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 تبصره های بی تاثیر 
در صنعت بانکداری

گــزارش
دى 1401 شمــاره 78 10

مهره هاى صنعتمهره هاى صنعت

 حسین ویسى 
مدیر سرمایه گذارى شرکت توسعه و مدیریت سرمایه صبا 

ســرانجام پــس از ســال ها کشــمکش بــراى یافتــن راه حلــى 
از  شــرکت ها  ســپرده  شــده  ســرمایه هاى  انتقــال  بــراى 
ــت  ــد، درنهای ــاد و تولی ــه اقتص ــه چرخ ــى ب ــاب هاى بانک حس
در تاریــخ پنجــم اســفندماه 1400 نماینــدگان مجلــس شــوراى 
اســلامى در جریــان بررســى بخش هــاى درآمــدى لایحــه 
ــد. در  ــب کردن ــره 6 را تصوی ــد (ض) تبص ــه 1401، بن بودج
قانــون بودجــه 1401 کل کشــور، نــرخ و میــزان خاصــى، بــراى 
مالیــات ســود ســپرده بانکــى، تعییــن نشــده اســت. لــذا، میــزان 
ایــن مالیــات، تابــع حکــم عــام مــاده 105 قانــون مالیات هــاى 
مســتقیم بــوده کــه بــه موجــب آن: « جمــع درآمــد شــرکت ها 
و درآمــد ناشــى از فعالیت هــاى انتفاعــى ســایر اشــخاص 
حقوقــى... مشــمول مالیــات بــه نــرخ 25 درصــد خواهنــد بــود. 
بــه موجــب بنــد (ر) تبصــره 6 قانون بودجــه 1401 کل کشــور، 
معافیــت مالیاتــى بنــد 2 مــاده 145 قانــون مالیات هــاى 
مســتقیم، در مــورد اشــخاص حقوقــى، اجــرا نشــده و بــه ســود 
ــرد.  ــق  مى گی ــات ، تعل ــى، مالی ســپرده بانکــى اشــخاص حقوق
بــر اســاس ایــن بنــد قانونــى، افــراد معــاف از پرداخــت مالیــات 
ــند: ــر  مى باش ــاى زی ــامل گروه ه ــى، ش ــپرده بانک ــود س ــر س ب

ــخاص  ــا، اش ــه صرف ــه اینک ــه ب ــا توج ــى: ب ــخاص حقیق اش
ــتثنا  ــى، اس ــپرده بانک ــود س ــى س ــت مالیات ــى از معافی حقوق
ــمول  ــان، مش ــى، همچن ــخاص حقیق ــن، اش ــده اند، بنابرای ش
ــه،  ــوده و در نتیج ــى، ب ــپرده بانک ــود س ــى س ــت مالیات معافی
ــود.  ــذ نمى ش ــات اخ ــراد، مالی ــن اف ــى ای ــپرده بانک ــود س از س
ــخاص  ــى از اش ــه، برخ ــون بودج ــور، از قان ــد مزب ــق بن مطاب
حقوقــى نیــز از پرداخــت مالیــات ســود ســپرده بانکــى، معــاف 
شــده انــد و از آنهــا مالیــات اخــذ ن مى شــود کــه ایــن اشــخاص، 
عبارتنــد از: « صنــدوق توســعه ملــى، صنــدوق نــوآورى و 
شــکوفایى، بیمــه مرکــزى ایــران، شــرکت هاى بیمــه بازرگانــى، 
صنــدوق بیمــه همگانــى حــوادث طبیعــى ســاختمان، صنــدوق 
بیمــه محصــولات کشــاورزى، صندوق  هــاى بازنشســتگى و 

ــى». ــارت هاى بدن ــن خس ــدوق تامی صن

  روش هــاى اخــذ مالیــات بــر ســود 
ســپرده هاى بانکــى

ــک  ــادى بان ــرکل اقتص ــدى زاده مدی ــر مه ــه جعف ــه گفت ب
ــر ســود ســپرده هاى بانکــى  مرکــزى ، به طــور کلــى مالیــات ب
بــه ســه روش اخــذ  مى شــود؛ روش اول اعمــال مالیــات 
به شــکل مقطــوع اســت، در ایــن روش در زمــان واریــز ســود از 

ســوى بانــک، درصــدى از آن به عنــوان مالیــات مقطــوع ســود 
ســپرده کســر و بــه حســاب دولــت واریــز شــود. در ایــن روش 
این کــه ســپرده گذار چه کســى اســت و در مجمــوع چقــدر 
ــئله  ــن مس ــرد و همی ــرار نمى گی ــه ق ــورد توج ــد دارد م درآم
ــن روش  ــراى ای ــل اج ــت، در مقاب ــى آن اس ــف اصل نقطه ضع
بســیار ســاده اســت و امــکان فــرار مالیاتــى در آن وجــود نــدارد 
ــت ایجــاد مى کنــد. ــراى دول ــت درآمــدى ب ــان ثاب و یــک جری
روش دوم کــه مــورد اســتفاده اغلــب کشورهاســت، در نظــر 
ــال  ــرد و اعم ــد ف ــوع درآم ــپرده ها در مجم ــود س ــن س گرفت
ــن روش ســود  ــرد اســت، در ای ــد ف ــر مجمــوع درآم ــات ب مالی
ســپرده یــک درآمــد ماننــد دیگــر درآمدهاســت و فــرد بعــد از 
ــوع  ــات مجم ــد مالی ــى، بای ــت مالیات ــقف معافی ــتفاده از س اس
درآمــد خــود را در زمــان ارائــه اظهارنامــه مالیاتــى بپــردازد، این 
ــد  ــراى آن نیازمن ــى اج ــت ول ــر اس روش از روش اول عادلانه ت
ــت.  ــد اس ــوع درآم ــر مجم ــات ب ــام مالی ــدن نظ ــى ش اجرای

در روش ســوم نیــز به صــورت ترکیبــى بخشــى از مالیــات 
ــک  ــز ســود از ســوى بان ــان واری به شــکل على الحســاب، در زم
ــرادى  ــا اف ــه اظهارنامه ه ــد از ارائ ــه بع اخــذ  مى شــود و در ادام
کــه مشــمول مالیــات نبودنــد مى تواننــد طلــب مالیاتــى خــود 

ــد.  ــت کنن ــت دریاف را از دول
ــر رفــع مشــکل عدالــت مالیاتــى روش  روش ســوم عــلاوه ب
اول، جریــان ثابــت درآمــدى نیــز بــراى دولــت ایجــاد مى کنــد 
ــخاص،  ــوى اش ــا از س ــه اظهارنامه ه ــان ارائ ــش از زم ــه پی ک

وصــول  مى شــود.
مقایســه ارزش ســپرده هاى ســه بانــک بــزرگ بــازار ســرمایه 
ــال  ــابه س ــان مش ــه زم ــبت ب ــال 1401 نس ــل دوم س در فص
قبــل نشــان میدهد کــه موضــوع مالیــات بــر ســپرده اشــخاص 
حقوقــى کامــلا بــر جــذب ســپرده بانک هــا بــى تاثیــر بــوده و 
همگــى بخصــوص بانــک ملــت رشــد قابــل توجــه اى در جــذب 

ــد. ســپرده هاى بانکــى داشــته ان
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مالیات بر سود سپرده اشخاص حقوقى؛ بلى یا خیر؟
 کامیار کاوه - کارشناس تحلیل شرکت سبد گردان آسال 

نقــش مالیــات در قانــون بودجــه ســال 1401، بــا تــداوم شــرایط 
ــى دو  ــى اهمیت ــاى نفت ــش درآمده ــادى و کاه ــاى اقتص تحریم ه
چنــدان داشــته اســت؛ به طــورى کــه شــاهد افزایــش 60 درصــدى 
ــش  ــوارد چال ــه م ــم. از جمل ــته بوده ای ــال گذش ــه س ــبت ب آن نس
برانگیــز در لایحــه بودجــه ســال 1401 مســئله اعمــال مالیــات بــر 
ــع ســپرده  ــا هــدف انتقــال مناب ــى ب ســود ســپرده اشــخاص حقوق
شــده شــرکت ها بــه چرخــه تولیــد بــود؛ کــه در نهایــت طبــق بنــد 
(ر) تبصــره (6) قانــون بودجــه، معافیــت مالیاتــى درآمــد حاصــل از 
ــاده  (145)  ــد (2) م ــى (موضــوع بن ــپرده گذارى اشــخاص حقوق س
قانــون مالیات هــاى مســتقیم) بــا لحاظ مــوارد اســتثنا لغو شــد. البته 

در همــان ماه هــاى ابتدایــى ابــلاغ ایــن قانــون و بــا توجــه بــه نگرانــى 
آثــار و تبعــات آن بــر بــازار ســرمایه، بــا اعــلام ســازمان امــور مالیاتــى 
ــرمایه گذارى مشــمول  ــاى س ــه صندوق ه ــد ک کشــور مشــخص ش
ایــن مــاده قانونــى قــرار نگرفتنــد و همچنــان از پرداخــت مالیــات بــر 
ســود ســپرده بانکــى معــاف باقــى ماندنــد. امــا در اواســط تابســتان 
امســال بــود کــه دولــت در قالــب لایحــه اصــلاح قانــون بودجه ســال 
ــون بودجــه را پیشــنهاد  ــد از قان ــن بن 1401 کل کشــور، حــذف ای
کــرد. بــه بهانــه افشــاى صورت هــاى مالــى 6 ماهــه حسابرســى شــده 

بانک هــا، بــه بررســى تأثیــر اعمــال ایــن قانــون بــر ســپرده اشــخاص 
حقوقــى در صورت هــاى مالــى بانک هــا مى پردازیــم. بررســى نســبت 
ــه کل ســپرده هاى  ــى ب ســپرده هاى ســرمایه گذارى اشــخاص حقوق
هزینــه زا بانک هــاى پذیرفتــه شــده در بــورس اوراق بهــادار تهــران 
و فرابــورس ایــران در پایــان دوره میانــى ســال جــارى و پایــان ســال 
گذشــته بــا دوره میانــى ســال گذشــته، یعنــى مقاطــع زمانــى پــس 
ــش 10 ــال 1401، از کاه ــه س ــون بودج ــب قان ــش از تصوی و پی

درصــدى ســهم اشــخاص حقوقــى از ســپرده هاى بانک هــا حکایــت 

ــرکت ها و  ــراى ش ــى ب ــپرده بانک ــاى س ــه جایگزین  ه دارد. از جمل
ــتقیم،  ــور مس ــرمایه گذارى به ط ــه س ــوان ب ــى مى ت ــخاص حقوق اش
ــا  ــه اســلامى و ســایر اوراق ب ــد اوراق مشــارکت، اســناد خزان ــا خری ب
ــق ســرمایه گذارى  ــا به طــور غیرمســتقیم، از طری ــت و ی ــد ثاب درآم
در صندوق هــاى بــا درآمــد ثابــت اشــاره کــرد. علیرغــم نــکات مثبــت 
ایــن قانــون در افزایــش درآمدهــاى دولــت و اســتفاده از ســرمایه هاى 
اندوختــه و نامولــد شــرکت ها و اشــخاص حقوقــى در تأمیــن مالــى 
ــت هاى  ــتاى سیاس ــت در راس ــد دول ــر مى رس ــود، بنظ ــات خ عملی
مالــى خــود در کنتــرل نقدینگــى و تــورم و بیــم از ورود نقدینگــى به 
ســایر بازارهــا و تشــدید وضعیــت تورمــى، اقــدام بــه تجدیــد نظــر در 

ایــن بنــد از قانــون کــرده اســت.

درصد تغییر
ارزش سپرده فصل

دوم منتهى به 1401-6
(میلیون ریال)

ارزش سپرده فصل
دوم منتهى به 1400-6

(میلیون ریال)
بانک

٪277 8142637681 2.160.653.365 بانک ملت

٪62 2403139822 1.482.659.399 بانک تجارت

٪25 1829850189 1.468.791.108 بانک صادرات

تحقق نقد فروشى در صنعت خودرو
ــبد  ــود در س ــرمایه گذارى موج ــب س ــه اغل ــى ک از آنجای
ــازى  ــت خودروس ــهامداران در صنع ــرکت ها و س ــى ش بورس
ــت خــودرو داشــتیم.  ــه رشــد صنع ــژه اى ب ــگاه وی اســت، ن
صنعــت خــودرو بــه لحــاظ ارتبــاط گســترده بــا زنجیرهایــى 
از صنایــع قبــل و بعــد از خــود، صنعتــى کلیــدى محســوب و 
داراى پتانســیل بــالاى در ایجــاد اشــتغال و توســعه اقتصــادى 
اســت. صنعــت خــودرو در کشــور مــا لوکوموتیــو رشــد صنایع 
ــا  دیگــر اســت. بــه طــورى کــه 60 رشــته صنعتــى دیگــر ب
صنعــت خــودرو مرتبــط هســتند. برخــى بــر آوردهــا حاکى از 
آنســت کــه بــه ازاى افزایــش تولیــد هــر دســتگاه خــودرو دو 
ــه 17 درصــد آن اشــتغال مســتقیم  شــغل ایجاد  مى شــود ک
(خودروســازى و قطعه ســازى) و 83 درصــد آن اشــتغال 
ــى  ــاى خدمات ــتى و فعالیت ه ــع بالادس ــتقیم (صنای غیرمس
بــه خــودرو) خواهــد بــود. در ســاخت خــودرو مجموعــه اى 
ــوب،  ــیمیایى، چ ــتیکى، ش ــرژى، پلاس ــاى ان از تکنولوژى ه
ــوژى،  ــق، شیشــه، الکتریکــى، الکترونیکــى، متال پارچــه، عای
طراحــى و غیــره دخالــت دارنــد. بــه همیــن دلیــل صنعــت 
ــه دوم  ــین رتب ــتگى پس ــب همبس ــاظ ضری ــه لح ــودرو ب خ
ــع کشــور دارد. در حــال حاضــر 12 واحــد  ــن صنای را در بی
ــه  ــد ک ــت  مى کنن ــازى فعالی ــه خودروس ــدى در زمین تولی
مهمتریــن آنهــا شــرکت ســایپا و ایــران خــودرو اســت. عــراق، 
ســوریه و اصلى تریــن بازارهــاى صادراتــى خودروســازان 
ــاى  ــدا تحریم ه ــود ابت ــه ن ــداى ده ــتند. در ابت ــى هس ایران
ــه  ــورى ک ــه ط ــت. ب ــدت گرف ــران ش ــه ای ــى علی بین الملل
ــا  شــرکاى تجــارى ایــران خــودرو و ســایپا رابطــه خــود را ب
ــودرو  ــد خ ــا را در تولی ــد و آنه ــن دو شــرکت قطــع کردن ای
دســت تنهــا گذاشــتند. کمیــت و کیفیــت تولیــد خــودرو در 
ایــن ســال ها بــه شــدت کاهــش یافــت و عمدتــا بــه دلیــل 
افــت قــدرت خریــد مــردم، از تقاضــاى داخلــى و بــه دلیــل 
وجــود تحریم هــا از تقاضــاى خارجــى کاســته شــد. صنعــت 
خــودرو درگیــر بــا مشــکلات عدیــده بانکــى و هزینــه بــالاى 
تامیــن مالــى اســت. کاهــش نــرخ ســود بانکــى و در نتیجــه 
کاهــش هزینــه بهــره ایــن شــرکت ها مهمتریــن تاثیرپذیــرى 
ــن صنعــت از متغیرهــاى کلان اقتصــادى اســت. بطــورى  ای
ــن  ــه کاهــش ای ــه شــرایط تقاضــا در جامع ــا توجــه ب ــه ب ک
هزینه ها مى توانــد منجــر بــه کاهــش مشــکلات تامیــن 

مالــى خودروســازان گــردد. 
ــران  ــق 1404 در ای ــودرو در اف ــت خ ــداز صنع ــم ان چش
ــق  ــداف و سیاســت هاى توســعه خــودرو در اف در ســند «اه
ــودروى  ــت خ ــت صنع ــگاه نخس ــه جای ــتیابى ب 1404» دس

ــان  ــم در جه ــه یازده ــیا و رتب ــم آس ــه پنج ــه، رتب منطق
 مى اشــد. بــر ایــن اســاس بــر آورد شــده اســت کــه در ســال 
1404 حداقــل 4 درصــد از تولیــد ناخالــص داخلــى کشــور 
مربــوط بــه صنعــت خــودرو باشــد. بــه عبــارت دیگــر میــزان 
ــادل  ــال 1404 مع ــور در س ــى کش ــص داخل ــد ناخال تولی
ــهم  ــه س ــت ک ــده اس ــى ش ــارد دلار پیش بین 158,1 میلی
ــود.  ــد ب ــارد دلار خواه ــادل 5,47 میلی ــودرو مع ــت خ صنع
در بررســى عملکــرد صنعــت خــودرو و بــا توجــه بــه برنامه 
ــراى اصــلاح صنعــت خــودرو، ایــن صنعــت  وزارت صمــت ب
توانســته عملکــرد قابــل توجهــى از خــود بــه نمایش بگــذارد. 
ــت  ــوارى و وان ــودروى س ــد خ ــراژ تولی ــا تی ــت ب ــن صنع ای
ــتگاه  ــزار دس ــا 70 ه ــه 60 ت ــدوده ماهان ــور از مح در کش
ــس از فروکــش  ــر پ ــون لیت ــه 90 میلی ــل ب در ســال هاى قب
ــاى  ــرد خودروه ــش کارک ــز نشــان از افزای ــا نی نمــودن کرون
ــن  ــبى روى ای ــر مناس ــدت اث ــته و در میان م ــود داش موج
ــر  ــل دیگ ــال، دو عام ــن ح ــت. در عی ــد داش ــت خواه صنع
بــه کمــک ایــن صنعــت آمــده انــد: اولا ریــزش قیمت هــاى 
ــه  ــش هزین ــب کاه ــر موج ــس و پلیم ــولاد، م ــى ف جهان
ــد شــده اســت  ــرایط خری ــه و تســهیل ش ــواد اولی ــد م خری
ــن  ــر اوراق گام تامی ــى نظی ــد مال ــاى جدی ــى ابزاره و در ثان
مالــى زنجیــره خــودرو را یــک درجــه آســان تر و پیش بینــى 

پذیرتــر نموده انــد. 
در نهایــت اینکــه بــا توجــه بــه اینکــه اغلــب خودروهــاى 
تولیــد کشــور در بــورس کالا در حــال پذیــرش هســتند، بــه 
تدریــج شــاهد رشــد قیمت هــاى کارخانــه و کاهــش ســفته 
ــازار  ــاى ب ــت قیمت ه ــازار خــودروى کشــور و اف ــازى  در ب ب
ــز  ــورس کالا نی ــود. همچنیــن نقــد فروشــى در ب ــم ب خواهی
بــه عاملــى بــراى بهبــود وضعیــت ســرمایه در گــردش ایــن 
ــار مثبــت  ــم آث ــل خواهــد شــد و انتظــار داری صنعــت تبدی
ایــن امــر از صنعــت خــودرو بــه قطعــات خــودرو نیــز جــارى 

گــردد. 

 چوب سیاست های پولی نادرست 
امضای طلایی وزارت پای مجوز 4بر اوراق گام 

12رانت خوارها!؟  جولان ناتمام ریسک در 
7-6بازار پالایشی ها
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کامیابی چشم گیر سه گانه با وجود چالش انرژی

 علیرضا چایچی یزدی - مدیرعامل شرکت فولاد آلیاژی ایران

ــران در ســال 1378 و در شهرســتان  ــاژی ای ــولاد آلی شــرکت ف
یــزد بــه بهره بــرداری رســید. محصــولات ایــن شــرکت کــه عمدتــا 
فولادهــای آلیــاژی و مخصــوص هســتند، مطابــق بــا اســتانداردهای 
 ،)BS( ــتان ــکا )ASTM(، انگلس ــتانداردهای آمری ــون اس ــا همچ دنی
آلمــان )DIN( و... تولیــد می شــوند. چشــم انداز ترســیم شــده بــرای 
ــازمانی  ــه س ــل شــدن ب ــال 1405، تبدی ــق س ــن شــرکت در اف ای
هوشــمند، چابــک، ســرآمد، ارزش آفریــن بــرای تمامــی ذی نفعــان 
و انتخــاب اول مشــتریان در فولادهــای آلیــاژی و مخصــوص اســت. 
ــع و  ــره ارزش صنای ــدار در زنجی ــه واســطه توســعه پای ــر ب ــن ام ای
ــش و  ــی دان ــولات جهان ــا تح ــودن ب ــو ب ــولادی و همس ــادن ف مع
فنــاوری رقــم خواهــد خــورد. فعالیت هــای ارزشــمند شــرکت هایی 
همچــون فــولاد آلیــاژی ایــران، نــه تنهــا بــه توســعه جایــگاه آن هــا 
در بازارهــای داخلــی و بین المللــی کمــک می کنــد، بلکــه عاملــی 
ــولاد  ــق 1404 ف ــه اف ــتیابی ب ــیر دس ــدن مس ــر ش ــرای هموار ت ب
کشــور نیــز بــه حســاب می آیــد.  بــه رغــم توســعه و پیشــرفت های 
ــل تحســین در تکنولوژی هــا و فناوری هــای تولیــد محصــولات  قاب
ــی  ــز در تمام ــن فل ــرد ای ــر و کارب ــولاد، تاثی ــرای ف ــن ب جایگزی

ــان،  ــت و درم ــا بهداش ــاک ت ــذا، از پوش ــا غ ــکن ت ــا، از مس حوزه ه
از کشــاورزی تــا دامــداری و ... انکارناپذیــر اســت. بــا تقریــب بســیار 
بالایــی می تــوان اذعــان داشــت کــه در صنایــع مختلــف از جملــه 
ســاختمان، خودروســازی، نفــت و گاز، پتروشــیمی، معدن، پزشــکی 
ــی،  ــی، غذای ــی و ریل ــی و هوای ــل دریای ــل و نق ــازی، حم و داروس
ــوز و  ــر هن ــک دیگ ــزرگ و کوچ ــت ب ــا صنع ــازی و ده ه ماشین س
همــواره فــولاد از اســتراتژیک ترین و پرکاربردتریــن فلــزات و مــواد 
اولیــه اســت و بنابرایــن، بــرای بررســی نقش آفرینــی صنعــت فــولاد 
در اقتصــاد و حتــی سیاســت، بایــد حســابی ماننــد نفت و طــا روی 

آن بــاز کــرد. 

  بهره وری، عامل اساسی توسعه

فــارغ از تاثیــر مثبــت و منفــی نوســانات مختلــف و پــر 
ــن  ــر، همچنی ــال های اخی ــان در س ــران و جه ــاد ای ــداد اقتص تع
محدودیت هــای ناشــی از شــرایط همه گیــری ویــروس کوویــد-19 
و ده هــا عامــل دیگــر بــر نظــام عرضــه و تقاضــای فــولاد، یکــی از 
ــی  ــور و نقش آفرین ــت حض ــر تقوی ــر ب ــای موث ــن مولفه ه مهمتری
صنایــع فــولادی در بازارهــای داخلــی و بین المللــی، توجــه ویــژه و 

ــره وری اســت. ــت به ــره وری و مدیری ــه به ــه مقول ــی ب واقع
مدیریــت مصــرف، مدیریــت انــرژی، مدیریــت کیفیــت، مدیریت 
ــه طــور خــاص مدیریــت  ــوژی و ب ــع انســانی، مدیریــت تکنول مناب
ــه  ــن مقول ــا ای ــن پارامترهــای مرتبــط ب زیســت محیطی از مهم  تری
محســوب می شــوند کــه از یــک ســو، توجــه ویــژه مدیــران توانمنــد 
صنعــت را می طلبــد و از ســویی دیگــر، بــرای پربارتر شــدن، نیازمند 
ــه دانشــگاه ها،  تعامــل و همــکاری حوزه هــای ملــی کشــور از جمل
ــان،  ــن می ــت.  در ای ــی اس ــم مدیریت ــای عل ــازمان ها و نهاده س
ــت زیســت محیطی در  ــه محیط زیســت و مدیری ــوط ب مبحــث مرب
صنایــع فــولادی، بــا توجــه بــه اهمیــت یافتــن آن در بیــن تمامــی 
کشــورها و حرکــت بــه ســمت تولیــد فــولاد ســبز و کاهــش میــزان 
دی  اکســید کربــن از جایــگاه پراهمیت تــری بــرای تــداوم حضــور در 
بازارهــای بین المللــی برخــوردار اســت و دیــری نخواهــد پاییــد کــه 

بــه رمــز و شــرط حضــور در ایــن بــازار تبدیــل شــود. 
گام برداشــتن در مســیر نســل چهــارم انقــاب صنعتی، اســتفاده 
از هــوش مصنوعــی و فناوری هــای نویــن دیجیتــال نیــز، از دیگــر 
مولفه هــای مهــم و اثرگــذار در ایــن بخــش محســوب می شــود کــه 
بــا توجــه بــه نقــش مهــم این عامــل در حــوزه بهــره وری، لازم اســت 
توجــه ویــژه ای بــه آن معطــوف شــود. در ایــن راســتا، بــا توجــه بــه 
ــن موضــوع  ــه ای ــی ک ــا و هزینه های گســتردگی و حجــم فعالیت ه
ــت گذاری ،  ــه سیاس ــت ک ــد، لازم اس ــته باش ــر داش ــد در ب می توان
ــوی  ــر از س ــز و جامع نگ ــکلی متمرک ــه ش ــرا ب ــزی و اج برنامه ری
ــا  ــی انجمن ه ــور و حت ــتی کش ــت گذاری بالادس ــای سیاس حوزه ه
و تشــکل های مربوطــه صــورت گیــرد. ایــن مســئله ســبب 
ــح  ــای ناصحی ــل و هزینه کرده ــای ناکام ــه از حرکت ه ــود ک می ش
و بی نتیجــه کــه منجــر بــه توقــف و یــا تاخیــر در اجــرا می شــود، 

جلوگیــری شــود.

 فولاد آلیاژی ایران، در مسیر تعالی 

بزرگ تریــن  عنــوان  بــه  ایــران  آلیــاژی  فــولاد  شــرکت 
ــش از دو  ــد بی ــا تولی ــه، ب ــاژی در خاورمیان ــولاد آلی ــده ف تولید کنن
هــزار ســایز-گرید در اشــکال مختلــف، از گــرد، تســمه، چهارگــوش، 
کاف، میلگــرد و شــمش، ســهم بزرگــی در تامیــن نیازهــای صنایع 
ــد 435  ــت تولی ــن شــرکت از قابلی ــی کشــور دارد. ای مهــم و حیات
گریــد فــولاد آلیــاژی برخــوردار اســت کــه از ایــن تعــداد، 160 گرید 
تحــت لیســانس شــرکت بهلــر تولیــد می شــود و 275 گریــد نیــز 
ــران طراحــی شــده اســت. ایــن  توســط شــرکت فــولاد آلیــاژی ای
ــر ایفــای نقــش اساســی در خودکفایــی صنعــت  شــرکت عــاوه ب

ــولادی  ــن محصــولات ف ــر 50 هــزار ت ــغ ب ــا صــادرات بال کشــور، ب
ــث  ــوژی، باع ــب تکنول ــیایی صاح ــی و آس ــورهای اروپای ــه کش ب
درخشــش بیشــتر نــام صنعــت فــولاد ایــران در بازارهــای جهانــی 
شــده اســت. گفتنــی اســت کــه فولادهــای تولیــدی ایــن شــرکت 
ــوص  ــه خص ــا و ب ــازی اروپ ــازی و ماشین س ــع خودروس در صنای
ــی از  ــن برخ ــد و همچنی ــرار می گیرن ــتفاده ق ــورد اس ــان م آلم
ــن  ــولات ای ــدی از محص ــات تولی ــز، قطع ــی نی ــازان داخل قطعه س
ــران،  ــاژی ای ــولاد آلی ــرکت ف ــد.  در ش ــادر می کنن ــرکت را ص ش
تفکــر مدیریــت بهــره وری و اجــرای دقیــق و صحیــح آن در کنــار 
توجــه بــه اصــول حفــظ محیط زیســت در تمامــی بخش هــا 
ــکل  ــه ش ــرژی ب ــانی و ان ــع انس ــرف، مناب ــت، مص ــه کیفی از جمل
ــا ســال ها  مناســبی نهادینــه شــده اســت. تلفیــق اصــول علمــی ب
ــه  ــن دســتیابی ب ــی و همچنی ــای صنعت ــده فعالیت ه تجــارب ارزن
بالاتریــن اســتانداردهای بهــره وری و حفــظ محیط زیســت، از 
ــعه و  ــری، توس ــطح رقابت پذی ــش س ــل در افزای ــن عوام مهم تری
ــش  ــت افزای ــش ســودآوری و در نهای ــازار، افزای ــداوم حضــور در ب ت
ــوده اســت.   ــد شــرکت ب ــای برن ــاداری مشــتریان و ارتق ســطح وف
شــرکت فــولاد آلیــاژی ایــران در راســتای توســعه ســبز و تعهــد بــه 
ــه مســائل زیســت محیطی را ســر لوحــه  ــدار، توجــه ب توســعه پای
کار خــود قــرار داده اســت. از جملــه اقدامــات ایــن شــرکت در حــوزه 
حفــظ محیط زیســت، می تــوان بــه نصــب و راه انــدازی غبارگیرهــا 
ــده  ــی قســمت های آلاین ــرای تمام ــای کیســه ای ب ــوع فیلتر  ه از ن
هــوا، نصــب نــوار نقاله هــای سرپوشــیده بــرای جلوگیــری از ریــزش 
ــه  ــدازی تصفیه خان ــداث و راه ان ــه، اح ــواد اولی ــش ذرات م و پراکن
فاضــاب بهداشــتی و اســتفاده از پســاب آن بــرای آبیــاری فضــای 
ســبز، اخــذ مجــوز دفــع ضایعــات صنعتــی در محــل دفــن شــرکت 
ــه و...  ــرایط زیســت محیطی منطق ــا ش ــق ب ــازی آن مطاب و آماده س
ــز متعــدد در  اشــاره کــرد. کســب افتخــارات، گواهینامه هــا و جوای
ایــن حــوزه از جملــه دریافــت کــد ملــی زیســت محیطی، انتخــاب 
 ،IATF بــه عنــوان صنعــت برگزیــده ســبز کشــوری، اخــذ گواهینامــه
صنعــت نمونــه اســتان در زمینــه مدیریــت مصــرف بــرق، صنعــت 
ســبز اســتان و ... از نتایــج توجــه ویــژه بــه مدیریــت بهــره وری در 
شــرکت فــولاد آلیــاژی ایــران بــوده اســت. شــرکت فــولاد آلیــاژی 
ایــران بــرای حفــظ و توســعه بازارهــای خــود، چــه در داخــل و چــه 
در بازارهــای بین المللــی، لحــاظ کــردن تفکــر بهــره وری، صیانــت از 
محیط زیســت، حفــظ و ارتقــای مســتمر کیفیــت، تنــوع محصــول، 
ــال،  ــی و دیجیت ــر صنعت ــای برت ــا تکنولوژی ه ــودن ب ــگام ب هم
ــتریان را  ــی مش ــی- بازرگان ــای فن ــه نیازه ــل ب ــخگویی کام پاس

ــت. ــرار داده اس ــود ق ــای خ ــرلوحه فعالیت ه ــواره س هم

مولفه های رشد در فـولاد آلیــاژی ایران 

مدیــر عامــل شــرکت »مجتمــع فــولاد خراســان« بــا بیان 
ــرژی و  ــن ان ــای تامی ــم محدودیت ه ــی رغ ــه عل ــه ب ــن ک ای
قطعــی بــرق در بخشــی از تابســتان امســال، همــکاران 
پرتــاش فــولاد خراســان موفــق شــده انــد نســبت بــه ســال 
ــد،  ــم بزنن ــون رق ــی گوناگ ــبی را در نواح ــد نس ــل رش قب
ــد،  ــره تولی ــای زنجی ــه ه ــاژ در همــه حلق ــت:  رشــد تن گف
ــخ و  ــزم راس ــروش نشــان از ع ــش ف ــی و افزای ــرد مال عملک

ــف دارد. ــی مختل ــان در نواح ــکاران م ــادی هم اراده جه
کســری غفــوری از رشــد 28 درصــدی تنــاژ تولیــد گندلــه 
ــا  ــد احی ــد تولی ــش 4 درص ــال، افزای ــت امس ــاه نخس در 8 م
مســتقیم، ارتقــای 7درصــدی شــمش فــولادی و 9درصد رشــد 
ــر  ــن شــرکت خب ــرد( در ای ــی )میلگ ــد محصــول نهای در تولی
داد و افــزود: همــکاران مــا درکارخانــه گندلــه ســازی شــرکت 
بیش تریــن رشــد تولیــد را  رقــم زدنــد و بــا 28 درصــد رشــد 
ــه تولیــد بیــش از  ــه 8 مــاه نخســت1400، موفــق ب نســبت ب

یــک میلیــون و 315 هــزار و 954 تــن گندلــه شــدند.
ــن  ــان، ای ــولاد خراس ــع ف ــل مجتم ــه مدیرعام ــه گفت ب
ــا 4  ــان در ناحیــه »احیــا مســتقیم« ب ــان آب ــا پای شــرکت ت
درصــد افزایــش تولیــد، بــه تنــاژ 850هــزار و 18 تــن تولیــد 
دســت یافــت و ایــن در حالــی اســت کــه در همیــن مــدت 
بــا تولیــد بیــش از 645 هــزار و 891 تــن شــمش فــولادی 
و 411 هــزار و 992 تــن محصــول نهایــی بــه ترتیــب 
شــاهد رشــد 7 و 9 درصــدی میــزان تولیــد در نواحــی 
»فولادســازی« و » نــورد« نســبت بــه مــدت مشــابه پارســال 

ــوده اســت. ب

 موفقیــت چشــم گیــر فــروش و 
عملکــرد مالــی

غفــوری بــا بیــان ایــن کــه »عــدم ایجــاد انحصــار« در امر 
فــروش و »شــفافیت عرضــه و تقاضــا« دو ویژگــی معامــات 
ــاه  ــت م ــزود: در هش ــت، اف ــان  اس ــولاد خراس ــی ف کالای
ــا فــروش 351 هــزار 219 تــن محصــول نهایــی،  امســال، ب
موفــق شــدیم 11 درصــد  رشــد تنــاژ فــروش را نســبت بــه 

ســال 1400 ثبــت کنیــم. 
ــزار  ــا 305 ه ــولاد خراســان ب ــی اســت، مجتمــع ف گفتن
و 540 تــن فــروش محصــول نهایــی و فــروش 150هــزار و 
422تــن شــمش فــولادی در بــورس کالا بــه ترتیــب  23  و 
50 درصــد رشــد را در عرضــه و فــروش محصــولات خــود در 

ایــن بــازار کالایــی رقــم زد. 
ــی  ــرد مال ــای عملک ــه ارتق ــولاد خراســان ب ــل ف مدیرعام
ــان  ــولاد خراس ــع ف ــزود: مجتم ــرد و اف ــاره ک ــرکت اش ش
توانســته بــا بیــش از 81 هــزار و 185 میلیــارد ریــال درآمــد 
ناشــی از فــروش محصــولات خــود رشــد 17 درصــدی را در 
ایــن حــوزه رقــم بزنــد. در ایــن حــوزه، محصــولات نــوردی 
شــرکت بــا بیــش از 53 هــزار و 312 میلیــارد ریــال شــاهد 
رشــد 27 درصــدی نســبت بــه مــدت مشــابه ســال گذشــته 

بــوده اســت.
گفتنــی اســت فــولاد خراســان تاکنــون 99 درصــد برنامــه 
فــروش داخلــی میلگــرد و 84 درصــد برنامــه فــروش شــمش 

خــود را محقــق کــرده اســت.



