرکــزی، صندوق‌هــای ثــروت ملــی و نهادهــای مالــی بین‌المللــی بخــش بزرگــی از ذخایــر ارزی خــود را در قالــب ایــن اوراق نگهــداری می‌کننــد. 
دلیــل ایــن امــر ترکیبــی از چنــد عامــل اســت: امنیــت بســیار بــالا، نقدشــوندگی گســترده و حجــم عظیــم بــازار. در عمــل هیــچ بــازار مالــی دیگــری در جهــان 

ظرفیــت جــذب هــزاران میلیــارد دلار ســرمایه را بــا چنیــن ســطحی از ثبــات نــدارد.

کشــورهای صادرکننــده نفــت نیــز بخــش قابــل توجهــی از درآمدهــای دلاری خــود را در همیــن بــازار ســرمایه‌گذاری می‌کننــد. ایــن ســرمایه‌گذاری نــه تنهــا 
بــرای حفــظ ارزش ذخایــر ارزی آن‌هــا اهمیــت دارد، بلکــه بــه ایــالات متحــده امــکان می‌دهــد بدهی‌هــای خــود را بــا هزینــه نســبتاً پاییــن تأمیــن مالــی کنــد.
بــه همیــن دلیــل بســیاری از اقتصاددانــان بــازار اوراق خزانــه آمریــکا را ســتون فقــرات نظــام مالــی جهانــی می‌داننــد. تــا زمانــی کــه ایــن بــازار از نظــر عمــق، 

امنیــت و نقدشــوندگی بی‌رقیــب باقــی بمانــد، جایــگاه دلار در اقتصــاد جهانــی نیــز بــه احتمــال زیــاد حفــظ خواهــد شــد.

ایــالات  و  ایــران  میــان  موقــت  آتش‌بــس  اعــام 
متحــده، همــراه بــا تعهــد تهــران بــه گشــایش موقــت 
و مدیریت‌شــده تنگــه هرمــز، بلافاصلــه اثــر خــود را 
بــر بازارهــای جهانــی انــرژی نشــان داد و موجــب افــت 
کنــش  قیمــت نفــت تــا محــدوده ۹۵ دلار شــد. ایــن وا
ســریع بــازار نشــان می‌دهــد کــه بخــش قابــل توجهــی 
از ریســک ژئوپلیتیکــی اخیــر در قیمت‌هــای پیشــین 
کاهــش  از  نشــانه‌ای  هــر  و  بــود  شــده  لحــاظ  نفــت 
تنــش می‌توانــد بــه ســرعت ایــن »پرمیــوم ریســک« 

را تخلیــه کنــد.
تنگــه هرمــز به‌عنــوان یکــی از حیاتی‌تریــن گلوگاه‌هــای 
تجــارت  انــرژی جهــان، محــل عبــور حــدود یک‌پنجــم 

اوراق خزانه آمریکا؛
ستون فقرات نظام مالی 

جهان

آتش‌بس موقت و 
بازتنظیم انتظارات 

بازار نفت

زیــرا  از مهم‌تریــن زیرســاخت‌های حیاتــی اقتصــادی به‌شــمار می‌آینــد؛  | صنایــع پتروشــیمی 
ارزش دارایی‌هــای ثابــت، پیونــد عمیــق بــا زنجیــره تأمیــن صنعتــی و ســهم معنــادار در صــادرات 
غیرنفتی و درآمدهای ارزی دارند. در ســاختار اقتصاد کشــورهای دارای منابع هیدروکربوری، از 
جمله ایران، نقش این صنعت فراتر از یک واحد تولیدی منفرد است و هرگونه آسیب به تأسیسات پتروشیمی، 

آثــار چندســطحی بــر تولیــد، تجــارت خارجــی و ثبــات اقتصــادی برجــا می‌گــذارد.
از منظر اقتصادی، خســارات ناشــی از آســیب به تأسیســات پتروشــیمی را می‌توان در ســه ســطح اصلی دســته‌بندی 
کــرد. در ســطح نخســت، خســارات فیزیکــی مســتقیم بــه دارایی‌هــای ســرمایه‌ای مجتمع‌هــا قــرار می‌گیــرد؛ شــامل 
واحدهای فرآیندی، مخازن ذخیره، خطوط و شبکه‌های انتقال، تجهیزات فرآیندی و سامانه‌های کنترل و ایمنی. 
ایــن بخــش، معمــولاً بزرگ‌تریــن ســهم ریالــی را دارد و ارزیابــی آن محتــاج بــرآورد دقیــق هزینه‌هــای تعمیــر، بازســازی یــا 

