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ــی گل  ــی و صنعت ــروه معدن ــرکت های گ ــی ش ــد عملیات درآم
ــه دوره  ــی ســال ۱۴۰۲ نســبت ب گهــر در دوره چهارماهــه ابتدای

مشــابه ســال قبــل بطــور قابــل توجهــی افزایــش یافــت. 
درآمــد عملیاتــی شــرکت معدنــی و صنعتــی گل گهــر )کگل( 
در دوره چهارماهــه ابتدایــی ســال ۱۴۰۲ نســبت بــه دوره مشــابه 
ــغ  ــت و از مبل ــش یاف ــد افزای ــزان ۸۴ درص ــه می ــل ب ــال قب س
ــال  ــه ۲۲۴.۷۸۹.۰۹۸ میلیــون ری ــال ب ۱۲۲.۲۹۳.۲۰۳ میلیــون ری

رســید.
ــی شــرکت جهــان فــولاد ســیرجان  همچنیــن درآمــد عملیات
ــه  ــال ۱۴۰۲ نســبت ب ــی س ــه ابتدای ــان( در دوره چهارماه )فجه
ــزان ۵۱ درصــد افزایــش یافــت  ــه می دوره مشــابه ســال قبــل ب

و از مبلــغ ۳۶.۲۹۵.۸۲۷ میلیــون ریــال بــه ۵۴.۷۹۷.۷۰۱ میلیــون 
ریــال رســید.   درآمــد عملیاتــی شــرکت توســعه آهــن و فــولاد 
ــه  ــال ۱۴۰۲ نســبت ب ــی س ــه ابتدای ــر، در دوره چهارماه گل گه
دوره مشــابه ســال قبــل بــه میــزان ۶۴ درصــد افزایــش یافــت و 
از مبلــغ ۸۰.۷۳۰.۰۰۰ میلیــون ریــال بــه ۱۳۲.۵۲۰.۰۰۰ میلیــون 

ریــال رســید. 
ــز  ــر( نی ــیرجان )حگه ــر س ــرکت گهرتراب ــی ش ــد عملیات درآم
در دوره چهارماهــه ابتدایــی ســال ۱۴۰۲ نســبت بــه دوره مشــابه 
ــغ  ــت و از مبل ــش یاف ــد افزای ــزان ۲۶ درص ــه می ــل ب ــال قب س
۹.۵۸۰.۷۹۱ میلیــون ریــال بــه ۱۲.۰۳۴.۰۰۱ میلیــون ریــال 

رســید.

در چهارماهه ابتدای امسال نسبت به سال گذشته؛

افزایش قابل توجه درآمد عملیاتی شرکت های گروه گل گهر

موج تردید در شرکت های کالایی پیش شرط های تحلیل درست بازار 
      محمد نوربخش  

 تحلیل گر کارگزاری سرمایه و دانش، مدیر پرتفوی سابق کوروش

یکــی از باورهــای حاکــم بــر گزارش هــای میــان دوره ای، وجــود ایــن 
شــبه اســت کــه هــر تصمیم گیــری  مبنــی بــر خرید یــا عــدم آن منوط 
بــه انتشــار گزارش هــا اســت. در حالــی کــه قبــل از انتشــار بســیاری از 
ــد.  ــادرت می ورزن ــا مب ــهام آنه ــد س ــه خری ــهامداران ب ــا، س گزارش ه
ــاری  ــه و دوره ای اخب ــن گزارش هــای ســه ماه ــه آنکــه ای ــا توجــه ب ب
ــط  ــا غل ــت ی ــد، درس ــمار می رون ــه ش ــرکت ها ب ــته ش ــخ گذش از تاری
ــل از انتشــار گزارش هــای  ــر خــود را  قب ــا تاثی ــن پیش بینی ه ــودن ای ب
عملکــردی شــرکت ها بــر جــای می گــذارد. اگرچــه بایــد تحلیل درســتی 
از گزارش هــای ســه ماهــه داشــته باشــیم. متاســفانه بــازار در تفســیر این 
گزارش هــا دچــار انحــراف بســیار زیــادی اســت. ایــن گزارش هــا بیشــتر 
از نــوع مقایســه ای اســت و کمتــر می تــوان ماهیــت تحلیلــی را در آن هــا 
مشــاهده نمــود. بــه عنــوان مثــال تحلیلگــران بــا مقایســه ســود ســه 
ماهــه هرســاله شــرکت ها  بــا ســه ماهــه مشــابه ســال گذشــته آنهــا، در 
صــورت افزایــش ســود، بــا ارزیابــی مثبت ســهام مــورد نظر، رشــد خوبی 
را بــرای آن پیــش بینــی می کننــد. امــا در یــک کشــور تورمی ایــن نــوع 
تحلیــل جایــی نــدارد؛ بــه عنــوان مثال تفــاوت محاســبه ضریــب قیمتی 
ــی از  ــود ناش ــم س ــی را در رق ــف، تفاوت ــی مختل ــای زمان دلار در بازه ه
افزایــش ذاتــی و تولیــد در شــرکت ایجــاد می کنــد کــه ایــن تفــاوت در 
واقــع ناشــی از تــورم موجــود در کشــور اســت. همچنیــن تغییــرات ســود 
ــر  ــای دیگ ــرمایه گذاری در کانال ه ــی از س ــرکت ها ناش ــی از ش در برخ
درآمــدی اســت؛ شــرکت هایی ماننــد مخابــرات کــه از شــرکت همــراه 
ســود دریافــت می کنــد؛ یــا پتروشــیمی پارس کــه از آریــا ساســول ســود 
دریافــت می کنــد نمونه هایــی از ایــن مــورد اســت. از طرفــی بســیاری 
ــی توجــه  ــه ســود فصل ــد ب ــد؛ بای ــی دارن ــز ســود فصل از شــرکت ها نی
شــود چــرا کــه نحــوه ســود در هــر فصــل بســته بــه قیمت مــواد خــام و 
نحــوه فعالیت هــا در هــر فصــل متفــاوت اســت. PSP ها و شــرکت های 
ارائــه کننــده خدمــات پرداختــی ماننــد رتــاپ یــا آپ نمونه هــای خوبی از 
ایــن مــوارد هســتند؛ در فصولــی ماننــد بهــار بــه دلیــل تعطیــات عید و 
افزایــش خریــد تعــداد تراکنش هــا افزایــش می یابــد. بــه همیــن دلیــل 
ممکــن اســت تحلیلگــران بــه اشــتباه عملکــرد کلــی شــرکت را در طول 
ســال مثبــت ارزیابــی کننــد امــا ایــن ناشــی از تغییــرات در یــک فصــل 

ســال بــوده باشــد.

ــی ارزش  ــش بین ــم در پی ــدان مه ــه چن ــاخص ن    دو ش
ــهام س

بعضــا گزارش هایــی از شــرکت ها نیــز مبنــی بــر کاهــش P/E یــا 
TTM اعــام می شــود و تحلیلگــران بســیاری ایــن کاهــش را خــوب 
ارزیابــی کــرده و پیــش بینــی اصــاح را در تحلیل هــای خــود صــادر 
می کننــد. ایــن برداشــت از دو مفهــوم P/E و TTM بی معنــی اســت؛ 
ــاخص را  ــن دو ش ــر ای ــوان تاثی ــز نمی ت ــورم ۵۰ درصــدی هرگ ــا ت ب
حتمــی و صحیــح دانســت. مفهــوم P/E یعنــی قیمــت امــروز ســهم 
تقســیم بــر چهــار فصــل گذشــته شــود. PRICE  اشــاره ای بــه آینده 
ــد و  ــاظ می کن ــود لح ــای خ ــش بینی ه ــده را در پی ــی آین دارد؛ یعن
ــد  ــزی ممکــن بتوان ــن چی ــم خواهــد کــرد. همچی انتظــارات را تنظی

آینــده بــازار را بــه خوبــی پیش بینــی کنــد. 

  ضرورت تجدید ارزیابی شرکت ها

ــود. در صــورت عــدم  ــات ب ــی یکــی از واجب ــد ارزیاب انجــام تجدی
ــرکت ها  ــده ش ــال، عم ــر از ۷ س ــرکت ها کمت ــی در ش ــد ارزیاب تجدی
ســودهای موهومی نشــان می دهنــد. ســودهایی کــه موجودیــت 
ندارنــد و شــرکت مجبــور بــه پرداخــت مالیــات بابــت ایــن ســودهای 
ــی و  ــتهاک صنعت ــانی اس ــه روز رس ــدم ب ــا ع ــود. ب موهومی می ش
عــدم لحــاظ میــزان ایــن بــروز رســانی در ســود، ســود متــورم شــده 
و مالیــات اضافــی بایــد پرداخــت شــود؛ بــر ایــن اســاس صنایــع بــا از 
دســت دادن توانایــی بازســازی خــود، تهــی از منابــع می شــوند. ایــن 
ــرمایه  ــرای س ــا را ب ــرکت ها، آنه ــردن ش ــر ک ــیب پذی ــا آس ــدام ب اق
ــورد  ــن م ــازد. در ای ــته می س ــی وابس ــتم بانک ــه سیس ــردش ب در گ
ــل  ــه دلی ــه ب ــرار داد ک ــاره ق ــورد اش ــیمان را م ــت س ــوان صنع می ت
ــر اســاس  ــد ب ــه تولی ــادر ب ــن صنعــت در بازســازی ق ــوان ای عــدم ت
ظرفیــت اســمی خود نیســت. همچنیــن خاموشــی گســترده در صنعــت 
بــرق نیــز بــه علــت عــدم تــوان نیروگاهــی و اســتهاک بــالای آن 
ــرای  ــی بیشــتر ب ــه ذکــر اســت کــه دارای ــرد. لازم ب صــورت می پذی
یــک شــرکت بــه معنــی اســتهاک بیشــتر اســت و نــه ارزشــمندی 
شــرکت! بــا افزایــش اســتهاک حاشــیه ســود و ســود ناخالــص نیــز 

ــد.  ــش می یاب کاه

     امیرحسین شیخ الاسلامی
 کارشناس تحلیل کارگزاری گنجینه سپهر پارت

بــا توجــه بــه اینکــه نــرخ ارز صنایــع بــه صــورت مســتقیم 
تحت تاثیــر سیاســت های دســتوری می باشــد، اگرچــه بــا 
ــر  ــد منج ــی می توان ــای عملیات ــیل  فعالیت ه ــود پتانس وج

بــه تغییــر بازدهــی در صنایــع مربوطــه شــود.
ایــن درحالــی اســت کــه نــرخ فــروش محصــولات 
تولیــدی شــرکت های کالایــی بــورس تهــران بــه دلار 
ــن شــرکت ها  ــد ای ــا کاهــش آن درآم ــش ی ــا افزای ــوده و ب ب
ــته  ــل کاس ــه دلی ــر ب ــرف دیگ ــد. و از ط ــر می کن ــز تغیی نی
ــری  ــداد پایین ت ــی اع ــارات تورمی برخ ــدت انتظ ــدن از ش ش
ــبب  ــر س ــن ام ــه همی ــد. ک ــی می کنن ــرای دلار پیش بین را ب
ــن دســته از ســهام  ــورد معامــات ای شــده ســهامداران در م

ــوند. ــه ش ــد مواج ــا تردی ب
ــذر از  ــرای گ ــرک ب ــوان مح ــه عن ــه  ب ــی ک از طرح های
بحــران فعلــی در گــروه خودرویــی محســوب می گــردد 
پژوهش هــای  مرکــز  پیشــنهادی  طــرح  بــه  می تــوان 
مجلــس در خصــوص عرضــه تمامی خودرو هــا در بــورس 
ــا اســتفاده از  ــام شــده ب ــه روز رســانی قیمــت تم ــا ب کالا  ب
شــاخص تــورم تولیــد کننــده خــودرو حداکثــر هــر ســه مــاه 
یــک بــار، اشــاره نمــود. کــه ایــن مهــم می توانــد راهــکاری 

ــود. ــی ش ــوص تلق ــن خص ــدت در ای ــاه م کوت
از طرفــی دیگــر در کنــار ایــن اخبــار خبر هایــی همچــون 
ترخیــص بیــش از ۱۰۰۰ خــودرو از گمــرک و رشــد ۳۰ 
درصــدی تولیــد خــودرو از ابتــدای ســال تــا پایــان تیــر مــاه 
بــه نســبت مــدت مشــابه در  ســال گذشــته، می توانــد نویــد 

ــن صنعــت باشــد.  بخــش شــروع تحــولات  مثبــت ای
شــایان ذکــر اســت بــازار بــرای از بیــن بــردن بــی 
کــه  دارد  بیشــتری  محرک هــای  بــه  نیــاز  اعتمــادی 
ــس  ــای مجل ــز پژوهش ه ــنهاد مرک ــی همچــون پیش خبر های
ــوی  ــای ق ــه محرک ه ــاز ب ــت و نی ــرده اس ــت نک ــز کفای نی

ــت. ــر اس ت
ــازار  ــق در ب ــن فاکتورهــای رون در کل یکــی از مهــم تری
ــفانه آن  ــه متاس ــه ک ــت و از آنجایی ک ــاد اس ــرمایه اعتم س

ــازار  اعتمــادی کــه بایــد وجــود داشــته باشــد را در فضــای ب
نداریــم چــرا کــه سیاســت های دســتوری و شــوک های 
ناشــی از آن موجــب خــروج نقدینگــی از بــازار ســرمایه شــده 
ــرای ســرمایه گــذاران  ــازار را ب ــه نوعــی فضــای ب اســت و ب
نــا امــن کــرده اســت، کــه حتــی عملکــرد خــوب در برخــی 
ــه  ــرکت ها ک ــه ش ــای ماهان ــهم      ها در گزارش ه ــع و س صنای
ــام  ــهام در انج ــازار س ــی ب ــل اصل ــی از عوام ــوان یک به عن
معامــات محســوب می گردنــد نتوانســت بــازار را بــا اســتقبال 
ــع  ــه نف ــرایط ب ــن ش ــازد و ای ــراه س ــداران هم از ســوی خری
ــه  ــی ب ــن نقدینگ ــد ای ــه میتوان ــت ک ــب اس ــای رقی بازار ه

ــد .  ــدا کن ــان پی ســمت آنهــا جری
رفــع ابهامــات در بــازار و ایجــاد شــفافیت و اطــاع رســانی 
درســت و صحیــح می توانــد باعــث بازگشــت نســبی اعتمــاد 
ــد  ــه می توان ــود ک ــرمایه ش ــازار س ــه ب ــذاران ب ــرمایه گ س
اثراتــی مثبــت بــرای بــازار ســرمایه بــه دنبــال داشــته باشــد.
ــار  ــه اخب ــه ب ــا توج ــه  ب ــر اســت ک ــه ذک ــر لازم ب در آخ
ــازار حکــم  ــن روز هــا در ب ضــد و نقیــض و شــایعاتی کــه ای
ــظ  ــران حف ــه گ ــرای معامل ــن راه ب ــوند، بهتری ــا می ش فرم
آرامــش و پایبنــدی بــه اســتراتژی معاماتــی خــود می باشــد، 
تــا بتواننــد در اینگونــه شــرایط بــازار بــه معاملــه ی درســت 
ــا  ــتباهاتی  ب ــوند و اش ــات نش ــیر هیجان ــند و اس ــود برس خ

ــد. ــنگین را انجــام ندهن ــات س تبع

پیش بینی سودآوری صنعت 
رواج پنی استوك ها در5در فصول آینده

12حذف جذابیت از سهام سیمانی10بازار سرمایه
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گزارشگزارش

«ق︙ــــار« مصرف کمتر تولید بیشتر
درآمــد عملیاتــی شــرکت فراورده هــای غذایــی و قنــد چهارمحــال 
در دوره چهــار ماهــه منتهــی بــه تیــر 1402 نســبت بــه دوره چهــار 
ماهــه منتهــی بــه تیــر 1401 بــا افزایــش 1۶8 درصــدی همراه شــد.

ــال  ــی س ــه ابتدای ــار ماه ــرکت در چه ــن ش ــی ای ــد عملیات درآم
ــارد و 472 میلیــون ریــال  ــا یــک هــزار و 998 میلی 1401 معــادل ب

بــود.
ــی  ــد عملیات ــر 1402، درآم ــه تی ــی ب ــه منته ــار ماه در دوره چه
ــارد و  ــج هــزار و 358 میلی ــه پن ــا رشــد 1۶8 درصــدی ب شــرکت  ب

ــال رســید. ــون ری 374 میلی
ــه  ــار ماه ــرکت در دوره چه ــن ش ــی ای ــوخت مصرف ــزان س می
ابتدایــی ســال جــاری نســبت بــه دوره چهــار ماهــه نخســت ســال 

ــد. ــراه گردی ــدی هم ــی 14 درص ــا افت 1401 ب
میــزان ســوخت مصرفــی «قچــار« در دوره چهــار ماهــه منتهــی 
ــر  ــزار و 531 مت ــون و 120 ه ــا 11 میلی ــادل ب ــر 1401 مع ــه تی ب
ــود را در دوره  ــی خ ــوخت مصرف ــزان س ــار« می ــود. «قچ ــب ب مکع
ــه 9 میلیــون و 512 هــزار و  ــر 1402 ب ــه تی چهــار ماهــه منتهــی ب

ــش داد. ــب کاه ــر مکع 922 مت
ــا مدیریــت هزینه هــای خــود در ســال  ایــن شــرکت توانســت ب
جــاری هزینــه حاصــل از ســوخت مصرفــی خــود را در دوره چهــار 
ماهــه ابتدایــی ســال جــاری نســبت بــه دوره مشــابه خــود در ســال 

گذشــته نیــز 14درصــد کاهــش دهــد.
ــه  ــار ماه ــرکت در دوره چه ــن ش ــی ای ــوخت مصرف ــه س هزین

ــود. ــال ب ــون ری ــارد و 228 میلی ــدای 1401، ۶1 میلی ابت
ــه  ــاری هزین ــال ج ــی س ــه ابتدای ــار ماه ــار« در دوره چه «قچ
ــال  ــون ری ــارد و 849 میلی ــه 54 میلی ــود را ب ــی خ ــوخت مصرف س
ــه در حجــم ســوخت  ــا وجــود کاهشــی ک ــن شــرکت  ب رســاند. ای
مصرفــی خــود در دوره چهــار ماهــه ســال جــاری نســبت بــه دوره 
مشــابه خــود در ســال گذشــته داشــت توانســت درآمــد بیشــتری را از 

ــد. فــروش شــکر کســب نمای
ــد  ــدر قن ــدی از چغن ــه نخســت 1402، شــکر تولی ــار ماه در چه
ــن شــرکت را در  ــی ای ــد عملیات ــوع درآم ــدود 51 درصــد از مجم ح

ــود اختصــاص داد. ــه خ ــن دوره ب طــول ای
ــروش  ــال از ف ــار مح ــد چه ــی و قن ــای غذای ــرکت فراورده ه ش
شــکر تولیــدی حاصــل از چغنــدر قنــد در طــول دوره چهــار ماهــه 

ابتدایــی ســال 1401 درآمــدی یــک هــزار و  ۶92 میلیــارد ریالــی را 
کســب کــرد.