 محمد زمانیان  - معاون مالی و اقتصادی شرکت صنایع 
معدنی فولاد سنگان خراسان 

شــرکت صنایــع معدنــی فــولاد ســنگان خراســان دارای 2 
واحــد گندله ســازی و کنسانتره ســازی بــه ظرفیــت اســمی  هر 
کــدام 5 میلیــون تــن در ســال اســت. یکــی از اهــداف اصلــی 
ایــن شــرکت تولیــد گندلــه مــورد نیــاز شــرکت فــولاد 
مبارکــه اســت کــه ایــن امــر مســتلزم دســتیابی بــه ظرفیــت 
اســمی  تولید کارخانــه گندله ســازی  می باشــد. در نهایــت 
ــد  ــه تولی ــیدن ب ــوص رس ــرکت درخص ــن ش ــای ای تاش ه
ــد و  ــد مان ــه نخواه ــمی خود بی نتیج ــت اس ــه ظرفی ــه ب گندل
شــرکت در ســال 1401 موفــق خواهــد شــد،  5 میلیــون تــن 
ــد  ــد نمای ــمی کارخانه تولی ــت اس ــا ظرفی ــق ب ــه را مطاب گندل
و همچنیــن بــه تولیــد 3.5 میلیــون تــن کنســانتره در ســال 

ــد. 1401 دســت یاب

  جبــران کمبودهــای تولیــد فــولاد ســنگان 
در اوایــل نیمــه نخســت ســال جــاری

تاش هــای مکــرر و مســتمر کارکنــان فــولاد ســنگان 
ــن  ــد ای ــی تولی ــزان عقب ماندگ ــد، می ــبب گردی ــان س خراس
ــرق 95  ــه دلیــل قطعــی ب شــرکت از برنامه هــای خــود کــه ب
ــت  ــد و در نهای ــران نمای ــود را جب ــق شــده ب درصــد آن محق
بزرگ تریــن شــرکت صنعتــی و معدنــی شــرق کشــور توانســت 
ــه خــود را بــه 580  در یک ماهــه شــهریور 1401 تولیــد گندل
هــزار تــن برســاند کــه نســبت بــه یکماهــه شــهریور 1400 بــا 
ــه  ــود و رکــورد تولیــد ماهیان رشــدی 102 درصــدی همــراه ب

خــود را بــه ثبــت رســاند.
ایــن شــرکت بــا وجــود قطعــی بــرق کــه در نیمــه نخســت 
ــدی  ــرکت های تولی ــیاری از ش ــر بس ــاری گریبان گی ــال ج س
ــه  ــاز هــم توانســت رشــد خــود را نســبت ب ــود ب و صنعتــی ب
نیمه نخســت ســال گذشــته حــدود 14 درصــد افزایــش داده و 
موفــق بــه تولیــد 2 میلیــون و 300 هــزار تــن گندلــه در طــول 

ایــن دوره گــردد. 

  تولید فولاد سنگان در ماه آبان 1401

در دوره یکماهــه آبــان ســال جــاری شــرکت  فــولاد 
ســنگان خراســان توانســت معــادل بــا 245 هــزار تــن 
ــه  ــی یکماه ــه در ط ــد در حالی ک ــد نمای ــانتره را تولی کنس

ــزار  ــد 171 ه ــود تولی ــا توانســته ب ــن شــرکت تنه 1400 ای
تــن کنســانتره را محقــق نمایــد. بــا وجــود افزایش مشــکات 
ــاری،   ــی ج ــال مال ــورم در س ــش ت ــرژی و افزای ــود ان کمب
شــرکت فــولاد ســنگان خراســان توانســته نــه تنهــا تولیــدات 
خــود را افزایــش دهــد بلکــه موفــق گردیــده کــه هزینه هــای 
خــود را بــه طــرز مطلوب تــری بــا درآمدهــای خــود تطبیــق 
دهــد، همیــن مدیریــت کارآمــد ســبب شــد تــا تاش هــای 
ایــن شــرکت بــی جــواب نمانــده و نــه تنهــا بــه هــدف تولیــد 
ــد بلکــه ســودی  ــه میــزان ظرفیــت اســمی خود دســت یاب ب
بیــش از ســود های محقــق شــده ســال های گذشــته را 

ــه ارمغــان آورد. ــرای ســهامداران خــود ب ب
ــولاد ســنگان خراســان  ــی ف ــع معدن ــا شــرکت صنای قطع
بــا تولیــد روزانــه گندلــه در حــدود 18 الــی 20 هــزار تنــی 
و ارســال روزانــه 10 هــزار تــن از طریــق نــاوگان ریلــی ایــن 
ــت  ــد توانس ــه، خواه ــولاد مبارک ــرکت ف ــرای ش ــول ب محص
ســود عملیاتــی ای معــادل بــا 41 هــزار میلیــارد ریــال 
ــه ســود  ــال گذشــته ک ــه س ــه نســبت ب ــد ک را ایجــاد نمای
عملیاتــی ایــن شــرکت حــدود 33 هــزار و 965 میلیــارد ریال 
بــوده، رشــدی 22 درصــدی را محقــق نمایــد. همچنیــن ایــن 
ــص خــود را در دوره 12 ماهــه  ــد ســود خال شــرکت  می توان
ــا  ــه دوره 12 ماهــه ســال گذشــته ب ســال جــاری نســبت ب
افزایــش 18 درصــدی از 36 هــزار و 673 میلیــارد ریــال بــه 

حــدود 43 هــزار میلیــارد ریــال برســاند.

  مهم ترین طرح های توسعه فولاد سنگان

ــود دارد و در  ــع خ ــت مناب ــعی در تثبی ــنگان س ــولاد س ف
ــعه ای  ــای توس ــرمایه گذاری در پروژه ه ــز س ــتا نی ــن راس همی
ــب برنامه هــای کوتاه مــدت و بلندمــدت  ــار ســاله را در قال چه

ــرار داده اســت. را در دســتور کار ق
ــی  ــان برنامه های ــنگان خراس ــولاد س ــاس ف ــن اس ــر همی ب
ــزه  ــت مکانی ــرح انباش ــد از: ط ــا عبارتن ــن آن ه ــه مهم تری ک
باطلــه خشــک، طــرح نیــروگاه بــادی 200 مــگا واتــی، 
کارخانــه هماتیــت، انتقــال آب از دشــت کــرات، افزایــش 
ــون  ــت 2.5 میلی ــه ظرفی ــازی ب ــه گندله س ــت کارخان ظرفی
ــداف و  ــتای اه ــفنجی و... را در راس ــن اس ــه آه ــن و کارخان ت

برنامه هــای توســعه ای خــود قــرار داده اســت.
شــرکت صنایــع معدنــی فــولاد ســنگان مبلــغ 320 هــزار 
میلیــارد ریــال را در بخــش ریالــی و ارزی صــرف پروژه هــای در 

حــال پیشــرفت ســرمایه گذاری خواهــد کــرد.
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 علی لطفی - مدیر حساب بانک اقتصاد نوین

ــه  ــد ک ــی مواجه ان ــود نقدینگ ــا کمب ــرکت ها ب ــی ش در حال
ــن رو   ــد. از ای ــکان پرداخــت تســهیات را ندارن ــز ام ــا نی بانک ه
ــورس و در سیســتم  ــع کشــور در بخــش اوراق ب بخشــی از مناب
ــت در  ــدام دول ــن اق ــت. همچنی ــده اس ــر ش ــی اوراق منتش بانک
ــی،  ــی و مال ــن سیاســت انقباضــی در مباحــث پول ــش گرفت پی
موجــب افزایــش ســپرده های بیــن بانکــی نســبت بــه دو ســال 
ــی و ســود بانک هــا شــده اســت  گذشــته و افزایــش هزینــه پول
کــه بــه جــای پرداخــت تســهیات،  ضمانــت نامــه صــادر کننــد.

ــا از  ــی و سیاســت انقباضــی، شــرکت ها قطع در شــرایط فعل
ایــن ســرویس اســتقبال خواهنــد کــرد و ایــن امــر ارتباطــی بــه 
کوچکــی و بزرگــی شــرکت نــدارد؛ بطــوری کــه کســانی کــه در 
ــع اولیــه و تجهیــزات و  ــه خریــد مناب زنجیــره ی تامیــن نیــاز ب
ماشــین آلات دارنــد در صــورت اطــاع، از ایــن ســرویس اســتفاده 
خواهنــد نمــود. بــه نظــر  می رســد کــه شــرکت ها از ایــن 
ســرویس و مزایــای آن آگاهــی ندارنــد؛ ضمــن آنکــه ایــن اوراق 
قابلیــت بازخریــد در بــازار را نیــز دارا  می باشــد. بــا توجــه بــه لزوم 
رعایــت بهداشــت اعتبــاری مشــتریان، بــا در نظــر گرفتــن ســقف 
ــود.  ــا اوراق اختصــاص داده  می ش ــرای آنه ــاری مشــتریان، ب اعتب
ــوی  ــا از س ــهیات و ضمانت نامه ه ــت تس ــان دریاف ــن می در ای
شــرکت ها بــر اســاس ظرفیــت اعتبــاری شــان از ســوی 

ــت و انتشــار اوراق گام؛ در  ــی اســت در دریاف ــا، محدودیت بانک ه
واقــع  بحــث اعتبارســنجی شــرکت ها ، آنهــا را در دریافــت ایــن 
اوراق بــا مشــکل مواجه میســازد. در میــان انــواع عقود تســهیاتی  
موجــود در شــبکه بانکــی، اوراق گام از جذابیــت مناســبی بــرای 
ــورداری  ــدم برخ ــه ع ــه ب ــا توج ــت. ب ــوردار اس ــا برخ بانک ه
ــرای پرداخــت تســهیات، انتشــار ایــن  ــع لازم ب بانک هــا از مناب
اوراق درآمدهــای غیرمشــاع و کارمــزدی آنهــا را افزایــش  می دهد. 
تــا کیفیــت ســود آنهــا را افزایــش دهــد. پرداخــت تســهیات بــه 
ــه،  ــم از مضارب ــف اع ــود مختل ــب عق ــا در قال ــتریان بانک ه مش
مشــارکت مدنــی، مرابحــه بــه مشــتریان و دریافــت ســود در قالب 
اقســاط ایــن تســهیات، پاییــن تریــن کیفیــت ســود بــرای بانک 
ــن تســهیات  ــر جــاری شــدن ای ــکان غی محسوب  می شــود.  ام
و نیــاز بــه صــرف انــرژی زیــاد بــرای وصــول مطالبــات از جملــه 
دلایلــی اســت کــه ســبب جذابیــت اوراق گام   می شــود. مشــکل 
موجــود تعهــد بانــک  در پرداخــت اوراق در سررســید اســت. بــا 
ــرمایه،  ــازار س ــل اوراق در ب ــد و تنزی ــت بازخری ــه قابلی ــه ب توج
ــازار  ــل اوراق در ب ــا تنزی ــول، ب ــت پ ــای دریاف ــه ج ــنده ب فروش
ــوی  ــن اوراق از س ــذا ای ــد. ل ــود برس ــه س ــد ب ــرمایه،  می توان س
فروشــنده ها مــورد اســتقبال قــرار  می گیــرد.  در ایــن بــا توجــه 
ــدم بازپرداخــت تعهــدات در  ــه مشــکات و محدودیت هــای ع ب
ســر رســید ، قابلیــت نقــد شــوندگی بالایــی ایــن اوراق، آســودگی 

خاطــر را بــرای فروشــنده بــه همــراه دارد. 

 وحید ویسی زاده - عضو هیئت مدیره شرکت سرمایه گذاری پویا 

نرخ YTM کشــف شــده برای انتشــارهای جدید ایــن اوراق در 
مقطــع اخیــر رشــد یافتــه اســت و بــه تبــع آن انتشــارهای قبلی 
نیــز بــا YTM هــای بــالا قمیــت  می خورنــد و نــرخ YTM ســایر 
اوراق نیزدســتخوش نوســان رو بــه بــالا  می شــوند. ایــن موضــوع 
بیــش از آنکــه بــه ایــرادات طراحــی ابــزار و مهندســی مالــی ایــن 
اوراق بازگــردد، بیشــتر تحــت تاثیــر شــرایط خاص سیاســت های 
پولــی کان کشــور قــرار دارد کــه عــوارض آن بدیــن شــکل در 
مــورد اوراق گام بــروز یافتــه اســت. امــا در کوتاه مــدت بــه منظور 
فروکــش کــردن عــوارض ناشــی از کشــف قیمت هــای بــا نــرخ 
ســود بــالا بــرای ایــن اوارق، تعریــف بازارگــردان و یــا الــزام خرید 
عمــده اوراق باقــی مانــده گام توســط بانک هــا یــا صندوق هــای 
ــه در  ــای محــدود موجــود اســت. البت ــت از بدیل ه ــد ثاب بادرآم
صــورت تعریــف بازارگــردان از طــرف بانــک عامــل انتشــار ایــن 
اوراق، منابــع لازم بــرای بازارگردانــی در نهایــت بــه هزینه هــای 
ــن  ــی تامی ــرکت های متقاض ــد ش ــره تولی ــی زنجی ــن مال تامی

مالــی از محــل اوارق گام افــزوده خواهــد شــد. 
ــای  ــا و صندوق ه ــد بانکه ــزام خری ــی ال ــورد اوراق دولت در م
بــا درآمــد ثابــت )کــه عمــده مدیریــت آنهــا متعلــق بــه سیســتم 
بانکــی اســت( منجــر بــه کشــف قیمت هــای مبتنــی بــر هزینــه 
تجهیــز منابــع بانــک یــا صنــدوق بــرای اوراق شــده اســت کــه 

ایــن نــرخ تجهیــز منابــع نیــز معــادل انــدک صــرف به عــاوه نرخ 
ــی در ســال های  ــه ســپرده مدنظــر سیاســت گذار پول ســود پای
گذشــته بــوده اســت. ب طــور کلــی در مــورد نــرخ تامیــن مالــی 
بنگاه هــا از بــازار پــول وســرمایه نیــز همیــن مــدل موثــر بــوده 
ــود  ــی وج ــد خاص ــزام خری ــورد اوارق گام ال ــی در م ــت. ول اس
نــدارد و طــرف تقاضــای بالقــوه شــامل تمامی  نهادهــا و اشــخاص 
بــازار ســرمایه هســتند کــه نــرخ وام دهــی ایشــان متناســب بــا 
صــرف نقدشــوندگی )بدلیــل عــدم وجــود بازارگــردان و طــرف 
ــرف  ــاوه ص ــی( به ع ــد اوراق دولت ــال همانن ــادی فع ــد نه خری

ناشــی از تــورم بعــاوه نــرخ ســود پایــه اســت.
ــده گام توســط بانک هــا  ــی مان ــد عمــده اوراق باق ــزام خری ال
یــا صندوق هــای بادرآمــد ثابــت در مقطــع فعلــی عملــی نیســت 
چراکــه کنتــرل ترازنامــه ای بانک هــا توســط سیاســتگذار پولــی 
در ماه هــای اخیــر، محــدود ســازی ســقف تامیــن مالــی بانکهــا 
در عملیــات بــازار بــاز و خــروج منابــع صندوق هــای بــا درآمــد 
ــالای  ــد ب ــم خری ــار حج ــی در کن ــای تورم ــی از فض ــت ناش ثاب
اوراق دولتــی توســط ایشــان از ابتــدای ســال همگــی منجــر بــه 
وضعیــت مضیقــه نقدینگــی بــرای ایشــان در مقطــع فعلی شــده 
اســت. ایــن مضیقــه نقدینگــی در صورتــی کــه بــا فــروش اوراق 
دولتــی )برخــاف رویــه معمــول نگهــداری تــا سررســید( نــزد 
ایشــان جبــران شــود منجــر بــه شــکل گیــری YTM بــالا بــرای 

ــردد. ــد اوراق گام می گ ــی همانن اوارق دولت

چرا اوراق در ترکیب دارایی ها لحاظ نمی شود؟

چوب سیاست های پولی نادرست بر اوراق گام!بانک ها: وقتی پول نیست کفش های اوراق را جفت می کنیم!
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اوراق گام، نوعــی از اعتبــار اســنادی )Lc(ریالــی اســت. تنزیــل 
ایــن اوراق توســط بــازار ســرمایه صــورت می گیــرد و بانــک تنهــا  
وظیفــه  تضمینــی آن را برعهــده دارد. عمومــا شــرکت ها بــه دلیــل 
تامیــن مالــی کــه از محــل مطالبــات انجــام داده انــد از اوراق گام 
اســتفاده  می نماینــد. ایــن اوراق بــا نرخ هایــی کــه اخیــرا در 
ــا بازدهــی کــه شــرکت ها از محــل عملیــات تولیــدی  مقایســه ب
دریافــت  می نماینــد رقمی  نســبتا بالایــی دارد و در مقابــل بــا تــورم 
فعلــی رقــم ناچیــزی را  در بــازار ســرمایه تنزیــل  می نماینــد. نکته 

ــه  ــت ک ــادی آنس ــای اقتص ــوص مجموعه ه ــه درخص ــورد توج م
بنگاه هــای اقتصــادی از محــل تــورم، درآمــدی کســب نمی کننــد 
بلکــه ســود آن هــا بیشــتر از محــل فعالیت هــای عملیاتــی شــان 
اســت. نرخ هــای بهــره 30 درصــدی اوراق گام موجــب شــده اســت 
تــا ســایر اوراق نیــز بــه ســمت نرخ هــای بیــن 27 تــا 30 درصــدی 
ــط  ــر اوراق توس ــار ه ــال 1400 انتش ــند. س ــته باش ــل داش می
شــرکت های بورســی بــا نــرخ 24.5 درصــدی صــورت می گرفــت 

ــود. در ســال  ــا 27 درصــد ب ــز بیــن  26 ت ــا نی ــر آنه و بهــره موث
ــای  ــا  نرخ ه 1401  انتشــار اوراق توســط شــرکت های بورســی ب
ــه نظــر می رســد  ــا 28 درصــدی اســت کــه ب ــالای 27 ت اولیــه ب
ــردن  ــالا ب ــه دلیــل ب ــد صعــودی قیمت هــا ب ــن رون بخشــی از ای
ــا  ــت. از این ه ــق اوراق گام اس ــی از طری ــازار بده ــع ب ــطح توق س
گذشــته اوراق گام ویژگــی غیرقابــل معاملــه مکــرر در بازار ســرمایه 
ــازار و همچنیــن  ــرخ بهــره در ب ــد صعــودی ن را دارا هســتند. رون

ــازار ســرمایه طــی یــک  وضعیــت رخــوت و ســکون حاکــم بــر ب
ــازار ســرمایه بــه عنــوان  ســال گذشــته باعــث حرکــت پــول از ب
بــازاری مولــد بــه ســمت بــازار بدهی شــده اســت. برخــاف ادعای 
مطــرح شــده توســط ایــن بــازار کــه  هدفــش رونــق بخشــی بــه 
ــه نظــر  می رســد کــه گویــا   فعالیت هــای اقتصــادی  اســت امــا ب
ــت  ــد. درحقیق ــده دارن ــات شــرکت ها را برعه ــظ حی بیشــتر حف
پــول در اقتصــاد فعلــی بــه وســیله ای نــه بــرای رشــد تولیــد بلکــه 
ــرای باقــی مانــدن  شــرکت های تولیــدی تبدیــل شــده اســت.  ب
ایــن امــر بــازار بدهــی را تبدیــل بــه بــازاری  قدرتمنــد در مقابــل 

بازارســرمایه ســاخته اســت. 

 محسن بهشتی نامدار 
 مدیر سرمایه گذاری صندوق با درآمد ثایت کاریزما 

در حــال حاضــر شفاف ســازی درســتی در رابطــه بــا اوراق 
گام صــورت نمی گیــرد. مشــخص نیســت کــه  تامیــن مالــی 
ــرای چــه شــخصی صــورت  می گیــرد. موضــوع  ایــن اوراق ب
قابــل طــرح دیگــر ســازوکار انتشــار این اوراق اســت. تســویه 
ــان و  ــه مشتریانش ــی ب ــبکه ی بانک ــدات ش ــی از تعه بخش
ــه  ــه پیمــان کاران دولتــی منجــر ب ــت ب ــع تعهــدات دول رف
انتشــار اوراق گام شــده اســت. به گونــه ای کــه دولــت بابــت 
ــی از  ــود، بخش ــان کاران خ ــات پیم ــویه مطالب ــریع تس تس
ــه واســطه بانک هــا  ــق اوراق گام ب تعهــدات خــود را از  طری
انجــام  می دهــد. ایــن اوراق مشــابه اســناد خزانــه اســت. امــا 
ــی و ســاز و کار انتشــار آن در  ــن مال ــن تامی ــی ای ــوز بان هن

شــبکه بانکــی مشــخص نیســت.
ــرمایه  ــازار س ــن اوراق در ب ــرد ای ــر عملک ــال حاض در ح
ــن اوراق  ــازار ســرمایه ای ــت اســت. در ب ــل روی شــفاف و قاب
مشــابه بــا اســناد خزانــه بــه کســر فروختــه   می شــود. مقــدار 
مبلــغ در رســید و تســویه ایــن اوراق از ســوی بانک هــا نیــز 

معیــن و مشــخص اســت. 
بــرای  گام  اوراق  مشــکل  بزرگتریــن  میــان  ایــن  در 
ــد  ــا درآم ــای ب ــا صندوق ه ــرمایه خصوص ــازار س ــالان ب فع
ــدم  ــتند، ع ــن اوراق هس ــده ای ــداران عم ــه ازخری ــت ک ثاب
لحــاظ ایــن اوراق در ترکیــب دارایی هاســت. در ترکیــب 
ــت،  ــد ثاب ــرمایه گذاری بادرآم ــای س ــای صندوق ه دارایی ه
ــد  ــدود 40 درص ــرمایه گذاری ح ــه س ــف ب ــا موظ صندوق ه
ــار  ــوز انتش ــادار دارای مج ــود در اوراق به ــای خ از دارایی ه
از ســازمان بــورس هســتند و یــا اوراق دولتــی برخــوردار از 

ــه.  ــه و بودج ــت برنام ضمان
 ســاز و کار اوراق گام در شــبکه ی بانکی و عدم مشــخص 
ــه  ــت ک ــذاری اس ــل تاثیرگ ــن اوراق از عوام ــی ای ــودن بان ب
ســبب شــده تــا در برهــه ای ایــن اوراق بــا خریــداران زیادی 
مواجــه نباشــد و تقاضــا بــرای ایــن اوراق کــم باشــد. در ایــن 
میــان بــا افزایــش عرضــه اوراق گام از ســمت پیمــان کاران و 
دارنــدگان اوراق در دوره ای نــرخ ایــن اوراق را بــه 30 درصــد 
ــرار داد.  ــر ق ــاردار را تحــت تاثی ــازار اوراق به رســاند و کل ب
در حــال حاضــر نــرخ اســناد خزانــه بیــن 27 تــا 30 درصــد 
اســت و مبادلــه اوراق دولتــی برخــوردار از ضمانــت برنامــه و 
بودجــه کشــور را دارا اســت، نیــز نــرخ مبادلــه ای بیــن 25 تــا 
26 را دارا ســت. در صــورت عــدم تعییــن ســازوکار درســت 
بــرای اوراق گام، بــا توجــه بــه حجــم عرضــه ی موجــود در 

بــازار،  احتمــال افزایــش نــرخ ایــن اوراق نیــز و بــه تبــع آن 
افزایــش نــرخ ســایر اوراق ماننــد اســناد خزانــه ی اســامی و 
نــرخ آراد وجــود دارد. تحقــق ایــن افزایــش نــرخ بــرای اوراق 
ــای  ــان کاران، صندوق ه ــه پیم ــی را ب ــات بزرگ ــا تبع قطع
ــکل  ــه ش ــت. ب ــد داش ــت در برخواه ــرمایه گذاری و دول س
کلــی در خصــوص اوراق اطاعیــه ای مبنــی بــر حجــم 
انتشــار و دارنــدگان اوراق در ســایت بــورس و فرابــورس 
منتشــر   می شــود. همچنیــن در امیــد نامــه اوراق، ارکان 
اوراق نیــز مشــخص اســت. امــا ایــن وضــوح و شــفافیت در 
رابطــه بــا اوراق گام مبنــی بــر درج نمــاد و قابلیــت معاملــه 
ــه  ــوط ب ــدارد. اطاعیه هــای اوراق گام تنهــا مرب آن وجــود ن
زمــان سررســید اوراق و بانــک ناشــر آنهاســت. ایــن ســاز و 
ــرمایه  ــازار س ــی ب ــوراک اطاعات ــد خ کار اوراق گام نمی توان
ــا  ــه ب ــت ک ــخص نیس ــازار مش ــرای ب ــد. ب ــخگو باش را پاس
ــود و  در  ــر  می ش ــن اوراق منتش ــی ای ــبکه ی بانک ــه ش چ
ــا  ــرار گرفتــه شــده اســت ی ــون برنامه ریــزی و بودجــه ق  قان

خیر. 
ــا  ــویه ب ــرای تس ــن اوراق ب ــت از ای ــه دول ــه  چگون اینک
پیمــان کاران اســتفاده نمایــد نیــز از جملــه مــواردی اســت 
کــه بــرای بــازار ســرمایه گنــگ  و مبهــم اســت. بــه میزانــی 
ــود  ــه س ــد ب ــش یاب ــوع اوراق افزای ــن ن ــفافیت در ای ــه ش ک
ــرمایه گذاری  ــدوق س ــدگان اوراق، صن ــرمایه گذاران، دارن س
ــازار  ــی در ب ــای تعدیل ــود. نرخ ه ــد ب ــازار خواه ــالان ب و فع
ــل  ــرخ محتم ــک ن ــر ی ــن ب ــا اصــاح  می شــود و طرفی قطع
ــن  ــد. ای ــه را دارن ــکان معامل ــد ام ــا 27 در ص ــن 26 ت بی
ــرای  ــوان ب ــری را بت ــرایط بهت ــه ش ــود ک ــر موجب  می ش ام
ــب  ــه ترکی ــدن اوراق گام ب ــه ش ــد. اضاف ــور ش ــده متص آین
ــه  ــی ب ــدد بزرگ ــای ســرمایه گذاری م ــای صندوق ه دارایی ه
ــی  ــدگان فعل صندوق هــا، فروشــندگان اوراق گام و هــم دارن

ــد داشــت.  خواه
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بازار سرمایهبازار سرمایه

مســیر رشــد بــازار در فصــل تابســتان امســال بــه صنایعــی گره 
ــی و دولتــی  ــه نحــوی مصــون از ریســک های جهان خــورد کــه ب
ــزول قیمت هــا  ــا از طریــق کاهــش بهــای تمــام شــده از ن ــود ی ب
نفــع  می بردنــد. بدیــن ترتیــب از بیــن حــدود 50 صنعــت مختلــف 
تنهــا 8 صنعــت بــه طــور متوســط رشــد مثبتــی را تجربــه کردنــد 

کــه اکثــرا هــم جــزو شــرکت های خدماتــی بودنــد. 
ــرمایه و  ــن س ــتوران، تامی ــل و رس ــل، هت ــل و نق ــع حم صنای
ــی  ــودرو، یوتیلیت ــازی خ ــرکت های قطعه س ــار ش ــزار در کن نرم اف
ــن  ــذر از آخری ــت داشــتند. گ ــدگان اوره بازدهــی مثب و تولیدکنن
ــت  ــه از اردیبهش ــای مربوط ــش محدودیت ه ــا و کاه ــوج کرون م
بــه بعــد عاملــی بــرای رشــد ســریع بخــش خدمــات شــد. صنعــت 
ــدن قیمت هــای گاز اروپایــی و وجــود  ــالا مان ــه مــدد ب اوره نیــز ب
ــرای  ــی ب ــرخ گاز توانســت چشــم انداز خوب ســقف قیمتــی روی ن
ســرمایه گذاران ترســیم کنــد. صنعــت خــودرو نیــز بــا توجــه بــه 
ــته  ــودرو توانس ــت خ ــاح صنع ــرای اص ــت ب ــه وزارت صم برنام

ــه نمایــش بگــذارد.  ــل توجهــی از خــود ب عملکــرد قاب
ــد؟  ــد ش ــه خواه ــش رو چ ــول پی ــازار در فص ــت ب از سرنوش
نگاهــی بــه محیــط اقتصــادی چنــد رونــد کلــی را اشــکار میکند. 
دلار نیمــا کمــاکان در مســیر رشــد تدریجــی قــرار دارد و هــر مــاه 
تقریبــا بــه انــدازه نــرخ ســود بــدون ریســک در حــال رشــد اســت. 
هــر چنــد بــه نظر میرســد بــا توجــه بــه فاصلــه قابــل توجــه ایــن 
رشــد از تــورم ماهانــه، بــه تدریــج شــاهد رشــد ســریعتر دلار نیمــا 
باشــیم. از ســوی دیگــر، قیمت هــای جهانــی پــس از چنــد فصــل 
تاطــم بــه یــک ثبــات نســبی رســیده اند و حساســیت کمتــری 

ــا  ــزی دنی ــای مرک ــی بانک ه ــت های انقباض ــه سیاس ــبت ب نس
نشــان می دهند.  هرچنــد کــه هنــوز ســایه تهدیــد افزایــش نــرخ 
بهــره بــر ســر بــازار ســایه افکنــده اســت. از دو نکتــه فوق می تــوان 
ــد  ــرکت های تولی ــود دلاری ش ــیه س ــه حاش ــته ک ــار داش انتظ
کننــده ی کامودیتــی ثبــات نســبی پیــدا کنــد و رشــد تدریجــی 
دلار نیمــا فضــا را بــرای کاهــش اثــرات رشــد هزینه هــای 
ــود  ــاظ س ــازار از لح ــت ب ــن کلی ــد. بنابرای ــم نمای ــی فراه ریال
ــد  ــه خواه ــی را تجرب ــا ثبات ــت ب ــال وضعی ــه دوم س  آوری در نیم
نمــود. خوشــبختانه امســال مســئولان بــازار ســرمایه ازهــم اکنــون 
در حــال مذاکــره درخصــوص بندهــای موثــر بــر بــازار در لایحــه 
بودجــه 1402 هســتند و اخبــار مســاعدی در ایــن خصــوص نظیر 
معافیت هــای مالیاتــی، تغییــر فرمــول قیمت گــذاری گاز صنعــت 
متانــول و مــوارد مشــابه شــنیده   می شــود. امــا آنچــه باعــث عــدم 
ــه  ــازار ســهام و حرکــت ســرمایه ها ب ــه ب ــال ســرمایه گذاران ب اقب
ســمت صندوق هــای درآمــد ثابــت و بازارهــای دیگــر نظیر مســکن 
شــده اســت، ریســک های سیســتماتیک اســت. ابهــام در پرونــده 
برجــام و مبهــم بــودن سیاســت های اقتصــادی در کنــار کســری 
بودجــه فزاینــده که زمینــه را بــرای مداخات قیمتــی و غیرقیمتی 
دولــت فراهــم  می کنــد، از جملــه عواملــی هســتند کــه باعث شــده 
تــا پیــدا کــردن دلیــل خــوب بــرای خریــدن ســهم ســخت را از 
ســال گذشــته گــردد، وگرنــه ایــن توافــق در بیــن اغلــب فعــالان 
ــورم و  ــا ت ــدی ب ــی ج ــازار واگرای ــن ب ــه ای ــود دارد ک ــازار وج ب
ــا زود پــر  بازارهــای دیگــر را پیــدا کــرده و ایــن شــکاف را دیــر ی

خواهــد  کــرد. 

