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پیام مدیرعامل

آینــده اقتصــاد جهــان و توســعه زیرســاخت‌های تمدنــی، مرهــون شــکل‌گیری 
بســتری اســت کــه انــرژی یکــی از بنیادی‌تریــن عناصــر آن بــه شــمار مــی‌رود. تحولات 
مصنوعــی،  هــوش  توســعه  دیجیتــال،  اقتصــاد  گســترش  فنــاوری،  شــتابان 
و  بهــره‌وری  بــه  توجــه  افزایــش  و  اقتصــاد  مختلــف  بخش‌هــای  برقی‌شــدن 
پایــداری، در مســیر بازتعریــف نظــام انــرژی و ترســیم الگوهــای جدیــدی از تولیــد، 
مصــرف و ســرمایه‌گذاری اســت. در ایــن میــان، بــرق جایگاهــی محــوری یافتــه و بــه 
یکــی از ارکان معمــاری اقتصــادی آینــده تبدیــل شــده اســت؛ بســتری کــه بخــش 
ــه آن شــکل خواهــد  ــر پای ــاوری و اقتصــادی ب ــی، فن مهمــی از ظرفیت‌هــای صنعت
گرفــت. ایــن رهیافــت جدیــد را می‌تــوان در عبــارت؛ تحــول در شــبکه و زیســت‌بوم 
انــرژی خلاصــه نمــود کــه بــه معنــای بازآرایــی مجموعــه‌ای از روابــط میــان فنــاوری، 
ســرمایه، زیرســاخت، تولیــد و مصــرف اســت. توســعه انرژی‌هــای تجدیدپذیــر، 
تولیــد  مصــرف،  مدیریــت  هوشــمند،  شــبکه‌های  ذخیره‌ســازی،  فناوری‌هــای 
پراکنــده و خدمــات نویــن انــرژی، مرزهــای ســنتی صنعــت بــرق را گســترش داده و 
منظومــه‌ای جدیــد از فرصت‌هــای اقتصــادی و ســرمایه‌گذاری پدیــد آورده اســت. 
اقتصــاد کم‌کربــن نیــز در همیــن بســتر در حــال شــکل‌گیری اســت؛ اقتصــادی کــه 
در آن بهــره‌وری، نــوآوری، فنــاوری و اســتفاده هوشــمندانه از منابــع، مبنــای خلــق 
ارزش و مزیــت رقابتــی خواهــد بــود و در چنیــن چشــم‌اندازی، صنعــت بــرق نقشــی 
ــاوری و  ــی، فن ــرق زیرســاخت توســعه صنعت ــد. ب ــرژی ایفــا می‌کن ــن ان ــر از تأمی فرات
اقتصــادی اســت و کیفیــت و پایــداری آن بــا ظرفیــت رشــد و رقابت‌پذیــری کشــورها 
پیونــدی عمیــق دارد. توســعه مراکــز داده، هــوش مصنوعــی، صنایــع پیشــرفته، 
حمل‌ونقــل برقــی و بســیاری از فناوری‌هــای نویــن، همگــی بــه زیرســاخت‌های 
بــرق متکــی هســتند. ازایــن‌رو، آینــده بســیاری از فعالیت‌هــای اقتصــادی و مســیر 
ــد،  ــدار، کارآم ــرق پای ــا در ایجــاد زیرســاخت‌های ب ــوان آنه ــه ت توســعه کشــورها، ب

ــود. ــر و هوشــمند وابســته خواهــد ب انعطاف‌پذی
ایــران نیــز در ایــن معمــاری جدیــد، از ظرفیت‌هــای ارزشــمندی برخــوردار اســت. 
تنــوع منابــع انــرژی، ظرفیت‌هــای تولیــد بــرق، موقعیــت جغرافیایــی، برخــورداری از 
نیــروی انســانی متخصــص و امــکان توســعه فنــاوری و زیرســاخت، مجموعــه‌ای از 
قابلیت‌هــا را در اختیــار کشــور قــرار داده اســت کــه می‌توانــد زمینه‌ســاز شــکل‌گیری 
فرصت‌هــای تــازه در صنعــت بــرق و انــرژی باشــد. بهره‌گیــری از ایــن ظرفیت‌هــا، 
مســتلزم نــگاه بلندمــدت و ســرمایه‌گذاری هدفمنــد در زنجیــره‌ای اســت کــه از 
تــا ذخیره‌ســازی، شــبکه‌های هوشــمند،  تولیــد بــرق و انرژی‌هــای تجدیدپذیــر 
مدیریــت مصــرف و خدمــات انــرژی امتــداد می‌یابــد. از ایــن منظــر، ســرمایه‌گذاری 
در صنعــت بــرق را بایــد بخشــی از فراینــد ســاختن آینــده دانســت. ســرمایه‌گذاری 
ــه ســرمایه،  ــد ک ــی بیشــترین ارزش را ایجــاد می‌کن ــن حــوزه، زمان اثربخــش در ای

دانــش، فنــاوری و مدیریــت را در کنــار یکدیگــر قــرار دهــد و از ظرفیت‌هــای موجــود، 
مزیت‌هــای رقابتــی پایــدار بســازد. چنیــن رویکــردی، فرصت‌هــای ســرمایه‌گذاری را 
از پروژه‌هــای منفــرد فراتــر می‌بــرد و آنهــا را در قالــب یــک منظومــه به‌هم‌پیوســته 

ــق ارزش قــرار می‌دهــد. ــاوری و خل از زیرســاخت، فن
در گــروه ســرمایه‌گذاری خوارزمــی، بــر ایــن باوریــم کــه تخصیــص ســرمایه، در 
ذات خــود مســتلزم انتخــاب بخشــی از آینــده اســت. ازایــن‌رو، شــناخت روندهــای 
بلندمــدت و نیروهــای شــکل‌دهنده آینــده، یکــی از ارکان اساســی تصمیم‌هــای 
ســرمایه‌گذاری اســت. صنعــت بــرق، بــا قرارگرفتــن در کانــون تحــول انــرژی و پیونــد 
مســتقیم بــا توســعه اقتصــادی و فنــاوری، از جملــه حوزه‌هایــی اســت کــه می‌تواند 
در شــکل‌دهی بــه آینــده اقتصــاد ایــران نقش‌آفریــن باشــد. رویکــرد خوارزمــی 
در ایــن حــوزه، بــر بهره‌گیــری از ظرفیت‌هــای درون‌گروهــی، توســعه مزیت‌هــای 
رقابتــی، اســتفاده از دانــش و فنــاوری، تنوع‌بخشــی هوشــمندانه بــه فرصت‌هــا و 
ایجــاد تعــادل میــان بــازده اقتصــادی، تــاب‌آوری و افــق بلندمــدت اســتوار اســت. 
تحــول انــرژی، فرصــت تــازه‌ای بــرای بازتعریــف نقــش ســرمایه‌گذاران و بنگاه‌هــای 
ــش  ــا در افزای ــی تنه ــن دوره، ارزش‌آفرین ــرده اســت. در ای ــز فراهــم ک اقتصــادی نی
ظرفیت‌هــا خلاصــه نمی‌شــود؛ بلکــه در توانایــی شــناخت روندهــای آینــده، انتخاب 
فناوری‌هــای مناســب، طراحــی مدل‌هــای کســب‌وکار جدیــد، افزایــش بهــره‌وری و 
ــا  ــرد و بدیهــی اســت کــه ب ــره ارزش شــکل می‌گی ــان اجــزای زنجی ــد می ایجــاد پیون
ایــن رویکــرد، ســرمایه‌گذاری در صنعــت بــرق می‌توانــد بــه توســعه زیرســاخت، 
تقویــت ظرفیت‌هــای اقتصــادی و ایجــاد بــازده پایــدار بــرای ذی‌نفعــان منجــر شــود.
بــرق  بــه صنعــت  از فصلنامــه تحلیلــی اقتصــاد و ســرمایه‌گذاری  ایــن شــماره 
اختصاص‌یافتــه اســت؛ صنعتــی کــه در قلــب تحــول انــرژی و در نقطــه تلاقــی 
اقتصــاد، فنــاوری، ســرمایه و توســعه قــرار دارد. در ایــن شــماره تــاش کرده‌ایــم بــا 
بهره‌گیــری از دیــدگاه مدیــران، صاحب‌نظــران و کارشناســان، تصویــری از روندهــای 
اثرگــذار، ظرفیت‌هــای موجــود و فرصت‌هــای پیــش روی ایــن صنعــت ارائــه کنیــم 
ــر آینــده و نقــش ســرمایه‌گذاری در شــکل‌گیری  و زمینــه‌ای بــرای شــناخت عمیق‌ت
آن فراهــم آوریــم. آینــده ازپیش‌ســاخته نشــده اســت؛ بــا تصمیم‌هــای امــروز، 
ســرمایه‌گذاری‌های امــروز و انتخاب‌هــای امــروز ســاخته می‌شــود. در عصــر تحــول 
انــرژی، ســاختن آینــده بــه معنــای معمــاری پیوندهــای میــان انــرژی، فنــاوری، 
ســرمایه و توســعه اســت و صنعــت بــرق، یکــی از مهم‌تریــن پایه‌هــای ایــن معماری 
خواهــد بــود. بــاور داریــم هــر ســرمایه‌گذاری هوشــمندانه در زیرســاخت‌های 
ــک صنعــت خــاص نیســت؛  ــا ی ــروژه ی ــک پ ــه ســرمایه‌گذاری در ی ــرژی، محــدود ب ان
بلکــه ســرمایه‌گذاری در ظرفیت‌هــای آینــده اقتصــاد ایــران و مشــارکت در ســاختن 

ــن اســت. ــر و ارزش‌آفری ــدار، رقابت‌پذی ــده‌ای پای آین

 معماری آینده 
و تحول نظام انرژی

دکتر سعید سوادکوهی  مدیرعامل گروه سرمایه‌گذاری خوارزمی



جایگاه خوارزمی در بخش انرژی 

اقتصاد و بازار انرژی 

بازار برق ایران 

فناوری نیروگاه‌ها 

بازار برق جهان 

رگولاتوری بازار برق 

سرمایه‌گذاری و آینده صنعت برق 

محیط‌زیست و آینده انرژی

تحلیل ویژه

مشارکت‎کنندگان این شماره:
شرکت توسعه برق و انرژی سپهر

شرکت تولید و توسعه ایستگاهی نیروپارسه
شرکت مدیریت تولید برق منتظر قائم

فصلنامه تحلیلی اقتصاد و سرمایه‌گذاری
محور این شماره: اقتصاد انرژی با تمرکز بر  بازار برق

شماره 2، مهر 1405

سعید سوادکوهی
مدیر عامل گروه سرمایه‌گذاری خوارزمی  

داریوش اسدی 
 معاون سرمایه‌گذاری و توسعه گروه 

سرمایه‌گذاری خوارزمی 

زهرا شیدائی
سردبیر

مدیر مطالعات و ارزیابی طرح‌ها 

میرشهرام اسداللهی
دبیر محتوا

کارشناس ارشـد مطالعات و ارزیابی طرح‌ها

سمیرا یوسفی‌خواه
عضو تحریریه

کارشناس مطالعات و ارزیابی طرح‌ها

شورای سیاست‌گذاری

صفحـه آرایـی و نظارت بر چاپ:  رسـانه اقتصادنگار

5

54

82

102

44

72

98

108
110

تحریریه هیات 

نشانی: تهران سعادت آباد، بلوار فرهنگ نبش خیابان ۲۴ شرقی، پلاک ۱۸ 
تلفن:  ۰۲۱۸۸۵۶۹۲۸۷ - ۰۲۱۸۸۵۶۹۲۰۳

www.kharazmi.ir  :وب سایت

مطالـب، اطلاعـات، آمـار و تحلیل‌هـای ایـن فصلنامـه بـا هـدف اطلاع‌رسـانی و ارائـه تصویـری 
ی از موضوعـات و تحـولات مـورد بررسـی تهیـه شـده و صرفـاً جنبـه اطلاع‌رسـانی دارنـد.  تحلیلـ
ی بـر داده‌هـا و منابـع در دسـترس در زمـان تهیـه و انتشـار بـوده و  اطلاعـات ارائه‌شـده مبتنـ
باتوجه‌بـه محدودیت‌هـای اطلاعاتـی، تغییـر شـرایط و به‌روزرسـانی منابع، ممکن اسـت در آینده 
نیازمنـد اصالح یـا تکمیـل باشـند. دیدگاه‌هـا و تحلیل‌هـای منـدرج نبایـد به‌عنـوان توصیـه یـا 

ی یـا تجـاری تلقـی شـوند. مبنـای تصمیم‌گیـری سـرمایه‌گذاری، مالـ

گروه سرمایه‌گذاری خوارزمی
معاونت سـرمایه‌گذاری و توسعه

مدیریـت مطالعات و ارزیابی طرح‌ها

شرکت گروه سرمایه گذاری
 خوارزمی  )سهامی عام(



صنعــت بــرق در یکــی از مهم‌تریــن دوره‌هــای تحــول ســاختاری خــود قــرار دارد. 
گســترش  تجدیدپذیــر،  انرژی‌هــای  ســریع  توســعه  بــرق،  تقاضــای  افزایــش 
و  داده  مراکــز  رشــد  اقتصــاد،  مختلــف  بخش‌هــای  برقی‌شــدن  ذخیره‌ســازی، 
هــوش مصنوعــی و تغییــر الگــوی مصــرف، جایــگاه بــرق را بــه یکــی از ارکان اصلــی 
اقتصــاد آینــده تبدیــل کــرده اســت. در چنیــن شــرایطی، شــناخت تحــولات بــازار بــرق 
و الزامــات ســرمایه‌گذاری در ایــن صنعــت، بیــش از گذشــته اهمیــت یافتــه اســت.
بــرق  مصــرف  رشــد  فاصله‌گرفتــن  تحــول،  ایــن  نشــانه‌های  مهم‌تریــن  از  یکــی 
از الگــوی ســنتی رشــد اقتصــادی اســت. در ســال ۲۰۲۴، تقاضــای جهانــی بــرق 
۴.۳ درصــد افزایــش یافــت؛ درحالی‌کــه رشــد اقتصــاد جهــان حــدود ۳.۲ درصــد 
بــود. ایــن نخســتین بــار در ســه دهــه اخیــر، خــارج از دوره‌هــای رکــود، بــود کــه 
رشــد تقاضــای بــرق از رشــد اقتصــاد جهانــی پیشــی گرفــت. برآوردهــای آژانــس 
بین‌المللــی انــرژی نشــان می‌دهــد تقاضــای جهانــی بــرق در فاصلــه ســال‌های 
۲۰۲۶ تــا ۲۰۳۰ به‌طــور متوســط ســالانه ۳.۶ درصــد رشــد خواهــد کــرد؛ رقمــی 
بالاتــر از میانگیــن ۲.۸ درصــدی دهــه گذشــته و دســت‌کم ۲.۵ برابــر ســریع‌تر از 

رشــد تقاضــای کل انــرژی.
ایــن تحــول تنهــا حاصــل افزایــش فعالیــت اقتصــادی نیســت، بلکــه نشــان‌دهنده 
اســت.  بــرق  بیشــتر  مصــرف  ســمت  بــه  آن  حرکــت  و  اقتصــاد  ســاختار  تغییــر 
خودروهــای برقــی، ســامانه‌های ســرمایش و گرمایــش الکتریکــی، صنایــع نویــن، 
مراکــز داده و کاربردهــای هــوش مصنوعــی، کانون‌هــای جدیــدی بــرای مصــرف 
ظرفیــت  گیــگاوات   ۸۰۰ حــدود  افزوده‌شــدن  هم‌زمــان،  کرده‌انــد.  ایجــاد  بــرق 
تجدیدپذیــر در ســال ۲۰۲۵، بــا محوریــت انــرژی خورشــیدی، در کنــار توســعه انــرژی 
هســته‌ای و ذخیره‌ســازها، ترکیــب تولیــد بــرق جهــان را دگرگــون ســاخته اســت.
در ایــران نیــز ناتــرازی عرضــه و تقاضــا، رشــد پیــک مصــرف، محدودیت‌هــای شــبکه 
انتقــال و توزیــع و فرســودگی زیرســاخت‌ها، هم‌زمــان یــک چالــش اقتصــادی و 
ــر  ــه ایــن شــرایط، عــاوه ب ــد. پاســخ ب ــرای ســرمایه‌گذاری ایجــاد کرده‌ان ــه‌ای ب زمین
توســعه ظرفیــت تولیــد، مســتلزم ارتقــای بهــره‌وری دارایی‌هــای موجــود، تقویــت 
ــان، توســعه بازارهــای  ــن می ــد اســت. در ای ــری فناوری‌هــای جدی شــبکه و به‌کارگی
ــت و  ــازار ظرفی ــی، ب ــه، ابزارهــای مال کوتاه‌مــدت و بلندمــدت، قراردادهــای دوجانب

ســازوکارهای بــورس انــرژی، در کنــار رگولاتــوری شــفاف و داده‌محــور، می‌توانــد بــه 
کاهــش ریســک درآمــدی و افزایــش پیش‌بینی‌پذیــری جریــان نقدینگــی پروژه‌هــا 

کمــک کنــد.
نیروگاه‌هــای  احــداث  بــه  تنهــا  بــرق  صنعــت  آینــده  ســرمایه‌گذاری،  منظــر  از 
بهــره‌وری  افزایــش  دارایی‌هــا،  ســبد  تنــوع  بلکــه  نمی‌شــود؛  محــدود  جدیــد 
از  اســتفاده  و  ذخیره‌ســازی  شــبکه،  بــه  دسترســی  بــازار،  در  انعطاف‌پذیــری  و 
ــداری ســرمایه‌گذاری نقــش فزاینــده‌ای  ــازده و پای فناوری‌هــای نویــن، در تعییــن ب
خواهنــد داشــت. در همیــن چارچــوب، گــروه ســرمایه‌گذاری خوارزمــی از طریــق 
شــرکت توســعه بــرق و انــرژی ســپهر و مجموعه‌هــای تابعــه، از جملــه نیــروگاه 
شــهید منتظرقائــم و شــرکت نیروپارســه، بخشــی از ظرفیــت ســرمایه‌گذاری خــود 
را بــه ایــن صنعــت راهبــردی اختصــاص داده اســت. ارزیابــی موقعیــت خوارزمــی در 
ایــن حــوزه، در کنــار تحلیــل تحــولات بــازار، فنــاوری و اقتصــاد صنعــت بــرق، تصویــری 

روشــن‌تر از مســیر پیــش روی ایــن گــروه ارائــه می‌کنــد.
ســرمایه‌گذاری  گــروه  نقش‌آفرینــی  تبییــن  از  پــس  فصلنامــه،  از  شــماره  ایــن 
خوارزمــی در بخــش انــرژی، تصویــری از اقتصــاد ایــران و جهــان و بــازار انــرژی ارائــه 
ــد  ــاوری تولی ــال، فن ــران، شــبکه و انتق ــرق ای ــازار ب ــه ســاختار ب ــد و ســپس ب می‌کن
بــرق، تحــولات بازارهــای جهانــی بــرق و طراحــی بــازار می‌پــردازد. در ادامــه نیــز 
بررســی  انــرژی  آینــده  و  بــرق  صنعــت  در  ســرمایه‌گذاری  اقتصــاد  رگولاتــوری، 
می‌شــود تــا تصویــری یکپارچــه از تحــولات، چالش‌هــا و فرصت‌هــای پیــش روی 

ایــن صنعــت و الزامــات ســرمایه‌گذاری در آن ارائــه شــود.

سخن سردبیر

پیشــرو،  یــک هلدینــگ چندرشــته‌ای  به‌عنــوان  گــروه ســرمایه‌گذاری خوارزمــی 
انــرژی، صنایــع معدنــی،  بــرق و  بــازار ســرمایه،  بــا حضــور فعــال در حوزه‌هــای 
ســاختمان و امــاک، دارو و بازرگانــی، ســبدی متنــوع و ارزش‌آفریــن از دارایی‌هــا 
و کســب‌وکارها را راهبــری می‌کنــد. تنــوع در گســتره فعالیت‌هــای گــروه، بســتر 
بــرای شــکل‌گیری هم‌افزایــی میــان بخش‌هــای مختلــف و بهره‌گیــری  مناســبی 
ایــن چارچــوب  در  اســت.  از ظرفیت‌هــای مکمــل درون‌گروهــی فراهــم ســاخته 
ــره ارزش کســب‌وکارهای  ــت زنجی ــد ســرمایه و تقوی ســاختاری، تخصیــص هدفمن
مزیــت‌دار، ظرفیــت بازدهــی پایــدار را در کل گــروه خوارزمــی ارتقــا می‌دهــد. در 
ــردی در ســبد دارایی‌هــای  ــرژی نقشــی محــوری و راهب ــرق و ان ــان، حــوزه ب ــن می ای
گــروه ایفــا می‌کنــد؛ حــوزه‌ای کــه عــاوه بــر ایجــاد جریــان نقــدی و درآمــدی باثبــات، 
مولــد  بخش‌هــای  فعالیــت  تــداوم  بــرای  حیاتــی  زیرســاخت  و  اصلــی  شــریان 
اقتصــاد کشــور بــه شــمار مــی‌رود. رشــد روزافــزون تقاضــای مصــرف، ناتــرازی میــان 
ــت و ضــرورت  ــد و تقاضــای شــبکه سراســری، محدودیت‌هــای توســعه ظرفی تولی
ــر،  ــار شــتاب‌گیری توســعه انرژی‌هــای تجدیدپذی ارتقــای بهــره‌وری نیروگاهــی در کن
ــرده  ــدان ک ــن صنعــت را در برنامه‌ریزی‌هــای بلندمــدت دوچن ــن ای ــت بنیادی اهمی

اســت.
اجرایــی  و  تخصصــی  بــازوی  به‌عنــوان  ســپهر  انــرژی  و  بــرق  توســعه  شــرکت 
گــروه خوارزمــی در صنعــت بــرق و انــرژی، گســتره‌ای جامــع از فعالیت‌هــا شــامل 

بــرق،  عرضــه  و  تولیــد  نیروگاهــی،  ظرفیت‌هــای  توســعه  و  ســرمایه‌گذاری 
را  انــرژی  نویــن  فناوری‌هــای  توســعه  و  تخصصــی،  تعمیــرات  و  بهره‌بــرداری 
مدیریــت می‌کنــد. نقطــه قــوت بنیادیــن ایــن هلدینــگ در مالکیــت مجموعــه 
نیروگاهــی شــهید منتظــر قائــم بــا ظرفیــت اســمی بالــغ بــر ۱۶۰۰ مــگاوات نمایــان 
بــرق  از کل  پایــدار، حــدود ۳ درصــد  بــا تولیــد  کــه  راهبــردی  اســت؛ مجتمعــی 
مصرفــی شــبکه سراســری کشــور و بخــش قابل‌توجهــی از نیــاز حیاتــی اســتان‌های 
تهــران و البــرز را تأمیــن می‌کنــد و نقشــی بی‌بدیــل در پایــداری شــبکه بــرق پایتخــت 
و مرکــز کشــور دارد. تنــوع در ســبد فناوری‌هــای تولیــد از نیروگاه‌هــای حرارتــی 
در  و طرح‌هــای خورشــیدی،  پراکنــده  تولیــد  تــا ســامانه‌های  ترکیبــی  و ســیکل 
کنــار مســیرهای گوناگــون فــروش انــرژی از بــازار عمده‌فروشــی و بــورس انــرژی 
تــا انعقــاد قراردادهــای دوجانبــه بــا صنایــع بــزرگ، انعطاف‌پذیــری عملیاتــی و 

تــاب‌آوری درآمــدی ایــن مجموعــه را تثبیــت کــرده اســت.
ــرای ســایر  ــردی را ب ــی منحصربه‌ف ــرژی، ارزش‌آفرین ــد در صنعــت ان حضــور قدرتمن
ارکان گــروه خوارزمــی بــه همــراه دارد. در مجمــوع، جایــگاه بخــش انــرژی در ســبد 
خوارزمــی فراتــر از مالکیــت صــرف دارایی‌هــای تولیــدی بــوده و در نقطــه تلاقــی 
امنیــت زیرســاخت ملــی، درآمدزایــی پایــدار و پشــتیبانی از زنجیــره تولیــد صنعتــی 
ــه یکــی از موتورهــای پیشــران  ــرژی را ب ــرق و ان ــه ب ــه اســت؛ جایگاهــی ک ــرار گرفت ق
ــدل می‌ســازد. ــدار در ســاختار چندرشــته‌ای خوارزمــی ب ــق ارزش و توســعه پای خل

جایگاه خوارزمی در بخش انرژی

دکتر زهرا شیدائی 
سردبیر

صنعت برق در مسیر 
تحول و توسعه



راهبردهای کلان: 
 مدیریت فعال دارایی‌ها، سرمایه‌گذاری‌ها و 

جریان نقدی 
 سیاست‌گذاری و راهبری توسعه کسب‌وکار 

و زیرساخت‌ها 
 توسعه سرمایه انسانی و ارتباطات سازمانی

 مأموریت:  
خلق ارزش برای سهامداران از 
طریق بهره‌گیری هوشمندانه 

از فرصت‌های سرمایه‌گذاری 
 و توانمندی‌های انسانی 

و سازمانی.

ارزش‌های محوری: 
  اعتماد و شفافیت 

 برنامه محوری 
و نگرش راهبردی 

 اصول حرفه‌ای و 
حاکمیت شرکتی

شرکت تولید و توسعه 
ایستگاهی نیروپارسه 

رتبه 7 
در مجموع بهای تمام‌شده پرتفوی بورسی و غیربورسی

 رتبه 9 
 در مازاد ارزش پرتفوی بورسی  در میان 

52 شرکت سرمایه‌گذاری کشور

 726.400 
میلیارد ریال ارزش بازار

 80.000 
میلیارد ریال سرمایه ثبتی

شــرکت گـــــروه 
 ســرمایه‌گذاری 
زمــــــی   خــــــوار
)وخــــــــــــارزم(

 نیروگاه CHP طرشت
  یک مولد با ۸٫۳ مگاوات ظرفیت نامی 

 )CHP( بــرق و حــرارت   تولیــد همزمــان 
با سوخت گاز طبیعی

نیروگاه CHP تنکابن 
  سه مولد با 25 مگاوات ظرفیت نامی 

 )CHP( بــرق و حــرارت   تولیــد همزمــان 
با سوخت گاز طبیعی

 اهم اقدامات انجام‌شده
  بازگشــت نیــروگاه طرشــت بــه مــدار پــس 
از ۲۰ مــاه و تولیــد ۴,۷۰۶ مگاوات‌ســاعت 

ــار ۱۴۰۵.  ــرق در به ب
ــس از  ــن پ ــروگاه تنکاب ــد نی ــش تولی   افزای

اورهــال هــر ســه مولــد. 
  بومی‌ســازی قطعــات کلیــدی و کاهــش 
وابســتگی بــه تأمین‌کننــدگان بــا توســعه 

ــانی. ــروی انس ــاوری، نی فن

شرکت مدیریت تولید 
برق نیروگاه منتظر قائم

از  بهره‌بــرداری  و  ســال ۱۳۴۶  از  احــداث    
 ۱۳۵۰ ســال 

 625( نامــی  ظرفیــت  مــگاوات   ۱,۶۲۳   
مــگاوات   998 و  بخــار  نیــروگاه  مــگاوات 

ترکیبــی( ســیکل 
  تولید حدود ۳ درصد برق کشور

  ۴ واحــد بخــار، ۶ واحــد گازی و  ۳ واحــد 
بخــار )ســیکل ترکیبــی(

  7,186 هــزار مگاوات ســاعت برق تولیدی 
در سال 1404

  1,351 هــزار مــگاوات ســاعت بــرق تولیدی 
در بهار 1405

  اهم اقدامات انجام شده
افزایــش آمادگــی نیــروگاه منتظرقائــم    

با تعمیرات اساسی و دوره‌ای. 
  بهبــود عملکرد تجهیــزات با فین‌زنی بویلر 

و تعویض نازل‌ها. 
پــروژه  اجــرای  بــا  زیرســاخت‌ها  تقویــت    

)RO( آب‌شیرین‌کن

شرکت کارند صدر جهان

ــادار و  ــنگ ط ــن کانس ــزار ت ــتخراج ۲,۰۸۴ ه  اس
تولیــد ۲۴۸ کیلوگــرم شــمش طــا در ســال ۱۴۰۴.
 افزایــش ذخیــره معــدن طــای شــادان از  ۵۵ به 

۶۱ میلیــون تــن و تأییــد طــرح بهره‌بــرداری جدید.
اســتخراج حیــن  اکتشــاف  توســعه   
ترانشــه   ۲۴ اجــرای  و  گمانــه  متــر   ۵,۹۷۸ بــا    

در سال ۱۴۰۴.
 ادامــه احــداث کارخانــه فلوتاســیون، توســعه 
زنجیــره مــس و پیشــرفت پروژه‌هــای توســعه‌ای 

و زیرســاختی.

گروه مالی الگوریتم
 رتبــه نخســت دارا الگوریتــم و رتبــه دوم مانــا 

ــا. ــن صندوق‌ه ــم در بی الگوریت
در  الگوریتــم  راســـــــــا  چهـــــارم  رتبــــه   

ثابــت. درآمــد  صندوق‌هــای 
ــی و  ــی جمع ــن مال ــرح تأمی ــر ۱۵۱ ط ــارت ب  نظ

پیگیــری جهــت راه انــدازی صنــدوق طــا.
 ارتقــای رتبــه کارگــزاری از ۶۷ بــه ۴۷ و توســعه 
هــوش  و  مشــتقه  انــرژی،  کالا،  معامــات 

. عــی مصنو

شرکت تجارت گستران خوارزمی

 تداوم تأمین و واردات سیانید سدیم. 
کنجالــه  تــن   ۱,۱۵۵ فــروش  و  واردات   

و ۱۵۳ تن روغن آفتابگردان در بهار ۱۴۰۵. 
 صــادرات الیــاف پلی‌اســتر بــه روســیه و عــراق 

ــن ارز واردات.  ــه و تأمی در ۱۸ محمول
 توســعه فعالیت‌هــای سفارشــی بــا واردات 
اتاق‌هــای  ظرفیــت  از  بهره‌گیــری  و  تجهیــزات 

بازرگانــی.

 شرکت سینادارو )دسینا(
ــص  ــود خال ــال س ــارد ری ــق ۱۹,۳۱۱ میلی  تحق
در ســال ۱۴۰۴ بــا رشــد ۱۰۶ درصــدی نســبت بــه 

ســال قبــل.
 فــروش ۱۷۸ میلیون محصــول در ۱۴۰۴ و ۳۶ 

میلیون در بهــار ۱۴۰۵. 
 اخــذ نخســتین گواهــی GMP  اســپری‌های 
تنفســی و تمدیــد پروانــه بهره‌بــرداری خطــوط 

پــس از ۱۶ ســال. 
 رونمایــی از ۳ محصــول جدیــد، افزایــش نرخ 
۷۳ قلــم محصــول و توســعه هــوش تجــاری و 

ــاخت تولید. زیرس

 توســعه امــاک و مســتغلات در کل زنجیــره 
ســاختمان.  ارزش 

تبدیــل  و  امــوال  فــروش  و  مولدســازی   
منابــع.  بــه  غیرمولــد  دارایی‌هــای 

فرصت‌هــای  بررســی  و  ســرمایه‌گذار  جــذب   
ســاخت، مشــارکت و تهاتــر. 

و  ســاختمانی  ســرمایه‌گذاری  توســعه   
کلان. پروژه‌هــای  راهبــری 

 شرکت سرمایه‌گذاری 
ساختمانی خوارزمی

شرکت برق و انرژی سپهر 
اهم اقدامات انجام شده

EPC+F آغاز احداث نیروگاه خورشیدی ۲۰ مگاواتی دامغان با قرارداد  
  ورود نیروگاه نیروآفرین سپهر به مرحله اجرا. 

  توسعه فروش برق از طریق بورس انرژی و قراردادهای دوجانبه.

 تأمیــن مالــی و اجــرای نیــروگاه خورشــیدی 
ــپهر.  ــن س ــروگاه نیروآفری ــداث نی ــان و اح دامغ
 مدیریــت، بهره‌بــرداری و فــروش بــرق نیــروگاه 

شــهید منتظرقائم. 
بهره‌بــرداری  و  نیروگاهــی  مدیریــت   
طریــق  از  تنکابــن  و  طرشــت  نیروگاه‌هــای  از 

نیروپارســه.  شــرکت 

گروه برق و انرژی سپهر
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و  بـرق  و  انـرژی  حـوزه  در  ایـران  ظرفیت‌هـای  و  نسـبی  مزیت‌هـای  باتوجه‌بـه 
باوجـود چالش‌هایـی مانند ناترازی، محدودیت‌های زیرسـاختی و نیاز گسـترده 
بـه سـرمایه‌گذاری، صنعـت بـرق را از نظـر اهمیـت راهبردی بـرای سـرمایه‌گذاری 
و  قابلیت‌هـا  بـه  اتـکا  بـا  خوارزمـی  و  می‌کنیـد  ارزیابـی  چگونـه  بلندمـدت 
مزیت‌هـای رقابتـی خـود، چـه جایگاهـی را در زنجیـره ارزش ایـن صنعـت دنبـال 
خلـق  و  پرتفـوی  متـوازن  توسـعه  بـه  می‌توانـد  چگونـه  حضـور  ایـن  و  می‌کنـد 

پایـدار منجـر شـود؟ ارزش 
اهمیـت صنعـت بـرق بـرای خوارزمـی بـه دلیـل مزیت‌هـای سـاختاری ایـران در حوزه 
انرژی، نیاز بلندمدت اقتصاد کشـور به توسـعه ظرفیت، اصلاح زیرسـاخت‌های برق 
و قابلیـت خوارزمـی بـرای تبدیـل ایـن ظرفیـت و نیـاز بـه فرصت‌هـای سـرمایه‌گذاری 
و ارزش اقتصـادی اسـت، زیـرا بـرق یـک صنعـت زیرسـاختی و یـک حـوزه راهبـردی 
پایـه،  از منظـر منابـع و ظرفیت‌هـای  ایـران  بـرای سـرمایه‌گذاری بلندمـدت اسـت. 
مناسـب  ظرفیـت  انـرژی،  گسـترده  منابـع  از  برخـورداری  دارد.  ممتـازی  موقعیـت 
انـرژی  قابل‌توجـه  پتانسـیل  و  و مسـتمر  بـزرگ  داخلـی  بـازار  بـرق،  تولیـد  توسـعه 
خورشـیدی و بـادی، مزیت‌هـای سـاختاری مهمـی ایجـاد کـرده اسـت. در مقابـل، 
ناتـرازی مزمـن میـان عرضـه و تقاضـا، محدودیت‌هـای شـبکه، فرسـودگی بخشـی 
از تجهیـزات و نیـاز بـه توسـعه و نوسـازی ظرفیـت تولیـد، یـک شـکاف پایـدار میـان 
ظرفیـت موجـود و نیـاز آینـده ایجـاد کـرده اسـت و لـذا اهمیـت ایـن وضعیـت در آن 
اسـت کـه ایـن شـکاف را می‌تـوان بـه یـک تقاضـای بلندمـدت بـرای سـرمایه‌گذاری 
و توسـعه دارایی‌هـای انـرژی تبدیـل کـرد. البتـه بایـد میـان "مزیـت نسـبی"، "نیـاز 
کشـور  نسـبی  مزیـت  شـد.  قائـل  تفکیـک  سـرمایه‌گذاری"  "فرصـت  و  اقتصـادی" 
فرصـت  بـه  مزیـت  ایـن  زمانـی  نمی‌کنـد.  ایجـاد  سـرمایه‌گذاری  بـازده  به‌تنهایـی 
اقتصـادی تبدیـل می‌شـود کـه بتـوان آن را در قالـب پـروژه یـا کسـب‌وکاری سـازمان 
داد کـه از نظـر فنـاوری، محـل اسـتقرار، دسترسـی بـه شـبکه و سـوخت، سـاختار 
درآمـدی، هزینـه سـرمایه، ریسـک مقرراتـی و امـکان توسـعه، توجیه‌پذیـر باشـد؛ 
بنابرایـن در صنعـت بـرق، پرسـش اصلـی مـا ایـن نیسـت که کشـور بـه برق بیشـتری 
را  نیـاز  ایـن  زنجیـره،  ایـن  نقـاط  کـدام  در  کـه  اسـت  ایـن  پرسـش  بلکـه  دارد؛  نیـاز 
می‌تـوان بـه یـک دارایـی یـا کسـب‌وکار دارای بـازده متناسـب بـا ریسـک تبدیـل کـرد 
و ایـن دقیقـا همـان جایـی اسـت کـه قابلیت‌هـای خوارزمـی اهمیـت پیـدا می‌کنـد. 
ضمـن اینکـه؛ مزیـت رقابتـی گـروه در حجـم منابـع یـا مالکیـت دارایی‌هـای موجـود 
و  ارزیابـی  و منشـأیابی فرصـت،  توانایـی شناسـایی  در  اصلـی  ارزش  زیـرا  نیسـت، 

ساختارسـازی سـرمایه‌گذاری، توسـعه یـا تملـک 
دارایـی و سـپس مدیریـت فعـال و بهینه‌سـازی 
پرتفـوی اسـت. برخـورداری از هلدینـگ تخصصی 
موجـود،  دارایی‌هـای  و  تجربـه  انـرژی،  و  بـرق 
امـکان  و  سـرمایه‌گذاری  و  مالـی  ظرفیت‌هـای 
شـرکت‌های  تجربـه  و  دانـش  از  بهره‌گیـری 
قابل‌اجـرا  خوارزمـی  بـرای  را  چرخـه  ایـن  تابعـه، 
بیـان دیگـر، می‌تـوان گفـت مزیـت  بـه  می‌کنـد. 
نسـبی کشـور، "زمیـن بـازی" را فراهـم می‌کنـد و 
را  بـازی"  در  "برتـری  بایـد  خوارزمـی  قابلیت‌هـای 
ایجـاد کنـد. اگر ایران دارای منابع و بازار مناسـب 
اسـت، وظیفـه خوارزمی این اسـت که تشـخیص 
ظرفیت‌هـا  ایـن  میـان  از  فرصـت  کـدام  دهـد 
را  ریسـک  بـا  تعدیل‌شـده  ارزش  بیشـترین 
ایجـاد می‌کنـد، چگونـه بایـد وارد آن شـد، چـه قابلیت‌هایـی بایـد در آن ایجـاد یـا 
تقویـت شـود و در چـه مقطعـی بایـد سـرمایه را حفـظ، توسـعه، بازتخصیـص یـا 
حتـی از آن خـارج کـرد. بـر همیـن اسـاس، جایـگاه مطلـوب خوارزمـی را در صنعـت 
بـرق مالکیـت ظرفیـت تولیـد نمی‌دانیـم. هـدف، شـکل‌دهی بـه یـک حضـور فعـال 
و انتخابـی در بخش‌هایـی از زنجیـره ارزش اسـت کـه گـروه در آنهـا قابلیـت ایجـاد 
مزیـت دارد. در ایـن چارچـوب، دارایی‌هـای موجـود می‌تواننـد از مسـیر بازتوانـی، 
افزایـش راندمـان و بهـره‌وری بـه ارزش بیشـتری دسـت یابنـد؛ پروژه‌هـای جدیـد بـر 
مبنـای جذابیـت اقتصـادی، ریسـک و قابلیـت توسـعه انتخـاب شـوند و حوزه‌هـای 
نیـز  انـرژی  نویـن  کسـب‌وکارهای  سـایر  و  تجدیدپذیـر  انرژی‌هـای  ماننـد  جدیـدی 
متناسـب بـا بلـوغ بـازار و توانمنـدی گـروه مـورد ارزیابی قـرار گیرند. نکتـه مهم برای 
مـا، تـوازن میـان درآمـد، رشـد و انعطاف‌پذیـری پرتفـوی اسـت. دارایی‌هـای بالـغ 
می‌تواننـد جریان‌هـای نقـدی و پایـه درآمـدی پرتفـوی را تقویـت کننـد؛ پروژه‌هـای 
توسـعه‌ای ظرفیـت رشـد ارزش را ایجـاد می‌کننـد و ورود انتخابـی بـه حوزه‌هـای 
جدیـد می‌توانـد امـکان مشـارکت خوارزمـی در موج‌هـای بعـدی تحـول صنعـت را 
فراهـم آورد؛ بنابرایـن، توسـعه پرتفـوی بـه معنای افزایش ظرفیت اسـمی نیسـت، 
بلکـه بـه معنـای بهبـود ترکیـب ریسـک و بـازده، افزایـش بهـره‌وری سـرمایه و ایجاد 
اختیارهـای بیشـتر بـرای رشـد آینـده اسـت و در نهایـت، منطـق حضـور خوارزمـی در 

سـاختاری  تحـولات  بـا  امـروزه  زیرسـاختی،  توسـعه  پیشـران  عنـوان  بـه  انـرژی،  و  بـرق  صنعـت 
ی از  گسـترده‌ای در عرصـه‌ی سیاسـت‌گذاری و بـازار مواجـه اسـت؛ تحولاتـی کـه پنجره‌هـای نوینـ
فرصت‌هـای سـرمایه‌گذاری را گشـوده اسـت. در گفت‌وگـوی پیـش رو بـا جنـاب آقـای دکتـر سـعید 
سـوادکوهی، مدیرعامـل محتـرم گـروه سـرمایه‌گذاری خوارزمـی، ضمـن تحلیل جایـگاه راهبردی این 
صنعـت در نقشـه کلان سـرمایه‌گذاری کشـور، رویکـرد اسـتراتژیک گـروه خوارزمـی در بهینه‌سـازی 

پرتفـوی انـرژی و الزامـات توسـعه‌ در ایـن بـازار پویـا را بـه بحـث گذاشـته‌ایم.

 مدیر عامل گروه خوارزمی 
خاطرنشان کرد: 

سرمایه‌گذاری 
 هوشمند

راه عبور از 
 چالش‌های 
صنعت برق

ارزش زمانی 
خلق می‌شود که 
یک سرمایه‌گذار 

بتواند فرصت 
مناسب را بهتر از 
دیگران شناسایی، 

ساختاربندی، 
 توسعه و 

مدیریت کند

صنعـت بـرق را می‌تـوان این‌گونـه بیـان کـرد: ایـران از مزیت‌هـای سـاختاری و نیـاز 
بلندمـدت برخـوردار اسـت؛ ایـن وضعیـت فرصـت ایجـاد می‌کنـد؛ امـا ارزش زمانـی 
دیگـران  از  بهتـر  را  مناسـب  فرصـت  بتوانـد  سـرمایه‌گذار  یـک  کـه  می‌شـود  خلـق 
شناسـایی، سـاختاربندی، توسـعه و مدیریـت کنـد. مأموریـت خوارزمی این اسـت 
کـه از طریـق اتصـال سـرمایه، تخصـص، تجربـه عملیاتـی و مدیریـت پرتفـوی، ایـن 
مزیت‌هـای کشـور را بـه دارایی‌هـا و کسـب‌وکارهای مولـد ارزش تبدیل کنـد و از این 
مسـیر، صنعـت بـرق را بـه یکـی از پایه‌هـای رشـد و خلـق ارزش پایـدار گـروه تبدیـل 

سـازد.
صنعـت بـرق در حـال تجربـه تحولات سـاختاری مهمی اسـت؛ از تشـدید ناترازی 
و تغییـر الگـوی تقاضـا تـا توسـعه انرژی‌هـای تجدیدپذیـر، فناوری‌هـای نویـن، 
ایـن  شـما،  نظـر  بـه  اقتصـادی.  سـازوکارهای  و  بـازار  در  تحـول  و  ذخیره‌سـازی 
و  می‌کننـد  ایجـاد  بـرق  صنعـت  بـرای  ریسـک‌هایی  و  فرصت‌هـا  چـه  تحـولات 
خوارزمـی بـرای بهره‌گیـری از فرصت‌هـا و مدیریـت ریسـک‌ها، چـه انتخاب‌هـای 

راهبـردی را بایـد در اولویـت قـرار دهـد؟
صنعـت بـرق در حـال عبـور از یـک الگـوی سـنتی و قابل‌پیش‌بینـی بـه سـمت یـک 
سـاختار پیچیده‌تـر، متنوع‌تـر و تـا حدی غیرمتمرکز اسـت. در گذشـته، بخش عمده 
مـدل اقتصـادی صنعـت بـر تولید متمرکـز برق و توسـعه ظرفیـت نیروگاه‌های بزرگ 
اسـتوار بود؛ اما اکنون هم‌زمان چند تحول در حال تغییر این الگوسـت که شـامل؛ 
رشـد مسـتمر تقاضـا، تشـدید ناتـرازی عرضـه و تقاضـا، افزایـش سـهم انرژی‌هـای 

ظهـور  پراکنـده،  تولیـد  توسـعه  تجدیدپذیـر، 
دیجیتالی‌شـدن  ذخیره‌سـازی،  فناوری‌هـای 
شـبکه و تغییـر تدریجـی سـازوکارهای اقتصـادی 
تحـولات  ایـن  اسـت.  صنعـت  معاملاتـی  و 
سـرمایه‌گذاران  بـرای  جدیـدی  ریسـک‌های 
فنـاوری  تغییـر  نمونـه،  بـرای  می‌کننـد.  ایجـاد 
را  دارایی‌هـا  برخـی  اقتصـادی  عمـر  می‌توانـد 
تغییـر  را  آنهـا  سـرمایه‌ای  نیازهـای  یـا  کوتاه‌تـر 
اقتصـادی  می‌توانـد  شـبکه  محدودیـت  دهـد؛ 
بـودن یـک پـروژه تولیـدی را تحت‌تأثیر قـرار دهد؛ 
می‌توانـد  بـازار  سـازوکارهای  و  مقـررات  تغییـر 
جریان‌هـای درآمـدی را بـا عدم‌قطعیـت مواجـه 
کنـد؛ و رشـد تجدیدپذیرهـا، در کنـار مزیت‌هـای 

آن، موضوعاتـی ماننـد ناپایـداری تولیـد و نیـاز بـه انعطاف‌پذیـری و ذخیره‌سـازی 
را پررنگ‌تـر می‌کنـد؛ بنابرایـن، در آینـده صنعـت بـرق، صـرف داشـتن ظرفیـت تولیـد 
بـرای تضمیـن بـازده سـرمایه‌گذاری کافـی نخواهـد بـود و کیفیـت دارایـی، محـل 
اسـتقرار، فنـاوری، دسترسـی بـه شـبکه و نـوع قـرارداد و مـدل درآمـدی اهمیـت 
بیشـتری پیـدا خواهـد کـرد و اگرچـه در مقابـل نیـز، همیـن تحـولات فرصت‌هـای 
مهمـی ایجـاد می‌کننـد. ناتـرازی سـاختاری بـه معنـای اسـتمرار نیـاز بـه ظرفیـت و 
سـرمایه‌گذاری اسـت؛ بازتوانـی دارایی‌هـای موجـود می‌توانـد در مـواردی نسـبت 
بـه ایجـاد ظرفیـت جدیـد، مسـیر سـریع‌تر و کم‌ریسـک‌تری بـرای خلـق ارزش باشـد 
و توسـعه تجدیدپذیرهـا افـق جدیـدی بـرای ورود بـه ظرفیت‌هـای تولیـد فراهـم 
انـرژی و  پراکنـده، مدیریـت مصـرف، خدمـات  البتـه ذخیره‌سـازی، تولیـد  می‌کنـد؛ 
از کسـب‌وکار صنعـت  به‌تدریـج بخش‌هایـی  نیـز می‌تواننـد  دیجیتـال  راهکارهـای 
بـه فرصت‌هـای سـرمایه‌گذاری  بودنـد،  توجـه  مـورد  کمتـر  در گذشـته  کـه  را  بـرق 
تبدیـل کننـد. از ایـن منظـر، بـه نظـر مـن مهم‌تریـن تغییـر در رویکـرد سـرمایه‌گذاری 
ایـن اسـت کـه دیگـر نبایـد صنعـت بـرق را بـر مبنـای »ظرفیـت تولیـد« ارزیابـی کـرد؛ 
بلکـه بایـد آن را به‌عنـوان مجموعه‌ای از کسـب‌وکارها و دارایی‌های با ریسـک قابل 
سـنجش، جریان نقدی، قابلیت توسـعه و حساسـیت متفاوت نسـبت به تحولات 
فنـاوری و مقـررات دیـد. بـرای یـک هلدینـگ سـرمایه‌گذاری، ایـن تغییـر نـگاه بسـیار 
مهـم اسـت، زیـرا امـکان می‌دهـد پرتفـوی بـر اسـاس ترکیبـی از درآمـد جـاری، رشـد 
آتـی و اختیارهـای واقعی توسـعه‌ای شـکل بگیـرد. در خوارزمی، به نظرم نخسـتین 
انتخـاب راهبـردی باید حرکت از سـرمایه‌گذاری‌های منفرد و دارایی‌محور به سـمت 
مدیریـت فعـال پرتفـوی انرژی باشـد. یعنی برای هر سـرمایه‌گذاری مشـخص کنیم 
کـه چـه نقشـی در سـبد گـروه دارد: آیـا وظیفه آن ایجـاد جریان نقدی پایدار اسـت؟ 

آیـا ظرفیـت رشـد دارد؟ آیـا می‌توانـد بـه یـک پلتفـرم توسـعه‌ای تبدیـل شـود؟ یـا 
دسترسـی خوارزمـی را بـه یـک حـوزه نوظهـور فراهـم کنـد؟ چنیـن نگاهـی مانـع از 
آن می‌شـود کـه فقـط بـه دلیـل جذابیـت مالـی یـک فنـاوری یـا افزایـش ظرفیـت، 
وارد یـک پـروژه شـویم. امـا انتخـاب راهبـردی دوم، ایجـاد تـوازن میـان دارایی‌هـای 
موجـود، توسـعه ظرفیـت جدیـد و ورود انتخابـی بـه حوزه‌هـای نویـن انرژی اسـت. 
دارایی‌هـای موجـود، در صـورت برخـورداری از پتانسـیل بازتوانی و بهبـود بهره‌وری، 
می‌تواننـد منبـع مهمـی بـرای خلق ارزش باشـند. در کنـار آن، پروژه‌هـای جدید باید 
بـر اسـاس کیفیـت اقتصـادی و قابلیـت توسـعه انتخـاب شـوند و سـرمایه‌گذاری 
در حوزه‌هـای نوظهـور نیـز بایـد به‌صـورت مرحلـه‌ای و متناسـب بـا بلـوغ فنـاوری و 
بـازار انجـام گیـرد. بـه عبـارت دیگـر، راهبـرد مـا نبایـد "انتخـاب یـک فنـاوری" باشـد، 
بلکـه بایـد انتخـاب درسـت مجموعـه‌ای از فرصت‌هـا و زمـان مناسـب ورود بـه هـر 
یـک باشـد. همچنیـن؛ انتخـاب سـوم می‌توانـد؛ توجـه هم‌زمـان بـه اقتصـاد پـروژه 
و اقتصـاد شـبکه باشـد، زیـرا در آینـده، محل اسـتقرار یک نیـروگاه، ظرفیـت اتصال، 
الگـوی مصـرف منطقـه، امـکان فروش بـرق، قابلیـت انعطاف‌پذیـری و ارتبـاط آن با 
سـایر دارایی‌هـا می‌توانـد بـه انـدازه خـود فنـاوری و تولیـد اهمیـت داشـته باشـد؛ 
بنابرایـن در تصمیم‌هـای سـرمایه‌گذاری، ارزیابـی پـروژه بایـد از یـک تحلیـل صرفـا 
فنـی یـا مالـی بـه یـک ارزیابـی جامـع اقتصـادی، زیرسـاختی و راهبـردی ارتقـا پیـدا 
کنـد. در نهایـت، معتقـدم خوارزمـی بایـد در برابر تحـولات صنعت برق، نـه رویکردی 
تدافعی و نه رویکردی هیجانی و تهاجمی اتخاذ کند و به نظر من راهبرد مناسـب، 
سـرمایه‌گذاری انتخابـی، مرحلـه‌ای و مبتنـی بـر مزیـت اسـت. یعنـی در حوزه‌هایـی 
وارد شـویم کـه هـم بـا قابلیت‌هـای گـروه تناسـب دارنـد و هـم امـکان ایجـاد بـازده 
متناسـب بـا ریسـک فراهـم اسـت و بـه عبارتـی دیگـر؛ در دارایی‌هـای موجـود، ابتـدا 
ظرفیـت خلـق ارزش از طریـق بهبـود و بازتوانـی را فعـال کنیم، در پروژه‌هـای جدید، 
کیفیـت اقتصـادی و توسـعه‌پذیری را معیـار قـرار دهیـم و در حوزه‌هـای نوظهـور، 
در  ورود  اختیـار  قابلیـت داخلی‌سـازی،  ایجـاد  و  تدریجـی  از طریـق سـرمایه‌گذاری 
مراحـل بعـدی را بـرای گـروه حفـظ کنیـم. اگـر صنعـت بـرق در حـال تغییـر معمـاری 
اسـت، خوارزمـی نیـز باید متناسـب بـا آن، معماری پرتفـوی انرژی خـود را بازطراحی 
کنـد؛ به‌گونـه‌ای کـه در کنـار حفـظ جریان‌هـای نقـدی و ارزش دارایی‌هـای موجـود، 
از فرصت‌هـای رشـد آینـده نیـز برخـوردار باشـد و بـه نظـر مـن، ایـن همـان نقطـه‌ای 
اسـت کـه مدیریـت فعـال سـرمایه و قابلیت‌هـای توسـعه‌ای خوارزمـی می‌توانـد از 
یـک واکنـش منفعـل به تحـولات صنعت، یک مزیـت رقابتی پایدار بـرای گروه ایجاد 

. کند
در افـق پیـش‌رو، ترکیب مطلوب حضور گروه سـرمایه‌گذاری خوارزمی در زنجیره 
انرژی‌هـای  از  را چگونـه ترسـیم می‌کنیـد و کـدام حوزه‌هـا،  انـرژی  و  بـرق  ارزش 
نویـن  کسـب‌وکارهای  و  هوشـمند  شـبکه‌های  تـا  ذخیره‌سـازی  و  تجدیدپذیـر 
انـرژی، بایـد در اولویـت توسـعه و تکمیـل پرتفوی گـروه قرار گیرنـد؟ و دلایل این 

اولویت‌بنـدی چیسـت؟
در افـق پیـش‌رو، ترکیـب حضـور خوارزمـی در صنعـت برق و انـرژی را بایـد به‌گونه‌ای 
اسـتفاده  ارزش  بـرای خلـق  دارایی‌هـای موجـود  از ظرفیـت  کـه هـم  کـرد  طراحـی 
شـود و هـم امـکان ورود هدفمنـد بـه حوزه‌هـای جدیـد و پیشـرفته صنعـت فراهم 
نمی‌شـود؛  خلاصـه  تولیـد  ظرفیـت  افزایـش  در  صنعـت  ایـن  آینـده  زیـرا  باشـد، 
انرژی‌هـای  از  از فناوری‌هـا و کسـب‌وکارهای مکمـل،  به‌تدریـج مجموعـه‌ای  بلکـه 
تجدیدپذیـر و ذخیره‌سـازی گرفتـه تـا مدیریـت هوشـمند شـبکه، مدیریـت مصـرف 
و خدمـات نویـن انـرژی، بخـش مهمـی از زنجیـره ارزش را شـکل خواهنـد داد. در 
ایـن میـان، نخسـتین اولویـت مـا بایـد حفـظ و ارتقـای ارزش دارایی‌هـای موجـود 
باشـد. دارایی‌هـای نیروگاهـی موجـود، به‌ویژه در شـرایط ناترازی بـرق، دارایی‌هایی 
بالـغ و فاقـد ظرفیـت رشـد نیسـتند. در بسـیاری از مـوارد، بازتوانـی، رفـع گلوگاه‌ها، 
اقتصـادی  عمـر  افزایـش  و  بهره‌بـرداری  هزینه‌هـای  کاهـش  راندمـان،  افزایـش 
می‌توانـد بـا سـرمایه‌گذاری و زمـان کمتـری نسـبت بـه ایجـاد ظرفیـت جدیـد، ارزش 
ایجـاد کنـد؛ بنابرایـن، یکی از مسـیرهای اصلی خلق ارزش برای خوارزمی، اسـتخراج 
ظرفیـت پنهـان در دارایی‌هـای موجـود اسـت و در کنـار آن، انرژی‌هـای تجدیدپذیـر 
بـرای مـا یـک حـوزه مهم توسـعه‌ای محسـوب می‌شـود. ایران از پتانسـیل مناسـب 
خورشـیدی و در برخـی مناطـق از ظرفیـت مطلـوب بـادی برخـوردار اسـت و ضرورت 
بااین‌حـال،  می‌کنـد.  تقویـت  را  جدیـد  ظرفیـت  بـرای  تقاضـا  نیـز  ناتـرازی  جبـران 

با تغییر معماری 
صنعت برق، 

بازطراحی معماری 
پرتفوی انرژی 

خوارزمی ضرورتی 
اجتناب‌ناپذیر است
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رویکـرد مـا منحصـر بـه افزایـش ظرفیـت اسـمی تجدیدپذیرهـا نیسـت. بـرای یـک 
محدودیـت  و  ظرفیـت  اسـتقرار،  محـل  منبـع،  کیفیـت  حرفـه‌ای،  سـرمایه‌گذار 
شـبکه، مـدل فـروش بـرق، هزینـه سـرمایه، زمـان اجـرا و قابلیـت توسـعه پـروژه، 
تعیین‌کننده‌تـر از مقـدار ظرفیـت اسـت؛ بنابرایـن ورود بـه ایـن حـوزه باید بـر مبنای 
انتخـاب پروژه‌هـای بـا کیفیـت اقتصـادی مناسـب انجـام شـود. ذخیره‌سـازی انـرژی 
از اجـزای مهـم معمـاری آینـده بـرق  از یـک فنـاوری مکمـل بـه یکـی  نیـز به‌تدریـج 
تبدیـل خواهـد شـد و بدیهـی اسـت، هرچـه سـهم تولیـد بـرق خورشـیدی و بـادی 
افزایـش پیـدا کنـد، ارزش انعطاف‌پذیـری و امـکان جابه‌جایـی زمانـی انـرژی بیشـتر 
می‌شـود. ذخیره‌سـازی می‌توانـد در مدیریت پیـک، کاهش نوسـانات تولید و ارائه 
برخـی خدمـات شـبکه نقـش داشـته باشـد. البته در این حـوزه، زمـان ورود اهمیت 
زیـادی دارد؛ زیـرا هزینـه فنـاوری، مـدل درآمـدی و چارچـوب مقرراتی هنـوز در حال 
تغییـر و تحـول اسـت؛ بنابرایـن، رویکـرد خوارزمـی بایـد ورود مرحلـه‌ای، یادگیـری 
از ورود شـتاب‌زده و پرحجـم در  بـازار باشـد و  بـا بلـوغ  و سـرمایه‌گذاری متناسـب 
پروژه‌هـای توسـعه‌ای و تکمیـل پرتفـوی بـرق اجتنـاب کنـد و در مرحلـه بعد، شـبکه 
هوشـمند، مدیریـت مصـرف و خدمـات انـرژی را بایـد به‌عنـوان بخـش دیگـری از 
تجدیدپذیرهـا،  پراکنـده،  تولیـد  منابـع  افزایـش  بـا  زیـرا  دیـد،  آینـده  فرصت‌هـای 
بـه  متمرکـز  سـاختار  یـک  از  بـرق  صنعـت  بـزرگ،  مصرف‌کننـدگان  و  ذخیره‌سـازها 
در  کـرد.  خواهـد  حرکـت  چندلایـه  و  انعطاف‌پذیـر  داده‌محـور،  سـاختاری  سـمت 
را هوشـمندانه‌تر  و مصـرف  تولیـد  بتواننـد  کـه  چنیـن شـرایطی، کسـب‌وکارهایی 
پایـش و مدیریـت کننـد، ارزش بیشـتری ایجـاد خواهنـد کـرد. بـرای خوارزمـی نیـز، 

جذابیـت ایـن حوزه‌هـا در ایـن اسـت کـه بخشـی 
هسـتند  مقیاس‌پذیـر  و  دانش‌محـور  آنهـا  از 
در  سـرمایه‌گذاری  بـه  نیـاز  بـدون  می‌تواننـد  و 
تنوع‌بخشـی  بـه  بـزرگ،  نیروگاه‌هـای  مقیـاس 
سیاسـت  درعین‌حـال،  کننـد.  کمـک  پرتفـوی 
زنجیـره  در همـه حلقه‌هـای  کـه  نیسـت  ایـن  مـا 
اولویـت  چـون  باشـیم،  داشـته  حضـور  ارزش 
بایـد بـا نقاطـی از زنجیـره باشـد کـه در آنهـا سـه 
ویژگی هم‌زمان وجود داشـته باشـد که شـامل؛ 
جذابیـت اقتصـادی، امـکان ایجاد مزیت توسـط 
اگرچـه  اسـت.  رشـد  چشـم‌انداز  و  خوارزمـی 
ممکـن اسـت یـک فنـاوری از نظـر فنـی آینـده‌دار 
باشـد، امـا تـا زمانـی کـه مدل درآمـدی یا بـازار آن 
شـکل نگرفتـه اسـت، سـرمایه‌گذاری گسـترده در 
باشـد. در مقابـل، حـوزه‌ای  نداشـته  آن توجیـه 
کـه بتوانـد بـه قابلیت‌هـای موجـود گـروه متصل 

شـود و امـکان توسـعه تدریجـی داشـته باشـد، می‌توانـد در اولویـت بالاتـری قـرار 
گیـرد. براین‌اسـاس، مـن ترکیـب مطلـوب پرتفـوی انـرژی خوارزمـی را در سـه لایـه 
دارایی‌هـای  و  پروژه‌هـا  نقـدی،  جریـان  مولـد  و  موجـود  دارایی‌هـای  می‌بینـم: 
توسـعه‌ای بـا ظرفیـت رشـد و حوزه‌هـای نوظهـور کـه می‌تواننـد موقعیـت آینـده 
از  خوارزمـی  بـرق  پرتفـوی  کـه  می‌کنـد  کمـک  ترکیـب  ایـن  دهنـد.  شـکل  را  گـروه 
یک‌سـو از ثبـات درآمـدی برخـوردار باشـد و از سـوی دیگـر، در معـرض فرصت‌هـای 
رشـد و تحـول صنعـت قـرار بگیـرد؛ بنابرایـن، هـدف مـا بزرگ‌تـر کـردن صـرف پرتفوی 
انـرژی نیسـت؛ هـدف، هوشـمندتر کـردن آن اسـت. می‌خواهیـم در بخش‌هایـی از 
زنجیـره ارزش بـرق و انـرژی حضور داشـته باشـیم کـه خوارزمی بتوانـد در آنها مزیت 
ایجـاد کنـد، سـرمایه را بـه شـکل کارآمـد تخصیـص دهـد و از طریق ترکیب مناسـب 
بـازده  هـم  نوظهـور،  فرصت‌هـای  و  توسـعه‌ای  پروژه‌هـای  موجـود،  دارایی‌هـای 
اقتصـادی پرتفـوی را ارتقـا دهـد و هـم جایـگاه بلندمـدت گـروه را در صنعـت انـرژی 

تقویـت کنـد. 
صنعـت بـرق ماهیتی سـرمایه‌بر و بلندمدت دارد و هم‌زمان بـا تحولات فناوری، 
مقـررات و مدل‌هـای کسـب‌وکار در حـال تغییـر اسـت. بـه نظـر شـما، خوارزمـی 
بـرای ایجـاد یـک موقعیـت متمایـز و پایـدار در ایـن صنعـت، چـه مـدل حضـور و 
جایـگاه راهبـردی را بایـد دنبـال کنـد؟ آیـا تمرکـز بـر مالکیـت و توسـعه دارایی‌هـا 
کافـی اسـت یـا بایـد بـا اتـکا بـه قابلیت‌هـای مالـی، تخصصـی و بین‌کسـب‌وکاری 

گـروه، در توسـعه و مدیریـت زنجیـره ارزش بـرق نقـش گسـترده‌تری ایفـا کـرد؟
مسـئله اصلـی خوارزمـی برای کیفیـت و کمیت تداوم حضور در اکوسیسـتم صنعت 
بـرق، انتخـاب نـوع دارایـی یـا افزایـش ظرفیت سـرمایه‌گذاری نیسـت؛ بلکـه انتخاب 
مـدل حضـور در ایـن صنعت اسـت. صنعـت برق به دلیل سـرمایه‌بر بـودن، طولانی 
و  مقـررات  فنـاوری،  بـه  نسـبت  بـالا  حساسـیت  و  سـرمایه  بازگشـت  دوره  بـودن 
شـرایط بـازار، صنعتـی نیسـت کـه بتـوان در آن فقـط بـا افزایـش حجـم دارایی‌هـا به 
موقعیـت رقابتـی پایـدار دسـت یافـت. آنچـه اهمیـت دارد، توانایـی ایجـاد ارزش در 
طـول چرخـه عمـر سـرمایه‌گذاری و انتخـاب هوشـمندانه جایـگاه گـروه در زنجیـره 
ارزش اسـت. در ایـن چارچـوب، مـن مالکیـت دارایـی را همچنـان یکـی از پایه‌هـای 
حضـور خوارزمـی می‌دانـم، امـا آن را هـدف نهایـی تلقـی نمی‌کنـم. مالکیـت زمانـی 
بـرای یـک هلدینگ ارزشـمند اسـت که بتوانـد از طریـق بازتوانی، افزایـش بهره‌وری، 
توسـعه ظرفیـت، بهبـود سـاختار اقتصـادی و مدیریـت حرفـه‌ای، ارزش دارایـی را 
در طـول زمـان افزایـش داد؛ بنابرایـن، تفـاوت میـان خوارزمـی و یـک مالـک دارایـی 
ثابـت،  یـک موجودیـت  به‌عنـوان  نـه  را  دارایـی  مـا  کـه  اسـت  نکتـه  ایـن  در  محـور 
‌بلکـه به‌عنـوان سـرمایه‌ای بـا ظرفیـت خلـق ارزش در طـول زمـان مدیریـت کنیـم. 
درعین‌حـال، بـرای ایجـاد یـک موقعیـت متمایـز، حضـور خوارزمـی نباید بـه مالکیت 
و توسـعه مسـتقیم نیـروگاه محـدود شـود، زیـرا در بخشـی از فرصت‌هـا، ممکـن 
اسـت بهتریـن انتخـاب، توسـعه مسـتقیم پـروژه باشـد و در بخشـی دیگـر، ورود از 
طریـق مشـارکت بـا یـک شـریک دارای مزیـت تخصصـی یا فنی مناسـب باشـد؛ ولی 

در برخـی مـوارد، تملـک یـا توسـعه یـک شـرکت موجـود می‌توانـد ارزش بیشـتری 
نسـبت بـه احـداث یـک دارایـی جدیـد ایجـاد کنـد و همچنین؛ در مـواردی نیـز ارزش 
اصلـی در توسـعه یـک کسـب‌وکار خدماتـی، فناورانـه یـا مرتبـط بـا مدیریـت انـرژی 
نهفتـه اسـت؛ بنابرایـن، مـدل حضـور مـا نبایـد تابـع یـک قالـب ثابـت سـازمانی یـا 
ارزش  براسـاس منطـق خلـق  بایـد  بلکـه  باشـد؛  یـک مـدل خـاص سـرمایه‌گذاری 
در هـر فرصـتِ ممکـن، مدل‌سـازی شـود. از همیـن‌رو؛ مزیـت خوارزمـی می‌توانـد 
از ترکیـب چنـد قابلیـت ناشـی شـود. نخسـت، تـوان تخصیـص سـرمایه در مقیـاس 
پرتفـوی اهمیـت دارد؛ یعنـی گـروه می‌تواند میـان دارایی‌هـای دارای جریان نقدی، 
آینـده تعـادل برقـرار کنـد. دوم اینکـه،  پروژه‌هـای توسـعه‌ای و فرصت‌هـای رشـد 
کـه فاصلـه میـان تصمیـم  تجربـه عملیاتـی  و  انـرژی  در حـوزه  سـاختار تخصصـی 
سـرمایه‌گذاری و واقعیت‌هـای اجرایـی صنعـت اسـت را کاهـش می‌دهـد و سـوم، 
امـکان اسـتفاده از ظرفیت‌هـای مالـی، بـازار سـرمایه و شـبکه شـرکت‌های گـروه را 
بـرای ساختارسـازی و توسـعه سـرمایه‌گذاری ایجـاد می‌کند و چهارم، امـکان ایجاد 
ارتبـاط میـان صنعـت انـرژی و سـایر کسـب‌وکارهای گـروه، به‌ویـژه در صنایعـی کـه 
در گـروه خوارزمـی مصرف‌کننـده بـزرگ انـرژی هسـتند را فراهـم می‌کنـد. بااین‌حال، 
ایـن قابلیت‌هـا زمانـی بـه مزیـت رقابتـی تبدیل می‌شـوند کـه بتوانند هزینـه، زمان 
یـا ریسـک تصمیم‌گیـری و اجـرای سـرمایه‌گذاری را بـرای خوارزمـی نسـبت بـه سـایر 
سـرمایه‌گذاران کاهـش دهنـد یـا امـکان خلـق ارزشـی را فراهـم کننـد کـه دیگـران 
قـادر بـه ایجـاد آن نیسـتند؛ بنابرایـن، صـرف برخـورداری از منابـع مالـی یـا داشـتن 

هدف خوارزمی 
صرفاً بزرگ‌تر 

کردن پرتفوی 
انرژی نیست؛ 

بلکه هوشمندتر 
کردن آن و ایجاد 

ترکیبی متوازن 
از فرصت‌ها و 
ریسک‌هاست

مزیـت  نمی‌شـود؛  محسـوب  رقابتـی  مزیـت  به‌تنهایـی  تخصصـی  شـرکت  چنـد 
رقابتـی واقعـی زمانـی شـکل می‌گیـرد کـه ایـن قابلیت‌هـا بـه یـک سیسـتم یکپارچه 
بازتخصیـص  نهایـت  در  و  مدیریـت  توسـعه،  انتخـاب،  فرصـت،  شناسـایی  بـرای 
را می‌تـوان  بـرای خوارزمـی  ایـن منظـر، مـدل مطلـوب  از  سـرمایه تبدیـل شـوند. 
"سـرمایه‌گذاری فعـال و توسـعه‌محور" دانسـت. در ایـن مـدل، گـروه در نقاطـی از 
زنجیـره ارزش حضـور می‌یابـد کـه در آنهـا هـم تـوان ایجـاد مزیـت دارد و هـم بـازده 
تعدیـل شـده بـا ریسـک را قابـل دسـتیابی می‌دانـد. بدیهـی اسـت؛ در دارایی‌هـای 
و  بـود  خواهـد  بهـره‌وری  افزایـش  و  نهفتـه  ارزش  آزادسـازی  بـر  تمرکـز  موجـود، 
در پروژه‌هـای جدیـد، تمرکـز بـر انتخـاب فرصت‌هـای بـا کیفیـت و قابلیـت توسـعه 
و در کسـب‌وکارهای جدیـد نیـز، تمرکـز بـر حوزه‌هایـی خواهـد بـود کـه بتواننـد در 
آینـده بـه یـک موقعیـت رقابتـی اثربخـش و مقیاس‌پذیـر تبدیـل شـوند. ایـن مـدل 
همچنیـن بـه معنـای آن اسـت کـه مالکیـت بـرای مـا همیشـه بـه معنـای مانـدگاری 
از  مرحلـه  هـر  در  بتوانـد  بایـد  سـرمایه‌گذاری  هلدینـگ  یـک  زیـرا  نیسـت،  دائمـی 
بازتخصیـص  یـا  واگـذاری  دارایـی، دربـاره حفـظ، توسـعه، مشـارکت،  چرخـه عمـر 
سـرمایه تصمیـم بگیـرد. اگـر یـک دارایـی پـس از دوره‌ای از بهینه‌سـازی و توسـعه 
بـه بلـوغ برسـد و سـرمایه‌گذاری مجـدد در آن نسـبت بـه فرصت‌هـای جدیـد بـازده 
نیـز  مناسـب‌تر  فرصـت  بـه  آن  انتقـال  و  سـرمایه  کـردن  آزاد  کنـد،  ایجـاد  کمتـری 
بخشـی از خلـق ارزش اسـت. بـه همیـن دلیـل، مدیریـت فعـال چرخـه عمر سـرمایه 
بـه انـدازه تملـک و تحصیـل اولیـه اهمیـت دارد. در نهایـت، مـن معتقـدم؛ جایـگاه 

"چقـدر  کـه  شـود  تعریـف  مبنـا  ایـن  بـر  نبایـد  بـرق  صنعـت  در  خوارزمـی  متمایـز 
دارایـی دارد"، بلکـه بایـد براین‌اسـاس سـنجیده شـود کـه "چقـدر بهتـر می‌توانـد 
سـرمایه،  بتوانیـم  اگـر  لـذا  و  کنـد"  تبدیـل  ارزش  بـه  صنعـت  ایـن  در  را  سـرمایه 
تخصـص، تجربـه عملیاتـی، تـوان توسـعه کسـب‌وکار و قابلیـت مدیریـت پرتفـوی 
را در یـک مـدل منسـجم بـه کار بگیریـم، خوارزمـی می‌توانـد از یـک مالـک دارایـی 
بـه یـک سـرمایه‌گذار فعـال و توسـعه‌دهنده ارزش در صنعـت بـرق و انـرژی تبدیـل 
‌شـود؛ جایگاهـی کـه از نظـر مـن، پایدارتـر و رقابتی‌تـر از افزایـش ظرفیـت مالکیـت 

خواهد بود.
مسـتلزم  بلندمـدت،  سـرمایه‌گذاری  جـذب  و  بـرق  صنعـت  پایـدار  توسـعه 
مقرراتـی  و  اقتصـادی  نظـر  از  قابل‌پیش‌بینـی  و  باثبـات  محیطـی  شـکل‌گیری 
اسـت. بـه نظـر شـما، مهم‌تریـن اصلاحـات سـاختاری و سیاسـتی بـرای ایجـاد 
چنیـن محیطـی چیسـت و بخش خصوصـی و هلدینگ‌هـای سـرمایه‌گذاری چه 
ایفـا کننـد؟ ایـن اصلاحـات و توسـعه صنعـت بـرق می‌تواننـد  نقشـی در تحقـق 
اساسـی،  مسـئله  نیسـت،  سـرمایه  کمبـود  ایـران  در  بـرق  اصلـی صنعـت  چالـش 
کیفیـت محیطـی اسـت کـه سـرمایه بایـد در آن تشـکیل شـود و سـرمایه‌گذار بـازده 
خـود را طراحـی و بازیابـی کنـد. در یـک صنعـت سـرمایه‌بر و بلندمدت، سـرمایه‌گذار 
زمانـی وارد می‌شـود کـه بتوانـد بـا درجـه قابل‌قبولـی از اطمینان؛ جریـان درآمدی، 
هزینه‌هـا، ریسـک‌های مقرراتـی و افـق بازگشـت سـرمایه را بـرآورد کنـد؛ بنابرایـن 
تـا زمانـی کـه عدم‌قطعیـت در ایـن متغیرهـا بـالا باشـد، حتـی افزایـش حجـم منابع 

مالـی نیـز بـه تشـکیل سـرمایه پایـدار در آن صنعـت منجـر نخواهـد شـد. ازایـن‌رو، 
بـه سـمت شـکل‌گیری  اداری  قیمت‌گـذاری  از  موردنیـاز، حرکـت  اصالح  نخسـتین 
اسـت.  بـرق  بـازار  بـرای  قابل‌پیش‌بینـی  و  شـفاف  اقتصـادی  نظـام  یـک  تدریجـی 
کشـف  نحـوه  قیمـت،  سـطح  از  مهم‌تـر  نیسـت؛  قیمـت  افزایـش  منظـورم  البتـه 
قیمـت و رابطـه آن بـا هزینـه سـرمایه، کیفیـت بـرق، زمـان تحویـل و شـرایط عرضـه 
شـکل  چگونـه  پـروژه  یـک  درآمـد  بدانـد  بایـد  سـرمایه‌گذار  چـون  تقاضاسـت،  و 
می‌گیـرد، چـه بخشـی از آن قـراردادی و چـه بخشـی تابـع بـازار اسـت و در مواجهـه 
دارد.  وجـود  تعدیـل  بـرای  چـه سـازوکارهایی  اقتصـادی  و  هزینـه‌ای  تغییـرات  بـا 
اصالح دوم، تقویـت اعتبـار قراردادهـا و کاهـش ریسـک وصـول مطالبـات اسـت. 
در صنعـت بـرق، درآمـد اسـمی بـا جریـان نقـدی واقعـی یکـی نیسـت. اگـر فاصلـه 
غیرقابل‌پیش‌بینـی  و  طولانـی  مطالبـات،  وصـول  و  صورت‌حسـاب  تولیـد،  میـان 
باشـد، هزینـه واقعـی سـرمایه افزایـش پیـدا می‌کنـد و حتـی پـروژه‌ای کـه از نظـر 
فنـی و اقتصـادی مناسـب اسـت، ممکن اسـت از نظـر تأمین مالی غیرموجه شـود؛ 
تضمین‌هـای  طراحـی  قراردادهـا،  شـفافیت  تسـویه،  سـازوکار  اصالح  بنابرایـن، 
متناسـب بـا نـوع سـرمایه‌گذاری و ایجـاد ترتیباتـی کـه جریـان نقـدی پـروژه را قابـل 
اتـکا کنـد، بـه انـدازه اصالح قیمـت اهمیـت دارد. موضـوع سـوم، کاهـش ریسـک 
یـا  نیـروگاه  در  سـرمایه‌گذاری  اسـت.  مقـررات  ثبـات  افزایـش  و  سیاسـت‌گذاری 
زیرسـاخت انـرژی بـا افـق چندماهـه انجـام نمی‌شـود و تصمیـم امروز ممکن اسـت 
بازگشـت سـرمایه‌ای پنـج سـاله، ده‌سـاله و یـا حتـی بیشـتر داشـته باشـد؛ بنابراین، 
سـرمایه‌گذار نیازمنـد ثبـات در قواعـدی ماننـد نحوه فروش برق، شـرایط اتصال به 
شـبکه، مشـوق‌ها و معافیت‌هـا، الزامـات فنـی و 
محیطـی، تعرفه‌ها و سـایر مقررات اثرگذار اسـت 
قواعـد  ایـن  تغییرپذیـری  کـه  اسـت  بدیهـی  و 
بـه  منجـر  ریسـک،  انتقـال  سـازوکارهای  بـدون 
سـرمایه‌گذار  موردانتظـار  بـازده  نـرخ  افزایـش 
و در نتیجـه افزایـش هزینـه سـرمایه و کاهـش 
تمایـل بـه سـرمایه‌گذاری خواهد شـد. چهارمین 
محـور، کاهـش موانـع و محدودیت‌هـای نهـادی 
و کوتاه‌کـردن زمـان تبدیـل سـرمایه بـه ظرفیـت 
مسـئله  گاهـی  بـرق،  صنعـت  در  اسـت.  تولیـد 
بلکـه  نیسـت؛  پـروژه  اقتصـادی  توجیـه  فقـط 
تخصیـص  مجـوز،  اخـذ  فراینـد  بـودن  طولانـی 
زمیـن، تخصیـص ارز، اتصـال بـه شـبکه، تأمیـن 
دسـتگاه‌های  میـان  هماهنگـی  و  تجهیـزات 
افزایـش  را  پـروژه  اجـرای  زمـان  مختلـف، 
می‌دهـد. در پروژه‌هـای سـرمایه‌بر، هـر سـال تأخیـر فقـط بـه معنـای دیرتـر شـدن 
بـازده  کاهـش  و  سـرمایه  هزینـه  افزایـش  معنـای  بـه  بلکـه  نیسـت؛  بهره‌بـرداری 
سـرمایه‌گذاری اسـت؛ بنابرایـن، ایجـاد مسـیرهای شـفاف و زمان‌بندی‌پذیـر بـرای 
توسـعه پروژه‌هـای سـرمایه‌گذاری، یـک اصلاح اقتصادی مهم محسـوب می‌شـود. 
پنجمیـن و شـاید مهم‌تریـن موضوع، اصالح رابطه میـان سیاسـت‌گذار، تنظیم‌گر، 
بخـش  اسـت؛  بدیهـی  اسـت.  خصوصـی  سـرمایه‌گذار  و  دولتـی  شـرکت‌های 
خصوصـی زمانـی می‌توانـد نقـش مؤثـر ایفـا کنـد کـه نسـبت آن بـا دولـت از "مجری 
مـدل،  ایـن  در  کنـد.  تغییـر  زیرسـاخت  توسـعه  بـه شـریک  دولـت"  سیاسـت‌های 
رقابـت  چارچـوب  تضمیـن  و  تنظیم‌گـری  سیاسـت‌گذاری،  بـر  بیشـتر  بایـد  دولـت 
متمرکـز شـود و بخـش خصوصـی نیـز بـر تأمیـن سـرمایه، توسـعه پـروژه، بهـره‌وری 
و نـوآوری تمرکـز نمایـد. هرچـه ایـن مرزهـا شـفاف‌تر باشـد، انگیـزه سـرمایه‌گذاری 
و مسـئولیت‌پذیری اقتصـادی نیـز بیشـتر خواهـد شـد. در کنـار ایـن اصلاحـات، بـه 
نظـرم صنعـت بـرق بایـد بـه سـمت تنوع‌بخشـی بـه مدل‌هـای درآمـدی و افزایـش 
قراردادهـای  رقابتی‌تـر،  بازارهـای  توسـعه  کنـد.  حرکـت  بـازار  سـازوکارهای  نقـش 
و  موجـود  معاملاتـی  سـازوکارهای  از  مؤثرتـر  اسـتفاده  دوجانبـه،  و  بلندمـدت 
بـه سـرمایه‌گذار  دارایـی،  نـوع  بـا  انتخـاب مـدل درآمـدی متناسـب  امـکان  ایجـاد 
اجـازه می‌دهـد ریسـک خـود را بهتـر مدیریـت و بـرای هـر پـروژه، سـاختار اقتصـادی 
نبایـد  بـازار  توسـعه  کـه  اسـت  ایـن  مهـم  نکتـه  امـا  کنـد.  طراحـی  مناسـب‌تری 
محـدود بـه ایجـاد یـک بـازار معاملاتـی باشـد؛ بلکـه بایـد بـه کاهـش عدم‌قطعیـت 

توسعه پایدار 
صنعت برق، نه 

با جذب سرمایه، 
بلکه با ایجاد 

محیط مناسب برای 
تشکیل سرمایه 
محقق می‌شود
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و بهبـود کیفیـت تصمیـم سـرمایه‌گذاری منجـر شـود. در ایـن میـان، نقـش بخـش 
خصوصـی و هلدینگ‌هـای سـرمایه‌گذاری باید بازتعریف شـود. بـه نظر من، بخش 
خصوصـی نبایـد فقـط منبـع تأمیـن پـول بـرای اجـرای پروژه‌هایـی باشـد کـه دولـت 
فرصـت، طراحـی  در شناسـایی  بخـش خصوصـی می‌توانـد  اسـت.  کـرده  طراحـی 
پـروژه،  اجـرای  سـرمایه‌گذاری،  ساختارسـازی  فنـاوری،  انتخـاب  کسـب‌وکار،  مـدل 
بـازار نقـش داشـته باشـد، زیـرا  بهره‌بـرداری و حتـی توسـعه فضـای کسـب‌وکار و 
هلدینگ‌هـای سـرمایه‌گذاری بـه دلیـل افـق بلندمـدت، تـوان مدیریـت پرتفـوی و 
امـکان تجمیـع و تشـکیل سـرمایه و تخصـص، می‌تواننـد میان پروژه‌هـای مختلف 
سـبدی متـوازن ایجـاد کننـد و بخشـی از ریسـک‌هایی را کـه بـرای یـک سـرمایه‌گذار 
ایـن مسـئولیت  البتـه  کننـد.  مدیریـت  پرتفـوی  در سـطح  اسـت،  منفـرد سـنگین 
متقابـل اسـت. هلدینگ‌هـای سـرمایه‌گذاری نیـز بایـد نشـان دهنـد کـه ورود آنها به 
صنعـت بـرق محـدود بـه نیاز کشـور بـه ظرفیت جدید نیسـت؛ بلکـه باید بـر انتخاب 
دقیـق پـروژه، انضبـاط سـرمایه‌گذاری، ارزیابـی ریسـک، مدیریـت حرفـه‌ای دارایـی و 
پاسـخ‌گویی بـه سـهام‌داران اسـتوار باشـند. از ایـن منظـر، سـرمایه‌گذار خصوصـی 
بایـد هـم مطالبه‌گـر اصلاحـات باشـد و هـم خـود اسـتانداردهای بالاتـری از کارایی و 
شـفافیت را وارد صنعـت کنـد. در نهایـت، بـه نظـر می‌رسـد؛ اصلاح صنعـت برق باید 
از نـگاه "جـذب سـرمایه" بـه سـمت "ایجـاد محیـط مناسـب برای تشـکیل سـرمایه" 
تغییـر کنـد. جـذب سـرمایه ممکـن اسـت بـا یـک مشـوق یـا یـک تصمیـم مقطعـی 
اتفـاق بیفتـد، امـا تشـکیل سـرمایه‌ی پایـدار زمانـی رخ می‌دهـد کـه سـرمایه‌گذار 
اطمینـان داشـته باشـد قواعـد فضـای کسـب‌وکار قابل‌پیش‌بینـی اسـت، قـرارداد 
قابـل اتکاسـت، جریـان نقـدی قابـل مدیریـت اسـت و بـازده سـرمایه بـا ریسـک آن 
تناسـب دارد. اگـر چنیـن محیطـی ایجاد شـود، ظرفیت قابل‌توجهی از سـرمایه‌های 
خصوصـی و نهـادیِ خـرد و کلان کـه امـروز به دلیـل عدم‌قطعیت منتظـر مانده‌اند، 
اصلـی دولـت  مـن، وظیفـه  نظـر  بـه  بـرق شـوند.  توسـعه صنعـت  وارد  می‌توانـد 
ایجـاد فضـای کسـب‌وکار قابل‌پیش‌بینـی، وظیفـه تنظیم‌گـر حفـظ تعـادل و رقابـت 
و همچنیـن؛ وظیفـه سـرمایه‌گذار، تخصیـص کارآمـد سـرمایه و خلـق ارزش اسـت. 
هرچـه ایـن سـه نقـش شـفاف‌تر و هماهنگ‌تـر شـوند، امـکان عبـور صنعـت بـرق از 
چرخـه مزمـن ناتـرازی و کمبـود سـرمایه بـه سـمت یـک مسـیر پایـدار و توسـعه‌گرا 

بیشـتر خواهـد شـد.
بـرای تحقـق رویکـرد راهبـردی خوارزمـی در صنعـت بـرق و دسـتیابی بـه عملکرد 
مطلـوب و ارزش‌آفرینـی پایـدار، چـه الزامـات و تغییراتی در انتخـاب و تخصیص 
سـرمایه، توسـعه قابلیت‌هـای تخصصـی و مدیریـت ریسـک در گـروه خوارزمـی 

ایجـاد خواهد شـد؟
بـرق، شناسـایی فرصت‌هـای  راهبـردی خوارزمـی در صنعـت  رویکـرد  بـرای تحقـق 
مناسـب کافـی نیسـت؛ بایـد سـازوکار درونـی گروه بـرای انتخـاب، تخصیـص، پایش 
و بازتخصیـص سـرمایه نیـز متناسـب بـا ماهیت ایـن صنعت ارتقا پیـدا کند. صنعت 
بـرق بـه دلیـل حجم بـالای سـرمایه‌گذاری، طولانی بودن دوره بازگشـت، وابسـتگی 
نظـام  بـه  پروژه‌هـا،  ریسـک  قابل‌توجـه  تفـاوت  و  فنـاوری  و  مقـررات  بـه  شـدید 
تصمیم‌گیـری منضبط‌تـر و درعین‌حـال پویاتـری نیـاز دارد. نخسـتین تغییـر، حرکـت 
از نـگاه "پروژه‌محـور" به سـمت نگاه "پرتفوی‌محور" سـرمایه‌گذاری در انرژی اسـت. 
هـر پـروژه نبایـد به‌صـورت مسـتقل و تنهـا بـر اسـاس جذابیـت مالـی ارزیابـی شـود؛ 
بلکه باید مشـخص شـود چه نقشـی در کل پرتفوی گروه ایفا می‌کند، چه ریسـکی 
بـه سـبد اضافـه می‌کنـد، بـا چـه دارایی‌هایـی هم‌بسـتگی دارد و آیـا ترکیـب آن بـا 
سـایر سـرمایه‌گذاری‌ها می‌توانـد بـازده تعدیل‌شـده بـه ریسـک پرتفـوی را بهبـود 
دهـد یـا خیـر. ایـن نـگاه، امـکان تصمیم‌گیـری دربـاره انـدازه سـرمایه‌گذاری، زمـان 
ورود، توسـعه، حفـظ یـا خـروج از یک دارایـی را نیز فراهم می‌کنـد. دومین موضوع، 
تخصیـص سـرمایه بـر مبنـای ایجـاد ارزش و نـه فقـط افزایـش ظرفیـت اسـت. مـا 
پروژه‌هـای  بازتوانـی،  دارایی‌هـای موجـود،  در  میـان سـرمایه‌گذاری  بتوانیـم  بایـد 
توسـعه‌ای و حوزه‌هـای جدیـد بـر اسـاس چرخـه عمـر سـرمایه، بـازده موردانتظـار، 
چارچـوب،  ایـن  در  کنیـم.  تصمیم‌گیـری  رشـد  قابلیـت  و  سـرمایه‌ای  نیـاز  ریسـک، 
ممکـن اسـت بازتوانـی یک دارایی موجود نسـبت به احداث یک پـروژه جدید ارزش 
بیشـتری ایجـاد نمایـد؛ یـا برعکـس، یـک پـروژه جدیـد بـه دلیـل فنـاوری، موقعیـت 
شـبکه یـا سـاختار درآمـدی مناسـب، اولویـت بالاتری پیدا کنـد؛ بنابرایـن، تخصیص 
سـرمایه بایـد پویـا باشـد و بـا تغییـر شـرایط اقتصـادی و صنعـت، بازتنظیـم شـود. 

موضـوع سـوم، تقویـت قابلیت‌هـای تخصصـی در صنعـت انـرژی اسـت. هلدینـگ 
سـرمایه‌گذاری بـرای ورود موفـق بـه صنعـت بـرق نمی‌توانـد صرفـا بـه تحلیـل مالی 
متکـی باشـد، بلکـه کیفیـت ارزیابی یک پـروژه به شـناخت فناوری، اقتصـاد نیروگاه، 
وضعیـت شـبکه، مقـررات، بـازار بـرق، سـوخت، محیط‌زیسـت و ریسـک‌های اجرایی 
وابسـته اسـت؛ بنابرایـن، بایـد در کنـار قابلیـت مالـی، تـوان تحلیـل فنـی، اقتصادی، 
هلدینـگ  نمـودن  کارآمـد  طریـق  از  و  گـروه  در  نیـز  را  صنعـت  تجـاری  و  حقوقـی 
و  سـرمایه‌گذاری  تیم‌هـای  میـان  ارتبـاط  و  کنیـم  تقویـت  انـرژی  و  بـرق  تخصصـی 
قابلیـت  را عمیق‌تـر سـازیم. چهارمیـن محـور، توسـعه  انـرژی  تیم‌هـای تخصصـی 
هلدینـگ  یـک  رقابتـی  مزیـت  از  بخشـی  اسـت.  فرصت‌هـا  توسـعه  و  منشـأیابی 
موفـق نـه در انتخـاب فرصت‌هایـی کـه همـه در بـازار می‌بیننـد، بلکـه در توانایـی 
شناسـایی فرصت‌هایـی اسـت کـه هنـوز به‌صـورت عمومـی دیـده نشـده‌اند. بـرای 
ایـن منظـور، خوارزمـی بایـد ارتبـاط خـود را بـا توسـعه‌دهندگان پروژه، شـرکت‌های 
فنـاور و اکوسیسـتم فنـاوری و نـوآوری، سـرمایه‌گذاران، تأمین‌کننـدگان و بازیگران 
تخصصـی صنعـت تقویـت کنـد و یـک جریـان مسـتمر از فرصت‌های سـرمایه‌گذاری 
به‌صـورت  بایـد   Investment Pipeline یـا  فرصـت  جریـان  ایـن  نمایـد.  ایجـاد 
رویکـرد  نیـز  ریسـک  مدیریـت  حـوزه  در  شـود.  اولویت‌بنـدی  و  غربـال  نظام‌منـد 
از ارزیابـی سـنتی ریسـک پـروژه فراتـر بـرود و ریسـک‌های متقابـل میـان  مـا بایـد 
دارایی‌هـا و ریسـک‌های سـاختاری صنعـت را دربرگیـرد. ریسـک مقرراتـی، ریسـک 
بازار برق، ریسـک سـوخت، ریسـک شـبکه، ریسـک فناوری، ریسـک تأمین تجهیزات 
و ریسـک نقدشـوندگی، هـر یـک می‌تواننـد در دوره‌هـای مختلـف وزن متفاوتـی 
کلیـدی  متغیرهـای  بـرای  مختلـف  سـناریوهای  اسـت  لازم  بنابرایـن،  کننـد؛  پیـدا 
طراحـی و حساسـیت پرتفـوی در برابـر آنها به‌صورت مسـتمر پایش شـود. در اینجا، 
مدیریـت ریسـک نبایـد تنهـا نقـش کنترل‌کننـده داشـته باشـد؛ بلکه باید بخشـی از 
فراینـد تصمیم‌گیـری سـرمایه‌گذاری باشـد. موضـوع دیگـری کـه بـرای مـا اهمیـت 
بازارهـای  در  اسـت.  سـرمایه‌گذاری  انضبـاط  کنـار  در  تصمیم‌گیـری  سـرعت  دارد، 
باشـند؛  داشـته  محـدودی  زمانـی  پنجـره  اسـت  ممکـن  فرصت‌هـا  انـرژی،  جدیـد 
کـه  باشـد  و شـفاف  انـدازه‌ای منسـجم  بـه  بایـد  فراینـد سـرمایه‌گذاری  بنابرایـن، 
بتـوان فرصـت مناسـب را سـریع تشـخیص داد و دربـاره آن تصمیـم گرفـت، بـدون 
آنکـه از اسـتانداردهای ارزیابـی و کنتـرل ریسـک عبـور کنیم. به همیـن دلیل، یکی از 
الزامـات سـازمانی، روشـن‌کردن حـدود اختیار، مراحـل تصویب و مسـئولیت‌پذیری 
در تصمیم‌هـای سـرمایه‌گذاری اسـت. همچنیـن 
را بـه  بایـد مدیریـت چرخـه عمـر سـرمایه‌گذاری 
کنیـم.  تبدیـل  گـروه  اصلـی  قابلیت‌هـای  از  یکـی 
تصمیـم سـرمایه‌گذاری بـا خریـد یـا سـاخت یـک 
دارایـی پایان نمی‌یابد. از لحظه ورود تا توسـعه، 
یـا  خـروج  نهایـت  در  و  بهینه‌سـازی  بهره‌بـرداری، 
بازتخصیـص سـرمایه، بایـد دارای روش‌شناسـی 
مشـخصی باشـیم. اگـر یـک دارایـی دیگـر نتوانـد 
فرصت‌هـای  و  ریسـک  بـا  متناسـب  بـازده 
جایگزیـن ایجـاد کنـد، حفـظ آن بـه دلیـل سـابقه 
باشـد.  موجـه  نمی‌توانـد  موجـود  مالکیـت  یـا 
در نهایـت، همـه ایـن مـوارد مسـتلزم ایجـاد یـک 

هلدینگ خوارزمی 
از سرمایه گذاری 

پروژه محور به 
سوی سرمایه گذار 

فعال، یادگیرنده 
و توسعه محور 

حرکت کرده است

در  سـرمایه‌گذاری  حکمرانـی  منسـجم  نظـام 
سـطح گـروه اسـت؛ نظامـی کـه در آن سیاسـت 
تخصیـص  سـرمایه‌گذاری،  تصمیـم  راهبـرد،  و 
عملکـرد  پایـش  ریسـک،  مدیریـت  سـرمایه، 
متصـل  یکدیگـر  بـه  سـرمایه  بازتخصیـص  و 
هسـتند. هـدف ایـن نظـام، افزایـش بوروکراسـی 
نیسـت؛ هـدف آن ایـن اسـت کـه سـرمایه گـروه 
همـواره در جایـی قرار گیرد که بیشـترین ظرفیت 
را در دسـترس  بـا ریسـک  ارزش متناسـب  خلـق 
بتوانـد  خوارزمـی  اگـر  بنابرایـن؛  باشـد؛  داشـته 
تخصصـی،  مالـی،  قابلیت‌هـای  مسـیر  ایـن  از 
توسـعه‌ای و مدیریتـی خـود را در یـک سیسـتم 
یکپارچـه بـه هـم متصل کند، راهبـرد صنعت برق 
را از یـک "برنامـه سـرمایه‌گذاری" بـه یـک "قابلیت 

سـازمانی پایـدار" تبدیـل خواهـد نمـود. ایـن همـان تغییـری اسـت کـه می‌تواند به 
خوارزمـی اجـازه دهـد در صنعت انرژی نه فقط سـرمایه‌گذار، بلکه یک سـرمایه‌گذار 

یادگیرنـده و توسـعه‌محور باشـد. فعـال، 
اگـر بـه افـق پنـج تا ده سـال آینده نـگاه کنیم، انتظـار دارید خوارزمـی در صنعت 
اولویـت  سـه  و  یابـد  دسـت  مقیاسـی  و  جایـگاه  چـه  بـه  کشـور  انـرژی  و  بـرق 
راهبـردی کـه از امـروز بـرای دسـتیابی بـه ایـن هـدف دنبـال می‌شـوند، کدام‌انـد؟
اگـر بـه افـق پنـج تـا ده سـال آینـده نـگاه کنیـم، هـدف مـا ایـن نیسـت کـه خوارزمـی 
بـه یکـی از بزرگ‌تریـن مالـکان ظرفیـت نیروگاهـی تبدیـل شـود؛ هـدف، شـکل‌گیری 
یـک موقعیـت نهـادی و پایـدار در صنعـت بـرق و انـرژی اسـت کـه در آن خوارزمـی 
مدیریـت  و  خلـق  تـوان  دارای  و  توسـعه‌گرا  فعـال،  سـرمایه‌گذار  یـک  به‌عنـوان 
ارزش شـناخته شـود. از نظـر مـن، مقیـاس ایـن حضـور بایـد بـه انـدازه‌ای باشـد که 
انـرژی بـه یکـی از پایه‌هـای مهـم پرتفـوی گـروه تبدیـل شـود، امـا مهم‌تـر از انـدازه، 
کیفیـت ایـن پرتفـوی، تنـوع مناسـب ریسـک و توانایـی آن بـرای تولیـد بـازده پایـدار 
و ایجـاد ظرفیـت رشـد در آینـده اسـت. در چنیـن افقـی، انتظـار دارم پرتفـوی بـرق 
و انـرژی خوارزمـی ترکیبـی متـوازن از دارایی‌هـای مولـد جریـان نقـدی، پروژه‌هـای 
باشـد.  انـرژی  نوظهـور  حوزه‌هـای  در  منتخـب  سـرمایه‌گذاری‌های  و  توسـعه‌ای 
دارایی‌هـای منفـرد  از  تنهـا مجموعـه‌ای  پرتفـوی  ایـن  ترجیـح می‌دهـم  همچنیـن 
نباشـد، بلکـه به‌تدریـج میـان اجـزای آن ارتباط اقتصادی و توسـعه‌ای ایجاد شـود؛ 
به‌گونـه‌ای کـه تجربـه، سـرمایه، دانـش فنـی و تـوان توسـعه یـک بخـش بتوانـد 
ارزش بخش‌هـای دیگـر را نیـز افزایـش دهـد. بـرای دسـتیابی بـه ایـن هـدف، سـه 

را ضـروری می‌دانـم. اولویـت راهبـردی 

ابتـدا  بایـد  مـا  و توسـعه هدفمنـد دارایی‌هـای موجـود اسـت.  بهینه‌سـازی  اول، 
ارزش  بیشـترین  داریـم،  اختیـار  در  امـروز  کـه  سـرمایه‌ای  از  کـه  شـویم  مطمئـن 
آمادگـی،  و  راندمـان  افزایـش  بازتوانـی،  اسـتخراج می‌کنیـم.  را  اقتصـادی ممکـن 
رفـع گلوگاه‌هـا، افزایـش عمـر اقتصـادی و بهبـود سـاختار بهره‌بـرداری، در مـواردی 
جدیـد  ظرفیـت  ایجـاد  از  جذاب‌تـر  بسـیار  سـرمایه،  بـازده  نظـر  از  حتـی  می‌توانـد 
باشـد؛ بنابرایـن، حفـظ و ارتقـای کیفیـت دارایی‌هـای موجـود بـرای مـا یـک رویکـرد 

نگهداشـت نیسـت و بخشـی از راهبـرد رشـد اسـت.
دوم، توسـعه انتخابـی و مرحلـه‌ای در حوزه‌هـای دارای ظرفیت رشـد اسـت. در این 
بخـش، تمرکـز بـر افزایـش ظرفیـت نخواهـد بـود؛ بلکـه توسـعه پروژه‌هـای جدیـد، 
به‌ویـژه در تجدیدپذیرهـا و سـایر حوزه‌هـای نویـن انـرژی، بایـد بـر اسـاس کیفیـت 
اقتصـادی، قابلیـت توسـعه، ریسـک فنـاوری و مقـررات، وضعیـت شـبکه و امـکان 
ذخیره‌سـازی،  ماننـد  حوزه‌هایـی  در  شـود.  انجـام  پایـدار  درآمـدی  جریـان  ایجـاد 
خدمـات انـرژی و راهکارهـای هوشـمند نیـز ترجیح ما ورود شـتاب‌زده نیسـت؛ بلکه 
بایـد بـا سـرمایه‌گذاری مرحلـه‌ای، ایجـاد دانـش و قابلیت‌هـای داخلـی و انتخـاب 

زمـان مناسـب، موقعیـت آینـده گـروه را شـکل دهیـم.
پایـدار  سـازمانی  مزیـت  یـک  بـه  خوارزمـی  سـرمایه‌گذاری  قابلیـت  تبدیـل  سـوم، 
پـروژه  چنـد  بـر  نمی‌تـوان  سـاله،  ده  تـا  پنـج  افـق  در  اسـت.  انـرژی  صنعـت  در 
موفـق تکیـه کـرد. آنچـه بایـد در گـروه سـاخته شـود، یـک قابلیـت تکرارپذیـر بـرای 
ارزیابـی، ساختارسـازی، سـرمایه‌گذاری، توسـعه، بهینه‌سـازی  شناسـایی فرصـت، 
و  مالـی  تـوان  میـان  پیونـد  بایـد  آن،  کنـار  در  اسـت.  سـرمایه  بازتخصیـص  و 
عملیاتـی  تجربـه  انـرژی،  و  بـرق  میانـی  هلدینـگ  تخصـص  گـروه،  سـرمایه‌گذاری 
ایـن  اگـر  تقویـت شـود.  توسـعه‌ای  و  فناورانـه  و ظرفیت‌هـای  تابعـه  شـرکت‌های 
قابلیـت سـازمانی شـکل بگیـرد، موفقیـت خوارزمـی وابسـته بـه یـک یا چنـد دارایی 
خـاص نخواهـد بـود. در پایـان، مـن موفقیـت خوارزمـی را در صنعـت بـرق بـا میـزان 
ظرفیـت نصب‌شـده یا حجـم دارایی‌ها اندازه‌گیـری نمی‌کنم. معیـار اصلی موفقیت 
در ایـن صنعـت، توانایـی گـروه در ایجـاد بـازده مناسـب نسـبت بـه ریسـک، رشـد 
ارزش پرتفـوی، کیفیـت و پایـداری جریان‌هـای نقـدی، افزایـش بهـره‌وری سـرمایه و 
ایجـاد موقعیت‌هـای جدیـد بـرای رشـد خواهـد بـود. خوارزمـی بایـد در طـول ایـن 
دوره، هـم از دارایی‌هـای موجـود ارزش بیشـتری اسـتخراج کنـد و هـم به‌صـورت 
انتخابـی سـرمایه خـود را به‌سـوی فرصت‌هـای آینـده منتقـل کنـد. اگـر بخواهـم 
مقصـد پنـج تـا ده‌سـاله خوارزمـی را در یک جمله بیـان کنم، می‌گویـم: می‌خواهیم 
و  سـرمایه‌گذار  یـک  بـه  بـرق،  صنعـت  در  سـرمایه‌گذاری  دارای  مجموعـه  یـک  از 
کـه؛  سـرمایه‌گذاری  شـویم؛  تبدیـل  انـرژی  صنعـت  در  حرفـه‌ای  توسـعه‌دهنده 
سـرمایه را در نقـاط درسـت زنجیـره ارزش بـه‌کار می‌گیـرد، از آن ارزش می‌سـازد و 

بازتخصیـص می‌کنـد. و  توسـعه  را  ارزش  آن  به‌طـور مسـتمر 

هدف، ساختن 
پرتفویی است که 
هم از دارایی‌های 

امروز بازده 
بیشتری خلق کند 
و هم فرصت‌های 

رشد فردا را در 
اختیار خوارزمی 

قرار دهد
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فرصـت  یـا  پـروژه  یـک  ارزیابـی  بـه  آنکـه  از  پیـش  سـرمایه‌گذاری،  تصمیـم  هـر 
مشـخص برسـد، از یک فلسـفه و رویکرد سـرمایه‌گذاری آغاز می‌شـود. فلسـفه 
و  اصـول  چـه  بـر  انـرژی  و  بـرق  صنعـت  در  خوارزمـی  سـرمایه‌گذاری  رویکـرد  و 
باورهایـی اسـتوار اسـت و این اصـول چگونه به راهبـرد سـرمایه‌گذاری، انتخاب 
حوزه‌هـای هـدف و در نهایـت معیارهـای تصمیم‌گیـری بـرای ورود فرصت‌هـا بـه 

پرتفـوی گـروه تبدیـل می‌شـوند؟
بـه  بایـد  سـرمایه  کـه  اسـت  اسـتوار  اصـل  ایـن  بـر  مـا  سـرمایه‌گذاری  فلسـفه 
بـه  اینکـه  نـه  یابـد؛  تخصیـص  خـود  کاربـرد  ارزش‌آفرین‌تریـن  و  کارآمدتریـن 
تنهـا  کـه  بـه حوزه‌هایـی  حتـی  یـا  دارایی‌هـا  پـروژه، شناخته‌شـده‌ترین  بزرگ‌تریـن 
بیشـترین بـازده اسـمی را وعـده می‌دهنـد. ازایـن‌رو، سـرمایه‌گذاری یـک تصمیـم 
ایجـاد،  بـرای  فراینـدی  بلکـه  نیسـت،  دارایـی  یـک  ایجـاد  یـا  خریـد  دربـاره  منفـرد 
از ارزش در طـول چرخـه عمـر سـرمایه اسـت؛ بنابرایـن، ارزش  توسـعه و صیانـت 

همـان  مقیـاس  در  هـم  را  سـرمایه‌گذاری  یـک 
و  پرتفـوی  کل  بـا  آن  نسـبت  در  هـم  و  فرصـت 
ایـن فلسـفه  گزینه‌هـای جایگزیـن می‌سـنجیم. 
انضبـاط  اسـت:  اسـتوار  بنیادیـن  اصـل  چنـد  بـر 
در تخصیـص سـرمایه، پذیـرش آگاهانه ریسـک، 
بازتخصیـص  امـکان  بـا  همـراه  بلندمـدت  نـگاه 
طریـق  از  افـزوده  ارزش  ایجـاد  سـرمایه، 
قابلیت‌هـای گـروه و پرهیز از سـرمایه‌گذاری‌هایی 
منجـر  ترازنامـه  شـدن  بزرگ‌تـر  بـه  فقـط  کـه 
می‌شـوند. بـرای مـا، رشـد حجـم دارایـی زمانـی 
مطلـوب اسـت کـه با رشـد کیفیت دارایـی، بهبود 
بـازده سـرمایه و تقویـت موقعیـت رقابتـی گـروه 

از ایـن فلسـفه را می‌تـوان فعـال،  همـراه باشـد و رویکـرد سـرمایه‌گذاری برآمـده 
انتخاب‌گـر، توسـعه‌محور و پرتفوی‌محـور دانسـت. فعـال بـودن بـه این معناسـت 
و  شناسـایی  در  و  نمی‌مانـد  بـازار  در  عرضه‌شـده  فرصت‌هـای  منتظـر  گـروه،  کـه 
شـکل‌دهی فرصـت نیـز نقـش ایفـا می‌کنـد و انتخاب‌گـر بـودن بـه ایـن معناسـت 
در  را  فرصـت  هـر  و  می‌دانیـم  تصمیم‌گیـری  قیـد  یـک  را  سـرمایه  محدودیـت  کـه 
توسـعه‌محوری  و  ارزیابـی می‌کنیـم  قابل‌دسـترس  گزینه‌هـای  بـا سـایر  مقایسـه 
نیـز بـه ایـن معناسـت کـه در صـورت وجـود ظرفیـت خلـق ارزش، سـرمایه‌گذاری را 
از مرحلـه تملـک یـا احـداث دارایـی فراتـر بـرده و بـه توسـعه، بهینه‌سـازی و افزایـش 
ارزش آن توجـه می‌کنیـم، همچنیـن؛ پرتفوی‌محـوری نیـز یعنـی هـر سـرمایه‌گذاری 
را نـه یـک واحـد منفـرد، بلکـه به‌عنـوان جزئـی از یـک سـبد بـا ویژگی‌هـای ریسـک، 
بـرق  در صنعـت  رویکـرد  و  فلسـفه  ایـن  می‌بینیـم.  هم‌افزایـی مشـخص  و  بـازده 
اهمیـت بیشـتری پیـدا می‌کنـد؛ زیـرا ایـن صنعـت هم‌زمـان سـرمایه‌بر، بلندمـدت، 
مقررات‌پذیـر و متأثـر از تحـولات فنـاوری اسـت و میـان یـک پـروژه نیروگاهـی، یـک 
دارایـی بازتوانی‌شـده، یـک پـروژه تجدیدپذیـر یا یک کسـب‌وکار جدید انـرژی، تفاوت 
جـدی در الگـوی جریـان نقـدی، ریسـک و افق سـرمایه‌گذاری وجـود دارد؛ بنابراین، 
نمی‌تـوان یـک نسـخه واحـد بـرای همـه فرصت‌هـای ایـن صنعـت تجویـز کـرد. در 
سـطح راهبـرد نیـز، خوارزمـی بایـد سـرمایه خـود را در نقاطـی از زنجیـره ارزش برق و 
انـرژی متمرکـز کنـد کـه از یک‌سـو با مزیت‌هـا و قابلیت‌هـای گروه هم‌خوانی داشـته 
باشـند و از سـوی دیگـر، ظرفیـت ایجـاد بـازده متناسـب بـا ریسـک و امکان توسـعه 
مولـد  و  موجـود  دارایی‌هـای  میـان  دلیـل،  همیـن  بـه  کننـد.  فراهـم  را  آینـده  در 
حوزه‌هـای  و  جدیـد  پروژه‌هـای  توسـعه،  و  بازتوانـی  فرصت‌هـای  نقـدی،  جریـان 
مسـاوی  توزیـع  به‌معنـای  تـوازن  ایـن  شـود.  برقـرار  تـوازن  بایـد  انـرژی،  نوظهـور 
سـرمایه نیسـت؛ بلکـه بـه معنای ایجـاد ترکیبی اسـت کـه در برابر تغییـرات فناوری، 
از  پـس  باشـد.  تـاب‌آوری مناسـبی داشـته  اقتصـادی  بـازار، مقـررات و چرخه‌هـای 

تعییـن ایـن جهت‌گیـری راهبـردی، چارچـوب سـرمایه‌گذاری وارد عمـل می‌شـود. 
جذابیـت  شـامل؛  کـه  کنـد  عبـور  فیلتـر  چنـد  از  بایـد  فرصـت  یـک  مرحلـه،  ایـن  در 
بـازار و پایـداری تقاضـا، کیفیـت مـدل درآمـدی، اقتصـاد پـروژه، نیـاز و زمان‌بنـدی 
سـرمایه، ریسـک‌های قابل‌تحمـل، افـق سـرمایه‌گذاری، قابلیـت توسـعه و تناسـب 
بـه  دسترسـی  ماننـد  مؤلفه‌هایـی  بـرق،  صنعـت  در  اسـت.  گـروه  پرتفـوی  بـا  آن 
شـبکه، ظرفیـت و محدودیـت اتصـال، وضعیـت سـوخت، فنـاوری، زمـان سـاخت، 
سـاختار قراردادهـای فـروش و میـزان وابسـتگی پـروژه بـه تصمیمـات تنظیم‌گـری 
نیـز می‌تواننـد در ایـن ارزیابـی تعیین‌کننـده باشـند. در اینجـا یـک اصـل بـرای مـا 
اهمیـت ویـژه دارد و آن تفکیـک موضـوع بـازده بـالا از ویژگـی سـرمایه‌گذاری خـوب 
اسـت. ممکـن اسـت پـروژه‌ای نـرخ بـازده بالایـی داشـته باشـد، امـا ایـن بـازده در 
مقابـل ریسـک‌های پنهـان، سـرمایه‌گذاری اولیـه سـنگین، تأخیـر در بهره‌بـرداری یـا 
شـکنندگی جریان‌هـای نقـدی، جذابیت واقعی نداشـته باشـد. در مقابل، پروژه‌ای 
بـا بـازده اسـمی پایین‌تـر، اگر جریان نقـدی باثبات‌تر، ریسـک قابل‌کنترل‌تـر، قابلیت 
توسـعه بیشـتر و هم‌افزایـی بالاتـری بـا پرتفـوی خوارزمـی داشـته باشـد، می‌توانـد 
ارزش  بـا ریسـک و  بـازده متناسـب  بنابرایـن، معیـار نهایـی مـا  برتـر باشـد؛  گزینـه 
اهمیـت  خوارزمـی  بـرای  کـه  دیگـری  عامـل  اسـت.  پرتفـوی  کل  بـرای  ایجادشـده 

گـروه  خـود  کـه  اسـت  افـزوده‌ای  ارزش  دارد، 
ارزش  اگـر  بیفزایـد.  فرصـت  یـک  بـه  می‌توانـد 
باشـد، صـرف  مـا  از حضـور  پـروژه مسـتقل  یـک 
تأمیـن سـرمایه؛ مزیـت رقابتـی ایجـاد نمی‌کنـد. 
دانـش  بـه  اتـکا  بـا  بتوانـد  خوارزمـی  اگـر  امـا 
تـوان ساختارسـازی سـرمایه‌گذاری،  تخصصـی، 
ظرفیت‌هـای  تابعـه،  شـرکت‌های  تجربـه 
میـان  ارتبـاط  و  توسـعه‌ای  قابلیت‌هـای  مالـی، 
زمـان  یـا  ریسـک  کسـب‌وکارهای خـود، هزینـه، 
دسـتیابی بـه ارزش را کاهـش دهـد، آن فرصـت 
همیـن  بـه  بـود.  خواهـد  جذاب‌تـر  گـروه  بـرای 
دلیـل، یکـی از پرسـش‌های اساسـی مـا دربـاره 
خوارزمـی  کـه؛  اسـت  ایـن  سـرمایه‌گذاری  هـر 
ذاتـی  ارزش  بـر  می‌توانـد  افـزوده‌ای  ارزش  چـه 
فلسـفه  نتیجـه،  در  کنـد؟  ایجـاد  فرصـت  ایـن 

رویکـرد شـکل  یـک  قالـب  در  آغـاز می‌شـود،  بـاور  یـک  از  سـرمایه‌گذاری خوارزمـی 
ترجمـه  جایگاه‌هـای مطلـوب  و  انتخـاب حوزه‌هـا  بـه  راهبـرد  در سـطح  می‌گیـرد، 
می‌شـود، در قالـب چارچـوب سـرمایه‌گذاری بـه قواعـد تصمیـم تبدیـل می‌شـود و 
در نهایـت بـا معیارهـای اقتصـادی و ریسـک وارد مرحلـه انتخـاب فرصـت می‌شـود. 
ایـن سلسـله‌مراتب بـرای مـا مهـم اسـت؛ زیـرا اجـازه نمی‌دهـد یـک پـروژه بـه دلیـل 
جذابیـت ظاهـری، بزرگ‌بـودن یـا فشـار بـرای افزایـش ظرفیـت وارد پرتفـوی شـود. 
بـه بیـان روشـن‌تر، مـا بـه دنبـال بیشـترین بـازده ممکـن بـه هـر قیمـت نیسـتیم؛ 
چارچـوب  در  راهبـردی  ارزش  و  رشـد  ریسـک،  بـازده،  ترکیـب  بهتریـن  دنبـال  بـه 
قابلیت‌هـای خوارزمـی هسـتیم. از همیـن‌رو، سـرمایه‌گذاری در صنعـت بـرق زمانـی 
بـرای گـروه واجـد اولویـت اسـت که عالوه بر توجیـه اقتصادی، بـا فلسـفه و رویکرد 
سـرمایه‌گذاری خوارزمـی سـازگار باشـد، بـه کیفیـت پرتفـوی بیفزاید و ایـن امکان را 
فراهـم کنـد کـه گـروه بـا قابلیت‌هـای خـود، ارزش بیشـتری از آن فرصـت خلـق کنـد.
فرصت‌هـای  تکثـر  و  تعـدد  و  سـرمایه  محدودیـت  بـا  کـه  شـرایطی  در 
ترکیـب  چگونـه  خوارزمـی  هسـتیم،  مواجـه  بـرق  صنعـت  در  سـرمایه‌گذاری 
مطلـوب پرتفـوی انـرژی خـود را تعییـن و سـرمایه را میـان دارایی‌هـای موجـود، 
طرح‌هـای بازتوانـی و توسـعه ظرفیـت، انرژی‌هـای تجدیدپذیـر، تولیـد پراکنـده 
چـه  تصمیـم،  ایـن  در  و  می‌دهـد  تخصیـص  انـرژی  زنجیـره  حوزه‌هـای  سـایر  و 
سـرمایه‌ای،  نیـاز  سـرمایه‌گذاری،  افـق  ریسـک،  و  بـازده  جملـه  از  ملاحظاتـی 
می‌گیـرد؟ نظـر  در  پرتفـوی  کل  بـر  را  فرصـت  هـر  اثـر  و  نقـدی  جریان‌هـای  پایـداری 
تخصیـص سـرمایه در صنعـت بـرق را نمی‌تـوان بـه انتخـاب میـان چنـد نـوع دارایی 
یـا پـروژه تقلیـل داد. در یـک هلدینـگ سـرمایه‌گذاری، مسـئله اصلـی ایـن اسـت کـه 
سـرمایه محـدود گـروه در هـر مقطـع در چـه ترکیبـی از دارایی‌هـا و فرصت‌هـا قـرار 
بـا سـطح ریسـک  ارزش اقتصـادی متناسـب  تـا مجمـوع پرتفـوی، بالاتریـن  گیـرد 

پذیرفته‌شـده را ایجـاد کنـد. ازایـن‌رو، ترکیـب مطلـوب پرتفـوی بـرای مـا یـک مفهوم 
شـرایط صنعـت،  تغییـر  بـا  متناسـب  و  زمـان  طـول  در  بایـد  بلکـه  نیسـت؛  ایسـتا 
اقتصـاد پروژه‌هـا، فرصت‌هـای جایگزیـن و وضعیـت خـود پرتفـوی بازنگـری شـود. 
مبنـای نخسـت، تفکیـک نقـش سـرمایه‌گذاری‌ها در پرتفـوی اسـت. همـه دارایی‌ها 
بـرای یـک هـدف خریداری یا توسـعه داده نمی‌شـوند. بخشـی از پرتفـوی می‌تواند 
نقـش ایجـاد و تثبیـت جریان‌هـای نقـدی را بـر عهده داشـته باشـد؛ بخشـی دیگر با 
هدف رشـد سـرمایه و افزایش ارزش آتی انتخاب شـود و بخشـی نیز به حوزه‌هایی 
اختصـاص یابـد کـه اگرچـه امـروز سـهم کوچکـی از پرتفـوی دارنـد، امـا می‌توانند در 
آینـده بـه موقعیت‌هـای راهبـردی تبدیل شـوند؛ بنابرایـن، ترکیب پرتفـوی مطلوب 
بایـد میـان درآمـد جـاری، رشـد آینـده و اختیارهـای توسـعه‌ای تعـادل برقـرار کنـد. 
نیروگاهـی  دارایی‌هـای  کـه  اسـت  آن  معنـای  بـه  منطـق  ایـن  مـورد خوارزمـی،  در 
موجـود، پروژه‌هـای بازتوانـی و توسـعه ظرفیـت، تجدیدپذیرها و سـایر فرصت‌های 
انـرژی را نمی‌تـوان بـر اسـاس یـک رتبه‌بنـدی ثابـت نسـبت بـه یکدیگـر سـنجید. هـر 
یـک از ایـن دسـته‌ها ریسـک، بـازده، افـق زمانی و نقـش متفاوتی در پرتفـوی دارند. 
بـرای نمونـه؛ یـک دارایـی موجـود بـا جریـان نقـدی نسـبت اًپایـدار می‌توانـد نقـش 
نـرخ  پـروژه جدیـد ممکـن اسـت  ایفـا کنـد، درحالی‌کـه یـک  را  لنگـر درآمـدی سـبد 
رشـد بالاتـری داشـته باشـد؛ امـا سـرمایه را بـرای مـدت طولانی‌تـری درگیر کنـد و در 
معـرض ریسـک‌های سـاخت و مقـررات قـرار گیـرد. همچنیـن یـک فرصـت نوظهـور 
اختیـار  امـا  کنـد،  ایجـاد  محـدودی  نقـدی  جریـان  کوتاه‌مـدت  در  اسـت  ممکـن 
حضـور در بـازار آینـده را بـرای گـروه فراهـم سـازد. از ایـن منظـر، تخصیـص سـرمایه 
در خوارزمـی بایـد مبتنـی بـر بازده تعدیل‌شـده به ریسـک در سـطح پرتفوی باشـد، 
زیـرا ممکـن اسـت دو پـروژه از نظـر بـازده موردانتظـار بسـیار نزدیـک باشـند، امـا 
یکـی بـه دلیـل هم‌بسـتگی زیـاد بـا دارایی‌هـای موجـود، تمرکـز ریسـک پرتفـوی را 
افزایـش دهـد و دیگـری بـه دلیـل ایجـاد تنـوع، کیفیـت کلـی سـبد را بهبـود بخشـد. 
در چنیـن شـرایطی، ارجحیـت سـرمایه‌گذاری را نمی‌تـوان از روی بـازده پـروژه منفرد 
تعییـن کـرد؛ بایـد دید حضور آن چه اثری بر مشـخصات کل سـبد خواهد گذاشـت. 
موضـوع مهـم بعـدی، افـق زمانی سـرمایه‌گذاری و توالـی جریان‌های نقدی اسـت. 
دارد.  بلـوغ  مختلـف  دوره‌هـای  بـا  سـرمایه‌گذاری‌ها  از  مجموعـه‌ای  بـرق  صنعـت 
برخـی دارایی‌هـا در حـال بهره‌برداری‌انـد و می‌توانند به سـرعت جریان نقدی ایجاد 
کننـد؛ برخـی پروژه‌هـا دوره سـاخت و راه‌انـدازی طولانـی دارنـد و برخـی فرصت‌های 
نوظهـور ممکـن اسـت بـرای رسـیدن بـه مقیـاس اقتصـادی نیازمنـد چنـد مرحلـه 
سـرمایه‌گذاری باشـند؛ بنابرایـن، پرتفـوی مناسـب بایـد از نظـر زمان‌بندی بازگشـت 
پروژه‌هـای  از قفل‌شـدن بخـش عمـده سـرمایه در  و  باشـد  نیـز متـوازن  سـرمایه 
بـازده و ریسـک، میـزان سـرمایه و  بلندمـدت و هم‌زمـان جلوگیـری کنـد. در کنـار 
شـدت سـرمایه‌گذاری نیـز اهمیـت زیـادی دارد. یک پـروژه ممکن اسـت از نظر بازده 
مطلـوب باشـد، امـا بـرای رسـیدن بـه بهره‌بـرداری بـه حجـم بزرگـی از سـرمایه در 
مـدت کوتـاه نیـاز داشـته باشـد. در مقابـل، فرصـت دیگری ممکن اسـت با سـرمایه 
کمتـر و مرحله‌بندی‌شـده قابل‌توسـعه باشـد. بـرای خوارزمـی، ایـن تفـاوت بسـیار 
مهم اسـت؛ زیرا سـرمایه، یک منبع محدود و دارای هزینه فرصت اسـت؛ بنابراین، 
تخصیـص سـرمایه بایـد به‌گونـه‌ای باشـد که امـکان اسـتفاده از فرصت‌های بعدی 
کیفیـت  و  نقـدی  پایـداری جریان‌هـای  دیگـر،  عامـل  گـروه حفـظ شـود.  بـرای  نیـز 
درآمـد اسـت. در صنعـت بـرق، درآمد بـالا به معنـای جریان نقدی باکیفیت نیسـت. 
نـوع قـرارداد، سـازوکار فـروش بـرق، اعتبار خریـدار، دوره وصـول مطالبـات و میزان 
وابسـتگی درآمـد بـه تصمیمـات تنظیم‌گـری، همگـی بـر کیفیـت جریـان نقـدی اثـر 
می‌گذارنـد؛ بنابرایـن، در ترکیـب پرتفـوی بایـد میـان دارایی‌هایـی کـه جریان‌هـای 
نقـدی باثبات‌تـر دارنـد و فرصت‌هایـی کـه بیشـتر متکـی بر رشـد آتی هسـتند، توازن 
تخصیـص  تصمیـم  در  سـرمایه‌گذاری  هـر  بلـوغ  مرحلـه  همچنیـن،  شـود.  ایجـاد 
سـرمایه اهمیـت دارد. بـرای یـک دارایـی موجـود، ممکـن اسـت ارزش‌آفرینی اصلی 
از بازتوانـی، افزایـش راندمـان و رفـع گلوگاه‌هـا حاصـل شـود؛ ولـی در یـک پـروژه 
توسـعه‌ای، ارزش‌آفرینـی بیشـتر از تکمیـل به‌موقـع و ورود سـریع بـه بهره‌بـرداری 
ناشـی شـود؛ امـا در یک حـوزه نوظهـور، سـرمایه‌گذاری اولیه ممکن اسـت با هدف 
ایجـاد قابلیـت، آزمـون بـازار و کسـب موقعیت انجام شـود؛ بنابراین، مقـدار و زمان 
سـرمایه‌گذاری باید متناسـب با چرخه عمر هر فرصت تعیین شـود. از سـوی دیگر، 
در صنعـت بـرق، تنوع‌بخشـی نبایـد به‌معنـای پراکندگـی بی‌هـدف سـرمایه باشـد. 

