
چراصنعت حمل‌ونقــل ریلی در بازارســرمایه به‌عنوان 
صنعتی جذاب شــناخته نمی‌شــود؟ برای پاسخ به این 
سؤال مهم باید در ابتدا کلیات این موضوع مورد بررسی 
قــرار گیرد. صنعــت حمل‌ونقل ریلی به‌صــورت عمده، 
دارای دو بخــش مهــم اســت، یــک بخــش )قطارهای( 

مسافری و بخش دیگر، )قطارهای( باری است.
بــه نظرمــی رســد کــه ایــن دو بخــش ازیکدیگــر جدا 
باشــند، اما این نظریه صحیح نبــوده و وضعیت این دو 

بخش درعمل به یکدیگر گره خورده است.
در حال حاضر، درحوزه حمل‌ونقل باری و مسافری، 

ذینفعان متعددی وجود دارند.
کریرهــا،  یــا  بــاری  واگن‌هــای  دارنــده  شــرکت‌های 
شــرکت‌های فــوروارد که مالــک واگن‌ها نبــوده و واگن‌ها 
را اجــاره می‌کننــد، شــرکت راه آ هن جمهوری اســامی 
و دســت آخــر صاحبــان بــار. درخصــوص شــرکت‌های 
حمل‌ونقــل مســافری ریلــی، ذینفعــان تعدد بیشــتری 
دارنــد؛ شــرکت راه‌آهــن جمهوری اســامی، مســافران، 
ســازمان حمایــت از تولیدکننــدگان و مصرف‌کنندگان و 

ستاد تظیم بازار.
در رابطــه بــا ســودآوری شــرکت‌های ریلــی در بــازار 
سرمایه، اول باید اقتصاد حمل‌ونقل ریلی و فرصت‌ها و 
تهدیدهــای این صنعت مد نظر قرار گیرد. واقعیت این 
اســت که در صنعــت حمل‌ونقل ریلی مشــکلات جدی‌ 
وجــود دارد که باعث شــده اقتصاد ایــن صنعت جذاب 
و پررونــق نباشــد. در بخــش هزینــه در زمینــه صنعــت 
حمل‌ونقل ریلی، دو فاکتور مهم وجود دارد؛ هزینه‌های 
تعمیــرات و تأمیــن قطعات بــرای نگهــداری واگن‌ها و 

دستمزد نیروی انسانی.
یــک  به‌عنــوان  اخیــر،  ســال‌های  در  فزاینــده  تــورم 
شاخص به‌شــدت برصنعت حمل‌ونقل ریلی تأثیرگذار 
بــوده، بــه نحــوی که میــزان تــورم ســالانه از ســال 98 تا 
1400 منجــر به افزایش 3 برابری قیمت 150 قلم کالای 
پرمصرف در ناوگان ریلی مسافری شده که بخشی از این 

هزینه‌ها، با توجه به نوســان قیمت ارز، بابت تأمین این 
قطعات از خارج بوده است. ناگفته نماند که درقطارهای 
مســافری، تعداد افراد شــاغل به مراتب بیشــتر از افراد 
شــاغل در حوزه باری اســت. در این بخش، شرکت‌های 
حمل‌ونقــل ریلی حمایت مســتقیمی از ناحیه دولت یا 
نماینده دولت یعنی راه‌آهن جمهوری اسلامی دریافت 
نمی‌کننــد. در زمینه درآمد نیز، مشــکلات زیادی بر ســر 
راه صنعت حمل نقل ریلی خود نمایی می‌کند که یکی 
از ایــن موارد، تعرفه حمل بار در حوزه قطارهای باری و 

قیمت بلیت در حوزه قطارهای مسافری است.
افزایــش قیمــت بلیــت قطــار عــاوه بــر اخــذ مجوز 
از دســتگاه حاکمیــت بخــش ریلــی )راه‌آهــن جمهوری 
اســامی( نیــاز به  اخذ مجوز از ســوی ســتاد تنظیم بازار 
و ســازمان حمایــت از مصرف‌کننــدگان را نیــز دارد کــه 
ایــن امر در این حــوزه، رقابت قیمتی را برای شــرکت‌ها 

بی‌معنا می‌سازد.
عــدم موافقــت دســتگاه‌های اعطــا کننــده مجــوز در 
بخش افزایش قیمت بلیت قطار در ســال‌های گذشــته 
و همچنیــن عــدم حمایــت دولــت از بخــش خصوصی 
در ایــن صنعــت، باعــث شــده که ســقف درآمــد دراین 
بخش محدود شده، در حالی که سقف افزایش هزینه‌ها 
نامحــدود بــوده و درآمدهــا هــم متناســب بــا افزایــش 
هزینه‌ها نیســت. بنابراین در اقتصــاد حمل‌ونقل ریلی، 

