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  در روزهای گرم تابســتان کالیفرنیا، در محله‌های آرام 
ســن‌خوزه، خانه‌هایی دیده می‌شــود که سقف‌شــان 
بــا صفحه‌های خورشــیدی پوشــیده شــده و پشــت 
دیوارشــان باتری‌های ذخیره برق نصب است. این‌ها 
تنها نشانه‌هایی از تحول انرژی در آمریکاست؛ تحولی 
که تا همیــن چند ماه پیش، با شــتاب پیش می‌رفت و 
بســیاری آن را آغاز عصر تازه‌ای در سیاست انرژی این 

کشور می‌دانستند.
اما با بازگشت دونالد ترامپ به قدرت، این مسیر دوباره 
به مانعی بزرگ برخورده اســت. ترامپ که سال‌هاست 
با انرژی‌های تجدیدپذیر ســر ناسازگاری دارد، حالا با 
امضای قانونی تازه به نام »طرح بزرگ و زیبا«، روند رشد 
انرژی پاک در آمریــکا را عملًا کند کرده و چشــم‌انداز 
ســرمایه‌گذاری در این حــوزه را به فضــای غبارآلود و 

نامطمئنی کشانده است.

 قانون تازه؛ لطف قدیمی
قانون تازه ترامــپ، امتیازهای چشــمگیری به صنایع 
نفــت، گاز و زغال‌ســنگ داده و هم‌زمان مشــوق‌های 
مالیاتی انرژی‌های نو را به مرور حذف می‌کند. اگرچه 
این قانون، آن‌طور که برخی بیم داشتند، به‌طور کامل 
مشوق‌های »قانون کاهش تورم« دولت بایدن را از بین 

نبرده، اما حــذف تدریجی آن‌ها تا ســال ۲۰۲۸ برای 
بســیاری از پروژه‌های تازه، مرگ خاموش به‌حســاب 

می‌آید.
در همیــن حال، دسترســی شــرکت‌های نفــت و گاز 
به زمین‌های دولتی آســان‌تر شــده و محدودیت‌های 
زیست‌محیطی برای حفاری‌های جدید کاهش یافته 
اســت. مقررات مربوط به مصرف ســوخت خودروها و 
بهره‌وری انرژی در صنایع نیز لغو شــده؛ تصمیم‌هایی 
که هم به نفع صنایع آلاینده است و هم فشار بیشتری 

بر محیط‌زیست وارد می‌کند.

 آینده‌ای که قربانی شد
پژوهشگران دانشــگاه پرینســتون تخمین زده‌اند که 
پیامد این قانــون، تا ســال ۲۰۳۵، چیــزی در حدود 
یک میلیارد تُن دی‌اکســیدکربن بیشــتر در جو زمین 
خواهد بود؛ عددی که تقریباً معادل کل انتشار گازهای 
گلخانه‌ای کشوری مانند آلمان در یک سال است. در 
همین حال، شرکت‌های خودروســازی که به پشتوانه 
قانون بایدن در حال سرمایه‌گذاری در خودروهای برقی 

بودند، حالا متوقف شده‌اند.
در بازار بــرق نیز چشــم‌انداز خوبی دیده نمی‌شــود. 
شرکت‌های توسعه‌دهنده پروژه‌های خورشیدی و بادی، 

ناچارند برنامه‌های خود را با ســرعت بالا به ســرانجام 
برسانند تا شاید هنوز مشــمول معافیت‌های مالیاتی 
باقی‌مانده باشند. به همین دلیل تا پیش از پایان سال 
۲۰۲۷، ممکن اســت جهشــی مقطعی در پروژه‌های 
خورشیدی رخ دهد، اما پس از آن، روند به‌سرعت نزولی 

خواهد شد.

 نجات‌یافتگان معدود
در میــان ایــن تصویــر تاریــک، تنهــا چند حــوزه از 
انرژی‌هــای نــو، از جمله انــرژی هســته‌ای و فناوری 
جذب مســتقیم کربن از هــوا، از معافیت‌هــای قانون 
بایدن بهره‌منــد مانده‌اند. همین موضوع باعث شــده 
برخی از تحلیلگــران، قانون ترامپ را نــه به‌طور کامل 
ضدانرژی پــاک، بلکه انتخاب‌گرایانــه بدانند. اما این 
انتخاب‌گرایــی، بیش از آن‌کــه بر پایــه منطق علمی 
باشد، بر مبنای سیاست‌ورزی و لابی‌گری‌های خاص 

پیش رفته است.
شرکت‌هایی مانند ســان‌ران، که بر ذخیره‌سازی برق 
متمرکز شده‌اند، در حال بازطراحی مدل‌های تجاری 
خود هستند تا خود را با واقعیت تازه وفق دهند. برخی 
مدیران این شرکت‌ها به طنز می‌گویند شعار امروز آن‌ها 

شده است: »زنده ماندن تا ۲۰۲۹«.

