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تجارت صنعت
انرژی

 قیمت نفت دوباره بالای ۱۰۰ دلار رفته اما این بار بازار انرژی با مش�کلی مواجه ش�ده که می‌تواند اثر آن از خود نفت خام 
هم گس�ترده‌تر باش�د: گازوئیل گران و کمیاب شده است. در امریکا متوس�ط قیمت گازوئیل برای نخستین‌بار از ۶ دلار در 
ه�ر گالن عبور کرده و قیمت آن نس�بت ب�ه ابتدای جنگ حدود ۶۰ درصد افزایش یافته؛ هم‌زم�ان ذخایر دیزل امریکا ۱۳ 
درصد پایین‌تر از میانگین پنج‌س�اله قرار دارد و حاش�یه س�ود پالایش گازوئیل به رکورد ۱۱۲.۱۷ دلار در هر بشکه رسیده 
است. ماجرا فقط به امریکا محدود نیست. اختلال در صادرات نفت و فرآورده خاورمیانه، آسیب به پالایشگاه‌های روسیه، 
محدودیت صادرات س�وخت و کاهش ظرفیت پالایش، بازار جهانی دیزل را تحت فش�ار قرار داده است. قیمت گازوئیل در 
ب�ازار جهانی رکورد زده و ظرفیت پالایش�گاه‌ها کاهش یافت�ه، آیا گرانی دیزل می‌تواند هزین�ه حمل‌ونقل، غذا و کالاهای 

روزمره را افزایش دهد؟

شوک جهانی به بازارها

گازوئیل از نفت خطرناک‌تر شد

با افزایش دوباره قیمت نفت به بالای ۱۰۰ دلار، بحران اصلی بازار انرژی فقط 
نفت نیست؛ کمبود و گرانی گازوئیل به چالش تازه‌ای تبدیل شده است. قیمت 
دیزل در امریکا از ۶ دلار در هر گالن عبور کرده و ذخایر آن ۱۳ درصد پایین‌تر 
از میانگین پنج‌ساله است. اختلال در صادرات خاورمیانه، آسیب پالایشگاه‌های 
روس��یه و کاهش ظرفیت پالایش، فش��ار بر بازار جهانی دیزل را بیشتر کرده و 
طبق پیش‌بینی آژانس بین‌المللی انرژی، تولید پالایش��گاهی جهان در ۲۰۲۶ 
روزان��ه ۲.۶ میلیون بش��که کاهش می‌یابد. به این ترتیب، بح��ران انرژی وارد 
مرحله تازه‌ای ش��ده است. اگر نفت خام گران ش��ود، هزینه انرژی بالا می‌رود 
اما وقتی گازوئیل گران می‌ش��ود، هزینه جابه‌جایی خود انرژی، غذا، مواد اولیه 
و کالا‌ه��ای نهایی نیز افزایش پیدا می‌کند. همین زنجیره اس��ت که نگرانی از 

تبدیل یک بحران نفتی به موج تازه تورم جهانی را جدی‌تر کرده است.
گازوئیل خطرناک‌تر از نفت؟!��

اهمی��ت گازوئی��ل در اقتصاد جهان��ی از یک واقعیت س��اده می‌آید؛ بخش 
بزرگی از اقتصاد فیزیکی جهان با دیزل حرکت می‌کند. کامیون‌ها، کشتی‌ها، 
ماش��ین‌آلات کش��اورزی، تجهیزات عمرانی، قطار‌ها و بسیاری از ماشین‌آلات 
صنعتی به این س��وخت وابس��ته‌اند. به همین دلی��ل، افزایش قیمت گازوئیل 
فقط هزینه رانندگی را بالا نمی‌برد بلکه قیمت تمام‌ش��ده حمل کالا تا انبارها 
و فروش��گاه‌ها را افزایش می‌دهد. به گزارش تابناک،‌ بازار اکنون با یک مشکل 
دوگانه روبه‌رو اس��ت؛ از یک طرف نفت خام به دلیل اختلال در عرضه خلیج 
فارس گران ش��ده و از طرف دیگر ظرفیت پالای��ش برای تبدیل نفت خام به 
فرآورده‌هایی مانند گازوئیل محدود شده است. رویترز گزارش داده جنگ‌های 
خاورمیانه و اوکراین حدود ۴ میلیون بشکه در روز از ظرفیت یا عرضه گازوئیل 
مناطق مهم جهان را تحت تأثیر قرار داده‌اند. پالایشگاه‌های امریکا با ظرفیت 
ب��الا کار می‌کنن��د اما حتی این افزایش تولید نیز برای جبران کس��ری کافی 
نیست. حاشیه سود گازوئیل در بازار امریکا نیز به رکورد ۱۱۲.۱۷ دلار در هر 
بشکه رسیده است. IEA نیز می‌گوید پالایشگاه‌های جهان در ماه اوت حدود 
۸۱.۴ میلیون بش��که در روز نفت خام را فرآوری کردند؛ این رقم ۴.۲ میلیون 
بش��که کمتر از یک س��ال قبل بود بنابراین مش��کل فقط »نفت کم« نیست؛ 

ظرفیت تبدیل نفت به سوخت هم کم شده است.