افزایش هزینه‌ها به مراتب بیشتر از درآمدها است.
موضــوع دیگــر کــه شــرکت‌های مســافری ریلــی را 
به‌شــدت متأثر کرده شــیوع ویروس کرونا بوده که میزان 
جابه‌جایی‌ها را دردوســال گذشــته به‌شدت کاهش داده 
اســت. آمارها نشــان می‌دهند که درســال 98 حدود 28 
میلیون 600 هزار مسافر در شبکه ریلی جابه‌جا شده، در 
99 این رقم به 11 میلیون و صد هزار نفر رسیده و در سال 
1400 که اوضاع کمی بهتر شد، رقم جابه‌جایی مسافران 

در شبکه ریلی به 20 میلیون و 600 هزار نفر رسید.
با این حســاب، حتی اگر شــاهد بازگشت مسافران به 
قطارها و افزایش سفرها باشیم، با توجه به ایجاد سقف 
درآمــدی و نداشــتن ســقف درهزینه‌هــا، تعــادل درآمد 
و هزینــه تناســبی با یکدیگر نداشــته و وضعیت صنعت 
ریلی را دچار مشکل می‌کند. یکی دیگر ازمحدودیت‌های 
موجــود برســرراه ایــن صنعــت، مشــکلات کشــنده یــا 
لکوموتیــو اســت. در حــال حاضــر، نگهــداری کشــنده‌ها 
توسط بخش خصوصی انجام می‌شود و راه‌آهن موظف 
بــه پرداخت هزینــه تعمیــرات ونگهداری کشــنده‌ها به 
بخش خصوصی اســت. اما بخش عمده‌ای از پرداخت 

تعهــدات در ایــن زمینــه و ازســوی دولــت، دچــار تأخیر 
شــده کــه ایــن تأخیرها باعــث خارج شــدن تعــدادی از 

لکوموتیوها از سرویس شده است.
بنابرایــن گــردش چــرخ اقتصــادی شــرکت‌ها بدون 
گــردش چــرخ لکوموتیــو، امکانپذیــر نیســت، پــس این 

موضوع برای شرکت‌ها مشکل‌ساز شده است.
موضــوع بعدی، خرید لکوموتیو و ناوگان )مســافری 
و بــاری( جدیــد بــوده کــه بــا توجــه بــه محدودیت‌ها در 
زمینــه واردات، شــرکت‌ها مجبــور شــده‌اند که به ســراغ 
تولیدکننــدگان داخلــی بروند که قیمت تمام شــده آنها 
هم به‌دلیل مشــکلات ذکر شــده، بیش ازسرمایه‌گذاری 
عرف در این صنعت بوده وجذابیتی برای ســرمایه‌گذار 
ایجــاد نمی‌کنــد. واقعیــت ایــن اســت که بالارفتن ســن 
ناوگان مسافری به علت عدم صدور مجوز برای واردات 
واگــن و بالا بودن قیمــت تولیدات داخلی اســت که این 
امــر باعــث شــده تــا در کل جذابیتــی در ایــن صنعــت 
وجود نداشــته باشــد و ســرمایه‌گذاران هم تمایلی برای 
حضور در این صنعت نداشــته باشند. محدودیت دیگر 
در بخــش بهره‌بــرداری، محدودیــت در ترافیک شــبکه 
اســت که امکان حمل بار و مســافر را به‌صورت همزمان 

نمی‌دهد.
با توجه به انتفاع راه آهن جمهوری اســامی از حوزه 
بــار، این شــرکت نگاه خود را بیشــتر معطــوف به بخش 
بار کرده و ســهم شــرکت‌های مســافری از این بخش در 
مرحلــه دوم قرار دارد. به همین دلیــل، اولویت راه‌آهن 

حمل بار و تأمین درآمد خود از بخش بار است.
با توجه به این مهم، اجازه ســیر قطارهای مســافری 
در شــبکه با محدودیت مواجه و متأثر از انتقال بار است 

کــه با توجــه بــه ایــن موضــوع، ســرمایه‌گذاری در حوزه 
مسافری، جذابیتی برای سرمایه‌گذاران ایجاد نمی‌کند.