احــداث مجــدد بــا ظرفیــت و کارکــرد مشــابه اســت.
سطح دوم، خسارات ناشی از توقف یا کاهش تولید است. در این سطح، آن بخش از سود یا درآمدی که در نتیجه 
خروج بخشی از ظرفیت تولیدی از مدار، از دست می‌رود، مورد محاسبه قرار می‌گیرد. در رویه دعاوی بین‌المللی، 
ایــن دســته از خســارات تحــت عنوان‌هایــی ماننــد »ســود از دســت رفتــه« )Lost Profits( یــا »از دســت رفتــن تولیــد« 
)Loss of Production( شــناخته می‌شــود و بــرای آن، معمــولاً دوره زمانــی مشــخص، ســناریوی تولیــد در حالــت 

عــادی و قیمت‌هــای قابــل اتــکای بــازار مبنا قــرار می‌گیرد.
ســطح ســوم به آثار زنجیره‌ای و غیرمســتقیم مربوط اســت؛ از جمله اختلال در تأمین خوراک و مواد اولیه صنایع 
پایین‌دستی، افزایش هزینه تولید در بخش‌های وابسته، کاهش سطح فعالیت صنعتی در منطقه و در مواردی، 
بروز خســارات زیســت‌محیطی ناشــی از حوادث، نشــت مواد یا آتش‌ســوزی. در ادبیات اقتصادی، این پیامدها ذیل 
»اثر تکاثری« تحلیل می‌شوند و می‌توانند دامنه خسارت واقعی را فراتر از مرزهای خود مجتمع گسترش دهند.
در حوزه حقوق بین‌الملل مسئولیت، مبنای جبران خسارت »اصل جبران کامل« )Full Reparation( است 
کــه در مــاده ۳۱ »طــرح مســئولیت بین‌المللــی دولت‌هــا« مصــوب کمیســیون حقــوق بین‌الملــل )۲۰۰۱( تصریــح 
شــده اســت. مطابــق ایــن اصــل، جبــران خســارت بایــد تــا حــد امــکان وضعیــت زیان‌دیــده را بــه حالــت پیــش از وقــوع 
عمــل متخلفانــه بازگردانــد؛ نــه کمتــر از آن و نــه فراتــر از آن. در چارچــوب ایــن اصــل، خســارات قابــل مطالبــه در ارتبــاط بــا 

تأسیســات پتروشــیمی، دســت‌کم ســه دســته را دربــر می‌گیــرد:

۱. هزینه تعمیر، بازسازی یا جایگزینی تأسیسات آسیب‌دیده؛
۲. سود یا درآمد از دست رفته ناشی از توقف یا کاهش تولید؛

۳. در مــوارد مقتضــی، خســارات اقتصــادی و زیســت‌محیطی غیرمســتقیم کــه رابطــه ســببیت کافــی بــا واقعــه 
زیان‌بــار داشــته باشــند.

برای ارزیابی دارایی‌های صنعتی پیچیده‌ای مانند مجتمع‌های پتروشیمی، دو معیار اصلی مطرح است: »ارزش 
بــازار« و »هزینــه جایگزینــی«. از آنجــا کــه بــرای این‌گونــه تأسیســات معمــولاً بــازار فعــال و شــفاف معاملاتــی وجــود نــدارد 
و ارزش آن‌هــا بیشــتر در ظرفیــت تولیــدی و کارکــرد اقتصــادی نهفتــه اســت تــا قابلیــت خریــد و فــروش یک‌جــای آن‌هــا، 
در عمل معیار »هزینه جایگزینی« ابزار مناســب‌تری برای برآورد خســارت تلقی می‌شــود. این رویکرد در رویه برخی 
مراجــع بین‌المللــی نیــز تأییــد شــده اســت؛ از جملــه در رویــه کمیســیون غرامــت ســازمان ملــل متحــد پــس از جنــگ 
خلیــج فــارس کــه در ارزیابــی خســارات وارد بــر زیرســاخت‌های نفتــی کویــت، هزینه‌هــای واقعــی بازســازی و احیــای 