معاون سرمایه گذاری و توسعه 
گروه خوارزمی: 

توسعه پایدار 
 هلدینگ 
در گرو 
سرمایه‌گذاری 
راهبردی در 
صنعت انرژی

هدف ما بیشترین 
بازده ممکن نیست؛ 

بلکه بهترین 
ترکیب بازده، 

ریسک، رشد و 
ارزش راهبردی 

است

تنوع‌بخشی زمانی 
ارزش‌آفرین است 

که میان درآمد 
جاری، رشد آینده 

و فرصت‌های 
توسعه‌ای تعادل 

برقرار کند

تخصیـص هوشـمندانه سـرمایه در صنعـت انـرژی، رکـن اصلی رشـد پایـدار در هلدینگ‌های 
بـزرگ اسـت. در گفت‌وگـوی پیـش رو بـا جنـاب آقـای دکتـر داریوش اسـدی، معـاون محترم 
سـرمایه‌گذاری و توسـعه گـروه خوارزمـی، به بررسـی اسـتراتژی‌های این گروه بـرای انتخاب 
فرصت‌هـای ارزش‌آفریـن پرداخته‌ایـم. در ایـن نشسـت، ضمـن تشـریح معیارهـای ارزیابـی 
مسـیر  و  باکیفیـت  دارایی‌هـای  بـه  موجـود  ظرفیت‌هـای  تبدیـل  سـازوکارهای  پروژه‌هـا، 
اسـتراتژیک گـروه بـرای دسـتیابی بـه پرتفویـی متـوازن، پویـا و تـاب‌آور در حوزه‌هـای نویـن 

انـرژی مـورد بررسـی قـرار گرفته اسـت.
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مـا بـه دنبـال پرتفویی نیسـتیم که تعـداد زیادی سـرمایه‌گذاری با ماهیـت متفاوت 
در آن وجـود داشـته باشـد. تنـوع، زمانـی ارزشـمند اسـت کـه بتوانـد همبسـتگی 
یـا  کنـد  متعـادل  را  نقـدی  جریان‌هـای  دهـد،  کاهـش  را  مشـترک  ریسـک‌های 
دسترسـی گـروه را به محرک‌های رشـد متفـاوت فراهم آورد. اگر تنـوع بدون منطق 
اقتصـادی ایجـاد شـود، ممکـن اسـت به پراکندگـی منابـع، کاهش تمرکـز مدیریتی 
و حتـی از بیـن رفتـن مزیـت تخصصی گـروه منجر شـود. به همین دلیـل، رویکرد ما 
را می‌تـوان تنوع‌بخشـی هدفمنـد دانسـت؛ یعنی ابتـدا نقش هر سـرمایه‌گذاری در 
پرتفـوی مشـخص شـود و سـپس دربـاره انـدازه و زمـان ورود تصمیم‌گیـری کنیـم. 
دارایی‌هـای موجـود و پروژه‌هـای بازتوانـی می‌تواننـد پایـه جریـان نقـدی و ارزش 
تثبیت‌شـده پرتفـوی را تقویـت کننـد؛ پروژه‌هـای جدیـد و توسـعه ظرفیـت، موتـور 
رشـد سـبد باشـند؛ و حوزه‌هـای نوظهـور، اختیارهـای اسـتراتژیک آینـده را ایجـاد 
کننـد. نسـبت میـان ایـن سـه لایه نیز ثابـت نخواهد بـود و باید با تغییر شـرایط بازار 
و جذابیـت فرصت‌هـا، بازتنظیـم شـود. نکتـه مهم دیگـر، مرحله‌ای‌بـودن تخصیص 
سـرمایه اسـت. در برخـی پروژه‌هـا لازم نیسـت کل سـرمایه موردنیـاز از ابتـدا وارد 
شـود. می‌تـوان سـرمایه‌گذاری را بـه نقـاط عطـف مشـخص مشـروط کـرد و در هـر 
موردانتظـار  شـاخص‌های  تحقـق  و  مفروضـات  تغییـر  واقعـی،  عملکـرد  مرحلـه، 
عدم‌قطعیت‌هـا،  برابـر  در  می‌دهـد  اجـازه  گـروه  بـه  رویکـرد  ایـن  کـرد.  ارزیابـی  را 
انعطاف بیشـتری داشـته باشـد و تنها زمانی سـرمایه بیشـتری اختصاص دهد که 
ریسـک‌های اصلـی کاهـش یافتـه یا ارزش اقتصادیِ فرصت، تثبیت شـده باشـد. در 
نهایـت، تعییـن ترکیـب پرتفـوی انـرژی خوارزمـی بایـد بـه یـک فراینـد پویـا و مسـتمر 
بازتخصیـص سـرمایه منجـر شـود. اگـر یـک دارایـی بـه بلـوغ برسـد و فرصـت دیگری 
بـا ریسـک مشـابه، ارزش بیشـتری ایجـاد کند، سـرمایه بایـد قابلیت انتقال داشـته 
باشـد. از ایـن منظـر، مدیریـت پرتفـوی فقـط دربـاره تصمیـم ورود نیسـت؛ بلکـه 
دربـاره تصمیم‌هـای بعـدی بـرای توسـعه، حفـظ، کوچک‌کـردن، واگذاری یـا انتقال 
ثابـت  ترکیبـی  پرتفـوی  بهینـه  ترکیـب  در خوارزمـی  بنابرایـن،  نیـز هسـت؛  سـرمایه 
بـازده  یـا حتـی بیشـترین  نیسـت کـه بیشـترین ظرفیـت، بیشـترین تعـداد پـروژه 
اسـمی را داشـته باشـد، بلکه ترکیبی پویاسـت که میان درآمد جاری و رشـد آینده، 
میـان بـازده و ریسـک، میـان سـرمایه‌گذاری‌های بالـغ و فرصت‌هـای توسـعه‌ای و 
میـان تمرکـز بـر قابلیت‌هـای کنونـی و ایجـاد اختیـار بـرای آینـده تعـادل ایجـاد کنـد. 
هـدف نهایـی مـا ایـن اسـت کـه هـر واحد سـرمایه‌ای کـه در صنعـت انـرژی تخصیص 
می‌یابـد، نـه فقـط در مقیـاس پروژه، بلکـه در مقیاس کل پرتفوی، بیشـترین ارزش 

اقتصـادی متناسـب بـا ریسـک را بـرای گـروه ایجـاد کنـد. 
خلـق ارزش در صنعـت بـرق، می‌توانـد از مسـیر ایجـاد ظرفیـت جدیـد یـا ارتقـای 
شـود.  دنبـال  موجـود  شـرکت‌های  و  دارایی‌هـا  ظرفیـت  توسـعه  و  بهـره‌وری 
خوارزمـی در فراینـد تصمیم‌گیـری سـرمایه‌گذاری، بـر چـه اساسـی یکـی از ایـن 
دو مسـیر را انتخـاب می‌کنـد و عواملـی ماننـد پتانسـیل رشـد، هزینـه تأمیـن 
سـرمایه، زمـان دسـتیابی به بهره‌برداری، ریسـک اجرا و مقـررات، عمر اقتصادی 
دارایـی و امـکان ارتقـای بـازده سـرمایه‌گذاری چـه نقشـی در ایـن انتخـاب دارنـد؟
در صنعـت بـرق، انتخـاب میـان ایجـاد ظرفیـت جدیـد و سـرمایه‌گذاری مجـدد در 
از تصمیم‌هـای مهـم تخصیـص سـرمایه اسـت و نمی‌تـوان  دارایی‌هـای موجـود، 
ارزش  مقایسـه  بایـد  تصمیـم  مبنـای  گرفـت.  نظـر  در  ثابـت  قاعـده  یـک  آن  بـرای 
اقتصـادی دو مسـیر باشـد؛ یعنـی بررسـی کنیـم هـر واحـد سـرمایه در توسـعه یـک 
ظرفیـت جدیـد یـا در بازتوانـی و ارتقـای یک دارایـی موجود، با چه میزان ریسـک، در 
چـه بـازه زمانـی و با چه چشـم‌اندازی از خلق ارزش مواجه اسـت. سـرمایه‌گذاری در 
ظرفیـت جدیـد، زمانـی توجیـه بیشـتری پیدا می‌کند کـه پروژه از ابتدا از مشـخصات 
فنـاوری  بـه شـبکه،  قبیـل؛ دسترسـی مناسـب  از  راهبـردی مطلوبـی  و  اقتصـادی 
متناسـب بـا شـرایط بـازار، امـکان تأمیـن سـوخت و زیرسـاخت‌های موردنیـاز، مدل 
بـرای تقاضـا برخـوردار باشـد و مزیـت  اتـکا و چشـم‌انداز مناسـب  درآمـدی قابـل 
مهـم ایـن مسـیر، برخـورداری از فنـاوری و طراحـی بـه‌روز و امـکان بهینه‌سـازی پروژه 
از مرحلـه طراحـی اسـت. در مقابـل، پـروژه جدیـد؛ بـا دوره سـاخت، سـرمایه‌گذاری 
اولیـه قابل‌توجـه، ریسـک اخـذ مجـوز و اتصـال بـه شـبکه و عدم‌قطعیـت بیشـتری 
نسـبت بـه هزینـه و زمان بهره‌بـرداری مواجه اسـت؛ بنابراین، بـازده موردانتظار آن 
باید این ریسـک‌های توسـعه و سـاخت را پوشـش دهد. در مقابل، سـرمایه‌گذاری 
ظرفیـت  هنـوز  اصلـی  زیرسـاخت  کـه  مـواردی  در  به‌ویـژه  موجـود،  دارایـی  در 

بـرای  کم‌ریسـک‌تری  و  سـریع‌تر  مسـیر  می‌توانـد  دارد،  توسـعه  و  بهره‌بـرداری 
زیرسـاخت‌های  اتصـال شـبکه،  زمیـن،  نیـروگاه موجـود،  یـک  باشـد.  ارزش  خلـق 
جانبـی، سـوابق عملیاتـی و دانـش بهره‌بـرداری را از پیـش در اختیـار دارد؛ لـذا در 
برخـی مـوارد، بازتوانـی، رفـع گلـوگاه، افزایـش راندمـان، کاهـش مصـرف سـوخت، 
ارتقـای قابلیـت اطمینـان و افزایـش عمـر اقتصـادی می‌توانـد بـا سـرمایه و زمـان 
کمتـر، ارزش اقتصـادی قابل‌توجهـی ایجـاد کنـد. البتـه ایـن مزیت به شـرطی وجود 
دارد کـه عمـر باقی‌مانـده، وضعیـت تجهیـزات، امـکان تأمیـن قطعـات و اقتصـاد 
بازتوانـی، سـرمایه‌گذاری مجـدد را توجیـه کننـد. ازایـن‌رو، در ارزیابـی این دو مسـیر، 
نخسـت بایـد بـه ارزش اقتصـادی سـرمایه‌گذاری مجـدد در برابـر ارزش ایجـاد یـک 
دارایـی جدیـد نـگاه کنیـم. در مـورد دارایـی موجـود، پرسـش اصلـی ایـن اسـت کـه 
را  اقتصـادی  و عمـر  آمادگـی  راندمـان،  میـزان سـرمایه می‌تـوان ظرفیـت،  بـا چـه 
بـا هزینـه سـرمایه‌گذاری دارد. در  افـزوده چـه نسـبتی  ارزش  ایـن  افزایـش داد و 
پـروژه جدیـد، در مقابـل، باید کل هزینه توسـعه، دوره سـاخت، هزینه تأمین مالی 
در دوره سـاخت، ریسـک تأخیـر و زمـان رسـیدن بـه جریـان نقـدی را در محاسـبات 
لحـاظ کـرد. زمـان دسـتیابی بـه بهره‌بـرداری در ایـن مقایسـه اهمیـت ویـژه‌ای دارد. 
در صنعـت بـرق، زمانـی کـه ناتـرازی وجـود دارد، تأخیـر در ایجـاد ظرفیـت بـه معنـای 
از دسـت رفتـن بخشـی از فرصـت اقتصـادی اسـت. از همیـن‌رو، ممکـن اسـت یـک 
ارزش  نظـر  از  می‌رسـد،  بهره‌بـرداری  بـه  کوتاه‌تـری  مـدت  در  کـه  بازتوانـی  طـرح 
فعلـی، بـر پـروژه‌ای بـا بـازده اسـمی بالاتـر امـا دوره سـاخت طولانی‌تـر ارجـح باشـد. 
برعکـس، اگـر دارایـی موجـود بـه نقطـه‌ای رسـیده باشـد کـه سـرمایه‌گذاری مجدد 
فقـط عمـر یـک دارایـی کم‌بـازده را طولانـی کنـد، 
ایجـاد ظرفیـت جدیـد می‌توانـد از نظـر اقتصادی 
توسـعه  و  رشـد  پتانسـیل  باشـد.  منطقی‌تـر 
برخـی  اسـت.  کلیـدی  عوامـل  از  یکـی  نیـز  آتـی 
ظرفیـت،  افزایـش  امـکان  موجـود  دارایی‌هـای 
ارتقـای فنـاوری یـا اتصـال بـه پروژه‌هـای مکمـل 
را دارنـد و می‌تواننـد بـه یـک سـکوی توسـعه‌ای 
بازتوانـی  شـرایطی،  چنیـن  در  شـوند.  تبدیـل 
یـک اقـدام اصلاحـی نیسـت و می‌توانـد مرحلـه 
باشـد.  بزرگ‌تـر  توسـعه‌ای  برنامـه  یـک  نخسـت 
در مقابـل، اگـر یـک پـروژه جدیـد از ابتـدا قابلیـت 
مقیـاس  در  گسـترش  یـا  مرحلـه‌ای  توسـعه 
رشـد  اختیارهـای  ارزش  باشـد،  داشـته  بزرگ‌تـر 
مؤثـر  سـرمایه‌گذاری  تصمیـم  در  می‌توانـد  آن 

باشـد. عامـل تعیین‌کننـده دیگـر، ریسـک اجـرا و ریسـک مقرراتی اسـت. پروژه‌های 
جدیـد در معـرض مجموعـه‌ای از ریسـک‌های توسـعه، سـاخت، اخذ مجـوز، تأمین 
تجهیـزات و اتصـال بـه شـبکه قـرار دارنـد. دارایـی موجـود نیـز ریسـک‌های خـاص 
از جملـه پیچیدگـی فنـی بازتوانـی، عـدم قطعیـت دربـاره وضعیـت  را دارد؛  خـود 
واقعـی تجهیـزات، دسترسـی بـه قطعـات راهبـردی و احتمـال افزایـش هزینه‌هـای 
اصالح و نوسـازی اسـت؛ بنابرایـن، انتخـاب میـان ایـن دو مسـیر در نهایـت بـه ایـن 
ریسـک  بـا  را  بیشـتری  موردانتظـار  ارزش  می‌توانـد  کدام‌یـک  کـه  دارد  بسـتگی 
قابل‌مدیریت‌تـر ایجـاد کنـد. عمـر اقتصـادی و ارزش باقیمانـده دارایـی موجـود نیـز 
در تصمیم‌گیـری اهمیـت اساسـی دارد. اگـر بخـش عمـده زیرسـاخت دارایـی هنـوز 
ارزش اقتصـادی خـود را حفـظ کـرده باشـد، سـرمایه‌گذاری مجـدد می‌تواند بسـیار 
منطقـی باشـد؛ امـا اگـر دارایـی بـه پایـان عمـر اقتصـادی خـود نزدیـک شـده باشـد 
و بـرای تـداوم بهره‌بـرداری بـه سـرمایه‌گذاری‌های سـنگین و مسـتمر نیـاز داشـته 
باشـد، بایـد آن را بـا گزینـه احـداث ظرفیت جدید مقایسـه کرد. در اینجا مهم اسـت 
کـه تصمیـم تنهـا بـر اسـاس هزینـه بازتوانـی گرفتـه نشـود، بلکـه از طریـق تحلیـل 
تفاضلـی و هزینـه - فایـده، ارزش اقتصـادی حاصـل از بازتوانـی نسـبت بـه ارزش 
ایجادشـده توسـط گزینه جایگزین سـنجیده شـود. در این مقایسه، هزینه تأمین 
دوره سـاخت طولانی‌تـر  دلیـل  بـه  پـروژه جدیـد  دارد.  نقـش مهمـی  نیـز  سـرمایه 
ممکـن اسـت بـرای مـدت بیشـتری سـرمایه را درگیـر کنـد و هزینـه مالـی بیشـتری 
متحمـل شـود. در مقابـل، بازتوانـی یـک دارایـی موجـود، در صـورت کوتاه‌تـر بـودن 

نقـدی  جریـان  بـه  زودتـر  می‌توانـد  اجـرا،  دوره 
تنهـا  مسـیر  دو  میـان  تفـاوت  بنابرایـن،  برسـد؛ 
در  بلکـه  نیسـت؛  موردنیـاز  سـرمایه  میـزان  در 
آن  تبدیـل  زمـان  و  سـرمایه  درگیرشـدن  زمـان 
مـن  بااین‌حـال،  هسـت.  نیـز  نقـدی  جریـان  بـه 
معتقدم نباید تصمیم را به یک مقایسـه سـاده 
میـان بـازده پـروژه جدید و بـازده پـروژه بازتوانی 
تقلیـل داد، زیـرا اثـر هـر گزینـه بـر کل پرتفـوی نیز 
پـروژه جدیـد،  یـک  اسـت  دارد. ممکـن  اهمیـت 
تنـوع مناسـبی بـه سـبد اضافـه کنـد یـا گـروه را 
وارد یـک فنـاوری و بـازار جدیـد کنـد؛ درحالی‌کـه 
موجـود،  دارایـی  روی  مجـدد  سـرمایه‌گذاری 
افزایـش  را  ریسـک  نـوع  بـر همـان  گـروه  تمرکـز 
بازتوانـی  اگـر  حتـی  شـرایطی،  چنیـن  در  دهـد. 
در مقیـاس پـروژه بـازده بالاتـری داشـته باشـد، 

گزینـه جدیـد ممکـن اسـت بـرای کل پرتفـوی ارزش بیشـتری ایجـاد کنـد. از سـوی 
دیگـر، قابلیت‌هـای خـود خوارزمـی نیـز بایـد در ایـن تصمیم لحاظ شـود. اگـر گروه از 
طریـق تجربـه عملیاتـی، دسترسـی بـه تخصص فنـی، ظرفیـت تأمین مالـی یا توان 
را به‌طـور معنـاداری  بازتوانـی یـک دارایـی  مدیریتـی خـود بتوانـد هزینـه و زمـان 
افزایـش  خوارزمـی  بـرای  مجـدد  سـرمایه‌گذاری  اقتصـادی  ارزش  دهـد،  کاهـش 
می‌یابـد. بـه همیـن ترتیـب، اگـر در یـک پـروژه جدیـد بتوانیـم از قابلیـت توسـعه، 
کنیـم،  اسـتفاده  مناسـب  تخصصـی  شـرکای  یـا  سـرمایه‌گذاری  ساختارسـازی 
را نمی‌تـوان  بنابرایـن، رویکـرد خوارزمـی  پـروژه بیشـتر خواهـد شـد؛  جذابیـت آن 
ترجیـح مطلـق یکـی از ایـن دو مسـیر دانسـت. معیـار مـا ارزش ایجادشـده بـه‌ازای 
ظرفیـت  هنـوز  موجـود  دارایـی  جـا  هـر  اسـت.  پذیرفته‌شـده  ریسـک  و  سـرمایه 
اقتصادی، فنی و توسـعه‌ای داشـته باشـد، بازتوانی و ارتقای آن می‌تواند اولویت 
پیـدا کنـد؛ و هـر جا محدودیت‌هـای فنی یا اقتصـادی دارایی موجـود، ظرفیت خلق 
ارزش را محـدود کـرده باشـد یـا پـروژه جدید از نظـر فناوری، بازار، مقیـاس و قابلیت 
توسـعه مزیـت معنـاداری داشـته باشـد، سـرمایه‌گذاری جدیـد ارجح خواهـد بود. 
در نهایـت، تصمیـم سـرمایه‌گذاری زمانـی از نظـر مـا صحیح اسـت که نـه فقط ارزش 
پـروژه بلکـه ارزش افـزوده حاصـل از انتخـاب درسـت میـان دو مسـیر را اندازه‌گیـری 
دارایی‌هـای  عمـر  یـا  کنیـم  ایجـاد  کـه ظرفیـت جدیـد  نیسـت  ایـن  مـا  کنـد. هـدف 
موجـود را افزایـش دهیـم؛ هـدف ایـن اسـت کـه در هـر مقطـع، سـرمایه خوارزمی را 
بـه مسـیری هدایـت کنیم که باتوجه‌به هزینه سـرمایه، ریسـک، زمـان بهره‌برداری، 
ظرفیـت رشـد و اثـر آن بـر کل پرتفـوی، بیشـترین ارزش اقتصـادی پایـدار را ایجـاد 

 . کند
پروژه‌هـای صنعـت بـرق ماهیتـی سـرمایه‌بر و بلندمـدت دارنـد و انتخـاب الگوی 
مناسـب بـرای ورود و توسـعه سـرمایه‌گذاری، در میـزان ریسـک، بـازده و تعهـد 
سـرمایه‌ای گـروه مؤثر اسـت. خوارزمـی برای حضـور در این صنعت، چـه ترکیبی 
از توسـعه مسـتقیم پـروژه، هم‌سـرمایه‌گذاری بـا شـرکای راهبـردی، تملـک یـا 
توسـعه شـرکت‌ها و سـایر الگوهـای مشـارکت را مناسـب می‌دانـد و در انتخـاب 
میـان آنهـا، عواملـی همچـون ریسـک، بـازده موردانتظـار، سـطح کنتـرل، نیـاز 

سـرمایه‌ای و قابلیـت خلـق ارزش چـه نقشـی دارنـد؟
انتخـاب  از  ثانویـه پـس  را تصمیمـی  یـک سـرمایه‌گذاری  بـه  انتخـاب شـیوه ورود 
تلقـی  سـرمایه‌گذاری  تصمیـم  خـودِ  از  بخشـی  را  آن  بلکـه  نمی‌دانیـم؛  فرصـت 
از نظـر اقتصـادی موجـه باشـد، امـا اگـر سـاختار  می‌کنیـم. یـک فرصـت می‌توانـد 
ورود نامناسـبی برای آن انتخاب شـود، بخشـی از ارزش بالقوه آن از طریق افزایش 
بنابرایـن،  بـرود؛  بیـن  از  انعطاف‌پذیـری  کاهـش  یـا  سـرمایه  قفل‌شـدن  ریسـک، 
سـؤال مـا فقـط از ابتـدا ایـن نیسـت کـه در چـه پـروژه‌ای سـرمایه‌گذاری کنیـم، بلکـه 
ایـن اسـت کـه بـا چـه سـاختاری وارد شـویم تـا متناسـب بـا ریسـک و قابلیت‌هـای 
فرصـت، بیشـترین ارزش را ایجـاد کنیـم. در این چارچوب، توسـعه مسـتقیم پروژه، 
زمانـی می‌توانـد گزینـه مناسـبی باشـد کـه خوارزمـی از نظـر کنتـرل، دسترسـی بـه 
تـوان  قابلیت‌هـای فنـی و اجرایـی، ساختارسـازی سـرمایه‌گذاری و تأمیـن منابـع، 
ایجـاد مزیـت داشـته باشـد و در مقابـل، ارزش افـزوده حاصل از این کنتـرل، هزینه 
و ریسـک اضافـی آن را جبـران کنـد. مزیـت ایـن مـدل، اختیـار و کنتـرل بیشـتر بـر 
پـروژه اسـت، امـا بالاتریـن سـطح  طراحـی، زمان‌بنـدی، فنـاوری و نحـوه توسـعه 
تعهـد مدیریتـی و سـرمایه‌ای را نیـز بـه همـراه دارد. در مقابل، هم‌سـرمایه‌گذاری با 
شـرکای راهبـردی زمانـی اهمیـت پیـدا می‌کند که یـک فرصت به تخصـص، فناوری، 
بـازار، شـبکه ارتباطـی یـا تجربـه‌ای نیـاز داشـته باشـد کـه در داخـل گـروه بـه میـزان 
کافـی وجـود نـدارد و یـا ایجـاد آن اقتصادی نباشـد. در چنین شـرایطی، هدف فقط 
تقسـیم منابع مالی نیسـت؛ بلکه ترکیب مزیت‌های مکمل اسـت. شـریک مناسـب 
می‌توانـد بخشـی از ریسـک فنـی، توسـعه‌ای یـا بـازاری پـروژه را پوشـش دهـد و در 
و  ساختارسـازی  تـوان  نهـادی،  اعتبـار  سـرمایه،  ظرفیـت  از  نیـز  خوارزمـی  مقابـل، 
مدیریـت پرتفـوی خـود اسـتفاده کنـد. در مـواردی نیـز تملـک یـک شـرکتِ موجـود 
ورود  بـرای  کارآمدتـری  یـک کسـب‌وکار جدیـد، مسـیر  ایجـاد  بـه  نسـبت  می‌توانـد 
باشـد؛ به‌ویـژه زمانـی کـه شـرکت موردنظر علاوه بـر دارایـی، از مجوزهـا، قراردادها، 
نیـروی انسـانی متخصـص، دانـش فنـی، بـازار و روابـط تجـاری ارزشـمند برخـوردار 
باشـد. در چنیـن وضعیتـی، ارزش معاملـه فقـط ارزش خالـص دارایی‌هـای شـرکت 
نیسـت؛ بلکـه ارزش قابلیـت سـازمان‌یافته‌ای اسـت که می‌تواند زمـان ورود به بازار 

در صنعت برق، 
گاهی بازتوانی 

یک دارایی موجود 
می‌تواند در 

مقایسه با ایجاد 
ظرفیت جدید، 

مسیر سریع‌تر و 
کم‌ریسک‌تری برای 

توسعه باشد

خوارزمی ساختار 
سرمایه‌گذاری 

خود را متناسب با 
معماری هر فرصت 

انتخاب می‌کند؛ 
گاهی با کنترل 

مستقیم و گاهی با 
اتکا به قابلیت‌های 

مکمل شرکای 
راهبردی
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را کوتـاه کنـد و هزینـه ایجـاد یـک کسـب‌وکار جدیـد را کاهـش دهـد. البتـه تملـک، 
زمانـی بـرای مـا قابل‌قبول اسـت کـه بتوانیم پـس از ورود، ارزش افـزوده‌ای بیش از 
ارزش موجود شـرکت ایجاد کنیم. اگر تمام ارزش شـرکت در قیمت خرید منعکس 
افزایـش  سـاختار،  اصالح  بـازار،  توسـعه  بهـره‌وری،  بهبـود  امـکان  و  باشـد  شـده 
مقیـاس یـا ایجـاد هم‌افزایی وجود نداشـته باشـد، صـرف مالکیـت نمی‌تواند دلیل 
کافـی بـرای سـرمایه‌گذاری باشـد. در مقابـل، شـرکتی کـه از یـک هسـته ارزشـمند 
برخـوردار اسـت؛ امـا از نظـر سـرمایه، مدیریـت، فنـاوری یـا توسـعه بـازار محدودیت 
دارد، می‌توانـد فرصـت مناسـبی بـرای خوارزمـی باشـد. مـدل دیگـر، توسـعه یـک 
کسـب‌وکار یـا دارایـی موجـود اسـت. ایـن شـیوه به‌ویـژه زمانـی مناسـب اسـت کـه 
گـروه از قبـل در یـک حوزه حضور داشـته باشـد و بتوانـد با تأمین و تجهیز سـرمایه، 
مـواردی،  چنیـن  در  کنـد.  آزاد  را  آن  نهفتـه  ارزش  توسـعه،  ظرفیـت  یـا  تخصـص 
درعین‌حـال  و  اسـت  کمتـری مواجـه  اولیـه  ورود  و  ریسـک شـناخت  بـا  خوارزمـی 
می‌توانـد از زیرسـاخت و دانـش انباشـته موجـود اسـتفاده کند؛ بنابرایـن، انتخاب 
میـان ایـن الگوهـا تابـع یـک نسـخه ثابت نیسـت. یکـی از مهم‌ترین معیارها نسـبت 
میـان سـطح کنتـرل و سـطح ریسـک و سـرمایه تعهدشـده اسـت. هرچـه خوارزمی 
کنترل بیشـتری بر یک پروژه داشـته باشـد، امکان اثرگذاری بیشـتری بر خلق ارزش 
خواهـد داشـت، امـا مسـئولیت، سـرمایه موردنیـاز و بخشـی از ریسـک نیـز افزایش 
پیـدا می‌کنـد. در مقابـل، مشـارکت بـا شـریک مناسـب می‌توانـد تعهـد سـرمایه‌ای 

در  امـا  دهـد،  کاهـش  را  ریسـک‌ها  برخـی  و 
از کنتـرل و اختیـار تصمیم‌گیـری  عـوض بخشـی 
نیـز واگـذار می‌شـود؛ بنابرایـن، طراحـی سـاختار 
ورود در واقـع نوعـی بهینه‌سـازی میـان کنتـرل، 
ریسـک، سـرمایه و ارزش‌آفرینـی اسـت. قابلیـت 
تأمیـن و تعهـد سـرمایه نیـز عامـل مهـم دیگـری 
فقـط  مسـئله  سـرمایه‌بر،  پروژه‌هـای  در  اسـت. 
مشـخص  بایـد  نیسـت؛  اولیـه  سـرمایه  تأمیـن 
شـود پـروژه در مراحـل مختلـف توسـعه بـه چـه 
مایـل  آیـا خوارزمـی  و  دارد  نیـاز  میـزان سـرمایه 
اسـت تمـام ایـن تعهـد را به‌تنهایی بر عهـده گیرد 
یـا ترجیـح می‌دهـد بخشـی از آن را بـا شـریک یـا 
سـرمایه‌گذار دیگر تقسـیم کند. ازاین‌رو، سـاختار 

سـرمایه‌ای،  انضبـاط  از  خـروج  بـدون  دهـد  اجـازه  گـروه  بـه  می‌توانـد  مشـارکت 
ریسـک  دیگـر،  کنـد. موضـوع  پیـدا  نیـز حضـور  بزرگ‌تـر  بـا مقیـاس  پروژه‌هایـی  در 
و تخصـص موردنیـاز اسـت. اگـر یـک پـروژه بـه دانـش فنـی خـاص، تـوان اجرایـی 
تخصصی یا دسترسـی به بازاری ویژه نیاز داشـته باشـد، انتخاب یک شـریک دارای 
همـان مزیـت، می‌توانـد ارزش اقتصـادی بالایـی ایجـاد کنـد. در مقابـل، اگـر قابلیت 
کلیـدی پـروژه در حـوزه‌ای باشـد کـه خوارزمـی و هلدینـگ انـرژی در آن مزیـت دارند، 
توسـعه مسـتقیم می‌تواند انتخاب مناسـب‌تری باشـد. افق زمانی سـرمایه‌گذاری 
توسـعه  و  مسـتقیم  ورود  بـا  پروژه‌هـا  برخـی  اسـت.  اثرگـذار  انتخـاب  ایـن  در  نیـز 
مرحلـه‌ای، امـکان خلـق ارزش بلندمـدت بالاتـری دارنـد؛ امـا در برخـی فرصت‌هـا، 
تملـک یـک کسـب‌وکار موجـود می‌توانـد امـکان ورود سـریع‌تر بـه جریـان نقـدی را 
فراهـم کنـد؛ بنابرایـن، زمـان رسـیدن به ارزش و زمان بازگشـت سـرمایه نیـز باید در 
کنـار ریسـک و کنتـرل دیـده شـود. نکتـه مهـم دیگـر، قابلیـت خـروج و بازتخصیـص 
طراحـی  ورود  بـرای  فقـط  خـوب  سـرمایه‌گذاری  سـاختار  یـک  اسـت.  سـرمایه 
نمی‌شـود؛ باید از ابتدا مشـخص باشـد که در چه شـرایطی امکان واگذاری سـهم، 
جـذب شـریک جدیـد، افزایـش یا کاهـش مالکیت و انتقال سـرمایه بـه فرصت‌های 
بهتـر وجـود دارد. هرچه سـاختار تصمیم‌گیری انعطاف‌پذیرتر باشـد، توان مدیریت 
از نـگاه مـن، شـریک راهبـردی؛  چرخـه عمـر سـرمایه‌گذاری نیـز افزایـش می‌یابـد. 
شـریکی نیسـت کـه فقـط منابـع مالـی وارد پـروژه کنـد. شـریک مطلـوب؛ شـریکی 
نمونـه،  بـرای  و  کنـد  برطـرف  را  پـروژه  اساسـی  از محدودیت‌هـای  یکـی  کـه  اسـت 
مـواردی از قبیـل؛ فنـاوری، بـازار، اجرای پروژه، زنجیره تأمین، دسترسـی به مشـتری 
یـا تجربـه عملیاتـی را تسـهیل نمایـد. بـه همیـن دلیل، کیفیـت شـریک می‌تواند به 
انـدازه کیفیـت خـود پـروژه در تصمیـم سـرمایه‌گذاری تعیین‌کننـده باشـد. خلاصـه 
زیـرا  نمی‌دهـد،  تعمیـم  فرصت‌هـا  همـه  بـه  را  ورود  مـدل  یـک  خوارزمـی  اینکـه؛ 

سـاختار سـرمایه‌گذاری بایـد بـا معمـاری اقتصـادی و ریسـک هـر فرصـت متناسـب 
اصلـی  منبـع  خوارزمـی  کنتـرل  کـه  سـرمایه‌گذاری  گزینـه  هـر  در  بنابرایـن؛  باشـد؛ 
خلـق ارزش باشـد، توسـعه مسـتقیم می‌توانـد منطقـی باشـد؛ ولـی هـر مـوردی 
کـه بـا قابلیـت مکمـل بیرونـی ارزش بیشـتری ایجـاد نمایـد، هم‌سـرمایه‌گذاری یـا 
مشـارکت ترجیـح پیـدا می‌کنـد؛ و در هـر موقعیـت سـرمایه‌گذاری کـه یـک شـرکت 
یـا توسـعه  باشـد، تملـک  ارزش و توسـعه  بـرای خلـق  پلتفـرم مناسـبی  موجـود، 
آن می‌توانـد نسـبت بـه ایجـاد کسـب‌وکار کارآمدتـر باشـد. بـه عبارتـی دیگـر، هـدف 
مـا محـدود بـه انتخـاب سـاده‌ترین شـیوه‌ی ورود نیسـت و بدیهـی اسـت؛ تأکیـد 
قابلیت‌هـای  و  ریسـک  کنتـرل،  سـرمایه،  آن،  در  کـه  اسـت  سـاختاری  انتخـاب  بـر 
مکمـل به‌گونـه‌ای کنـار هـم قـرار گیرنـد تـا بیشـترین ارزش اقتصـادی متناسـب بـا 
ریسـک بـرای خوارزمـی ایجـاد شـود. ایـن همـان نقطه‌ای اسـت که طراحی سـاختار 
سـرمایه‌گذاری از یـک تصمیـم قـراردادی، به یـک تصمیم راهبردی تبدیل می‌شـود.
چـه  بـر  خوارزمـی  سـرمایه‌گذاری،  فرصت‌هـای  غربالگـری  و  شناسـایی  از  پـس 
مبنایـی ارزش اقتصـادی یـک فرصـت را تعییـن و دربـاره سـرمایه‌گذاری یـا عـدم 
موردانتظـار،  بـازده  ارزیابـی،  ایـن  در  می‌کنـد؟  تصمیم‌گیـری  سـرمایه‌گذاری 
افـق  ریسـک،  سـرمایه،  تأمیـن  هزینـه  نقـدی،  جریان‌هـای  پایـداری  و  کیفیـت 
زمانـی، قابلیـت توسـعه و اثرگـذاری فرصـت بـر ترکیـب و عملکـرد پرتفـوی گـروه 

می‌شـوند؟ سـنجیده  یکدیگـر  کنـار  در  چگونـه 
اولیـه  غربالگـری  و  مرحلـه شناسـایی  از  فرصـت سـرمایه‌گذاری  یـک  آنکـه  از  پـس 
عبـور می‌کنـد، در گام نخسـت، ارزش اقتصـادی پـروژه از طریـق جریان‌هـای نقـدی 
آتـی آن سـنجیده می‌شـود. بـرای مـا مهـم اسـت کـه درآمـد و هزینـه پـروژه چگونـه 
از اطمینـان  بـا چـه درجـه‌ای  در طـول زمـان شـکل می‌گیرنـد، جریان‌هـای نقـدی 
قابـل تحقق‌انـد و بخـش عمـده ارزش پـروژه بـه چـه مفروضاتـی وابسـته اسـت. در 
پروژه‌هـای صنعـت بـرق، عواملـی ماننـد الگـوی تولیـد و فـروش، سـاختار قـرارداد، 
سـازوکارهای  و  مطالبـات  وضعیـت  عملیاتـی،  هزینه‌هـای  بهره‌بـرداری،  ظرفیـت 
تعدیـل درآمـد می‌تواننـد کیفیـت جریـان نقـدی را به‌گونـه‌ای معنـادار تحت‌تأثیـر 
قـرار دهنـد؛ بنابرایـن، ارزش پـروژه را نمی‌تـوان بـر اسـاس درآمـد اسـمی یـا سـود 
حسـابداری آن ارزیابی کرد، چون در این مرحله، ارزش زمانی پول اهمیت اساسـی 
دارد. جریانـی کـه امـروز ایجـاد می‌شـود، از نظـر اقتصـادی بـا جریانی که چند سـال 
بعـد حاصـل می‌شـود یکسـان نیسـت. به همیـن دلیل، دوره سـاخت، زمان شـروع 
بهره‌بـرداری، سـرعت رسـیدن بـه ظرفیـت اقتصـادی و توزیـع جریان‌هـای نقـدی در 
طـول عمـر پـروژه بایـد در ارزیابـی لحـاظ شـود. در پروژه‌هـای سـرمایه‌بر، تأخیـر در 
بهره‌بـرداری نه‌تنهـا درآمـد را بـه تعویق می‌انـدازد، بلکه می‌تواند هزینه سـرمایه را 
افزایـش و بـازده واقعـی سـرمایه‌گذاری را کاهش دهد. مؤلفه دیگـر، هزینه تأمین 
سـرمایه و نـرخ بـازده موردانتظـار اسـت. هـر پـروژه بایـد بتوانـد بـه میزانـی بازدهـی 
ایجـاد کنـد کـه متناسـب بـا هزینـه سـرمایه و سـطح ریسـک آن باشـد. بـه همیـن 
دلیـل، یـک نـرخ بـازده بـالا، به‌تنهایـی نشـانه مطلوبیت اقتصـادی پروژه نیسـت. اگر 
برای دسـتیابی به آن بازده، حجم زیادی از سـرمایه برای مدت طولانی درگیر شـود 
یـا پـروژه در معـرض ریسـک‌های قابل‌توجـه قرار داشـته باشـد، ممکن اسـت ارزش 
اقتصادی آن طرح یا پروژه از گزینه‌ای با بازده اسـمی پایین‌تر کمتر باشـد؛ بنابراین، 
مقایسـه بازده با هزینه سـرمایه و سـنجش میزان ارزش افزوده اقتصادی، بخش 
مهمـی از تصمیم‌گیـری مربـوط بـه اقتصـاد پـروژه اسـت. موضـوع سـوم، ریسـک و 
تـاب‌آوری مالـی پـروژه اسـت. در صنعـت بـرق، ریسـک‌ها چندلایه‌انـد و بایـد در کنـار 

فنـاوری،  بـازار،  ریسـک‌های مقرراتـی،  اسـت،  لازم  بنابرایـن  دیـده شـوند؛  یکدیگـر 
تأمیـن تجهیـزات، اتصـال بـه شـبکه، سـوخت، سـاخت و بهره‌بـرداری شناسـایی و 
ارزیابـی شـوند. بـرای هـر طـرح بایـد مشـخص شـود کـدام متغیرهـا بیشـترین اثـر 
را بـر ارزش اقتصـادی دارنـد و اگـر مفروضـات اصلـی تغییـر کننـد، پـروژه چـه مقـدار 
از ارزش خـود را از دسـت خواهـد داد. ازایـن‌رو، تحلیـل حساسـیت و تحلیل سـناریو 
فقـط یـک ابـزار مالـی نیسـتند؛ بلکـه وسـیله‌ای بـرای شـناخت نقـاط شـکننده مـدل 
اقتصـادی پـروژه هسـتند. در کنـار ریسـک، کیفیـت و پایـداری جریان‌هـای نقـدی نیز 
اهمیـت مسـتقلی دارد. ممکـن اسـت دو پـروژه بازده موردانتظار مشـابهی داشـته 
باشـند، امـا یکـی از آنهـا جریـان نقدی منظـم و قابل‌پیش‌بینی‌تری داشـته باشـد و 
دیگری وابسـتگی بیشـتری به قیمت‌ها، مقررات یا شـرایط عملیاتی داشـته باشـد؛ 
لـذا ایـن دو سـرمایه‌گذاری از نظـر ریسـک واقعـی و قابلیت اتکا یکسـان نیسـتند. از 
همیـن‌رو، نـوع قـرارداد فـروش بـرق، کیفیت طـرف قـرارداد، دوره و سـازوکار وصول 
مطالبـات و قابلیـت انتقـال یـا تعدیل ریسـک‌های اقتصـادی، در ارزیابـی ما اهمیت 
یـک  در  اسـت.  انعطاف‌پذیـری سـرمایه  و  افـق سـرمایه‌گذاری  دیگـر،  عامـل  دارد. 
پـروژه بلندمـدت، فقـط میـزان بـازده نهایـی مهـم نیسـت؛ بایـد ببینیـم سـرمایه چـه 
مـدت در پـروژه قفـل می‌شـود و ایـن تمرکـز چـه هزینـه فرصتـی بـرای گـروه ایجـاد 
می‌کنـد. ازایـن‌رو، پـروژه‌ای کـه بـا سـرمایه کمتـر و دوره کوتاه‌تـری بـه جریـان نقدی 
می‌رسـد، در شـرایط خـاص ممکـن اسـت نسـبت بـه پـروژه‌ای بـا بـازده نهایـی بالاتـر 
امـا دوره سـاخت و بازگشـت طولانی‌تـر ارجـح باشـد. در ادامـه، قابلیـت توسـعه و 
ارزش اختیارهـای آتـی پـروژه بررسـی می‌شـود. بعضـی فرصت‌ها در همـان مقیاس 
اولیـه خـود متوقـف می‌شـوند، امـا برخی دیگـر می‌تواننـد امکان توسـعه ظرفیت، 
توسـعه بـازار، تکمیـل زنجیـره ارزش یـا ورود بـه کسـب‌وکارهای مکمـل را فراهـم 
کننـد. ایـن ویژگی‌هـا بخشـی از ارزش اقتصـادی پروژه‌انـد، حتـی اگـر همـه آنهـا در 
تـا  بایـد  آتـی  توسـعه  ارزش  البتـه  نباشـند.  قابـل مشـاهده  اولیـه  نقـدی  جریـان 
حـد امـکان بـر مبنـای قابلیـت واقعـی باشـد و از رویکـرد خوش‌بینانـه نسـبت بـه 
آینـده پرهیـز نمـود. امـا ارزیابـی در خوارزمـی در همیـن نقطـه پایـان نمی‌یابـد. اثـر 
سـرمایه‌گذاری بـر کل پرتفـوی گـروه نیـز باید مشـخص شـود. یک پـروژه در مقیاس 
مسـتقل ممکـن اسـت جـذاب باشـد، امـا اگـر ریسـک‌هایی مشـابه بـا بخـش عمده 
را افزایـش دهـد. در  دارایی‌هـای موجـود داشـته باشـد، می‌توانـد تمرکـز ریسـک 
مقابـل، سـرمایه‌گذاری دیگـری بـا بـازده مشـابه ممکـن اسـت از طریـق ایجـاد تنوع 
در جریان‌هـای نقـدی یـا ورود بـه یـک محـرک رشـد متفـاوت، کیفیـت کل پرتفـوی را 
بهبـود دهـد؛ بنابرایـن، تصمیـم نهایـی تنهـا بـر مبنـای ارزش پـروژه نیسـت؛ بلکـه بـر 
مبنـای ارزش افـزوده‌ای اسـت کـه بـرای پرتفـوی ایجـاد می‌کنـد. در اینجـا، مفهـوم 
تناسـب سـرمایه‌گذاری بـا ظرفیت‌هـای خوارزمـی نیـز اهمیـت پیـدا می‌کنـد. بایـد 
مشـخص شـود گـروه در اجـرای ایـن فرصـت چـه مزیـت یـا قابلیـت متمایـزی دارد. 
ممکـن اسـت خوارزمـی بتواند از طریـق تجربه هلدینـگ انرژی، توان ساختارسـازی 
سـرمایه‌گذاری، دسترسـی بـه منابـع و ابزارهای مالـی، تجربه عملیاتی شـرکت‌های 
نسـبت  بیشـتری  ارزش  گـروه،  کسـب‌وکارهای  میـان  هم‌افزایـی  ایجـاد  یـا  تابعـه 
ارزیابـی لحـاظ  ایـن ارزش افـزوده بایـد در  بـه یـک سـرمایه‌گذار دیگـر ایجـاد کنـد. 
شـود؛ زیـرا بخشـی از مزیـت یـک فرصـت اقتصـادی، بـه توانایـی سـرمایه‌گذار بـرای 
عـدم  یـا  سـرمایه‌گذاری  تصمیـم  نـگاه،  ایـن  از  اسـت.  مربـوط  آن  اقتصـاد  بهبـود 
سـرمایه‌گذاری یـک تصمیـم دو وجهـی سـاده نیسـت. ممکـن اسـت یـک پـروژه در 
شـرایط کنونـی بـه دلیـل هزینـه سـرمایه بـالا، ریسـک مقرراتـی یـا جریـان نقـدی 

ضعیـف موجـه نباشـد، امـا بـا اصالح سـاختار قـرارداد، تغییـر مـدل ورود، کاهـش 
تعهد سـرمایه‌ای یا ورود شـریک مناسـب، اقتصاد آن بهبود پیدا کند؛ بنابراین، در 
برخـی مـوارد بـه جای رد یـک فرصت اقتصادی، سـاختار سـرمایه‌گذاری را بازطراحی 
می‌کنیـم تـا ببینیـم آیـا می‌تـوان ریسـک و بـازده آن را بـه نقطـه مطلـوب رسـاند یـا 
خیـر. در نهایـت، معیـار تصمیم‌گیـری بـرای خوارزمـی، دسـتیابی بـه بازدهـی بالاتـر 
از هزینـه سـرمایه در سـطحی از ریسـک اسـت کـه بـا ظرفیـت پذیـرش ریسـک گـروه 
سـازگار باشـد و درعین‌حـال، ارزش پرتفـوی را نیـز افزایـش دهـد. بـه همیـن دلیـل، 
پـروژه‌ای کـه فقـط از نظر مالی جذاب اسـت؛ اما سـرمایه را برای مـدت طولانی قفل 
می‌کنـد، جریـان نقـدی شـکننده دارد یـا تمرکـز ریسـک ایجـاد می‌کنـد، در اولویـت 
قـرار نمی‌گیـرد. ازاین‌جهـت؛ ارزیابـی نهایـی یـک طـرح بـرای مـا از یـک پرسـش سـاده 
فراتـر مـی‌رود کـه ایـن پـروژه چقـدر سـود می‌دهـد؟ پرسـش دقیق‌تـر ایـن اسـت کـه 
ایـن سـرمایه‌گذاری، بـا چـه میـزان سـرمایه و در چـه مـدت، چـه جریان‌هـای نقـدی 
و چـه سـطحی از ریسـک ایجـاد می‌کنـد، چـه ظرفیتـی بـرای رشـد دارد، چـه اثـری 
افـزوده‌ای  ارزش  قابلیت‌هـای خـود چـه  بـا  و خوارزمـی  پرتفـوی می‌گـذارد  بـر کل 
ایـن عوامـل اسـت کـه در نهایـت مشـخص  بـر آن بیفزایـد. جمع‌بنـدی  می‌توانـد 
می‌کنـد سـرمایه‌گذاری انجـام شـود، بـا چـه سـاختاری انجـام شـود و یـا اینکـه از آن 

شـود. اجتناب 
باتوجه‌بـه گسـترش صنعـت و فضـای کسـب‌وکار بـرق از تولیـد بـه حوزه‌هایـی 
زیرسـاخت‌های  انـرژی،  مدیریـت  و  خدمـات  انـرژی،  ذخیره‌سـازی  ماننـد 
آیـا  فناورانـه،  کسـب‌وکارهای  و  هوشـمند 
سـرمایه‌گذاری  دامنـه  دارد؛  قصـد  خوارزمـی 
نیروگاهـی  دارایی‌هـای  و  تولیـد  از  فراتـر  را  خـود 
زنجیـره  جدیـد  حوزه‌هـای  بـه  و  دهـد  گسـترش 
ارزش انـرژی وارد شـود؟ در صـورت تأییـد، کـدام 
حوزه‌هایـی ماننـد ذخیره‌سـازی انـرژی، خدمـات 
و  هوشـمند  زیرسـاخت‌های  انـرژی،  مدیریـت  و 
کسـب‌وکارهای فناورانـه را برای توسـعه پرتفوی 

چـرا؟ و  می‌دانیـد  مناسـب‌تر  گـروه 
بـا  امـا  اسـت؛  مثبـت  پرسـش  ایـن  پاسـخ 
دامنـه  گسـترش  اساسـی:  ملاحظـه  یـک 
معنـای  بـه  نبایـد  خوارزمـی  سـرمایه‌گذاری 
جدیـد  حوزه‌هـای  تمـام  در  فعالیـت  پراکندگـی 
صنعـت بـرق باشـد. مرزهـای پرتفـوی باید متناسـب با تحـول صنعت توسـعه یابد، 
امـا ورود بـه هـر حـوزه بایـد بـر مبنـای بلـوغ اقتصـادی، قابلیت ایجـاد مزیـت، میزان 
سـرمایه موردنیـاز و افـق شـکل‌گیری جریـان نقـدی انجـام شـود. صنعـت بـرق در 
حـال تغییـر از یـک سـاختار متمرکـز و تولیدمحـور بـه سـاختاری چندلایـه اسـت کـه 
در آن تولیـد، شـبکه، ذخیره‌سـازی، مدیریـت مصـرف، داده و فنـاوری بـه یکدیگـر 
متصـل می‌شـوند؛ بنابرایـن، اگـر خوارزمـی بخواهـد در افـق بلندمـدت جایگاهـی 
پایـدار در صنعـت انـرژی داشـته باشـد، نمی‌توانـد در محـدوده مالکیـت و توسـعه 
نیـروگاه باقـی بمانـد. بااین‌حـال، گسـترش دامنه فعالیـت باید انتخابـی، مرحله‌ای 
و مبتنـی بـر قابلیـت واقعـی گروه باشـد. از نظر مـن، می‌توان حوزه‌هـای جدید را در 

نمـود. بیـان  سـرمایه‌گذاری  گـروه  سـه 
توسـعه  و  سـرمایه‌گذاری  قابلیـت  امـروز  از  کـه  اسـت  حوزه‌هایـی  نخسـت؛  گـروه 
مرتبـط  کسـب‌وکارهای  برخـی  و  تجدیدپذیـر  انرژی‌هـای  دسـته،  ایـن  در  دارنـد. 
یـا شـرکت  پـروژه  آنکـه  بـه  قـرار می‌گیرنـد؛ مشـروط  انـرژی  بـا مدیریـت و خدمـات 
موردنظـر از اقتصـاد قابل‌قبـول، بازار مشـخص و مدل درآمدی قابـل اتکا برخوردار 
باشـد. ایـن حوزه‌هـا بـه دلیـل پیونـد بـا نیـاز واقعـی صنعـت و امـکان ایجـاد جریان 

نقـدی، فاصلـه کمتـری میـان طـرح و سـرمایه‌گذاری دارنـد.
امـا  اسـت،  روشـن  آینـده  بـرای  آنهـا  اهمیـت  کـه  حوزه‌هایـی هسـتند  دوم،  گـروه 
ورود بـه آنهـا بایـد مرحلـه‌ای باشـد. ذخیره‌سـازی انـرژی در ایـن گـروه قـرار می‌گیـرد. 
اهمیـت ذخیره‌سـازی بـا افزایـش سـهم منابـع متنـاوب و ضـرورت انعطاف‌پذیـری 
شـبکه بیشـتر خواهـد شـد؛ امـا اقتصـاد ایـن حـوزه هنـوز بـه عواملـی ماننـد هزینه 
فنـاوری، طـول عمـر تجهیـزات، سـازوکار جبـران خدمـات، مقـررات و مـدل درآمـدی 
وابسـته اسـت؛ بنابرایـن، بـرای خوارزمـی رویکـرد مناسـب می‌توانـد سـرمایه‌گذاری 

معیار سنجش یک 
فرصت، فراتر از 

جریان نقدی آن، 
به قابلیت توسعه 

و انعطاف‌پذیری 
نیز وابسته است

در بازارهای 
نوظهور، مزیت 

خوارزمی در 
انتخاب زمان 

مناسب برای ورود 
شکل می‌گیرد
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و  تخصصـی  شـرکای  بـا  همـکاری  اولیـه،  پروژه‌هـای  اجـرای  مرحلـه‌ای،  و  محـدود 
کاهـش  بـا  متناسـب  سـرمایه  تأمیـن  تعهـد  و  سـرمایه‌گذاری  تدریجـی  افزایـش 

باشـد. عدم‌قطعیـت 
بـرای  امـروز رصـد و  از  بایـد  راهبـردی  از نظـر  گـروه سـوم، حوزه‌هایـی هسـتند کـه 
از زیرسـاخت‌های  ایجـاد کـرد. بخشـی  را  آنهـا قابلیت‌هـای لازم  بـه  ورود احتمالـی 
دیجیتـال  راهکارهـای  برخـی  انـرژی،  مدیریـت  پیشـرفته  سـامانه‌های  هوشـمند، 
و مدل‌هـای کسـب‌وکار فناورانـه هنـوز در حـال شـکل‌گیری‌اند. در ایـن بخش‌هـا، 
بهتریـن تصمیـم؛ سـرمایه‌گذاری مسـتقیم و سـنگین نیسـت. گاهـی ایجـاد ارتبـاط 
بـا شـرکت‌های فنـاور، اجـرای پروژه‌هـای آزمایشـی، مشـارکت محـدود یـا شناسـایی 

شـرکای مناسـب، ارزش بیشـتری از تخصیـص فـوری سـرمایه ایجـاد می‌کنـد.
اسـت  مطلـوب  خوارزمـی  بـرای  جهـت  یـک  از  انـرژی  ذخیره‌سـازی  میـان،  ایـن  در 
مسـئله  از  بخشـی  و  کنـد  ایجـاد  پیونـد  مصـرف  و  تولیـد  میـان  می‌توانـد  کـه 
انعطاف‌پذیـری شـبکه را حـل کنـد. امـا بایـد دیـد یـک سـامانه ذخیره‌سـازی از کجـا 
درآمـد ایجـاد می‌کنـد: آیـا از جابه‌جایـی زمانـی انـرژی، مدیریـت اوج مصـرف، ارائـه 
خدمـات شـبکه یـا ترکیبـی از ایـن مـوارد اسـت؟ زیـرا هرچـه مـدل درآمدی روشـن‌تر 
البتـه  یافـت.  افزایـش خواهـد  نیـز  اتکاتـر شـود، جذابیـت سـرمایه‌گذاری  قابـل  و 
متفـاوت  سـرمایه‌گذاری  روش‌شناسـی  و  رویکـرد  انـرژی،  مدیریـت  و  خدمـات  در 
اسـت. در اینجـا ارزش اقتصـادی از مالکیـت ظرفیـت تولیـد ایجاد نمی‌شـود؛ بلکه از 
کاهـش هزینـه انـرژی، بهینه‌سـازی مصـرف، مدیریـت بـار، افزایـش بهـره‌وری و ارائه 
خدمـات تخصصـی بـه مصرف‌کننـده شـکل می‌گیـرد. ایـن حـوزه ازاین‌جهـت بـرای 

مدل‌هـای  از  برخـی  کـه  اسـت  مهـم  خوارزمـی 
و  نیسـتند  سـرمایه‌بر  نیـروگاه،  بـه  نسـبت  آن 
بیشـتری  مقیاس‌پذیـری  و  توسـعه  امـکان 
ایـن  در  رقابتـی  مزیـت  درعین‌حـال،  دارنـد. 
دسترسـی  فنـاوری،  دانـش،  بـه  بیشـتر  بخـش 
بـه مشـتری و تـوان اجـرای راهکارهـای موردنیـاز 
هوشـمند  زیرسـاخت‌های  اسـت.  وابسـته 
شـوند.  دیـده  وسـیع‌تر  چارچوبـی  در  بایـد  نیـز 
شـبکه بـرق آینده بـرای مدیریت منابـع پراکنده، 
متغیـر،  بارهـای  و  ذخیره‌سـازها  تجدیدپذیرهـا، 
تحلیـل  اتوماسـیون،  ارتباطـات،  سـنجش،  بـه 
بنابرایـن،  دارد؛  نیـاز  پیشـرفته  کنتـرل  و  داده 
خـود  در  اسـت  ممکـن  سـرمایه‌گذاری  فرصـت 
در  بلکـه  نباشـد،  آن  اصلـی  تجهیـزات  یـا  شـبکه 

ایجـاد  را  ایـن شـبکه  کنترلـی  و  اطلاعاتـی  لایـه  کـه  بگیـرد  کسـب‌وکارهایی شـکل 
می‌کننـد. از همیـن‌رو؛ جذابیـت ایـن حـوزه بـرای خوارزمـی زمانـی افزایـش می‌یابـد 
درآمـد  مشـخص،  مشـتری  بـا  کسـب‌وکاری  بـه  بتوانـد  فناورانـه  راهـکار  یـک  کـه 
فناورانـه  در مـورد کسـب‌وکارهای  تبدیـل شـود.  قابلیـت توسـعه  و  تکرارشـونده 
نیـز بایـد احتیـاط بیشـتری روا داشـت. تجربـه نشـان داده اسـت کـه میـان فنـاوری 
جـذاب و کسـب‌وکار جـذاب فاصلـه وجـود دارد. بـرای یـک هلدینـگ سـرمایه‌گذاری، 
ارزش یـک فنـاوری زمانـی معنـا پیـدا می‌کنـد کـه مسـئله مشـخصی از صنعـت را بـا 
هزینـه‌ای رقابتـی حـل کنـد، بازار قابل‌دسـتیابی داشـته باشـد و بتوانـد مزیت خود 
را در مقیـاس تعریـف شـده حفـظ کنـد؛ بنابرایـن، در ایـن حـوزه بیـش از آنکـه بـه 
خـود فنـاوری توجـه کنیـم، بـه تناسـب فنـاوری بـا مسـئله واقعـی صنعـت و کیفیـت 
مـدل کسـب‌وکار توجـه خواهیـم کـرد. در تعییـن اولویت‌هـا نیـز، عالوه بـر جذابیـت 
بـازار، بایـد یـک سـؤال دیگـر را مطـرح کنیـم: چـرا خوارزمـی بایـد در ایـن حـوزه وارد 
شـود؟ اگر یک حوزه به منابع عظیم سـرمایه، فناوری بسـیار تخصصی و شـبکه‌ای 
از قابلیت‌هـا نیـاز داشـته باشـد کـه خـارج از ظرفیت‌هـای گـروه اسـت، ممکـن اسـت 
حتـی در صـورت جذابیت بازار، اولویت پایین‌تری داشـته باشـد. در مقابل، حوزه‌ای 
سـایر  یـا  انـرژی  هلدینـگ  بالقـوه،  مشـتریان  موجـود،  دارایی‌هـای  بـه  بتوانـد  کـه 
بـه مزیـت  بـرای تبدیل‌شـدن  ظرفیت‌هـای گـروه متصـل شـود، ظرفیـت بیشـتری 
رقابتـی خواهـد داشـت. عامـل مهـم دیگـر، امـکان آزمـون و یادگیری پیـش از تعهد 
سـرمایه در مقیـاس بـزرگ اسـت. در حوزه‌هـای نوظهـور، عدم‌قطعیـت بالاسـت و 
ارزش اطلاعاتـی کـه از یـک پـروژه محـدود بـه دسـت می‌آیـد، می‌توانـد بسـیار زیـاد 

باشـد؛ بنابرایـن، خوارزمـی می‌توانـد در برخـی حوزه‌هـا بـا سـرمایه‌گذاری مرحله‌ای 
وارد شـود و هـر مرحلـه را بـه تحقـق شـاخص‌های مشـخصی ماننـد اثبـات فناوری، 
پذیـرش مشـتری، کاهـش هزینـه یـا دسـتیابی به مـدل درآمدی مشـروط کنـد. این 
روش، ریسـک ورود زودهنـگام را کاهـش می‌دهـد و درعین‌حال امکان اسـتفاده از 
فرصـت را حفـظ می‌کند. از سـوی دیگـر، ورود دیرهنگام نیـز می‌تواند هزینه فرصت 
داشـته باشـد. اگـر صبـر کنیـم تـا تمـام عدم‌قطعیت‌هـا از بیـن بـرود، ممکـن اسـت 
بخـش مهمـی از فرصـت، شـرکای مناسـب یـا جایـگاه رقابتـی را از دسـت بدهیـم؛ 
بنابرایـن، مسـئله اصلـی بـرای خوارزمـی چـه زمانـی وارد شـویم؟ اسـت، نـه آیـا وارد 
شـویم؟ زمـان ورود بایـد جایی انتخاب شـود که نسـبت میـان عدم‌قطعیت، ارزش 

اختیـار و سـرمایه موردنیـاز بـرای ورود، بـه نقطـه قابل‌قبولـی برسـد.
در انتهـا، مـن توسـعه حوزه‌هـای جدیـد را بخشـی از مدیریـت اختیارهـای راهبـردی 
خوارزمـی می‌دانـم. لازم نیسـت امـروز بـرای تمام فرصت‌هـای آینده سـرمایه‌گذاری 
سـنگین انجـام دهیـم؛ امـا بایـد بتوانیـم گزینه‌هـای ارزشـمند را شناسـایی کنیـم، 
را پیـدا کنیـم و  آوریـم، شـرکای مناسـب  بـه دسـت  را  درک فنـی و اقتصـادی لازم 
در زمـان مناسـب، امـکان ورود در مقیـاس بزرگ‌تـر را داشـته باشـیم. ایـن رویکـرد 
بـه خوارزمـی اجـازه می‌دهـد هـم از موج‌هـای جدیـد تحـول صنعـت عقـب نمانـد 

بنابرایـن، پاسـخ  نابالـغ گرفتـار نکنـد؛  را در حوزه‌هـای هنـوز  و هـم سـرمایه خـود 
اسـت.  مرحلـه‌ای  و  انتخابـی  امـا  بلـه،  سـرمایه‌گذاری،  دامنـه  گسـترش  بـه  مـن 
سـازگارند،  گـروه  قابلیت‌هـای  بـا  و  شـده  تثبیـت  آنهـا  اقتصـاد  کـه  حوزه‌هایـی  در 
سـرمایه‌گذاری می‌کنیـم؛ در حوزه‌هایـی کـه آینـده‌دار امـا هنـوز در حـال بلوغ‌انـد، 
بـا رویکـرد مرحلـه‌ای و مشـارکتی وارد می‌شـویم؛ ولـی در حوزه‌هایـی کـه هنـوز در 
را  بـرای ورود  ارتباطـات و قابلیـت لازم  ابتـدا دانـش،  مرحلـه شـکل‌گیری هسـتند، 
ایجـاد می‌کنیـم. بـه نظـر مـن، ایـن تفکیـک سـه‌گانه اهمیـت زیـادی دارد، زیـرا مانع 
از آن می‌شـود کـه آینده‌نگـری بـا سـرمایه‌گذاری زودهنـگام اشـتباه گرفتـه شـود. 
وظیفـه یـک هلدینـگ سـرمایه‌گذاری حرفـه‌ای ایـن نیسـت کـه در همـه فناوری‌های 
آینـده حاضـر باشـد؛ وظیفـه آن تشـخیص ایـن اسـت کـه کـدام مـوج را بایـد امـروز 
سـوار شـود، کـدام را بایـد بـرای ورود مرحلـه‌ای آماده کنـد و کدام را زیر نظر داشـته 
باشـد. ایـن همـان رویکردی اسـت کـه می‌تواند توسـعه مرزهای پرتفـوی خوارزمی 

را هم‌زمـان بـا انضبـاط سـرمایه‌ای و حفـظ مزیـت رقابتـی گـروه پیـش ببـرد.
خوارزمـی چگونـه ظرفیت‌هـا، تجربیـات و ارتباطـات موجود خود در حـوزه انرژی 
را بـه جریـان مسـتمری از فرصت‌هـای سـرمایه‌گذاری باکیفیـت تبدیـل می‌کند و 
ایـن فرصت‌هـا از مرحلـه شناسـایی تـا ارزیابـی، اولویت‌بنـدی و تبدیل‌شـدن بـه 

سـرمایه‌گذاری چگونـه هدایـت و مدیریت می‌شـوند؟
ایجـاد  توانایـی  سـرمایه‌گذاری،  هلدینـگ  یـک  قابلیت‌هـای  مهم‌تریـن  از  یکـی 
سـرمایه‌گذاری‌های  بـه  آنهـا  تبدیـل  و  باکیفیـت  فرصت‌هـای  بـه  پایـدار  دسترسـی 
دارد؛  بیشـتری  اهمیـت  قابلیـت  ایـن  انـرژی،  و  بـرق  صنعـت  در  اسـت.  قابل‌اجـرا 
از آنکـه بـه یـک پـروژه آمـاده اجـرا یـا  زیـرا بسـیاری از فرصت‌هـای ارزشـمند پیـش 
زمیـن،  ایـده، مجـوز،  قالـب  در  تبدیـل شـوند،  معاملـه عمومـی  یـک  یـا  واگـذاری 
ظرفیـت اتصـال، فنـاوری، شـرکت تخصصـی یـا یـک رابطـه تجـاری شـکل می‌گیرنـد. 
ازایـن‌رو، ظرفیت‌هـای خوارزمـی در حـوزه انـرژی را نبایـد در دارایی‌هـای موجـود یـا 
تجربـه گذشـته محـدود کـرد. دانـش انباشـته، شـناخت صنعـت، شـبکه و روابـط 
حرفـه‌ای، تجربـه شـرکت‌های تابعـه، اعتبار نهادی و دسترسـی به طیـف متنوعی از 
بازیگـران صنعـت می‌تواننـد منشـأ شـکل‌گیری یـک جریـان مسـتمر از فرصت‌هـای 
سـرمایه‌گذاری باشـند. هـدف ایـن اسـت کـه ایـن ظرفیت‌هـا از یک سـرمایه دانشـی 
و ارتباطـی بـه یـک قابلیـت سـازمان‌یافته بـرای منشـأیابی فرصـت تبدیل شـوند. به 
همیـن دلیـل، در خوارزمـی بایـد میـان دریافت فرصـت و ایجاد فرصـت تفاوت قائل 
شـویم. فرصت‌هایـی کـه به‌صـورت آمـاده بـه بـازار عرضـه می‌شـوند، تنهـا بخشـی 
از بـازار سـرمایه‌گذاری را تشـکیل می‌دهنـد. بخـش مهم‌تـر، فرصت‌هایـی اسـت کـه 

بـا شناسـایی یـک نیـاز، یـک دارایـی کم‌ارزش‌گذاری‌شـده، یـک شـرکت دارای ظرفیت 
یـک شـریک احتمالـی دارای قابلیـت، می‌تـوان  یـا  پـروژه نیمه‌تمـام  یـک  توسـعه، 
آنهـا را شـکل داد و بـرای سـرمایه‌گذاری آمـاده کـرد و ایـن بخـش می‌توانـد منبـع 
اصلـی مزیـت رقابتـی یـک هلدینـگ توسـعه‌گرا باشـد. بـرای ایجـاد چنیـن جریانـی، 
پایـش صنعـت و منشـأیابی فرصت‌هـا  بـرای  بایـد یـک سـامانه منسـجم  نخسـت 
مقرراتـی،  تحـولات  سـرمایه‌گذاری،  روندهـای  مسـتمر  پایـش  باشـیم.  داشـته 
صنایـع  نیازهـای  موجـود،  دارایی‌هـای  وضعیـت  ظرفیـت،  توسـعه  برنامه‌هـای 
بـزرگ، تغییـرات فنـاوری و ظهـور شـرکت‌های تخصصـی، امـکان می‌دهـد فرصت‌هـا 
پیـش از رسـیدن بـه مرحلـه عمومـی شناسـایی شـوند. در کنـار ایـن پایـش، ارتبـاط 
مسـتمر با توسـعه‌دهندگان پروژه، شـرکت‌های فنی و مهندسـی، سـرمایه‌گذاران، 
زیـادی دارد.  نیـز اهمیـت  انـرژی  بـزرگ  تأمین‌کننـدگان فنـاوری و مصرف‌کننـدگان 
ارزش  به‌تنهایـی  فرصـت  زیـادی  تعـداد  شناسـایی  کـه  داشـت  توجـه  بایـد  امـا 
ایجـاد نمی‌کنـد. چالـش اصلـی، تفکیـک فرصـت واقعـی از فرصـت ظاهـری اسـت؛ 
بنابرایـن، فرصت‌هـای شناسایی‌شـده بایـد در مراحـل مختلـف غربـال شـوند. در 
مرحلـه ابتدایـی، تناسـب آنهـا بـا حوزه‌های هـدف خوارزمی، انـدازه فرصـت، قابلیت 
توسـعه و امـکان ایجـاد مزیـت رقابتـی بررسـی می‌شـود. فرصت‌هایـی کـه از ایـن 

حقوقـی  فنـی،  مالـی،  اقتصـادی،  عمیق‌تـر  ارزیابـی  وارد  می‌کننـد،  عبـور  مرحلـه 
و تجـاری می‌شـوند. در اینجـا یـک نکتـه مهـم وجـود دارد: غربالگـری نبایـد فقـط 
بـرای حـذف فرصت‌هـا باشـد؛ بایـد بـرای اصالح و پـرورش آنهـا نیـز اسـتفاده شـود. 
جـذاب  و  موجـه  اقتصـادی  نظـر  از  اولیـه  وضعیـت  در  فرصـت  یـک  اسـت  ممکـن 
نباشـد، امـا با تغییر سـاختار معامله، ورود شـریک مناسـب، اصلاح مـدل درآمدی، 
بـرای  مطلـوب  فرصـت  یـک  بـه  پـروژه،  بازطراحـی  یـا  سـرمایه‌گذاری  مرحله‌بنـدی 
سـرمایه‌گذاری تبدیـل شـود؛ بنابرایـن، نقـش مـا فقـط انتخـاب یـا رد فرصت‌هـای 
پیـش‌رو نیسـت؛ بلکـه در مـواردی ساختارسـازی و بالغ‌کـردن فرصـت نیـز هسـت. 
پـس از غربالگـری، ارزیابـی دقیـق بایـد مشـخص کنـد کـه فرصـت از نظـر اقتصـادی، 
فنـی، حقوقـی، تجـاری و مالـی چـه کیفیتـی دارد. در ایـن مرحله، همـان معیارهایی 
کـه دربـاره آنهـا در سـؤالات قبلی صحبت کردیم شـامل؛ بازده، ریسـک، جریان‌های 
نقـدی، هزینـه سـرمایه، افـق سـرمایه‌گذاری، قابلیت توسـعه و تناسـب بـا پرتفوی، 
بایـد  ارزیابـی  کـه  ایـن اسـت  بررسـی می‌شـوند. نکتـه مهـم  در سـطح عمیق‌تـری 
مبتنـی بـر مفروضـات شـفاف و قابل‌آزمـون باشـد و نقـاط اصلـی عدم‌قطعیـت نیـز 
به‌صورت روشـن مشـخص شـوند. در فرصت‌هـای پیچیده، زمان‌بنـدی تصمیم نیز 
اهمیـت دارد. همـه فرصت‌هـا را نمی‌تـوان تـا زمانـی کـه تمـام ابهامـات رفـع شـود 
کنـار گذاشـت؛ زیـرا ممکـن اسـت در ایـن فاصلـه، فرصـت از دسـت بـرود. از سـوی 
دیگـر، ورود شـتاب‌زده نیـز می‌توانـد سـرمایه گـروه را در معرض ریسـک غیرضروری 
از  ورود  اختیـار  حفـظ  تصمیـم،  بهتریـن  مـوارد،  برخـی  در  بنابرایـن،  دهـد؛  قـرار 
یـا  توسـعه‌ای  بـا شـریک، مطالعـه  اولیـه  توافـق  طریـق سـرمایه‌گذاری محـدود، 
مشـارکت مرحله نخسـت اسـت تا پس از کاهش 
تأمیـن سـرمایه  یـا  عدم‌قطعیـت، دربـاره تعهـد 
بیشـتر تصمیم‌گیری شـود. یکی دیگر از الزامات، 
فرصت‌هـا  مـوردی  نـه  و  جریـان مسـتمر  ایجـاد 
کـه  پـروژه‌ای  چنـد  بـه  فرصت‌یابـی  اگـر  اسـت. 
به‌صـورت تصادفـی بـه گـروه معرفـی می‌شـوند 
تابـع  نیـز  تصمیم‌گیـری  کیفیـت  باشـد،  وابسـته 
کیفیـت عرضـه فرصـت خواهـد بـود. هـدف بایـد 
ایجـاد یـک سـبد متنـوع و باکیفیـت از فرصت‌هـا 
در مراحـل مختلـف بلـوغ باشـد؛ به‌گونـه‌ای کـه 
همـواره تعـدادی فرصت بـرای ارزیابـی، تعدادی 
تصمیـم  بـرای  تعـدادی  و  ساختارسـازی  بـرای 
موضـوع  ایـن  باشـد.  گـروه  اختیـار  در  نهایـی 
شـرایط  در  انتخـاب  بـرای  بیشـتری  انعطـاف 
متغیـر بـازار ایجـاد می‌کنـد. همچنیـن لازم اسـت کیفیت جریـان فرصت‌ها بـا تعداد 
آنهـا اشـتباه نشـود. افزایـش تعـداد پروژه‌هـای در دسـت بررسـی، به‌خودی‌خـود 
نشـانه عملکـرد خـوب نیسـت. معیـار بهتـر ایـن اسـت کـه چـه تعـداد از فرصت‌هـا از 
فیلترهـای اصلـی عبـور می‌کننـد، چـه میـزان از سـرمایه‌گذاری‌های نهایـی از همیـن 
جریـان فرصت‌هـا اجـرا می‌شـوند و ایـن سـرمایه‌گذاری‌ها تـا چـه انـدازه بـه اهـداف 
تعییـن شـده از قبیـل؛ بـازده، توسـعه و خلـق ارزش موردانتظـار دسـت می‌یابنـد. 
از نظـر سـازمانی، ایـن فراینـد بایـد به‌گونـه‌ای طراحـی شـود کـه اطلاعـات حاصـل 
از هـر سـرمایه‌گذاری بـه فرصت‌هـای بعـدی منتقـل شـود. اگـر تجربـه یـک پـروژه 
فقـط در همـان پـروژه باقـی بمانـد، سـازمان هـر بـار بایـد از نقطـه صفـر آغـاز کنـد. 
امـا اگـر دانـش حاصـل از ارزیابـی، مذاکـره، اجـرا، بهره‌بـرداری و حتـی شکسـت‌های 
سـرمایه‌گذاری ثبـت و بـه چرخـه بعـدی منتقل شـود، قابلیـت منشـأیابی و انتخاب 
فرصـت بـه یـک مزیـت دانشـی تبدیل خواهد شـد. نقش شـرکت‌های تابعـه در این 
میـان نیـز بسـیار مهم اسـت. شـرکت‌های عملیاتی، به دلیل حضـور در بازار و تماس 
مسـتقیم بـا واقعیت‌هـای صنعـت، می‌تواننـد زودتر از سـتاد گـروه تغییـرات تقاضا، 
مشـکلات فنـی، فرصت‌هـای توسـعه، فناوری‌هـای جدیـد و نیازهـای مشـتریان را 
مشـاهده کننـد؛ بنابرایـن، بایـد بیـن توان توسـعه و سـرمایه‌گذاری در سـطح گروه 
باشـد  داشـته  وجـود  دوسـویه‌ای  جریـان  تابعـه  عملیاتـی شـرکت‌های  دانـش  و 
تـا فرصت‌هـا از سـطح میـدان عملیـات بـه سـطح تصمیـم سـرمایه‌گذاری منتقـل 
شـوند و برعکـس، تصمیم‌هـای سـرمایه‌گذاری نیـز از قابلیت‌های اجرایی شـرکت‌ها 
اسـتفاده کننـد؛ بنابرایـن، هـدف ایـن نیسـت کـه خوارزمـی یـک مرکـز دریافـت پروژه 

مزیت خوارزمی 
فقط دسترسی به 

سرمایه نیست؛ 
توان شناسایی، 
پرورش و تبدیل 

فرصت به 
سرمایه‌گذاری است

راهبرد پنج‌ساله 
خوارزمی، توسعه 
هدفمند پرتفوی 
انرژی با اتکا به 

انضباط سرمایه‌ای 
و مدیریت فعال 

سرمایه است
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انتخـاب  و  پـرورش  شناسـایی،  بـرای  سـازمانی  فراینـد  یـک  ایجـاد  هـدف،  باشـد؛ 
فرصت‌هـای سـرمایه‌گذاری اسـت. ایـن قابلیـت زمانـی شـکل می‌گیـرد کـه پایـش 
مسـتمر بـازار، شـبکه شـرکا، دانـش صنعـت، تحلیـل سـرمایه‌گذاری، ساختارسـازی 
معامالت و تجربـه عملیاتـی در یـک چرخـه واحـد بـه هـم متصـل شـوند. بـه نظـر 
مـن، موفقیـت ایـن فراینـد زمانـی معنـا پیـدا می‌کنـد کـه خوارزمـی بتوانـد پیـش از 
آنکـه یـک فرصـت به یک پـروژه عمومی و رقابتی تبدیل شـود، آن را شناسـایی کند؛ 
پیـش از سـرمایه‌گذاری، نقـاط ضعـف آن را اصالح کنـد و پـس از سـرمایه‌گذاری، 
از قابلیت‌هـای خـود بـرای افزایـش ارزش آن اسـتفاده کنـد. در ایـن صـورت، مزیـت 
بـه  دسترسـی  بلکـه  بـود؛  نخواهـد  سـرمایه  بـه  دسترسـی  فقـط  دیگـر  خوارزمـی 
فرصـت، کیفیـت انتخـاب و تـوان تبدیـل فرصـت بـه ارزش خواهـد بـود. البتـه؛ ما به 
دنبـال ایجـاد یـک جریـان بی‌پایـان از پروژه‌هـا نیسـتیم؛ بلکـه بـه دنبال شـکل‌دادن 
بـه جریانـی مسـتمر، متنـوع و باکیفیـت از فرصت‌هایـی هسـتیم کـه هـر یـک پـس 
از عبـور از فیلترهـای راهبـردی، اقتصـادی و ریسـک، ظرفیـت تبدیل‌شـدن بـه یـک 

سـرمایه‌گذاری ارزش‌آفریـن بـرای خوارزمـی را داشـته باشـند.
در افـق پنج‌سـاله پیـش‌رو، رویکـرد سـرمایه‌گذاری خوارزمـی در صنعـت بـرق بـر 
گـروه  تـی  آ سـرمایه‌گذاری‌های  و  باشـد  اسـتوار  بایـد  اصولـی  و  اولویت‌هـا  چـه 
بـا چـه ویژگی‌هایـی می‌تواننـد هم‌زمـان بـازده اقتصـادی، تـاب‌آوری پرتفـوی و 

جایـگاه راهبـردی خوارزمـی در صنعـت انـرژی را ارتقـا دهنـد؟
را در افـق  انـرژی  اگـر بخواهـم رویکـرد سـرمایه‌گذاری خوارزمـی در صنعـت بـرق و 
در  انضبـاط  آن  نقطـه شـروع  کنـم،  تعریـف  منسـجم  چارچـوب  یـک  در  پنج‌سـاله 
دیگـر؛  عبارتـی  بـه  اسـت.  ارزش‌آفرینـی  کیفیـت  بـر  تمرکـز  و  سـرمایه  تخصیـص 
گـروه بایـد سـرمایه خـود را به‌گونـه‌ای تخصیـص دهـد کـه میـان بـازده اقتصـادی، 
برقـرار  تـوازن  آینـده  رشـد  ظرفیـت  و  سـرمایه‌گذاری  افـق  نقدشـوندگی،  ریسـک، 
انـرژی  شـود و هـر سـرمایه‌گذاری بتوانـد جایـگاه مشـخصی در معمـاری پرتفـوی 
پنـج  در  اسـت.  انضبـاط سـرمایه‌ای  و  انتخاب‌گـری  اصـل نخسـت،  باشـد.  داشـته 
سـال آینـده، محدودیـت سـرمایه بایـد مـا را بـه سـمت انتخـاب فرصت‌هـای بهتـر 
سـوق دهـد، نـه اینکـه مانعـی بـرای توسـعه تلقـی شـود. هـر سـرمایه‌گذاری بایـد 
در مقایسـه بـا گزینه‌هـای جایگزیـن سـنجیده شـود و برخـورداری از بـازده مطلوب 
کـه  گیـرد  قـرار  در فرصت‌هایـی  بایـد  نباشـد. سـرمایه  کافـی  ورود  بـرای  به‌تنهایـی 
پـس از لحـاظ هزینـه سـرمایه، ریسـک و هزینـه فرصـت، بتواننـد ارزش اقتصـادی 
قابل‌دفاعـی ایجـاد کننـد. اصل دوم، تعادل میان درآمد جاری و رشـد آینده اسـت. 
یـک پرتفـوی مطلـوب انـرژی نمی‌توانـد فقـط از پروژه‌هـای توسـعه‌ای و بلندمـدت 
تشـکیل شـود، همان‌گونـه کـه اتـکا بـه دارایی‌هـای بالـغ نیـز ظرفیـت رشـد گـروه را 
محـدود می‌کنـد. ازایـن‌رو، بخشـی از پرتفـوی بایـد بـر دارایی‌هـا و کسـب‌وکارهایی 
بـه  بخشـی  می‌کننـد؛  ایجـاد  باثبـات  درآمـد  و  نقـدی  جریـان  کـه  باشـد  متمرکـز 
بـرای  نیـز  یابـد و بخشـی  و دارای ظرفیـت رشـد اختصـاص  پروژه‌هـای توسـعه‌ای 
ورود مرحلـه‌ای بـه حوزه‌هایـی کـه می‌تواننـد موقعیـت آینـده گروه را شـکل دهند، 
در نظـر گرفتـه شـود. اصـل سـوم، فعال‌بـودن مدیریـت سـرمایه در طـول چرخـه 

عمـر سـرمایه‌گذاری اسـت. بـه نظـر مـن؛ تصمیم سـرمایه‌گذاری بـا خرید یـا احداث 
یـک دارایـی پایـان نمی‌یابـد. ارزش واقعـی زمانـی ایجـاد می‌شـود کـه پـس از ورود، 
امـکان بهبـود بهره‌وری، توسـعه ظرفیت، اصلاح سـاختار اقتصـادی، افزایش ارزش 
دارایـی و در زمـان مناسـب، بازتخصیص سـرمایه وجود داشـته باشـد؛ بنابراین، در 
افـق پنج‌سـاله، توانایـی تصمیم‌گیـری درباره حفظ، توسـعه، مشـارکت، واگذاری یا 
انتقـال سـرمایه از یـک فرصـت بـه فرصـت دیگـر، بایـد بخشـی از قابلیـت اصلـی گروه 
باشـد. اصل چهارم، توسـعه هدفمند در زنجیره ارزش انرژی اسـت. خوارزمی نباید 
بـا هـدف حضـور در همـه حوزه‌هـای صنعـت بـرق حرکـت کنـد؛ بلکـه بایـد نقاطـی را 
انتخـاب کنـد کـه در آنها بتواند از ترکیب سـرمایه، دانش تخصصی، تجربه عملیاتی 
و  چارچـوب، حفـظ  ایـن  در  کنـد.  ایجـاد  مزیـت  خـود  توسـعه کسـب‌وکار  تـوان  و 
ارتقـای دارایی‌هـای موجـود، توسـعه تجدیدپذیرهـا و بررسـی انتخابـی حوزه‌هایـی 
ماننـد ذخیره‌سـازی، خدمـات انرژی و راهکارهای هوشـمند می‌تواند در دسـتور کار 
قـرار گیـرد؛ امـا مقیـاس و زمـان ورود بـه هـر حـوزه باید متناسـب بـا بلـوغ اقتصادی 
و مزیـت واقعـی گـروه تعییـن شـود. اصـل پنجـم، تنوع‌بخشـی هوشـمندانه و نـه 
پراکنـده اسـت. تـاب‌آوری پرتفـوی تنهـا از طریـق افزایـش تعـداد سـرمایه‌گذاری‌ها 
ایجـاد نمی‌شـود. تنـوع زمانـی ارزشـمند اسـت کـه بتوانـد وابسـتگی سـبد بـه یـک 
منبـع درآمـد، یـک فنـاوری، یـک نـوع قـرارداد یـا یـک ریسـک خـاص را کاهـش دهـد؛ 
ویژگی‌هـای  بـا  سـرمایه‌گذاری‌ها  از  ترکیبـی  ایجـاد  دارد،  اهمیـت  آنچـه  بنابرایـن، 
مکمـل اسـت؛ به‌گونـه‌ای کـه افت عملکـرد یک بخـش کل پرتفـوی را تحت‌تأثیر قرار 
ندهـد و درعین‌حـال، تمرکـز مدیریتـی و تخصصـی گـروه نیـز حفـظ شـود. در ایـن 
میـان، مدیریـت ریسـک بایـد از یـک وظیفـه کنترلی به بخشـی از سـاختار و سـازوکار 
تخصیـص سـرمایه تبدیـل شـود. در صنعـت بـرق، ریسـک مقرراتـی، بـازار، شـبکه، 
فنـاوری، تأمیـن تجهیـزات، سـاخت و بهره‌بـرداری می‌تواننـد در دوره‌هـای مختلـف 
شـدت متفاوتـی داشـته باشـند؛ بنابرایـن، پرتفـوی آینـده بایـد به‌گونـه‌ای طراحـی 
شـود کـه نـه فقـط در سـناریوی پایـه، بلکـه در برابر تغییـرات معنـادار در متغیرهای 
بدانیـم  بایـد  مـا  دیگـر سـخن،  بـه  باشـد.  داشـته  مناسـبی  تـاب‌آوری  نیـز  کلیـدی 
کجـا ریسـک می‌پذیریـم، چـرا آن را می‌پذیریـم و در ازای آن چـه بازدهـی مطالبـه 
می‌کنیـم. هم‌زمـان، بایـد مزیـت رقابتـی خوارزمـی را از سـطح یـک ویژگـی به سـطح 
یـک قابلیـت سـازمانی ارتقـا دهیـم. اگـر گـروه بتوانـد فرصت‌هـا را زودتـر شناسـایی 
کنـد، ارزیابـی دقیق‌تـری انجـام دهـد، سـاختار مناسـب‌تری بـرای ورود طراحـی کنـد، 
از تجربـه شـرکت‌های تابعـه بهـره بگیـرد و پس از سـرمایه‌گذاری نیـز ارزش دارایی را 
افزایـش دهـد، آن‌گاه مزیـت رقابتـی خوارزمی در خودِ فرایند سـرمایه‌گذاری شـکل 
ازایـن‌رو، سـرمایه‌گذاری‌های مطلـوب  بـود.  تکـرار خواهـد  قابـل  و  گرفـت  خواهـد 
از جملـه؛ اقتصـاد قابل‌دفـاع،  بایـد دارای ویژگی‌هـای مشـترکی  آینـده  پنـج سـال 
جریـان نقـدی باکیفیت، ریسـک قابل‌مدیریت، میزان سـرمایه‌ی متناسـب، قابلیت 
توسـعه و مقیاس‌پذیـری، تناسـب بـا پرتفوی و امکان ایجـاد ارزش افزوده از طریق 
همـه  شـد؛  گفتـه  پیش‌تـر  کـه  همان‌گونـه  البتـه  باشـند.  خوارزمـی  قابلیت‌هـای 
سـرمایه‌گذاری‌ها لازم نیسـت تمـام ایـن ویژگی‌هـا را بـا یـک شـدت داشـته باشـند؛ 
امـا هـر سـرمایه‌گذاری بایـد روشـن کنـد کـه در ازای سـرمایه‌ای که دریافـت می‌کند، 
چـه ارزش اقتصـادی یـا راهبردیِ مشـخصی برای گـروه ایجاد خواهد کـرد. در پایان، 
جایـگاه راهبـردی خوارزمـی در صنعـت انـرژی نیـز باید پیامـد طبیعی همیـن رویکرد 
باشـد، زیـرا اگـر بتوانیـم سـرمایه را به‌درسـتی تخصیـص دهیـم، در نقـاط مناسـب 
زنجیـره ارزش حضـور پیـدا کنیـم، دارایی‌هـا را فعالانـه مدیریـت کنیـم و به‌موقـع 
سـرمایه را بازتخصیـص دهیـم، در آن صـورت مقیـاس و جایـگاه گـروه نیـز به‌صورت 
پایـدار ارتقـا خواهـد یافـت؛ بنابرایـن؛ هـدف خوارزمـی در افـق پنج‌سـاله ایـن اسـت 
کـه پرتفـوی انـرژی خـود را از مجموعـه‌ای از سـرمایه‌گذاری‌های منفـرد بـه یک نظام 
منسـجم و فعـال خلـق ارزش تبدیـل کنـد؛ نظامی که در آن هر دارایی یا کسـب‌وکار، 
جایـگاه مشـخصی در سـبد دارد و سـرمایه، متناسـب بـا عملکـرد و چشـم‌انداز هـر 
فرصـت جابه‌جـا می‌شـود و توسـعه پرتفـوی تابـع فرصت‌های واقعـی و مزیت‌های 
می‌تـوان  کنـم،  خلاصـه  جملـه  یـک  در  را  رویکـرد  ایـن  بخواهـم  اگـر  اسـت.  گـروه 
گفـت: راهبـرد پنج‌سـاله خوارزمـی در صنعـت بـرق، رشـد پرتفـوی از مسـیر انضبـاط 
سـرمایه‌گذاری، توسـعه هدفمنـد و مدیریـت فعـال چرخـه عمـر سـرمایه اسـت؛ 
به‌گونـه‌ای کـه هـر واحـد سـرمایه، عالوه بـر ایجـاد بـازده اقتصـادی، بـه افزایـش 

کیفیـت پرتفـوی و تقویـت جایـگاه خوارزمـی در صنعـت انـرژی کمـک نمایـد.



اقتصـادی،  زغال‌سـنگ همچنـان تحت‌تأثیـر هم‌زمـان رشـد  و  گاز طبیعـی  نفـت،    قیمـت 
دارنـد. قـرار  ژئوپلیتیـک  ریسـک‌های  و  انـرژی  سیاسـت‌های 

  بـازار گاز طبیعـی بـا تفـاوت قابل‌توجـه قیمـت در مناطـق مختلـف جهـان مواجـه اسـت و ایـن 
موضـوع، اهمیـت امنیـت عرضـه و تنوع‌بخشـی بـه منابـع انـرژی را افزایـش داده اسـت.

انرژی‌هـای تجدیدپذیـر و    فلـزات پایـه، به‌ویـژه فلـزات مـورد اسـتفاده در توسـعه شـبکه، 
زیرسـاخت‌های جدیـد انـرژی، به یکی از متغیرهای مهم هزینه سـرمایه‌گذاری تبدیل شـده‌اند.
  طال و سـایر دارایی‌هـای امـن نیز در شـرایط افزایش نااطمینانی اقتصادی و ژئوپلیتیک، مورد 

توجه سـرمایه‌گذاران قـرار گرفته‌اند.
  در اقتصـاد ایـران، متغیرهایـی ماننـد رشـد اقتصـادی، تـورم، نـرخ ارز، نـرخ بهـره و محدودیـت 

تأمیـن مالـی نقـش مهمـی در ارزیابـی اقتصـادی پروژه‌هـای انـرژی دارنـد.
  صنعـت بـرق بـه دلیـل سـرمایه‌بر بـودن، بیش از بسـیاری از صنایـع دیگر به هزینه سـرمایه و 

دسترسـی بـه منابع مالی بلندمدت حسـاس اسـت.

  رشد انرژی‌های تجدیدپذیر، ترکیب تولید برق جهان را به‌تدریج تغییر داده است.
  افزایش سـهم منابع متغیر مانند خورشـید و باد، نیاز به انعطاف‌پذیری سیسـتم 

بـرق را افزایش داده اسـت.
  شبکه‌های انتقال و توزیع به یکی از گلوگاه‌های اصلی گذار انرژی تبدیل شده‌اند.

  ذخیره‌سـازی انـرژی، به‌ویـژه باتری‌هـا، از یـک فنـاوری جانبـی بـه یکـی از اجـزای مهـم 
سیسـتم بـرق آینـده تبدیـل می‌شـود.

  رشـد مراکـز داده و توسـعه هـوش مصنوعـی، تقاضـای جدیـد و قابل‌توجهـی برای 
بـرق ایجـاد کرده اسـت.

  بازارهـای بـرق بـرای پاسـخ بـه ایـن شـرایط، به سـمت توسـعه بازارهـای کوتاه‌مدت، 
خدمـات جانبـی، بـازار ظرفیـت و ابزارهـای مدیریت ریسـک حرکـت کرده‌اند.

  توسعه انرژی‌های تجدیدپذیر
  سرمایه‌گذاری گسترده‌تر در شبکه‌های انتقال و توزیع

  رشد سریع ذخیره‌سازی انرژی
  افزایش اهمیت نیروگاه‌های انعطاف‌پذیر

  توسعه نیروگاه‌های خودتأمین و تولید پراکنده
  گسترش قراردادهای بلندمدت خرید برق

  استفاده از فناوری‌های دیجیتال و هوش مصنوعی در مدیریت دارایی‌ها
  افزایش تقاضای برق ناشی از مراکز داده و اقتصاد دیجیتال

  بهبود مدل‌های فروش برق و ایجاد درآمد قابل‌پیش‌بینی
  کاهش ریسک‌های مقرراتی

  توسعه ابزارهای تأمین مالی بلندمدت
  تقویت بازار برق و بورس انرژی

  ایجاد سازوکارهای مناسب برای توسعه ذخیره‌سازی و مدیریت مصرف
  توجه هم‌زمان به توسعه تولید و شبکه

  انتخاب پروژه بر اساس مزیت واقعی اقتصادی، نه صرفاً ظرفیت اسمی

  حفظ رقابت و کنترل قدرت بازار
  تضمین امنیت تأمین

  تسهیل اتصال منابع جدید به شبکه
  توسعه انرژی‌های تجدیدپذیر

  ایجاد انگیزه برای انعطاف‌پذیری و ذخیره‌سازی
  مدیریت داده و نظارت هوشمند بر بازار

  مصرف نهایی برق کشـور از حدود ۲۲۰ میلیارد کیلووات‌سـاعت در سـال ۱۳۹۳ به حدود 
۳۴۷ میلیارد کیلووات‌سـاعت در سـال ۱۴۰۴ رسیده است.