 میثم صمد نژاد 
 مدیر سرمایه گذاری تامین سرمایه لوتوس پارسیان 

ــد  ــه می توانن ــود دارد ک ــازار وج ــدی در ب ــل  ج عوام
بــازار را تحــت تاثیــر قراردهــد. مهــم تریــن عاملــی کــه  
ــه  ــرخ ارز ک ــت. ن ــرخ ارز اس ــرد ن ــام ب ــوان از آن ن می ت
ــری  ــق کمت ــود عم ــامل   می ش ــکناس را ش ــت اس قیم
نســبت بــه  قیمــت ارز نیمــا دارا اســت. دلار نیمــا حجــم 
قابــل ماحظــه ای از معامــات را در بر می گیــرد امــا 
ــا  ــن ارز، نیم ــد مهم تری ــه نظر می رس ــه ب ــم آنک ــه رغ ب
اســت امــا ایــن نــرخ قطعــا تحــت تاثیــر نــرخ اســکناس 

ــرار دارد.  ق
ــی   ــه چشــم انداز تورم ــی ک ــا زمان ــازار ســرمایه ت در ب
صعــودی اســت و نــرخ ارز رونــد رو بــه افزایشــی داشــته 
ــروز  ــه ام ــا ب ــرد و ت باشــد رشــد جــدی صــورت نمی گی
ــه  در  ــت ک ــوده اس ــن ب ــل ای ــن عوام ــل ای ــز ماحص نی
آزاد  ارز  نــرخ  بــا  دارایی هــا  کلیــه  دیگــر  بازار هــای 

هماهنــگ شــده اند. 
ــا نــرخ دلار پاییــن  ــازار ســرمایه همچنــان  ب امــا در ب
قیمت گــذاری انجــام  می گیــرد. در واقــع آن قیمــت 
ــوز  ــذار باشــد هن ــازار ســرمایه اثرگ ــد در ب ــه بای ارزی ک

حاصــل نشــده اســت. 
ــبت  ــا و نس ــل کامودیتی ه ــل از مح ــی حاص نقدینگ
پــول بــه شــبه پــول از دیگــر عواملــی اســت کــه کلیــه 

ــد.  ــرار  می ده ــر ق ــت تاثی ــا را تح بازاره
ــه  ــز در حــال حاضــر ب ــه شــبه پول نی ــول ب نســبت پ
ــه ای  طــور نگران کننــده ای در حــال تغییــر اســت؛ به گون
کــه عمــا پول هــا از ســپرده ها خــارج و بــا توجــه 
بــه رویکردهــای مختلــف ســرمایه گذار در بازارهــای 

وارد  می شــوند.  مختلــف 
ــود  ــازار وج ــز در ب ــک هایی نی ــر ریس ــال حاض در ح
ــد. بحــث  ــی مانده ان ــان حــل نشــده باق ــه همچن دارد ک
قیمت گــذاری دســتوری کــه همچنــان ایــن معضــل 
ــد  ــد رون ــر می رس ــه نظ ــه ب ــره ک ــرخ به ــود دارد. ن وج
کاهنــده دارد کــه بازارهــای کامودیتــی و انــرژی را تحــت 

ــد.  ــرار می ده ــر ق تاثی
امیــد برایــن اســت کــه قیمت هــای جهانــی در ســطح 
مشــخصی بــه تثبیــت برســند و ســطح مشــخص قیمــت 
ــه رشــد  ــز رو ب ــران را نی ــی بازارای ــازار جهان در عرصــه ب

خواهــد نهــاد. 
ــازار  ــازار جهانــی افــت داشــته باشــد ب طبیعتــا اگــر ب
ــه  ــه ب ــد گرچ ــرار  می ده ــر ق ــت تاثی ــم تح ــران را ه ای
نظــر نمی رســد کــه ریســک جــدی از ایــن محــل شــکل 
ــم انداز  ــورم و چش ــت ت ــه وضعی ــی ک ــا زمان ــرد.  ت گی
ــه  ــا از جمل ــه بازار ه ــت کلی ــش اس ــه افزای ــی رو ب تورم
بــازار ســهام در صــورت اینکــه اتفــاق خاصــی رخ ندهــد 
ــاخص  ــی ش ــقف تاریخ ــدن س ــته ش ــا شکس ــالا ب احتم

ــود.  همــراه خواهــد ب

آن سوی فاکتورهای اثـرگـذار بر بازارسختی دلیل خوب برای خرید سهـم 

 محمد علی کمالی -  مدیر سرمایه گذاری شرکت تامین سرمایه کاردان 

بــازار ســهام در حــال حاضــر تحــت تاثیــر دو عامــل نرخ هــای 
جهانــی و متغیرهــای کان اقتصــادی کشــور قــراردارد. همچنیــن 
رکــود نســبتا بزرگــی در اقتصادهــای در جریــان اســت کــه انتظــار 
ــی  ــرخ در بازارهــای جهان ــا کاهــش ن ــه ثبــات ی مــی رود منجــر ب
ــرخ  ــد از ن ــا 80 درص ــن 70 ت ــه طورعمومی بی ــرخ دلار ب ــود. ن ش
دلار آزاد بــوده اســت و بــا توجــه بــه رشــد نــرخ دلار آزاد طبیعتــا 
ــا  ــن امــکان وجــود دارد کــه دلار نیمــا هــم ب ــز ای ــازار نی ــرای ب ب
رشــد نســبی همــراه گــردد. بــا توجــه بــه افزایــش نــرخ دلار نیمــا 

در هفته هــای گذشــته، انتظــار بــر ایــن اســت کــه در ادامــه مقــدار 
کســری بودجــه دولــت تعییــن کننــده تثبیــت نــرخ  دلار باشــد. 
ــک  ــه بان ــه رغــم سیاســت های انقباضــی ک در حــال حاضــر ب
مرکــزی اتخــاذ کــرده بــوده اســت نســبت پول بــه نقدینگــی تقریبا 
ــود  ــان دهنده وج ــه نش ــت ک ــه اس ــرار گرفت ــود ق ــینه خ در بیش

ــر موجــب  ــن ام ــه اســت. همی ــی  در ســطح جامع انتظــارات تورم
ــته  ــرخ دلار وابس ــرل ن ــت.   کنت ــده اس ــرخ دلار گردی ــش ن افزای
بــه سیاســت هایی اســت کــه بانــک مرکــزی اتخــاذ  می نمایــد. بــا 
توجــه بــه رشــد قیمــت دلار و ثبــات نســبی قیمت هــای جهانــی، 
بــازار ســهام هــم بــا رشــد نســبی همــراه شــد.  تــداوم این رونــد نیز 

منــوط بــه سیاســت های بانــک مرکــزی اســت. در ایــن میــان بــا 
توجــه بــه زمزمه هــای موجــود در نــرخ بهــره بــه نظر میرســد کــه 
همچنــان ایــن نــرخ رونــد افزایشــی داشــته باشــد. از ســویی بانــک 
مرکــزی در نظــر دارد کــه دلار را کنتــرل نمایــد. رشــد نســبی ایــن 
عوامل می توانــد تعییــن کننــده ی نقطــه ی تعــادل در بــازار باشــد. 
ــی،  ــدوده  فعل ــا در مح ــرخ دلار نیم ــبی ن ــات نس ــرض ثب باف
نســبت پــی بــر ایــی در اغلــب شــرکت های بــزرگ در محــدوده ی 
5 تــا 5/5 قــرار دارد. بــر ایــن اســاس سیاســت های بانــک مرکــزی 

ــازار خواهــد بــود.  تعیین کننــده رشــد و یــا ثبــات ب

فاکتورهای مهم را بشناسیم؛

متـر و معیار ارزندگی سهـام
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5
بازار سرمایهبازار سرمایه

 سود بیش از 107 هزار میلیاردی »هلد ملت« 
از ارزش افزوده

شــاخص کل بــورس در اواســط ســال 1397 در ارتفاعی 
ــس از آن،  ــه پ ــت ک ــرار داش ــد ق ــزار واح ــدود 196 ه ح
حرکتــی تنــدی را بــه ســمت بــالا شــروع کــرد. بــه گونــه 
ای کــه در ســال 1399 بــه رغــم رســیدن بــه ارتفــاع یــک 
ــود  ــالای خ ــه ب ــت رو ب ــدی، از حرک ــون و 41 واح میلی
متوقــف نگردیــد. و در نهایــت شــاخص کل بــا یــک اصــاح 
10 درصــدی تــا ارتفــاع حــدود 2 میلیــون و 100 واحــدی 

در مــرداد ســال 1399 صعــود کــرد. 
ارتفــاع 2 میلیــون و 100 واحــدی از شــاخص کل 
ــون آن  ــاخص کل تاکن ــه ش ــود ک ــی ب ــن ارتفاع بلندتری
ــزش 42  ــاخص ری ــس از آن ش ــت. پ ــرده اس ــس ک را لم
درصــدی را بــه همــراه داشــت کــه در نهایــت در آذر 
1399، پــس از ایــن ریــزش شــروع بــه حرکــت رو بــه بــالا 
تــا ارتفــاع یــک میلیــون و 533 واحــدی می نمایــد. پــس 
از آن، شــاخص بــاز هــم بــه ســمت پاییــن حرکــت کــرده 
ــدی  ــون و 100 واح ــک میلی ــاع ی ــه ارتف ــت ب و در نهای

نــزول می کنــد. 
ــقف  ــورس س ــاخص کل ب ــال 1400 ش ــط س در اواس
قبلــی خــود را یعنــی یــک میلیــون و 533 واحــدی خــود 
ــون و 589 واحــدی  ــک میلی ــاع ی ــه ارتف را می شــکند و ب
ــت  ــه حرک ــروع ب ــاخص کل ش ــپس ش ــا س ــد. ام می رس
ــد  ــه می یاب ــت ادام ــن حرک ــرده و ای ــن ک ــه ســمت پایی ب
ــون و  ــک میلی ــاع ی ــه ارتف ــه شــاخص کل ب ــی ک ــا زمان ت
ــان 1401 تاکنــون شــاخص  241 واحــدی می رســد. از آب
ــا ارتفــاع  کل توانســته ســقف قبلــی  خــود را بشــکند و ت
یــک میلیــون و 652 واحــد صعــود کنــد. شــاخص کل در 
9 آبــان 1401 رشــدی را تجربــه نمــود کــه در 12 ســال 
گذشــته بــی ســابقه بــوده اســت. رشــد شــاخص کل در 9 

ــوده اســت.  ــا 4.5 درصــد ب ــان 1401 معــادل ب آب
ــه  ــد را ب ــترین رش ــاخص کل بیش ــال 1399 ش در س
ــوده  ــا 4.48 درصــد ب همــراه داشــته اســت کــه معــادل ب
ــاه شــاخص توانســت رکــورد  ــان م ــا در نهــم آب اســت. ام
بیشــترین رشــد خــود را کــه 4.48 درصــد بــود را بشــکند 

ــد. ــت نمای ــا 4.50 درصــد را ثب ــادل ب و رشــدی مع
ــازار  ــت رشــد شــاخص کل ب ــرای درک درســت از عل ب
ــرمایه را  ــازار س ــادی ب ــل بنی ــری از عوام ــک س ــد ی بای
ــد  ــرار داد. یکــی از عواملــی کــه می توان مــورد ســنجش ق
ــرخ ارز  ــذار باشــد ن ــورس تأثیرگ ــر رشــد شــاخص کل ب ب

ــازار  ــرخ دلار اســت. همانطــور کــه مشــخص اســت ب ــا ن ی
ــای  ــی، کانی ه ــای نفت ــت، فراورده ه ــه 4 صنع ــرمایه ب س
فلــزی، فلــزات اساســی و محصــولات شــیمیایی اختصــاص 
یافتــه اســت کــه ایــن صنایــع ماهیتــی صادراتــی را دارنــد 
ــن  ــی ای ــت صادرات ــرخ ارز مزی ــش ن ــه افزای ــه ب در نتیج
صنایــع بــالا رفتــه و بــه دنبــال ثبــات قیمت هــای جهانــی 
ــت.  ــد رف ــر خواه ــز بالات ــرکت ها نی ــن ش ــودآوری ای س
طبــق بررســی های انجــام شــده اگــر نــرخ دلار 10 درصــد 
ــد 15  ــک شــرکت پتروشــیمی نیز می توان ــد ی ــش یاب افزای
درصــد ســودآوری خــود را افزایــش دهــد. امــا در کنــار این 
ــود  ــرمایه وج ــازار س ــز در ب ــرکت هایی نی ــرکت ها، ش ش

ــرخ دلار  ــش ن ــا افزای ــد و ب ــد ارزی ندارن ــه درآم ــد ک دارن
به گونــه ای  را متحمــل می شــوند.  هزینه هــای گزافــی 
ــن  ــا ای ــب ب ــه متناس ــوند ک ــور می ش ــت مجب ــه درنهای ک
ــود  ــدی خ ــولات تولی ــرخ محص ــی، ن ــای تحمیل هزینه ه
ــه  ــورم شــدیدی در جامع ــد؛ در نتیجــه ت ــش دهن را افزای

ــردد. ــم می گ حاک
در نتیجــه افزایــش نــرخ دلار ســبب تشــدید تورم هــای 
موجــود شــده بــه گونــه ای کــه در 5 ســال اخیــر کشــور 
ــت.  ــته اس ــراه داش ــه هم ــورم را ب ــرخ ت ــترین ن ــا بیش م
ــن  ــزان ای ــز می ــی نی ــت کنون ــا قیم ــرخ دلار ت ــش ن افزای

ــت. ــوده اس ــدید نم ــا را تش تورم ه

  رابطه بازار ســرمایه با نرخ تورم

ــه یــک نقطــه نظــر  ــد ب اغلــب تحلیلگــران نتوانســته ان
واحــد درخصــوص رابطــه بیــن تــورم و بــازار ســهام 
 برســند و ایــن رابطــه در کشــورهای مختلــف متغیــر 

است. 
ــه ای  ــا به گون ــور م ــادی کش ــاختار اقتص ــا س ــا اساس ام
ــازار  ــت ب ــاخص فعالی ــر ش ــورم ب ــرخ ت ــر ن ــه اث ــت ک اس
ــات، نســبت ارزش  ــات، حجــم معام ــهام )ارزش معام س
ــاه  ــهام( در کوت ــازار س ــاری ب ــه کل ارزش ج ــات ب معام
مــدت مثبــت اســت. امــا بیــن نــرخ تــورم و تعــداد ســهام 
ــه  ــده ب ــه ش ــهام معامل ــداد س ــده و نســبت تع ــزوده ش اف
کل ســهام منتشــر شــده در بلنــد مــدت رابطــه معنــاداری 

یافــت نمی شــود.
ســود  کوتاه مــدت،  در  تــورم  نــرخ  افزایــش  بــا 
ــش  ــع آن قیمــت ســهام افزای ــه تب تقسیمی شــرکت ها و ب
خواهــد یافــت؛ در واقــع بــا افزایــش تــورم، ســرمایه گذاران 
ــی دارد، از کاهــش  ــول ارزش زمان ــه پ ــه اینک ــا توجــه ب ب
ارزش پــول خــود می ترســند، در نتیجــه تــاش می کننــد 

ــد.  ــظ نماین ــود را حف ــول خ ــه ارزش پ ک
ســرمایه گذاری و خریــد ســهام یکــی از روش هایــی 
اســت کــه ســرمایه گــذاران بــرای حفــظ ارزش پــول خــود 

ــد. ــتفاده می کنن ــا از آن اس ــل تورم ه در مقاب

ــر رشــد  ــورم محرکــی ب   افزایــش ت
ــازار شــاخص ب

تومــان  تــا مــرز 43 هــزار  رســیدن قیمــت دلار  
می توانــد علتــی باشــد بــر افزایــش شــاخص کل. یکــی از 
ــورس  ــازار ب ــاخص کل ب ــرات ش ــی تغیی ــای اصل محرک ه
ــز از  ــا نی ــن روزه ــانات ارزی دانســت و ای ــوان نوس را می ت

ــوده اســت. ــی مســتثنی نب ــده کل ــن قاع ای
ــازار  ــات داخــل ب ــه اتفاق ــر اســت ک ــه ذک ــه لازم ب البت
نیــز بــر ایــن رشــد بی تأثیــر نبــوده اســت. از طــرف 
بــورس کالا بخشــنامه ای در خصــوص نحــوه محاســبه 
ــه  ــی عرض ــاس ارز توافق ــر اس ــولات ب ــه محص ــت پای قیم
گردیــد کــه ایــن بخشــنامه ســبب گردیــد کــه بــر حجــم 

ــود. ــزوده ش ــیار اف ــات بس معام

تـــورم ارز و تــــورم شاخص 

موضــوع فعالیــت گــروه مالــی ملــت، ســرمایه گذاری در 
ســهام، سهم الشــرکه، واحدهــای ســرمایه گذاری صندوق هــا 
یــا ســایر اوراق بهــادار دارای حــق رأی بــا هــدف کســب انتفــاع 
بــه طــوری کــه بــه تنهایی یــا به همــراه اشــخاص تحــت کنترل 
یــا اشــخاص تحــت کنتــرل واحــد، کنتــرل شــرکت، موسســه یا 
صنــدوق ســرمایه پذیر را در اختیــار گرفتــه یــا در آن نفــوذ قابــل 
ماحظــه یابــد و شــرکت، موسســه یــا صنــدوق ســرمایه پذیر در 
زنجیــره ارزش بانــک ملــت فعالیــت نمایــد یــا بتوانــد از طریــق 
کارکردهــای خــود در بهبــود ســاختار مالــی و یــا ســرمایه گذاری 

بانــک ملــت موثــر باشــد.
ــت  ــه نخس ــگ در نیم ــن هلدین ــرمایه گذاری های ای کل س
ــوده کــه  ــال ب ــارد ری ــا 219 هــزار میلی ــادل ب ســال 1401، مع
24درصــد آن بــه ســرمایه گذاری در شــرکت های خــارج از 
ــرکت های  ــرمایه گذاری در ش ــه س ــز ب ــد نی ــورس و 76 درص ب
بورســی تعلــق دارد. بیشــترین ســرمایه گذاری های شــرکت 
ــی، کک  ــای نفت ــت فراورده ه ــرمایه گذاری در صنع ــه س ــز ب نی

ــق دارد. و ســوخت هســته ای تعل
ــی  ــط فراوان ــزرگ و متوس ــرکت های ب ــگ در ش ــن هلدین ای
ــای  ــه صورت ه ــه ب ــا توج ــه ب ــت ک ــوده اس ــرمایه گذاری نم س
مالــی نیمــه نخســت ســال جــاری، از مابــه تفــاوت ارزش بــازار 
ــا  ــای تمــام شــده آن ه ــا به ــن شــرکت ها در حــال حاضــر ب ای
ــا  ــود ی ــته س ــرکت ها توانس ــن ش ــهم های ای ــد س ــت خری باب
ارزش افــزوده ای را معــادل بــا 107 هــزار میلیــارد ریــال کســب 

نمایــد.  

  حاشــیه ســود) زیــان( عملیاتــی هلــد 
ملــت در نیمــه نخســت ســال جــاری

حقــوق صاحبــان ســهام هلــد ملــت در نیمــه نخســت ســال 
1401، معــادل بــا 54.179 میلیــارد ریــال اســت کــه نســبت به 
ــوده  ــال ب دوره مشــابه ســال گذشــته کــه 46.574 میلیــارد ری

ــد.  ــدی  می باش ــد 16درص ــان دهنده رش ــه نش ک
گــروه مالــی ملــت موفــق گردیــده کــه درآمدهــای عملیاتــی 
خــود را کــه 91 درصــد آن بــه درآمــد ســود ســهام، 3 درصــد 
بــه ســود فــروش ســرمایه گذاری ها و 6 درصــد نیــز بــه درآمــد 
ســود تضمیــن شــده تعلــق داشــته را در نیمــه نخســت ســال 
ــه نیمــه نخســت ســال گذشــته 239 درصــد  جــاری نســبت ب
ــارد  ــه 16.396 میلی ــال ب ــارد ری ــش داده و از 4.832 میلی افزای

ریــال برســاند.

همچنیــن ســود عملیاتــی ایــن شــرکت در 6 ماهــه منتهــی 
ــال  ــابه در س ــه دوره مش ــبت ب ــاری نس ــال ج ــهریور س ــه ش ب
ــال  ــارد ی ــه 16.204 میلی ــال ب ــارد ری ــته از 4.684 میلی گذش
افزایــش یافتــه و بــا رشــدی 246 درصــدی همــراه شــده اســت.

افزایــش ســود غیرعملیاتــی و عملیاتــی شــرکت بــه میــزان 
ــن  ــه ای ــت ک ــم اس ــن مه ــان دهنده ای ــد نش 239 و 246 درص
هلدینــگ توانســته در طــول دوره مذکــور درآمد هــای خــود را 
)بیشــتر از طریــق درآمــد ســود ســهام( بــه طــرز چشــمگیری 
ــای  ــا و گرانی ه ــود تورم ه ــا وج ــن ب ــد و همچنی ــش ده افزای
موجــود در اقتصــاد کشــور نیــز تــا حــد زیــادی از اضافــه شــدن 
ــی  ــای عملیات ــروش و هزینه ه ــی، اداری و ف ــای عموم هزینه ه

جلوگیــری نمایــد.

  عملکرد شرکت در یکماهه آبان 1401

شــرکت فــوق بــا افزایــش ســرمایه گذاری های خــود در آبــان 
ــازار شــرکت هایی  ــا افزایــش یافتــن ارزش ب ــاه و همچنیــن ب م
کــه از قبــل بــر روی آن هــا ســرمایه گذاری نمــوده اســت 
ــاه 1401،  ــان م ــان آب ــا پای ــدای ســال جــاری ت توانســته از ابت
ــود را  ــی خ ــرکت های بورس ــش ارزش ش ــل از افزای ــود حاص س
ــن  ــد. همچنی ــش ده ــال افزای ــارد ری ــغ 142.044 میلی ــا مبل ت
ایــن شــرکت در یکماهــه آبــان ســال جــاری موفــق بــه کســب 
ــد و  ــل خری ــال از مح ــارد ری ــا 2.184 میلی ــادل ب ــودی مع س

فــروش ســرمایه گذاری ها گردیــد. 
ــا  ــرکت ب ــن ش ــه ای ــار حاصل ــق اخب ــر طب ــرف دیگ از ط
مدیریــت جدیــد آقــای امیدقائمــی از مدیــران قدیمی  و خوشــنام 
بــازار ســرمایه کــه از آغــاز ســال جــاری در ایــن شــرکت فعــال 
ــد، پروژه هــا و طرح هــای بزرگــی را در دســت بررســی  شــده ان
ــودآوری  ــیل س ــر پتانس ــد ب ــه  می توان ــرمایه گذاری دارد ک و س

بانــک ملــت تاثیــر مثبــت بســزایی بگــذارد.
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یک برشیک برش

 سعید مومنی - کارشناس معاملات گروه مالی نهایت نگر 

پالایشــی ها از ســال گذشــته بیشــترین شــتاب رشــد را 
داشــته  و تــا  بــه امــروز میانگیــن رشــدی ایــن گــروه  80 
ــوده اســت. گروه هــای پالایشــی یکــی از بهتریــن  درصــد ب
دلیــل  بــه  امــا  هســتند.  گروه هــا  پرپتانســیل ترین  و 
کمبــود نقدینگــی در بــازار همــه ی گروه هــا بــا ســرعت در 
کنارهــم  رونــد صعــودی و رشــد خــود را  طــی نمی کننــد. 
ــک  ــده ی نزدی ــاره ای در آین ــد دوب ــی ها رش ــا پالایش قطع
ــه  ــت ک ــت اس ــز اهمی ــه حائ ــن نکت ــت.  ای ــد داش خواهن
رونــد نمــوداری  نفــت در میــان مــدت و بلندمــدت 
تحلیل گرهــا  از  برخــی  پیش بینــی  نیســت.  صعــودی 
برایــن اســت کــه قیمــت نفــت تــا ســال آینــده در کانــال 
ــد  ــز معتقدن ــد. عــده ای نی ــی بمان ــا 80 دلار باق بیــن 70 ت
از آنجایــی کــه اوپــک پــاس قصــد کنتــرل عرضــه نفــت 
ــا  ــن 90 ت ــال بی ــه کان ــت ب ــه نف ــت ک ــن اس را دارد ممک
100 دلار بازگــردد. امــا در حــال حاضــر پیــش بینــی غالــب 
ــد  ــی بمان ــر 80 دلار باق ــت زی ــت نف ــه قیم ــت ک ــن اس ای
ــال  ــراغ ب ــا ف ــوان ب ــه نت ــود ک ــر موجب  می ش ــن ام و همی
ــه پالایشــی ها  ــرار داد. اگرچ ــد ق ــورد خری پالایشــی ها را م
ــه  ــا زود ب ــر ی ــتند و دی ــا هس ــیل ترین گروه ه ــر پتانس از پ
ــال  ــا در ح ــت ام ــد گش ــاز خواهن ــود ب ــودی خ ــد صع رون

ــود هســتند.  ــی خ حاضــر در دوره اصــاح زمان
ــا P/S و حاشــیه ســود ایــن  نکتــه ی دیگــر در رابطــه ب
ــی  ــبتا پایین ــود نس ــیه ی س ــی ها حاش ــه پالایش ــت ک اس
ــد ایــن حاشــیه ســود پاییــن باعــث  می شــود کــه پــر  دارن
ــهم  ــت س ــر قیم ــه اگ ــوند ک ــب ش ــند و موج ــک باش ریس
ــه  ــل ک ــن ســال ها ی قب ــه میانگی ــزش بشــود  ب ــار ری دچ
ــان ده خواهنــد  ــوده اســت برســند ودر نتیجــه زی منفــی ب

بــود. 
ــت و دلار  ــای نف ــل از جهش ه در ســال های گذشــته قب
ــازار  ــان ده ب ــای  زی ــز گروه ه ــولا ج ــی معم ــروه  پالایش گ
بــوده انــد.  یکــی از دلایــل شــرایط فعلــی ایــن گــروه  کــه 
ــن ریســک ها ســت  ــود همی ــر از 4/5 اســت وج p/e  کمت

ــن  ــه زودی ای ــد و ب ــد ش ــع خواه ــک ها رف ــن ریس ــا ای ام
گــروه  بــه مــدار صعــود بازگشــت خواهنــد داشــت. بــه هــر 
ــب  ــی مناس ــهم پالایش ــک س ــد ی ــبدی بای ــال در هرس ح
ــود  ــراز وج ــپنا، ش ــتران، ش ــاوان ، ش ــبندر، ش ــد ش مانن

داشــته باشــد. 
در خریــد  اقبــال  عــدم  بــازار  در  تمامی گروه هــا  در 
اســت،   4/5 از  کمتــر   P/E فولادی هــا  در  دارد.  وجــود 
ــل  ــه دلی ــا ب ــب اســت ام ــن ترتی ــه همی ــز ب ــروه اوره نی گ
ــت اوره  ــن اس ــه ممک ــود دارد ک ــت وج ــن ذهنی ــه ای اینک
رونــد کاهشــی داشــته باشــد و همچنیــن مســئله  قطعــی 
خریــداری  کــه  موجــب   می شــود  پتروشــیمی ها،  گاز 
صــورت نگیــرد. ایــن نکتــه بایــد در نظــر گرفتــه شــود کــه 
ــازار  ــایر ب ــاوت از س ــرایطی متف ــی ش ــای  پالایش گروه ه
ندارنــد و ایــن چشــم انــداز مطــرح اســت کــه  نفــت ممکــن 
ــرخ  ــش ن ــه افزای ــل ک ــن دلی ــه ای ــودی باشــد. ب اســت رک
ــا   ــی از ایالت ه ــود در بعض ــه رک ــر ب ــکا منج ــره در آمری به
شــده اســت و همچنیــن در چیــن اگــر کــه  از مــوج 
کرونایــی خــود خــارج نشــود ممکــن اســت تقاضــا بنزیــن 
و گازوئیــل رونــد نزولــی پیــدا کنــد. شــاید این هــا عواملــی 
باشــد مبنــی بــرا یــن کــه نــگاه بــه گــروه  پالایشــی منفــی 

ــرد.  ــورت نگی ــداری ص و خری
محصــولات  کرک هــای  کــه  بینی  می شــود  پیــش 
پالایشــی )بنزیــن، گازوئیــل، نفــت کــوره( بتواننــد نســبت 
بــه بهــار و تابســتان 1401 کــه افــت شــدیدی داشــته انــد. 
بــا رســیدن بــه کرک هــا ی فصــل پاییــز کــه کــف قیمتــی  
 بــوده اســت  معــادل 80 درصــد ســود 1401 را رقــم 

زنند.
شــرکت  شــپنا در گــروه پالایشــی بــه دلیــل طــرح کیفی 
ســازی گازوئیــل و گوگــرد زدایــی ازگازوئیــل  ســود صعودی 
ــه ایــن دلیــل کــه محصــولات پالایشــی  خواهــد داشــت. ب
گازوئیــل کــرک اســپرید بهتــری نســبت بــه ســایر گــروه را 
دارد  می توانــد ســود بیشــتری  را بــه همــراه داشــته باشــد.  
در مجمــوع  در ســال 1402 پالایشــی ها 85 درصــد از 

ســال 1401 ســود خواهنــد ســاخت. 

جولان ناتمام ریسک در بازار پالایشی هادلیلی بر پایین بودن حاشیه سود صنعت پالایشی
 ابراهیم ساجد -مدیر سرمایه گذاری بانک خاورمیانه 

گــروه پالایشــی همیشــه یکــی از صنایــع برتــر موردتوجه 
ــازار ســرمایه ایــران بــوده انــد زیــرا منابــع عظیــم نفتــی  ب
در  را  پالایشــگاه ها  وجــود  امــر  همیــن  و  داراســت  را 
ــت  ــن صنع ــبختانه ای ــت. خوش ــاخته اس ــور الزامی س کش
ــازار شــرکت ها  ــا ارزش ب ــد. عموم ــی دارن ــد بالای ــز درآم نی
منبعــث از درآمــد و ســودآوری شــرکت ها اســت. لــذا 
شــرکت های ایــن صنعــت هــم بــه لحــاظ ارزش بــازار و هــم 
بــه لحــاظ ســهم از بــازار وضعیــت بااهمیــت را دارا هســتند. 
شــرکت هایی کــه حاشــیه ســود پایینــی دارنــد نســبت پــی 
ــی  ــر ای ــی ب ــبت پ ــرا نس ــد؛ زی ــی نیز میگیرن ــر ای پایین ب
ــود  ــتفاده   می ش ــرکت ها اس ــگذاری ش ــتر در ارزش ــه بیش ک
ــا توجــه بــه پاییــن بــودن حاشــیه ســود باعــث   می شــود  ب
ــا شــرکت  ــروش در مقایســه ب ــه رغــم ف ــا شــرکت ب کــه ت
یــا صنعتــی کــه حاشــیه ســود بالایــی دارد همــان نســبت 
پــی بــر اس را نداشــته باشــد. بــه عبارتــی  می تــوان گفــت 
نســبت پــی بــر اس نشــان دهنــده ارزش هــر واحــد فــروش 
شــرکت اســت کــه در صــورت پاییــن بــودن حاشــیه ســود 
ــم ارزش  ــزان ک ــان می ــه هم ــز ب ــر اس نی ــی ب ــت، پ صنع
ــه  ــوص اینک ــال درخص ــود. ح ــد ب ــر خواه ــن ت ــر و پایی ت
چــرا حاشــیه ســود صنعــت پالایشــی پاییــن می باشــد بایــد 
عنــوان کــرد دولــت بــه عنــوان نهــاد سیاســتگذار در صنعت 
ــاده خــام یعنــی نفــت و  ــه تامیــن م ــا توجــه ب پالایشــی ب
پالایشــی  پالایشــی شــرکت های  فرآورده هــای  فــروش 
نقــش عمــده ای در تعییــن حاشــیه ســود شــرکت ها داشــته 
اســت. بــا توجــه بــه نقــش نفــت در تامیــن بودجــه دولــت، 
همیشــه ســعی بــر آن شــده تــا حاشــیه ســود شــرکت های 
ــه  ــی ارائ صنعــت در محــدوده خاصــی حفــظ گــردد و حت
دســتورالعمل درخصــوص تعییــن نــرخ مــواد و محصــولات 
ــق  ــری دقی ــل اندازه گی ــی و قاب ــن، عین ــا روش ــز بعض نی

ــرای همــگان نیســت.  ب
بخــش دیگــر دلیــل پاییــن بــودن حاشــیه ســود صنعــت 
بحــث کــرک اســپرد یــا اختــاف نــرخ مــواد و محصــولات 
در بازارهــای جهانــی بــوده کــه در برخــی مواقــع بــر اســاس 

بســیاری عوامــل کــرک اســپرد حتــی منفــی نیــز بــوده کــه 
ــز  ــرای پالایشــگاه ها نی ــای حاشــیه ســود منفــی ب ــه معن ب
ــودن کــرک اســپرد  ــع مثبــت ب هســت. همچنیــن در مواق
نیــز اکثــرا مقــدار بالایــی نبــوده لــذا حاشــیه ســود صنعــت 
حتــی بصــورت جهانــی نیــز در برخــی مواقــع بســیار پاییــن 
خواهــد بــود. لــذا در ایــن صنعــت کــه دارای حاشــیه ســود 

ــر اس پاییــن اســت.  پاییــن می باشــد نســبت پــی ب
ــن  ــت در ای ــت نف ــتر از قیم ــه بیش ــه ک ــی آنچ از طرف
ــپرد  ــرک اس ــث ک ــد بح ــوه می کن ــت جل ــت بااهمی صنع
ــت  ــی تح ــد جهان ــه در بع ــد ک ــا می باش ــواد و فرآورده ه م
تاثیرعوامــل موثــر بــر عرضــه و تقاضــا اســت. امــا موضوعــی 
کــه در حــال حاضــر ایــن صنعــت را بیشــتر تحــت تاثیــر 
ــذاری  ــرخ گ ــول ن ــگی ح ــای همیش ــد ابهام ه ــرار میده ق
ــا  ــه ب ــت ک ــا اس ــروش فرآورده ه ــای ف ــام و نرخ ه ــاده خ م
توجــه بــه ثابــت نبــودن و حتــی مشــخص نبــودن کیفیــت 
محصــولات آنچنــان قابــل بــرآورد دقیــق نبــوده و تحلیــل 
ــع  ــه ســایر صنای ــا خطــای بیشــتری نســبت ب صنعــت را ب
مواجــه میســازد. لیکــن بــا توجــه بــه حجــم فــروش 
ــوی  ــود آن در پرتف ــوان از وج ــت نمیت ــرکت های صنع ش
ســرمایه گذاران حقیقــی و حقوقــی چشم پوشــی کــرد و در 
صــورت شــفاف تــر کــردن و تحلیــل پذیــر کــردن صنعــت 
ــه وزارت  کــه بیشــتر در اختیــار مراجــع بالادســتی از جمل
ــد افزایــش داشــته  ــه صنعــت می توان ــال ب نفــت اســت اقب

باشــد.

حفاظــت  ســازمان  فراگیــر  پایــش  دفتــر  مدیــرکل 
ــد  ــوط تولی ــد از خط ــان بازدی ــور در جری ــت کش محیط  زیس
فــولاد مبارکــه و رصــد عملکــرد زیســت  محیطی و فراینــد 
به  طــور  اینکــه  بیــان  بــا  ایــن شــرکت،  آنایــن  پایــش 
آلودگی  هــای  کنتــرل  و  تولیــد  فرایندهــای  انجــام  قطــع 
زیســت  محیطی می  توانــد نقــش بســزایی در بهبــود فرایندهــای 
زیســت  محیطی کل کشــور داشــته باشــد، گفــت: بــا توجــه بــه 
ــن  ــاهد آن هســتیم، چنی ــه در کل کشــور ش ــوا ک ــی ه آلودگ
 اقداماتــی می  توانــد در حفــظ ســامت کل جامعــه مؤثــر 

باشد.
هلنــا  کعبــی تصریــح کــرد: امــروز بــا هــدف بررســی انجــام 
ــه  ــولاد مبارک ــت  محیطی از ف ــرل زیس ــش کنت ــای پای فراینده
بازدیــد کردیــم. ازآنجاکــه موضــوع کنتــرل آلودگی  هــا به  ویــژه 
ــه  ــه؛ ب ــرار گرفت ــد ق ــورد تأکی ــان م در شــهر کان  شــهر اصفه
ایــن شــرکت آمدیــم تــا از نزدیــک فعالیت  هــای فــولاد مبارکــه 

در ایــن زمینــه را مشــاهده و رصــد کنیــم.
ــن  ــرایطی تضمی ــن ش ــه در چنی ــر اینک ــد ب ــا تأکی وی ب
ــت،  ــوردار اس ــادی برخ ــیار زی ــت بس ــه از اهمی ــامت جامع س
مبارکــه  فــولاد  در  حضــور  از  پیــش  کــرد:  خاطرنشــان 
وضعیــت  کــه  بودیــم  کــرده  برنامه  ریــزی  به  گونــه  ای 
ــوص  ــرکت به  خص ــن ش ــدی ای ــای تولی ــای واحده خروجی  ه
ــرار  ــن ق ــش آنای ــی و پای ــورد بررس ــازی را م ــد فولادس واح

ــم. دهی

 در واحدهــای فــولاد مبارکــه، بــر 
دنیــا   روز  اســتانداردهای  اســاس 
نصــب  پایــش  موردنیــاز  تجهیــزات 

شــده اســت

حفاظــت  ســازمان  فراگیــر  پایــش  دفتــر  مدیــرکل 
محیط  زیســت تصریــح کــرد: خوشــبختانه از نظــر پایــش، 
در واحدهــای فــولاد مبارکــه در حــد اســتانداردهای روز دنیــا 
تجهیــزات موردنیــاز نصــب شــده اســت. ایــن در حالــی اســت 
کــه پایــش و خوداظهاری  هــای فصلــی به  طــور دقیــق در 

همــه خطــوط و تجهیــزات انجــام  می شــود.
ــر بســزایی در پایــش و  ــولاد مبارکــه تأثی ــان ف همــه کارکن
ــد. ــود دارن ــل کار خ ــت  محیطی مح ــای زیس ــرل آلاینده  ه کنت
وی گفــت: یکــی از کارآمدتریــن و جالب  تریــن اقدامــات 
ــش  ــر بخ ــرای ه ــه ب ــود ک ــن ب ــا ای ــر م ــه از نظ صورت  گرفت
ــی و در  ــت  محیطی طراح ــه زیس ــک کارنام ــه ی ــولاد مبارک ف
ــک  ــش در تک  ت ــد پای ــت و فراین ــه اس ــرار گرفت ــتور کار ق دس
ــاس  ــر اس ــه ب ــده ک ــی ش ــه  ای پیش  بین ــا به  گون ــن واحده ای
اقدامــات و فعالیت  هایــی کــه در حــوزه مدیریــت آلودگی  هــای 
ــه  ــر گرفت ــی در نظ ــرد، امتیازات ــام می  گی ــت  محیطی انج زیس

فراینــد،  ایــن  بــا مشــارکت در  و همــه کارکنــان  شــده 
ــاً ثبــت  ــه عملکــرد زیســت  محیطی واحــد خــود را دائم  کارنام

می  کنند. 
نکتــه مهــم ایــن اســت کــه همــه کارکنــان تأثیــر بســزایی 
ــل کار  ــت  محیطی مح ــای زیس ــرل آلاینده  ه ــش و کنت در پای
خــود دارنــد و در طــول فراینــد تولیــد، ایــن رویکــرد کــه بــه 
ــتر  ــر و بیش ــه   بهت ــات هرچ ــه اقدام ــده، ب ــدل ش ــگ مب فرهن

ــد. ــایان  توجهی می  کن ــک ش ــه کم ــن زمین ــان در ای کارکن

 اقدامــات فــولاد مبارکــه الگــوی 
ســایر  بــرای  مناســبی  بســیار 

اســت کشــور   ســازمان  های 

ــد  ــه می  توان ــولاد مبارک ــات ف ــرد: اقدام ــد ک ــی تأکی کعب
ــبی  ــیار مناس ــوی بس ــور الگ ــازمان  های کش ــایر س ــرای س ب
باشــد. اینکــه کارکنــان فــولاد مبارکــه، در هــر شــرایط شــغلی، 

ــد در  ــد می  دانن ــد و متعه ــد عاقه  من ــن فراین ــه ای ــود را ب خ
جــای خــود بســیار حائــز اهمیــت اســت و جــای قدردانــی دارد.