گازوئیل کالا را گران می‌کند؟��
اث��ر گازوئیل بر اقتص��اد از جایگاه س��وخت آغاز نمی‌ش��ود و همان‌جا هم 
تمام نمی‌ش��ود. یک کامیون برای حمل مواد غذایی، فولاد، س��یمان یا لوازم 
خانگی باید س��وخت مصرف کند. وقتی قیمت دیزل بالا می‌رود، هزینه حمل 
افزایش می‌یابد. ش��رکت حمل‌ونقل برای جبران این هزینه یا کرایه بیشتری 
مطالب��ه می‌کند یا بخش��ی از افزایش هزینه را در قیم��ت خدمات خود وارد 
می‌کند. سپس تولیدکننده و توزیع‌کننده نیز همین هزینه را به زنجیره بعدی 
منتقل می‌کنند. در بخش کشاورزی این اثر حتی مستقیم‌تر است. تراکتور‌ها 
و ماش��ین‌آلات برداش��ت به س��وخت دیزل وابس��ته‌اند و پس از برداشت نیز 
محصولات برای انتقال به مراکز بسته‌بندی، سردخانه و فروشگاه به کامیون و 
سوخت نیاز دارند بنابراین شوک گازوئیل می‌تواند از هزینه تولید محصول تا 
قیمت نهایی آن اثر بگذارد. نمونه امریکا اکنون روش��ن است. قیمت متوسط 
دیزل در این کش��ور در سپتامبر از ۶ دلار در هر گالن عبور کرده و قیمت آن 
طی یک س��ال بیش از ۶۰ درصد افزای��ش یافته، هم‌زمان تورم مصرف‌کننده 
امریکا در اوت به ۳.۴ درصد رسید و قیمت سوخت‌های موتوری، شامل دیزل، 

در یک سال ۴۴ درصد افزایش داشت.
فایننشال‌تایمز نیز گزارش داده افزایش قیمت دیزل حاشیه سود کشاورزان 
امریکایی را تحت فش��ار گذاش��ته زیرا هم‌زمان هزینه سوخت و کود افزایش 
یافته است. پس اگر گازوئیل گران بماند، اثر آن می‌تواند از »هزینه سوخت« 

عبور کند و به هزینه غذا، حمل‌ونقل و تولید برسد.
بازار گازوئیل و زمستان سخت‌تر��

بدترین سناریو برای بازار این است که کمبود گازوئیل با فصل افزایش تقاضا 
هم‌زمان شود. رویترز در هفته جاری به نقل از مدیران صنعت نفت هشدار داد 
که عرضه جهانی دیزل احتمالا تا زمستان محدود باقی می‌ماند. پالایشگاه‌ها در 
امریکا با ظرفیت بالا کار می‌کنند اما تعمیرات فصلی پالایش��گاه‌ها در ماه‌های 
آین��ده می‌تواند توان تولی��د را کاهش دهد؛ در ش��رایطی که موجودی‌ها نیز 
پایین هستند. این نگرانی در اروپا نیز وجود دارد. حاشیه سود پالایش بنزین 
اروپا در اوایل س��پتامبر از ۶۲ دلار در هر بش��که عبور کرد؛ رقمی نزدیک به 
رکورد‌های تاریخی. در بخش دیگری از بازار، س��وخت مورد استفاده کشتی‌ها 

نیز تحت فشار قرار گرفته است. رویترز پیش‌بینی کرده کسری سوخت کوره 
مورداستفاده در کش��تی‌ها و برخی نیروگاه‌ها در سه‌ماهه سوم سال به حدود 
۲۱۸ هزار بشکه در روز برسد؛ در حالی‌که کسری این بازار یک‌سال قبل تنها 
حدود ۶ هزار بش��که در روز بود. موجودی سوخت کشتیرانی در مراکز مهمی 
مانند س��نگاپور، آمس��تردام-روتردام-آنتورپ و فجیره نی��ز حدود ۳۰ درصد 
پایین‌تر از س��طح معمول فصلی گزارش شده، یعنی فشار تنها روی کامیون‌ها 