  این به معنای رشد حدود ۵۸ درصدی مصرف برق طی حدود یک دهه است.
  صنعـت و بخـش خانگـی، بزرگ‌تریـن بخش‌هـای مصرف‌کننـده بـرق کشـور محسـوب 

می‌شـوند.
  بخـش قابل‌توجهـی از مصـرف بـرق در تعداد محـدودی از اسـتان‌ها و قطب‌های صنعتی 

کشور متمرکز شـده است.
  ایـن تمرکـز جغرافیایـی باعـث شـده مسـئله محل تولید و دسترسـی به شـبکه به انـدازه 

ظرفیت اسـمی نیـروگاه اهمیت پیـدا کند.
  ترکیـب ظرفیـت نیروگاهـی کشـور همچنـان تحـت سـلطه نیروگاه‌هـای حرارتـی، به‌ویـژه 

سـیکل ترکیبـی و گازی، قـرار دارد.
  در مقابـل، توسـعه نیروگاه‌های خورشـیدی، تولیـد پراکنده و نیروگاه‌هـای خودتأمین در 

حـال تغییر تدریجی ترکیب تولید برق کشـور اسـت.
  ناتـرازی بـرق، عالوه بـر کمبـود ظرفیـت تولید، بـه موضوعاتی ماننـد محدودیـت انتقال، 

شـرایط شـبکه، الگـوی مصـرف، راندمـان نیروگاه‌هـا و مدیریـت تقاضـا نیز وابسـته اسـت.
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پیـام اصلـی این شـماره آن اسـت که صنعت بـرق از یک صنعت صرفاً زیرسـاختی به یکی از 
عوامـل مهـم رشـد اقتصـادی، توسـعه صنعتـی و تحول دیجیتال تبدیل شـده اسـت. 
مالکیـت  و  احـداث  بـه  تنهـا  دیگـر  بـرق  صنعـت  در  سـرمایه‌گذاری  شـرایط،  ایـن  در 
نیـروگاه محـدود نیسـت و دسترسـی بـه شـبکه، انعطاف‌پذیـری، ذخیره‌سـازی، 
فنـاوری، قـرارداد فـروش، قابلیت اطمینان و مدیریت ریسـک اهمیـت فزاینده‌ای 
پیـدا کرده‌انـد. ناتـرازی بـرق ایران نیز صرفاً یک مسـئله تولید نیسـت، بلکه نیاز به 
سـرمایه‌گذاری در کل زنجیـره تولیـد، انتقـال، توزیع، مصرف و سـاختار بـازار برق را 
نشـان می‌دهـد. در سـطح جهانـی، سـرمایه‌گذاری‌ها نیز به سـمت تجدیدپذیرها، 
حرکـت  دیجیتـال  اقتصـاد  بـرق  تأمیـن  زیرسـاخت‌های  و  ذخیره‌سـازی  شـبکه، 
می‌کننـد. ازایـن‌رو، فرصت‌هـای آینده در بخش‌هایی شـکل می‌گیرند کـه بتوانند برق 

مطمئـن، انعطاف‌پذیـری و بـازده اقتصـادی پایـدار ایجـاد کننـد.

مروری بر 
مهم‌ترین‌های 

این شماره 

اقتصاد و بازار انرژی
تحـولات اقتصاد جهانـی و بازارهای انرژی، 
سـرمایه‌گذاران  تصمیم‌گیـری   محیـط 
مسـتقیم  به‌طـور  را   بـرق  صنعـت   در 

تحت‌تأثیر قرار می‌دهد.

چند عدد و نکته مهم 
بازار برق ایران

بـازار برق ایران با یک واقعیت اساسـی روبه‌رو 
اسـت: تقاضـای بـرق بـا سـرعت قابل‌توجهـی 
توســـــــعه  کـه  درحالـــــــی‌  یافتـه،  افزایـش 
همواره  شـــــــبکه‌ و  تولیـد  زیرسـاخت‌های 

متناسـب بـا ایـن رشـد پیـش نرفتـه اسـت.

 مهم‌ترین روندهای 
بازار برق جهان

مـدل  یـک  از  گـذار  حـال  در  جهـان  بـرق  بازارهـای 
متمرکـز  نیروگاه‌هـای  بـر  مبتنـی  سـاده  نسـبتاً 
سیسـتمی  سـمت  بـه  فسـیلی  سـوخت‌های  و 
پیچیده‌تر، دیجیتالی‌تر و انعطاف‌پذیرتر هسـتند.

 روندهای اصلی سرمایه‌گذاری 
در صنعت برق آینده

 مهم‌ترین الزامات 
 سرمایه‌گذاری جدید 

در صنعت برق در ایران

محورهای جدید  رگولاتوری
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شـرکت توسـعه بـرق و انـرژی سـپهر کـه در سـال ۱۳۹۱ بـا هـدف مدیریـت، 
راهبـری و تحـول در دارایی‌هـای اسـتراتژیک نیـروگاه شـهید منتظرقائـم 
تأسـیس شـد، امـروزه بـا مالکیـت صددرصدی بخش بخار و سـیکل ترکیبی 
ایـن مجموعـه، بـه یکـی از بازیگـران کلیـدی و اثرگـذار زنجیـره تولیـد انـرژی 
در کشـور بـدل گشـته اسـت. ایـن بنـگاه اقتصـادی با بهره‌گیری از پشـتوانه 
ی گـروه خوارزمـی و تلفیـق فناوری‌هـای نویـن بـا دانـش  مدیریتـی و مالـ
حـوزه  در  سـرمایه‌گذاری هدفمنـد  بـر  را  خـود  کلان  مأموریـت  تخصصـی، 
نیروگاه‌هـای حرارتـی و تجدیدپذیـر، ارتقـای بهره‌وری عملیاتی و خلق ارزش 

پایـدار بـرای سـهام‌داران اسـتوار کـرده اسـت.
ایـن هلدینـگ جهـت تکمیـل زنجیـره ارزش خـود، بـر چهـار بـازوی عملیاتـی 
کـه  منتظرقائـم  بـرق  تولیـد  مدیریـت  شـرکت  نخسـت،  اسـت؛  متمرکـز 
بـر عهـده دارد،  را  بـزرگ  نیروگاه‌هـای  مسـئولیت بهره‌بـرداری و نگهـداری 
و در کنـار آن شـرکت نیروپارسـه کـه در زمینـه احـداث و بهره‌بـرداری از 
نیروگاه‌هـای مقیاس‌کوچـک )CHP( فعالیـت می‌کنـد. همچنیـن، شـرکت 
برق و انرژی خورشیدی کیمیا در حوزه انرژی‌های پاک و شرکت نیروآفرین 
در عرصـه نیروگاه‌هـای گازی مقیاس‌کوچـک، حلقه‌هـای دیگر این زنجیره را 
تشـکیل می‌دهند. پیشـبرد پروژه ۲۰ مگاواتی »سـپهر دامغان« نیز نشـانگر 
گـذار اسـتراتژیک هلدینـگ بـه سـبد انـرژی سـبز اسـت؛ رویکـردی کـه در 
کنـار صیانـت از دارایی‌هـای موجـود، بـر تقویـت توانمندی‌هـای مهندسـی و 

افزایـش قابلیـت اطمینـان شـبکه تأکیـد دارد.
در بخـش بازرگانـی، اسـتراتژی شـرکت بـر تنوع‌بخشـی سـاختاریافته بـه 

کانال‌هـای فـروش و بهره‌بـرداری حداکثـری از ابزارهـای نویـن بـازار اسـتوار 
شـده اسـت. هم‌اکنـون تخصیـص تـوان تولیـدی بـه قراردادهـای دوجانبـه 
بـا صنایـع و شـرکت‌های خرده‌فروشـی، در کنـار معامالت مشـتقه بـورس 
انـرژی، سـاختاری منعطـف بـرای شـرکت ایجـاد کـرده اسـت؛ به‌طوری‌کـه 
مابقـی تـوان در دسـترس نیـز در بـازار عمده‌فروشـی بـرق مدیریـت شـبکه 
تزریـق می‌شـود. ایـن چینـش چندوجهـی نه‌تنهـا انعطاف‌پذیـری بازرگانـی 
شـرکت را در برابـر نوسـانات بـازار بـه شـکل معنـاداری افزایـش داده، بلکـه 
بـه عنـوان سـازوکاری کارآمـد جهـت بهینه‌سـازی دوره وصـول مطالبـات و 
مدیریـت متـوازن جریان‌هـای نقـدی عمـل می‌کنـد. این تحولات سـاختاری 
در نتایـج عملکـردی هلدینـگ نیز بازتابی ملموس داشـته اسـت، به‌گونه‌ای 
کـه در سـه‌ماهه نخسـت سـال ۱۴۰۵، درآمدهـای عملیاتـی شـرکت بـا رشـد 
۱۶ درصـدی نسـبت بـه دوره مشـابه سـال قبـل، بـه مـرز ۴,۷۱۶ میلیـارد ریـال 

رسید.
مجمـوع ایـن اقدامـات، جایـگاه »بـرق و انـرژی سـپهر« را از یـک مجموعـه 
در  فعـال  نهـادی  بـه  نیروگاهـی،  دارایی‌هـای  مدیریـت  بـر  متمرکـز  صرفـاً 
توسـعه، بهره‌بـرداری و سـرمایه‌گذاری در زنجیـره بـرق و انـرژی ارتقـا داده 
اسـت. ایـن هلدینـگ اکنـون بـا نگاهـی جامـع، هم‌زمـان بـه بهینه‌سـازی 
دارایی‌هـای حرارتـی، توسـعه نیروگاه‌هـای مقیاس‌کوچـک و سـرمایه‌گذاری 
ی، مهندسـی  در انرژی‌هـای تجدیدپذیـر می‌پـردازد و تقویـت بنیان‌هـای فنـ
و ایجـاد ظرفیت‌هـای جدیـد تولیـد برق را به عنوان موتور پیشـران توسـعه 

خـود پیگیـری می‌کنـد.

توسعه برق و انرژی سپهر
معماری زنجیره ارزش در افق صنعت برق 

راهبـرد اصلـی گـروه بـرق و انـرژی سـپهر بـرای توسـعه کسـب‌وکار در صنعـت بـرق 
چیسـت و ایـن شـرکت در افـق پیـش‌رو بیشـتر بـر توسـعه نیروگاه‌هـای متعـارف، 
تجدیدپذیرهـا، تولیـد پراکنـده یـا سـایر بخش‌هـای زنجیـره بـرق تمرکـز خواهـد کـرد؟
ــه خلاصــه  ــک جمل ــرژی ســپهر را در ی ــرق و ان ــرد شــرکت توســعه ب ــر بخواهــم راهب اگ
کنــم، بایــد بگویــم کــه راهبــرد مــا حرکــت از یــک شــرکت صرفــا تولیدکننــده بــرق بــه یــک 

مجموعــه یکپارچــه و متنــوع در زنجیــره ارزش انــرژی اســت.
صنعــت بــرق ایــران در حــال ورود بــه دوره‌ای متفــاوت از گذشــته اســت. ناتــرازی میــان 
عرضــه و تقاضــا، محدودیــت ســوخت، فرســودگی بخشــی از نیروگاه‌هــای موجــود، 
محدودیــت منابــع آبــی و الزامــات زیســت‌محیطی از یــک ســو و رشــد تقاضــای صنایع، 
توســعه انرژی‌هــای تجدیدپذیــر، شــکل‌گیری بازارهــای جدیــد بــرق و افزایــش نقــش 
مصرف‌کننــدگان بــزرگ از ســوی دیگــر، نشــان می‌دهــد کــه دیگــر نمی‌تــوان صرفــا بــا 

افزایــش ظرفیــت نیروگاه‌هــای حرارتــی ســنتی بــه آینــده صنعــت بــرق پاســخ داد.
ــر  ــی ب ــم توســعه ســبد ســرمایه‌گذاری خــود را مبتن ــاش می‌کنی ــا ت ــن منظــر، م از ای

ــم: ــال کنی ــد محــور مکمــل دنب ــر چن مقــدورات و محدودیت‌هــا ب
محــور نخســت، حفــظ و ارتقــای ارزش دارایی‌هــای موجــود و به‌ویــژه نیروگاه‌هــای 
حرارتــی اســت. نیــروگاه شــهید منتظــر قائــم همچنــان یــک دارایــی اســتراتژیک بــرای 
ــه دلیــل موقعیــت شــبکه‌ای، زیرســاخت موجــود و  شــرکت محســوب می‌شــود و ب
نقــش آن در تأمیــن بــرق تهــران و البــرز، ارتقــای قابلیــت اطمینــان، افزایــش راندمــان و 
بهینه‌ســازی ایــن مجموعــه بــرای مــا اهمیــت زیــادی دارد و لــذا در برنامه‌هــا، افزایــش 
قابلیــت اطمینــان، افزایــش راندمــان و کاهــش آلایندگــی ایــن نیــروگاه مــورد تأکیــد 

اســت.

ــرژی خورشــیدی  ــر، به‌خصــوص ان محــور دوم، توســعه جــدی انرژی‌هــای تجدیدپذی
بــه عنــوان یــک ضــرورت اقتصــادی و راهبــردی بــرای شــرکت اســت. 

ــع  ــرای صنای ــرژی ب ــده، نیروگاه‌هــای CHP و راهکارهــای ان ــد پراکن محــور ســوم، تولی
اســت.

و محــور چهــارم، حرکــت بــه ســمت بازارمحــوری در صنعــت بــرق اســت؛ یعنــی صرفــا 
تولیدکننــده نباشــیم، بلکــه در حوزه‌هایــی ماننــد فــروش مســتقیم بــرق، قراردادهای 
آینــده خدمــات  بــرق، توســعه مشــتریان صنعتــی و در  دوجانبــه، خرده‌فروشــی 

مرتبــط بــا مدیریــت انــرژی نیــز حضــور مؤثــر داشــته باشــیم.
بنابرایــن، از نــگاه مــا بایــد ترکیبــی از دارایی‌هــای حرارتــی، تجدیدپذیــر، تولیــد پراکنــده 
ــوان در مجمــوع،  ــا بت ــری شــود ت ــه‌ی ســپهر پیگی و فعالیت‌هــای تجــاری در مجموع

بیشــترین بــازده تعدیل‌شــده بــر مبنــای ریســک را بــرای ســهام‌داران ایجــاد کــرد.
جایـگاه پـروژه نیروگاه خورشـیدی ۲۰ مگاواتی دامغان در اسـتراتژی تنوع‌بخشـی 
بـه سـبد دارایی‌هـا چیسـت و چـه چشـم‌اندازی بـرای افزایـش سـهم انرژی‌هـای 

تجدیدپذیـر و پـاک در ایـن شـرکت داریـد؟
پــروژه ۲۰ مگاواتــی خورشــیدی ســپهر دامغــان را بایــد فراتــر از یــک پــروژه منفــرد نــگاه 
ــر از  ــروژه مرجــع و ســکوی توســعه یــک ســبد بزرگ‌ت ــک پ ــرای مــا ی ــروژه ب ــن پ کــرد. ای
دنبــال  بــه  تجدیدپذیرهــا صرفــا  توســعه  در  مــا  اســت.  تجدیدپذیــر  دارایی‌هــای 
ــم  ــاش می‌کنی ــه ت ــت نصب‌شــده نیســتیم؛ بلک ــگاوات ظرفی ــد م ــردن چن ــه ک اضاف
بــه  اتصــال  انتخــاب ســایت، مطالعــات  زمینــه  در  دانــش  و  تجربــه  از  زنجیــره‌ای 
ــی ایجــاد  ــرداری، فــروش بــرق و تأمیــن مال شــبکه، تأمیــن تجهیــزات، ســاخت، بهره‌ب
کنیــم تــا بتوانیــم ایــن تجربــه را در پروژه‌هــای بزرگ‌تــر تکــرار کنیــم. خوشــبختانه 

در بررسـی اسـتراتژی‌های شـرکت توسـعه برق و انرژی سپهر، با جناب آقای 
مهنـدس رضـا شـریف، مدیرعامل محتـرم این مجموعه، به بررسـی ابعاد 
انـرژی پرداخته‌ایـم. در ایـن نشسـت  نوسـازی دارایی‌هـا و توسـعه سـبد 
تخصصی، ضمن تحلیل مسـیر شـرکت بـرای ورود به حوزه‌هـای انرژی‌های 
تجدیدپذیـر و تولیـد پراکنـده )DG(، الزامـات مواجهـه بـا محدودیت‌هـای 
شـبکه، چالش‌هـای تامیـن مالی و انطبـاق با تغییرات سـاختاری بـازار برق 

از نـگاه ایشـان مـورد مداقـه قرار گرفته اسـت

 مدیر عامل شرکت توسعه 
برق و انرژی سپهر از راهبرد اصلی می گوید: 

حرکت به سمت 
یکپارچه‌سازی و  تنوع بخشی 
در زنجیره ارزش انرژی
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جهت‌گیــری سیاســت‌گذاری کشــور نیــز بــه ســمت 
ــازار حرکــت کــرده اســت؛ بنابرایــن،  توســعه ایــن ب
چشــم‌انداز مــا ایــن اســت کــه حتی‌الامــکان ســهم 
تجدیدپذیرهــا در ســبد دارایــی ســپهر به‌صــورت 
ــد  ــن توســعه بای ــد؛ امــا ای ــاداری افزایــش یاب معن

ــی باشــد. ــن مال ــل تأمی اقتصــادی و قاب
مولدهـای  و  نیروپارسـه  شـرکت  جایـگاه 
مقیـاس کوچـک را در ارتقـای تـاب‌آوری شـبکه 
چگونـه  صنعتـی  جدیـد  بازارهـای  بـه  ورود  و 
ایـن  توسـعه  موانـع  مهم‌تریـن  و  می‌بینیـد 

چیسـت؟ بخـش 
تولیــد پراکنــده را بایــد یکــی از اجــزای مهــم آینــده 
صنعــت بــرق دانســت، به‌ویــژه در شــرایطی کــه 

شــبکه سراســری بــا ناتــرازی و محدودیــت ظرفیــت مواجــه اســت. مزیــت اصلــی ایــن 
فنــاوری ایــن اســت کــه تولیــد را بــه مصــرف نزدیــک می‌کنــد و از طــرف دیگــر، ایــن مــدل 
می‌توانــد بــرای صنایــع یــک مزیــت مهــم دیگــر ایجــاد کنــد و آن افزایــش تــاب‌آوری در 

ــر محدودیت‌هــای شــبکه اســت. براب
بــه همیــن دلیــل، شــرکت نیروپارســه را نبایــد صرفــا یــک شــرکت پیمانــکار یــا ســازنده 
نیروگاه‌هــای کوچــک دیــد؛ بلکــه ظرفیــت آن را به‌عنــوان یکــی از بازوهــای شــرکت بــرای 
ــرژی بــرای صنایــع ارزیابــی می‌کنیــم. البتــه توســعه ایــن  ــازار راهکارهــای ان ورود بــه ب

بــازار بــا موانعــی نیــز مواجــه اســت. مهم‌تریــن آنهــا عبارت‌انــد از:
  اقتصاد نامطمئن برخی پروژه‌ها در مقایسه با هزینه سرمایه؛

  نحوه تأمین و قیمت‌گذاری سوخت؛
  ریسک تأمین قطعات و خدمات فنی؛

  دشواری تأمین مالی؛
  نبــود فضــای لازم بــرای انعقــاد قراردادهــای بلندمــدت و کامــاً قابــل اتــکا در برخــی 

مدل‌هــای فــروش؛
بنابرایــن، رویکــرد مــا ایــن اســت کــه بــا لحــاظ نمــودن محدودیت‌هــای و ملاحظــات 

گفتــه شــده، بــه دنبــال توســعه نیروگاه‌هــای تولیــد پراکنــده باشــیم. ایــن رویکــرد بــا 
تحــول مقــررات صنعــت بــرق نیــز هم‌راســتا اســت.

باتوجه‌بـه محدودیت ظرفیت شـبکه انتقـال و وجود گلوگاه‌های شـبکه در برخی 
مناطـق، ایـن محدودیت‌هـا چـه اثـری بـر انتخـاب محـل، زمان‌بنـدی و اقتصـادی 
بـودن پروژه‌هـای جدیـد برق و انرژی سـپهر، به‌ویـژه نیروگاه‌های تجدیدپذیـر، دارد 

و بـرای مدیریـت این ریسـک چـه رویکـردی در پیـش گرفته‌اید؟
بــه نظــر مــن یکــی از مهم‌تریــن تغییــرات در مــدل ســرمایه‌گذاری صنعــت بــرق ایــن 
ــرژی  ــع ان ــت منب ــر اســاس کیفی ــا ب ــروگاه را صرف ــوان محــل نی ــر نمی‌ت ــه دیگ اســت ک
یــا قیمــت زمیــن انتخــاب کــرد. در گذشــته ممکــن بــود بــه عنــوان مثــال یــک پــروژه 
ــی  ــه احــداث ارزیاب ــن و هزین ــر اســاس تابــش خورشــید، زمی ــا ب خورشــیدی را عمدت
کنیــم، امــا امــروز ظرفیــت و وضعیــت شــبکه، امــکان اتصــال، محدودیــت خطــوط و 
پســت‌ها و فاصلــه پــروژه تــا نقــاط مصــرف، بــه انــدازه خــود منبــع انــرژی اهمیــت دارد.
بــه بیــان ســاده، پــروژه‌ای کــه روی کاغــذ IRR مناســبی دارد، امــا بــرای اتصــال بــه 
شــبکه بــه احــداث خــط و پســت پرهزینــه نیــاز دارد ممکــن اســت در عمــل پــروژه 
ــاز  ــذا از آنجــا کــه اصــاح و رفــع موانــع این‌چنینــی ایــن موضــوع نی جذابــی نباشــد؛ ل
ــا پارامترهــای اقتصــادی پــروژه را تحت‌تأثیــر  بــه ســرمایه‌گذاری اضافــی دارد، مطمئن
قــرار خواهــد داد؛ لــذا بایــد مــدل مالــی پــروژه را بــا ســناریوهای مختلــف محدودیــت 

ــر در اتصــال و تغییــر قیمــت بــرق بررســی کنیــم. شــبکه، کاهــش تولیــد، تأخی
در شـرایطی کـه توسـعه صنعـت برق بیش از گذشـته به تأمین مالی پایـدار، ثبات 
مقـررات و تعامـل مؤثـر میـان بخـش خصوصـی و نهادهـای حاکمیتـی وابسـته 
شـده اسـت، مهم‌تریـن چالش‌هـای پیـش روی اجـرای پروژه‌های توسـعه‌ای را چه 

می‌دانیـد؟
در صنعــت بــرق امــروز، مســئله‌ای بزرگ‌تــر از منابــع مالــی در راه اجــرای پروژه‌هــای 
ــی  ــروژه زمان ــده اســت. پ ــری شــرایط آین ــی پذی توســعه‌ای وجــود دارد و آن پیش‌بین
قابلیــت تأمیــن مالــی پیــدا می‌کنــد کــه درآمــد آینــده آن قابل‌پیش‌بینــی باشــد، 
قــرارداد فــروش بــرق قابــل اتــکا باشــد، ریســک‌های ارزی و تأمیــن تجهیــزات مدیریــت 
شــده باشــد، فرایندهــای اخــذ مجــوز شــفاف باشــد و ســرمایه‌گذار بتوانــد افــق 

ــد. ــی کن ــان معقــول ارزیاب ــا اطمین بازگشــت ســرمایه را ب

در این چارچوب، مهم‌ترین چالش‌ها عبارت‌اند از:
۱- هزینه سرمایه.

نــرخ تأمیــن مالــی بــالا می‌توانــد حتــی یــک پــروژه فنــی بســیار خــوب را از نظــر 
کنــد. غیربهینــه  اقتصــادی 

۲- ریسک مقرراتی و تغییرپذیری چارچوب‌های اقتصادی.
ــرخ  ــرق، ن ــر قواعــد فــروش ب ــا بلندمــدت اســت و اگ ــروگاه ذات ســرمایه‌گذاری در نی
ســوخت یــا ســایر متغیرهــای کلیــدی مرتبــا تغییــر کنــد، ریســک پــروژه افزایــش پیــدا 

می‌کنــد.
۳- عدم تعادل میان زمان سرمایه‌گذاری و زمان وصول درآمد.

طــی  درآمــد  امــا  می‌شــود  انجــام  امــروز  ســرمایه‌گذاری  بــرق،  پروژه‌هــای  در 
بنابرایــن ســاختار قــرارداد و جریــان نقــدی  ایجــاد می‌شــود؛  آینــده  ســال‌های 

دارد. زیــادی  بســیار  اهمیــت 
۴- ریسک ارزی و تأمین تجهیزات.

یــا  مســتقیم  به‌طــور  نیروگاه‌هــا  تخصصــی  تجهیــزات  از  قابل‌توجهــی  بخــش 
غیرمســتقیم بــه ارز وابســته اســت و ایــن موضــوع بایــد در مــدل مالــی پــروژه لحــاظ 

شــود.
ازایــن‌رو، رویکــرد مــا تنوع‌بخشــی بــه منابــع مالــی اســت؛ یعنــی اســتفاده ترکیبــی و 
هوشــمندانه از منابــع داخلــی، افزایــش ســرمایه، تســهیلات، تأمیــن مالــی پــروژه‌ای، 
مشــارکت بــا ســرمایه‌گذاران راهبــردی و اســتفاده از ظرفیــت قراردادهــای فــروش 
بــرق. امــا نکتــه کلیــدی ایــن اســت کــه منابــع مالــی به‌تنهایــی توســعه پایــدار ایجــاد 
نمی‌کننــد؛ ثبــات مقــررات و قابلیــت پیش‌بینــی جریــان نقــدی اســت کــه ســرمایه را 

بــه ســمت صنعــت بــرق مــی‌آورد.
باتوجه‌بـه ایـن چالش‌هـا، مهم‌تریـن پروژه‌هـا و بسـته‌های سـرمایه‌گذاری گـروه 

بـرق و انـرژی سـپهر در افـق پنـج سـال آینـده کدام‌انـد؟
مــا در افــق پنج‌ســاله، می‌بایســت بجــای اینکــه مجموعــه‌ای از پروژه‌هــای منفــرد 
داشــته باشــیم، یــک ســبد ســرمایه‌گذاری متــوازن و مکمــل ایجــاد کنیــم. ایــن ســبد را 

می‌تــوان در پنــج محــور اصلــی تعریــف کــرد:
- محور اول؛ ارتقای ارزش دارایی‌های موجود

بخــش  همچنــان  موجــود  حرارتــی  نیروگاه‌هــای 
مهمــی از امنیــت انــرژی کشــور را بــر عهــده دارنــد؛ 
بنابرایــن افزایــش آمادگــی، بهبــود راندمــان، کاهــش 
مصــرف ســوخت، ارتقــای قابلیــت اطمینــان و انجــام 
ــی در دارایی‌هــای موجــود، یکــی از  پروژه‌هــای بازتوان

ماســت. اولویت‌هــای 
انرژی‌هــای  گســترده  توســعه  دوم؛  محــور   -

یــر پذ ید تجد
قابلیــت  کــه  خورشــیدی  نیروگاه‌هــای  به‌ویــژه 
توســعه ســریع‌تر، مقیاس‌پذیــری مناســب و امــکان 
پــروژه ۲۰  دارنــد.  ایجــاد ســبد متنــوع جغرافیایــی 
مگاواتــی دامغــان در ایــن مســیر اهمیــت ویــژه‌ای 

دارد.
- محور سوم؛ توسعه تولید پراکنده و راهکارهای انرژی صنعتی

- محور چهارم؛ توسعه فعالیت‌های تجاری و بازار برق
ــرژی الکتریکــی  ــد ان ــرق فقــط از محــل تولی ــی در صنعــت ب ــم ارزش‌آفرین مــا معتقدی
بــرق،  مســتقیم  فــروش  دوجانبــه،  قراردادهــای  توســعه  نمی‌افتــد.  اتفــاق 
ــرق می‌توانــد حاشــیه ارزش جدیــدی  ــر در بازارهــای ب خرده‌فروشــی و حضــور فعال‌ت

بــرای شــرکت ایجــاد کنــد.
- محور پنجم؛ مشارکت و سرمایه‌گذاری مشترک

ــک شــرکت کافــی نیســت؛  ــع ی ــه مناب ــکا صــرف ب ــزرگ، ات ــاس ب ــرای توســعه در مقی ب
پــروژه،  بنابرایــن، جــذب ســرمایه‌گذاران داخلــی و خارجــی، تشــکیل شــرکت‌های 
ــی  ــن مال ــف تأمی ــزرگ و اســتفاده از مدل‌هــای مختل ــدگان ب ــا مصرف‌کنن مشــارکت ب

پروژه‌هــا را دنبــال خواهیــم کــرد.
ــا  در نهایــت، هــدف مــا ایــن اســت کــه طــی پنــج ســال آینــده، ســپهر از یــک شــرکت ب
تمرکــز عمــده بــر مالکیــت و بهره‌بــرداری نیروگاه‌هــای حرارتــی، بــه یــک پلتفــرم متنــوع 
انــرژی بــا حضــور هم‌زمــان در تولیــد حرارتــی، تجدیدپذیــر، تولیــد پراکنــده، بــازار بــرق و 

خدمــات انــرژی تبدیــل شــود.

برق و انرژی سپهر 
از یک شرکت 

 تولیدکننده برق 
به مجموعه‌ای 

یکپارچه و متنوع در 
زنجیره ارزش انرژی 

حرکت می‌کند

پروژه نیروگاه 
خورشیدی 

دامغان، نقطه 
آغاز شکل‌گیری 

سبدی گسترده‌تر 
از دارایی‌های 

تجدیدپذیر است
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هلدینـگ بـرق و انـرژی سـپهر بـه عنـوان بـازوی 
انـرژی  صنعـت  در  خوارزمـی  گـروه  تخصصـی 
عمـل می‌کنـد. عملکـرد ایـن هلدینـگ میانـی 
ایجـاد  شـرکت‌ها،  پرتفـوی  مدیریـت  در  را 
اهـداف  تحقـق  و  درون‌گروهـی  هم‌افزایـی 
چگونـه  بـرق  صنعـت  در  خوارزمـی  راهبـردی 

می‌کنیـد؟ ارزیابـی 
به‌عنـوان  سـپهر  انـرژی  و  بـرق  توسـعه  هلدینـگ 
خوارزمـی  سـرمایه‌گذاری  گـروه  تخصصـی  بـازوی 
تالش  اخیـر  دوره  انـرژی، طـی  و  بـرق  در صنعـت 
یـک سـاختار صرفـا  از  را  کـرده اسـت نقـش خـود 
مالکیتـی و نظارتـی، به یک بـازوی تخصصی، راهبر 
گـروه  انـرژی  پرتفـوی  مدیریـت  در  ارزش‌آفریـن  و 

ارتقـا دهـد. نـگاه مـا ایـن اسـت کـه هلدینـگ میانـی بایـد بتوانـد میـان سیاسـت‌های 
کلان سـرمایه‌گذاری گـروه و ظرفیت‌هـای فنـی، اجرایـی و تجـاری شـرکت‌های تابعـه، 
یـک پیونـد مؤثـر و نظام‌منـد ایجـاد کنـد. بـه همیـن دلیـل، ارزیابـی عملکـرد هلدینگ 
را نمی‌تـوان صرفـا بـر مبنـای سـود و زیـان شـرکت‌ها انجـام داد؛ بلکـه بایـد میـزان 
ارتقـای بهـره‌وری عملیاتـی، توسـعه کسـب‌وکار،  ارزش دارایی‌هـا،  افزایـش  حفـظ و 
ایجـاد هم‌افزایـی و حرکـت در مسـیر اهـداف اسـتراتژیک گـروه را نیـز در نظـر گرفـت. 
پرتفـوی انـرژی گـروه از ایـن منظـر از تنـوع مناسـبی برخـوردار اسـت. در بخـش تولیـد 
قـرار  گـروه  مهـم  دارایی‌هـای  از  یکـی  به‌عنـوان  قائـم  منتظـر  نیـروگاه  حرارتـی،  بـرق 
دارد و در حـوزه بهره‌بـرداری، شـرکت مدیریـت تولیـد بـرق منتظـر قائـم مسـئولیت 
بهره‌بـرداری از ایـن نیـروگاه را بـر عهـده دارد. در حـوزه تولیـد پراکنـده و نیروگاه‌هـای 
مقیـاس کوچـک نیـز شـرکت تولیـد و توسـعه ایسـتگاهی نیروپارسـه دارای نیـروگاه 
۲۵ مگاواتـی تنکابـن و نیـروگاه ۸ مگاواتـی طرشـت اسـت. در کنـار ایـن ظرفیت‌هـا، 
شـرکت‌های توسـعه بـرق و انـرژی خورشـیدی کیمیـا و نیروآفریـن سـپهر نیـز توسـعه 
در  را  کوچـک  مقیـاس  نیروگاه‌هـای  و  خورشـیدی  نیروگاه‌هـای  حـوزه  در  فعالیـت 
دسـتور کار دارنـد. همچنیـن پـروژه نیـروگاه خورشـیدی ۲۰ مگاواتـی دامغان توسـط 
شـرکت توسـعه بـرق و انـرژی سـپهر در حـال اجراسـت کـه امیدواریـم بـا تـداوم رونـد 
تـا پایـان سـال جـاری بـه بهره‌بـرداری برسـد. ایـن تنـوع بـرای مـا صرفـا بـه  اجرایـی، 
معنـای تعـدد شـرکت‌ها نیسـت؛ بلکـه یـک مزیـت اسـتراتژیک محسـوب می‌شـود. 

صنعـت انـرژی در حـال حرکـت به سـمت سـبدی متنـوع از نیروگاه‌های حرارتـی، تولید 
پراکنـده، انرژی‌هـای تجدیدپذیـر، بهینه‌سـازی و مدیریـت مصـرف اسـت و برخورداری 
گـروه از ظرفیت‌هـای مختلـف ایـن زنجیـره، امـکان انعطاف‌پذیـری و مدیریـت بهتـر 
اصلـی هلدینـگ،  رویکردهـای  از  یکـی  راسـتا،  در همیـن  فراهـم می‌کنـد.  را  پرتفـوی 
 )Active Portfolio Management( پرتفـوی  بـه سـمت مدیریـت فعـال  حرکـت 
اسـت؛ یعنـی هـر شـرکت نـه فقـط بـر مبنـای عملکـرد جـاری، بلکـه از منظـر ظرفیـت 
و  مقرراتـی  و  عملیاتـی  ریسـک‌های  سـرمایه‌ای،  نیـاز  سـرمایه‌گذاری،  بـازده  رشـد، 
نقشـی کـه می‌توانـد در زنجیـره ارزش انـرژی گـروه ایفـا کنـد، مـورد ارزیابـی قـرار گیرد. 
هم‌زمـان، ایجـاد هم‌افزایـی میـان شـرکت‌های گـروه در حوزه‌هـای فنـی و مهندسـی، 
بهره‌بـرداری و نگهـداری، تأمیـن تجهیـزات و قطعـات، توسـعه پـروژه، تأمیـن مالـی و 
تجاری‌سـازی انـرژی نیـز مـورد توجـه اسـت. در واقـع، مزیـت یـک هلدینـگ تخصصـی 
زمانـی محقـق می‌شـود کـه دانـش و تجربـه شـرکت‌های تابعـه به‌صـورت جزیـره‌ای 
باقی نماند و بتواند در سـطح گروه به یک سـرمایه سـازمانی مشـترک تبدیل شـود. 
راهبـرد مـا در صنعـت انـرژی را می‌تـوان در سـه سـطح خلاصه کرد: صیانـت و افزایش 
بهـره‌وری دارایی‌هـای موجـود، توسـعه ظرفیت‌هـای جدیـد و متنوع‌سـازی پرتفـوی 
انـرژی، در نهایـت، هـدف ایـن اسـت کـه هلدینـگ توسـعه بـرق و انـرژی سـپهر از یـک 
مجموعـه مدیریت‌کننـده شـرکت‌ها، بـه یـک پلتفـرم تخصصـی بـرای خلـق ارزش در 
صنعـت انـرژی تبدیـل شـود؛ به‌گونـه‌ای کـه تصمیمـات سـرمایه‌گذاری و عملیاتـی در 

یـک چارچـوب منسـجم و بـا نـگاه بلندمـدت بـه منافـع سـهام‌داران اتخـاذ شـود.
چالش‌هایـی  باتوجه‌بـه  قائـم،  منتظـر  نیـروگاه  هیئت‌مدیـره  رئیـس  به‌عنـوان 
سـوخت  محدودیـت  راهبـردی،  قطعـات  تأمیـن  تجهیـزات،  فرسـودگی  ماننـد 
بـرای  اخیـر  سـال  یـک  در  رویکـردی  چـه  نگهداشـت،  هزینه‌هـای  افزایـش  و 
آمادگـی  حفـظ  هـدف  بـا  مدیریتـی  اقدامـات  هدایـت  و  ریسـک‌ها  اولویت‌بنـدی 

اسـت؟ شـده  اتخـاذ  تولیـد  تـداوم  و  واحدهـا 
نیـروگاه منتظـر قائـم بـه دلیـل قدمـت بخشـی از تجهیـزات، تنـوع فنـاوری و مقیـاس 
نـگاه  نیازمنـد  آن  مدیریـت  کـه  اسـت  راهبـردی  و  پیچیـده  مجموعـه  یـک  دارایـی، 
هم‌زمـان بـه پایـداری تولید، قابلیـت اطمینان تجهیـزات، راندمان، هزینه نگهداشـت 
و اقتصـاد تولیـد بـرق اسـت. بر همین اسـاس، رویکـرد هیئت‌مدیره در یک سـال اخیر 
صرفـا معطـوف بـه رفـع خرابی‌هـا و حفـظ تولیـد روزمـره نبـوده، بلکـه تالش شـده 
ریسـک  مدیریـت  و  دارایی‌هـا  فعـال  مدیریـت  سـمت  بـه  نیـروگاه  مدیریـت  اسـت 
سـه  بـر  آنهـا  اثرگـذاری  میـزان  اسـاس  بـر  ریسـک‌ها  نخسـت،  گام  در  کنـد.  حرکـت 

مؤلفـه اصلـی آمادگـی، تولیـد و جریـان نقـد اولویت‌بنـدی شـده‌اند. طبیعـی اسـت 
تجهیـزی کـه خرابـی آن می‌توانـد یـک واحـد را از مـدار خـارج کنـد، از منظـر مدیریـت 
دارایـی اهمیـت بسـیار بیشـتری نسـبت بـه تجهیـزی بـا اثـر محـدود دارد. مطالعـات 
عارضه‌یابـی نیـز نشـان می‌دهـد بخـش مهمـی از چالش‌هـای نیـروگاه در واحدهـای 
بخـار متمرکـز اسـت. بـر اسـاس ایـن گـزارش، نـرخ خـروج اضطـراری کل نیـروگاه در 
سـال ۱۴۰۴ حـدود ۲۸.۴۲ درصـد و ایـن شـاخص در واحدهـای بخـار ۴۶.۶۲ درصـد 
گـزارش شـده اسـت؛ بنابرایـن، در کنـار تعمیـرات جـاری، تعمیـرات اساسـی و اصالح 
بویلرهـا، تأمیـن قطعـات راهبـردی، افزایـش قابلیـت اطمینـان تجهیـزات و کاهـش 
صرفـا  مـا  نـگاه  بااین‌حـال،  اسـت.  گرفتـه  قـرار  اولویـت  در  اضطـراری  خروج‌هـای 
از منظـر عمـر  بـه تعمیـر کوتاه‌مـدت نیسـت؛ بلکـه بایـد مشـخص شـود هـر واحـد 
قابـل  درآمـد  و  تمام‌شـده  بهـای  خـروج،  نـرخ  راندمـان،  تعمیـر،  هزینـه  تجهیـزات، 
تحقـق، چـه جایگاهـی در آینـده پرتفوی نیروگاه خواهد داشـت. در همیـن چارچوب، 
مجموعـه‌ای از پروژه‌هـای بهینه‌سـازی بـا سـرمایه‌گذاری نسـبت اًمحـدود و اثرگـذاری 
مناسـب نیـز قابـل اجراسـت؛ از جملـه احیـای CPP، نصـب سیسـتم پایـش وضعیـت 
پیش‌بینانـه  نگهـداری  توسـعه   ،)Condition Monitoring( تجهیـزات  آنلایـن 
روی   VFD نصـب  پرمصـرف،  موتورهـای  تعویـض   ،)Predictive Maintenance(
بویلـر،  احتـراق  بهینه‌سـازی  خنک‌کـن،  برج‌هـای  اجـزای  بازسـازی  جانبـی،  تجهیـزات 
کاهـش نشـتی بخـار و شست‌وشـوی کمپرسـور توربین‌هـای گازی، ایـن اقدامـات در 
مطالعـات انجام‌شـده نیـز به‌عنـوان گزینه‌هـای دارای اولویت برای افزایـش راندمان 
و قابلیـت اطمینـان مطـرح شـده‌اند. در ایـن میـان، احیـای CPP از اهمیـت ویـژه‌ای 
برخـوردار اسـت؛ زیـرا بـر اسـاس بررسـی انجام‌شـده، بازگردانـدن ایـن واحد بـه مدار، 
در مقایسـه بـا پروژه‌هـای سـنگین نوسـازی، می‌توانـد بـا هزینـه به‌مراتـب پایین‌تـر، 
اثـر قابل‌توجهـی بـر عملکـرد نیـروگاه داشـته باشـد. موضـوع مهـم دیگـر، حرکـت از 
 Predictive و   Condition-Based Maintenance بـه سـمت تعمیـرات سـنتی 
ارتعـاش، دمـا، وضعیـت روغـن، جریـان  بـا پایـش مسـتمر  Maintenance اسـت. 
موتورهـا و سـایر پارامترهـای کلیـدی، می‌تـوان بخشـی از خرابی‌هـا را پیـش از وقـوع 
برنامه‌ریـزی  تجهیـزات  واقعـی  وضعیـت  اسـاس  بـر  را  تعمیـرات  و  کـرد  شناسـایی 
افزایـش  برنامـه،  اصلـی  محورهـای  از  یکـی  آمادگـی،  افزایـش  کنـار  در  امـا  نمـود. 
انجام‌شـده،  ارزیابـی  اسـت.  تولیـد  تمام‌شـده  بهـای  کاهـش  و  نیـروگاه  راندمـان 
راندمـان متوسـط کل نیـروگاه را حـدود ۳۰ درصـد نشـان می‌دهـد و نسـبت مصـرف 
داخلـی نیـز حـدود ۴.۶ درصـد گـزارش شـده اسـت. از ایـن منظـر، پروژه‌هـای افزایـش 
راندمـان بایـد به‌صـورت یـک بسـته جامـع بهینه‌سـازی نیـروگاه دیـده شـوند؛ اصالح 
سیسـتم احتـراق، کاهـش نشـتی بخـار، بهبـود عملکـرد برج‌هـای خنک‌کـن، ارتقـای 
تجهیـزات جانبـی، اسـتفاده از VFD و کاهـش مصـرف داخلـی، هرکدام بخشـی از این 
پـازل هسـتند. بـرای نمونـه، در مطالعـات انجام‌شـده، اسـتفاده از VFD بـرای فن‌هـا 
و پمپ‌هـای سیرکولاسـیون می‌توانـد مصـرف تجهیـزات جانبـی را کاهـش دهـد. از 
سـوی دیگر، موضوع آب برای نیروگاه اهمیت ویژه‌ای دارد. باتوجه‌به شـدت مصرف 
آب و شـرایط منطقـه، ارتقـای سیسـتم تصفیـه آب و برنامه‌ریـزی بـرای راه‌انـدازی و 
توسـعه سیسـتم RO و اسـمز معکـوس را به‌عنـوان یکـی از محورهـای قابل پیگیری 
بـرای افزایـش پایـداری و کاهـش ریسـک‌های آتـی در نظر داریـم. گـزارش عارضه‌یابی 
نیـز مصـرف آب و فرسـودگی سیسـتم‌های خنک‌کـن را از چالش‌هـای مهـم نیـروگاه 
معرفـی کـرده اسـت. در سـطح مدیریتـی، یکی دیگـر از موضوعات مهم، پیاده‌سـازی 
سیسـتم بهـای تمام‌شـده نیروگاهـی بـه تفکیـک واحدهـای تولیدی اسـت. مـا باید از 
مرحلـه‌ای کـه صرفـا می‌دانیـم »کل نیـروگاه« چـه میـزان هزینـه دارد، بـه مرحلـه‌ای 
برسـیم کـه بدانیـم هـر واحد چـه میزان هزینـه ایجاد می‌کنـد، چه میزان انـرژی تولید 
می‌کنـد، چـه میـزان مصرف داخلـی دارد، نرخ خروج آن چیسـت و هر مگاوات‌سـاعت 
تولیـدی آن بـا چـه بهایـی تمـام می‌شـود. ایـن اطلاعـات می‌توانـد مبنـای تصمیمات 
بسـیار مهمـی در خصـوص تعمیر اساسـی، ادامه بهره‌بـرداری، بازتوانی یـا جایگزینی 
واحدهـا قـرار گیـرد. در نهایـت، در خصوص واحدهایی که اسـتمرار تعمیرات اساسـی 
از نظـر اقتصـادی توجیـه بلندمـدت نـدارد، بازتوانـی  آنهـا  و هزینه‌هـای نگهداشـت 
راهـکار  بـا واحدهـای نسـل جدیـد به‌عنـوان یـک  و جایگزینـی واحدهـای فرسـوده 
سـاختاری در حـال بررسـی اسـت. گـزارش موجـود نیـز ایـن مسـیر را به‌عنـوان راهـکار 
پیگیـری  و  امکان‌سـنجی  مطالعـات  مالـی،  مـدل  تهیـه  و  کـرده  مطـرح  بلندمـدت 
مجوزهـای مرتبـط را مـورد توجـه قرار داده اسـت؛ بنابراین، راهبرد مـا در منتظر قائم 

را می‌تـوان در یـک مسـیر سـه‌مرحله‌ای تعریـف کرد: حفـظ آمادگی و تـداوم تولید در 
کوتاه‌مـدت؛ افزایـش قابلیـت اطمینـان، کاهـش بهـای تمام‌شـده و ارتقـای راندمـان 

در میان‌مـدت؛ و بازتوانـی و نوسـازی سـاختاری در بلندمـدت.
چـه  انـرژی،  و  بـرق  صنعـت  در  گـروه  تابعـه  شـرکت‌های  عملکـرد  باتوجه‌بـه 
و  شـده  شناسـایی  شـرکت‌ها  ایـن  فعالیـت  توسـعه  بـرای  ظرفیت‌هایـی 
و  پروژه‌هـا  بـه  ظرفیت‌هـا  ایـن  تبدیـل  بـرای  رویکـردی  چـه  هیئت‌مدیره‌هـا 

می‌کننـد؟ دنبـال  کسـب‌وکار  جدیـد  فرصت‌هـای 
یکـی از مهم‌تریـن محورهـای راهبـردی گـروه در صنعـت انـرژی، متنوع‌سـازی پرتفـوی 
و حرکـت از مدیریـت دارایی‌هـای موجـود بـه سـمت توسـعه ظرفیت‌هـای جدیـد و 
خلـق ارزش اسـت. در حـال حاضـر، گـروه از ظرفیت‌هـای متنوعـی در زنجیـره تولیـد 
بـرق برخـوردار اسـت؛ از نیـروگاه حرارتـی منتظـر قائـم گرفتـه تـا نیروگاه‌هـای مقیـاس 
در  درحال‌توسـعه  ظرفیت‌هـای  همچنیـن  و  نیروپارسـه  پراکنـده  تولیـد  و  کوچـک 
مقیـاس  نیروگاه‌هـای  و  پراکنـده  تولیـد  حـوزه  در  تجدیدپذیـر.  انرژی‌هـای  حـوزه 
کوچک، شـرکت تولید و توسـعه ایسـتگاهی نیروپارسـه بـا برخـورداری از نیروگاه‌های 
فعـال در ایـن حـوزه، تجربـه و دانـش ارزشـمندی را بـرای گـروه ایجـاد کـرده اسـت. 
کوچـک  مقیـاس  نیروگاه‌هـای  مـدل  توسـعه  بـرای  مبنایـی  می‌توانـد  تجربـه  ایـن 
و تولیـد پراکنـده در نقـاط مختلـف، متناسـب بـا نیـاز شـبکه و شـرایط اقتصـادی هـر 
پـروژه، قـرار گیـرد. در حـوزه انرژی‌هـای تجدیدپذیـر نیـز شـرکت توسـعه بـرق و انـرژی 
خورشـیدی کیمیـا مأموریـت و ظرفیـت توسـعه 
در  می‌کنـد.  دنبـال  را  خورشـیدی  فعالیت‌هـای 
کنـار آن، نیروآفریـن سـپهر نیـز بـا تمرکز بر توسـعه 
دیگـری  ظرفیـت  کوچـک،  مقیـاس  نیروگاه‌هـای 
بـرای گسـترش حضـور گـروه در بخـش تولیـد بـرق 
ایجـاد کـرده اسـت و توسـعه پروژه‌هـای جدیـد در 
ایـن حـوزه در دسـتور کار ایـن شـرکت قـرار دارد. 
همچنیـن پـروژه نیـروگاه خورشـیدی ۲۰ مگاواتـی 
دامغـان کـه توسـط شـرکت توسـعه بـرق و انـرژی 
پروژه‌هـای  از  یکـی  اجراسـت،  حـال  در  سـپهر 
ظرفیت‌هـای  توسـعه  مسـیر  در  گـروه  شـاخص 
امیدواریـم  و  می‌شـود  محسـوب  تجدیدپذیـر 
بـا تـداوم رونـد اجرایـی، تـا پایـان سـال جـاری بـه 
معتقدیـم  دیگـر،  سـوی  از  برسـد.  بهره‌بـرداری 
توسـعه فعالیـت در صنعـت بـرق الزام اًبـه معنای 
بهره‌بـرداری  قابـل  ظرفیـت  و  راندمـان  افزایـش  نیسـت.  جدیـد  نیـروگاه  احـداث 
دارایی‌هـای موجـود، کاهـش مصـرف داخلـی، کاهـش خروج اضطـراری، بهینه‌سـازی 
فرآیندهـای تولیـد و کاهـش بهـای تمام‌شـده نیز در حکم توسـعه ظرفیـت اقتصادی 
شـرکت محسـوب می‌شـود. در سـطح هیئت‌مدیره‌هـا نیـز رویکـرد مـا ایـن اسـت کـه 
هیـچ پـروژه‌ای صرفـا بـه دلیـل جذابیـت اولیـه وارد مرحلـه سـرمایه‌گذاری نشـود. هـر 
فرصـت بایـد از منظـر توجیه فنـی، اقتصادی و مالی، نرخ بازده، نیاز سـرمایه‌ای، مدل 
تأمیـن مالـی، بـازار فـروش، ریسـک‌های اجرایی و مقرراتـی و قابلیت ایجـاد هم‌افزایی 
بـا سـایر شـرکت‌های گـروه مـورد ارزیابـی قـرار گیـرد. در واقـع، هـدف صرفـا بزرگ‌تـر 
کـردن پرتفـوی نیسـت؛ بلکـه ایجـاد یـک پرتفـوی متـوازن، سـودآور، تـاب‌آور و قابـل 
مدیریـت اسـت کـه بتوانـد در برابـر تغییـرات محیـط کسـب‌وکار نیـز انعطاف‌پذیـری 
مناسـبی داشـته باشـد. بـه بیـان دیگر، سیاسـت گـروه در صنعت انرژی این اسـت که 
از مالکیـت دارایـی بـه سـمت مدیریـت حرفـه‌ای دارایـی، از مدیریـت دارایـی به سـمت 
توسـعه هدفمنـد و در نهایـت از توسـعه بـه سـمت خلـق ارزش پایـدار حرکـت کنیـم.
شـاخص‌های کلیـدی در ارزیابـی عملکـرد شـرکت‌های تابعـه صنعـت بـرق بـا چـه 

وزنـی میـان مؤلفه‌هـای مالـی و عملیاتـی توزیـع شـده اسـت؟
نیسـتند.  جـدا  یکدیگـر  از  عملیاتـی  عملکـرد  و  مالـی  عملکـرد  بـرق،  صنعـت  در 
نیـروگاه، در نهایـت محصـول عملکـرد مناسـب عملیاتـی آن  پایـدار یـک  سـودآوری 
اسـت. اگـر آمادگـی کاهـش یابـد، تولیـد افـت کنـد، راندمـان پاییـن بیایـد یـا مصـرف 
ایـن موضـوع مسـتقیم اًدر بهـای تمام‌شـده، درآمـد و  پیـدا کنـد،  افزایـش  داخلـی 
جریـان نقـد شـرکت منعکـس خواهـد شـد. ازایـن‌رو، رویکـرد گـروه حرکـت بـه سـمت 
 )Balanced Performance Management( یـک مـدل متـوازن ارزیابـی عملکـرد

 در گفت وگو با معاون شرکت ها 
و مجامع گروه خوارزمی مطرح شد: 

 صیانت 
 از حقوق سهامداران 

 اصل مورد توجه 
سیاست گذاران خوارزمی

برق و انرژی سپهر 
می‌کوشد تنوع 

دارایی‌های انرژی 
گروه را به یک 

مزیت یکپارچه و 
قابل‌اتکا در صنعت 

برق تبدیل کند

توسعه سپهر 
تنها به ایجاد 

ظرفیت‌های جدید 
محدود نمی‌شود؛ 

بهینه‌سازی 
دارایی‌های موجود 

نیز بخشی از راهبرد 
توسعه است

نشسـت  ایـن  در  خوارزمـی،  گـروه  مجامـع  و  شـرکت‌ها  معـاون  فامیلـی،  محمدحسـن  دکتـر 
گفتـه  انـرژی  و  بـرق  صنعـت  در  گـروه  شـرکت‌های  مدیریـت  و  حکمرانـی  الگـوی  از  تخصصـی 
اسـت. تقویـت هم‌افزایـی میـان شـرکت‌های زیرمجموعـه، مدیریـت دارایی‌هـای نیروگاهـی، 
مهـار ریسـک‌های مقرراتـی و صیانـت از ارزش سـهام‌داران، محورهـای اصلـی ایـن بحـث اسـت؛ 
محورهایـی کـه به تعبیر ایشـان، شـالوده‌ی ارزش‌آفرینی پایـدار در گروه خوارزمی را می‌سـازند.
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توجـه  مـورد  یکدیگـر  کنـار  در  را  راهبـردی  و  مالـی، عملیاتـی  کـه سـه سـطح  اسـت 
قـرار دهـد. در بخـش عملیاتـی، شـاخص‌هایی ماننـد ضریـب آمادگـی، نـرخ خـروج 
اضطـراری، تولیـد خالـص، راندمان حرارتـی، Heat Rate، مصرف داخلی، مصرف آب، 
قابلیـت اطمینـان تجهیـزات و هزینـه تعمیـرات اهمیـت ویـژه دارنـد. در بخـش مالـی 
تولیـد،  تمام‌شـده  بهـای  نقـد عملیاتـی، وصـول مطالبـات،  نیـز سـودآوری، جریـان 
هزینه‌هـای ثابـت و متغیـر و بـازده سـرمایه‌گذاری مـورد ارزیابـی قـرار می‌گیرنـد. امـا 
نکته مهم‌تر، ایجاد ارتباط میان این دو دسـته شـاخص اسـت. به همین دلیل، یکی 
از برنامه‌هـای مهـم مـورد توجـه مـا، اسـتقرار سیسـتم بهـای تمام‌شـده نیروگاهی به 
تفکیـک واحدهـای تولیـدی کـه پیش‌تـر توضیـح داده شـده اسـت، می‌باشـد؛ لـذا در 
شـرکت‌های نیروگاهـی، بـدون تردیـد شـاخص‌های عملیاتی جایگاه بسـیار مهمی در 
کنـار شـاخص‌های مالـی دارنـد. هدف نهایـی، ایجاد یک نظـام ارزیابی اسـت که در آن 

عملکـرد فنـی مسـتقیم اًبـه نتیجـه اقتصـادی متصـل شـود.
باتوجه‌بـه سیاسـت‌گذاری‌های دسـتوری در صنعـت برق، هلدینگ چـه چارچوبی 
و  مقـررات  از  ناشـی  ریسـک‌های  مدیریـت  سـهام‌داران،  حقـوق  از  صیانـت  بـرای 

پاسـخگویی شـفاف در مجامـع در نظـر گرفتـه اسـت؟
در  کـه  اسـت  صنایعـی  جملـه  از  خـود،  راهبـردی  ماهیـت  دلیـل  بـه  بـرق  صنعـت 
تصمیمـات  و  مقـررات  تنظیم‌گـری،  سیاسـت‌های  از  متنوعـی  طیـف  معـرض 
حاکمیتـی قـرار دارد؛ بنابرایـن، مدیریـت حرفـه‌ای در ایـن صنعت مسـتلزم آن اسـت 
کـه ریسـک‌های مقرراتـی و حاکمیتـی در کنـار ریسـک‌های فنـی، مالـی و عملیاتـی 
در فراینـد تصمیم‌گیـری مـورد توجـه قـرار گیرنـد. رویکـرد هلدینـگ در ایـن زمینـه بـر 
ثـار  سـه محـور اصلـی اسـتوار اسـت: رصـد مسـتمر مقـررات و سیاسـت‌ها، تحلیـل آ
اقتصـادی و عملیاتـی آنهـا و انعـکاس شـفاف موضوعـات در ارکان تصمیم‌گیـری 
بـرق،  صنعـت  سیاسـت‌های  در  مهـم  تغییـرات  هلدینـگ،  سـطح  در  مجامـع.  و 
نرخ‌هـای فـروش، سـازوکارهای بـازار، الزامـات محیط‌زیسـتی، تأمیـن سـوخت و آب 
و سـایر مقـررات مؤثـر بـر عملکـرد شـرکت‌ها بایـد به‌صـورت مسـتمر رصـد شـود و 
ثـار آن در برنامه‌ریـزی، بودجـه، سـرمایه‌گذاری و تصمیمـات عملیاتـی شـرکت‌ها  آ
لحـاظ شـود. از منظـر صیانـت از حقـوق سـهام‌داران نیـز اعتقـاد مـا ایـن اسـت کـه 

تأمیـن  بازتوانـی،  اساسـی،  تعمیـرات  سـرمایه‌گذاری،  ماننـد  مهمـی  تصمیمـات 
مالـی و توسـعه ظرفیـت بایـد بـر اسـاس مطالعـات کارشناسـی و بـا درنظرگرفتـن 
ثـار آنهـا بـر ارزش شـرکت و جریـان نقـد اتخاذ شـوند. در واقـع، صیانت از سـهام‌دار  آ
صرفـا دفـاع از منافـع کوتاه‌مـدت نیسـت؛ بلکـه حفـظ و افزایـش ارزش اقتصـادی 
دارایـی در افـق بلندمـدت اسـت. بـرای نمونـه، در نیـروگاه منتظـر قائـم، فرسـودگی 
بـه کاهـش  افزایـش خـروج اضطـراری  نیسـت.  فنـی  یـک مسـئله  تجهیـزات صرفـا 
تولیـد و درآمـد منجـر می‌شـود، تعمیـرات اضطـراری هزینه‌هـا را افزایـش می‌دهـد، 
افـت راندمـان، بهـای تمام‌شـده را بـالا می‌بـرد و محدودیت‌هـای آب و سـوخت نیـز 
ریسـک‌های دیگـری را بـه مجموعـه تحمیـل می‌کننـد. گـزارش عارضه‌یابـی نیـز بـر 
همیـن ارتبـاط میـان فرسـودگی، خـروج اضطـراری، کاهش تولیـد و آثار مالـی تأکید 
دارد؛ بنابرایـن، اگـر در یـک مقطـع مشـخص شـود کـه ادامـه تعمیـرات مقطعـی 
و تزریـق منابـع بـه یـک دارایـی فرسـوده، از نظـر اقتصـادی توجیـه کمتـری نسـبت 
منافـع سـهام‌داران،  حافـظ  و  حرفـه‌ای  تصمیـم  دارد،  جایگزینـی  یـا  بازتوانـی  بـه 
تصمیـم بـه اصالح سـاختار دارایـی خواهـد بـود، حتـی اگـر در کوتاه‌مـدت نیازمنـد 
سـرمایه‌گذاری بیشـتری باشـد. از سـوی دیگـر، شـفافیت در مجامـع را صرفـا ارائـه 
صورت‌هـای مالـی نمی‌دانیـم. هیئت‌مدیـره شـرکت‌ها بایـد در خصـوص عملکـرد 
اصلـی،  ریسـک‌های  بودجـه،  و  برنامـه  تحقـق  میـزان  عملیاتـی،  وضعیـت  مالـی، 
انحرافـات، اقدامـات اصلاحـی و برنامه‌هـای آتی پاسـخگو باشـند. در همین راسـتا، 
یکـی از جهت‌گیری‌هـای مهـم گـروه، تقویـت ارتبـاط میـان برنامـه، بودجـه، عملکـرد 
یـک  در  هیئت‌مدیره‌هـا  تصمیمـات  تـا  اسـت  مدیـران  عملکـرد  ارزیابـی  و  واقعـی 
چرخـه منسـجم حکمرانـی و مدیریـت عملکـرد قـرار گیـرد. در نهایت، اعتقـاد ما این 
اسـت کـه در صنعـت بـرق، صیانـت از منافـع سـهام‌داران زمانـی محقـق می‌شـود 
کـه میـان پایـداری تولید، انضبـاط اقتصادی، مدیریـت ریسـک و حکمرانی حرفه‌ای 

تعـادل برقـرار شـود. 
هـدف نهایـی نیـز ایـن اسـت کـه شـرکت‌های تابعه گـروه، ضمن ایفـای نقش خـود در 
تأمیـن پایـدار انـرژی، بـه بنگاه‌هایـی بهـره‌ور، تـاب‌آور، رقابت‌پذیـر و ارزش‌آفریـن بـرای 

سـهام‌داران تبدیل شـوند.

پایه‌گـذاری یکـی از کلیدی‌تریـن مراکـز تأمیـن انـرژی پایتخـت و شـبکه سراسـری بـه 
سـال ۱۳۴۶ و تصویـب طـرح احـداث نیروگاهـی بزرگ در دشـت شـهریار بازمی‌گردد؛ 
ابتـکاری راهبـردی کـه بـا اتصال واحدهای بخار شـماره یک و دو در شـهریور و بهمن 
۱۳۵۰ و تکمیـل واحدهـای سـه و چهـار در مهـر ۱۳۵۲، گام نخسـت تثبیـت امنیـت 
انـرژی در ایـن حـوزه جغرافیایـی را رقـم زد. در ادامـه، در واکنـش بـه جهـش تقاضـای 
انرژی ناشـی از رشـد شـتابان جمعیت شـهری و صنعتی، توسـعه‌بخش گاز در سـال 
۱۳۶۸ در دسـتور کار قرار گرفت و شـش واحد توربین گاز در فاصله سـال‌های ۱۳۷۱ 
تـا ۱۳۷۲ وارد مـدار تولیـد شـدند. اوج تکامـل مهندسـی و مدیریـت بهینه‌سـازی 
انـرژی در ایـن مجتمـع امـا در اواخـر دهـه هفتـاد بـا بازیافـت حـرارت اتلافـی گازهـای 
بـا  کـه  مسـیری  خـورد؛  رقـم  ترکیبـی  سـیکل  بخـار  واحدهـای  احـداث  و  خروجـی 
سـال  در  دیگـر  واحـد  دو  و   ۱۳۷۸ سـال  در  بخـار  واحـد  نخسـتین  از  بهره‌بـرداری 
۱۳۷۹ بـه بـار نشسـت و سـاختاری ترکیبـی، مـدرن و بـا بهـره‌وری بالاتـر را جایگزیـن 
تولیـد صـرف حرارتـی سـاخت. ایـن مجموعـه صنعتـی کـه در بدو تأسـیس بـا عنوان 
»نیـروگاه شـهریار« شـناخته می‌شـد، پس از شـهادت محمـد منتظرقائـم در واقعه 

طبـس در سـال ۱۳۵۹، به‌منظـور پاسداشـت یـاد و سـابقه فعالیـت سـازنده ایـن 
شـهید در مراحـل نخسـتین احـداث نیـروگاه و مقاومت وی در برابر دسـتگاه امنیتی 

پیـش از انقالب، بـه »نیـروگاه شـهید منتظرقائـم« تغییـر نـام یافـت.
امـروزه ایـن قطـب راهبـردی بـا تحویـل سـهمی نزدیـک بـه ۳ درصـد از بـرق مصرفـی 
کشـور، سـتون اتکای پایداری شـبکه ملی محسـوب می‌شود. سـاختار فنی مجتمع 
مشـتمل بـر ۱۳ واحـد در قالـب چهـار واحـد توربوژنراتـور بخـار، شـش واحـد گازی و 
سـه واحـد بخـار سـیکل ترکیبـی اسـت کـه ظرفیـت نامـی کلـی ۱۶۲۳/۴ مـگاوات 
و متوسـط ظرفیـت عملیاتـی حـدود ۱۳۰۰ مـگاوات )در بـازه متغیـر ۱۲۷۷ تـا ۱۴۴۶ 
مـگاوات متناسـب بـا قیـود اقلیمـی و شـرایط شـبکه( را محقـق می‌سـازد. در ایـن 
آرایـش، چهـار واحـد بخـار بـا ظرفیـت نامـی ۶۲۵ مـگاوات و تـوان عملیاتـی ۵۳۷ تـا 
۵۵۶ مـگاوات، بـا پیشـینه‌ای بیـش از چهـار دهـه، همچنـان نقـش تنظیم‌گر بـار پایه 
را بـر عهـده دارنـد. در سـوی دیگـر، بخـش سـیکل ترکیبـی مجتمـع بـا تلفیـق شـش 
واحـد گازی جنرال‌الکتریـک و سـه واحـد توربوژنراتـور بخـار سـاخت زیمنـس، سـه 
بلـوک پربـازده بـه ظرفیـت نامـی ۹۹۸٫۴ مـگاوات و ظرفیـت عملیاتـی ۷۴۰ تـا ۸۹۰ 

نیروگاه شهید منتظرقائم؛ پیشران نیم‌قرن پایداری 
شبکه و تبلور ارتقای بهره‌وری در صنعت برق کشور

در صنعت برق، 
صیانت از منافع 

سهام‌داران زمانی 
محقق می‌شود 
که تصمیم‌های 

مدیریتی هم‌زمان 
بر مبنای عملکرد، 

نتایج مالی و 
ریسک‌های پیش‌رو 

اتخاذ شوند
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مـگاوات را شـکل داده اسـت کـه بخـش عمـده بـار پاسـخگویی بـه پیـک مصـرف را 
می‌کنـد. سامان‌بخشـی 

در گام بعـدیِ تحـول عملیاتـی، نیـروگاه شـهید منتظرقائـم با درک عمیـق از ماهیت 
نگهـداری،  سـنتی  مدل‌هـای  از  عبـور  به‌منظـور  و  بـرق  تولیـد  صنعـت  داده‌محـور 
بنیادیـن  راهبـردی  عنـوان  بـه  را  نویـن  فناوری‌هـای  و  هوشمندسـازی  اسـتقرار 
در دسـتور  ارزش  زنجیـره  بهینه‌سـازی  و  تجهیـزات  اطمینـان  قابلیـت  ارتقـای  بـرای 
کار قـرار داده اسـت. ایـن رویکـرد تحول‌آفریـن کـه بـر تجمیـع داده‌هـای حاصـل از 
سیسـتم‌های کنترل و سـوابق عملکردی اسـتوار اسـت، در حوزه‌های ذیل عملیاتی 

می‌شـود:
برخـط  پایـش  سـامانه‌های  اسـتقرار  عملیاتـی:  کنتـرل  و  هوشـمند  پایـش   
جهـت رصـد مسـتمر پارامترهـای فنـی، تشـخیص زودهنـگام ناهنجاری‌هـا و صـدور 

ثابـت. و  دوار  تجهیـزات  در  بحـران  بـروز  از  پیـش  پیشـگیرانه  هشـدارهای 
 نگهـداری و تعمیـرات پیش‌بینانـه: بهره‌گیـری از مدل‌هـای تحلیلـی بـرای پایـش 
زمان‌بنـدی  بهینه‌تریـن  تعییـن  و  دقیـق خرابی‌هـا  پیش‌بینـی  تجهیـزات،  سالمت 
بـرای عملیـات تعمیراتـی، به‌گونـه‌ای کـه هزینه‌هـای غیرمترقبـه بـه حداقـل برسـد.
 بهینه‌سـازی عملکـرد و مدیریـت سـوخت: تحلیـل هم‌بسـتگی میـان پارامترهای 
کاهـش  فرصت‌هـای  شناسـایی  به‌منظـور  سـوخت  مصـرف  نـرخ  و  بهره‌بـرداری 
مصـارف انـرژی و دسـتیابی بـه شـرایط بهینـه تولیـد در بلوک‌هـای سـیکل ترکیبـی.
لحظـه‌ای  تحلیـل  تصمیم‌گیـری:  و  فـروش  مدیریـت  در  هوشـمندی   
از  داده‌هـای تولیـد در کنـار نوسـانات تقاضـا و شـرایط بـازار بـرق جهـت پشـتیبانی 

انـرژی. بازرگانـی  در  اسـتراتژیک  تصمیم‌گیری‌هـای 
تاریخـی و لحظـه‌ای در  یکپارچه‌سـازی اطلاعـات مدیریتـی: تجمیـع داده‌هـای   
شـاخص‌های  دقیـق  پایـش  بـرای   )BI( مدیریتـی  هوشـمند  داشـبوردهای  قالـب 

اجرایـی. کلان  تصمیم‌گیری‌هـای  در  دقـت  ارتقـای  و   )KPI( عملکـرد  کلیـدی 
شـاخص‌های عملکـردی سـال ۱۴۰۴ ثبـت راندمـان ۴۱ درصـدی را در بخـش سـیکل 
ترکیبـی مجتمـع نشـان می‌دهـد؛ سـطحی از کارایـی کـه در قیـاس بـا میانگیـن ۳۹ 
تـا ۴۰ درصـدی کل نـاوگان نیروگاه‌هـای حرارتـی کشـور، امتیـازی مطلـوب بـه شـمار 
آمـده و درعین‌حـال ظرفیت‌هـای مضاعـف ارتقـای بهـره‌وری از طریـق به‌روزرسـانی 
از حیـث ضریـب آمادگـی  را منعکـس می‌سـازد.  زنجیـره احتـراق و بازیابـی حـرارت 
ترکیبـی  سـیکل  بلوک‌هـای  در  درصـدی   ۷۹ رکـورد  بـه  دسـتیابی  نیـز،  عملیاتـی 
بـالای مدیریـت  بـر اسـتاندارد  بـر دو دهـه، گواهـی  بالـغ  علی‌رغـم عمـر تجهیزاتـی 
اساسـی  تعمیـرات  و  نگهـداری  پروتکل‌هـای  دقیـق  اجـرای  و  فیزیکـی  دارایی‌هـای 
اسـت. ثمـره ایـن انضبـاط بهره‌بـرداری، تحقـق تولیـد ۷،۱۸۶،۳۴۵ مگاوات‌سـاعت 
اسـت؛  بـوده   ۱۴۰۴ سـال  در  مگاوات‌سـاعت   ۷،۰۲۸،۶۱۹ کل  آمادگـی  حجـم  بـا 
رونـدی باثبـات کـه در سـه‌ماهه نخسـت سـال ۱۴۰۵ نیـز بـا ثبـت تولیـد ۱،۳۵۰،۷۶۵ 
مگاوات‌سـاعت و آمادگـی ۱،۲۳۵،۶۰۱ مگاوات‌سـاعت، نقـش حیاتـی مجموعـه در 
گـذر موفـق از اوج مصـرف اوایـل سـال را تثبیـت کـرد. تـداوم ایـن مـدار ارزش‌آفرینی 
بـر دو محـور بنیادیـن پایـش نظام‌منـد ریسـک‌های زیسـت‌محیطی)از مسـیر اجرای 
طـرح خوداظهـاری، مهـار آلاینده‌هـای آب، خـاک و هـوا و توانمندسـازی سـازمانی( 
و اجـرای دقیـق تعمیـرات اساسـی دوره‌ای طبـق الزامـات سـخت‌گیرانه مهندسـی 
بهینه‌سـازی  بـر  اصلـی  راهبـرد  توسـعه‌ای هلدینـگ،  در چشـم‌انداز  اسـت.  اسـتوار 
اساسـی راندمـان نـاوگان، ارتقـای چابکـی واحدهـای سـیکل ترکیبـی و بازآرایـی و 
بـا  تـا  گردیـده  بخـار متمرکـز  اقتصـادی بخش‌هـای قدیمـی   - فنـی  تعیین‌تکلیـف 
تبدیـل محدودیت‌هـای طـول عمـر بـه فرصت‌هـای نوسـازی و ناترازی‌زدایـی، تـداوم 

خلـق ارزش ایـن سـرمایه ملـی بـرای سـال‌های پیـش‌رو تضمیـن شـود.

 ملاحظات و اقدامات زیست‌محیطی نیروگاه‌ها
باتوجه‌بـه ماهیـت فعالیـت نیروگاه‌هـای حرارتـی و آثـار بالقـوه آن‌هـا بـر مؤلفه‌هـای 
محیط‌زیسـتی، رعایـت الزامـات قانونی و اسـتانداردهای مرتبط با کنتـرل آلایندگی، 
اساسـی  ارکان  از  منابـع،  بهینـه  مصـرف  و  پسـاب  پایـش  پسـماند،  مدیریـت 
بهره‌بـرداری مسـئولانه در ایـن صنعـت به‌شـمار مـی‌رود. در ایـن چارچـوب، نیـروگاه 
بـا اسـتقرار نظـام پایـش  شـهید منتظرقائـم طـی سـال‌های اخیـر کوشـیده اسـت 
مسـتمر، اجـرای اقدامـات اصلاحـی و توسـعه زیرسـاخت‌های کنترلـی و مدیریتـی، 
آثـار زیسـت‌محیطی فعالیـت خـود را در سـطوح مختلـف کنتـرل و مدیریـت کنـد. 

ایـن رویکـرد، افـزون بـر پاسـخگویی بـه الزامـات مراجع ذی‌صالح، در راسـتای ارتقای 
بهـره‌وری منابـع، کاهـش آثـار نامطلـوب زیسـت‌محیطی و پایـداری فعالیـت نیروگاه 

دنبـال شـده اسـت.
در همیـن راسـتا، مهم‌تریـن اقدامـات و ملاحظـات زیسـت‌محیطی نیـروگاه در بـازه 
زمانـی ۱۴۰۰ تـا ۱۴۰۵ را می‌تـوان در چنـد محـور اصلـی دسـته‌بندی کـرد. در حـوزه 
مسـتمر  پایـش  برنامه‌هـای  اجـرای  و  اسـتقرار  زیسـت‌محیطی،  انطبـاق  و  پایـش 
و  پسـاب  دودکش‌هـا،  خروجـی  آلاینده‌هـای  شـامل  زیسـت‌محیطی  پارامترهـای 
خـاک، به‌صـورت منظـم در دسـتور کار قـرار داشـته اسـت تا انطبـاق عملکـرد نیروگاه 
اجـرای  شـود.  ارزیابـی  مسـتمر  به‌طـور  ابلاغـی  اسـتانداردهای  و  مجـاز  حـدود  بـا 
برنامـه خوداظهـاری زیسـت‌محیطی نیـز از طریـق نمونه‌بـرداری و انجـام آزمون‌های 
تخصصـی توسـط شـرکت‌های معتمـد سـازمان حفاظـت محیط‌زیسـت، به‌صـورت 
را  اقدامـات اصلاحـی به‌موقـع  انجـام  و  نتایـج  دوبـار در هـر فصـل، زمینـه تحلیـل 

فراهـم کـرده اسـت.
در بخـش اسـتقرار سـامانه‌های کنترلـی و ثبـت داده‌هـا نیـز، ثبـت، کنتـرل و بارگذاری 
و  ایمنـی  بهداشـت،  پایـش  سـامانه  در  زیسـت‌محیطی  پایش‌هـای  نتایـج  منظـم 
محیط‌زیسـت بـرق حرارتـی و همچنیـن تهیـه و بارگـذاری گزارش شـاخص‌های کمی 
مدیریـت سـبز، به‌صـورت دوره‌ای انجـام شـده اسـت. ایـن فراینـد، عالوه بـر تقویـت 
رونـد عملکـرد  ارزیابـی  بـرای  ردیابـی داده‌هـا، بسـتر مناسـبی  شـفافیت و قابلیـت 

زیسـت‌محیطی نیـروگاه فراهـم آورده اسـت.
از منظـر توسـعه زیرسـاخت‌های فنـی و پیشـگیرانه، بخشـی از اقدامات انجام‌شـده 
معطوف به کاهش ریسـک‌های زیسـت‌محیطی و بهبود کیفیت پایش بوده اسـت 

کـه اهـم آن عبارت‌اند از:
 اجـرای پـروژه ترمیم و بازسـازی کف و دیواره اسـتخر تبخیـری و اجرای ژئوممبران 
در سـال ۱۴۰۰ باهـدف پیشـگیری از نشـت و آلودگـی احتمالـی و ارتقـای عملکرد این 

بخش
پایـش  حـوزه  در  زیسـت‌محیطی  دسـتورالعمل‌های  و  الزامـات  به‌روزرسـانی   
آلاینده‌هـا و مدیریـت پسـماند متناسـب بـا آخریـن ضوابـط ابلاغـی در سـال ۱۴۰۰
سـیکل  واحدهـای  آنلایـن  پایـش  سیسـتم‌های  اتصـال  بـرای  قـرارداد  انعقـاد   
ترکیبـی ۴، ۵ و ۶ بـه سـامانه جامـع محیط‌زیسـت و نیـز کالیبراسـیون سیسـتم‌های 

پایـش آنلایـن دودکش‌هـا در سـال ۱۴۰۱
 تأمیـن و نصـب حسـگرهای COD و pH متـر به‌منظـور ارتقـای دقـت و اسـتمرار 

پایـش پسـاب خروجـی در سـال ۱۴۰۱
در حـوزه مدیریـت پسـماند و کنتـرل پیامدهـای ناشـی از فعالیت‌هـای صنعتـی نیـز 
رویکـرد نیـروگاه بـر سـاماندهی، تفکیـک، ثبـت و تحویـل اصولـی پسـماندها اسـتوار 

بـوده اسـت. در ایـن زمینـه، اقدامـات زیـر قابـل اشـاره اسـت:
سـاماندهی و مدیریـت پسـماندهای عـادی و پسـماندهای پزشـکی از طریـق   

انعقـاد قـرارداد سـالانه بـا شـهرداری
 مدیریـت پسـماندهای روغنـی از طریـق قـرارداد بـا شـرکت‌های دارای مجـوز از 
سـازمان حفاظـت محیط‌زیسـت به‌منظـور بازیافـت و ثبـت فرایند در سـامانه جامع 

محیط‌زیسـت در سـال ۱۴۰۴
و  بهتـر  باهـدف سـاماندهی  دپـوی ضایعـات  آماده‌سـازی محـل  پـروژه  اجـرای   

نیـروگاه ضایعـات  مدیریـت  فراینـد  ارتقـای 
در بخـش مدیریـت منابـع و بهبـود کیفیـت محیـط پیرامونـی نیـز، مجموعـه‌ای از 
شـرایط  بهبـود  و  زیسـت‌محیطی  بهـره‌وری  افزایـش  رویکـرد  بـا  اجرایـی  اقدامـات 
سـایت عملیاتـی دنبـال شـده اسـت کـه از جملـه مهم‌ترین آن‌هـا می‌توان بـه موارد 

زیـر اشـاره کـرد:
بهره‌بـرداری از پسـاب تصفیه‌شـده نیـروگاه بـرای آبیـاری فضـای سـبز، باهـدف   

مدیریـت بهینـه منابـع آب و کاهـش فشـار بـر منابـع آب خـام
 توسـعه و نگهـداری فضـای سـبز مجموعـه و کاشـت ۲۰۰ اصله نهـال در سـال ۱۴۰۴ 
باهـدف ارتقـای سـرانه فضای سـبز و بهبود شـرایط زیسـت‌محیطی محوطـه نیروگاه

علاوه‌بـر  فنـی،  به‌موقـع  واکنش‌هـای  و  پیشـگیرانه  تدابیـر  ایـن  اسـتقرار  برآینـد 
حـذف کامـل ریسـک جرایـم زیسـت‌محیطی، موجب ارتقـای شـاخص‌های بهره‌وری 
منابـع و تحکیـم جایـگاه ایـن نیـروگاه به‌عنـوان بنگاهـی متعهد بـه الزامـات پایداری 

زیسـت‌محیطی در صنعـت بـرق کشـور شـده اسـت.

اقتصـاد تولیـد بـرق در نیروگاه‌هـای حرارتـی کشـور را چگونـه ارزیابـی می‌کنیـد؟ 
آیـا سـاختار درآمـدی صنعـت بـرق و رونـد افزایشـی هزینه‌هـای تعمیـرات، تأمین 
تأمیـن  و  جـاری  هزینه‌هـای  پوشـش  امـکان  بهره‌بـرداری،  و  سـوخت  قطعـات، 
را  توسـعه‌ای  هـای  سـرمایه‌گذاری  و  نوسـازی  بازسـازی،  بـرای  موردنیـاز  منابـع 
بـا هـدف حفـظ و ارتقـای ظرفیـت تولیـد و افزایـش بهـره‌وری نیروگاه‌هـا فراهـم 

می‌کنـد؟
بـه اعتقـاد مـن، اقتصـاد تولیـد بـرق در نیروگاه‌هـای حرارتـی کشـور در شـرایط فعلـی 
بـا چالش‌هـای جـدی مواجـه اسـت. نیروگاه‌هـای حرارتـی به‌عنـوان بخـش اصلـی 
سـبد تولیـد برق کشـور، برای حفـظ آمادگی و اسـتمرار تولید، نیازمند انجام مسـتمر 
بهینه‌سـازی  برنامه‌هـای  اجـرای  و  تجهیـزات  نگهـداری  تأمیـن قطعـات،  تعمیـرات، 
هسـتند؛ درحالی‌کـه هزینـه ایـن فعالیت‌هـا طی سـال‌های اخیـر، تحت‌تأثیـر افزایش 
قیمـت تجهیـزات، قطعـات، مـواد اولیـه، خدمـات فنـی و هزینه‌هـای بهره‌بـرداری، 
رشـد قابل‌توجهـی داشـته اسـت. از سـوی دیگـر، نیروگاه‌هایـی مانند نیروگاه شـهید 
محمـد منتظـر قائـم کـه دارای واحدهـای بخـاری، گازی و سـیکل ترکیبـی هسـتند و 
بـرای حفـظ ظرفیـت  بالایـی دارد، طبیعتـا  آنهـا قدمـت  از تجهیـزات  بخـش مهمـی 
تولیـد و افزایـش قابلیـت اطمینـان، بـه سـرمایه‌گذاری مسـتمر در حـوزه تعمیـرات 
اساسـی، بازسـازی، نوسـازی و بهینه‌سـازی نیـاز دارنـد. در چنیـن شـرایطی، صـرف 
تأمیـن هزینه‌هـای جـاری و تعمیـرات روزمـره کافـی نیسـت و بایـد منابـع لازم بـرای 
سـرمایه‌گذاری‌های بلندمـدت نیـز پیش‌بینـی شـود. واقعیـت این اسـت که سـاختار 
فعلـی اقتصـاد بـرق، به‌ویـژه در شـرایطی کـه قیمـت فـروش بـرق و درآمـد نیروگاه‌هـا 
متناسـب بـا رشـد هزینه‌هـای واقعـی تولیـد افزایـش پیـدا نمی‌کنـد، تأمیـن منابـع 
کافـی بـرای اجـرای همه پروژه‌های موردنیاز نوسـازی و توسـعه را با دشـواری مواجه 

می‌توانـد  بلندمـدت  در  موضـوع  ایـن  می‌کنـد. 
بـر سـرعت نوسـازی تجهیـزات، افزایـش راندمـان 
نیروگاه‌هـا  تولیـد  عملـی  ظرفیـت  حفـظ  حتـی  و 
غیرجـذاب  نیـز  کلان  سـطح  در  باشـد.  اثرگـذار 
از  یکـی  بـرق،  صنعـت  اقتصـادی  فضـای  بـودن 
در  سـرمایه‌گذاری  رونـد  بـر  کـه  اسـت  عواملـی 
بااین‌حـال،  اسـت.  گذاشـته  تأثیـر  صنعـت  ایـن 
رویکـرد مـا در نیـروگاه منتظـر قائـم ایـن اسـت که 
بـا مدیریـت دقیـق منابـع، اولویت‌بنـدی پروژه‌ها، 
اسـتفاده  و  تعمیـرات  منسـجم  برنامه‌ریـزی 
حداکثـری از ظرفیـت شـرکت‌های داخلـی و تـوان 
هم‌زمـان  و  کنتـرل  را  هزینه‌هـا  داخـل،  سـاخت 
آمادگـی واحدهـای تولیـدی را حفظ کنیـم. در این 
مسـیر، افزایـش بهـره‌وری، کاهـش مصـرف ویـژه 
و  واحدهـا  اضطـراری  خـروج  کاهـش  سـوخت، 
افزایـش قابلیـت اطمینان تجهیـزات، از مهم‌ترین 

محورهـای مدیریتـی مـا محسـوب می‌شـود. بـه اعتقـاد مـن، بـرای اینکـه صنعـت 
بـرق بتوانـد در بلندمـدت پاسـخگوی رشـد مصـرف و نیـاز کشـور باشـد، لازم اسـت 
ایـن صنعـت  اقتصـادی  بـا واقعیت‌هـای فنـی و  نیـز متناسـب  بـرق  اقتصـاد تولیـد 
اصلاح شـود. نیروگاه یک سـرمایه ملی اسـت و حفظ این سـرمایه، نیازمند آن اسـت 
کـه درآمـد حاصـل از تولیـد بـرق امـکان پوشـش هزینه‌هـای بهره‌بـرداری و تعمیـرات 
را فراهـم کـرده و در کنـار آن، منابـع کافـی بـرای بازسـازی، نوسـازی، ارتقـای راندمـان 
و سـرمایه‌گذاری‌های توسـعه‌ای نیـز در اختیـار نیروگاه‌هـا قـرار گیـرد. در نهایـت، بایـد 
توجـه داشـت کـه سـرمایه‌گذاری در تعمیـرات و نوسـازی نیروگاه‌ها صرفـا یک هزینه 
بهـره‌وری،  افزایـش  تولیـد،  ظرفیـت  حفـظ  بـرای  سـرمایه‌گذاری  یـک  بلکـه  نیسـت، 

کاهـش هزینه‌هـای بلندمـدت و تضمیـن پایـداری شـبکه بـرق کشـور اسـت.
بـا توجـه به قدمت بخش قابل‌توجهی از تجهیزات نیـروگاه منتظرقائم و ضرورت 
حفـظ آمادگـی تولیـد، مهم‌تریـن اولویت‌هـای سـرمایه‌گذاری بـرای نوسـازی و بـاز 
توانـی واحدهـای نیروگاهـی چیسـت و بـازده اقتصـادی ایـن سـرمایه‌گذاری‌ها را 

چگونـه ارزیابـی می‌کنید؟
قائـم،  منتظـر  نیـروگاه  ماننـد  طولانـی  سـابقه  و  قدمـت  بـا  نیروگاه‌هایـی  در 
سـرمایه‌گذاری برای نوسـازی و بازتوانی باید بر اسـاس یک برنامه اولویت‌بندی‌شده 
و بـا نـگاه بلندمـدت انجـام شـود؛ به‌گونـه‌ای کـه در وهلـه نخسـت، حفـظ آمادگـی 
تولیـد و قابلیـت اطمینـان واحدهـا تضمیـن شـود و در ادامـه، افزایـش راندمـان و 
کاهـش هزینه‌هـای بهره‌بـرداری در دسـتور کار قـرار گیـرد. در ایـن زمینـه، نخسـتین 
به‌ویـژه  واحدهاسـت؛  حیاتـی  و  اصلـی  تجهیـزات  بازسـازی  و  نوسـازی  اولویـت، 
توربین‌هـا، ژنراتورهـا، بویلرهـا، تجهیـزات احتـراق، سیسـتم‌های کنترل و ابـزار دقیق، 
ترانسـفورماتورها و تجهیـزات پسـت و همچنیـن سیسـتم‌های خنک‌کننـده. هرچـه 
بتوانیـم وضعیـت ایـن تجهیـزات را به‌صـورت مسـتمر پایـش کنیـم و پیـش از بـروز 
خرابی‌هـای جـدی نسـبت بـه تعمیـر، بازسـازی یـا تعویـض آنهـا اقـدام کنیـم، هـم از 
خـروج اضطـراری واحدهـا جلوگیری خواهد شـد و هم هزینه‌های تعمیرات سـنگین 
در آینـده کاهـش پیـدا می‌کنـد. اولویـت دوم، حرکـت بـه سـمت افزایـش بهـره‌وری 
و کاهـش مصـرف سـوخت و آب اسـت. در نیروگاهـی بـا قدمـت بـالا، حتـی بهبـود 
چنـد درصـدی در راندمـان یـا کاهـش مصـرف ویـژه سـوخت می‌توانـد در مقیـاس 
سـالانه اثـر اقتصـادی قابل‌توجهـی داشـته باشـد. بـه همیـن دلیـل، پروژه‌هایـی کـه 
عالوه بـر افزایـش قابلیـت اطمینـان، منجـر بـه افزایـش راندمـان، کاهـش مصـرف 
بـرای  بالاتـری  اولویـت  از  بهره‌بـرداری شـوند،  کاهـش هزینه‌هـای  و  آب  و  سـوخت 
سـرمایه‌گذاری برخوردارنـد. در کنـار ایـن مـوارد، توسـعه سـاخت داخـل و اسـتفاده 
اهمیـت  مـا  بـرای  نیـز  داخلـی  متخصصـان  و  دانش‌بنیـان  شـرکت‌های  ظرفیـت  از 
ویـژه‌ای دارد. تجربـه نیـروگاه منتظـر قائـم نشـان داده اسـت کـه بـا اتـکا بـه دانـش 
و تـوان فنـی نیروهـای داخلـی می‌تـوان بخـش قابل‌توجهـی از قطعـات و تجهیـزات 
تأمین‌کننـدگان خارجـی  بـه  کـرد و وابسـتگی  یـا بومی‌سـازی  بازسـازی  را  موردنیـاز 
بـر کاهـش هزینـه و زمـان تأمیـن، در شـرایط  ایـن موضـوع عالوه  را کاهـش داد. 
تحریـم یـک مزیـت راهبـردی بـرای اسـتمرار تولید محسـوب می‌شـود. موضوع مهم 

نیـروگاه منتظـر قائـم بـه عنـوان یکـی از ارکان تولیـد برق کشـور، در مسـیر گـذار از 
دوران بهره‌بـرداری کلاسـیک بـه سـوی بهـره‌وری نویـن قـرار دارد. در ایـن بررسـی 
تخصصـی بـا جنـاب آقـای مهندس جمشـیدنژاد، مدیرعامل محترم نیـروگاه، به 
بررسـی ابعـاد اقتصـاد تولیـد بـرق و راهبردهـای حفـظ و ارتقـای ظرفیـت این 
مجموعه‌ی باسـابقه پرداخته‌ایم. محورهای این نشسـت، بر استراتژی‌های 
بازتوانـی و نوسـازی، بهبـود راندمان، مدیریت هوشـمندانه‌ی ریسـک‌های 

نهـاده‌ای و چشـم‌انداز پروژه‌هـای توسـعه‌ای متمرکز اسـت.

مدیرعامل نیروگاه منتظر قائم اظهار داشت: 

تولید برق اقتصادی مستلزم بازنگری 
در سیاستگذاری حاکمیتی

پایداری اقتصاد 
نیروگاه در گرو 

آن است که 
درآمد برق، هم 

هزینه‌های جاری 
و نگهداشت 

و هم نیاز به 
سرمایه‌گذاری برای 

حفظ ظرفیت را 
پوشش دهد
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دیگـر، توجـه بـه زیرسـاخت‌های جانبـی و تأسیسـات مشـترک نیـروگاه اسـت. بـرای 
مثـال، ارتقـای عملکـرد سیسـتم‌های خنک‌کننـده و مدیریـت مصـرف آب، در شـرایط 
فعلـی صنعـت بـرق از اهمیـت زیـادی برخـوردار اسـت و می‌توانـد هـم در افزایـش 
بهـره‌وری و هـم در کاهـش هزینه‌هـای تولیـد مؤثر باشـد. در نیروگاه منتظـر قائم نیز 
موضـوع بهبـود عملکـرد برج‌های خنک‌کننده و اسـتفاده بهینه از منابـع آب از جمله 
محورهـای مهـم بهبـود و توسـعه محسـوب می‌شـود. امـا دربـاره بـازده اقتصـادی 
ایـن سـرمایه‌گذاری‌ها بایـد نگاه بلندمدت داشـت. بازتوانی نیـروگاه صرف اًبه معنای 
هزینه‌کـرد بـرای یک تجهیز نیسـت؛ بلکه هـدف اصلی آن افزایـش عمر مفید، کاهش 
نـرخ خرابـی و خـروج اضطـراری، افزایـش آمادگـی و تولیـد، کاهش مصرف سـوخت و 
هزینه‌هـای تعمیـرات و در نهایـت افزایـش درآمـد و ارزش اقتصـادی نیـروگاه اسـت. 
بـر مبنـای مطالعـات فنـی و  و  اگـر سـرمایه‌گذاری‌ها به‌صـورت هدفمنـد  بنابرایـن، 
اقتصـادی انجـام شـوند، قطع اًمی‌توانند بازده قابل قبولی داشـته باشـند. البته در 
نیروگاه‌هـای قدیمـی بایـد برای هر واحد به‌صورت جداگانه بررسـی شـود که »تعمیر 
و بازتوانی«، »نوسـازی بخشـی از تجهیزات« یا »جایگزینی با واحد جدید و پربازده« 
کدام‌یـک از نظـر اقتصـادی توجیـه بیشـتری دارد. رویکـرد مـا در نیـروگاه منتظـر قائـم 
ایـن اسـت کـه در کنـار حفـظ آمادگـی تولیـد و انجـام به‌موقـع تعمیـرات اساسـی و 
دوره‌ای، پروژه‌هـای نوسـازی و بهینه‌سـازی را بـه سـمت طرح‌هایـی هدایـت کنیـم که 
بیشـترین اثـر را بـر افزایـش قابلیـت اطمینـان، راندمـان، کاهـش هزینه‌هـای تولید و 
حفظ ظرفیت نیروگاه در سـال‌های آینده داشـته باشـند. در واقع، سـرمایه‌گذاری در 

نوسـازی را هزینـه صـرف نمی‌دانیـم؛ بلکـه آن را سـرمایه‌گذاری بـرای حفـظ ظرفیـت 
تولیـد و تضمیـن پایـداری شـبکه بـرق کشـور می‌دانیـم.

محدودیـت  و  دوم  سـوخت  از  اسـتفاده  محدودیـت  گاز،  تأمیـن  در  ناپایـداری 
منابـع آب، چه سـهمی در ریسـک‌های عملیاتـی و اقتصادی نیـروگاه دارند و برای 

می‌دانیـد؟ ضـروری  را  سـرمایه‌گذاری‌هایی  چـه  ریسـک‌ها،  ایـن  کاهـش 
تأمیـن پایـدار سـوخت و آب، از عوامـل اساسـی 
حرارتـی  نیروگاه‌هـای  بـرق  تولیـد  اسـتمرار  در 
اسـت و طبیعتـا هرگونـه ناپایـداری یـا محدودیت 
در ایـن بخش‌هـا می‌توانـد هـم از نظـر عملیاتـی 
و هـم از نظـر اقتصـادی، ریسـک‌هایی را متوجـه 
نیـروگاه کنـد. در نیـروگاه منتظـر قائـم، باتوجه‌بـه 
حفـظ  اهمیـت  و  تجهیـزات  از  بخشـی  قدمـت 
آمادگـی واحدهـا، اسـتمرار و پایـداری تأمیـن گاز 
در  ناپایـداری  یـا  کاهـش  دارد.  ویـژه‌ای  اهمیـت 
تأمیـن گاز می‌توانـد برنامـه بهره‌بـرداری واحدهـا 
از  را تحت‌تأثیـر قـرار دهـد و در صـورت اسـتفاده 
سـوخت جایگزیـن، علاوه بـر افزایـش هزینه‌های 
فنـی  آثـار  سـوخت،  مصـرف  و  تأمیـن  بـا  مرتبـط 
باشـد.  بـه همـراه داشـته  نیـز  و زیسـت‌محیطی 

ازایـن‌رو، مدیریـت و تنوع‌بخشـی به سـبد سـوخت و ایجـاد اطمینان از دسترسـی به 
سـوخت جایگزیـن در زمان‌هـای ضـروری، یکـی از الزامـات حفظ پایداری تولید اسـت.
در خصـوص سـوخت دوم نیـز بایـد توجـه داشـت کـه موضـوع صرفـا تأمیـن حجـم 
مصـرف  و  دریافـت  انتقـال،  ذخیره‌سـازی،  امـکان  بلکـه  نیسـت؛  سـوخت  کافـی 
مطمئـن آن و همچنیـن آمادگـی تجهیـزات نیـروگاه بـرای کار بـا سـوخت جایگزیـن، 

گیرنـد؛  قـرار  توجـه  مـورد  بایـد هم‌زمـان  همگـی 
زیرسـاخت‌های  در  سـرمایه‌گذاری  بنابرایـن، 
و  نگهـداری  سـوخت،  انتقـال  و  ذخیره‌سـازی 
بهسـازی تجهیـزات مرتبـط و اطمینـان از آمادگـی 
از  از سـوخت جایگزیـن،  بـرای اسـتفاده  واحدهـا 
اقدامـات ضـروری در ایـن حـوزه اسـت. موضـوع 
حرارتـی،  نیروگاه‌هـای  بـرای  کـه  اسـت  آب  دیگـر، 
منابـع  محدودیـت  دارای  مناطـق  در  به‌ویـژه 
آبـی، یـک مسـئله راهبـردی محسـوب می‌شـود. 
محدودیـت منابـع آب می‌توانـد ظرفیت عملیاتی 
ازاین‌جهـت،  و  دهـد  قـرار  تحت‌تأثیـر  را  نیـروگاه 
افزایـش بهـره‌وری مصرف آب و کاهش وابسـتگی 
بـه منابـع آب خـام بایـد در اولویـت قـرار گیـرد. در 
مهـم  محورهـای  از  یکـی  قائـم،  منتظـر  نیـروگاه 

سـرمایه‌گذاری و بهبـود، ارتقـای عملکرد سیسـتم‌های خنک‌کننـده و کاهش مصرف 
آب اسـت. بهسـازی تجهیـزات خنک‌کننـده، کاهـش تلفـات، پایـش مسـتمر عملکـرد 
سیسـتم و اسـتفاده از راهکارهـای بازچرخانـی و مدیریـت بهینـه آب، می‌توانـد در 
افزایـش تـاب‌آوری نیـروگاه در برابـر محدودیت‌هـای آبـی مؤثـر باشـد. در مجمـوع، 
رویکـرد مـا ایـن اسـت کـه به جـای مدیریت ایـن ریسـک‌ها صرفـا در زمان وقـوع، باید 
بـا یـک نگاه پیشـگیرانه و مبتنی بر مدیریت دارایی، زیرسـاخت‌های حیاتـی نیروگاه را 
تقویت کنیم. سـرمایه‌گذاری در پایدارسـازی زیرسـاخت‌های سـوخت و آب، بهسـازی 
ارتقـای  خنک‌کننـده،  سیسـتم‌های  اطمینـان  قابلیـت  افزایـش  اصلـی،  تجهیـزات 
سیسـتم‌های پایـش و کنتـرل و همچنیـن پیش‌بینـی سـناریوهای مختلـف تأمیـن 
سـوخت، از جمله اقداماتی اسـت که می‌تواند ریسـک عملیاتی و اقتصادی نیروگاه 

را کاهـش دهـد.
در نهایـت، هـر میـزان سـرمایه‌گذاری کـه منجـر بـه افزایـش آمادگـی واحدهـا، کاهش 
خـروج اضطـراری، کاهـش مصـرف ویـژه سـوخت و آب و افزایـش قابلیـت اطمینـان 
تولید شـود، در واقع سـرمایه‌گذاری برای اسـتمرار تولید و حفظ امنیت انرژی کشـور 
اسـت. در شـرایط فعلـی، نـگاه مـا بایـد از »مدیریـت بحران« به سـمت »پیشـگیری و 

افزایـش تـاب‌آوری نیـروگاه« حرکـت کند.
بـا توجـه بـه ناتـرازی مزمـن بـرق در کشـور، آیـا نهادهـای حاکمیتـی و تنظیـم گـر 
صنعـت نیروگاهـی، رویکـردی حمایتـی در جـذب سـرمایه‌گذاری بـرای توسـعه و 
ایجـاد ظرفیت‌هـای جدیـد دارنـد؟ از نظـر شـما مهم‌تریـن موانع ورود سـرمایه به 
ایـن صنعت چیسـت و چـه اصلاحاتـی در نظام قیمت‌گـذاری و بازار بـرق می‌تواند 

زمینـه سـاز افزایـش و تسـهیل سـرمایه‌گذاری در ایـن صنعـت شـود؟
باتوجه‌بـه ناتـرازی موجـود میـان تولیـد و مصـرف بـرق، توسـعه ظرفیـت نیروگاهـی 
و جـذب سـرمایه‌گذاری جدیـد، بـدون تردیـد یکـی از ضرورت‌هـای اساسـی صنعـت 
بـرق کشـور اسـت. خوشـبختانه در سـال‌های اخیـر، رویکردهـای حمایتـی و مقرراتـی 
مختلفـی بـرای افزایش جذابیت سـرمایه‌گذاری در صنعت برق شـکل گرفته و حرکت 
بـه سـمت توسـعه معامالت بـرق در بـورس انـرژی و افزایـش نقـش قراردادهـای 
مسـتقیم و بازارمحور، می‌تواند گام مثبتی در جهت ایجاد شـفافیت و بهبود فضای 
سـرمایه‌گذاری باشـد. بااین‌حـال، بـه اعتقـاد مـن صرف ایجـاد مشـوق‌های مقطعی 
بـرای احـداث نیـروگاه کافـی نیسـت. سـرمایه‌گذار زمانـی وارد ایـن صنعـت می‌شـود 
از درآمـد، هزینـه، بازگشـت سـرمایه و ریسـک‌های  کـه بتوانـد چشـم‌انداز روشـنی 
اقتصـادی پـروژه در یـک دوره بلندمـدت داشـته باشـد. نیـروگاه یـک سـرمایه‌گذاری 
سـنگین و بلندمـدت اسـت و تصمیم‌گیـری دربـاره احداث یـک واحد جدیـد، به ثبات 

مقـررات و امـکان پیش‌بینی‌پذیـری درآمـد در سـال‌های آینـده وابسـته اسـت.
یکـی از مهم‌تریـن موانـع سـرمایه‌گذاری، فاصلـه میـان هزینـه واقعـی تولیـد بـرق و 
درآمـد حاصـل از فـروش آن اسـت. افزایـش هزینـه تجهیـزات، قطعـات، تعمیـرات، 
نیـروی انسـانی، تأمیـن مالـی و سـایر هزینه‌هـای بهره‌بـرداری، در شـرایطی کـه درآمد 
نیـروگاه متناسـب بـا ایـن افزایـش هزینه‌هـا رشـد نکنـد، دوره بازگشـت سـرمایه را 

طولانی‌تـر کـرده و جذابیـت سـرمایه‌گذاری را کاهـش می‌دهـد.
موضوع دیگر، ریسـک ناشـی از تغییرات مقررات و قیمت‌گذاری اسـت. سـرمایه‌گذار 
بـرای ورود بـه ایـن صنعـت نیازمنـد یـک چارچـوب شـفاف و باثبـات اسـت؛ بنابرایـن 
و سـازوکار  پرداخـت  نحـوه  تعییـن قیمـت،  نحـوه  بـرق،  قراردادهـای خریـد  هرچـه 
تعدیـل نرخ‌هـا قابـل پیش‌بینی‌تـر باشـد، ریسـک سـرمایه‌گذاری نیـز کاهـش پیـدا 
می‌کنـد. از نظـر مـن، یکـی از اصلاحـات اساسـی موردنیـاز، حرکـت تدریجی به سـمت 
قیمت‌گذاری اقتصادی‌تر و بازارمحورتر برق اسـت؛ البته این فرایند باید با ملاحظات 
اجتماعـی و تـوان پرداخـت مصرف‌کننـدگان نیـز همـراه باشـد. توسـعه معامالت 
بـرق در بـورس انـرژی، قراردادهـای دوجانبـه و ایجـاد امـکان فـروش مسـتقیم بـرق 
بـه مصرف‌کننـدگان واجـد شـرایط می‌توانـد بـه شـکل‌گیری سـیگنال واقعی‌تـری از 
قیمـت بـرق و افزایـش انگیـزه سـرمایه‌گذاران کمـک کنـد. قوانیـن و آیین‌نامه‌هـای 
موجـود نیـز در سـال‌های اخیـر حرکـت بـه سـمت افزایـش سـهم معامالت بـرق در 
بـورس انـرژی را دنبـال کرده‌انـد. در کنـار قیمـت انـرژی، بایـد بـرای »ظرفیـت آمـاده 
تولیـد« و خدماتـی کـه نیروگاه به شـبکه ارائـه می‌دهد نیز ارزش اقتصادی مناسـبی 
در نظـر گرفتـه شـود. یـک نیـروگاه فقـط زمانـی کـه بـرق تولیـد می‌کنـد بـرای شـبکه 
و  مصـرف  اوج  زمـان  در  تولیـد  بـرای  نیـروگاه  آمادگـی  بلکـه  نیسـت؛  ارزش‌آفریـن 
توانایـی آن در حفـظ پایـداری شـبکه نیـز یـک خدمت مهـم و قابل ارزش‌گذاری اسـت. 
انـرژی، سـوخت و آمادگـی  نیـز مؤلفه‌هایـی ماننـد  بـازار عمده‌فروشـی  در سـازوکار 
در محاسـبات بـازار لحـاظ می‌شـوند. از طـرف دیگـر، سـرمایه‌گذاری صرفـا نبایـد بـه 

 تاب‌آوری 
نیروگاه با مدیریت 
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احـداث نیروگاه‌هـای جدید محدود شـود. به‌نظر من بازتوانـی نیروگاه‌های موجود، 
افزایـش راندمـان، رفـع گلوگاه‌های تولید و نوسـازی واحدهـای قدیمی نیز می‌تواند 
در بسـیاری از مـوارد اقتصادی‌تـر و سـریع‌تر از احـداث یک ظرفیت کام لاًجدید باشـد. 
نیـروگاه منتظـر قائـم نیز باتوجه‌به قدمت بخشـی از تجهیـزات، ظرفیت قابل‌توجهی 
بـرای اجـرای طرح‌های بازسـازی، نوسـازی و بهینه‌سـازی دارد. بنابرایـن، اگر بخواهیم 
سـرمایه‌گذاری در صنعـت بـرق را به‌صـورت پایـدار افزایـش دهیـم، بایـد مجموعـه‌ای 
از اصلاحـات هم‌زمـان دنبـال شـود؛ از جملـه ایجـاد ثبـات در مقررات، واقعی‌تر شـدن 
تدریجـی قیمـت برق، کاهش ریسـک وصول مطالبات نیروگاه‌ها، توسـعه معاملات 
رقابتـی و قراردادهـای بلندمـدت، ارزش‌گـذاری مناسـب ظرفیـت و خدمـات جانبـی و 
همچنیـن فراهم‌کـردن دسترسـی سـرمایه‌گذاران بـه منابـع مالـی بـا نـرخ و شـرایط 

متناسـب بـا ماهیـت بلندمـدت پروژه‌هـای نیروگاهـی.
نیروگاه‌هـا  افزایـش ظرفیـت اسـمی  بـا  را نمی‌تـوان صرفـا  بـرق  ناتـرازی  نهایـت،  در 
برطـرف کـرد. آنچـه اهمیت دارد، ایجـاد ظرفیت قابل اتکا، اقتصادی و پربازده اسـت؛ 
بنابرایـن هـر اصلاحـی کـه بتوانـد سـرمایه‌گذار را بـه سـمت نیروگاه‌هـای بـا راندمـان 
بالاتـر، بازتوانـی واحدهـای موجود و اسـتفاده بهینه از سـوخت و منابع هدایت کند، 

در نهایـت بـه نفـع اقتصـاد صنعـت بـرق و امنیـت انـرژی کشـور خواهـد بود.
بـرای نیـروگاه منتظرقائـم، بـه عنـوان یکـی از نیروگاه‌هـای مهـم و با سـابقه کشـور، 
چـه طرح‌هـا و پروژه‌هایـی بـرای بازتوانـی، افزایـش راندمـان و توسـعه ظرفیـت در 

افـق میان‌مـدت طراحـی یـا اجـرا شـده اسـت؟
نیـروگاه منتظـر قائـم بـه دلیـل قدمـت، سـابقه و جایـگاه مهمـی کـه در تأمیـن بـرق 
منطقه و شبکه سراسری دارد، نیازمند یک برنامه مستمر و چندمحوری برای حفظ 
ظرفیـت تولیـد، بازتوانـی تجهیـزات، افزایـش راندمـان و توسـعه زیرساخت‌هاسـت. 
رویکـرد مـا ایـن اسـت کـه در کنـار انجـام تعمیـرات اساسـی و دوره‌ای، پروژه‌هایـی را 
دنبـال کنیـم که اثر مسـتقیم بر افزایـش قابلیت اطمینان، کاهش مصرف سـوخت و 

آب، افزایـش راندمـان و حفـظ ظرفیـت تولیـد نیروگاه داشـته باشـند.
تعمیـرات  اجـرای  نیـروگاه،  در  انجام‌شـده  اقدامـات  محورهـای  مهم‌تریـن  از  یکـی 
چندیـن  اخیـر،  سـال‌های  طـی  اسـت.  نیروگاهـی  واحدهـای  بازتوانـی  و  اساسـی 
مـورد تعمیـرات اساسـی بـر روی واحدهـای نیـروگاه انجـام شـده و ایـن اقدامـات بـا 
هـدف افزایـش قابلیـت اطمینـان، بهبـود عملکـرد تجهیـزات، کاهش احتمـال خروج 
اضطـراری و اسـتمرار تولیـد واحدهـا صورت‌گرفتـه اسـت. اسـتمرار ایـن تعمیـرات و 
از  تجهیـزات،  و قدمـت  باتوجه‌بـه شـرایط  تعمیراتـی،  برنامه‌هـای  به‌موقـع  اجـرای 

می‌شـود. محسـوب  نیـروگاه  اصلـی  اولویت‌هـای 
در کنـار تعمیـرات اساسـی، رفـع گلوگاه‌هـای تولیـد و اجـرای پروژه‌هـای بهینه‌سـازی 

نیـز در دسـتور کار قـرار دارد. بهسـازی تجهیـزات اصلـی و جانبـی، ارتقای سیسـتم‌های 
کنتـرل و ابـزار دقیـق، پایـش وضعیـت تجهیـزات و اجـرای اقدامات اصلاحـی، از جمله 
فعالیت‌هایـی اسـت کـه می‌توانـد در افزایـش آمادگـی واحدهـا و بهبـود بهـره‌وری 
آنهـا مؤثـر باشـد. موضـوع آب نیـز یکـی از محورهـای مهـم برنامه‌های نیروگاه اسـت. 
باتوجه‌بـه محدودیـت منابـع آبـی، کاهـش مصـرف آب و اسـتفاده بهینـه از منابـع 
موجـود بـرای مـا اهمیـت ویـژه‌ای دارد. در همیـن راسـتا، پـروژه تصفیـه آب بـه روش 
اسـمز معکـوس )RO( در نیـروگاه در حـال اجراسـت کـه بـا هـدف ارتقـای کیفیـت و 
مدیریـت بهتـر منابـع آب و تأمیـن نیازهـای آبـی مـورد اسـتفاده قـرار می‌گیـرد. ایـن 
پـروژه را بایـد در چارچـوب برنامـه جامـع مدیریـت و بهینه‌سـازی مصـرف آب نیـروگاه 
ارزیابـی کـرد. همچنیـن بهسـازی و ارتقـای عملکرد سیسـتم‌های خنک‌کننـده از دیگر 
محورهـای مـورد توجه اسـت. تعمیر و بازسـازی تجهیزات برج‌هـای خنک‌کننده، رفع 
عیـوب و گلوگاه‌هـای موجـود و افزایـش اثربخشـی سیسـتم خنـک‌کاری، عالوه بـر 
کمـک بـه حفـظ تـوان تولیـد، می‌توانـد در مدیریـت مصـرف آب و افزایـش بهـره‌وری 
واحدهـا نیـز مؤثـر باشـد. در حـوزه توسـعه ظرفیـت نیـز مطالعـات و برنامه‌ریزی‌های 
لازم بـرای اسـتفاده حداکثـری از ظرفیت‌هـای موجـود و رفـع محدودیت‌هـای فنـی و 
زیرسـاختی در حال پیگیری اسـت. در این زمینه، نگاه ما صرف اًاحداث ظرفیت جدید 
نیسـت؛ بلکـه بازتوانـی واحدهای موجود، افزایـش توان قابل اتـکا، رفع گلوگاه‌های 
تولید و ارتقای تجهیزات مشـترک نیروگاه نیز بخش مهمی از مسـیر توسـعه ظرفیت 
محسـوب می‌شـود. از سـوی دیگر، اسـتفاده از توان سـازندگان داخلی، شـرکت‌های 
دانش‌بنیـان و ظرفیـت تخصصـی نیروهـای نیـروگاه، در بازسـازی تجهیـزات و تأمیـن 
قطعـات موردنیـاز، نقـش مهمی در کاهش هزینه‌ها، کوتاه شـدن زمـان تعمیرات و 
اسـتمرار تولیـد دارد. تجربـه اجـرای پروژه‌هـای مختلـف در نیروگاه نشـان داده اسـت 
کـه اتـکا بـه دانـش و تـوان داخلـی می‌توانـد بخـش قابل‌توجهـی از نیازهـای فنـی 
مجموعـه را پاسـخ دهـد. در افـق میان‌مـدت، هـدف مـا ایـن اسـت کـه مجموعـه‌ای 
بهینه‌سـازی  تولیـد،  گلوگاه‌هـای  رفـع  اساسـی،  تعمیـرات  و  بازتوانـی  پروژه‌هـای  از 
تجهیـزات، افزایـش راندمـان، مدیریـت و کاهـش مصـرف آب و سـوخت و همچنیـن 

توسـعه زیرسـاخت‌های موردنیـاز را به‌صـورت یکپارچـه دنبـال کنیـم.
نـگاه مـا این اسـت که نیروگاه منتظـر قائم باوجود قدمت بالای بخشـی از تجهیزات، 
همچنـان ظرفیـت ارزشـمندی بـرای افزایـش بهـره‌وری و حفـظ تولیـد دارد؛ بنابرایـن 
از  اسـتفاده  نوسـازی،  و  بازتوانـی  پروژه‌هـای  هدفمنـد  اجـرای  بـا  می‌کنیـم  تالش 
فناوری‌هـای جدیـد، مدیریـت بهینـه منابـع و تکیـه بـر تـوان تخصصـی داخـل، عمـر 
مفیـد تجهیـزات را افزایـش داده، قابلیـت اطمینـان واحدهـا را ارتقـا دهیـم و ظرفیت 

تولیـد بـرق پایـدار را بـرای سـال‌های آینـده حفـظ کنیـم.
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چیسـت؟  فعلـی  شـرایط  در  نیروگاهـی  شـرکت‌های  مالـی  چالـش  مهم‌تریـن 
پایین‌بـودن نـرخ فـروش، افزایـش هزینه‌هـای تولیـد، مطالبـات از صنعـت بـرق یـا 

مالـی؟ تأمیـن  دشـواری 
بــه نظــر بهتــر اســت این‌گونــه وارد بحــث شــویم کــه بــا نگاهــی گــذرا بــه مقایســه ارزش 
بــازار ســهام شــرکت‌های تولیــد بــرق حرارتــی و ســیکل ترکیبــی در تابلــوی بــورس کشــور 
در قیــاس بــا ارزش‌هــای جایگزینــی نیروگاه‌هــای مزبــور، عــدم تمایــل بخــش خصوصــی 
ــاً  ــالا کام ــر ب ــا عم ــای ب ــژه نیروگاه‌ه ــه وی ــن صنعــت ب ــه مشــارکت و ســهام‌داری در ای ب
مشــهود اســت. همچنیــن ذکــر ایــن مقدمــه نیــز ضــروری اســت کــه هــدف مطالبــی کــه 
در ایــن مصاحبــه عنــوان می‌شــود، تحلیــل جامــع در خصــوص سیاســت‌گذاری صنعــت 
بــرق و مســائلی از قبیــل نحــوه نرخ‌گــذاری، ترکیــب انــواع نیروگاه‌هــای کشــور )حرارتــی، 
هســته‌ای، تجدیدپذیــر و...(، نحــوه جایگزینــی نیروگاه‌هــای فرســوده، تکلیــف صنایــع 
پرمصــرف بــه تولیــد و تأمیــن بــرق داخلــی، چگونگی تأمیــن مالــی و بازپرداخــت آن جهت 
احــداث نیروگاه‌هــای جدیــد و ســایر موضوعــات کلان صنعــت بــرق نیســت و پرداختــن 
بــه ایــن مقــولات در صلاحیــت متخصصیــن حــوزه بــرق و انــرژی کشــور می‌باشــد، لیکــن 
باتوجه‌بــه ســهام‌داری گــروه ســرمایه‌گذاری خوارزمــی در شــرکت توســعه بــرق و انــرژی 

ســپهر )مالــک نیــروگاه شــهید منتظــر قائــم( و ســایر تجــارب گذشــته اینجانــب، تمرکــز 
بحــث بــر روی نیروگاه‌هــای مقیــاس بــزرگ واگــذار شــده از ســوی دولــت می‌باشــد.