ــه در  ــولاد مبارک ــتاوردهای ف ــم دس ــر بتوانی ــت: اگ  وی گف
ــر فرایندهــای زیســت  محیطی  راســتای پایش  هــای هرچــه بهت
ــال  ــان در ح ــه کارکن ــکاری هم ــا هم ــه ب ــد را ک ــان تولی جری
انجــام اســت در قالــب یــک برنامــه آموزشــی دقیــق بــه 
ــیار  ــم، بس ــال دهی ــوزش و انتق ــور آم ــازمان  های کش ــایر س س

ــت. ــمند اس ارزش
دنیــا  روز  تکنولوژی  هــای  پیشــرفته  ترین  از  اســتفاده  او 
بــرای کنتــرل آلایندگی  هــای محیط  زیســت کارخانه  هــای 
ــال  ــه امس ــت: ازآنجاک ــرار داد و گف ــد ق ــورد تأکی ــور را م کش
ســال دانش  بنیــان اســت، هــدف ایــن ســازمان ایــن اســت کــه 
ــش  ــوزه پای ــل در ح ــاخت داخ ــزات س ــوان از تجهی ــد ت در ح

ــد.  اســتفاده کن
ــتفاده از  ــر اس ــد ب ــن بازدی ــه در ای ــی اســت ک ــن در حال ای
تجــارب فــولاد مبارکــه و به  کارگیــری آن  هــا در ســایر صنایــع 

کشــور تأکیــد و مقــرر شــد در کارگروه  هــای مجزایــی بــه ایــن 
ــن  ــد از ای ــازمان  ها بتوانن ــایر س ــه س ــود ک ــه ش ــر پرداخت ام
ــود فرایندهــای زیســت  محیطی خــود  تجــارب در راســتای بهب

اســتفاده کننــد.

 اســتفاده از آزمایشــگاه  های مرجــع 
فــولاد مبارکــه بــرای ســایر ســازمان  ها

حفاظــت  ســازمان  فراگیــر  پایــش  دفتــر  مدیــرکل 
از  کــرد  خواهیــم  تــاش  گفــت:  کشــور  محیط  زیســت 
ــود دارد  ــه وج ــولاد مبارک ــه در ف ــی ک ــگاه  های مرجع آزمایش

کنیــم. اســتفاده  نیــز  ســازمان  ها  ســایر  بــرای 

بــر  منابــع  از  اســتفاده  نســبت   
ــولاد  ــرکت ف ــولاد در ش ــد ف ــن تولی ت

اســت قابل  قبــول  مبارکــه 

ارتقــای فرایندهــای  بــرای  افــزود: فــولاد مبارکــه  وی 
قابــل   توجهــی  ســرمایه  گذاری  های  خــود  زیســت  محیطی 
انجــام داده و به  طــور قطــع داده  هــای ثبت  شــده در ایــن 
شــرکت نشــان می  دهــد میــزان مصــرف انــرژی و منابــع دیگــر 
ــولادی  ــای ف ــایر واحده ــا س ــه ب ــه در مقایس ــولاد مبارک در ف
کشــور و حتــی تعــداد زیــادی از واحدهــای مشــابه بین  المللــی 
بســیار خــوب اســت و می  تــوان گفــت نســبت اســتفاده 
ــول  ــرکت قابل  قب ــن ش ــولاد در ای ــد ف ــن تولی ــر ت ــع ب  از مناب

است.
او خاطرنشــان کــرد: اگــر انجمــن آهــن و فــولاد کشــور بــه 
ــه در  ــی ک ــا و اتفاقات ــه از ایده  ه ــد ک ــوق یاب ــمت س ــن س ای
ــه  ــارب را ب ــن تج ــد و ای ــتفاده کن ــه رخ داده اس ــولاد مبارک ف
ــدون شــک گام مثبتــی در  ســایر ســازمان  ها هدایــت کنــد،  ب

ــن زمینــه برداشــته شــده اســت. ای

 بــا به  کارگیــری تجــارب و الگوهــای فولاد 
واحدهــای  ســایر  در  می  تــوان  مبارکــه 

مشــابه کشــور، شــاهد آثــار مثبتــی بــود

ــد  ــکان رص ــود ام ــخنان خ ــری از س ــش دیگ ــی در بخ کعب
لحظــه  ای خروجی  هــای خطــوط تولیــد فــولاد مبارکــه را 
از کارخانه  هــای  امــروز  اگــر  و گفــت:  دانســت  ارزشــمند 
ــرده  می شــود،  ــام ب فولادســازی به  عنــوان واحدهــای آلاینــده ن
ــوان  ــه می  ت ــولاد مبارک ــای ف ــارب و الگوه ــری تج ــا به  کارگی ب
در ســایر واحدهــای مشــابه کشــور، شــاهد آثــار بســیار مثبتــی 
بــود. خوشــبختانه فــولاد مبارکــه بــرای ایــن همــکاری اعــام 

ــرده اســت. آمادگــی ک

مدیرکل دفتر پایش فراگیر سازمان حفاظت محیط زیست کشور:

 الگوی مناسب فولاد مبارکه در عرصه 
محیط زیست الگوی برای سایر سازمان  های کشور 
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7
یک برشیک برش

 مهدی رادان 
مدیر تحلیل شرکت رتبه بندی اعتباری برهان 

ــهام  ــازار س ــف در ب ــع مختل ــرد صنای ــر عملک ــروری ب م
طــی 9 مــاه گذشــته نشــان میدهد گــروه فرآورده هــای 
ــدگان  ــی و تولیدکنن ــرکت های پالایش ــکل از ش ــی متش نفت
ــا  ــن بازدهی ه ــی از بهتری ــد یک ــد رش ــا 39درص ــکار  ب روان
ــب  ــه مرات ــه ب ــت ک ــرده اس ــود ک ــهامداران خ ــب س را نصی
بالاتــر از بازدهــی 9.1 درصــدی شــاخص کل اســت. ایــن در 
ــدت شــاهد  ــن م ــا در همی ــه بســیاری از گروه ه حالیســت ک
کاهــش ارزش ســهام نیــز بــوده انــد کــه از جملــه بارزتریــن 
آنهــا گــروه  فلــزات اساســی اســت کــه شــاخص ایــن گــروه 

ــت. ــرده اس ــه ک ــدی را تجرب ــش 5.8 درص کاه
ــت  ــتار وضعی ــن نوش ــم در ای ــد داری ــه قص ــن مقدم ــا ای ب
فعلــی معامــات ســهام در گــروه فرآورده هــای نفتــی شــامل 
ــا  ــم ت ــرار دهی ــی ق ــورد ارزیاب ــه  را م ــگاه های6 گان پالایش
ببینیــم آیــا در آینــده نیــز عملکــرد بهتــری نســبت بــه بــازار 

ــا خیــر؟ خواهنــد داشــت ی

ــات  ــاس اطاع ــر اس ــه ب ــالا ک ــدول ب ــه ج ــی ب ــا نگاه ب
ــن  نمادهــا در ســایت  ــورد بررســی از صفحــه ای نمادهــای م
کــه  متوجــه می شــویم  اســت  تکمیــل شــده   tsetmc
ــته،  ــاه گذش ــروه در 9 م ــن گ ــوب ای ــرد خ ــم عملک علیرغ
ــن  ــا در پائین تری ــن نماده ــبت های P/E و  P/s ای ــوز نس هن
ــازار قرارداشــته و از جذابیــت گــروه کاســته نشــده  ســطوح ب
اســت. در واقــع رونــد تغییــرات قیمتــی ســهام در ایــن گــروه 
ــا  ــاه آنه ــر 3 م ــا انتشــار گزارشــات عملکــردی ه متناســب ب
ــای  ــش بینی ه ــر پی ــی ب ــر متک ــان میدهد و کمت ــش نش واکن

ــت.  ــی اس کارشناس
ــه  ــا نزدیــک شــدن ب ــوان انتظــار داشــت ب ــن رو  می ت از ای
ــه در  ــدوره ای 9 ماه ــی میان ــای مال ــار صورت ه ــان انتش زم
اواخــر دی مــاه بــه تدریــج شــاهد رشــد مجــدد ارزش ســهام 

ــیم.  ــروه باش ــن گ ــرکت های ای ش
پیچیدگــی و تعــدد  عوامــل مؤثــر بــر تغییــر ســود و زیــان 
ــن عوامــل  ــک از ای ــن شــرکت ها و شــدت نوســانات هــر ی ای
ســبب شــده اســت فعــالان بــازار کمتــر حاضــر بــه قمــار بــر 
ــا  روی پیــش بینــی ایــن نوســانات باشــند و ترجیــح دهنــد ب

تثبیــت نتایــج عملکــرد در پایــان هــر ســه مــاه متناســب بــا 
تغییــرات ســودآوری اقــدام بــه تعدیــل قیمــت ســهام کننــد. 
ــن شــرکت های   ــر ســود آوری ای ــر ب ــل مؤث ــه عوام از جمل
ــوان  ــه عن ــرکت ها ب ــن ش ــوراک ای ــت خ ــه قیم ــوان ب می ت
مهمتریــن جــزء تشــکیل دهنــده بهــای تمــام شــده، قیمــت 
فــروش هــر یــک از فرآورده هــای شــرکت ها، تصمیمــات 
ــای  ــاری فرآورده ه ــدار انحص ــوان خری ــه عن ــت  ب وزارت نف

اصلــی و تنهــا تأمیــن کننــده خــوراک آنهــا درخصــوص نحــوه 
محاســبه دو عامــل ذکــر شــده، نوســانات قیمــت ارز، تأثیــرات 
رونــق و رکــود در اقتصــاد دنیــا و همچنیــن بحران هــای 
ــا  ــت و فرآورده ه ــازار نف ــانات ب ــر نوس ــان ب ــی در جه امنیت
ــا در  ــوان آنه ــرکت ها و ت ــه ش ــدات ماهان ــرد. تولی ــاره ک اش
ــرد  ــد در عملک ــز بای ــدات را نی ــت تولی ــطح و کیفی ــظ س حف

ــر دانســت.  آنهــا مؤث

بررسی چرایی نسبت های پایین برای پالایشی ها

تعدیل های فصلــــی در پالایشی ها  

تغییرات مقدار در 1401/09/29 مقدار در 1400/12/28 نام شاخص

%39 6924900 4970010 فراورده های نفتی

%32 118910 90002 مواد دارویی

%18 256813 217474 خودرو

%27.2 443305 348268 هم وزن

%23.7 123243 99552 شیمیایی

%9.1 1492095 1367250 کل

%-5.8 1022460 1085630 فلزات اساسی

P/S P/E EPS TTM)ریال( فروش TTM)همت( ارزش بازار)همت( نام پالایشگاه

0.77 4.12 1748 177.6 138.8 شپنا

1.2 3.28 2749 100.96 121.04 شبندر

1.72 3.69 947 55.8 96.03 شتران

0.48 5.11 3180 101.62 48.78 شبریز

0.31 3.7 5240 50.04 15.51 شاوان

1.42 3.26 4044 102.2 14.52 شراز

همراه اول، پیشگام در کنترل هزینه ها
روابــط  برترین هــای  جشــنواره  دوره  نوزدهمیــن  در 
برتریــن روابــط  به عنــوان  اول  عمومــی   ایــران، همــراه 
ــب  ــان از جان ــن نش ــد. ای ــاب گردی ــور انتخ ــی   کش عموم
ــه  ــط عمومــی  و ب ــی رواب هیئــت داوران ســمپوزیوم بین الملل
ســبب اتخــاذ رویکــرد شــبکه ای در حــوزه ارتباطــات و روابط 
عمومــی، اســتفاده بهینــه از تکنیک هــای شــبکه بندی، 
ــط  ــدل رواب ــتقرار م ــمت اس ــه س ــت ب ــازی و حرک شبکه س
عمومی  هوشــمند،  روابــط  جملــه  از  ای  عمومی شــبکه 
دیجیتــال و قــدرت ارتباطــی بــر اســاس ســازماندهی 
ــه شــرکت ارتباطــات ســیار  شــبکه ذینفعــان و مخاطبــان ب
ــن  ــز ای ــت داوران نی ــن هیئ ــد و همچنی ــا گردی ــران اعط ای
ــران  ــر ای ــط عمومی برت ــوان رواب ــه عن  شــرکت ارتباطــی را ب

خواند.
ــهریور 1400  ــه ش ــی ب ــه منته ــرکت در 6 ماه ــن ش ای
ــات  ــص خدم ــود، خال ــی خ ــر خدمات ــی دفات از فعالیت های
ارزش افــزوده، فــروش خطــوط جدیــد تلفــن همــراه، 
ــرکت های  ــایر ش ــط س ــبکه، توس ــات ش ــتفاده از امکان اس
تلفــن همــراه، کارکــرد مشــترکین خطــوط اعتبــاری، کارکزد 
مشــترکین خطــوط دائمــی، ســود ســرمایه گذاری ها و ســایر 
ــا 138 هــزار و 447  فعالیت هــای خــود، درآمــدی معــادل ب
میلیــارد و 181 میلیــون ریــال درآمــد کســب نمــود. در دوره 
ــن شــرکت  ــد ای ــه شــهریور 1401 درآم ــی ب ــه منته 6 ماه
ــه 189 هــزار و 799  حــدود 37 درصــد افزایــش یافــت و ب

ــال رســید. ــزار ری ــارد و 270 ه میلی
در راســتای افزایــش 37 درصــدی درآمــد ایــن شــرکت، 
ــه  ــص همــراه در طــول دوره 6 ماهــه منتهــی ب ســود ناخال
ــته  ــال گذش ــت س ــه نخس ــه نیم ــبت ب ــهریور 1401 نس ش
ــدود 27  ــز ح ــی آن نی ــود عملیات ــد و س ــدود 35 درص ح
ــدود  ــرکت ح ــن ش ــص ای ــود خال ــت س ــد و در نهای درص
ــه اســت. شــرکت ارتباطــات ســیار  ــش یافت 16درصــد افزای
ــت  ــرمایه اس ــازار س ــرکت های ب ــدود ش ــی از مع ــران یک ای
ــر تورم هــای موجــود و مشــکات اقتصــادی  کــه توانســته ب
ــای  ــز در صورت ه ــئله نی ــن مس ــردد و ای ــق گ ــور فائ کش
مالــی ایــن شــرکت بــه خوبــی قابــل شــهود  می باشــد، چــرا 
کــه شــرکت ارتباطــات ســیار ایــران توانســته نســبت بهــای 
ــای  ــه درآمده ــی خــود را ب ــای عملیات ــام شــده درآمده تم
عملیاتــی، در نیمــه نخســت ســال جــاری نســبت بــه  نیمــه 
ــگاه دارد و  ــد ن ــر روی 74 درص ــته، ب ــال گذش ــت س نخس
بــا افزایــش درآمدهــای خــود همچنــان ســودآوری خــود را 

ــد. حفــظ نمای

همــراه در نیمــه نخســت ســال جــاری نســبت بــه نیمــه 
ــزار  ــص خــود را از 21 ه نخســت ســال گذشــته ســود خال
و 417 میلیــارد و 273 میلیــون ریــال بــه 24 هــزار و 926 

ــال افزایــش داده اســت. میلیــارد و 33 میلیــون ری
ــه  ــته هزین ــال گذش ــت س ــه نخس ــرکت در نیم ــن ش ای
ــزار  ــارد و 750 ه ــزار و 468 میلی ــا 3 ه ــادل ب ــی ای مع مال
ریــال را داشــته کــه در نیمــه نخســت ســال جــاری بــا 66 
درصــد افزایــش، هزینه هــای مالــی ایــن شــرکت تــا 5 هــزار 
و 752 میلیــارد و 516 میلیــون ریــال افزایــش یافتــه اســت، 
ــی  ــای مال ــش هزینه ه ــن افزای ــه ای ــت ک ــر اس ــه ذک لازم ب
ــذ  ــت اخ ــه عل ــاری ب ــال ج ــت س ــه نخس ــرکت در نیم ش
تســهیات جدیــد در دوره جــاری و تســویه تســهیات قبلــی 

بــوده اســت.
ــر 1401  ــه مه ــران در دوره یکماه ــیار ای ــات س ارتباط
ــارد و  ــزار و 24 میلی ــا 29 ه ــادل ب ــدی مع ــت درآم توانس
ــدی  ــان 1401، درآم ــه آب ــال، در یکماه ــون ری 629 میلی
معــادل بــا 26 هــزار و 132 میلیــارد و 490 میلیــون ریــال 
و در دوره یکماهــه آذر مــاه نیــز درآمــدی را معــادل بــا 28 
هــزار و 272 میلیــارد و 466 میلیــون ریــال را کســب نمایــد. 
در نهایــت ایــن شــرکت ارتباطاتــی توانســت از ابتــدای ســال 
جــاری تــا پایــان آذر مــاه درآمــدی را معــادل بــا 273 هــزار 
و 378 میلیــارد و 248 میلیــون ریــال را کســب کنــد. ایــن 
ــته  ــه آذر 1400 توانس ــی ب ــه منته ــرکت در دوره 9 ماه ش
بــود کــه درآمــدی را معــادل بــا 211 هــزار و 503 میلیــارد 
ــن  ــه ای ــد. در نتیج ــب نمای ــال را کس ــون ری و 637 میلی
ــه دوره  ــبت ب ــاری نس ــال ج ــه س ــرکت در دوره 9 ماه ش
ــد  ــود را 29 درص ــای  خ ــته درآمده ــال گذش ــه س 9 ماه

ــش داده اســت. افزای

»بوعلی« در راستای رسیدن به تولید 2 میلیونی
ــاه  شــرکت پتروشــیمی بوعلــی ســینا در اولیــن روز آذر م
آگهــی افزایــش ســرمایه خــود را در مرجــع ثبــت شــرکت هــا 
بــه ثبــت رســاند. ایــن افزایــش ســرمایه  310 درصــدی در 4 
تیــر مــاه 1401 توســط هیئــت مدیــره ایــن شــرکت پیشــنهاد 
گردیــده بــود. بــر اســاس ایــن پیشــنهاد، ســرمایه این شــرکت 
از 3 هــزار و 500 میلیــارد ریــال بــه 14 هــزار و 350 میلیــارد 

ریــال افزایــش یافــت.
ایــن افزایــش ســرمایه از محــل تجدیــد ارزیابــی دارایــی هــا 
ــن  ــی شــرکت روی داد. ای ــه منظــور اصــاح ســاختار مال و ب
ــل  ــرمایه از مح ــش س ــه افزای ــت ک ــت اس ــز اهمی ــه حائ نکت
ــت  ــه ظرفی ــد ک ــد ش ــبب خواه ــی س ــی دارای ــد ارزیاب تجدی
ــی  ــت گــردد و نســبت هــای مال ــی شــرکت تقوی ــن مال تامی
بیشــتر قابــل اتــکا گردنــد و همچنیــن بهتــر بتــوان از مقایســه 

صــورت هــای مالــی شــرکت هــا بهــره منــد گردیــد. 
ــش  ــر از افزای ــیمی خب ــرکت پتروش ــن ش ــد ای  9 روز بع
تولیــد بیــش ازظرفیــت اســمی خــود را داد کــه ایــن افزایــش 
تولیــد بیــش از ظرفیــت اســمی منجــر بــه افزایــش چشــمگیر 
ــاییه در  ــن افش ــود. ای ــده ب ــرکت گردی ــن ش ــای ای درآمده
خصــوص افزایــش تولیــدات مربــوط بــه عملکــرد ایــن شــرکت 

در نیمــه نخســت ســال جــاری بــوده اســت.
ــس  ــب رئی ــل و نائ ــر عام ــدزاده مدی ــد احم ــید محم س
هیئــت مدیــره شــرکت پتروشــیمی بوعلــی ســینا، میــزان این 
افزایــش تولیــد بیــش از ظرفیــت اســمی بوعلــی را در نیمــه 

ــد . نخســت ســال جــاری  116 درصــد خوان
ــک  ــرکت را ی ــن ش ــولات در ای ــروش محص ــدار ف وی  مق
میلیــون و 74 هــزار و 854 تــن اعــام کــرد کــه نســبت بــه 
دوره مشــابه خــود در ســال گذشــته بــا رشــدی 43 درصــدی 
همــراه بــوده اســت. احمــدزاده افــزود: بــه علــت افزایــش نــرخ 
فــروش نیــز ارزش محصــولات فــروش رفتــه ایــن شــرکت در 
ــزار و 775  ــا 241 ه ــادل ب ــاری مع ــال ج ــت س ــه نخس نیم
میلیــارد و 840 میلیــون ریــال تعییــن گردیــده کــه نســبت به 
دوره مشــابه خــود در ســال گذشــته بــا رشــدی 137 درصــدی 

همــراه گردیــده اســت.
وی افزایــش در ســایر درآمدهــای عملیاتــی ایــن شــرکت را 
در نیمــه نخســت ســال جــاری بابــت ســود و زیــان حاصــل از 

تســعیر دارایــی هــای شــرکت دانســت.

  تولید در پتروشیمی بوعلی

افــزون بــر ایــن گــزارش، ظرفیــت تولیــد مجتمــع 

ــا  ــادل ب ــی مع ــال مال ــرای یکس ــینا ب ــی س ــیمی بوعل پتروش
یــک میلیــون و 700 هــزار تــن مــی باشــد. ایــن شــرکت در 
دوره فعالیــت مالــی خــود در ســال 1400 توانســته اســت بــه 
ــن،  ــزار و 589 ت ــن 148 ه ــه فروردی ــب در دوره یکماه ترتی
یکماهــه اردیبهشــت 157 هــزار و 153 تــن، یکماهــه خــرداد 
166 هــزار و 189 تــن، یکماهــه تیــر 164 هــزار و 413 تــن، 
ــهریور  ــه ش ــن، یکماه ــزار و 869 ت ــرداد 173 ه ــه م یکماه
167 هــزار و 470 تــن، یکماهــه مهــر 167 هــزار و 882 تــن، 
یکماهــه آبــان 159 هــزار و 713 تــن، یکماهــه آذر 172 هــزار 
و 34 تــن، در یکماهــه دی 160 هــزار و 384 تــن، در یکماهــه 
بهمــن 107 هــزار و 451 تــن، و در یکماهــه اســفند نیــز 152 

هــزار و 241 تــن از محصــولات خــود را تولیــد کنــد.
ــن شــرکت پتروشــیمی در  ــدات ای ــزان تولی ــن می همچنی
ــن  ــه ای ــت ب ــوده اس ــپری نم ــه س ــال 1401 ک ــاه س ــر م ه
ترتیــب بــوده کــه در فروردیــن جــاری 176 هــزار و 468 تــن، 
یکماهــه اردیبهشــت 172 هــزار و 596 تــن، یکماهــه خــرداد 
170 هــزار و 915 تــن، یکماهــه تیــر 165 هــزار و 625 تــن، 
ــهریور  ــه ش ــن، یکماه ــزار و 700 ت ــرداد 179 ه ــه م یکماه
165 هــزار و 637 تــن، یکماهــه مهــر 173 هــزار و 408 تــن، 
ــان 178 هــزار و 108 تــن و در یکماهــه آذر نیــز  یکماهــه آب
 تولیــدات ایــن شــرکت معــادل بــا 173 هــزار و 91 تــن بــوده 

است. 
در کل، میانگیــن تولیــد فصــل بهــار در ســال 1401، 173 
هــزار و 326 تــن بــوده کــه نســبت بــه میانگیــن تولیــد فصــل 
بهــار در ســال  1400)157 هــزار و 310 تــن( بــا رشــدی 10 

درصــدی همــراه گردیــده اســت. 
ــال  ــرکت در س ــن ش ــتان ای ــل تابس ــد فص ــن تولی میانگی
جــاری نســب بــه دوره مشــابه در ســال گذشــته از 168 هــزار 
و 584 تــن بــه 170 هــزار و 320 تــن) حــدود یــک درصــد( 

افزایــش یافتــه اســت.
در فصــل پاییــز 1400 نیــز میانگیــن تولیــد 166 هــزار و 
ــا رشــدی 5 درصــدی  ــوده کــه در ســال 1401 ب ــن ب 543 ت

ــه 174 هــزار و 869 تــن افزایــش یافتــه اســت. ب
ــال  ــرکت در س ــن ش ــتان ای ــل زمس ــد فص ــن تولی میانگی
ــوده کــه در ســال 1401  ــا 141 هــزار تــن ب 1400 معــادل ب
ــن شــرکت نداشــته باشــد و  ــم ای ــه رشــدی ه ــر هیچگون اگ
تنهــا بــه میــزان تولیــد فصــل زمســتان ســال گذشــته تولیــد 
ــد  ــال خواه ــان س ــا پای ــم ت ــاز ه ــد ب ــته باش ــول داش محص
توانســت حداقــل 200 هــزار تــن دیگــر از محصــولات خــود 

ــد. را تولیــد نمای
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ــه شــرایط تورمــی در کشــور ســهامداران در  ــا توجــه ب ب
ــع را  ــود مجام ــرمایه ای و س ــود س ــد س ــرمایه بای ــازار س ب
مدنظــر قــرار دهنــد. موضوعــی کــه در حــال حاضــر بــازار 
ــا آن مواجــه اســت میــزان عقــب ماندگــی ایــن  ســرمایه ب
ــودرو،  ــکن، خ ــا، مس ــا )ط ــایر بازاره ــه س ــبت ب ــازار نس ب
طــاو...( اســت.  بــه رغــم رشــد حــدود دو برابــری 
دارایی هــا طــی دوســال اخیــر، ایــن رشــد در بــازار ســرمایه 
ــد  ــاهد رون ــوده اســت و ش ــوردار ب ــد معکوســی برخ از رون
ــه  ــا توجــه ب ــم. ب ــی حــدود 40 درصــدی ســهام بودی نزول
ــت  ــه اهمی ــد ک ــر می رس ــه نظ ــازار، ب ــود در ب ــرم موج اه
 ســود ســرمایه ای نســبت بــه ســود مجمــع ارجح تــر 

است. 
در ایــن میــان بایــد به ســود ســرمایه ای موجود در ســهام 
ــهامی خریداری  ــرد و س ــورت گی ــه ص ــت، توج ــه اس نهفت
ــاظ  ــت ارزش از لح ــا قابلی ــد و ی ــت رش ــه از قابلی ــود ک ش
ــوان  ــا نمی ت ــت. صرف ــوردار اس ــود آوری برخ ــی و س دارای
ــادرت  ــع مب ــود مجم ــهم از س ــورداری س ــب برخ ــه موج ب
ــد ســهام  ــد در خری ــد. بای ــد ســهمی مبادرت ورزی ــه خری ب

ــادی مــورد توجــه قــرار گیــرد.  فاکتورهــای زی
ــه  ــهامداران در ورود ب ــه س ــورد توج ــد م ــه بای ــه ک آنچ
ســهمی  مورد توجــه قــرار گیــرد برخــورداری ســود ســهام از 
رشــد بــالا در ســال آتــی آن اســت. برخــورداری شــرکت ها 
محصــولات  قیمتــی  رشــد  و  توســعه  طرح هــای  از 

ــای  ــر فاکتوره ــرخ  ارز از دیگ ــش ن ــی جه ــرکت ها در پ ش
مهمی  محســوب  می شــود کــه ســودآوری شــرکت ها را 
تحــت تاثیــر قــرار می دهــد و بایــد در ورود ســهامداران در 
ــا توجــه  ــان ب ــن می ــرد. در ای ــرار گی ســهمی  مورد توجــه ق
بــه رونــد صعــودی نــرخ تــورم در کشــور،  در حــال حاضــر 
ــورد  ــه م ــه ک ــت و آنچ ــع نیس ــود مجم ــازار س ــوع ب موض
اهمیــت ســرمایه گذاران اســت ســود ســرمایه ای اســت 
ــرمایه ای  ــود س ــن س ــهم ها  ای ــی  از س ــا در برخ ــه تنه ک
ــهام و  ــام س ــی تم ــکان بررس ــه ام ــود. اگرچ ــق  می ش محق
ــش  ــث پوش ــرمایه از حی ــازار س ــود در ب ــرکت های موج ش
دهــی تــورم وجــود نــدارد. در برخــی صنایــع حضــور دولــت 
و دســت کاری در ســودآوری صنایعــی همچون پتروشــیمی  و 
متانــول بــه دلیــل نــرخ یوتیلیتــی، شــاهد مواجــه آنهــا بــا 

ــد ســهم بودیــم.  رون
ــداده  ــش ن ــورم را پوش ــد ت ــا رش ــه تنه ــع ن ــن صنای ای
ــی  ــرخ جهان ــد. در ایســتگاه ن ــوده ان ــی هم ب ــد بلکــه نزول ان
ــروش  ــت ف ــره و قیم ــب زنجی ــا، ضرای ــنگ آهنی ه در س
ــه  ــش مواج ــاح و کاه ــا اص ــن ب ــنگ آه ــرکت های س ش
ــا  ــود آنه ــز س ــرکت ها نی ــن ش ــه ای ــد ک ــه ش ــد، اینگون ش
ــرخ دلار در  ــودی ن ــد صع ــود رون ــا وج ــد. ب ــودی نش صع
ســال های گذشــته ایــن خروجــی در صنایــع مختلــف 
متفــاوت اســت. در ایــن میــان ســود ســهام برخــی از 
شــرکت ها تــورم را پوشــش می دهــد و در برخــی نیــز 

ــدارد. ــود ن ــورم وج ــش ت ــن پوش ای
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ــه شــرایط تورمــی   موجــود در کشــور و همچنیــن حفــظ و  ــا توجــه ب ب
ــع  ــزاری مجام ــان برگ ــا زم ــا عــدم حفــظ ســهام از ســوی ســهامداران ت ی
شــرکت ها ایــن نکتــه حائــز اهمیــت اســت؛ عملکــرد 9 ماهــه بــازار ســرمایه 
ــن  ــت. ای ــازار اس ــن ب ــدی ای ــدود 10 درص ــازده ح ــب ب ــان دهنده کس نش
ــازد دهــی  ــی )دلار، ســکه، ارز و خــودرو( از ب ــازار کالای درحالیســت کــه ب
حــدود 50 تــا 55 درصــدی برخــوردار بــوده اســت. ایــن بازدهــی در بــازار 
ملــک حــدود 40 درصــد بــوده اســت. تــورم رســمی  از مراکــز رســمی  حدود 

40 درصــد اعــام شــده اســت.
ــد  ــرمایه گذاری بای ــان س ــی در چیدم ــد سیاســت اصل ــر می رس ــه نظ  ب
ــپرده های  ــع در س ــه مناب ــا ک ــن معن ــه ای ــد. ب ــپر تورمی  باش ــیوه س ــه ش ب
ــد و  ــی را ندارن ــت کامل ــت جذابی ــد ثاب ــا درآم ــای ب ــایر ابزاره ــی و س بانک
معمــولا از لحــاظ تئــوری و تاریخــی ســهام عمومــا به عنــوان ابــزار 
ــرمایه گذاران را  ــهامداران و س ــته س ــه توانس ــت ک ــده اس ــف ش تورمی تعری

ــد.  ــالا پوشــش بده ــورم ب ــر ت در براب
در حــال حاضــر بــا توجــه بــه عملکــرد 9 ماهــه شــرکت ها و گزارشــات 
تولیــدی فــروش آذر مــاه، ســهامداران قــادر بــه بــرآورد دقیقــی از عملکــرد 
ــرات در  ــود تغیی ــدم وج ــان دهنده ع ــر نش ــن ام ــود. ای ــد ب ــال خواهن امس
ســود کســر شــده بنگاه هــای بورســی بــا ســود کســر شــده در ســال گذشــته 
اســت. دلیــل اصلــی ایــن امــر هــم سیاســت گذاری هــای دولــت در رابطــه 
بــا افزایــش هزینه هــا، حقــوق پرســنل و افزایــش بهــای انــرژِی بــوده اســت. 
ــد  ــراه دارد و می توان ــه هم ــک هایی را ب ــم ریس ــل ه ــن عوام ــه همی گرچ
ــد. از  ــی   نباش ــپر تورم ــرای س ــبی ب ــزار مناس ــهام اب ــه س ــود ک ــب ش موج

ســویی نیــز وجــود انتظــار تورمــی   در دلار اســت. 

بــا توجــه بــه اینکــه دلار موجــود در بازار ســرمایه حــدود 28 هــزار تومان 
ــا دلار نیمــا مــورد محاســبه  اســت، کالاهــا و همچنیــن ســود شــرکت ها ب
ــه  ــه در س ــند ک ــدوار باش ــد امی ــهامداران می توانن ــذا س ــرد. ل ــرار می گی ق
ــت  ــه دلار آزاد و نیمــا )کــه یــک ران ــا کاهــش فاصل ــی ســال ب ماهــه پایان
 چندصــد هــزار میلیــارد تومانــی اســت( عملکــرد بهتــری را به همراه داشــته 

باشند. 
ــت در  ــن اس ــوازی، ممک ــای م ــا و ابزاره ــه بازاره ــن در مقایس همچنی
ــا  ــایر ابزاره ــه س ــری نســبت ب ــزار مناســب ت ــهام اب ــدت س مقاطــع بلندم
باشــد. ســود ســهام شــرکت ها در بــازده نقــدی ســهام در حــدود 10 درصــد 
اســت کــه در برخــی از ســهام کــه شــرایط مناســبی از لحــاظ پوشــش ســود 
دارا هســتند ایــن نســبت بــه حــدود 15 درصــد نیــز قابــل تغییــر اســت. بــه 
عبارتــی ســهامداران می تواننــد تــا 15 درصــد بــازده نقــدی داشــته باشــند 
ــازده قیمتــی را از افزایــش قیمــت ســهام  ــا ب ــازده انتظــاری و ی و مابقــی ب

کســب کننــد.