 جنگ با باد و خورشید
ترامپ بارهــا در ســخنرانی‌های عمومی‌اش، به شــکل 
غیرعلمی و تمسخرآمیز از انرژی بادی و خورشیدی انتقاد 
کرده اســت. از زشــتی بصری توربین‌های بادی گرفته تا 
اتهام به پنل‌های خورشیدی که آن‌ها را »بدقواره و ناکارآمد« 
می‌خواند. او حتی در سفر اخیرش به اسکاتلند، گسترش 
مزارع بادی را »فاجعه‌ای برای اروپا« دانست و گفت: »این‌ها 
دارند دریاها و دشت‌هایتان را نابود می‌کنند و پرنده‌ها را 
می‌کشند.« ســه روز پس از امضای قانون تازه، او با صدور 
فرمانی، وزارت خزانــه‌داری را موظف کرد ظــرف ۴۵ روز 
دستورالعملی برای اجرای دقیق‌تر و محدودکننده‌تر قانون 
تدوین کند. همان روز، یکــی از وام‌های ۵ میلیارد دلاری 
فدرال برای ساخت خط انتقال برق »گرِین بلت« که قرار 
بود برق مزارع بادی غرب آمریکا را به شرق منتقل کند، لغو 
شد. حتی نامه‌ای داخلی در وزارت کشور منتشر شد که 
طبق آن، نزدیک به ۷۰ نوع مجوز معمول برای پروژه‌های 
خورشــیدی و بادی، از این پس باید با تأیید شخص وزیر 
انجام شود. تصمیمی که فرآیند صدور مجوز را با تأخیرهای 

گسترده مواجه خواهد کرد.

 هزینه‌ای که مردم می‌پردازند
دشــمنی ترامپ با انرژی‌هــای نو، تنها مشــکلی برای 
محیط‌زیست نیست. این سیاست‌ها تأثیر مستقیمی بر 
قیمت برق و هزینه خانوارها دارد. مؤسسه »نوآوری انرژی« 
پیش‌بینی کرده که قیمت برق عمده‌فروشی در آمریکا تا 
سال ۲۰۳۰ حدود ۲۵ درصد و تا ۲۰۳۵ حدود ۷۴ درصد 
افزایش خواهد یافت. هم‌زمان، در نیمه نخست امسال، 
شرکت‌های برق درخواست افزایش تعرفه‌ای به ارزش ۲۹ 
میلیارد دلار داده‌اند؛ رقمی که از سال قبل بسیار بالاتر 
است. در چنین شرایطی، بســیاری از سرمایه‌گذاران، 
به‌ویژه شــرکت‌های اروپایی فعال در حوزه انرژی پاک، 
از بازار آمریکا فاصله گرفته‌اند و به سراغ بازارهایی چون 
اروپا و خاورمیانه رفته‌اند. حتی اگر وزارت خزانه‌داری در 
تفسیر قانون، رویکردی ملایم‌تر در پیش بگیرد، باز هم 

بسیاری از فرصت‌های سرمایه‌گذاری از دست رفته‌اند.

 پایان یا پیچ خطرناک؟
با این‌همه، برخی کارشناســان معتقدنــد قانون جدید 
ترامپ، اگرچه شــوکی ســنگین به بازار وارد کــرده، اما 
می‌تواند فرصتی برای بازاندیشی در مسیر انرژی آمریکا 
باشد. فناوری‌های هسته‌ای نوین، زمین‌گرمایی پیشرفته 
و جذب کربن، هرچند هنوز در آغاز راه‌اند، اما می‌توانند 
در آینده‌ای نه‌چندان دور نقش مهم‌تــری ایفا کنند. از 
نگاه خوشبینانه، شــاید این دوران گذار، فرصتی برای 
پالایش و به‌روزرســانی راهبردهای انرژی پاک باشــد. 
با این حال، آنچه روشن است آن اســت که آنچه ترامپ 
می‌خواهد، نه آینده‌ای پایدار، که بازگشت به گذشته‌ای 
آلوده و پرهزینه است. او همچنان با سماجت، خورشید 
را تهدید می‌بیند و باد را مزاحم. و در این مســیر، نه‌تنها 
آب‌وهوا، بلکه جیب مردم و آینده اقتصادی آمریکا را هم 