به‌صــورت کلــی وجــود نرخ‌هــای دســتوری در اقتصاد به منظــور حمایــت از تولیدکنندگان 
بعــد  از  اینکــه  جملــه  از  دارد.  دنبــال  بــه  جــدی  آســیب‌های  مصرف‌کننــدگان،  یــا  و 
مصرف‌کننــدگان انــرژی، شــکل‌گیری الگــوی نامناســب مصــرف کــه تبدیــل به یــک فرهنگ 
در کشــور شــده، هزینه‌هــای جــدی بــه کشــور تحمیــل می‌کنــد. از بعــد تولیدکننــدگان نیز 
نرخ‌گــذاری دســتوری منجــر بــه اولویــت پرداختــن بــه اهــداف کوتاه‌مــدت و عــدم تمایــل 
بــه تخصیــص ســرمایه و منابــع مالــی جهــت تجهیــز و توســعه خطــوط تولیــد می‌شــود. 
ــی و ســیکل‌های  ــدگان نیروگاه‌هــای حرارت ــرای تولیدکنن ــرق ب ــروش ب نرخ‌هــای جــاری ف
ترکیبــی بــه شــبکه، به‌گونــه‌ای تنظیــم شــده کــه شــرکت‌های مزبــور بتواننــد در کنــار 
تأمیــن هزینه‌هــای جــاری، ســالانه مبلغــی را صــرف انجــام نگهــداری و تعمیــرات تجهیزات 
تولیــدی موجــود نماینــد و چنانچــه در مقدمــه مطالــب نیــز عنــوان شــد، ســود حاصــل 
شــده حتــی در میــان نیروگاه‌هــای برتــر کشــور، فاقــد توجیــه اقتصــادی در قیــاس بــا 
ســایر صنایــع نظیــر پتروشــیمی، معــدن و... می‌باشــد. حــال در شــرایط مزبــور بــا تأخیــر 
در پرداخــت مطالبــات فــروش بــرق از ســوی دولــت بــه تولیدکننــدگان نیــز روبــرو هســتیم 
کــه ســبب می‌شــود شــرکت‌های تولیدکننــده، در تأمیــن هزینه‌هــای جــاری نظیــر حقــوق 
ــای  ــن شــرایط، هزینه‌ه ــا مشــکل مواجــه شــود. در ای ــز ب ــران خــود نی و دســتمزد کارگ
تعمیــر و نگهــداری نیروگاه‌هــا بــه ویــژه تعمیــرات اساســی بــه منظــور حفــظ و پایــداری 
تــوان و ظرفیــت تولیــد به‌تدریــج کاهــش یافتــه و ایــن افــت تولیــد خــود منجــر بــه کاهش 
ســودآوری و چالش‌هــای مالــی جــدی بــرای تولیدکننــدگان می‌گــردد. تأخیــر در وصــول 
مطالبــات فــروش بــرق، تولیدکننــدگان را بــه فروش بــرق در بورس انــرژی و یــا قراردادهای 
دوجانبــه بــا مصرف‌کننــدگان ســوق می‌دهــد کــه بــا نرخ‌هــای پایین‌تــر از نرخ‌هــای 
ــی مضاعــف در کاهــش ســودآوری و  ــز عامل ــن نی ــت می‌باشــد و ای اعلامــی توســط دول
عــدم توجیــه اقتصــادی نیروگاه‌هــای موصــوف اســت. باتوجه‌بــه تــورم جــدی موجــود در 
کشــور، بــه نظــر بنــده، چالــش اصلــی در صنعــت، جریــان نقــدی و وصــول مطالبات اســت 
کــه تولیدکننــدگان را بــه ســمت ریســک اجتنــاب و یــا بــه تأخیرانداختــن انجــام تعمیــرات 
اساســی و کاهــش تــوان تولیــد می‌بــرد و ایــن موضوعــی بســیار پــر خطر حتــی بــرای ادامه 

فعالیــت نیروگاه‌هــای بــزرگ کشــور در بلندمــدت خواهــد بــود.
شـکاف میـان هزینه‌های تولید و وصول مطالبـات از وزارت نیرو چه تأثیری بر جریان 
نقدینگی و سالمت مالی شـرکت‌های نیروگاهی گروه داشـته و راهکار هلدینگ برای 

مدیریت این گلوگاه چیست؟
گــروه  نیروگاهــی  شــرکت‌های  مالــی  گلوگاه‌هــای  مهم‌تریــن  از  یکــی  شــکاف،  ایــن 
ــات  ــد قطعــات و خدم ــداری، خری ــرات و نگه ــوق، تعمی ــد حق ــی مانن اســت. هزینه‌های
ــد  ــه وصــول درآم ــای مشــخص پرداخــت شــوند، درحالی‌ک ــد در دوره‌ه ــکاری بای پیمان
حاصــل از فــروش بــرق عمدتــا بــا تأخیــر انجــام می‌شــود. در نتیجــه، حتــی در شــرایطی 
کــه نیــروگاه از نظــر حســابداری ســودآور باشــد، بخشــی از منابــع آن در مطالبــات تجــاری 
حبــس می‌شــود. در مــورد شــرکت توســعه بــرق و انــرژی ســپهر و نیــروگاه منتظــر قائــم، 
ایــن موضــوع بــه دلیــل مقیــاس فعالیــت نیــروگاه اهمیــت بیشــتری پیــدا می‌کنــد. بــرای 
مثــال، در ســال ۱۴۰۴ درآمــد عملیاتــی ســپهر بــه حــدود ۱۶.۸ هــزار میلیــارد ریــال رســیده 
اســت؛ امــا رشــد درآمــد به‌تنهایــی بــه معنــای آزادشــدن منابــع نقــد نیســت. هــر میــزان 
ــا تأخیــر وصــول شــود، عمــاً بخشــی از ســرمایه در گــردش شــرکت  از ایــن درآمــد کــه ب
را درگیــر می‌کنــد و شــرکت را بــرای تأمیــن هزینه‌هــای جــاری و تعمیــرات، بــه اســتفاده 
ــر ایــن موضــوع در نهایــت در ســه‌نقطه  از منابــع مالــی جایگزیــن نیازمنــد می‌ســازد. اث
دیــده می‌شــود: افزایــش نیــاز بــه ســرمایه در گــردش، افزایــش هزینــه تأمیــن مالــی و 
کاهــش منابــع قابــل تخصیــص بــه تعمیــرات و توســعه. بــه عبــارت دیگــر، اگــر شــرکت 
مجبــور باشــد بــرای تأمیــن نقدینگــی ناشــی از مطالبــات، تســهیلات کوتاه‌مــدت دریافت 
کنــد، بخشــی از ســود عملیاتــی ایجادشــده مجــدداً صــرف هزینــه مالــی خواهــد شــد. 
رویکــرد هلدینــگ بــرای مدیریــت ایــن موضــوع، صرفــا افزایــش اســتقراض نیســت، 
اولویــت مــا کاهــش دوره وصــول مطالبــات بــه نقد و توســعه معامــات در بــورس انرژی 
و قراردادهــای دوجانبــه اســت. بــرای ایــن منظــور، پیگیــری وصــول مطالبــات و تعییــن 
ــات  ــرای تســویه مطالب ــی ب ــات ســنواتی، اســتفاده از ظرفیت‌هــای قانون تکلیــف مطالب
صنعــت بــرق از جملــه اوراق و تهاتــر، و در صــورت امــکان تبدیــل مطالبــات بــه منابــع بــا 
نقدشــوندگی بالاتــر، در اولویــت قــرار دارد. در کنــار آن، در ســطح هلدینگ تلاش می‌کنیم 
نیــاز نقدینگــی شــرکت‌های نیروگاهــی را به‌صــورت متمرکــز مدیریــت کنیــم تــا هــر شــرکت 

معاون مالی و توسعه منابع گروه سرمایه گذاری 
خوارزمی تاکید کرد:

نرخ‌گذاری و چالش 
نقدینگی صنعت برق

در گفت‌وگـو بـا جنـاب آقـای دکتـر محمـد ابوالقاسـمی، معـاون محتـرم 
مالـی و توسـعه منابـع گـروه خوارزمی، ابعـاد مالی و اقتصـادی فعالیت 
در صنعـت بـرق و چالش‌هـای پیـش‌روی نیروگاه‌هـا در شـرایط کنونـی 
مـورد بررسـی قـرار گرفـت. در ایـن گفت‌وگـو، بـا تمرکـز بـر تجربـه و نـگاه 
مالـی گـروه خوارزمـی، الزامات حفـظ پایداری مالـی نیروگاه‌هـا، مدیریت 
منابـع و جریـان نقـد و فراهم‌کـردن زمینـه برای تـداوم سـرمایه‌گذاری و 

توسـعه در ایـن صنعت تشـریح شـد.
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باتوجه‌بـه تشـدید ناتـرازی بـرق کشـور، جایـگاه و ظرفیـت نیروگاه‌هـای CHP و 
مقیـاس کوچـک را در تأمیـن بـرق پایدار صنایع و کاهش فشـار بر شـبکه چگونه 
ایـن نیروگاه‌هـا چقـدر  از ظرفیـت توسـعه‌پذیر  بـرآورد شـما  ارزیابـی می‌کنیـد؟ 

است؟
بـر اسـاس توپولوژی و معماری سـنتی شـبکه سراسـری بـرق ایران، انـرژی موردنیاز 
در چندیـن نقطـه در کشـور تولیـد شـده و در سـطح کشـور مصـرف می‌گـردد کـه 
از مراکـز  زیـاد  بـزرگ در فاصلـه نسـبت اً نیروگاه‌هـای  یـا همـان  نقـاط تولیـد  عمدتـا 
شـهرها احـداث شـده و انـرژی تولیـدی توسـط شـبکه انتقـال و توزیـع بـه محـل 
مصـرف انتقـال داده می‌شـود. احـداث نیروگاه‌هـای بـزرگ زمـان بـر بـوده و نیـاز بـه 
سـرمایه اولیـه زیـادی دارد. همچنیـن احـداث، توسـعه و نگهـداری زیرسـاخت‌های 
شـبکه بـرق نیـز هزینه‌هـای زیـادی بـر دولـت اعمـال می‌کنـد. در طـول زمـان میـزان 
مصـرف انـرژی در نقـاط مختلف تغییر و رشـد می‌کنـد و این تغییر مسـتلزم افزایش 
توسـعه  عـدم  طرفـی،  از  و  اسـت  بـرق  شـبکه  توزیـع  و  انتقـال  خطـوط  ظرفیـت 
راه حـل  انـرژی می‌گـردد.  ناتـرازی  بـروز  بـرق موجـب  نیروگاه‌هـا و شـبکه  به‌موقـع 
بـزرگ و توسـعه شـبکه به‌ویـژه  نیروگاه‌هـای  ناتـرازی، احـداث  ایـن  رفـع  کلاسـیک 
گونـه  بـه  آن  هزینه‌هـای  و  بـوده  زمان‌بـر  بسـیار  امـری  واقـع  در  و  اسـت  انتقـال 
دولـت خواهـد  عهـده  بـه  عمدتـا  و  نیسـت  توان‌بخـش خصوصـی  در  کـه  ایسـت 
بـود. در سـال‌های اخیـر بـا تصویـب قوانیـن بالادسـتی و البتـه دولـت محترم، رشـد 
و  ایجـاد شـد  تجدیدپذیـر  و  نیروگاه‌هـای مقیـاس کوچـک  احـداث  در  فزاینـده‌ای 

راه‌انـدازی تابلوهـای آزاد و سـبز در بـورس انـرژی 
آن را رونـق داد.  باتوجه‌بـه تشـدید ناتـرازی بـرق 
در کشـور، جایـگاه نیروگاه‌هـای تولیـد هم‌زمـان 
مقیـاس  نیروگاه‌هـای  و   )CHP( حـرارت  و  بـرق 
بـرق صنایـع و کاهـش  پایـدار  کوچـک در تأمیـن 
فشـار بـر شـبکه بسـیار حائـز اهمیـت اسـت. ایـن 
نیروگاه‌هـا دیگـر تنهـا یـک گزینـه کمکی نیسـتند، 
بلکـه بـه یـک ضـرورت اسـتراتژیک بـرای پایـداری 
بـر  فشـار  کاهـش  و  صنعتـی  زیرسـاخت‌های 
برخالف  شـده‌اند.  تبدیـل  سراسـری  شـبکه 

نیروگاه‌هـای بـزرگ کـه انـرژی حرارتـی را بـه محیـط دفـع می‌کننـد، CHP  بـا بازیافـت 
سـرمای،  یـا  گرمایـش  بخـار،  تولیـد  مثـل  تولیـدی  فرآیندهـای  بـرای  حـرارت  ایـن 
راندمـان کلـی سیسـتم را از حـدود ۳۵-۴۰ درصـد به بیش از ۸۰ درصد می‌رسـاند. 
بـرق و هـم حـرارت دریافـت می‌کنیـد.  بـا همـان مقـدار سـوخت، هـم  ایـن یعنـی 
بـه نسـبت کـم، توسـط بخـش  بـا سـرمایه  نیروگاه‌هـای مقیـاس کوچـک  احـداث 
خصوصـی و در محـل مصـرف اسـت. احـداث نیروگاه‌هـای کوچـک در محـل مصـرف 
اتالف  انتقـال و کاهـش  بـر شـبکه  بـر اشـتغال‌زایی محلـی، کاهـش فشـار  عالوه 
انـرژی، در زمـان مناسـب کمتـر از یـک سـال بـه نتیجـه می‌رسـد؛ بنابرایـن احـداث 
کاهـش  در  سـریع  کاری  راه  خصوصـی  بخـش  مشـارکت  بـا  کوچـک  نیروگاه‌هـای 
دارد،  دولـت  بـرای  دیگـری هـم  فوایـد جانبـی  اینکـه  اسـت. ضمـن  انـرژی  ناتـرازی 
سـوخت  در  زیسـت‌محیطی، صرفه‌جویـی  آلودگـی  کاهـش  بـه  می‌تـوان  ازجملـه 
و آب، کاهـش نیـاز بـه احـداث خطـوط انتقـال و یکـی از مـوارد بسـیار مهـم، ایفـای 
نقـش در پدافنـد غیرعامـل اشـاره کـرد. در حـال حاضـر نیروگاه‌هـای تولیـد پراکنـده 
حـدود ۲ تـا ۳ درصـد ظرفیـت نیروگاهـی کشـور را بـه خـود اختصـاص داده‌انـد. بـا 
پراکنـده  تولیـد  نیروگاه‌هـای  در  سـرمایه‌گذاری  جذاب‌تـر شـدن  و  دولـت  حمایـت 

انتظـار مـی‌رود تـا ۵ سـال آینـده سـهم آنهـا تـا ۵ درصـد افزایـش یابـد.
طرشـت،  و  تنکابـن  نیروگاه‌هـای  در  نیروپارسـه  عملیاتـی  تجربـه  باتوجه‌بـه 
ایـن  قطعـات  تأمیـن  و  اساسـی  تعمیـرات  بهره‌بـرداری،  چالـش  مهم‌تریـن 
ایـن  راندمـان  حفـظ  و  آمادگـی  ضریـب  افزایـش  بـرای  کدام‌انـد؟  نیروگاه‌هـا 

می‌دانیـد؟ ضـروری  را  اقداماتـی  چـه  واحدهـا 
ایـن شـرکت دارای دو نیـروگاه مجموعـا بـه ظرفیـت ۳۳ مـگاوات در دو سـاختگاه 
برنـد  از  مـگاوات  بـه ظرفیـت ۸.۳  هریـک  مولـد   ۴ قالـب  در  و  و طرشـت  تنکابـن 
هیوندایی اسـت. بدیهی اسـت در هر نیروگاه برای رسـیدن به تولیدی پایدار نیاز به 
کارکنـان مجـرب، انبـار قطعات یدکی و مصرفی مناسـب و انجـام به‌موقع تعمیرات 
اساسـی مولدهـا اسـت. اکثـر فعالیت‌هـای اصلـی تعمیـرات اساسـی و تعمیـرات 
می‌شـود؛  انجـام  نیروگاه‌هـا  خـود  کارکنـان  توسـط  نیروپارسـه  شـرکت  در  جـاری 
ولـی مهم‌تریـن چالـش در تعمیـرات اساسـی ایـن مولدهـا تأمیـن تجهیزاتـی اسـت 
کـه عمدتـا خارجـی بـوده و باتوجه‌بـه شـرایط کنونـی کشـور از حیـث تحریم‌هـای 
ظالمانـه و یک‌جانبـه، بسـیار سـخت قابـل تأمیـن اسـت. در حـال حاضـر تمرکـز بـر 

مدیر عامل شرکت نیرو پارسه 
عنوان کرد:

راهکارهای 
 استراتژیک 

برای پایداری 
انرژی

تنوع‌بخشی به 
مدل فروش برق، 

اقتصاد نیروگاه‌های 
مقیاس کوچک را 
بهبود خواهد داد

در گفت‌وگـو بـا جنـاب آقـای مهنـدس ربیعـی، مدیرعامـل محترم شـرکت نیروپارسـه، نقش تولیـد پراکنـده و نیروگاه‌های مقیـاس کوچـک در مواجهه با ناتـرازی برق 
بررسـی شـده اسـت. ایـن گفت‌وگـو باتکیه‌بـر تجربـه ایـن شـرکت در نیروگاه‌هـای تنکابن و طرشـت، بـه ظرفیـت توسـعه CHP، محدودیت‌هـای شـبکه و راهکارهای 

تأمین بـرق پایـدار صنایع می‌پـردازد.

ــرود.  ــی گران‌قیمــت ن ــن مال ــه ســمت تأمی ــرای پوشــش یــک کســری موقــت، الزامــا ب ب
همچنیــن بــرای نیازهــای بلندمدت‌تــر، تأمیــن مالــی بایــد متناســب بــا ماهیــت پــروژه و 
دوره بازگشــت ســرمایه آن طراحــی شــود و صرفــا بــر تســهیلات کوتاه‌مــدت بانکی متکی 
ــا  ــروگاه را ب نباشــد؛ بنابرایــن، هــدف مــا ایــن نیســت کــه صرفــا »کمبــود نقدینگــی« نی
منابــع جدیــد پوشــش دهیــم؛ بلکــه هــدف اصلــی، کاهــش فاصلــه زمانــی بیــن پرداخــت 
ــاز شــرکت  ــر شــود، نی ــه کوتاه‌ت ــن فاصل ــا اســت. هرچــه ای ــا و وصــول درآمده هزینه‌ه
ــرای  ــع بیشــتری ب ــد و مناب ــدا می‌کن ــی کاهــش پی ــه مال ــردش و هزین ــه ســرمایه در گ ب
تعمیــرات، نوســازی و توســعه ظرفیــت در اختیــار نیــروگاه قــرار می‌گیــرد. ســامت مالــی 
یــک نیــروگاه را فقــط نبایــد بــا ســود خالــص آن ســنجید؛ در چنیــن صنعتــی، تــوان تبدیل 
درآمــد عملیاتــی بــه جریــان نقــد یکــی از مهم‌تریــن شــاخص‌های ســامت مالــی اســت.
توسـعه معامالت در بـورس انـرژی و قراردادهـای دو جانبـه فروش برق تـا چه میزان 
توانسـته ریسـک نکـول و دوره وصـول مطالبـات نیروگاه‌های زیرمجموعـه را بهبود 

ببخشد؟
توســعه معامــات در بــورس انــرژی و قراردادهــای دوجانبــه را باید یکــی از ابزارهای مؤثر 
بــرای مدیریــت ریســک وصــول مطالبــات نیروگاه‌هــا دانســت، امــا نــه بــه ایــن معنــا کــه 
ایــن روش‌هــا به‌طــور کامــل ریســک نکــول را از بیــن می‌برنــد. اثــر اصلــی ایــن روش‌هــا، 
کاهــش تمرکــز مطالبــات و کوتاه‌تــر کــردن مســیر تبدیــل فــروش بــرق بــه نقدینگــی 
اســت. در مــدل ســنتی، بخــش قابل‌توجهــی از درآمــد نیــروگاه از فــروش بــرق بــه زنجیــره 
صنعــت بــرق و در نهایــت دریافــت مطالبــات از مجموعه‌هــای دولتی و وابســته بــه وزارت 
ــد موجــب انباشــت  ــر در پرداخــت می‌توان ــن ســاختار، تأخی ــرد. در ای ــرو شــکل می‌گی نی
مطالبــات و افزایــش نیــاز نیــروگاه بــه ســرمایه در گــردش شــود. امــا زمانــی کــه بخشــی از 
بــرق نیــروگاه از طریــق بــورس انــرژی یــا قراردادهــای دوجانبــه بــا مصرف‌کننــدگان بــزرگ، 
به‌ویــژه صنایــع، فروختــه می‌شــود، وابســتگی فــروش و وصــول درآمــد بــه یــک مســیر 
مشــخص کاهــش پیــدا می‌کنــد و امــکان مدیریــت متنوع‌تــر جریــان درآمــدی نیــروگاه 
ــده و  ــان تولیدکنن ــرق مســتقیم اًمی ــروش ب ــه، ف ــرارداد دوجانب فراهــم می‌شــود. در ق
مصرف‌کننــده انجــام می‌شــود و ســازوکار قــرارداد می‌توانــد شــرایط قیمــت، مقــدار، 
دوره تحویــل و نحــوه پرداخــت را مشــخص کنــد. از نــگاه مالــی، ایــن موضــوع دو مزیــت 
مهــم دارد: اول، کاهــش تمرکــز مطالبــات نــزد یــک خریــدار یــا یــک زنجیــره پرداخــت؛ دوم، 
ــرارداد؛  ــار مشــتری و مشــخصات ق ــا اعتب امــکان طراحــی شــرایط پرداخــت متناســب ب
بنابرایــن مــا در هلدینــگ، توســعه ایــن بازارهــا را صرفــا به‌عنــوان یــک روش بــرای افزایش 
درآمــد نمی‌بینیــم؛ بلکــه آن را بخشــی از سیاســت مدیریــت ســرمایه در گردش و ریســک 
اعتبــاری می‌دانیــم. بااین‌حــال، انتظــار نداریــم کــه تمــام فــروش نیــروگاه از مســیر 
ــت  ــروش اهمی ــه ف ــب بهین ــه انجــام شــود. ترکی ــا قراردادهــای دوجانب ــرژی ی ــورس ان ب
دارد. ازیک‌طــرف بایــد بخشــی از ظرفیــت نیــروگاه در بــازاری قــرار گیــرد کــه از نظــر قیمــت 
جذابیــت داشــته باشــد و از طــرف دیگــر، از تمرکــز بیــش از حــد مطالبــات نزد یک مشــتری 
یــا یــک ســازوکار پرداخــت جلوگیــری شــود. بــرای شــرکت‌های نیروگاهــی گــروه، رویکــرد ما 
حرکــت بــه ســمت تنوع‌بخشــی بــه ســبد فــروش بــرق اســت؛ یعنــی در کنــار ســازوکارهای 
موجــود فــروش، ظرفیــت بــورس انــرژی و قراردادهــای دوجانبــه را متناســب بــا شــرایط 
ــار خریــدار و صرفــه اقتصــادی هــر قــرارداد توســعه دهیــم. البتــه در ارزیابــی  ــازار، اعتب ب
ایــن معامــات، صرفــا بــه قیمــت فــروش بالاتــر نــگاه نمی‌کنیــم. ممکــن اســت قــراردادی 
قیمــت فــروش بیشــتری داشــته باشــد، امــا دوره وصــول طولانی‌تــر یــا ریســک اعتبــاری 
بالاتــری ایجــاد کنــد؛ بنابرایــن بــرای مــا قیمــت فــروش، اعتبــار خریــدار، شــرایط تســویه، 
ــری لحــاظ شــود.  ــد هم‌زمــان در تصمیم‌گی ــات بای دوره وصــول و نقدشــوندگی مطالب
در نهایــت، هــدف مــا ایــن اســت کــه فــروش بــرق از یــک مــدل متمرکــز و متکــی بــر یــک 
زنجیــره پرداخــت، بــه یــک ســبد متنــوع از بازارهــا و قراردادهــا تبدیــل شــود. ایــن رویکــرد 
می‌توانــد هــم ریســک تمرکــز مطالبــات را کاهــش دهــد و هــم پیش‌بینی‌پذیــری جریــان 

نقــد نیــروگاه را افزایــش دهــد. 
بانکـی،  منابـع  از  ترکیبـی  چـه  بـرق،  صنعـت  جدیـد  پروژه‌هـای  مالـی  تأمیـن  بـرای 
را مناسـب‌تر می‌دانیـد و  بـازار سـرمایه، منابـع داخلـی و سـرمایه‌گذاری مسـتقیم 

چیسـت؟ ابزارهـا  ایـن  از  اسـتفاده  مانـع  مهم‌تریـن 
باتوجه‌بــه اصــول حاکــم بــر بررســی توجیــه اقتصــادی هــر پــروژه، مــدل تأمیــن مالــی بــر 
اســاس شــاخص‌های اقتصــادی آن متفــاوت اســت. باتوجه‌بــه شــرایط اعلامــی کنونــی 
کشــور در خصــوص نیروگاه‌هــای کوچک‌مقیــاس، تأمیــن مالی بخشــی از ســرمایه‌گذاری 
پــروژه توســط ســهام‌داران می‌توانــد توجیه‌پذیــر باشــد بــا ایــن وجــود تمرکــز اصلــی 

تأمیــن مالــی می‌بایســت بــر پایــه تأمیــن مالــی از طریــق اســتقراض شــکل گیــرد. لیکــن 
در خصــوص احــداث نیروگاه‌هــای مقیــاس بــزرگ، باتوجه‌بــه ضــرورت تأمیــن مالــی ارزی، 
می‌بایســت در چارچــوب مدلــی جامــع بــرای تأمیــن مالــی برنامه‌ریــزی نمــود کــه جهــت 
بازپرداخــت منابــع تأمیــن شــده از مشــکلاتی کــه در حــال حاضــر تعــدادی از نیروگاه‌هــای 
جدیدالاحــداث در کشــور بــا آن مواجــه هســتند اجتنــاب شــود.  به‌طورکلــی مانــع 
اساســی پیــش روی تصمیم‌گیــری جهــت ســرمایه‌گذاری و تأمیــن مالــی به‌خصــوص 
در صنعــت بــرق، عــدم تبییــن سیاســت‌های بلندمــدت در خصــوص نرخ‌گــذاری فــروش 
بــرق و تأمیــن ســوخت جهــت حصــول اطمینان از کســب بازدهــی موردانتظار می‌باشــد.
از منظـر مالـی، چـه اصلاحاتـی در صنعـت بـرق می‌توانـد جذابیـت سـرمایه‌گذاری 
بخـش خصوصـی را افزایـش دهـد؟ اصالح قیمـت بـرق، تسـویه مطالبـات، تضمین 

خریـد، دسترسـی بـه منابـع مالـی یـا کاهـش ریسـک‌های مقرراتـی؟
بــرای افزایــش جذابیــت ســرمایه‌گذاری بخــش خصوصــی در صنعــت بــرق، اصــاح 
ــی و اقتصــادی  ــد مجموعــه‌ای از عوامــل مال ــی نیســت و بای ــی کاف ــر به‌تنهای ــک متغی ی
به‌صــورت هم‌زمــان مــورد توجــه قــرار گیــرد. مهم‌تریــن موضــوع، ایجــاد اطمینــان نســبت 
بــه درآمــد و جریــان نقــدی پــروژه در طــول دوره ســرمایه‌گذاری اســت؛ چراکــه پروژه‌هــای 
نیروگاهــی معمــولاً ســرمایه‌بر، بلندمــدت و دارای دوره بازگشــت نســبت اًطولانی هســتند 
و کوچک‌تریــن عدم‌قطعیــت در درآمــد یــا زمــان وصــول مطالبــات می‌توانــد بــر نــرخ بازده 
و هزینــه تأمیــن مالــی پــروژه اثــر قابل‌توجهــی داشــته باشــد. در ایــن چارچــوب، اصــاح 
تدریجــی و اقتصادی‌تــر شــدن ســازوکار قیمت‌گــذاری بــرق اهمیــت زیــادی دارد. قیمــت 
ــاوه  ــه ع ــن شــود ک ــه شــکلی تعیی ــد ب ــروش بای ف
بــر پوشــش هزینه‌هــای جــاری و ســرمایه‌گذاری، 
امــکان دســتیابی بــه بــازده متناســب بــا ریســک 
ــی در  ــر ایــن صــورت، حت ــد. در غی ــروژه را فراهــم کن پ
صــورت وجــود تقاضــا بــرای ســرمایه‌گذاری، توجیــه 
اقتصــادی پــروژه بــرای بخــش خصوصــی تضعیــف 
و  منظــم  تســویه  دوم،  موضــوع  شــد.  خواهــد 
یــک  بــرای  اســت.  مطالبــات  قابل‌پیش‌بینــی 
نیــروگاه، فــروش بــرق زمانــی بــه جریــان نقــد واقعی 
تبدیــل می‌شــود کــه مطالبــات در زمــان مناســب 
وصــول،  دوره  طولانی‌شــدن  شــود.  وصــول 
ســرمایه در گــردش موردنیــاز را افزایــش داده و در 
نهایــت بخشــی از منابعــی را کــه می‌توانســت صــرف 
تعمیــرات، توســعه ظرفیــت یــا اجــرای پروژه‌هــای 
اصــاح  بنابرایــن،  می‌دهــد؛  اختصــاص  مطالبــات  مالــی  تأمیــن  بــه  شــود،  جدیــد 
ــم  ــرق در تصمی ــروش ب ــرخ ف ــدازه اصــاح ن ــه ان ــد ب ــات می‌توان ســازوکار تســویه مطالب
ســرمایه‌گذار اهمیــت داشــته باشــد. در کنــار ایــن مــوارد، تضمیــن خریــد و قراردادهــای 
بلندمــدت فــروش بــرق می‌توانــد ریســک درآمــدی پــروژه را کاهــش دهــد، به‌خصــوص 
در پروژه‌هایــی کــه حجــم ســرمایه‌گذاری اولیــه بالایــی دارنــد. همچنیــن، ثبــات مقــررات و 
کاهــش تغییــرات پیش‌بینی‌نشــده در نحــوه قیمت‌گــذاری، قراردادهــا، نحــوه تســویه و 
الزامــات ســرمایه‌گذاری، بــرای ســرمایه‌گذار اهمیــت ویــژه‌ای دارد؛ زیــرا افــق تصمیم‌گیــری 
در پروژه‌هــای نیروگاهــی چندیــن ســاله اســت و تغییــرات مقرراتــی می‌توانــد مفروضــات 
اولیــه پــروژه را تغییــر دهــد. از طــرف دیگــر، دسترســی بــه منابــع مالــی و توســعه ابزارهــای 
تأمیــن مالــی نیــز ضــروری اســت، امــا تأمیــن مالــی را نمی‌تــوان جــدا از اقتصــاد پــروژه دیــد. 
زمانــی کــه درآمــد، زمــان وصــول مطالبــات و چارچــوب مقرراتــی پــروژه قابل‌پیش‌بینــی 
باشــد، اســتفاده از منابــع بانکــی، ابزارهــای بــازار ســرمایه و ســرمایه‌گذاری مســتقیم نیز با 
ریســک و هزینــه کمتــری امکان‌پذیــر خواهــد بــود. بنابرایــن، اگــر قــرار باشــد اولویت‌بندی 
انجــام شــود، اصــاح ســازوکار اقتصــادی فــروش بــرق و ایجــاد اطمینــان نســبت بــه 
ســرمایه  جــذب  پیش‌نیازهــای  مهم‌تریــن  مقرراتــی،  ثبــات  کنــار  در  درآمــد،  وصــول 
ــد. در  ــن مجموعه‌ان ــز مکمــل ای ــن خریــد نی ــی و تضمی ــن مال خصوصــی هســتند. تأمی
ــه  ــر باشــد، ب ــرخ فــروش بالات ــک ن ــال ی ــه دنب ــا ب واقــع، ســرمایه‌گذار بیــش از آنکــه صرف
دنبــال پــروژه‌ای اســت کــه بتوانــد از ابتــدای ســرمایه‌گذاری، مســیر درآمــد، هزینــه، وصول 
مطالبــات و بازگشــت ســرمایه آن را بــا درجــه قابــل قبولــی از اطمینــان پیش‌بینــی کنــد. 
ایجــاد چنیــن شــرایطی می‌توانــد ریســک ســرمایه‌گذاری را کاهــش داده و زمینــه را بــرای 

ــد. ــرق فراهــم کن ــه صنعــت ب ــر ب ورود ســرمایه‌های بلندمدت‌ت

تداوم 
سرمایه‌گذاری در 

برق، به اصلاح 
اقتصاد نیروگاه 

و کاهش ریسک 
سرمایه‌گذاری 
وابسته است
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تأسـیس شـرکت تولیـد و توسـعه ایسـتگاهی نیروپارسـه در تابسـتان سـال ۱۳۹۰، 
نقطه عطفی در رویکرد گروه سـرمایه‌گذاری خوارزمی برای ورود تخصصی به عرصه 
تولیـد پراکنـده )DG( و بهره‌بـرداری از نیروگاه‌هـای مقیـاس کوچـک بود. این شـرکت 
بـا هـدف پاسـخگویی بـه ناترازی‌هـای انـرژی، کاهـش تلفـات شـبکه و ارتقـای قابلیت 
اطمینـان تأمیـن بـرق در مجـاورت مراکـز مصـرف صنعتـی تأسـیس شـد. نیروپارسـه 
در گام‌هـای نخسـتین فعالیـت خـود، بـا اتـکا بـه همکاری‌هـای راهبـردی بلندمـدت 
بـا شـرکت صنایـع سـنگین هیونـدای و بهره‌گیـری از تـوان مالـی هلدینـگ خوارزمـی، 
مسـیر رشـد را از تأمین صرف تجهیزات به ارائه سـبد کامل خدمات مهندسـی تغییر 
داد. امـروزه دایـره فعالیت‌های این شـرکت، زنجیره‌ای ارزش‌آفرین شـامل مطالعات 
امکان‌سـنجی، طراحـی فنـی، تأمیـن تجهیـزات، نصـب و اجـرا، راه‌انـدازی و همچنیـن 

مدیریـت بهره‌بـرداری و تعمیـرات اساسـی را در برمی‌گیـرد.
ایـن مجموعـه تخصصـی به‌عنـوان بـازوی عملیاتـی شـرکت توسـعه بـرق و انـرژی سـپهر 
دارایی‌هـای  در سـبد  کلیـدی  نقشـی   ،)CHP( کوچـک  مقیـاس  نیروگاه‌هـای  حـوزه  در 
ایـن هلدینـگ ایفـا می‌کنـد. نیروپارسـه بـا طراحـی و اجـرای پروژه‌هـای موفق، تـوان فنی 
خـود را در مدیریـت فناوری‌هـای تولیـد هم‌زمـان بـرق و حـرارت بـه اثبات رسـانده اسـت. 
نیـروگاه CHP طرشـت کـه در سـال ۱۳۹۱ بـا ظرفیـت ۸.۳ مـگاوات در مسـاحتی بالـغ 
بـر ۵۰۰ مترمربـع بـه بهره‌بـرداری رسـید، به‌عنـوان نخسـتین پـروژه مبتنـی بـر تجهیـزات 
هیونـدای در ایـران، الگـوی موفـق تولیـد هم‌زمـان اسـت کـه انـرژی حرارتـی حاصـل از 

فراینـد تولیـد را بـرای پیش‌گرمایـش آب در تأسیسـات نیروگاه طرشـت بازیافت می‌کند. 
در همیـن راسـتا، پـروژه نیـروگاه CHP تنکابـن بـا ظرفیـت ۲۵ مـگاوات، متشـکل از سـه 
دسـتگاه مولـد گازی، نمونـه‌ای از توسـعه ظرفیـت در مقیاس‌هـای بزرگ‌تـر بـا قابلیـت 
بازیافـت حرارتـی اسـت کـه اسـتانداردهای عملیاتـی شـرکت را در اقلیم‌هـای مختلـف 
تثبیت کرده اسـت. اسـتراتژی کلان نیروپارسـه در افق پیش‌رو، بر محور تنوع‌بخشـی به 
سـبد تولیـد و گـذار تدریجـی بـه سـمت انرژی‌هـای پـاک متمرکـز شـده اسـت. درحالی‌کـه 
نیروگاه‌هـای گازی مقیـاس کوچـک کمـاکان هسـته اصلی فعالیت‌های فعلی را تشـکیل 
می‌دهنـد، توسـعه نیروگاه‌هـای خورشـیدی و مطالعـه چندیـن پـروژه جدیـد در نقـاط 
ایـن رویکـرد،  مختلـف کشـور، اولویـت محـوری برنامه‌هـای توسـعه‌ای شـرکت اسـت. 
ضمـن کاهـش وابسـتگی سـبد تولیـد بـه سـوخت‌های فسـیلی و انطبـاق بـا روندهـای 
جهانی گذار انرژی، با نقشـه راه کلان شـرکت توسـعه برق و انرژی سـپهر هم‌راسـتا اسـت.
در حقیقـت، مـدل کسـب‌وکار شـرکت بـر سـه رکـن مکمـل اسـتوار اسـت؛ افزایـش 
بهـره‌وری و بازتوانـی دارایی‌هـای حرارتـی موجـود، جایگزینـی فناوری‌هـای قدیمی با 
سیسـتم‌های مـدرن بـا راندمـان بـالا، و توسـعه ظرفیت‌هـای نویـن تجدیدپذیـر. این 
نقشـه راه، بـه نیروپارسـه اجـازه می‌دهـد تـا ضمـن حفـظ و ارتقـای ارزش دارایی‌های 
فیزیکی، سـاختار تولید برق خود را به سـمت بهره‌وری عملیاتی حداکثری و پایداری 
ارکان  از  را به‌عنـوان یکـی  انـرژی سـوق دهـد و جایـگاه خـود  تأمیـن  بلندمـدت در 

تخصصـی و نـوآور در زنجیـره انـرژی کشـور تثبیـت کنـد.

 نیروپارسه؛ معمار راهکارهای تولید پراکنده 
در اکوسیستم انرژی گروه خوارزمی

ایـن  بـا شـرکت‌های بسـیاری در  و  بـوده  از طریـق سـاخت داخـل  تأمیـن قطعـات 
زمینـه همـکاری و رایزنی شـده اسـت و البته برخـی قطعات اصلی مانند سـوپاپ‌ها 
نیز بومی‌سـازی شـده اسـت. در ارتباط با تأمین قطعات خارجی مشـکلاتی از قبیل 
عـدم ثبـات نـرخ ارز، عـدم اختصـاص به‌موقـع ارز دولتـی، پیچیدگـی تهیـه و انتقـال 
ارز و دشـواری حمـل قطعـات بـه داخـل کشـور وجـود دارد کـه هزینـه تأمیـن تجهیز 

و همچنیـن ریسـک تأمیـن را نیـز بـه شـدت افزایـش داده اسـت. 
تولیـد  هزینه‌هـای  باتوجه‌بـه  را  کوچـک  مقیـاس  نیروگاه‌هـای  فعلـی  اقتصـاد 
و سـرمایه‌گذاری چگونـه ارزیابـی می‌کنیـد؟ آیـا اصالح سـازوکار فـروش بـرق و 
امـکان قـرارداد مسـتقیم بـا صنایـع می‌توانـد بـه توسـعه ایـن نیروگاه‌هـا کمک 

؟ کند
پایـه اقتصـاد نیروگاه‌هـای تولیـد پراکنـده توسـط دولـت بنیان‌گـذاری شـده اسـت. 
نـرخ  بـود.  نیروگاه‌هـا  ایـن  در  تولیـدی  انـرژی  صددرصـد  خریـدار  دولـت  پیش‌تـر 
فـروش انـرژی توسـط دولـت تعییـن می‌شـد و عمومـا بـه دلیـل کمبـود نقدینگـی 
مطالبـات نیروگاه‌هـا پرداخـت نمی‌شـد. در سـال‌های اخیـر کـه ناتـرازی بـرق شـدت 
یافـت و محدودیـت مصـرف انـرژی بـر صنایـع اعمـال شـد، صنایع بـرای تولیـد پایدار 
آیین‌نامه‌هـا  بـا تصویـب  بـه پرداخـت هزینـه بیشـتر شـدند و دولـت  خـود حاضـر 
شـورای  مجلـس  توسـط  شـده  وضـع  قوانیـن  بـا  متناسـب  دسـتورالعمل‌های  و 
اسالمی در خصـوص بـرق آزاد، عملاً مدل کسـب‌وکار نیروگاه‌هـای مقیاس کوچک 
را توسـعه داد کـه مشـوقی بـرای بخـش خصوصـی در مشـارکت بـرای احـداث ایـن 
از  بـه فـروش بخشـی  ایـن نیروگاه‌هـا کمـاکان ملـزم  نـوع نیروگاه‌هـا شـد هرچنـد 
انـرژی خـود )بـر اسـاس نوع قرارداد منعقد شـده بـا برق منطقه‌ای( بـا نرخ مصوب 
بـه دولـت هسـتند و بخشـی دیگـر از تولیـد خـود را می‌تواننـد در تابلـو آزاد بـورس 
انـرژی و یـا بـا نـرخ توافقـی در قالـب قـرارداد دوجانبه، بـه صنایع مختلـف به فروش 
برسـانند. صنایعـی کـه از نیروگاه‌هـای مقیـاس کوچک انـرژی تهیه کنند متناسـب با 
انـرژی تهیـه شـده از محدودیـت انرژی معـاف خواهند بـود. انرژی ایـن نیروگاه‌ها در 
قالـب بـرق آزاد در بـورس عرضـه شـده و نـرخ آن بـر اسـاس عرضـه و تقاضـا تعییـن 
می‌گـردد. ایـن مسـئله موجـب شـد کـه هـم درآمـد نیروگاه‌هـا افزایـش یابـد و هـم 
اینکـه نقدینگـی مناسـبی بـه نیروگاه‌هـا تزریـق شـود.  باتوجه‌بـه افزایـش قیمـت 
حامل‌هـای انـرژی و تعییـن نـرخ خـوراک ایـن نیروگاه‌هـا بـه حـدود ۱۲۰۰۰ تومـان 
بـه‌ازای هـر مترمکعـب گاز مصرفـی کـه از نیمـه دوم سـال جـاری اعمال خواهد شـد 
عملاً هزینـه بهره‌بـرداری و تعمیـرات نیروگاه‌هـا بـه حـدود ۴۰۰۰ تومـان بـرای هـر 
کیلـووات سـاعت انـرژی خواهـد رسـید کـه مبلـغ قابل‌توجهـی اسـت؛ لـذا بـه نظـر 
می‌رسـد افزایـش سـهم فـروش انرژی توسـط نیروگاه‌های مقیاس کوچـک در تابلو 
آزاد، راهـکار مناسـبی بـرای افزایـش ظرفیـت ایـن نـوع نیروگاه‌هـا در کشـور، توسـط 

بخـش خصوصـی، باشـد.
نیروگاه‌هـای  توسـعه  آیـا  توزیـع،  و  انتقـال  شـبکه  محدودیت‌هـای  باتوجه‌بـه 
مقیـاس کوچـک در نقـاط دارای محدودیـت شـبکه می‌تواند به عنـوان راهکاری 
بـرای کاهـش بـار شـبکه و محدودیـت تأمیـن بـرق صنایـع مـورد اسـتفاده قـرار 

گیـرد؟ تجربـه نیروپارسـه در ایـن زمینـه چـه نکاتـی را نشـان می‌دهـد؟
یکـی از برداشـت‌های رایـج اما نادرسـت این اسـت که مشـکل کشـور فقـط »کمبود 
نیـروگاه« اسـت. درحالی‌کـه بخـش قابل‌توجهـی از خاموشـی‌های صنایـع، مشـکل 
شـبکه اسـت، نـه تولیـد. در بسـیاری از نقـاط صنعتـی، شـبکه توزیـع یـا فوق‌توزیـع 

سـاعات  در  حتـی  و  نـدارد  کافـی  عبـوری  تـوان 
غیـراوج هـم توان قابل تحویل بـه واحد صنعتی 
محـدود اسـت. نکتـه قابل‌تأمـل ایـن اسـت کـه 
جدیـد  پسـت‌های  و  انتقـال  خطـوط  توسـعه 
در ایـران معمـولاً ۳ تـا ۵ سـال )و گاهـی بیشـتر 
می‌بـرد  زمـان  زمیـن(  و  مالـی  تأمیـن  دلیـل  بـه 
 ۱۰ تـا   ۶ از فواصـل دور،  بـرق  انتقـال  همچنیـن، 
درصـد تلفـات بـه همـراه دارد درحالی‌کـه تولیـد 
در محـل مصـرف تقریبـا بـدون تلفـات اسـت.  در 
ابتـدای هر سـال شـرکت توانیـر با مطالعـه دقیق 
نقـاط  محلـی،  و  سراسـری  شـبکه  توپولـوژی 
معرفـی  اولویـت‌دار  نقـاط  عنـوان  بـه  را  خاصـی 

می‌کنـد و بـرای هـر یـک از نقـاط ظرفیـت تزریـق انـرژی را هـم تعییـن می‌نمایـد. بـر 
اسـاس قانـون برنامـه هفتم توسـعه دولت برای ایجـاد جذابیت در سـرمایه‌گذاری 
در ایـن نقـاط از سـهم انـرژی خـود کـم کـرده و بـه نیـروگاه اجـازه می‌دهـد کـه سـهم 
بیشـتری )۷۰ درصـد( از انـرژی تولیـدی خـود را در بـورس انـرژی بـه صنایـع بفـروش 
برسـاند. نیـروگاه طرشـت در شـرکت نیروپارسـه در یکـی از ایـن نقـاط واقـع شـده 
ایـن مسـئله موجـب شـده قیمـت متوسـط فـروش هـر کیلـووات سـاعت  اسـت. 
انـرژی در ایـن نیـروگاه از زمانـی کـه ایـن مجـوز اخـذ شـده حـدود ۳۰ درصـد بیشـتر 
از نیـروگاه تنکابـن باشـد. در رابطـه بـا محدودیـت خطـوط انتقـال، همان‌طـور کـه 
ارزشـمند احـداث مولدهـای مقیـاس کوچـک در محـل  از مـوارد  گفتـه شـد یکـی 
مصـرف اسـت کـه نیـاز بـه خطـوط انتقـال را کاهـش داده و عملاً مصـرف انـرژی در 
در شـرکت‌های  به‌خصـوص  می‌باشـد  آن  محـل مصـرف  از  نزدیـک  بسـیار  فاصلـه 
تولیـدی، کارخانه‌هـا و شـهرهای کوچک‌تـر کـه نیـروگاه تنکابـن دقیق اًیکـی از همین 

مـوارد اسـت.
بـرای توسـعه ایـن نـوع نیروگاه‌ها در شـرکت نیروپارسـه نیز با نگرش توسـعه‌محور 
مدیریـت محتـرم عامـل شـرکت گـروه سـرمایه‌گذاری خوارزمی اقدام‌های مناسـبی 
صورت‌گرفتـه اسـت کـه یکـی از مـوارد تصویـب ۲۱ مـگاوات احداث نیـروگاه مقیاس 
کوچـک توسـط شـرکت نیروپارسـه اسـت که امور مربـوط به تخصیـص زمین و اخذ 
مجوزهـای مربوطـه در حـال انجـام و محـل تأمیـن مالـی آن نیـز مشـخص شـده 
اسـت و فـاز اول آن در سـال جـاری بـا ظرفیـت حـدودی ۸ مـگاوات آغـاز می‌گـردد. 
همچنیـن امـکان احـداث نیروگاه‌هـای مقیـاس کوچـک گازی و نیروگاه خورشـیدی 
و یـا تأمیـن بـرق بـرای شـرکت‌های زیرمجموعـه گـروه سـرمایه‌گذاری خوارزمـی و 
حتـی بانـک صـادرات ایـران بـرای دوره‌هـای مدیریـت مصـرف انـرژی نیـز امکان‌پذیـر 

است.

تولید نزدیک به 
محل مصرف، تلفات 

انتقال را کاهش 
داده و تاب‌آوری 
شبکه را افزایش 

می‌دهد
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شـکننده‌ترین  و  پیچیده‌تریـن  از  یکـی  در   ۱۴۰۵ سـال  شـروع  در  ایـران  اقتصـاد 
فصـول خـود ایسـتاده اسـت؛ وضعیتـی نگران‌کننـده کـه از تلاقـی و هم‌زمانـی دو 
بحـران عمـده حکایت دارد: تشـدید بی‌ثباتی متغیرهای اسـمی و فرسـایش عمیق 
بخـش حقیقـی تولیـد. حرکـت پرشـتاب نـرخ ارز، جهـش آمارهـای تورمـی و سـردی 
کم‌سـابقه تولیـد، تصویـر اقتصـادی را پیـش چشـم تحلیل‌گـران قـرار داده کـه عم لاً

در کمنـد رکـود تورمـی گرفتـار شـده اسـت.
تکانه‌هـای  و  ماهانـه  تـورم  شـتابان  رونـد  تـورم:  هشـداردهنده  رکوردهـای  ثبـت 
پی‌درپـی ارزی، نماگرهـای قیمتـی را بـه سـطوحی کم‌نظیر رسـانده اسـت. قرارگیری 
تـورم نقطه‌به‌نقطـه در قلـه ۸۰ درصـدی و صعـود تـورم سـالانه تـا محـدوده ۶۸ 
بلکـه در  نیفتـاده،  از کار  درصـد، نشـان می‌دهـد کـه موتـور محـرک گرانـی نه‌تنهـا 
بـه دالان‌هـای تورمـی  ارزی، ریسـک جـدی ورود  از سـرعت‌گیرهای  صـورت غفلـت 
بحرانی‌تـر را پدیـد آورده اسـت. در ایـن فضا، رفتـار مصرف‌کننـدگان و بنگاه‌ها بیش 

از هـر چیـز تحت‌تأثیـر انتظـارات تورمـی ملتهـب قـرار دارد.
انجمـاد رشـد: برخالف روندهـای تثبیت‌شـده پـس از شـوک‌های دوره‌ای، ایـن بـار 
بخـش حقیقـی اقتصـاد نتوانسـته تکیه‌گاهـی بـرای تـاب‌آوری ایجـاد کنـد. آمارهـا 
نشـان می‌دهـد رشـد اقتصـادی بـدون نفـت در سـال ۱۴۰۴ وارد محـدوده منفـی 
شـده و رشـد فراگیـر کل اقتصـاد نیـز بـر لبـه پرتـگاه صفـر درصـد قـرار دارد. تضعیـف 
تولیـد  بخـش  نقدینگـی  تنگناهـای  و  ماشـین‌آلات  فرسـودگی  سـرمایه‌گذاری، 
موجـب شـده تـا اقتصـاد از خلـق ارزش‌افـزوده بازمانـده و رکـودی تمام‌عیـار را در 

بسـتر تـورم سـنگین تجربـه کنـد.
آمارهـای پولـی: آمارهـای پولـی، منشـأ اصلـی ایـن التهاب پایدار را روشـن می‌سـازد. 

در طول سـال ۱۴۰۴:
  پایه پولی با رشدی خیره‌کننده از مرز ۶۱ درصد گذشت؛

  نقدینگی کل با نرخی حدود ۵۳ درصد متورم شد؛
  حجم پول )بخش سیال و داغ نقدینگی( نیز جهشی ۵۲ درصدی را ثبت کرد.

ایـن هجـوم بی‌محابـای نقدینگـی و افزایـش سـهم پـول داغ، سـوخت اصلی حرکت 
جهشـی دلار و صعـود شـتابان سـطح عمومـی قیمت‌هـا را فراهم آورده اسـت.

چشـم‌انداز سیاسـت‌گذاری: ترکیـب »جهـش ارزی«، »تـورم رکوردشـکن«، »توقـف 
رشـد حقیقـی« و »انفجـار متغیرهای پولی«، اثربخشـی سیاسـت‌گذار پولی و مالی 
را با چالشـی بی‌سـابقه روبه‌رو کرده اسـت. در شـرایطی که ظرفیت سیاسـت‌گذاران 
بـرای حـل فوری ریشـه‌های ناتـرازی محدود به نظر می‌رسـد، اولویت حیاتی کشـور 
اجتناب‌ناپذیـر اسـت: تغییـر جهـت فـوری منابـع و تمرکـز سیاسـت‌های عمومـی بـر 
تضمیـن و تأمیـن زنجیـره کالاهـای اساسـی و سـبد معیشـت جامعه، پیـش از آنکه 

امـواج رکـود تورمـی بیـش از ایـن سـفره و امنیت غذایـی خانوارهـا را تهدید کند.

 چشم‌انداز تولید؛
پـس از دوره‌ای از تالش بـرای بازگشـت بـه مسـیر رشـد، اقتصـاد ایـران در پایـان سـال 
۱۴۰۴ بـار دیگـر بـه نقطـه صفـر و حتـی زیر آن سـقوط کـرد. درحالی‌که بخـش غیرنفتی 
بـا رشـد منفـی روبـه‌رو بـود و بانـک جهانـی از عدم‌قطعیت شـدید در چشـم‌انداز ایران 
خبـر می‌دهـد. بـر طبـق آمـار، رونـد رشـد اقتصـادی ایـران کـه از سـال ۱۴۰۰ بـا عبـور از 
بحران‌های اولیه، سـعی در تثبیت خود در محدوده مثبت ۳ درصد داشـت، در پایان 
سـال ۱۴۰۴ بـا سـقوطی ناگهانـی مواجـه شـد. بـر اسـاس داده‌هـای مرکـز آمـار ایـران، 
رشـد اقتصـادی »بـدون نفـت« بـه رقـم منفـی ۰.۳ درصـد رسـید کـه نشـان‌دهنده 
زمین‌گیـر شـدن موتورهـای تولید داخلی اسـت.هرچند رشـد کل اقتصاد با احتسـاب 
بخـش نفـت، در محـدوده مثبـت ۰.۲ درصـد ثبـت شـده، اما ایـن عدد عملاً تفاوتی با 
»رشـد صفـر« نـدارد. این وضعیت، یادآور دهه ۹۰ اسـت که اقتصاد ایـران در آن نیز در 
دام رکود و رشد نزدیک به صفر گرفتار بود. اگرچه در سال‌های ۱۳۹۵ و ۱۳۹۶ شاهد 
رشـد بودیـم، امـا تحلیل‌هـا نشـان می‌دهـد ایـن رشـد نـه از دل شـکوفایی صنعتـی، 

از تسـهیل محـدود صـادرات نفـت و کاهـش موقـت تنش‌هـای  بلکـه صرفـا ناشـی 
تجـاری بوده اسـت. اکنـون با وقوع تنش‌های ژئوپلیتیکی جدید و بازگشـت به دوران 
»محاصـره اقتصـادی«، اقتصـاد ایـران بـار دیگـر در حال کوچک‌تر شـدن سـبد تولیدی 
خـود اسـت.حذف ایـران از نقشـه‌های پیش‌بینـی: مؤسسـات بین‌المللـی وضعیـت 
ایـران را بسـیار فراتـر از یـک »کاهـش رشـد معمولی« توصیـف می‌کنند. گـزارش ژوئن 
۲۰۲۶ بانک جهانی در عنوان Global Economic Prospects، اعترافی تکان‌دهنده 
را مطـرح کـرده اسـت: »بـه دلیل عدم‌قطعیت فوق‌العـاده بالا، پیش‌بینی رشـد ایران 
از ارقـام منطقـه‌ای حـذف شـد.« ایـن یعنی شـرایط اقتصـادی ایران به قـدری بی‌ثبات 
و متغیـر شـده کـه حتی بـرای نهادهای تخصصـی جهانی نیـز ارائه یک بـرآورد نقطه‌ای 
و قابـل اتـکا دشـوار اسـت. امـا در گـزارش ژانویـه ۲۰۲۶ بانـک جهانـی بـرای ایـران در 
‌مالـی 27-2026، رشـد منفـی ۱.۵ درصـد و رشـد ۰.۶ درصـد بـرای سـال مالـی  سـال 
28-2027 پیش‌بینـی کـرده بـود. ایـن پیش‌بینـی عمدتـا بـر کاهـش تولیـد نفـت در 
اثر تشـدید تحریم‌ها و محدودیت‌های تجاری اسـتوار بود.چشـم‌انداز تیره اقتصادی 
بحران‌هـای  از  مجموعـه‌ای  بلکـه  نمی‌شـود؛  محـدود  عامـل  یـک  بـه  تنهـا  ایـران 
سـاختاری، یـک شـبکه پیچیـده از چالش‌هـا را شـکل داده‌انـد کـه در گـزارش بانـک 

جهانـی بـه آن‌هـا اشـاره شـده اسـت:
و  نفـت  صـادرات  مسـتقیم اً کـه  تحریم‌هـا:  تشـدید  و  ژئوپلیتیکـی  تنش‌هـای    

قـرار داده اسـت. را هـدف  بـه منابـع مالـی  دسترسـی 
  اختالل در زنجیـره تجـارت: کـه منجـر بـه کاهـش واردات کالاهـای سـرمایه‌ای و 

تضعیـف بخـش تولیـد شـده اسـت.
  بحران‌هـای داخلـی: افـت سـرمایه‌گذاری، کسـری بودجه‌هـای سـنگین، کمبـود 

مکـرر انـرژی و فشـار بی‌امـان تورمـی.
ورود بـه سـال ۱۴۰۵ بـا نشـانه‌هایی از ادامـه رونـد نزولـی، خبـر از آینـده‌ای مبهـم 
می‌دهـد. اگـر سیاسـت‌های اقتصـادی نتواننـد از »کوچک‌تـر شـدن سـبد تولیـدی« 
جلوگیـری کننـد، اقتصـاد ایـران نـه تنهـا بـه مسـیر رشـد بـاز نخواهـد گشـت، بلکـه 
آن،  در  کـه  کـرد  خواهـد  حرکـت  آسـیب‌پذیر  و  تک‌بعـدی  اقتصـاد  یـک  سـمت  بـه 

ظرفیت‌هـای تولیـدی کشـور هـر روز بیشـتر از قبـل از بیـن می‌رونـد.

 پیشروی تورم در تابستان ۱۴۰۵؛ 
تـورم  کـه موتـور  تابسـتان ۱۴۰۵ نشـان می‌دهـد  مـاه نخسـت  آمـاری دو  داده‌هـای 
اسـت.  بیشـتر  در حـال شـتاب‌گیری  بلکـه  نه‌تنهـا متوقـف نشـده،  ایـران  اقتصـاد  در 
بـر اسـاس گـزارش مرکـز آمـار ایـران، تـورم ماهانـه کل کشـور کـه در تیرمـاه ۳.۱ درصـد 
ثبـت شـده بـود، در مردادمـاه بـه ۳.۴ درصـد رسـید. عـدم امتـداد رونـد کاهـش تـورم 
در تیرمـاه نشـان می‌دهـد کـه تورم‌هـای شـدید بـالای ۸۰ درصـد بـرای ماه‌هـای آتـی 
در خردادمـاه  کـه  نقطه‌به‌نقطـه  یافت.تـورم  اسـتمرار خواهـد  زیـاد  احتمـال  بـه  نیـز 
۸۵ درصـد بـود، در مردادمـاه بـه ۸۵.۶ درصـد رسـید و تـورم سـالانه نیـز از سـطح ۶۰ 
درصـد بـه حـدود ۶۸ درصـد صعـود کـرد. شـکاف چشـمگیر میـان تـورم نقطه‌به‌نقطـه 
و تـورم سـالانه، به‌روشـنی نشـان‌دهنده شـتاب جـاری تـورم اسـت و رونـد صعـودی 
تـورم ماهانـه نیـز همیـن واقعیـت را تأیید می‌کنـد. در چنین فضایی، اقتصاد کشـور در 
آسـتانه ورود بـه دالان‌هـای تورمـی بحرانی‌تـر قـرار دارد. نکتـه نگران‌کننـده در ترکیـب 
تـورم نهفتـه اسـت؛ بخـش عمـده ایـن تـورم به گـروه خـوراک و آشـامیدنی اختصاص 
دارد کـه خـود بـه معنـای انتقـال فشـار رفاهـی سـنگین‌تر بـر دوش اقشـار کم‌درآمـد 
اسـت. وقتـی رشـد قیمت‌هـا بـر کالاهـای ضـروری و کم‌جانشـین متمرکـز می‌شـود، 
فشـار تقاضـا بـرای همیـن کالاهـا افزایـش می‌یابـد و بروز پدیـده »کالای گیفـن« برای 
کـه  بدیـن معنـا  اجتناب‌ناپذیـر می‌شـود؛  پاییـن  از خانوارهـای دهک‌هـای  بسـیاری 
بـا کاهـش درآمـد واقعـی، سـهم کالاهـای ضـروری در سـبد مصرفـی ایـن خانوارهـا 
افزایـش می‌یابـد و در مقابـل، مصـرف کالاهـا و خدماتـی و کم‌تـر ضـروری به‌اجبـار 
یـک عـدد  تابسـتان ۱۴۰۵ دیگـر صرفـا  تـورم  به‌این‌ترتیـب،  کنـار گذاشـته می‌شـود. 

 تنگنـای تاریخی اقتصاد ایران: 
بازتولید رکود تورمی زیر سـایه جهش پولی

اقتصاد . سیاست . سیستم ها . توسعه پایدار
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کیفیـت  از  مسـتقیم اً کـه  اسـت  هزینـه‌ای  بلکـه  نیسـت،  اقتصـادی  نمودارهـای  در 
زندگـی، سالمت و آینـده تحصیلی نسـل‌های آسـیب‌پذیر جامعه کسـر می‌شـود. این 
واقعیـت، مدیریـت زنجیـره تأمیـن کالاهـای اساسـی و مهـار انتظـارات تورمـی را بـه 
اولویـت فـوری سیاسـت‌گذار پولـی و مالـی کشـور بـدل می‌کنـد؛ چـرا کـه در صـورت 
غفلـت، دایـره فقـر گسـترده‌تر شـده و رکـود تورمـی عمـق بیشـتری خواهـد یافـت.

 انفجار پولی در پایان ۱۴۰۴
آمارهـای پولـی سـال ۱۴۰۴ تصویـری از یک جهش نگران‌کننده را ترسـیم می‌کنند؛ روندی 
کـه عملاً از کنتـرل ابزارهـای مرسـوم سیاسـت‌گذار پولـی خـارج شـده اسـت. بـر اسـاس 
آخریـن داده‌هـای رسـمی، حجـم نقدینگی کل کشـور کـه در بهمن‌مـاه ۱۴۰۴ حـدود ۱۴.۶ 
میلیـون میلیـارد تومـان اعالم شـده بود، تنها با گذشـت یک ماه در اسـفند همان سـال 
بـه رقـم ۱۵.۶ میلیـون میلیـارد تومان رسـید؛ جهشـی که نشـان‌دهنده رشـد بیـش از ۵۰ 
درصـدی نقدینگـی نسـبت بـه سـال ۱۴۰۳ اسـت. ایـن شـتاب انفجـاری تنها بـه نقدینگی 
محـدود نمی‌مانـد. رشـد پایـه پولـی در سـال ۱۴۰۴ از مـرز ۶۰ درصـد گذشـت؛ متغیـری که 
به مثابه سـوخت اصلی خلق پول شـناخته می‌شـود و عبور آن از چنین سـطوحی، زنگ 
خطـری جـدی بـرای تشـدید فشـارهای تورمـی در ماه‌هـای پیش‌روسـت. حجـم پـول نیـز 
کـه حسـاس‌ترین و سـیال‌ترین بخـش نقدینگـی به شـمار مـی‌رود، با رشـدی حـدود ۵۲ 
درصدی، از ۱.۴ میلیون میلیارد تومان به ۲.۲ میلیون میلیارد تومان رسیده است. آنچه 
ابعـاد ایـن بحران را روشـن‌تر می‌سـازد، مقایسـه واقعیت‌هـای آماری بـا هدف‌گذاری‌های 
بانـک مرکـزی اسـت. درحالی‌کـه هدف‌گـذاری رشـد نقدینگـی حـدود ۲۵ درصـد تعییـن 
شـده بـود و رونـد تاریخـی ایـن متغیـر نیـز عمدتـا در همسـایگی ۲۰ درصـد قـرار داشـته 

اسـت، فاصله واقعیت با برنامه‌ها به شـکلی چشـمگیر افزایش یافته که گویای از دسـت 
رفتـن کنترل بـر متغیرهای پولی اسـت.

در چنیـن شـرایطی، اثربخشـی ابزارهـای سـنتی بانـک مرکـزی به‌شـدت زیـر سـؤال 
رفتـه اسـت. اقداماتـی نظیـر کنترل ترازنامـه بانک‌هـا و افزایش نرخ ذخیـره قانونی از 
۱۰ درصـد بـه ۱۵ درصـد، اگرچـه در جهـت مهـار خلـق پـول اتخـاذ شـده‌اند، امـا در برابر 
مـوج کنونـی انبسـاط پولـی، کارایـی بسـیار محـدودی دارنـد. بـه بیـان دیگـر، اقتصاد 
کشـور بـا حجـم عظیمـی از نقدینگـی انباشـته روبه‌روسـت کـه بـه احتمـال زیـاد در 
آینـده نزدیـک بـه شـکل موج‌هـای تـازه و قدرتمنـد تورمی خـود را نشـان خواهد داد 
و مدیریـت آن، نیازمنـد راهکارهایـی فراتـر از ابزارهـای متعـارف سیاسـت پولی اسـت.

جدول کمیت‌های پولی )هزار میلیارد ریال(

پایه پولیپولنقدینگیسال

۱۴۰۰  ۴۸,۳۲۴  ۶,۰۴۰  ۹,۸۶۶ 

۱۴۰۱  ۶۳,۳۷۷  ۸,۶۱۳  ۱۶,۲۹۷ 

۱۴۰۲  ۷۸,۷۷۵  ۱۰,۹۲۱  ۱۹,۱۴۶ 

۱۴۰۳  ۱۰۱,۶۶۰  ۱۳,۵۹۴  ۲۶,۳۱۷ 

۱۴۰۴  ۱۵۵,۸۱۲  ۲۱,۹۵۹ ۳۹,۹۴۸ 

سقوط انتظارات و جهش ارزی
بــازار ارز در ســال ۱۴۰۴ روزگار پرالتهابــی را پشــت ســر گذاشــت؛ ســالی کــه بــا تغییــر 
سیاســت‌های ارزی دولــت و حــذف ارزهــای ترجیحــی آغــاز شــد، امــا به‌ســرعت 
ــازار آزاد کــه تحت‌تأثیــر  تحت‌الشــعاع تحــولات ژئوپلیتیــک قــرار گرفــت. نــرخ ارز در ب
درگیری‌هــای نظامــی تــا کانــال ۱۸۰ هــزار تومــان اوج گرفتــه بــود، در مقطعــی 
ــزار  ــر ۱۴۰ ه ــا زی ــق، ت ــه تواف ــرای دســتیابی ب ــد ب ــا و امی ــردن تنش‌ه ــا فروکــش ک ب
تومــان عقب‌نشــینی کــرد. بااین‌حــال، بــا کم‌رنگ‌شــدن انتظــارات بــرای حصــول 
توافــق و تشــدید فشــارهای اقتصــادی و تجــاری علیــه ایــران، دلار حرکتــی انفجــاری 
و بی‌توقــف را آغــاز کــرد و اکنــون بــه ســطحی فراتــر از ۲۳۰ هــزار تومــان رســیده 

اســت.
در همیــن حــال، نــرخ ارز در ســامانه نیمــا نیــز بــا شــیبی ملایم‌تــر، مســیر صعــودی 
را طــی کــرد و بــه بیــش از ۱۶۰ هــزار تومــان رســید. اکنــون شــکافی عمیــق، بالــغ بــر 
۷۰ هــزار تومــان )معــادل نزدیــک بــه ۵۰ درصــد(، میــان نــرخ ارز بــازار آزاد و ارز نیمــا 
ــرای تشــدید  ایجــاد شــده اســت. ایــن تفــاوت قیمتــی فاحــش، خــود بــه عاملــی ب
ــه چرخــه  ــده‌ای ک ــدل شــده اســت؛ پدی فشــارهای تقاضــا و کاهــش عرضــه دلار ب
ــالا  ــکار ارزی را ب ــرای احت ــزه ب ــد و انگی ــت می‌کن ــا را تقوی ــش قیمت‌ه ــوب افزای معی

می‌بــرد.
تنهــا  نــه  ارزی،  شــکاف  گســترش  و  موجــود  وضعیــت  تــداوم  بــا  مجمــوع،  در 
فشــار بیشــتری بــر بــازار وارد می‌شــود، بلکــه دورنمــای روشــنی نیــز از بازگشــت 
ثبــات بــه ایــن بــازار بــه چشــم نمی‌خــورد. تــا زمانــی کــه ایــن دوگانگــی نرخ‌هــا 
تــداوم  باشــد،  افکنــده  ســایه  ایــران  اقتصــاد  فضــای  بــر  تورمــی  انتظــارات  و 
پیــش‌رو  ســناریوی  محتمل‌تریــن  ارز،  بــازار  در  صعــودی  پرشــتاب  ‌رونــد 

خواهد بود.
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۱۳۹۹ وارد یـک رونـد صعـودی پیوسـته شـد و در پایـان سـال ۱۴۰۰ بـه محـدوده ۲۸ 
درصـد رسـید. اگرچـه در طـول سـال ۱۴۰۱ این متغیر بـا یک اصلاح مقطعـی در کانال ۲۵ 
تـا ۲۶.۵ درصـد نوسـان کـرد، امـا از ابتـدای سـال ۱۴۰۲ بـا شـتاب‌گیری مجـدد، ابتـدا در 
خـرداد ۱۴۰۲ قلـه موقـت ۳۶.۵ درصـد را بـه ثبـت رسـاند و پـس از تعدیلـی کوتاه‌مـدت، 
از زمسـتان ۱۴۰۲ وارد کانـال صعـودی پرشـتابی شـد کـه در نهایـت در خـرداد ۱۴۰۴ بـه 
سـقف تاریخـی ۴۱.۸ درصـد دسـت یافـت و تـا پایـان شـهریور ۱۴۰۵ نیـز در محـدوده 

بحرانـی نزدیـک بـه ۴۰ درصـد تثبیـت گردید.
بـر پایـه اصـول اقتصـاد کلان و تئوری‌هـای مالـی، ایـن جهش سـاختاری بازدهـی در بازار 
اوراق بدهـی برآینـد تعامـل هم‌زمـان چنـد متغیـر بنیادیـن اسـت. نخسـت، مطابـق بـا 
اثـر فیشـر، نرخ‌هـای بهـره اسـمی بـه جهـش تـورم انتظـاری و تحقـق تورم‌هـای سـنگین 
واکنـش نشـان داده و سـرمایه‌گذاران بـرای پوشـش بازدهـی واقعـی منفـی، خواهـان 
کنتـرل  و  انقباضـی  سیاسـت‌های  اعمـال  دوم،  شـده‌اند.  بالاتـری  تنزیـل  نرخ‌هـای 
مقـداری ترازنامـه بانک‌هـا هم‌زمـان بـا رشـد فزاینـده تقاضـای نقدینگی بنگاه‌ها ناشـی 
از شـوک‌های ارزی، پدیـده تنگنـای اعتبـاری را تشـدید کـرده و بـه افزایـش شـدید هزینه 
پـول در بـازار بین‌بانکـی و بـازار سـرمایه انجامیده اسـت. سـوم، تداوم ناتـرازی بودجه و 
اتکای گسـترده دولت به تأمین مالی از محل انتشـار اوراق بدهی به تشـدید اثر ازدحام 
منجـر گردیـده و مـازاد عرضـه اوراق بـدون کشـش تقاضـای کافـی، افـت قیمـت بـازاری 
و در نتیجـه رشـد نـرخ بازدهـی را بـه همـراه داشـته اسـت. افـزون بـر ایـن، ریسـک‌های 
ژئوپلیتیـک و نااطمینانی‌هـای سـاختاری بـا بـالا بـردن صرف ریسـک نقدشـوندگی، افق 

سـرمایه‌گذاری را به‌شـدت منقبـض سـاخته اسـت.
و  کانـال ۴۰ درصـدی طـی سـال‌های ۱۴۰۴  در  تـا سررسـید  بـازده  نـرخ  پایـدار  تثبیـت 
۱۴۰۵ پیامدهـای منفـی عمیقـی بـر تعـادل اقتصـاد کلان تحمیـل می‌کنـد. از یک‌سـو، 
جهـش نـرخ بهـره بـدون ریسـک موجـب افزایـش چشـمگیر نـرخ مانـع بـرای طرح‌هـای 
سـرمایه‌گذاری شـده و با متوقف سـاختن تشـکیل سـرمایه ثابت در بخش حقیقی، به 
بازتولیـد و تعمیـق رکـود اقتصـادی دامـن می‌زند. از سـوی دیگر، این وضعیـت بار مالی 
ع بدهی‌هـای دولـت را به‌صـورت تصاعـدی بـالا بـرده و  ناشـی از بازپرداخـت اصـل و فـر
ریسـک بازتأمیـن مالـی بخـش عمومی را به اوج می‌رسـاند؛ روندی که حاکـی از پایداری 
انتظـارات تورمـی و نهادینه‌شـدن ریسـک‌های سـاختاری در افـق میان‌مـدت اقتصـاد 

ایران اسـت.

اقتصاد جهانی 
اقتصــاد جهانــی بــا پشــت ســر گذاشــتن نیمــه نخســت ســال ۲۰۲۶، دوره‌ای از رشــد 
باثبــات را تجربــه کــرده اســت کــه باوجــود تــداوم تنش‌هــای ژئوپلیتیــک، پتانســیل 
بــالای خــود را بــرای تــداوم شــتاب در ماه‌هــای آتــی حفــظ کــرده اســت. محرک‌هــای 
ــزرگ، جریــان  ــی مقــاوم در اقتصادهــای ب ــد، شــامل تقاضــای داخل ــن رون ــی ای اصل
ــال  روان تجــارت و ســرمایه‌گذاری‌های گســترده در حوزه‌هــای فناوری‌هــای دیجیت

و هــوش مصنوعــی اســت؛ رونــدی کــه بیشــترین ســود را نصیــب اقتصادهــای 
نوظهــور آســیا کــرده و تولیــدات بــا ارزش‌افــزوده بــالا را تقویــت کــرده اســت.

در حــوزه تجــارت جهانــی، اگرچــه تغییــرات در ســاختار تعرفه‌هــای آمریــکا و بازنگــری 
را افزایــش  در موافقت‌نامه‌هــای تجــاری، شــکاف رقابتــی میــان صادرکننــدگان 
داده اســت، امــا توانایــی بــالای بنگاه‌هــا در ســازگار کــردن زنجیره‌هــای تأمیــن و 
ــروز اختــالات جــدی در جریــان کالاهــا شــده اســت.  ــع از ب مدیریــت شــوک‌ها، مان
اکنــون  بین‌الملــل  تجــارت  ســاختار  کــه  می‌دهــد  نشــان  انعطاف‌پذیــری  ایــن 

ظرفیــت بیشــتری بــرای جــذب شــوک‌های ناگهانــی دارد.
ــا یــک واگرایــی آشــکار در رویکــرد بانک‌هــای  ــی، جهــان ب از منظــر سیاســت‌های پول
بهــره  نــرخ  محتاطانــه  رویکــردی  بــا  فــدرال‌رزرو  درحالی‌کــه  روبروســت.  مرکــزی 
را در بــازه ۳.۵ تــا ۳.۷۵ درصــد تثبیــت کــرده، بانــک مرکــزی اروپــا نیــز در انتظــار 
تــی اســت. ایــن تفــاوت در مســیرهای  پایــش اثــرات تــورم انــرژی در فصل‌هــای آ
پولــی، کانــال نــرخ ارز را بــه یکــی از اصلی‌تریــن ابزارهــای انتقــال فشــار تبدیــل کــرده 
ــه  ــژه در مواجه ــرژی، به‌وی ــده ان ــور واردکنن ــای نوظه ــه اقتصاده اســت؛ به‌طوری‌ک
بــا تضعیــف پــول ملــی، میــان حمایــت از ارزش ارزی یــا تقویــت رشــد اقتصــادی بــا 

ــرو هســتند. چالشــی دشــوار روب
اجـرای  بـا  چیـن  اسـت؛  مشـهود  سـاختاری  تفاوت‌هـای  نیـز  منطقـه‌ای  سـطح  در 
بسـته‌های حمایتـی هدفمنـد در پـی تقویـت مصـرف خانـوار اسـت، هنـد از اصلاحـات 
سـاختاری و زیرسـاختی بهـره می‌بـرد، درحالی‌که روسـیه با محدودیت‌هـای ظرفیت و 

تـورم بـالا، بـا چشـم‌اندازی محتاطانه‌تـر مواجـه اسـت.
در  خریــد  مدیــران  شــاخص‌های  مطلــوب  وضعیــت  باتوجه‌بــه  مجمــوع،  در 
ارزیابــی  تــاب‌آور  همچنــان  جهانــی  چشــم‌انداز  خدمــات،  و  تولیــد  بخش‌هــای 
می‌شــود. اگرچــه پیش‌بینــی رشــد جهانــی بــرای ســال ۲۰۲۶ بــا کمــی تعدیــل بــه ۳ 
درصــد رســیده اســت، امــا انتظــار مــی‌رود در ســال ۲۰۲۷، بــا تــداوم سیاســت‌های 
پولــی انبســاطی‌تر و کاهــش تــورم، ایــن نــرخ بــه ۳.۴ درصــد بازگــردد؛ مشــروط بــر 

آنکــه نااطمینانی‌هــای تعرفــه‌ای و ریســک‌های ژئوپلیتیــک کنتــرل شــوند.

 رشد اقتصادی
اقتصــاد جهانــی در ســال‌های ۲۰۲۶ و ۲۰۲۷ بــه ترتیــب رشــد ۳.۰ و ۳.۴ درصــدی را 
تجربــه خواهــد کــرد کــه علی‌رغــم کاهــش نســبت بــه میانگیــن دوره ۲۰۲4-۲۰۲5، 
نشــان‌دهنده ثباتــی درخــور توجــه نســبت بــه پیش‌بینی‌هــای پیشــین اســت. 
ایــن پایــداری، نتیجــه تقابــل دو نیــروی متضــاد اســت؛ از یک‌ســو، اثــرات بازدارنــده 
تنش‌هــای خاورمیانــه بــر فعالیت‌هــای اقتصــادی ســایه افکنــده و از ســوی دیگــر، 
شــتاب گرفتــن تقاضــا در زنجیــره ارزش هــوش مصنوعــی و فنــاوری، موتــور رشــد 
ــری کشــورها از ایــن وضعیــت،  ــزان تأثیرپذی ــی را گــرم نگــه داشــته اســت. می جهان
مســتقیم اًبــه جایــگاه آن‌هــا در نقشــه تجــارت فنــاوری و وضعیتشــان در بــازار انــرژی 

بســتگی دارد.

 ۲۰۲۶ ســال  بــرای  درصــدی   ۱.۷ رشــد  نــرخ  پیشــرفته،  کشــورهای  میــان  در 
ــرژی  ــص ان ــدگان خال ــان صادرکنن ــردی می ــه شــکاف عملک ــی می‌شــود ک پیش‌بین
ــای  ــدگان تحت‌فشــار قیمــت را به‌وضــوح نشــان می‌دهــد. در اقتصاده و واردکنن
نوظهــور نیــز رشــد اقتصــادی بــا افتــی بــه ۳.۸ درصد در ســال ۲۰۲۶، مســیر رســیدن 
بــه ۴.۵ درصــد را در ســال ۲۰۲۷ طــی می‌کنــد. در ایــن میــان، چیــن بــا چالش‌هــای 
ــه  ــر قیمــت نفــت، رشــد ۴.۶ درصــدی را ثبــت می‌کنــد، امــا هنــد ب ســاختاری و تأثی
پشــتوانه مصــرف داخلــی قــوی و بخــش خدمــات، بــا رشــد ۶.۴ درصــدی همچنــان 

ــد. ــی می‌مان پیشــتاز باق
منطقــه  اســت؛  خاصــی  پویایی‌هــای  نشــان‌دهنده  نیــز  منطقــه‌ای  تحــولات 
خاورمیانــه و آســیای مرکــزی بــه دلیــل فــرض تــداوم انســداد تنگــه هرمــز، بــا افــت 
شــدید رشــد بــه ۰.۷ درصــد در ســال جــاری مواجــه اســت، امــا همیــن شــرایط، 

بســتر جهــش ۶.۵ درصــدی را بــرای ســال ۲۰۲۷ فراهــم کــرده اســت. 
حجــم تجــارت جهانــی نیــز بــا گــذر از رونــق اولیــه، بــا تأثیرپذیــری از تعرفه‌هــا و 
تغییــر مســیرهای تولیــد، در ســال ۲۰۲۶ بــه ســطح ۳.۵ درصــد می‌رســد، هرچنــد 
درحالی‌کــه  اســت.  پیشــران  محرکــی  فنــاوری همچنــان  بــر  متکــی  تجــارت  کــه 
ریســک‌های کلان نظیــر گسســتگی تجــاری و احتمــال تجدیــد درگیری‌هــا همچنــان 
ــه تعــادل  ــرژی ب ــی مطــرح هســتند، بازگشــت بازارهــای ان به‌عنــوان تهدیــدات نزول
و اصلاحــات ســاختاری می‌توانــد بــه تقویــت چشــم‌انداز منجــر شــود. در چنیــن 
شــرایطی، اولویــت اصلــی سیاســت‌گذاران بایــد تمرکــز بــر اســتقلال بانک‌هــای 
مرکــزی، بازســازی ذخایــر مالــی و ســرمایه‌گذاری راهبــردی در حوزه‌هــای هــوش 
مصنوعــی و امنیــت انــرژی باشــد تــا مســیر رشــد میان‌مــدت به‌خوبــی همــوار 

ــردد. گ

 توقف مسیر کاهشی تورم؛ نگاهی به چشم‌انداز جهانی قیمت‌ها
مســیر کاهشــی نــرخ تــورم جهانــی کــه از اوایــل ســال ۲۰۲۴ آغــاز شــده بــود، در 
نیمــه نخســت ســال ۲۰۲۶ بــا مانعــی جــدی روبــرو شــد. جهــش قیمت‌هــای انــرژی، 
به‌ویــژه در مــاه مــی، موجــب شــده اســت تــورم کل جهانــی بــرای ســومین مــاه 
متوالــی رونــد صعــودی بــه خــود بگیــرد و آن رونــد نزولــی پیشــین را متوقــف کنــد. 
اگرچــه هنــوز نشــانه‌ای از خــروج انتظــارات تورمــی از کنتــرل مشــاهده نمی‌شــود، 
امــا نوســانات قیمــت انــرژی و مــواد غذایــی فشــار تــازه‌ای را بــر اقتصــاد جهانــی وارد 
کــرده اســت. بــر همیــن اســاس، پیش‌بینــی می‌شــود تــورم کل جهانــی پــس از 
ثبــت رقــم ۴.۱ درصــد در ســال ۲۰۲۵، در ســال ۲۰۲۶ بــه ۴.۷ درصــد افزایــش یابــد 
ــه مــدار ۳.۹ درصــد  ــا گذشــت زمــان، در ســال ۲۰۲۷ مجــدداً ب و انتظــار مــی‌رود ب
بازگــردد؛ ارقامــی کــه نســبت بــه گزارش‌هــای آوریــل ۲۰۲۶ بــا تعدیــل انــدک رو بــه 

بــالا همــراه بــوده اســت.
اســت.  نامتــوازن  و  واگــرا  همچنــان  جهــان  ســطح  در  تورمــی  پویایی‌هــای 
تفاوت‌هــای ســاختاری کشــورها در میــزان انتقــال نوســانات نــرخ ارز بــه قیمت‌هــا، 

ــا هــر  ــت بازارهــای کار، باعــث شــده ت ــورم در بخــش خدمــات و وضعی ــدگاری ت مان
ــه اقتصادهــای  ــا ســناریویی متفــاوت دســت‌به‌گریبان باشــد. درحالی‌ک اقتصــاد ب
دارای یارانه‌هــای گســترده ســوخت، اثــرات تورمــی کمتــری را تجربــه کرده‌انــد، 
ــورم  ــورم کل و ت ــان ت ــری را می ــازاد، شــکاف عمیق‌ت ــای م ــا ظرفیت‌ه کشــورهایی ب
هســته نشــان می‌دهنــد. ایــن تحــولات باعــث شــده تــا انتظــارات تورمــی بــرای 
ــه ســال ۲۰۲۷  ــازار ب ــگاه ب ــد ن ــل شــود، هرچن ــی تعدی ســال ۲۰۲۶ در ســطح جهان

ــات نســبی همــراه اســت. ــا ثب ــان ب همچن
در خصــوص بازگشــت تــورم هســته بــه ســطوح هــدف بانک‌هــای مرکــزی، برآوردهــا 
ایــن  پیش‌بینی‌هــا،  اســاس  بــر  اســت.  زمان‌بــر  و  تدریجــی  رونــدی  از  حاکــی 
بازگشــت در بریتانیــا تــا نیمــه ســال ۲۰۲۷، در آمریــکا و ژاپــن تــا پایــان ســال ۲۰۲۷ و 
در منطقــه یــورو تــا ســال ۲۰۲۸ محقــق خواهــد شــد. در ایــن میــان، انتظــار مــی‌رود 
تــی مســیر  نــرخ تــورم در چیــن کــه در ســطوح پایینــی قــرار دارد، در ماه‌هــای آ

ــر شــود. ــه تعــادل نزدیک‌ت ــا ب ــرد ت صعــودی ملایمــی را در پیــش بگی
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  زنجیره تأمین، انرژی و سناریوی پایه اقتصاد جهانی 
ــردد تجــاری در تنگــه  ــی پــول، جریــان ت ــر اســاس ارزیابی‌هــای صنــدوق بین‌الملل ب
هرمــز تــا مــارس ۲۰۲۷ به‌طــور کامــل بــه وضعیــت پیــش از بحــران بــاز خواهــد 
گشــت. در ســطح کلان، اتــکا بــه ذخایــر انبارش‌شــده مانــع از بــروز کســری حــاد 
در مقیــاس جهانــی می‌شــود، امــا اقتصادهــای نوظهــور و در حــال توســعه‌ای کــه 
از پشــتوانه ذخایــر اســتراتژیک محروم‌انــد، در رقابــت بــا بازارهــای توســعه‌یافته 
بــا خطــر کمبــود مقطعــی مواجــه خواهنــد  انــرژی  بــرای جــذب محموله‌هــای 
بــود. بــر مبنــای مفروضــات ژوئــن ۲۰۲۶، قیمــت حامل‌هــای انــرژی در ســطوحی 
از الگوهــای تاریخــی تثبیــت می‌شــود؛ به‌طوری‌کــه میانگیــن نفــت خــام  فراتــر 
در ســال ۲۰۲۶ بــا جهــش ســالانه ۳۲ درصــدی بــه حــدود ۸۹ دلار در هــر بشــکه 
بــه ۱۵ دلار  بــا رشــد ۲۲ درصــدی  TTF هلنــد(  گاز طبیعــی )شــاخص  و قیمــت 
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IMF :منبع



فصلنامه تحلیلی اقتصاد و سرمایه‌گذاری

فصلنامه تحلیلی اقتصاد و سرمایه‌گذاری 51

50

می‌رســد. ســرایت مســتقیم ایــن هزینه‌هــا، رشــد ۲۶ درصــدی قیمــت کودهــای 
‌شــیمیایی و افزایــش ۸ درصــدی شــاخص جهانــی بهــای مــواد غذایــی را بــه همــراه 

دارد.
در حــوزه سیاســت‌گذاری کلان، تلفیــق فشــارهای تورمــی و افــت ملایــم شــتاب 
رشــد موجــب شــده اســت بانک‌هــای مرکــزی سیاســت‌های انقباضی‌تــری را در 
پیــش بگیرنــد؛ به‌گونــه‌ای کــه نرخ‌هــای بهــره واقعــی در منطقــه یــورو و ایــالات 
متحــده در ســطوح کنونــی تثبیــت شــده و بانــک مرکــزی ژاپــن نیــز گام‌هــای تدریجی 
را بــه ســمت نــرخ بهــره خنثــی برمــی‌دارد. هم‌زمــان، سیاســت مالــی در اقتصادهــای 
پیشــرفته پــس از گــذر از ســال جــاری، وارد فــاز انقباضــی خواهــد شــد و بازارهــای 

ــد. ــرار می‌دهن ــی را در دســتور کار ق ــز کاهــش هزینه‌کردهــای عموم ــور نی نوظه
در بعــد ســاختاری، فــرض محــوری چشــم‌انداز کنونــی بــر تــداوم ســطح بــالای 
سیاســت‌های  پایــداری   ،۲۰۲۷ ســال  پایــان  تــا  ژئوپلیتیــک  عدم‌قطعیت‌هــای 
تعرفــه‌ای مؤثــر میــان آمریــکا و شــرکای تجــاری، و تعدیــل تدریجــی تب‌وتــاب 
ســرمایه‌گذاری در چرخــه هــوش مصنوعــی اســتوار اســت؛ متغیرهایــی کــه بــدون 
محرک‌هــای بــرون‌زا بــرای رشــد بهــره‌وری، مســیر سیاســت‌گذاری جهانــی را در مــدار 

انضباطــی نگــه می‌دارنــد.
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 موازنه شکننده ریسک‌های اقتصاد جهانی
چشــم‌انداز اقتصــاد جهانــی اگرچــه در مقایســه بــا ارزیابی‌هــای پیشــین بــه ســمت 
تعــادل نســبی حرکــت کــرده اســت، امــا کفــه تــرازو همچنــان بــه ســمت ســناریوهای 
کاهنــده رشــد ســنگینی می‌کنــد. کانــون ایــن مخاطــرات بــر تلاقــی شــوک‌های 
ژئوپلیتیــک، تنگنــای ابزارهــای سیاســت‌گذاری و نوســانات بخــش فنــاوری متمرکــز 

اســت:
انــرژی: تشــدید درگیری‌هــا در خاورمیانــه و اختــال در  بحــران ژئوپلیتیــک و   
مســیرهای کلیــدی انتقــال ســوخت، خطــر جهــش غیرخطــی قیمــت نفــت و گاز، 
ــن را افزایــش می‌دهــد. ــره تأمی ــل شــوک‌های زنجی ــی و تحمی ــورم جهان تشــدید ت
حامل‌هــای  گرانــی  ســرایت  نوظهــور:  بازارهــای  بــر  فشــار  و  غذایــی  ناامنــی   
انــرژی بــه بهــای کودهــای شــیمیایی، دسترســی بــه مــواد غذایــی در اقتصادهــای 
کم‌درآمــد را محــدود کــرده و کمبــود ذخایــر ارزی در ایــن کشــورها را بــه بحــران تــراز 

پرداخت‌هــا و ریســک ناآرامی‌هــای اجتماعــی پیونــد می‌زنــد.
بدهی‌هــای  تاریخــی  انباشــت  تــورم:  بازگشــت  و  سیاســت‌گذاری  تنگنــای   
حاکمیتــی در اقتصادهــای بــزرگ، تــوان مقابلــه مالــی بــا شــوک‌های جدیــد را ســلب 
ــر از  ــد انتظــارات تورمــی را فرات ــزی می‌توان ــار بانک‌هــای مرک ــف اعتب ــرده و تضعی ک

کنتــرل تثبیــت کنــد.
 گسســتگی تجــاری: گســترش تعرفه‌هــا و دیوارهــای غیرتعرفــه‌ای بــا کاهــش 
جریــان ســرمایه‌گذاری و تجــارت فرامــرزی، رشــد میان‌مــدت اقتصــاد بین‌الملــل 

را تضعیــف می‌کنــد.
 دوگانگــی در بازدهــی فنــاوری: عــدم تحقــق انتظــارات پیرامــون ســودآوری 
هــوش مصنوعــی پتانســیل اصــاح ســنگین ارزش‌گــذاری بازارهــای ســهام را دارد، 
عامــل  تنهــا  فنــاوری  ایــن  بهــره‌وری  دســتاوردهای  ســریع‌تر  جــذب  درحالی‌کــه 

جبران‌کننــده ریســک‌های نزولــی و محــرک رشــد فراتــر از ســناریوی پایــه بــه شــمار 
مــی‌رود.

 چالش‌های سیاست‌گذاری در شرایط عدم قطعیت
هم‌زمــان  اعتباربخشــی  و  چابکــی  مســتلزم  کنونــی  محیــط  در  سیاســت‌گذاری 
ــق تقاضــای ناشــی  ــک بارون ــای ژئوپلیتی ــی بحران‌ه ــای کلان اســت. تلاق ــه ابزاره ب
انتخاب‌هــای دشــوار  در موقعیــت  را  دولت‌هــا  و  مرکــزی  بانک‌هــای  فنــاوری،  از 
میــان مهــار تــورم، حفــظ تــاب‌آوری مالــی و حمایــت از اقشــار آســیب‌پذیر قــرار داده 
اســت؛ چارچوبــی کــه مدیریــت موفــق آن نیازمنــد راهبردهــای ترکیبــی متناســب بــا 

ســاختار هــر اقتصــاد اســت:
 سیاســت پولــی و تثبیــت لنگــر انتظــارات: تمرکــز بنیادیــن بانک‌هــای مرکــزی بایــد 
بــر حفــظ ثبــات قیمت‌هــا باقــی بمانــد. در اقتصادهایــی کــه بــا داغ‌شــدن تقاضــای 
ثــار دور دوم شــوک‌های ارزی و کالایــی روبــه‌رو هســتند،  ناشــی از رونــق فنــاوری یــا آ
تــداوم نرخ‌هــای بهــره انقباضــی بــرای جلوگیــری از تضعیــف لنگــر انتظــارات تورمــی 
اجتناب‌ناپذیــر اســت. در ایــن مســیر، حفــظ اســتقلال عملیاتــی نهــاد ناظــر پولــی در 
برابــر فشــارهای »ســلطه مالــی« و تقویــت ارتباطــات شــفاف بــا بــازار، نقشــی حیاتــی 

در بازســازی اعتبــار سیاســت‌گذاری ایفــا می‌کنــد.
 ثبــات مالــی و مدیریــت انعطاف‌پذیــر ارزی: نــرخ ارز همچنــان ســازوکار ترجیحــی 
بــرای جــذب تکانه‌هــای خارجــی اســت، امــا در شــرایط نوســانات شــدید بــازار و 
افزایــش ریســک‌های ترازنامــه‌ای، مداخــات ارزی موقــت و اعمــال کنترل‌هــای 
هدفمنــد بــر جریــان ســرمایه )منطبــق بــا چارچــوب یکپارچــه IMF( ابــزار تکمیلــی 
مناســبی بــه شــمار مــی‌رود. هم‌زمــان، نهادهــای نظارتــی بایــد ســنجش تــاب‌آوری 
ــد. نقدینگــی و کفایــت ســرمایه در نهادهــای بانکــی و غیربانکــی را تشــدید نماین

ــه،  ــردن شــوک‌های اولی ــا فروکــش ک ــی: ب ــاط سیاســت‌های مال  اصــاح و انضب
یارانه‌هــای عمومــی انــرژی و تدابیــر تحریف‌کننــده قیمت‌هــا بایــد حــذف شــوند و 
جــای خــود را بــه حمایت‌هــای کامــاً هدفمنــد و موقــت از خانوارهــای آســیب‌پذیر 
بدهنــد. دولت‌هــای برخــوردار از درآمدهــای بــادآورده کالایــی یــا رونــق فنــاوری، 
به‌جــای مخــارج هم‌جهــت بــا دوره رونــق، ملــزم بــه انباشــت ذخایــر و تعریــف 

چارچوب‌هــای میان‌مــدت پایدارســازی بدهــی هســتند.
 بازســازی حاشــیه امــن مالــی و اصلاحــات ســاختاری: بازگردانــدن پایــداری مالــی 
از مســیر تقویــت پایه‌هــای مالیاتــی، ارتقــای کارایــی هزینه‌کــرد و هدایــت منابــع 
بــه ســرمایه‌گذاری‌های مولــد و توســعه مهارت‌هــا محقــق می‌شــود. در ســطح 
ــر، حکمرانــی داده‌هــا و رفــع  ــه انرژی‌هــای تجدیدپذی ســاختاری، تســریع در گــذار ب
ــزرگ، پیش‌شــرط ارتقــای ظرفیــت جــذب  عدم‌توازن‌هــای درونــی در اقتصادهــای ب

ــی اســت. ــاوری و کاهــش آســیب‌پذیری اقتصــاد جهان فن
پایــداری  تجــاری:  تنش‌هــای  مهــار  و  بین‌المللــی  همکاری‌هــای  تقویــت   
از  پرهیــز  و  فرامــرزی  تجــارت  قواعــد  شــفافیت  گــرو  در  ارزش  زنجیره‌هــای 
تســهیل  هم‌زمــان،  اســت.  اســتراتژیک  بازارهــای  در  صادراتــی  ممنوعیت‌هــای 
بســته‌های  کنــار  در  حاکمیتــی  بدهی‌هــای  منظــم  حل‌وفصــل  چارچوب‌هــای 
تأمیــن مالــی نقدینگــی نهادهــای بین‌المللــی، تنهــا مســیر جلوگیــری از ســرایت 

بــود. خواهــد  نوظهــور  بازارهــای  در  بدهــی  بحــران 

بازار انرژی و کالاها 
 نوسانات بازار نفت

متناقــض  ســیگنال‌های  تحت‌تأثیــر  ژوئیــه  مــاه  در  خــام  نفــت  جهانــی  بــازار 
شــدید  نوســانات  از  دوره‌ای  ســفته‌بازانه،  فعالیت‌هــای  تشــدید  و  ژئوپلیتیــک 
قیمتــی و کاهــش شــاخص‌های کلیــدی را پشــت ســر گذاشــت. میانگیــن بهــای 
ســبد مرجــع اوپــک )ORB( بــا افتــی ۶.۷۶ دلاری در هــر بشــکه نســبت بــه مــاه 
پیشــین بــه ســطح ۸۲.۹۹ دلار تنــزل یافــت؛ افتــی کــه عمدتــا ناشــی از کاهــش 
۸.۶۸ دلاری گریدهــای اصلــی حــوزه خلیج‌فــارس شــامل نفــت ســنگین ایــران، 
عــرب لایــت، بصــره مدیــوم و کویــت اکســپورت و تثبیــت آنهــا در ســطح ۸۲.۵۹ دلار 
ــر بــه میانگیــن  ــا افتــی ملایم‌ت بــود، درحالی‌کــه گریدهــای غــرب و شــمال آفریقــا ب

۸۲.۵۰ دلار و شــاخص‌های موربــان و مــری ونزوئــ انیــز بــه ترتیــب بــه ســطوح 
رســیدند. دلار   ۶۷.۳۶ و   ۷۹.۱۵

رفتــار قیمت‌هــای آتــی در ایــن بــازه، تابعــی از نوســانات مــداوم در بــرآورد »صــرف 
ریســک ژئوپلیتیــک« بــود؛ به‌طوری‌کــه در نیمــه نخســت مــاه، چشــم‌انداز کاهــش 
اصطکاک‌هــای سیاســی و انتظــارات مربــوط به‌وفــور عرضــه، فشــار کاهنــده‌ای بــر 
بهــای معامــات وارد ســاخت. ایــن رونــد در نیمــه دوم ژوئیــه بــا اوج‌گیــری مجــدد 
تنش‌هــای منطقــه‌ای و بــروز اختــالات در مســیرهای کشــتیرانی خاورمیانــه جــای 
ــردن  ــش ک ــا فروک ــز ب ــاه نی ــی م ــه پایان ــی داد و در هفت ــه جهشــی مقطع خــود را ب
بــازار  ایــن میــان، انقبــاض  نســبی نگرانی‌هــا مجــدداً وارد فــاز اصــاح شــد. در 
و  روســیه  گازوئیــل  صــادرات  محدودیــت  از  میان‌تقطیری)ناشــی  فرآورده‌هــای 
توقــف فعالیــت پالایشــگاه‌ها در اروپــای شــرقی( بــا جهــش حاشــیه ســود پالایشــی 
تقاضــای  و  پالایشــگاه‌ها  بهره‌بــرداری  نــرخ  تقویــت  طریــق  از  و  گردیــد  همــراه 

ــاه شــد. ــان م ــا در پای ــر قیمت‌ه ــت عمیق‌ت ــع از اف ــت خــام، مان ــی نف فیزیک

 تقاضای جهانی نفت در افق ۲۰۲۶ و ۲۰۲۷
برآوردهــای جدیــد حاکــی از تجربــه دو رفتــار کامــاً متفــاوت در بــازار جهانــی نفــت طــی 
ــر اســاس تازه‌تریــن بازبینی‌هــا، تقاضــای جهانــی نفــت در  دو ســال پیــش‌رو اســت. ب
ســال ۲۰۲۶ بــا رشــدی محــدود بــه حــدود ۰.۶ میلیــون بشــکه در روز نســبت بــه ســال 
قبــل خواهــد رســید؛ رقمــی کــه در مقایســه بــا ارزیابی‌هــای پیشــین اندکــی بــه ســمت 
پاییــن تعدیــل شــده اســت. ایــن رونــد ناشــی از تــداوم انقبــاض تقاضــا در اقتصادهــای 
عضــو ســازمان همــکاری و توســعه اقتصــادی )OECD( بــه میــزان ۴۰ هــزار بشــکه در 
روز اســت کــه البتــه بــا رشــد ۶۰۰ هــزار بشــکه‌ای مصــرف در کشــورهای غیرعضــو جبــران 
ــل، چشــم‌انداز ســال ۲۰۲۷ نمایانگــر بازگشــتی شــتابان در  می‌شــود. در نقطــه مقاب
مصــرف جهانــی طــای ســیاه اســت. پیش‌بینی‌هــا کــه نســبت بــه گزارش‌هــای پیشــین 
بــا بازبینــی صعــودی همــراه بوده‌انــد، از جهــش ۲.۲ میلیــون بشــکه‌ای تقاضــا در روز 
نســبت بــه ســال ۲۰۲۶ حکایــت دارنــد. کانــون اصلی این شــتاب مصرفــی، اقتصادهای 
نوظهــور و خــارج از OECD بــا ســهم ۱.۸ میلیــون بشــکه‌ای خواهنــد بــود، درحالی‌کــه 
کشــورهای توســعه‌یافته عضــو OECD نیــز بــا رشــد پیش‌بینی‌شــده ۳۰۰ هــزار بشــکه 

در روز، پــس از یــک دوره رکــود بــه مــدار افزایــش تقاضــا بازخواهنــد گشــت.

 عرضه مایعات نفتی و روندهای تولیدی در سال‌های ۲۰۲۶ و ۲۰۲۷
چشــم‌انداز عرضــه مایعــات نفتــی از ســوی کشــورهای خــارج از »اعلامیــه همکاری« 
)DoC( حاکــی از تــداوم رونــدی پایــدار در ســال‌های ۲۰۲۶ و ۲۰۲۷ اســت. طبــق 
ــش‌رو، شــاهد  ــدگان در هــر دو ســال پی ــروه از تولیدکنن ــن گ ــی، ای برآوردهــای فعل
گسترشــی معــادل ۰.۶ میلیــون بشــکه در روز در مجمــوع تولیــدات خــود خواهنــد 
بــود؛ رونــدی کــه در آن ترکیــب بازیگــران اصلــی به‌طــور جزئــی تغییــر می‌کنــد. 
اگرچــه برزیــل، ایــالات متحــده، کانــادا و آرژانتیــن بــه عنــوان ســتون‌های اصلــی 
رشــد در ســال ۲۰۲۶ معرفــی شــده‌اند، امــا در ســال ۲۰۲۷، تغییــر در وزن تولیــدی 
کشــورهایی نظیــر قطــر در کنــار تــداوم نقش‌آفرینــی کانــادا، برزیــل و آرژانتیــن، 

ــود. ــد ب ــن افزایــش عرضــه خواهن ــی ای محرک‌هــای اصل
در حــوزه میعانــات گازی و مایعــات غیرمتعــارف، داده‌هــای مقدماتــی مربــوط 
در ســطح  را  ایــن محصــولات  تولیــد مجمــوع  بــه ســه‌ماهه دوم ســال ۲۰۲۶، 
میانگیــن ۸.۸ میلیــون بشــکه در روز تثبیــت کــرده اســت کــه از ایــن میــزان، ســهم 

ــون و ســهم کشــورهای غیرعضــو اوپــک حاضــر در  کشــورهای عضــو اوپــک ۶ میلی
اعلامیــه همــکاری معــادل ۲.۷ میلیــون بشــکه در روز بــرآورد می‌شــود. نگاهــی بــه 
دورنمــای میان‌مــدت نشــان می‌دهــد کــه رشــد کلــی تولیــد ایــن محصــولات در 
ســال‌های ۲۰۲۶ و ۲۰۲۷، افزایشــی ملایــم در حــدود ۰.۱ میلیــون بشــکه در روز را 
تجربــه خواهــد کــرد؛ به‌گونــه‌ای کــه میانگیــن تولیــد ســالانه از ۸.۸ میلیــون بشــکه 
در ســال ۲۰۲۶ بــه ۸.۹ میلیــون بشــکه در روز در ســال ۲۰۲۷ خواهــد رســید. در 
ایــن بــازه زمانــی، عمــده بــار ایــن افزایــش تولیــد بــر دوش کشــورهای عضــو اوپــک 
خواهــد بــود کــه مســیر صعــودی تولیــد میعانــات آن‌هــا در هــر دو ســال حفــظ 
بــا  اعلامیــه همــکاری  اوپــکِ عضــو  می‌شــود، درحالی‌کــه کشــورهای غیرعضــو 

ــود. ــد ب رشــدی بســیار محــدود مواجــه خواهن
در ســطح کلان تولیــدات کشــورهای عضــو »اعلامیــه همــکاری« نیــز داده‌هــای 
ثبت‌شــده در مــاه جــولای ۲۰۲۶ از شــتاب‌گیری تولیــد نفــت خــام حکایــت دارد؛ 
ــون بشــکه در روز نســبت  ــا رشــدی معــادل ۱.۴۲ میلی ــن کشــورها ب به‌طوری‌کــه ای
ثبــت  بــه  را  روز  در  بشــکه  میلیــون   ۳۷.۶۶ تولیــد  میانگیــن  پیشــین،  مــاه  بــه 
ــری از  ــات دقیق‌ت ــز جزئی رســاندند. گزارش‌هــای رســمی کشــورهای عضــو اوپــک نی

ایــن عملکــرد تولیــدی را در جــداول تحلیلــی زیــر ارائــه داده اســت.