در حالیکــه درآمــد حاصــل از شــکر تولیــدی از چغنــدر قنــد ایــن 
شــرکت در طــول دوره چهــار ماهــه ابتدایــی ســال جــاری نســبت 
بــه دوره مشــابه آن در ســال گذشــته بــا رشــدی ۶1 درصــدی بــه دو 

هــزار و 719 میلیــارد و 595 میلیــون ریــال افزایــش یافــت.
ــد در  ــدر قن ــدی از چغن ــکر تولی ــل از ش ــد حاص ــش درآم افزای
دوره چهــار ماهــه ابتدایــی ســال 1402 نســبت بــه دوره چهارماهــه 
ابتدایــی 1401، ناشــی از افزایــش 13.5 درصــدی حجــم فــروش این 

ــود. ــرخ فــروش آن ب محصــول و رشــد 42 درصــدی ن
ــدی از  ــکر تولی ــول ش ــه از محص ــروش رفت ــم ف ــوع حج مجم
ــر 1401، 9 ــان تی ــه پای ــی ب ــه منته ــار ماه ــدر در دوره چه چغن

ــال  ــت س ــه نخس ــار ماه ــه در دوره چه ــود ک ــن ب ــزار و 400 ت ه
ــرخ  ــه 10 هــزار و ۶70 تــن افزایــش یافــت. همچنیــن ن جــاری ب
فــروش محصــول شــکر تولیــدی از چغنــدر قنــد کــه در دوره چهــار 
ــار  ــود در دوره چه ــال ب ــون ری ــت 1401، 180 میلی ــه نخس ماه
ماهــه نخســت 1402 بــه 254 میلیــون و 882 هــزار و 381 ریــال 

ــدا کــرد. افزایــش پی
ــرکت از  ــن ش ــر 1402 ای ــه تی ــی ب ــه منته ــار ماه در دوره چه
فــروش شــکر خــام وارداتــی از نــوع مالکیتــی خــود درآمــدی معــادل 
ــال را کســب نمــود. ــون ری ــارد و 910 میلی ــا دو هــزار و 127 میلی ب

ــر 1402، از  ــه تی ــی ب ــه منته ــار ماه ــرکت در دوره چه ــن ش ای
ــن  ــداری، چهــار هــزار و 40۶ ت ــه خــام خری شــکر حاصــل از تصفی

ــروش داشــت. ــز ف ــن نی ــزار و 539 ت ــد و 9 ه تولی

مروری بر روند عملکرد »هلد ملت« در سه سال اخیر
درآمــد عملیاتــی شــرکت گــروه مالــی ملــت در دوره 12 ماهــه ســال 
منتهــی بــه اســفند 1401 نســبت بــه دوره 12 ماهــه منتهــی بــه اســفند 

1400 بــا رشــدی 414 درصــدی همــراه شــد.
درآمــد عملیاتــی شــرکت گــروه مالــی ملــت در ســال 1400نســبت 
بــه ســال 1399 بــا کاهشــی 40 درصــدی همــراه بــود. در ســال 1399
درآمــد عملیاتــی ایــن شــرکت معــادل بــا 1۶ هــزار و 2۶۶ میلیــارد و ۶03
میلیــون ریــال بــود. در ســال 1400 نیــز درآمدعملیاتــی ایــن شــرکت 9
هــزار و 7۶4 میلیــارد و ۶51 میلیــون ریــال بــود کــه در ســال 1401 به 50
هــزار و 174 میلیــارد و 509 میلیــون ریــال افزایــش پیــدا کرد. بــا افزایش 
درآمــد عملیاتــی ایــن شــرکت در ســال 1401 نســبت بــه ســال 1400، 

ســود عملیاتــی ایــن شــرکت نیــز 3۶۶ درصــد افزایــش یافــت.
ــت در ســال 1400، 11 هــزار و 19 ــی مل ــی گــروه مال ســود عملیات
میلیــارد و 729 ریــال بــود کــه در ســال 1401 بــه 51 هــزار و 32۶ میلیارد 

و 387 میلیــون ریــال رســید.
ــبت  ــال 1400 نس ــرکت در س ــن ش ــه ای ــت ک ــر اس ــه ذک لازم ب
ــه ســال 1399 ســود عملیاتــی خــود را کــه 1۶ هــزار و ۶40 میلیــارد  ب
و 353 میلیــون ریــال بــود بــا افتــی 34 درصــدی همــراه کــرد. نهایتــا 
»هلــد ملــت« توانســت ســود خالــص خــود را در دوره 12 ماهــه منتهــی 
بــه اســفند 1401 نســبت بــه دوره 12 ماهــه منتهــی بــه اســفند 1400
ــد ســود  ــد کــه در نمــودار )1( رون ــا افزایشــی 984 درصــد همــراه کن ب
خالــص ایــن شــرکت را در ســه ســال اخیــر بــه نمایــش گذاشــتیم.  بــر 
ــفند  ــه 29 اس ــی ب ــه منته ــماره )1(، در دوره 12 ماه ــودار ش ــق نم طب
1401، ایــن شــرکت بــر روی ۶9 شــرکت ســرمایه گذاری نمــود کــه از 
مجمــوع ایــن شــرکت ها، 39 شــرکت بورســی و 30 شــرکت غیربورســی 
ــفند 1400،  ــه 29 اس ــی ب ــه منته ــن در دوره 12 ماه ــد. همچنی بودن

ــرمایه گذاری  ــا س ــر روی آن ه ــت« ب ــه »هلدمل ــرکت هایی ک ــداد ش تع
ــود کــه 1۶ شــرکت بورســی و 11 نمــود بصــورت کلــی 27 شــرکت ب
ــوع  ــد. مجم ــغول بودن ــت مش ــه فعالی ــورس ب ــارج از ب ــرکت در خ ش
ــه  ــرداد 1402 نســبت ب ــان خ ــرکت در پای ــن ش ــرمایه گذاری های ای س
ــن  ــود. همچنی ــا رشــدی 84 درصــدی همــراه ب ــان خــرداد 1401 ب پای
ــرداد 1400 ــان خ ــرکت در پای ــن ش ــرمایه گذاری های ای ــوع س مجم
ــود کــه در  ــا 79 هــزار و 509 میلیــارد و 132 میلیــون ریــال ب معــادل ب

ــود. ــا افزایشــی 48 درصــدی همــراه ب ــان خــرداد 1401 ب پای
مجمــوع   1400 اســفند  بــه  منتهــی  ماهــه   12 دوره  در 
ســرمایه گذاری های ایــن شــرکت 95 هــزار و 372 میلیــارد و 51
ــا  ــن شــرکت ت ــوع ســرمایه گذاری های ای ــود. از مجم ــال ب ــون ری میلی
ــا 42 هــزار و  ــادل ب ــان دوره 12 ماهــه 1400، حــدود 44 درصــد مع پای
ــرکت های  ــرمایه گذاری در ش ــه س ــال ب ــون ری ــارد و 21۶ میلی 95 میلی
غیــر بورســی اختصــاص داشــت. همچنیــن در دوره 12 ماهــه منتهــی 
بــه اســفند 1400 حــدود 5۶ درصــد معــادل بــا 53 هــزار و 17۶ میلیــارد و 
835 میلیــون ریــال بــه ارزش ســرمایه گذاری های بورســی ایــن شــرکت 
اختصــاص یافــت. در ابتــدای فروردیــن 1401 ارزش ســرمایه گذاری های 
ــارد و 51 ــزار و 372 میلی ــرکت 95 ه ــن ش ــی ای ــر بورس ــی و غی بورس
میلیــون ریــال بــود. در طــی دوره 12 ماهــه منتهــی بــه اســفند 1401
ــر  ــی و غی ــم از بورس ــرکت اع ــن ش ــرمایه گذاری های ای ــز ارزش س نی
بورســی بــا افزایــش 110 درصــدی بــه 200 هــزار و 557 میلیــارد و 942

میلیــون ریــال رســید. از مجمــوع ســرمایه گذاری های ایــن شــرکت در 
ــه ســرمایه گذاری های ایــن شــرکت  ــان اســفند 1401، 90 درصــد ب پای
در شــرکت های بورســی و 10 درصــد نیــز بــه ســرمایه گذاری های 

غیربورســی ایــن شــرکت اختصــاص داشــت.
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ــد  ــی رون ــاه متوال ــومین م ــرای س ــاه ب ــرمایه در تیرم ــازار س ب
نزولــی داشــته و بــازده منفــی را ثبــت نمــوده اســت. ارزش 
بــورس تهــران در پایــان تیرمــاه نســبت بــه ابتــدای ســال معــادل 
ــال،  ــدای س ــه ابت ــت و در چهارماه ــه اس ــش یافت ــد کاه 1.2 درص
ــارد  ــش از 7400 میلی ــص بی ــه صــورت خال ــی ب ــهامداران حقیق س

ــد. ــارج نموده ان ــهام را خ ــازار س ــود در ب ــی خ ــان از دارای توم
ــال 1402 ــهام در س ــازار س ــه ب ــر آن اســت ک ــار بیانگ ــن آم ای

ــر شــرایط  ــه بررســی دقیق ت ــی داشــته اســت. البت شــرایط نامطلوب
ــازار ســرمایه در ســال 1402 دو نیمــه  ــازار نشــان می دهــد کــه ب ب
متفــاوت داشــته اســت بــه شــکلی کــه عملکــرد بــازار ســرمایه تــا 
ــوده و بازدهــی تجمعــی آن  نیمــه اردیبهشــت ماه بســیار مناســب ب
ــالای  ــن بازدهــی ب ــم، دومی ــن رق ــه ای ــوده ک حــدود 30 درصــد ب
ثبــت شــده از ســال 1390 تاکنــون )بعــد از ســال 1399( محســوب 

می شــود. 
ــخ 17 اردیبهشــت  ــازار ســرمایه در تاری ــاره فضــای ب ــر یکب تغیی
ســبب شــده تــا پــس از ایــن تاریــخ، روی دیگــر ســکه بــازار ســهام 
ــل ماحظــه قیمــت ســهام  ــدار شــده و کاهــش پیوســته و قاب پدی
ــان  ــا پای ــب، از نیمــه اردیبهشــت ماه ت ــن ترتی ــه ای ــم بخــورد. ب رق
ــزار  ــدود 2800 ه ــی ح ــی و فرابورس ــهام بورس ــاه ارزش س تیرم
میلیــارد تومــان کاهــش یافتــه کــه رقمی قابــل ماحظــه محســوب 

می شــود.
ــازار  ــی ب ــم انداز آت ــی و چش ــت فعل ــل وضعی ــا دلای ــه ب در رابط
ســرمایه بــه نظــر می رســد کــه مــوارد زیــر، مهمتریــن متغیرهــای 
موثــر و تعیین کننده هــای مســیر آتــی خواهنــد بــود. اولیــن 
موضــوع، مربــوط بــه وضعیــت اقتصــاد و بازارهــای جهانــی اســت. 
در حــال حاضــر وضعیــت بــه شــکلی اســت کــه بانک هــای 
مرکــزی سراســر دنیــا )بــه غیــر از ژاپــن و چیــن( در موقعیــت اتخــاذ 
سیاســت پولــی انقباضــی هســتند و ایــن موضــوع نقــش مهمــی در 
کاهــش ســطح تقاضــا و آهنــگ رشــد اقتصــادی خواهــد داشــت و 
ــه  ــن ناحی ــز از همی ــا نی ــی کاهــش قیمــت کامادیتی ه بخــش اصل

بــوده اســت. 

بــا توجــه بــه آنکــه تجــارب چهــار دهــه اخیــر نشــان می دهــد 
کــه حتــی در صــورت توقــف سیاســت های انقباضــی، آغــاز چرخــه 
ــه  ــا فاصل ــل ب ــره( حداق ــرخ به ــدد ن ــش مج ــی )کاه ــاط پول انبس
زمانــی شــش ماهــه صــورت خواهــد پذیرفــت، لــذا انتظــار بــر آن 
ــان ســال 2023 ــا پای ــز ت ــت نی ــه در خوشــبینانه ترین حال اســت ک
ــه  ــی را تجرب ــر چندان ــی تغیی ــای جهان ــت بازاره ــادی، وضعی می
ننمایــد. دومیــن موضــوع، مربــوط بــه وضعیــت متغیرهــای اقتصــاد 

ــه ویــژه در حــوزه پــول و بانــک اســت.  کان ایــران ب
ــزی از  ــک مرک ــه آنکــه سیاســت های انقباضــی بان ــه ب ــا توج ب
حیــث کنتــرل مقــداری ســطح نقدینگــی حداقــل در 1۶ مــاه اخیــر 
پایــدار بــوده، انتظــار بــر تغییــر جهــت ایــن سیاســت ها حداقــل در 
کوتاه مــدت وجــود نــدارد. بــر ایــن اســاس از یکســو انتظــار مــی رود 
ــد  ــر از 30 درص ــدوده کمت ــه مح ــی ب ــد نقدینگ ــرخ رش ــیدن ن رس
)کــه در خردادمــاه 1402 حــادث شــده( طــی ماه هــای آینــده ادامــه 
یابــد و از ســوی دیگــر بــا فروکــش شــدن مــوج انتظــارات تورمــی، 

ســرعت گــردش پــول نیــز کاهــش یابــد. 
ــر  ــرات آن ب ــرخ ارز و اث ــه جهــش در ن ــر ایــن اســاس، هرگون ب
ــازار ســرمایه  ــه ب ــد نقدینگــی ب ــوج جدی ــا ورود م ــازار ســرمایه ی ب
بســیار نامحتمــل بــه نظــر می رســد. هرچنــد کــه هرگونــه شــوک 
جدیــد بــه انتظــارات تورمــی از ناحیــه مســائل سیاســی- اجتماعــی 
ــوط  ــوع مرب ــومین موض ــد. س ــر ده ــل را تغیی ــن تحلی ــد ای می توان
بــه وضعیــت متغیرهــای بودجــه ای و ســرریز ناتــرازی آن بــر بــازار 
ــه  ــوط ب ــر مرب ــاخص ترین تغیی ــوزه، ش ــن ح ــت. در ای ــرمایه اس س
ــه  ــازار ســرمایه ب پارامترهــای درآمــد دولــت از محــل بنگاه هــای ب
ویــژه نــرخ خــوراک و نــرخ ســوخت اســت کــه در ماه هــای اخیــر 
ــوده اســت.  ــل نم ــهام تحمی ــا و س ــه بنگاه ه ــنگینی را ب ــه س هزین
متغیــر مهــم دیگــری کــه منجــر بــه اثرگــذاری بودجــه دولــت بــر 
ــازار ســرمایه می شــود، مســاله انتشــار اوراق تامیــن مالــی دولــت  ب

اســت. 
بــا توجــه بــه آنکــه عرضــه اوراق دولــت هــر ســاله و بــه صــورت 
ــاق  ــن اتف ــد ای ــاز می شــده و در ســال جدی ــاه آغ ســنتی از خردادم

هنــوز رخ نــداده اســت، انتظــار مــی رود عرضــه اوراق دولــت طــی 
ــک  ــراج بان ــزم ح ــق مکانی ــده از طری ــای آین ــا ماه ه ــا ی هفته ه
مرکــزی، مــوج جدیــدی از تغییــر جهــت منابــع از بــازار ســهام بــه 

ــال داشــته اســت. ــه دنب ــازار اوراق را ب ب
ــودن  ــاعد ب ــل نامس ــه دلی ــه س ــا ب ــوق و بن ــوارد ف ــاس م براس
ــی  ــداوم سیاســت های پول ــی، چشــم انداز ت شــرایط بازارهــای جهان
انقباضــی در کشــور و ناترازی هــای بودجــه ســالانه، پتانســیل 

ــدت  ــل در کوتاه م ــازار ســرمایه حداق ــرای رشــد ســریع ب ــادی ب زی
ــاد آســیب دیده  ــوارد، اعتم ــن م ــار ای ــود. در کن ــد ب محتمــل نخواه
ســهامداران نســبت بــه بــازار ســرمایه نیــز مزیــد بــر علــت خواهــد 
شــد تــا شــرایط بــازار ســرمایه بــه صــورت فعلــی کمــاکان تــداوم 
ــرمایه  ــازار س ــت ب ــه کلی ــوط ب ــوارد مرب ــن م ــه تمامی ای ــد. البت یاب
ــالا  ــا پتانســیل رشــد ب ــده و ب ــع و نمادهــا ارزن ــا صنای ــوده و قطع ب

ــازار وجــود خواهــد داشــت. هنــوز هــم در ب

بازار سرمایه از من︷ر  عوامل بنیادین؛

نگران بازار بر گلوگاه های جهانی  نگاه

افزایش ٢5٧ درصدی درآمد عملیاتی «تجـــلی« در ١٢ ماهه ١٤٠١
ــا  ــاه 1400 ب ــزات در آذر م ــادن و فل ــی توســعه مع شــرکت تجل
ایــده   ای جدیــد در بــورس شــکل گرفــت تــا بتوانــد وجــوه خــود را از 
بــازار بــورس و مــردم جمــع   آوری کنــد و آن را در پروژه هــای متعــدد 
در زنجیــره فــولاد از معــدن تــا نــورد بــه کار بگیــرد. در حقیقــت این 
شــرکت نخســتین شــرکت پروژه   محــور اســت کــه در بــازار ســرمایه 
ــی 5۶ درصــد  ــه اســت. ســهامدار عمــده شــرکت تجل شــکل گرفت
شــرکت ومعــادن، 17 درصــد شــرکت چادرملــو و 17 درصــد شــرکت 
گل   گهــر هســتند کــه 10درصــد ســهام ایــن شــرکت نیــز در اختیــار 
ــرکت  ــن ش ــرار دارد. ای ــورس ق ــی در ب ــی و حقوق ــخاص حقیق اش
ــه  ــتین پروان ــولاد، نخس ــوزه ف ــرمایه گذاری در ح ــر س ــاوه ب ع

ــادر خاکــی را گرفتــه اســت.  ــرداری عناصــر ن بهره   ب
خوشــبختانه ایــن شــرکت توانســته بــر وظیفــه ذاتــی خــود بــه 
ــد.  ــازار کن ــه ب ــی را روان ــای خوب ــد و در گزارش ه ــق آی ــی فای خوب
درآمــد عملیاتــی شــرکت تجلی توســعه معــادن و فلــزات در دوره 12
ماهــه منتهــی بــه اســفند 1401 نســبت بــه دوره 12 ماهــه منتهــی 

بــه اســفند 1400 بــا افزایشــی 257 درصــدی همــراه گردیــد.