 علی هاشمی 
مدیر سرمایه گذاری شرکت مشاور سرمایه گذاری ترنج 

موجــب  بــه  تقسیمی شــرکت ها  ســود  در  تفــاوت 
ــرایط  ــا در ش ــود ت ــبب  می ش ــا س ــرد آنه ــرایط و عملک ش
ــود  ــهام خ ــظ س ــه حف ــادر ب ــهامداران ق ــود،  س تورمی  موج
تــا زمــان برگــزاری مجامــع شــرکت ها نباشــند. عــدم 
برخــورداری شــرکت ها از برنامــه طــرح و توســعه منجــر بــه 
ــالا در مجامــع و برخــورداری شــرکت ها از  تقســیم ســود ب
برنامــه طــرح و توســعه ســودآوری تقســیم ســود شــرکت ها 
را کاهــش می دهــد. اگرچــه ممکــن اســت شــرکتی طــرح 
ــا از تقســیم ســودی  توســعه ســودآوری نداشــته باشــد ام
هــم در مجمــع عــادی ســالیانه خــود برخــوردار نباشــد. بــر 
ــورد  ــرادی م ــه صــورت انف ــرکت ها ب ــد ش ــاس بای ــن اس ای
بررســی قــرار گیرنــد. هــر ســرمایه گذاری عــاوه بــر انتفــاع 
ــرمایه ای آن  ــود س ــه س ــد ب ــرکتی، بای ــود تقسیمی ش از س
ــن  ــان ممک ــن می ــد. در ای ــته باش ــی داش ــز دسترس را نی
ــش  ــع، افزای ــزاری مجم ــان برگ ــل از زم ــا قب ــه ت ــت ک اس
ــدم  ــروش ســهم شــود. اگرچــه ع قیمــت ســهم موجــب ف
ــظ  ــه حف ــر ب ــت منج ــن اس ــز ممک ــی نی ــرات قیمت تغیی
ــه  ــه ب ــاس توج ــن اس ــر ای ــود. ب ــدت ش ــهم در بلندم س
ســود تقســیمی  و مجمــع و همچنیــن مقایســه آن بــا تــورم 

ــرش صحیحــی نیســت.  نگ
بــه طــور کلــی ســرمایه گذاری در بــازار ســرمایه در 

ــت؛  ــب اس ــورم مناس ــرات ت ــش مض ــرای پوش ــدت ب بلندم
ــش ریســک های سیاســی و اجتماعــی  ــل افزای ــه دلی ــا ب ام
ــن  ــه چندی ــبت ب ــری نس ــبتا  محتاط ت ــرد نس ــد عملک بای
ســال گذشــته داشــت. اگرچــه همچنــان ســهام ارزان تریــن 
دارایــی ریالــی در کشــور اســت. در صــورت نادیــده گرفتــن 
می توانــد  ســهام  سیاســی،  و  اجتماعــی  ریســک های 
 در بلندمــدت پاســخگوی مناســبی  بــرای ســرمایه گذار

باشد. 
ــه ســرمایه گذاری های  ــا توجــه ب ــد ب ــر بای از ســوی دیگ
ــودن  ــدی ب ــوددهی و نق ــی س ــزان توانای ــرکت می ــک ش ی
ــورداری  ــدم برخ ــال ع ــور مث ــه ط ــرد. ب ــی ک ــرا بررس آن
شــرکت پتروشــیمی   از طــرح و توســعه موجــب عــدم رشــد 
ــور  ــه ط ــالانه ب ــه س ــر چ ــود. اگ ــی آن  می ش ــود ریال س
میانگیــن 12 تــا 15 درصــد پــول ســرمایه گذار را پرداخــت 
می کنــد. چنیــن مصداقــی در حــوزه مســکن وجــود نــدارد 
و در نهایــت امــکان پرداخــت ســود  4 درصــدی بــا توجــه 
بــه تــورم وجــود دارد. دارایــی بورســی برخــوردار از فعالیــت 
تجــاری می توانــد بیــش از 10 درصــد ســود پرداخــت 
نمایــد. گرچــه قطعــا بــا ریســک همــراه خواهــد بــود. امــا بــا 
نــگاه اجمالــی بــه تاریــخ در بازارهــای جهانــی و همچنیــن 
در ایــران همــواره بازدهــی بــازار ســرمایه نســبت بــه ســایر 
ــهام  ــاس س ــن اس ــر ای ــت. ب ــوده اس ــتر ب ــا بیش دارایی ه
ــی و  ــک های اجتماع ــه ریس ــد متوج ــط بای ــت فق ارزان اس

ــود. سیاســی ب

سهام؛ ارزان ترین دارایی ریالی در کشور طریق معکوس سهام با تورم 

می کنیــم،  صحبــت  ایــران  اقتصــاد  از  کــه  وقتــی 
ناخــودآگاه مســئله تــورم و بــالا رفتــن قیمت هــا در ذهــن مــا 
شــکل می گیــرد. در دوران تــورم، ثــروت ریالــی افــرادی کــه 
ــز  ــردم نی ــد، بیشــتر  می شــود و آن دســته از م ــی دارن دارای
کــه دارایــی ندارنــد، در ایــن دوران فقــط نظــاره گــر هســتند 
ــا  ــا را ب ــی آن ه ــا زندگ ــطح عمومی  قیمت ه ــن س ــالا رفت و ب

ــد.  ــه می کن ــال مواج اخ
بســیاری از مــردم بــرای حفــظ قــدرت خــود در ایــن بــازار 
ــترس  ــل دس ــر و قاب ــرمایه گذاری های ارزان ت ــه س ــو ب بلبش
ــا  ــن بازاره ــی از ای ــهام یک ــازار س ــه ب ــد ک ــر روی می آورن ت

اســت. 
ــته  ــال های گذش ــی س ــورس ط ــهام و ب ــه ی س تاریخچ
ــکان  ــن ام ــرمایه بهتری ــازار س ــه ب ــر اســت ک ــن ام ــواه ای گ
ــا داراســت. چــرا  ــه ســایر بازاره ســرمایه گذاری را نســبت ب

ــت.  ــورم اس ــر از ت ــهام متاث ــت س ــا قیم ــه عموم ک
امــا موضوعــی کــه در حــال حاضــر بــازار ســرمایه بــا آن 
مواجــه هســتیم میــزان عقــب ماندگــی ایــن بــازار نســبت به 
ســایر بازارهــا )طــا، مســکن، خــودرو، طــا و...( اســت.  بــه 
رغــم رشــد حــدود دو برابــری دارایی هــا طــی دوســال اخیــر، 
ــد معکوســی برخــوردار  ــازار ســرمایه از رون ــن رشــد در ب ای
ــدی  ــدود 40 درص ــی ح ــد نزول ــاهد رون ــت و ش ــوده اس ب
ســهام بودیــم. بــا توجــه بــه اهــرم موجــود در بــازار، بــه نظــر 

ــه ســود  ــه اهمیــت ســود ســرمایه ای نســبت ب می رســد ک
مجمــع ارجــح تــر اســت. حــال بایــد بدانیــم علــت چیســت؟

بــه طــور کلــی ســرمایه گذاری در بــازار ســرمایه در 
ــت؛  ــب اس ــورم  مناس ــرات ت ــش مض ــرای پوش ــدت ب بلندم

ــی  ــی و اجتماع ــک های سیاس ــش ریس ــل افزای ــه دلی ــا ب ام
ــن  ــه چندی ــبت ب ــری نس ــبتا  محتاط ت ــرد نس ــد عملک بای
ســال گذشــته داشــت. اگرچــه همچنــان ســهام ارزان تریــن 

ــت.  ــور اس ــی در کش ــی ریال دارای
اجتماعــی  ریســک های  گرفتــن  نادیــده  صــورت  در 
پاســخگوی  بلندمــدت  در  می توانــد  ســهام  سیاســی،  و 

باشــد. ســرمایه گذار  بــرای  مناســبی 
ــوع  ــن موض ــرکت ها ای ــی ش ــوابق قیمت ــی س ــا بررس ب
ــه مجمــع، رشــد  ــک شــدن ب ــا نزدی ــه ب مشــخص اســت ک

صعودی تــر  می شــود.  شــرکت ها  ســهام 
ــزاری  ــان برگ ــا زم ــهامدار ت ــوی س ــهام از س ــظ س حف
ــان  ــه زم ــبت ب ــتری نس ــود بیش ــهامدار را از س ــع، س مجم
ــش از مجمــع برخــوردار می ســازد.  ــروش ســهم خــود پی ف
امــا ســود ســهام نمی توانــد تــورم موجــود را پوشــش دهــد، 
ــوی  ــود از س ــت س ــه پرداخ ــه ب ــا توج ــر ب ــال حاض در ح
ــه  ــود ب ــن س ــداری، ای ــت بانک ــا در صنع ــرکت ها خصوص ش

ــت.  ــورم نیس ــخگوی ت ــوان پاس ــچ عن هی
ایــن امــر نشــات گرفتــه از یــک سلســله قوانیــن و مقرراتی 
ــا  ــک مرکــزی وضــع شــده اســت. ب اســت کــه از ســوی بان
ــع   ــه واســطه ســود مجام ــورم ب ــدم پوشــش ت ــه ع توجــه ب
آنچــه کــه می توانــد صــورت پذیــرد ســوق سیاســت تقســیم 
ســود از ســوی شــرکت ها بــه ســمت  ســهام جایــزه اســت.

 مصطفی امید قائمی  - مدیر عامل گروه مالی ملت 

ــر  ــه وضــوح در اکث ــرات آن ب ــذار اســت و اث ــای اقتصــاد اثرگ ــورم در تمامی بخش ه ت
ــرای  ــت ب ــن سیاســت های دول ــتوری و همچنی ــذاری دس ــدا اســت. قیمت گ ــا هوی کالاه
جلوگیــری از افزایــش برخــی از کالاهــا باعــث  می شــود کــه بعضــی از افزایــش قیمت هــا 

در زمــان مشــخص خــود رخ ندهــد.  
برخــی از کالاهــا بیشــتر از میــزان تاثیــرات تورمی افزایــش قیمــت دارنــد. ایــن تغییرات 
ــورم  ــه طــور قطــع تبعــات ت ــر خواهــد داشــت و ب ــه عنــوان یــک دارایــی اث در ســهام ب
شــامل ســهام نیــز خواهــد شــد. در خصــوص ســود ســهام نیــز در برخــی از شــرکت هایی 
کــه نــوع فعالیــت شــان مرتبــط بــا کالاهایــی اســت کــه تــورم اثر گــذاری ســریع تــری در 

آن هــا دارد، قیمــت کالاهــا نیــز هماهنــگ بــا تــورم تغییــر تغییــر می کنــد. 
در مــواردی هــم  برخــی از کالاهــا بــه دلیــل سیاســت های دولــت و قیمــت 
ــر  ــا دیرت ــد و طبیعت ــری دارن ــا دیرت ــر و ی ــی کندت ــای دســتوری آهنــگ حرکت گذاری ه
ــد  ــبت رش ــان نس ــه هم ــز ب ــرکت ها نی ــود ش ــت س ــا در نهای ــد. ام ــد می کنن ــم رش ه

ــت.  ــد داش خواه
ــازار  ــن امــر اســت کــه ب ــورس طــی ســال های گذشــته گــواه ای تاریخچــه ســهام و ب
ــا  ــا داراســت. عموم ــایر بازاره ــه س ــرمایه گذاری را نســبت ب ــکان س ــن ام ــرمایه بهتری س
ــر  ــع ام ــزاری مجام ــان برگ ــا زم ــهام ت ــظ س ــت. حف ــورم اس ــر از ت ــهام متاث ــت س قیم

مهمی  اســت. 
ــه  ــری در رابط ــهام، تصمیم گی ــروش س ــرای ف ــوب ب ــت مطل ــاد قیم ــورت ایج در ص
ــوب  ــه قیمــت مطل ــا رســیدن ب ــر اینصــورت ت ــرد و در غی ــد صــورت گی ــروش بای ــا ف ب
ــازار بســتگی دارد.  مــورد نظــر بایــد صبــوری پیشــه کــرد. اگرچــه ایــن امــر بــه رونــد ب
تصمیم گیــری ســهام داران بــرای حفــظ و فــروش ســهام یــک تصمیــم اقتصــادی اســت. 
ــیم  ــه در تقس ــود ک ــث  می ش ــرکت ها باع ــی در ش ــت نقدینگ ــش وضعی ــا افزای ــورم ب ت

ــا مشــکات کمتــری مواجــه شــوند.    ســود ب

بازده نقــدی در سهــمیک تصمیم اقتصادی برای سهم 

 با ارزان ترین دارایی ریالی کشور 
افسار تورم را بکشیم

دریچهدریچه



دی 1401  شمــاره 78

9

 احسان مرادی - مدیر عامل تامین سرمایه کاردان

ــه  ــازار ســرمایه را ب ــال در ب ــوان شــرکت های فع در حــال حاضــر می ت
دو دســته کلــی تقســیم کــرد:

دلاری درآمــد  از  برخــوردار  و  محــور  صــادرات  شــرکت های   .1   
2. شرکت هایی که صادرات ندارند.

ــای ارزی  ــا درآمده ــی عمدت ــه شــرکت های صادرات ــه اینک ــه ب ــا توج ب
خــود را بــا دلار نیمــا تبدیــل بــه ریــال می کننــد، در چنــد مــاه گذشــته 

ــاد شــده اســت. ــا دلار نیمایــی بســیار زی ــازار آزاد ب ــه بیــن دلار ب فاصل
ــل  ــرآورد حاص ــن ب ــور ای ــادی کش ــولات اقتص ــه تح ــا از مجموع عموم
می گــردد کــه احتمــال حرکــت  دلار آزاد بــه ســمت پاییــن بعیــد خواهــد 
بــود. بــا توجــه بــه کاهــش فاصلــه دلار نیمــا بــا دلار بــازار آزاد، ایــن فاصله 
به گونــه دیگــری در حــال کاهــش اســت. ایــن امــر ســبب افزایــش درآمــد 
ــی  ــازار آزاد خواهــد شــد. موضــوع دیگــر ارزش جایگزین شــرکت های از ب
ــن،  ــه زمی ــرکت ها از جمل ــای ش ــیاری از دارایی ه ــت. بس ــرکت ها اس ش
ــل  ــی قاب ــن ارزش جایگزین ــت و ای ــرده اس ــد ک ــا رش ــاختمان و... عم س
ــا  ــش قیمت ه ــن افزای ــت. ای ــم نیس ــته ه ــاه گذش ــی 6 م ــا حت ــاس ب قی
ــه  ــولاد مبارک ــد ف ــکان ایجــاد شــرکت دیگــری مانن ــه ام ســبب شــده ک
یــا هلدینــگ خلیــج فــارس عمــا در کشــور بــا توجــه بــه شــرایط تحریــم 

ــا  ــا ب ــور م ــی در کش ــن ارزش جایگزین ــه ای ــد. در نتیج ــر نباش امکان پذی
ــوده اســت. امــا عاقانه تریــن عکس العمــل  ــل توجهــی مواجــه ب رشــد قاب
ــا درآمــد  ــژه ســهام شــرکت های ب ــه وی ســهامداران حفــظ ســهم خــود ب
دلاری. ســهم های خدماتــی، درآمــد ثابتــی را متأثــر از رونــد تــورم ایجــاد 
ــراه  ــه هم ــری را ب ــانات کمت ــز نوس ــدت نی ــاه م ــه در کوت ــد ک می کنن
ــد  ــه رش ــه مجموع ــان داده ک ــا نش ــد قیمت ه ــد بلن ــون رون ــد. تاکن دارن
ــورم را پوشــش داده و  ــی، همیشــه ت ــهام دریافت ــاوه ســود س قیمــت بع
ــرده اســت و  ــر عمــل ک ــا بهت ــایر بازاره ــازار ســرمایه از س ــی ب در مقاطع
ــوده  ــتر ب ــم بیش ــا ه ــی از دلار و ط ــر حت ــال اخی ــی آن در 10 س بازده
اســت. امــا متأســفانه در یــک الــی دو ســال اخیــر، اعتمــاد مردم نســبت به 
ایــن بــازار خدشــه دار شــده و ایــن عــدم بــی اعتمــادی کلیت و ســودآوری 
بــازار را تحت الشــعاع قــرار داده اســت. در حالــی کــه در تمــام کشــورهای 
دنیــا بــه خصــوص ایــران بازه هــای بلندمــدت همیشــه نشــان داده اســت 
ــه  ــن گزینــه ســرمایه گذاری اســت چــرا کــه هــم ب ــازار بهتری ــن ب کــه ای
ــوندگی  ــد ش ــی و نق ــم بازده ــاختار اقتصــادی کشــور اســت و ه ــع س نف
خوبــی را در مقایســه بــا ســایر بازارهــا دارد. در حــال حاضــر نیــز ابزارهــای 
لازم در کشــور ایجــاد شــده کــه مــردم می تواننــد از خدمــات تخصصــی، 
ــهم  ــاخص، س ــای ش ــد و همپ ــتفاده کنن ــرمایه گذاری اس ــای س صندوق ه

خــود را نیــز افزایــش دهنــد.

 عباس اکبری محمدی 
معاون سرمایه گذاری و امور شرکت های فولاد مبارکه

ــت در بخشــی از  ــال دول ــل انفع ــه دلی ــته ب ــال گذش طــی 10 س
سیاســت گذاری هایــش، توســعه زنجیــره فــولاد بــه شــکل نامتــوازن 
ــره وری  ــدی، به ــدم کارآم ــب ع ــر موج ــن ام ــت. ای ــده اس ــام ش انج
پاییــن در کل زنجیــره فــولاد و  عــدم کارآیــی منابــع و ســرمایه های 
ــه  ــه ب ــا توج ــت. ب ــده اس ــت ش ــن صنع ــده در ای ــه ش ــه کار گرفت ب
ــه  ــولاد ب ــای توســعه در صنعــت ف ــق برنامه ه ــت در تحق هــدف دول
خصــوص برنامــه تحقــق 55 میلیــون تــن، تولیــد فــولاد بــه مراحــل 
ــوازن در  پایانــی خــود نزدیــک می شــود. امــا همچنــان ایــن عــدم ت

ــولاد وجــود دارد.  زنجیــره ف
ــد  ــه می توان ــن برنام ــی ای ــد اصل ــعه، کلی ــم توس ــه هفت در برنام
تــوازن در زنجیــره فــولاد باشــد. بــه گونــه ای کــه عــاوه بــر تحقــق 
ــوازن  ــل، ت ــورت کام ــه ص ــره ب ــن زنجی ــه از ای ــر مرحل ــای ه نیازه
کلــی در زنجیــره نیــز محقــق گــردد تــا بــه ایــن واســطه بهــره وری 
ســرمایه گذاری بــه حداکثــر رســد.  در حــال حاضــر در قســمت بــالا 
دســت زنجیــره، ســرمایه گذاری های لازم در زمینــه ی اکتشــاف 
ــول  ــره، مغف ــتی زنجی ــن دس ــه ی پایی ــواد اولی ــد م ــن و تولی و تامی
ــد بیشــتر  ــده اســت. در برنامــه ی هفتــم توســعه، آنچــه کــه بای مان
ــادن،  ــا مع ــط ب ــع مرتب ــادن و صنای ــه شــود،  مع ــرار گرفت مدنظــر ق
جهــت تامیــن مــواد اولیــه زنجیــره در بخــش پاییــن دســت اســت. 
ــال های  ــولاد طــی س ــره ف ــل در زنجی ــدم نظــارت مناســب و کام ع
گذشــته ســبب شــده اســت تــا مجوزهــای لازم بــرای توســعه ی ایــن 
زنجیــره بــدون در نظــر گرفتــن تــوازن زنجیــره صــادر شــود. بــرای 
اصــاح ایــن وضعیــت دولــت بایــد نقــش نظارتــی خــود را تکمیــل 
ــی  ــن میــان به رغــم مجوزهــای صــادر شــده، فعالیت های کنــد. در ای
از ســوی واحدهــای درخواســت کننده ایــن مجوزهــا صــورت نگرفتــه 
اســت. همچنیــن بایــد بخــش پاییــن دســت ایــن زنجیــره نیــز مــورد 

بازنگــری جدیــدی قــرار گیــرد. هــر نــوع فعالیــت ســرمایه داران در 
رابطــه بــا ورود بــه صنعــت فــولاد بایــد  بــه ســمت بالادســت زنجیــره 
ســوق داده شــود. اگرچــه همیــن موضــوع هــم نیازمنــد تســهیل گری 
ــه دلیــل ریســک های  در ســرمایه گذاری ها اســت. در حــال حاضــر ب
زیــاد موجــود در ســرمایه گذاری معــادن، اکتشــافات، تعییــن ذخایــر 
ــه  ــال در زمین ــرکت های فع ــیاری از ش ــرداری، بس ــی و بهره ب معدن
ــدن  ــوزه مع ــرمایه گذاری در ح ــای س ــه ج ــته، ب ــادن در گذش ی مع
ــد؛   ــط کرده ان ــره مرتب ــت زنجی ــه پایین دس ــد ب ــافات جدی و اکتش

همیــن امــر عــدم تــوازن را ایجــاد نمــوده اســت.
ــن  ــه سیاســت گذاری درســتی در ای ــت در نظــر دارد ک ــر دول  اگ
بخــش صــورت گیــرد بایــد ســرمایه گذاری در پاییــن دســت را 
محــدود  کنــد. در حــال حاضــر ســرمایه گذاری در پاییــن دســت از 
نظــر نیــاز داخــل اشــباع اســت، حتــی از مــازاد تولیــد هــم برخــوردار 
ــد  ــر بای ــد صــادر شــود. از ســوی دیگ ــذا قســمتی از آن بای اســت ل
ــره  ــت ســرمایه گذاری پاییــن دســت زنجی ــه تســهیل گری در هدای ب
ــره   ــت زنجی ــالا دس ــال  در ب ــرمایه گذاران فع ــن س ــردازد. همچنی بپ
ــوق های لازم  ــی و مش ــت  قانون ــم از حمای ــت لازم اع ــز از حمای نی
برخــوردار شــوند. و امــا بــا توجــه بــه تولیــد حــدود 30 میلیــون تنــی 
ــد واردات  ــت، بای ــتر اس ــز بیش ــی نی ــازار داخل ــاز ب ــه از نی ــولاد ک ف

کاهــش یابــد.
عقب ماندگی هــای موجــود در بخــش تولیــد فــولاد خــاص و ویــژه 
ســبب ســرمایه گذاری شــرکت های بــزرگ فــولادی شــده اســت کــه 
تــا بــه ایــن واســطه بخــش عمده ایــی از ایــن عقــب ماندگــی جبــران 
ــی  ــارف خیل ــل مص ــه دلی ــز ب ــا نی ــی زمینه ه ــه در برخ ــردد. البت گ
ــد  ــرای تولی ــرمایه گذاری ها ب ــن س ــر اقتصــادی ای ــا از نظ ــم قاعدت ک
داخلــی مقــرون بــه صرفــه نیســت. امــا در بخش هایــی کــه مصــارف 
داخلــی قابــل توجــه اســت ایــن ســرمایه گذاری درحــال انجــام اســت. 
ایــن امــر نیازمنــد حمایــت ویــژه تــری از ســوی وزارت صمــت بــرای 

ــت.  ــرمایه گذاری ها اس ــهیل س تس

 مهرداد تولاییان- معاون بهره برداری و عضو 
هیئت مدیره شرکت ذوب آهن اصفهان  

ــدم وجــود زیرســاخت های لازم در صنعــت  ع
فــولاد و ســایر صنایــع ســبب بــروز کاســتی هایی 
در  صنعــت فــولاد و بــه تبــع آن در توســعه 
ــولاد در فصــول  ــع ف کشــور شــده اســت.  صنای
کمبــود  درگیــر  اخیــر  ســال های  مختلــف 
ــه  ــت؛ ب ــوده اس ــرق، گاز، آب( ب ــا )ب یوتیلیتی ه
ــته،  ــال گذش ــن س ــی چندی ــه ط ــه ای ک گون
ــن  ــود ای ــت  کمب ــن صنع ــال در ای ــاه از س 9 م
مــوارد وجــود دارد. کشــور در تامیــن بــرق 
ــن  ــر ای ــاوه ب ــدارد. ع ــاخت های لازم را ن زیرس
نیــز کارخانه هــای فــولادی فعــال در اســتان 
اصفهــان هــم  8 مــاه از ســال را درگیــر تامیــن 
آب بــرای مصــارف خــود هســتند. بــر این اســاس 
ــد  ــای جدی ــرمایه گذاری، نیروگاه ه ــا س ــد ب بای
احــداث گــردد. خطــوط انتقــال گاز بایــد در 
ــا فشــارهای  ــد ت ــش یاب پیک هــای مصــرف افزای
ناشــی از محدودیــت در ابتــدا گریبــان گیــر 

ــد.  ــع نباش صنای
بایــد  فــولاد  بــازار  وســعت  بــرای 
ــاخت های  ــبی در زیرس ــرمایه گذاری های مناس س
مــورد اســتفاده ســایر صنایــع صــورت گیــرد و به 
ــای کان کشــوری  ــم برنامه ه ــوارد مه ــوان م عن
قــرار گیــرد. بــا توجــه بــه اهمیــت تامیــن مــواد 
اولیــه در داخــل کشــور، همچنــان ســنگ آهــن 
در کشــور بــا محدودیت هایــی همــراه اســت. لــذا 
ســرمایه گذاری در بخــش معــادن ضروریســت تــا 

ــرای فــولاد محیــا شــود.  مــواد اولیــه مناســب ب
بــا عــدم انجــام ایــن نــوع ســرمایه گذاری ها 
ــت  ــدار را در صنع ــد پای ــار رش ــوان  انتظ نمی ت
ــه  ــد ب ــع بای ــان صنای ــن می ــولاد داشــت. در ای ف
توســعه زیرســاخت های خــود کــه کامــا از 
ــت،  ــی مجزاس ــاختی دولت ــر س ــای زی فعالیت ه
نیــز بپردازنــد. در حــال حاضــر در صنایــع فــولاد 
وابســتگی چندانــی بــه واردات وجــود نــدارد 
ــرد.  ــورد واردات صــورت می گی ــد م ــا در چن تنه
نیــاز بــه واردات کک و ذغــال ســنگ بــه عنــوان 
ــع ذوب آهــن وجــود دارد.  ــه در صنای ــواد اولی م
ــز تولیــد و صــادرات  ــن واردات نی ماحصــل ای
ــوارد  ــت. م ــر اس ــزوده بالات ــا ارزش اف ــولاد ب ف
محــدودی همچــون الکترودهــا )اگــر چــه جــزو 
مصــارف پــر اســتفاده در محصــولات ذوب آهــن 
ــورت  ــی ص ــت برنامه ریزی های ــت( لازم اس نیس
ــرود کاهــش  ــا وابســتگی در بحــث الکت ــرد ت گی

ــد.  یاب
مــوارد عمــده  مصرفــی در داخــل خــود 
نیازهــای  بــرای  و  می شــود  تولیــد  کشــور 
بــه  مقــرون  کان  ســرمایه گذاری  محــدود، 
ــدی  ــد 50 درص ــم رش ــه رغ ــت. ب ــه نیس صرف
معــدود  فــولاد  تمامی محصــولات،  قیمــت 
ــبت  ــت نس ــش قیم ــه از افزای ــت ک ــی اس صنعت
بــه ســایر صنایــع دیگــر برخــوردار نشــده اســت 
ــوده  ــراه ب ــز  هم ــت نی ــش قیم ــا کاه ــی ب و حت
ــا وجــود افزایــش هزینه هــای دســتمزد  اســت. ب
ــرای ایــن صنعــت بایــد  و نرخ هــای یوتیلیتــی، ب

ــود.  ــاذ ش ــری اتخ تدبی

 حمید رضا مهرآور - مدیرعامل کارگزاری بانک سامان 

بــا بررســی ســوابق قیمتــی شــرکت ها ایــن موضــوع مشــخص اســت کــه بــا نزدیــک شــدن 
بــه مجمــع، رشــد ســهام شــرکت ها صعــودی تــر  می شــود. حفــظ ســهام از ســوی ســهامدار تــا 
زمــان برگــزاری مجمــع، ســهامدار را از ســود بیشــتری نســبت بــه زمــان فــروش ســهم خــود 
ــرمایه گذاری  ــل س ــهم و مح ــروش س ــل ف ــه دلی ــازد. البت ــوردار می س ــع برخ ــش از مجم پی
ــور  ــه منظ ــهم ب ــروش س ــه ف ــه ای ک ــم اســت. به گون ــز مه ــهم نی ــروش س ــع ناشــی از ف مناب

ــازد.  ــع می س ــهامدار را  منتف ــک، س ــپرده گذاری در بان س
ــه  ــه ب ــا توج ــر ب ــال حاض ــد، در ح ــش ده ــود را پوش ــورم موج ــد ت ــهام نمی توان ــود س س
ــچ  ــه هی ــود ب ــن س ــداری، ای ــت بانک ــا در صنع ــرکت ها خصوص ــوی ش ــود از س ــت س پرداخ
عنــوان پاســخگوی تــورم نیســت. ایــن امــر نشــات گرفتــه از یــک سلســله قوانیــن و مقرراتــی 
اســت کــه از ســوی بانــک مرکــزی وضــع شــده اســت. بــه طــور مثــال در رابطــه بــا صنعــت 
ــر لازم در حســاب ها  ــک مرکــزی در صــورت عــدم وجــود ذخای ــه اعــام بان ــا ب بانکــداری، بن
ــود را  ــق تقســیم س ــک ح ــب 8درصــد، بان ــا ضری ــی ب ــه پول ــرخ پای ــورداری از ن ــدم برخ و ع
نــدارد ایــن تقســیم ســود بایــد بــا حداقــل 10درصــد صــورت گیــرد. ایــن امــر نشــان از ضــرر 

ــهامدار دارد.  س
بــا توجــه بــه عــدم پوشــش تــورم بــه واســطه ســود مجامــع آنچــه کــه می توانــد صــورت 
ــزه اســت.  ــه ســمت ســهام جای ــرد ســوق سیاســت تقســیم ســود از ســوی شــرکت ها ب پذی
بهبــود بــازار ســرمایه در ســال آینــده منجــر بــه کســب ســود ســرمایه ای بالایــی خواهــد شــد  

و در نتیجــه ســبب حصــول ســود بیشــتری هــم می گــردد.

پوشش تورم در بازار سرمایه با سودنقدی و بازدهی قیمت سهم 

بایدهای صنعت فولاد در برنامه هفتم توسعه غفلت در بالادست زنجیره فولاد 

با سهام جایزه، تورم را خلع ید کنید 

ــد  ــه تولی ــاده اولی ــن نه ــام، دومی ــس از نفت خ ــولاد پ ف
در اقتصــاد جهــان اســت و مصــرف گســترده آن در صنایــع 
ــش  ــد افزای ــر یک درص ــه ه ــت ک ــده اس ــبب ش ــف س مختل
در رشــد اقتصــادی کشــورها بــه رشــد تقریبــا یک درصــدی 
ــت از آن  ــا حکای ــد. پیش بینی ه ــولاد بینجام ــای ف در تقاض
ــی در  ــزات اساس ــازار فل ــولاد در ب ــب ف ــهم غال ــه س دارد ک

ــت. ــد یاف ــه خواه ــان ادام ــز همچن ــی نی ــال های آت س
در برنامه هــای اهــداف کان در بخــش صنعــت در پایــان 
ســند بیســت ســاله )1404( صنعــت فــولاد بایــد 5/ 3درصــد 
از تولیــد جهانــی معــادل 55 میلیــون تــن و 4درصد از ســهم 
صــادرات جهانــی معــادل 20میلیــون تــن را داشــته باشــد. 
ــا  ــولاد ، تنه ــت ف ــه صنع ــود اینک ــا وج ــر ب ــال حاض در ح
صنفــی ا ســت کــه اهــداف ســند چشــم انداز را دنبــال کــرده 
اســت، اخیــرا مــورد برخــی انتقــادات  قــرار گرفتــه اســت. در 
ــر فــولاد  برنامــه ششــم توســعه در بخــش صنعــت عــاوه ب
دو بخــش توســعه ریلــی و بــرق نیــز مــد نظــر برنامــه ریــزان 
ــی  ــاخت های اصل ــر س ــه از زی ــش ک ــن دو بخ ــا ای ــود ام ب
توســعه صنعــت هســتند نتوانســتند بــر اســاس برنامــه پیــش 
رفتــه و چالش هــای بخــش صنعــت را در ایــن زمینــه رفــع 
ــود   ــته ب ــن گذاش ــر ای ــرض را ب ــولاد ف ــت ف ــد. صنع نماین
ــا  ــرد، ام ــد ک ــال خواهن ــداف را دنب ــا اه ــایر بخش ه ــه س ک
چنیــن اتفاقــی رخ نــداده اســت. زیرســاخت های مــورد 
ــده و  ــداث نش ــوده، اح ــده ب ــده ش ــه دی ــه در برنام ــاز ک نی

اخیــرا صراحتــا اعــام می شــود کــه صنعــت فــولاد خــود در 
ــادر، آب و  ــرق، بن ــی، ب ــه خطــوط ریل زیرســاخت ها  از جمل

ــد. ــارکت کن ــرمایه گذاری و مش ــره س غی
در نیمــه راه ســند چشــم انداز، در توســعه صنعــت فــولاد 
ــا  ــدن ت ــد از مع ــره تولی ــی در زنجی ــل توجه ــی قاب نامتوازن
ــای  ــی از حلقه ه ــوی در برخ ــه نح ــد، ب ــش آم ــول پی محص

زنجیــره کمبــود و احیانــا واردات صــورت می گرفــت و 
افزایــش  خــام  صــادرات  معدنــی  مــواد  حلقه هــای  در 
چشــم گیری داشــت. امــا عــدم احــداث زیرســاخت ها، 
کمبــود گاز و بــرق باعــث شــده در فصولــی، بــرق و در 
ــن  ــولادی محــدود شــود. همچنی ــای ف ــی، گاز واحده فصول
ــت  ــادرات تح ــم در ص ــی و ه ــرف داخل ــم در مص ــازار ه ب

ــه  ــوده و ب ــی ب ــط بین الملل ــادی و رواب ــرایط اقتص ــر ش تاثی
ــت. ــیده اس ــده نرس ــی ش ــداف پیش بین اه

نمودارهــا گویــای ایــن اســت کــه به رغــم صــادرات 
مطلــوب در شــرایط تحریــم، بخــش عمــده آن فــولاد خــام 
میانــی اســت کــه ارزش افــزوده آن نصیــب خریــداران 
ــروی انســانی  ــرق و گاز و نی خارجــی می شــود. در نتیجــه ب
ارزان تقدیــم آن هــا می شــود. شــاید ایــن موضــوع در شــرایط 
تحریــم مطلــوب باشــد ولــی به طــور کلــی از زاویــه اقتصادی 

ــرژی اســت. ــی و ان ــع  معدن ــدر دادن مناب ــوب و ه نامطل
وضعیــت کنونــی بخش هــای مســئول و متعهــد بــه 
ــای  ــا نیازه ــت آن ه ــد، اولوی ــان می ده ــاخت ها را نش زیرس
ــل و  ــژه در حم ــه بوی ــد ک ــر چن ــت، ه ــولاد نیس ــت ف صنع
نقــل ریلــی بخــش قابــل توجهــی از درآمــد آن هــا از حمــل 
ــن  ــالان ای ــذا فع ــت. ل ــولاد اس ــی و ف ــع معدن ــل صنای و نق
بــا  هماهنگــی  و  برنامه ریــزی  بــا  می بایســت  صنعــت 
ــدام  ــود اق ــاخت های خ ــن زیرس ــه تامی ــبت ب ــر نس یکدیگ
ــور  ــه منظ ــور و ب ــای مذک ــه چالش ه ــه ب ــا توج ــد.  ب کنن
ــت ها و  ــت سیاس ــولاد لازم اس ــت ف ــکات صنع ــل مش ح
راهبردهــای کان بررســی و بــا تمهیداتــی در جهــت اجرایــی 
ــن  ــرد. تدوی ــورت پذی ــریع ص ــدام س ــات اق ــدن تصمیم ش
ــم،  ــی هفت ــی و اجتماع ــادی، فرهنگ ــعه اقتص ــه توس برنام
ــا سیاســت های  فرصتــی مناســبی بــه ویــژه در هماهنگــی ب

ــت. ــور اس کان کش

نا امیدی صنعت فولاد از برنامه ششم؛ 

 چشم به راه برنامه هفتـم بمانیم؟

دریچهدریچه
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مهره های صنعتمهره های صنعت

 حسین ویسی  
مدیر سرمایه گذاری شرکت توسعه و مدیریت سرمایه صبا 

ســرانجام پــس از ســال ها کشــمکش بــرای یافتــن راه حلــی 
از  شــرکت ها  ســپرده  شــده  ســرمایه های  انتقــال  بــرای 
ــت  ــد، درنهای ــاد و تولی ــه اقتص ــه چرخ ــی ب ــاب های بانک حس
در تاریــخ پنجــم اســفندماه 1400 نماینــدگان مجلــس شــورای 
اســامی  در جریــان بررســی بخش هــای درآمــدی لایحــه 
ــد. در  ــب کردن ــره 6 را تصوی ــد )ض( تبص ــه 1401، بن بودج
قانــون بودجــه 1401 کل کشــور، نــرخ و میــزان خاصــی، بــرای 
مالیــات ســود ســپرده بانکــی، تعییــن نشــده اســت. لــذا، میــزان 
ایــن مالیــات، تابــع حکــم عــام مــاده 105 قانــون مالیات هــای 
مســتقیم بــوده کــه بــه موجــب آن: » جمــع درآمــد شــرکت ها 
و درآمــد ناشــی از فعالیت هــای انتفاعــی ســایر اشــخاص 
حقوقــی... مشــمول مالیــات بــه نــرخ 25 درصــد خواهنــد بــود. 
بــه موجــب بنــد )ر( تبصــره 6 قانون بودجــه 1401 کل کشــور، 
معافیــت مالیاتــی بنــد 2 مــاده 145 قانــون مالیات هــای 
مســتقیم، در مــورد اشــخاص حقوقــی، اجــرا نشــده و بــه ســود 
ــرد.  ــق  می گی ــات ، تعل ــی، مالی ســپرده بانکــی اشــخاص حقوق
براســاس ایــن بنــد قانونــی، افــراد معــاف از پرداخــت مالیــات 
ــند: ــر  می باش ــای زی ــامل گروه ه ــی، ش ــپرده بانک ــود س ــر س ب

ــخاص  ــا، اش ــه صرف ــه اینک ــه ب ــا توج ــی: ب ــخاص حقیق اش
ــتثنا  ــی، اس ــپرده بانک ــود س ــی س ــت مالیات ــی از معافی حقوق
ــمول  ــان، مش ــی، همچن ــخاص حقیق ــن، اش ــده اند، بنابرای ش
ــه،  ــوده و در نتیج ــی، ب ــپرده بانک ــود س ــی س ــت مالیات معافی
ــود.  ــذ نمی ش ــات اخ ــراد، مالی ــن اف ــی ای ــپرده بانک ــود س از س
ــخاص  ــی از اش ــه، برخ ــون بودج ــور، از قان ــد مزب ــق بن مطاب
حقوقــی نیــز از پرداخــت مالیــات ســود ســپرده بانکــی، معــاف 
شــده اند و از آنهــا مالیــات اخــذ ن می شــود کــه ایــن اشــخاص، 
عبارتنــد از: »صنــدوق توســعه ملــی، صنــدوق نــوآوری و 
شــکوفایی، بیمــه مرکــزی ایــران، شــرکت های بیمــه بازرگانــی، 
صنــدوق بیمــه همگانــی حــوادث طبیعــی ســاختمان، صنــدوق 
بیمــه محصــولات کشــاورزی، صندوق  هــای بازنشســتگی و 

ــی«. ــارت های بدن ــن خس ــدوق تامی صن

  روش هــای اخــذ مالیــات بــر ســود 
ســپرده های بانکــی

ــک  ــادی بان ــرکل اقتص ــدی زاده مدی ــر مه ــه جعف ــه گفت ب
ــر ســود ســپرده های بانکــی  ــات ب ــی مالی ــزی، به طــور کل مرک
بــه ســه روش اخــذ  می شــود؛ روش اول اعمــال مالیــات 
به شــکل مقطــوع اســت، در ایــن روش در زمــان واریــز ســود از 

ســوی بانــک، درصــدی از آن به عنــوان مالیــات مقطــوع ســود 
ســپرده کســر و بــه حســاب دولــت واریــز شــود. در ایــن روش 
این کــه ســپرده گذار چه کســی اســت و در مجمــوع چقــدر 
ــئله  ــن مس ــرد و همی ــرار نمی گی ــه ق ــورد توج ــد دارد م درآم
ــن روش  ــرای ای ــل اج ــت، در مقاب ــی آن اس ــف اصل نقطه ضع
بســیار ســاده اســت و امــکان فــرار مالیاتــی در آن وجــود نــدارد 
ــت ایجــاد می کنــد. ــرای دول ــت درآمــدی ب ــان ثاب و یــک جری

روش دوم کــه مــورد اســتفاده اغلــب کشورهاســت، در نظــر 
ــال  ــرد و اعم ــد ف ــوع درآم ــپرده ها در مجم ــود س ــن س گرفت
ــن روش ســود  ــرد اســت، در ای ــد ف ــر مجمــوع درآم ــات ب مالی
ســپرده یــک درآمــد ماننــد دیگــر درآمدهاســت و فــرد بعــد از 
ــوع  ــات مجم ــد مالی ــی، بای ــت مالیات ــقف معافی ــتفاده از س اس
درآمــد خــود را در زمــان ارائــه اظهارنامــه مالیاتــی بپــردازد، این 
ــد  ــرای آن نیازمن ــی اج ــت ول ــر اس روش از روش اول عادلانه ت
ــت.  ــد اس ــوع درآم ــر مجم ــات ب ــام مالی ــدن نظ ــی ش اجرای

در روش ســوم نیــز به صــورت ترکیبــی بخشــی از مالیــات 
ــک  ــز ســود از ســوی بان ــان واری به شــکل علی الحســاب، در زم
ــرادی  ــا اف ــه اظهارنامه ه ــد از ارائ ــه بع اخــذ  می شــود و در ادام
کــه مشــمول مالیــات نبودنــد می تواننــد طلــب مالیاتــی خــود 

ــد.  ــت کنن ــت دریاف را از دول
ــر رفــع مشــکل عدالــت مالیاتــی روش  روش ســوم عــاوه ب
اول، جریــان ثابــت درآمــدی نیــز بــرای دولــت ایجــاد می کنــد 
ــخاص،  ــوی اش ــا از س ــه اظهارنامه ه ــان ارائ ــش از زم ــه پی ک

وصــول  می شــود.
بــازار  بــزرگ  بانــک  ســه  ســپرده های  ارزش  مقایســه 
ــه زمــان مشــابه  ســرمایه در فصــل دوم ســال 1401 نســبت ب
ــر ســپرده  ســال قبــل نشــان  می دهــد کــه موضــوع مالیــات ب
اشــخاص حقوقــی کامــا بــر جــذب ســپرده بانک هــا بی تاثیــر 
بــوده و همگــی به خصــوص بانــک ملــت رشــد قابــل توجــه ای 

در جــذب ســپرده های بانکــی داشــته اند.