با توجه به نکات ذکر شده، شرکت راه‌آهن جمهوری 
اســامی، نمی‌تواند تعادل مناسبی بین این جابه‌جایی 
بار و مسافر ایجاد و صنعت حمل‌ونقل ریلی نیازمند به 
یــک نهاد رگولاتوری بیطرف در بخش تخصیص مســیر 
و ســهم بهره‌بــرداری بین بار و مســافر را ایجــاد کند. هر 
چند که بــا تأکید اخیر رهبر معظــم انقلاب درخصوص 
اهمیــت بخش ریلی در اقتصاد کشــور و لزوم تخصیص 
اعتبــارات آینــده بــه ایــن بخــش، قرار شــده تــا خطوط 
جدیــدی در راســتای تکمیل شــبکه ریلی کشــور احداث 
شــود که ایــن امر، نوید بخــش گشــایش در این صنعت 
اســت. نهادهــای تأمیــن ســرمایه، از جملــه بانک‌ها به 
طــور معمــول، همکاری خوبــی با فعــالان این صنعت 
ندارند و اعطای تسهیلات با توجه به عدم توجیه‌پذیری 
طرح‌های اقتصادی با توجه به مشــکلات مطروحه، نیز 
با مشــکل جدی مواجه شــده‌اند. نیروی انسانی، حقوق 
و دســتمزد ایشان و ایجاد تســهیلات رفاهی برای ایشان 
نیز یکی ازموارد بســیار مهم هزینه‌ای اســت که درحوزه 
شــرکت‌های مســافری و ســازندگان واگن وجود دارد. در 
حــال حاضــر در حدود 10 هزار نفر به‌صورت مســتقیم و 
غیرمســتقیم در این بخش فعال هســتند. به عبارتی، با 
ضرب و تقسیم این تعداد شاغل با یک هزار و چهارصد 
واگــن فعــال درحوزه مســافری، بــه ازای هرواگــن 8 نفر 
ایجاد اشــتغال شــده که در صورت عــدم حمایت از این 
صنعــت، خطری جدی متوجه نیــروی کار فعال در این 

صنعت خواهد شد.
در حــال حاضــر، 11 درصــد از حمل‌ونقــل بار کشــور 

توســط شــبکه ریلی انجام می‌شــود و در حوزه مســافری 
هم ســهم بخش ریلی درحدود همین 11 درصد اســت. 
بــه جز ســهم اندک شــبکه هوایی، مابقــی جابه‌جایی‌ها 

سهم شبکه جاده‌ای است.
با این اوصاف، حال صنعــت حمل‌ونقل ریلی اصلًا 

خوب نیست و باید به آن توجه ویژه‌ای شود.
عــدم اقبــال از ســهم شــرکت‌های حمل‌ونقــل ریلی 
به‌دلیل مشــکلات از پیش گفته بود، مشکلاتی که باعث 
شده تا تعادلی بین درآمد و هزینه در این صنعت وجود 

نداشته و شرکت‌ها نتوانند سودآور باشند.
واقعیتــی که می‌تــوان در این حوزه بدان اشــاره کرد، 
این اســت که عمده شــرکت‌هایی که در حوزه مســافری 
ریلی فعال هســتند دارای زیان انباشــته بوده و هر ســاله 

هم میزان زیان انباشته آنها، افزایش می‌یابد.
بــر ایــن اســاس همــه شــرکت‌ها نمی‌تواننــد در بازار 
سرمایه حضور پیدا کنند. هر چند که شرایط شرکت‌های 
بــاری نســبت بــه مســافری مناســب‌تر بــوده و امــکان 

فعالیت آنها در بازار سرمایه وجود دارد.
بحث مهم دیگر ترانزیت کالا بوده که کشور عزیزمان 
ایــران در موقعیــت مناســبی ازکریدورهــای منطقه‌ای و 
بویژه مســیر جاده ابر یشم قرار دارد و نباید از این مزیت 

غافل شد.
در حال حاضر کشــورهای همسایه ایران به شدت در 
ایــن زمینــه فعال بوده و بســیاری از قطارهــای حمل بار 
ایــران را دور می‌زننــد و درصــورت کامل نشــدن خطوط 
شــبکه ترانزیت، نه تنها بازار‌های بین‌المللی را از دست 
خواهیــم داد بلکــه درآمــد هنگفتــی هــم وارد اقتصــاد 
کشــور نخواهد شــد.  اهمیت حوزه حمل‌ونقــل ریلی در 
جابه‌جایی بارو مسافر بر هیچ کسی پوشیده نیست چون 
هزینه تمام شده را به‌شدت کاهش داده و از خطرات در 