در دوره 12 ماهــه منتهــی بــه اســفند 1400 درآمــد عملیاتــی این 
شــرکت معــادل بــا دو هــزار و 79 میلیــارد و 431 میلیــون ریــال بود.
ایــن شــرکت توانســت درآمــد عملیاتــی خــود را در دوره 12 ماهه 
ــارد و 139 ــزار و 430 میلی ــت ه ــه هف ــه اســفند 1401 ب منتهــی ب

میلیــون ریــال افزایــش دهــد.
نمــودار شــماره )1( میــزان درآمدزایــی ایــن شــرکت را در طــی 

ــد. ــر نشــان می ده ســه ســال اخی
 بــا افزایــش درآمــد عملیاتــی شــرکت تجلــی توســعه معــادن و 
فلــزات ســود خالــص ایــن شــرکت نیــز در ســال 1401 نســبت بــه 

ســال 1400 بــا رشــد چشــمگیر 259 درصــدی همــراه شــد.
ســود خالــص ایــن شــرکت در دوره 12 ماهــه منتهــی بــه اســفند 
1400 معــادل بــا یــک هــزار و 921 میلیــارد و ۶10 میلیــون ریــال 
بــود کــه در دوره 12 ماهــه منتهــی بــه اســفند 1401 بــه شــش هزار 

و 905 میلیــارد و 787 میلیــون ریــال افزایــش پیــدا کــرد.
ــن  ــص ای ــود خال ــر س ــد تغیی ــیب رون ــماره )2(، ش ــودار ش نم
ــت. ــته اس ــش گذاش ــه نمای ــر ب ــال اخی ــی دو س ــرکت را در ط ش
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ــه  ــت ک ــی اس ــم پیچیدگ ــرف پارادای ــده مع ــتم پیچی سیس
ــد کــه اجــزاء  عناصــر ســازنده آن تشــکیل شــبکه ای را می دهن
شــبکه دارای برهــم کنــش هســتند و از اندیشــه کل نگــر بهــره 
می گیرنــد. پارادایــم کاســیک کــه بخشــی نگــر اســت، بــر ایــن 
فــرض اســتوار اســت کــه اگــر اجــزاء سیســتمی  را دقیقاً شناســایی 
ــود  ــم ب ــادر خواهی ــم، ق ــاع یابی ــرد آن اط ــل ک ــم و از عم کنی
ــات  ــم. مطالع ــت یابی ــتم دس ــده و سیس ــی پدی ــواص کل ــه خ ب
ــی،  ــواد، زیست شناس ــم در م ــاختارهای بی نظ ــی، س کیهان شناس
ــئله در  ــن مس ــرد ای ــت کارب ــه شناســی و اقتصــاد محدودی جامع
ــارت  ــته اند. به عب ــش گذاش ــه نمای ــدد را ب ــب متع ــالات و کت مق
دیگــر سیســتم های پیچیــده اجــزای ناهمســان و متفاوتــی 
دارنــد کــه بــه اشــکال نامتقــارن و جداگانــه ای و بــدون کنتــرل 
مرکــزی همزمــان به طــور پیوســته بــا یکدیگــر در ارتبــاط 
و  کارکــرد  مجموعــه  و کل  خودســازمانده هســتند  و  بــوده 
ســازماندهی ای بزرگتــر و متفاوت تــر از جمــع ترکیــب اجــزای آن 
اســت و شــاهد نوپدیدگــی خواهیــم بــود کــه بــا ســایر پدیده هــا 

ــت.  ــل اس ــر در تعام ــای دیگ و مجموعه ه
بــازار ســرمایه نیــز کــه متشــکل از بیــش از هفتصــد شــرکت 
و ســی صنعــت اســت و در کنــار خــود انــواع صندوق هــا و 
ــده  ــتم پیچی ــه از سیس ــک نمون ــود ی ــامل می ش ــا را ش اوراق ه
بــا اوصــاف فــوق می باشــد. ایــن سیســتم خــود ســازمان دهنــده 
ــه گــر واکنش هایــی  ــل تصمیمــات دیگــر عوامــل مداخل در مقاب
داشــته و خواهــد داشــت کــه بــرآورد تاثیــر ابعــاد آن در ابتــدای 
ــل انجــام نیســت.  ــر قاب ــرای سیاســت گذار و تصمیم گی ــیر ب مس
عــدم امــکان بــرآورد تاثیــر پیامدهــا در مــورد تصمیماتــی 
ــا وارد  ــط متغیره ــزا و رواب ــه اج ــدیدتری ب ــای ش ــه تکانه ه ک
ــوان در درون  ــد. نمی ت ــان می ده ــود را نش ــتر خ ــد بیش می نماین
ــا  ــش ی ــک بخ ــی ی ــط غیرخط ــا رواب ــده ب ــتم پیچی ــک سیس ی
ــار  ــط جــدا نمــود و آث ــا عنصــر را از دیگــر اجــزا و رواب رابطــه ی
ــتم ها  ــوارد سیس ــن م ــرد. در ای ــور ک ــه تص ــار را ایزول ــن رفت ای
بــه شــکل نمایــی رشــد یــا نــزول یافتــه و واکنش هایــی 
فراتــر از تصــور اولیــه سیاســت گذار و تصمیم گیــر خواهنــد 
ــت  ــر اس ــا یکدیگ ــبکه ها ب ــن ش ــط ای ــت رواب ــت. در حال داش

ــد.  ــده می نمای ــت و تعیین کنن ــد داش ــی خواه ــت فزون ــه اهمی ک
ایــن مقدمــه طولانــی ارائــه دهنــده یــک تصویــر از بازار ســرمایه 
کشــورمان اســت کــه تقریبــاً بهتریــن و شــفاف تریــن و کاراترین 
شــرکت های کشــور را در خــود جــای داده اشــت و اغلــب نهادهــا 
ــر نظــاره می شــوند  ــالان آن هــر روزه توســط مســئولین ام و فع
ــه  ــد. هنگامی ک ــب نموده ان ــز کس ــی را نی ــای مختلف و مجوزه
ــر  ــود را ب ــی خ ــاعه غیرمدن ــق الس ــات خل ــتگذار تصمیم سیاس
بــازار تحمیــل می کنــد آثــار خــارج از بــرآوردی بــه کل سیســتم 
ــد آن  ــن پیان ــر اولی ــه اخی ــق تجرب ــه طب ــد ک ــل می نمای تحمی
سســت شــدن عنصــر اعتمــاد بــه بــازار ســرمایه کشــور و خــروج 
ــه  ــازاری ک ــر، ب ــارت دیگ ــد. بعب ــازار می باش ــع از ب ــرر مناب مک
پتانســیل ایجــاد ســود انباشــته و انجــام انــواع طرحهــای توســعه 
ای را دارد و عــاوه بــر تخصیــص بهینــه منابــع ظرفیــت کســب 
ــتغال  ــکان ایجــاد اش ــته و ام ــت داش ــرای دول ــات ب ــه مالی روزان
ــر  ــارت را در سرتاس ــا مه ــرده و ب ــار تحصیلک ــرای اقش ــدار ب پای
ــد و  ــوازی غیرمول ــای م ــه بازاره ــازی را ب ــن ب ــور دارد زمی کش

ــد. ــذار می کن ــفاف واگ غیرش
ــه در صــورت  ــد ک ــادآور ش ــر ی ــئولین ام ــه مس می بایســت ب
ــد  ــوان از فوای ــده می ت ــتم پیچی ــن سیس ــا ای ــب ب ــار مناس رفت
ــد  ــد تولی ــورم و رش ــار ت ــام مه ــه ن ــه ب ــالی ک ــدد آن در س متع
نام گــذاری شــده اســت بهره منــد گردیــد. کســب منظــم 
ــر روز  ــات در ه ــم معام ــالا از حج ــوندگی ب ــا نقدش ــات ب مالی
ــد  ــای تولی ــودن طرح ه ــی نم ــع جهــت اجرای کاری، کســب مناب
ــتان ها  ــز اس ــا در مراک ــه تنه ــتغال ن ــش اش ــه افزای و در نتیج
ــفافیت  ــع و ش ــی مناب ــت ردیاب ــور، قابلی ــر کش ــه در سرتاس ک
عملکــرد شــرکت ها و برگــزاری مجامــع ســالانه و اظهــار نظــر 
حســابرس و بــازرس درخصــوص عملکــرد و قانونمنــدی مدیــران 
ــدی  ــای تولی ــت زیربناه ــادرات و تقوی ــعه ص ــرکت ها، توس و ش
کشــور و... از جملــه مزایــای رفتــار مناســب بــا سیســتم پیچیــده 
ــازار ســرمایه می باشــد. از طــرف دیگــر شایســته توجــه اســت  ب
کــه اگــر رونــد واکنش هــای نمایــی منفــی بــازار تشــدید گــردد 
ــر ریــل حرکتــی آن اگــر نگوییــم ناممکــن کــه حداقــل در  تغیی
کوتــاه مــدت دو ســه ســاله نیازمنــدی هوشــمندی بســیار خواهــد 
ــری  ــترس تصمیم گی ــتیابی آن از دس ــل دس ــرکات قاب ــود و ب ب

خــارج خواهــد شــد. 

      اسماعیل محمدی سالاری  
مدیر عملیات اوراق بهادار کارگزاری اعتبار تابان

بــا توجــه بــه قــرار گرفتــن در فصــل تابســتان و انتشــار 
ــرمایه، در  ــازار س ــران ب ــرکت ها و ناش ــار ش ــل به ــای فص گزارش ه
ــود.  ــم ب ــن گزارشــات خواهی ــت ای ــرات مثب ــاهد اث ــدت ش ــاه م کوت
برخــی از صنایــع ماننــد ســیمانی و بانکــی در پــی انتشــار گزارش های 
خــود عــاوه بــر برخــورداری از تقاضــای بــالا، بــا رشــد قیمتــی نیــز 
همــراه خواهنــد شــد. اگرچــه در ایــن میــان ممکــن اســت برخــی از 

ــند.  ــف باش ــز ضعی ــا نی گزارش ه
ــه موجــب نرخ هــای فــروش در صنایعــی  حفــظ حاشــیه ســود ب
ــا فــرض افزایــش نــرخ گاز موضوعــی اســت کــه  ماننــد ســیمانی ب
ایــن صنایــع را مــورد توجــه قــرار می دهــد. در ایــن میــان ســهامداران 
از شــرکت ها انتظــار انتشــار گزارش هــای مالــی در اســرع وقــت  بــا 
توجــه بــه شــرایط بــازار را دارنــد تــا بــه ایــن واســطه در بــازاری بــه 

دور از هیجــان بــا انتشــار گزارشــات منطقــی، رشــد قیمتــی در بــازار 
ــه قــرار گرفتــن در فصــل تابســتان،  ــا توجــه ب رقــم خــورد. و امــا ب
ــه  ــد ب ــز بای ــن فصــل نی ــی گزارشــات در ای در خصــوص پیــش بین
ــرد. در  ــاره ک ــادی اش ــی و اقتص ــات سیاس ــع از تصمیم ــر صنای تاثی
شــرایط فعلــی، بــا  توجــه بــه اصــاح ســنگین و دور از انتظــار بــازار، 
ــد از  ــود بودن ــات خ ــر گزارش ــار زودت ــه انتش ــادر ب ــرکت ها ق ــر ش اگ
هیجانــات و فضــای غیــر منطقــی بــازار فاصلــه می گرفتنــد و بــه این 
واســطه بســیاری از ســهام بــا مســیر روشــن تــری مواجــه می شــدند.  
بــا اصــاح بــازار، بهتریــن راه حــل بــرای بــازار آرام و منطقــی، اخــذ 
تصمیمــات در مــورد نــرخ فــروش و ســود آوری بــا روش مناســب در 

برخــی از صنایــع اســت. 
ــده ی شــرکت ها  منجــر  ــه آین توجــه ســهامدار و ســرمایه گذار ب
بــه شــکل گیــری رفتــاری هیجانــی می شــود. ایــن موضــوع ســبب 
شــده اســت تــا گزارشــات فصلــی پیــش رو تنهــا از تاثیر مثبــت کوتاه 

مــدت در بــازار برخــوردار شــوند. 

      نوید خاندوزی  - فعال بازار سرمایه

ــه دو صــورت  ــرکت ب ــی ش ــای مال ــار گزارش ه ــه انتش ــه ب ــا توج ب
ــال  ــات در ح ــه گزارش ــار و ارائ ــوه ی انتش ــان دوره ای، نح ــه و می ماهان
حاضــر مــورد انتقــاد اکثریــت فعالیــن بــازار ســرمایه اســت.  عــدم انتشــار 
بــه موقــع گزارشــات شــرکت ها بــا دو ایــراد عمــده همــراه اســت؛  اول 
درز اطاعــات نهانــی اســت کــه تقریبــا داده هــای کلــی گزارشــات قبل از 
انتشــار در اختیــار برخــی از افــراد قــرار می گیــرد. و دوم ارائــه دیــر هنــگام 
گزارشــات، قــدرت تجزیــه و تحلیــل را از ســهامداران ســلب می کنــد و 
موجــب مواجــه بــازار بــا  ریســک زیــاد می شــود. بــر ایــن اســاس عــدم 
تقــارن و عــدم انتشــار درســت اطاعــات و همچنیــن انتشــار یکجــای 
گزارشــات نتیجــه مثبتــی را در بــازار ســرمایه به همــراه نخواهد داشــت. و 
امــا در مــورد گزارشــات فصــل بهــار، بــا توجــه بــه ســودآوری شــرکت ها 
و شــرایط قیمتــی آنهــا، گزارشــات قابــل قبولــی در فصــل بهــار حاصــل 
گردیــد. در برخــی از گروه هــا از جملــه پالایشــی ها، برخــی از بانکی هــا، 
غذایــی، خــودرو و قطعــه ســازی گزارشــات قابــل قبولــی ارائه نگردیــد اما 
بعضــی از گروه هــا ماننــد ســیمان، دارو، فلــزات، فــولاد و تــک ســهم ها 

ــه  ــه ماه ــات س ــه در گزارش ــد. آنچ ــه ش ــی ارائ ــل قبول ــات قاب گزارش
ــرد  ــی ک ــوان از آن چشم پوش ــت و نمی ت ــت اس ــز اهمی ــرکت ها حائ ش
ــرژی،  ــه ان ــه خصــوص شــرکت هایی ک ــه ی شــرکت ها اســت. ب هزین
ــود.  ــوب می ش ــا محس ــده یِ آن ه ــام ش ــای تم ــی از به ــش مهم بخ
چراکــه بــه واســطه ی قیمــت پاییــن، حاشــیه ســودها بالاتــر اســت. لــذا 
تــداوم ایــن  وضعیــت در ســه ماهــه دوم ممکــن اســت محقــق نشــود و 
ــا افــت حاشــیه ســود همــراه می ســازد. در  ایــن شــرکت ها را احتمــالا ب
رابطــه بــا گزارشــات ماهانــه نیــز کاهــش مقــدار تولیــد و مقدار فــروش در 
شــرکت عمدتــا بــه واســطه قطعــی بــرق صــورت گرفتــه اســت کــه این 
امــر خــود را در تیــر مــاه بــه  نمایــش گذاشــت. همچنیــن، بهــای تمــام 
ــیمانی، پتروشــیمی  و  ــولادی، س ــرژی در شــرکت های ف ــای ان شــده به
ــر  ــه ذک ــات ماهان ــل گزارش ــه در ذی ــور ک ــرژی مح ــرکت های ان ش
می شــود، قاعدتــاً جــذاب بــه نظــر نمی رســد. بــه طــور کلــی شــرکت ها 
ــه داده  ــا ارائ ــار قیمت ه ــی را در کن ــل قبول ــان دوره ای قاب گزارشــات می
انــد. امــا  گزارشــات ماهانــه بــه واســطه قطعی بــرق چنــدان جــذاب نبود. 
بــا توجــه بــه فضــای قیمتــی همچنــان بــازار از نظــر گزارشــی در فضایی 

ارزنــده قــرار دارد. 

ــرمایه 10 ــا س ــال 1377 ب ــینا در س ــیمی  بوعلی س ــرکت پتروش ش
ــد. ــیس ش ــهامی عام تاس ــرکت س ــورت ش ــه ص ــال ب ــارد ری میلی

ایــن شــرکت در ســال 1382، ســرمایه خــود را از 10 میلیــارد ریــال 
بــه 500 میلیــارد ریــال افزایــش داد.

افزایــش ســرمایه چهــار هــزار و 900 درصــدی کــه ایــن شــرکت 
در ســال 1382 انجــام داد از محــل مطالبــات ســهامداران انجــام شــد.