به گروگان گرفته است.
منبع: اکونومیست

اجرایی شدن تعرفه‌ها 
علیه اتحادیه اروپا

 تعرفه‌های گمرکــی آمریکا علیه ۹۰ 
شــریک تجاری این کشــور از جمله 
اتحادیــه اروپــا از بامداد پنجشــنبه 
۱۶ مرداد اجرایی شد. این اقدام که 
پیش‌تر توسط دونالد ترامپ بارها به 
تعویق افتاده بــود، هم‌اکنون به اجرا 
درآمده و رئیس‌جمهــوری آمریکا در 
شــبکه اجتماعی خود بــا هیجان از 
ســرازیر شــدن میلیاردها دلار تعرفه 
به ایالات متحده خبر داده است. این 
تعرفه‌ها شامل واردات گسترده‌ای از 
کشورهای مختلف می‌شود و ترامپ 
آن را بخشــی از سیاســت‌های خود 
برای کاهش کســری تجاری و حفظ 
امنیت ملی آمریکا معرفی کرده است. 
او با اســتناد به وضعیــت اضطراری 
ملی، این تعرفه‌هــا را توجیه حقوقی 
کــرده؛ هرچند کــه این موضــوع از 
سوی کارشناسان و برخی نهادهای 

بین‌المللی محل مناقشه است.
کمیســیون اتحادیه اروپا در روزهای 
اخیر تــاش داشــت تاریــخ اجرای 
ایــن تعرفه‌ها را بــه تأخیــر بیندازد و 
تصور می‌کرد شــروع آن از جمعه ۱۷ 
مرداد باشــد، اما در نهایــت توافقی 
حاصل نشد و تعرفه‌ها طبق خواسته 
آمریکا از همان نیمه‌شــب پنجشنبه 
اجرایی شــد. در کنار اتحادیه اروپا، 
حدود ۷۰ کشــور دیگر نیز مشــمول 
ایــن تعرفه‌هــا شــده‌اند. همچنین، 
آمریــکا مذاکــرات جداگانــه‌ای بــا 
کشــورهایی چــون چیــن و مکزیک 
دربــاره تعرفه‌های متفــاوت در پیش 
گرفته و کشــورهای همکاری‌کننده 
با روســیه در حوزه انرژی را به اعمال 
تعرفه‌های تنبیهی تهدید کرده است. 
هند از جمله کشــورهایی اســت که 
با اعمال تعرفه‌هــای تنبیهی مواجه 

شده است.
کمیسیون اروپا اخیراً توافقی کلی با 
شرکای تجاری آمریکا به دست آورده 
که بر اساس آن نرخ تعرفه‌ها کاهش 
یافته و به ۱۵ درصد رسیده است. این 
در حالی اســت که ترامپ چند هفته 
پیش در نامه‌ای، تعرفه ۳۰ درصدی 
بر صادرات اروپا به آمریکا اعلام کرده 
بود. منتقدان معتقدند این سیاست 
تاکتیکی از ســوی ترامپ اســت که 
ابتدا خواسته‌های حداکثری را مطرح 
می‌کند تا نهایتاً با توافقی که به نفع 
آمریکا تمام می‌شود، مصالحه کند. 
در مقابل، اتحادیــه اروپا مورد انتقاد 
قرار گرفته که در برابر این امتیازدهی 
نتوانســته بازار خــود را بــه خوبی با 

تعرفه‌های متقابل محافظت کند.
 به عــاوه، تعرفه‌های جدید شــامل 
خودروها، نیمه‌رســاناها و داروهای 
تولید اروپــا نیز می‌شــود، صنایعی 
که به ویژه در آلمــان اهمیت بالایی 
دارند و با واکنش منفی شدید مواجه 

شده‌اند.
اتحادیه اروپــا در عوض ایــن توافق 
تعرفه‌ای، وعــده داده تــا پایان دوره 
ریاست‌جمهوری ترامپ، حدود ۷۵۰ 
میلیارد دلار انرژی از آمریکا خریداری 
کند. ایــن شــامل گاز طبیعی مایع، 
نفت و سوخت هسته‌ای است که قرار 
است جایگزین انرژی روسیه شوند، 
زیرا اتحادیه اروپا قصد دارد وابستگی 
خود بــه گاز و نفت روســیه را به طور 

کامل قطع کند.
 عــاوه بر ایــن، قــرار اســت حدود 
۶۰۰ میلیارد دلار در اقتصاد آمریکا 
سرمایه‌گذاری شــود که طبق اعلام 
کمیســیون اروپا، این رقم بر اساس 
تمایــل شــرکت‌های اروپایی اســت 
اما تضمینــی برای تحقــق آن وجود 
نــدارد. ترامــپ این ســرمایه‌گذاری 
را هدیــه‌ای بزرگ توصیــف کرده که 
آمریــکا می‌توانــد آزادانــه از آن بهره 
ببرد، در حالی که کمیسیون اروپا آن 
را تنها یک اظهار علاقه شــرکت‌های 

خصوصی می‌داند. 