تبصره ای بی تاثیر در صنعت بانکداری 

مالیات بر سود سپرده اشخاص حقوقی؛ بلی یا خیر؟
 کامیار کاوه - کارشناس تحلیل شرکت سبد گردان آسال 

نقــش مالیــات در قانــون بودجــه ســال 1401، بــا تــداوم شــرایط 
ــی دو  ــی اهمیت ــای نفت ــش درآمده ــادی و کاه ــای اقتص تحریم ه
چنــدان داشــته اســت؛ به طــوری کــه شــاهد افزایــش 60 درصــدی 
ــش  ــوارد چال ــه م ــم. از جمل ــته بوده ای ــال گذش ــه س ــبت ب آن نس
برانگیــز در لایحــه بودجــه ســال 1401 مســئله اعمــال مالیــات بــر 
ــع ســپرده  ــا هــدف انتقــال مناب ــی ب ســود ســپرده اشــخاص حقوق
ــق  ــت طب ــه در نهای ــود؛ ک ــد ب ــه تولی ــه چرخ ــرکت ها ب ــده ش ش
بنــد)ر( تبصــره )6( قانــون بودجــه، معافیــت مالیاتــی درآمــد حاصــل 
از ســپرده گذاری اشــخاص حقوقــی )موضــوع بنــد )2( مــاده  )145( 
قانــون مالیات هــای مســتقیم( بــا لحاظ مــوارد اســتثنا لغو شــد. البته 

در همــان ماه هــای ابتدایــی ابــاغ ایــن قانــون و بــا توجــه بــه نگرانــی 
آثــار و تبعــات آن بــر بــازار ســرمایه، بــا اعــام ســازمان امــور مالیاتــی 
ــرمایه گذاری مشــمول  ــای س ــه صندوق ه ــد ک کشــور مشــخص ش
ایــن مــاده قانونــی قــرار نگرفتنــد و همچنــان از پرداخــت مالیــات بــر 
ســود ســپرده بانکــی معــاف باقــی ماندنــد. امــا در اواســط تابســتان 
امســال بــود کــه دولــت در قالــب لایحــه اصــاح قانــون بودجه ســال 
ــون بودجــه را پیشــنهاد  ــد از قان ــن بن 1401 کل کشــور، حــذف ای
کــرد. بــه بهانــه افشــای صورت هــای مالــی 6 ماهــه حسابرســی شــده 

بانک هــا، بــه بررســی تأثیــر اعمــال ایــن قانــون بــر ســپرده اشــخاص 
حقوقــی در صورت هــای مالــی بانک هــا می پردازیــم. بررســی نســبت 
ــه کل ســپرده های  ــی ب ســپرده های ســرمایه گذاری اشــخاص حقوق
هزینــه زا بانک هــای پذیرفتــه شــده در بــورس اوراق بهــادار تهــران 
و فرابــورس ایــران در پایــان دوره میانــی ســال جــاری و پایــان ســال 
گذشــته بــا دوره میانــی ســال گذشــته، یعنــی مقاطــع زمانــی پــس 
ــش 10  ــال 1401، از کاه ــه س ــون بودج ــب قان ــش از تصوی و پی
درصــدی ســهم اشــخاص حقوقــی از ســپرده های بانک هــا حکایــت 

ــرکت ها و  ــرای ش ــی ب ــپرده بانک ــای س ــه جایگزین  ه دارد. از جمل
ــتقیم،  ــور مس ــرمایه گذاری به ط ــه س ــوان ب ــی می ت ــخاص حقوق اش
بــا خریــد اوراق مشــارکت، اســناد خزانــه اســامی  و ســایر اوراق بــا 
ــق ســرمایه گذاری  ــا به طــور غیرمســتقیم، از طری ــت و ی ــد ثاب درآم
در صندوق هــای بــا درآمــد ثابــت اشــاره کــرد. علیرغــم نــکات مثبــت 
ایــن قانــون در افزایــش درآمدهــای دولــت و اســتفاده از ســرمایه های 
اندوختــه و نامولــد شــرکت ها و اشــخاص حقوقــی در تأمیــن مالــی 
ــت در راســتای سیاســت های  ــات خــود، به نظــر می رســد دول عملی
مالــی خــود در کنتــرل نقدینگــی و تــورم و بیــم از ورود نقدینگــی به 
ســایر بازارهــا و تشــدید وضعیــت تورمــی، اقــدام بــه تجدیدنظــر در 

ایــن بنــد از قانــون کــرده اســت.

درصد تغییر
ارزش سپرده فصل

دوم منتهی به 1401-6
)میلیون ریال(

ارزش سپرده فصل
دوم منتهی به 1400-6

)میلیون ریال(
بانک

%277 8142637681 2.160.653.365 بانک ملت

%62 2403139822 1.482.659.399 بانک تجارت

%25 1829850189 1.468.791.108 بانک صادرات

تبریک »روز صنعت پتروشیمی« از بلندای گچساران؛ 

ایراني ترین مجتمع الفین کشور، مایه مباهات ماست
ــایع  ــرکت صنـ ــل شـ ــکري مدیرعام ــلي عس ــر عـ دکت
ــع  ــبانه از مجتم ــد ش ــارس در بازدی ــروشیمي خلیـج فـ پتـ
پتروشــیمی گچســاران، بــا قدردانــی از تاش هــای جهــادی 
همــکاران، »روز صنعــت پتروشــیمی« را بــه خانــواده بــزرگ 

خلیج فــارس تبریــک گفــت.
بــه گــزارش روابط عمومي شـــرکت صنـــایع پتـــروشیمي 
ــد،  ــن بازدی ــکري در ای ــي عس ــر عل ــارس، دکت ــج فـ خلیـ
معــاون  نشــان زاده  مهنــدس  زحمــات  از  قدردانــي  بــا 
ــران  ــل، مدی ــب و کار، مدیرعام ــعه کس ــزي و توس برنامه ری
ــرد:  ــد ک ــاران تأکی ــیمي گچس ــع پتروش ــکاران مجتم و هم
ــر  ــه ب ــور تکی ــا و تبل ــع از افتخــارات م ــن مجتم احــداث ای

ــت. ــی اس ــش ایران ــوان و دان ت
بــرای  کــرد: حرکــت شــتابان  امیــدواری  ابــراز  وی 
ــروت در  ــق ث ــتاي خل ــا در راس ــه ظرفیت ه ــتفاده از هم اس

صنعــت پتروشــیمی ادامــه دارد.
از طرح هــای  یکــی  پتروشــیمی گچســاران  مجتمــع 
ــا ورود  ــن طــرح ب ــی ای ــات اجرای ــه عملی ــود ک ــام ب نیمه تم

ــارس، ســرعت  ــگ خلیج ف ــه هلدین ــی عســکری ب ــر عل دکت
بیشــتری گرفــت؛ طرحــی کــه اســتارت آن از ســال 1383 
زده شــد و تکمیــل آن همــواره از دغدغه هــاي مدیــران 
ــا  ــرار اســت ت ــه ق ــن طــرح ک ــوده اســت. در ای ــگ ب هلدین
ــن  ــون ت ــک میلی ــد، ی ــرداری برس ــه بهره ب ــان امســال ب پای

ــد. ــد ش ــد خواه ــال تولی ــن در س اتیل
ــه  ــر ب ــزار نف ــرای 2 ه ــرح، ب ــن ط ــرداری از ای ــا بهره ب ب
ــود. ــاد می ش ــغل ایج ــتقیم ش ــتقیم و غیرمس ــورت مس ص

ــه منظــور رعایــت اســتانداردهای زیســت محیطــی، در  ب
ــوژی روز  ــاران از تکنول ــیمی گچس ــع پتروش ــاخت مجتم س
ــع  ــاب های مای ــه از ورود پس ــده ک ــتفاده ش ــا )ZLD( اس دنی

ــد. ــری می کن ــی جلوگی ــای طبیع ــه عرصه ه ب
ــایع  ــرکت صنـ ــل شـ ــبانه مدیرعام ــد ش ــور و بازدی حض
ــتانه  ــع در آس ــن مجتم ــارس  از ای ــج فـ ــروشیمي خلیـ پتـ
ــه  ــان ب ــق ایش ــگاه عمی ــانه ن ــیمی، نش ــت پتروش روز صنع
ــی  ــکاران در اقص ــی از هم ــادي و قدرشناس ــاي جه تاش ه

ــت. ــور اس ــاط کش نق
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ــی  ــخاص حقوق ــپرده اش ــه 1401 س ــون بودج ــق قان مطاب
ــد  ــرا خواه ــون اج ــن قان ــا ای ــا ای ــات اســت. ام مشــمول مالی
ــون قابلیــت اجــرا دارد؟  ــا در شــرایط فعلــی ایــن قان شــد؟ ای
ــه ای اعــام  ــک مرکــزی در مصاحب چنــدی پیــش رئیــس بان
ــه 1401  ــون از بودج ــن قان ــذف ای ــال ح ــه دنب ــه ب ــرد ک ک

اســت. 
از  بورســی  بانک هــای  مالــی  صورت هــای  بررســی 
ــت حــدودا 17  ــت، تجــارت و صــادرات نشــانگر اف ــه مل جمل
ــه  ــدت دار ب ــرمایه گذاری م ــپرده های س ــبت س ــدی نس درص
ــی  ــخاص حقوق ــرای اش ــداز ب ــداری و پس ان ــپرده های دی س
ــد  ــه خواه ــه در ادام ــا بررســی ســایر شــاخص ها ک اســت. ام
آمــد نشــان می دهــد ایــن افــت بیــش از انکــه ناشــی از قانــون 
مالیــات بــر ســپرده باشــد ناشــی از رشــد هزینــه ســرمایه در 

ــت ــول اس ــه پ ــتر ب ــاز بیش ــا و نی ــردش بنگاه ه گ

ــده  ــر ش ــی منتش ــام پول ــار و ارق ــن ام ــق اخری ــر طب  ب
نســبت پــول بــه نقدینگــی از 19.7 درصــد در فروردیــن 
بــه 22.8 درصــد در شــهریور مــاه رســیده اســت. از انجــا کــه 
ــورم اســت  رشــد ایــن نســبت یکــی از محرک هــای جــدی ت
ــک مرکــزی نگــران رشــد بیشــتر ایــن  ــه نظــر می رســد بان ب
ــدت  ــه بلندم ــی از طبق ــپرده های حقوق ــا خــروج س نســبت ب
در ترازنامــه بانک هــا اســت. البتــه بایــد ایــن نکتــه را هــم در 
نظــر داشــت کــه دلیــل اصلــی رشــد ایــن نســبت حــذف دلار 

ــوده اســت.  ــی ب 4200 تومان
ــش  ــون واکن ــن قان ــه ای ــد ب ــه ح ــا چ ــرکت ها ت ــا ش ام
نشــان داده انــد. بررســی صورت هــای مالــی شــرکت های 
نقــد  موجــودی  مجمــوع  کــه  می دهــد  نشــان  بورســی 
رشــد  شــرکت ها  کوتاه مــدت  ســرمایه گذاری های  و 
ــت  ــه در صنع ــوری ک ــه ط ــت. ب ــته اس ــی داش ــل توجه قاب
ــش از 88  ــه بی ــای 1400 ب ــت در انته ــیمی  از 62 هم پتروش

همــت در انتهــای شــهریور 1401 رســیده اســت.

ایــن رشــد در صنعــت فراورده هــای نفتــی بــه ســایر بیشــتر 
بــود و از 23 همــت بــه 55 همــت افزایــش یافتــه اســت. بــرای 
اینکــه دیــد بهتــری داشــته باشــیم بایــد در نظــر داشــت کــه 
نقدینگــی طــی ایــن مــدت رشــد کمتــر از 16 درصــد داشــته 

اســت )شــهریور 1401 نســبت بــه اســفند 1400(
صندوق هــای  ســپرده های  معافیــت  بــه  توجــه  بــا 
ــدت  ــد م ــپرده های بلن ــد س ــی از مقاص ــرمایه گذاری، یک س
حقوقــی را ایــن صندوق هــا می داننــد  امــا امــار رشــد 
منابــع  جــذب  نشــانگر  صندوق هــا  ایــن  دارایی هــای 
ــای  ــه ارزش دارایی ه ــوری ک ــه ط ــت ب ــی نیس ــل توجه قاب
ــان  ــارد توم ــزار میلی ــرمایه گذاری از 539 ه ــای س صندوق ه
در پایــان اســفند 1400 بــه رقــم 670 هــزار میلیــارد تومــان 
رســیده اســت کــه نشــانگر رشــد 24 درصــدی و افزایــش 131 

همتــی ارزش ایــن صندوق هــا اســت. 
ــی  ــدید نقدینگ ــکات ش ــا مش ــا ب ــر بانک ه ــوی دیگ از س
دســت و پنجــه نــرم می کننــد و بانــک مرکــزی هــم سیاســت 

انقباضــی در پیــش گرفتــه اســت. 
ایــن امــر در بــازار بیــن بانکــی مشــهود اســت طــی 
شــده  ارســال  ســفارش های  همــواره  اخیــر  مــاه  چنــد 
ــی  ــوده اســت و بده ــه شــده ب ــش از ســفارش های پذیرفت بی
بانک هــا بــه بانــک مرکــزی بــه صــورت فزاینــده ای در 
حــال افزایــش اســت و تنهــا در مهــر مــاه 31 هــزار میلیــارد 
ــه بانــک مرکــزی افــزوده شــده  ــه بدهــی بانک هــا ب  تومــان ب

است. 
ــی اذر  در خواســت نقدینگــی بانک هــا در هفته هــای ابتدای
تــا 125 همــت هــم افزایــش یافتــه اســت. شــاید مهــم تریــن 
ــر  ــات ب ــون مالی ــو قان ــرای لغ ــک مرکــزی ب ــل رئیــس بان دلی
ــه  ــی همیــن وضــع موجــود باشــد. ب ســپرده اشــخاص حقوق
ــعله های  ــر ش ــی ب ــون آتش ــن قان ــرای ای ــد اج ــر می رس نظ
فــروزان کســری نقدینگــی در بــازار بیــن بانکــی باشــد. 
ــش  ــال 1401 را بی ــون در س ــن قان ــو ای ــانس لغ ــن ش بنابرای

از اجــرای آن می دانیــم. 

هزینه هایی که بر صنعت بانکداری تحمیل  می شود

 سرمایه در گردش در صنعت بانکداری و 
کاهش سپرده گذاری بلندمدت 

در 9ماهه سال جاری محقق شد؛
رشد 10درصدی درآمد شرکت »فولاد مبارکه«

ــای مصــرف  ــه وجــود برخــی محدودیت ه در شــرایطی ک
ــولاد  ــدی ف ــای تولی ــر واحده ــه را ب ــرژی عرص ــوزه ان در ح
کشــور تنــگ کــرده اســت، مدیــران و کارکنــان فــولاد 
ــه بیشــتر توانســتند  ــر چ ــی ه ــا انســجام و همدل ــه ب مبارک
در 9 ماهــه ســال 1401 بــا عملکــرد خــوب خــود در تولیــد 
ــل فــروش، رشــد 10 درصــدی درآمــد  ــواع محصــولات قاب ان
ــت  ــه ثب ــل را ب ــال قب ــایه س ــدت مش ــه م ــروش نســبت ب  ف

برسانند.
مهــدی کویتــی معــاون اقتصــادی و مالــی فــولاد مبارکــه 
ــروش  ــد حاصــل از ف ــوق، درآم ــب ف ــه مطل ــاره ب ــن اش ضم
ایــن شــرکت در آذر مــاه را بیــش از 12 هــزار میلیــارد تومــان 
ــاری  ــال ج ــه س ــوع 9 ماه ــرد: در مجم ــار ک ــام و اظه اع
درآمــد فــروش فــولاد مبارکــه بــا رشــد 10درصــدی نســبت 
بــه مــدت مشــابه ســال قبــل بــه 115 هــزار میلیــارد تومــان 

افزایــش یافتــه اســت. 
وی در ادامــه از رشــد فزاینــده صــادرات در آذرمــاه ســال 
جــاری خبــر داد و گفــت: در حــوزه صــادرات بــا عنایــت بــه 
ایــن کــه مدیریــت شــرکت همــواره بــر اولویــت تامیــن بــازار 
داخــل تاکیــد داشــته اســت از ابتــدای ســال جــاری تــا پایــان 
آبــان مــاه 359 هــزار تــن محصــولات شــرکت بــه بازارهــای 
خارجــی عرضــه شــده اســت. امــا در شــرایط فعلــی که کشــور 
بیــش از هــر زمــان دیگــر بــه ارز آوری نیاز داشــته اســت، این 
ــادی  ــتراتژی های اقتص ــت ها و اس ــا سیاس ــگام ب ــرکت هم ش
ــا  ــت ب ــاری توانس ــال ج ــاه س ــی در آذر م ــه تنهای ــور، ب کش

فــروش 149 هــزار تــن محصــول در بازارهــای جهانــی میــزان 
صــادرات شــرکت را بــه 508 هزارتــن افزایــش دهــد.

  رشــد 18 درصــدی تولیــد محصــولات 
فولادی

وی در بخــش دیگــری از ســخنان خــود بــه مقــدار تولیــد 
ــاره و  ــال 1401 اش ــه س ــه در 9 ماه ــولاد مبارک ــرکت ف ش
ــد  ــوط تولی ــه تمامی خط ــن ک ــم ای ــی رغ ــرد: عل ــار ک اظه
شــرکت در فصــول تابســتان و ماه هــای آغازیــن فصــل ســرد 
ــوده  ــه ب ــرژی مواج ــای ان ــای حامل ه ــا محدودیت ه ــال ب س
انــد، خوشــبختانه بــا برنامه ریــزی صحیــح و زمانبنــدی 
ــت  ــا هم ــی و ب ــای تعمیرات ــام فعالیت ه ــرای انج ــب ب مناس
کارکنــان شــرکت فــولاد مبارکــه و فــولاد ســبا بــه رکوردهای 
خوبــی دســت یافتیــم بــه نحوی کــه مقــدار تولیــد محصولات 
آمــاده بــرای فــروش ایــن شــرکت در بــازه زمانــی یادشــده بــه 
6 میلیــون و 246 هــزار تــن رســیده کــه نســبت بــه مــدت 
ــده  ــه ش ــدی مواج ــد 18 درص ــا رش ــال 1400ب ــابه س مش

اســت.
وی اظهــار امیــدواری کــرد: در شــرایطی کــه تولیــد بــرای 
ــایه  ــم در س ــن اســت، بتوانی ــوت و امیدآفری کشــور نقطــه ق
ــران و  ــری مدی ــت حداکث ــجام و هم ــا انس ــی و ب ــاف اله الط
ــرای ســهامداران و ذینفعــان شــرکت منشــأ اثــر  کارکنــان، ب

باشــیم.

تغییر در نسبت 
سپرده بلند مدت 

به کوتاه مدت
1400 1401-6 نوع سپرده بانک

%-17 167
45

277
62

سپرده های دیداری و پس انداز 
سپرده های سرمایه گذاری بلند مدت ملت

%-17 120
130

171
154

سپرده های دیداری  و پس انداز 
سپرده های سرمایه گذاری بلند مدت تجارت

%-15 36
59

45
62

سپرده های دیداری  و پس انداز 
سپرده های سرمایه گذاری بلند مدت صادرات

رشد/افت 1401-6 1400 صنعت

%42 88.651 62.384 صنعت پتروشیمی

%20 49.183 40.952 آهن و فولاد

%142 55.271 22.808 فرآورده های نفتی

%9 64.579 70.708 سرمایه گذاری

%5 17.610 16.763 کانه های فلزی

ارقام بر حسب هزار میلیارد تومان

ارقام بر حسب هزار میلیارد تومان



گــزارش
دی 1401  شمــاره 78 12

 سید علیرضا بنی هاشمی   - رییس خانه صنعت کاران ایران 

ــورس امــروز، درگاه ملــی مجوزهــای کشــور،  ــه گــزارش ب ب
ــرای صــدور آســان مجوزهــای کســب و کار اســت. از  راهــی ب
ــاون،  ــاً وزارت تع ــت و مخصوص ــیزدهم، دول ــت س ــدای دول ابت
کار و رفــاه اجتماعــی هــدف خــود را راه انــدازی آســان کســب 
ــر  ــدف ب ــن ه ــق ای ــد و در راه تحق ــرده بودن ــوان ک و کار عن
اجــرای درگاه ملــی صــدور مجــوز تاکیــد کردنــد. درگاهــی کــه 
ــای  ــذف امضاه ــاهد ح ــوان ش ــل آن می ت ــدازی کام ــا راه ان ب
طایــی، رانــت و فســاد در راه انــدازی کســب و کارهــا باشــیم.

درگاه ملــی مجوزهــای کشــور قــرار اســت راه انــدازی کســب 
ــع  ــازد؛ موان ــان س ــف آس ــردم در 1600 صن ــرای م و کار را ب
ــای  ــاد امضاه ــردارد و فس ــان ب ــازی را از می ــذ ب اداری و کاغ
 طایــی و رانــت را در مســیر ایجــاد کســب و کار پــاک 

کند.
ــکاری  ــد هم ــوز در درگاه نیازمن ــدور مج ــال ص ــن ح ــا ای ب
نهادهــای مربوطــه اســت و برخــی از نهادهــا چنــدان هنــوز بــه 
ایــن درگاه معتقــد نیســتند؛ بــه طــوری کــه وزیــر اقتصــاد مــاه 
گذشــته بــا تاکیــد بــر اینکــه در دولــت جدیــد ســعی بــر ایــن 
اســت کــه مــردم راحت تــر کســب و کار خــود را آغــاز کننــد، 
اظهــار کــرد: از روز ششــم فروردیــن ســال جــاری کــه مهلــت 
قانونــی کار درگاه ملــی مجوزهــا آغــاز شــد تاکنــون 389 هــزار 
ــه شــد کــه  درخواســت مجــوز کســب و کار در ایــن درگاه ارائ
از ایــن میــان 105 هــزار درخواســت بــه دلیــل نقــص مــدارک 
ــزار  ــن از 389 ه ــدند. همچنی ــته ش ــار گذاش ــراف کن ــا انص ی
درخواســت 114 هــزار و 384 مجــوز برخــط صــادر شــد. وی 
ــش از  ــول بی ــوز در ط ــزار مج ــش از 114 ه ــود بی ــی ب مدع
شــش مــاه بــدون اینکــه فــردی حتــی یکبــار بــه دســتگاه های 

اجرایــی کشــور مراجعــه کنــد، صــادر شــد.
امــا آنچــه باعــث ســختی کار بــرای صاحبــان مجــوز شــده 
ــه  ــا اســت. ک ــن مجوزه ــرای کســب ای ــاد ب وجــود شــروط زی
ــن  ــتفاده از ای ــرای اس ــی ب ــه دلزدگ ــر ب ــی منج ــه نوع ــود ب خ
ــی  ــه ارزیاب ــن شــروط منجــر ب ــادی ای درگاه شــده اســت.  زی
ــل  ــه ماحص ــد ک ــرف وزارت ش ــروط از ط ــن و ش ــاره قوانی دوب

ــروط  ــزء ش ــه ج ــرا ک ــود چ ــروط ب ــذف  1200 از ش آن ح
ناهنجــار شــناخته شــده بودنــد! ایــن خبــری بــود کــه 11 آذر 

ــرد. ــرح ک ــاد مط ــر اقتص ــاون وزی ــبحانیان، مع س
ــر 20  ــال حاض ــاد، در ح ــر اقتص ــاون وزی ــه مع ــق گفت طب
ــش از 1600  ــتند، بی ــوز هس ــده مج ــه صادرکنن ــتگاه ک دس
مجــوز کســب وکار صــادر می کننــد و بــرای صــدور ایــن 
تعــداد مجــوز، بالــغ بــر 26 هــزار شــرط تعییــن کرده انــد کــه 
بــرای برخــی مجوزهــا، شــروط بیشــتر و بــرای برخــی، شــروط 
ــی از  ــن برخ ــبحانیان همچنی ــت. س ــع شده اس ــری وض کمت
ایــن شــروط را دارای پشــتوانه قانونــی ذکــر کــرد، کــه منشــأ 
ــان  ــن می ــران اســت. در ای ــأت وزی ــه هی ــا مصوب برخــی از آنه
ــتگاه ها  ــی دس ــای داخل ــب رویه ه ــز در قال ــروط نی ــی ش برخ

ــدارد. ــندی ن ــه س ــم هیچ گون ــی ه ــه و برخ ــرار گرفت ق

  حــدود ۷0 شــرط از ایــن شــروط 
ــد ــون دارن ــم قان ــار، حک ناهنج

بــر ایــن اســاس، حــدود 70 شــرط از ایــن شــروط ناهنجــار، 
ــات  ــب مصوب ــه موج ــز ب ــرط نی ــد. 183 ش ــون دارن ــم قان حک
هیــأت وزیــران در ســنوات گذشــته تعییــن شــده اند و حــدود 
ــوده  ــتگاه ها ب ــی دس ــه داخل ــر روی ــی ب ــم مبتن 979 شــرط ه
ــه مســتندی  ــز هیچ گون ــن حــال، 164 شــرط نی اســت. در عی

ــد. ــه کرده ان ــتگاه ها آن را مطالب ــت و دس ــته اس نداش

  بــی توجهــی دســتگاههای مهــم و 
ــه درگاه ــت ب ــزی دول مرک

باوجــود اصــرار وزارت اقتصــاد مبنــی بر پیوســتن دســتگاه ها 
بــه ایــن درگاه و باوجــود گذشــت ماه هــا از احــداث ایــن درگاه؛ 
ســازمان برنامــه و بودجــه، وزارت کشــور، وزارت دفــاع، کانــون 
کارشناســان رســمی، کانــون وکا، جامعــه حســابداران رســمی، 
ســازمان اداری و اســتخدامی، فراجــا و نظــام روانشناســی هنــوز 
بــه ایــن درگاه متصــل نشــدند و وزارت بهداشــت، وزارت ارشــاد 
و معاونــت علمــی   ریاســت جمهــوری از ابتــدای ســال 1401 تــا 

چهــارم آذر مــاه هیــچ مجــوزی را از مســیر قانونــی درگاه ملــی 
ــد. مجوزهــا صــادر نکرده ان

از  دســتگاه ها  برخــی  تصــور   
ــت دادن  ــا، از دس ــی مجوزه درگاه مل

اســت! اقتدارشــان 

هــر حرکتــی کــه ســبب شــود شــروع کســب و کار ســرعت 
بیشــتری گیــرد و در مقابــل آن از شــمار مراجعــات متقاضیــان 
ــود،  ــته ش ــی کاس ــتگاه های اجرای ــه دس ــب وکار ب ــوز کس مج
ــد و  ــی دارن ــتگاه های ماحضات ــا دس ــت. ام ــت اس اقدامی مثب
ــت در حــوزه صــدور مجــوز  ــدی کــه دول ــد رون تصــور می کنن
کســب و کار در پیــش گرفتــه منجــر بــه نادیــده گرفتــن اقتــدار 
ــی نپیوســتن برخــی از  ــن دســتگاه ها  می شــود، و علــت اصل ای
دســتگاه ها بــه درگاه ملــی مجوزهــا همیــن تفکــر اســت. البتــه 
ــت  ــران از صــدور مجوزهــای دلبخــواه و ران اینکــه دســت مدی
ــر  ــاید بهت ــت و ش ــل نیس ــم بی دلی ــود ه ــاه  می ش ــور کوت مح
بگویــم یکــی از دلایــل اصلــی مقاومت هــا در مقابــل پیوســتن 

اســت.