نیست؛ هزینه حمل‌ونقل دریایی نیز در حال افزایش است.
پیش‌بین��ی کوتاه‌مدت چن��دان آرام‌کننده نیس��ت. IEA انتظار دارد تولید 
پالایش��گاهی جهان در سال ۲۰۲۶ کاهش یابد، در حالی‌که برای ۲۰۲۷ رشد 
۳.۵ میلیون بشکه‌ای فرآوری پالایشگاه‌ها را پیش‌بینی می‌کند. در نتیجه اگر 
اختلالات ژئوپلیتیک تا زمس��تان ادامه پیدا کند احتمالا بازار فرآورده‌ها پیش 

از بازار نفت خام به نقطه فشار جدی می‌رسد.
نفت ۱۰۰ دلاری تا کجا می‌رود؟��

پیش‌بینی قیمت نفت در ش��رایط فعلی به دو مس��یر کاملا متفاوت تقسیم 
ش��ده؛ مس��یر اول، ادامه اختلال عرضه خاورمیانه اس��ت. IEA در تازه‌ترین 
برآورد خ��ود پیش‌بینی کرده عرضه جهانی نفت در س��ال ۲۰۲۶ حدود ۵.۷ 
میلیون بش��که در روز کاهش یابد یعنی حدود ۶ درصد کمتر از سطح قبلی. 
این نهاد همچنین انتظار دارد تقاضای جهانی نفت در سال‌جاری ۲.۵ میلیون 
بشکه در روز کاهش پیدا کند زیرا قیمت‌های بالا و اختلال اقتصادی مصرف را 
تحت فشار گذاشته است. در بازار نقدی، برنت روز ۱۱ سپتامبر روی ۱۰۴.۶۱ 
دلار بسته شد و در طول هفته حتی به بالای ۱۰۷ دلار رسید. رویترز گزارش 
داده نفت برنت در پایان هفته بیش از ۸ درصد رشد هفتگی داشت اما مسیر 
دوم، بازگش��ت تدریجی عرضه اس��ت. اداره اطلاعات انرژی امریکا انتظار دارد 
ب��ا افزایش تولید و بازس��ازی ذخایر، قیمت برن��ت در نیمه دوم ۲۰۲۶ حدود 
۹۰ دلار باش��د و میانگین آن در س��ال ۲۰۲۷ به حدود ۷۴ دلار کاهش پیدا 
کند. این دو پیش‌بینی یک نکته مهم را روش��ن می‌کنند: بازار نفت به‌ش��دت 
به زمان پایان اختلالات وابس��ته است. اگر هرمز و مسیر‌های صادراتی خلیج 
فارس عادی شوند، نفت می‌تواند فاصله قابل‌توجهی با قیمت‌های بالای ۱۰۰ 
دلار بگیرد اما گازوئیل لزوما به همان س��رعت ارزان نمی‌ش��ود، زیرا بازسازی 

ذخای��ر و ظرفی��ت پالایش زمان می‌برد. حتی در ص��ورت افت نفت خام، اگر 
پالایش��گاه‌ها همچنان با محدودیت یا تعمیرات مواجه باش��ند، حاش��یه سود 
فرآورده‌ها می‌تواند بالا باقی بماند. این همان دلیلی اس��ت که باعث شده بازار 

دیزل فعلا از بازار نفت خام نگران‌کننده‌تر باشد.
شوک انرژی ادامه دارد؟��

اکنون مهم‌ترین نگرانی بازار این نیست که نفت برای چند روز ۱۰۰ یا ۱۰۵ 
دلار باشد؛ مسئله، مدت ماندگاری قیمت بالای انرژی است. اگر اختلال عرضه 
کوتاه باشد، شرکت‌ها و مصرف‌کنندگان می‌توانند بخش محدودی از افزایش 
هزین��ه را جذب کنند اما اگر نفت، گازوئیل و هزینه حمل‌ونقل برای چند ماه 

بالا بماند، فشار به‌تدریج به تولیدکننده و مصرف‌کننده منتقل می‌شود.
EIA برآورد کرده ذخایر جهانی نفت در سه‌ماهه دوم ۲۰۲۶ به‌طور متوسط 
روزانه ۳.۹ میلیون بشکه کاهش یافته و انتظار دارد در سه‌ماهه سوم نیز روزانه 
۳ میلیون بش��که دیگر از موجودی‌ها کاسته ش��ود. برای سه‌ماهه چهارم نیز 
کاهش ۱.۷ میلیون بش��که‌ای در روز پیش‌بینی شده است. این کاهش ذخایر 
به معنای آن اس��ت که بازار برای جبران اختلال عرضه، از حاش��یه امن خود 