ظرفیــت تولیــدی را مبنــای محاســبه قــرار داد.
در دعــاوی ســرمایه‌گذاری نیــز، هنگامــی کــه دارایــی صنعتــی فاقــد بــازار فعــال بــوده یــا قیمــت بــازار آن قابــل اتــکا 
بــه شــاخص‌هایی ماننــد هزینــه ســرمایه‌گذاری و هزینــه احــداث تأسیســات مشــابه  نبــوده، هیئت‌هــای داوری 
اســتناد کرده‌انــد. بــرای نمونــه، در پرونــده Amoco International Finance Corp. v. Iran در دیــوان 
داوری ایران–ایــالات متحــده و همچنیــن در رأی Santa Elena v. Costa Rica (ICSID, 2000( بــر ضــرورت 
زیابــی خســارت و امــکان توســل بــه روش هزینــه جایگزینــی در غیــاب ارزش  انعــکاس »ارزش واقعــی دارایــی« در ار

کیــد شــده اســت. بــازار قابــل اعتمــاد تأ
در مــورد ایــران، ملاحظــات تحریــم و محدودیت‌هــای دسترســی بــه تجهیــزات، فنــاوری و خدمــات فنــی بین‌المللــی، 
لایــه‌ای اضافــی بــر محاســبه خســارت می‌افزایــد. هزینــه عملیاتــی نگهداشــت و اســتمرار تولیــد در چنیــن محیطــی، 
به‌واســطه تأمین غیرمســتقیم تجهیزات، هزینه‌های بالاتر حمل‌ونقل و لجســتیک، دشــواری در دریافت خدمات 
مهندســی و ضــرورت ســرمایه‌گذاری در بومی‌ســازی، بالاتــر از شــرایط عــادی بــازار جهانــی اســت. بنابرایــن، در ارزیابــی 
خســارات ناشــی از آســیب بــه تأسیســات پتروشــیمی در ایــران، »هزینــه جایگزینــی واقعــی« بایــد ایــن شــرایط خــاص و 
هزینه‌هــای اضافــی را منعکــس کنــد تــا جبــران خســارت بــا منطــق »بازگردانــدن وضعیــت پیشــین« وفق داشــته باشــد 

و صرفــاً بــه یــک بــرآورد انتزاعــی و مبتنــی بــر قیمت‌هــای جهانــی بســنده نشــود.  

 LNG دریایــی نفــت خــام و بخــش مهمــی از صــادرات
منطقــه اســت. در هفته‌هــای اخیــر، احتمــال اختــال 
شــوک  ســناریوی  بــا  را  بــازار  راهبــردی،  مســیر  ایــن  در 
عرضــه مواجــه کــرده بــود. اعــام امــکان تــردد امــن – 
حتــی به‌صــورت محــدود و موقــت – ســیگنال مهمــی 
انــرژی  و شــرکت‌های حمل‌ونقــل  بــرای معامله‌گــران 
محســوب می‌شــود و به کاهش نگرانی درباره اختلال 

فــوری در عرضــه کمــک کــرده اســت.
بــه  ایــن حــال، واکنــش نزولــی قیمــت نفــت لزومــاً  بــا 
دو  آتش‌بــس  نیســت.  ریســک  کامــل  پایــان  معنــای 
هفتــه‌ای در واقــع یــک »پنجــره مذاکراتــی« محســوب 
می‌شــود و بــازار همچنــان بــا عــدم قطعیــت بــالا دربــاره 

صــورت  در  اســت.  مواجــه  مذاکــرات  نهایــی  نتیجــه 
بازگشــت  احتمــال  پایــدار،  توافقــی  بــه  دســتیابی 
تدریجی بخشی از ظرفیت‌های صادراتی ایران به بازار 
جهانــی وجــود دارد کــه می‌توانــد فشــار نزولــی بیشــتری 

کنــد. وارد  بــر قیمت‌هــا 

در مقابــل، شکســت مذاکــرات یــا بازگشــت تنش‌هــا 
را  هرمــز  تنگــه  در  اختــال  ریســک  دوبــاره  می‌توانــد 
احیــا کــرده و قیمت‌هــا را بــه ســرعت بــه ســطوح بالاتــر 
بازگردانــد. از ایــن رو، بــازار نفــت در کوتاه‌مــدت بیــش 
از هــر زمــان دیگــری بــه تحــولات دیپلماتیــک و امنیتــی 

منطقــه وابســته خواهــد بــود.

قدسیه ملکیان
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