ــد در  ــراد  می توانن ــنگاپور اف ــد س ــر مانن ــورهای دیگ در کش
عــرض دو ســاعت مجــوز کســب و کار دریافــت کننــد و جالــب 
اینجاســت کــه ایــن زمــان در افغانســتان قبــل از طالبــان نصــف 
ــتای  ــت در راس ــات دول ــا اقدام ــا درســت اســت ب ــود! ام روز ب
راه انــدازی درگاه ملــی شــرایطی فراهــم شــده تــا افــراد از طریق 
ــا یــک هفتــه بتواننــد شــرکت  پنجــره واحــد طــی ســه روز ت
خــود را ثبــت کننــد؛ امــا در حقیقــت ثبــت شــرکت بــا دریافــت 
ــن  ــا وجــود اینکــه هــدف از ای ــادی دارد و ب ــاوت زی مجــوز تف
کار کاهــش صف هــای طویــل، ادارت شــلوغ، توســعه شایســته 
ــت  ــی اس ــان ناراض ــاب رجوع ــت و  ارب ــذف ران ــالاری، ح س
ــا در  ــه- ام ــی ن ــورت فیزیک ــه ص ــد ب ــان صف ها-هرچن همچن
ــتگاه ها  ــتقبال دس ــدم اس ــد و ع ــود باقی ان ــوت خ ــر ق ــل ب عم
و ســنگ اندازی در ایــن مســیر منجــر بــه رفــع مشــکل 
ــی  ــل عامل ــود در عم ــی خ ــت و حت ــده اس ــوز نش ــدور مج ص
بــرای ســنگ اندازی جدیــد شــده اســت. مســئولان بایــد 
ــد و ضــروری اســت  ــه بکنن ــن روی ــه حــال ای ــا فکــری ب حتم
ــه  ــر گرفت ــی در نظ ــتگاه های خاط ــرای دس ــی ب نظامی تنبیه
شــود چــرا کــه در غیــر ایــن صــورت ســکوت ســازمان خــود 

ــت خوارهــا. ــرای ران ــای صــدور مجــوز ب ــی اســت پ امضای

امضای طلایی وزارت پای مجوز رانت خوارها!؟
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از  ایــران  اقتصــاد  ارز در  نــرخ  اخیــر  در ســال های 
ــدم  ــل ع ــه دلی ــوده و ب ــوردار ب ــادی برخ ــان های زی نوس
وجــود بازارهــای مالــی توســعه یافتــه، زمینــه بــروز 
ــی  ــود برخ ــورم و رک ــا و ت ــد قیمت ه ــی رش ــران مال بح

را فراهــم مــی آورد. اقتصــادی  بخش هــای 
ــد یکسان ســازی  ــال سیاســت هایی مانن ــا اعم اگرچــه ب
نــرخ ارز، ســوداگری ارزی را تــا حــد امــکان کاهــش 
ــرد  ــر عملک ــرخ ارز ب ــان ن ــی نوس ــر منف ــع از اث داده و مان
ــرخ ارز  ــا در شــرایطی کــه نوســان ن بانک هــا  می شــود. ام
ــالا  ــد را ب ــه تولی ــا و هزین شــدید اســت و ســطح قیمت ه
ــای  ــن کالاه ــه تامی ــت هزین ــه دول ــت ک ــرد لازم اس می ب
اساســی و دارو و مــواد اولیــه تولیــد را بــا روش هایــی دور 
ــازار کاهــش دهــد و یکسان ســازی  ــرخ ارز ب از نوســانات ن
ــدید  ــد ش ــان و رش ــت از نوس ــای تابعی ــه معن ــرخ ارز ب ن
قیمــت ارز در بــازار نیســت بلکــه تامیــن معیشــت مــردم و 
ــر از نوســان  ــد مهم ت ــدگان و حفــظ اشــتغال بای تولید کنن

ــازار باشــد. نــرخ در ب
اقتصــاد  نااطمینانــی  ارز  نــرخ  نوســانات  همچنیــن 
را افزایــش می دهــد و اثــرات نامطلــوب بــر عملکــرد 
اقتصــادی بنــگاه دارد کــه یکــی از نتایــج آن بــروز رکــود 

ــت. ــات اس ــدن مطالب ــوق ش و مع
یکــی از قوانیــن خــوب و مهــم بــرای حمایــت از 
ــاله ششــم  ــه 5 س ــون برنام ــاده قان ــدی م ــای تولی واحده
و و تبصــره 3 مــاده 20 اســت. در ایــن قانــون مقــرر شــده 
ــدی  ــای تولی ــه واحد ه ــده ب ــت ش ــهیات ارزی پرداخ تس
و صنعتــی بــه گونــه ای محاســبه و قســط بندی شــود 
کــه نوســان بــالای 10درصــد قیمــت ارز در ســال توســط 

ــود.  ــت پرداخــت ش دول
ــه طــور  ــزی ب ــک مرک ــاه امســال، بان ــا اواخــر آبان م ام
ــد  رســمی اعام کــرد کــه بازپرداخــت تســهیات ارزی بای
بــا نــرخ مبادلــه ای صــورت گیــرد. ایــن بانــک اعــام کــرد 
کــه افــرادی کــه پیــش از ایــن از محــل حســاب ذخیــره 
ــه ای  ــرخ ارز مبادل ــا ن ــد ب ــد، بای ارزی، وام دریافــت کرده ان

آن را بازپرداخــت کننــد. 
ایــن موضــوع اعتــراض وام گیرنــدگان را در پــی داشــت؛ 
چراکــه آنهــا اعتقــاد داشــتند در زمــان دریافــت وام، 
ــدام  ــوده و اق ــی ب ــرخ کنون ــر از ن ــیار پایین ت ــرخ ارز بس ن
ــا دو  ــه عمدت ــادلات ک ــز مب ــرخ مرک ــا ن ــه بازپرداخــت ب ب
 درصــد زیــر قیمــت بــازار تعییــن  می شــود، »غیرقانونــی« 

است. 
براســاس مقــررات جدیــد ارزی کشــور از مهرمــاه ســال 
ــه و  ــم از حوال ــه ای اع ــرخ مبادل ــه ن ــد ارز ب ــاری خری ج

اســکناس مجــاز اســت. 
ــارف  ــت مص ــروش ارز باب ــده ف ــرر ش ــه مق ــن اینک ضم
خدماتــی منــدرج در قســمت ب از بخــش ســوم مجموعــه 
مقــررات ارزی )شــامل بنــد 29 از بخــش ســوم مجموعــه 
ــل  ــی از مح ــهیات اعطای ــت تس ــی بازپرداخ ــور؛ یعن مزب
مبادلــه ای  نــرخ  بــه  صرفــا  ارزی(  ذخیــره  حســاب 
ــاوه  ــه  ع ــک ب ــن بان ــل ای ــوی اداره بین المل ــی  از س اعام
یــک درصــد حداکثــر بــه عنــوان کارمــزد از محــل منابــع 
ارزی ناشــی از خریــد بانــک بــه صــورت حوالــه و اســکناس 
از مشــتریان و همچنیــن منابــع ارزی خــود بانــک بــا 
 عنایــت بــه مقــررات منــدرج در بخــش مزبــور امکان پذیــر 

باشد. 
بــر ایــن اســاس مشــتریانی کــه تســهیات ارزی دریافت 
ــک  ــررات ارزی بان ــه مق ــه مجموع ــه ب ــا توج ــد، ب کرده ان
ــژه  ــه وی ــب کمیت ــد و تصوی ــو و تاکی ــک س ــزی از ی مرک

ــی از   ــ از ســوی دیگــر، بازپرداخــت تســهیات اعطای وزرا  
ــام  ــه ای انج ــرخ مبادل ــه ن ــره ارزی ب ــاب ذخی ــل حس مح

می گیــرد. 
بــه  ارز  خریــد  ارزی  جدیــد  مقــررات  بــا  مطابــق 
نــرخ مبادلــه ای از ســوی بانک هــای کشــور از بانــک 
مرکــزی جهــت بازپرداخــت تســهیات ارزی از محــل 
همچنیــن  اســت.  بامانــع  ارزی  ذخیــره  حســاب 
ــد  ــت کرده ان ــهیات ارزی دریاف ــه تس ــی ک صادر کنندگان
جهــت  می تواننــد  خــود  ارزی  درآمدهــای  محــل  از 
اســتفاده  ارزی  تســهیات  فــرع  و  اصــل   بازپرداخــت 

کنند.
امــا تصویــب ایــن قانــون مســائل زیــادی را پیــش روی 
ــش  ــی افزای ــت. از طرف ــته اس ــدگان ارزی گذاش وام گیرن
و صعــود نــرخ دلار در ایــران ترمــز بریــده و ازطرفــی 
 قوانیــن جدیــد قوانیــن دیگــر را عمــا معلــق باقــی 

می گذارند.
در کنــار همــه فشــارهای وارده بــر واحدهــای تولیــدی 
تصویــب ایــن دســت قوانیــن کمــر واحدهــای تولیــدی را 
ــوددهی را  ــت و س ــکان بازپرداخ ــرده و ام ــم ک ــتر خ بیش
بــه صفــر می رســاند و ممکــن اســت خیلــی از گیرنــدگان 
همچنیــن  زننــد.  ســرباز  تســهیات  بازپرداخــت  از 
ایــن ســوال مطــرح  می شــود کــه تکلیــف قانــون در 
ایــن میــان چیســت؟ و دولــت بــرای ایــن افزایــش 
ــه  ــدگان چ ــهیات گیرن ــی تس ــت بدیه ــرخ و بازپرداخ  ن

اندیشیده؟
هــر  بودجــه  ردیــف  در  در  گذشــته  ســال های  در 
ــی  ــی و اجرای ــاوت پیش بین ــه تف ــن ماب ســاله پرداخــت ای
می شــد. امــا در ســال جــاری به نظــر می رســد ایــن 
و  پرداخت هــا  و  نیســت  بودجــه  توجــه  مــورد  مهــم 
ــای  ــب واحده ــت از جی ــرار اس ــا ق ــازار تمام ــانات ب نوس

تولیــدی و وام گیرنــدگان صــورت گیــرد. 
ــکل  ــیونی متش ــغ کمیس ــن مبال ــت ای ــی پرداخ متول
ــت و  ــازمان مدیری ــزی و س ــک مرک ــاد، بان از وزارت اقتص
ــه وزارت  ــه ای ک ــه محرمان ــی نام ــت. ط ــزی اس برنامه ری
ســمت بــه ســازمان برنامــه و بودجــه ارســال کــرده اســت 
ایــن مهــم و عــدم تخصیــص مابــه تفــاوت نوســانات ارزی 
بــه تســهیات پیگیــری شــده اســت امــا ســازمان برنامــه 
ــدای  ــرا ص ــته و ظاه ــرای آن نداش ــخی ب ــه پاس و بودج
ــفانه  ــت! و متاس ــده اس ــنیده نش ــم ش ــت ه ــازمان صم س
امســال بســیاری از بانک هــای عامــل تســهیات ارزی 
ــی  ــت نیمای ــه قیم ــا ارز ب ــات را ب ــه کارخانج ــی ب پرداخت
محاســبه و دریافــت  می نماینــد و قانــون مزبــور اجــرا 

نمی گــردد.
ــن  ــا ای ــه: آی ــود ک ــرح   می ش ــوال مط ــن س ــال ای ح
ــاظ و  ــنواتی لح ــه س ــب بودج ــن و تصوی ــون در تدوی قان
منابــع مــورد نیــاز پیــش بینــی شــده اســت یــا نــه؟ اگــر 
ــا  ــی شــده آی ــنواتی پیش بین ــه س ــور در بودج ــع مزب منای
لازم  تخصیص هــای  برنامه ریــزی  و  مدیریــت  ســازمان 
ــر  ــرا؟ اگ ــرده چ ــادر نک ــر ص ــت؟ اگ ــرده اس ــادر ک را ص
ســازمان مدیریــت ایــن تخصیص هــا را صــادر کــرده چــرا 
ــی از مشــتریان دریافــت  ــا قیمــت نیمای ــک کمــاکان ب بان
ــت  ــرخ ارز را دول ــه التفــاوت ن ــا ب وجــه  می کننــد؟ اگــر م
پرداخــت نمی کنــد بایــد تولیدکننــدگان تــاوان کــم کاری 

ــد؟  ــس را بدهن ــت و مجل دول
اگــر ســازمان برنامــه و بودجــه تعیین کننــده تخصیــص 
ردیــف بودجــه بــه ایــن امــر اســت پــس چــرا جوابــی در 
ــه  ــت ک ــن اس ــر از ای ــا غی ــد؟ آی ــوص نمی ده ــن خص ای
قصــد بی توجهــی و در نهایــت شــانه خالــی کــردن از 

ــدی را دارد؟ ــای تولی ــت از واحده ــیت و حمای سوبس

سنـگیـنـی جهش دلار 
بر دوش تسهیلات گیرندگان ارزی! 
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 حمید رازقیان جهرمی  - کارشناس ارشد MBA بازارهای مواد نفتی ، 
شرکت پالایش نفت شیراز

ــزوده  ــی  ارزش اف ــون دائم ــره2 قان ــاد تبص ــه مف ــه ب ــا توج ب
اســترداد مالیــات و عــوارض بــرای مــواد اولیــه خــام و مــواد اولیــه 
ــی   ــواد خــام معدن ــی و م ــه نفت ــود اولی ــه در فهرســت م ــد ک تولی
ــورخ  ــه م ــاس تصویب نام ــذا براس ــد. ل ــوع  می باش ــد، ممن می باش
ــواد  ــی و م ــواد معدن ــام فهرســت م 1401/07/27 درخصــوص اع
ــی  ــد گمرک ــا ک ــت ب ــر نف ــون بودجــه 1401، قی ــی قان ــه نفت اولی
ــترداد  ــذا اس ــه و ل ــرار گرفت ــی ق ــه نفت ــواد اولی ــره م 2713 در زم
ــده  ــای 1401 مشــمول اســترداد نگردی ــوارض دوره ه ــات و ع مالی
ــش  ــی و کاه ــاز صادرات ــای قیرس ــکان متضــرر شــدن واحده و ام
ســود پالایشــگاه های تولیدکننــده وکیــوم باتــوم بــه دلیــل کاهــش 

ــت. ــور اس ــه متص ــای ماهیان ــت در نرخ ه ــزان رقاب می

  مصوبه کمیته اقدام ارزی

پنــج وزرات خانــه و دســتگاه شــامل وزارت امــور اقتصــادی 
ــزی  ــع غیرفل ــدام ارزی، صنای ــه اق ــت، کمیت ــی، وزارت نف و دارای
وزارت صمــت، ســازمان توســعه و تجــارت درخصــوص فــوق 
ــدام ارزی  ــه اق ــه کمیت ــاس مصوب ــند. براس ــده  می باش تصمیم گیرن
دی مــاه 1400، صادرکننــده گان مــواد خــام مجــاز بــه رفــع تعهــد 
از طریــق واردات کالای مجــاز نخواهنــد بــود. ایــن مصوبــه در حــال 
حاضــر نیــز وجــود دارد و صادرکننــده گان ایــن دســته از کالاهــا 
صرفــا مجــاز بــه واردات مــواد مــورد نیــاز خــود خواهند بــود. مطابق 
ــا  بنــد و رای شــماره 302 هیــات عمومــی  دیــوان عدالــت اداری ب
موضــوع جــزء 6 بنــد )ب( دســتورالعمل اجــرای جــز)1( بنــد )ج( 
ــماره  ــه ش ــور ب ــال 1398 کل کش ــه س ــون بودج ــره 8 قان تبص
ــال های 97 و  ــوص س ــورخ 1398/06/11 در خص 200/98/516 م

98 قطعــا مالیــات ارزش افــزوده قابــل اســترداد بــوده و نگهــداری 
ــه  ــوده و مســتند ب ــن نب ــی ممک ــور مالیات ــازمان ام آن توســط س

ــود. ــل تســری خواهــد ب همیــن رای و بنــد قاب

  قیر ایران با کیفیت بالا

ــت  ــادی جه ــای زی ــالا، مزای ــت ب ــل کیفی ــه دلی ــران ب ــر ای قی
ــداران  ــتقبال خری ــورد اس ــل م ــن دلی ــه همی ــادرات دارد و ب ص
قــرار می گیــرد. ســالانه حــدود 4 میلیــون تــن قیــر بــه ارزش 1/5 

میلیــارد دلار صــادر می گــردد.
 مطابــق تبصــره 2 مــاده )10( قانــون مالیــات ارزش افــزوده، اگــر 
ــزوده  ــردد، اســترداد ارزش اف ــی گ ــام تلق ــواد خ ــاده ای جــزء م م
ــروه کالای خــام،  ــر را در گ ــی اســت و از ســال 1401 قی آن منتف
ــی آورده شــده حــال آنکــه براســاس  ــی و نفت نیمــه خــام و معدن
ــی  ــول نهای ــوان محص ــه عن ــر ب ــل، قی ــال های قب ــی س کارشناس
قلمــداد  می گردیــده اســت. حــدود  30 تــا 40 درصــد ســرمایه در 
گــردش شــرکت های ارزآور کــه در صنعــت قیــر فعــال هســتند در 
قالــب ارزش افــزوده گرفتــار و درگیــر خواهــد بــود و بــا وجــود آنکه 
ــاه تعییــن شــده  ــزوده یــک م ــون، زمــان اســترداد ارزش اف در قان
اســت، بــا گذشــت هشــت مــاه از ســال هنــوز بخشــنامه اجرایی آن 
ابــاغ نشــده و واحدهــای صادرکننــده نتوانســته اند مالیــات ارزش 

افــزوده خــود را بازپــس گیرنــد.

ــی  ــر صادرات ــن کالای برت ــر دهمی   قی
ــال 1401 ــه اول س ــش ماه ش

بررســی آمــار مشــارکت  مقاصــد و نیــز محصــولات صادراتــی در 
رشــد ارزش صــادرات کشــور و کاهــش وزنــی آن مطالبــی شایســته 
ــور  ــی دو کش ــارکت منف ــت مش ــد. نخس ــکار  می کن ــه را آش توج
ــال  ــم س ــد نی ــتان در رش ــراق و افغانس ــی ع ــی یعن ــم صادرات مه

ــالان  ــور فع ــن دو کش ــه ای ــادرات ب ــش ص ــت. کاه ــران اس اول ای
اقتصــادی را نســبت بــه از دســت رفتــن ایــن بازارهــا نگــران کــرده 
اســت. از میــان کالاهــای صادراتــی نیــز گاز طبیعــی مایــع شــده،  
بنزیــن، ورق فــولادی و پســته بیشــترین تاثیــر منفــی را بــر رشــد 
ــت بررســی ها اقتصــادی  ــزارش معاون ــته اند. در گ اقتصــادی گذاش
ــترین  ــه بیش ــی ک ــورها و کالاهای ــه کش ــران ب ــی ته ــاق بازرگان ات
ــاره  ــز اش ــد، نی ــته ان ــی داش ــد صادرات ــت را در رش مشــارکت مثب
شــده اســت. از میــان کشــورها چیــن- امــارات- ترکیــه و عمــان 
اهرم هــای رشــد صادراتــی در نیمــه نخســت ســال 1401 بوده انــد.

  تحلیل بازارهای صادراتی

بازارهــای صادراتــی از متغیرهــای متفاوتــی در اقتصــاد جهانــی 
تاثیــر می پذیرنــد، بدیهــی اســت کــه عــدم عارضــه یابــی بــه موقــع 
و اتــکا بــه یــک اســتراتژی ثابــت فــروش و فرمــول واحــد قیمــت 
ــران  ــازی ای ــای قیرس ــرای واحده ــول ب ــوراک و محص ــذاری خ گ
ــار صــادرات  ــی نخواهــد داشــت. براســاس آم ــی در پ ــج مثبت نتای
گمــرک در فروردیــن مــاه 1401، صــادرات قیــر نســبت بــه ســال 
قبــل حــدود 30درصــد کاهــش نشــان  می دهــد و بــه 272 هــزار 
تــن رســیده و انتظــار کاهــش بیشــتری نیــز در گزارش اردیبهشــت 
ــم اختــاف بیــش از 200 دلاری قیمــت  ــه رغ ــاه وجــود دارد. ب م
قیــر ایــران بــا شــرق آســیا، دلیــل عــدم اســتقبال خریــداران شــرق 

آســیا از قیــر ایــران بــه شــرح زیــر اســت.
ــداران، ریســک  ــه خری ــه طــوری ک 1( اعمــال فشــار تحریمی ب
حمــل فلــه و کشــتی های بــزرگ را نمی پذیرنــد و یافتــن کشــتی 
ــوده  ــر نب ــم امکان پذی ــرایط تحری ــا ش ــا ب ــوس پیم ــب اقیان مناس

اســت.
2( رشــد کرایــه حمــل دریایــی فلــه و بشــکه در برخــی مــوارد با 
رشــد قیمــت حمــل دریایــی بیــش از 50 دلار نســبت بــه ماه هــای 

قبــل مواجه شــده اســت.
ــل  ــان حم ــودن زم ــی ب ــری:  طولان ــل کانتین ــوگاه حم 3( گل
ــدار  ــی، خری ــدید قیمت ــرایط ش ــه در ش ــوری ک ــه ط ــری ب کانتین
تمایــل بــه حمــل و تحویــل فــوری بــار دارد امــا در شــرایط کنونی، 
حمــل بــار بشــکه تــا فاصلــه شــرق آســیا حداقــل 30 تــا 40 روز 

زمانبر میباشــد.
ــه دوره مشــابه ســال قبــل70  ــران نســبت ب 4( قیمــت قیــر ای
ــای  ــش بودجه ه ــه کاه ــه ب ــا توج ــد و ب ــان  می ده ــد نش دلار رش
عمرانــی در بازارهــای هــدف ایــران و تاخیــر دولت هــا در پرداخــت 

پــول بــه پیمانــکاران جــاده ای تقاضــای قیــر در بازارهــای هــدف 
ــر  ــای قی ــت. به ــده اس ــه ش ــدی مواج ــدود 25 درص ــت ح ــا اف ب
رکوردهــای 8 ســاله خــود را شکســته اســت و تعدیــل قیمــت قیــر 
در پروژه هــای جــاری امــری زمــان بــر اســت کــه تاکنــون محقــق 
ــه کاهــش بیشــتر  ــکاران حــوزه راه و امیــد ب ــان پیمان نشــده و زی
قیمت هــا در آینــده واردکننــدگان را نســبت بــه خریــد قیــر بــرای 

نیازهــای فــوری خــود محــدود کــرده اســت.
5( در شــرایط تــورم و رکــود اقتصــادی، اولویــت دولت هــا 
ــی محــدود شــده و اجــرای  ــواد غذای ــرژی و م ــاز ان ــن نی ــه تامی ب

ــت. ــده اس ــه ش ــر مواج ــا تاخی ــازی ب ــای راهس پروژه ه
بــا شــرایط فعلــی بــه رغــم اختــاف قیمــت بــالای قیــر ایــران 
ــی را  ــاژ قیمــت ایران ــی کــه آربیت ــا ســایر تامین کننــدگان  جهان ب
ــت  ــد صنع ــک، اقتصــادی نشــان  می ده ــذ از نظــر تئوری روی کاغ
قیــر ایــران در جــذب مشــتریان جدیــد و حتــی حفــظ بازارهــای 
قبلــی خــود را رقبــای تــازه وارد نظیــر قیــر عــراق نــاکام چنــدان 

موفــق نبــوده اســت.

 لزوم چاره اندیشی

پیشنهاد  می شــود بنــا بــه دلایــل فــوق و پرهیــز از اتــاف وقــت 
و منابــع، خبــرگان صنعــت قیــر و ذینفعــان از جمله ســازمان بورس 
و انجمــن قیــر و اتحادیــه صادرکننــده گان مــواد نفتــی و...   هرچــه 
ــع  ــا و موان ــکات، چالش ه ــازی مش ــت شفاف س ــریع تر در جه س
برآمــده و سیاســت گــزاران حــوزه صنعــت و صــادرات را از وضــع 
ــردی  ــرات راهب ــتفاده از نظ ــف و اس ــای مختل ــا روش ه ــود ب موج
ــت از وضــع موجــود را  ــرون رف ــکار خــروج و ب آگاه ســاخته و راه
براســاس صرفــه و صــاح اقتصــادی کشــور ارائــه کننــد. بــا شــرایط 
ــود  ــن وج ــرار گرفت ــدی ق ــر ج ــرض خط ــال در مع ــی احتم  فعل
ــزوده  ــی ارزش اف ــون دائم ــره 2 قان ــاد تبص ــه مف ــه ب ــا توج دارد. ب
ــه  ــی ک ــر نهای ــرای قی ــوارض ب ــات و ع ــترداد مالی ــوع اس ــا موض ب
ــال  ــی از س ــام معدن ــواد خ ــی و م ــه نفت ــواد اولی ــت م در فهرس
ــرار گرفتــه، کاهــش حــدود 10 درصــدی میــزان رقابــت  1401 ق
از قیمــت معمــول خــوراک وکیــوم باتــوم )متوســط قیمــت وکیــوم 
ــل عرضــه پالایشــگاه ها در  ــرم(  قاب ــال/ کیلوگ ــوم 100000 ری بات
ــوم  ــد وکی ــزان تولی ــه می ــه ب ــا توج ــورس کالا متصــور اســت. ب ب
پالایشــگاه ها کــه در ســبد10 درصــد حجمــی  پالایشــگاه های 
نفــت کشــور قــراردارد، پیــش بینــی و تحلیــل کاهــش یــک درصــد 

ــردد. ــی  می گ ــالیانه پیش بین ــود س ــزان س از می

اقبال بلند مالیــات در گرو روزگار 
سیـــاه »قیـــــر«
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در مــدل ســنتي بنــگاه داري، شــرکت ها جــدا از جامعــه 
و افــراد و محیــط خــود تعریــف مــي شــدند و هــدف از ایجاد 
ــرمایه  ــراي س ــود ب ــب س ــروت و کس ــش ث ــا افزای بنگاه ه
گــذاران و ســهامداران بــوده اســت.  ایــن در حالــي اســت کــه 
جامعــه ترکیبــی از انســانها و ســازمانها )نهادهــاي خصوصــي 
ــت(  ــد دول ــي مانن ــاي عموم ــا نهاده ــرکت ها و ی ــد ش مانن
ــزان توســعه  ــر می ــن دو بیانگ ــت ای ــل مثب ــه تعام اســت ک
ــد.  ــع را تضمین میکن ــکوفایی جوام ــد و ش ــگ و رش فرهن
ســازمانها مســئولیت تامیــن نیازهــای مردمــی را بــه عهــده 
داشــته و صرفــا بــرای ایــن منظور تاسیس میشــوند و انســانها 
نیــز نقــش محــوری را در عملکــرد صحیــح ســازمانها بــرای 
ارائــه خدمــت مناســب بــه جامعــه را دارنــد. ایــن پیونــد دو 
طرفــه و محاســبه محیــط زیســت و کــره زمیــن و... چنــد 

طرفــه مــي باشــد. 
بــه عبارتــی در زنجیــره تامیــن نیازهــای اجتماعــی 
مــردم  امانــات  امانتــدار  مردمی ســازمان ها  انتظــارات  و 
محسوب میشــوند و اگــر ســازمانی نتوانــد نقــش امانــت  داری 
خــود را بــه خوبــی ایفــاد نمایــد، فاصلــه بیــن مــردم و زمیــن 
بــا ســازمانها بیشــتر خواهــد شــد. بنگاه هــا از چنــد جهــت 
ــان  ــب کارکن ــردم در قال ــاط هســتند. م ــه در ارتب ــا جامع ب
ــا  ــب مشــتریان آنه ــا در قال ــد ی در ســازمان ها اشــتغال دارن
هســتند و یــا در محیطــي فعالیــت مي کننــد کــه تولیــد بــر 
زندگــي افــراد جامعــه تاثیــر دارد و همیــن ارتباطــات چنــد 

طرفــه موضــوع مســئولیت اجتماعــي اســت. 
ــه  ــت ک ــي اس ــال حالت ــه دنب ــي ب ــئولیت اجتماع مس
ــدت شــرکت ها  ــي م ــرداري طولان ــره ب ــل و به ــه تعام زمین
ــم  ــن فراه ــره زمی ــات ک ــادي را از امکان ــاي اقتص و بنگاه ه
ــراد و  ــر اف ــي را ب ــر منف ــن تاثی ــن کمتری ــوده و همچنی نم
ذینفعــان مســتقیم و غیرمســتقیم آن هــا بگذارد. مســئولیت 
اجتماعــي زمینــه تعامــل بلندمــدت پایــدار بنگاه ها بــا منابع 
ــي  ــم م ــازمان ها را فراه ــرکت ها و س ــایر ش ــان ها و س و انس
نمایــد و همیــن امــر موجــب افزایــش بهــره وري شــرکت ها 
مي گــردد. مســئولیت اجتماعــي از میــزان ریســک هاي 
سیاســي و اجتماعــي شــرکت ها و بنگاه هــاي اقتصــادي 
مــي کاهــد و زمینــه بــازده بنگاه هــا در بلنــد مــدت را فراهــم 
مــي آورد.  بــه عبــارت ســاده تــر مســئولیت اجتماعــي وظیفه 
ــایر  ــادي و س ــگاه اقتص ــن بن ــرد بی ــرد- ب ــه ب ــم رابط تنظی
ــان ها  ــایر انس ــن س ــط زیســت و همچنی ــازمان ها و محی س

را فراهــم مــي آورد. در حالتــي کــه مســئولیت اجتماعــي بــه 
فرهنــگ ســازمانی تبدیــل شــود تصویــر بهتري از شــرکت ها 
ــاخته  ــي س ــکار عموم ــزد اف ــادي در ن ــاي اقتص و بنگاه ه
خواهــد شــد. وظیفــه مســئولیت اجتماعــي کاهــش لبه هاي 
تیــز ســرمایه داري و کســب ســود توســط بنگاه هــاي 
ــا هــر هزینــه اي هســت و همیــن امــر زمینــه  اقتصــادي ب
ــه و محیــط زیســت ســالم را فراهــم مــي آورد.  ــک جامع ی
ــوارد  ــه در م ــد ک ــي دارن ــا و تخصص های شــرکت ها دارایي ه
ــده و موجــب  ــه آم ــه کمــک جامع ــد ب ــي توانن ضــروري م

ــردد. ــي گ ــان عموم ــر شــرکت ها در اذه ــود تصوی بهب
در ایــران بنگاه هــاي بــا چالش هــاي متعــددي در اجــراي 
مســئولیت اجتماعــي رو بــه رو هســتند، مهمتریــن به شــرح 

ــل مي باشــد: ذی
1. توافــق بــر ســر تعریــف و حیطــه مســئولیت اجتماعــی 

وجــود نــدارد.
2. مســئولیت اجتماعــی هــم در ســطح بیــن المللــی و 
همچنیــن مســئولیت اجتماعــی شــرکت ها مفاهیــم تقریبــا 
نویــن هســتند و بــه صورت هــاي متعــددي ماننــد شــهروند 

شــرکتي و توســعه پایــدار و... مطــرح شــده اســت.
3. بــه نظر میرســد کــه آمــاده نمــودن گزارش هــاي 
مســئولیت اجتماعــي و پایــداری شــرکتي دشــوار مــي باشــد

4. عــدم حمایــت کافــی از طــرف دولــت بــرای ترغیــب 
نمــودن شــرکت ها. در ایــن خصــوص مصوبــات کمــي وجــود 

دارد و یــا شــفاف نیســتند.
5. برنامه هــای ترویــج مســئولیت اجتماعــی هــم در 
ســطح شــرکت ها و هــم در ســطوح مدیریتــي کشــور مــداوم 

و یــا سیســتماتیک نیســتند.
ــج  ــی را تروی ــئولیت اجتماع ــه مس ــازمان هایی ک 6. س
 می نماینــد عمدتــا ســازمان هایی بــزرگ، کوچــک و متوســط 
هســتند کــه منابــع مــورد نیــاز لازم را بــرای ســرمایه گذاری 

ســنگین و مــداوم در چنیــن برنامه هایــی ندارنــد.
ــازمان ها  ــات س ــر عملی ــی در اکث ــئولیت اجتماع 7. مس
ــود. ــده   می ش ــادی دی ــق زی ــدم تطبی ــده و ع ــه نش یکپارچ

و.....
ذکــر همــه ایــن مطالــب در بــالا فقــط تاکیــدی بــود بــر 
اهمیــت مســئولیت اجتماعــی در جامعــه اقتصــادی ایــران و 
روشــن اســت رفــع موانــع ایــن دســتی بهــره وري و میــزان 
کارایــي واحد هــاي اقتصــادي و تولیــدي را دوچنــدان 
مي کنــد. یادمــان باشــد مســئولیت اجتماعــي یــک ضــرورت 

ــراي رشــد اســت. ــه ب پای

 تایماز سید مصطفایی 
رییس هیئت مدیره شرکت همراه مدیریت آرمانی ) هم آ(

مســئولیت پذیری، در محــل کار و حتــی در محــل زندگــی، حاکــی از 
ــرای محــک زدن  ــه تواناییهــای خــود بــوده و فرصتــی  اســت ب اعتمــاد ب
قابلیت هــا ی مــان و بــه چالــش کشــیدن خــود؛ ایــن کــه در نهایــت تــا 
کجــا  می توانیــم پیــش رویــم. مســئولیت دروازهایــی اســت بــرای تحقــق 

اهــداف و تحقــق اهــداف مســیری اســت بــه ســوی رشــد و تعالــی.
عــاوه بــر ایــن، مســئول بــودن بــه ایــن معنــی نیســت کــه بایــد تمــام 
کارهــا را بــه تنهایــی انجــام داد. مســئولیت نوعی به اشــتراک گذاری اســت، 
راهــی بــرای بیــان ایــن کــه مــا همه بــا هم هســتیم. »بــه تنهایی مســئول 
بــودن« ترکیبــی ضــد و نقیــض اســت پاســخگو و اثرگــذار باشــیم؟ مثــل 
همیشــه، انتخــاب با شماســت! در این یادداشــت، وقتی میگویم مســئولیت 
پذیــری، منظــورم پایــداری و مســئولیت شــرکتی اســت، نــه مســئولیت 
ــرای  ــد هــر کــدام را که میخواهیــد ب اجتماعــی شــرکتی، امــا شــما آزادی
کســب و کارتــان انتخــاب نماییــد. تعریــف مــن چنیــن اســت: پایــداری و 
مســئولیت شــرکتی راهــی اســت بــرای کســب وکارها تــا از طریق توســعه 
اقتصــادی، حاکمیــت شــرکتی مطلــوب، توســعه ســرمایه های انســانی و 
پاســخگویی نســبت بــه همــه ذینفعــان و بهبــود محیط زیســت، در جامعه 
بــه طــور مســتمر بــه خلــق ارزش مشــترک پرداختــه شــود. به بیــان دیگر، 
پایداری و مســئولیت شــرکتی رویکرد یکپارچه و سیســتماتیکی اســت که 
کســب وکارهــا اتخاذ میکننــد تــا بــه جــای آن کــه ســرمایه های اقتصــادی، 
اجتماعــی، انســانی و زیســت محیطــی را نابــود ســازند، بــر آن بیفزاینــد. 
بنابرایــن مــن بحــث در مــورد پایــداری و مســئولیت شــرکتی را معمــولا با 
ایــن اســتدلال و ادعــای جســورانه آغاز میکنــم کــه پایــداری و مســئولیت 
شــرکتی شکســت خــورده اســت. بلــی درســت خواندیــد و یــا شــنیدید! 
بــرای ایــن ادعــا، منطقــی کــه بــه کار میگیــرم ســاده و قانــع کننــده اســت. 
در قضــاوت در مــورد موفقیت پایداری و مســئولیت شــرکتی باید ایــن را در 
نظــر بگیریــم کــه آیــا اوضــاع جوامــع و اکوسیســتم ها رو بــه بهبــود اســت 
یــا وخامــت؟ هرچنــد در ســطح خــرد، بــر حســب پروژه هایــی در جوامــع 
محلــی و اقدامــات خــاص در زمینــه پایــداری و مســئولیت شــرکتی، بــه 
موفقیت هــا و اثربخشــی بســیاری کــه توســط کســب و کارهــا طراحــی و 
اجــرا شــده اســت،  می تــوان اشــاره کــرد.  امــا در ســطح کان، تقریبــا تمــام 
شــاخصه های ســامت و رفــاه اجتماعــی، زیســت محیطی و اخاقــی مــا رو 
بــه زوال و حتــی فروپاشــی حرکــت کــرده اســت، ایــن واقعیت هــا را بــدون 

چشــم مســلح و دانــش تخصصی می تــوان یافــت و لمــس نمــود.
ــد  ــی اشــاره کنــم کــه موی ــه واقعیت های ــد ب در ایــن جهــت ابتــدا بای
ایــن ادعــای مــن هســتند. خیلــی از چالشــهای جهانــی مــا رو بــه وخامــت 

ــم.  ــروع  می کنی ــت محیطی ش ــرات زیس ــا اث ــدا ب ــته اند. ابت گذاش
ــار زیســت محیطــی و هزینه هــای اقتصــادی ناشــی از آن در هیــچ  آث

کجــا بــه انــدازه تغییــرات اقلیــم مشــهود نیســت. افزایــش انتشــار کربــن، 
غلظــت ســایر گازهــای گلخانــه ای نظیــر متــان نیــز رو بــه افزایــش بــوده 
اســت. خشــک شــدن یــا دخالــت در خشــک شــدن رودخانه هــا، دریاچــه، 
تالاب هــا از ســویی و نابــودی جنگل هــا، مراتــع، فرســایش خــاک و 
کمبــود آب و... از ســوی دیگــر، از خروجی هــای آثــار زیــان بــار دارایی هــا 
و توســعه کســب و کارهــا و پیامدهــای جهانــی شــدن و خصوصــا عــدم 
مسئولیت میباشــد. آثــار اجتماعــی فعالیت هــای مــا کمتــر شــناخته شــده 
ــری را  ــر و نابراب ــه فق هســتند. یکــی از معضــات اجتماعی-اقتصــادی ک
دامــن زده اســت، فســاد اســت کــه خــود ایــن، ناشــی از عــدم شــفافیت و 
ــدم  ــی، ع ــی و فرهنگ ــیتی، قوم ــای جنس ــد. نابرابری ه پاسخگویی می باش
توجــه بــه ســرمایه های انســانی، شــرایط بــدکاري و توســعه جوامــع محلی، 
حاکمیــت شــرکتی معیــوب نیــز از جملــه معضات اشــاره شــده  می باشــد. 
مــن نیــز پایداری و مســئولیت شــرکتی را بــه عنوان راهــی بــرای اثرگذاری 
مثبــت بــر کســب و کارهــا، جوامــع محلــی، کشــور و جهــان یــا همــان بــه 
جــای گذاشــتن رد پــای خــود در شــن های زمــان، انتخــاب کــرده ام. تمــام 
اســتراتژی ها و برنامه هــای مســئولیت اجتماعــی شــرکت ها و ســازمان ها 

مطمئنــا ســودمند بــوده انــد و نفــع داشــته انــد. 
اگــر مســئولیت اجتماعــی شــرکت ها نتواند ســنگ بنــای رفتــار اخاقی 
شــرکت ها را بنــا نهــد، آیــا اصــا درســت اســت کــه در عنــوان آن از واژه 
مســئولیت اســتفاده کنیــم؟ بدتر از همــه آن که اگر از مســئولیت اجتماعی 
شــرکت ها بــرای شستشــوی کســب و کارهــا و فعالیت هــای آنهــا کــه در 
ــن صــورت  ــا در ای اصــل غیرمســئولانه هســتند مشــروعیت ببخشــد، آی
مطمئنــا مســئولیت اجتماعــی شــرکت ها در قبــال انــواع »گناه هایــی« که 
شــرکت ها مرتکــب میشــوند و نــه دیــده و نــه مجــازات میشــوند تــا حــدی 
مقصــر اســت؟ مجبــورم از ایــن بحــث نتیجــه ای بگیــرم کــه شــاید چندان 
خوشــایند نباشــد. در بدتریــن حالــت مســئولیت اجتماعــی شــرکت ها در 
ابتدایــی تریــن شــکل خود می توانــد پــرده ای بــرای پوشــاندن رفتارهــای 
ــن  ــت، بهتری ــن حال ــود و در بهتری ــی ش ــد تلق ــام من ــئولانه نظ غیرمس
فعالیتهــای مســئولیت اجتماعــی شــرکتی هم ممکن اســت تنها مســکنی 
ــر جــان اقتصــاد، جامعــه و زمیــن افتــاده  ــر زخمی عمیــق کــه ب باشــد ب
اســت و حیــات و پایــداری آنهــا را تهدیــد می کند.شــما رهبران مســئولیت 
پذیــر کســب و کارهــا را ناامیــد نمی کنــم، پایــداری و مســئولیت شــرکتی 
یــا مســئولیت اجتماعــی شــرکتی همچنــان مهــم اســت. زیرا بــر چگونگي 
تفکــر افــراد دربــاره رابطهــي بیــن کســب و کار، محیط زیســت و جامعــه 
ــه  ــرکتی ب ــئولیت ش ــداری و مس ــان پای ــي گفتم ــذارد.  وقت ــر مي گ تاثی
بخشــي از دســتور کار رســانه ها، جلســات هیــات مدیــره، کنفرانس هــاي 
ــل  ــل مي شــود، دلای ــره تبدی ــي، اســتراتژی های شــرکت ها و غی تحقیقات
موجــه بســیاري وجــود دارد کــه بــاور کنیــم پایداری و مســئولیت شــرکتی 
دیــر یــا زود تاثیــري واقعــي بــر ســازمان دهي کســب و کار، محیط زیســت 

و جامعــه و پایــداری آنهــا خواهــد داشــت.
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ــال از ورود  ــش از 50 س ــت بی ــم گذش ــه رغ ب
ــه  ــی ب ــی به صــورت رســمی و علم ــط عموم رواب
ــا در  ــط عمومی ه ــیاری از رواب ــوز بس ــران، هن ای
دســتگاه های اداری و خصوصــی دچــار مشــکات 
اساســی در نــوع ســاختار و اجــرا هســتند و 
اقدامــات گوناگــون بــرای رفــع تمامی ایــن چالش 
ــت.  ــده اس ــر مان ــا ابت ــیاری از نهاده ــا در بس ه
درحالیکــه جوامــع بیــن المللــی روابــط عمومــی 
بــا ســرعت بــه ســمت متــاورس درحــال حرکــت 
و پیشــرفت هســتند و معانــی و مبانــی جدیدی از 
روابــط عمومی هــا در حــال بــروز و ظهــور اســت، 
ــدون تعــارف مــا در بســیاری از دســتگاه، نهــاد  ب
ــی  ــاخت های اساس ــاح زیرس ــا اص ــا مجموعه ه ی
روابــط عمومــی را بــه عنــوان چالش هــای اصلــی 
ــت  ــن یادداش ــه ای ــه در ادام ــم ک ــش رو داری پی

بصــورت مختصــر بخشــی از آنهــا را مــرور خواهیم 
کــرد.