استفاده می‌کند. 
از س��وی دیگر، IEA انتظار دارد در سال ۲۰۲۷ رشد تقاضای نفت دوباره 
مثبت ش��ود؛ این نهاد افزای��ش تقاضای حدود ۲.۶ میلیون بش��که در روز را 
برای س��ال آینده پیش‌بینی کرده اس��ت. اگر این افزای��ش تقاضا هم‌زمان با 
بازگش��ت کامل ظرفی��ت پالایش و تولید رخ ندهد، ب��ازار فرآورده‌ها می‌تواند 
دوباره تحت فشار قرار گیرد؛ بنابراین سناریوی محتمل بازار را باید در دو بازه 
دید: در کوتاه‌مدت، گازوئیل و فرآورده‌ها آسیب‌پذیرتر از نفت خام هستند؛ در 
میان‌مدت، با عادی ش��دن عرضه، فشار قیمتی می‌تواند کاهش پیدا کند. اما 
اگ��ر بحران ژئوپلیتیک ادامه پیدا کند، ماجرا می‌تواند از پمپ‌بنزین عبور کند 
و به کامیون، کش��اورز، کارخانه، فروش��گاه و در نهایت سفره خانوار برسد. به 
همین دلیل شاید این بار مهم‌ترین عدد بازار انرژی ۱۰۰ دلار نفت نباشد؛ عدد 
مهم‌تر، قیمت گازوئیل و فاصله آن با نفت خام است. هرچه این فاصله بیشتر و 
ماندگارتر شود، احتمال اینکه شوک انرژی به یک موج تورمی گسترده تبدیل 

شود نیز بیشتر خواهد شد .

 در حالی نهاد ناظر مالی آلمان )بافین( 
قص��د دارد به فعالیت بیش از ۵۰ س��اله 
ش��عبه فرانکفورت بانک سپه پایان دهد 
و مجوز این ش��عبه باس��ابقه را با ادعای 
»ناتوان��ی فنی در ایف��ای تعهدات« لغو 
نماید ک��ه پیگیری‌های حقوقی علیه آن 

در جریان است.
به گ��زارش پایگاه اطلاع‌رس��انی بانک 
س��په، این تصمی��م در ش��رایطی اتخاذ 
می‌ش��ود که این ش��عبه با س��رمایه‌ای 
چن��د ده میلی��ون یوروی��ی، ترازنامه‌ای 
مستحکم و بدون حتی یک فقره شکایت 
از س��وی س��پرده‌گذاران ی��ا مش��تریان 
 منطقه‌ای و بین‌المللی به کار خود ادامه 

می‌داد.
سیس��تم‌های  به  دسترس��ی  انس��داد 
مس��تقیم  نتیج��ه  بانک��ی،  پرداخ��ت 
تحریم‌های��ی بود که نهاده��ای نظارتی 
از پذی��رش تبع��ات حقوقی آن س��ر باز 
می‌زنند؛ عاملی بیرونی که حق اساس��ی 
دسترسی به شبکه‌های تسویه را از یک 

نهاد بانکی سلب کرد.
تحریم‌ه��ا متاس��فانه ب��ه دلی��ل عدم 
پایبندی قابل توجه س��ه کشور اروپایی 
به برج��ام و قطعنام��ه ۲۲۳۱ )۲۰۱۵( 
ش��ورای امنیت و علیرغم مخالفت دیگر 
 اعضای برجام از س��پتامبر ۲۰۲۵ تداوم

 یافت.
تصمیم به لغو این مجوز نشان می‌دهد 
که حتی پایبندی بلندمدت و س�المت 
مال��ی نی��ز نمی‌توان��د س��رمایه‌گذاران 
خارج��ی را از ترکش‌ه��ای تصمیم��ات 
سیاس��ی نهادهای به‌ظاهر مستقل مالی 

آلمان مصون نگاه دارد. 
بانک سپه کماکان حق پیگیری قانونی 

موض��وع از طری��ق مراج��ع ذی‌ص�الح 
قضای��ی و حقوقی در آلم��ان و اتحادیه 
اروپا را ب��رای خود محف��وظ می‌داند تا 
ابع��اد و مبان��ی تصمیمات اتخاذ ش��ده 
درباره شعبه فرانکفورت، به‌ویژه با توجه 
به سابقه نزدیک به پنج دهه فعالیت این 
شعبه، به‌صورت ش��فاف و مستند مورد 

بررسی قرار گیرد.

فرانکفورت؛ ناتوانی در پرداخت یا محدودیت تحریمی