 قانون تازه انرژی، معافیت‌ها را حذف و مشوق‌های نفتی را بازگردانده
آینده صنعت تجدیدپذیر در آمریکا، گرفتار بدبینی، بلاتکلیفی و عقبگرد شده است

ترامپ در نبرد با آفتاب و باد 

سرمایه‌گذاری‌های هوش مصنوعی هنوز بی‌بازده‌اند
با وجود افزایش هزینه‌ها در مدل‌های زبانی و زیرساخت‌های ابری، هنوز سود ملموس و پایدار از این سرمایه‌گذاری‌ها دیده نمی‌شود

طی دو سال گذشته، هوش مصنوعی به نماد نوآوری 
در اقتصــاد جهانی بدل شــده اســت؛ از غول‌های 
فنــاوری گرفته تا اســتارتاپ‌های کوچــک، همه در 
تب‌وتاب توســعه مدل‌های زبانی و زیرســاخت‌های 
دیجیتالنــد. اعــداد رشــد شــرکت‌هایی ماننــد 
مایکروســافت، آلفابت، آمازون و متا خیره‌کننده‌اند؛ 
اما اگر از زاویه مالی نگاه کنیــم، تصویر آنقدرها هم 
درخشان نیست. پشــت این جهش، کوهی از هزینه 
نهفته است که حالا ترازنامه شرکت‌های بزرگ را تحت 
فشار گذاشته و یک تهدید بالقوه برای اقتصاد و بازار 

سرمایه شکل داده است.

 رشد مصنوعی در سایه سرمایه‌گذاری 
سنگین

اقتصــاد آمریــکا در ســال‌های اخیر از رشــد واقعی 
چندانی برخوردار نبوده اســت. در ایــن میان، تنها 
حوزه‌ای که به‌طور مستمر رشد کرده، سرمایه‌گذاری 
در زیرســاخت‌های پــردازش اطلاعــات و تجهیزات 
هوش مصنوعی اســت. بیش از نیمی از رشد اندک 
۱.۲ درصدی اقتصاد آمریکا در نیمه اول سال ۲۰۲۵، 
مستقیماً از همین محل آمده است. در واقع، آنچه تا 
این‌جا »رونق« دیده شــده، با تزریــق میلیاردها دلار 
برای خرید تراشــه، ســاخت مرکز داده و تأمین برق 
پایدار ممکن شــده؛ نه با تقویت تقاضای عمومی یا 

رشد پایدار بهره‌وری.
شــرکت‌ها برای آموزش مدل‌های زبانی پیشــرفته، 
به هــزاران واحــد پردازنــده گرافیکی، شــبکه‌های 

فوق‌ســریع، زمین، برق و ســرمایش نیاز دارند. این 
یعنی برگشت به ساخت‌وســازهای سنگین؛ درست 
برخلاف دهه‌های گذشته که فناوری با سرمایه‌گذاری 

سبک و بازده بالا تعریف می‌شد.

 پایان مدل‌های سبک‌دارایی
برای بیش از دو دهه، مدل غالب در فناوری »دارایی 
سبک« بود. درآمد از پلتفرم‌هایی مثل ویندوز، آیفون، 
فیس‌بوک و گوگل ســرچ می‌آمــد؛ پلتفرم‌هایی که با 
ســرمایه‌گذاری اندک در فضا و سخت‌افزار، بازدهی 
نجومی ایجاد می‌کردند. اما امروز، همان شــرکت‌ها 
میلیاردها دلار خرج می‌کنند تا ســرورهای پرقدرت 

نصب کنند، برق تأمین کنند و مراکز داده بسازند.
نتیجه؟ جریــان نقدی آزاد شــرکت‌ها، که مهم‌ترین 
شاخص توان مالی واقعی‌شــان است، به‌طور جدی 
کاهش یافته است. بین سال‌های ۲۰۲۳ تا ۲۰۲۵، 
درآمد خالص شــرکت‌های بزرگ فناوری ۷۳ درصد 
رشد داشــته، اما جریان نقدی آزادشــان ۳۰ درصد 
کاهش یافته. به زبان ساده، سود روی کاغذ بالا رفته، 

اما پول نقد واقعی در حال تمام شدن است.