ســومین افزایــش ســرمایه "بوعلی" از محل ســود انباشــته در ســال 
1397 انجــام گرفــت و ســرمایه شــرکت از 500 میلیــارد ریــال بــه ســه 

هــزار و 500 میلیــارد ریــال افزایــش یافــت.
آخریــن افزایــش ســرمایه ایــن شــرکت نیــز در یکــم آذر 1401 در 

ــه ثبــت رســید. مرجــع ثبــت شــرکت ها ب
بــا انجــام آخریــن افزایش ســرمایه ایــن شــرکت، ســرمایه "بوعلی"
از ســه هــزار و 500 میلیــارد ریــال بــه 14 هــزار و 350 میلیــارد ریــال 

افزایــش پیــدا کــرد.
ــه ذکــر اســت کــه آخریــن افزایــش ســرمایه ایــن شــرکت  لازم ب
ــی دارایی هــا انجــام  ــد ارزیاب ــود و از محــل مــازاد تجدی 310 درصــد ب

شــد.
ــش  ــز افزای ــته نی ــود انباش ــل س ــد از مح ــرکت می توان ــن ش ای
ســرمایه دهــد چــرا کــه ســود انباشــته ای کــه "بوعلــی" درپایان ســال 
1401 از خــود برجــای گذاشــت معــادل بــا 83 هــزار و 34۶ میلیــارد و 

300 میلیــون ریــال بــود.
شــرکت پتروشــیمی بوعلی ســینا درآمــد عملیاتــی خــود را در ســال 

مالــی 1401 نســبت بــه ســال مالــی 1400، 84 درصــد افزایــش داد.
درآمــد عملیاتــی ایــن شــرکت کــه در ســال مالــی 1400 معــادل بــا 

ــی  ــود در ســال مال ــال ب ــون ری ــارد و 351 میلی 2۶3 هــزار و ۶32 میلی
ــش  ــال افزای ــون ری ــارد و 922 میلی ــزار و 241 میلی ــه 485 ه 1401 ب

پیــدا کــرد.
ــی 1400 ــال مال ــرکت در س ــن ش ــی ای ــد عملیات ــن درآم همچنی
ــارد و 19۶ ــی 1399 کــه 131 هــزار و 398 میلی ــه ســال مال نســبت ب

ــود. ــراه ب ــا افزایشــی 101 درصــدی هم ــود ب ــال ب ــون ری میلی

   حجم تولید و حجم فروش "بوعلی"

از مجمــوع درآمــد عملیاتــی ایــن شــرکت در دوره 12 ماهــه منتهــی 
بــه 29 اســفند 1401، 30 درصــد بــه فــروش داخلــی محصــول 
ریفرمیــت و 23 درصــد بــه فــروش صادراتــی ایــن محصــول اختصاص 

داشت.
ــرکت  ــن ش ــی ای ــد عملیات ــوع درآم ــد از مجم ــن 15 درص همچنی
در ســال 1401 بــه فــروش صادراتــی محصــول بــرش ســنگین و 12
ــی ایــن محصــول اختصــاص گرفــت. ــه فــروش داخل ــز ب درصــد نی

در جــدول شــماره )1(، رونــد حجــم فــروش پرنقــش تریــن 
ــی و در جــدول شــماره  ــزان درآمدزای ــن شــرکت در می محصــولات ای
)2( نیــز رونــد حجــم تولیــدی ایــن محصــولات را در طــی ســه ســال 

ــم. ــر نشــان دادی اخی
رونــد درآمدزایــی دو محصــول ریفرمیــت و بــرش ســنگین در ســه 
ــم  ــش در حج ــه از افزای ــت ک ــودی اس ــد صع ــک رون ــر ی ــال اخی س
ــال  ــن محصــولات در ســه س ــروش ای ــرخ ف ــش در ن ــروش و افزای ف

ــرد. ــأت می گی ــر نش اخی

رشد 121 درصدی سود خالص «بــوعلـــی»
سال 1401جدول شماره 1:

مبلغ فروش( میلیون ریال)نرخ فروش(ریال)حجم فروش(تن)نام محصول

463,266310,235,385143,721,506فروش داخلی محصول ریفرمیت

502,460223,255,278112,176,847فروش صادراتی محصول ریفرمیت

234,517243,015,09556,991,171فروش داخلی محصول برش سنگین

290,388244,927,79071,124,091فروش صادراتی محصول برش سنگین

1,490,63171,124,091جمع

سال 1399سال 1400ادامه جدول شماره 1:
حجم فروش (میلیون ریال)نرخ فروش (ریال)حجم فروش(تن)مبلغ فروش( میلیون ریال)نرخ فروش( ریال)حجم فروش(تن)نام محصول

57,915147,391,9548,536,20556,675107,507,2786,092,975فروش داخلی محصول ریفرمیت

551,077167,348,36792,221,836725,47183,997,83760,937,995فروش صادراتی محصول ریفرمیت

262,874158,168,32041,578,33990,12888,728,6977,996,940فروش داخلی محصول برش سنگین

225,350137,829,16431,059,802298,67959,036,66817,633,013فروش صادراتی محصول برش سنگین

1,097,216173,396,1821,170,95392,660,923جمع

جدول شماره )2(: روند تولید ریفرمیت و برش سنگین

تولید واقعی سال 1399تولید واقعی سال 1400تولید واقعی سال 1401ظرفیت عملی سالانهظرفیت اسمی سالانهنام محصول

445,500856,588793,26410,330_ریفرمیت

499,175412,500589,960532,9290برش سنگین

سال 1399سال 1400سال 1401جدول شماره 3:

75,800,47431,462,93721,862,476سود(زیان) عملیاتی

80,742,41036,467,68021,584,518سود (زیان) خالص

_%69%121درصد رشد سود خالص نسبت به سال قبل

%17%12%16حاشیه سود(زیان) عملیاتی

%16%14%17حاشیه سود(زیان) خالص
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      بهناز علی اکبرپور  - تحلیلگر سبدگردان سورین

ــط  ــه از اواس ــازار ک ــی ب ــد نزول ــت رون ــار می رف ــه انتظ ــی ک در زمان
خــرداد مــاه بــا انتشــار اخبــار نــرخ خــوراک آغــاز شــده بــود همزمــان بــا 
انتشــار اخبــار حاصــل از مجامــع و گزارشــات ماهانــه از وضعیــت مناســب 
ــول،  ــل قب ــب و قاب ــه مناس ــه ماه ــات س ــد گزارش ــرکت ها و بر آین ش
ــی  ــی برگشــت داده شــود و شــاهد واکنــش مثبــت در پ ــد نزول ــن رون ای
ایــن اخبــار باشــیم، امــا در همــان زمــان اخبــار تصویــب نــرخ خــوراک و 
مصوبــات آن ضربــه ای بــه بــازار وارد آورد کــه اثــرات گزارش هــای فصــل 

بهــار 1402 را بــه نوعــی خنثــی نمــود.
ــوک  ــه و ش ــه ضرب ــده ایم ک ــه ش ــازاری مواج ــا ب ــر ب در حال حاض
عمیقــی از وقایــع گذشــته را تجربــه کــرده اســت و دچــار جریــان 
بی اعتمــادی شــدیدی گردیــده اســت. ایــن جریــان بی اعتمــادی 
می توانــد ســبب رقــم خــوردن دو اتفــاق شــود؛ ابتــدا آن کــه ممکــن اســت 
بــازار بــا شــرایطی فرسایشــی مواجــه شــود بــه ایــن معنــا کــه شــوک وارد 
آمــده بــه بــازار بــه مــرور زمــان بــا انتشــار اخبــار خــوب التیــام پیــدا کنــد و 
فرســایش ایــن ماجــرا ســبب گــردد کــه قیمت هــا بــه نقطــه جــذاب خــود 
رســیده و پــس از آن بــازار به واســطه یــک محــرک و یــا خبــر شــروع بــه 
حرکــت کنــد و جریــان اعتمــاد از بیــن رفتــه را مجــدداً  بــه نوعــی تقویــت 
نمــوده و رونــد معامــات بــازار بهبــود یابــد. اتفــاق دوم آن اســت کــه ورود 
شــوک جدیــد بــه بــازار و اهــرم گزارشــات و حتــی اهــرم جریــان پولــی که 
انتظــار داریــم از صندوق هــای توســعه و تثبیــت بــه کمــک بــازار بیاینــد، 
همچنــان جریــان اعتمــاد را تقویــت نخواهــد کــرد و نقدینگــی بــه ســوی 
ــی  ــودآوری صنایع ــد. در حال حاضــر چشــم انداز س ــدا نکن ــازار ســوق پی ب
همچــون پتروشــیمی ها بــا چالشــی جــدی مواجــه گردیــده و در صــورت 
حــل مشــکل در چشــم انــداز ســود آوری تحــت هر عنــوان ماننــد فرمــول 
ــکان  ــن دســت ام ــواردی از ای ــرخ دلار و م ــش ن ــا افزای ــوراک ی ــرخ خ ن

حرکــت مثبتــی از ســوی بــازار امکانپذیــر خواهــد بــود.
گزارشــات ســه ماهــه بــا وجــود آن کــه گزارشــات پربــاری بــوده اســت 
امــا بایــد در نظــر گرفــت ایــن گزارشــات می بایســت در کنــار قیمت هــا 
ــال شــرکتی کــه ســودی را  ــوان مث ــه عن ــرد؛ ب ــرار گی ــورد ســنجش ق م
محقــق نمــوده اســت در صورتــی کــه در قیمــت پایینــی معاملــه می شــود 

ــه نظــر نمی رســد. منطقــی ب

صنایعــی از جملــه صنعــت فــولاد و ســیمان کــه در فصــل بهــار 1402 
ــدید  ــش ش ــی همچــون افزای ــه دلایل ــد ب ــه داده ان ــی ارائ ــات خوب گزارش
نــرخ خــوراک و ســوخت، رونــد ثبــات نــرخ ارز نیمــا، کاهــش قیمت هــای 
ــه  ــی رود ک ــار م ــرق انتظ ــی ب ــای قطع ــزات و محدودیت ه ــی فل جهان
در فصــل تابســتان قابلیــت تکــرار ســود فصــل بهــار را نداشــته باشــند. 
ــزات و  ــی، فل ــتیک، کاش ــوینده، لاس ــک، ش ــع دارو، بان ــن صنای همچنی
زراعــت نیــز گزارشــات نســبتاً جذابــی ارائــه داده انــد. یکــی از ضعیف تریــن 
گزارشــات فصلــی را نیــز می تــوان بــه صنعــت فرآورده هــای نفتــی، کک 
و ســوخت هســته ای نســبت داد. گــزارش عملکــرد هــر شــرکت اثــر خــود 
را بــر روی رونــد و قیمــت نمــاد مربوطــه می گــذارد امــا بــرای تغییــر رونــد 
ــزرگ  ــع ب ــی صنای ــه چشــم انداز و ســودآوری آت ــه این ک ــه ب ــازار، باتوج ب
در هالــه ای از ابهــام اســت، گزارشــات فصلــی بهــار 1402 توانایــی تغییــر 
ــه مقایســه ســود  ــل ب ــازار را نداشــته اســت. در جــدول ذی ــی ب ــد کل رون
ــه  ــه اول 1402 و 1401 پرداخت ــه ماه ــف طــی س ــع مختل ــص صنای خال
شــده اســت. لازم بــه ذکــر اســت کــه در ایــن گــزارش 471 شــرکت کــه 
دارای ســال مالــی منتهــی بــه 29 اســفند می باشــند، مــورد بررســی قــرار 
ــد. همان طــور کــه در جــدول فــوق مشــاهده می گــردد، صنعــت  گرفته ان
ــش  ــترین افزای ــا بیش ــیمانی ها و دارویی ه ــا، س ــی، بانک ه ــزات اساس فل
مبلغــی ســود خالــص ســه ماهــه اول 1402 را نســبت بــه ســه ماهــه اول 
ــات و  ــاخت قطع ــودر و س ــع، خ ــن صنای ــل ای ــته اند و در مقاب 1401 داش
فرآورده هــای نفتــی بیشــترین میــزان کاهــش ســودآوری را طــی مــدت 
مشــابه از خــود بــه جــا گذاشــته اند. بــرای درک بهتــر افزایــش ســودآوری 
ــازار  صنایــع و تاثیــر نســبی ایــن افزایــش در کاهــش P/E گذشــته نگر ب

ســرمایه، نمــودار ذیــل آورده شــده اســت.
همان طــور کــه در نمــودار فــوق مشــاهده می گــردد، از اواســط تیرمــاه 
ــروع  ــار 1402 ش ــای فصــل به ــه گزارش ه ــد ارائ ــه رون ــاری ک ــال ج س
گردیــد، نســبت P/E TTM بــازار در حــدود 8.9 واحــد بــود کــه بــا ارائــه 
کامــل گزارش هــای فصلــی و همچنیــن افــت شــاخص کل، ایــن نســبت 
ــی  ــورت تقریب ــه ص ــت. ب ــته اس ــش داش ــد کاه ــه 8.1 واح ــون ب هم اکن
می تــوان بیــان داشــت کــه قســمت مهمــی از کاهــش P/E گذشــته نگر 
بــازار مربــوط بــه افزایــش ســودآوری شــرکت ها و صنایــع مهــم در فصــل 

بهــار ســال جــاری می باشــد.
بــا توجــه بــه حرکــت شــاخص کل از تاریــخ انتشــار گزارشــات فصلــی 

می تــوان اذعــان داشــت کــه پــس از انتشــار گزارشــات 3 ماهــه از تاریــخ 
17 تیرمــاه 1402 تاکنــون شــاخص کل بــا 9 درصــد کاهــش از 2 میلیــون 
ــت.  ــیده اس ــد رس ــزار واح ــون و 985 ه ــه 1 میلی ــد ب ــزار واح و 191 ه
ایــن رونــد نزولــی بــا توجــه بــه انتشــار گزارشــات 3 ماهــه نشــان دهنده 
ــی ســه  ــر انتشــار عملکــرد و صورت هــای مال آن اســت کــه تحــت تاثی
ماهــه شــرکت ها، بــازار بــا فشــار عرضــه روبــرو بــوده و بــر همیــن اســاس 

شــاخص کل بــا افــت همــراه شــده اســت.
در نهایــت بــه صــورت خاصــه می تــوان اظهــار داشــت کــه 
ــی  ــع گزارش هــای مطلوب گزارش هــای فصــل بهــار در بســیاری از صنای

بــوده اســت امــا تکرارپذیــری ایــن افزایــش ســودآوری در صنایع بــزرگ در 
فصــول آینــده در هالــه ای از ابهــام قــرار دارد. از ســویی دیگــر گزارش هــای 
مناســب فصــل بهــار منجــر بــه کاهــش نســبی نســبت P/E گذشــته نگر 
بــازار شــده اســت امــا اثــرات ایــن افزایــش ســودآوری تاثیــری بــر رونــد 
شــاخص کل نداشــته اســت و همچنــان بــازار ســرمایه در رکــود بــه ســر 
ــرخ  ــازار آزاد، ن ــرخ دلار ب ــی همچــون افزایــش ن ــرات عوامل ــرد. تغیی می ب
دلار نیمــا، افزایــش قیمــت محصــولات در ســطح جهــان و لغــو مصوبــه 
افزایــش نــرخ خــوراک پتروشــیمی ها در آینــده می توانــد بــه کمــک بــازار 

آیــد و بــازار ســرمایه کشــور را از ایــن رکــود خــارج کنــد.

ارزیابی گزارشات فصل بهار شرکت ها و پیش بینی گزارشات در فصل تابستان 

پیش بینی سودآوری صنعت در فصول آینده 

نماد
تعداد 

نماد مورد 
بررسی

مبلغ سود سه ماهه 
 اول 1401 

)میلیارد ریال(

مبلغ سود خالص 
سه ماهه اول 1402 

)میلیارد ریال(

تغییرات سود خالص سه ماهه 
 اول 1402 به 1401 

)میلیارد ریال(
44450,403631,838181,435فلزات اساسی

6,94259,67366,615-19بانک ها، موسسات اعتباری و سایر نهادهای پولی
2313,69937,83924,139سرمایه گذاری ها

2617,44733,03015,583سیمان، آهک و گچ
3519,74932,93013,181مواد و محصولات دارویی

42302,754315,56312,808محصولات شیمیایی
10105,700118,16312,464استخراج کانه های فلزی

2230,05939,8669,807بیمه و صندوق بازنشستگی به جز تامین اجتماعی
1,1456,3237,468-11لاستیک و پلاستیک

3113,54320,2056,663محصولات غذایی و آشامیدنی بجز قند و شکر
3,225-844,93541,710عرضه برق، گاز، بخار و آب گرم

57,568-80,182-22,614-33خودرو و ساخت قطعات
262,623-12442,259179,635فرآورده های نفتی، کک و سوخت هسته ای

15563,484107,04743,564سایر صنایع
4711,473,3311,543,64170,310جمع کل



گــزارش
مــــرداد 1402 شماره 685

یک برشیک برش

نزولی بودن نمودار اعتمــــاد در بازارتجدیدی بر ح﹆ــــوق صاحبان سهام 
      سید حسین میری  - کارشناس بازار سرمایه

تجدیــد ارزیابــی دارایی هــا در بــازار ســرمایه قطعــا تاثیــر 
مثبتــی دارد و در میــان مــدت بــر روی شــرکت های پذیرفتــه شــده 
ــد  ــت. بای ــوده اس ــا نم ــری را ایف ــش موث ــورس نق ــازمان ب در س
ــی  ــخاص حقوق ــرای اش ــه ب ــت ک ــر داش ــوع را در نظ ــن موض ای
و شــرکت هایی کــه افزایــش ســرمایه را در دســتور کار خــود 
ــی  ــد ارزیاب ــل تجدی ــه از مح ــود مجموع ــدو کار خ ــد، در ب دارن
ــه  ــی ک ــه زمان ــا  ک ــن معن ــه ای ــود.  ب ــع می ش ــا منتف دارایی ه
ــت  ــری اس ــت دفت ــه قیم ــه اش ب ــراز نام ــای ت ــرکتی دارایی ه ش
ــا  ــیس دارایی ه ــا تاس ــد و ی ــان خری ــادی از زم ــان زی ــر زم اگ
گذشــته باشــد قیمت هــای تاریخــی، ارزش آن هــا را در تــراز 
ــان   ــرکت در زم ــن ش ــد بنابرای ــان می ده ــن نش ــیار پایی ــه بس نام
اخــذ تســهیات، انتشــار اوراق و یــا اخــذ مجوزهــا، ارزش واقعــی 
ــا توجــه بــه ســاختار تــراز نامــه ای شــرکت ها نشــان  دارایی هــا ب
ــه نظــر می رســد.   داده نمی شــود  و در نتیجــه شــرکت کوچــک ب
در زمــان تجدیــد ارزیابــی توســط یــک شــرکت، دارایی هــا بــه 
قیمــت نزدیــک بــه واقعیــت در ترازنامــه ثبــت می شــوند و انــدازه 
ــخاصی  ــرای اش ــه ب ــود. در نتیج ــده می ش ــرکت دی ــی ش ی واقع
کــه بــر مبنــای صورت هــای مالــی، شــرکت را ارزیابــی می نمایــد 
دیــدن ارزش واقعــی دارایی هــا ارزیابــی مثبــت تــری را بــه همــراه 

خواهــد داشــت.  