 موازنه عرضه و تقاضا؛ 
ــادار در تقاضــا  ــر جهــت معن ــی نفــت نشــان‌دهنده تغیی ــازار جهان ــه ب ــل موازن تحلی
بــرای نفــت خــام کشــورهای عضــو »اعلامیــه همــکاری« )DoC( طــی دو ســال 
متوالــی اســت. بــر پایــه آخریــن ارزیابی‌هــا، تقاضــا بــرای نفــت خــام ایــن ائتــاف 
ــه ســطح ۴۲.۱  ــه برآوردهــای پیشــین ب ــی نســبت ب ــی نزول ــا بازبین در ســال ۲۰۲۶ ب
ــه اســت؛ رقمــی کــه حکایــت از افــت ســالانه ۲۰۰  ــزل یافت میلیــون بشــکه در روز تن
ــی از کنــدی موقــت شــتاب  ــه ســال ۲۰۲۵ دارد و بازتاب هــزار بشــکه در روز نســبت ب

تقاضــای جهانــی در کوتاه‌مــدت اســت.
ــن  ــه بنیادی ــر ملمــوس در موازن ــل، چشــم‌انداز ســال ۲۰۲۷ حاکــی از تغیی در مقاب
بــازار و جهــش نیــاز بــه نفــت خــام اعضــای اعلامیــه همــکاری اســت. برآوردهــا 
بــرای ایــن ســال بــدون تغییــر نســبت بــه ارزیابــی مــاه گذشــته، بــر رقــم ۴۳.۶ 
افزایــش چشــمگیر ۱.۴  کــه نشــان‌دهنده  تثبیــت شــده  روز  میلیــون بشــکه در 
ــار  ــه افــق ۲۰۲۶ اســت؛ جهشــی ســاختاری کــه ب میلیــون بشــکه‌ای در روز نســبت ب
اصلــی تأمیــن تقاضــای رو بــه رشــد بــازار بین‌المللــی انــرژی را مجــدداً به‌ســوی 

تولیدکننــدگان ایــن ائتــاف هدایــت خواهــد کــرد.

 بازارهای جهانی کالا
ثبــت  بــه  را  ناهمگــون  کامــاً  جــولای عملکــردی  مــاه  در  کالا  بازارهــای جهانــی 
فلــزات  انــرژی،  شــاخص‌های  عقب‌نشــینی  بــا  هم‌زمــان  به‌طوری‌کــه  رســاندند؛ 
ــزات گران‌بهــا و مــواد معدنــی، گروه‌هــای غیرانــرژی و کشــاورزی در مســیر  پایــه، فل
رشــد قــرار گرفتنــد. در بــازار معامــات آتــی، حاکمیــت رویکــرد محتاطانــه و کاهــش 
ســرمایه،  مدیــران  خریــد  قراردادهــای  خالــص  و  بــاز  موقعیت‌هــای  هم‌زمــان 
نشــانه‌ای آشــکار از بازتنظیــم اســتراتژی‌های معاملاتــی بازیگــران بــزرگ بــه شــمار 

می‌رفــت.
در بخــش انــرژی، شــاخص کل بــا افتــی ۱.۱ درصــدی در مقیــاس ماهانــه روبــه‌رو 
شــد، هرچنــد همچنــان ۱۸.۵ درصــد فراتــر از ســطح ســال گذشــته قــرار دارد. ایــن 

منبع: گزارش ماهانه بازار نفت اپک

WEO :منبع

Crude oil futures Jun 26 (US$/b) Jul 26 (US$/b) Change Jul 26/Jun 
26 (US$/b)

Year-to-date 2025 
(US$/b) Year-to-date 2026 (US$/b)

NYMEX WTI 81.79 79.22 -2.57 67.48 82.43

ICE Brent 84.43 83.97 -0.46 70.62 87.04

GME Oman 79.25 77.52 -1.73 71.7 88.9

ICE Brent-NYMEX WTI 2.64 4.75 2.11 3.14 4.61
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افــت عمدتــا ناشــی از کاهــش قیمــت نفــت خــام بــرای دومیــن مــاه متوالــی )بــا افت 
ــن عقب‌نشــینی  ــه ۲.۳ درصــدی و رشــد ســالانه ۱۵.۳ درصــدی( و همچنی ماهان
ــر  ــر ذخای ــه زغال‌ســنگ اســترالیا تحت‌تأثی ــی ک ــود؛ جای شــاخص‌های زغال‌ســنگ ب
مطلــوب خریــداران آســیایی ۴.۸ درصــد و زغال‌ســنگ آمریــکا در پــی تنگناهــای 
را  ماهانــه  قیمــت  کاهــش  درصــد   ۱.۵ و محدودیت‌هــای صادراتــی  لجســتیکی 

تجربــه کردنــد.
در بــازار گاز طبیعــی، واگرایــی عمیقــی میــان دو ســوی اقیانــوس اطلــس شــکل 
گرفــت. گاز طبیعــی آمریــکا )شــاخص هنری‌هــاب( بــه دلیــل تــداوم تولیــد بــالا 
 ۸.۳ ماهانــه  افــت  بــا  زیرزمینــی،  ذخیره‌ســازی‌های  درصــدی   ۸.۴ افزایــش  و 
درصــدی و کاهــش ســالانه ۹.۴ درصــدی همــراه شــد. در نقطــه مقابــل، بهــای 
رشــد  و  درصــدی   ۱۹.۱ ماهانــه  جهــش  بــا   )TTF )شــاخص  اروپــا  طبیعــی  گاز 
ــی صعــودی قدرتمنــدی کــه  ــد؛ رال ــه‌رو گردی ســالانه چشــمگیر ۵۵.۴ درصــدی روب
 ،LNG بــر اثــر تشــدید رقابــت بــا خریــداران آســیایی بــرای جــذب محموله‌هــای
ــای »صــرف ریســک ژئوپلیتیــک« ناشــی  مــوج گرمــای شــدید در شــرق آســیا و احی
ســطح  افزایــش  حتــی  و  خــورد  رقــم  خاورمیانــه  در  عرضــه  نااطمینانی‌هــای  از 
ــش  ــن جه ــع از ای ــز نتوانســت مان ــرز ۵۶.۷ درصــد نی ــا م ــا ت ــازن اروپ ‌پرشــدگی مخ

قیمتی شود.
ــه ۰.۳ درصــدی  ــا رشــد ماهان ــه ب ــرژی در مــاه ژوئی شــاخص قیمــت کالاهــای غیران
همــراه شــد؛ افزایشــی کــه عمدتــا از عملکــرد مثبــت بخــش کشــاورزی و رشــد ۲.۵ 

درصــدی شــاخص ایــن گــروه ناشــی شــد، هرچنــد کاهــش قیمــت فلــزات پایــه 
بخشــی از ایــن اثــر را خنثــی کــرد. در مقیــاس ســالانه، شــاخص کالاهــای غیرانــرژی 
ــد؛ موضوعــی  و شــاخص کشــاورزی به‌ترتیــب ۱۰.۸ و ۳.۹ درصــد افزایــش یافته‌ان
کــه از تــداوم رونــد صعــودی ایــن بازارهــا، باوجــود نوســانات ماهانــه، حکایــت دارد.
در بخـش فلـزات پایـه، شـاخص قیمـت در ژوئیـه ۲.۹ درصـد کاهـش یافـت. افـت 
بـود،  منفـی  عملکـرد  ایـن  عامـل  مهم‌تریـن  سـرب  و  نیـکل  آلومینیـوم،  قیمـت 
کاهـش  شـد.  شـاخص  بیشـتر  کاهـش  از  مانـع  روی  بهـای  افزایـش  درحالی‌کـه 
تقاضـای نقـدی در چیـن، در کنـار افزایـش نااطمینانی‌هـا دربـاره محدودیت‌هـای 
تجـاری و سیاسـت‌های کنتـرل صـادرات ایـن کشـور، فشـار مضاعفـی بـر بـازار فلـزات 
سـال  بـه  نسـبت  ایـن شـاخص همچنـان  ماهانـه،  افـت  باوجـود  کـرد.  وارد  پایـه 
پایـه در  گذشـته ۳۰.۸ درصـد بالاتـر قـرار دارد. همچنیـن، مجمـوع ذخایـر فلـزات 
انبارهـای بـورس فلـزات لنـدن )LME( طـی ایـن مـاه ۲.۴ درصـد کاهـش یافـت، امـا 

در مقایسـه بـا سـال گذشـته همچنـان ۲۰.۸ درصـد بیشـتر بـود.
در میــان فلــزات اصلــی، قیمــت مــس در ژوئیــه تقریبــا باثبــات باقــی مانــد و تنهــا ۰.۱ 
درصــد کاهــش یافــت؛ بااین‌حــال، رشــد ســالانه آن بــه ۳۸.۶ درصــد رســید. ذخایــر 
مــس در انبارهــای LME نیــز در ایــن مــاه ۱۸.۳ درصــد کاهــش پیــدا کــرد، امــا نســبت 
بــه ســال گذشــته ۱۵۶.۴ درصــد افزایــش نشــان داد. آلومینیــوم بــا افــت ماهانــه 
۸.۲ درصــدی بیشــترین کاهــش را در میــان فلــزات مــورد بررســی ثبــت کــرد و ذخایــر 
آن نیــز ۱۱.۹ درصــد پاییــن آمــد. قیمــت نیــکل ۵.۲ درصــد کاهــش یافــت، درحالی‌کــه 

موجــودی انبارهــای آن تنهــا ۱.۰ درصــد افــت کــرد. بهــای ســرب نیــز ۴.۷ درصــد 
کاهــش داشــت و هم‌زمــان ذخایــر آن در انبارهــای LME بــا رشــد قابل‌توجــه ۲۶.۰ 

درصــدی همــراه شــد.
در ایــن میــان، روی تنهــا فلــزی بــود کــه عملکــرد مثبــت ماهانــه داشــت. قیمــت ایــن 
فلــز بــا رشــد ۱.۷ درصــدی در ژوئیــه، افزایــش ســالانه خــود را بــه ۳۰.۰ درصــد رســاند 
و ذخایــر آن در انبارهــای LME نیــز ۴.۹ درصــد کاهــش یافــت. ایــن رونــد می‌توانــد 
نشــان‌دهنده تــداوم تقاضــا بــرای روی در شــرایطی باشــد کــه بخــش عمــده فلــزات 

پایــه تحت‌فشــار کاهــش تقاضــای چیــن و نگرانی‌هــای تجــاری قــرار گرفته‌انــد.
در بــازار ســنگ‌آهن نیــز قیمت‌هــا در ژوئیــه ۲.۰ درصــد نســبت بــه مــاه قبــل و 
۱.۰ درصــد در مقیــاس ســالانه کاهــش یافتنــد. ســیگنال‌های ضعیــف شــاخص 
مدیــران خریــد بخــش فــولاد )PMI( مهم‌تریــن عامــل ایــن افــت بــود؛ بااین‌حــال، 
از شــدت  تــا حــدی  تولیــدی جهــان  در فعالیت‌هــای  تــداوم نشــانه‌های مثبــت 
کاهــش قیمت‌هــا کاســت. در مجمــوع، عملکــرد بــازار کالاهــای غیرانــرژی در ژوئیــه 
تصویــری دوگانــه ارائــه می‌دهد: رشــد بخش کشــاورزی توانســت شــاخص کل را در 
محــدوده مثبــت نگــه دارد، امــا ضعــف تقاضــا در چیــن و افزایــش نااطمینانی‌هــای 
تجــاری، چشــم‌انداز فلــزات پایــه و مــواد اولیــه صنعتــی را همچنــان تحت‌فشــار 

قــرار داده اســت.
ــه مــاه  ــا کاهــش ۵.۲ درصــدی نســبت ب ــه ب ــا در مــاه ژوئی ــزات گران‌به شــاخص فل
ــن  ــه کاهــش قیمــت تمامــی اجــزای تشــکیل‌دهنده ای ــی ک ــل همــراه شــد؛ افت قب
ــا  ــزات گران‌به ــن کاهــش، شــاخص فل ــود. باوجــود ای ــی آن ب شــاخص، عامــل اصل
همچنــان در مقایســه بــا ســال گذشــته در ســطح بالاتــری قــرار دارد و رشــد ســالانه 

۲۶.۷ درصــدی را بــه ثبــت رســانده اســت.

بهــای طــ انیــز در مــاه ژوئیــه کاهــش یافــت. تمرکــز ســرمایه‌گذاران بــر مســیر نــرخ 
بهــره حقیقــی و احتمــال تــداوم نرخ‌هــای بهــره بــالا در اقتصــاد آمریــکا، فضــای 
صعــودی بــازار طــ ارا تضعیــف کــرد؛ زیــرا انتظــارات مربوط به مســیر سیاســت پولی 
ــود.  ــی ب ــای معاملات ــر تصمیم‌ه ــذار ب ــل اثرگ ــن عام ــان مهم‌تری ــدرال‌رزرو همچن ف
بااین‌حــال، بازتنظیــم موقعیت‌هــای مالــی در بــازار معامــات آتــی و تــداوم جریــان 
خالــص مثبــت ورود ســرمایه، از افــت بیشــتر قیمــت طــ اجلوگیــری کــرد. باوجــود 
‌کاهــش ماهانــه، بهــای طــ ادر مقیــاس ســالانه همچنــان ۲۱.۹ درصــد افزایــش 

یافته است.
در بـازار نقـره و پلاتیـن نیـز رونـدی مشـابه مشـاهده شـد. قیمـت نقـره در مـاه ژوئیـه 
از ضعـف  افتـی کـه عمدتـا  یافـت؛  بهـای پلاتیـن ۶.۰ درصـد کاهـش  و  ۱۱.۸ درصـد 
عمومـی حاکـم بر بازار فلزات گران‌بها ناشـی شـد. کندشـدن فعالیت‌هـای تولیدی در 
اقتصـاد جهانـی نیـز بـا کاهـش تقاضـای صنعتـی، فشـار مضاعفی بر ایـن دو فلـز وارد 
کـرد. بااین‌حـال، عملکرد سـالانه آن‌هـا همچنان مثبت باقی‌مانده اسـت؛ به‌گونه‌ای 
کـه قیمـت نقـره و پلاتیـن به‌ترتیب ۵۶.۰ و ۱۶.۶ درصد نسـبت به سـال گذشـته رشـد 

داشـته‌اند.
در مجمــوع، بــازار فلــزات گران‌بهــا در ژوئیــه تحت‌تأثیــر بازنگــری ســرمایه‌گذاران 
در چشــم‌انداز نرخ‌هــای بهــره آمریــکا و تضعیــف تقاضــای صنعتــی قــرار گرفــت. 
بااین‌حــال، رشــد قابل‌توجــه قیمت‌هــا در مقیــاس ســالانه نشــان می‌دهــد کــه 
ریســک  پوشــش‌دهنده  دارایی‌هــای  نقــش  در  به‌ویــژه  فلــزات،  ایــن  جذابیــت 
ابزارهــای تنوع‌بخشــی ســبد ســرمایه‌گذاری، همچنــان حفــظ شــده اســت و  و 
ابزارهــای تنوع‌بخشــی ســبد ســرمایه‌گذاری، همچنــان حفــظ شــده اســت بــود؛ 

بنابرایــن در بازنویســی از تکــرار آن خــودداری شــد.
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Direct communi-
cation (Country)

2024 
(tb/d)

2025 
(tb/d)

4Q25 
(tb/d)

1Q26 
(tb/d)

2Q26 
(tb/d)

May 26 
(tb/d)

Jun 26  
(tb/d)

Jul 26 
(tb/d)

Change  
Jul/Jun

Algeria 907 936 968 972 984 982 990 995 5
Congo 260 271 275 291 288 286 286

Equatorial Guinea 57 46 43 46
Gabon
IR Iran

Iraq 3862 3775 4047 3356 1781 1759 2090 2901 811
Kuwait 2411 2470 2569 2105 926 578 1650 1971 321

Libya 1136 1372 1362 1322 1389 1389 1394 1391 -3
Nigeria 1345 1432 1415 1388 1525 1530 1555 1505 -50

Saudi Arabia 8955 9480 10045 9298 6844 7010 6637 7420 783
UAE 2916 3119 3364 2877 2644 2111 3818

Venezuela 921 1081 1131 1013 1167 1179 1187 1200 14
Total OPEC

  Monthly average % Change Year-to-date

Commodity Unit May-26 Jun-26 Jul-26 Jul 26/ Jun 26 jul 26/ jun 25 2025 2026

Energy* Index 133.7 109.9 108.7 -1.1% 18.5% 93.4 116.4

Coal, Australia US$/boe 13.1 13.2 12.6 -4.3% 16.8% 10.3 12.3

Coal, US US$/boe 7.6 7.3 7.2 -1.5% 3.8% 6.8 7.4

Crude oil, average US$/b 100.4 81.7 79.8 -2.3% 19.3% 69.9 84.7

Natural gas, US US$/boe 15.9 17. 15.6 -8.3% -9.4% 19.5 20.1

Natural gas, Europe US$/boe 87.5 82.1 97.7 19.1% 55.4% 69.9 81.7

  Monthly average % Change Year-to-date

Commodity Unit May-26 Jun-26 Jul-26 Jul 26/ Jun 26 Jul 26/ Jul25 2025 2026

Non-energy* Index 129.4 125 125.4 0 0.11 115.4 124.1

Agriculture* Index 116 113.8 116.7 0.03 0.04 117.9 113.3

Base metal* Index 166.1 162.2 157.5 -0.03 0.31 117.6 157.6

Copper US$/mt 13,567 13,574 13,559 0 0 9,488 13,173

Aluminium US$/mt 3,655 3,436 3,155 0 0 2,551 3,348

Nickel US$/mt 18,841 17,618 16,698 0 0 15,357 17,613

Lead US$/mt 1,991 1,945 1,853 0 0 1,970 1,934

Zinc US$/mt 3,490 3,540 3,599 0 0 2,749 3,393

Iron Ore US$/mt 109 100 98 0 0 101 104

  Monthly average % Change Year-to-date

Commodity Unit May-26 Jun-26 Jul-26 Jul 26/ Jun 26 Jul 26/ Jul25 2025 2026

Precious metals Index 368.7 334.7 317.2 -5.2% 26.7% 231.5 367.9

Gold US$/Oz 4,587 4,228 4,073 -3.7% 21.9% 3,115 4,605

Silver US$/Oz 78 66.7 58.8 -11.8% 56.0% 33.5 75.9

Platinum US$/Oz 1,998 1,726 1,622 -6.0% 16.6% 1,070 1,999

Note: * World Bank commodity price index (2010 = 100(

Note: * World Bank commodity price index (2010 = 100(
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بررسـی پویایی‌هـای بخـش انـرژی طـی سـال‌های ۱۳۹۳ تـا ۱۴۰۴ از رونـدی صعودی، 
پرشـتاب و سـاختاری در تقاضای برق کشـور حکایت دارد. بر پایه آمارهای وزارت نیرو، 
کل مصرف نهایی برق در کشـور از ۲۱۹,۶۵۶ میلیون کیلووات‌سـاعت در سـال ۱۳۹۳ 
به ۳۴۶,۷۳۸ میلیون کیلووات‌سـاعت در سـال ۱۴۰۴ افزایش یافته اسـت؛ جهشـی 
۵۸ درصـدی طـی یـک دوره ۱۲ سـاله کـه نمایانگـر تعمیق وابسـتگی اقتصـاد، بخش 

مولـد و جامعـه به ایـن حامل کلیدی انرژی اسـت.
در ایـن میـان، تحلیـل ترکیـب مصـرف به تفکیک بخش‌ها نشـان می‌دهـد که صنعت 
همچنـان جایـگاه خـود را بـه عنـوان بزرگ‌تریـن مصرف‌کننـده برق حفظ کرده اسـت. 
مصرف این بخش از ۷۴,۲۹۵ میلیون کیلووات‌سـاعت در سـال ۱۳۹۳ به ۱۲۰,۹۵۶ 
میلیـون کیلووات‌سـاعت در سـال ۱۴۰۴ رسـیده و رشـدی ۶۳ درصـدی را بـه ثبـت 
رسـانده اسـت. ایـن تحـول افـزون بـر بازتاب توسـعه خطـوط تولید و ارتقـای ظرفیت 
بهره‌بـرداری صنایـع، نقـش حیاتی تأمیـن برق پایدار را در صیانت از رشـد تولید ملی و 

پایـداری زنجیره‌هـای ارزش برجسـته می‌سـازد.
بخـش خانگـی نیـز هم‌پـای صنعت شـاهد رشـد چشـمگیری بـوده اسـت؛ به‌گونه‌ای 
کـه تقاضـای بـرق در ایـن بخـش از ۷۱,۱۶۴ میلیـون کیلووات‌سـاعت در سـال ۱۳۹۳ 
بـه ۱۱۰,۷۴۴ میلیـون کیلووات‌سـاعت در پایـان دوره مـورد بررسـی رسـیده اسـت. 
افزایـش تعـداد مشـترکان، نفـوذ گسـترده  عواملـی چـون گسـترش شهرنشـینی، 
لـوازم سرمایشـی و گرمایشـی برقی و تغییـر در الگوی زندگی خانوارهـا از محرک‌های 
اصلـی ایـن افزایـش بـه شـمار می‌روند؛ موضوعـی که مدیریت تقاضـا در ایـام اوج بار 

تابسـتانه را در کانـون سیاسـت‌گذاری‌های وزارت نیـرو قـرار داده اسـت.
در حـوزه کشـاورزی نیـز مصـرف بـرق هم‌جهـت بـا سـایر بخش‌هـا رونـدی افزایشـی 
پیمـوده و از ۳۵,۱۸۵ میلیـون کیلووات‌سـاعت در سـال ۱۳۹۳ بـه ۴۸,۱۳۶ میلیـون 
کیلووات‌سـاعت در سـال ۱۴۰۴ افزایش یافته اسـت؛ روندی که بیش از هر چیز متأثر 
آبیـاری  نویـن  توسـعه سیسـتم‌های  و  مکانیزاسـیون  آب،  چاه‌هـای  برقی‌سـازی  از 
اسـت. در کنـار آن، بخش‌هـای عمومـی و خدمـات نیـز بـه مـوازات رشـد فعالیت‌هـای 

اقتصـادی، حجـم بیشـتری از انـرژی الکتریکـی را بـه خـود اختصـاص داده‌انـد.
فراگیـر بـودن ایـن رشـد در تمامـی گروه‌هـا نشـان می‌دهـد کـه افزایـش مصـرف بـرق 
ناشـی از نوسـانات مقطعـی نبـوده، بلکـه ریشـه در عوامـل سـاختاری و توسـعه‌ای 
کشـور دارد. اختصـاص نزدیـک بـه ۶۷ درصـد از کل تقاضـای بـرق در سـال ۱۴۰۴ بـه 
احـداث  در  سـرمایه‌گذاری  بـه  شتاب‌بخشـی  لـزوم  خانگـی،  و  صنعـت  بخـش  دو 
نیروگاه‌هـای حرارتـی و تجدیدپذیـر، بازسـازی و توسـعه شـبکه انتقـال و توزیـع، و 
اجـرای برنامه‌هـای هوشـمند بهینه‌سـازی مصـرف را اجتناب‌ناپذیـر می‌کنـد تـا از بـروز 

ناتـرازی و تحمیـل هزینه‌هـای ناشـی از قطعـی برق به اقتصاد ملی پیشـگیری شـود.

 جغرافیای تقاضای برق در ایران؛ تمرکز نیمی از بار شبکه در ۶ استان
 ۱۴۰۳ تـا   ۱۴۰۱ سـال‌های  طـی  اسـتانی  سـطح  در  بـرق  مصـرف  داده‌هـای  بررسـی 
اسـت.  کشـور  در سراسـر  الکتریکـی  انـرژی  فزاینـده  تقاضـای  تـداوم  نشـان‌دهنده 
میلیـون   ۳۱۶,۵۸۵ از  بـرق  نهایـی  مصـرف  مجمـوع  رسـمی،  آمارهـای  اسـاس  بـر 
کیلووات‌سـاعت در سـال ۱۴۰۱ به ۳۳۹,۶۸۰ میلیون کیلووات‌سـاعت در سال ۱۴۰۳ 
رسـیده کـه از رشـد ۷,۳ درصـدی طـی ایـن بـازه دوسـاله حکایـت دارد؛ رونـدی کـه 
هرچند آمارهای تفکیکی اسـتانی برای سـال ۱۴۰۴ هنوز منتشـر نشـده، اما شـواهد 
از اسـتمرار فشـار تقاضـای بخش‌هـای مولـد، خدماتـی و خانگـی بـر زیرسـاخت‌های 
بـا  تهـران  اسـتانی،  مصـرف  تابلـوی  در  می‌کنـد.  حکایـت  توزیـع  و  انتقـال  تولیـد، 
ثبـت مصـرف ۴۳,۶۶۱ میلیـون کیلووات‌سـاعت در سـال ۱۴۰۳ و در اختیـار داشـتن 
سـهمی نزدیـک بـه ۱۲,۹ درصـد، همچنـان در صـدر پرمصرف‌ترین مناطق کشـور قرار 
دارد. پـس از پایتخـت، اسـتان‌های خوزسـتان، اصفهـان، فـارس، خراسـان رضـوی و 
هرمـزگان رتبه‌هـای بعدی مصرف را تشـکیل می‌دهند. هم‌افزایـی عواملی همچون 
تمرکـز صنایـع انرژی‌بـر، تراکـم بـالای جمعیـت، گسـتردگی بخـش خدمـات و شـرایط 
اقلیمـی ویـژه )به‌ویـژه بـار سـنگین سرمایشـی در جنـوب کشـور(، ایـن اسـتان‌ها را به 
کانون‌هـای اصلـی مصـرف تبدیـل کـرده اسـت. در نقطـه مقابـل، اسـتان‌هایی نظیـر 
خراسـان جنوبـی، ایالم، کهگیلویـه و بویراحمـد، اردبیل و خراسـان شـمالی به دلیل 
جمعیـت کمتـر، محدودیـت صنایـع سـنگین و سـاختار متفـاوت اقتصـادی، کمترین 

سـهم از بـار مصـرف شـبکه را بـه خـود اختصـاص داده‌انـد.
الگوهـای  جابه‌جایـی  بیانگـر  دوره  ایـن  در  مصـرف  رشـد  نـرخ  بررسـی  بااین‌حـال، 
مصـرف در برخـی مناطـق کمتـر توسـعه‌یافته اسـت. اسـتان کهگیلویـه و بویراحمـد 
بـا جهـش ۲۲,۱ درصـدی، بالاتریـن شـتاب رشـد مصـرف بـرق را ثبـت کـرده و پـس از 
آن اسـتان‌های سیسـتان و بلوچسـتان بـا ۱۷,۶ درصـد، چهارمحال‌وبختیـاری بـا ۱۳,۱ 
درصـد و اردبیـل بـا ۱۲,۹ درصـد رشـد قـرار گرفته‌انـد؛ تحولـی کـه حاکـی از توسـعه 
دسترسـی بـه شـبکه، ارتقـای زیرسـاخت‌ها و رونـق نسـبی فعالیت‌هـای محلـی در 
ایـن نواحـی اسـت. در سـوی دیگـر، اسـتان‌های صنعتـی پرجمعیتی ماننـد اصفهان، 
فارس، مرکزی، همدان و قزوین در سـال ۱۴۰۳ رشـد بسـیار محدودی را تجربه کرده 
یـا بـا افـت مصـرف روبـه‌رو شـده‌اند کـه بازتابـی از مدیریـت سـخت‌گیرانه بـار، اعمـال 
محدودیـت بـرای صنایـع در فصـول اوج، ارتقـای راندمـان یـا نوسـان در فعالیت‌های 

اقتصـادی اسـت.

واکاوی روند ۱۲ساله تقاضای برق در ایران
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نکته بنیادین در تحلیل مصرف برق کشـور، تمرکز شـدید جغرافیایی آن اسـت؛ جایی 
که حدود ۵۲ درصد از کل انرژی مصرفی کشـور تنها در شـش اسـتانِ پیشـتاز متمرکز 
شـده اسـت. ایـن عدم تقارن منطقه‌ای نشـان می‌دهـد هرگونه اختلال یـا ناپایداری 
در شـبکه ایـن قطب‌هـای جمعیتـی و صنعتـی، تبعات مسـتقیمی بر تولیـد ناخالص 
داخلـی، اشـتغال و ثبـات اقتصـادی بـر جـای می‌گـذارد. ازایـن‌رو، سیاسـت‌گذاری در 
توسـعه نیروگاهـی، اصالح و تقویـت خطـوط انتقـال، و اجـرای طرح‌هـای بهـره‌وری 
انـرژی نیازمنـد رویکـردی منطقـه‌ای و هدفمنـد اسـت تـا میـان مدیریـت تقاضـا در 
کلان‌مصرف‌کنندگان و پاسـخ‌گویی به شـتاب مصرف در اسـتان‌های درحال‌توسـعه 

تـوازن ایجاد شـود. 

  نقشه مصرف برق خانگی در سال ۱۴۰۳؛ 
ناهمگونــی  از   ۱۴۰۳ ســال  در  خانگــی  بخــش  بــرق  مصــرف  داده‌هــای  تحلیــل 
ــرده برمــی‌دارد.  ــی کشــور پ ــه جغرافیای ــرژی در پهن چشــمگیر در توزیــع تقاضــای ان
ایــن واگرایــی فراتــر از متغیرهــای جمعیتــی و تعــداد مشــترکان، بازتابــی روشــن از 
گوناگونــی اقلیمــی، درجــه شهرنشــینی، ســطح درآمــد خانــوار و شــدت اســتفاده از 

تجهیــزات سرمایشــی و برودتــی در مناطــق مختلــف اســت.
در صــدر جــدول تقاضــای خانگــی، اســتان خوزســتان بــا ثبــت مصــرف ۱۷,۰۰۴ 
خــود  بــه  را  پرجمعیــت  پایتخــت  از  بالاتــر  جایگاهــی  کیلووات‌ســاعت،  میلیــون 
کیلووات‌ســاعت،  میلیــون   ۱۴,۴۳۴ بــا  تهــران  آن  از  پــس  و  داده  اختصــاص 
هرمــزگان، فــارس و خراســان رضــوی رتبه‌هــای بعــدی را بــه دســت آورده‌انــد. 
پرجمعیــت،  کلان‌شــهرهای  کنــار  در  جنوبــی  و  گرمســیر  اســتان‌های  پیشــتازی 

نشــان می‌دهــد کــه شــرایط جــوی و ضــرورت اســتفاده مســتمر از ســامانه‌های 
سرمایشــی نقشــی تعیین‌کننده‌تــر از صرفــا تراکــم جمعیتــی در شــکل‌دهی بــه 
اوج تقاضــا ایفــا می‌کنــد. در ســوی دیگــر، اســتان‌هایی نظیــر خراســان شــمالی، 
خراســان جنوبــی، چهارمحال‌وبختیــاری، ســمنان و زنجــان بــه ســبب جمعیــت 
ــر، کمتریــن ســهم از  ــر و بافــت ســکونتی متراکم‌ت ــر، شــرایط اقلیمــی معتدل‌ت کمت
مصــرف بــرق خانگــی را بــه ثبــت رســانده‌اند. نکتــه کلیــدی در تحلیــل ایــن داده‌هــا، 
تمرکــز ســنگین تقاضــای خانگــی در کانون‌هــای خــاص اســت؛ بــه طــوری کــه پنــج 
اســتان خوزســتان، تهــران، هرمــزگان، فــارس و خراســان رضــوی در مجمــوع بیــش 
از ۵۲,۰۰۰ میلیــون کیلووات‌ســاعت از انــرژی بخــش خانگــی را بــه خــود اختصــاص 
ــد و  ــادار نشــان می‌دهــد اعمــال سیاســت‌های هدفمن ــز معن ــن تمرک ــد. ای داده‌ان
متمرکــز مدیریــت مصــرف در همیــن چنــد اســتان می‌توانــد بخــش عمــده‌ای از 

تنش‌هــای ناشــی از اوج بــار شــبکه در ماه‌هــای گــرم ســال را مهــار کنــد.
رویکردهــای  ناکارآمــدی  بــر  ســاختاری  تنــوع  ایــن  سیاســت‌گذاری،  منظــر  از 
مؤثــر  کنتــرل  می‌زنــد.  تأییــد  مهــر  تقاضــا  مدیریــت  در  یکســان  و  تک‌بعــدی 
ــه در مناطــق  ــه‌ای ک ــد سیاســت‌گذاری منطقه‌محــور اســت؛ به‌گون مصــرف نیازمن
گرمســیری و پرتقاضــا، اقداماتــی چــون استانداردســازی و تعویــض کولرهــای گازی 
فرســوده بــا تجهیــزات پربــازده، اصــاح پلکانــی تعرفه‌هــا، توســعه ریزشــبکه‌ها 
و ســامانه‌های خورشــیدی پشــت‌بامی اولویــت یابــد. هم‌زمــان، در اســتان‌های 
عایق‌بنــدی  بهینه‌ســازی  بــر  می‌توانــد  برنامه‌هــا  محــور  پایین‌تــر،  مصــرف  بــا 
ســاختمان‌ها، اصــاح الگوهــای رفتــاری و فراگیــری لــوازم برقــی کم‌مصــرف متمرکــز 

ــردد.  ــن گ ــی تضمی ــاس مل ــداری شــبکه در مقی ــا پای شــود ت

  تمرکز ۵۲ درصدی برق صنعتی ایران در ۶ قطب تولیدی
آمــار و ارقــام مصــرف بــرق در بخــش صنعــت طــی ســال ۱۴۰۳ از نقــش تعیین‌کننده 
ایــن بخــش مولــد بــا ثبــت مصــرف کل ۱۱۹,۴۹۳ میلیــون کیلووات‌ســاعت حکایــت 
دارد؛ رقمــی کــه افــزون بــر جایــگاه محــوری صنایــع در شــکل‌دهی بــه بــار پایــه 
شــبکه سراســری، تمرکــز فضایــی و ســاختاری تولیــد صنعتــی در جغرافیــای ایــران 

ــر می‌کشــد. ــه تصوی را ب
در صــدر ایــن جــدول، اســتان اصفهــان بــا مصــرف ۱۷,۶۱۲ میلیــون کیلووات‌ســاعت 
و در اختیــار داشــتن ســهمی نزدیــک بــه ۱۴,۷ درصــد، بزرگ‌تریــن مصرف‌کننــده 
بــرق صنعتــی کشــور اســت. اســتقرار زنجیره‌هــای بــزرگ فولادســازی، صنایــع فلــزات 
پایــه، مجتمع‌هــای پتروشــیمی و ســایر واحدهــای انرژی‌بــر، اصفهــان را بــه کانــون 

ع مصــرف صنعتــی بــدل کــرده اســت.  بلامنــاز
پــس از آن، اســتان‌های تهــران بــا ۹,۴۶۶ میلیــون کیلووات‌ســاعت، خوزســتان، 
گرفته‌انــد؛  قــرار  صنعتــی  تقاضــای  بعــدی  رتبه‌هــای  در  فــارس  و  کرمــان  یــزد، 
ــت  ــع نف ــورد، ســیمان و صنای ــی، ذوب و ن ــع واحدهــای معدن ــه تجمی ــی ک مناطق
ــا اختصــاص داده اســت. در  ــه آنه ــی را ب ــار شــبکه صنعت و گاز، ســهم عمــده‌ای از ب
نقطــه مقابــل، اســتان‌هایی نظیــر ایــام، سیســتان و بلوچســتان، کهگیلویــه و 
بویراحمــد، خراســان جنوبــی و کردســتان بــه دلیــل محدودیــت صنایــع ســنگین، 
صنعتــی،  بــزرگ  واحدهــای  توســعه  عــدم  و  کشــاورزی   - خدماتــی  ســاختار 

پایین‌تریــن ســطوح مصــرف بــرق در ایــن حــوزه را ثبــت کرده‌انــد.
نکتــه اســتراتژیک در تحلیــل تابلــوی مصــرف، تمرکــز ۵۲ درصــدی تقاضــای بــرق 
صنعتــی کشــور در همیــن شــش اســتانِ پیشــتاز )اصفهــان، تهــران، خوزســتان، 
یــزد، کرمــان و فــارس( اســت. ایــن تمرکــز بــالا بازتاب‌دهنــده تراکــم دارایی‌هــای 
افــزوده صنعتــی  ارزش  اعظــم  و بخــش  فیزیکــی، ســرمایه‌گذاری‌های ســنگین 
ــه منشــأ  ــی اســت؛ مزیتــی اقتصــادی کــه درعین‌حــال ب کشــور در چنــد قطــب اصل
برنامه‌هــای  اعمــال  ازایــن‌رو،  اســت.  شــده  تبدیــل  زیرســاختی  آســیب‌پذیری 
را  بــرق  تنهــا مصــرف  نــه  ایــن مناطــق  در  یــا قطعی‌هــای فصلــی  بــار  مدیریــت 
محــدود می‌کنــد، بلکــه مســتقیم اًبــه افــت شــاخص تولیــد صنعتــی، کاهــش 
کشــور  صادراتــی  زنجیــره  و  اشــتغال  در  اخــال  و  شــرکت‌ها  ســود  ‌حاشــیه 

منجر می‌شود.
ــداوم  ــه ت ــی نشــان می‌دهــد ک ــرق صنعت ــی مصــرف ب ــوی جغرافیای ــت، الگ در نهای
کانون‌هــای  ایــن  انــرژی  تأمیــن  پایدارســازی  گــرو  در  کشــور  اقتصــادی  رشــد 
نیروگاه‌هــای  احــداث  به‌ســوی  سیاســت‌ها  همگرایــی  اســت.  اســتراتژیک 

خودتأمیــن و اختصاصــی توســط صنایــع بــزرگ، گســترش نیروگاه‌هــای تجدیدپذیــر 
در جــوار شــهرک‌های صنعتــی، ارتقــای فنــاوری و راندمــان مصــرف انــرژی و بهســازی 
خطــوط انتقــال، حیاتی‌تریــن گام‌هــا بــرای رفــع ناتــرازی و تضمیــن تــاب‌آوری بخــش 

تولید در سال‌های پیش‌رو به شمار می‌روند. 	

 نبض انرژی در بخش عمومی
الگــوی مصــرف بــرق در بخــش عمومــی کشــور بیــش از آنکــه تابــع فرایندهــای 
حاکمیتــی،  ســاختارهای  تمرکــز  از  آیینــه‌ای  باشــد،  تولیــد  خطــوط  و  صنعتــی 
ســطح  در  دولتــی  خدمــات  و  دانشــگاهی  درمانــی،  مراکــز  اداری،  ســامانه‌های 
اســتان‌ها اســت. همیــن ویژگــی ســبب شــده تــا جغرافیــای تقاضــا در ایــن بخــش 
همبســتگی مســتقیمی بــا وزن دیوان‌ســالاری و تراکــم جمعیتــی مناطــق پیــدا 

ــد. کن
در ایــن میــان، اســتان تهــران بــا ثبــت مصــرف ۷,۶۷۹ میلیــون کیلووات‌ســاعت در 
ســال ۱۴۰۳ بــا فاصلــه‌ای معنــادار در صــدر ایســتاده اســت؛ رقمــی کــه حــدود ۱,۸ 
ــر اســتان هرمــزگان اســت. ایــن شــکاف  ــر اســتان خوزســتان و بیــش از دو براب براب
ســتادهای  ملــی،  ســازمان‌های  وزارتخانه‌هــا،  تمرکــز  مســتقیم  پیامــد  عمیــق، 
اداری و مراکــز بــزرگ آموزشــی و بیمارســتانی در پایتخــت اســت و نشــان می‌دهــد 
ســهم مســلط تهــران در مصــرف بــرق بخــش عمومــی، ریشــه در جایــگاه سیاســی 
و اداری آن در ســاختار تمرکزگــرای کشــور دارد. در رتبه‌هــای بعــدی، اســتان‌های 
خوزســتان، هرمــزگان، سیســتان و بلوچســتان و فــارس قــرار گرفته‌انــد. در ایــن 
مناطــق، هم‌افزایــی گســتردگی خدمــات عمومــی بــا شــرایط آب‌وهوایــی حــاد و 
اســتفاده بی‌وقفــه از ســامانه‌های سرمایشــی ســنگین در ســاختمان‌های دولتــی 
انــرژی را بــه شــدت افزایــش داده اســت. در ســوی دیگــر،  و عمومــی، مصــرف 
خراســان  و  ایــام  شــمالی،  خراســان  چهارمحال‌وبختیــاری،  نظیــر  اســتان‌هایی 
جنوبــی بــه ســبب مقیــاس کوچک‌تــر بدنــه اداری و جمعیــت کمتــر، پایین‌تریــن 

ارقــام مصــرف را ثبــت کرده‌انــد.
بــرق در بخــش  تقاضــای  کــه  اســت  آن  آمــار  ایــن  اســتراتژیک در تحلیــل  نکتــه 
عمومــی، بــر خــاف بخش‌هــای صنعــت یــا کشــاورزی، پیونــد مســتقیمی بــا خلــق 
ارزش افــزوده ملمــوس اقتصــادی نــدارد. ازایــن‌رو، ارتقــای راندمــان مصــرف در ایــن 
بخــش بــدون آنکــه ریســکی متوجــه تولیــد یــا اشــتغال ســازد، ظرفیتــی ممتــاز بــرای 

کاهــش بــار پایــه شــبکه و مهــار ناتــرازی فصلــی فراهــم مــی‌آورد.
و  ادارات  تجهیـز  دولتـی،  نهادهـای  در  انـرژی  هوشـمند  مدیریـت  براین‌اسـاس، 
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اسـتانداردهای  اجـرای  سرمایشـی،  نویـن  سـامانه‌های  بـه  عمومـی  مجتمع‌هـای 
برچسـب انـرژی در سـاختمان‌های دولتـی و بهره‌گیـری از پنل‌هـای خورشـیدی بـر فـراز 
در  تقاضـا  رشـد  مهـار  بـرای  راهبردهـا  مؤثرتریـن  دانشـگاه‌ها،  و  سـازمان‌ها  سـقف 
ایـن بخـش بـه شـمار می‌رونـد؛ اقداماتـی کـه می‌توانـد بـدون افـت کیفیـت خدمـات 
عمومـی، بـار مالـی و فنـی تحمیل‌شـده بـر شـبکه بـرق کشـور را بـه میـزان چشـمگیری 

کاهـش دهـد. 

 ردپـای بحـران آب در شـبکه بـرق؛ فـارس و خوزسـتان در صـدر مصـرف کشـاورزی 
کشـور

برخالف بخش‌هـای خانگـی، عمومـی و صنعتـی کـه تقاضـای انـرژی در آن‌هـا تابعـی از 
تراکـم جمعیت، سـطح شهرنشـینی یا تمرکز صنایع بزرگ اسـت، مصرف بـرق در بخش 
کشـاورزی بازتابی عمیق از الگوهای کشـت، وضعیت سـفره‌های آب زیرزمینی و شـیوه 
اسـتحصال آب بـه شـمار مـی‌رود. از ایـن منظـر، نقشـه مصـرف بـرق کشـاورزی عملاً 
ع و باغات هر اسـتان به چاه‌های عمیق و سـامانه‌های  تصویرگر میزان وابسـتگی مزار
پمپـاژ برقـی اسـت. بر اسـاس کارنامه آماری سـال ۱۴۰۳، اسـتان فارس بـا ثبت مصرف 
را  بـرق کشـاورزی کشـور  ۵,۸۸۷ میلیـون کیلووات‌سـاعت، جایـگاه نخسـت مصـرف 
بـه خـود اختصـاص داده اسـت. پـس از آن، اسـتان‌های خوزسـتان، خراسـان رضـوی، 
کرمـان و تهـران در رتبه‌هـای بعـدی قـرار دارند. وجه مشـترک این کانون‌ها، گسـتردگی 
اراضـی زراعـی و باغـی همـراه بـا افـت شـدید تـراز آب‌هـای سـطحی اسـت کـه نیـاز مبـرم 
بـه پمپـاژ مـداوم از چاه‌هـای عمیـق را بـه شـبکه بـرق تحمیـل می‌کنـد. ایـن آرایـش 

نشـان می‌دهـد کـه در بخش کشـاورزی، معیارهـای صنعتی یا جمعیتـی تعیین‌کننده 
نیسـتند؛ بـه طـوری کـه اسـتان‌هایی ماننـد فـارس و کرمـان بـه سـبب بافـت زراعـی - 
باغـی، بـار مصرفـی بسـیار سـنگین‌تری نسـبت بـه اسـتان‌های پرجمعیـت و صنعتـی 
اقلیم‌هـای  در  واقـع  اسـتان‌های  پررنـگ  بـر دوش شـبکه می‌گذارنـد. حضـور  کشـور 
و  بلوچسـتان  و  سیسـتان  کرمـان،  رضـوی،  خراسـان  نظیـر  نیمه‌خشـک  و  خشـک 
هرمزگان در میان مصرف‌کنندگان کلیدی، پیوند ناگسسـتنی »امنیت آب« و »امنیت 
انـرژی« را برجسـته می‌سـازد. در ایـن مناطق، بخش عمده جریان بـرق برای مکش آب 
از اعمـاق زمیـن مصـرف می‌شـود؛ معادله‌ای پیچیده که نشـان می‌دهـد تعمیق افت 
منابـع آب زیرزمینـی مسـتقیم اًبـه تشـدید مصـرف بـرق می‌انجامـد. در نقطـه مقابـل، 
اسـتان‌هایی همچون کهگیلویه و بویراحمد، چهارمحال‌وبختیاری، خراسـان شـمالی، 
ایالم و قـم در انتهـای جـدول قـرار دارنـد؛ وضعیتـی کـه لزومـا بـه معنـای محدودیـت 
کشـاورزی نیسـت، بلکه ناشـی از بهره‌گیری از روان‌آب‌ها و منابع آب سـطحی، وسـعت 

کمتـر کشـت آبـی یـا محدودیـت اسـتفاده از پمپ‌هـای برقـی اسـت.
از منظر حکمرانی، داده‌های مصرف برق کشـاورزی حامل پیامی صریح اسـت: چالش 
ایـن حـوزه دیگـر صرفـا کمبـود بـرق نیسـت، بلکـه گره‌خوردگـی بحـران مدیریـت آب بـا 
ناتـرازی انـرژی اسـت. تـداوم ایـن رونـد ضـرورت اقداماتی هم‌افـزا همچون برقی‌سـازی 
چاه‌هـا بـا پنل‌هـای خورشـیدی اختصاصـی )آف‌گریـد(، ارتقـای بهـره‌وری پمپ‌هـای آب 
کشـاورزی، اصالح بنیـادی الگـوی کشـت متناسـب بـا اقلیـم و گسـترش فناوری‌هـای 
نویـن آبیـاری را اجتناب‌ناپذیـر می‌سـازد؛ راهبردهایـی کـه می‌تواننـد هم‌زمـان از ذخایـر 

تجدیدناپذیـر آب زیرزمینـی و ظرفیـت شـبکه سراسـری بـرق صیانـت کنند. 

 جهش ۱۳ درصدی سرانه کشوری
آمارهای پنج‌سـاله نشـان می‌دهد مجموع مصرف برق بخش خانگی از ۹۲ هزار و ۲۸۲ 
میلیـون کیلووات‌سـاعت در سـال ۱۳۹۹ بـه ۱۰۷ هـزار و ۵۶۰ میلیون کیلووات‌سـاعت در 
سـال ۱۴۰۳ افزایـش یافتـه کـه حاکـی از رشـد ۱۶.۶ درصـدی اسـت. ایـن در حالـی اسـت 
کـه جمعیـت کشـور در همیـن بـازه زمانـی بـا رشـدی آرام و نزدیـک بـه ۳ درصـد، از ۸۳.۴ 

میلیـون نفـر به حـدود ۸۵.۹ میلیون نفر رسـیده اسـت.
فاصلـه میـان ایـن دو متغیـر، خـود را در شـاخص »سـرانه مصـرف« نشـان می‌دهـد؛ 
جایـی کـه میانگیـن مصـرف هـر ایرانـی از ۱٬۱۰۶ کیلووات‌سـاعت در سـال ۱۳۹۹ بـه ۱٬۲۵۱ 
کیلووات‌سـاعت در سـال ۱۴۰۳ رسـیده و رشـدی ۱۳.۱ درصـدی را ثبـت کـرده اسـت. ایـن 
گسسـت آمـاری اثبـات می‌کنـد کـه رشـد تقاضـا در منـازل، صرفـا حاصـل افزایـش تعـداد 

افـراد نبـوده، بلکـه تحت‌تأثیـر عوامـل زیـر رقـم خـورده اسـت:
 گسترش کم‌سابقه استفاده از وسایل برقی و دیجیتال در سبد مصرف خانواده‌ها.

سیسـتم‌های  برقی‌سـازی  و  پرمصـرف  سرمایشـی  تجهیـزات  بـه  فزاینـده  گرایـش   
گرمایـش. و  سـرمایش 

 افزایـش میانگیـن دمـای هـوا در فصـول گـرم و طولانی‌تـر شـدن دوره‌هـای اوج بـار 
تابسـتانه.

 جغرافیای مصرف در سال ۱۴۰۳؛ شکاف عمیق جنوب تا شمال‌غرب
توزیع استانی مصرف سرانه در سال ۱۴۰۳، گویای نابرابری شدید و تأثیر تعیین‌کننده 
اقلیم بر رفتار مصرفی مشـترکان اسـت. در این میان، اسـتان‌های جنوبی به دلیل اقلیم 
گـرم و نیـاز مـداوم بـه سیسـتم‌های برودتـی، بالاتریـن رکوردهـا را بـه خـود اختصـاص 

داده‌اند:
 بوشـهر بـا سـرانه ۴٬۲۲۴ کیلووات‌سـاعت بـه‌ازای هـر نفـر 

)رتبه نخسـت(
 هرمـزگان با سـرانه ۳٬۹۱۹ کیلووات‌سـاعت بـه‌ازای هر نفر 

)رتبه دوم(
 خوزسـتان بـا سـرانه ۳٬۳۲۴ کیلووات‌سـاعت بـه‌ازای هـر 

نفـر )رتبه سـوم(
معتـدل  و  کوهسـتانی  اسـتان‌های  مقابـل،  نقطـه  در 
شـمال‌غرب و شـرق کشـور شـامل چهارمحـال و بختیـاری، 
اردبیـل، خراسـان شـمالی و زنجـان در قعـر جـدول سـرانه 
مصـرف جـای گرفته‌انـد؛ مناطقـی کـه سـرانه مصـرف آن‌هـا 
حـدوداً بـه انـدازه یک‌سـوم اسـتان‌های پرمصـرف جنوبـی 

اسـت.
در ایـن میـان، تهـران باوجـود داشـتن جمعیتـی بالـغ بـر ۱۴ 
میلیـون و ۴۲۵ هـزار نفـر )پرجمعیت‌تریـن اسـتان( و کسـب 

رتبه دوم در حجم مصرف مطلق، از نظر مصرف سرانه با ثبت رقم ۱٬۰۰۱ کیلووات‌ساعت 
به‌ازای هر نفر، در سـطحی نزدیک به میانگین کشـوری و به‌مراتب پایین‌تر از اسـتان‌های 
ایـن  جنوبـی و حتـی برخـی اسـتان‌های کم‌جمعیت‌تـر شـمالی قـرار دارد. تحلیلگـران 
تفاوت را ناشـی از سـهم بالای واحدهای آپارتمانی کوچک، تراکم مسـکونی بالا و الگوی 
اسـتفاده مشـترک از فضاهای زیسـتی در کلان‌شـهر تهران می‌دانند که توانسـته سـرانه 

فـردی را در مقایسـه بـا بافت‌هـای ویلایـی و اقلیم‌هـای گرمسـیری مهـار کند.

 ساختار و ترکیب ظرفیت نیروگاهی کشور
بررســی ترکیــب ظرفیــت نامــی شــبکه بــرق کشــور تــا اردیبهشــت ۱۴۰۵ نشــان می‌دهــد 
ــد؛  ــه شــمار می‌رون ــرژی ب ــن ان ــرات تأمی ــان ســتون فق ــی همچن ــه فناوری‌هــای حرارت ک
زیرســاختی کــه امــکان تولیــد مســتمر و کنترل‌پذیــر را بــرای پایــداری شــبکه فراهــم 
می‌ســازد. در ایــن میــان، نیروگاه‌هــای ســیکل ترکیبــی بــا حــدود ۳۸ هــزار مــگاوات 
ــد و پــس از آن، واحدهــای گازی و بخــار  ــه خــود اختصــاص داده‌ان بزرگ‌تریــن ســهم را ب
به‌ترتیــب بــا ظرفیــت حــدود ۲۵ و ۱۶ هــزار مــگاوات، بدنــه اصلــی ظرفیــت پایــه کشــور را 

تشــکیل می‌دهنــد. 
در بخـش غیرحرارتـی و تولیـد پراکنده، تنوع‌بخشـی به سـبد انرژی روندی رو به رشـد 
دارد. نیروگاه‌هـای برق‌آبـی بـا حـدود ۱۲ هـزار مـگاوات سـهم عمـده‌ای از ظرفیـت ایـن 
بخـش را حفـظ کرده‌انـد، درحالی‌کـه ظرفیـت نیروگاه‌هـای خورشـیدی نیـز بـه حـدود 
۴ هـزار مگاوات رسـیده اسـت. هم‌زمان، حضـور حدود ۳ هزار مـگاوات ظرفیت گازی 
خودتأمیـن و تولیـد پراکنـده کـه عمدتـا در مقیـاس محلـی بـرای پوشـش پایـدار نیـاز 

صنایـع شـکل گرفتـه، ابعـاد جدیدی به سـاختار تأمین برق بخشـیده اسـت.

منبع: وزارت نیرو 

منبع: وزارت نیرو 

ارنیروگاه بخ
15.83%

دیزلی
0.41%

نیروگاه سیکل ترکیبی
ینیروگاه اتم38.21%

1.02%

نیروگاه برقآبی بزرگ
12.18%

نیروگاه گازی خودتامین 
(DG وCHP)

2.93%

ینیروگاه گاز 
24.69%

ینیروگاه باد
0.37%

نیروگاه خورشیدی
3.74%

اسایر تجدیدپذیره
0.62%

ترکیب ظرفیت نامی نیروگاه های کشور

منبع: وزارت نیرو 

منبع: وزارت نیرو 
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آرایـش موجـود گویـای آن اسـت کـه اگرچـه پایه تولید برق کشـور همچنـان بر دوش 
نیروگاه‌هـای حرارتـی متمرکـز اسـت، امـا جریـان سـرمایه‌گذاری‌ها به‌تدریـج از الگوی 
واحدهـای  و  خورشـیدی  نیروگاه‌هـای  هم‌افزایـی  می‌گیـرد.  فاصلـه  متمرکـز  صرفـا 
تولیـد پراکنـده، نویدبخـش ایجـاد سـاختاری چابک‌تـر اسـت کـه می‌توانـد در شـرایط 

اوج مصـرف و محدودیت‌هـای شـبکه، نقشـی کلیـدی و مکمـل ایفـا کنـد.

 تحول فناوری در صنعت برق؛
ترکیـب فعلـی ظرفیـت نیروگاهـی کشـور، نـه حاصـل یـک تصمیـم واحـد در مقطعـی 
خـاص کـه برآینـد سـیر تکاملـی معیارهـا و اولویت‌هـای صنعت بـرق در طـول دهه‌های 
گذشـته اسـت. در سـال‌های آغازین توسـعه، اولویت اصلی ایجاد زیرساخت‌های پایه 
بود؛ از همین‌رو نیروگاه‌های بخار و برق‌آبی سـهم عمده‌ای از ظرفیت‌های نصب‌شـده 
را بـه خـود اختصـاص دادنـد. با گسـترش شـبکه و شـتاب‌گیری فزاینده تقاضـا، پارامتر 
»سـرعت احـداث« بـه اولویـت نخسـت بـدل شـد کـه نتیجـه مسـتقیم آن، سـهم‌گیری 
حداکثـری نیروگاه‌هـای گازی در سـبد تولیـد بـود.  در ادامـه مسـیر، بـا افزایـش حجـم 
مصـرف سـوخت و ضـرورت صیانـت از منابـع انـرژی، کانـون توجـه صنعـت از »توسـعه 
صـرف« بـه سـمت »بهـره‌وری تولیـد« تغییـر جهـت داد. ایـن تغییـر نـگاه، نیروگاه‌هـای 
سـیکل ترکیبـی را بـه گزینـه‌ای راهبـردی و اقتصادی‌تـر تبدیـل کرد؛ چـرا که ایـن فناوری 
اجـازه مـی‌داد بـدون مصرف سـوخت مضاعـف، خروجی انـرژی افزایش یابـد. در واقع، 
تغییـر سـهم فناوری‌هـا بیـش از آنکـه متأثـر از معرفـی تکنولوژی‌هـای جدیـد باشـد، 
نتیجـه بازتعریـف معیارهـای اقتصـادی و فنـی در توسـعه نیروگاهـی بـود. همـگام بـا 

بزرگ‌تـر شـدن شـبکه سراسـری، الگـوی تقاضـا نیـز دسـتخوش تغییـر شـد. صنایـع و 
مصرف‌کننـدگان بـزرگ، »پایـداری تأمیـن« را بـر اتصـال صـرف بـه شـبکه ترجیـح دادنـد 
و ایـن نیـاز، محـرک ظهـور نیروگاه‌هـای تولیـد پراکنـده )DG( و واحدهـای CHP شـد تـا 
تولیـد بـرق بـه کانـون مصـرف نزدیک‌تـر شـود. در سـال‌های اخیـر نیـز، تجدیدپذیرها به 
عنـوان گزینـه‌ای بـرای تنوع‌بخشـی بـه منابـع و پاسـخگویی سـریع به نیازهـای جدید، 
به سـبد تولید اضافه شـدند. نیروگاه‌های خورشـیدی با مزیت‌هایی نظیر زمان اجرای 
کوتـاه و مقیاس‌پذیـری، توانسـتند جایـگاه خود را به عنوان مکمل‌هـای چابک در کنار 
منابـع بـزرگ مسـتقر کننـد؛ درحالی‌کـه ظرفیت‌هـای برق‌آبـی بـه دلیـل محدودیت‌هـای 
جغرافیایی و منابع آب، مسـیر توسـعه متفاوتی را طی کردند. در یک جمع‌بندی کلی، 
می‌تـوان منطـق حاکـم بـر این تحـولات را در چهار مرحله کلیدی خلاصه کرد: »توسـعه 
زیرسـاخت، سـرعت احـداث، بهینه‌سـازی مصـرف سـوخت و در نهایـت تنوع‌بخشـی و 
انعطاف‌پذیـری«. ایـن سـیر تاریخـی به‌خوبـی نشـان می‌دهـد کـه فنـاوری غالـب در هـر 
دوره، بیش از آنکه تابعی از پیشـرفت تکنولوژیک صرف باشـد، پاسـخی هوشـمندانه 

بـه چالش‌هـای بنیادیـن صنعـت بـرق در همـان بـازه زمانـی بوده اسـت.

 تکامل ظرفیت نیروگاهی ایران؛
تاریــخ صنعــت بــرق ایــران در هفــت دهــه گذشــته، روایتــی از تغییــر اولویت‌هــای 
راهبــردی اســت؛ گــذاری میــان دورانــی کــه تنهــا »ایجــاد ظرفیــت« هــدف بــود 
ــی بــدل شــده اســت. ظرفیــت  ــه چالــش اصل ــرازی« ب ــا امــروز کــه »مدیریــت نات ت
در  بــود،  مــگاوات  حــدود ۱۴۰  تنهــا  پایــان دهــه ۳۰  در  کــه  نیروگاهــی کشــور 
در  مــگاوات  هــزار   ۱۷ بــه  پرشــتاب  رونــدی 
میانــه  در  مــگاوات  هــزار   ۴۷ ،۴۰ دهــه  پایــان 
بــه نزدیکــی مــرز ۱۰۰  دهــه ۱۳۸۰ و ســرانجام 
رســیده  اخیــر  ســال‌های  در  مــگاوات  هــزار 
اســت. بااین‌حــال، آنچــه تحلیــل ایــن رونــد را 
ــام،  ــه صــرفِ اعــداد و ارق ــت می‌بخشــد، ن اهمی
مقیــاس  و  شــتاب  در  ماهــوی  تغییــر  ‌بلکــه 

سرمایه‌گذاری‌هاست. 
چهــار  پنج‌ســاله،  تجمعــی  ظرفیــت  تحلیــل 
ــرق را ترســیم  ــی از تحــول صنعــت ب ــه اصل مرحل
شــکل‌گیری  نخســت،  مرحلــه  در  می‌کنــد: 
ســنگ‌بنای  اولیــه،  جهش‌هــای  و  زیرســاخت 
تولیــد بــرق کشــور را گذاشــت. پــس از آن، دوران 
ــای  ــگ، فصــل احی ــس از جن ــه و بازســازی پ وقف
کشــور  ســوم،  مرحلــه  در  بــود.  تولیــد  تــوان 
شــاهد توســعه گســترده و صنعتــی بــود کــه 

ــر  ــا تغیی ــی، ب ــه مقیاس‌هــای امــروزی رســاند. ســرانجام در دوره کنون شــبکه را ب
پارادایــم صنعــت، ســرعت توســعه ظرفیــت تحت‌تأثیــر محدودیت‌هــا کاهــش 
یافتــه و اولویــت اصلــی از »توســعه صــرف« بــه »مدیریــت ناتــرازی و پایــداری 
ایــن ســیر تاریخــی نشــان می‌دهــد کــه  شــبکه« تغییــر ماهیــت داده اســت. 
ــی از رشــد تقاضــا  ــا بازتاب ــه صرف ــش از آنک ــر مقطــع، بی توســعه نیروگاهــی در ه
باشــد، پاســخی بــه ضرورت‌هــای فنــی و محدودیت‌هــای اقتصــادی همــان دوره 

بــوده اســت.

 مرحلــه نخســت؛ شــکل‌گیری زیرســاخت و جهــش ســرمایه‌گذاری، از دهــه ۳۰ 
تــا پایــان دهــه ۵۰

در دهه‌هــای ۳۰ و ۴۰، صنعــت بــرق هنــوز در مرحلــه شــکل‌گیری شــبکه سراســری 
قــرار داشــت. بــا شــتاب‌گرفتن شهرنشــینی، توســعه صنایــع و گســترش خدمــات 
عمومــی، بــرق از یــک خدمــت محــدود شــهری بــه یکــی از پیش‌نیازهــای توســعه 
اقتصــادی تبدیــل شــد. ظرفیــت بخــش عمومــی بــرق از حــدود ۴۴۰ مــگاوات در 
ســال ۱۳۴۲ بــه حــدود ۲۲۰۰ مــگاوات در ســال ۱۳۵۱ رســید و نیــاز بــه پروژه‌هــای 
بزرگ‌تــر به‌تدریــج افزایــش یافــت. در دهــه ۵۰ ایــن رونــد شــتاب گرفــت و ظرفیــت 
جدیــد در دوره ۱۳۵۱ تــا ۱۳۵۵ بــه حــدود ۲ هزار مــگاوات و در دوره ۱۳۵۶ تا ۱۳۶۰ 
بــه بیــش از ۹ هــزار مــگاوات رســید. بخشــی از جهــش ثبت‌شــده در ســال‌های 
پایانــی ایــن دهــه، حاصــل پروژه‌هایــی بــود کــه تصمیم‌گیــری و اجــرای آنهــا از 
ســال‌های قبــل آغــاز شــده بــود. افزایــش شــدید درآمدهــای نفتــی، تــوان مالــی 
ــود و هم‌زمــان سیاســت  ــزرگ را افزایــش داده ب ــرای اجــرای پروژه‌هــای ب ــت ب دول
اقتصــادی،  فعالیت‌هــای  افزایــش  و  شــهرها  توســعه  ســریع،  صنعتی‌شــدن 
تقاضــای بیشــتری بــرای بــرق ایجــاد می‌کــرد؛ بنابرایــن، منطــق غالــب ایــن دوره، 

ایجــاد ســریع زیرســاخت متناســب بــا توســعه اقتصــادی کشــور بــود.

 مرحلــه دوم؛ جنــگ، افــت ســرمایه‌گذاری و بازســازی، از دهــه ۶۰ تــا نیمــه 
نخســت دهــه ۷۰

ــراق  ــران و ع ــگ ای ــاب اســامی و ســپس جن ــس از جهــش ســرمایه‌گذاری، انق پ
شــرایط توســعه زیرســاختی را تغییــر داد. اجــرای پروژه‌هــای جدیــد بــا محدودیــت 
منابــع مالــی و اجرایــی مواجــه شــد و ظرفیــت افزوده‌شــده در دهــه ۶۰ بــه شــکل 
محسوســی کاهــش یافــت. در ایــن دوره، مســئله صنعــت بــرق صرفــا ایجــاد 
ظرفیــت جدیــد نبــود. آســیب بــه بخشــی از زیرســاخت‌های تولیــد و انتقــال، 
منابــع محــدود کشــور را بــه ســمت حفــظ شــبکه موجــود و تأمیــن نیازهــای فوری 
ــه  ــاز ب ــه کاهــش نی ــت را ن ســوق داد. در نتیجــه، کاهــش ســرعت توســعه ظرفی
بــرق، بلکــه بایــد در چارچــوب شــرایط اقتصــادی و جنگــی آن دوره تفســیر کــرد. بــا 
ــگ، انباشــت تقاضــا و ضــرورت بازســازی زیرســاخت‌ها، ســرمایه‌گذاری  ــان جن پای
مجــدد را در اولویــت قــرار داد. ظرفیــت جدیــد در دوره ۱۳۷۱ تــا ۱۳۷۵ بــه حــدود 
۸ هــزار مــگاوات رســید؛ بنابرایــن، نیمــه نخســت دهــه ۷۰ نقطــه انتقــال از دوره 
رکــود ســرمایه‌گذاری بــه دوره توســعه مجــدد بــود؛ توســعه‌ای کــه ابتــدا باهــدف 

ــل شــتاب گرفــت. ــی ســال‌های قب ــران عقب‌ماندگ جب

 مرحلــه ســوم؛ جهــش بــزرگ ظرفیــت و توســعه در مقیــاس صنعتــی، از نیمــه 
دوم دهــه ۷۰ تــا پایــان دهــه ۸۰

از نیمــه دوم دهــه ۷۰، مقیــاس توســعه نیروگاهــی به‌طــور محسوســی افزایــش 
یافــت. ظرفیــت جدیــد از حــدود ۵ هــزار مــگاوات در دوره ۱۳۷۶ تــا ۱۳۸۰ بــه 
مــگاوات  و حــدود ۱۹ هــزار  تــا ۱۳۸۵  مــگاوات در دوره ۱۳۸۱  حــدود ۱۷ هــزار 
پنج‌ســاله  دوره  دو  ایــن  طــی  مجمــوع،  در  رســید.   ۱۳۹۰ تــا   ۱۳۸۶ دوره  در 
کــه  افتــاد  اتفــاق  در شــرایطی  ایــن جهــش  ایجــاد شــد،  ظرفیت‌هــای جدیــد 
اقتصــاد، جمعیــت، شهرنشــینی و صنایــع در حــال گســترش بودنــد و مصــرف 
ــار، رشــد قابل‌توجهــی داشــت. در نتیجــه،  ــرق، به‌خصــوص در دوره‌هــای اوج ب ب
ــه ســمت  ــه گرفــت و ب ــران کمبودهــای گذشــته فاصل ــرق از رویکــرد جب صنعــت ب
ــرد.  ــده حرکــت ک ــاز ســال‌های آین ــه نی ــرای پاســخ ب ــه ب ــت پیش‌نگران ایجــاد ظرفی
یکــی از تفاوت‌هــای مهــم ایــن دوره، تغییــر مــدل تأمیــن مالــی بــود. افزایــش 

مشــارکت بخــش خصوصــی و توســعه مدل‌هایــی ماننــد تولیدکننــدگان مســتقل 
بــرق و قراردادهــای خریــد بــرق، امــکان تأمیــن بخشــی از ســرمایه موردنیــاز 
ــه  ــر باتوجه‌ب ــن تغیی ــرد. ای ــت فراهــم ک ــع مســتقیم دول ــا را خــارج از مناب پروژه‌ه
ــد را افزایــش  ــاز، ظرفیــت اجــرای پروژه‌هــای جدی مقیــاس ســرمایه‌گذاری موردنی
تــا افزایــش  داد. در کنــار تولیــد، شــبکه انتقــال و توزیــع نیــز توســعه یافــت 
ــف کشــور منجــر  ــه افزایــش عرضــه در نقــاط مختل ــد ب ظرفیــت نصب‌شــده بتوان
شــود؛ بنابرایــن، جهــش دهــه ۱۳۸۰ نتیجــه هم‌زمــان رشــد تقاضــا، افزایــش 
ــود  ســرمایه‌گذاری، مشــارکت بخــش خصوصــی و توســعه زیرســاخت شــبکه ب
ــران را شــکل داد. ــرق ای ــت در تاریــخ صنعــت ب و بزرگ‌تریــن مــوج افزایــش ظرفی

 مرحلــه چهــارم؛ کاهــش ســرعت توســعه و ورود بــه دوره محدودیــت، ناتــرازی 
و تغییــر اولویت‌هــا، از دهــه ۹۰ تاکنــون

از ابتــدای دهــه ۹۰، ســرعت افزایــش ظرفیــت نســبت بــه دهــه قبــل کاهــش 
ــه حــدود ۱۲ هــزار مــگاوات و در  ــا ۱۳۹۵ ب ــد در دوره ۱۳۹۱ ت یافــت. ظرفیــت جدی
دوره ۱۳۹۶ تــا ۱۴۰۰ بــه حــدود ۹ هــزار مــگاوات رســید؛ بنابرایــن، صنعتــی کــه در 
دهــه قبــل در هــر دوره پنج‌ســاله بیــش از ۱۷ هــزار مــگاوات ظرفیــت جدیــد ایجــاد 
کــرده بــود، وارد دوره‌ای بــا آهنــگ پایین‌تــر توســعه شــد. در ایــن مقطــع، شــرایط 
تحریم‌هــا،  تشــدید  تبدیــل شــد.  بــه مهم‌تریــن محدودکننــده  مالــی  تأمیــن 
محدودیــت دسترســی بــه منابــع ارزی و خارجــی، افزایــش هزینــه تجهیــزات و 
مشــکلات اقتصــادی صنعــت بــرق، اجــرای پروژه‌هــای بــزرگ را دشــوارتر کــرد. 
هم‌زمــان، انباشــت بدهی‌هــا و مشــکلات اقتصــادی صنعــت، منابــع در دســترس 
بــرای ســرمایه‌گذاری را محدودتــر ســاخت. در مقابــل، رشــد تقاضــا متوقــف نشــد. 
ــان  ــه می ــار اوج باعــث شــد فاصل افزایــش مصــرف بخش‌هــای مختلــف و رشــد ب

رشــد مصــرف و افزایــش ظرفیــت بیشــتر شــود. 
افزایــش عمــر بخشــی از نیروگاه‌هــا، نیــاز بــه تعمیــرات اساســی و بازتوانــی را 
بیشــتر کــرد و منابــع صنعــت بــرق را میــان احــداث واحدهــای جدیــد و حفــظ 
تــوان تولیــد واحدهــای موجــود تقســیم کــرد. در نتیجــه، افزایــش ظرفیــت نامــی 
ــرای ســنجش وضعیــت عرضــه باشــد. از  ــار کافــی ب ــی نمی‌توانســت معی به‌تنهای
ســال ۱۴۰۱ تــا اردیبهشــت ۱۴۰۵، حــدود ۱۳ هــزار مــگاوات دیگــر بــه ظرفیــت کشــور 
افــزوده شــده و ظرفیــت تجمعــی بــه نزدیکــی ۱۰۰ هــزار مــگاوات رســیده اســت. 
بااین‌حــال، در ایــن مرحلــه، رشــد ظرفیــت در شــرایطی متفــاوت از دهــه ۸۰ اتفــاق 
می‌افتــد. مســئله اصلــی دیگــر صرفــا توســعه فیزیکــی نــاوگان نیســت، بلکــه 
ایجــاد ظرفیــت قابل‌اتــکا، حفــظ تــوان تولیــد موجــود و هماهنگ‌کــردن توســعه 

تولیــد بــا شــرایط تقاضــا و زیرســاخت شــبکه اســت.
تــا  مــگاوات  هــزار   ۱۰۰ بــه  کشــور  نامــی  ظرفیــت  نزدیک‌شــدن  منظــر،  ایــن  از 
اردیبهشــت ۱۴۰۵ را نمی‌تــوان به‌تنهایــی نشــانه کفایــت عرضــه دانســت. تحــول 
صنعــت بــرق وارد مرحلــه‌ای شــده اســت کــه در آن حجــم ظرفیــت، کیفیــت و 
قابلیــت اتــکای آن و نحــوه اســتفاده از زیرســاخت موجــود هم‌زمــان اهمیــت 
دارنــد؛ تغییــری کــه مســیر توســعه نیروگاهــی کشــور را نســبت بــه دوره‌هــای 

پیشــین متفــاوت کــرده اســت.

 گذار تجدیدپذیرها از رکود تدریجی به جهش اضطراری
توســعه انرژی‌هــای تجدیدپذیــر در ایــران طــی ســال‌های ۱۳۹۶ تــا ۱۴۰۲، مســیری 
ظرفیــت  آن مجمــوع  در  کــه  دوره‌ای  کــرد؛  طــی  را  کم‌رمــق  و  آرام، محتاطانــه 
نصب‌شــده تنهــا از ۵۵۳ مــگاوات بــه ۱,۱۵۸ مــگاوات رســید. در ایــن بــازه زمانــی، 
کــه  داشــت  اختصــاص  خورشــیدی  نیروگاه‌هــای  بــه  رشــد  ســهم  بیشــترین 
ــن مــدت،  ــه ۶۶۶ مــگاوات برســانند. در همی ــت خــود را از ۱۸۷ ب توانســتند ظرفی
تــوان بــادی کشــور رشــدی محــدود را از ۲۵۹ تــا ۳۶۶ مــگاوات تجربــه کــرد و 
برق‌آبی‌هــای کوچــک نیــز در بــازه باریــک ۸۲ تــا ۱۰۴ مــگاوات در نوســان ماندنــد.
محدودیــت شــدید ســرمایه‌گذاری، چالش‌هــای تأمیــن مالــی، ســایه ســنگین 
این‌هــا،  کنــار همــه  در  و  روز  فناوری‌هــای  بــه  تحریم‌هــا، دشــواری دسترســی 
بــا  قیــاس  در  پــاک  بــرق  بــودن  غیراقتصــادی  و  ناپایــدار  سیاســت‌گذاری‌های 
ســال‌ها  بــرای  را  بخــش  ایــن  توســعه  ترمــز  یارانــه‌ای،  حرارتــیِ  نیروگاه‌هــای 
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کشــیده بــود.  از ســال ۱۴۰۳، نقشــه بــازی در صنعــت تجدیدپذیــر ایــران دگرگــون 
شــد. ظرفیــت خورشــیدی کشــور ابتــدا در ســال ۱۴۰۳ بــه ۱,۱۰۳ مــگاوات و ســپس 
تــا  و  رســید  مــگاوات  بــه حــدود ۳,۹۹۲  در ســال ۱۴۰۴  در جهشــی کم‌ســابقه 
اردیبهشــت ۱۴۰۵ نیــز مــرز ۴,۱۸۸ مــگاوات را پشــت ســر گذاشــت. همــگام بــا ایــن 
تحــول، کل ظرفیــت تجدیدپذیرهــای کشــور از ۱,۶۱۵ مــگاوات در ســال ۱۴۰۳ بــه 
ــه ۴,۷۲۱ مــگاوات در اردیبهشــت ۱۴۰۵  ــا ب ۴,۵۲۵ مــگاوات در ســال ۱۴۰۴ و نهایت

ــت. ــش یاف افزای
این جهش ناگهانی را می‌توان محصول چند عامل هم‌زمان دانست:

ــه  ــد ب ــوری ظرفیت‌هــای جدی ــه ورود ف ــرم ب ــاز مب ــرق و نی ــرازی ب فشــار ســنگین نات
مــدار.

مزیــت ســرعت در احــداث و دوره ســاخت کوتاه‌تــر نیروگاه‌هــای خورشــیدی در 
قیــاس بــا پروژه‌هــای حرارتــی و برق‌آبــی.

بهبــود صرفــه اقتصــادی فنــاوری فتوولتائیــک در کنــار بازنگــری در سیاســت‌گذاری‌ها 
ــرای دســتیابی  ــژه هدف‌گــذاری برنامــه هفتــم توســعه ب و اســناد بالادســتی، به‌وی

بــه حــدود ۷ هــزار مــگاوات ظرفیــت تــا ســال ۱۴۰۶.
در ســوی دیگــر ایــن تصویــر، ســایر فناوری‌هــای پــاک سرنوشــتی متفــاوت داشــتند؛ 
ظرفیــت بــادی پــس از ثبــت رقــم ۳۷۶ مــگاوات در ســال ۱۴۰۳ عمــاً وارد فــاز 
ــا ســطح  ــز رشــدی قطره‌چکانــی را ت توقــف شــد و نیروگاه‌هــای برق‌آبــی کوچــک نی

ــد. ۱۱۴ مــگاوات تجربــه کردن
ســبد  متــوازن  »رشــد  ایــران،  در  تجدیدپذیرهــا  اخیــر  تحــول  جوهــره  ازایــن‌رو، 
فناوری‌هــا« نبــوده، بلکــه »تمرکــز حداکثــری و چرخــش تمام‌عیــار بــه ســمت انــرژی 
خورشــیدی« اســت؛ گزینــه‌ای کــه بــه لطــف ســرعت راه‌انــدازی بــالا و قابلیــت نصــب 
پراکنــده در سراســر شــبکه، ســریع‌ترین و در دســترس‌ترین راه‌حــل بــرای مهــار 

بحــران کســری بــرق در مقطــع کنونــی بــه شــمار مــی‌رود. 
بــا  هرچنــد   ،)۱۴۰۴ تــا   ۱۳۹۷( ایــران  در  تجدیدپذیــر  بــرق  هشت‌ســاله  تولیــد 
کامــاً  تصویــری  نهایــی  برآینــد  در  امــا  بــوده،  روبــه‌رو  افت‌وخیزهایــی مقطعــی 
صعــودی را بــه نمایــش می‌گــذارد؛ مســیری کــه طــی آن حجــم تولیــد بــرق پــاک از 
حــدود ۹۹۷ میلیــون کیلووات‌ســاعت در ســال ۱۳۹۷ بــه بیــش از ۴,۱۵۵ میلیــون 
کیلووات‌ســاعت در ســال ۱۴۰۴ رســیده و رشــدی بیــش از چهــار برابــری را رقــم زده 

اســت.
ــی  ــا جای ــود؛ ت ــدار ب ــق و ناپای ــد کم‌رم ــض تولی ــن دوره، نب در ســال‌های نخســت ای
کــه در ســال ۱۳۹۹ تحت‌تأثیــر تعویــق در بهره‌بــرداری از طرح‌هــا، وقفــه در جریــان 
ــه  ــی نســبت ب ــد حت ــار تولی ــت، آم ســرمایه‌گذاری و محدودیت‌هــای توســعه ظرفی
ســال پیــش از آن بــا کاهــش مواجــه شــد. بااین‌حــال، از ســال ۱۴۰۱ ورق برگشــت و 
موتــور تولیــد بــرق ســبز شــتاب گرفــت؛ رونــدی کــه ســرانجام در ســال ۱۴۰۴ بــه یــک 
ــاب مســتقیمی از ورود پرحجــم ظرفیت‌هــای  جهــش کم‌ســابقه تبدیــل شــد و بازت
بخــش  در  به‌ویــژه  نصب‌شــده،  جدیــدِ 

بــود. نیروگاه‌هــای خورشــیدی 
در بطــن ایــن دگرگونــی، یــک واقعیــت راهبــردی 
نهفتــه اســت: صعــود چشــمگیر تولیــد بــرق 
ــر، بیــش از آنکــه  ــر در ســال‌های اخی تجدیدپذی
حاصــل بهبــود تدریجــی بهــره‌وری در واحدهای 
قدیمــی باشــد، نتیجــه تغییــر مقیــاس توســعه 
ــد اســت.  ــدار تولی ــه م ــد ب ــاوگان جدی و ورود ن
ایــن چرخــش عملیاتــی در حقیقــت پاســخی 
ــاز  ــرق و نی ــرازی ب ــق بحــران نات ــه تعمی ــوری ب ف
مبــرم بــه تأمیــن ظرفیت‌هــای مطمئــن بــود؛ 
پتانســیل  بــر  ویــژه  تمرکــز  بــا  کــه  رویکــردی 
مــی‌رود  انتظــار  و  گرفتــه  شــکل  خورشــیدی 
ســهم  نیروگاه‌هــا،  ایــن  احــداث  تــداوم  بــا 
انرژی‌هــای تجدیدپذیــر در ســبد برقــی کشــور 

بــا شــتابی دوچنــدان افزایــش یابــد. 

 مزایای زیست‌محیطی برق پاک
رشــد تولیــد بــرق از منابــع تجدیدپذیــر، فراتــر 
و  ملمــوس  اثــرات  شــبکه،  کســری  جبــران  از 
حیاتــی  منابــع  از  حفاظــت  در  نجات‌بخشــی 
جانشــینی  اســت.  داشــته  همــراه  بــه  کشــور 
نــاوگان حرارتــی، در وهلــه  پــاک به‌جــای  بــرق 
نخســت ترمــز انتشــار آلاینده‌هــا را می‌کشــد؛ 
بــادی در  چــرا کــه نیروگاه‌هــای خورشــیدی و 
چرخــه بهره‌بــرداری خــود برخــاف نیروگاه‌هــای 
حرارتــی، فراینــد احتــراق ســوخت را کامــاً حــذف 

می‌کننــد.
ایــن جایگزینــی، کاهــش  راهبــردی دیگــر  اثــر 
اســت؛  فســیلی  ســوخت‌های  بــه  وابســتگی 
مزیتــی کــه در اوج بحــران ناتــرازی گاز و تنگنــای 
ــدی  ــه نیروگاه‌هــا، نقشــی کلی سوخت‌رســانی ب
ــد. از ســوی  ــا می‌کن ــرژی ایف ــت ان در حفــظ امنی

دیگــر، در شــرایطی کــه بخــش عمــده نیروگاه‌هــای حرارتــی کشــور بــرای خنک‌ســازی 
فناوری‌هــای  توســعه  هســتند،  آب  از  عظیمــی  حجــم  نیازمنــد  خــود  برج‌هــای 
خورشــیدی و بــادی می‌توانــد فشــار ســنگین تولیــد بــرق بــر ذخایــر آبــیِ آســیب‌پذیر 

ــه حداقــل برســاند. کشــور را ب
کارنامــه ســال ۱۴۰۴ به‌روشــنی ابعــاد ایــن ســود ســهام زیســت‌محیطی را بــه 
تصویــر می‌کشــد؛ تولیــد بــرق از تجدیدپذیرهــا در ایــن ســال توانســته اســت بــه ســه 

دســتاورد کلیــدی دســت یابــد:
 اجتناب از انتشار حدود ۲,۲۹۱ هزار تن گازهای گلخانه‌ای

 صرفه‌جویی نزدیک به ۱,۰۹۸ میلیون مترمکعب معادل گاز طبیعی
 جلوگیری از هدررفت حدود ۱,۰۸۲ میلیون لیتر آب

ایــن ارقــام اثبــات می‌کننــد کــه گســترش ظرفیــت تجدیدپذیرهــا، صرفــا یــک راهــکار 
بــرای تأمیــن مگاوات‌هــای الکتریکــی نیســت؛ بلکــه یــک سیاســت چندبعــدی بــرای 
ــت  ــی و صیان ــار تنش‌هــای آب کاســتن از شــدت مصــرف ســوخت‌های فســیلی، مه

پایــدار از محیط‌زیســت بــه شــمار مــی‌رود.

 وضعیت سوخت مصرفی نیروگاه‌های حرارتی کشور
نشــان  تــا ۱۴۰۳  ســال‌های ۱۳۹۵  فاصلــه  در  انــرژی  مصــرف  آمارهــای  بررســی 
ــوده  ــی کشــور ب ــای حرارت ــب نیروگاه‌ه ــاکان ســوخت غال ــی کم ــد گاز طبیع می‌ده
ــارد مترمکعــب  ــه ۷۴ میلی ــارد مترمکعــب ب و حجــم مصــرف آن از حــدود ۶۲ میلی

ــه اســت.  ــش یافت افزای
از حــدود ۴.۵  بــا رشــدی دوبرابــری  بــازه زمانــی، مصــرف نفت‌کــوره  در همیــن 

ــز رونــدی صعــودی  ــل نی ــر رســیده و مصــرف گازوئی ــارد لیت ــه ۹ میلی ــر ب ــارد لیت میلی
را تجربــه کــرده و از حــدود ۶ میلیــارد لیتــر بــه ۱۳ میلیــارد لیتــر جهــش یافتــه اســت. 
شــدت بیشــتر رشــد مصــرف ســوخت‌های مایع)به‌ویــژه طــی ســال‌های اخیــر( 
به‌روشــنی بیانگــر افزایــش اتــکا بــه ســوخت‌های جایگزیــن در مقاطــع محدودیــت 
ایــران  نیروگاه‌هــای  انــرژی  تأمیــن  ســاختار  در  کــه  رویکــردی  اســت؛  گاز  تأمیــن 
مســبوق بــه ســابقه بــوده و همــواره در دوره‌هــای کســری و افــت فشــار گاز، ســبد 
ســوخت نیروگاهــی را بــه ســمت مصــرف بیشــتر نفت‌کــوره و گازوئیــل ســوق داده 

اســت.
در  ســوخت  احتــراق  از  حاصــل  انــرژی  مقــداری،  تغییــرات  ایــن  بــا  هم‌راســتا 
ــری در ســال ۱۳۹۵  ــارد کیلوکال ــزار میلی ــز از حــدود ۶۰۵ ه ــی نی ــای حرارت نیروگاه‌ه
کــه  یافتــه  افزایــش  در ســال ۱۴۰۳  کیلوکالــری  هــزار میلیــارد  نزدیــک ۷۹۷  بــه 
رونــد  ایــن  اســت.  )یک‌ســوم(  درصــد   ۳۳ حــدود  در  رشــدی  نشــان‌دهنده 
ــرداری از نیروگاه‌هــای  ــاب افزایــش ضریــب بهره‌ب ــه نخســت، بازت صعــودی، در وهل
حرارتــی و الــزام بــه تولیــد بــرق بیشــتر بــرای پاســخ‌گویی بــه تقاضــای فزاینــده کشــور 
بــه شــمار مــی‌رود. بــا ایــن وجــود، رشــد انــرژی حرارتــی حاصــل از ســوخت لزومــا بــه 
ــازده  ــه ب ــی نیســت؛ چراک ــرق تحویل ــد ب ــدازه و متناظــر در تولی ــوم رشــد هم‌ان مفه
نهایــی و بــرق تولیــدی افــزون بــر حجــم ســوخت ورودی، بــه عواملــی چــون راندمــان 
حرارتــی نیروگاه‌هــا، کیفیــت و نــوع ســوخت مصرفــی و ترکیــب فناوری‌هــای تولیــد 
وابســته اســت. از ایــن منظــر، جهــش مصــرف ســوخت در ســال‌های اخیــر نمــادی 
آشــکار از تحمیــل بــار و فشــار مضاعــف بــر نــاوگان حرارتــی کشــور جهــت حفــظ 
انــرژی  ناتــرازی  بــار و تشــدید  بــرق، به‌ویــژه در بزنگاه‌هــای اوج  پایــداری شــبکه 

اســت. 
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 معمای ناترازی برق در ایران
بــرق، شــریان حیاتــی اقتصــاد مــدرن و پیش‌نیــاز پیوســتگی در زنجیــره تولیــد، 
اقتصــادی  بــودن ذخیره‌ســازی  ناممکــن  باتوجه‌بــه  اســت.  و خدمــات  تجــارت 
الکتریســیته در مقیــاس کلان شــبکه، موازنــه تولیــد و مصــرف بایــد به‌صــورت 
لحظــه‌ای برقــرار باشــد. ازایــن‌رو، ارزیابــی پایــداری شــبکه بــا تکیــه بــر ظرفیــت 
اســمی یــا مجمــوع تولیــد ســالانه تصویــری گمراه‌کننــده بــه دســت می‌دهــد؛ 
ــه تقاضــا در  ــوان پاســخ‌گویی ب ــده و آزمــون واقعــی شــبکه، ت شــاخص تعیین‌کنن

ســاعات اوج بــار اســت.
بررســی رونــد توســعه ظرفیــت نیروگاهــی نشــان می‌دهــد کــه مجمــوع تــوان 
نامــی کشــور )شــامل واحدهــای حرارتــی، اتمــی، برق‌آبــی و تجدیدپذیــر( از مــرز 
۷۹ هــزار مــگاوات در ســال ۱۳۹۶ بــه رقمــی نزدیــک بــه ۹۹ هــزار مــگاوات در ســال 
ــرات  ــرده اســت. ســتون فق ــت ک ۱۴۰۴ رســیده و رشــدی حــدود ۲۵ درصــدی را ثب
ــوان آنهــا از حــدود ۶۶  ــد کــه ت ایــن افزایــش ظرفیــت، نیروگاه‌هــای حرارتــی بوده‌ان
هــزار بــه بیــش از ۸۲ هــزار مــگاوات افزایــش یافتــه اســت. در همیــن مــدت، ظرفیــت 
مجمــوع نیروگاه‌هــای برق‌آبــی و تجدیدپذیــر نیــز از ۱۳ هــزار مــگاوات بــه حــدود ۱۷ 
هــزار مــگاوات ارتقــا یافتــه اســت. باوجــود ایــن افزایــش عــددی، ســاختار تولیــد بــرق 
ــه ســوخت‌های فســیلی و حرارتــی وابســته  ــان بیــش از ۸۰ درصــد ب کشــور همچن
مانــده و بخــش مهمــی از تــوان نیروگاه‌هــای برق‌آبــی نیــز بــه ســبب افــت تــراز 

ــان خــارج شــده اســت. ســدها و چالش‌هــای هیدرولوژیکــی، از مــدار اطمین
ع خورشــیدی  هرچنــد شــتاب‌گیری توســعه انرژی‌هــای تجدیدپذیــر به‌ویــژه مــزار
ــرژی کشــور کمــک کــرده، امــا ماهیــت  ــه تنوع‌بخشــی ســبد ان ــر ب در ســال‌های اخی
نامــی  تــوان  کــه  می‌شــود  موجــب  منابــع  ایــن  پیوســتگی  عــدم  و  نوســانی 
آنهــا در ســاعات پیــک شــبانه در دســترس نباشــد. در چنیــن شــرایطی، متغیــر 
ــا افزایــش ارقــام اســمی در  ــه صرف ــرق، ن ــده ب ــرازی فزاین ــر نات ــه ب ــرای غلب ــدی ب کلی
پروانه‌هــای بهره‌بــرداری نیروگاهــی، بلکــه ارتقــای »ظرفیــت عملیاتــی قابــل اتــکا« 
در ســاعات اوج، نوســازی توربین‌هــای فرســوده حرارتــی، توســعه زیرســاخت‌های 

ذخیره‌ســازی و رفــع تنگناهــای انتقــال شــبکه اســت.

 شکاف ظرفیت اسمی و توان واقعی
ــا تــوان واقعــی تحویــل بــرق در ســاعات اوج  مقایســه ظرفیــت نامــی نیروگاه‌هــا ب
تقاضــا، بیانگــر یکــی از چالش‌هــای ســاختاری عمیــق در صنعــت بــرق کشــور اســت. 
در ســال ۱۳۹۶، از مجمــوع ۷۹ هــزار مــگاوات ظرفیــت نامــی نصب‌شــده در شــبکه 
ــرداری در  ــل بهره‌ب ــی قاب ــدرت عمل ــه ۶۰ هــزار مــگاوات ق ــک ب ــا نزدی سراســری، تنه
ــه مــرز ۹۹ هــزار  ــا ســال ۱۴۰۴، باوجــود ارتقــای ظرفیــت نامــی ب زمــان پیــک بــود. ت
مــگاوات، قــدرت عملــی شــبکه بــه حــدود ۷۴ هــزار مــگاوات رســید. بدیــن ترتیــب، 
درحالی‌کــه ظرفیــت اســمی کشــور رشــدی بالــغ بــر ۲۶ درصــد را تجربــه کــرده، تــوان 

عملیاتــی شــبکه رشــدی فراتــر از ۲۲ درصــد نداشــته اســت.

پیامــد مســتقیم ایــن عــدم انطبــاق، تعمیــق فاصلــه میــان تــوان اســمی و عملــی 
از ۱۹ هــزار مــگاوات در ســال ۱۳۹۶ بــه بیــش از ۲۶ هــزار مــگاوات در ســال ۱۴۰۴ 

بــوده اســت. 
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مجموع ظرفیت نیروگاهی مجموع قدرت عملی

 تحلیــل دقیــق رفتــار شــبکه سراســری بــرق در بزنگاه‌هــای اوج تقاضــا حاکــی از آن 
اســت کــه قــدرت عملــی نیروگاه‌هــا در لحظــه پیــک بــار بــه طــور کامــل بــه جریــان 
بــرق تزریقــی بــه شــبکه تبدیــل نمی‌شــود. طــی ســال‌های ۱۳۹۶ تــا ۱۴۰۴، مجمــوع 
قــدرت عملیاتــی کشــور از حــدود ۶۰ هــزار مــگاوات بــه ۷۴ هــزار مــگاوات رســید کــه 
حاکــی از رشــدی ۲۲ درصــدی اســت؛ در همیــن بــازه زمانــی امــا تولیــد هم‌زمــان در 
ســاعات اوج بــار بــا رشــدی محدودتــر )حــدود ۱۶ درصــد( از حــدود ۵۴ هــزار بــه ۶۳ 

هــزار مــگاوات افزایــش یافــت.
پیامــد ایــن عقب‌ماندگــی، افــت نســبت تولیــد هم‌زمــان بــه قــدرت عملــی از حــدود 
۸۹ درصــد در ســال ۱۳۹۶ بــه نزدیــک ۸۵ درصــد در ســال ۱۴۰۴ بــوده اســت؛ افتــی 
ــان تــوان عملیاتــی و بــرق واقعــا تولیدشــده در لحظــه پیــک را از ۶  کــه شــکاف می

هــزار مــگاوات بــه مــرز ۱۱ هــزار مــگاوات کشــانده اســت. 
در تفکیــک منابــع تولیــد، نوســانات هیدرولوژیکــی و محدودیت‌هــای اقلیمــی اثــر 
ــه  ــد؛ ب ــل کرده‌ان ــر تحمی ــی و تجدیدپذی ــای برق‌آب ــر ظرفیت‌ه ــه وضــوح ب خــود را ب
طــوری کــه تولیــد هم‌زمــان ایــن بخــش بــا افتــی نســبی از حــدود ۹ هــزار مــگاوات 
ــه اســت. در  ــزل یافت ــگاوات در ســال ۱۴۰۴ تن ــزار م ــه حــدود ۸ ه در ســال ۱۳۹۶ ب
نقطــه مقابــل، تولیــد هم‌زمــان واحدهــای حرارتــی و اتمــی از ۴۵ هــزار بــه ۵۵ هــزار 
مــگاوات رســیده و همچنــان بــه عنــوان ســتون فقــرات پایــداری شــبکه در ســاعات 

ــد. پیــک عمــل می‌کن
توالــی افــت تــوان در قــدرت عملــی و تولیــد هم‌زمــان نشــان می‌دهــد کــه بخــش 
تلــف  فراینــدی  مختلــف  لایه‌هــای  در  بــرق  بالقــوه صنعــت  تــوان  از  معتنابهــی 
بازنگــری اساســی  نیازمنــد  بــرق  ناتــرازی  راهبــرد مدیریــت  بنابرایــن،  می‌شــود؛ 
اســت؛ به‌گونــه‌ای کــه تمرکــز بــر ارتقــای آمادگــی فنــی نیروگاه‌هــا، بــه حداقــل 
یــا  تعمیــرات  از  ناشــی  توقف‌هــای  رســاندن 
بازدهــی حرارتــی و زدودن  افــت  رفــع  حــوادث، 
انتقــال،  خطــوط  در  بــار  تبــادل  گلوگاه‌هــای 
ــا توســعه ظرفیت‌هــای فیزیکــی جدیــد  ــراز ب هم‌ت

در دســتور کار قــرار گیــرد. 

در  نوظهــور  ریســک‌های  و  ناتــرازی  تعمیــق   
شــبکه بــرق؛ 

قــدرت تأمین‌شــده در زمــان پیــک )حاصل‌جمــع 
ــادلات  ــی و تب ــد هم‌زمــان نیروگاه‌هــای داخل تولی
واقعــی  ظرفیــت  و  نهایــی  ســنجه  برون‌مــرزی( 
تقاضــای  بــه  سراســری  شــبکه  پاســخ‌گویی 
کشــورهای  از  بــرق  دریافــت  اســت.  لحظــه‌ای 
هم‌جــوار اگرچــه ابــزاری منعطــف بــرای مدیریــت 
بــه  می‌شــود،  محســوب  کمبودهــا  مقطعــی 
ســبب وابســتگی بــه ظرفیــت خطــوط تبادلــی و 

ــوده  ــدار درون‌مــرزی نب ــت پای ــز جایگزیــن ظرفی ــدأ، هرگ ــی شــبکه مب شــرایط داخل
بــه ۲۰۰  از حــدود ۶۰۰ مــگاوات در ســال ۱۳۹۶  بــا کاهــش  اســت؛ ســهمی کــه 
مــگاوات در ســال ۱۴۰۴، نقشــی حاشــیه‌ای در مدیریــت پیــک ایفــا کــرده اســت. 
در مجمــوع، قــدرت تأمین‌شــده در زمــان پیــک پــس از افــت محســوس در ســال 
۱۳۹۷ رونــدی افزایشــی در پیــش گرفــت و از ۵۴ هــزار مــگاوات در ســال ۱۳۹۶ 
بــه حــدود ۶۳ هــزار مــگاوات در ســال ۱۴۰۴ رســید؛ بااین‌حــال، ایــن رشــد ۸ هــزار 

مگاواتــی پاســخگوی جهــش تقاضــای مصــرف نبــوده اســت.
ناتــرازی طــی هشــت ســال گذشــته دســتخوش جهشــی ســاختاری شــده و از مــرز 
هــزار مــگاوات در ســال ۱۳۹۶ بــه حــدود ۱۵ هــزار مــگاوات در ســال ۱۴۰۴ بالــغ 
شــده اســت. طــی ایــن دوره، در برابــر افزایــش ۸ هــزار مگاواتــی تــوان تأمیــن، اوج 
تقاضــای شــبکه بیــش از ۲۲ هــزار مــگاوات جهــش یافتــه اســت. ایــن واگرایــی کــه 
از ابتــدای دهــه ۱۴۰۰ وارد فــاز بحرانــی شــد، در ســال ۱۴۰۳ بــا ثبــت رکــورد ناتــرازی 
۱۸ هــزار مــگاوات بــه اوج خــود رســید و در ســال ۱۴۰۴ بــا اندکــی بهبــود نســبی بــه 

محــدوده ۱۵ هــزار مــگاوات بازگشــت.
ریشــه‌های ایــن تعمیــق ناتــرازی را بایــد در هم‌پوشــانی فزاینــده بــار سرمایشــی 
کــرد.  عرضــه جســت‌وجو  ســمت  شــدید  محدودیت‌هــای  بــا  گــرم  ماه‌هــای  در 
افزایــش  از  ناشــی  بازدهــی  کاهــش  حرارتــی،  نیروگاه‌هــای  نــاوگان  فرســودگی 
دمــا، محدودیــت دسترســی بــه ســوخت گاز و افــت شــدید تولیــد نیروگاه‌هــای 
کفایــت  صــورت  در  حتــی  شــده  موجــب  خشک‌ســالی،  دوره‌هــای  در  برق‌آبــی 
کمبــود  دچــار  تابســتان  پیــک  حیاتــی  ســاعات  در  شــبکه  ســالانه،  تــراز  انــرژی 
حــاد تــوان شــود. پیامــد مســتقیم ایــن کســری تــوان، اعمــال محدودیت‌هــای 
کارخانه‌هــا  ســاعات  کاهــش  انرژی‌بــر،  صنایــع  تولیــد  خطــوط  بــر  گســترده 
اقتصــادی  بخش‌هــای  ســایر  بــه  عملیاتــی  عدم‌قطعیت‌هــای  تحمیــل  ‌و 

بوده است.
چشــم‌انداز کوتاه‌مــدت ناتــرازی نیــز حاکــی از تــداوم فشــارهای ســاختاری اســت. بــر 
اســاس ارزیابی‌هــای مرکــز پژوهش‌هــای مجلــس شــورای اســامی، در ســناریوی 
ــان شــبکه در ســطح ۶۸,۰۰۰  ــن هم‌زم ــوان تأمی ــرای تابســتان ۱۴۰۵، ت محتمــل ب
ــه تقاضــای پیــک از مــرز ۸۱,۰۰۰ مــگاوات  ــی می‌شــود؛ درحالی‌ک مــگاوات پیش‌بین
ــرازی حــدود ۱۴,۰۰۰ مــگاوات )در  ــای اســتمرار نات ــه معن ــه ب ــر خواهــد رفــت ک فرات
دامنــه نوســان ۱۰,۰۰۰ تــا ۱۹,۰۰۰ مــگاوات بســته بــه شــرایط آب‌وهوایــی( خواهــد 

بــود.
عــاوه بــر چالش‌هــای مزمــن ســاختاری، بــروز شــوک‌های بــرون‌زا و آســیب بــه 
ریســک‌های  اخیــر،  نظامــی  درگیری‌هــای  و  تحــولات  جریــان  در  زیرســاخت‌ها 
نوینــی بــه شــبکه تحمیــل کــرده اســت. طبــق گزارش‌هــای کارشناســی، آســیب 
بــزرگ  صنایــع  خودتأمیــن  نیروگاه‌هــای  ظرفیــت  از  مــگاوات   ۴,۸۰۰ حــدود  بــه 

موجــب افــت ۸۰۰ مگاواتــی تزریــق بــرق بــه شــبکه و بازگشــت بــار مصرفــی ۱,۰۰۰ 
ــادل  ــه در مجمــوع فشــاری مع ــی شــده ک ــدار عموم ــه م ــع ب ــن صنای ــی ای مگاوات
آســیب‌دیدگی  هم‌زمــان،  اســت.  افــزوده  سراســری  شــبکه  بــه  مــگاوات   ۱,۸۰۰
بــه محــدوده  آن  روزانــه  تحویــل  افــت ســقف  و  گاز  بالادســتی  زیرســاخت‌های 
ــا  ــداری ســوخت زمســتانه نیروگاه‌هــا را ب ــون مترمکعــب، چشــم‌انداز پای ۶۰۰ میلی
مخاطــره مواجــه ســاخته و می‌توانــد عــاوه بــر پیــک تابســتان، ناتــرازی شــدیدی را 

ــد.  ــل کن ــرق تحمی ــه شــبکه ب در فصــول ســرد ســال ب

 گذار ساختاری در بازار برق
بـورس انـرژی ایـران بـه عنـوان بـازار تخصصـی و متشـکل در سـاختار بـازار سـرمایه 
کشـور، بـا هدف سـامان‌دهی و تسـهیل معاملات حامل‌هـای انـرژی و ابزارهای مالی 
وابسـته بـه آن بنیـان نهـاده شـده اسـت. در ایـن بسـتر شـفاف، دارایی‌هـای راهبردی 
نظیـر بـرق، نفـت خـام، فرآورده‌هـای نفتـی و گاز طبیعـی بـه عنـوان کانـون مبـادلات 
بـا برقـراری سـازوکاری منضبـط میـان نیروهـای  انـرژی  شـناخته می‌شـوند. بـورس 
عرضـه و تقاضـا، نقشـی کلیـدی در کشـف منصفانـه قیمت‌هـا، کاهـش اصطـکاک 
مبـادلات و اسـتقرار الگوهـای رقابتـی در اقتصـاد انـرژی ایفـا می‌کنـد. تمایـز بنیادیـن 
ایـن بسـتر بـا بـورس اوراق بهادار، در جنس و ماهیـت دارایی‌های مورد مبادله نهفته 
اسـت؛ چراکـه بـر خالف تمرکـز غالب بـورس اوراق بهادار بـر اسـناد و دارایی‌های صرف اً
اعتبـاری و مالـی، در بـورس انـرژی خودِ فیزیکـی حامل‌های انرژی مسـتقیم اًموضوع 

دادوسـتد قـرار می‌گیرنـد.
سـاختار معامالت بـرق در بـورس انـرژی بـر پایـه دو بسـتر کاملاً متمایـز امـا هم‌افـزا 

اسـت: سـامان‌یافته 
 بـازار فیزیکـی بـرق: در ایـن بـازار، الکتریسـیته بـه عنـوان یـک کالای عینـی معاملـه 
نسـیه  نقـدی،  همچـون  متنوعـی  قراردادهـای  قالـب  در  تولیدکننـده  و  می‌شـود 
و سـلف، تعهـد قطعـی عرضـه و تحویـل حجـم مشـخصی از بـرق را در بـازه زمانـی و 
مشـخصات فنـی معیـن بر عهده می‌گیرد. کارکـرد محوری و هدف بنیادیـن این بازار، 

تأمیـن و فـروش واقعـی و فیزیکـی جریـان بـرق در شـبکه اسـت.
بـر  مبتنـی  مالـی  ابزارهـای  و  قراردادهـا  چارچـوب،  ایـن  در  بـرق:  مشـتقه  بـازار   
بازتابـی  آن‌هـا  ذاتـی  ارزش  کـه  ابزارهایـی  می‌گیرنـد؛  قـرار  مبادلـه  موضـوع  بـرق 
اسـتاندارد،  مـوازی  سـلف  قراردادهـای  اسـت.  پایـه  بـازار  در  بـرق  قیمـت  از 
بـازار  ایـن  ابزارهـای  برجسـته‌ترین  از  معاملـه  اختیـار  ابزارهـای  و  آتـی  قراردادهـای 
مالـی  منابـع  تجهیـز  بـر  افـزون  مشـتقه،  بـازار  حیاتـی  کارکـرد  می‌رونـد.  شـمار  بـه 
در  بـزرگ  مصرف‌کننـدگان  و  تولیدکننـدگان  مصون‌سـازی  نقدینگـی،  تأمیـن  و 
و  میان‌مـدت  برنامه‌ریـزی  افـق  ایجـاد  و  قیمـت  شـدید  نوسـانات  ریسـک  ‌برابـر 

بلندمدت است.
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در هـر دو بخـش فیزیکـی و مشـتقه، جریـان معاملات برق بر مبنای سـه طبقه‌بندی 
تخصصی سـامان‌دهی شـده است:

 بـرق عـادی: این دارایی نشـان‌دهنده الکتریسـیته تولیدی در نـاوگان نیروگاه‌های 
متعـارف حرارتـی کشـور اسـت کـه بـدون نیاز بـه گواهی یا مشـخصه زیسـت‌محیطی 
خاصـی عرضـه می‌شـود. در ایـن معامالت، تمرکـز بنیادیـن بر کمیـت انرژی و شـرایط 
فنی تحویل اسـت و منشـأ تولید مزیتی برای تمایز محصول ایجاد نمی‌کند. کشـف 
قیمـت ایـن گـروه بـه شـدت متأثـر از دینامیـک عرضـه و تقاضـای لحظـه‌ای، بهـای 
تنگناهـای فصلـی و محدودیت‌هـای فیزیکـی شـبکه سراسـری  تولیـد،  تمام‌شـده 

است.
 بـرق سـبز: ایـن دارایـی منحصـراً بـه تـوان تولیدشـده در نیروگاه‌هـای تجدیدپذیـر 
ع خورشـیدی، بـادی و زیسـت‌توده اختصـاص دارد. ویژگـی متمایزکننده  اعـم از مـزار
ایـن بـازار، اهمیـت بنیادیـن منشـأ پـاک تولیـد در کنـار حجـم انرژی اسـت. تابلـوی برق 
سـبز بسـتری تخصصـی بـرای مصرف‌کنندگانـی اسـت کـه بـه دنبـال افزایـش سـهم 
انرژی‌هـای پـاک، پایبنـدی بـه مسـئولیت‌های زیسـت‌محیطی و انطبـاق بـا الزامـات 
منشـأ  احـراز  و  صحه‌گـذاری  ردیابـی،  کـه  امـری  هسـتند؛  پایـدار  توسـعه  قانونـی 

تجدیدپذیـر بـرق را بـه رکنـی اساسـی در ایـن معامالت بـدل سـاخته اسـت.
 بـرق آزاد: ایـن دسـته بـه معاملاتـی اطالق می‌شـود کـه در بسـتری کاملاً رقابتـی 
و بـا اختیـارات گسـترده طرفیـن در تعییـن قیمـت، حجـم و شـرایط تأمیـن جریـان 
می‌یابـد. در ایـن سـازوکار، مشـترکان و مصرف‌کننـدگان واجـد شـرایط، دیگـر ملـزم 
بـه تبعیـت از نرخ‌هـا و رویه‌هـای تکلیفـی نبـوده و می‌تواننـد تأمین‌کننـده موردنظـر 
خـود را بـا شـرایط قـراردادی بهینـه انتخاب کننـد. براین‌اسـاس، تمایز بـرق آزاد با برق 
عـادی نـه در تکنولـوژی یـا منشـأ تولیـد، بلکـه در سـازوکار حاکم بـر دادوسـتد و آزادی 
تجـاری آن نهفته اسـت؛ رویکردی که زمینه‌سـاز تشـدید رقابت میـان تولیدکنندگان، 

تنوع‌بخشـی بـه قراردادهـای دوجانبـه و کارایـی فراینـد کشـف قیمـت اسـت.
بررسـی رونـد تاریخـی ارزش معامالت در دو بـازار فیزیکـی و مشـتقه طـی پنـج سـال 
اخیـر، گویـای عبـور تدریجـی از یـک بـازار تک‌محصولـی متمرکـز بـر برق عادی به‌سـوی 

یـک سـاختار متنـوع، رقابتـی و متکـی بـر ابزارهای نوین اسـت:
 دوره تثبیـت بـرق عـادی )سـال‌های ۱۴۰۰ و ۱۴۰۱(: در ایـن مقطـع، شـاکله بـورس 
انرژی تمام اًتحت تسـلط معاملات برق سـنتی و متعارف قرار داشـت. در سـال ۱۴۰۰، 
سـهم معامالت فیزیکـی عـادی ۷۳ درصـد و ابزارهـای مشـتقه عـادی ۲۷ درصـد از 
کل ارزش معاملات را تشـکیل می‌داد. در سـال ۱۴۰۱ نیز الگویی مشـابه با سـهم ۷۹ 

درصـدی معامالت فیزیکـی عـادی و ۲۱ درصـدی مشـتقه عادی ثبت شـد.
بـرق  معامالت  رسـمی  راه‌انـدازی  بـا   :)۱۴۰۲ )سـال  سـبز  بـرق  تابلـوی  ظهـور   
سـبز در خردادمـاه ۱۴۰۲، تحولـی سـاختاری در تابلـوی بـورس رقـم خـورد. در ایـن 
سـال، معامالت مشـتقه سـبز بـا جـذب ۴۵ درصـد از کل ارزش مبـادلات، جهشـی 

خیره‌کننـده را تجربـه کـرد؛ هم‌زمـان سـهم معامالت فیزیکـی سـبز نیـز به سـطح ۱۵ 
درصـد رسـید کـه ایـن چرخـش، سـرآغاز تنوع‌بخشـی عمیـق بـه ابزارهـای تخصصـی 

بـرق محسـوب می‌شـد. بـازار 
 شـکل‌گیری معامالت آزاد )سـال ۱۴۰۳(: در ایـن سـال، اگرچـه معامالت مشـتقه 
عـادی بـا در اختیـار داشـتن ۵۹ درصـد ارزش بـازار همچنـان سـهم غالـب را حفظ کرد، 
امـا گشـایش معامالت فیزیکی بـرق آزاد از خردادماه ۱۴۰۳ و ثبت سـهم ۱۶ درصدی 
در همان گام نخسـت، در کنار تداوم جریان دادوسـتد برق سـبز در بازارهای فیزیکی 

و مشـتقه، آرایـش نوینـی از رقابت را آشـکار کرد.
 تسـلط بـرق آزاد و بلـوغ سـاختار رقابتـی )سـال ۱۴۰۴(: سـال ۱۴۰۴ را بایـد نقطـه 
عطـف تاریخـی در گـذار بـازار بـرق تلقـی کـرد؛ جایـی کـه معامالت فیزیکـی بـرق آزاد 
بـا جهشـی چشـمگیر و تصاحـب سـهم ۵۱ درصـدی، بـه رکـن اصلـی ارزش معامالت 
بـورس انـرژی تبدیـل شـد. در مقابـل، وزن معامالت مشـتقه عـادی بـه ۲۱ درصـد 
عقب‌نشـینی کرد. افزون بر این، با راه‌اندازی معاملات مشـتقه آزاد و کسـب سـهم ۸ 

درصـدی از ارزش کل، جعبه‌ابـزار مالـی بـازار آزاد تکمیـل شـد.
در مجمـوع، ایـن تحـول پنج‌سـاله بازتابـی روشـن از تکامل سـاختاری بازار برق کشـور 
اسـت؛ فراینـدی کـه طی آن، بسـتری کاملاً متکی بر برق عادی و سـازوکارهای سـنتی 
در ابتـدای دهـه جـاری، جـای خـود را بـه بـازاری چندبعـدی، منعطـف و رقابت‌پذیـر بـا 

حضـور مسـلط بـرق آزاد و تجدیدپذیر داده اسـت. 