حوزه حمل‌ونقل تا حد قابل توجهی می‌کاهد.
شرط حضور شــرکت‌های فعال این صنعت در بازار 
ســرمایه، ســودآوری مناســب و جــذاب بــودن آن بــرای 
ســرمایه‌گذاران اســت که با تحلیــل متغیرهای موجود و 
اعمال سیاســت‌های صحیح توســط دولــت و همچنین 
تصمیــم گیرندگان اقتصادی کشــور رســیدن به شــرایط 
مطلــوب دور از انتظار نیســت. پرداختن به ریســک‌های 
موجود و کاهش احتمال رخداد آنها می‌تواند به حضور 
فعال‌تــر ســرمایه‌گذاران منجــر شــود. با مثبت‌تر شــدن 
فصــای کســب و کار در صنعــت حمل‌ونقل ریلی کشــور 
بی‌شــک امــکان حضور اکثر شــرکت‌های حمــل و نقلی 

)مسافری و باری( در بازار سرمایه فراهم خواهد شد.
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زیان انباشته سنگین سدی برای ورود شرکت های ریلی به بورس
»ایران« وضعیت صنعت حمل و نقل ریلی را دربورس بررسی کرد

علیرضاعجمیان
 کارشناس ارشد اقتصاد حمل و نقل ریلی
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»ایران« از معاملات بازار سهام 
گزارش می‌‌دهد

20 هزار واحد تا ثبت بالاترین 
رکورد افزایش سالانه

گروه اقتصادی/ معاملات سهام، دیروز، یکشنبه 
کــه  شــد  آغــاز  درحالــی   1401 اردیبهشــت   18
شــرکت‌های غذایــی و صنایــع آرد محــور طــی 
اطلاعیه‌هایــی از افزایــش قیمــت محصــولات 
نهایــی و همچنیــن افزایــش بهــای تولیــد خود 

اطلاع دادند.
کاهــش 10 درصدی قیمت جهانی مس و فولاد 
در یــک مــاه گذشــته و افزایــش قیمــت نفــت و 
انــرژی نیــز از جملــه عواملی بود کــه معاملات 
در گروه‌هــای مختلــف صنعتــی را تحــت تأثیــر 
قــرار مــی‌داد. در ایــن روز افزایــش تعرفه‌هــای 
مخابراتــی و پیش‌بینی در مورد افزایش بازدهی 
ایــن شــرکت‌ها همچنان ســهام ایــن صنعت را 
برای ســهامداران جذاب و فشار تقاضا را در این 

صنعت ثابت نگه داشت.
روز یکشــنبه، شــاخص کل بــا افزایــش قیمــت 
در اکثر نماد‌های شــاخص ســاز ماننــد »فولاد«، 
»شســتا«، »وبملت« و »خســاپا« روند صعودی 
خود را پی گرفت و با فشــار تقاضا در اکثر ســهام 
صنعــت  مــواد غذایی، فلــزات اساســی، بانکی 
حجــم  و  قیمــت  افزایــش  کنــار  در  بیمــه‌ای  و 
معاملات در ســهام شــرکت‌های »هــای وب« و 
»آســیاتک« شــاخص کل بورس با 9 هزار و 150 
و شــاخص فرابورس با 131 واحد افزایش به کار 
خــود پایــان دادند. بــه این ترتیب شــاخص کل 
بــورس با تصاحــب جایگاه یک میلیــون و 552 
هزار واحــدی تنها 20 هزار واحد تا ثبت بالاترین 

رکورد سالانه فاصله دارد.
طی معاملات دیروز 372 نماد با افزایش و 230 
نماد با کاهش قیمت به کار خود پایان دادند که 
از ایــن تعداد 150 نماد در صف خرید و 15 نماد 

در صف فروش بودند.
180 میلیارد دیگر از صندوق‌های با درآمد ثابت 
خــارج شــد و معاملات خــرد با حــدود 7 هزار و 
50 میلیــارد تومــان در حــدود معامــات دیروز 
باقی مانــد. در این روز با وجــود اینکه حقوقی‌ها 
همچنان درجایــگاه خریداران اصلی ســهام در 
بــازار قــرار می‌‌گرفتند امــا از تعداد فروشــندگان 
حقیقی کاســته شــد و تعداد خریــداران حقیقی 
افزایــش یافته اســت. همچنین حجــم و ارزش 
معامــات نیــز بــا افزایــش جزئــی نســبت بــه 

معاملات روز شنبه، افزایش یافت.
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