ــی انجــام می شــود مــازاد  ــد ارزیاب ــی کــه تجدی از ســویی زمان
ارزش ناشــی از تجدیــد ارزیابــی در بخــش حقــوق صاحبــان ســهام 
طبقــه بنــدی می شــود و در نتیجــه حقــوق صاحبــان ســهام هــم 
افزایــش می یابــد. بــا محاســبه  نســبت مالکانــه، عــدد بــه دســت 
ــا  ــی دارایی ه ــد ارزیاب ــه تجدی ــت ک ــی اس ــر از زمان ــده  بهت آم
انجــام نشــده اســت.  در ارزیابی هایــی کــه بــرای اخــذ تســهیات 
و انتشــار اوراق در شــرکتی انجــام میشــود نســبت مالکانــه شــرایط 
ــرمایه از  ــش س ــاح در افزای ــه اصط ــد و ب ــری می یاب ــب ت مناس
ــی روی  ــاختار مال ــاح س ــتر اص ــا بیش ــد ارزیابی ه ــل تجدی مح
ــی در  ــه ارزش واقع ــا ب ــه دارایی ه ــا ک ــن معن ــه ای ــد. ب می ده
ــه ی  ــم اندوخت ــپ ه ــمت چ ــه و در س ــراز نام ــت ت ــمت راس س
ناشــی از مــازاد تجدیــد ارزیابــی در بخــش حقــوق صاحبــان ســهام 
ــان  ــوق صاحب ــود حق ــث می ش ــر باع ــن ام ــرد. همی ــرار می گی ق
ــرای شــرکت فراهــم  ــت ب ــن ظرفی ســهام بیشــتر و در نتیجــه ای
ــد. لازم  ــتفاده نمای ــتری اس ــات بیش ــد از امکان ــه بتوان ــود ک می ش
بــه ذکــر اســت کــه افزایــش ســرمایه از محــل تجدیــد دارایی هــا 
ــی  ــهامدارن بورس ــژه س ــه وی ــهامداران ب ــرای س ــتقیم ب ــع مس نف
ــهامداران  ــتقیم س ــر مس ــور غی ــه ط ــا ب ــدارد؛  ام ــراه  ن ــه هم ب
ــا توجــه بــه  ظرفیت هــای جدیــد شــرکت و افزایــش  می تواننــد ب
ــی  ــه طــور کل ــد شــوند. ب ــی از ســود بیشــتری بهــره من درآمدزای
تجدیــد ارزیابــی دارایی هــا می توانــد در آینــده ی همــه ی 

ــازار ســرمایه اثــر گــذار باشــد.   ســطوح ب

      سعید محسنی  - کارگزاری بانک صادرات بازار سرمایه

در اقتصــاد همــواره بــورس نشــان دهنــده میزان ســامت یــک اقتصاد 
و نشــانگر پتانســیل آن در رشــد و آتیــه اقتصــادی یــک کشــور اســت. در 
یــک کام بــورس آینــه ایــی تمــام قــد از وضعیــت اقتصــادی یک کشــور 
به شــمار می رونــد. روزهــای اخیــر در بــازار ســرمایه روزهــای خوبی نیســت 
و وضعیــت معامــات کــم حجــم و بــدون رونــق اســت. عــدم اعتمــاد و 
حاکمیــت ابهــام بــر بــازار دلیل اصلــی رونــد روبه نــزول مــداوم بازار ســهام 
در ماه هــای گذشــته و حــال حاضــر بــازار اســت. »رانــت اطاعاتــی« اخیــر 
ــه  ــادی ب ــل بی اعتم ــن عام ــیمی ها  اصلی تری ــوراک پتروش ــه خ در زمین
بــازار ســهام اســت؛ بــرای بــرون رفــت از ایــن وضعیــت تبیــن اســتراتژی 
ــد  ــازی می توان ــه شفاف س ــر در زمین ــه ت ــخت گیران ــن س ــد و قوانی جدی
راه گشــا باشــد. امــا در مــرداد مــاه زمــان کافــی برای ایجــاد حس اعتمــاد در 
بــازار وجــود نــدارد و نیــاز بــه زمــان بیشــتری بــرای تغییــر و اصاح اســت.

ــی  ــا تعطیل ــوراک ی ــرخ خ ــش ن ــد افزای وجــود شــایعات گســتره مانن
ــه  ــی نگ ــت منف ــداوم در حال ــورت م ــه ص ــازار را ب ــد ب ــورس کالا  رون ب
داشــته و بــا وجــود گزارش هــای مثبــت در زمینــه ســودآوری و درآمدهــای 
عملیاتــی بــازار همچنــان بــر مــدار نزولــی قــرار دارد؛ چــرا که افزایــش نرخ 
خــوراک ســبب افزایــش ضــررو زیــان شــرکت ها و صنایــع مــادر از جملــه 
پتروشــیمی ها و پالایشــی ها شــده  و همیــن امــر بــه تنهایــی کافــی اســت 
تــا تحلیل هــای منفــی از آینــده روانــه بازار شــود. شــرط تغییــر روند بــازار را 
منــوط بــه تغییــر نــگاه سیاســیون بــه بــورس اســت. ایــن نــگاه کــه بورس 
تــورم زا و عامــل تــورم اســت بایــد بــه نــگاه علمی تــر و ثابــت شــده بورس 

یعنــی »دماســنج اقتصــاد و بزرگتریــن عامــل رشــد اقتصــاد« تغییــر کند. 
بــا توجــه بــه تاثیــر مدیریــت عالی بــازار ســرمایه بــر بهبــود روند بــازار، 
تمــام عوامــل تاثیرگــذار در بــازار ســرمایه و بــا تمــام قــدرت بایــد در جهــت 
بازگردانــدن اعتمــاد بــه بــازار ســرمایه باشــند؛ متاســفانه تصمیم ســازان نــه 
تنهــا کاری در زمینــه اعتمــاد ســازی صــورت نداده انــد بلکــه هــر روز نیــز 
شــایعات جدیــدی ایــن دیــوار بی اعتمــادی را مســتحکم تر می کنــد. بایــد 
ایــن نکتــه را نیــز در نظــر بگیریــم کــه اثــرات گزارش هــای ســه ماهــه 
ــرای  ــازار پیــش خــور شــده و ب ــازار ســرمایه از قبــل در بطــن ب مثبــت ب
تغییــر رونــد فعلــی بایــد دســت بــه عملــی زیربنایــی و ســاختاری کــرد 
چراکــه هرچقــدر هــم کــه گزارشــات فصلــی مثبــت باشــند، یــا حتــی  اگر 
گزارشــات عالــی ســه مــاه دوم )بــا فــرض وجــود( هــم مثبــت باشــند فقط 

بــه صــورت مقطعــی می تواننــد رونــد فعلــی را تعدیــل کنــد.
نتیجه گیری

می تــوان راهکارهــای زیــر را در جهــت تغییــر رونــد فعلــی بازار ســرمایه 
ــه کار گرفت: ب

1- تصویــب قوانیــن ســخت گیرانــه  و عملیاتــی جدید در جهــت کوتاه 
کــردن دســت عوامــل بیرونــی بــازار ســرمایه و از بیــن بــردن انــواع رانت

2- تشــکیل کارگروه هــای مختلــف در درون بــازار ســرمایه در جهــت 
کمــک بــه عوامــل تصمیــم ســاز )در ایــن زمینــه کانــون میتوانــد نقــش 

ارزنــده ایــی بــازی کنــد(
ــاق  ــازی اخ ــتاندارد س ــت اس ــد در جه ــازمانی جدی ــکیل س 3- تش

حرفه ایــی در بــازار ســرمایه.

      حمید رضا نظری  - کارشناس بازار سرمایه و مشتقه

بــا توجــه بــه پیشــنهاد ســازمان بــورس و اوراق بهــادار در برنامــه هفتــم توســعه کشــور 
ــرای شــرکت های ثبت شــده  کــه براســاس آن تجدیــد ارزیابــی تمــام طبقــات دارایی هــا ب
ــران را  ــازار ســرمایه ای ــزد ســازمان الزامی می شــود، انتظــار مــی رود کــه ایــن موضــوع ب ن

تحــت تأثیــر قــرار دهــد. 
ــوص  ــر در خص ــر و به روزت ــات مفیدت ــه اطاع ــون ارائ ــی همچ ــم اهداف ــن تصمی ای

ــت  ــری از وضعی ــل اعتبارت ــر قاب ــه تصوی ــرکت ها، ارائ ــه ش ــا در ترازنام ارزش روز دارایی ه
ــتیابی  ــور دس ــدت به منظ ــرمایه گذاری های بلندم ــام س ــزوم انج ــرکت ها و ل ــودآوری ش س
ــوان  ــه عن ــد ب ــا می توان ــی دارایی ه ــد ارزیاب ــردارد. تجدی ــدار را در ب ــد پای ــداف رش ــه اه ب

ــی شــود.  ــی شــرکت ها تلق ــی عملکــرد مال ــی مهــم در ارزیاب ــد مدیریت ــک فرآین ی
بــا لحــاظ کــردن آثــار اســتهاک دارایی هــا بــر ســود شــرکت ها، ســود صنایــع واقعی تــر 
ــوت و  ــاط ق ــدن نق ــفاف تر ش ــث ش ــد باع ــوع می توان ــن موض ــد. ای ــد ش ــر خواه و دقیق ت

ــازار ســرمایه گــردد. ــه ب ضعــف شــرکت ها و بهبــود نگــرش ســرمایه گذاران نســبت ب
ــه  ــد ب ــی می توان ــری از تکنولوژی هــای هــوش مصنوعــی و بســترهای دیجیتال بهره گی
شــرکت ها کمــک کنــد تــا ایــن فرآینــد ارزیابــی را بهتــر و ســریع تر انجــام دهنــد. تســهیل 
در ارزیابــی دقیق تــر دارایی هــا و بهبــود نتایــج تجــاری بــه عنــوان ارزش افــزوده ای بــرای 
شــرکت ها محســوب می شــود.اگرچه تجدیــد ارزیابــی دارایی هــا می توانــد اطاعــات 

ــرات  ــا تأثی ــد، ام ــازار ســرمایه کمــک کن ــود نگــرش ب ــه بهب ــه دهــد و ب ــری را ارائ مفیدت
ــه بررســی های دقیق تــری دارد. ایــن  ــازار ســرمایه همچنــان نیــاز ب ــد ب ــر رون دقیــق آن ب
تأثیــرات بــه عوامــل اقتصــادی کان، نوســانات قیمــت، تــورم، تحــولات سیاســی و شــرایط 
بــازاری دیگــر وابســته اســت. بــه طــور کلــی، پیاده ســازی ایــن طــرح بــه منظــور تجدیــد 
ــازار ســرمایه ایــران داشــته باشــد.  ــر رشــد ب ــد تأثیــر مثبتــی ب ارزیابــی دارایی هــا می توان
بــا افزایــش شــفافیت و اعتبــار در اطاعات مالی شــرکت ها، ســرمایه گذاران ممکن اســت 
ــرمایه گذاری های  ــذب س ــث ج ــد باع ــوع می توان ــن موض ــد و ای ــری کنن ــر تصمیم گی بهت
بیشــتر و بهبــود عملکــرد بــازار ســرمایه شــود. امــا لازم بــه ذکــر اســت کــه بــا توجــه بــه 
ــر  ــل دقیق ت ــه تحلی ــا ب ــا و ارزیابی ه ــف، پیش بینی ه ــرات مختل ــا و تأثی ــی بازاره پیچیدگ
ــتفاده  ــی اس ــات تکمیل ــرای اطاع ــادی ب ــی و اقتص ــر مال ــع معتب ــاز دارد و از کمناب نی

شود.

تجدید ارزیابی با هوش مصنوعی

شــرکت ارتباطــات ســیار ایــران یکــی از شــرکت های فرعــی 
شــرکت مخابــرات ایــران اســت کــه  پــس از عرضــه 5درصــد از 
ــازار فرابــورس ایــران از ســهامی خاص بــه  کل ســهام خــود در ب
ســهامی  عام تغییــر شــخصیت حقوقــی داد و نهایتــا در تاریــخ 29

بهمــن 91 در شــرکت بــورس و اوراق بهــادار ایــران پذیرفتــه و از 
تاریــخ 29مــرداد 92 نــام شــرکت از فرابــورس بــه تابلــوی اصلــی 

بــورس منتقــل شــده اســت.
ایــن شــرکت حــدود ۶9 میلیــون مشــترک دارد و 1245 شــهر 
و بیــش از 70 هــزار کیلومتــر از جاده هــای کشــور را تحــت 
ــوذ همــراه اول حــدود 85 ــب نف ــرار داده اســت. ضری پوشــش ق

ــور در  ــا 270 اپرات ــل آن ب ــن المل ــگ بی ــاط رومین ــد و ارتب درص
ــرار اســت. 112 کشــور جهــان برق

  عملکرد »همراه» در 1401

ــته  ــال های  گذش ــی س ــرکت ط ــن ش ــی ای ــای مال گزارش ه
ــا  ــد؛ ب ــان می ده ــا را نش ــود درآمده ــه داری در صع ــد ادام رون
بیــن  پیــش  از  بیــش  محدودیت هــای  و  تحریم هــا  وجــود 
ــد  ــان رون ــراه« همچن ــی »هم ــاخص های ارزش ــز ش ــی نی الملل
ــن آوری  ــش و ف ــر دان ــه ب ــا تکی ــته ب ــته و توانس ــودی داش صع
بومــی و اســتراتژی های مناســب مدیریتــی نقــاط ضعــف را 
ــد  ــی رون ــه صــورت کل ــد؛ ب ــل نمای ــوت خــود تبدی ــاط ق ــه نق ب
ــا 1401 ــال های 139۶ ت ــی س ــراه اول ط ــی هم ــد عملیات درآم

ــر به طــور مســتمر  ــروش طــی ســال های اخی نشــان می دهــد ف
ــه  ــت ک ــن اس ــان دهنده ای ــه نش ــته ک ــودی داش ــدی صع رون
شــرکت در حفــظ ســهم بــازار و افزایــش نســبی آن موفــق عمــل 
ــا  ــرکت  در 1401 ب ــن ش ــد ای ــال درآم ــرای مث ــت. ب ــرده اس ک
ــه  ــود ک ــراه ب ــال 1400، هم ــه س ــبت ب ــدی نس ــد 30 درص رش
معــادل 38 هــزار میلیــارد تومــان اعــام شــده بــود کــه نزدیــک 
بــه 34 هــزار میلیــارد تومــان از ایــن مبلــغ از کارکــرد مشــترکین 
ــت( و  ــات داده )اینترن ــد آن از خدم ــه ۶1 درص ــده ک ــل ش حاص

ــوده اســت.  پیامــک ب
فنــاوری  حــوزه  در  دســت شــرکت ها  آن  از  اول  همــراه 
ــوری  ــات اپرات ــه خدم ــر ارائ ــز ب ــر تمرک ــاوه ب ــه ع ــت ک اس
در بخش هــای دیگــر حــوزه فنــاوری هــم فعــال بــوده و 
»مبین نــت«،  اول«،  »حرکــت  همچــون  زیرمجموعه هایــی 
»همــراه کســب وکارهای هوشــمند« دارد کــه درآمــد آن هــا نیــز 

بــه درآمــد همــراه اول افــزوده می شــود.
ایــن شــرکت  براین اســاس صورت هــای مالــی تلفیقــی 
تهیــه شــده اســت و نشــان می دهــد همــراه اول در ســال 1401

ــی و 59۶3 ــد تلفیق ــان درآم ــارد توم ــزار میلی ــه 39 ه ــک ب نزدی
ــص داشــته اســت. ــان ســود خال ــارد توم میلی

رشد 23 درصدی همراه اول در فصل بهار 1402

ــد 23 ــا رش ــال 1402 ب ــه اول س ــه ماه ــراه، در س ــاد هم نم
ــه  ــبت ب ــی نس ــد عملیات ــش درآم ــرد و افزای ــدی در عملک درص
ــی  ــش بین ــت و پی ــوده اس ــراه ب ــل هم ــال قب ــابه س دوره مش
ــه  ــه ب ــا توج ــرکت ب ــی ش ــد عملیات ــد درآم ــن رش ــود ای می ش
ــاد  ــن نم ــودی ای ــیر صع ــته، نشــان از س ــود انباش ــع در س تجمی

ــود. ــد ب ــاری خواه ــال ج ــول س ــی در ط بورس
ــه 11 ــک ب ــاری نزدی ــال ج ــه س ــه ماه ــرکت در س ــن ش ای

ــد  ــه درآم ــه ب ــا توج ــته و ب ــد داش ــان درآم ــارد توم ــزار میلی ه
نزدیــک بــه 9 هــزار میلیــارد تومانــی در ســه ماهــه 1401، نشــان 

ــار 1402 دارد. ــل به ــد در فص ــدی درآم ــد 23 درص از رش
نمــاد »همــراه« در خــرداد مــاه ســال جــاری درآمــد محقــق 
ــت  ــدال ثب ــان در ک ــارد توم ــزار میلی ــه 4 ه ــک ب شــده ای نزدی
کــرده کــه بیشــترین میــزان درآمــد نیــز در کارکــرد مشــترکین 
ــال  ــه س ــر اینک ــیار،عاوه ب ــات س ــرکت ارتباط ــت. ش ــوده اس ب
ــه لحــاظ  ــه رشــد 32 درصــدی  ب ــد رو ب ــا رون ــی 1401 را ب مال
درآمــد عملیاتــی طــی کــرده اســت، افزایــش ســرمایه 59

درصــدی را هــم در پایــان ســال 1401 محقــق کــرده اســت؛ بــا 
ــل  ــا رشــد درآمــد قاب ــز ب ــی 1402 را نی ــن اوصــاف ســال مال ای

ــرده اســت. ــم ســپری ک ــاردی را ه ــزار میلی ــه 11 ه توج
ســهم بــازار درآمــدی همــراه اول نســبت بــه دیگــر اپراتورهــا 
ــت  ــته اس ــرکت توانس ــن ش ــت و ای ــد اس ــان 57 درص همچن

ــد. ــظ کن ــی حف ــازار رقابت ــود را در ب ــهم خ ــن س ــال ها ای س
ــترک  ــون مش ــدود 103 میلی ــر ح ــال حاض ــراه اول در ح هم
HLR، حــدود 70 میلیــون مشــترک VLR، 5۶ میلیــون مصــرف 
ــای  ــده دیت ــرف کنن ــون مص ــای Mbb و 50.1 میلی ــده دیت کنن

دارد.  LTE

«همـــراه اول« بانی رشد
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ــی گل  ــی و صنعت ــروه معدن ــرکت های گ ــی ش ــد عملیات درآم
ــه دوره  ــی ســال 1402 نســبت ب گهــر در دوره چهارماهــه ابتدای

مشــابه ســال قبــل بطــور قابــل توجهــی افزایــش یافــت. 
درآمــد عملیاتــی شــرکت معدنــی و صنعتــی گل گهــر )کگل( 
در دوره چهارماهــه ابتدایــی ســال 1402 نســبت بــه دوره مشــابه 
ــغ  ــت و از مبل ــش یاف ــد افزای ــزان 84 درص ــه می ــل ب ــال قب س
ــال  ــه 224.789.098 میلیــون ری ــال ب 122.293.203 میلیــون ری

رســید.
ــی شــرکت جهــان فــولاد ســیرجان  همچنیــن درآمــد عملیات
ــه  ــال 1402 نســبت ب ــی س ــه ابتدای ــان( در دوره چهارماه )فجه
ــزان 51 درصــد افزایــش یافــت  ــه می دوره مشــابه ســال قبــل ب

و از مبلــغ 3۶.295.827 میلیــون ریــال بــه 54.797.701 میلیــون 
ریــال رســید.   درآمــد عملیاتــی شــرکت توســعه آهــن و فــولاد 
ــه  ــال 1402 نســبت ب ــی س ــه ابتدای ــر، در دوره چهارماه گل گه
دوره مشــابه ســال قبــل بــه میــزان ۶4 درصــد افزایــش یافــت و 
از مبلــغ 80.730.000 میلیــون ریــال بــه 132.520.000 میلیــون 

ریــال رســید. 
ــز  ــر( نی ــیرجان )حگه ــر س ــرکت گهرتراب ــی ش ــد عملیات درآم
در دوره چهارماهــه ابتدایــی ســال 1402 نســبت بــه دوره مشــابه 
ــغ  ــت و از مبل ــش یاف ــد افزای ــزان 2۶ درص ــه می ــل ب ــال قب س
9.580.791 میلیــون ریــال بــه 12.034.001 میلیــون ریــال 

رســید.