 ارزش معاملات برق در بورس انرژی؛
رونـد معامالت الکتریسـیته در بـورس انرژی طی سـال‌های ۱۴۰۰ تا ۱۴۰۴، از توسـعه 
چشـمگیر مقیاس بازار و انبسـاط خیره‌کننده ارزش گردش مالی این بخش حکایت 
دارد. حجـم فیزیکـی معامالت پـس از گـذران دوره‌ای کاهشـی در فاصلـه سـال‌های 
۱۴۰۰ تـا ۱۴۰۲، از ابتـدای سـال ۱۴۰۳ جهشـی تاریخـی را تجربـه کـرد و در سـطحی بالا 
طـی سـال‌های ۱۴۰۳ و ۱۴۰۴ تثبیـت شـد. در سـمت ارزش مبـادلات امـا رشـد بـازار 
بسـیار پرشـتاب‌تر بود؛ به طوری که ارزش کل معاملات از رقم ۶,۷ هزار میلیارد ریال 
در سـال ۱۴۰۰ بـه ۶۳۹ هـزار میلیـارد ریـال در پایـان سـال ۱۴۰۴ رسـید. ایـن واگرایـی 
به‌ویـژه در سـال ۱۴۰۴ خـود را نشـان داد؛ مقطعـی کـه باوجـود ثبـات نسـبی حجـم 
فیزیکـی بـرق معامله‌شـده نسـبت بـه سـال قبـل، ارزش دادوسـتدها بیـش از سـه 
برابـر جهـش یافـت. ایـن رویـداد گویـای رشـد محسـوس بهـای واحـد معامالت و 
چرخـش بنیـادی سـبد مبادلات به‌سـوی تابلوهـای پرارزش‌تـر، به‌ویژه بـرق آزاد و برق 
سـبز اسـت. بررسـی فصلـی جریـان معامالت نشـان می‌دهـد کـه همـراه بـا تعمیـق 
سـاختار بـازار، الگـوی زمانی توزیع دادوسـتدها در طول سـال نیز دسـتخوش تحول 
شـده اسـت. در سـال ۱۴۰۳، هم‌راسـتا بـا جهـش مصـرف در فصـول گـرم و ضـرورت 
حیاتـی مدیریـت اوج بـار، تابسـتان بالاتریـن رکـورد را در حجـم و ارزش معامالت بـه 

ثبت رسـاند. بااین‌حال، در سـال ۱۴۰۴ رفتار بازار دگرگون شـد؛ درحالی‌که بیشـترین 
حجـم فیزیکـی مبـادلات به فصل پاییـز انتقال یافت، تابسـتان و بهار بالاترین سـهم 
را در ارزش نهایـی بـازار تصاحـب کردنـد. چنیـن تفاوتـی میـان الگوی فیزیکـی و ارزش 
مالـی اثبـات می‌کنـد کـه در سـاختار نویـن بـورس، نوسـانات قیمـت تعادلـی و سـهم 
قراردادهـای متنـوع آزاد و تجدیدپذیر نقشـی تعیین‌کننده‌تر از حجم فیزیکی در رقم 
زدن تـراز مالـی بـازار ایفـا می‌کننـد. این رونـد واگرایی در بهـار ۱۴۰۵ به اوج خود رسـید 
و تصویـری شـفاف‌تر از تحـول بـازار ارائـه داد. در این فصل، حجـم معاملات به حدود 
نسـبت  افتـی محسـوس  از  کـه حاکـی  یافـت  تنـزل  کیلووات‌سـاعت  میلیـارد   ۱۸,۵
بـه بهـار سـال قبـل و تمامـی فصـول سـال‌های ۱۴۰۳ و ۱۴۰۴ بـود؛ بـا ایـن وجـود، 
ارزش معامالت بـا ثبـت رکـورد شـگفت‌انگیز ۲۹۵ هـزار میلیـارد ریـال، نه‌تنها رشـدی 
خیره‌کننـده نسـبت بـه دوره مشـابه سـال قبل ثبت کـرد، بلکـه از ارزش کل معاملات 
در تک‌تـک فصـول سـال ۱۴۰۴ نیـز فراتـر رفـت. ایـن شـکاف عمیـق میـان افـت حجـم 
فیزیکـی و اوج‌گیـری ارزش اسـمی، نشـانه‌ای آشـکار از تـداوم افزایـش قیمـت واحـد 
انـرژی، افزایـش سـهم بـازار بـرق آزاد و تسـلط کامـل سـازوکارهای رقابتـی بـر تابلـوی 

بـورس انـرژی در آغـاز سـال ۱۴۰۵ بـه شـمار مـی‌رود. 
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بهار تابستان پاییز زمستان کل سال
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ارزش معاملات برق در بورس

بهار تابستان پاییز زمستان کل سال

 ثبت رکورد تاریخی نرخ برق در بهار ۱۴۰۵
بررسـی نوسـانات نـرخ بـرق عـادی در بسـتر بـازار فیزیکـی طی سـال‌های اخیـر، بیانگر 
غلبـه یـک رونـد صعـودی پرشـتاب بـر جریـان قیمت‌گـذاری اسـت؛ به‌گونه‌ای کـه نرخ 
متوسـط دادوسـتد ایـن حامـل انـرژی از بـازه محـدود ۵۶۰ تـا ۸۰۰ ریـال بـه‌ازای هـر 
کیلووات‌سـاعت در سـال‌های ۱۴۰۰ و ۱۴۰۱، بـا جهشـی چشـمگیر بـه تـراز ۱,۷۰۰ تـا 
۲,۰۰۰ ریـال در سـال ۱۴۰۴ رسـیده اسـت. در تابلـوی مشـتقه بـرق عـادی نیز مسـیری 
هم‌راسـتا امـا بـا دامنـه‌ای گسـترده‌تر از نوسـانات فصلـی بـه ثبـت رسـیده کـه حاکـی 
از حساسـیت بـالای قراردادهـای کاغـذی بـه انتظـارات آتـی فعالان بـازار اسـت. در هر 
دو بسـتر معاملاتـی، بالاتریـن سـطوح قیمتـی در اغلـب سـال‌ها در فصـل تابسـتان 
کشـف شـده اسـت؛ پدیده‌ای که به‌روشـنی از فشـار سـنگین تقاضای شـبکه در ایام 
اوج بار و هم‌زمان تشـدید محدودیت‌های طرف عرضه ناشـی می‌شـود. این شـتاب 
صعودی سـرانجام در بهار ۱۴۰۵ به اوج تاریخی خود دسـت یافت و قیمت متوسـط 
هـر کیلووات‌سـاعت بـرق عـادی بـا جهشـی کم‌سـابقه بـه مـرز ۳,۳۵۰ ریـال در بـازار 
فیزیکـی و ۳,۱۵۰ ریـال در بـازار مشـتقه صعـود کـرد؛ رویدادی که قله قیمتـی تازه‌ای 
را در کارنامـه بـورس انـرژی رقـم زده و از تـداوم نیرومنـد انتظـارات تورمـی و افزایـش 

بهـای تمام‌شـده تأمیـن بـرق در مبـادلات رسـمی حکایـت دارد. 
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قیمت متوسط هر کیلووات ساعت برق عادی

(عادی)فیزیکی  (عادی)مشتقه 

نویـن  دوره‌ای  سـرآغاز   ،۱۴۰۲ خردادمـاه  از  سـبز  بـرق  معامالت  تابلـوی  گشـایش 
نـرخ  بـود؛ به‌طوری‌کـه  انرژی‌هـای تجدیدپذیـر در کشـور  ارزش‌گـذاری اقتصـادی  در 
کشف‌شـده بـرای تـوان پـاک از همـان بـدو راه‌انـدازی، فاصلـه‌ای معنـادار و سـطحی 
به‌مراتـب بالاتـر از بـرق نیروگاه‌هـای متعـارف را ثبـت کـرد. در طـول ایـن دوره، بهـای 
بـرق سـبز در بـازار فیزیکـی درون دالان گسـترده ۱۸ تـا ۶۸ هـزار ریال و در بازار مشـتقه 
میـان ۱۸ تـا ۶۷ هزار ریال به‌ازای هر کیلووات‌سـاعت در نوسـان بوده اسـت. سـاختار 
قیمتی در هر دو بازار از الگوی فصلی مشـابهی پیروی کرده و همواره در اوج مصرف 
تابسـتانه بـه قله‌هـای قیمتـی خـود دسـت یافتـه اسـت؛ امـری کـه نمـود بـارز آن در 
تابسـتان ۱۴۰۴ بـا جهـش نـرخ بـه ارقـام تاریخـی ۶۸ هـزار ریـال در بـازار فیزیکـی و ۶۷ 
هـزار ریـال در بـازار مشـتقه تجلـی یافـت. بااین‌حـال، شـتاب تقاضـا بـرای بـرق پـاک در 
آغاز سـال جدید نیز فروکش نکرد و در بهار ۱۴۰۵ بهای هر کیلووات‌سـاعت برق سـبز 
بـه محـدوده بی‌سـابقه ۷۷ تـا ۸۰ هزار ریال صعود کرد؛ جهشـی چشـمگیر که علاوه 
بـر ثبـت بالاتریـن رکـورد تاریخی، بـر جذابیت اقتصـادی، افزایش عطـش صنایع برای 
تأمیـن بـرق پایـدار بـدون قطعـی و ارتقـای جایـگاه راهبـردی تجدیدپذیرهـا در سـبد 

انـرژی کشـور صحـه می‌گـذارد. 
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قیمت متوسط هر کیلووات ساعت برق سبز

(سبز)فیزیکی  (سبز)مشتقه 

آغـاز بـه کار تابلـوی معامالت فیزیکـی بـرق آزاد در خردادمـاه ۱۴۰۳ و در امتـداد آن، 
راه‌انـدازی بـازار مشـتقه آزاد در خردادمـاه ۱۴۰۴، پویاتریـن و پرنوسـان‌ترین بخـش 
بـورس انـرژی را پیـش روی فعـالان صنعـت قـرار داد. بررسـی دامنـه تغییـرات قیمـت 
در  نوسـان  از  پـس  فیزیکـی  بـازار  در  آزاد  بـرق  متوسـط  بهـای  کـه  نشـان می‌دهـد 
محـدوده ۱۳ تـا ۴۰ هـزار ریـال در سـال ۱۴۰۳، در سـال ۱۴۰۴ درون بـازه ۱۶ تـا ۳۷ 
هـزار ریـال بـه‌ازای هـر کیلووات‌سـاعت دادوسـتد شـد؛ این در حالی اسـت کـه تابلوی 
مشـتقه آزاد در همـان نخسـتین سـال فعالیـت خـود طـی سـال ۱۴۰۴، دالان قیمتـی 
بسـیار وسـیع‌تری معادل ۱۴ تا ۶۵ هزار ریال را به ثبت رسـاند. رفتار قیمتی در هر دو 
بسـتر معاملاتـی به‌شـدت تابـع چرخه‌های فصلی شـبکه بوده اسـت؛ به‌گونـه‌ای که 
نرخ‌ها همواره در فصول گرم بهار و تابسـتان اوج گرفته و با فرارسـیدن پاییز روندی 
کاهشـی در پیـش گرفته‌انـد. ریـزش چشـمگیر قیمت‌هـا در پاییـز ۱۴۰۴ به‌روشـنی 
حساسـیت فوق‌العـاده و انعطاف‌پذیـری بـالای بـازار بـرق آزاد در برابـر تعدیـل فشـار 
مصـرف را اثبـات می‌کنـد. در ایـن میـان، اوج‌گیـری مجـدد و کم‌سـابقه نرخ‌هـا در بهـار 
۱۴۰۵ و صعـود آن بـه تـراز ۵۰ هـزار ریـال در تابلـوی فیزیکـی و ۷۹ هـزار ریـال در بـازار 
مشـتقه، سـیگنالی نیرومنـد از تشـدید عطـش متقاضیـان و پیش‌درآمـدی بـر ثبـت 

73% 79%

28%
12% 7%

15%

5%
5%

16%

51%

27% 21%

12%

59%

21%45%

9%
8%
8%

0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%
90%

100%

1400 1401 1402 1403 1404

ترکیب معاملات برق در بورس

(عادی)فیزیکی  (سبز)فیزیکی  (آزاد)فیزیکی  (عادی)مشتقه  (سبز)مشتقه  (آزاد)مشتقه 

منبع: بورس انرژی ایران

منبع: بورس انرژی ایران

منبع: بورس انرژی ایران

منبع: بورس انرژی ایران

منبع: بورس انرژی ایران



فصلنامه تحلیلی اقتصاد و سرمایه‌گذاری

فصلنامه تحلیلی اقتصاد و سرمایه‌گذاری 69

68

قله‌هـای قیمتـی بالاتـر در تابسـتان پیش‌رو در صورت تداوم کسـری شـبکه به شـمار 
می‌رود. 
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قیمت متوسط هر کیلووات ساعت برق آزاد

(آزاد)فیزیکی  (آزاد)مشتقه 

 ظهور ابزار نوین مدیریت تقاضا
گواهـی صرفه‌جویـی بـرق بـه عنـوان یکـی از پیشـرفته‌ترین ابزارهـای مالـی - کالایـی 
در اقتصـاد انـرژی کشـور، سـازوکاری نویـن بـرای تبدیـل »انـرژی مصرف‌نشـده« بـه 
یـک دارایـی مالـی معتبـر و نقدپذیـر فراهـم کرده اسـت. در این الگـو، به دنبـال اجرای 
پروژه‌هـای بهینه‌سـازی، سـنجش دقیـق و صحه‌گـذاری فنـی کاهـش مصـرف، اوراق 
بهـاداری متناسـب با حجم صرفه‌جویی محقق‌شـده صـادر و در تابلوی بـورس انرژی 
مبادلـه می‌شـود. ایـن گواهی‌هـا کـه در دو دسـته تخصصـی »عـادی« و »اوج بـار« 
تعریف شـده‌اند، انگیزه اقتصادی نیرومندی برای سـرمایه‌گذاران بخش خصوصی 
پرهزینـه  کنـار سـرمایه‌گذاری‌های  در  و  کـرده  ایجـاد  بهینه‌سـازی مصـرف  در حـوزه 
نیروگاهـی، اهرمـی کارآمـد بـرای مهـار ناتـرازی شـبکه و کاهـش فشـار بر پیـک مصرف 

بـه شـمار می‌رونـد.

 کارنامه معاملات و جهش تاریخی در سال ۱۴۰۵
بررسـی آمارهـای معاملاتـی نشـان می‌دهد که این بازار پس از یـک دوره تثبیت اولیه 

در سـال ۱۴۰۴، وارد مرحله شـکوفایی و رشـد شتابان در سال ۱۴۰۵ شده است:
مجمـوع حجـم معامالت گواهـی صرفه‌جویـی در   عملکـرد پایـه در سـال ۱۴۰۴: 
بـه  ارزش کل مبـادلات  و  بـه حـدود ۳۲۵,۷ میلیـون کیلووات‌سـاعت  سـال ۱۴۰۴ 
۹,۵۵۹ میلیـارد ریـال رسـید؛ سـطحی کـه بازتاب‌دهنـده مرحلـه آزمـون و پذیـرش 

اولیـه ایـن ابـزار در میـان صنایـع بـود.
 جهش عملکرد در ۵ ماهه نخسـت ۱۴۰۵: تنها در ۵ ماه ابتدایی سـال ۱۴۰۵، بالغ 
بـر ۳۱۶,۴ میلیـون کیلووات‌سـاعت گواهی در بورس انرژی دادوسـتد شـد که تقریب اً

بـا کل حجم معامالت سـال ۱۴۰۴ برابری می‌کند.
 رشـد خیره‌کننـده ارزش نقدینگـی: ارزش معامالت ۵ ماهـه سـال ۱۴۰۵ بـا ثبـت 
رقـم ۱۷,۵۶۵ میلیـارد ریـال، رشـدی حـدود ۸۴ درصـدی را نسـبت بـه »کل عملکـرد 
سـال گذشـته« بـه ثبـت رسـاند کـه گویـای ورود نقدینگـی پرقـدرت بـه ایـن بخـش 

اسـت. 
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ارزش و حجم معاملات گواهی صرفه جویی برق

حجم معاملات گواهی صرفه جویی برق ارزش معاملات گواهی صرفه جویی برق

شـتاب‌گیری گـردش مالـی گواهی‌هـای صرفه‌جویـی در سـال ۱۴۰۵ حاصـل برآیند دو 
عامل سـاختاری در سـمت عرضه و تقاضاسـت:

 توسـعه سـمت عرضـه: در فازهـای نخسـتین، محدودیـت در تعـداد پروژه‌هـای 
تکمیل‌شـده و پیچیدگـی فراینـد ممیـزی، سـد راه عرضـه گسـترده بود؛ اما بـا به ثمر 
نشسـتن طرح‌هـای بهینه‌سـازی متعـدد و تسـریع فرایند تایید صرفه‌جویـی، جریان 

عرضـه بـه طور مسـتمر تقویت شـده اسـت.
 فشـار ناتـرازی و تشـدید تقاضـا: کسـری فزاینده شـبکه و تشـدید قطعی‌های برق 
در دوره‌هـای اوج مصـرف، ارزش اقتصـادی و حیاتـی صرفه‌جویـی را دوچنـدان کـرده 
و صنایـع متقاضـی را بـرای جبـران کمبـود انـرژی بـه سـمت خریـد گواهی‌هـا، به‌ویـژه 
در تابلـوی اوج مصـرف، سـوق داده اسـت. درحالی‌کـه حجـم ماهانـه معامالت از 
۴۲,۱ میلیـون کیلووات‌سـاعت در فروردیـن ۱۴۰۵ بـه محـدوده ۷۰ تـا ۷۴ میلیـون 
کیلووات‌سـاعت در ماه‌های بعد تثبیت شـد، ارزش معاملات روندی کام لاًصعودی 
طـی کـرد و از ۱,۰۷۸ میلیـارد ریـال در فروردیـن بـه قلـه ۶,۰۳۱ میلیـارد ریـال در تیرمـاه 

رسـید کـه اثبات‌کننـده افزایـش ارزش ذاتـی و تغییـر ترکیـب قراردادهاسـت. 
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متوسط ارزش هر گواهی صرفه جویی برق

متوسط ارزش هر گواهی صرفه جویی برق

حساسـیت  از  حاکـی  انـرژی  بـورس  تابلـوی  در  نویـن  دارایـی  ایـن  نـرخ  نوسـانات 
فوق‌العـاده آن بـه ناترازی‌هـای فصلـی و تغییـر در ترکیـب نمادهـای مـورد مبادلـه 
اسـت. در سـال ۱۴۰۴، میانگیـن قیمـت هـر کیلووات‌سـاعت گواهـی صرفه‌جویـی در 
محـدوده ۱۷ تـا ۴۵ هـزار ریـال در نوسـان بـود کـه ایـن دامنـه متغیـر تا حد زیـادی به 
عمـق ناکافـی بـازار، حجـم محـدود دادوسـتدها و سـهم غالـب گواهی‌هـای عـادی 
مربـوط می‌شـد. بـا ورود بـه سـال ۱۴۰۵، هم‌زمان با نزدیک شـدن به ماه‌هـای گرم و 
تشـدید کسـری شـبکه، شـیب تغییرات قیمت تندتر شـد؛ به‌طوری‌که نرخ هر گواهی 
از ۲۵,۶ هـزار ریـال در فروردیـن بـه ۵۱,۵ هـزار ریـال در خرداد جهش یافت و سـرانجام 
در تیرمـاه بـا ثبـت رقم تاریخـی ۸۵,۹ هزار ریال بـه بالاترین رکورد خود دسـت یافت. 
ایـن اوج‌گیـری قیمتـی در میانه تابسـتان، به‌روشـنی از غلبـه ارزش گواهی‌هـای »اوج 
بار« در سـاختار معاملات ناشـی می‌شـد. در مردادماه اما باوجود حفظ حجم بالای 
فیزیکـی، بهـای متوسـط بـه تـراز ۶۰,۵ هـزار ریـال تعدیـل شـد کـه ایـن عقب‌نشـینی 
و  شـده  بیشـتر  دادوسـتدها  سـبد  در  عـادی  گواهی‌هـای  وزن  می‌دهـد  نشـان 
نیروهـای بنیادیـن عرضـه و تقاضـا همچنان نبض نهایـی تعیین قیمت تعادلـی را در 

دارند. دسـت 

 بازار اوراق گواهی ظرفیت؛
بـازار گواهـی ظرفیـت از زمـان راه‌انـدازی رسـمی در سـال ۱۳۹۸، بـا هـدف بنیادیـن 
توسـعه  بـرای  اقتصـادی  توجیـه  خلـق  و  شـبکه سراسـری  موردنیـاز  تـوان  تأمیـن 
نـاوگان تولیـد بـرق پایه‌گـذاری شـد. در ایـن بسـتر منسـجم، در ازای احـداث و اتصـال 
ظرفیت‌هـای نیروگاهـی نویـن و قابل‌اتکا به شـبکه یـا کاهش پایدار قـدرت قراردادی 
مشـترکان، اوراق بهـاداری تحـت عنـوان گواهـی ظرفیـت صـادر و بـر تابلـوی بـورس 
انـرژی عرضـه می‌شـود. شـکل‌گیری ایـن سـازوکار پاسـخی راهبردی به رشـد شـتابان 
مصـرف، تعمیـق شـکاف میـان تقاضای پیک و توان عملیاتی شـبکه، تنگنای شـدید 
منابـع مالـی در سـرمایه‌گذاری‌های زیرسـاختی و ضـرورت تضمیـن پایـداری در ایـام 
اوج بـار بـوده اسـت؛ رویکـردی کـه بـا تبدیـل تـوان نامـی و قابل‌اتـکا بـه یـک دارایـی 

نقدپذیـر، مسـیر تأمیـن مالـی طرح‌هـای توسـعه نیروگاهـی را همـوار می‌سـازد. 
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ارزش و حجم معاملات گواهی ظرفیت

حجم معاملات اوراق گواهی ظرفیت ارزش معاملات اوراق گواهی ظرفیت

آمار معامله این ابزار در سـال ۱۴۰۴ نشـان‌دهنده دسـت‌یابی به حجم کل مبادلاتی 
معـادل ۲۷۰ هـزار واحـد و ثبـت گـردش مالـی حـدود ۲۳,۷ هـزار میلیارد ریال اسـت. 
بااین‌حـال، رونـد ماهانـه جریـان معامالت دسـتخوش نوسـانات متعـددی بـوده؛ 
به‌گونـه‌ای کـه حجـم دادوسـتدها از سـطح ۵ هزار واحـد در خردادمـاه، با یک جهش 
ده‌برابـری بـه مـرز ۵۰ هـزار واحـد در آذرمـاه رسـید و متعاقب اًدر ماه‌های دی و اسـفند 
رو بـه کاهـش نهـاد. تمرکـز و اوج‌گیری معاملات در فصل پاییز، عمدت اًمتأثر از شـتاب 
متقاضیـان صنعتـی در خریـد ظرفیـت، انعقـاد قراردادهای تجمیعی بـزرگ و ضرورت 
پنج‌ماهـه نخسـت  در  اسـت.  بـوده  انشـعاب مصرف‌کننـدگان عمـده  تثبیـت حـق 
سـال ۱۴۰۵ نیـز رفتـار بـازار الگویـی پرنوسـان را تکـرار کـرد؛ حجـم مبـادلات پـس از 
ثبـت رکوردهـای بـالا در اردیبهشـت و تیرماه)بـا دسـتیابی بـه قلـه ۵۸ هـزار واحـد بـه 
ارزش تقریبـی ۵ هـزار میلیـارد ریـال در تیـر( مجـدداً در مردادمـاه فروکـش کـرد. ایـن 
دامنـه وسـیع نوسـانات به‌روشـنی بیانگر وابسـتگی شـدید بـازار به زمان‌بنـدی ورود 
پروژه‌هـای نیروگاهـی جدیـد، جـدول اتصـال متقاضیـان عمـده و وزن سـنگین چنـد 

معاملـه بـزرگ در تـراز نهایـی بازار اسـت. 
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متوسط ارزش هر گواهی ظرفیت

بررسـی بهـای متوسـط اوراق گواهـی ظرفیـت در سـال ۱۴۰۴ از غلبـه یک شـیب نزولی 
بـر تابلـوی معامالت حکایـت دارد؛ رونـدی که در پـی تعدیل طبیعی قیمت‌هـا پس از 
رکوردهـای ابتـدای سـال، افزایـش جریـان عرضـه و رخـوت مقطعی در سـمت تقاضا 
شـکل گرفـت و در جریـان آن بهـای هـر واحـد از ۱۰۰ میلیـون ریـال تـا کـف ۷۶ میلیـون 
ریـال در پایـان سـال و ۷۴ میلیـون ریـال در فروردین‌مـاه ۱۴۰۵ عقب‌نشـینی کـرد. 
از اردیبهشـت‌ماه ۱۴۰۵ امـا ورق بـازار برگشـت؛ تشـدید ناتـرازی شـبکه، الـزام قانونـی 
قابل‌اتـکا،  تـوان  جذابیـت  افزایـش  و  گواهـی  ابتیـاع  بـه  جدیـد  مشـترکان  اتصـال 
تقاضایـی پرقـدرت را بـه تابلـوی معامالت تزریـق کـرد و بهـای هـر واحـد را تـا مـرز ۸۹ 
میلیـون ریـال بـالا بـرد. ایـن تغییـر جهـت پرشـتاب اثبـات می‌کنـد کـه قیمـت تعادلـی 
گواهـی ظرفیـت بـه شـدت تابعـی از موازنـه عرضـه و تقاضـای لحظـه‌ای و شـدت نیاز 

بـازار صنعتـی بـه تضمیـن پایـداری تـوان مصرفی اسـت.

 توسعه شریان‌های حیاتی برق کشور؛
شـبکه انتقال برق به عنوان سـتون فقرات سـامانه انرژی کشـور، وظیفه جابه‌جایی 
جریـان پرفشـار الکتریسـیته در مقیاس‌هـای کلان از نیروگاه‌هـا و پایگاه‌هـای اصلـی 

تولیـد بـه مراکـز عمـده مصرف و پسـت‌های مـادر را بر عهـده دارد؛ کارکـردی راهبردی 
کـه بـه دلیـل لـزوم انتقال تـوان در فواصـل طولانی و بهینه‌سـازی تلفات، در سـطوح 
ولتـاژی فوق‌پایـدار ۲۳۰ و ۴۰۰ کیلوولـت طراحـی و اجـرا می‌شـود. در امتـداد ایـن 
مسـیر، شـبکه فوق‌توزیـع نقـش حلقـه واسـط و پیونددهنـده خطـوط اصلـی بـه 
شـبکه توزیـع را ایفـا می‌کنـد و الکتریسـیته را از پسـت‌های انتقـال بـه ایسـتگاه‌های 
فوق‌توزیـع و نهایتـا گلوگاه‌هـای مصـرف شـهری و صنعتـی در سـطوح ولتـاژی ۶۳ و 
۱۳۲ کیلوولـت هدایـت می‌نمایـد. بررسـی تحـولات شـبکه انتقـال طـی بـازه زمانـی 
۱۳۹۶ تـا ۱۴۰۴، از افزایـش طـول کل ایـن خطوط از مرز ۵۲ هزار کیلومترمدار به ۵۷,۲ 
هـزار کیلومترمـدار و ثبت رشـد کلـی ۱۰ درصدی حکایـت دارد. در ایـن دوره، هر دو تراز 
ولتاژی با شـتابی هم‌گرا مسـیر توسـعه را پیموده‌اند؛ خطوط ۲۳۰ کیلوولت از ۳۱,۶ 
هـزار بـه ۳۴,۵ هـزار کیلومترمـدار و خطـوط پرظرفیـت ۴۰۰ کیلوولـت از ۲۰,۶ هـزار بـه 
۲۲,۸ هـزار کیلومترمـدار گسـترش یافته‌انـد. توسـعه پرشـتاب شـبکه ۴۰۰ کیلوولت 
به‌ویـژه از تغییـر رویکـرد سـاختاری بـه سـمت تقویـت شـاهراه‌های پرظرفیـت انتقال، 
رفـع تنگناهـای تبـادل توان در پهنه‌های دوردسـت جغرافیایی و هدایـت مازاد تولید 
ع تجدیدپذیـر بـه کانون‌هـای پرمصـرف حکایـت  نیروگاه‌هـای جدیـد حرارتـی و مـزار
دارد؛ امـری کـه نقشـی تعیین‌کننـده در تاب‌آوری شـبکه سراسـری و رفـع گلوگاه‌های 

بـار ایفـا می‌کند. 
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شبکه انتقال و فوق توزیع برق کشور

(انتقال)کیلوولت 400خطوط  (انتقال)کیلوولت 230خطوط  (فوق توزیع)کیلوولت 132خطوط 

(فوق توزیع)کیلوولت 63خطوط  جمع خطوط انتقال و فوق توزیع

در بخـش فوق‌توزیـع، طـول خطـوط سراسـری بـا افزایشـی ۱۱ درصـدی، از ۷۱,۸ هـزار 
کیلومترمـدار در سـال ۱۳۹۶ بـه تـراز ۸۰ هـزار کیلومترمـدار در سـال ۱۴۰۴ رسـیده 
اسـت. در ایـن میـان، طـول خطـوط ۶۳ کیلوولـت از ۴۸,۳ هـزار بـه نزدیکـی ۵۳ هـزار 
کیلومترمـدار و طـول خطـوط ۱۳۲ کیلوولـت از ۲۳,۵ هـزار بـه ۲۷ هـزار کیلومترمـدار 
ارتقـا یافتـه اسـت. تمرکـز ویـژه بـر انبسـاط شـبکه فوق‌توزیع-به‌ویـژه در سـال‌های 
۱۴۰۳ و ۱۴۰۴-نشـان‌دهنده سـرمایه‌گذاری سـنگین در زیرسـاخت‌های متصـل بـه 
کانون‌هـای جمعیتـی و نواحـی صنعتـی نوظهـور اسـت؛ اقدامـی که با هـدف تحویل 
تـوان بـدون افـت ولتـاژ، مهـار ریسـک اضافه‌بـار در سـاعات پیـک و ارتقـای ضریـب 

پایـداری در تغذیـه شـبکه‌های توزیـع صـورت پذیرفتـه اسـت.
اخیـر  سـال   ۸ طـی  کشـور  فوق‌توزیـع  و  انتقـال  شـریان‌های  طـول  مجمـوع،  در 
اسـت.  رسـیده  کیلومترمـدار  هـزار   ۱۳۷,۲ بـه  هـزار   ۱۲۴ از  درصـدی   ۱۱ رشـدی  بـا 
پیشـی‌گرفتن نسـبی نرخ رشـد شـبکه فوق‌توزیع در قیاس با شـبکه انتقال، گواهی 
روشـن بـر اولویت‌بخشـی بـه رفـع چالش‌هـای توزیـع در نزدیکـی مراکـز بـار اسـت. 
بااین‌حـال، تحلیـل جامـع پایـداری شـبکه نیازمنـد توجـه بـه ایـن واقعیـت بنیادیـن 
اسـت کـه صـرف افزایش طول فیزیکی خطـوط متضمن رفع کامـل چالش‌های فنی 
نخواهـد بـود؛ بلکـه ارزیابـی ظرفیـت ترانسـفورماتورها در پسـت‌های مـادر، نوسـازی 
تجهیـزات فرسـوده و مدیریـت ضریـب بارگـذاری در ایـام اوج تقاضـا، ارکان متمـم و 

غیرقابل‌انـکاری در تضمیـن پایـدار جریـان بـرق کشـور بـه شـمار می‌رونـد.

 جهش ۳۱ درصدی ظرفیت پست‌های برق کشور 
مدیریـت  و  ولتـاژ  سـطح  تبدیـل  راهبـردی  کانون‌هـای  عنـوان  بـه  بـرق  پسـت‌های 
جریـان بـار، نقشـی حیاتـی در پیونـد پایـدار میـان مراکـز تولیـد و پهنه‌هـای مصـرف 
در  نیروگاهـی  ایـن سـاختار سلسـله‌مراتبی، پسـت‌های بلافصـل  در  ایفـا می‌کننـد. 
مجـاورت مسـتقیم واحدهـای تولیـدی مسـتقر شـده‌اند تـا بـا افزایـش سـطح ولتـاژ، 
شـرایط تزریق پرفشـار برق به شـبکه سراسـری را فراهم سـازند. متعاقباً، پسـت‌های 
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انتقـال در ترازهـای ولتـاژی ۲۳۰ و ۴۰۰ کیلوولـت، دریافـت و تبدیـل مجـدد تـوان را 
بـرای هدایـت در شـاهراه‌های سراسـری بـر عهـده دارنـد؛ درحالی‌کـه ایسـتگاه‌های 
فوق‌توزیـع بـا کاهـش ولتاژ به سـطوح ۶۳، ۶۶ و ۱۳۲ کیلوولـت، برق را جهت تحویل 
نهایـی بـه شـبکه‌های توزیع و کانون‌های جمعیتـی و صنعتی آماده‌سـازی می‌کنند. 
بررسـی توسـعه زیرسـاخت‌های تبدیـل ولتـاژ در بـازه هشت‌سـاله ۱۳۹۶ تـا ۱۴۰۴، از 

رشـد ملمـوس و پرشـتاب تـوان نامـی در تمامـی بخش‌هـا حکایـت دارد:
ثبـت  بـا  انتقـال  ظرفیـت پسـت‌های  توسـعه:  تمرکـز  کانـون  انتقـال؛  پسـت‌های   
بالاتریـن نـرخ انبسـاط، از مـرز ۱۴۶,۰۰۰ مگاولت‌آمپـر در سـال ۱۳۹۶ بـه تـراز ۲۰۳,۰۰۰ 
مگاولت‌آمپـر در سـال ۱۴۰۴ ارتقـا یافتـه کـه بیانگـر جهـش چشـمگیر ۳۹ درصـدی 
اسـت. ایـن شـتاب بـالا بازتاب‌دهنـده اولویت‌بخشـی بـه تقویـت شـاهراه‌های اصلـی 

تبـادل تـوان و رفـع تنگناهـای ولتـاژی در فواصـل طولانـی اسـت.
 پسـت‌های فوق‌توزیـع؛ انطبـاق بـا رشـد تقاضـای محلـی: ظرفیـت ایـن پسـت‌ها با 
رشـدی ۳۰ درصـدی از سـطح ۱۰۵,۰۰۰ مگاولت‌آمپـر بـه ۱۳۷,۰۰۰ مگاولت‌آمپـر بالـغ 
شـده اسـت؛ رونـدی کـه در همگامی کامل با گسـترش مناطق شـهری و شـهرک‌های 
صنعتـی صـورت پذیرفتـه تـا ریسـک افـت ولتـاژ در مبادی مصـرف به حداقل برسـد.

بـا  هم‌راسـتا  نویـن:  ظرفیت‌سـازی  بـا  همـگام  نیروگاهـی؛  بلافصـل  پسـت‌های   
اتصـال واحدهـای حرارتـی و تجدیدپذیـر جدید به مـدار، توان ایسـتگاه‌های بلافصل 
نیروگاهـی نیـز بـا رشـدی ۱۹ درصـدی از ۸۹,۰۰۰ بـه ۱۰۶,۰۰۰ مگاولت‌آمپـر افزایـش 

یافتـه اسـت. 
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ظرفیت پست های برق کشور

(انتقال)کیلوولت 400پست های  (انتقال)کیلوولت 230پست های  (فوق توزیع)کیلوولت 132پست های 

(فوق توزیع)کیلوولت 66و 63پست های  جمع پست های بلافصل نیروگاهی (بلافصل، انتقال و فوق توزیع)جمع پست 

انتقـال  از بلافصـل،  اعـم  بـرق کشـور  برآینـد کلان، مجمـوع ظرفیـت پسـت‌های  در 
 ۴۴۶,۰۰۰ رقـم  بـه  سـال ۱۳۹۶  در  مگاولت‌آمپـر   ۳۴۰,۰۰۰ حـدود  از  فوق‌توزیـع  و 
مگاولت‌آمپـر در پایـان سـال ۱۴۰۴ رسـیده کـه رشـدی ۳۱ درصـدی را نشـان می‌دهد. 
موجـب  انتقـال،  خطـوط  توسـعه  بـا  سـاختاری  ظرفیت‌سـازی  ایـن  هم‌افزایـی 
روان‌سـازی جریـان بـار، رفـع گلوگاه‌هـای بحرانـی شـبکه در ایـام اوج تقاضـا و ارتقـای 

چشـمگیر تـاب‌آوری سـامانه بـرق کشـور در برابـر نوسـانات شـده اسـت.

 توسعه حلقه پایانی زنجیره تأمین برق
شـبکه توزیـع بـرق بـه عنـوان آخریـن حلقـه از زنجیـره پیوسـته تأمیـن الکتریسـیته، 
مأموریـت خطیـر دریافـت تـوان از پسـت‌های انتقـال و فوق‌توزیـع و تحویـل ایمن و 
پایـدار آن بـه مشـترکان نهایـی را بـر عهـده دارد. در سـاختار فنـی ایـن بخـش، خطـوط 
فشـار متوسـط به منزله سـتون فقرات شـبکه توزیع عمل می‌کنند که جریان برق را 
در سراسـر حوزه‌های شـهری و روسـتایی تا پای ترانسـفورماتورها هدایت می‌نمایند؛ 
درحالی‌کـه شـبکه فشـارضعیف در پایین‌دسـت ایـن ترانسـفورماتورها قـرار گرفتـه و 
نقـش لایـه دسترسـی مسـتقیم و توزیـع ولتـاژ مصرفـی بـه درب منـازل، کارگاه‌هـا و 
واحدهـای تجـاری را ایفـا می‌کند. ازاین‌رو، پایداری و کیفیت توان دریافتی مشـترکان 

بـه شـدت در گـرو تـوازن و کشـش این دو بخش زیرسـاختی اسـت.
بررسـی تحـولات هشت‌سـاله شـبکه توزیـع طـی سـال‌های ۱۳۹۶ تـا ۱۴۰۴، از رشـد 
شـبکه  ملایـم  انبسـاط  بـا  قیـاس  در  متوسـط  فشـار  خطـوط  پرشـتاب  و  مسـتمر 

دارد: حکایـت  فشـارضعیف 
 پیشـتازی خطوط فشـار متوسـط: طول خطوط فشار متوسـط با رشدی پیوسته 
و معـادل ۱۲ درصـد، از حـدود ۴۲۵,۰۰۰ کیلومتـر در سـال ۱۳۹۶ بـه تـراز ۴۷۶,۰۰۰ 

کیلومتـر در پایـان سـال ۱۴۰۴ رسـیده اسـت.
در سـوی دیگـر، طـول خطـوط فشـارضعیف  آرام‌تـر شـبکه فشـارضعیف:   رشـد 
بـا پیمـودن یـک شـیب رشـد ملایم‌تـرِ ۷ درصـدی، از حـدود ۳۶۲,۰۰۰ کیلومتـر بـه 

بالـغ شـده اسـت. کیلومتـر   ۳۸۷,۰۰۰
تعمیـق فاصلـه سـاختاری: نـرخ رشـد سـریع‌تر خطـوط فشـار متوسـط سـبب شـده 
اسـت کـه فاصلـه طولـی میـان ایـن دو لایـه از حـدود ۶۳,۰۰۰ کیلومتر در سـال ۱۳۹۶ 

بـه نزدیـک ۹۰,۰۰۰ کیلومتـر در سـال ۱۴۰۴ افزایـش یابـد. 
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شبکه توزیع برق کشور

(متوسط)شبکه فشار  (ضعیف)شبکه فشار  مجموع شبکه فشار

پیشـی‌گرفتن معنـادار نـرخ گسـترش خطـوط فشـار متوسـط نشـان می‌دهـد کـه 
سیاسـت‌گذاری توسـعه در سـال‌های اخیـر، تمرکـز خـود را بـر تقویـت شـریان‌های 
میانـی و بالادسـتی توزیـع قـرار داده اسـت. احـداث خطـوط فشـار متوسـط بلندتـر و 
اتصـال ترانسـفورماتورهای توزیـع بـه نقـاط نزدیک‌تر بـه کانون‌های مصـرف، نه تنها 
ظرفیـت شـبکه را بـرای پذیـرش بارهـای سـنگین و مشـترکان جدیـد مهیـا سـاخته، 
بلکـه بـا کوتاه‌تـر کردن طول خطوط فشـارضعیف، نقشـی محـوری در کاهش تلفات 
فنـی، افـت ولتـاژ در سـاعات اوج بـار و افزایـش تـاب‌آوری شـبکه ایفـا کـرده اسـت. در 
مجموع، کارنامه توسـعه شـبکه توزیع در این دوره گواه تکیه هدفمند بر گسـترش 
شـبکه فشـار متوسـط بـه منظـور تضمیـن تحویـل پایـدار انرژی بـه کانون‌هـای نوین 

جمعیتـی و صنعتی کشـور اسـت.

 پایش روند ۸ ساله رشد ظرفیت ترانسفورماتورها و گسترش برق‌رسانی روستایی
ترانسـفورماتورها بـه عنـوان قلـب تپنـده شـبکه توزیـع، نقشـی محـوری در دگرگونـی 
سـطوح ولتـاژ و تحویـل ایمـن و پایـدار انـرژی الکتریکـی بـه مصرف‌کننـدگان نهایی ایفا 
از گسـتردگی  ترانسـفورماتورها شـاخصی روشـن  تعـداد  ایـن سـاختار،  می‌کننـد. در 
جغرافیایـی و تعـدد نقـاط تبدیـل ولتـاژ بـه شـمار مـی‌رود، درحالی‌کـه ظرفیـت نامـی 
آن‌هـا بیانگـر سـقف تـوان قابل‌پشـتیبانی شـبکه در برابـر تقاضـای بـار اسـت؛ ازایـن‌رو، 
کل،  ظرفیـت  ارتقـای  و  ترانسـفورماتورها  شـمار  افزایـش  میـان  تـوازن  و  هم‌افزایـی 

محسـوب  توزیـع  شـبکه  اطمینـان  قابلیـت  و  تـاب‌آوری  تثبیـت  اصلـی  سـنگ‌بنای 
می‌شـود. بررسـی آمـاری عملکـرد ایـن بخـش طـی بـازه زمانـی ۱۳۹۶ تـا ۱۴۰۴، از ثبـت 
رونـدی کاملاً صعـودی و پرشـتاب در هـر دو بعـد کمـی و ظرفیتـی حکایـت دارد. شـمار 
ترانسـفورماتورهای فعـال در شـبکه بـا رشـدی ۳۲ درصـدی، از مرز ۶۸۷,۰۰۰ دسـتگاه 
در سـال ۱۳۹۶ به تراز ۹۰۹,۰۰۰ دسـتگاه در پایان سـال ۱۴۰۴ رسـیده اسـت. هم‌زمان، 
مجمـوع ظرفیـت نصب‌شـده ایـن تجهیـزات نیـز بـا پیمـودن یـک سـیر افزایشـی ۲۷ 
درصـدی، از سـطح ۱۱۹,۰۰۰ مگاولت‌آمپـر بـه ۱۵۲,۰۰۰ مگاولت‌آمپـر بالـغ شـده اسـت. 
پیشـی‌گرفتن ملایـم نـرخ رشـد تعـداد ترانسـفورماتورها نسـبت بـه رشـد ظرفیـت کل 
نشـان می‌دهـد کـه سیاسـت توسـعه شـبکه، بـر افزایـش نقـاط تحویـل و خردسـازی 
حوزه‌هـای تحـت پوشـش متمرکـز بوده اسـت؛ رویکردی مهندسـی که عالوه بر بهبود 
پروفیـل ولتـاژ و کاهـش طـول خطـوط فشـارضعیف، افـت تلفـات فنـی را در پـی دارد. 
تلفیـق ایـن ارتقـای ظرفیتـی بـا انبسـاط خطـوط فشـار متوسـط و ضعیـف، زیرسـاختی 
بـه جهـش مصـرف در کانون‌هـای جمعیتـی و نواحـی  بـرای پاسـخگویی  مسـتحکم 
بـر تقویـت قابلیـت اطمینـان در مناطـق  افـزون  آورده اسـت.  صنعتـی نویـن فراهـم 
شـهری، ایـن توسـعه سـاختاری بـه گسـترش چتـر دسترسـی بـه انـرژی در پهنه‌هـای 
پیرامونـی و روسـتایی نیـز انجامیـده؛ به‌گونـه‌ای کـه شـمار روسـتاهای برق‌دار کشـور با 
روندی پیوسـته از حدود ۵۷,۰۰۰ روسـتا در سـال ۱۳۹۶ به مرز ۵۹,۰۰۰ روسـتا در سـال 
۱۴۰۴ ارتقـا یافتـه اسـت. ایـن دسـتاورد، بازتابـی از تعهـد راهبـردی بـه توزیـع متـوازن 

انـرژی و تقویـت عدالـت زیرسـاختی در سراسـر جغرافیـای کشـور بـه شـمار مـی‌رود. 
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نیروگاه‌هـای سـیکل ترکیبـی )CCPP( کارآمدتریـن فنـاوری تبدیـل انـرژی حرارتـی بـه 
الکتریسـیته در مقیـاس بـزرگ بـه شـمار می‌رونـد کـه بـا پیونـد هوشـمندانه دو چرخه 
انـرژی  اتالف  از  بخـار(،  )بخـش  »رانکیـن«  و  گاز(  )بخـش  »برایتـون«  ترمودینامیکـی 
جلوگیـری می‌کننـد. در ایـن سـاختار یکپارچـه، گازهـای داغ خروجـی از اگـزوز توربیـن 
)HRSG( شـده  حـرارت  بازیـاب  بویلـر  وارد  بـه محیـط،  تخلیـه مسـتقیم  به‌جـای  گاز 
و بـا تولیـد بخـار پرفشـار، توربیـن بخـار را بـه گـردش درمی‌آورنـد. بدین‌ترتیـب، بـدون 
مصـرف سـوخت اضافـی در بخـش بخـار، ظرفیـت تولیـد بـرق و بهـره‌وری کل بـه شـکل 

می‌یابـد. افزایـش  چشـمگیری 

  زنجیره تولید و اجزای عملکردی
 توربین گاز: سـوزاندن سـوخت فسـیلی، تولید مسـتقیم برق و هدایت گازهای داغ 

خروجـی به سـمت بویلـر بازیاب.
 بویلـر بازیـاب حـرارت )HRSG(: جـذب انـرژی حرارتـی اگـزوز توربیـن گاز و تبدیـل آب 

تغذیـه بـه بخـار سـوپرهیت در سـطوح مختلـف فشـاری.
 توربیـن بخـار: انبسـاط بخـار پرفشـار حاصـل از HRSG و تبدیل آن بـه کار مکانیکی و 

انـرژی الکتریکی مکمل.
و  مایـع  فـاز  بـه  آن  تبدیـل  بخـار،  توربیـن  از  خروجـی  بخـار  چگالـش  کندانسـور:   

بازیـاب. بویلـر  مـدار  بـه  آب  بازگردانـدن 
 سـامانه خنـک‌کاری: دفـع حـرارت نهـان چگالـش در کندانسـور بـه محیـط از طریـق 

سیسـتم‌های تـر، خشـک )ACC( یـا هیبریـدی متناسـب بـا اقلیـم منطقـه.
 ترانسـفورماتور و تجهیـزات تخلیـه تـوان: افزایـش سـطح ولتـاژ خروجـی ژنراتورهای 

گاز و بخـار جهـت تزریـق اقتصـادی بـه شـبکه انتقال.
جایـی  می‌کنـد؛  ایفـا  را  اتصـال  حلقـه  نقـش  حـرارت  بازیـاب  بویلـر  سـامانه،  ایـن  در 
کـه بیشینه‌سـازی راندمـان کلـی نیـروگاه نـه در عملکـرد منفـرد هـر تجهیـز، بلکـه در 
بهینه‌سـازی انتقـال حـرارت و هماهنگـی ترمودینامیکـی میـان دو چرخـه گاز و بخـار 

می‌شـود. محقـق 
نـرخ  و  الکتریکـی  راندمـان  راندمـان:  ارتقـای  مسـیرهای  و  عملکـرد  شـاخص‌های   
مصـرف حرارتـی، شـاخص‌های کلیـدی در سـنجش کارایـی و رقابت‌پذیـری اقتصـادی 
نیروگاه‌هـای سـیکل ترکیبـی هسـتند کـه مسـتقیم اًبهـای تمام‌شـده بـرق را تعییـن 
و  چابکـی  شـاخص‌های  تجدیدپذیـر،  منابـع  سـهم  افزایـش  بااین‌حـال،  می‌کننـد. 
انعطاف‌پذیـری نظیـر سـرعت بارگیـری و تغییـر بـار )Ramp Rate(، حداقـل بـار پایـدار 
فنـی و کاهـش مدت‌زمـان اسـتارت سـرد و گـرم را بـه معیارهـای حیاتـی در درآمدزایـی 

ایـن واحدهـا بـدل سـاخته اسـت.
ارتقای عملکرد در نسل جدید این نیروگاه‌ها بر محورهای زیر استوار است:

طریـق  از   )TIT( ورودی  گاز  دمـای  افزایـش  گاز:  توربیـن  پارامترهـای  ارتقـای   

پره‌هـا. پیشـرفته  خنـک‌کاری  و   )TBC( حرارتـی  سـد  پوشـش‌های 
 بهینه‌سـازی بازیابـی حـرارت در HRSG: به‌کارگیـری سیسـتم‌های چندفشـاره مجهز 

بـه بازگرمایـش برای بیشینه‌سـازی اسـتخراج کار از گازهـای خروجی.
 ارتقـای آیرودینامیکـی توربین بخار و کندانسـور: کاهـش افت‌های موضعی، بهبود 

خلأ کندانسـور و کنترل فاصله نـوک پره‌ها.
 خنـک‌کاری هـوای ورودی کمپرسـور: به‌کارگیـری سـامانه‌های مدیـا، چیلـر یـا تراکـم 

مرطـوب جهـت خنثی‌سـازی افـت راندمـان ناشـی از دمـای بـالا در تابسـتان.
هوشمندسـازی و کنترل دیجیتال: اسـتقرار ابزارهای پایش برخط و هوش مصنوعی 

بـرای مدیریـت بهینه احتراق و اجـرای تعمیرات پیش‌بینانه.
هم‌سـوزی  جهـت  مشـعل‌ها  انطباق‌پذیـری  کم‌کربـن:  سـوخت‌های  بـه  گـذار   

کربن‌زدایـی. افـق  در  طبیعـی  گاز  بـا  پـاک  هیـدروژن 

  مهم‌ترین چالش‌ها و محدودیت‌ها
و  طبیعـی  گاز  شـبکه  بـه  مفـرط  وابسـتگی  سـوخت:  تأمیـن  پایـداری  ریسـک   

سـرد. فصـول  در  گاز  ناتـرازی  یـا  فشـار  افـت  برابـر  در  بـالا  آسـیب‌پذیری 
 محدودیـت منابـع آب در بخـش بخـار: چالـش تأمیـن آب پایـدار بـرای سـامانه‌های 

خنـک‌کاری و برج‌هـای تـر در مناطـق مواجـه بـا تنـش آبـی کشـور.
میـان  عملیاتـی  هماهنگـی  بـالای  حساسـیت  نگهـداری:  و  فراینـد  پیچیدگـی   
بـالا. فنـی  تخصـص  و  پیشـرفته  کنتـرل  نیازمنـد  بخـار،  و   HRSG گاز،  بخش‌هـای 
 اسـتهلاک ناشـی از مانورهـای بـار: افزایـش تنش‌هـای ترمومکانیکـی و اسـتهلاک 

تجهیـزات در پـی راه‌اندازی‌هـای مکـرر بـرای جبـران نوسـانات تجدیدپذیرهـا.
 حجـم سـرمایه‌گذاری اولیـه: هزینه‌هـای بـالای احـداث بخـش بخـار و نیاز بـه توجیه 

مالـی شـفاف در نسـبت بـا تعرفه‌هـای فروش برق و بازگشـت سـرمایه.

  چشم‌انداز و مسیرهای توسعه
در  بخـار  بخـش  تکمیـل  ترکیبـی:  سـیکل  بـه  گازی  واحدهـای  تبدیـل  اولویـت   
راهبـرد  سـریع‌ترین  و  اقتصادی‌تریـن  به‌عنـوان  موجـود  سـاده  گازی  نیروگاه‌هـای 
 رکـن پایـداری و تنظیـم فرکانـس شـبکه: بهره‌بـرداری به‌عنـوان ظرفیـت قابل‌اتـکا و 

انعطاف‌پذیـر بـرای پشـتیبانی از توسـعه ظرفیت‌هـای خورشـیدی و بـادی.
ارتقـای  بازیـاب،  بویلرهـای  مدرن‌سـازی  فعـال:  دارایی‌هـای  نوسـازی  و  بازتوانـی   

کم‌آب‌بـر. خنک‌کاری‌هـای  از  اسـتفاده  و  فرسـوده  توربین‌هـای 
 به‌کارگیـری سـامانه‌های هوشـمند کنتـرل و پایـش: افزایش راندمان بهره‌بـرداری و 

کاهـش نـرخ خروج اضطـراری از طریق هـوش مصنوعی 
 آمادگـی بـرای گـذار بـه اقتصـاد هیـدروژن: تجهیـز نـاوگان بـه سـامانه‌های پیشـرفته 

احتـراق چندسـوخته جهـت هم‌سـویی بـا اسـتانداردهای آتـی انتشـار کربـن.

)Combined cycle power plant( نیروگاه سیکل ترکیبی



فصلنامه تحلیلی اقتصاد و سرمایه‌گذاری

فصلنامه تحلیلی اقتصاد و سرمایه‌گذاری 75

74

نیروگاه‌هـای بخـار از باسـابقه‌ترین فناوری‌هـای تولیـد بـرق حرارتـی در مقیـاس کلان 
بـه شـمار می‌رونـد کـه بـر مبنـای »چرخـه رانکین« عمـل می‌کننـد؛ فرایندی کـه در آن 
انـرژی حرارتـی سـوخت بـا تولیـد بخـار داغ و پرفشـار و انبسـاط آن در توربیـن، بـه کار 
مکانیکـی و سـپس بـرق تبدیـل می‌شـود. قابلیـت اطمینـان بـالا در تأمیـن بـار پایـه 
و امـکان اسـتفاده از سـبد متنوعـی از سـوخت‌ها، همچنـان جایـگاه راهبـردی ایـن 

واحدهـا را در شـبکه بـرق حفـظ کـرده اسـت.

  ویژگی‌ها و مزایای راهبردی
 پایـداری تولیـد: ظرفیـت بـالا در تأمیـن بار پایه و تولید پیوسـته و بدون نوسـان در 

مقیاس صنعتی.
 انعطاف‌پذیـری در سـوخت: امـکان بهره‌بـرداری از انـواع حامل‌هـای انرژی فسـیلی 

با خـواص شـیمیایی گوناگون.
 تکامـل تکنولوژیـک: بهبود مسـتمر شـاخص‌های بازدهی از مسـیر ارتقای شـرایط 

کاری و بهره‌گیـری از توربین‌هـای چندمرحلـه‌ای.

  زنجیره تولید و اجزای عملکردی
 بویلـر )دیـگ بخار(: قلـب حرارتی نیروگاه برای انتقال حرارت ناشـی از احتراق به آب 

و تولید بخار با فشـار و دمای به سـمت توربین.
 توربین بخار: بسـتر انبسـاط بخار پرفشـار و تبدیل انرژی حرارتی سـیال به گشـتاور 

و کار مکانیکـی در محور چرخان.
 ژنراتـور: مبـدل الکترومکانیکـی بـرای تبدیـل تـوان مکانیکـی شـفت توربیـن بـه 

الکتریسـیته. جریـان 
 کندانسـور: چگالنـده و مبـدل حرارتـی اصلـی جهت تقطیـر بخار خروجـی توربین و 

بازگردانـدن آب باکیفیـت بـه چرخه تغذیـه بویلر.
در ایـن زنجیـره، نـوع سـامانه خنک‌کاری، اعـم از برج‌های خنک‌کننده تر، سـامانه‌های 
خشـک یـا بهره‌گیری از منابع سـطحی، ارتباطـی تنگاتنگ با اقلیم، پایـداری منابع آبی 
و ضوابـط زیسـت‌محیطی دارد؛ به‌ویـژه آنکـه میـزان خلأ ایجادشـده در کندانسـور، 
تعیین‌کننده بازدهی کل چرخه رانکین اسـت. افزون بر این، کنترل دقیق شـیمیایی 
بنیادیـن در  از محورهـای  بـرای مهـار رسـوب‌گذاری و پدیده‌هـای خوردگـی،  سـیال 

مدیریـت دارایـی ایـن نیروگاه‌ها به شـمار مـی‌رود.

  شاخص‌های عملکرد و راهکارهای ارتقای راندمان
بهـره‌وری  ارزیابـی  اصلی‌تریـن شـاخص‌های  ویـژه،  نـرخ مصـرف  و  حرارتـی  راندمـان 
نیروگاه‌هـای بخارنـد کـه مسـتقیم اًبـر بهـای تمام‌شـده تولیـد اثـر می‌گذارنـد و در کنار 
ضریـب دسترسـی و نـرخ خـروج اضطـراری، تصویر کارایـی عملیاتی را تکمیـل می‌کند. 

در بخـش طراحـی، افزایش فشـار و دمای بخار همراه بـا بازگرمایش و پیش‌گرمایش، 
را به‌ویـژه در شـرایط فوق‌بحرانـی بـه اوج می‌رسـاند. در بخـش تجهیـزات  راندمـان 
نیـز بهبـود آیرودینامیـک پره‌هـا، کاهـش نشـتی‌ها و حفـظ خلأ مناسـب کندانسـور، 
کار مکانیکـی و تـوان خروجـی را افزایـش می‌دهـد. در ایـن واحدهـا، ارتقـای بهـره‌وری 
بـدون دگرگونـی کل چرخـه و از طریـق بازسـازی توربیـن، بهینه‌سـازی بویلـر، اصالح 
عایـق‌کاری و اسـتقرار سـامانه‌های پایـش آنلایـن بـرای مداخلـه پیشـگیرانه پیـش از 
وقـوع خرابـی میسـر اسـت. از منظـر اقتصادی، بهینه‌سـازی فنی باید بر مبنـای موازنه 
میان هزینه سـرمایه‌گذاری و بازگشـت اقتصادی )کاهش مصرف سـوخت و افزایش 
تولیـد( صـورت گیـرد. در ایـن راسـتا، بازتوانـی واحدهـای موجـود نسـبت بـه احـداث 
واحـد جدیـد، راهـکاری مقرون‌به‌صرفـه و سـریع بـرای بازیابـی ظرفیـت تولیـد اسـت.

  چالش‌ها و چشم‌انداز نیروگاه‌های بخار
 بهـره‌وری حرارتـی پایین‌تـر: راندمـان کمتـر در مقایسـه بـا فناوری‌هـای مـدرن نظیـر 

سـیکل ترکیبی.
 شدت مصرف آب: نیاز به منابع آبی گسترده جهت خنک‌کاری و چگالش بخار.

آلاینده‌هـای  و  گلخانـه‌ای  گازهـای  بالاتـر  انتشـار  زیسـت‌محیطی: شـدت  اثـرات   
جـوی.

بـار شـبکه  نوسـانات  بـا  در سـازگاری  دشـواری  انـدک:  عملیاتـی  انعطاف‌پذیـری   
تجدیدپذیـر. انرژی‌هـای  نفـوذ  از  ناشـی 

 اسـتهلاک ناشـی از مانـور بـار: افزایش تنش‌هـای حرارتی و هزینه‌هـای تعمیرات بر 
اثـر تغییـرات مکـرر توان خروجـی و مانورهای فرکانسـی در واحدهای پایه.

  چشم‌انداز و مسیرهای توسعه
 تمرکـز بـر مدیریـت دارایی‌های موجـود: انتقال راهبـرد کلان از احداث ظرفیت‌های 

جدیـد بـه سـمت حفظ، بازسـازی و بهره‌برداری بهینه از نـاوگان فعال.
 ارتقـا و نوسـازی تجهیـزات اصلی: بازیابی ظرفیت ازدسـت‌رفته از طریق بازسـازی و 

مدرن‌سـازی توربین‌ها، بویلرها و کندانسـورها.
دیجیتـال  کنتـرل  سـامانه‌های  به‌کارگیـری  فراینـد:  پایـش  و  هوشمندسـازی   

احتـراق. بهینه‌سـازی  و  حرارتـی  اتالف  مهـار  بـرای  پیشـرفته 
افزایـش  متالـورژی قطعـات جهـت  بهبـود  انعطاف‌پذیـری:  و  بهـره‌وری  افزایـش   

راندمـان و ارتقـای سـازگاری واحدهـا بـا نوسـانات بـار شـبکه.
 کاهـش توجیـه اقتصادی سـاخت واحدهـای جدید: افـت رقابت‌پذیـری پروژه‌های 

احـداث در برابر سـیکل ترکیبی و تجدیدپذیرهـای ارزان‌تر.
اهمیـت راهبـردی بازتوانـی و کاهـش مصـرف آب: لـزوم بازتوانـی اقتصـادی و اصالح 

سـامانه‌های خنـک‌کاری بـرای حفـظ امنیـت و پایـداری شـبکه بـرق.

نیروگاه‌هــای گازی بــا اتــکا بــه »چرخــه برایتــون«، انــرژی شــیمیایی گاز طبیعــی را بــه 
کار مکانیکــی و ســپس الکتریســیته تبدیــل می‌کننــد. در واحدهــای چرخــه ســاده 
)Open Cycle(، اگرچــه خــروج مســتقیم گازهــای داغ از اگــزوز موجــب پایین‌تــر 
بــودن راندمــان حرارتــی نســبت بــه ســیکل ترکیبــی می‌شــود، امــا ویژگی‌هایــی 
ــاوری  ــن فن ــوان خروجــی، ای ــر ت ــر در تغیی ــی بی‌نظی ــر ســاختار فشــرده و چابک نظی
را متمایــز کــرده اســت. همیــن ویژگــی، به‌ویــژه زمــان بســیار کوتــاه راه‌انــدازی، 
ــم  ــک تقاضــا، تنظی ــه پی ــرای پاســخ ب ــزاری اســتراتژیک ب ــه اب نیروگاه‌هــای گازی را ب
فرکانــس شــبکه و مدیریــت نوســانات ناشــی از منابــع تجدیدپذیــر )خورشــیدی و 

بــادی( تبدیــل کــرده اســت.

  زنجیره تولید و اجزای عملکردی
 کمپرســور: فشرده‌ســازی هــوای ورودی محیــط و تأمیــن فشــار بهینــه بــرای 

فراینــد احتــراق.
 محفظــه احتــراق: اختــاط یکنواخــت هــوای فشــرده بــا ســوخت و تولیــد ســیال 

کاری داغ در فشــار بــالا.
و  منبسط‌شــونده  گازهــای  ترمودینامیکــی  انــرژی  اســتخراج  گازی:  توربیــن   

تبدیــل آن بــه گشــتاور مکانیکــی دورانــی.
 ژنراتور: تبدیل کار مکانیکی شفت چرخان به توان الکتریکی متناوب.

 ســامانه اگــزوز: تخلیــه گازهــای داغ پــس از توربیــن بــه اتمســفر )بــدون بازیافــت 
حرارتــی در چرخــه ســاده(.

 ترانســفورماتور اصلــی: افزایــش ســطح ولتــاژ خروجــی ژنراتــور جهــت انتقــال 
اقتصــادی بــه شــبکه سراســری.

در ایــن ســاختار، شــفت توربیــن به‌طــور هم‌زمــان کمپرســور و ژنراتــور را بــه حرکــت 
درمــی‌آورد؛ به‌گونــه‌ای کــه بخــش قابل‌توجهــی از کار مکانیکــی تولیــدی صــرف 
چرخــش خــودِ کمپرســور شــده و مابقــی تــوان خالــص تحویلــی بــه شــبکه را تأمیــن 

می‌کنــد.

  شاخص‌های عملکرد و راهکارهای ارتقای راندمان
در ســنجش  بنیادیــن  نــرخ مصــرف حرارتــی، شــاخص‌های  و  راندمــان حرارتــی 
ــه ســوخت ســهم  ــه هزین ــا ک ــای گازی هســتند. از آنج ــی اقتصــادی نیروگاه‌ه کارای
غالــب هزینه‌هــای جــاری را تشــکیل می‌دهــد، در بازارهــای مــدرن بــرق، پارامترهــای 
چابکــی نظیــر ســرعت بارگیــری، مدت‌زمــان اســتارت ســرد و گــرم، حداقــل بــار 
تجــاری  ارزش  بــر  روزانــه، مســتقیم اً مکــرر  اســتارت‌های  قابلیــت  و  فنــی  پایــدار 
ارتقــای  بــرای  ترمودینامیکــی  اهــرم  اصلی‌تریــن  اثرگذارنــد.  نیروگاهــی  دارایــی 
راندمــان، افزایــش دمــای گاز ورودی بــه توربیــن اســت کــه کار خروجــی را بیشــینه 

لیاژها،  می‌ســازد. دســتیابی بــه ایــن هــدف، مســتلزم پیشــرفت در متالــورژی ســوپرآ
پوشــش‌های ســد حرارتــی و ســامانه‌های پیشــرفته خنــک‌کاری پره‌هــا اســت. از 
ســوی دیگــر، بهینه‌ســازی آیرودینامیکــی کمپرســور از طریــق طراحــی ســه‌بعدی 
توربیــن  داخلــی  مصــرف  ســهم  متغیــر،  ورودی  راهنمــای  پره‌هــای  و  تیغه‌هــا 
ایــن، حساســیت  بــر  ارتقــا می‌بخشــد. عــاوه  را  را کاهــش داده و راندمــان کل 
بــالای توربین‌هــای گازی بــه دمــای محیــط و ارتفــاع از ســطح دریــا، کاهــش تــوان 
ــری  ــر، به‌کارگی ــن اث ــرای مهــار ای ــه همــراه دارد. ب تولیــدی در فصــول گــرم ســال را ب
در  ظرفیــت  بازیابــی  در  مؤثــر  نقشــی  ورودی  هــوای  خنــک‌کاری  فناوری‌هــای 
حســگرهای  و  دیجیتــال  پایــش  ســامانه‌های  اســتقرار  می‌کنــد.  ایفــا  بــار  اوج 
ارتعاشــی و حرارتــی نیــز بــا الگوریتم‌هــای هــوش مصنوعــی، اجــرای تعمیــرات 
ــرد و توقف‌هــای اضطــراری، را  ــت تدریجــی عملک ــری از اف ــا جلوگی ــه و ب ‌پیش‌بینان

ممکن می‌سازد. 

  چالش‌ها و چشم‌انداز نیروگاه‌های گازی
مهم‌ترین چالش‌ها و محدودیت‌ها

 وابســتگی شــدید بــه زیرســاخت تأمیــن ســوخت: آســیب‌پذیری بــالا در برابــر 
افــت فشــار گاز شــبکه و نوســانات فصلــی مصــرف گاز در بخــش خانگــی و صنعتــی.
 تنــش حرارتــی و اســتهلاک قطعــات داغ: فرســایش ســریع تجهیــزات تحــت دمــا و 

ســرعت چرخــش بــالا و وابســتگی شــدید بــه قطعــات بــا فنــاوری پیشــرفته.
 حساســیت شــدید بــه شــرایط اقلیمــی: افــت تــوان خروجــی و بازدهــی حرارتــی 

بــا افزایــش دمــای محیــط و ارتفــاع جغرافیایــی )کاهــش چگالــی هــوا(.
تولیــد  از  ناشــی  زیســت‌محیطی  اثــرات  لاینده‌هــا:  آ انتشــار  شــدت   
جریمه‌هــای  از  ناشــی  ریســک‌های  و  نیتــروژن  اکســیدهای  و  دی‌اکســیدکربن 

بنــی. کر

  چشم‌انداز و مسیرهای توسعه
بــا  ســاده  گازی  واحدهــای  اســتراتژیک  ارتقــای  ترکیبــی:  ســیکل  بــه  تبدیــل   

بخــار توربیــن  و  بازیــاب حرارتــی  بویلــر  افــزودن 
منبــع  به‌عنــوان  بهره‌بــرداری  شــبکه:  پایــداری  پشــتیبان  بــه  نقــش  تغییــر 
انعطاف‌پذیــر و ظرفیــت پشــتیبان مطمئــن بــرای مهــار نوســانات بــرق خورشــیدی 

و بــادی.
مشــعل‌های  به‌کارگیــری  هیدروژن‌ســوز:  و  لاینــده  کم‌آ احتــراق  توســعه   
پیشــرفته و گــذار تدریجــی بــه ســمت هم‌ســوزی و احتــراق کامــل هیــدروژن پــاک.
 بازتوانــی و هوشمندســازی نــاوگان فعــال: به‌روزرســانی بخــش داغ توربیــن، 

بهینه‌ســازی مســیر جریــان و اســتقرار ســامانه‌های پایــش 

 نیروگاه‌های 
 بخار  

 Steam Power(
)Plants

 )Gas power plant( نیروگاه گازی
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شــمار  بــه  تجدیدپذیــر  بــرق  تولیــد  ارکان  محوری‌تریــن  از  بــادی  نیروگاه‌هــای 
می‌رونــد کــه انــرژی جنبشــی جریــان هــوا را بــدون مصــرف ســوخت فســیلی و 
انتشــار آلاینــده در دوره بهره‌بــرداری، مســتقیم اًبــه انــرژی مکانیکــی و ســپس 
الکتریســیته تبدیــل می‌کننــد. در مقیــاس صنعتــی، توربین‌هــای محــور افقــی 
ســه‌پره بــر فــراز برج‌هــای بلنــد، فنــاوری غالــب بــازار را تشــکیل می‌دهنــد و متناســب 
بــا شــرایط جغرافیایــی در دو حــوزه »خشــکی« و »فراســاحلی« توســعه یافته‌انــد. 
صنعــت انــرژی بــادی بــا بهره‌گیــری از فناوری‌هــای نوآورانــه )نظیــر افزایــش ارتفــاع 
بــرج، توربین‌هــای فراســاحلی و مــواد پیشــرفته(، از یــک منبــع حاشــیه‌ای بــه یکــی 
از ســتون‌های اصلــی ســبد انــرژی جهــان تبدیــل شــده اســت؛ واقعیتــی کــه نصــب 
۱۱۰ گیــگاوات ظرفیــت جدیــد در ســال ۲۰۲۴ آن را تأییــد می‌کنــد. در ایــران نیــز 
ــد  ــز )مانن ــر کانون‌هــای بادخی ــز اســتراتژیک ب ــن توســعه، مســتلزم تمرک تحقــق ای
بــه شــبکه  اتصــال  زیرســاخت‌های  تقویــت  و  و شــمال‌غرب(  دالان‌هــای شــرق 

انتقــال اســت.

  زنجیره تولید و اجزای عملکردی
 روتــور و پره‌هــا: دریافــت انــرژی جنبشــی بــاد، ایجــاد نیــروی لیفــت آیرودینامیکــی 

و تبدیــل آن بــه گشــتاور مکانیکــی دورانــی.
 شفت و سامانه انتقال قدرت: انتقال گشتاور روتور به ژنراتور؛ 

 ژنراتــور: تبدیــل کار مکانیکــی دوران شــفت بــه انــرژی الکتریکــی )عمدتــا از نــوع 
.)PMSG یــا ســنکرون مغناطیــس دائــم DFIG ژنراتورهــای القایــی دو ســو تغذیــه
 ســامانه الکترونیــک قــدرت و مبدل‌هــا )Converter(: تنظیــم فرکانــس و ولتــاژ 

بــرق متغیــر تولیــدی جهــت انطبــاق کامــل بــا اســتانداردهای شــبکه سراســری.
 ســامانه تنظیــم گام و جهت‌یابــی: تغییــر زاویــه پره‌هــا بــرای کنتــرل بــار مکانیکــی 

و بیشینه‌ســازی بــازده و چرخــش کل محفظــه ناســل در جهــت وزش 
بــاد.

 ترانســفورماتور و پســت انتقــال: افزایــش ولتــاژ شــبکه جمــع‌آوری 
داخلــی بــه ســطح ولتــاژ خطــوط انتقــال منطقــه‌ای جهــت تزریــق بــه 

شــبکه سراســری.

  شاخص‌های عملکرد و راهکارهای ارتقای بهره‌وری
 ،)LCOE( و هزینــه تــراز شــده بــرق )Capacity Factor( ضریــب ظرفیــت
نیروگاه‌هــای  ارزیابــی  در  اقتصــادی  و  فنــی  شــاخص‌های  مهم‌تریــن 
توربین‌هــا،  دســترس‌پذیری  در  نــرخ  آن‌هــا،  کنــار  در  هســتند.  بــادی 
تولیــد  محدودشــدگی  میــزان  جمــع‌آوری،  شــبکه  الکتریکــی  تلفــات 
پیش‌بینــی  خطــای  و  شــبکه  محدودیــت  از  ناشــی   )Curtailment(

را تعییــن می‌کننــد. ابعــاد کارایــی عملیاتــی  تولیــد، 
مهم‌ترین محورهای ارتقای بهره‌وری در سامانه‌های بادی عبارت‌اند از:

 افزایــش ارتفــاع بــرج و قطــر روتــور: گســترش ســطح جاروب‌شــده 
در  پایدارتــر  و  پرســرعت‌تر  بــاد  جریان‌هــای  بــه  دســتیابی  و  پره‌هــا 

جــو. بالاتــر  لایه‌هــای 
بهینه‌ســازی نســبت روتــور بــه تــوان نامــی: ارتقــای ضریــب ظرفیــت و 

افزایــش ســاعات کارکــرد مؤثــر در بادهــای ملایــم و متوســط.
لیاژهــای  آ از  اســتفاده  پره‌هــا:  متالــورژی  و  آیرودینامیــک  بهبــود   
پلیمــری ســبک و کربنــی جهــت کاهــش تلفــات درگ و خســتگی ســازه‌ای.
و  توربین‌هــا  دقیــق  آرایــش  بــادی:  مزرعــه  در  پس‌بــاد  اثــر  مدیریــت 
اعمــال کنتــرل مشــارکتی میــان واحدهــا بــرای کاهــش آشــفتگی بــاد در 

پشــتی. ردیف‌هــای 
ــی  ــری حســگرهای ارتعاشــی و صوت ــن: به‌کارگی ــت آنلای ــش وضعی  پای
روی گیربکــس و یاتاقان‌هــا بــرای شناســایی زودهنــگام عیــوب و کاهــش 

زمــان توقــف.
از  گــذر  افزایــش ظرفیــت  الکترونیــک قــدرت:  بــه ســامانه‌های نویــن   تجهیــز 

خطــای ولتــاژ )FRT( و ارتقــای کیفیــت تــوان تحویلــی بــه شــبکه.

  چالش‌ها و چشم‌انداز نیروگاه‌های بادی
 تغییرپذیــری و عــدم قطعیــت منبــع بــاد: نوســان ذاتــی تولیــد متأثــر از شــرایط 

ــدون ظرفیــت ذخیره‌ســازی. جــوی و دشــواری در برنامه‌ریــزی دیســپاچینگ ب
کانون‌هــای  فاصلــه  تولیــد:  محدودشــدگی  و  انتقــال  زیرســاخت  تنگناهــای   
ممتــاز بادخیــز از مراکــز مصــرف و ظرفیــت ناکافــی خطــوط و پســت‌های انتقــال.
در  گیربکــس  اســتهلاک  و  پره‌هــا  فرســایش  نگهــداری:  بــالای  هزینه‌هــای   
امــواج(. و  دریــا  آب  )خوردگــی  فراســاحلی  یــا  )ریزگردهــا(  کویــری  اقلیم‌هــای 
تأمیــن  بــودن  ســرمایه‌بر  ســرمایه‌گذاری:  و  تأمیــن  زنجیــره  محدودیت‌هــای   
تجهیــزات ســنگین توربیــن و دشــواری‌های لجســتیکی حمــل پره‌هــا و قطعــات.
ــر ســایه‌اندازی )Flicker( و ریســک  ــی، اث ــار صوت ث ــت‌محیطی: آ ــات زیس  ملاحظ

برخــورد پرنــدگان و خفاش‌هــا بــا روتــور توربیــن.

  چشم‌انداز و مسیرهای توسعه
 ۸ تــا   ۶ از  بیــش  بــه  خشــکی  توربین‌هــای  تــوان  افزایــش  مقیاس‌پذیــری:   

.LCOE کاهــش هــدف  بــا  مــگاوات   ۱۵ از  فراتــر  بــه  فراســاحلی  و  مــگاوات 
ع فراســاحلی شــناور: بهره‌گیــری از آب‌هــای عمیــق دریــا بــا تکیــه بــر   توســعه مــزار

ســازه‌های پایــدار شــناور و مهــار چالش‌هــای جغرافیایــی خشــکی.
ع بــا یادگیــری ماشــین: بهره‌گیــری از مدل‌هــای پیش‌بینــی   هوشمندســازی مــزار

ع و پیش‌بینــی برخــط خرابی‌هــا. هواشناســی کوتاه‌مــدت، کنتــرل متمرکــز مــزار
ــرق  ــازاد ب ــبز: ذخیره‌ســازی م ــدروژن س ــاز و هی ــامانه‌های ذخیره‌س ــا س ــق ب  تلفی

تولیــدی و تولیــد هیــدروژن از بــرق پــاک جهــت حــذف اثــر محدودشــدگی تولیــد.
ــد  ــا تولی ــادی ب ــد شــبانه ب ــی الگــوی تولی ــدی: هم‌افزای ــع هیبری ــا مناب ــب ب  ترکی
ــب اســتفاده از خطــوط اتصــال  ــه خورشــیدی به‌منظــور بیشینه‌ســازی ضری روزان

شــبکه.

تولیــد  فناوری‌هــای  اســتراتژیک‌ترین  و  باســابقه‌ترین  از  برق‌آبــی  نیروگاه‌هــای 
بــرق تجدیدپذیــر بــه شــمار می‌رونــد کــه بــا تبدیــل انــرژی پتانســیل گرانشــی و 
جنبشــی آب بــه کار مکانیکــی و ســپس الکتریســیته، بــدون مصــرف مســتقیم 

را تولیــد می‌کننــد.  بــرق  ســوخت فســیلی در دوره بهره‌بــرداری جریــان 
ــر ســقوط آب )هــد  ــی »ارتفــاع مؤث ــر دو مؤلفــه اصل ــد ب ــای فیزیکــی ایــن فراین مبن
هیدرولیکــی(« و »دبــی جریــان عبــوری« اســتوار اســت؛ جایــی کــه آب از تــراز بالاتــر 
هدایــت شــده و رانــر توربیــن را بــه گــردش درمــی‌آورد. ایــن فنــاوری عــاوه بــر تولیــد 
اقتصــادی انــرژی پــاک، بــه دلیــل چابکــی عملیاتــی، نقشــی راهبــردی در کنتــرل 
فرکانــس، پیک‌ســایی، بازیابــی شــبکه و جبــران نوســانات منابــع تجدیدپذیــر ایفــا 
‌می‌کنــد. از منظــر مهندســی نیــز ایــن ســامانه‌ها در ســه دســته اصلــی طبقه‌بنــدی 

می‌شوند:
بــا ذخیره‌ســازی گســترده آب، قابلیــت انعطــاف  نیروگاه‌هــای مخزنــی )ســدی(: 

حداکثــری در زمان‌بنــدی تولیــد و مدیریــت تقاضــا را فراهــم می‌ســازند.
ــا انحــراف  ــزرگ، ب ــی )Run-of-River(: بــدون ایجــاد مخــزن ب ــای جریان نیروگاه‌ه
و بهره‌گیــری از دبــی لحظــه‌ای رودخانــه بــا انعطــاف عملیاتــی کمتــر بــرق تولیــد 

می‌کننــد.
ایفــای نقــش »باتــری  بــا   :)Pumped-Storage( نیروگاه‌هــای تلمبه‌ذخیــره‌ای
عظیــم هیدرولیکــی« از طریــق پمپــاژ آب بــه مخــزن بالادســت در ســاعات کم‌بــاری 
ــا  ــداری شــبکه ایف ــت پای ــی در مدیری ــک، نقشــی حیات ــرق در ســاعات پی ــد ب و تولی

می‌نماینــد.

  زنجیره تولید و اجزای عملکردی
هیدرولیکــی،  تــراز  ارتفــاع  اختــاف  ایجــاد  آبگیــر:  ســازه‌های  و  مخــزن  ســد،   

آشــغال‌گیرها. از  عبــور  بــا  جریــان  هدایــت  و  آب  ذخیره‌ســازی 
 مســیرهای انتقــال آب و لولــه تحت‌فشــار )Penstock(: انتقــال جریــان پرفشــار 

آب از مخــزن بــه ســمت محفظــه حلزونــی توربیــن بــا کمتریــن افــت اصطکاکــی.
طریــق  از  رانــر  بــه  آب  برخــورد  زاویــه  و  دبــی  تنظیــم  هیدرولیکــی:  توربیــن   
ویکت‌گیت‌هــا، جــذب انــرژی هیدرولیکــی و تبدیــل آن بــه گشــتاور مکانیکــی شــفت.
انــرژی  بــه  رانــر  مکانیکــی  کار  مســتقیم  تبدیــل  ســنکرون:  ژنراتــور  و  شــفت   

شــبکه. فرکانــس  بــر  منطبــق  دورانــی  ســرعت‌های  در  متنــاوب  الکتریکــی 
تنظیــم  بــرای  آب  دبــی  دقیــق  کنتــرل  قــدرت:  الکترونیــک  و  گاورنــر  ســامانه   
لحظــه‌ای تــوان خروجــی و حفــظ فرکانــس، بــه همــراه ســامانه‌های تحریــک و 

حفاظــت.
جهــت  قــدرت  ترانســفورماتورهای  طریــق  از  ولتــاژ  افزایــش  انتقــال:  پســت   
و  آب‌بنــدی  روغــن‌کاری،  خنــک‌کاری،  مدارهــای  کنــار  در  شــبکه،  بــه  ‌تزریــق 

درفت‌تیوب.

  شاخص‌های عملکرد و راهکارهای ارتقای بهره‌وری
سـنجش کارایـی ایـن نیروگاه‌هـا بـر پایـه اسـتاندارد IEC 60041 و شـاخص‌هایی نظیـر 

راندمـان کل، ضریـب آمادگـی و تـوان پاسـخ‌دهی بـه بـار اسـتوار اسـت؛ 
 بازتوانی هیدرولیکی: بازطراحی پره‌ها با شبیه‌سـازی دینامیک سـیالات محاسـباتی 

)CFD( و اسـتفاده از متالورژی مقاوم در برابر کاویتاسـیون و سایش.
 ارتقـای سـامانه‌های کنتـرل: افزایـش سـرعت پاسـخ فرکانسـی، پایـداری بارگـذاری و 

کاهـش نوسـانات فشـار هیدرولیکـی حین تغییـر بار.
 پایـش وضعیـت آنلاین: به‌کارگیری حسـگرهای ارتعاشـی شـفت، تحلیل ارتعاشـات 

بدنـه و ترموگرافـی ژنراتـور جهـت جلوگیری از حوادث ناخواسـته.
هیدروبـرش  مانورهـای  اجـرای  لایروبـی،  مخـزن:  رسـوب‌زدایی  پیشـرفته  مدیریـت 

آب. پایـداری هـد  بـرای حفـظ  بهینه‌سـازی حجـم مفیـد سـد  و  رسـوبات 
 دیجیتالی‌سـازی: همگام‌سـازی زمان‌بنـدی تولیـد بـا پیش‌بینی‌هـای هواشناسـی، 

منحنـی تقاضـای مصـرف و مدیریـت ارزش زمانـی آب.
چالش‌ها و چشم‌انداز نیروگاه‌های برق‌آبی

 آسـیب‌پذیری شـدید در برابـر اقلیـم: کاهـش ذخیـره مخـازن، افـت هـد مؤثـر و عدم 
تطابـق خروجـی واقعـی بـا ظرفیـت نامـی بـه دلیـل افـت بارش‌ها.

 تضـاد منافـع در مدیریـت منابـع آب: چالش اولویت‌بندی مصـرف آب میان مصارف 
شـرب، کشـاورزی، محیط‌زیسـت و تولید برق در فصول گرم سـال.

 پیامدهـای زیسـت‌محیطی: تغییـر اکوسیسـتم رودخانه‌هـا، افـت ظرفیـت مفیـد 
مخـازن بـر اثـر ورود رسـوب و فرسـایش خـاک بالادسـت.

 سـرمایه‌بر بـودن و طـول دوره سـاخت طولانـی: حجـم بـالای سـرمایه‌گذاری اولیـه و 
دوره بازگشـت طولانی‌مـدت طرح‌هـای سدسـازی جدیـد.

 فرسـایش تجهیـزات: اسـتهلاک رانرهـا و لاینرهـا در پـی بهره‌بـرداری مکـرر در مدهـای 
گـذرا جهت تنظیـم فرکانس شـبکه.

  چشم‌انداز و مسیرهای توسعه
بـرای  ایجـاد ظرفیت‌هـای ذخیره‌سـازی حجیـم  ذخیـره‌ای:  سـامانه‌های  گسـترش   

جـذب مـازاد تولیـد تجدیدپذیرهـای فتوولتائیـک و بـادی 
 اولویـت اسـتراتژیک بازتوانـی بـر احـداث جدید: مدرن‌سـازی توربین‌هـا، ژنراتورها و 

سیسـتم‌های تحریـک در سـدهای موجـود بـا هدف افزایـش راندمان 
 تلفیـق بـا سـامانه‌های خورشـیدی شـناور: اسـتقرار پنل‌هـای خورشـیدی بـر سـطح 

دریاچـه، سـدها جهـت کاهـش تبخیـر آب و اسـتفاده از شـبکه انتقـال موجـود.
 هوشمندسـازی هیدرولوژیکـی: بهره‌گیـری از یادگیـری ماشـین و پایـش ماهواره‌ای 

پوشـش بـرف و آورد حوضـه برای بهینه‌سـازی تخلیـه مخازن.
 به‌کارگیـری نیروگاه‌هـای مقیاس‌کوچـک: توسـعه واحدهـای میکـرو و مینی‌هیـدرو 

در کانال‌هـای انتقـال آب و رودخانه‌هـا بـا کمتریـن اثـرات زیسـت‌محیطی.  
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   )Hydroelectric power plant( نریوگاه برق‌آبی 
 

نیروگاه بادی
   )Wind Turbine( 
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انرژی‌هــای  بــه  گــذار  رونــد  از  بخــش  پرشــتاب‌ترین  خورشــیدی  نیروگاه‌هــای 
ــای تابشــی خورشــید  ــرژی فوتون‌ه ــه ان ــد ک ــه شــمار می‌رون ــان ب ــن در جه کم‌کرب
ــده در  ــه آلاین ــد هرگون ــراق، مصــرف ســوخت فســیلی و تولی ــه احت ــاز ب ــدون نی را ب
دوره بهره‌بــرداری، مســتقیم اًبــه جریــان الکتریســیته تبدیــل می‌کننــد. فراوانــی 
ایــن منبــع تجدیدپذیــر، پایــداری جریــان تابــش در مقیاس‌هــای کلان جغرافیایــی 
از  گســترده،  بــازه‌ای  در  را  فنــاوری  ایــن  توســعه  تجهیــزات،  بــودن  مــاژولار  و 
ع  مــزار تــا  صنعتــی  توزیع‌شــده  ریزشــبکه‌های  و  کوچک‌مقیــاس  ســامانه‌های 

اســت. ســاخته  امکان‌پذیــر  مقیاس‌بــزرگ،  خورشــیدی 
ادمونــد  اثــر فتوولتائیــک توســط  از کشــف  ایــن صنعــت  تاریخــی  ســیر تحــول 
بکــرل در ســال ۱۸۳۹ و ســاخت نخســتین ســلول ســیلیکونی در آزمایشــگاه‌های 
ــر محــور  ــر، همــواره ب ــی در دهــه اخی ــوه صنعت ــد انب ــه تولی ــا ورود ب ــل )۱۹۵۴(، ت ب
ــوده  ــزات اســتوار ب ــای تمام‌شــده تجهی ــازده نیمه‌هادی‌هــا و کاهــش به ــای ب ارتق
 )PV( »اســت. اگرچــه تبدیــل انــرژی خورشــیدی بــه دو روش عمــده »فتوولتائیــک
و »حرارتــی متمرکــز« )CSP بــر پایــه چرخــه ترمودینامیکــی بخــار( انجــام می‌گیــرد، 
امــا بــه دلیــل ســرعت احــداث، انعطاف‌پذیــری در مقیــاس و کاهــش چشــمگیر 
ــازار  ــک بیــش از ۹۵ درصــد از ســهم ب هزینه‌هــای ســاخت، ســامانه‌های فتوولتائی

ــد. ــه خــود اختصــاص داده‌ان ــی را ب جهان
ــر،  ــا ســاخت ویف ــراوری پلی‌ســیلیکون ت ــره ارزش از ف ــرل زنجی ــا کنت ــن ب ــروزه چی ام
ســلول و مــاژول، پیشــتاز عرضــه تجهیــزات در بازارهــای بین‌المللــی اســت. توســعه 
ــی چــون نیروگاه‌هــای  ــه حوزه‌های ــه و ب ــر رفت ــی فرات ع زمین ــزار ــن ســامانه‌ها از م ای
خورشــیدی شــناور بــر ســطح دریاچه‌هــا و ســدها، ســامانه‌های تلفیقــی کشــاورزی 
- خورشــیدی و نیروگاه‌هــای متصــل بــه سیســتم‌های ذخیره‌ســاز باتــری گســترش 

یافتــه اســت. 

  زنجیره تولید و اجزای عملکردی
ســلول‌ها و ماژول‌هــای فتوولتائیــک: جــذب فوتون‌هــای نــور، تحریــک الکترون‌هــا 

.)DC( در پیونــدگاه نیمه‌هــادی و تولیــد جریــان الکتریســیته مســتقیم
آرایه‌هــای نگهدارنــده: ســازه‌های فلــزی ثابــت بــا زاویــه شــیب بهینــه یــا ردیاب‌هــای 
تابــش  زاویــه  بــا  همــگام  چرخــش  جهــت  تک‌محوره/دومحــوره  خورشــیدی 

خورشــید و افزایــش دریافــت پرتوهــای عمــودی.
مجهــز  مــوازی،  اســترینگ‌های  تــوان  تجمیــع  جریــان:  تجمیــع  جعبه‌هــای 
و  صاعقــه  برابــر  در  حفاظــت  ادوات  و  مســدودکننده  دیودهــای  فیوزهــا،  بــه 

. ژ اضافه‌ولتــا
اینورترهــای خورشــیدی: تبدیــل جریــان مســتقیم بــه جریــان متنــاوب سینوســی 

متقــارن، ردیابــی نقطــه حداکثــر تــوان و همگام‌ســازی فرکانــس و فــاز بــا شــبکه 
 ســامانه ذخیره‌ســاز انــرژی مبتنــی بــر باتــری: ذخیــره مــازاد تولیــد در ســاعات اوج 

تابــش روزانــه و بازتزریــق تــوان بــه شــبکه در ســاعات پیــک شــبانه 
ــاژ از  ــردن ســطح ولت ــالا ب ــاژ: ب ــش ولت ــی افزای ــت اختصاص ــفورماتور و پس  ترانس

ــه فشــار قــوی خطــوط انتقــال منطقــه‌ای ســطوح فشــار متوســط ب
 ســامانه پایــش داده و هواشناســی برخــط: ســنجش مســتمر پارامترهایــی نظیــر 

تشعشــع افقــی و مایــل، دمــای ســلول، ســرعت بــاد و ثبــت راندمــان اینورترهــا.
میــزان تولیــد نیروگاه‌هــای خورشــیدی متأثــر از شــدت تابــش و تلفــات حرارتــی 
ــق  ــار و عــدم تطاب ــر افزایــش دمــای مــاژول، ســایه‌اندازی، غب ــی نظی اســت؛ عوامل
الکتریکــی، بازدهــی سیســتم را بــه شــدت کاهــش می‌دهنــد. ازایــن‌رو، طراحــی 
دقیــق جانمایــی و زوایــای اســتقرار بــرای پیشــگیری از افــت تــوان و بهینه‌ســازی 

تولیــد، نقشــی کلیــدی دارد.

  شاخص‌های عملکرد و راهکارهای ارتقای بهره‌وری
عملکــرد«  »ضریــب  شــاخص  بــر  خورشــیدی  نیروگاه‌هــای  عملکــرد  ارزیابــی 
اســتوار اســت کــه نســبت انــرژی واقعــی تحویل‌شــده بــه شــبکه را در مقایســه 
کنــار  در  اســتاندارد می‌ســنجد.  شــرایط  در  قابل‌اســتحصال  تئوریــک  انــرژی  بــا 
PR، شــاخص‌های ضریــب ظرفیــت )CF(، نــرخ تنــزل ســالانه تــوان مــاژول، نــرخ 
دسترســی اینورترهــا و بهــای تــراز شــده انــرژی )LCOE( ابعــاد کلیــدی توجیــه مالــی 

و فنــی پــروژه را مشــخص می‌ســازند.
ــوع  ــاری از ســلول‌های ن ــری تج ــلول: بهره‌گی ــرفته س ــای پیش ــه فناوری‌ه ــذار ب  گ
ــر از ۲۴ تــا ۲۵ درصــد و ضریــب دمایــی  ــا راندمــان تجــاری فرات N بــا فناوری‌هایــی ب

پایین‌تــر در اقلیم‌هــای گــرم.
 توســعه فنــاوری ســلول‌های تانــدم: لایه‌نشــانی پروســکایت بــر بســتر ســیلیکون 
ــه راندمان‌هــای  ــرای جــذب طیــف وســیع‌تری از امــواج خورشــیدی و دســتیابی ب ب

آزمایشــگاهی فراتــر از ۳۰ درصــد.
 به‌کارگیــری ماژول‌هــای دوطرفــه: جــذب بازتــاب نــور از ســطح زمیــن از طریــق 
بخــش پشــتی مــاژول کــه تولیــد انــرژی را بســته بــه نــوع پوشــش زمیــن بیــن ۱۰ تــا 

۲۵ درصــد افزایــش می‌دهــد.
 اســتقرار ردیاب‌هــای خورشــیدی هوشــمند: تلفیــق ردیاب‌هــا بــا الگوریتم‌هــای 
هــوش مصنوعــی و مهــار پدیــده پس‌تابــش در زمین‌هــای ناهمــوار جهــت بــه 

ــی روز. ــر رســاندن دریافــت پرتوهــا در ســاعات آغازیــن و پایان حداکث
 هوشمندســازی بهره‌بــرداری: اســتفاده از پهپادهــای مجهــز بــه دوربین‌هــای 
فروســرخ جهــت شناســایی نقــاط داغ، ترک‌هــای میکروســکوپی و خرابــی ســلول‌ها.

 ســامانه‌های تمیــزکاری خــودکار: به‌کارگیــری روبات‌هــای خشک‌شــوی بــدون 
ع کویــری بــرای بــه حداقــل رســاندن تلفــات آلودگــی ســطحی  مصــرف آب در مــزار
اینرســی  ایجــاد  شــبکه:  شــکل‌دهنده  اینورترهــای  بــه  اینورترهــا  تجهیــز   
مصنوعــی، کنتــرل دینامیکــی تــوان اکتیو/راکتیــو و پشــتیبانی از پایــداری ولتــاژ 

  چالش‌ها و چشم‌انداز نیروگاه‌های خورشیدی
مهم‌ترین چالش‌ها و محدودیت‌ها

 تغییرپذیــری ذاتــی: وابســتگی مســتقیم بــه چرخــه روز و شــب و پوشــش ابرهــا و 
چالــش مدیریــت تعــادل بــار و فرکانــس شــبکه را در ســاعات غــروب آفتــاب 

 تلفــات حرارتــی در مناطــق بــا تابــش شــدید: افــت راندمــان فتوولتائیــک بــا 
ــا ۰٫۴ درصــد افــت راندمــان بــه‌ازای هــر  افزایــش دمــای بدنــه پنــل )حــدود ۰٫۳ ت
و  از ۲۵ درجــه ســانتی‌گراد( در مناطــق گرمســیری  بیــش  افزایــش دمــا  درجــه 

کویــری.
از نشســت  ناشــی  راندمــان  افــت شــدید   پدیــده کدرشــدگی و غبارنشــینی: 
ریزگردهــا در مناطــق بادخیــز و خشــک و نیــاز مــداوم بــه برنامه‌هــای نگهــداری 
ــت‌ها: محدودیــت شــبکه در پذیــرش  ــال و پس ــوط انتق ــت خط ــای ظرفی  تنگناه

ــد خورشــیدی در مناطــق دوردســت  ظرفیت‌هــای جدی
 چالش‌هــای زیســت‌محیطی: حجــم فزاینــده ماژول‌هــای مســتعمل در پایــان 

دوره عمــر مفیــد ۲۵ تــا ۳۰ ســاله و ضــرورت توســعه زنجیــره صنعتــی بازیافــت 
چشم‌انداز و مسیرهای توسعه:

 PV +( همگرایــی فتوولتائیــک بــا ســامانه‌های ذخیره‌ســازی در مقیــاس شــبکه 
BESS(: تبدیــل نیروگاه‌هــای خورشــیدی از منابــع متغیــر بــه واحدهــای بــا قابلیــت 

بارگیــری پیوســته، دیســپاچ‌پذیر و قابل‌برنامه‌ریــزی بــرای ســاعات اوج مصــرف.
 هیبریدســازی: اشــتراک‌گذاری پســت‌ها و خطــوط انتقــال و مدیریــت ترکیبــی 
تولیــد روزانــه خورشــیدی بــا انعطاف‌پذیــری واحدهــای برق‌آبــی و ســیکل ترکیبــی.
ــه  ــزرگ ب ع فتوولتائیــک مقیاس‌ب ــبز: اتصــال مســتقیم مــزار ــدروژن س ــد هی  تولی
ــرژی و کربن‌زدایــی از صنایــع ســنگین. ــی ان ــره فصل الکترولایزرهــای آب جهــت ذخی

 توســعه نیروگاه‌هــای پراکنــده: اســتقرار پنل‌هــا در محــل مصــرف بــرای کاهــش 
تلفــات انتقــال و توزیــع و تقویــت تــاب‌آوری صنایــع در برابــر قطعی‌هــای بــرق.

و  ماهــواره‌ای  تصاویــر  تحلیــل  در  عمیــق  یادگیــری  کاربــرد  دیجیتالی‌ســازی:   
ارائــه دقیــق برنامه‌هــای عرضــه  بــرای  تابــش لحظــه‌ای  تخمیــن 

  تاریخچه و روند توسعه انرژی خورشیدی در ایران
بهره‌بــرداری از انــرژی خورشــیدی در ایــران در دهــه ۱۳۷۰ بــا طرح‌هــای محــدود 
در  ایــران )ســانا(  نــو  انرژی‌هــای  تأســیس ســازمان  بــا  آغــاز شــد.  و تحقیقاتــی 
تصویــب  از  پــس  و  یافــت  انســجام  حــوزه  ایــن  سیاســت‌گذاری   ،۱۳۷۸ ســال 
قراردادهــای بلندمــدت خریــد تضمینــی بــرق )PPA( در ســال ۱۳۹۴، مســیر ورود 
ســرمایه‌گذاران بخــش خصوصــی و گــذار از پروژه‌هــای آزمایشــی بــه طرح‌هــای 

تجــاری همــوار شــد.
اگرچــه در ابتــدا وابســتگی بــه واردات و هزینه‌هــای بــالای ســرمایه‌گذاری ســرعت 
را مهــار می‌کــرد، امــا افــت چشــمگیر قیمــت جهانــی پنل‌هــا در کنــار  پیشــرفت 
ــه جهــش از طرح‌هــای  ــی در داخــل کشــور، زمین ــش مهندســی و اجرای ــای دان ارتق

ع خورشــیدی مگاواتــی را فراهــم ســاخت. کوچک‌مقیــاس بــه مــزار
ایــران بــا برخــورداری از میانگیــن بیــش از ۳۰۰ روز آفتابــی در ســال، به‌ویــژه در 
اســتان‌های مرکــزی و جنوبــی نظیــر یــزد، فــارس و کرمــان، مزیتــی کم‌نظیــر در 
ع عــاوه بــر پتانســیل  حــوزه تابــش دارد. بااین‌حــال، توســعه بهینــه ایــن مــزار
ــار و ارتقــای ظرفیــت  ــی، گردوغب ــی چــون تلفــات حرارت ــار چالش‌های ــه مه تابــش، ب

خطــوط انتقــال و پســت‌های شــبکه وابســته اســت.
باوجــود ایــن ظرفیــت طبیعــی، ســهم بــرق خورشــیدی در ســبد تولیــد کشــور 
ع  مــزار کامــل  تحقــق  دارد.  فاصلــه  جهانــی  اســتانداردهای  بــا  همچنــان 
مقیاس‌بــزرگ، مســتلزم ثبــات در ســازوکارهای مالــی و تســویه مطالبــات، توســعه 
ــا  ظرفیــت پذیــرش شــبکه سراســری و تســهیل تأمیــن فناوری‌هــای نویــن اســت ت
ایــن منبــع تجدیدپذیــر نقــش تعیین‌کننــده خــود را در جبــران ناتــرازی بــرق کشــور 

ــد. ــا کن ایف

 نیروگاه 
 خورشیدی

 Solar power( 
 )plant
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امـروزه انتخـاب فنـاوری تولیـد بـرق، فراتـر از یـک تصمیـم 
چـرا  پروژه‌هاسـت؛  اقتصـاد  در  راهبـردی  انتخابـی  فنـی، 
هزینه‌هـای  نظیـر  کلیـدی  شـاخص‌های  در  تفـاوت  کـه 
عملیاتـی  هزینه‌هـای   ،)CAPEX( سـرمایه‌گذاری 
)OPEX(، راندمـان و ضریـب ظرفیت، جذابیت اقتصادی 
مناطـق  زیرسـاختی  شـرایط  اسـاس  بـر  را  فنـاوری  هـر 
ژاپـن  روسـیه،  چیـن،  آمریـکا،  اروپـا،  )اتحادیـه  مختلـف 
پایـه  بـر  بررسـی  ایـن  می‌کنـد.  متمایـز  خاورمیانـه(  و 
تحلیـل،  ایـن  در  اسـت.  اسـتوار   ۲۰۲۴ سـال  داده‌هـای 
هزینه‌هـای سـرمایه‌گذاری با معیـار »دلار بر کیلـووات« و 
هزینه‌هـای نگهداری با معیار »دلار بر کیلووات در سـال« 
عملکـرد  سـنجش  بـرای  همچنیـن  شـده‌اند.  محاسـبه 
فنـی - اقتصـادی، »راندمـان تولیـد« بـرای منابـع حرارتی 
و هسـته‌ای، و »ضریـب ظرفیت« بـرای منابع تجدیدپذیر 
بـه عنـوان شـاخص‌های اصلـی ارزیابـی لحـاظ شـده‌اند.

ســرمایه‌گذاری  هزینــه  در  قابل‌توجــه  شــکاف    
حرارتــی  فناوری‌هــای 

کـه  می‌دهـد  نشـان  حرارتـی  فناوری‌هـای  بررسـی 
حـدود   CAPEX متوسـط  بـا  سـاده  گازی  نیروگاه‌هـای 
درصـد،   ۴۰ راندمـان  و  کیلـووات  هـر  بـه‌ازای  دلار   ۴۵۸
کمتریـن هزینه احـداث را دارنـد؛ درحالی‌کـه نیروگاه‌های 
سیکل ترکیبی با CAPEX متوسط ۸۷۷ دلار بر کیلووات 
و راندمـان ۵۸ درصـد، بـه دلیـل راندمـان بالاتـر گزینـه‌ای 
بهینه‌تـر بـرای پروژه‌هـای بـا سـاعات کارکـرد بـالا بـه شـمار 
می‌رونـد. در بخـش زغال‌سـنگ نیـز ارتقای سـطح فناوری 
و دسـتیابی بـه راندمـان بیـش از ۴۵ درصـد )در مقایسـه 
زیربحرانـی(،  نیروگاه‌هـای  درصـدی   ۳۸ راندمـان  بـا 
از ۱,۸۰۰  مسـتلزم افزایـش هزینـه سـرمایه‌گذاری اولیـه 
 ۱,۹۵۰ و  فوق‌بحرانـی  واحدهـای  در  کیلـووات  بـر  دلار 
در  دلار   ۲,۲۶۷ بـه  فوق‌فوق‌بحرانـی  واحدهـای  در  دلار 
فنـاوری IGCC اسـت؛ امری که ضـرورت ارزیابی اقتصادی 
بـر مبنـای هزینـه کل چرخـه عمـر پـروژه را بـه جـای تمرکـز 

صـرف بـر هزینـه احـداث اثبـات می‌کنـد.
 )CCUS( در مقابـل، فناوری‌هـای مجهـز بـه جـذب کربـن
سـطوح  بالاتریـن  زیسـت‌محیطی  الزامـات  به‌واسـطه 
به‌طوری‌کـه  داده‌انـد،  اختصـاص  خـود  بـه  را  هزینـه‌ای 
 CCS مجهـز به CCGT بـرای واحدهـای CAPEX متوسـط
حدود ۲,۸۴۲ دلار، برای زغال‌سنگ مجهز به CCS حدود 
۵,۱۰۰ دلار و بـرای IGCC مجهـز بـه CCS به ۵,۴۳۰ دلار بر 
کیلـووات می‌رسـد. همچنیـن ایـن تجهیـزات هزینه‌هـای 
سـالانه بهره‌بـرداری و نگهـداری )O&M( بسـیار سـنگینی 
دارنـد کـه از ۸۳ دلار بـر کیلـووات‌ در CCGT+CCS تـا ۱۹۸ 
دلار در IGCC+CCS متغیـر اسـت؛ ازایـن‌رو توجیه‌پذیـری 
ایـن طرح‌هـا در گـرو سیاسـت‌های قیمت‌گـذاری کربـن، 
انتشـار  کاهـش  اقتصـادی  ارزش  و  مشـوق‌های دولتـی 
اسـت و در غیـاب ایـن سیاسـت‌ها، سـرمایه‌گذاری اولیـه 

سـنگین مانـع اصلـی توسـعه آن‌هـا خواهـد بـود.
در بخــش تجدیدپذیرهــا، ســاختار هزینــه‌ای متفاوتــی 

 CAPEX مشــاهده می‌شــود. نیروگاه‌هــای خورشــیدی مقیــاس بــزرگ بــا متوســط
ــد،  ــرار دارن ــی ق ــای رقابت ــان گزینه‌ه ــووات در می ــر کیل ــه‌ازای ه حــدود ۱,۰۲۵ دلار ب
ــووات در ســال اســت.  ــه‌ازای هــر کیل ــا حــدود ۱۵ دلار ب ــا تنه ــه O&M آنه درحالی‌ک
ــا  ــی ب ــژه در مناطق ــزرگ، به‌وی ــاس ب ــث می‌شــود خورشــیدی مقی ــی باع ــن ویژگ ای
از منظــر هزینه‌هــای جــاری جــذاب باشــد. در مقابــل، هزینــه  تابــش مناســب، 
ســرمایه‌گذاری نیروگاه‌هــای بــادی فراســاحلی حــدود ۳,۹۵۳ دلار و نیروگاه‌هــای 
خورشــیدی حرارتــی متمرکــز )CSP( حــدود ۵,۵۷۵ دلار بــه‌ازای هــر کیلــووات اســت. 
هزینــه O&M آنهــا نیــز به‌ترتیــب حــدود ۹۹ و ۲۲۵ دلار اســت؛ بنابرایــن، اگرچــه 
باشــند،  داشــته  یــا عملیاتــی خاصــی  فنــی  مزایــای  فناوری‌هــا می‌تواننــد  ایــن 
ســرمایه‌گذاری اولیــه و هزینه‌هــای جــاری بالاتــر، حساســیت آنهــا را بــه شــرایط 

تأمیــن مالــی افزایــش می‌دهــد.
 در ارزیابـی تجدیدپذیرهـا، ضریـب ظرفیـت اهمیـت ویـژه‌ای دارد. متوسـط ضریـب 
ظرفیـت خورشـیدی مقیـاس بـزرگ در مناطق مورد بررسـی حـدود ۱۶ درصد و برای 
بـاد خشـکی حـدود ۳۰ درصـد اسـت. در مقابـل، زمین‌گرمایـی بـا ضریـب ظرفیـت 
بـه همیـن دلیـل، مقایسـه پروژه‌هـای  حـدود ۶۸ درصـد عملکـرد متفاوتـی دارد. 
کیلـووات می‌توانـد گمراه‌کننـده  بـه‌ازای هـر   CAPEX بـر مبنـای تنهـا  تجدیدپذیـر 
باشـد؛ زیـرا مقـدار بـرق واقعـی تولیدشـده در طـول سـال نیـز بایـد در محاسـبات 

اقتصـادی لحـاظ شـود.