 سرمایه‌گذاری‌هایی بدون بازده فوری
بخش مهمــی از ایــن هزینه‌ها هنوز بازده مســتقیم 
 ،Anthropic یا OpenAI ندارند. شرکت‌هایی مانند
که در خط مقدم توســعه مدل‌های هوش مصنوعی 
هســتند، با وجود رشــد کاربــر، همچنــان در حال 
زیاندهی‌اند. غول‌های فناوری هم اعتراف می‌کنند 

که درآمد مستقیم از پروژه‌های هوش مصنوعی، هنوز 
در آینده‌ای دور قابل انتظار است.

برای مثال، متا اعلام کرده که هزینه ســرمایه‌‌اش در 
سال ۲۰۲۵ دو برابر سال قبل خواهد بود و همچنان 
بخش بزرگی از این سرمایه‌گذاری صرف پروژه‌هایی 
می‌شود که فعلًا سودده نیستند. این یعنی شرکت‌ها 
امید دارند که در افقی بلندمدت، سرمایه‌گذاری‌های 
سنگین امروزشان به بار بنشیند؛ امیدی که با منطق 
بازار سهام و فشار سهام‌داران کوتاه‌مدت، در تعارض 

است.

 آیا تاریخ تکرار می‌شود؟
برای بســیاری از ناظران، این وضعیت یادآور دوران 
حباب اینترنت در دهه ۹۰ اســت. آن زمان هم همه 
مطمئن بودند که اینترنت آینده اقتصاد اســت. حق 
با آن‌ها بود، اما در کوتاه‌مدت، ســرمایه‌گذاری‌های 
بی‌رویه و ناتوانی در تحقق ســود واقعی، بسیاری از 
شــرکت‌ها را ورشکست کرد. انفجار ســرمایه‌گذاری 
باعث سقوط قیمت خدمات و توقف رشد در بسیاری 
از بخش‌ها شد. نتیجه آن بحران ملایم اقتصادی سال 
۲۰۰۱ بود. امروز تفاوت‌هایی وجود دارد. شرکت‌های 
فعلــی، برخلاف اســتارتاپ‌های آن دوران، ســودده 
و بالغ‌اند. امــا اگر فرض‌های درآمــدی آن‌ها بیش از 
حد خوش‌بینانه باشــد، تکرار یک ســقوط دیگر دور 
از ذهن نخواهد بود. زیرســاخت‌های امروز به منابع 
مالی و بهره‌وری مســتمر نیاز دارند؛ چیزی که هنوز 

اثبات نشده.

نرخ بهره، ریسک تازه
یکــی از عواملی کــه در دوران طلایی فنــاوری پس 
از بحــران ۲۰۰۸ نقــش کلیدی داشــت، نــرخ بهره 
پایین بود. شــرکت‌های فناوری، نقدینگی عظیمی 
تولید می‌کردنــد و این نقدینگی بــه بازارهای مالی 
بازمی‌گشــت و نرخ بهره را پایین نگه می‌داشت. اما 
امروز شرایط فرق کرده؛ نرخ بهره بالا رفته، فدرال رزرو 
اوراق قرضه نمی‌خرد و تورم از هدف ۲ درصدی عبور 
کرده اســت. در همین حال، دولت آمریکا با کسری 
بودجه سنگین و شــرکت‌ها با نیاز به سرمایه‌گذاری 
عظیم روبه‌رو هســتند. براســاس برآوردهــای گروه 
Carlyle، از سال ۲۰۲۰ تاکنون، جریان نقدی آزاد 
شرکت‌ها نسبت به تولید ناخالص داخلی ۷۸ درصد 
کمتر از دوره مشابه پس از بحران ۲۰۰۹ بوده است. 
این یعنــی اقتصاد آمریکا دیگــر آن فضای نقدینگی 

فراوان گذشته را ندارد.
رشــد ســریع هوش مصنوعی، بدون تردیــد آغازگر 
عصری تازه در اقتصاد جهانی است. اما آنچه در پس 
این رشد اتفاق می‌افتد، تضعیف توان مالی شرکت‌ها، 
افزایش ریسک در بازار ســرمایه و احتمال بازگشت 
دوره‌ای از بی‌ثباتی مالی است. اگر شرکت‌های بزرگ 
فناوری نتوانند از این سرمایه‌گذاری‌های سنگین، در 
زمان مناســب بازدهی بگیرند، اقتصاد با شوکی تازه 
مواجه خواهد شد. در حالی که همه از جهش فناوری 
سخن می‌گویند، شــاید لازم باشد نگاه دقیق‌تری به 

ترازنامه‌ها بیندازیم.
منبع: واشینگتن‌پست 
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