در چهارماهه ابتدای امسال نسبت به سال گذشته؛

افزایش قابل توجه درآمد عملیاتی شرکت های گروه گل گهر

موج تردید در شرکت های کالایی پیش شرط های تحلیل درست بازار 
      محمد نوربخش  

 تحلیل گر کارگزاری سرمایه و دانش، مدیر پرتفوی سابق کوروش

یکــی از باورهــای حاکــم بــر گزارش هــای میــان دوره ای، وجــود ایــن 
شــبه اســت کــه هــر تصمیم گیــری  مبنــی بــر خرید یــا عــدم آن منوط 
بــه انتشــار گزارش هــا اســت. در حالــی کــه قبــل از انتشــار بســیاری از 
ــد.  ــادرت می ورزن ــا مب ــهام آنه ــد س ــه خری ــهامداران ب ــا، س گزارش ه
ــاری  ــه و دوره ای اخب ــن گزارش هــای ســه ماه ــه آنکــه ای ــا توجــه ب ب
ــط  ــا غل ــت ی ــد، درس ــمار می رون ــه ش ــرکت ها ب ــته ش ــخ گذش از تاری
ــل از انتشــار گزارش هــای  ــر خــود را  قب ــا تاثی ــن پیش بینی ه ــودن ای ب
عملکــردی شــرکت ها بــر جــای می گــذارد. اگرچــه بایــد تحلیل درســتی 
از گزارش هــای ســه ماهــه داشــته باشــیم. متاســفانه بــازار در تفســیر این 
گزارش هــا دچــار انحــراف بســیار زیــادی اســت. ایــن گزارش هــا بیشــتر 
از نــوع مقایســه ای اســت و کمتــر می تــوان ماهیــت تحلیلــی را در آن هــا 
مشــاهده نمــود. بــه عنــوان مثــال تحلیلگــران بــا مقایســه ســود ســه 
ماهــه هرســاله شــرکت ها  بــا ســه ماهــه مشــابه ســال گذشــته آنهــا، در 
صــورت افزایــش ســود، بــا ارزیابــی مثبت ســهام مــورد نظر، رشــد خوبی 
را بــرای آن پیــش بینــی می کننــد. امــا در یــک کشــور تورمی ایــن نــوع 
تحلیــل جایــی نــدارد؛ بــه عنــوان مثال تفــاوت محاســبه ضریــب قیمتی 
ــی از  ــود ناش ــم س ــی را در رق ــف، تفاوت ــی مختل ــای زمان دلار در بازه ه
افزایــش ذاتــی و تولیــد در شــرکت ایجــاد می کنــد کــه ایــن تفــاوت در 
واقــع ناشــی از تــورم موجــود در کشــور اســت. همچنیــن تغییــرات ســود 
ــر  ــای دیگ ــرمایه گذاری در کانال ه ــی از س ــرکت ها ناش ــی از ش در برخ
درآمــدی اســت؛ شــرکت هایی ماننــد مخابــرات کــه از شــرکت همــراه 
ســود دریافــت می کنــد؛ یــا پتروشــیمی پارس کــه از آریــا ساســول ســود 
دریافــت می کنــد نمونه هایــی از ایــن مــورد اســت. از طرفــی بســیاری 
ــی توجــه  ــه ســود فصل ــد ب ــد؛ بای ــی دارن ــز ســود فصل از شــرکت ها نی
شــود چــرا کــه نحــوه ســود در هــر فصــل بســته بــه قیمت مــواد خــام و 
نحــوه فعالیت هــا در هــر فصــل متفــاوت اســت. PSP ها و شــرکت های 
ارائــه کننــده خدمــات پرداختــی ماننــد رتــاپ یــا آپ نمونه هــای خوبی از 
ایــن مــوارد هســتند؛ در فصولــی ماننــد بهــار بــه دلیــل تعطیــات عید و 
افزایــش خریــد تعــداد تراکنش هــا افزایــش می یابــد. بــه همیــن دلیــل 
ممکــن اســت تحلیلگــران بــه اشــتباه عملکــرد کلــی شــرکت را در طول 
ســال مثبــت ارزیابــی کننــد امــا ایــن ناشــی از تغییــرات در یــک فصــل 

ســال بــوده باشــد.

ــی ارزش  ــش بین ــم در پی ــدان مه ــه چن ــاخص ن    دو ش
ــهام س

بعضــا گزارش هایــی از شــرکت ها نیــز مبنــی بــر کاهــش P/E یــا 
TTM اعــام می شــود و تحلیلگــران بســیاری ایــن کاهــش را خــوب 
ارزیابــی کــرده و پیــش بینــی اصــاح را در تحلیل هــای خــود صــادر 
می کننــد. ایــن برداشــت از دو مفهــوم P/E و TTM بی معنــی اســت؛ 
ــاخص را  ــن دو ش ــر ای ــوان تاثی ــز نمی ت ــورم 50 درصــدی هرگ ــا ت ب
حتمــی و صحیــح دانســت. مفهــوم P/E یعنــی قیمــت امــروز ســهم 
تقســیم بــر چهــار فصــل گذشــته شــود. PRICE  اشــاره ای بــه آینده 
ــد و  ــاظ می کن ــود لح ــای خ ــش بینی ه ــده را در پی ــی آین دارد؛ یعن
ــد  ــزی ممکــن بتوان ــن چی ــم خواهــد کــرد. همچی انتظــارات را تنظی

آینــده بــازار را بــه خوبــی پیش بینــی کنــد. 

  ضرورت تجدید ارزیابی شرکت ها

ــود. در صــورت عــدم  ــات ب ــی یکــی از واجب ــد ارزیاب انجــام تجدی
ــرکت ها  ــده ش ــال، عم ــر از 7 س ــرکت ها کمت ــی در ش ــد ارزیاب تجدی
ســودهای موهومی نشــان می دهنــد. ســودهایی کــه موجودیــت 
ندارنــد و شــرکت مجبــور بــه پرداخــت مالیــات بابــت ایــن ســودهای 
ــی و  ــتهاک صنعت ــانی اس ــه روز رس ــدم ب ــا ع ــود. ب موهومی می ش
عــدم لحــاظ میــزان ایــن بــروز رســانی در ســود، ســود متــورم شــده 
و مالیــات اضافــی بایــد پرداخــت شــود؛ بــر ایــن اســاس صنایــع بــا از 
دســت دادن توانایــی بازســازی خــود، تهــی از منابــع می شــوند. ایــن 
ــرمایه  ــرای س ــا را ب ــرکت ها، آنه ــردن ش ــر ک ــیب پذی ــا آس ــدام ب اق
ــورد  ــن م ــازد. در ای ــته می س ــی وابس ــتم بانک ــه سیس ــردش ب در گ
ــل  ــه دلی ــه ب ــرار داد ک ــاره ق ــورد اش ــیمان را م ــت س ــوان صنع می ت
ــر اســاس  ــد ب ــه تولی ــادر ب ــن صنعــت در بازســازی ق ــوان ای عــدم ت
ظرفیــت اســمی خود نیســت. همچنیــن خاموشــی گســترده در صنعــت 
بــرق نیــز بــه علــت عــدم تــوان نیروگاهــی و اســتهاک بــالای آن 
ــرای  ــی بیشــتر ب ــه ذکــر اســت کــه دارای ــرد. لازم ب صــورت می پذی
یــک شــرکت بــه معنــی اســتهاک بیشــتر اســت و نــه ارزشــمندی 
شــرکت! بــا افزایــش اســتهاک حاشــیه ســود و ســود ناخالــص نیــز 

ــد.  ــش می یاب کاه

     امیرحسین شیخ الاسلامی
 کارشناس تحلیل کارگزاری گنجینه سپهر پارت

بــا توجــه بــه اینکــه نــرخ ارز صنایــع بــه صــورت مســتقیم 
تحت تاثیــر سیاســت های دســتوری می باشــد، اگرچــه بــا 
ــر  ــد منج ــی می توان ــای عملیات ــیل  فعالیت ه ــود پتانس وج

بــه تغییــر بازدهــی در صنایــع مربوطــه شــود.
ایــن درحالــی اســت کــه نــرخ فــروش محصــولات 
تولیــدی شــرکت های کالایــی بــورس تهــران بــه دلار 
ــن شــرکت ها  ــد ای ــا کاهــش آن درآم ــش ی ــا افزای ــوده و ب ب
ــته  ــل کاس ــه دلی ــر ب ــرف دیگ ــد. و از ط ــر می کن ــز تغیی نی
ــری  ــداد پایین ت ــی اع ــارات تورمی برخ ــدت انتظ ــدن از ش ش
ــبب  ــر س ــن ام ــه همی ــد. ک ــی می کنن ــرای دلار پیش بین را ب
ــن دســته از ســهام  ــورد معامــات ای شــده ســهامداران در م

ــوند. ــه ش ــد مواج ــا تردی ب
ــذر از  ــرای گ ــرک ب ــوان مح ــه عن ــه  ب ــی ک از طرح های
بحــران فعلــی در گــروه خودرویــی محســوب می گــردد 
پژوهش هــای  مرکــز  پیشــنهادی  طــرح  بــه  می تــوان 
مجلــس در خصــوص عرضــه تمامی خودرو هــا در بــورس 
ــا اســتفاده از  ــام شــده ب ــه روز رســانی قیمــت تم ــا ب کالا  ب
شــاخص تــورم تولیــد کننــده خــودرو حداکثــر هــر ســه مــاه 
یــک بــار، اشــاره نمــود. کــه ایــن مهــم می توانــد راهــکاری 

ــود. ــی ش ــوص تلق ــن خص ــدت در ای ــاه م کوت
از طرفــی دیگــر در کنــار ایــن اخبــار خبر هایــی همچــون 
ترخیــص بیــش از 1000 خــودرو از گمــرک و رشــد 30 
درصــدی تولیــد خــودرو از ابتــدای ســال تــا پایــان تیــر مــاه 
بــه نســبت مــدت مشــابه در  ســال گذشــته، می توانــد نویــد 

ــن صنعــت باشــد.  بخــش شــروع تحــولات  مثبــت ای
شــایان ذکــر اســت بــازار بــرای از بیــن بــردن بــی 
کــه  دارد  بیشــتری  محرک هــای  بــه  نیــاز  اعتمــادی 
ــس  ــای مجل ــز پژوهش ه ــنهاد مرک ــی همچــون پیش خبر های
ــوی  ــای ق ــه محرک ه ــاز ب ــت و نی ــرده اس ــت نک ــز کفای نی

ــت. ــر اس ت
ــازار  ــق در ب ــن فاکتورهــای رون در کل یکــی از مهــم تری
ــفانه آن  ــه متاس ــه ک ــت و از آنجایی ک ــاد اس ــرمایه اعتم س

ــازار  اعتمــادی کــه بایــد وجــود داشــته باشــد را در فضــای ب
نداریــم چــرا کــه سیاســت های دســتوری و شــوک های 
ناشــی از آن موجــب خــروج نقدینگــی از بــازار ســرمایه شــده 
ــرای ســرمایه گــذاران  ــازار را ب ــه نوعــی فضــای ب اســت و ب
نــا امــن کــرده اســت، کــه حتــی عملکــرد خــوب در برخــی 
ــه  ــرکت ها ک ــه ش ــای ماهان ــهم      ها در گزارش ه ــع و س صنای
ــام  ــهام در انج ــازار س ــی ب ــل اصل ــی از عوام ــوان یک به عن
معامــات محســوب می گردنــد نتوانســت بــازار را بــا اســتقبال 
ــع  ــه نف ــرایط ب ــن ش ــازد و ای ــراه س ــداران هم از ســوی خری
ــه  ــی ب ــن نقدینگ ــد ای ــه میتوان ــت ک ــب اس ــای رقی بازار ه

ــد .  ــدا کن ــان پی ســمت آنهــا جری
رفــع ابهامــات در بــازار و ایجــاد شــفافیت و اطــاع رســانی 
درســت و صحیــح می توانــد باعــث بازگشــت نســبی اعتمــاد 
ــد  ــه می توان ــود ک ــرمایه ش ــازار س ــه ب ــذاران ب ــرمایه گ س
اثراتــی مثبــت بــرای بــازار ســرمایه بــه دنبــال داشــته باشــد.

ــار  ــه اخب ــه ب ــا توج ــه  ب ــر اســت ک ــه ذک ــر لازم ب در آخ
ــازار حکــم  ــن روز هــا در ب ضــد و نقیــض و شــایعاتی کــه ای
ــظ  ــران حف ــه گ ــرای معامل ــن راه ب ــوند، بهتری ــا می ش فرم
آرامــش و پایبنــدی بــه اســتراتژی معاماتــی خــود می باشــد، 
تــا بتواننــد در اینگونــه شــرایط بــازار بــه معاملــه ی درســت 
ــا  ــتباهاتی  ب ــوند و اش ــات نش ــیر هیجان ــند و اس ــود برس خ

ــد. ــنگین را انجــام ندهن ــات س تبع
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شکست رشد در رینگ برنامه های قبلی توسعهچرایی کاهش تعهدات به برنامه های 5 ساله توسعه

قیمت گذاری دستوری عامل کاهش عرضه گندله و کنسانتره در تیرماه

      سبحان علینژاد  - دییر گروه انجمن صنعتکاران

الگــوی  کشــورها  از  بســیاری  در  ســاله   5 برنامه هــای 
برنامه ریــزی بــرای توســعه همــه جانبــه هســتند. در ایــران پــس 
از انقــاب تاکنــون ۶ برنامــه 5 ســاله را تجربــه کردیــم. برنامــه 
ــد،  ــن گردی ــی تدوی ــگ تحمیل ــان جن ــا پای ــان ب ــه همزم اول ک
ــه را در  ــعه یافت ــوری توس ــاد کش ــر وایج ــای بهت ــد روزه نوی
اذهــان ترســیم می کــرد. البتــه تدویــن اولیــن برنامــه همــراه بــا 
ــه چــه  ــران ب ــود. اینکــه ای ــک ب بی تجربگــی و تناقضــات تئوری
نــوع اقتصــادی نزدیــک خواهــد شــد؟ و یــا در کجــای صنعــت و 
کشــاورزی منطقــه و دنیــا قــرار خواهــد گرفــت؟ برنامه هــای دوم 
ــود و دولت هــا  ــا حــدودی ادامــه همــان مســیر ب و ســوم هــم ت
کــم و بیــش بــا پایبنــدی بــه آن، بودجه هــای ســنواتی را برشــی 

ــد . ــرار می دادن از آن ق
از برنامــه چهــارم بــه بعــد کــم کــم تعهــد بــه برنامه هــای 5 
ــه  ــر شــد؛ انحــراف در اجــرای آن بیشــتر و بیشــتر. ب ســاله کمت
ــر از  ــی آن کمت ــرد اجرای ــا عملک ــان برنامه ه ــه در پای ــوری ک ط
ــر  ــه عناص ــیزدهم ک ــت س ــتقرار دول ــا اس ــد. ب ــد می ش 40 درص
اقتصــادی و سیاســی آن معمــولا منتقــد برنامه هــای قبلــی 
ــت  ــا دق ــم ب ــاله هفت ــه 5 س ــا برنام ــود ت ــن ب ــار ای ــد، انتظ بودن
ــی  ــه ۶ برنامــه قبل ــا تجرب و پختگــی بیشــتری تدویــن گــردد. ب
انتظــار مذکــور غیرواقعــی و غیــر منطقــی نبــود. امــا بــا نــگاه بــه 
ــس عکــس تصــورات مشــاهده  ــه مجل ــت ب لایحــه تقدیمی دول
گردیــد. لایحــه ای بــا موضوعــات گسســته و نامتجانــس مغفــول 

ــی . ــای اساس ــی بخش ه از برخ
ــای کار  ــال در بخش ه ــور مث ــه ط ــم ب ــه هفت ــه برنام لایح
ــه  ــه ب ــت ک ــی اس ــکات اساس ــی دارای مش ــن اجتماع و تامی

مــواردی از آن اشــاره می شــود :
1.ادغــام صندوق هــای بازنشســتگی کــه مــورد اعتــراض جــدی 

کارگــران و کارفرمایــان عضــو صنــدوق تامیــن اجتماعی اســت
ــال  ــتگی در ح ــک بازنشس ــدوق کوچ ــد صن ــد زدن چن پیون
ــز در  ــود نی ــه خ ــن اجتماعــی ک ــدوق تامی ــه صن ورشکســتگی ب
ــر ســوء مدیریــت ده هــا مشــکل اساســی دارد و صدهــا هــزار  اث
ــا  ــق میلیون ه ــع ح ــت دارد، تضی ــه از دول ــان مطالب ــارد توم میلی

ــد. ــت کرده ان ــه پرداخ ــق بیم ــال ها ح ــه س ــت ک ــری اس نف
ــران و  ــه کارگ ــت در بیم ــک درصــد ســهم دول 2 .کاهــش ی
ــی کارگــران اجحــاف دیگریســت  ــه ســهم پرداخت ــزودن آن ب اف

ــه  ــرم داعی ــت محت ــه دول ــی ک ــری در حال ــه کارگ ــه جامع ب
ــتضعف را دارد.  ــر مس ــران و قش ــت از کارگ حمای

3 .افزایــش ســن بازنشســتگی کــه مغایــر بــا سیاســت اشــتغال 
ــان  ــتغال جوان ــادن اش ــر افت ــه تاخی ــث ب ــت و باع ــان اس جوان
ــع  ــه وض ــم ب ــم تصمی ــر ه ــن اگ ــود. در ضم ــای کار می ش جوی
ــا ســبق  ــه م ــد عطــف ب ــه شــده اســت نبای ــد گرفت ــون جدی قان
گــردد و بایــد مشــمول نیــروی کار جدیــدی شــود کــه از ابتــدا بــا 
صنــدوق تامیــن اجتماعــی قــرارداد بــالای 30 ســال می بندنــد .

4.موضــوع ســند کار شایســته کــه ســال ها روی آن در وزارت 
تعــاون کار و رفــاه اجتماعــی کار تخصصــی شــده اســت در 

ــود. ــاهده نمی ش ــه مش لایح
5 .تغییــر رونــد اخــذ حــق بیمه هــا و اتصــال آن بــه ســازمان 

مالیاتــی اشــتباه بزرگــی اســت کــه لایحــه دنبــال می کنــد.
این امر متعارض با قوانین دیگر می باشد و....