  خاورمیانه؛ مزیت هزینه‌ای خورشیدی در کنار گاز
نتایـج مربـوط بـه خاورمیانـه از منظـر سـرمایه‌گذاری اهمیـت ویـژه‌ای دارد. در ایـن 
منطقـه، CAPEX توربیـن گازی حـدود ۴۵۰ دلار و CAPEX سـیکل ترکیبـی حـدود 
کنـار دسترسـی  در  ارقـام،  ایـن  اسـت.  بـرآورد شـده  کیلـووات  بـه‌ازای هـر  ۸۰۰ دلار 

گسـترده برخـی کشـورهای منطقه بـه منابع گاز طبیعـی، همچنان جایـگاه راهبردی 
نیروگاه‌هـای گازی و سـیکل ترکیبـی را در سـبد سـرمایه‌گذاری بـرق حفـظ می‌کنـد.
در مقابل، خورشـیدی مقیاس بزرگ در خاورمیانه از شـرایطی کام لاًرقابتی برخوردار 
کیلـووات،  هـر  بـه‌ازای  دلار   ۵۸۰ حـدود  فنـاوری  ایـن   CAPEX به‌طوری‌کـه  اسـت؛ 
O&M سـالانه حـدود ۸ دلار بـه‌ازای هـر کیلـووات و ضریـب ظرفیـت آن حـدود ۲۵ 
درصـد بـرآورد می‌شـود. همگرایـی این سـه شـاخص نشـان می‌دهد که خورشـیدی 
در ایـن منطقـه عالوه بر برخـورداری از منابع طبیعی غنی، از منظر سـاختار هزینه‌ای 

نیـز پتانسـیل بالایی بـرای توسـعه دارد.
 ایـن مزیـت به‌ویـژه بـرای سـرمایه‌گذارانی کـه بـه دنبـال کاهـش هزینه‌هـای جـاری 
و مصونیـت از نوسـانات قیمـت سـوخت هسـتند، اهمیـت دوچندانـی می‌یابـد. از 
سـوی دیگـر، ماهیـت متنـاوب تولیـد خورشـیدی بیانگـر آن اسـت کـه توسـعه ایـن 
فنـاوری به‌تنهایـی پاسـخگوی کل نیـاز شـبکه نخواهـد بـود و هم‌راسـتا بـا آن، ارتقای 
انعطاف‌پذیـری شـبکه، اسـتفاده از نیروگاه‌هـای قابل‌کنتـرل، توسـعه ذخیره‌سـازی 
انـرژی و تقویـت زیرسـاخت‌های انتقـال ضرورتـی اجتناب‌ناپذیـر اسـت. یکـی از نتایـج 
رتبه‌بنـدی  بـرای  به‌تنهایـی   CAPEX شـاخص بـودن  ناکافـی  بررسـی،  ایـن  کلیـدی 
اقتصـادی فناوری‌هـای تولیـد بـرق اسـت؛ کمااینکـه هزینـه سـاخت پاییـن نیـروگاه 
یـا  ترکیبـی،  سـیکل  کمتـرِ  سـوخت  مصـرف  و  بالاتـر  راندمـان  برابـر  در  سـاده  گازی 
CAPEX پاییـن خورشـیدی در برابـر ضریـب ظرفیـت کمتـر آن نسـبت بـه نیروگاه‌های 
واقع‌بینانـه  اقتصـادی  ارزیابـی  ازایـن‌رو،  اسـت.  هم‌زمـان  ارزیابـی  نیازمنـد  حرارتـی 
مسـتلزم تحلیـل هم‌زمان پنج متغیر اصلـی شـامل CAPEX، O&M، ضریب ظرفیت 

یـا راندمـان، قیمـت سـوخت و هزینـه تأمیـن مالـی )WACC( خواهـد بـود.

تحلیل تطبیقی و اقتصادی  فناوری‌های تولید برق

Capex فناوری
)(USD/KW

O&M 
)USD/KWY( 

 Capacity
Factor

Solar PV - Large Scale۱۰۲۵۱۵%۱۶.۲

Solar PV - Buildings۱۵۷۰۲۵%۱۲.۸

Wind Onshore۱۶۳۸۴۱%۲۹.۵

  Hydropower Large۲۲۵۸۵۷%۳۱.۷

Geothermal۲۴۱۷۴۸%۶۷.۵

Wind Offshore۳۹۵۳۹۹%۳۹.۰

IEA :منبع

IEA :منبع

IEA :منبع

IEA :منبع
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بــه »عصــر  بــر ورود جهــان  انــرژی در ســال ۲۰۲۵ مهــر تأییــدی  تحــولات بخــش 
ــا رشــدی نزدیــک بــه ۳  الکتریســیته« زد؛ عصــری کــه در آن تقاضــای جهانــی بــرق ب
درصــد، ســرعتی بیــش از دو برابــر رشــد کل تقاضــای انــرژی )۱.۳ درصــد( ثبــت کــرد. 
هرچنــد تعدیــل رشــد اقتصــاد جهانــی بــه ۳.۱ درصــد و افت نســبی نیاز به ســرمایش 
ــی در  ــرد، امــا مصــارف نهای ــار ک ــرژی را مه ــی مصــرف ان در برخــی مناطــق، شــتاب کل
بخش‌هــای صنعتــی، ســاختمانی و رشــد ســریع نیازهــای زیرســاختی نوظهــور نظیــر 
مراکــز داده، هــوش مصنوعــی و نــاوگان خودروهــای برقــی کــه بــا فــروش بیــش از 
۲۰ میلیــون دســتگاه، یک‌چهــارم بــازار خــودرو را تصاحــب کردنــد، تقاضــای بــرق را در 
ســطحی فراتــر از میانگیــن بلندمــدت نــگاه داشــت. ترکیــب منابــع تولیــد بــرق در ایــن 
ســال دســتخوش دگرگونی‌هــای تاریخــی شــد. منابــع پــاک و تجدیدپذیــر بیــش از 
کل رشــد عرضــه بــرق جهــان را پوشــش دادنــد کــه در ایــن میــان، انــرژی خورشــیدی 
بــا ثبــت جهــش بی‌ســابقه ۶۰۰ تراوات‌ســاعتی، حــدود ۷۰ درصــد از کل افزایــش 
تولیــد بــرق جهــان را بــه خــود اختصــاص داد. ایــن شــتاب خیره‌کننــده ســبب شــد 
مجمــوع تولیــد بــرق تجدیدپذیــر جهــان بــه ســطح تولیــد نیروگاه‌هــای زغال‌ســنگی 
برســد و در اتحادیــه اروپــا نیــز ســهم بــاد و خورشــید بــا عبــور از مــرز ۳۰ درصــد، بــرای 

نخســتین بــار از مجمــوع ســوخت‌های فســیلی پیشــی بگیــرد.
دادنــد؛  نشــان  ناهمگــن  رفتــاری  فســیلی  ســوخت‌های  بــازار،  دیگــر  ســوی  در 
رشــد تقاضــای زغال‌ســنگ بــا ثبــات نســبی در چیــن و افــت مصــرف در هنــد بــه 
ــی مقطعــی  ــا حمایت ــی ب ــه تقاضــای گاز طبیع ۰.۴ درصــد محــدود شــد، درحالی‌ک
از جانــب ســرمای زمســتانه غــرب و رشــد مصــارف خاورمیانــه، افزایــش ۱ درصــدی 
ــرژی  ــد ان ــرق هســته‌ای، ســاختار تولی ــد ب ــداوم رشــد تولی ــار ت ــرد. در کن ــه ک را تجرب
جهــان بــا محوریــت منابــع خورشــیدی، بــادی و هســته‌ای در حــال گــذار پرشــتابی 
اســت کــه زمینــه را بــرای تحکیــم برتــری منابــع تجدیدپذیــر در افــق ۲۰۳۰ و کاهــش 
بین‌المللــی  بــرق  تولیــد  ماتریــس  در  آلاینــده  ســوخت‌های  ســهم  ‌تدریجــی 

هموار می‌سازد.
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در ســال ۲۰۲۵ ظرفیــت ســالانه اضافه‌شــده بــه شــبکه تجدیدپذیرهــای جهــان  
ــا  ــرژی خورشــیدی ب ــگاوات رســید و ان ــرز ۸۰۰ گی ــه م ــوردی بی‌ســابقه ب ــت رک ــا ثب ب
تصاحــب ســهمی ۷۵ درصــدی، محــور اصلــی ایــن جهــش تاریخــی بــود. هم‌زمــان، 
ــا افــزوده شــدن نزدیــک بــه ۱۱۰ گیــگاوات ظرفیــت  فنــاوری ذخیره‌ســازهای باتــری ب
جدیــد و رشــد ســالانه ۴۰ درصــدی، جایــگاه ســریع‌ترین فنــاوری در حــال گســترش 
را تثبیــت کــرد و حتــی از اوج تاریخــی رکوردهــای توســعه گاز طبیعــی نیــز فراتــر رفــت. 
ــروگاه هســته‌ای،  ــگاوات نی ــی بیــش از ۱۲ گی ــات اجرای ــاز عملی ــار آغ ــد در کن ــن رون ای
کــرد؛  مهــار  درصــد   ۰.۴ بــه  را  انــرژی  بخــش  در  دی‌اکســیدکربن  انتشــار  رشــد 
ــن از ســال ۲۰۱۹  ــه برآوردهــا نشــان می‌دهــد توســعه انرژی‌هــای کم‌کرب به‌طوری‌ک
تاکنــون، مانــع مصــرف ســالانه ۳۵ اگــزاژول ســوخت فســیلی و انتشــار ۳ میلیــارد 

ــده در ســال ۲۰۲۵ شــده اســت. ــن آلاین ت
در ســطح منطقــه‌ای، نقشــه مصــرف انــرژی جهــان شــاهد واگرایی‌هــای معنــاداری 
افتــی  بــا  تقاضــا،  جهانــی  رشــد  در  نخســت  ســهم  حفــظ  باوجــود  چیــن  بــود. 

 بازار جهانی برق؛ شتاب تقاضا 
و پیشتازی منابع کم‌کربن در سال ۲۰۲۵
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محســوس شــتاب خــود را بــه ۱.۷ درصــد رســاند کــه نشــان‌دهنده اثربخشــی 
توســعه بــرق تجدیدپذیــر، مهــار مصــرف زغال‌ســنگ و ارتقــای شــدت مصــرف انــرژی 
اســت؛ رونــدی کــه در کنــار کاهــش ســرعت صنایــع ســنگین، بــه افــت انتشــار کربــن 
در ایــن کشــور انجامیــد. هنــد نیــز هم‌راســتا بــا ایــن تعدیــل، تحت‌تأثیــر باران‌هــای 
موســمی شــدید، افــت نیــاز بــه ســرمایش و شــتاب‌گیری ظرفیت‌هــای خورشــیدی، 
رشــد تقاضــای انــرژی خــود را بــه حــدود ۱ درصــد محــدود دیــد. در ســوی مقابــل، 
ایــالات متحــده بــا جهــش مصــرف فراتــر از ۲ درصــد، دومیــن رشــد پرشــتاب خــود 
ــه  ــک ب ــت رســاند و نزدی ــه ثب ــق پســا‌رکود ب از ســال ۲۰۰۰ را خــارج از دوره‌هــای رون
یک‌چهــارم از رشــد مصــرف انــرژی جهــان را نمایندگــی کــرد. ایــن صعــود کم‌ســابقه 
و  فســیلی  جایگزینی‌هــای  پایــدار،  صنعتــی  رشــد  ســخت،  زمســتان  از  عمدتــا 
افزایــش جهــش‌وار تقاضــای بــرق ناشــی از گســترش مراکــز داده و زیرســاخت‌های 
محاســباتی نشــأت می‌گرفــت. هم‌زمــان در اروپــا نیــز نوســانات اقلیمــی و افــت 
نیروگاهــی  بــادی و برق‌آبــی، کشــش مصــرف گاز در بخــش  مقطعــی تولیــدات 
را افزایــش داد. در مجمــوع، درحالی‌کــه تقاضــا در بیشــتر مناطــق جهــان رو بــه 
تعدیــل گذاشــت، خاورمیانــه و آفریقــا خــاف جهــت حرکــت کــرده و همــگام بــا 

ــای  ــازه‌ای را در جغرافی ــوازن ت ــرق و ذخیره‌ســازی، ت ــن ب پیشــتازی فناوری‌هــای نوی
مصــرف انــرژی رقــم زدنــد.

  موازنه عرضه و تقاضای برق در سال ۲۰۲۵؛ 
ــادل  ــه ۳ درصــد، مع ــک ب ــا افزایشــی نزدی ــرق در ســال ۲۰۲۵ ب ــی ب تقاضــای جهان
حــدود ۸۰۰ تراوات‌ســاعت، جایــگاه خــود را به‌عنــوان پیشــران اصلــی نظــام انــرژی 
تثبیــت کــرد. ایــن شــتاب کــه ۲.۳ برابــر ســریع‌تر از رشــد کل تقاضــای انــرژی جهــان 
ــه ســرمایش در  ــاز ب ــم و کاهــش نی ــودن اقلی ــر ب ــل معتدل‌ت ــه دلی ــد ب ــود، هرچن ب
مناطقــی چــون هنــد و جنــوب شــرق آســیا نســبت بــه جهــش ۴.۴ درصــدی ســال 
۲۰۲۴ تعدیــل شــد، امــا همچنــان بالاتــر از میانگیــن بلندمــدت تاریخــی باقــی 
مانــد. ترکیــب رشــد مصــرف در ســطح بخشــی، حاکــی از غلبــه مصــارف ســنتی در 
کنــار شــتاب‌گیری محســوس کانون‌هــای نوظهــور اســت. بخــش ســاختمان‌ها 
بــا ســهمی حــدود ۴۵ درصــدی، بزرگ‌تریــن محــرک افزایــش مصــرف بــود کــه 
ناشــی از نفــوذ گســترده لوازم‌خانگــی برقــی، پمپ‌هــای حرارتــی و سیســتم‌های 
سرمایشــی اســت. هم‌زمــان، رونــد برق‌ســازی حمل‌ونقــل و گســترش خودروهــای 

ــن بخــش رقــم زد و ســهم آن از افزایــش  ــر از ۳۸ درصــد را در ای برقــی رشــدی فرات
ســالانه مصــرف جهــان را بــه بیــش از ۱۰ درصــد رســاند. در ســوی دیگــر، اگرچــه 
ــش ســالانه ۱۷ درصــدی  ــا افزای ــی ب ــز داده و زیرســاخت‌های هــوش مصنوع مراک
تقاضــای  ســبد  کل  از  محــدودی  ســهم  همچنــان  تراوات‌ســاعت(   ۷۰ )معــادل 
‌جهــان دارنــد، امــا بــه یکــی از بازیگــران اثرگــذار در تحــولات منطقــه‌ای تبدیــل 

شده‌اند. 
از منظــر جغرافیایــی، اقتصادهــای نوظهــور و درحال‌توســعه نزدیــک بــه ۸۰ درصــد 

 
از رشــد تقاضــای جهانــی بــرق را هدایــت کردنــد. چیــن بــا رســاندن مصــرف ســالانه 
خــود بــه بیــش از ۹۵۰۰ تراوات‌ســاعت، به‌تنهایــی ۵۸ درصــد از ایــن افزایــش را 
نــرخ رشــد آن  افــت ســرعت بخــش صنعــت،  پوشــش داد؛ هرچنــد تحت‌تأثیــر 
ــل  ــه دلی ــز ب ــد و کشــورهای جنــوب شــرق آســیا نی ــل شــد. هن ــه ۵.۱ درصــد تعدی ب
بارش‌هــای ســنگین موســمی و کاهــش نیــاز بــه پمپــاژ آب و خنک‌ســازی، رشــدهای 
ــا رشــد تقاضــای ۴ درصــدی در  ــه ب ــد، درحالی‌کــه خاورمیان ــری را ثبــت کردن پایین‌ت

مســیر توســعه پرشــتاب باقــی مانــد.
در میــان اقتصادهــای پیشــرفته، ایــالات متحــده بــا اتــکا بــه توســعه ســریع مراکــز 
داده کــه حــدود نیمــی از افزایــش مصــرف ایــن کشــور را رقــم زدنــد، در کنــار مصــارف 
ســاختمانی، رشــد تقاضــای ۲.۱ درصــدی را تجربــه کــرد. در اتحادیــه اروپــا نیــز رشــد 
حــدود ۱ درصــدی مصــرف تحت‌تأثیــر نفــوذ پمپ‌هــای حرارتــی، خودروهــای برقــی 
ــن دگرگونی‌هــا در ســاختار منطقــه‌ای و  ــی دمــا شــکل گرفــت. ای و نوســانات فصل
بخشــی نشــان می‌دهــد کــه تحــول الگــوی مصــرف، برق‌ســازی تدریجــی صنایــع و 
نیازهــای فناورانــه، در حــال شــکل‌دهی بــه چشــم‌انداز تــازه‌ای از بــازار پایــدار انــرژی 

در دهــه پیــش‌رو هســتند.
در ســمت عرضــه، تولیــد جهانــی بــرق بــا افزایشــی فراتــر از ۸۵۰ تراوات‌ســاعت 
ــع کم‌انتشــار از کل رشــد تقاضــای  ــرخ رشــد مناب ــان، ن ــن می ــه در ای همــراه شــد ک
جهانــی ســبقت گرفــت و ســهم آن‌هــا را بــه رکــورد تاریخــی ۴۳ درصــد رســاند. 
تولیــد بــرق تجدیدپذیــر باوجــود کاهــش خروجــی نیروگاه‌هــای برق‌آبــی در اروپــا 
و اوراســیا و وزش بادهــای ضعیف‌تــر از معمــول در غــرب، رشــدی ۸.۵ درصــدی 
را ثبــت کــرد و ســهم خــود را در ســبد جهانــی بــه ۳۴ درصــد رســاند؛ ســطحی کــه 

بــرای نخســتین‌بار بــا کل تولیــد بــرق زغال‌ســنگی جهــان برابــری می‌کنــد. پیشــران 
مطلــق ایــن جهــش تاریخــی، انــرژی خورشــیدی فتوولتائیــک بــود کــه بــا ثبــت 
افزایــش بی‌ســابقه ۶۰۰ تراوات‌ســاعتی، مجمــوع تولیــد خــود را بــه مــرز ۲۷۰۰ 
ایــن  را پوشــش داد.  بــرق جهــان  از  از ۸ درصــد  تراوات‌ســاعت رســاند و بیــش 
انبســاط خورشــیدی پدیــده‌ای فراگیــر بــود و عــاوه بــر تمرکــز بیــش از نیمــی از آن 
ــالای ۲۰  ــز رشــدهای ب ــه نی ــد و خاورمیان ــکا، هن ــی چــون آمری ــن، در بازارهای در چی
ــد  ــادی رشــدی ۸ درصــدی داشــت و تولی ــرق ب ــار آن، ب درصــد را تجربــه کــرد. در کن
ــدازی مجــدد راکتورهــا  ــر راه‌ان ــا رشــد ۱.۲ درصــدی، تحت‌تأثی ــز ب ــرق هســته‌ای نی ب
در ژاپــن، ضریــب عملکــرد بــالای نیروگاه‌هــای فرانســه و ورود واحدهــای جدیــد بــه 

ــازه‌ای دســت یافــت. ــه رکــورد تاریخــی ت مــدار، ب
در ســوی مقابــل، مجمــوع تولیــد بــرق از ســوخت‌های فســیلی رو بــه کاهــش نهــاد؛ 
چراکــه رشــد محــدود ۰.۵ درصــدی نیروگاه‌هــای گازســوز و افــت ۱.۵ درصــدی 
ــد جهانــی  ــد. تولی ــران کن ــرق از نفــت نتوانســت انقبــاض زغال‌ســنگ را جب ــد ب تولی
ــه نخســتین افــت خــارج از  ــرق از زغال‌ســنگ حــدود ۰.۵ درصــد کاهــش یافــت ک ب
دوره‌هــای بحــران بــزرگ از ســال ۲۰۱۵ تاکنــون بــه شــمار مــی‌رود. ایــن دگرگونــی تــا 
حــد زیــادی حاصــل رخــدادی کم‌ســابقه در پنــج دهــه اخیــر بــود؛ جایــی کــه چیــن 
و هنــد به‌طــور هم‌زمــان کاهــش مصــرف زغال‌ســنگ را تجربــه کردنــد؛ در چیــن 
رشــد بــرق خورشــیدی و هســته‌ای ســهم زغال‌ســنگ را بــه ۵۵ درصــد رســاند و 
ــا ۷۱  ــا باران‌هــای موســمی ســهم آن را ت ــد توســعه تجدیدپذیرهــا همــراه ب در هن

درصــد پاییــن آورد. 
اگرچــه زغال‌ســنگ بــا ســهم ۳۴ درصــدی و گاز طبیعــی بــا ســهم ۲۱ درصــدی 
همچنــان بزرگ‌تریــن پایه‌هــای تولیــد بــرق جهــان باقــی ماندنــد و اســتثنائاتی 
نظیــر آمریــکا )بــه دلیــل افزایــش بهــای گاز و تغییــر ســوخت بــه ســمت زغال‌ســنگ( 
و اروپــا )بــه دلیــل نیــاز حرارتــی و ضعــف بــاد( رخ داد، امــا تحــولات ســاختاری 
ــر  ــه زی ــا ب ــه اروپ ــه ســهم زغال‌ســنگ در اتحادی چشــمگیری رقــم خــورد؛ به‌طوری‌ک
ــل کــرد و در  ــروگاه زغال‌ســنگی خــود را تعطی ــا آخریــن نی ۱۰ درصــد رســید، بریتانی
ــب تجدیدپذیرهــا )۳۶ درصــد( و هســته‌ای  مجمــوع اقتصادهــای پیشــرفته، ترکی

ــن ســاخت.  ــی را تأمی ــرق مصرف ــش از نیمــی از کل ب بی
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  چشــم‌انداز تقاضــای جهانــی بــرق در افــق ۲۰۳۰؛ تثبیــت »عصــر الکتریســیته« و 
گسســت از الگوهــای ســنتی رشــد

برآوردهــای آژانــس بین‌المللــی انــرژی حاکــی از آن اســت کــه جهــان بــا شــتابی فزاینــده در 
حــال ورود بــه »عصــر الکتریســیته« اســت؛ دوره‌ای کــه در آن مصــرف جهانــی بــرق نه‌تنها 
از رکــود تاریخــی گذشــته فاصلــه می‌گیــرد، بلکــه رابطــه بنیادیــن میان رشــد اقتصــادی و 

مصــرف انــرژی را نیــز بازتعریــف می‌کنــد. 
پــس از رشــد حــدود ۳ درصــدی در ســال ۲۰۲۵، پیش‌بینــی می‌شــود تقاضــای جهانــی 
ــد و  ــا نرخ‌هــای ۳.۶ درصــد در ســال ۲۰۲۶ و ۳.۸ درصــد در ســال ۲۰۲۷ گســترش یاب ب
ــد.  ــن رشــد ســالانه ۳.۶ درصــدی را تثبیــت کن ــا ۲۰۳۰ میانگی ــازه پنج‌ســاله ۲۰۲۶ ت در ب
ایــن رونــد کــه ۵۰ درصــد ســریع‌تر از نــرخ رشــد دهــه گذشــته اســت، ســالانه افــزون 
بــر ۱,۱۰۰ تراوات‌ســاعت بــه تقاضــای جهانــی می‌افزایــد و حجــم مصــرف را از ۲۸,۶۰۰ 
تراوات‌ســاعت در ســال ۲۰۲۵ به ۳۳,۶۰۰ تراوات‌ســاعت در ســال ۲۰۳۰ خواهد رســاند.
الگــوی همبســتگی ســنتی  در مقیــاس کلان، جهــان شــاهد گسســتی تاریخــی در 
میــان تقاضــای بــرق و تولیــد ناخالــص داخلــی )GDP( اســت. طــی ســه دهــه گذشــته، 
شــتاب‌گیری محســوس رشــد مصــرف بــرق در مقایســه بــا رشــد اقتصــاد جهانــی، صرفــا 
ــا  ــر رکــود ســال‌های ۲۰۰۰ ت ــه دوره‌هــای شــوک و انقباض‌هــای شــدید اقتصادی)نظی ب
ــا در ســال ۲۰۲۰(  ــی کرون ــا ۲۰۰۹ و پاندم ــی ســال‌های ۲۰۰۸ ت ــی جهان ۲۰۰۱، بحــران مال
محــدود می‌شــد. بااین‌حــال، ســال ۲۰۲۴ نخســتین مقطــع غیربحرانــی و عــادی در 
ســی ســال اخیــر بــود کــه در آن نــرخ رشــد تقاضــای بــرق از رشــد اقتصــاد جهــان پیشــی 
گرفــت. اگرچــه اثــرات فصلــی و اقلیمــی ایــن فاصلــه را در ســال ۲۰۲۵ تــا حــدی تعدیــل 
کــرد، امــا شــواهد نشــان می‌دهــد کــه در سراســر افــق پیــش‌رو تــا ســال ۲۰۳۰، مصــرف 
ــر پرشــتاب‌تر از تقاضــای  ــی و دســت‌کم ۲.۵ براب ــرق همــواره ســریع‌تر از اقتصــاد جهان ب
کلــی انــرژی رشــد خواهــد کــرد. براین‌اســاس، ســهم بــرق از کل ســبد مصــرف نهایــی انرژی 

ــد. ــا می‌یاب ــه ۲۴ درصــد در ســال ۲۰۳۰ ارتق ــان از ۲۱ درصــد در ســال ۲۰۲۵ ب جه
از منظــر بخشــی، ســاختمان‌های مســکونی و تجــاری بــا اختصــاص ۴۹ درصــد از رشــد 
از  نیمــی  کــه  به‌شــمار می‌رونــد؛ بخشــی  گــذار  ایــن  بزرگ‌تریــن محــرک  تقاضــا،  کل 
ــی  ــش مصــرف آن ناشــی از گســترش سیســتم‌های سرمایشــی، پمپ‌هــای حرارت افزای
ــر نفــوذ ســریع  ــز تحت‌تأثی و زیرســاخت‌های محاســباتی اســت. بخــش حمل‌ونقــل نی
خودروهــای برقــی، بیــش از ۱۰ درصــد از افزایــش تقاضــا را رقــم خواهــد زد، ســهمی که دو 
برابــر پنــج ســال گذشــته اســت. هم‌زمــان، شــتاب‌گیری صنایــع ســبک و جهــش تقاضــای 
مراکــز داده و هــوش مصنوعــی، ابعــاد تــازه‌ای بــه نقشــه مصــرف جهانــی بخشــیده‌اند.
ــا  ــت ۸۰ درصــد از رشــد تقاضــا ت ــا هدای ــور ب ــای مصــرف، اقتصادهــای نوظه در جغرافی

ــد: ــی می‌مانن ــی باق ــور محــرک اصل ــان موت ــان دهــه، همچن پای
 چیــن: باوجــود تعدیــل نــرخ رشــد ســالانه بــه ۴.۹ درصــد )در مقایســه بــا میانگیــن 

۶.۵ درصــدی دهــه گذشــته(، همچنــان به‌تنهایــی تأمین‌کننــده حــدود نیمــی از کل 
ــود. ــرق در جهــان خواهــد ب افزایــش مصــرف ب

 هنــد و جنوب‌شــرق آســیا: پــس از افــت مقطعــی ناشــی از بارش‌هــای موســمی ســال 
۲۰۲۵، بــا اتــکا بــه توســعه صنعتی پرشــتاب و گســترش فراگیر سیســتم‌های سرمایشــی 
و تهویــه مطبــوع، مجــدداً رکوردهــای جدیــدی در مصــرف ســالانه و اوج بــار شــبکه ثبــت 

خواهنــد کرد.
 اقتصادهــای پیشــرفته: پــس از ۱۵ ســال ثبــات و رکــود تقاضــا، بازگشــتی تاریخــی بــه 
ــالات  ــد. ای ــی را حفــظ می‌کنن ــد و ســهمی ۲۰ درصــدی از افزایــش جهان مــدار رشــد دارن
متحــده بــا پیش‌بینــی رشــد ســالانه ۲ درصــدی تــا ۲۰۳۰)کــه نیمــی از آن مســتقیم اً
ناشــی از توســعه مراکــز داده و هــوش مصنوعــی اســت( پیشــتاز ایــن گــروه اســت. 
اتحادیــه اروپــا نیــز بــا رشــد ســالانه ۲ درصــدی تــا ســال ۲۰۲۸ زیان‌هــای ناشــی از بحــران 
انــرژی ســال‌های ۲۰۲۲ و ۲۰۲۳ را به‌طــور کامــل جبــران خواهــد کــرد و کشــورهایی نظیــر 

ژاپــن، کــره جنوبــی، اســترالیا و کانــادا نیــز رونــدی صعــودی را تجربــه می‌کننــد.
بــود.  نخواهــد  چالــش  بــدون  رشــد  مســیر  ســاختاری،  محرک‌هــای  ایــن  باوجــود 
ریســک‌های ژئوپلیتیکــی، به‌ویــژه تــداوم بحــران در خاورمیانــه و اختــال در شــریان‌های 
حیاتــی نظیــر تنگــه هرمــز، بــا تحمیــل هزینه‌هــای ســنگین بــر زنجیــره تولیــد انــرژی 
می‌تواننــد رشــد اقتصــادی را تضعیــف و تقاضــا را مقطعــی محــدود کننــد. از ســوی 
دیگــر، شــوک‌های اقلیمــی از جملــه وقــوع پدیده‌هــای شــدید جــوی نظیــر ال‌نینــو 
در ســال ۲۰۲۶، از یک‌ســو تقاضــای ســرمایش را جهــش می‌دهنــد و از ســوی دیگــر 
و  عرضــه  ســامانه‌های  بــر  مضاعفــی  فشــار  بــادی،  و  برق‌آبــی  ظرفیــت  تحدیــد  بــا 
ســوخت‌های فســیلی وارد می‌ســازند. تحقــق پایــدار ایــن تحــول بنیادیــن، بیــش از هــر 
ــز مســتلزم توســعه شــبکه‌های هوشــمند، جهــش در ظرفیت‌هــای ذخیره‌ســازی و  چی

ارتقــای انعطاف‌پذیــری سیســتم‌های قــدرت خواهــد بــود. 

  تحولات مصرف سرانه برق در جهان
ــت رکوردهــای  ــان در آســتانه ثب ــف جه ــرق در مناطــق مختل شــاخص مصــرف ســرانه ب
اقتصادهــای  بازگشــت  یک‌ســو  از  کــه  تحولــی  اســت؛  گرفتــه  قــرار  نوینــی  تاریخــی 
ــد و از ســوی  ــس از ســال‌ها رخــوت را نشــان می‌ده ــدار مصــرف پ ــه م توســعه‌یافته ب
دیگــر، شــکاف ســاختاری دسترســی بــه انــرژی را در مقیــاس جهانــی عیــان می‌ســازد. در 
اقتصادهــای پیشــرفته نظیــر ایــالات متحــده، اتحادیــه اروپــا و ژاپن)کــه مصــرف ســرانه 
پــس از اوج‌گیــری تــا حوالــی ســال ۲۰۰۹ وارد دوره‌ای طولانــی از رکــود و فرســایش شــده 
بــود( معــادلات به‌طــور بنیادیــن معکــوس شــده اســت. براین‌اســاس، انتظــار مــی‌رود 
مصــرف ســرانه بــرق در ایــالات متحــده تــا ســال ۲۰۳۰ ســقف تاریخــی ســال ۲۰۰۵ را 
پشــت ســر بگــذارد، اتحادیــه اروپــا از اوج ثبت‌شــده در ســال ۲۰۰۸ عبــور کنــد و ژاپــن و 
کــره جنوبــی نیــز در مســیری مشــابه، افزایــش تدریجــی این شــاخص را به ثبت برســانند.

در کانون‌هــای نوظهــور اقتصــادی، پویایــی تقاضــای فــردی ابعــاد پرشــتاب‌تری بــه 
خــود گرفتــه اســت. چیــن کــه از ســال ۲۰۲۲ در مصــرف ســرانه بــرق از کل اتحادیــه 
اروپــا پیشــی گرفــت، همچنــان بــه مســیر صعــودی خــود ادامــه می‌دهــد؛ هرچنــد 
ایــن پیشــتازی عمدتــا متکــی بــر شــدت فعالیت‌هــای صنعتــی اســت و مصــرف 
ســرانه خانگــی در ایــن کشــور همچنــان پایین‌تــر از اســتانداردهای اروپــا بــرآورد 
ــی رشــد اقتصــادی، شهرنشــینی  ــه، تلاق ــه خاورمیان ــان در منطق می‌شــود. هم‌زم
ــه  ــرق را ب ــزات سرمایشــی، مصــرف ســرانه ب ــه تجهی ــرط ب شــتابان و وابســتگی مف
جنوب‌شــرق  در  اســت.  رســانده  اروپــا  اتحادیــه  میانگیــن  بــا  هم‌تــراز  ســطحی 
آســیا و هنــد نیــز تحــولات ســاختاری یــک دهــه اخیــر ســبب شــده اســت تــا مصــرف 
ســرانه بــرق از ســال ۲۰۰۹ تاکنــون رشــدی نزدیــک بــه دو برابــر را ثبــت کنــد. در 
نقطــه مقابــل ایــن رونــق جهانــی، قــاره آفریقــا بــا رکــودی فرســاینده و محرومیتــی 
ــه طــی ســه دهــه  ــن پهن ــرق در ای ــق دســت‌به‌گریبان اســت. مصــرف ســرانه ب عمی
گذشــته عمــاً بــدون تغییــر و منجمــد باقی‌مانــده و فقــدان دسترســی حــدود 
۶۰۰ میلیــون نفــر بــه جریــان مطمئــن و پایــدار انــرژی الکتریکــی، ایــن منطقــه را بــه 
بزرگ‌تریــن کانــون فقــر انــرژی در جهــان تبدیــل کــرده اســت؛ پدیــده‌ای کــه یکــی از 
بنیادین‌تریــن موانــع پیــش‌روی توســعه صنعتــی و ارتقــای شــاخص‌های زیســتی 

در ایــن بخــش از اقتصــاد بین‌الملــل به‌شــمار مــی‌رود. 

  چشم‌انداز عرضه جهانی برق در افق ۲۰۳۰؛ 
تــا ۲۰۳۰ تحت‌تأثیــر  بــرق در فاصلــه ســال‌های ۲۰۲۶  معــادلات عرضــه جهانــی 
شــتاب‌گیری بی‌ســابقه منابــع تجدیدپذیــر و احیــای راهبــردی انــرژی هســته‌ای 
ــه در ســال  ــر ک ــرق تجدیدپذی ــد ب ــن خواهــد شــد. تولی ــی بنیادی دســتخوش تحول
۲۰۲۵ بــا جهشــی تاریخــی و ثبــت رکوردهــای تــازه در حــوزه فتوولتائیــک تقریبــا بــا 
کل خروجــی نیروگاه‌هــای زغال‌ســنگ جهــان برابــری کــرد و ســهمی ۳۳ درصــدی را 
در ســبد جهانــی بــه ثبــت رســاند، در مقایســه بــا ســهم ۲۳ درصــدی یــک دهــه قبــل، 
ــن رشــد ســالانه ۸.۴ درصــدی  ــا میانگی ــت بخــش عرضــه را ب ــا ســال ۲۰۳۰ هدای ت
ــای افــزوده شــدن ســالانه حــدود ۱,۰۵۰  ــه معن ــن شــتاب ب ــرد. ای در دســت می‌گی
آن  تراوات‌ســاعت  از ۶۰۰  بیــش  کــه  بــه شــبکه اســت  پــاک  بــرق  تراوات‌ســاعت 

منحصــراً از انــرژی خورشــیدی تأمیــن خواهــد شــد. همــگام بــا ایــن تحــول، انــرژی 
هســته‌ای نیــز بــا میانگیــن رشــد ســالانه ۲.۸ درصــدی تقویــت می‌شــود تــا در 
مجمــوع، ســهم منابــع کم‌کربــن از ۴۲ درصــد در ســال ۲۰۲۵ بــه نیمــی از کل بــرق 
تولیــدی جهــان در ســال ۲۰۳۰ ارتقــا یابــد؛ حجمــی کــه در کنــار انبســاط کنترل‌شــده 
گاز طبیعــی، قــادر اســت تمــام رشــد تقاضــای جهانــی بــرق در ایــن دوره پنج‌ســاله را 

به‌طــور کامــل پوشــش دهــد.

  پویایی منابع انرژی و فناوری‌ها در سبد عرضه
ــرژی خورشــیدی فتوولتائیــک )PV( موتــور محــرک  در میــان فناوری‌هــای نویــن، ان
اصلــی تحــول عرضــه به‌شــمار مــی‌رود. تولیــد بــرق خورشــیدی پــس از جهــش 
بی‌ســابقه ۶۲۰ تراوات‌ســاعتی در ســال ۲۰۲۵، در ســال ۲۰۲۶ رشــدی حــدود ۲۳ 
درصــدی )معــادل افــزوده شــدن حــدود ۶۱۰ تراوات‌ســاعت جدیــد( و در ســال 
۲۰۲۷ رشــدی ۱۷ درصــدی را ثبــت خواهــد کــرد. ایــن رونــد باعــث می‌شــود انــرژی 
خورشــیدی در ســال ۲۰۲۶ بــا پشــت ســر گذاشــتن بــرق بــادی و انــرژی هســته‌ای، و 
ــزرگ تولیــد  ــا ســبقت از نیروگاه‌هــای برق‌آبــی، بــه دومیــن منبــع ب ــا ســال ۲۰۲۹ ب ت
ــه ســهم خورشــیدی را از ۸  ــی ک ــدل شــود؛ تحول ــان پــس از زغال‌ســنگ ب ــرق جه ب
درصــد در ســال ۲۰۲۵ بــه ۱۵ درصــد در ســال ۲۰۳۰ خواهــد رســاند. بــرق بــادی نیــز 
بــا رشــد ســالانه حــدود ۱۰ درصــدی )شــامل رشــد بیــش از ۶ درصــدی در ۲۰۲۶ 
پــس از رفــع محدودیت‌هــای جــوی(، ســهم ترکیبــی بــاد و خورشــید را از ۱۷ درصــد 
ــه  ــی ب ــا می‌دهــد. در ســوی دیگــر، خروجــی نیروگاه‌هــای برق‌آب ــه ۲۷ درصــد ارتق ب
دلیــل خشکســالی‌های فصلــی و اثــرات اقلیمــی پدیــده ال‌نینــو در آمریــکای لاتیــن 
بــا رشــد کنــد کمتــر از ۲ درصــدی در ســال ۲۰۲۶ و زیــر یــک درصــدی در ســال ۲۰۲۷ 
مواجــه خواهــد بــود کــه افزایــش تولیــد در چیــن و آمریــکا تنهــا بخشــی از ایــن افــت 
را جبــران می‌کنــد. در بخــش ســوخت‌های فســیلی و انــرژی هســته‌ای، چشــم‌انداز 

کوتاه‌مــدت و میان‌مــدت روندهــای متفاوتــی را نشــان می‌دهــد:
ثبــات نســبی در ســال  از  پــس  بــرق زغال‌ســنگی  تولیــد جهانــی   زغال‌ســنگ: 
ــی و  ــای گاز، بازگشــت تقاضــای صنعت ــش به ــل افزای ــه دلی ۲۰۲۵، در ســال ۲۰۲۶ ب
رشــدی مقطعــی  بــا  تجدیدپذیرهــا،  جــذب  در  شــبکه  موقــت  محدودیت‌هــای 
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و  بــا تعدیــل شــرایط جــوی  بااین‌حــال،  معــادل ۱.۴ درصــد مواجــه می‌شــود. 
بهبــود خطــوط انتقــال، از ســال ۲۰۲۷ رونــدی کاهشــی )افــت کمتــر از ۱ درصــدی( 
را آغــاز خواهــد کــرد و تــا ســال ۲۰۳۰ بــا افــت میانگیــن ســالانه ۰.۹ درصــدی، ســهم 
آن از ۳۴ درصــد در ســال ۲۰۲۵ بــه حــدود ۲۷ درصــد کاهــش می‌یابــد؛ هرچنــد 
همچنــان عنــوان بزرگ‌تریــن منبــع منفــرد تولیــد بــرق جهــان را حفــظ خواهــد کــرد.
 گاز طبیعــی: تولیــد بــرق گازســوز در ســال ۲۰۲۶ بــه دلیــل افزایــش جهانــی قیمــت 
ــن امــر  ــه ای ــد ک ــت می‌مان ــدون رشــد و ثاب ــا ب ــن تقریب ــره تأمی ــالات زنجی گاز و اخت
رونــد افزایشــی مــداوم یــک دهــه اخیــر را متوقــف می‌کنــد؛ جایــی کــه رشــد تولیــد 
در آمریــکا، آمریــکای لاتیــن و آفریقــا بــا کاهــش مصــرف در اروپــا و خاورمیانــه 
خنثــی می‌شــود. بااین‌حــال، از ســال ۲۰۲۷ تولیــد گازســوزها بــا رشــد ۱.۵ درصــدی 
بازمی‌گــردد و تــا ســال ۲۰۳۰ بــا میانگیــن رشــد ســالانه ۲.۶ درصــدی، به‌ویــژه 
در پاســخ بــه جهــش بــار مراکــز داده آمریــکا و جایگزینــی ســوخت‌های مایــع در 

ــه منبســط خواهــد شــد. خاورمیان
 انــرژی هســته‌ای: ایــن بخــش پــس از رکوردشــکنی در ســال ۲۰۲۵، در ســال ۲۰۲۶ 
ــی از  ــی و بخش‌های ــی در فرانســه، کــره جنوب ــل تلاقــی توقف‌هــای تعمیرات ــه دلی ب
بنــگلادش(، رشــد  بــا تأخیــر در پروژه‌هــای جدیــد )نظیــر ترکیــه و  اروپــا همــراه 
ــا ورود ظرفیت‌هــای  محــدودی زیــر ۱ درصــد خواهــد داشــت. امــا در ســال ۲۰۲۷ ب
جدیــد و کاهــش توقف‌هــا، جهشــی فراتــر از ۴.۵ درصــد را بــه ثبــت می‌رســاند و تــا 

پایــان دهــه نقشــی اســتراتژیک در پایــداری بــار پایــه ایفــا خواهــد کــرد. 

  واگرایی الگوهای منطقه‌ای عرضه
تحلیــل جغرافیایــی ســمت عرضــه نشــان می‌دهــد کــه مناطــق مختلــف جهــان بــا 
ــد: ــال می‌کنن ــد را دنب ــه ســاختار جدی ــی گــذار ب اســتراتژی‌ها و ســرعت‌های متفاوت
انتظــار  به‌طوری‌کــه  اســت؛  بــرق  جهانــی  دگرگونــی  اصلــی  کانــون  چیــن:   
مــی‌رود تمامــی رشــد تقاضــای بــرق ایــن کشــور تــا ســال ۲۰۳۰ صرفــا از طریــق 
ضعــف   ،)۲۰۲۶ )ســال  کوتاه‌مــدت  در  شــود.  داده  پاســخ  کم‌کربــن  منابــع 
شــد  باعــث   )Curtailment( شــبکه  نــرخ محدودیــت  افزایــش  و  بــاد  ســرعت 
زغال‌ســنگی  تولیــد  برق‌آبــی،  بهبــود  و  درصــدی خورشــیدی   ۲۰ رشــد  باوجــود 
ــد.  ــه رشــد تقاضــای ۵.۳ درصــدی حــدود ۲ درصــد رشــد کن ــرای پاســخ ب ــن ب چی
امــا بــا بهره‌بــرداری از پروژه‌هــای انتقــال و تثبیــت ظرفیت‌هــا، ســهم ترکیبــی بــاد 
و خورشــید از ۲۲ درصــد در ســال ۲۰۲۵ بــه ۲۸ درصــد در ســال ۲۰۲۷ و ســهم 
امــر  ایــن  بــالای ۲۰ درصــد در ســال ۲۰۳۰ می‌رســد.  بــه  به‌تنهایــی  خورشــیدی 
ــرق زغال‌ســنگی  ــد ب ــه مــرز ۵۰ درصــد رســانده و تولی کل ســهم تجدیدپذیرهــا را ب
چیــن را وارد فــاز تثبیــت و کاهــش تدریجــی می‌کنــد. همچنیــن چیــن به‌تنهایــی 
دهــه  پایــان  تــا  جهــان  هســته‌ای  تولیــد  رشــد  کل  از  درصــد   ۴۰ ‌پاســخگوی 

خواهد بود.
 هنــد: بــه دلیــل رشــد پرشــتاب مصــرف، مــدل گــذار مبتنــی بــر توســعه هم‌زمــان 
تجدیدپذیرهــا و اســتفاده از ظرفیت‌هــای فســیلی اســت. در نیمــه نخســت ۲۰۲۶، 
تولیــد زغال‌ســنگ بــا رشــد ۳.۵ درصــدی )و بــرآورد ســالانه ۳ درصــدی( بــه دلیــل 
یافــت.  افزایــش  وارداتــی  گاز  گرانــی  و  بــه فعالیــت حداکثــری  نیروگاه‌هــا  الــزام 
بااین‌حــال، جهــش بــالای ۲۵ درصــدی خورشــیدی و بــاد، ســهم تجدیدپذیرهــا 
ــد از  ــی هن ــق ۲۰۳۰، نیمــی از رشــد تقاضــای اضاف ــه ۱۶.۵ درصــد رســاند. در اف را ب
خورشــیدی، یک‌چهــارم از زغال‌ســنگ و مابقــی از بــاد، هســته‌ای و برق‌آبــی تأمیــن 

می‌شــود کــه ایــن امــر ســهم خورشــیدی را بــه ۱۸ درصــد و کل تجدیدپذیرهــا را 
ــه ۶۰  ــی ب ــه بیــش از یک‌ســوم می‌رســاند و ســهم زغال‌ســنگ را از ۷۰ درصــد فعل ب

ــد. ــل می‌کن درصــد تعدی
 ایــالات متحــده: پاســخ بــه انفجــار مصرف)کــه عمدتــا از زیرســاخت‌های هــوش 
مصنوعــی و مراکــز داده سرچشــمه می‌گیــرد( ترکیبــی متــوازن از گاز طبیعــی و 
خورشــیدی را رقــم زده اســت. در ســال ۲۰۲۶، جهــش ۲۰ درصــدی خورشــیدی 
ــرژی را  ــن ان ــه تأمی ــد، پای ــای گازی جدی ــار ســفارش‌گذاری گســترده توربین‌ه در کن
شــکل داده اســت. گاز طبیعــی در ایــن کشــور رشــدی پایــدار خواهــد داشــت و در 
کنــار خورشــیدی و بــاد، افــت تدریجــی نیروگاه‌هــای زغال‌ســنگی را جبــران خواهــد 

کــرد.
 اتحادیــه اروپــا: باوجــود جهــش موقــت ۷ درصــدی تولیــد گازســوز و کاهــش 
کندتــر زغال‌ســنگ در اوایــل ۲۰۲۶ بــه دلیــل بحران‌هــای ژئوپلیتیکــی خاورمیانــه 
ــی اســت.  ــر کربن‌زدای ــز ب ــا کامــاً متمرک ــد میان‌مــدت اروپ و شــوک قیمــت گاز، رون
تولیــد تجدیدپذیرهــا بــا رشــد خورشــیدی و جهــش نزدیــک بــه ۱۰ درصــدی بــاد در 
ســال ۲۰۲۷، ســریع‌تر از تقاضــا منبســط می‌شــود؛ به‌گونــه‌ای کــه ســهم منابــع 
ــا ۸۴ درصــد  ــه ۷۶ درصــد در ۲۰۲۷ و نهایت کم‌کربــن از ۷۰ درصــد در ســال ۲۰۲۵ ب
در ۲۰۳۰ )شــامل ۶۳ درصــد تجدیدپذیرهــا( می‌رســد و ســهم زغال‌ســنگ بــرای 

ــد. ــر ۱۰ درصــد ســقوط می‌کن ــه زی ــخ معاصــر ب نخســتین‌بار در تاری
ــق: در خاورمیانــه، تمرکــز اصلــی بــر تســریع پروژه‌هــای  ــایر مناط ــه و س  خاورمیان
بــا ســوخت‌های  برنامه‌هــای کلان جایگزینــی گاز طبیعــی  خورشــیدی و اجــرای 
در  اســت.  ســعودی(  عربســتان  در  )به‌ویــژه  نیروگاه‌هــا  در  نفت‌کــوره  و  مایــع 
ع نویــن فتوولتائیــک و بــادی بخــش غالــب  آمریــکای لاتیــن و آفریقــا نیــز مــزار

ظرفیت‌هــای جدیــد را بــه خــود اختصــاص خواهنــد داد. 

  چالش‌های بنیادین زیرساختی و پایداری شبکه
جهــش ســهم منابــع تجدیدپذیــر متغیــر نظیــر خورشــید و بــاد، شــبکه جهانــی برق را 
بــا چالش‌هــای فنــی بی‌ســابقه‌ای روبــه‌رو ســاخته اســت. پدیده‌هایــی نظیــر تراکــم 
ــد در چیــن و  ــالای محدودیــت تولی ــرق تولیــدی و نرخ‌هــای ب خطــوط، پس‌زدگــی ب
ــزرگ نشــان می‌دهــد کــه توســعه ظرفیت‌هــای نامــی نیروگاهــی  ســایر بازارهــای ب
به‌تنهایــی ضامــن عبــور از ســوخت‌های فســیلی نیســت. ازایــن‌رو، تحقــق کامــل 
ایــن چشــم‌انداز و حفــظ قابلیــت اتــکای شــبکه، شــدیداً بــه ســرمایه‌گذاری مــوازی 
سیســتم‌های  انبــوه  اســتقرار  انتقــال،  خطــوط  هوشمندســازی  و  نوســازی  در 
ذخیره‌ســازی انــرژی مبتنــی بــر باتــری )BESS(، ارتقــای ظرفیــت مدیریــت بــار و 

پاســخ‌گویی بــه تقاضــا و همچنیــن تســهیل تبــادلات برون‌مــرزی بــرق وابســته 
خواهــد بــود.

  سبد برق خاورمیانه در افق ۲۰۳۰
بــازار بــرق خاورمیانــه پــس از ثبــت رشــد ۳.۸ درصــدی در ســال ۲۰۲۵، متأثــر از رونــق 
فعالیت‌هــای اقتصــادی و افزایــش مــداوم نیــاز بــه سیســتم‌های سرمایشــی، وارد 
فــاز جدیــدی از انبســاط ســاختاری شــده اســت. برآوردهــا نشــان می‌دهــد کــه 
آهنــگ رشــد تقاضــای بــرق در فاصلــه ســال‌های ۲۰۲۶ تــا ۲۰۳۰ بــا میانگیــن ســالانه 
ــان، عربســتان  ــن می ــت خواهــد شــد. در ای ۲.۸ درصــد در ســطحی پرشــتاب تثبی
ــار داشــتن  ــا در اختی ــه ب ــرق منطق ــده ب ــن مصرف‌کنن ــوان بزرگ‌تری ســعودی به‌عن
رهبــری  را  آینــده  ســال  پنــج  مصــرف  رشــد  یک‌ســوم  تقاضــا،  کل  از  درصــد   ۳۱
)۹ درصــد(،  )۱۲ درصــد(، کویــت  امــارات متحــده عربــی  آن،  از  پــس  و  می‌کنــد 
‌قطــر )۵ درصــد(، اســرائیل )۴ درصــد( و عمــان )۳ درصــد( در رتبه‌هــای بعــدی 

قرار دارند.
در ســمت عرضــه، ماتریــس تولیــد بــرق منطقــه دســتخوش دگرگونــی راهبــردی و 

حــذف تدریجــی ســوخت‌های مایــع شــده اســت:
ــان ســتون  ــاز منطقــه، همچن ــه ۷۰ درصــد از نی ــن نزدیــک ب ــا تأمی ــی: ب  گاز طبیع
اصلــی پایــداری شــبکه باقــی می‌مانــد و ظرفیــت تولیــد آن بــا میانگیــن ســالانه ۵ 

ــا ســال ۲۰۳۰ منبســط می‌شــود. درصــد ت
 ۱۵ ســالانه  افــت  بــا  نفت‌کــوره  و  مایــع  ســوخت‌های  نفــت:  عقب‌نشــینی   
درصــدی در مســیر خــروج از چرخــه تولیــد بــرق قــرار گرفته‌انــد؛ رونــدی کــه بــا 

می‌شــود. هدایــت  ســعودی  عربســتان  در  گاز  جایگزینــی  ابتــکارات 
ــالا، هزینه‌هــای  ــه پشــتوانه تابــش ب ــرژی خورشــیدی ب ــک: ان ــش فتوولتائی  جه
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رقابتــی و پروژه‌هــای مقیاس‌بــزرگ، پرســرعت‌ترین منبــع جدیــد عرضــه به‌شــمار 
از کل نیروگاه‌هــای  از پایــان دهــه، تولیــد آن  تــا پیــش  مــی‌رود، به‌گونــه‌ای کــه 

نفت‌ســوز منطقــه پیشــی خواهــد گرفــت.
ع خورشــیدی، چالــش نوســان‌پذیری تولیــد را برجســته  شــتاب‌گیری اســتقرار مــزار
ــه ســمت  ــارات، را ب ــژه عربســتان ســعودی و ام ــرده و کشــورهای پیشــتاز، به‌وی ک
اســتقرار گســترده ســامانه‌های ذخیره‌ســازی مبتنــی بــر باتــری )BESS( در مقیــاس 
نیروگاهــی، ارتقــای شــبکه‌های انتقــال و تقویــت خطــوط تبــادل فرامنطقــه‌ای 
ســوق داده اســت تــا امــکان جــذب حداکثــری انــرژی پــاک بــدون بــه خطــر افتــادن 

پایــداری شــبکه فراهــم شــود. 

  قیمت و شبکه‌های برق در جهان 
نوسانات قیمت جهانی برق 

ــر  ــار دیگ ــی ســال ۲۰۲۴، در ســال ۲۰۲۵ ب ــد نزول ــس از رون ــرق پ ــی ب بازارهــای جهان
وارد فــاز صعــودی شــدند و در رأس ایــن تحــولات، اروپــا و ایــالات متحــده افزایــش 
کشــورهایی  درحالی‌کــه  کردنــد،  ثبــت  را  عمده‌فروشــی  قیمت‌هــای  میانگیــن 
نظیــر هنــد و اســترالیا بــا افــت قیمت‌هــا روبــه‌رو شــدند. محــرک بنیادیــن ایــن 
بهــای  تقویــت  و  گاز طبیعــی در هاب‌هــای مرجــع  بهــای  جهــش قیمتــی، رشــد 
ــا بــوده اســت؛ به‌گونــه‌ای  مجوزهــای کربــن در طــرح تجــارت انتشــار اتحادیــه اروپ
بــه  درصــدی   ۱۰ رشــد  بــا  اروپــا  اتحادیــه  در  عمده‌فروشــی  نــرخ  میانگیــن  کــه 
حــدود ۹۵ دلار و در آلمــان بــا جهــش ۲۰ درصــدی بــه نزدیکــی ۱۰۰ دلار بــه‌ازای هــر 
ع بــادی  مگاوات‌ســاعت رســید، وضعیتــی کــه در آلمــان بــا افــت موقــت تولیــد مــزار
‌ناشــی از شــرایط نامســاعد جــوی و ورود بیشــتر نیروگاه‌هــای فســیلی بــه مــدار 

تشدید شد.
ایــن مــوج قیمتــی، ناتــرازی شــدیدی در رقابت‌پذیــری صنعتــی ایجــاد کــرده اســت، 
زیــرا قیمــت بــرق بــرای صنایــع انرژی‌بــر در اروپــا همچنــان بیــش از دو برابــر ایــالات 
متحــده و حــدود ۵۰ درصــد گران‌تــر از چیــن باقی‌مانــده و زنــگ خطــری جــدی 
بــرای تــاب‌آوری صنعتــی قــاره ســبز بــه شــمار مــی‌رود. هم‌زمــان در بخــش خانگــی 
ــر از رشــد درآمدهــا تثبیــت شــده  ــر از ســطح ســال ۲۰۱۹ و فرات ــرق بالات ــز بهــای ب نی
ــرق در  ــر ب ــالای هزینه‌هــای شــبکه، مالیات‌هــا و عــوارض ســنگین ب اســت. ســهم ب
مقایســه بــا گاز طبیعــی، عمــاً هزینــه نســبی برقی‌ســازی را افزایــش داده و مانــع 
از گــذار ســریع خانوارهــا بــه ســامانه‌های برقــی گرمایــش و پخت‌وپــز شــده اســت؛ 
چالشــی کــه اکنــون سیاســت‌گذاران را بــه ســمت بازنگــری و اصلاحــات ســاختاری 

ــد. ــت می‌کن ــازار هدای ب

از هاب‌هــا  در عرصــه تعــادل شــبکه، شــیوع پدیــده قیمــت منفــی در بســیاری 
ــه لطــف توســعه  ــک ب ــا و حــوزه نوردی ــد کالیفرنی ادامــه یافــت، امــا مناطقــی مانن
چشــمگیر سیســتم‌های ذخیره‌ســازی مبتنــی بــر باتــری و ارتقــای انعطاف‌پذیــری 
دوســویه عرضــه و تقاضــا، موفــق بــه مهــار نوســانات و کاهــش ســاعات منفــی 
ــه دلیــل تنش‌هــای ژئوپلیتیکــی خاورمیانــه  ــازار ب شــدند. بااین‌حــال، چشــم‌انداز ب
و تهدیــد محموله‌هــای LNG در تنگــه هرمــز همچنــان پرتنــش اســت. اگرچــه ورود 
ظرفیت‌هــای مایع‌ســازی جدیــد آمریــکای شــمالی و ســهم بالاتــر تجدیدپذیرهــا 
تــی بــرای نیمــه دوم  مانــع از تکــرار شــوک تاریخــی ۲۰۲۲ شــده، امــا بازارهــای آ
۲۰۲۶ از رشــد ۲۵ درصــدی بــرق در اروپــا و ۴۰ درصــدی در ژاپــن حکایــت دارنــد، 
درحالی‌کــه قراردادهــای آمریــکا و اســترالیا رونــدی کاهشــی نشــان می‌دهنــد؛ 
تفاوتــی معنــادار کــه آســیب‌پذیری ســاختاری اقتصادهــای متکــی بــر واردات گاز را 

در برابــر شــوک‌های ســوختی برجســته می‌ســازد. 

 شبکه‌های انتقال و توزیع؛ گلوگاه استراتژیک در عصر جدید برق
در گــذار شــتابان جهــان بــه »عصــر الکتریســیته«، شــبکه‌های انتقــال و توزیــع 
بــرق بــه گلــوگاه اصلــی پیونــد میــان ظرفیت‌هــای نویــن تولیــد، انبــوه تقاضــا 
تاریخــی  عقب‌ماندگــی  شــده‌اند.  بــدل  انــرژی  ذخیره‌ســازی  سیســتم‌های  و 
ســرمایه‌گذاری در توســعه زیرســاخت‌های شــبکه نســبت بــه جهــش پرشــتاب 
تجدیدپذیــر،  پروژه‌هــای  از  گیــگاوات   ۲۵۰۰ بــر  بالــغ  طویلــی  صــف  نیروگاه‌هــا، 
ــز داده( را در سراســر  ــر مراک ــی )نظی ــزرگ مصرف ــای ب ــری و باره ذخیره‌ســازهای بات
ــک  ــرازی ریشــه در ی ــن نات ــان در انتظــار اتصــال معطــل نگــه داشــته اســت. ای جه
و  بــادی  ع  مــزار ســاخت  درحالی‌کــه  دارد؛  عمیــق  ســاختاری  و  زمانــی  شــکاف 
خورشــیدی بیــن ۱ تــا ۵ ســال و مراکــز داده تنهــا ۱ تــا ۳ ســال زمــان می‌بــرد، فراینــد 
برنامه‌ریــزی، اخــذ مجــوز و احــداث خطــوط انتقــال بــرق معمــولاً ۵ تــا ۱۵ ســال بــه 
درازا می‌کشــد و دو برابــر شــدن بهــای تجهیــزات کلیــدی شــبکه در پنــج ســال اخیــر 
نیــز ایــن چالــش را دوچنــدان کــرده اســت. بــرای همگامــی با تقاضــای جهانــی تا افق 
۲۰۳۰، حجــم ســرمایه‌گذاری ســالانه در ایــن بخــش بایــد بــا رشــدی ۵۰ درصــدی از 
مــرز ۴۰۰ میلیــارد دلار بــه حــدود ۶۰۰ میلیــارد دلار در ســال افزایــش یابــد. ناتوانــی 
خطــوط موجــود در انتقــال حجــم فزاینــده بــرق پــاک، پدیــده محدودســازی فنــی 
بــه یــک معضــل ســاختاری و رو‌به‌رشــد در بازارهــای  را   )Curtailment( تولیــد
پیشــرو تبدیــل کــرده اســت. بــه عنــوان مثــال در بریتانیــا نــرخ محدودســازی تولیــد 
ع بــادی خشــکی در ســال ۲۰۲۴ بــه ۸.۵ درصــد رســید، درحالی‌کــه آلمــان در  مــزار
ســال‌های اخیــر نــرخ اتــاف بیــش از ۵ درصــدی را در بــرق بــادی و افزایــش آن تــا ۲ 
درصــد را در بخــش خورشــیدی ثبــت کــرده اســت. شــیلی بــا پس‌زدگــی حــدود ۱۵ 
ــت از  ــرخ محدودی ــن ن ــادی و خورشــیدی در ســال ۲۰۲۴، بالاتری ــد ب درصــدی تولی
ســال ۲۰۱۷ را تجربــه کــرد. در چیــن نیــز نــرخ محدودســازی بــرق بــادی و خورشــیدی 
پــس از عبــور از مــرز ۳ تــا ۴ درصــد در ۲۰۲۴، طبــق داده‌هــای اولیــه ســال ۲۰۲۵ بــه 

بیــش از ۵ درصــد جهــش یافتــه اســت. 

ایــن محدودســازی اجبــاری نه‌تنهــا جریــان درآمــدی توســعه‌دهندگان را کاهــش 
می‌دهــد، بلکــه در ســناریوهایی کــه بــرای رفــع گلوگاه‌هــای شــبکه ناچــار بــه بازاعــزام 
)Redispatch( نیروگاه‌هــای فســیلی می‌شــوند، شــدت انتشــار کربــن را نیــز بــالا 
بــا نفــوذ  کــه در سیســتم‌های  باورنــد  ایــن  بــر  بااین‌حــال، کارشناســان  می‌بــرد. 
ــردن کامــل محدودســازی از نظــر اقتصــادی  ــر ک ــر، صف ــالای انرژی‌هــای تجدیدپذی ب
از تحمیــل  از آن، منطقی‌تــر  توجیه‌پذیــر نبــوده و پذیــرش درصــدی کنترل‌شــده 
ــر کل شــبکه اســت. در کوتاه‌مــدت و پیــش از احــداث  هزینه‌هــای ســنگین مــازاد ب
خطــوط فیزیکــی جدیــد، بهره‌بــرداری هوشــمندانه از ظرفیت‌هــای پنهــان شــبکه 
موجــود می‌توانــد میان‌بــری اثربخــش باشــد. برآوردهــا نشــان می‌دهــد کــه از 
طریــق بازنگری‌هــای مقرراتــی و ارتقــای فناورانــه، امــکان آزادســازی ظرفیتــی معــادل 
۱۲۰۰ تــا ۱۶۰۰ گیــگاوات بــرای پروژه‌هــای معطــل در صــف فراهــم اســت. ایــن هــدف 
از طریــق دو مســیر کلیــدی پیگیــری می‌شــود: نخســت، اعطــای قراردادهــای اتصــال 
مشــروط و غیرقطعــی بــرای جــذب ۷۵۰ تــا ۹۰۰ گیــگاوات ظرفیــت، و دوم، به‌کارگیــری 
راهکارهــای مهندســی نظیــر ظرفیت‌ســنجی دینامیکــی خطــوط )DLR(، کنتــرل 
پیشــرفته جریــان تــوان، افزایــش ســطح ولتــاژ و جایگزینــی هادی‌هــا بــا ســیم‌های 
بــا ظرفیــت بــالا. در نهایــت، هم‌افزایــی ایــن نوآوری‌هــای فنــی بــا اســتقرار باتری‌هــای 
مقیــاس بــزرگ )BESS( و مشــارکت فعــال صنایــع در مدیریــت مصــرف، تنهــا راهــکار 

پایــدار بــرای عبــور از بن‌بســت شــبکه و تســریع گــذار انــرژی خواهــد بــود. IEA :منبع

IEA :منبع

IEA :منبع
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  خودروهای برقی: جهش جهانی بازار خودروهای برقی در سال ۲۰۲۵؛ 
فــروش جهانــی خودروهــای برقــی در ســال ۲۰۲۵ بــا ثبــت رشــدی فراتــر از ۲۰ درصــد 
ــا از هــر  ــه رقــم بی‌ســابقه ۲۱ میلیــون دســتگاه رســید ت نســبت بــه ســال پیشــین، ب
یــک دســتگاه  بین‌المللــی،  بازارهــای  در  فروخته‌شــده  خــودروی  چهــار دســتگاه 
ــر برآوردهــای گــزارش  ســهم پیشــرانه‌های برقــی باشــد؛ رقمــی کــه کامــاً منطبــق ب
ــی  ــرژی )IEA( ارزیاب ــی ان ــس بین‌الملل ــی« آژان ــی خودروهــای برق »چشــم‌انداز جهان
می‌شــود. کانــون اصلــی ایــن تحــول همچنــان بــازار چیــن بــود؛ کشــوری کــه در 
ســایه رقابــت فشــرده تولیدکننــدگان داخلــی، تنــوع مدل‌هــا و قیمت‌گذاری‌هــای 
رقابتــی، بــرای نخســتین‌بار شــاهد ســهم بیــش از ۵۰ درصــدی خودروهــای برقــی از 
کل فــروش ســالانه خــودرو بــود. ویژگــی بــارز بــازار چیــن در ایــن دوره، تمرکــز مطلــق 
ــر افزایــش انــدک ۴ درصــدی  ــر مدل‌هــای تمام‌برقــی باتــری‌دار )BEV( در براب رشــد ب
ــر شــدن فــروش کامیون‌هــای  ــن ســه براب خودروهــای هیبریــدی شــارژی و همچنی

ــور آن از ۲۰۰ هــزار دســتگاه بــود. ســنگین الکتریکــی باربــری و عب
اروپــا بــا پیشــی‌گرفتن از چیــن بــه ســریع‌ترین بــازار بــزرگ در حــال رشــد خودروهــای 
برقــی بــدل شــد؛ به‌گونــه‌ای کــه فــروش در اتحادیــه اروپــا حــدود ۳۰ درصــد افزایــش 
ــار رشــد  ــا در کن ــی در اســپانیا و ایتالی ــای دولت ــت. بازگشــت مشــوق‌ها و یارانه‌ه یاف
قدرتمنــد بــازار آلمــان و جهش‌هــای چشــمگیر در لهســتان )۱۴۰ درصــد( و هلنــد 
)۲۵ درصــد(، محرک‌هــای اصلــی ایــن عملکــرد بودنــد، هرچنــد بــازار فرانســه رونــدی 
خنثــی و بــدون تغییــر نســبت بــه ســال ۲۰۲۴ را بــه ثبــت رســاند. هم‌زمــان در بریتانیــا 
فــروش بیــش از ۲۵ درصــد بــالا رفــت و نــروژ بــا اختصــاص ســهم تاریخــی ۹۶ درصــدی 
بــازار بــه مدل‌هــای تمام‌برقــی، رکــورد انحصــاری خــود را ارتقــا داد. همچنیــن فــروش 
کامیون‌هــای برقــی ســبک و ســنگین در اروپــا بــا رشــد ۴۰ درصــدی، ســهمی ۳ 

درصــدی از کل نــاوگان تجــاری را بــه دســت آورد.
در ســوی دیگــر، بــازار ایــالات متحــده بــا افتــی ۲ درصــدی در فــروش ســالانه روبــه‌رو 
شــد؛ چرخشــی منفــی کــه عمدتــا متأثــر از انقضــای اعتبــارات مالیاتــی فــدرال پــس 
از مــاه ســپتامبر و لغــو جریمه‌هــای مرتبــط بــا عــدم رعایــت اســتانداردهای مصــرف 

ســوخت رقــم خــورد، هرچنــد بــازار آمریــکا پیــش از لغــو ایــن سیاســت‌های حمایتــی، 
در ســه‌ماهه ســوم ۲۰۲۵ رکــورد تاریخــی فــروش فصلــی را ثبــت کــرده بــود. در نقطــه 
مقابــل ایــن افــت مقطعــی، اقتصادهــای نوظهــور و درحال‌توســعه )به‌اســتثنای 
چیــن( جهشــی کم‌ســابقه را تجربــه کردنــد و مجمــوع فــروش آن‌هــا بــا رشــد ۸۰ 
درصــدی همــراه شــد. در ایــن میــان، هنــد با ثبــت رکــورد ۲.۳ میلیون دســتگاه در کل 
وســایل نقلیــه الکتریکــی و رشــد فراتــر از ۷۵ درصــدی در بخــش خودروهــای ســواری 
ــا  ــزی( ب ــام و اندون ــد، ویتن ــری تایلن ــه رهب ــه جنوب‌شــرق آســیا )ب شــخصی، و منطق
دو برابــر شــدن فــروش در کانــون توجــه قــرار گرفتنــد. هم‌زمــان، حــوزه آمریــکای 
لاتیــن و کارائیــب نیــز بــا افزایــش ســالانه ۷۰ درصــدی بــه حــدود ۳۵۰ هــزار دســتگاه 
رســید؛ رونــدی کــه بــا رشــد بیــش از ســه‌برابری در مکزیــک، ۴۰ درصــدی در برزیــل و 

ــه تقویــت شــد.  جهش‌هــای ۲۴۰ و ۱۴۰ درصــدی در اکــوادور و اروگوئ

بــه  نســبت  برتــری  تــداوم  و  اروپــا  در  تقاضــا  بازگشــت  حرارتــی؛  پمپ‌هــای    
گازی بویلرهــای 

کــرد.  را تجربــه  رونــدی دوگانــه  بــازار جهانــی پمپ‌هــای حرارتــی در ســال ۲۰۲۵ 
درحالی‌کــه فــروش ایــن تجهیــزات در چیــن و ژاپــن تقریبــا بــدون تغییــر باقــی مانــد، 
اروپــا پــس از چنــد ســال رکــود بــا بازگشــت قابل‌توجــه تقاضــا مواجــه شــد. در مقابل، 
ــود  ــد و رک ــود مبردهــای جدی ــررات، کمب ــر مق ــر تغیی ــالات متحــده تحت‌تأثی ــازار ای ب

ــه‌رو شــد. ــا کاهــش فــروش روب ساخت‌وســاز مســکن، ب
در چیــن، بــازار پمپ‌هــای حرارتــی در مجمــوع پایــدار مانــد. کولرهــای گازی دوکاره کــه 
عــاوه بــر ســرمایش بــرای گرمایــش نیــز اســتفاده می‌شــوند و عمــاً نقــش تجهیــزات 
اصلــی گرمایشــی را ایفــا می‌کننــد، حــدود نیمــی از بــازار ایــن کشــور را در اختیــار دارنــد. 
فــروش بــالای ایــن تجهیــزات در نیمــه نخســت ســال از تقاضــا حمایــت کــرد، امــا در 
نیمــه دوم کاهــش شــدیدی بــه ثبــت رســید. در همیــن حــال‌ گرممپ‌هــای حرارتــی 
هــوا بــه آب و آب‌گرم‌کن‌هــای پمــپ حرارتــی تقریبــا در ســطح ســال ۲۰۲۴ باقــی مانــد.
اروپــا مهم‌تریــن کانــون رشــد بــازار جهانــی بــود. فــروش ســالانه پمپ‌هــای حرارتــی در 

برق و صنعت در جهان؛ فناوری‌ها و تحولات
ایــن منطقــه ۱۱ درصــد افزایــش یافــت؛ رشــدی کــه نخســتین افزایــش از ســال ۲۰۲۲ 
بــه شــمار مــی‌رود. آلمــان نقــش اصلــی را در ایــن بهبــود ایفــا کــرد و فــروش پمپ‌هــای 
حرارتــی در نیمــه نخســت ســال در ایــن کشــور ۵۵ درصــد افزایــش یافــت. بــرای 
ــت. باوجــود  ــای گازی پیشــی گرف ــزات از بویلره ــن تجهی ــروش ای ــز ف نخســتین‌بار نی
ــا، فــروش اندکــی کاهــش  ــازار پمپ‌هــای حرارتــی اروپ ایــن، در فرانســه، بزرگ‌تریــن ب

یافــت.
بــازار ایــالات متحــده برخــاف اروپــا عملکــرد ضعیف‌تــری داشــت و فــروش پمپ‌هــای 
حرارتــی در ســال ۲۰۲۵ حــدود ۱۳ درصــد کاهــش پیــدا کــرد. بــر اســاس مقــررات 
جدیــد، تمامــی پمپ‌هــای حرارتــی تولیدشــده در ایــن کشــور بایــد بــه مبردهــای 
)Refrigerant( کلاس A2L مجهــز شــوند؛ مبردهایــی بــا پتانســیل گرمایــش جهانی 
ــگام مدل‌هــای  ــررات، عرضــه زودهن ــن مق ــم. اجــرای ای ــر و اشــتعال‌پذیری ملای کمت
قدیمــی در ســال ۲۰۲۴ را بــه دنبــال داشــت و در ســال ۲۰۲۵، کمبــود مبردهای جدید 
و رکــود بــازار مســکن نیــز فشــار بیشــتری بــر فــروش وارد کــرد. بااین‌حــال، پمپ‌هــای 
حرارتــی بــرای چهارمیــن ســال متوالــی فــروش بیشــتری نســبت بــه بویلرهــای گازی 

داشــتند.
در ژاپــن نیــز حجــم فــروش تقریبــا در ســطح ســال قبــل باقــی مانــد. هرچنــد فــروش 
مطلــق آب‌گرم‌کن‌هــای مجهــز بــه پمــپ حرارتــی افزایــش نیافــت، ســهم آن‌هــا در بــازار 
نســبت بــه آب‌گرم‌کن‌هــای گازی بیشــتر شــد؛ تغییــری کــه از تــداوم گــذار ســاختاری در 

بــازار گرمایــش ایــن کشــور حکایــت دارد. 

  خورشیدی و بادی؛ رکوردشکنی دوباره تجدیدپذیرها در ۲۰۲۵
ظرفیــت جدیــد انرژی‌هــای تجدیدپذیــر در جهــان طــی ســال ۲۰۲۵ بــا رشــد ۱۶ درصدی 
بــه حــدود ۸۰۰ گیــگاوات رســید و بــرای بیست‌وســومین ســال پیاپــی رکــورد تــازه‌ای 
ثبــت کــرد. ایــن رشــد باوجــود چالش‌هایــی ماننــد فشــار بــر زنجیــره تأمیــن، تأخیــر در 

اتصــال پروژه‌هــا بــه شــبکه و محدودیت‌هــای مالــی و سیاســتی رقــم خــورد.
خورشــیدی فتوولتائیــک بیــش از ســه‌چهارم ظرفیــت جدیــد را بــه خــود اختصــاص 
داد و بــرای نخســتین‌بار از مــرز ۶۰۰ گیــگاوات گذشــت. در نتیجــه، مجمــوع ظرفیــت 
نصب‌شــده خورشــیدی جهــان بــه حــدود ۲۸۰۰ گیــگاوات رســید و ایــن فنــاوری بــه 

ــرژی  بزرگ‌تریــن منبــع نیروگاهــی جهــان از نظــر ظرفیــت نصب‌شــده تبدیــل شــد. ان
بــادی نیــز بــا رشــد نزدیــک بــه ۴۰ درصــد، حــدود ۱۶۰ گیــگاوات ظرفیــت جدیــد ایجــاد 

کــرد.
چیــن همچنــان موتــور اصلــی رشــد تجدیدپذیرهــا بــود و بــا نصــب نزدیــک بــه ۵۰۰ 
گیــگاوات ظرفیــت جدیــد، بیــش از ۶۰ درصــد رشــد جهانــی را رقــم زد؛ از ایــن میــزان، 
حــدود ۳۷۰ گیــگاوات خورشــیدی و ۱۱۷ گیــگاوات بــادی بــود. تغییــر سیاســت ایــن 
کشــور از تعرفه‌هــای خریــد تضمینــی بــه مزایده‌هــای رقابتــی، نصــب پروژه‌هــای 
خورشــیدی را در نیمــه نخســت ســال شــتاب داد، درحالی‌کــه پروژه‌هــای بــادی در 

نیمــه دوم ســال رونــق بیشــتری گرفتنــد.
ــازه‌ای  ــد، رکــورد ت ــگاوات ظرفیــت جدی ــا افــزودن حــدود ۸۵ گی ــز ب ــا نی ــه اروپ اتحادی
ــی ایــن  ــه ۷۰ گیــگاوات، عامــل اصل ــا نزدیــک ب ثبــت کــرد. خورشــیدی فتوولتائیــک ب
ــد  ــد. در هن ــد را نصــب کردن ــت جدی ــان و اســپانیا بیشــترین ظرفی ــود و آلم رشــد ب
نیــز ظرفیــت جدیــد تجدیدپذیــر حــدود ۶۰ درصــد افزایــش یافــت و بخــش عمــده آن 
بــه پروژه‌هــای خورشــیدی اختصــاص داشــت. آمریــکا باوجــود نصــب ۴۹ گیــگاوات 
ــا افــت ۱۰ درصــدی رشــد  ــل کاهــش توســعه خورشــیدی ب ــه دلی ــد، ب ــت جدی ظرفی

ســالانه مواجــه شــد.
در ســایر مناطــق نیــز توســعه تجدیدپذیرهــا شــتاب گرفــت. ظرفیــت جدیــد در جنــوب 
صحــرای آفریقــا و خاورمیانــه و شــمال آفریقــا تقریبــا دو برابــر شــد. عربســتان 
ســعودی ظرفیــت خورشــیدی خــود را چهــار برابــر کــرد و بــه نزدیــک ۷ گیــگاوات 
ــر ســامانه‌های خورشــیدی توزیع‌شــده، حــدود ۱۰  ــه ب ــا تکی ــز ب رســاند؛ پاکســتان نی

ــرد.  ــد اضافــه ک ــگاوات ظرفیــت جدی گی

  انرژی هسته‌ای؛ ثبات ظرفیت جهانی و شتاب ساخت راکتورهای جدید
صنعـت هسـته‌ای جهـان در سـال ۲۰۲۵، باوجـود ورود حـدود ۳ گیـگاوات ظرفیـت 
جدیـد بـه مـدار، در مجمـوع بـدون تغییـر باقـی مانـد. چیـن، هنـد و روسـیه هرکـدام 
سـاخت یـک راکتـور جدیـد را بـه پایـان رسـاندند، امـا خـروج نزدیـک بـه ۳ گیـگاوات 
ظرفیـت هسـته‌ای از مـدار، ایـن افزایـش را خنثـی کـرد؛ حـدود دوسـوم ایـن ظرفیـت 
فعـال  ظرفیـت  به‌این‌ترتیـب،  بـود.  مربـوط  بلژیـک  نیروگاه‌هـای  بـه  خارج‌شـده 



فصلنامه تحلیلی اقتصاد و سرمایه‌گذاری

فصلنامه تحلیلی اقتصاد و سرمایه‌گذاری 95

94

و  مانـد  باقـی  گیـگاوات   ۴۲۰ حـدود  همچنـان  سـال  پایـان  در  جهـان  هسـته‌ای 
راکتورهـای فعـال در بیـش از ۳۰ کشـور بـه تولیـد بـرق ادامـه دادند.در همین سـال، 
سـاخت ۱۰ راکتور جدید با مجموع ظرفیت ۱۲.۲ گیگاوات آغاز شـد؛ ۹ راکتور در چین 
و یک راکتور در روسـیه. این روند نشـان می‌دهد مرکز ثقل توسـعه فناوری هسته‌ای 
بیـش از گذشـته بـه چیـن و روسـیه منتقـل شـده اسـت؛ به‌طوری‌کـه طـی یـک دهـه 
اخیـر، حـدود ۹۴ درصـد راکتورهایـی که سـاخت آن‌ها آغاز شـده، بر پایـه طراحی‌های 
چینی یا روسـی بوده‌اند.در حال حاضر، حدود ۷۸ گیگاوات ظرفیت هسـته‌ای در ۱۵ 
کشـور جهـان در دسـت سـاخت اسـت؛ سـطحی کـه از بالاتریـن میزان‌هـای سـه دهه 
اخیـر بـه شـمار مـی‌رود. نزدیـک بـه نیمـی از ایـن ظرفیـت بـه چیـن اختصـاص دارد و 
انتظـار مـی‌رود ظرفیت هسـته‌ای نصب‌شـده این کشـور تا حـدود سـال ۲۰۳۰ به ۱۰۰ 
گیـگاوات برسـد. مصـر، هند و ترکیـه نیز هرکدام حدود ۵ گیگاوات ظرفیت هسـته‌ای 
در حـال سـاخت دارنـد. در میـان اقتصادهـای پیشـرفته، ژاپـن، کره جنوبـی و بریتانیا 
نیـز پروژه‌هـای جدیـدی را دنبـال می‌کننـد و ژاپـن هم‌زمـان رونـد راه‌انـدازی دوبـاره 
راکتورهـای متوقف‌شـده خـود را ادامـه می‌دهد.بیشـتر پروژه‌هـای در حـال سـاخت، 
بااین‌حـال،  از هـزار مـگاوات هسـتند.  بـا ظرفیـت بیـش  نیروگاه‌هـای بزرگ‌مقیـاس 
راکتورهـای کوچـک مـدولار یـا SMR نیـز به‌تدریج جایـگاه خود را پیـدا می‌کنند. چین 
یـک نمونـه خشـکی‌پایه و روسـیه یـک نمونـه دریاپایـه را در حـال بهره‌بـرداری دارنـد 
و چنـد پـروژه تجـاری دیگـر نیـز در چیـن و روسـیه در دسـت سـاخت اسـت. پیش‌بینی 
می‌شـود کانـادا، کـره جنوبـی، بریتانیـا و ایـالات متحـده در سـال‌های آینـده سـاخت 

نمونه‌هـای بیشـتری از ایـن راکتورهـا را آغـاز کننـد. 

  ذخیره‌سازهای باتری؛ سریع‌ترین فناوری در حال رشد صنعت برق
ذخیره‌ســازی انــرژی بــا باتــری در ســال ۲۰۲۵ همچنــان ســریع‌ترین فنــاوری در حــال 
رشــد صنعــت بــرق بــود. در ایــن ســال، حــدود ۱۰۸ گیــگاوات ظرفیــت جدیــد باتــری در 
جهــان وارد مــدار شــد؛ رقمــی کــه نســبت بــه ســال قبــل ۴۰ درصــد افزایــش داشــت و 

ظرفیــت نصب‌شــده ایــن فنــاوری را بــه حــدود یــازده برابــر ســطح ســال ۲۰۲۱ رســاند.
باتری‌های لیتیوم - آهن - فسـفات یا LFP با اختصاص حدود ۹۰ درصد ظرفیت‌های 
انـرژی  چگالـی  اگرچـه  باتری‌هـا  ایـن  گرفتنـد.  اختیـار  در  را  بـازار  غالـب  سـهم  جدیـد، 
پایین‌تـری نسـبت بـه برخـی فناوری‌هـای رقیـب دارنـد، بـه دلیل قیمـت کمتـر و قابلیت 
مناسـب بـرای شـارژ و دشـارژهای مکرر، گزینه‌ای مطلـوب برای پروژه‌های ذخیره‌سـازی 
شـبکه محسـوب می‌شـوند؛ درحالی‌که سـهم آن‌ها پنج سـال پیش کمتر از ۵۰ درصد 
بود.حـدود ۸۰ درصـد ظرفیـت جدیـد باتری‌هـا در سـال ۲۰۲۵ بـه پروژه‌هـای نیروگاهی 
و  تجـاری  بخش‌هـای  پشـت‌کنتوری  سـامانه‌های  در  مابقـی  و  داشـت  اختصـاص 
افزایـش  نیـز در حـال  پروژه‌هـا  مسـکونی نصـب شـد. هم‌زمـان، مـدت ذخیره‌سـازی 
اسـت. اگرچـه طرح‌هـای دوسـاعته همچنـان غالـب هسـتند، پروژه‌هـای چهـار سـاعته 
و طولانی‌تـر بـا سـرعت بیشـتری توسـعه می‌یابنـد؛ رونـدی کـه اهمیـت باتری‌هـا را در 
افزایش انعطاف‌پذیری شـبکه و جذب تولید خورشـیدی بیشـتر نشـان می‌دهد.چین 
با سـهمی حدود ۶۰ درصدی از ظرفیت جدید جهانی، همچنان رهبر بازار بود و پس از 
آن ایـالات متحـده و اروپـا قرار گرفتند. توسـعه ذخیره‌سـازها به اسـترالیا و بخش‌هایی 
از خاورمیانـه نیـز گسـترش یافتـه اسـت؛ مناطقـی که باتـری را ابـزاری مهم بـرای تقویت 
ذخیره‌سـازهای  کنـار  می‌داننـد.در  تجدیدپذیـر  انرژی‌هـای  ادغـام  و  شـبکه  امنیـت 
شـبکه، سـامانه‌های بـرق اضطـراری باتری‌محـور یـا UPS، به‌ویـژه در مراکـز داده، رشـد 
قابل‌توجهـی داشـتند. ظرفیـت جدیـد ایـن سـامانه‌ها بـا افزایـش ۳۰ درصـدی بـه ۴۵ 
گیـگاوات رسـید؛ هرچنـد UPSهـا عمدتـا بـرای پشـتیبانی کوتاه‌مـدت هنـگام قطعـی 

بـرق بـه کار می‌رونـد و بـا ذخیره‌سـازهای انـرژی شـبکه تفـاوت دارنـد. 

  طراحی بازار برق در جهان
شـتاب‌گیری  پیشـرانِ  نیـروی  سـه  تحت‌تأثیـر  جهـان  سراسـر  در  بـرق  سیسـتم‌های 
 ،)VRE( دیجیتال‌سـازی، تمرکززدایی شـبکه‌ای و نفوذ پرشـتاب منابع تجدیدپذیر متغیر
تحولـی عمیـق و سـاختاری را تجربـه می‌کننـد. برقی‌سـازی بخش‌هـای صنعتـی، ترابری و 

حرارتـی، وابسـتگی راهبـردی جوامع مدرن به اسـتمرار جریان توان الکتریکـی را افزایش 
داده و پیش‌بینی‌هـا حاکـی از آن اسـت کـه رشـد تقاضـای انعطاف‌پذیـری شـبکه در دهه 
آینـده به‌مراتـب از نـرخ رشـد مصـرف کل پیشـی خواهـد گرفـت. تکانه‌هـای ژئوپلیتیکـی 
سـال‌های اخیـر، نوسـانات شـدید قیمـت گاز طبیعـی، رشـد نامتقـارن هزینه‌هـای تأمین 
مالـی و لزوم دسـتیابی به اسـتانداردهای سـخت‌گیرانه کربن‌زدایـی، ناکارآمدی الگوهای 
سـنتی مبتنـی بـر »صرفـا انـرژی« )Energy-Only( را بـه اثبـات رسـانده‌اند. بازطراحـی 
و  عرضـه  امنیـت  پایـداری،  اهـداف سـه‌گانه  تجمیـع  بـرای  محـوری  بـرق ضرورتـی  بـازار 
مقرون‌به‌صرفـه بـودن به شـمار مـی‌رود. سـاختار نوین بـازار باید ضمن ارسـال پیام‌های 
قیمتـی دقیـق و آنـی برای هماهنگی فنی شـبکه، قطعیت درآمدی پایـداری را برای جذب 
صدهـا میلیـارد دلار سـرمایه‌گذاری در فناوری‌هـای سـرمایه‌بر و منعطـف ایجـاد نمایـد.

  ساختار و ویژگی‌های بازارهای کوتاه‌مدت
بازارهـای کوتاه‌مـدت)از افـق روزِ قبـل تـا لحظـه مصـرف فیزیکـی( هسـته عملیاتـی بـازار 
عمده‌فروشـی را تشـکیل می‌دهنـد و حلقـه اتصـال نهایـی میـان معـادلات مالـی و رفتار 
فیزیکـی شـبکه هسـتند. ایـن بازارهـا وظیفـه پایـش مسـتمر تعـادل عرضـه و تقاضـا، 
دیسـپاچ بهینـه اقتصـادی و حفظ امنیت فرکانسـی سیسـتم را بـر عهده دارنـد و در حال 
حاضـر بیـش از ۷۰۰ میلیـون مشـترک را در پیشـرفته‌ترین کانون‌هـای اقتصـادی تحـت 

پوشـش قـرار می‌دهنـد.
الف( سازوکارهای تسویه و زمان‌بندی

تطابق پیوسته تولید و بار از طریق لایه‌های معاملاتی مکمل تحقق می‌یابد:
بـازار روزِ قبـل )Day-Ahead(: افـق پایـه تعـادل بـار و دیسـپاچ اقتصـادی را بـرای ۲۴ 
سـاعت آتـی مشـخص کـرده و دیـد اولیـه از ظرفیت‌هـای آماده‌بـه‌کاری و منحنـی تقاضـا 

ارائـه می‌دهـد.
معاملاتـی  موقعیت‌هـای  می‌دهـد  امـکان  فعـالان  بـه   :)Intraday( درون‌روزی  بـازار 
خـود را متناسـب بـا آخریـن پیش‌بینی‌هـای اقلیمـی و حـوادث شـبکه تـا دقایقـی پیـش 

از تحویـل تعدیـل کننـد.
 )TSO/ISO( اپراتـور سیسـتم :)Real-Time & Balancing( بـازار بلادرنـگ و تعادلـی

بـا دیسـپاچ لحظـه‌ای منابـع، انحرافات شـبکه را بـه حداقل رسـانده و امنیـت فیزیکی را 
تثبیـت می‌نمایـد.

خدمـات جانبـی )Ancillary Services(: منابـع لازم برای کنترل فرکانس اولیه، ثانویه و 
ثالـث، تنظیـم ولتاژ و بازیابی شـبکه )Black Start( را تأمین می‌کند.

ب( نظام‌های قیمت‌گذاری
 System یـا   Marginal Pricing( حاشـیه‌ای«  »قیمت‌گـذاری  تسـویه،  غالـب  روش 
Marginal Price( مبتنـی بـر حراج متمرکز اسـت؛ در این الگو، آخرین و گران‌ترین واحدِ 
پذیرفته‌شـده، قیمـت تسـویه نهایـی همـه خریـداران و فروشـندگان را تعییـن می‌کنـد 
 )Merit Order( کـه منجـر بـه حداکثـر شـفافیت و دیسـپاچ اقتصـادی شایسـته‌محور
می‌شـود. در مقابـل، روش »پرداخـت بـر اسـاس پیشـنهاد« )Pay-as-Bid( عمدتـا در 
برخـی بازارهـای درون‌روزی برای تسـهیل معاملات پیوسـته بـه کار مـی‌رود، اگرچه از نظر 

بهینگـی تخصیـص منابـع، رتبـه پایین‌تـری نسـبت بـه سـازوکار حاشـیه‌ای دارد.

کشورهازمان‌بندیهدفبازار 

روز - قبل 
Day-(
)ahead

‌فراهم‌کردن 
‌دید اولیه درباره تقاضا

ظرفیت عرضه و قیمت‌ها
‌تسویه در روز 
قبل از تحویل

اروپا، ژاپن، بریتانیا، 
ایالات متحده

درون‌مرزی 
)Intraday(

تعدیل موقت معاملاتی نسبت 
به‌روز قبل

در طول روز، چند دقیقه 
اروپا، ژاپن، بریتانیاقبل از تحویل

در لحظه 
)Real-Time(

ایجاد برنامه دیسپاچینگ بر 
اساس شرایط لحظه‌ای

‌تسویه بسیار نزدیک 
به تحویل

استرالیا، ایالات 
متحده

تعادلی 
)Balancing(

تعدیل برنامه دیسپاچینگ 
متناسب با شرایط بسیار 

کوتاه‌مدت سیستم
بسیار نزدیک به تحویل، 
معمولاً پس از سایر بازارها

اروپا، بریتانیا، ایالات 
متحده

خدمات جانبی 
 Ancillary(
)services

تأمین خدمات موردنیاز سیستم  
)تنظیم فرکانس، کنترل ولتاژ( 
که توسط  اپراتورهای سیستم 

مدیریت می‌شوند
اروپا، ژاپن، بریتانیا، متغیر

ایالات متحده
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  بازارهای میان‌مدت و بلندمدت: ابزارهای مدیریت ریسک و پوشش مالی
اگرچــه بازارهــای کوتاه‌مــدت در ایجــاد شــفافیت قیمــت نقــدی بی‌بدیل‌انــد، امــا 
نوســانات شــدید قیمت‌هــای نقــدی مانعــی عمــده بــرای جــذب منابــع مالــی در 
باتــری،  ذخیره‌ســازهای  تجدیدپذیــر،  نیروگاه‌هــای  )نظیــر  ســرمایه‌بر  دارایی‌هــای 
بلندمــدت  و  میان‌مــدت  بازارهــای  می‌شــود.  محســوب  هســته‌ای(  و  برق‌آبــی 
)قراردادهــای فــوروارد، آتــی و PPA( بــا افــق چنــد مــاه تــا چنــد دهــه، ایــن نوســانات 
کــرده و هزینــه ســرمایه  تبدیــل  باثبــات و پیش‌بینی‌پذیــر  نقــدی  بــه جریــان  را 

می‌دهنــد. کاهــش  را   )WACC(

  مقایسه ابزارهای معاملاتی بلندمدت
قراردادهای بلندمدت به سه دسته کلی با مشخصات زیر تفکیک می‌شوند:

 )OTC( توافقــات دوجانبــه خــارج از بــورس :)Forward( قراردادهــای فــوروارد 
ــزار  ــن اب ــل؛ ای ــدی و مــکان تحوی ــت سفارشی‌ســازی کامــل شــروط، زمان‌بن ــا قابلی ب

ــاری و نکــول طــرف مقابــل اســت. متضمــن ریســک اعتب
بورس‌هــای  استانداردسازی‌شــده  ابزارهــای   :)Futures( تــی  آ قراردادهــای   
متمرکــز )نظیــر EEX اروپــا( کــه توســط اتــاق پایاپــای تضمیــن شــده و ریســک 
اعتبــاری ندارنــد، امــا افــق زمانــی آن‌هــا معمــولاً بــه یــک تــا دو ســال آینــده محــدود 

اســت.
ســاله(   ۲۵ تــا   ۱۰( بلندمــدت  قراردادهــای   :)PPA( بــرق  خریــد  قراردادهــای   
اختصاصــی میــان ژنراتــور و خریــداران صنعتــی یــا شــرکت‌های بازرگانــی کــه جریــان 
درآمــدی تضمین‌شــده پــروژه را بــرای اخــذ تســهیلات بانکــی مهیــا می‌ســازند. ایــن 

قراردادهــا بــه دو صــورت »فیزیکــی« )تحویــل واقعــی بــرق بــا ترتیبــات ترانزیــت( یــا 
»مالی/ســنتتیک« )تســویه نقــدی مابه‌التفــاوت نــرخ قــرارداد بــا بــازار نقــدی( اجــرا 

می‌شــوند.

ابزار 
معاملاتی

بستر و ساختار 
معامله

افق زمانی 
درجه استانداردسازی و ریسک اعتباریمتداول

نقدشوندگی

فوروارد 
)Forward(

دوجانبه 
خارج از بورس 

)OTC(
بالا )متکی به توان ۱ ماه تا ۵ سال

مالی طرفین(
کام لاًسفارشی؛ 

نقدشوندگی و معامله 
مجدد بسیار محدود

آتی 
)Futures(

بورس‌های 
متشکل و 
متمرکز کالا 

و برق
۱ ماه تا ۲ سال 

صفر )تضمین‌شده 
توسط اتاق 

پایاپای و سیستم 
ودیعه‌گذاری(

بسیار بالا؛ قراردادهای 
استاندارد با قابلیت 

معامله پیوسته

خرید برق 
تجاری 
)PPA(

دوجانبه 
)فیزیکی یا 
مالی بر پایه 

)CfD
۱۰ تا ۲۰ سال

متوسط تا 
بالا )نیازمند 

اعتبارسنجی دقیق 
و ضمانت‌نامه‌های 

بانکی(

سفارشی‌سازی بالا؛ 
نقدشوندگی ثانویه 

اندک

  شواهد تأثیر قراردادهای بلندمدت بر هزینه سرمایه
داده‌هــای تجربــی بازارهــای توســعه‌یافته نشــان می‌دهنــد کــه تبدیــل عوایــد از 
ریســک نقــدی بــه عوایــد قــراردادی، بــا کاســتن از صــرف ریســک، منافــع اقتصــادی 

ــد: ــرای سیســتم ایجــاد می‌کن چشــمگیری ب

اثر بر بودجه عمومی و مصرف‌کنندهرفتار تولید در قیمت‌های منفیریسک قیمت بازارمبنای پرداختسازوکار حمایتی

نرخ ثابت اداری به‌ازای کل تعرفه تضمینی 
تداوم تزریق نامطلوب به شبکه و صفر )حذف ریسک برای ژنراتور(کیلووات‌ساعت تولیدی

ایجاد هزینه‌های تعادل
تحمیل بدهی سنگین و بلندمدت بر 

قبوض برق

قیمت نقدی بازار + پاداش حمایتی پاداش بازار 
ثابت

متوسط )تولیدکننده در معرض 
نوسان نقدی است(

احتمال بالای تولید تا نقطه برابری 
پاداش با هزینه منفی

نوسان مخارج یارانه‌ای متناسب با 
افت قیمت بازار

تسویه مالی شکاف میان قیمت قرارداد مابه‌التفاوت
روزانه و قیمت اعمال

کام لاًپوشش‌یافته )تثبیت حاشیه 
سود(

در صورت طراحی اصولی، با تعلیق 
یارانه تولید متوقف می‌شود

تثبیت هزینه مصرف‌کننده و 
بازپرداخت وجوه در گرانی

اعتبارات مالیاتی و 
کمک 

درصد معافیت مالیاتی 
سرمایه‌گذاری یا کمک بلاعوض

کامل )پس از دریافت کمک، در معرض 
ریسک بازارند(

تولید صرف اًبر مبنای منطق اقتصادی 
بازار نقدی

صرف هزینه یک‌باره از بودجه عمومی 
بدون تعهد جاری

 اســترالیا )بــازار NEM(: بــازده موردانتظــار ســهام )ROE( در پروژه‌های تجدیدپذیر 
ــرآورد می‌شــود؛ درحالی‌کــه همیــن  ــازار نقــدی حــدود ۱۲.۲۵ درصــد ب ــه ب وابســته ب
قراردادهــای  تحــت  و  درصــد   ۸ بــه  شــرکتی   PPA قراردادهــای  ذیــل  شــاخص 

ــد. ــزل می‌یاب ــه ۶.۲۵ درصــد تن ــی ب بلندمــدت دولت
ــرق  ــد ب ــه هم‌ترازشــده تولی ــدار بلندمــدت، هزین ــاد قراردادهــای پای ــان: انعق  آلم
)LCOE( را در پروژه‌هــای بــادی خشــکی تــا ۱۰.۷ دلار، خورشــیدی ۱۳ دلار و بــادی 
دریایــی ۲۱.۶ دلار بــه‌ازای هــر مگاوات‌ســاعت )کاهــش بیــش از ۲۰ درصــدی هزینــه 

ــل داده اســت. کل( تقلی
فقــدان   ،۲۰۲۲ ســال  انــرژی  بحــران  در  خرده‌فروشــان:  نقدینگــی  بحــران   
اســتراتژی پوشــش ریســک بلندمــدت منجــر بــه ورشکســتگی هم‌زمــان ۲۷ شــرکت 
بــه  کــه  رویــدادی  شــد؛  اســترالیا  در  شــرکت  و ۷  بریتانیــا  در  بــرق  خرده‌فــروش 

انجامیــد. اروپــا  اتحادیــه  قوانیــن  در  ریســک  پوشــش  تکالیــف  اجباری‌شــدن 
۳. سازوکارهای تکمیلی: جبران ظرفیت و خدمات انعطاف‌پذیری

ورود ســهم بالایــی از انرژی‌هــای پــاک بــا هزینــه نهایــی تولیــد نزدیــک بــه صفــر، 
منحنــی شایســتگی بــازار نقــدی را بــه ســمت راســت هدایــت کــرده و قیمت‌هــای 
عمده‌فروشــی را در ســاعات زیــادی از ســال ســرکوب می‌کنــد )اثــر شایســته‌محوری 
یــا Merit-Order Effect(. ایــن پدیــده موســوم بــه معضــل »پــول گم‌شــده« 
و  نیروگاه‌هــای حرارتــی پشــتیبان  کــه  آن می‌شــود  از  )Missing Money( مانــع 
تأسیســات ذخیره‌ســازی، صرفــا از محــل فــروش کیلووات‌ســاعت انــرژی بتواننــد 

هزینه‌هــای ثابــت ســرمایه‌ای خــود را مســتهلک کننــد.
:)CRM( سازوکارهای جبران ظرفیت )الف

ــار در شــرایط اوج مصــرف و پیشــگیری از حــوادث از  ــن ب ــرای تضمیــن کفایــت تأمی ب
ــه دو روش طراحــی می‌شــوند: ــت ب ــار )LOLE(، ســازوکارهای ظرفی ــن ب دســت رفت
ــه‌ازای هــر مــگاوات  ــرخ پرداختــی ب ــت: نهــاد تنظیم‌گــر ن ــر قیم ــی ب ــای مبتن 1. مدل‌ه
اداری تعییــن می‌کنــد و میــزان کل ظرفیــت  را به‌صــورت  آماده‌بــه‌کاری  ظرفیــت 
ورودی توســط پاســخ ســرمایه‌گذاران بــازار تعییــن می‌شــود )خطــر کمبــود یــا مــازاد 

شــدید ظرفیــت(.
2. مدل‌هــای مبتنــی بــر حجــم: رگولاتــور ســقف حجــم موردنیــاز بــرای تأمیــن حاشــیه 
ذخیــره )Reserve Margin( را تعییــن و نــرخ تســویه را از طریــق حــراج متمرکــز 

ــا و فرانســه(. ــد بازارهــای PJM آمریــکا، بریتانی ــد )مانن کشــف می‌نمای
ب( سازوکارهای پاداش‌دهی به انعطاف‌پذیری

ــه  ــت« ب ــت ثاب ــت ظرفی ــک شــبکه، چالــش سیســتم‌ها از »کفای ــی دینامی ــا دگرگون ب
ســمت »تأمیــن انعطاف‌پذیــری ســریع« جهــت مدیریــت شــیب‌های ناگهانــی تولیــد 

)Ramping( شــیفت پیــدا کــرده اســت:
1. کمک‌هــای بلاعــوض ســرمایه‌گذاری )Investment Grants(: تخصیــص یارانــه 
 )BESS( ــری ــه ســرمایه‌ای )Capex( جهــت احــداث ســامانه‌های بات ــر مخــارج اولی ب

در اســپانیا.
2. مــدل ســقف و کــف درآمــدی )Cap and Floor(: تضمیــن کــف درآمــد معیــن بــرای 
پوشــش تعهــدات بانکــی ســرمایه‌گذار، تــوأم بــا دریافــت منافــع مــازاد بــازار فراتــر از 

یــک ســقف تعیین‌شــده در بریتانیــا.

3. مــدل کــف و مشــارکت )Floor and Share(: تضمیــن حداقــل درآمــد بهره‌بــرداری 
همــراه بــا تقســیم درصــدی ســودهای فوق‌العــاده بــازار میــان ســرمایه‌گذار و شــبکه 

.)CIS( در طرح‌هــای ظرفیــت اســترالیا

مدل سنتی بازار ظرفیت مؤلفه
)Capacity Market(

سازوکارهای نوین انعطاف‌پذیری 
)Flexibility Schemes(

هدف بنیادی
تأمین توان مگاواتی ثابت در 
اوج بار سالانه و ممانعت از 

قطعی خاموشی

تأمین توان با شیب تغییرات سریع 
)Ramping(، مدیریت تغییرات فرکانس 

و پاسخ بار

دارایی‌های هدف
نیروگاه‌های گازی سیکل باز/

ترکیبی، برق‌آبی جریانی و ذخیره 
هسته‌ای

سیستم‌های ذخیره‌ساز انرژی باتری 
 Demand( پاسخ‌گویی بار ،)BESS(

)Response

ساختار پرداخت
دلار بر حسب مگاوات 

آماده‌به‌کاری سالانه در ساعات 
اوج بار

 )Floor( ترکیبی از تضمین کف درآمدی
و پاداش خدمات دسترسی با سرعت 

واکنش بالا

چالش عمده
 CRM جهش هزینه‌ها )افزایش
بازار PJM به ۱۶.۱ میلیارد دلار( و 

عدم عملکرد در سرما
دشواری تفکیک جریان‌های نقدی مشترک 

با بازارهای نقدی و خدمات جانبی

  سازوکارهای کربن‌زدایی: 
گازهــای  انتشــار  کاهــش  از  ناشــی  اجتماعــی  ارزش  دارای  کم‌کربــن  انرژی‌هــای 
گلخانــه‌ای هســتند؛ بااین‌حــال، بــه دلیــل شکســت بــازار در قیمت‌گــذاری کامــل 
اثــرات جانبــی انتشــار، بازارهــای عمده‌فروشــی قــادر بــه انعــکاس خــودکار ایــن 
ــا ارســال ســیگنال  ارزش نیســتند. طراحــی ســازوکارهای کربن‌زدایــی وظیفــه دارد ب
اقتصــادی بــه بازیگــران، فناوری‌هــای پــاک را بــدون اختــال در عملکــرد بازارهــای 

توســعه دهــد. کوتاه‌مــدت 

  تحلیل مقایسه‌ای ابزارهای کربن‌زدایی
گران‌تــر  را  آلایندگــی  کــه  اقتصــادی  بهینــه  رویکــرد   :)ETS( کربــن  قیمت‌گــذاری 
می‌کنــد، امــا بــه دلیــل نوســانات شــدید قیمــت کربــن )تغییــرات شــدید بیــن ۶ تــا 
۱۰۸ یــورو در ETS اروپــا( به‌تنهایــی ســیگنال لازم بــرای پروژه‌هــای طولانی‌مــدت را 

نمی‌ســازد. فراهــم 
ــام  ــت در تم ــرخ ثاب ــا ن ــاک ب ــرق پ ــد انحصــاری ب ــد )FiT(: خری ــی خری ــه تضمین تعرف
ــه  ــازار را کامــاً حــذف می‌کنــد، امــا تولیدکننــدگان را نســبت ب ســاعات کــه ریســک ب

نیــاز شــبکه کــور کــرده و هزینه‌هــای سیســتم را بــالا می‌بــرد.
پــاداش بــازار )FiP(: پرداخــت پــاداش ثابــت بــه‌ازای هــر مگاوات‌ســاعت عــاوه بــر 
قیمــت کشف‌شــده در بــازار نقــدی کــه تــا حــدی ارتبــاط تولیدکننــده بــا کشــف قیمــت 

ــد. ــظ می‌کن را حف
اعمــال  قیمــت  تعییــن   :)Two-Way CfD( دوطرفــه  مابه‌التفــاوت  قراردادهــای 
دولــت  باشــد،  مبنــا  نــرخ  از  کمتــر  بــازار  قیمــت  درصورتی‌کــه  )Strike Price(؛ 
مابه‌التفــاوت را بــه تولیدکننــده می‌پــردازد و در صــورت بالاتــر رفتــن قیمــت بــازار، 

تولیدکننــده موظــف بــه بازگردانــدن مــازاد درآمــد بــه دولــت اســت.



فصلنامه تحلیلی اقتصاد و سرمایه‌گذاری

فصلنامه تحلیلی اقتصاد و سرمایه‌گذاری 99

98

طــی دهه‌هــای اخیــر، افزایــش تقاضــا و رشــد ســهم منابــع تجدیدپذیــر، اصلاحــات 
ســاختاری گســترده‌ای را در صنعــت بــرق جهــان رقــم زده اســت. ایــن تحــول بــا 
تفکیــک ســاختار ســنتی بــه بخش‌هــای تولیــد، انتقــال، توزیــع و عرضــه همــراه 
ــی شــده‌اند،  ــد و عرضــه وارد فضــای رقابت ــه بخش‌هــای تولی ــه‌ای ک ــوده؛ به‌گون ب
امــا شــبکه‌های انتقــال و توزیــع بــه دلیــل ماهیــت انحصــار طبیعــی، همچنــان 

تحــت نظــارت دقیــق مانده‌انــد.
و  ظرفیت‌هــا  از  بهینــه  بهــره‌وری  کارایــی،  افزایــش  بــه  بــازار  آزادســازی  اگرچــه 
تنــوع گزینه‌هــای مصرف‌کننــدگان می‌انجامــد، امــا هم‌زمــان مخاطراتــی نظیــر 
سوءاســتفاده از قــدرت بــازار، نوســانات شــدید قیمــت و تهدیــد امنیــت تأمیــن را 
در پــی دارد. ازایــن‌رو، »مقررات‌گــذاری بــازار بــرق« چارچوبــی ضــروری بــرای تضمیــن 

رقابــت منصفانــه، شــفافیت و حمایــت از حقــوق مصرف‌کننــدگان اســت.
بــر دو رکــن  ایــن نظــام  پایــداری  تجربــه بازارهــای پیشــرو نشــان می‌دهــد کــه 
بــا اختیــارات قانونــی  اساســی اســتوار اســت: وجــود نهــاد تنظیم‌گــر مســتقل 
شــفاف و قواعــد بــازی مــدون و بــدون تبعیــض. امــروزه رویکــرد ایــن نهادهــا نیــز از 
کنترل‌هــای دســتوری و ســنتی، بــه ســمت نظــارت پیشــگیرانه و پایــش هوشــمند 

ــه اســت. ــا یافت و داده‌محــور ارتق

  چارچوب مقررات‌گذاری در بازارهای برق جهان
بــرق معمــولاً در قالــب نهــادی نســبت اًمســتقل  بالــغ، تنظیم‌گــری  بازارهــای  در 
ــر  ــه کشــور دیگ ــد ســاختار آن از کشــوری ب ــازار انجــام می‌شــود، هرچن ــالان ب از فع
ایالتــی  ایــالات متحــده، تنظیم‌گــری در دو ســطح فــدرال و  متفــاوت اســت. در 
صــورت می‌گیــرد و نهادهایــی ماننــد کمیســیون تنظیــم مقــررات انــرژی فــدرال 
مســتقل  اپراتورهــای  و  ایالت‌هــا  عمومــی  خدمــات  کمیســیون‌های   ،)FERC(
تقســیم  نیــز  اســترالیا  در  دارنــد.  نقــش  آن  در   )ISO/RTO( انتقــال  و  سیســتم 
وظایــف میــان AEMC، AEMO و AER، چارچوبــی چندلایــه بــرای سیاســت‌گذاری، 

بهره‌بــرداری و تنظیــم بــازار ایجــاد کــرده اســت.
در بریتانیــا، OFGEM تنظیم‌گــر اصلــی بــازار انــرژی اســت و عــاوه بــر نظــارت بــر 
ــازار  ــدگان و شــفافیت ب ــت از مصرف‌کنن ــر صــدور مجــوز، شــبکه‌ها، حمای ــت، ب رقاب
نظــارت دارد. در فرانســه نیــز CRE به‌عنــوان تنظیم‌گــر مســتقل انــرژی فعالیــت 
بــر   ACER ماننــد  اروپایــی  ســازوکارهای  و  رقابــت  نهــاد  آن،  کنــار  در  و  می‌کنــد 
نشــان  ایــن کشــورها  تجربــه  در مجمــوع،  دارنــد.  نظــارت  بــازار  از  بخش‌هایــی 
ــازار و  ــر، مســئولیت فعــالان ب ــارات تنظیم‌گ ــد حــدود اختی ــون بای می‌دهــد کــه قان

قواعــد دسترســی بــه شــبکه و معامــات را به‌روشــنی مشــخص کنــد.
از نظــر بــازار عمده‌فروشــی نیــز یــک الگــوی واحــد جهانــی وجود نــدارد. برخــی بازارها 
بــر مبنــای اســتخر کامــل و برخــی بــر پایــه معامــات دوجانبــه یــا ترکیبــی از ایــن دو 
عمــل می‌کننــد. در ایــالات متحــده، عــاوه بــر معامــات بــازار، ســازوکارهایی بــرای 
پایــش قــدرت بــازار و جلوگیــری از رفتارهــای ضدرقابتــی در بازارهــای منطقــه‌ای 
پیشــنهادهای  قیمت‌هــا،  مســتمر  به‌طــور   AER نیــز  اســترالیا  در  دارد.  وجــود 
عرضــه، خدمــات جانبــی و رفتــار فعــالان بــازار را پایــش می‌کنــد. در اروپــا، عــاوه بــر 
مقــررات ملــی، قواعــد فرامــرزی و مقرراتــی ماننــد REMIT بــرای مقابلــه بــا معاملــه 

بــر مبنــای اطلاعــات نهانــی و دســتکاری بــازار اهمیــت دارنــد.
در بــازار خرده‌فروشــی نیــز میــزان آزادســازی کشــورها متفــاوت اســت. در بازارهــای 
ــدگان، شــفافیت  ــی عرضه‌کنن ــی و فن ــت مال ــر صلاحی ــر معمــولاً ب ــی، تنظیم‌گ رقابت
قراردادهــا، مدیریــت اعتبــار، حمایــت از مصرف‌کننــده و ســازوکار »تأمین‌کننــده 
قراردادهــای  از  بخشــی  اســترالیا  در  مثــال،  بــرای  دارد.  تمرکــز  آخرین‌چــاره« 
ــازار تعییــن می‌شــوند، درحالی‌کــه بــرای برخــی  ــر مبنــای مذاکــره ب خرده‌فروشــی ب
دارد.  وجــود  تنظیم‌شــده  قیمــت  بــا  اســتاندارد  قراردادهــای  مصرف‌کننــدگان 

در بریتانیــا نیــز OFGEM عــاوه بــر نظــارت بــر عرضه‌کننــدگان، بــرای حمایــت از 
مصرف‌کننــدگان کم‌تحــرک، ســقف قیمــت برخــی تعرفه‌هــا را تعییــن کــرده اســت. 
در فرانســه نیــز در کنــار بــازار رقابتــی، تعرفه‌هــای تنظیم‌شــده بــرای گروهــی از 

مصرف‌کننــدگان حفــظ شــده اســت.