  اصلاحات ساختاری 

روابــط  نداشــتن ســاختار صحیــح و علمــی 
عمومــی یکــی از معضــات روابــط عمومی هــای 
صنعتــی اســت و تردیــدی نیســت کــه وقتــی یــک 
ســازمان روابــط عمومــی تهــی از ســاختار مناســب و 
نقشــه راهبــردی و علمی باشــد، با مشــکات اساســی 
مواجــه خواهــد شــد کــه حیــات آن را بــا مخاطراتــی 
ــی  ــی گاه ــن مجموعه های ــازد. در چنی مواجــه می س
روابــط عمومــی کارکــرد واقعی خــود را از دســت داده 
و صرفــا بــه مرکــز صــدور پیــام تبریــک و تســلیت، 
تهیــه خــوراک جهــت تبلیغــات و خریــد هدیــه و ... 
مبــدل می شــود. نداشــتن نمــودار ســازمانی علمــی و 
اصولــی بــرای ســازمان روابــط عمومــی، یــک ضعــف 

اساســی اســت کــه مدیــران روابــط عمومــی را بــرای 
تحقــق اهدافــی نظیــر اعتمادســازی، برجسته ســازی، 
فرهنــگ ســازی، بسترســازی و مدیریــت افــکار 
ــه اجــرای  ــد چراک ــی کن ــار مشــکل م ــی دچ عموم
ــد  ــاد شــده نیازمن ــای ی ــدام از محوره ــح هرک صحی
ــد در  ــانی توانمن ــروی انس ــتن نی ــزی و داش برنامه ری

آن حــوزه اســت.

  وابستگی به مدیریت 

شــاید یکــی از دلایــل مهــم چالــش هــای امــروز 
روابــط عمومی هــا تفکــرات مدیریتــی در نســل های 
گوناگــون بــوده چراکــه بســیاری از تغییــرات روابــط 
ــران  ــلیقه ی مدی ــا س ــان ب ــذر زم ــا در گ عمومی ه
وقــت صــورت گرفتــه و بطــور کلــی می تــوان گفــت 
پیشــرفت روابــط عمومی هــا بــه نــگاه مدیــران 
بســتگی داشــته و دارد. خیلــی غریبــه نیســت کــه 
در پــی تغییــر مدیریــت کان یــک ســازمان، تغییــر 
در روابــط عمومــی هــا را نیــز شــاهد باشــیم زیــرا در 
بیــن مدیــران مرســوم اســت افــرادی را بــه ســمت 
روابــط عمومــی منصــوب کننــد کــه بــا دیــدگاه هــا 
ــند و  ــته باش ــری داش ــت نزدیکت ــان قراب و تفکراتش
همیــن دیــدگاه گاهــی بــه خانــه تکانــی در روابــط 
ــر  ــتراتژی ها منج ــا و اس ــر رویکرده ــی، تغیی عموم

می شــود.
ایــن تغییــرات در بســیاری از دســتگاه هــا 
بیــش از اینکــه باعــث تقویــت روابــط عمومــی هــا 
ــی  ــب را در پ ــه عق ــت ب ــب و بازگش ــود، تخری بش
ــط  ــران رواب ــای مدی ــه ه ــر معارف ــرا در اکث دارد زی
عمومــی مســائل سیاســی غالــب بــر تخصــص افــراد 
اســت و بــا عنایــت بــه اینکــه روابــط عمومــی یــک 
ــد در  ــر موفقــی نمی توان تخصــص اســت و هــر مدی
روابــط عمومــی عملکــرد درخشــانی داشــته باشــد، 
سرنوشــت روابــط عمومی هــا نامعلــوم می شــود. 
روابــط عمومی هــای  آفت هــای  از  یکــی دیگــر 
ــاری از  ــه ع ــت ک ــن اس ــت ای ــه مدیری ــته ب وابس
ــو وارد  ــای ن ــد ایده ه ــتند، نمی توانن ــت هس خاقی
مجموعــه کننــد و صرفــا مجــری سیاســت های 

ــتند. ــت هس مدیری

از  عــــدم استفــــاده    
متخصــص نیــــروی 

ــه  ــم اســت ک ــش و عل ــک دان ــی ی ــط عموم رواب
نیــروی متخصــص در حــوزه خــود را نیازمنــد اســت 
ــد و  ــی می خواه ــه مالی چ ــی ک ــور مال ــون ام همچ
ــه  ــی و تخصصــی ک ــتگاه های فن ــدازی دس ــا راه ان ی
ــلط  ــین مس ــد و تکنس ــرد کاربل ــک ف ــد ی نیازمن
ــر  ــه تعبی ــد. ب ــه می باش ــوزه مربوط ــش ح ــه دان ب
روابط عمومی چــی  عمومــی،  روابــط  ســاده تر، 
ــق  ــر محق ــه اگ ــعاری اســت ک ــن ش ــد، ای می خواه
کاری  پیشــرفت  و  رشــد  تولیــد،  رونــق  شــود 
مجموعه هــا، نشــاط کارکنــان، پویایــی ســازمان 
ــراه  ــه هم ــه ب ــرای مجموع ــادی را ب ــرکات زی و ب
خواهــد داشــت. امــا برخــاف ایــن رویــه در بســیاری 
ســازمان های روابــط عمومــی، افــرادی مشــغول 
ــه کار شــدند کــه هیــچ تخصصــی در زمینــه ایــن  ب
ــود  ــغل خ ــت ش ــاره اهمی ــی درب ــا دانش ــه و ی حرف
ــمت  ــن س ــه ای در ای ــق رابط ــا از طری ــد، ی ندارن
ــودن و  ــان ب ــوش بی ــرف خ ــا ص ــدند، ی ــارده ش گم
تســلط بــه یــک هنــر خــاص مدیــران را مجــاب بــه 
ــا  ــد و ی بکارگیــری افــراد در روابــط عمومــی کرده ان
ــه  ــر روابــط عمومــی ب گاهــی  در زمــان هــای دورت

ــود. ــده ب ــدل ش ــد مب ــراد ناکارآم ــدگاه اف تبعی

  روابط عمومی سنتی 

سالهاســت کــه روابــط عمومــی دوســویه جــای 
ــوز در  ــا هن ــه ام ــی را گرفت ــی تبلیغ ــط عموم رواب
برخــی شــرکت هــای صنعتــی ، روابــط عمومــی ها 
رویکــردی یــک طرفــه دارنــد و در بنــگاه اقتصــادی 
ــتر  ــود بیش ــروش و س ــال ف ــه دنب ــا ب ــود صرف خ
ــویه  ــاط دوس ــد ارتب ــه بدانن ــل از آنک ــتند غاف هس
ــر مثبــت خواهــد  چــه میــزان در فــروش آنهــا تاث
داشــت. درصورتی کــه هــر ســازمان و دســتگاه 
به منظــور انعــکاس عملکردهــای خــود بــه جامعــه 
هــدف نیازمنــد ایجــاد ارتبــاط بــا مخاطبیــن خــود 
ــط  ــط رواب ــم توس ــن مه ــه ای ــه وظیف ــد ک می باش

ــرد. ــورت می پذی ــه ص ــی آن مجموع عموم
اثــر مثبــت و شــگفت انگیــزی کــه بــرکات ارتباط 
دوســویه خواهــد داشــت بــدون شــک می توانــد بــه 
برندســازی، فــروش بیشــتر محصــولات، ارتبــاط بهتر 
بــا مشــتریان و ... بیانجامــد کــه قطعــا کمک شــایانی 
ــه اهــداف عالــی خواهــد  ــه مدیــران در رســیدن ب ب

کــرد.

  عــدم اســتفاده صحیــح 
از وســایل نویــن ارتباطــی 

علیرغــم رشــد ســریع متــاورس در دنیــای 
ــه حرکــت  ــا را محکــوم ب ارتباطــات کــه مجموعه ه
ــتفاده از  ــوز اس ــرد، هن ــد ک ــیر خواه ــن مس در ای
ــای  ــی از حلقه ه ــانی یک ــن اطاع رس ــای نوی ابزاره
ــوب  ــا محس ــط عمومی ه ــی رواب ــودی در برخ  مفق

می شود.
ــن  ــای نوی ــدون ابزاره ــی ب ــط عموم ــود رواب وج
ــا  ــت ام ــاور نیس ــل ب ــروز قاب ــر ام ــی در عص ارتباط
ــه  ــه هم ــتند ک ــادی هس ــای زی ــط عمومی ه رواب
ابزارهــای نویــن ارتباطــی و الکترونیکــی را در اختیار 
ــب  ــتفاده مناس ــرد اس ــارت و راهب ــی مه ــد ول دارن
ــد و  ــب را ندارن ــناخت مخاط ــکان و ش ــان، م در زم

ــد. ــر ســنتی پایبندن ــه تفک ــان ب همچن
ــریع  ــرفت س ــاهد پیش ــه ش ــد ک ــر جدی در عص
فنــاوری و همــه گیرشــدن اســتفاده از فنــاوری هــای 
ــان از روش و  ــم همچن ــر بخواهی ــن هســتیم، اگ نوی
ــوص در  ــی به خص ــط عموم ــنتی در رواب ــر س تفک
ــه  ــچ گاه ب ــم، هی ــتفاده کنی ــانی اس ــوزه اطاع رس ح
یــک روابــط عمومــی ســایبری و دیجیتالــی تبدیــل 
ــه  ــی ک ــه ســرعت رقابت ــم شــد و باتوجــه ب نخواهی
ــن  ــا چنی ــود دارد، قطع ــف وج ــع مختل ــن صنای بی
ــز  ــی حیــات ســازمان خــود را نی ــط عمومی های رواب

ــه خطــر خواهنــد انداخــت. ب
ــه  ــر ب ــت، مختص ــن یادداش ــی در ای ــور کل به ط
برخــی چالش هــای روابــط عمومــی در صنعــت 
اشــاره شــد و امیــد اســت بــا توســعه روابــط 
عمومی هــا، رشــد کمــی و کیفــی صنایــع را در بــازار 

ــیم. ــاهد باش ــور ش ــارج از کش ــل و خ داخ

گرفتاری های روابط عمومی در صنعت
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میلیــون  تولیــد 55  پیش بینــی چشــم انداز  و  هدف گــذاری 
ــرمایه گذاری ها در  ــعه س ــی از توس ــال 1404، حاک ــولاد در س ــن ف ت
ــاد  ــولاد در اقتص ــت ف ــر صنع ــی پررنگ ت ــت و نقش آفرین ــن صنع ای
ایــران اســت. از طرفــی کاهــش ذخیره هــای روبــاز و افزایــش عمــق، 
ــه خصــوص  ــده ب ــی از مشــکات عم ــه یک ــتخراج ب ــای اس هزینه ه
در دوره تحریــم تبدیــل شــده اســت. نیــز بــه  شــدت افزایــش 
یافتــه اســت و از آنجایی کــه طبــق اکتشــافات جدیــد، ذخایــر 
بــزرگ ســنگ آهن غالبــا در عمــق بیــش از 250 تــا 300 متــر قــرار 
گرفته انــد، ضــرورت دارد از هم اکنــون راهکارهــای کارشناســانه و 
ــای  ــع و ظرفیت ه ــه از مناب ــتفاده بهین ــرای اس ــاص ب ــی خ عملیات
ــورد  ــده م ــق در آین ــع عمی ــرداری از مناب ــن بهره ب موجــود و همچنی
توجــه قــرار گیــرد.  در ســال های اخیــر کاهش شــرکت های اکتشــافی 
بــه ویــژه شــرکت های متخصــص در اکتشــافات زیرســطحی بــه دنبال 
ــت  کاهــش نقدینگــی و ســرمایه گذاری در بخــش معــدن، باعــث اف
محســوس رونــد کشــف معــادن جدیــد شــده اســت کــه این امــر تنها 
مرتبــط بــه ســنگ آهن نیســت بلکــه در مــورد تمامی معــادن صــدق 
ــد و مســتلزم توجــه از ســوی نهادهــای بالادســتی اســت. در  می کن
ســال های اخیــر و بــا کاهــش ورود ماشــین آلات نــو و جدیــد، معضــل 
ماشــین آلات فرســوده معدنــی نیــز باعــث محدودیت هایــی در عرصــه 
ــده ای را  ــداوم، مشــکاتی عدی اســتخراج شــده اســت و در صــورت ت
در آینــده نزدیــک بــرای معــادن کشــور در پــی خواهــد داشــت. بــر 
ــد در زمینــه تســهیل واردات  ــط بای همیــن اســاس مســئولان ذی رب

ماشــین آلات معدنــی، تمهیــدات لازم را بیندیشــند.

  پیکان گهر زمین بر بومی سازی 

شــرکت ســنگ  آهــن گهرزمیــن واقــع در 50کیلومتری ســیرجان 
در ســال های اخیــر، بــا افزایــش آمــار تولیــد ســنگ آهن دانه بنــدی 
ــن  ــم در تامی ــان مه ــی از نقش آفرین ــنگ آهن، یک ــانتره س و کنس
ایــن مــاده اساســی در صنعــت فــولاد کشــور بــوده اســت و در حــال 
 حاضــر نیــز در زمــره شــرکت های بــزرگ معدنــی کشــور قــرار دارد. 
ــاز ســنگ آهن  ــن معــدن روب ــرداری از بزرگ تری ــن شــرکت بهره ب ای
ــدود 649  ــی آن ح ــره زمین شناس ــروز ذخی ــه ام ــه را ک خاورمیان
میلیــون تــن تخمیــن زده  می شــود، مهم تریــن رســالت خــود 
ــره  ــل زنجی ــت تکمی ــرمایه گذاری در جه ــذب س ــا ج ــد و ب می دان
ــور  ــی کش ــر معدن ــادی از ذخای ــتخراج اقتص ــش اس ــد و افزای تولی

ــد.   ــت می کن حرک
بخــش بومی ســازی شــرکت گهــر زمیــن از ســال 95 در راســتای 

مباحــث اقتصــاد مقاومتــی بــا همــکاری تیم هــای متالــوژی و مکانیک 
و مشــاوران مجرب تاســیس شــد.

ــتراتژیک و  ــولات اس ــیاری از محص ــول بس ــودن محص ــی ب واردات
مصرفــی ماننــد قطعــات کاربیــد تنگســتن اســتات مخصوص آســیاب 
غلتکــی فشــار بــالا و تحریــم کشور،خســارات بســیار ســنگینی بــرای 
ــرای  ــن رو ب ــت. از ای ــال داش ــه دنب ــی ب ــرکت های معدن ــر ش اکث
نخســتین بــار شــرکت گهرزمیــن ســیرجان بومی ســازی ایــن 
ــوس،  ــی معک ــای مهندس ــام کاره ــس از انج ــاز و پ ــول را آغ محص
طراحــی و ســاخت ایــن قطعــه و رصــد 6 ماهــه بــر روی آن توانســت 
ــرکت های  ــی ش ــد و برخ ــی باش ــع داخل ــای صنای ــخگوی نیازه پاس

ــتند. ــتفاده از آن هس ــال اس ــک در ح ــی هم این معدن
ــا نکــرد و ســاخت   ــن بخــش اکتف ــه ای ــط ب ــن فق ــر زمی ــا گه ام
توســعه پروژه هــای بومی ســازی قطعــات وســیع تــر شــد و در مراحــل 
بعــدی ســراغ ســاخت تایــر یــا رول هــای آســیاب رفــت. ایــن رول هــا 
اســتوانه های فــولادی بــه وزن 10 تــن هســتند و روی آن هشــت هــزار 
قطعــه اســتات 174 قطعــه اچ پــاک نصــب   می شــود و تنهــا 6 کشــور 
تــوان تولیــد ایــن قطعــه را در جهــان دارنــد. شــرکت گهــر زمیــن بــا 
پذیــرش ریســک تیــم مهندســی، خــود را بــرای ســاخت ایــن قطعــه 
فعــال کــرد و کار ایــده طراحــی، آنالیــز و مهندســی معکــوس را انجــام 
داد تــا وارد مرحلــه ســاخت و بومی ســازی آن شــد. در نهایــت تاش ها 
ــی بومــی  شــده  ــز جــواب داد و هــر دو رول ابتدای ــه نی ــن زمین در ای

آســیاب ها از مــرداد مــاه امســال روی خــط تولیــد فنــاوری کنســتانتره 
گهرزمیــن درحــال فعالیــت هســتند کــه عملکــرد و رفتار سایشــی آن 

بســیار مطلــوب و قابــل رقابــت بــا نمونه هــای خارجــی اســت.

  جلوگیــری از خــروج 2 میلیــون یــورو 
ــیاب ــای آس ــازی رول ه ــا بومی س ــال ب در س

شــایان ذکــر اســت کــه نیــاز ســالانه شــرکت گهرزمیــن با ســاخت 
ایــن قطعــه در داخــل کشــور، 2 میلیــون یــورو از خــروج ارز کشــور 
ــه گل  ــراز ازجمل ــی همت ــر شــرکت های معدن ــد و اگ جلوگیری میکن
ــه ســمت اســتفاده از  ــان و ســنگان ب ــولاد ســیرجان ایرانی ــر و ف گه
ــورو از خــروج ارز  ــون ی ــد 18 میلی ــه برون ــن قطع ســاخت داخــل ای

ــود.  ــری   می ش جلوگی

  کارکــرد 4 برابــری لوله هــای ضــد 
نمونــه  بــه  نســبت  ایرانــی  ســایش 

آن خارجــی 

پروژه هــای دیگــری نیــز در قلــب ایــن بومی ســازی در حــال 
ــای  ــازی لوله ه ــه بومی س ــوان ب ــه می ت ــت. از جمل ــام اس انج
انتقــال ضــد ســایش اشــاره کــرد. تخریــب و ســایش بســیاری 

از خطــوط انتقــال در حــال حاضــر در دســتور کار شــرکت 
گهرزمیــن قــرار گرفته انــد. لوله هــای کامپزیــت روســی بهتریــن 
ــران  ــا 500 ســاعت کارکــرد در داخــل ای ــا ب ــن لوله ه ــه ای نمون
هســتند امــا بــا ورود گهــر زمیــن بــه بومی ســازی ایــن محصــول 
ســاخت مــدل ایرانــی محصــول کارکــردی چهــار برابــری نســبت 
ــیار  ــده آن بس ــام ش ــت تم ــدارد، و قیم ــای خارجی ــه نمونه ه ب

می باشــد. پایین تــر 
مجمــوع ایــن فعالیت هــا در شــرکت گهرزمیــن منجــر 
ــتر ارزی و  ــره بیش ــه ذخی ــادی در زمین ــتاوردهای زی ــه دس ب
اشــتغال زایی و بــه دســت آمــدن محصولاتــی بــا کیفیــت 
ــل  ــتگی کام ــع وابس ــر رف ــاوه ب ــال، ع ــرای مث ــت. ب ــده اس ش
ــه در  ــان نخب ــان و مهندس ــرای متخصص ــتغال زایی ب ــز اش و نی
ــات در  ــوزه قطع ــا در ح ــی، تنه ــی و مهندس ــای طراح حوزه ه
ســال 1400، قریــب بــه 20 میلیــون یــورو جلوگیــری از خــروج 
ســالیانه ارز در ســطح شــرکت را در برداشــته اســت. همچنیــن 
ــروژه  ــام پ ــا انج ــز ب ــته نی ــال گذش ــره وری در س ــوزه به در ح
تعمیــرات اساســی تجهیــزات خطــوط تولیــد، از عدم النفــع 
ــری  ــان جلوگی ــارد توم ــش از 830میلی ــزان بی ــه می ــرکت ب ش

ــت.  ــرده اس ک
ــازی  ــه بومی س ــور و فناوران ــای دانش مح ــن پروژه ه از مهم تری
ــوند،  ــرا می ش ــور اج ــار در کش ــن ب ــرای اولی ــه ب ــن ک گهرزمی
می تــوان بــه مــواردی دیگــری ماننــد طراحــی، ســاخت، نصــب 
ــی  ــت ترکیب ــت و برداش ــده انباش ــین پیچی ــدازی ماش و راه ان
ــنگین  ــازی، طراحــی و ســاخت گیربکــس س ــه گندله س کارخان
آســیاب های  بدنــه  اساســی  تعمیــرات   ،»HPGR« آســیاب 
ــاخت  ــی و س ــانتره و طراح ــوط کنس ــل( خط ــه ای )بال می گلول
لوله هــای ضدســایش انتقــال اســاری بــا عمــر عملکــردی 

ــالا اشــاره کــرد.  بســیار ب

  چشم انداز گهرزمین

ایــن شــرکت عملیــات اجرایــی چهــار ابرپــروژه فــولادی را در 
مــرداد مــاه ســال جــاری آغــاز کــرد. احــداث دو واحــد مگامــدول 
ــن،  ــزار ت ــون و 400 ه ــه میلی ــت س ــه ظرفی ــفنجی ب ــن  اس آه
احــداث کارخانــه ذوب و ریخته گــری بــه ظرفیــت ســه میلیــون 
تــن در ســال ، احــداث کارخانــه نــورد گــرم )فــولاد آلیــاژی( بــه 
ظرفیــت ســه میلیــون تــن در ســال و احــداث دو واحــد نیــروگاه 
ــه ظرفیــت هــر کــدام 500 مــگاوات عمــده  ســیکل ترکیبــی ب

ــولادی اســت. ــای ف ــن ابرپروژه ه ای

قلب بومی سازی صنـــایع ایران کجاست؟

فروغ صنعت پتــروشیمی بر مرز و بوم کشورافزایش سرمایه 50 درصدی »رتــاپ«
ــک  ــارت الکترونی ــرکت تج ــاده ش ــوق الع ــع عمومی ف مجم
پارســیان در 29 آذر 1401 بــا حضور 82.73 درصد از ســهامداران 

ایــن شــرکت برگــزار گردیــد.
ــوص  ــری در خص ــع تصمیم گی ــن مجم ــه ای ــتور جلس دس
ــت  ــه در صاحی ــواردی ک ــایر م ــرکت و س ــرمایه ش ــش س افزای

ــود. ــت ب ــاده اس ــوق الع ــع عمومی ف مجم
ــر عامــل تجــارت  ــا حضــور مجید هــادی مدی  ایــن مجمــع ب
ــت  ــس هیئ ــدا کرمی رئی ــا خ ــی رض ــیان، عل ــک پارس الکترونی
ــم زاده  ــد رحی ــی موســوی و محم ــره، حجــت مقیمــی، عل مدی
عبــدی بــه عنــوان ســه عضــو دیگــر  هیئــت مدیــره برگــزار شــد.

ــوص  ــری در خص ــم گی ــی تصمی ــه در پ ــع ک ــن مجم در ای
افزایــش ســرمایه شــرکت روی داد، در نهایــت افزایــش ســرمایه 
ــت آرا  ــق اکثری ــا تواف ــیان ب ــک پارس ــارت الکترونی ــرکت تج ش
همــراه گردیــد، و ســبب شــد مجمــع افزایــش ســرمایه شــرکت 
را  از 6 هــزار میلیــارد ریــال بــه 9 هــزار میلیــارد ریــال تصویــب 
ــال  ــه در س ــون بودج ــد ف قان ــد.  براســاس تبصــره دوم بن نمای
1401، قانونگــذار بســتری را بــرای توســعه کســب و کارهــا ایجاد 
کــرد و مشــوق مالیاتــی را در نظــر گرفــت تا شــرکت های بورســی 
ــش ســرمایه درنظــر  ــوان افزای ــه عن ــد ســود انباشــته را ب بتوانن

بگیرنــد و مشــمول نــرخ صفــر مالیاتــی شــوند
ــا 50   بــر همیــن اســاس افزایــش ســرمایه مذکــور معــادل ب
ــن افزایــش  درصــد و از محــل ســود انباشــته صورت میگیــرد. ای
ســرمایه 50 درصــدی بــه منظــور تحقق اهــداف در حوزه توســعه 
ــایت  ــی س ــزات فن ــن تجهی ــت و تامی ــبکه پرداخ ــازی ش و نوس
پشــتیبان  و همچنیــن اســتفاده حداکثــری از مشــوق مالیاتــی 
ــن افزایــش ســرمایه در 27 مهــر  روی خواهــد داد.  پیشــنهاد ای
ســال جــاری توســط هیئــت مدیــره ایــن شــرکت ارائــه شــد کــه 
بــر ایــن اســاس هیئــت مدیــره پیشــنهاد داده بــود کــه ســرمایه 

ایــن شــرکت معــادل بــا 3 هــزار میلیــارد ریــال افزایــش یابــد.

 افزایش سرمایه از محل سود انباشته

بــا افزایــش ســرمایه ازمحــل ســود انباشــته عمــا پولــی بــه 
شــرکت وارد و یــا از آن خــارج ن می شــود بلکــه شــرکت در ایــن 
افزایــش ســرمایه بــه بخشــی از منابــع مالــی خــود مراجعه میکند 

کــه تــا پیــش از ایــن از آن اســتفاده ای نکــرده اســت.
افزایــش ســرمایه از محل ســود انباشــته ســبب افزایــش تعداد 
ســهام ســهامداران میگردد، همچنیــن ایــن نــوع افزایــش ســرمایه 
ایــن اطمینــان را در ســهامداران ایجاد میکنــد کــه ایــن شــرکت، 
یــک شــرکت ســود ده اســت، افزایــش ســرمایه از محــل ســود 

ــد  ــدت و بلن ــاه م ــز در کوت ــازی شــرکت نی ــه سودس ــته ب انباش
ــعه ای  ــای توس ــریع در طرح ه ــبب تس ــد، س ــدت کمک میکن م
شــرکت میگردد و همچنیــن در ایــن نــوع افزایــش ســرمایه نیازی 

بــه پرداخــت مبلغــی بــرای دریافــت ســهام جایــزه نیســت.

 مروری بر گذشته رتاپ

ــه  ــال 1379 ب ــیان در س ــک پارس ــارت الکترونی ــرکت تج ش
صــورت یــک شــرکت ســهامی خاص تاســیس گردیــد و در ســال 
ــه  ــهامی خاص ب ــرکت س ــرکت از ش ــن ش ــوع ای ــز ن 1389 نی

ــت.  ــر یاف ــهامی عام تغیی ــرکت س ش
در حــال حاضــر حــدود 57 درصــد از ســهام ایــن شــرکت در 
اختیــار شــرکت گــروه داده پــردازی بانــک پارســیان اســت کــه 
ــدود  ــیان اســت و ح ــک پارس ــه بان ــر مجموع ــرکت های زی از ش
13 درصــد از ســهام ایــن شــرکت نیــز در اختیــار بانــک تجــارت 
قــرار دارد. شــرکت تجــارت الکترونیــک پارســیان فعالیــت خــود 
ــاز  ــال از محــل آورده نقــدی آغ ــون ری ــک میلی ــا ســرمایه ی را ب
نمــود. پــس از آن ایــن شــرکت، 10 مرتبــه افزایــش ســرمایه داده 
و ســرانجام ســرمایه خــود را بــه ســرمایه کنونــی، یعنــی 6 هــزار 

میلیــارد ریــال رســانده اســت.
ایــن شــرکت در اوایــل ســال 1382، ســرمایه خــود را از محــل 
مطالبــات و آورده نقــدی بــه 30 میلیــارد ریــال افزایــش داد و در 
ــدود 67  ــود را ح ــرمایه خ ــم س ــاز ه ــز ب ــال 1382 نی ــر س اواخ
درصــد از محــل مطالبــات و آورده نقــدی افزایــش داده و بــه 50 

میلیــارد ریــال رســانده اســت.
پــس از آن در ســال 1384 ایــن شــرکت بــا افزایــش ســرمایه 
17.5 درصــدی از محــل مطالبــات و آورده نقــدی ســرمایه خود را 

تــا 58 میلیــارد و 750 میلیــون ریــال افزایــش داد.
در ســال های 1387، 1390، 1392، 1394، 1396، 1397 
بــاز هــم ایــن شــرکت بــه ترتیــب افزایــش ســرمایه هایی حــدود 
251 درصــد، 146درصــد، 80 درصــد، 100 درصــد، 50 درصــد و 
33 درصــد را از محــل مطالبــات و آورده نقــدی انجــام  می دهــد. 
در ســال 1400 نیــز ایــن شــرکت افزایــش ســرمایه ای معــادل 
ــی 6  ــی یعن ــه ســرمایه کنون ــه ب ــا 65 درصــد را انجــام داده ک ب
هــزار میلیــارد ریــال رســیده اســت. افزایش ســرمایه ســال 1400 
ایــن شــرکت از محــل مطالبــات،آورده نقدیــو ســود انباشــته انجام 

گرفتــه اســت.
ســرانجام در ســال 1401 کــه ایــن شــرکت قصــد دارد بــاز هم 
ســرمایه خــود را 50 درصــد از محــل ســود انباشــته افزایــش دهد 

و ســرمایه خــود را بــه 9 هــزار میلیــارد ریال برســاند.

 مسعود حسنی - مدیرعامل شرکت پتروشیمی پارس

ــن اســت.  ــت« عجی ــا واژه »نف ــران ب ــخ معاصــر ای تاری
ــاده  ــن م ــون، ای ــا کن ــران ت ــت در ای ــف نف ــان کش از زم
ــخ  ــراز و فرودهــا داشــته و هــم تاری ــی هــم خــود ف معدن
ایــران را دچــار تغییــرات و تحــولات کــرده اســت؛ امــا بــه 
ــری نســبت  ــره بهت ــران خاط ــردم ای ــروزه م ــر روی، ام ه
ــق  ــع موف ــل آن، صنای ــد و دلی ــت دارن ــته از نف ــه گذش ب

ــران اســت. پتروشــیمی ای
در مســیر رشــد و پیشــرفت کشــور، صنعت پتروشــیمی 
امیــد اصلــی مــردم شــریف ایــران اســت؛ زیــرا مــی داننــد 
کــه تمامــی ابــزار لازم بــرای تعالــی ایــن صنعــت مــادر و 
زیربنایــی را در اختیــار دارنــد و مــی تواننــد بــه موفقیــت 
کامــل در آن امیــدوار باشــند. فرزنــدان متخصــص آن هــا 
ــیمی  ــت پتروش ــره ارزش صنع ــل زنجی ــه تکمی ــادر ب ق
ــان  ــل آرم ــق کام ــرای تحق ــی ب هســتند و شــرایط عموم

هــا آمــاده اســت.
هشــتم دی مــاه، روز صنعــت پتروشــیمی اســت. روزی 
ــن  ــت اســت. ای ــن صنع ــار از ای ــد و انتظ ــادآور امی ــه ی ک
روز بــرای ملــت ایــران گرامــی اســت؛ زیــرا بــرای نفــت و 
صنایــع وابســته بــه آن، در طــول تاریــخ جنگیــده و مبارزه 
ــام فشــارهای ناشــی از  ــا تم ــز، ب ــروزه نی ــد و ام ــرده ان ک
ــدان برومندشــان، چــراغ پتروشــیمی را  ــم هــا، فرزن تحری
ــدون  ــد. ب ــره کــرده ان ــا را خی ــگاه داشــته و دنی روشــن ن
وقفــه و بــا صابــت بــه پیــش تاختــه انــد تــا چنیــن روزی 
بــه مــذاق ایــران و ایرانــی شــیرین باشــد. مــن بــه عنــوان 
فرزنــدی از ایــن آب و خــاک کــه اکنــون مســئولیت 
بــزرگ پتروشــیمی پــارس را بــر عهــده دارم، مفتخــرم کــه 
ــا توجــه بــه دســتاوردهای باشــکوه ایــن شــرکت و نیــز  ب
بــا توجــه بــه برنامــه هــا و کارهایــی کــه در حــال اجــرای 
آن هــا هســتیم و نتایــج درخشــانی کــه در آینــده نزدیــک 
ــریف  ــردم ش ــه م ــده را ب ــن روز ارزن ــت، ای ــم داش خواهی
ــک  ــل ســام و درود و تبری ــم و حام ــک بگوی ــران تبری ای
همــه همــکاران، فعــالان، متخصصــان و کارگــران زحمــت 
کــش و خانــواده بــزرگ پتروشــیمی پــارس باشــم. بــا ایــن 
آرزو کــه پتروشــیمی همــان پتروامیــدی باشــد کــه همــه 
مــا از آن انتظــار داریــم و بــا ســرعت بــه تکمیــل زنجیــره 
ــل و  ــن تکمی ــیم و جش ــیمی باش ــت پتروش ارزش صنع

تکامــل را در چنیــن روزی برگــزار کنیــم.
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