در ســایر بخش هــا نیــز چنیــن نقصان هــا و اعتراضاتــی وجــود 
دارد. بنابرایــن مجلــس شــورای اســامی کار ســنگین و خطیــری 
بــه عهــده دارد تــا بتوانــد در مراحــل تصویــب جزئیــات لایحــه، 
اصاحــات مــورد انتظــار اقشــار ذینفــع را اعمــال نمــوده و مــوارد 

مغفــول را نیــز اضافــه کنــد.
ــط و مشــی اداره کشــور در 5  ــه خ ــم ک ــندی مه بررســی س
ــه  ــان ممکــن ب ــن زم ــد، در بدتری ــده را ترســیم می کن ســال آین
مجلــس ارســال شــده اســت. از طرفــی مجلــس مجبــور اســت بــا 
ســرعت بیشــتری لایحــه را تصویــب کنــد تــا دولــت و ســازمان 
برنامــه و بودجــه زمــان کافــی بــرای تهیــه لایحــه بودجــه 1403 
داشــته باشــند، کــه برشــی از همیــن برنامــه هفتــم خواهــد بــود. 
ــود را  ــام خ ــتر اهتم ــب نمایندگان،بیش ــر اغل ــویی دیگ از س
ــی لازم  ــا آمادگ ــا ب ــد ت ــه می نماین ــای انتخابی ــروف حوزه ه مص
در انتخابــات اســفند مــاه حاضــر شــوند و بــرای بقــا در مجلــس 

ــد. تــاش نماین
ــرای  ــند مهمی ب ــن س ــب چنی ــرای تصوی ــری ب ــز فک تمرک
ــد اســت حاصــل  ــه بعی ــس واجــب می باشــد ک ــدگان مجل نماین

گــردد.
ــف  ــار مختل ــگان اقش ــانه ها و نخب ــور، رس ــئولین کش از مس
انتظــار مــی رود بــه مجلــس کمــک کننــد و بــا ارائــه مشــاوره های 
ســازنده مجلــس محتــرم از ایــن آزمــون ســخت موفــق بیــرون 
ــه  ــوده و ب ــر ب ــد. انشــاالله دولــت و مجلــس نیــز مشــاوره پذی آی

نفــع مــردم و مملکــت تصمیــم گیــری نماینــد.

     مهسا پاگلی - سرپرست تحلیل شرکت تامین سرمایه امین

ــای  ــه در زمینه ه ــت ک ــاله اس ــه ای 5 س ــعه برنام ــه توس برنام
توســعه اقتصــادی، اجتماعــی، فرهنگــی، فنــاوری و ... تدویــن 
می شــود. برنامــه ششــم توســعه بایــد در ســال 1400 پایــان 
می یافــت امــا بــه ســبب عــدم تدویــن برنامــه هفتــم توســعه، برنامــه 
ششــم تــا شــهریور 1402 تمدیــد گردیــد. دولــت بایــد حداقــل ۶ مــاه 
قبــل از پایــان برنامــه ششــم توســعه، برنامــه هفتــم را تقدیــم مجلس 
می کــرد کــه بــا تاخیــر و نهایــت در خــرداد 1402 ایــن اتفــاق رخ داد. 
ــت.  ــده اس ــح ش ــی مط ــعه انتقادات ــم توس ــه هفت ــورد لایح در م
ــارم )1384-1388( و پنجــم )1390-1394( و ششــم  ــه چه در برنام
)1400-139۶( توســعه، حداقــل میــزان رشــد اقتصــادی 8درصــد در 
نظــر گرفتــه شــد ایــن در حالــی اســت کــه عمــا رشــد اقتصــادی 
مــورد نظــر در برنامه هــای توســعه محقــق نشــده اســت. در برنامــه 
توســعه چهــارم، در ســال 1384 رشــد اقتصــادی ۶.9 درصــد بــوده و 

تــا ســال 1387 بــه 2.7 درصــد رســیده اســت. 
در برنامــه پنجــم توســعه میــزان رشــد اقتصــادی در ســال 1390 
معــادل 3.54 درصــد و بــرای ســال های 91 و 92 منفــی بــوده اســت. 
طبــق آمــار متوســط رشــد اقتصــادی ســالیانه تــا ســال1400 برابــر 
بــا منفــی 0.5 درصــد بــوده اســت. بــا ایــن وجــود در برنامــه هفتــم 
توســعه )140۶-1402( نیــز همــان رشــد حداقــل 8 درصــدی در نظــر 
ــن  ــده در ای ــرح ش ــای مط ــی از راهکاره ــت و یک ــده اس ــه ش گرفت
زمینــه تامیــن مالــی خارجــی 10 میلیــارد یورویــی بــه صورت ســالانه 

اســت.
ــد  ــک رون ــور در ی ــص کش ــت ناخال ــرمایه ثاب ــکیل س ــرخ تش ن
ــی  ــال پیاپ ــد س ــرای چن ــز ب ــال 1400 نی ــرار دارد و در س ــی ق نزول
ــای کاهــش  ــه معن ــر کــه ب ــن متغی ــوده اســت. کاهــش ای منفــی ب
ــد ســال  ــالا در چن ــورم ب ــول ت ســرمایه گذاری در کشــور اســت، معل
گذشــته، تحریم هــا، پیــش بینــی پذیــر نبــودن مولفه هــای اقتصــادی 

و سیاســت گذاری های نادرســت می باشــد کــه موجــب کاهــش 
ــه نظــر  ــرای ســرمایه گذاری های بلندمــدت شــده اســت. ب ــزه ب انگی
می رســد بــدون توجــه بــه ایــن مــوارد نــرخ تشــکیل ســرمایه ثابــت 
ناخالــص در لایحــه هفتــم توســعه 22.۶ درصــد در نظــر گرفتــه شــده 

اســت. 
در لایحــه برنامــه هفتــم توســعه، نــرخ تــورم 9.5 درصــد، رشــد 
ــا 20  ــرازی بانک ه ــالیانه نات ــش س ــد و کاه ــی 13.8 درص نقدینگ
ــزارش  ــق گ ــه طب ــال آنک ــت. ح ــده اس ــه ش ــر گرفت ــد در نظ درص
بانــک مرکــزی در پایــان اســفند 1401، میــزان رشــد نقدینگــی 31 
درصــد و تــورم 4۶.5 درصــد بــوده اســت. در حوزه هــای زیرســاختی، 
حــوزه بــرق و نفــت و گاز نیــز چنیــن عــدم تحقق هایــی بــه چشــم 
ــع  ــع یکــی از ضعف هــای برنامه هــای توســعه، واق می خــورد. در واق

بینانــه نبــودن آن اســت.
ــی مــد  ــم برنامه های ــز در لایحــه هفت ــازار ســرمایه نی در حــوزه ب
ــت از  ــرای حمای ــه ب ــاده ۶ ک ــه م ــه اســت. از جمل ــرار گرفت ــر ق نظ
ــک ســهام شــرکت های ســهامی عام  ــوق ســهامداران خــرد، تمل حق
توســط شــرکت های فرعــی یــا وابســته ممنــوع شــده اســت. 
ــروژه و  ــهامی عام پ ــاده 11 تشــکیل شــرکت های س ــن در م همچنی
انتشــار اوراق بدهــی بــرای تامیــن مالــی آنهــا آورده شــده اســت. در 
مــاده 14 نیــز بــر تنــوع بخشــی و افزایــش دامنــه دارایی هــای پایــه 
گواهــی ســپرده کالایــی در بورس هــای کالایــی و هدایــت نقدینگــی 

بــه بازارهــای مولــد تاکیــد شــده اســت. 
ــرازی  ــش نات ــی و کاه ــام بانک ــی نظ ــاختار مال ــاح س ــه اص ب
ــوع در  ــاد تن ــت. ایج ــده اس ــاره ش ــاده 57 اش ــز در م ــا نی بانک ه
ابزارهــای مالــی و بهبــود و عمــق بخشــیدن بــه بــازار ســرمایه امــری 
مثبــت اســت بــه شــرط آنکــه پایبنــدی بــه آن وجــود داشــته باشــد و 
دخالــت دولــت از طریــق قیمــت گــذاری دســتوری، وضــع عــوارض 
ــد و  ــل برس ــه حداق ــب ارزی و ... ب ــت های نامناس ــی، سیاس صادرات

شــفافیت و کارایــی اطاعاتــی وجــود داشــته باشــد.

     مجتبی باصفا - مدیر واحد کالا و انرژی کارگزاری بانک سپه

ــل  ــش قاب ــر کاه ــاه اخی ــانتره در م ــه و کنس ــات گندل معام
ــه  ــد ادام ــن رون ــرداد ای ــان م ــا پای ــالا ت ــته و احتم ــی داش توجه
ــاه  ــر م ــن در تی ــنگ آه ــه س ــات گندل ــت. معام ــد داش خواه
نســبت بــه خــرداد مــاه 3۶ درصــد کاهــش و معامــات کنســانتره 
در تیــر مــاه نســبت بــه خــرداد مــاه 55 درصــد کاهــش داشــته 

اســت. 
ــت  ــدن قیم ــن آم ــش پایی ــن کاه ــل ای ــن دلای ــم تری از مه
کنســانتره، بــدون پشــتوانه بــودن عرضــه و بحــث انــرژی 
ــای  ــن قیمت ه ــت. همچنی ــتان اس ــده در تابس ــهمیه بندی ش س
دســتوری از طریــق وزارت قــدرت تولیــد را بســیار کاهــش داده و 
ــور  ــول مجب ــر معم ــای غی ــل نرخ ه ــه دلی ــا را ب ــه کننده ه عرض

ــد کــرده اســت. ــه کاهــش تولی ب
قیمت گــذاری ناصحیــح و بــدون پشــتوانه ناراحتــی  بســیاری 
از تولیدکننــدگان را در پــی داشــته کــه عمدتــا بــه دلیــل قیمــت 
ــا  ــرای آنه ــا ب ــه هزینه ه ــرا ک ــت؛ چ ــتوری اس ــای دس گذاری ه

ــن امــر  ــد هســتند و همی ــه کاهــش تولی ــور ب ــوده و مجب ــالا ب ب
نیــز کاهــش عرضــه در بــورس را در پــی خواهــد داشــت. 

ــت؛  ــی اس ــا منطق ــا کام ــه کننده ه ــی عرض ــل نارضایت دلای
ــی در  ــدگان اصل ــن تولیدکنن ــه ای ــی ک ــر محصول ــه ه ــرا ک چ
ــه  ــی ب ــود را دارد. یعن ــی خ ــا کاف ــد تقاض ــه می دهن ــورس ارائ ب
میــزان عرضــه تقاضــا نیــز وجــود دارد؛ پــس دلیــل قیمت گــذاری 
ــت  ــن اس ــمش ممک ــد ش ــی مانن ــت؟ محصول ــتوری چیس دس
ــه و کنســانتره  ــرای گندل ــا ب ــد؛ ام ــته باش تقاضــای لازم را نداش
کــه مهم تریــن و پرنیــاز تریــن مــواد اولیــه مــورد تقاضــا هســتد 
ــا  ــا کام ــه و تقاض ــدارد و عرض ــود ن ــا وج ــود تقاض ــن کمب ای

ــری دارد.  براب
در حــال حاضــر حــدود 70 درصــد معامــات گندلــه و 
ــر  ــر و گه ــو، گل گه ــرکت چادرمل ــه ش ــق س ــانتره از طری کنس
ــه  ــی اســت ک ــل طبیع ــن دلی ــه همیئ ــن انجــام می شــود؛ ب زمی
ناراحتــی عمــده از قمیــت گــذاری دســتوری از ناحیــه ایــن ســه 
ــز روال  ــتان نی ــده تابس ــی مان ــای باق ــد. در روزه ــرکت باش ش

ــود. ــد ب ــاه خواه ــد تیرم مانن

      سید جواد درواری
مدیر سرمایه گذاری و سبد گردانی شرکت سبد گردان آمیتیس

ــاده  ــم توســعه شــامل 24 فصــل در 117 م ــه هفت لایحــه برنام
ــه   ــم شــده اســت. برنام ــس تقدی ــه مجل ــور ب ــس جمه توســط رئی
توســعه کشــور یــک اقــدام ملــی محســوب می شــود و بایــد 
ــادی،  ــای اقتص ــور در حوزه ه ــی کش ــرایط فعل ــناخت ش ــد از ش بع
سیاســی، فرهنگــی و اجتماعــی و... و بــرآورد و ارزیابــی واقع بینانــه 

ــه ــدار در هم ــعه پای ــد و توس ــی کشــور جهــت رش ــای آت از نیازه
ســطوح بــرای عمــوم افــراد جامعــه، شناســایی توانایی هــا 
و ظرفیت هــای قابــل اســتفاده موجــود در کشــور، مطالعــه و 
ــداف  ــق اه ــدم تحق ــل ع ــته و دلای ــداف گذش ــی اه ــیب شناس آس
ــای و  ــان نهاده ــی می ــکاری و هماهنگ ــل و هم ــار تعام و ... در کن
ــه  ــف، تهی ــای مختل ــران در حوزه ه ــط و صاحبنظ ــای مرتب بخش ه

ــود.  ــن ش و تدوی
ایــن در حالــی اســت کــه بــه گفتــه کارشناســان بطــور میانگیــن 
ــق  ــور محق ــعه کش ــای توس ــداف برنامه ه ــد از اه ــدود 35 درص ح
ــی عــدم موفقیــت در تحقــق اهــداف،  ــل اصل شــده اســت. از دلای
ــی مشــخص شــده می باشــد و ایــن  ــع مال ــه مناب عــدم دســتیابی ب
ــود  ــز وج ــم نی ــعه هفت ــه توس ــداف در برنام ــق اه ــی در تحق نگران
ــرمایه گذاری  ــذب س ــدم ج ــه در ع ــد ریش ــر می رس ــه نظ دارد و ب

ــر اقتصــادی دارد. ــل غی ــه دلای ــی ب خارجــی و داخل
یکــی از مهمتریــن اعــداد ذکــر شــده در برنامــه در فصــل یــک 
ــت و  ــادی اس ــد اقتص ــردی رش ــنجه های عملک ــداف کمی س و اه

ــر  ــد در نظ ــه را 8 درص ــالانه در برنام ــادی س ــد اقتص ــط رش متوس
گرفتــه اســت و در ایــن بیــن رشــد صــادرات غیــر نفتــی 23 درصــد، 
ــه  ــر گرفت ــت 8.5 در نظ ــش صنع ــد و بخ ــدن 13 درص ــش مع بخ
شــده اســت کــه بــا در نظــر گرفتــن شــرایط فعلــی کشــور دســتیابی 

ــه نظــر می رســد. ــد ب ــن اعــداد بعی ــه ای ب
ــد،  ــی تولی ــع مال ــن مناب ــت تامی ــتای تقوی ــاده 3، در راس در م
ــک  ــا همــکاری بان ــف اســت ب ــی مکل ــور اقتصــاد و دارای وزارت ام
ــال،  ــر س ــان ه ــا پای ــی ت ــتگاه های اجرای ــایر دس ــزی و س مرک
برنامــه تامیــن مالــی بــرای تحقــق رشــد اقتصــادی هشــت 
ــن آن از  ــوه تامی ــاز و نح ــورد نی ــع م ــزان مناب ــامل می ــد، ش درص
بــازار ســرمایه، بــازار پــول، ســرمایه گذاری )تامیــن مالــی( خارجــی، 
مولدســازی و فــروش امــوال و دارایی هــا و منابــع صنــدوق توســعه 
ــب شــورای اقتصــاد برســاند و متوســط  ــه تصوی ــه و ب ــی را تهی مل
ســالانه ســرمایه گذاری و تامیــن مالــی خارجــی حداقــل 10 میلیــارد 
یــورو تعییــن شــده اســت. همچنیــن ســازمان بــورس و اوراق بهــادار 
مکلــف اســت ظــرف مــدت ســه مــاه بســتر مناســب بــرای عرضــه 
ــب  ــالا در قال عمومی ســهام پروژه هــای دارای بازدهــی و ارزآوری ب
ــا انتشــار اوراق بدهــی بــرای تامیــن  شــرکت ســهامی عام پــروژه ی

ــی آنهــا را فراهــم کنــد. مال
اقتصــاد و جلــب  بــه منظــور مردمی ســازی  در مــاده 5 و 
مکلــف  اجرایــی  دســتگاه های  خصوصــی،  بخــش  مشــارکت 
ــدی،  ــم از تولی ــود اع ــه خ ــق ب ــرکت های متعل ــدهاند تمامی  ش ش
خدماتــی و بازرگانــی را بــه تدریــج و حداکثــر تــا پایــان ســال ســوم 

ــد. ــذار نماین ــه واگ برنام

ــت  ــور تقوی ــه منظ ــت ب ــف اس ــاد مکل ــن وزارت اقتص همچنی
جایــگاه ســهامداران خــرد، ســاز و کار مناســب بــرای ارایــه پیشــنهاد 
ســهامداران خــرد جهــت طــرح در هیــات مدیــره و مجتمــع شــرکتها 

را فراهــم نمایــد.
بــازار ســرمایه یکــی از ابزارهــای اصلــی تأمیــن مالــی در اقتصــاد 
کشــور محســوب میشــود. تأثیــر بــازار ســرمایه در حرکــت جریــان 
نقدینگــی و منجــر شــدن بــه رشــد و توســعه اقتصــادی، مســئله ای 
ــازار  ــت. ب ــه اس ــرار گرفت ــت ق ــه دول ــورد توج ــد و م مهمی می باش
ســرمایه توســعه یافتــه، فعــال و یکپارچــه بــه ســبب نقــش اساســی 
ــه  ــص بهین ــا، تخصی ــی بنگاه ه ــن مال ــع و تامی ــردآوری مناب در گ
ــرمایه گذاری  ــای س ــارف و نیازه ــوی مص ــه س ــع ب ــت مناب و هدای

ــی و  ــفافیت اطاعات ــش ش ــادی، افزای ــد اقتص ــای مول در بخش ه
ــادی  ــد اقتص ــادی در رش ــر زی ــخگویی، تاثی ــئولیت پاس ــود مس وج

ــد.  ــا می کن ــورها ایف کش
ــود  ــی و وج ــی فعل ــادی و سیاس ــرایط اقتص ــه ش ــه ب ــا توج ب
تحریم هــای ظالمانــه و عــدم توانایــی در جــذب ســرمایه گذار 
ــا  ــای آنه ــداری و محدودیت ه ــت بانک ــکات صنع ــی و مش خارج
در نقــل و انتقــال پــول و ارز، اهمیــت بــازار ســرمایه نــزد دولــت دو 
ــرژی شــده  ــورس ان ــه ب ــگاه ویــژه ای ب چنــدان اســت. همچنیــن ن
ــی  ــن مال ــعه، تامی ــم توس ــه هفت ــرم در برنام ــت محت ــت و دول اس
بــرای دســتیابی بــه اهــداف را از بــازار ســرمایه بســیار پررنــگ دیــده 

اســت.