  رویکردهای نوین مقررات‌گذاری بازار برق
و   )Ex-ante( پیشــینی  ابــزار  از دو دســته  کلــی  به‌طــور  بــرق  بــازار  تنظیم‌گــران 
وقــوع  از  پیــش  پیشــینی،  رویکــرد  در  می‌کننــد.  اســتفاده   )Ex-post( پســینی 
تخلــف، ســاختار بــازار و رفتــار فعــالان کنتــرل می‌شــود. تعییــن ســقف قیمــت، 
 ،HHI محدودیــت ورود، غربالگــری پیشــنهادها و اســتفاده از شــاخص‌هایی ماننــد
ــه ایــن ابزارهــا هســتند.  ــازار، شــاخص عرضه‌کننــده محــوری و RSI از جمل ســهم ب
بازارهــای PJM و CAISO در آمریــکا از آزمون‌هــای ســاختاری بــرای شناســایی و 
محدودســازی قــدرت بالقــوه بــازار اســتفاده می‌کننــد و بــازار اســترالیا نیــز عــاوه بــر 
ســقف قیمــت، ســازوکارهایی بــرای مقابلــه بــا افزایــش شــدید و پایــدار قیمــت دارد.
در مقابــل، نظــارت پســینی بــر داده‌هــای واقعــی بــازار و شناســایی تخلــف پــس از 
وقــوع تمرکــز دارد. تحلیــل داده‌هــای معامــات، حسابرســی، بازرســی، خوداظهاری 
ایــن رویکــرد هســتند. در آمریــکا و  از ابزارهــای  بــازار  شــرکت‌ها و بررســی رفتــار 
اســترالیا، چارچــوب »ســاختار - رفتــار - عملکــرد« )SCP( بــرای تحلیــل بــازار و 
ایــن کشــورها  بــه کار گرفتــه می‌شــود. تجربــه  شناســایی ریســک‌های رقابتــی 
نشــان می‌دهــد کــه ترکیــب ابزارهــای پیشــینی و پســینی می‌توانــد نســبت بــه اتــکا 

ــک رویکــرد واحــد، اثربخشــی بیشــتری داشــته باشــد. ــه ی ب
ــازار و انتشــار اطلاعــات اســت. دسترســی تنظیم‌گــر  نکتــه مهــم دیگــر، شــفافیت ب
ــکا، امــکان شناســایی رفتارهــای  ــل ات ــه اطلاعــات به‌موقــع و قاب ــازار ب و فعــالان ب
غیرعــادی و تقویــت رقابــت را فراهــم می‌کنــد. بــه همیــن دلیــل، انتشــار منظــم 
گزارش‌هــای بــازار، اطلاعــات معامــات و اقدامــات اجرایــی بــه یکــی از عناصــر اصلــی 

ــرق تبدیــل شــده اســت. تنظیم‌گــری بازارهــای ب

  روندهای جدید در مقررات‌گذاری بازار برق
تحــولات اخیــر صنعــت بــرق باعــث شــده مقررات‌گــذاری از تمرکــز صــرف بــر »رقابــت 
و قیمــت« فراتــر بــرود و مســائلی مثــل افزایــش ســهم تجدیدپذیرهــا، کاهــش 
انتشــار کربــن، تغییــر فنــاوری تولیــد و حفــظ قابلیــت اطمینــان شــبکه را هــم 
پوشــش دهــد. رشــد ســریع انــرژی خورشــیدی و بــادی باوجــود نقــش مثبــت 
در کاهــش انتشــار و متنوع‌ســازی ســبد تولیــد، بــه دلیــل نوســان‌پذیری و عــدم 
ــن قواعــد  ــد؛ بنابرای ــازار و شــبکه وارد می‌کن ــر ب ــد، فشــار بیشــتری ب ــت تولی قطعی
ســنتی کــه عمدتــا بــر نیروگاه‌هــای حرارتــی قابل‌کنتــرل بنــا شــده‌اند، نیازمنــد 
بازنگــری هســتند، به‌ویــژه در حــوزه خدمــات جانبــی، افزایــش انعطاف‌پذیــری و 

قیمتــی. تقویــت ســیگنال‌های 
ــز از حمایت‌هــای ثابــت  در همیــن مســیر، سیاســت‌های حمایتــی تجدیدپذیرهــا نی
و جــدا از بــازار بــه ســمت ســازوکارهایی حرکــت کرده‌انــد کــه تولیدکننــده را بیشــتر 
قراردادهــای  آن  نمونــه  می‌دهنــد.  قــرار  بــازار  شــرایط  و  قیمت‌هــا  معــرض  در 
مابه‌التفــاوت )CfD( در بریتانیــا و »پرمیــوم بــازار« در فرانســه اســت کــه ضمــن 
حمایــت از ســرمایه‌گذاری، ارتبــاط درآمــد تولیدکننــده بــا وضعیــت بــازار را تقویــت 
می‌کننــد. در آمریــکا و اســترالیا هــم ترکیبــی از مشــوق‌های مالــی، گواهی‌هــای 

تجدیدپذیــر و سیاســت‌های ایالتــی بــه کار گرفتــه می‌شــود.
دومیــن رونــد مهــم، تمرکــز روزافــزون تنظیم‌گــران بــر »امنیــت و کفایــت تأمیــن 
بــرق« اســت. خــروج نیروگاه‌هــای قدیمــی، رشــد ســهم منابــع تجدیدپذیــر متنــاوب 
و افزایــش تقاضــا، حاشــیه ذخیــره شــبکه را کاهــش داده و کشــورها را بــه اســتفاده 

 مقررات‌گذاری بازار برق: وضعیت جهانی
روند توسعه و چشم‌انداز آن در چین
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از ابزارهایــی نظیــر بــازار ظرفیــت، قیمت‌گــذاری نایابــی، ذخایــر راهبــردی و تعهــدات 
قابلیــت اطمینــان ســوق داده اســت.

در ایــالات متحــده، مناطقــی ماننــد PJM و ISO-NE از بــازار ظرفیــت بــرای هدایــت 
ــد، درحالی‌کــه  ــی شــبکه اســتفاده می‌کنن ــداری آت ــن پای ســرمایه‌گذاری‌ها و تضمی
نایابــی تکیــه دارد.  بــر ســازوکار قیمت‌گــذاری  بــازار تک‌قیمتــی ERCOT عمدتــا 
بریتانیــا بــا راه‌انــدازی بــازار ظرفیــت و فرانســه از طریــق بــازار گواهــی ظرفیــت، 
ریســک خــروج واحدهــا و کســری تولیــد را مهــار کرده‌انــد؛ اســترالیا نیــز تمرکــز خــود 
را بــر مدیریــت ریســک کمبــود ظرفیــت و مشــارکت مصرف‌کننــدگان عمــده در 
ــی تنظیم‌گــری نشــان  ــداری شــبکه قــرار داده اســت. در مجمــوع، رویکــرد جهان پای
ــر کاهــش قیمــت و توســعه  ــرق از تمرکــز صــرف ب ــازار ب می‌دهــد کــه هدف‌گــذاری ب
رقابــت، بــه ســمت برقــراری تــوازن راهبــردی میــان »کارایــی اقتصــادی«، »گــذار 

ــر مســیر داده اســت. ــن« تغیی ــت تأمی ــرژی« و »امنی ان

  چین؛ مسیر اصلاح بازار و چالش‌های مقررات‌گذاری
اصلاحــات  تــازه  دور  جدیــد،  دســتورالعمل‌های  صــدور  بــا   ۲۰۱۵ ســال  از  چیــن 
ــا بازنگــری در تعرفه‌هــای انتقــال و توســعه معامــات  ــرق را ب ســاختاری صنعــت ب
میان‌مــدت و بلندمــدت آغــاز کــرد. بااین‌حــال، فقــدان بــازار نقــدی و قیمت‌گــذاری 
ســمت  مدیریــت  و  قیمــت  واقعــی  کشــف  نخســت،  گام‌هــای  در  لحظــه‌ای 
تقاضــا را محــدود ســاخت؛ چالشــی کــه از ســال ۲۰۱۷ بــا اجــرای آزمایشــی بــازار 
‌نقــدی در برخــی اســتان‌ها و عملیاتــی شــدن آن از ســال ۲۰۱۹ تــا حــدی تعدیــل 

شد.
ســاختار تنظیم‌گــری چیــن، متأثــر از الگــوی حاکمیتــی آن، تفاوت‌هــای بنیادینــی 
بــا بازارهــای توســعه‌یافته دارد. حضــور هم‌زمــان نهادهایــی نظیــر کمیســیون 
کمیســیون   ،)NEA( انــرژی  ملــی  اداره   ،)NDRC( اصلاحــات  و  توســعه  ملــی 
نظــارت بــر دارایی‌هــای دولتــی )SASAC( و دولت‌هــای اســتانی، گرچــه هماهنگــی 
صلاحیت‌هــا،  تداخــل  بــه  امــا  می‌کنــد،  تقویــت  را  انــرژی  کلان  سیاســت‌های 
همپوشــانی وظایــف و کاهــش اســتقلال نهــاد تنظیم‌گــر انجامیــده اســت. عــاوه 
بــر ایــن، ابهامــات »قانــون بــرق« در تعییــن مرزهــای اختیــارات نظارتــی، عــدم 
ــرق و خرده‌فروشــان( و  ــای ب ــد )بورس‌ه ــران جدی ــا بازیگ ــن ب همگام‌ســازی قوانی
نبــود ســازوکارهای قانونــی کارآمــد بــرای مقابلــه بــا سوءاســتفاده از قــدرت بــازار، از 

آســیب‌های حقوقــی جــدی ایــن ســاختار بــه شــمار مــی‌رود.
ابزارهــای ســنتی  از مدیریــت دســتوری و  گــذار  چالــش محــوری کنونــی چیــن، 
ــازار نقــدی و  ــا توســعه ب ــازار« اســت. ب ــر قواعــد ب ــی ب ــری مبتن ــه »تنظیم‌گ اداری ب
از دســت داده و تحقــق  را  کارایــی لازم  اداری  پیچیدگــی معامــات، کنترل‌هــای 
ــش مســتمر داده‌محــور، کشــف  ــازار کارا مســتلزم اســتقرار ســامانه‌های پای ــک ب ی
زودهنــگام رفتارهــای ضدرقابتــی و واکنــش ســریع تحلیلــی بــه تحــولات بــازار اســت.

مسیر آینده چین را می‌توان در چهار محور اصلی خلاصه کرد:
ــازار،  ــا توســعه ب - تقویــت چارچــوب حقوقــی و بازتعریــف وظایــف تنظیم‌گــران: ب
ــد و  ــف شــفاف‌تر و همپوشــانی‌ها کاهــش یاب ــف نهادهــای مختل لازم اســت وظای

ــت شــود. ــر مســتقل و بی‌طــرف تقوی ــک تنظیم‌گ در بلندمــدت نقــش ی
معامــات  گســترش  بــا  نقــدی:  بــازار  بــا  متناســب  تنظیم‌گــری  توســعه   -
به‌ویــژه  بــازار،  بــر حوزه‌هــای مســتعد شکســت  بایــد  رقابتــی، تمرکــز تنظیم‌گــر 
سوءاســتفاده از قــدرت بــازار، دســتکاری قیمــت، تبعیــض در دسترســی بــه شــبکه 
و رفتارهــای ضدرقابتــی قــرار گیــرد. درعین‌حــال، قواعــد بــازار بایــد متناســب بــا 

شــود. طراحــی  مختلــف  اســتان‌های  شــرایط 
حجــم  و  مشــارکت‌کنندگان  تعــداد  افزایــش  اعتبــار:  مدیریــت  نظــام  -ایجــاد 
معامــات، ضــرورت رتبه‌بنــدی اعتبــاری و ثبــت ســوابق عملکــرد فعــالان بــازار را 
افزایــش می‌دهــد. ایجــاد یــک نظــام یکپارچــه اعتبارســنجی می‌توانــد ریســک 

مالــی و ریســک نکــول را کاهــش داده و اعتمــاد بــه بــازار را تقویــت کنــد.
- حرکــت بــه ســمت تنظیم‌گــری هوشــمند و داده‌محــور: پایــش بلادرنــگ بــازار، 
ــی یکپارچــه، داده‌هــای کلان،  ــی، ســامانه‌های اطلاعات ــل داده‌هــای معاملات تحلی
ــری  ــد ابزارهــای تنظیم‌گ ــد نســل جدی ــری می‌توانن هــوش مصنوعــی و رایانــش اب
در چیــن را شــکل دهنــد. هــدف ایــن رویکــرد، شناســایی ســریع ناهنجاری‌هــا و 

ــه بازرســی‌های ســنتی اســت. ــکا ب ــات و کاهــش ات تخلف

  قوانین، مصوبات و چالش‌های رگولاتوری بازار برق در ایران 
بــه  اســتناد  بــا  گذشــته،  دهــه  دو  طــی  بــرق  حکمرانــی  ســاختار  ایــران،  در 
مصــوب  انــرژی  مصــرف  الگــوی  اصــاح  قانــون  تــا  ســال ۱۳۸۴  آیین‌نامه‌هــای 
۱۳۸۹، به‌تدریــج از الگــوی متمرکــز دولتــی بــه ســمت »بــازار تنظیم‌شــده« حرکــت 
کــرده اســت؛ بــازاری کــه در آن اگرچــه معامــات رقابتــی رو بــه رشــد اســت، امــا 
تعرفه‌هــا، دسترســی بــه شــبکه و یارانه‌هــا همچنــان در چارچــوب مقــررات دولتــی 

می‌شــود. مدیریــت 
1. ســاختار تنظیمــی صنعــت بــرق ایــران بــر پایــه تفکیــک نقش‌هــای بالادســتی، 

مقررات‌گــذاری، عملیــات و بســتر معاملاتــی شــکل گرفتــه اســت:
 سیاســت‌گذاری کلان: مجلــس شــورای اســامی بــا تصویــب قوانیــن بالادســتی 
برنامه‌ریــزی،  اصلــی  متولــی  نیــرو  وزارت  و  کــرده  تعییــن  را  حقوقــی  چارچــوب 

راهبــری و توســعه خطــوط تولیــد، انتقــال و توزیــع انــرژی اســت.
 تنظیم‌گــری و رقابــت: »هیئــت تنظیــم مقــررات بــرق و انــرژی« مســئولیت تدویــن 
ــا  ــت ب ــار آن، شــورای رقاب ــده دارد. در کن ــر عه ــررات و تعرفه‌هــای اقتصــادی را ب مق
اقداماتــی نظیــر تصویــب پیش‌نویــس اساســنامه بــرق در اســفند ۱۴۰۳، بــر حفــظ 
فضــای رقابتــی نظــارت می‌کنــد. بااین‌حــال، تأســیس یــک »نهــاد تنظیم‌گــر کامــاً 

مســتقل« همچنــان محــور اصلــی اصلاحــات ســاختاری باقی‌مانــده اســت.
 مدیریــت عملیاتــی و شــبکه: شــرکت مدیریــت شــبکه بــرق ایــران حفــظ تعــادل 
می‌کنــد؛  مدیریــت  را  فیزیکــی سیســتم  پایــداری  و  و مصــرف  تولیــد  لحظــه‌ای 
درحالی‌کــه شــرکت مادرتخصصــی توانیــر، هماهنگــی شــرکت‌های بــرق منطقــه‌ای 

ــر عهــده دارد. ــرق را ب ــروی ب )انتقــال( و توزیــع نی
ثبــت  و  ایــران مرجــع اصلــی کشــف قیمــت  انــرژی  بــورس   بســتر معاملاتــی: 

و  تجدیدپذیــر  خصوصــی،  دولتــی،  نیروگاه‌هــای  میــان  رقابتــی  معامــات 
اســت. بــزرگ  مصرف‌کننــدگان 

۲. توسعه بورس انرژی؛ از قیمت‌گذاری متمرکز تا کشف قیمت تنظیم‌شده
قیمــت بــرق در ایــران همچنــان تابــع سیاســت‌های حمایتــی و صنعتــی اســت. 
در ســمت عمده‌فروشــی، بــازار دارای ســقف قیمــت و قواعــد مشــخصی اســت؛ 
ــازار عمده‌فروشــی ۳,۵۸۰  ــرژی در ب ــه، در ســال ۱۴۰۵ ســقف قیمــت ان ــرای نمون ب
ریــال بــه‌ازای هــر کیلووات‌ســاعت، قیمــت ســوخت ۷۴۵ ریــال و نــرخ آمادگــی 
۳۵۸ ریــال بــه‌ازای هــر کیلــووات ظرفیــت در ســاعت تعییــن شــده اســت. در بخــش 
مصــرف نیــز تعرفه‌هــا تابــع الزامــات تنظیمــی هســتند؛ بــه عنــوان مثــال، نــرخ پایــه 
بــرق صنایــع بــه ۱۴,۴۲۰ ریــال بــه‌ازای هــر کیلووات‌ســاعت رســیده و بــا ضرایــب 
ــوم و پتروشــیمی  ــد فــولاد، ســیمان، آلومینی ــر مانن ــع انرژی‌ب ــرای صنای ــی ب متفاوت

اعمــال می‌شــود.
در همیــن راســتا، برنامــه هفتــم پیشــرفت ســهم معامــات بــرق در بــورس انــرژی را 
حداقــل ۳۰ درصــد تــا پایــان ســال دوم و ۶۰ درصــد تــا پایــان برنامــه هدف‌گــذاری 
کــرده و مقــررات اجرایــی جدیــد )از جملــه آیین‌نامه‌هــای مــاده ۴۳( ایــن مســیر را 

عملیاتی‌تــر کرده‌انــد:
 الــزام خریــداران بــزرگ: مشــترکان بــالای یــک مــگاوات مکلــف بــه تأمیــن بــرق خــود 

از مســیرهای رقابتــی یــا بــورس انــرژی شــده‌اند.
 بازارهای تخصصی: راه‌اندازی تابلوی سبز و آزادسازی نرخ برق تجدیدپذیر 

ــده  ــز نمان ــر »کیلووات‌ســاعت« متمرک ــا ب ــازار تنه ــازی: ب ــت و بهینه‌س ــازار ظرفی  ب
و بــه مجموعــه‌ای از بازارهــای مکمــل تبدیــل شــده اســت؛ ارزش‌گــذاری جداگانــه 
ــه  ــه تهی ــگاوات ب ــک م ــالای ی ــد ب ــان جدی ــزام متقاضی ــا، ال ــی نیروگاه‌ه ــرای آمادگ ب
ــق  ــاک از طری ــد پ ــت« و قابل‌معامله‌شــدن کاهــش مصــرف و تولی »گواهــی ظرفی

»گواهی‌هــای صرفه‌جویــی انــرژی« از جملــه ایــن تحــولات اســت.
خدمــات  بــرق،  خریــد  هزینه‌هــای  تفکیــک  مالــی:  زنجیــره  شفاف‌ســازی   
و  ذی‌نفعــان  حســاب‌های  شــفافیت  یارانــه،  مابه‌التفــاوت  و  توزیــع  انتقــال، 

اســت. داده  افزایــش  را  نیروگاه‌هــا  درآمــد  پیش‌بینی‌پذیــری 
۳. تغییر نقش صنایع و هوشمندسازی سمت تقاضا

رگولاتــوری جدیــد، صنایــع بــزرگ را از مصرف‌کننــده‌ای منفعــل بــه بازیگــر فعــال بازار 
ــا احــداث  ــع اجــازه می‌دهــد ب ــه صنای ــی ب ــررات خودتأمین ــرده اســت. مق ــل ک تبدی
ــرده و مــازاد آن را از طریــق قراردادهــای  ــن ک ــاز خــود را تأمی ــرق موردنی ــروگاه، ب نی
اندازه‌گیــری  نیــز  تقاضــا  ســمت  در  کننــد.  عرضــه  انــرژی  بــورس  یــا  دوجانبــه 
هوشــمند بــه زیرســاخت مدیریــت بــازار تبدیــل شــده اســت؛ بــه طــوری کــه در ســال 
ــا  ۱۴۰۴ حــدود ۵۷ درصــد قرائت‌هــا از طریــق کنتورهــای هوشــمند انجــام شــد )ب
هدف‌گــذاری ۹۰ درصــدی در برنامــه هفتــم( و مدیریــت هوشــمند بــار توانســت 

حــدود ۲,۰۰۰ مــگاوات از اوج مصــرف شــبکه بکاهــد.
۴. چالش‌های بنیادی و چشم‌انداز پیش‌رو

عمیقــی  بــا چالش‌هــای  بــرق  بــازار  قانونــی، حکمرانــی  پیشــرفت‌های  باوجــود 
مواجــه اســت:

 ناتــرازی سیاســت و اجــرا: عــدم تفکیــک کامــل وظایــف حاکمیتــی وزارت نیــرو 
نااطمینانــی  مســتقل،  تنظیم‌گــر  نهــاد  مجــوز  نشــدن  صــادر  و  تصدی‌گــری  از 

اســت. کــرده  تشــدید  را  ســرمایه‌گذاری 
دیــوان  موقــت  دســتور  صــدور  اجتماعــی:  و  اقتصــادی  ملاحظــات  تعــارض   
عدالــت اداری بــرای توقــف مصوبــه افزایــش قیمــت بــرق صنعتــی، نمونــه‌ای بــارز از 

تعرفه‌هاســت. منطقی‌ســازی  رونــد  در  مانع‌تراشــی 
شـکاف تـا اهـداف توسـعه: عملکـرد واقعی بازار تنهـا به تحقـق ۱۳ درصدی اهداف 

نهایی برنامه هفتم و ۴۱ درصدی شـاخص‌های سـالانه منجر شـده اسـت.
ــم پیشــرفت، از  ــه اهــداف کمــی برنامــه هفت ــده و رســیدن ب ــرازی فزاین ــور از نات عب
ــت نامــی ۱۲۴,۴۸۵ مــگاوات )شــامل ۱۲,۰۰۰ مــگاوات  ــه ظرفی ــه دســتیابی ب جمل
ــه ۱۰ درصــد و  ــر و ۳,۰۰۰ مــگاوات هســته‌ای(، کاهــش تلفــات شــبکه ب تجدیدپذی
پوشــش ۹۰ درصــدی کنتورهــای هوشــمند، در گــرو پایــان دادن بــه قیمت‌گــذاری 
دســتوری، تضمیــن اســتقلال نهــاد تنظیم‌گــر و شفاف‌ســازی زنجیــره تســویه مالــی 
ــرای جــذب ســرمایه‌گذاری بخــش خصوصــی امــن و  ــا محیــط اقتصــادی ب اســت ت

توجیه‌پذیــر گــردد.
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بحران‌هــای اخیــر انــرژی نه‌تنهــا جریــان برقی‌ســازی اقتصــاد جهــان را متوقــف نکــرد، 
بلکــه گــذار بــه »عصــر الکتریســیته« را تثبیــت ســاخت؛ دوره‌ای کــه در آن صنعــت برق 
بــا جــذب نزدیــک بــه ۶۰ درصــد از کل جریانــات مالــی بخــش انــرژی، بــه کانــون اصلــی 
گــردش نقدینگــی بــدل شــده اســت. حجــم ســرمایه‌گذاری در ایــن حــوزه طــی ســال 
۲۰۲۵ بــا رشــدی ۷ درصــدی بــه ۱.۵ تریلیــون دلار رســید و برآوردهــا حاکــی از آن اســت 
کــه مجمــوع مخــارج در زنجیــره تأمیــن، توســعه زیرســاخت‌ها و برقی‌ســازی مصــرف 
ــوی  ــی الگ ــرد. دگرگون ــد ک ــور خواه ــون دلار عب ــرز ۲ تریلی ــی در ســال ۲۰۲۶ از م نهای
ســنتی تقاضــا عمدتــا بــر بســتر گســترش نــاوگان حمل‌ونقــل برقــی بــا ســهم ۲۰ 
درصــدی از بــازار خــودرو در جنوب‌شــرق آســیا، رشــد ۱۷ درصــدی فــروش پمپ‌هــای 
حرارتــی در اروپــا و به‌ویــژه مصــرف فزاینــده مراکــز داده و هــوش مصنوعــی رخ داده 
اســت؛ تحولــی کــه طــی آن غول‌هــای فنــاوری بــا در اختیــار گرفتــن ۴۰ درصــد از 
قراردادهــای خریــد بــرق شــرکتی و تخصیــص بیــش از ۱۰۰ میلیــارد دلار بــه تجهیــزات 

اختصاصــی، در جایــگاه پیشــرانان اصلــی بــازار انــرژی ظاهــر شــده‌اند.
ــا جــذب ۴۰ درصــد از کل ســرمایه‌گذاری  ــر ب در ســمت عرضــه، انرژی‌هــای تجدیدپذی
نیروگاهــی،  ظرفیــت  توســعه  منابــع  از  درصــد   ۶۰ از  بیــش  و  بــرق  صنعــت 
افزایــش  بااین‌حــال،  بــه شــمار می‌رونــد.  نقدینگــی  نخســت  همچنــان مقصــد 
کنونــی  از ۱۷ درصــد  بــادی  و  پیش‌بینی‌شــده ســهم منابــع متغیــر خورشــیدی 
بــه ۲۷ درصــد در افــق ۲۰۳۰ و انباشــت بیــش از ۲۵۰۰ گیــگاوات پــروژه در صــف 
اتصــال، اولویــت کلان بــازار را از »افزایــش صــرف ظرفیــت تولیــد نامتمرکــز« به‌ســوی 
»توســعه شــبکه انتقــال و ارتقــای انعطاف‌پذیــری« هدایــت کــرده اســت. در پاســخ 
بــه ایــن گلــوگاه، ســرمایه‌گذاری ســالانه در خطــوط انتقــال و توزیــع بــه ۵۵۰ میلیــارد 
ــر  ــی نظی ــورم تجهیزات ــن رقــم ناشــی از ت ــد بخشــی از ای دلار نزدیــک می‌شــود، هرچن
ترانســفورماتورها و کابل‌هــای مســی اســت. در کنــار هدف‌گــذاری اعتبــارات ۶۰۰ 
ــه  ــا ســال ۲۰۳۰، به‌کارگیــری راهکارهــای بهینه‌ســازی از جمل ــارد دلاری شــبکه ت میلی
درجه‌بنــدی پویــای ظرفیــت خطــوط )DLR( و ارتقــای هادی‌هــا می‌توانــد بــدون 
نیــاز بــه احــداث خطــوط جدیــد، ظرفیتــی معــادل ۱۲۰۰ تــا ۱۶۰۰ گیــگاوات را آزاد کنــد. 
هم‌زمــان، ســامانه‌های ذخیره‌ســازی باتــری بــا اتــکا بــه ســازوکار آربیتــراژ قیمــت، 
ســرمایه‌گذاری فراتــر از ۱۰۰ میلیــارد دلار را تجربــه می‌کننــد و ســهم اقتصادهــای 
ــه  ــد؛ درحالی‌ک ــا داده‌ان ــه ۱۱ درصــد ارتق ــا را از ۳ ب ــد و آفریق ــه، هن ــور خاورمیان نوظه
در صنایــع  فعــال  ظرفیــت  گیــگاوات  بــا ۷۵  تقاضــا  ســمت  پاســخ‌گویی  بخــش 
ســنگین، همچنــان نیازمنــد اصــاح ســاختارهای مقرراتــی در بخش‌هــای ســاختمان 

و حمل‌ونقــل اســت.

در عرصــه بین‌المللــی، جریــان ســرمایه‌گذاری متأثــر از بازتعریــف مفهــوم امنیــت 
انــرژی و ریســک‌های ژئوپلیتیــک وارد فــاز واگرایــی ســاختاری میــان اقتصادهــای 
بــزرگ شــده اســت. در ایــالات متحــده، تقاضــای جهشــی ناشــی از برقی‌ســازی و لــزوم 
تأمیــن بــار پایــه بــدون وقفــه بــرای مراکــز پــردازش داده ســبب شــد ســرمایه‌گذاری 
در نیروگاه‌هــای گازســوز تقریبــا ســه برابــر شــده و از مــرز ۵۰ میلیــارد دلار فراتــر رود، 
درحالی‌کــه بازنگــری در اعتبــارات مالیاتــی و دشــواری‌های صــدور مجــوز، حاشــیه 
ســود پروژه‌هــای بــادی و خورشــیدی را فرســایش داده و چشــم‌انداز آن‌هــا را پــس 
ــا نااطمینانــی همــراه ســاخته اســت. در نقطــه مقابــل، چیــن پــس  از ســال ۲۰۲۷ ب
ــل  ــا افــت ۳۱ درصــدی نصــب پنل‌هــا در اوای ــد ب ــت رکوردهــای متمــادی، هرچن از ثب
ــه  ــه ب ــه یمــن صرف ــا ب ــه‌رو شــد، ام ــت روب ــازاد ظرفی ــی ناشــی از م ۲۰۲۶ و فشــار مال
مقیــاس و کاهــش هزینه‌هــای تمام‌شــده، موازنــه تولیــد را حفــظ کــرده اســت. 
هم‌زمــان در اروپــا، جــذب ۱۳۵ میلیــارد دلار بــا رشــد ســالانه ۸ درصــدی، بیــش از ۹۰ 
درصــد منابــع جدیــد نیروگاهــی را بــه انرژی‌هــای پــاک اختصــاص داده و اقتصادهــای 
ــالای ۷۵ درصــد رســانده‌اند؛  ــه ب ــن ســهم را ب ــز ای ــا نی درحال‌توســعه آســیا و آفریق
ــت عرضــه  ــت امنی ــور، اولوی ــای نوظه ــرب و بازاره ــه نشــان می‌دهــد در غ ــدی ک رون

ــع کم‌انتشــار گــره خــورده اســت. ــه توســعه مناب ــا شتاب‌بخشــی ب مســتقیم اًب
در بعــد تأمیــن مالــی، بازارهــا رویکــردی کامــاً عمل‌گرایانــه در پیــش گرفته‌انــد کــه 
در آن نــرخ بــازده اقتصــادی بــر تعهــدات اقلیمــی نمادیــن غلبــه یافتــه اســت. خــروج 
 ،)NZBA( »از »ائتــاف بانکــی خالــص صفــر برخــی نهادهــای مالــی بین‌المللــی 
درصــدی   ۶۷ رشــد  و  بانک‌هــا  اعتبــاری  تعهــدات  درصــدی   ۵۱ جهــش  باوجــود 
ــع  ــاک، نشــان داد تخصیــص مناب ــادی در پروژه‌هــای پ مشــارکت ســرمایه‌گذاران نه
پیــش از هــر چیــز تابــع جریــان نقــدی مطمئــن و توجیــه اقتصــادی طرح‌هــا اســت. 
در حــوزه ســوخت‌های فســیلی نیــز واگرایــی شــدیدی ثبــت شــد؛ تعهــدات فســیلی 
ــان بانک‌هــای غیرعضــو  ــم در می ــن رق ــا ای ــد، ام ــت مان ــاف ثاب اعضــای پیشــین ائت
ــه ۸۶ درصــد  ــاک در پرتفــوی آن‌هــا را ب ــر شــد و ســهم پروژه‌هــای پ بیــش از ســه براب
ــی آن  ــه محــرک اصل ــرای نیروگاه‌هــای گازســوز ک ــاری ب ــق اعتب ــن رون کاهــش داد. ای
ــن  ــا خــارج از ســازوکار ســنتی تأمی ــه اســت، عمدت ــار پای ــرای ب ــز داده ب عطــش مراک
مالــی پــروژه و از طریــق اســتقراض‌های ترازنامــه‌ای و انتشــار اوراق شــرکتی توســط 
غول‌هــای فنــاوری و شــرکت‌های خدمــات عمومــی محقــق می‌شــود؛ واقعیتــی کــه 
اثبــات می‌کنــد ســرمایه در عصــر الکتریســیته، بــه‌دور از چارچوب‌هــای تشــریفاتی، 
منحصــراً بــه ســمت دارایی‌هــای برخــوردار از بــازده پایــدار و ترازنامه‌هــای تــاب‌آور 

جریــان می‌یابــد. 

 سرمایه‌گذاری جهانی در عصر الکتریسیته
از واگرایی بازارها تا تغییر الگوی تأمین مالی انرژی

IEA :منبع
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  هــوش مصنوعــی و صنعــت بــرق؛ بازتوزیــع زنجیــره ارزش و شــکل‌گیری مــوج 
ــرمایه‌گذاری ــد س جدی

پیشــرفت شــتابان هــوش مصنوعــی و جهــش مصــرف مراکــز پــردازش داده، نقشــه 
ســودآوری و رقابت‌پذیــری بازیگــران صنعــت بــرق را دســتخوش دگرگونــی بنیادیــن 
کــرده اســت. در شــرایطی کــه برقی‌ســازی اقتصــاد بــا ســرعتی بی‌ســابقه بــه پیــش 
ــی  ــردی دولت‌هــا سرنوشــت مال ــا اولویت‌هــای راهب ــا ب مــی‌رود، همســویی بنگاه‌ه
آن‌هــا را در بخش‌هــای مختلــف زنجیــره ارزش بــه شــدت دچــار تفــاوت ســاخته 
اســت؛ رونــدی کــه طــی آن، صنعــت ســاخت پنل‌هــای خورشــیدی زیــر بــار مــازاد 
ظرفیــت و افــت شــدید حاشــیه ســود ناشــی از رقابــت قیمتــی تولیدکننــدگان چینــی 
دســت‌وپا می‌زنــد، درحالی‌کــه ســازندگان تجهیــزات نیروگاهــی و زیرســاخت‌های 
شــبکه بــا بالاتریــن ســطوح تقاضــا و ارزش‌گــذاری تاریخــی روبــه‌رو شــده‌اند. بهبــود 
نوردکــس،  و  وســتاس  نظیــر  بــادی  توربین‌هــای  غربــی  ســازندگان  ســودآوری 
ــی  ــرژی و جی‌ئ ــس ان ــه زیمن ــه غول‌هــای گازی از جمل انباشــت ســفارش‌های معوق
ورنــووا، و تــداوم تنگنــای عرضــه در تجهیــزات حیاتــی شــبکه ماننــد ترانســفورماتورها 
و خطــوط فشــارقوی، اثبــات می‌کنــد کــه کانــون اصلــی ارزش‌آفرینــی در بــازار انــرژی، از 
تولیــد صــرف تجهیــزات بــه ســمت رفــع گلوگاه‌هــای انتقــال، ارتقــای انعطاف‌پذیــری 

و تأمیــن بــار پایــه پایــدار منتقــل شــده اســت.
ایــن تحــول ســاختاری بیــش از هــر چیــز از ســوی ایــالات متحــده هدایــت می‌شــود؛ 
اطلاعــات،  فنــاوری  تجهیــزات  در  جهانــی  ســرمایه‌گذاری  مجمــوع  کــه  جایــی 
بــا جهشــی ۱۷  انــرژی موردنیــاز آن‌هــا در ســال ۲۰۲۵  و  زیرســاخت مراکــز داده 
بــه  آن مســتقیم اً میلیــارد دلار  کــه ۱۰۵  رســید  میلیــارد دلار  بــه ۵۶۵  درصــدی 
زیرســاخت‌های انــرژی ایــن مراکــز اختصاص‌یافتــه اســت. از آنجــا کــه احــداث مراکــز 
پــردازش داده بســیار ســریع‌تر از فراینــد توســعه شــبکه پیــش مــی‌رود و تنهــا 
ــگاوات  ــه ۱۸۰ گی ــک ب ــی نزدی ــا حجــم تقاضــای اتصال ــزاس ب ــت تگ ــرق ایال شــبکه ب
مواجــه اســت، اپراتورهــا بــرای دور زدن صف‌هــای طولانــی اتصــال، بــه تولیــد بــرق 
در محــل روی آورده‌انــد. ایــن اضطــرار، رونقــی تاریخــی بــرای بــازار توربین‌هــای گازی 

بــه همــراه داشــته اســت؛ به‌گونــه‌ای کــه ارزش ســفارش توربیــن بــرای تأمیــن بــرق 
در محــل ایــن تأسیســات بــه ۱۴ میلیــارد دلار )۲۱ درصــد کل ســفارش‌ها( رســید 
و بخــش عمــده ســفارش‌های نیروگاهــی متصــل بــه شــبکه نیــز در ایالت‌هــای 
اســتقبال صرفــا حاصــل  ایــن  البتــه  ثبــت رســید.  بــه  میزبــان قطب‌هــای داده 
نیازهــای محاســباتی نبــوده، بلکــه انعکاســی از مزیــت دسترســی بــه منابــع ارزان 
ــرل  ــد قابل‌کنت ــوان تولی ــه ت ــرم شــبکه ب ــای سیاســتی و ضــرورت مب گاز، حمایت‌ه
اســت، هرچنــد ترکیــب ســامانه‌های خورشــیدی بــا باتــری و بهینه‌ســازی تجهیــزات 

نیــز بــه مــوازات آن دنبــال می‌شــود.
ــه‌گاه  ــوان اصلی‌تریــن تکی ــه عن ــرژی هســته‌ای ب در افــق میان‌مــدت و بلندمــدت، ان
تأمیــن بــار پایــه پــاک و بــدون انقطــاع بــرای غول‌هــای فنــاوری مطــرح شــده اســت؛ 
مــرز  از  بــا عبــور  ایــن صنعــت  کــه در آن جریــان ســرمایه‌گذاری جهانــی  بســتری 
۸۰ میلیــارد دلار در ســال ۲۰۲۵، جهت‌گیــری خــود را پــس از اتمــام دوره نوســازی 
نیروگاه‌هــای قدیمــی، بــر ســاخت تأسیســات جدیــد متمرکــز ســاخته اســت. باوجــود 
آنکــه شــرکت‌های بــزرگ فنــاوری بیــش از ۵۰ گیــگاوات پــروژه پیشــنهادی ارائــه 
داده‌انــد، امــا ماهیــت غیرالــزام‌آور برخــی تفاهم‌نامه‌هــا و موانــع قانونــی اخــذ مجــوز 
بــرای رآکتورهــای کوچــک مــدولار )SMR(، بهره‌بــرداری کامــل از آن‌هــا را بــا تأخیــر 
همــراه کــرده اســت. بااین‌حــال، اراده هماهنــگ دولت‌هــا و نهادهــای مالــی در حــال 
رفــع ایــن موانــع اســت؛ ایــالات متحــده بومی‌ســازی مدل‌هــای مــدولار را بــا همــکاری 
ــا ســازوکارهای  ــا و بریتانی وســتینگهاوس و بروکفیلــد دنبــال می‌کنــد، اتحادیــه اروپ
تضمیــن مالــی بــرای طرح‌هایــی چــون رولــز - رویــس را بــه جریــان انداخته‌انــد، 
فرانســه و ژاپــن مســیر نوســازی و احیــای راکتورهــا را در پیــش گرفته‌انــد و چیــن 
از کل ســرمایه‌گذاری جهانــی، پیشــتاز ســاخت ظرفیت‌هــای  بــا جــذب یک‌ســوم 
جدیــد اســت. در نهایــت، اگرچــه توربین‌هــای گازی نیازهــای فــوری و کوتاه‌مــدت 
ــد  ــن مــوج جدی ــدار ای ــر و پای ــد، امــا تجاری‌ســازی فراگی ــران می‌کنن ــز داده را جب مراک
ســرمایه‌گذاری در گــرو رفــع هزینه‌هــای اولیــه ســنگین و تســهیل روندهــای نظارتــی 

ــود.  ــد ب ــای پیشــرفته هســته‌ای خواه در پروژه‌ه

  ذخیره‌سازی انرژی؛ از جهش سرمایه‌گذاری تا مدل‌های نوین درآمدی
ســرمایه‌گذاری جهانــی در ســامانه‌های ذخیره‌ســازی انــرژی باتــری )BESS( بــا ثبــت 
رکــورد ۸۰ میلیــارد دلاری در ســال ۲۰۲۵، نقطــه عطفــی را در تثبیــت ایــن فنــاوری بــه 
عنــوان ســتون اصلــی انعطاف‌پذیــری شــبکه‌های مــدرن بــرق رقــم زد. بــا افزایــش 
نفــوذ منابــع تجدیدپذیــر متغیــر، ضــرورت مدیریــت عدم‌تعــادل میــان عرضــه و 
ــزرگ  ــه ســمت پروژه‌هــای مقیاس‌ب ــی از جریان‌هــای ســرمایه را ب تقاضــا، بخــش بزرگ
و تأسیســات مســتقل ســوق داده اســت. در ایــن میــان، چیــن بــا تکیــه بــر صرفــه بــه 
مقیــاس و مزیــت هزینــه‌ای، بــا جــذب ۲۴ میلیــارد دلار، همچنــان کانــون اصلــی 
باوجــود  متحــده،  ایــالات  درحالی‌کــه  اســت؛  باقی‌مانــده  جهانــی  تأمیــن  زنجیــره 
محدودیت‌هــای ناشــی از تعرفه‌هــای تجــاری بــر باتری‌هــای چینــی و گرایــش بــه ســمت 
ــا  ــی، مســیر توســعه خــود را ب ــری از مشــوق‌های مالیات ــا بهره‌گی ــره‌ای، ب ســازندگان ک
قــدرت طــی می‌کنــد. هم‌زمــان، بازارهــای نوظهــور از جملــه عربســتان ســعودی، هنــد 
ــا هــدف مهــار هدررفــت انرژی‌هــای پــاک و تعدیــل فشــار در ســاعات  ــز ب و پاکســتان نی
ــد. ــاز کرده‌ان ــن ســامانه‌ها آغ ــرای پیاده‌ســازی ای ــی را ب ــای کلان اوج مصــرف، برنامه‌ه
 )LFP( ــی، اگرچــه شــیمی لیتیوم‌آهن‌فســفات ــه و مدل‌هــای عملیات ــه فناوران در لای
کمــاکان انتخــاب مســلط بــازار اســت، امــا ظهــور نیازهــای ذخیره‌ســازی طولانی‌مدت، 
بســتری اســتثنایی بــرای تجاری‌ســازی فناوری‌هــای نوظهــور نظیــر باتری‌هــای جریــان 
ردوکــس و ســامانه‌های هــوای فشــرده فراهــم آورده اســت. ایــن تغییــر جهــت نشــان 
ع  می‌دهــد کــه ســامانه‌های ذخیره‌ســاز از یــک کارکــرد فرعــی و وابســته بــه مــزار

ــاع از نوســانات  ــرای انتف ــازده ب ــه زیرســاختی مســتقل و پرب ــادی، ب خورشــیدی و ب
قیمــت، ارائــه خدمــات فرکانســی بــه شــبکه و تضمیــن امنیــت انــرژی تغییــر جایــگاه 
ــد،  ــران جدی ــن صنعــت و ورود پرشــتاب بازیگ ــوغ ســریع ای ــد؛ بااین‌حــال، بل داده‌ان
ــن  ــرز اشــباع رســانده و حاشــیه ســود ای ــه م ــی را ب ــات جانب ــای ســنتی خدم بازاره
تأسیســات را در قطب‌هــای پیشــرفته انــرژی بــا افــت محسوســی روبــه‌رو کــرده اســت.
افزایــش ســهم تجدیدپذیرهــا و تکــرار قیمت‌هــای منفــی در بازارهــا، باعــث شــده 
تــا ایــن تأسیســات بیش‌ازپیــش بــه ســازوکار »آربیتــراژ قیمــت« متکــی شــوند؛ 
وضعیتــی کــه نمونــه بــارز آن در بــازار بــرق تگــزاس )ERCOT( بــا ســقوط نزدیــک به ۵۰ 
درصــدی درآمدهــای ســالانه بــه ثبــت رســید و توجیــه مالــی مدل‌هــای ســنتیِ مبتنــی 
بــر نوســان‌گیری را بــه چالــش کشــید. ایــن تلاطم‌هــا، موجــی از بازآرایــی را در ســاختار 
درآمــدی پروژه‌هــا ایجــاد کــرده و آن‌هــا را بــه ســمت الگوهــای ترکیبــی و کم‌ریســک‌تر 
ســوق داده اســت. امــروزه راهکارهایــی نظیــر قراردادهــای خریــد تضمینــی بــرق، 
و  انعطاف‌پذیــری  ضمانت‌هــای  باتــری،  بــا  تجدیدپذیــر  نیروگاه‌هــای  تجمیــع 
ــن درآمدهــای حاصــل  ــا درهم‌آمیخت ــه خدمــت« ب مدل‌هــای »ذخیره‌ســازی به‌مثاب
ــرای ســرمایه‌گذاران  ــری را ب ــرژی و خدمــات جانبــی، جریــان نقــدی باثبات‌ت ــازار ان از ب
نهــادی و صندوق‌هــای ثــروت ملــی رقــم می‌زننــد. ایــن دگرگونــی ســاختاری گواهــی 
ــه  ــی ب ــا متک ــر صرف ــد ذخیره‌ســازی، دیگ ــی در عصــر جدی ــداری مال ــه پای ــد ک می‌ده
ــه جریان‌هــای درآمــدی و  ــرو تنوع‌بخشــی ب ــوده و در گ نوســان‌گیری کوتاه‌مــدت نب

تضمیــن کارایــی عملیاتــی شــبکه تعریــف می‌شــود. 
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  شبکه‌های برق؛ گلوگاه برقی‌سازی و کانون جدید سرمایه‌گذاری
در  دلار  میلیــارد   ۴۵۰ رقــم  ثبــت  بــا  بــرق  شــبکه‌های  در  جهانــی  ســرمایه‌گذاری 
ســال ۲۰۲۵ و پیش‌بینــی رشــد ۱۷ درصــدی آن در ســال ۲۰۲۶، پــس از یــک دهــه 
رکــود، نشــانه‌ای آشــکار از درک حیاتــی بــودن ایــن زیرســاخت در گــذار انــرژی اســت. 
بااین‌حــال، بایــد توجــه داشــت کــه بخشــی از ایــن رشــد خیره‌کننــده نــه لزومــا ناشــی 
از توســعه فیزیکــی، بلکــه بازتاب‌دهنــده تــورم هزینه‌هــا، گرانــی فلــزات اساســی 
همچــون مــس، آلومینیــوم و فــولاد الکتریکــی، و کمبــود نیــروی کار متخصــص 
اســت. ایــن تنگنــای عرضــه، زمــان تحویل تجهیــزات راهبــردی نظیر ترانســفورماتورها 
ــرده کــه شــرکت‌های انتقــال و توزیــع را  ــی ک ــان طولان و کابل‌هــای فشــارقوی را چن
بــه انعقــاد قراردادهــای تأمیــن بلندمــدت واداشــته و ســازندگان تجهیــزات را بــه 

ــرده اســت. ــب ک ــد ترغی ــش ۱۲ درصــدی ســرمایه‌گذاری در خطــوط تولی افزای
عــاوه بــر چالش‌هــای زنجیــره تأمیــن، فرآیندهــای فرسایشــی صــدور مجــوز و ضعــف 
هماهنگی‌هــای رگولاتــوری، ســد محکمــی در برابــر اتصــال نزدیــک بــه ۶۰۰ گیــگاوات 
نیــروگاه تجدیدپذیــر ایجــاد کــرده اســت؛ گــره‌ای کــه بــا ورود پرشــتاب تقاضای ســنگین 
ناشــی از مراکــز داده، صنایــع و خودروهــای برقــی در بازارهــای کلیــدی نظیــر آمریــکا و 
اروپــا، کورتــر شــده اســت. در واکنــش بــه ایــن ناتــرازی، دولت‌هــا اعتبارات کم‌ســابقه‌ای 
را روانــه بــازار کرده‌انــد؛ از جملــه بســته ۱۳.۶ میلیــارد دلاری بریتانیــا، برنامــه ۱۰۰ 
ــر نوســازی شــبکه  ــد کــه همگــی ب ــارد دلاری هن ــارد دلاری چیــن و طــرح ۹۱ میلی میلی
ــد،  ــودن احــداث خطــوط جدی ــر ب ــل زمان‌ب ــه دلی ــن وجــود، ب ــا ای ــز هســتند. ب متمرک
نــگاه ســرمایه‌گذاران بــه ســمت راهکارهــای هوشــمند و میان‌مــدت نظیــر مدیریــت 
دیجیتــال بــار، پایــش برخــط و قراردادهــای اتصــال غیرتضمینــی چرخیــده اســت؛ 
زیرســاخت‌ها،  و چابک‌ســازی  بــدون مدرن‌ســازی  کــه نشــان می‌دهــد  رویکــردی 

شــتاب توســعه تجدیدپذیرهــا بــا بن‌بســت جــدی مواجــه خواهــد شــد.

در ســایه ایــن کمبــود تجهیــزات و کنــدی در توســعه فیزیکــی، رویکــرد صنعــت 
ــاب‌آوری  ــره‌وری از دارایی‌هــای موجــود و ارتقــای ت ــه ســمت حداکثرســازی به ــرق ب ب
ــری از هــوش مصنوعــی  ــا بهره‌گی ــر جهــت داده اســت. شــرکت‌های پیشــگام ب تغیی
ــت خطــوط، نصــب ســامانه‌های  ــش دینامیکــی ظرفی ــزات، افزای ــش تجهی ــرای پای ب
ــی کاهــش  ــدون گاز SF6، در پ ــری کلیدهــای ب ــاژ )STATCOM( و به‌کارگی ــرل ولت کنت
ریســک خرابــی و افزایــش بهــره‌وری هســتند؛ تحولــی کــه جــذب ۱.۲ میلیــارد دلار 
ســرمایه خطرپذیــر در ســال ۲۰۲۵ را بــه همــراه داشــته اســت. هم‌زمــان، بــا تشــدید 
رویدادهــای حــدی اقلیمــی و تهدیدهــای ســایبری، اپراتورهــا بخــش قابل‌توجهــی از 
بودجــه ســالانه خــود را )کــه در اروپــا بــه ۲۵ تــا ۴۰ درصــد رســیده و در آمریــکا شــامل 
بســته ۷.۶ میلیــارد دلاری وزارت انــرژی اســت( بــه مقاوم‌ســازی و توســعه اتصــالات 

ــد. فرامــرزی اختصــاص داده‌ان
در نهایــت، تحقــق اهــداف توســعه پایــدار و دسترســی همگانــی تــا ســال ۲۰۳۵، 
زیرســاخت‌های  و  متمرکــز  شــبکه‌های  در  دلار  میلیــارد   ۲۵۰ تخصیــص  نیازمنــد 
غیرمتمرکــز نظیــر ریزشبکه‌هاســت. چالــش بــزرگ در اینجــا کمبــود ســرمایه ســهامی 
ــد  ــه نیازمن ــرای طرح‌هــای روســتایی و ســامانه‌های خورشــیدی مســتقل اســت ک ب
هفــت برابــر شــدن جریــان ســرمایه بــه ســطح ســالانه ۳ میلیــارد دلار اســت تــا 
ابزارهــای  زمینــه اهرم‌ســازی و جــذب منابــع بدهــی فراهــم شــود. فعال‌ســازی 
ــع دارایی‌هــا  ــی )Blended Finance(، تجمی ــی ترکیب ــن مال ــر تأمی ــن نظی ــی نوی مال
و اوراق بهادارســازی مطالبــات بــا مشــارکت نهادهــای توســعه‌ای و صندوق‌هــای 
در  اســت.  بخــش  ایــن  بــه  تجــاری  اصلــی هدایــت ســرمایه  کلیــد  بازنشســتگی، 
فرجــام ایــن گــذار، پایــداری انــرژی نــه صرفــا متکــی بــه تزریــق نقدینگــی، بلکــه در گــرو 
هم‌افزایــی نــوآوری دیجیتــال، اســتحکام فیزیکــی شــبکه و ابزارهــای اعتبــاری کارآمــد 

ــود.  خواهــد ب

  برقی‌ســازی و تحــول صنعتــی؛ از خودروهــای برقــی تــا سیاســت صنعتــی و 
ــرژی ــت ان امنی

ســناریوهای آژانــس بین‌المللــی انــرژی بــر نقــش محــوری بــرق در آینــده نظــام 
انــرژی جهــان تأکیــد دارنــد؛ بســتری کــه در آن ســرمایه‌گذاری ســالانه ایــن بخــش بــا 
محوریــت چیــن و توســعه پرشــتاب شــبکه‌های انتقــال در اقتصادهــای نوظهــور، 
می‌توانــد تــا افــق ۲۰۳۵ بــه ۲.۶ تریلیــون دلار بالــغ شــود. هم‌راســتا بــا ســهم 
۶۰ تــا ۷۰ درصــدی انرژی‌هــای خورشــیدی و بــادی در جــذب ســرمایه‌های جدیــد 
نیروگاهــی، کانــون اصلــی تحــول بــه ســمت مصــرف و ســازوکارهای بهــره‌وری و 
برقی‌ســازی متمایــل شــده اســت؛ فراینــدی کــه تقاضــای ســوخت‌های فســیلی 
ــی منتقــل ســاخته و تکانه‌هــای  ــر منابــع داخل ــرق متکــی ب ــه شــبکه ب وارداتــی را ب

ژئوپلیتیــک بین‌المللــی را بــه متغیرهایــی مهارپذیــر بــدل می‌کنــد.
دگرگونی‌هــای ســاختاری در ســمت مصــرف و سیاســت‌گذاری صنعتــی پیرامــون 

ایــن گــذار در چنــد محــور کلیــدی قابــل تبییــن اســت:
  جهــش تقاضــا و بلــوغ بــازار خودروهــای برقــی: فــروش جهانــی خودروهــای برقــی 
ــا جهــش ۲۰ درصــدی بــه رکــورد ۲۱ میلیــون دســتگاه )یک‌چهــارم  در ســال ۲۰۲۵ ب
کل بــازار خودروهــای نــو( رســید. چیــن بــا فــروش ۱۳ میلیــون دســتگاه و پیشــتازی 
ع تولیــد تثبیــت کــرد و ایــن  شــرکت BYD جایــگاه خــود را بــه عنــوان قطــب بلامنــاز
بــه اقتصادهــای نوظهــور نظیــر ویتنــام )۴۰٪(، اروگوئــه )۳۰٪( و تایلنــد  نفــوذ 
)۲۵٪( و همچنیــن نــاوگان تجــاری بــا فــروش بیــش از ۴۰۰ هــزار کامیــون برقــی 

تســری یافــت.
  تغییــر پارادایــم مالــی از یارانــه بــه ابزارهــای اعتبــاری: واگرایــی سیاســتی میــان 
رشــد ۳۳ درصــدی اروپــا و افــت نســبی بــازار آمریــکا بــه ۱۰ درصــد در پــی انقضــای 
اعتبــارات مالیاتــی فــدرال نشــان داد کــه بــا فروکــش کــردن یارانه‌هــای مســتقیم، 

ــی  ــن مال ــی، تأمی ــگ اجتماع ــی چــون لیزین ــه ابزارهای ــاوری ب ــن فن ــر ای ــوذ فراگی نف
نــاوگان و مدل‌هــای تعویــض باتــری وابســته شــده اســت؛ تحولــی کــه مخــارج 

ــارد دلار رســانده اســت. ــه مــرز ۱۰ میلی ــری را ب ســرمایه‌ای صنعــت بات
  محافظــه‌کاری بنگاه‌هــای صنعتــی در فراینــد کربن‌زدایــی: اتــکای بیــش از نیمــی 
از مخــارج صنعتــی بــه اســتقراض و ترازنامــه شــرکت‌ها، در کنــار نرخ‌هــای بــالای 
بهــره و بهــای ســنگین حامل‌هــا، رفتــار بنگاه‌هــا را محتــاط کــرده اســت؛ عاملــی 
کــه تصمیم‌گیــری نهایــی ســرمایه‌گذاری )FID( را بــه تعویــق انداختــه و اولویت‌هــا 
بهینه‌ســازی‌های  ســمت  بــه  عمیــق  کربن‌زدایــی  تحول‌آفریــن  پروژه‌هــای  از  را 

ــده ریســک ســوق داده اســت. ــه، تدریجــی و کاهن کم‌هزین
  واگرایــی رویکردهــای منطقــه‌ای در سیاســت صنعتــی: اروپــا بــا اهــرم نظــام 
تجــارت انتشــار )ETS( و ســازوکار تعدیــل کربــن مــرزی )CBAM( بــر مقررات‌گــذاری 
بازگردانــدن  و  ارزان  انــرژی  بــر  را  خــود  اولویــت  ایــالات متحــده  متمرکــز شــده، 
زنجیره‌هــای تولیــد بــه داخــل قــرار داده و چیــن سیاســت‌هایش را از گســترش 
اســت؛  داده  تغییــر  بهــره‌وری  ارتقــای  و  تولیــد  مــازاد  مهــار  به‌ســوی  ظرفیــت 
ــا  ــان ب درحالی‌کــه اقتصادهــای نوظهــور در آســیا، آمریــکای لاتیــن و آفریقــا همچن

موانــع ســاختاری شــبکه و کمبــود تأمیــن مالــی ترجیحــی مواجه‌انــد.
ــارد دلاری در ســال ۲۰۲۵  ــت ســرمایه‌گذاری ۲۰۰ میلی ــن معــادلات، ثب در فرجــام ای
بــرای بومی‌ســازی تجهیزاتــی نظیــر باتــری، پنــل و توربیــن نشــان می‌دهــد کــه 
تســلط بــر فناوری‌هــای کم‌انتشــار بــه میــدان اصلــی رقابــت راهبــردی قدرت‌هــا 
بــدل شــده اســت. تجــارب تاریخــی اثبــات می‌کننــد کــه دســتیابی بــه امنیــت پایــدار 
انــرژی و زنجیره‌هــای تأمیــن تــاب‌آور تنهــا در گــرو تلفیــق هوشــمندانه سیاســت 
صنعتــی، ابزارهــای اعتبــاری توزیــع ریســک و تضمیــن تقاضــای پایــدار داخلــی 

ــود.  خواهــد ب
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رشـدی  بـا   ۲۰۲۵ سـال  در  انـرژی  بـا  مرتبـط  دی‌اکسـیدکربن  انتشـار  جهانـی  رونـد 
حـدود ۰.۴ درصـد از مـرز ۳۸ میلیـارد تـن گذشـت و رکـورد تـازه‌ای ثبـت کـرد؛ هرچنـد 
شـیب بلندمدت رشـد انتشـار همچنان رو به کاهش اسـت. در این سـال، نوسـانات 
اقلیمـی از جملـه افـت تولیـد برق‌آبـی و بـادی ناشـی از خشکسـالی و کاهش سـرعت 
بـاد، حـدود ۹۰ میلیـون تـن به انتشـار ناشـی از مصرف سـوخت‌های فسـیلی افزود. 
گاز طبیعـی محـرک اصلـی ایـن افزایـش بـود و ۸۵ میلیـون تـن از رشـد انتشـار را بـه 
خـود اختصـاص داد، درحالی‌کـه نفـت ۶۰ میلیـون تن و زغال‌سـنگ تنهـا ۲۵ میلیون 
عمیـق  تفاوت‌هـای  البتـه  کـه  زغال‌سـنگ  بخـش  در  ثباتـی  داشـتند؛  افزایـش  تـن 
دسـتخوش  انتشـار  منطقـه‌ای  الگـوی  اسـت.  کـرده  پنهـان  خـود  در  را  منطقـه‌ای 
تحولی کم‌سابقه شد و برای نخستین بار از دهه ۱۹۹۰، رشد انتشار در اقتصادهای 
پیشـرفته )۰.۵ درصـد( از اقتصادهـای نوظهـور پیشـی گرفـت. افزایـش قیمت گاز در 
ایـالات متحـده و سـرمای زمسـتانه موجـب بازگشـت موقـت بـه زغال‌سـنگ و رشـد 
انتشـار شـد؛ درحالی‌کـه اتحادیـه اروپـا باوجـود افـت تولیـد تجدیدپذیرهـا، کاهشـی 
ملایـم را ثبـت کـرد. در سـوی دیگـر، چیـن بـه پشـتوانه توسـعه شـتابان انرژی‌هـای 
تجدیدپذیـر، ظرفیت‌هـای هسـته‌ای و نـاوگان خودروهـای برقی، افتـی ۰.۵ درصدی 
در انتشـار رقـم زد و هنـد نیز برای نخسـتین بار در شـرایط عادی اقتصـادی با کاهش 

انتشـار کربـن روبه‌رو شـد.
در جبهـه گـذار انـرژی، گسـترش فناوری‌هـای پـاک شـامل سـامانه‌های خورشـیدی، 
بـادی، هسـته‌ای، خودروهـای برقـی و پمپ‌های حرارتـی، مانع از مصـرف ۳۵ اگزاژول 
سـوخت فسـیلی )معـادل ۷ درصـد تقاضـای جهانی( و جلوگیـری از انتشـار حدود ۳ 

گیگاتن کربن شـد. در این میان، انرژی خورشـیدی با جلوگیری از ۱.۵ گیگاتن و انرژی 
بـادی بـا ۱.۱ گیگاتن بیشـترین سـهم را در مهار انتشـار ایفـا کردند.

اگرچـه پیش‌بینـی می‌شـود انتشـار جهانـی بخـش بـرق در سـال ۲۰۲۶ تحت‌تأثیـر 
اختاللات بـازار گاز و شـوک‌های آب‌وهوایـی موقتـا بیـش از ۱ درصـد افزایـش یابد، اما 
تـا سـال ۲۰۳۰ بـه دلیـل پیشـی‌گرفتن ظرفیت‌هـای پـاک از رشـد تقاضـا، در سـطحی 
باثبـات مهـار خواهـد شـد. در همیـن حـال، شـاخص کلیـدی شـدت کربن تولیـد برق 

رونـدی کاملاً نزولـی را طـی می‌کنـد:
  سـطح جهانی: کاهش از ۴۳۵ گرم دی‌اکسـیدکربن به‌ازای هر کیلووات‌سـاعت در 

سـال ۲۰۲۵ به حدود ۳۶۰ گرم در سـال ۲۰۳۰ )افت متوسـط سـالانه ۳.۷ درصد(.
  اتحادیـه اروپـا: پیشـتاز جهانی گذار پاک با کاهش شـدت کربـن از ۱۷۰ به حدود ۹۰ 

گرم تا سـال ۲۰۳۰ و نصف‌شـدن حجم انتشـار برق تا سـال ۲۰۲۷ نسـبت به ۲۰۱۷.
  چیـن: کاهـش شـدت کربـن از ۵۳۰ بـه ۴۱۵ گـرم در سـال ۲۰۳۰ بـه لطـف توسـعه 

بـرق پـاک، علی‌رغـم رشـد بـالای تقاضـای مصرف.
  ایـالات متحـده و هنـد: افـت سـالانه ۳.۲ تـا ۳.۴ درصـدی شـدت کربـن؛ همـراه با 
رونـد کاهشـی حجـم انتشـار در آمریـکا و افزایـش ملایـم در هنـد ناشـی از وابسـتگی 

پایـه بـه زغال‌سـنگ.
  جنـوب شـرق آسـیا: تـداوم بیشـترین شـدت انتشـار در جهـان تـا سـال ۲۰۳۰ بـا 
افتـی بسـیار محـدود )۰.۷ درصـد سـالانه( و رسـیدن بـه سـطح ۶۱۵ گـرم بـه‌ازای هـر 

کیلووات‌سـاعت.
چشـم‌انداز بخـش انـرژی نشـان می‌دهـد کـه توسـعه فناوری‌هـای کم‌کربـن به‌طـور 
پیوسـته شـدت انتشـار تولیـد بـرق را کاهش می‌دهـد، اما پایـداری رونـد کربن‌زدایی 
نیازمنـد تسـریع در  بـازار سـوخت،  اقلیمـی و شـوک‌های  بـا نوسـانات  در مواجهـه 

سـرمایه‌گذاری و افزایـش انعطاف‌پذیـری شـبکه‌های بـرق خواهـد بـود. 

گزارش جهانی محیط‌زیست

IEA :منبع
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چکیده
صنعــت بــرق در حــال عبــور از یــک تغییــر ســاختاری اســت کــه اهمیــت آن فراتــر از 
هــوش  گســترش  ترکیــب سوخت‌هاســت.  تغییــر  یــا  نیروگاهــی  ظرفیــت  افزایــش 
مصنوعــی، مراکــز داده، رایانــش ابــری، تولیــد هوشــمند، حمل‌ونقــل برقــی و خدمــات 
دیجیتــال، بــرق را از یــک نهــاده عمومــی بــه زیرســاختی راهبــردی بــرای اقتصــاد آینــده 
تبدیــل می‌کنــد. در چنیــن محیطــی، ســرمایه‌گذاری در بــرق نیــز از پروژه‌محــوری بــه 
اکوسیســتم‌محوری حرکــت می‌کنــد و معیارهــای ســنتی ارزیابــی دارایی‌هــا بایــد بــا 
ــری،  ــاوری، مقیاس‌پذی ــوغ فن ــان، بل ــت اطمین ــری، قابلی ــد انعطاف‌پذی مفاهیمــی مانن
اختیــار واقعــی و ارزش شــبکه تکمیــل شــوند. ایــن مقالــه بــا مقایســه روندهــای جهانــی 
و وضعیــت صنعــت بــرق ایــران، نشــان می‌دهــد کــه فرصت‌هــای آینــده فقــط در تولیــد 

بــرق نیســتند؛ بلکــه در ذخیره‌ســازی، شــبکه هوشــمند، مدیریــت ســمت تقاضــا، 
ریزشــبکه‌ها، نیروگاه‌هــای مجــازی، بازتوانــی، خدمــات انــرژی و زیرســاخت بــرق مراکــز 
داده نیــز شــکل می‌گیرنــد. مقالــه همچنیــن مفهــوم پیشــنهادی "برق‌بــری فنــاوری" را 
بــرای ســنجش میــزان وابســتگی فناوری‌هــا و مدل‌هــای کســب‌وکار بــه مقــدار، کیفیــت 
و قابلیــت اطمینــان بــرق معرفــی می‌کنــد. نتیجــه اصلــی ایــن اســت کــه ســرمایه‌گذاری 
موفــق آینــده، ســرمایه‌گذاری اســت کــه نه‌فقــط جریــان نقــدی یــک دارایــی، بلکــه 

ــرژی آینــده ترســیم نمایــد. جایــگاه آن را در معمــاری اقتصــاد و ان
انــرژی  اقتصــاد،  برقی‌شــدن  بــرق،  اقتصــاد  بــرق،  ســرمایه‌گذاری  کلیدواژه‌هــا: 
تجدیدپذیــر، ذخیره‌ســازی، شــبکه هوشــمند، هــوش مصنوعــی، صنعــت ۴.۰، صنعــت 

انــرژی آینده‌پژوهــی، اکوسیســتم  بــرق،  ناتــرازی   ،۵.۰

۱. مقدمه؛ برق، زیرساخت اقتصاد آینده
صنعــت بــرق در آســتانه یکــی از مهم‌تریــن نقــاط عطــف تاریــخ خــود قــرار گرفتــه اســت، 
انرژی‌هــای  توســعه  نیروگاه‌هــا،  افزایــش ظرفیــت  بــه  جــاری صنعــت،  تحــول  زیــرا 
معمــاری  در  بــرق  جایــگاه  و  نمی‌شــود  محــدود  شــبکه  نوســازی  یــا  تجدیدپذیــر 
اقتصــاد در حــال تغییــر اســت. بــرق کــه در گذشــته نهــاده‌ای بــرای تولیــد صنعتــی، 
ســاختمان‌ها و خدمــات بــود، اکنــون بــه پیش‌شــرط بســیاری از فعالیت‌هــای دیجیتــال 

و فناوری‌محــور تبدیــل شــده اســت.

تحلیل ویژه

آینده سرمایه‌گذاری در صنعت برق

فرصت‌ها در عصر تحول فناوری

دکتر داریوش اسدی
 معاون سرمایه گذاری
و توسعه گروه خوارزمی

آژانــس بین‌المللــی انــرژی در گــزارش "بــرق ۲۰۲۵" از ورود جهــان بــه "عصــر بــرق" ســخن 
گفتــه اســت. مصــرف بــرق جهــان در ۲۰۲۴ حــدود ۳/۴ درصــد افزایــش یافــت و بــرای 
بــه ۴ درصــد پیش‌بینــی شــده اســت.  تــا ۲۰۲۷ رشــد ســالانه نزدیــک  دوره ۲۰۲۵ 
ــش از صنعتی‌شــدن، ســرمایش، برقی‌شــدن حمل‌ونقــل  ــن افزای بخــش مهمــی از ای

و ســاختمان‌ها و توســعه مراکــز داده ناشــی می‌شــود]۱[.
ایــن تحــول یــک پیــام بنیادیــن بــرای ســرمایه‌گذاران دارد: مســئله آینــده فقــط تولیــد 
بــرق بیشــتر نیســت؛ بلکــه ایجــاد بــرق مناســب بــرای اقتصــاد آینــده اســت. بــرق آینــده 
در بســیاری  و  قابل‌پیش‌بینــی  انعطاف‌پذیــر،  باکیفیــت،  قابل‌اعتمــاد،  پایــدار،  بایــد 
از کاربردهــا کم‌کربــن باشــد. ازایــن‌رو، پرسشــی کــه همــواره ســرمایه‌گذاران نهــادی 
صنعــت بــرق مطــرح می‌کردنــد از "در کــدام نیــروگاه ســرمایه‌گذاری کنیــم؟" بــه "در 
کــدام بخــش از زنجیــره ارزش انــرژی و بــا چــه مــدل کســب‌وکاری جایــگاه راهبــردی 
ایجــاد کنیــم؟" تغییــر می‌کنــد. ایــن مقالــه همیــن تغییــر را از منظــر فنــاوری، اقتصــاد، 

بررســی می‌کنــد. و ســرمایه‌گذاری  آینده‌پژوهــی 

۲. از صنعت برق تا اکوسیستم انرژی
مصــرف  و  توزیــع  انتقــال،  تولیــد،  خطــی:  زنجیــره  یــک  بــر  بــرق  ســنتی  معمــاری 
ســوی  در  نیــز  مصرف‌کننــده  و  زنجیــره  ســوی  یــک  در  نیــروگاه  و  بــود  اســتوار 
دیگــر قــرار داشــت و جریــان انــرژی یک‌طرفــه بــود. امــا گســترش تولیــد پراکنــده، 
و  هوشــمند  کنتورهــای  برقــی،  خودروهــای  ذخیره‌ســازها،  بــادی،  و  خورشــیدی 
ــل  ــه، چندوجهــی و چندســویه تبدی ــه شــبکه‌ای چندلای ــن ســاختار را ب ‌ریزشــبکه‌ها ای
کــرده اســت. در معمــاری جدیــد، مصرف‌کننــده می‌توانــد در مدیریــت مصــرف و حتــی 
تولیــد انــرژی نقــش داشــته باشــد؛ ذخیره‌ســاز می‌توانــد زمــان عرضــه را جابه‌جــا کنــد؛ 
شــبکه هوشــمند می‌توانــد جریــان انــرژی و داده را هم‌زمــان مدیریــت کنــد و نرم‌افــزار 
می‌توانــد مجموعــه‌ای از منابــع کوچــک را ماننــد یــک واحــد بــزرگ هماهنــگ کنــد؛ 
بنابرایــن ارزش دارایــی فیزیکــی دیگــر فقــط از ظرفیــت آن ناشــی نمی‌شــود، بلکــه بــه 
اتصال آن به ســایر اجزای اکوسیســتم وابســته اســت و به بیان دیگر، دارایی برق آینده 
ترکیبــی از "دارایــی فیزیکــی + اتصــال شــبکه + داده + نرم‌افــزار + قابلیــت تصمیم‌گیــری" 
خواهــد بــود. ایــن تغییــر، مــرز صنعــت بــرق بــا فنــاوری اطلاعــات، ارتباطــات، خدمــات 
مالــی، صنایــع و حتــی امــاک و مســتغلات را کم‌رنــگ می‌کنــد. از نــگاه ســرمایه‌گذاران، 
چنیــن اکوسیســتمی امــکان ایجــاد هم‌افزایــی دارد. یــک نیــروگاه خورشــیدی در کنــار 
ذخیره‌ســاز، قــرارداد فــروش بــرق، پیش‌بینــی تولیــد و مدیریــت مصــرف می‌توانــد 

‌ارزشــی بیــش از مجمــوع اجــزای منفرد خــود ایجاد کند؛ زیرا هــر جزء، ارزش جــزء دیگر را 
افزایش می‌دهد.

3. اقتصاد آینده، برق‌محور می‌شود
ــی دارد. پشــت  ــادی خــود، زیرســاختی فیزیک ــر غیرم ــال برخــاف ظاه اقتصــاد دیجیت
هــر خدمــت ابــری، ســامانه مالــی برخــط، پلتفــرم هــوش مصنوعــی یــا شــبکه ارتباطــی، 
مراکــز داده، ســرورها، ســامانه‌های ســرمایش، تجهیــزات شــبکه و زیرســاخت بــرق قــرار 
دارد؛ بنابرایــن دیجیتالی‌شــدن اقتصــاد بــه حــذف نیــاز بــه انــرژی منجــر نمی‌شــود؛ بلکــه 
نــوع نیــاز بــه انــرژی را تغییــر می‌دهــد.  گــزارش "انــرژی و هــوش مصنوعــی" آژانــس 
بین‌المللــی انــرژی نشــان می‌دهــد مصــرف بــرقِ مراکــز داده در ســال ۲۰۲۴ حــدود 
ــا حــدود ۹۴۵ تراوات‌ســاعت در ۲۰۳۰  ــه ت ۴۱۵ تراوات‌ســاعت بــوده و در ســناریوی پای
ــاز  ــرق موردنی ــد ب ــم تولی ــز داده، رق ــرای مراک ــد. در ســناریوی عرضــه ب ــش می‌یاب افزای
بــرای تأمیــن ایــن بــار از ۴۶۰ تراوات‌ســاعت در ۲۰۲۴ بــه بیــش از هــزار تراوات‌ســاعت 
در ۲۰۳۰ و حــدود ۱۳۰۰ تراوات‌ســاعت در ۲۰۳۵ می‌رســد]۲[]۳[. ایــن ارقــام نشــان 
بــه قابلیــت اطمینــان در  می‌دهــد کــه بارهــای جدیــد، متمرکــز و بســیار حســاس 
ــردازش هــوش مصنوعــی ممکــن  ــا ســامانه پ ــز داده ی ــک مرک حــال شــکل‌گیری‌اند. ی
ــاز آن  ــر از مقــدار مصــرف، نی اســت از نظــر انــرژی ســالانه بســیار بــزرگ باشــد، امــا مهم‌ت
ــن منطــق  ــت اتصــال و پشــتیبان‌پذیری اســت و همی ــوان، ظرفی ــت ت ــداوم، کیفی ــه ت ب
صنایــع  برقی‌شــده،  معــادن  هوشــمند،  ســاختمان‌های  برقــی،  حمل‌ونقــل  در 
ــز دیــده می‌شــود. ازایــن‌رو، "برقی‌شــدن  خــودکار و زیرســاخت‌های مالــی دیجیتــال نی
اقتصــاد" بایــد بــه معنــای افزایــش وابســتگی فعالیت‌هــای اقتصــادی بــه بــرق بــا 
‌ویژگی‌هــای جدیــد تبییــن شــود، نــه اینکــه بــه افزایــش مصــرف کیلووات‌ســاعت 

محدود گردد.
۴. از صنعت ۴.۰ تا صنعت ۵.۰؛ پیوند تحول صنعتی و برق

انقــاب صنعتــی چهــارم بــا هــوش مصنوعــی، اینترنــت اشــیا، رایانــش ابــری، تحلیــل 
داده، رباتیــک پیشــرفته، دوقلــوی دیجیتــال و ســامانه‌های خــودکار شــناخته می‌شــود. 
تمــام ایــن فناوری‌هــا بــه بــرق وابســته‌اند و برخــی از آنهــا بــه برقــی بــا کیفیــت و قابلیــت 
اطمینــانِ بســیار بالاتــر از صنایــع ســنتی نیــاز دارنــد. در یــک کارخانــه هوشــمند، قطعــی یــا 
افــت کیفیــت بــرق می‌توانــد زنجیــره‌ای از اختــالات ایجــاد کنــد و توقــف ربات‌هــا، اختــال 
ســامانه کنتــرل، از دســت رفتــن داده، توقــف ارتباطــات و آســیب بــه محصول را بــه دنبال 
ــد  ــی تولی ــه بخشــی از مزیــت رقابت ــرق ب ــان ب ــت اطمین ــن؛ قابلی خواهــد داشــت؛ بنابرای

شکل 1- زنجیره مفهومی مقاله: تحول صنعتی، انرژی، فناوری و سرمایه‌گذاری
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ــر  ــا ب ــات سیاســت‌گذاری و پژوهــش اروپ ــل می‌شــود. مفهــوم صنعــت ۵.۰ در ادبی تبدی
ســه محــور انســان‌محوری، پایــداری و تــاب‌آوری اســتوار اســت و در واقــع مکمــل صنعــت 
۴.۰ تلقــی می‌شــود]۴[]۵[ کــه از نظــر انــرژی نیــز، ایــن رویکــرد بــه معنــای نیــاز بیشــتر بــه 
ســامانه‌های انعطاف‌پذیــر، کم‌کربــن، تــاب‌آور و هوشــمند اســت. البتــه؛ دربــاره صنعــت 
۶.۰ بایــد بــا احتیــاط علمــی ســخن گفت؛ زیــرا هنوز تعریــف واحد و اجماع‌شــده‌ای نــدارد. 
ــه به‌عنــوان نشــانه‌ای از همگرایــی  بااین‌حــال، می‌تــوان آن را در مطالعــات آینده‌پژوهان
عمیق‌تــر هــوش مصنوعــی، مــواد پیشــرفته، زیســت‌فناوری و ســامانه‌های خودمختــار 
بررســی کــرد؛ ولــی نکتــه مهــم بــرای ســرمایه‌گذار، نــه شــماره‌گذاری انقلاب‌هــا، بلکــه 

تشــخیص ســرعت همگرایــی فنــاوری و پیامــد آن بــرای انــرژی اســت.

۵. برق‌بری فناوری؛ چارچوب پیشنهادی برای تحلیل فرصت
بــرای تحلیــل رابطــه فنــاوری و بــرق، می‌توان مفهوم پیشــنهادی "برق‌بــری فنــاوری" را به‌کار 
گرفــت. منظــور از برق‌بــری، میــزان وابســتگی یــک فنــاوری، کســب‌وکار یــا زنجیــره ارزش بــه 
بــرق از نظــر مقــدار مصــرف، تــداوم، کیفیــت، قابلیــت اطمینــان و انعطاف‌پذیــری اســت. این 
مفهــوم در ایــن مقالــه یــک چارچــوب تحلیلــی پیشــنهادی اســت و نبایــد بــا یــک اســتاندارد 
رســمی اشــتباه گرفتــه شــود. اهمیــت این مفهــوم در آن اســت کــه دو کســب‌وکار با مصرف 
ســالانه مشــابه ممکــن اســت ارزش اقتصــادی متفاوتــی از قابلیــت اطمینــان بــرق دریافت 
کننــد. بــرای یــک فراینــد ســاده، قطعــی بــرق ممکن اســت فقط موجــب توقــف کوتاه‌مدت 
ــال  ــد "تمام‌خــودکار"، اخت ــا خــط تولی ــی ی ــز داده، ســامانه مال ــک مرک ــرای ی ــا ب شــود؛ ام
چندثانیــه‌ای می‌توانــد هزینه بالایی داشــته باشــد؛ بنابراین؛ ســرمایه‌گذاری در زیرســاخت 
بــرق بایــد بــا الگــوی مصــرف فناوری‌هــای آینــده تطبیــق داده شــود. هرچــه برق‌بــری یــک 
فعالیــت بالاتــر باشــد، ارزش اقتصــادی دسترســی پایــدار بــه شــبکه، ذخیره‌ســازی، تولیــد 

پشــتیبان و مدیریــت هوشــمند بیشــتر می‌شــود.

حساسیت شدت مصرففناوری/کسب‌وکار
انعطاف‌پذیرینیاز کیفیتپایداری

متوسطبسیار بالابسیار بالابسیار بالامراکز داده و هوش مصنوعی

متوسطبالابالابالاکارخانه هوشمند

بالامتوسطمتوسطبالاحمل‌ونقل برقی

بالامتوسطمتوسطمتوسطساختمان هوشمند

محدودبالابسیار بالامتوسطخدمات مالی دیجیتال

وابسته به فرایندمتوسطمتوسطمتوسط تا بالاصنایع سنتی

۶. فناوری‌هایی که مرز سرمایه‌گذاری در برق را جابه‌جا می‌کنند
۶-۱. انرژی‌های تجدیدپذیر

ــه یکــی از پایه‌هــای  ــد، ب ــادی از گزینه‌هــای مکمــل تولی انرژی‌هــای خورشــیدی و ب
بین‌المللــی  آژانــس  گــزارش  در  شــده‌اند.  تبدیــل  بــرق  تولیــد  جدیــد  معمــاری 
انرژی‌هــای تجدیدپذیــر بیــان شــده کــه ظرفیــت جدیــد انــرژی تجدیدپذیــر جهــان در 
۲۰۲۴ بــه ۵۸۲ گیــگاوات رســید و ۹۱ درصــد از ظرفیــت جدیــد با مقیــاس نیروگاهی، 
هزینــه تولیــدی کمتــری نســبت بــه ارزان‌تریــن گزینــه فســیلی جدیــد داشــته اســت 
و هزینــه هم‌ســطح تولیــد بــرق بــادی )بــاد خشــکی( حــدود ۳.۴ ســنت دلار و 
خورشــیدی فتوولتائیــک حــدود ۴.۳ ســنت دلار بــه‌ازای هــر کیلووات‌ســاعت بــوده 

اســت]۶[.
۶-۲. ذخیره‌سازی انرژی

ذخیره‌ســازی نقــش "پــل زمانــی" میــان تولیــد و مصــرف را ایفــا می‌کنــد و ارزش آن 
فقــط در ذخیــره انــرژی نیســت؛ بلکــه در ظرفیــت، تنظیــم، کاهــش پیــک، پشــتیبانی 
شــبکه و افزایــش تــاب‌آوری اســت. در ســرمایه‌گذاری آینــده، ذخیره‌ســاز بایــد در 

کنــار نیــروگاه و حتــی به‌عنــوان یــک طبقــه دارایــی مســتقل ارزیابــی شــود.
۶-۳. شبکه هوشمند

حســگرها،  اســت.  دیجیتــال  و  فیزیکــی  زیرســاخت  از  ترکیبــی  آینــده  شــبکه 
کنتورهــای هوشــمند، ارتباطــات، تحلیــل داده و کنتــرل برخــط امــکان کاهــش 
تلفــات، تشــخیص خطــا، نگهــداری پیش‌بینانــه و مدیریــت انعطاف‌پذیــر بــار را 
در  کم‌دیده‌شــده  حوزه‌هــای  مهم‌تریــن  از  یکــی  بخــش  ایــن  می‌کننــد.  فراهــم 

اســت. ســرمایه‌گذاری  فراینــد 
۶-۴. ریزشبکه‌ها

ســایر  و  داده  مراکــز  بیمارســتان‌ها،  صنایــع،  معــادن،  بــرای  ریزشــبکه‌ها 
ذخیره‌ســازی،  محلــی،  تولیــد  ترکیــب  دارنــد.  اهمیــت  حیاتــی  زیرســاخت‌های 
مدیریــت بــار و اتصــال بــه شــبکه می‌توانــد مــدل کســب‌وکار مســتقلی ایجــاد کنــد 

کاهــش دهــد. بــرای مصرف‌کننــده  را  بــرق  ریســک قطعــی  و 
۶-۵. مدیریت سمت تقاضا و پاسخ‌گویی بار

هــر کیلــووات کاهــش بــار در زمــان اوج می‌توانــد مشــابه ایجــاد ظرفیــت تولیــد 
قابلیــت  آن  مصــرف  کــه  صنعتــی  در  به‌ویــژه  تقاضــا،  ســمت  مدیریــت  باشــد. 
را  در ظرفیــت جدیــد  دارد، می‌توانــد هزینــه ســرمایه‌گذاری  زمانــی  جابه‌جایــی 

کاهــش دهــد.
۶-۶. نیروگاه‌های مجازی

نیــروگاه مجــازی مجموعــه‌ای از منابــع تولیــد، ذخیره‌ســازی و مصــارف پراکنــده 

اســت کــه به‌وســیله ســامانه‌های ارتباطــی و نرم‌افــزاری هماهنــگ می‌شــوند و 
ارزش اصلــی آن در تجمیــع و هماهنگــی اســت. ایــن مــدل نشــان می‌دهــد کــه 

نرم‌افــزار می‌توانــد بخشــی از ظرفیــت مجــازی شــبکه را خلــق کنــد.
۶-۷. هوش مصنوعی و دوقلوی دیجیتال

هــوش مصنوعــی می‌توانــد در پیش‌بینــی بــار، پیش‌بینــی تولیــد تجدیدپذیــر، 
بــه کار رود.  تشــخیص خطــا، نگهــداری پیش‌بینانــه و بهینه‌ســازی بهره‌بــرداری 
"دوقلــوی دیجیتــال" نیــز بــا ایجــاد تصویــر پویــا از دارایــی فیزیکــی، امــکان تحلیــل 

وضعیــت و تصمیم‌گیــری پیشــگیرانه را افزایــش می‌دهــد.
۶-۸. نیروگاه‌های مدولار و توسعه مرحله‌ای

ــه‌ای و کاهــش ریســک ســرمایه‌گذاری  مدولارشــدن تولیــد، امــکان توســعه مرحل
اقتصــادی  مزیــت  به‌تنهایــی  بــودن  مــدولار  امــا  می‌کنــد،  فراهــم  را  اولیــه 
تضمین‌شــده نیســت. اقتصــاد پــروژه، هزینــه اتصــال، قیمــت ســوخت، بــازار بــرق و 

بررســی شــوند. بایــد هم‌زمــان  بهره‌بــرداری  قابلیــت 

۷. نقشه فرصت‌های سرمایه‌گذاری در صنعت برق آینده
بــرای ســرمایه‌گذار نهــادی، جذابیــت یــک فنــاوری فقــط بــه انــدازه بــازار آن وابســته 
امــکان مقیاس‌پذیــری، محیــط  بلــوغ فنــاوری، شــدت ســرمایه‌گذاری،  نیســت. 
تنظیم‌گــری، نیــاز شــبکه و مزیــت نســبی کشــور نیــز بایــد هم‌زمــان بررســی شــود. 
براین‌اســاس، نقشــه زیــر، ارزیابــی رســمی یــک نهــاد تخصصــی نیســت و تنهــا یــک 

ــی و غیررســمی اســت. ــدی تحلیل رتبه‌بن

تناسب با رشد بازاربلوغفناوری/حوزه
ایران

اولویت 
پیشنهادی

خورشیدی 
بسیار بالابسیار بالابسیار بالابالامقیاس‌نیروگاهی

بسیار بالابسیار بالابسیار بالامتوسط رو به بالاذخیره‌سازی باتری

بسیار بالابسیار بالابالامتوسط رو به بالاشبکه هوشمند

بسیار بالابسیار بالابالابالامدیریت سمت تقاضا

بالابالابالامتوسطریزشبکه

بالابالابسیار بالامتوسطنیروگاه مجازی

بالا و هوش مصنوعی در انرژی
بسیار بالابسیار بالابسیار بالادرحال‌توسعه

بالابالابالامتوسط رو به بالادوقلوی دیجیتال

فناوری‌های مرزی 
مرحله‌ایبالقوه بالابسیار بالامتغیرذخیره‌سازی

جدول ۲ - نقشه تحلیلی فرصت‌های سرمایه‌گذاری؛ رتبه‌بندی پیشنهادی 

۸. صنعت برق ایران؛ در تقاطع ناترازی و فرصت
ایـران از نظـر منابـع انـرژی، انـدازه بـازار و ظرفیـت صنعتـی، موقعیـت قابل‌توجهـی 
و  بـرق  کنونـی صنعـت  سـاختار  میـان  امـا  دارد؛  منطقـه  اقتصادهـای  بـه  نسـبت 
الزامـات اقتصـاد آینـده فاصلـه زیـادی وجـود دارد. این فاصلـه تنها کمبـود ظرفیت 
تولیـد نیسـت و ناتـرازی در ایـران شـامل؛ مجموعـه‌ای از مسـائل مرتبط بـا ظرفیت، 
مدیریـت  و  فنـاوری  سـرمایه‌گذاری،  بـرق،  اقتصـاد  بهـره‌وری،  سـوخت،  شـبکه، 
مصـرف اسـت. بـر اسـاس اهـداف برنامـه هفتـم، ظرفیـت اسـمی بـرق کشـور بایـد 
تـا پایـان برنامـه بـه ۱۲۴٬۴۸۵ مـگاوات برسـد و بـرای انـرژی تجدیدپذیـر نیـز هـدف 

۷٬۳۸۸ مـگاوات تعییـن شـده اسـت. 
سـهم  افزایـش  و  شـبکه  تلفـات  کاهـش  نیروگاه‌هـا،  بـازده  افزایـش  همچنیـن 
معامالت بـرق در بـورس انـرژی از اهـداف سیاسـت‌گذاران کشـور اسـت]۷[، البتـه، 
بـا عملکـرد تحقق‌یافتـه اشـتباه شـوند.  نبایـد  و  برنامه‌ای‌انـد  اهـداف  ارقـام  ایـن 
نکتـه مهـم ایـن اسـت کـه هـر شـکاف پایـدار میـان نیـاز و ظرفیـت، در صـورت وجـود 
تبدیـل  سـرمایه‌گذاری  بـازار  بـه  می‌توانـد  مناسـب،  تنظیم‌گـری  و  درآمـدی  مـدل 
شـود. بـه گونـه‌ای کـه؛ کمبـود ظرفیـت اوج، بـازار ذخیره‌سـازی می‌سـازد؛ تلفـات 
شـبکه، تقاضـا بـرای هوشمندسـازی ایجـاد می‌کنـد؛ قطعـی صنایع، بازار ریزشـبکه 

و تأمیـن بـرق اختصاصـی می‌سـازد و رشـد اقتصـاد دیجیتـال، نیـاز بـه زیرسـاخت 
را  ناتـرازی  بنابرایـن  کـرد؛  خواهـد  ایجـاد  را  بـالا  بسـیار  اطمینـان  قابلیـت  بـا  بـرق 
می‌تـوان هم‌زمـان یـک ریسـک اقتصـادی و یـک "نقشـه تقاضای انباشـته" دانسـت 
بـرق،  اقتصـاد  اصالح  نیازمنـد  سـرمایه‌گذاری،  فرصـت  بـه  تقاضـا  ایـن  تبدیـل  و 
سـازوکارهای  و  بـه شـبکه  مالـی، دسترسـی  تأمیـن  امـکان  قراردادهـا،  شـفافیت 

اسـت. تنظیم‌گـری  قابل‌پیش‌بینـی 

فرصت سرمایه‌گذاریراهکار فناورانهگلوگاه

کمبود ظرفیت در اوج
ذخیره‌سازی و تولید 

انعطاف‌پذیر
نیروگاه و ذخیره‌ساز

خدمات انرژیمدیریت سمت تقاضارشد مصرف

اتوماسیون و اندازه‌گیریشبکه هوشمندتلفات شبکه

نیروگاه ترکیبیذخیره‌سازی و پیش‌بینینوسان تجدیدپذیر

افزایش بهره‌وریبازتوانیفرسودگی نیروگاه

خورشیدی و بادیتجدیدپذیرهاوابستگی به سوخت

تأمین انرژی اختصاصیریزشبکهقطعی برق صنایع

زیرساخت انرژی مراکز دادهبرق مطمئنرشد اقتصاد دیجیتال

خدمات نرم‌افزاریهوش مصنوعیپیچیدگی شبکه

جدول ۳ - تبدیل گلوگاه‌های صنعت برق ایران به نقشه فرصت سرمایه‌گذاری

 ۹. سرمایه‌گذاری جهانی؛ حرکت سرمایه از انرژی به برق
تبدیــل  حــال  در  بــرق  کــه  می‌دهنــد  نشــان  جهانــی  ســرمایه‌گذاری  روندهــای 
شــدن بــه محــور اصلــی ســرمایه‌گذاری انــرژی اســت. آژانــس بین‌المللــی انــرژی، 
دلار  تریلیــون   ۳/۳ حــدود  را   ۲۰۲۵ ســال  در  انــرژی  جهانــی  ســرمایه‌گذاری 
بــرآورد کــرده اســت کــه حــدود ۲/۲ تریلیــون دلار از ایــن مبلــغ بــه انرژی‌هــای 
کم‌انتشــار )گازهــای گلخانــه‌ای(، تجدیدپذیرهــا، شــبکه، ذخیره‌ســازی، بهــره‌وری 
حــدود ۱/۵  بــرق  بخــش  در  ســرمایه‌گذاری  می‌یابــد.  اختصــاص  برقی‌ســازی  و 
تریلیــون دلار؛ یعنــی حــدود ۵۰ درصــد بیشــتر از مجمــوع ســرمایه‌گذاری بــرای 
عرضــه نفــت، گاز و زغال‌ســنگ اســت]۸[. امــا در توســعه زیرســاخت‌های بــرق 
یــک عدم‌تعــادل مهــم وجــود دارد، زیــرا حــدود یــک تریلیــون دلار در ســال صــرف 
دارایی‌هــای تولیــد بــرق می‌شــود، درحالی‌کــه ســرمایه‌گذاری در زیرســاخت شــبکه 
حــدود ۴۰۰ میلیــارد دلار اســت؛ لــذا آژانــس بین‌المللــی انــرژی هشــدار می‌دهــد 
کــه رشــد شــبکه از رشــد تولیــد و تقاضــا عقــب مانــده اســت]۸[، امــا ایــن شــکاف 
در خــود یــک فرصــت ســرمایه‌گذاری ایجــاد می‌کنــد، زیــرا بــدون شــبکه کافــی، 
ظرفیــت جدیــد تولیــد و مصرف‌هــای جدیــد امــکان اتصــال و بهره‌بــرداری کامــل را 
ندارنــد. در نتیجــه، ســرمایه‌گذاران آینــده بایــد از ســاخت "دارایــی تولیــد" بــه ایجــاد 
"ظرفیــت کل سیســتم" رهنمــون شــوند و بدیهــی اســت؛ هرچــه ســهم تولیــد 
‌متغیــر بیشــتر شــود، ارزش شــبکه، ذخیره‌ســازی و انعطاف‌پذیــری نیــز بیشــتر 

خواهد شد.

۱۰. تغییر منطق ارزیابی و انتخاب سرمایه‌گذاری
در ســرمایه‌گذاری ســنتی، ارزش فعلــی خالــص، نــرخ بــازده داخلــی، دوره بازگشــت 
ســرمایه و هزینــه هم‌ســطح تولیــد بــرق یــا متوســط هزینــه تولیــد هــر واحــد بــرق 
در طــول عمــر یــک نیــروگاه  )LCOE(، ابزارهــای پایــه تصمیم‌گیــری هســتند و اگرچــه 
ایــن شــاخص‌ها همچنــان ضــروری هســتند، امــا در محیطــی کــه فنــاوری و مقــررات 
به‌ســرعت تغییــر می‌کننــد، کافــی نیســتند. یــک پــروژه ممکــن اســت در مــدل 
پایــه؛ نــرخ بــازده و شــاخص‌های مالــی و اقتصــادی جذابــی داشــته باشــد، امــا 
ممکــن اســت همــان پــروژه در برابــر تغییــر نــرخ ارز، قیمــت ســوخت، تغییــر مقــررات، 
قیمــت بــازار بــرق یــا فناوری‌هــای جدیــد شــکننده و ضعیــف باشــد. ولــی پــروژه‌ای 
بــا بــازده اولیــه کمتــر، ممکــن اســت امــکان توســعه مرحلــه‌ای، تغییــر فنــاوری یــا 
ورود بــه بــازار جدیــد را ایجــاد کنــد و ایــن همــان جایــی اســت کــه مفهــوم "اختیــار 

برابر

جدول ۱ - چارچوب پیشنهادی برق‌بری فناوری
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ــه  ــه‌ای ب ــه؛ ســرمایه‌گذاری مرحل ــه عنــوان نمون واقعــی " اهمیــت پیــدا می‌کنــد. ب
ســرمایه‌گذار اجــازه می‌دهــد، ابتــدا وارد مقیــاس محــدود شــود، داده کســب کنــد، 
ــازار را اعتبارســنجی کنــد و ســپس ســرمایه بیشــتری تخصیــص دهــد؛  فنــاوری و ب
بنابرایــن فراینــد تصمیم‌گیــری می‌توانــد از "پیش‌بینــی نقطــه‌ای" بــه "یادگیــری 
ــازده  ــه جــای پرســش "ب ــن چارچــوب، ســرمایه‌گذار ب ــد. در ای ــر کن ــه‌ای" تغیی مرحل
پــروژه چقــدر اســت؟" بایــد بپرســد: ایــن پــروژه در چــه ســناریوهایی ارزشــمند 
اتفاقــی  چــه  فنــاوری  تغییــر  صــورت  در  دارد؟  انعطــاف  میــزان  چــه  می‌مانــد؟ 
می‌افتــد؟ امــکان توســعه یــا توقــف وجــود دارد؟ چــه مزیــت شــبکه‌ای یــا داده‌ای 

ــده اســت؟ ــره ارزش آین ــردی در زنجی ــگاه راهب ــا دارای جای ــد؟ و آی ایجــاد می‌کن
پرسش‌های کلیدی سرمایه‌گذاربعد ارزیابی

جریان نقدی و بازده تعدیل‌شده با ریسک بازده مالی
چیست؟

در سناریوهای اختلال چه میزان تاب‌آوری دارد؟قابلیت اطمینان

آیا تولید یا مصرف قابل جابه‌جایی است؟انعطاف‌پذیری

ریسک منسوخ‌شدن یا شکست فناوری چقدر بلوغ فناوری
است؟

آیا می‌توان پروژه را مرحله‌ای توسعه داد؟مقیاس‌پذیری

اتصال و ارزش شبکه‌ای پروژه چیست؟شبکه

چه مزیت رقابتی بلندمدتی ایجاد می‌کند؟راهبردی

با چه دارایی‌ها و کسب‌وکارهایی هم‌افزایی دارد؟اکوسیستم

جدول ۴ - چارچوب هشت‌بعدی ارزیابی سرمایه‌گذاری در برق آینده

۱۱. از سرمایه‌گذاری در پروژه به سرمایه‌گذاری در اکوسیستم
ــه اکوسیســتم‌محوری  ــور از پروژه‌محــوری ب یکــی از مهم‌تریــن تغییــرات آینــده، عب
و  درآمــد  قــرارداد،  بــا  مســتقل  پــروژه  یــک  نیــروگاه  ســنتی،  الگــوی  در  اســت. 
ــاط  ــه ارتب ــروژه ب ــد، ارزش پ ــی در معمــاری جدی ــی مشــخص اســت؛ ول ســاختار مال
یــک  اســت.  وابســته  بــازار  و  داده  مصرف‌کننــده،  شــبکه،  ذخیره‌ســازی،  بــا  آن 
نیــروگاه خورشــیدی همــراه بــا ذخیره‌ســاز، قــرارداد فــروش بــرق، مدیریــت بــار 
به‌صــورت  نیــروگاه  همــان  از  بیشــتری  ارزش  می‌توانــد  تولیــد  پیش‌بینــی  و 
و  ریزشــبکه‌های صنعتــی  کنــد و همیــن منطــق در مراکــز داده،  ایجــاد  منفــرد 
شــهرک‌های صنعتــی نیــز صــادق اســت. بــا رویکــرد مدیریــت پرتفــوی، می‌تــوان 
ــغ و جریــان  ســه لایــه ایجــاد کــرد: نخســت، هســته پایــدار شــامل؛ دارایی‌هــای بال
ــور رشــد شــامل؛ تجدیدپذیرهــا، ذخیره‌ســازی،  ــی، دوم، موت نقــدی قابل‌پیش‌بین
فنــاوری شــامل  اختیــار  و ســوم،  برقی‌شــدن  زیرســاخت‌های  و  انــرژی  خدمــات 
ســرمایه‌گذاری مرحلــه‌ای در هــوش مصنوعــی، نیــروگاه مجــازی، نرم‌افزارهــای 
انــرژی و فناوری‌هــای نوظهــور اســت. ایــن ســاختار بــه ســرمایه‌گذار اجــازه می‌دهــد 
از یک‌ســو جریــان نقــدی و ثبــات پرتفــوی را حفــظ کنــد و از ســوی دیگــر در معــرض 
رشــد فناوری‌هــای جدیــد قــرار گیــرد؛ بــدون آنکــه کل ســرمایه را در معــرض ریســک 

قــرار دهــد. اثبات‌نشــده  فناوری‌هــای 
 

۱۲. سناریوهای آینده و راهبرد سرمایه‌گذار
آینــده صنعــت بــرق را نمی‌تــوان بــا یــک پیش‌بینــی قطعــی توصیــف کــرد. ســرعت 
ــه ســرمایه، دسترســی  ــرخ ارز، هزین ــزات، ن ــررات، قیمــت تجهی ــاوری، مق تحــول فن
بــه شــبکه و ســاختار تقاضــا می‌تواننــد مســیرهای متفاوتــی ایجــاد کننــد. ازایــن‌رو، 
ــی واحــد شــود. ســناریوی  ــک پیش‌بین ــه ی ــکا ب ــن ات ــد جایگزی سناریونویســی بای

نخســت، "گــذار کنــد و ناتــرازی مزمــن" اســت. در ایــن وضعیــت کــه توســعه ظرفیــت 
کمبودهــای  و  می‌شــود  انجــام  پاییــن  ســرعت  بــا  شــبکه  زیرســاخت  و  تولیــد 
مقطعــی پابرجــا می‌ماننــد، دارایی‌هــای بالــغ و بازتوانــی آنهــا، تولیــد پراکنــده، 
ــود. ســناریوی دوم،  ــد ب ــر خواهن ــع جذاب‌ت ــرق صنای ــن ب ــت مصــرف و تأمی مدیری
ایــن مســیر، تولیــد، شــبکه، ذخیره‌ســازی و فنــاوری  "گــذار متــوازن" اســت. در 
خورشــیدی  ماننــد  ترکیبــی  راهکارهــای  و  می‌کننــد  رشــد  هماهنــگ  به‌صــورت 
همــراه بــا ذخیره‌ســازی و مدیریــت هوشــمندِ بــار، جایــگاه بالاتــری پیــدا می‌کننــد. 
ولــی در ســناریوی ســوم، بــا پدیــده "جهــش فنــاوری" مواجــه خواهیــم شــد و 
در ایــن حالــت، هــوش مصنوعــی، ذخیره‌ســازی، نیروگاه‌هــای مجــازی و شــبکه 
هوشــمند بــا ســرعت زیــادی مقیــاس می‌گیرنــد؛ لــذا در چنیــن محیطــی، قابلیــت 
فیزیکــی  عمــر  از  اســت  ممکــن  جدیــد  فنــاوری  بــا  ســازگاری  و  دارایــی  ارتقــای 
دارایــی مهم‌تــر شــود؛ بنابرایــن؛ راهبــرد مناســب، ســاخت پرتفویــی مقــاوم در 
پایــدار، دارایی‌هــای رشــدی  از دارایی‌هــای  برابــر سناریوهاســت؛ یعنــی ترکیبــی 
و گزینه‌هــای فناورانــه کــه در طیــف وســیعی از آینده‌هــای محتمــل تــوان خلــق 

ارزش را داشــته باشــند.

ریسک اصلیاولویت سرمایه‌گذاریویژگی سناریو

گذار کند و ناترازی 
مزمن

کمبود ظرفیت و 
شبکه

بازتوانی، تولید 
پراکنده، مدیریت 

مصرف
تنظیم‌گری و اقتصاد 

برق

رشد هماهنگ گذار متوازن
سیستم

تجدیدپذیر + 
ذخیره‌سازی + شبکه 

هوشمند
هزینه سرمایه و اجرا

رشد سریع فناوریجهش فناوری
هوش مصنوعی، 
نیروگاه مجازی، 
خدمات انرژی

ریسک فناوری و 
منسوخ‌شدن

جدول ۵ - سناریوهای تحلیلی آینده صنعت برق و پیامد سرمایه‌گذاری

۱۳. ماتریس اولویت سرمایه‌گذاری پیشنهادی
نهــادی  ســرمایه‌گذار  بــرای  پیشــنهادی  تصمیم‌ســازی  ابــزار  یــک  زیــر  ماتریــس 
اســت کــه بــا هــدف تفکیــک فرصت‌هــای ســرمایه‌گذاری بــر اســاس دو مؤلفــه 
ــازار طراحــی شــده  کلیــدی شــامل؛ بلــوغ فنــاوری، تجــاری و جذابیــت راهبــردی و ب
اســت. ســتون بلــوغ فنــاوری؛ میــزان آمادگــی فنــاوری بــرای اســتقرار، تجاری‌ســازی، 
مقیاس‌پذیــری و ایجــاد جریــان درآمــدی پایــدار را نشــان می‌دهــد کــه در دو طیــف؛ 
فناوری‌هــای نوظهــور و کمتــر آزموده‌شــده و همچنیــن؛ فناوری‌هــا و مدل‌هــای 
ــوغ بیشــتری رســیده‌اند  ــه بل ــی و تجــاری ب ــه از نظــر فن ــد ک ــرار دارن کســب‌وکاری ق
و ســتون جذابیــت بــازار؛ انــدازه و رشــد بــازار، ظرفیــت ایجــاد ارزش، تناســب بــا 
روندهــای آینــده صنعــت بــرق، مزیــت رقابتــی، نقــش فنــاوری در حــل ناتــرازی و 

میــزان هم‌راســتایی آن بــا راهبــرد ســرمایه‌گذاری را نشــان می‌دهــد.

رویکرد سرمایه‌گذاریجذابیت بازاربلوغ فناوریحوزه

توسعه و مقیاس‌گذاریبسیار بالابالاخورشیدی

توسعه هدفمندبالابالابازتوانی نیروگاه

ورود مرحله‌ای و توسعهبسیار بالامتوسط رو به بالاذخیره‌سازی

سرمایه‌گذاری زیرساختیبسیار بالامتوسط رو به بالاشبکه هوشمند

توسعه خدماتبالابالامدیریت سمت تقاضا

پایلوت و توسعهبالامتوسطریزشبکه

پایلوت، مشارکت فناورانه، بسیار بالامتوسطنیروگاه مجازی
سپس مقیاس

توسعه محصول و مشارکتبسیار بالابالا و درحال‌توسعههوش مصنوعی انرژی

فناوری‌های مرزی 
پایش و سرمایه‌گذاری با بسیار بالامتغیرذخیره‌سازی

اختیار واقعی

جدول ۶ - ماتریس تصمیم‌سازی سرمایه‌گذاری؛ پیشنهادی و غیررسمی

۱۴. جمع‌بندی؛ سرمایه‌گذاری برای عصر برق هوشمند
اقتصــاد  اصلــی  ســتون‌های  از  یکــی  بــه  تبدیل‌شــدن  حــال  در  بــرق  صنعــت 
ــد  ــی، تولی ــل برق ــز داده، حمل‌ونق ــده اســت. توســعه هــوش مصنوعــی، مراک آین
زیرســاخت  بــه  نهــاده عمومــی  یــک  از  را  بــرق  هوشــمند و خدمــات دیجیتــال، 
راهبــردی تبدیــل می‌کنــد. آینــده صنعــت بــرق فقــط در افزایــش ظرفیــت تولیــد 
را  بــرق  بتوانــد  کــه  اســت  نظامــی  ایجــاد  اصلــی  مســئله  نمی‌شــود.  خلاصــه 
به‌موقــع، باکیفیــت، پایــدار، انعطاف‌پذیــر و هوشــمند؛ تولیــد، ذخیــره، منتقــل 
مصــرف،  مدیریــت  هوشــمند،  شــبکه  ذخیره‌ســازی،  بنابرایــن  کنــد؛  مصــرف  و 
ریزشــبکه‌ها، نیروگاه‌هــای مجــازی، داده و هــوش مصنوعــی بخشــی از اقتصــاد 
بــرق  ناتــرازی  مــا،  کشــور  در  ویــژه  بــه  از همیــن‌رو؛  بــود.  بــرق خواهنــد  جدیــد 
هم‌زمــان، تهدیــد کننــده و فرصت‌آفریــن اســت. تهدیــد اســت؛ زیــرا محدودیــت 
انــرژی می‌توانــد رشــد صنعتــی و فنــاوری را مختــل کنــد و فرصــت اســت؛ چــون 
ــرده اســت و  ــرای ســرمایه‌گذاری ایجــاد ک مجموعــه‌ای از نیازهــای انباشته‌شــده ب
بدیهــی اســت کــه تبدیــل ایــن نیــاز بــه فرصــت، مســتلزم اقتصــاد بــرق قابــل اتــکا، 
تنظیم‌گــری شــفاف، قراردادهــای بانک‌پذیــر و امکان‌پذیــری تأمیــن مالــی اســت. 
دقیق‌تــر  را  آینــده  کــه  نیســت  کســی  موفــق  ســرمایه‌گذار  محیطــی،  چنیــن  در 
برابــر  در  کــه  می‌ســازد  پرتفویــی  کــه  اســت  کســی  بلکــه  می‌کنــد؛  پیش‌بینــی 
ــه‌ای،  ــه؛ ســرمایه‌گذاری مرحل ــه‌ای ک ــه گون ــاب‌آور باشــد، ب ــاوت ت ــده متف ــد آین چن
ایــن  مهــم  ابزارهــای  اکوسیســتم‌محوری،  و  فنــاوری  تنــوع  واقعــی،  ‌اختیــار 

رویکرد هستند.
ــر ایــن نکتــه تأکیــد شــود؛ رابطــه میــان فنــاوری و بــرق یــک  در پایــان، لازم اســت ب
بــرق بیشــتری می‌خواهــد و  رابطــه دوســویه و تقویت‌شــونده اســت؛ فنــاوری 
فنــاوری بهتــر، صنعــت بــرق را کارآمدتــر و هوشــمندتر می‌کنــد. ایــن چرخــه در حــال 
ــن؛  ــده اســت؛ بنابرای ــی رشــد اقتصــاد آین ــه یکــی از موتورهــای اصل تبدیل‌شــدن ب
ســرمایه‌گذاری در صنعــت بــرق، ســرمایه‌گذاری در مــگاوات نیســت؛ ســرمایه‌گذاری 

ــاوری آینــده اســت. ــق ارزش اقتصــاد و فن در ظرفیــت خل
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