ردپای موانع غیراقتصــادی بر برنامه  های توسعــه  ای
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بازگشــایی نمــاد ســهام عدالــت بــا توجــه بــه شــرایط اقتصــادی جامعــه و متعلــق بــودن آن بــه بخــش 
ــود  ــازار و بهب ــگ در ب ــترش فرهن ــرای  گس ــایانی ب ــک ش ــد کم ــور، می توان ــهامداران در کش ــی از س بزرگ
وضعیــت معیشــتی آن هــا باشــد. بازگشــایی ایــن نمــاد امکانــی را فراهــم کــرده کــه تکلیــف بســیاری از ســهام 
ــازار ســرمایه را در پــی  ــد توســعه ب ــه تنهایــی می توان شــرکت ها نیــز روشــن شــده کــه همیــن امــر خــود ب

داشــته باشــد. 
در حــال حاضــر نیــز تعــداد زیــادی از خریــداران ســهام عدالــت از امکانــات خریــد و فــروش ســهم خــود 
بهــره منــد هســتند؛ امــا ایــن امــکان بــرای  دارنــدگان ســهام عدالــت وجــود نــدارد. البتــه در مــواردی نیــز 
ــه وجــود  ــش قیمــت ب ــا افزای ــت در برخــی از نماده ــدا کــرده اســت،که احتمــالا در نهای ــش پی ســهام افزای
خواهــد آمــد؛ ایــن مهــم می توانــد تــا حــدودی بــه شــاخص و ارتقــای آن یــاری رســاند. اگــر چــه ممکــن 
اســت کــه حجــم عرضــه و تقاضــا در روزهــای اول مناســب نباشــد، امــا ایــن معضــل تنهــا از طریــق  تدابیــر 
اخــذ شــده از ســمت  وزارت اقتصــاد و مدیــران بــازار ســرمایه مرتفــع خواهــد شــد و بــا عبــور از ایــن مرحلــه، 

ــرای بازگشــایی نمــاد شــرکت ســرمایه گــذاری ســهام عدالــت آمــاده می گــردد.   صنــدوق ب
نکتــه ی حائــز اهمیــت ایــن اســت کــه بازگشــایی نمــاد مذکــور می توانــد تاثیــرات مثبتــی هــم در بــازار 

ســرمایه و هــم در وضعیــت اقتصــادی و معیشــتی مــردم بگــذارد. 
ــن  ــا ای ــه عموم ــت ک ــوان گف ــور می ت ــز اینط ــتانی نی ــذاری اس ــرمایه گ ــرکت های س ــا ش ــه ب در رابط
ــهامداران 28  ــن س ــدادی از ای ــت تع ــن اس ــن ممک ــتند. همچنی ــانی هس ــوی یکس ــرکت ها دارای پرتف ش
ــا بازگشــایی ایــن نمــاد و  تعییــن تکلیــف  میلیونــی طــی ســال های گذشــته فــوت شــده باشــند بنابرایــن ب
شــدن وضعیــت ارزش دارایــی  در ایــن شــرکت ها  وضعیــت ســامان پیــدا خواهــد کــرد. ضمــن اینکــه بایــد 
مشــوق های مدیریتــی توســط شــورای بــورس بــرای اشــخاصی  کــه قصــد خریــد دارنــد شــکل بگیــرد تــا  
ــه شــرکت های ســرمایه گــذاری  ــد و در نتیجــه ب ــه وجــود آی ــد ایــن ســهام ها ب ــرای خری فضــای رقابتــی ب

ــع شــوند. ــازار ســرمایه منتف ــن در ب ــزرگ و فعالی ــا از حضــور شــرکت های ب اســتانی کمــک شــود  ت
ــورس  ــف در ب ــای متوق ــا نماده ــه تنه ــورس، ک ــتانی در ب ــرکت های اس ــاد ش ــف نم ــه توق ــه ب ــا توج ب
هســتند لــزوم بازگشــایی آن هــا ضــروری اســت امــا همــواره یکــی از دغدغه هایــی کــه بــرای فعــالان بــازار 
ســرمایه وجــود داشــت، ایجــاد مــوج جدیــدی از عرضــه به واســطۀ بازگشــایی ایــن نمادهــا اســت. بــا توجــه 
ــه وعده هــای ســازمان بــورس به نظــر می رســد می تــوان شــاهد بازگشــایی ایــن نمادهــا در پاییــز باشــیم،  ب
ایــن در حالــی اســت کــه بــا توجــه بــه مــدت زمــان طولانــی بســته بــودن ایــن نمادهــا، طبیعــی اســت کــه 
ــا  ــن ســهام، قصــد فــروش آن را داشــته باشــند کــه ب ــدگان ای به محــض بازگشــایی آن هــا بســیاری از دارن
توجــه بــه شــرایط ایــن روزهــای بــازار ســرمایه به نظــر می رســد می توانــد مــوج جدیــدی از عرضه هــا را در 

ــد. ــم بزن ــازار کم عمــق رق ــن ب ای
بایــد توجــه داشــت تــا زمانــی کــه ایــن وضعیــت ادامــه دارد قســمت زیــادی از دارایی هــای بــازار ســرمایه 
بلــوک شــده باقــی خواهــد مانــد. ایــن بازگشــایی میتوانــد گام اول بــرای بازگشــایی ســهام عدالــت، مشــخص 

شــدن قیمــت و در نتیجــه بــه شــفاف تــر شــدن بــازار ســرمایه کمــک خواهــد نمــود. 
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خطاهــای موجــود در شــیوه تعییــن قیمــت خــودرو، ســبب ایجــاد 
آســیب گســترده در صنعــت و بــازار خــودرو شــده اســت . کاهــش 30 
الــی 50 درصــدی تولیــد خــودرو در ســالهای 1397 تــا 1401، افزایــش 
شــدید قیمــت خــودرو و عــدم دسترســی افــراد بــه خــودرو مناســب در 
ــن صنعــت  ــه ای ــان ســنگین خودروســازان نشــان میدهــد ک ــار زی کن
ــت  ــن صنع ــای ای ــرای احی ــتی ب ــده و بایس ــارج ش ــود خ ــیر خ از مس

تصمیمهــای مناســب و درســتب گرفتــه شــود.
ــودرو،  ــذاری خ ــه بحــث قیمــت گ ــت ب ــورای رقاب ــل از ورود ش قب
قیمــت کارخانــه محصــولات تولیــدی در دو خودروســاز بــزرگ کشــور 
ــدی  ــولات تولی ــازار محص ــت ب ــا قیم ــایپا(  ب ــودرو و س ــران خ )ای
تفــاوت چندانــی نداشــت ولــی پــس از ورود شــورای رقابــت بــه بحــث 
ــت  ــاف قیم ــن اخت ــه 90 ای ــه دوم ده ــا نیم ــذاری مخصوص قیمت گ
شــدیدتر شــد. کــه ایــن موضــوع باعــث توزیــع یــک رانــت 80 هــزار 
ــه قیمــت  ــا روشــهای مختلــف ب میلیــاردی در میــان عــده کمی کــه ب
شــورای رقابــت از دو خــودرو ســاز خــودرو خریــداری کردنــد  و زیــان 

ــزرگ  ــی دو خــودرو ســاز ب ــارد تومان انباشــته بیــش از 100 هــزار میلی
کشــور شــد. عــاوه بــر ایــن افــت شــدید کیفیــت خــودروی تولیــدی 
و عــدم دسترســی عمــوم مــردم بــه خریــد خــودرو از کارخانــه باعــث 

ــد. نارضایتــی مصــرف کننــدگان گردی
ــوص  ــی در خص ــک گزارش ــی ی ــس ط ــهای مجل ــز پژوهش مرک
قیمــت گــذاری خــودرو در کشــور، اصلــی تریــن ایــراد وارد بــر 
ــانی   ــروز رس ــدم ب ــت را ع ــورای رقاب ــذاری ش ــت گ ــتورالعمل قیم دس
آنالیــز بهــای تمــام شــده تولیــد خــودرو کــه  در ســال 1391  انجــام 
شــده، اعــام کــرد کــه  هرگــز پــس از آن مجــددا از ســوی ایــن شــورا 
ــه در نظــر  ــوان قیمــت پای ــه عن محاســبه نشــده و همــان محاســبه ب
ــورم  ــا شــاخص ت ــه صــورت ســالیانه ب ــا ب گرفتــه شــده اســت و صرف
تولیــد کننــده خــودرو افزایــش داده شــده اســت. ایــن در حالــی اســت 
ــر  کــه ســاختار هزینه هــای خودروســازان پــس از 10ســال دچــار تغیی
شــده اســت و همچنیــن شــاخص تــورم تولیــد کننــده نیــز نمی توانــد 
ــن  ــی ای ــدگان ط ــای تولییدکنن ــش هزینه ه ــی از افزای ــاب دقیق بازت

ــد.  ــته باش ــال ها داش س
ــراد را  ــن ای ــکار ای ــن راه ــس  مهمتری ــای مجل ــز پژوهش ه مرک

ــه  ــه ب ــه و تحلیــل هزین ــر اســاس تجزی تعییــن قیمــت تمــام شــده ب
صــورت حداقــل ســالی یکبــار در ســال و در نظــر گرفتــن هزینه هــای 
تحقیــق و توســعه و هزینه هــای مالــی مرتبــط بــا فعالیتهــای تولیــدی 
ــه  ــاختار هزین ــه در س ــوع مهمی ک ــه موض ــت. البت ــرده اس ــام ک اع
ــز شــده  ــام شــده نی ــای تم ــن به ــن شــرکتها شــاید باعــث بالارفت ای
تکنولــوژی بســیار قدیمــی و فرســوده خــط تولیــد خــودرو میباشــد کــه 
نیــاز فــوری بــرای ســرمایه گــذاری در ایــن حــوزه احســاس میشــود.

ــان  ــه بحــث زی ــه  ب در بخــش دیگــر گــزارش مرکــز پژوهشــها ب
انباشــته ایــن صنعــت پرداختــه شــده و مهمتریــن دلیــل ایــن موضــوع 
در کنــار تحریم هــای بیــن المللــی ، بحــث ســاختار مدیریتــی و مالکیت 

صنعــت خــودرو  اســت کــه نیازمنــد اصاحــات ســاختاری میباشــد. 
ــا  ــودرو، عم ــذاری خ ــت گ ــیوه قیم ــده در ش ــر ش ــای ذک ایراده
موجــب شــده اســت کــه میــان قیمــت کارخانــه و قیمــت بــازار اختاف 
چشــمگیری ایجــاد شــود و رانتــی کــه در اختــاف قیمــت وجــود دارد 
بیــن افــراد بســیار کمی توزیــع شــود و همزمــان صنعــت خــودرو نیــز 
دچــار بحــران شــود. بــه همیــن دلیــل مرکــز پژوهشــها بــرای کوتــاه 
مــدت پیشــنهاد داده کــه تمــام خودروهــا بــه تدریــج و بــا برنامــه کــه 

وزارت صمــت تهیــه میکنــد از قرعــه کشــی خــارج شــده و در بــورس 
کالا عرضــه شــوند.

ــروش  ــی، ف ــر مصرف ــه منظــور کاهــش تقاضــای غی ــن ب  همچنی
ــمول  ــال اول مش ــورس کالا در س ــده از ب ــداری ش ــای خری خودروه
ــه  ــتان 1401 ک ــاز در تابس ــه خودروس ــان عرض ــود. در زم ــات ش مالی
ــود، عرضــه خــودرو در بــورس  قیمــت ارز از ثبــات نســبی برخــوردار ب
ــازار نشــد بلکــه جــز یکــی از  کالا نــه تنهــا باعــث افزایــش قیمــت ب

ــز شــد.  ــازار نی عوامــل کاهــش قیمــت ب
لازم بــه ذکــر اســت کــه طــی 9 ماهــه 1401 کــه ایــران خــودرو 
ــق  ــد طب ــه کردن ــورس کالا عرض ــود را در ب ــولات خ ــایپا محص و س
ــداد خودروهــای  ــورس کالا از حیــث تع ــار اعــام شــده از ســوی ب آم
عرضــه شــده ایــن دو خــودرو ســاز کمتــر از 5 درصــد محصــولات خــود 
ــل  ــد؛ در حالیکــه اگــر حجــم عرضــه قاب ــورس کالا عرضــه کردن را ب
ــه  ــازار خــودرو ب ــا ب ــد قطع ــر بودن ــی پذی ــش بین توجــه و منظــم و پی
تعــادل خوبــی میرســید و هــم تولیــد کننــده و هــم مصــرف کننــده از 

ــد. ــود می بردن ــاق س ــن اتف ای
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ــازار کشــور های درحــال  ــازار ســرمایه در ب فلســفه وجــودی صنــدوق توســعه ب
توســعه  ایجــاد تعــادل اســت. بــر اســاس اساســنامه صنــدوق تثبیــت بــازار ســرمایه 
ــای  ــر و ارتق ــد رقابت    پذی ــع تولی ــع موان ــون رف ــاده 28 قان ــرای م و در راســتای اج
ــدف  ــد؛ ه ــزی ش ــه ری ــران پای ــز در ای ــدوق نی ــن صن ــور، ای ــی کش ــام مال نظ
ــامانه    ای  ــرل و کاهــش مخاطــرات س ــت، کنت ــر  تثبی ــن ام ــازمان از ای ــی س حقیق
یــا فرادســتگاهی اســت؛ همچنیــن حفــظ شــرایط رقابــت منصفانــه، جلوگیــری از 
ــادی  ــی و اقتص ــای مال ــوع بحران    ه ــان وق ــر در زم ــرس فراگی ــداوم ت ــاد و ت ایج
ــب  ــور، جل ــرمایه کش ــازار س ــی در ب ــی و حاکمیت ــت های عموم ــرای سیاس و اج
ــر  ــازار از دیگ ــن ب ــت در ای ــداوم فعالی ــرای ت ــرد ب ــرمایه    گذاران خ ــان س اطمین

ــت. ــدوق اس ــن صن ــزی ای ــداف پایه ری اه
ــه  یــک عامــل خارجــی  ــاز ب ــات اســت نی ــازار دچــار هیجان در مــواردی کــه ب

ــرای خــروج از بحــران  وجــود دارد. ب
همچنیــن صنــدوق توســعه بــازار ســرمایه در مقاطعــی کــه اشــتیاق بــه خریــد 
ــن  ــد  حضــور داشــته باشــد. ای ــروش وجــود دارد بای ــه ف ــی جهــت ب و اشــتیاق ب
صنــدوق موظــف اســت کــه بــا محــدود کــردن دامنــه نوســان  تــا حــدی زمینــه 

ــازار باشــد . ــه ب ــان بخشــی ب ســاز اطمین
لازم بــه ذکــر اســت؛ صنــدوق توســعه بــازار وظیفــه تغییــر جهــت را نــدارد بلکــه 
زمانــی کــه بــازار نیــاز بــه کنتــرل دارد بایــد حضــور داشــته باشــد تــا فراینــد کندتــر 

شــود ومانــع از رفتــار هیجــان زده در بــازار شــود .
ــن  ــل تامی ــل قاب ــه مح ــا از س ــدوق عمدت ــن صن ــع ای ــنامه، مناب ــق اساس طب
اســت، نخســت ســرمایه گذاری دولــت کــه بــه پیشــنهاد وزارت اقتصــاد و از ســوی 
ســازمان برنامــه و بودجــه بایــد در لایحــه بودجــه پیش بینــی شــود کــه چانه زنــی 
نهــاد ناظــر در موقعیــت کنونــی کــه در مرحلــه تصویــب بودجــه ســال آینــده قــرار 
ــازار  ــت ب ــدوق تثبی ــع صن ــن مناب ــل دوم، تامی ــود، مح ــد ب ــر خواه ــم، موث داری
ــع صنــدوق توســعه ملــی  ــه واســطه ســپرده گذاری یــک درصــد از مناب ســرمایه ب
در ایــن صنــدوق اســت و محــل ســوم نیــز بخشــی از کارمــزد تعریــف شــده توســط 
ســازمان بــورس اســت؛ بــر ایــن اســاس در حــال حاضــر 30 درصــد از کارمزدهــای 
متعلــق بــه ســازمان بــورس و شــرکت رایــان بــورس، روزانــه و به طــور مســتقیم 
ــدید  ــش ش ــه کاه ــه ب ــا توج ــه ب ــود ک ــز می ش ــدوق واری ــن صن ــاب ای ــه حس ب
 ارزش معامــات، منابــع تامیــن شــده از ایــن محــل در ســطح نازلــی قــرار گرفتــه 

است. 
در زمــان کنونــی شــرایط ســختی بــر بــازار حاکــم اســت. رکــود معاماتــی در 
بــازار عمیــق اســت و لازم اســت منابــع نقــدی زیــادی تامیــن شــود تــا ایــن رکــود 

ــول و  ــازار پ ــق ب ــی از طری ــن مال ــت تامی ــدوق قابلی ــن صن ــه ای ــد؛ البت ــان یاب پای
ســرمایه را نیــز دارد کــه بایــد بــه نحــو مطلوبــی از ایــن ظرفیــت اســتفاده شــود. 
ــازار نقــش ســهامداران عمــده و شــرکت  های  ــی ب از ســوی دیگــر در شــرایط فعل

ــی اســت.  ــز اهمیــت فراوان ــال در بازارســرمایه حائ حقوقــی   فع
بازارگردان  هــا کــه طــی بیــش از یک ســال گذشــته بــه واســطه تعییــن 
ناظــر و همچنیــن  نهادهــای  از ســوی  بازارگردانــی  پارامترهــای  دســتوری 
محدودیــت ناشــران و ســهامداران عمــده در زمینــه تامیــن منابــع لازم بــرای ایفــای 
ــد، در حــال  ــده  ای مواجــه بوده  ان ــا شــرایط دشــوار و پیچی ــی ب ــدات بازارگردان تعه
حاضــر می تواننــد بــا تجهیــز منابــع جدیــد کــه بــا توجــه بــه افــت پردامنــه قیمــت 
ســهام نســبت بــه ســال گذشــته کمتــر خواهــد بــود، اقــدام بــه حمایــت از ســهام 
موضــوع بازارگردانــی خــود کننــد و عــاوه بــر جلوگیــری از افــت بیشــتر ســهام، 
بهــای تمــام شــده خریدهــای قبلــی خــود را کاهــش دهنــد تــا بــا بهبــود شــرایط 
ــن  ــد از ای ــازار بتوانن ــه ب ــرمایه  گذاران ب ــدد س ــال مج ــات و اقب ــع ابهام ــازار، رف ب

ــد.  ــره لازم را ببرن محــل، به
از طرفــی بایــد خاطرنشــان کــرد کــه، اگــر چــه ایــن صنــدوق  بازیگــر مهمــی در 
شــرایط بحرانــی بــازار اســت امــا بایــد در نظــر داشــت کــه  ایــن صنــدوق امــکان 
تغییــر رونــد بــازار را نــدارد و هــر عملکــردی غیــر از عملکــرد مذکــور بــه صــاح  

اهالــی بــازار نیســت و بــه نوعــی دســتکاری در بــازار تلقــی می شــود. 
ــه  ــازار را ب ــی ب ــازار  شــیب منف ــدوق توســعه ب ــد انتظــار داشــت کــه صن  نبای
ــورت  ــد ص ــدوق بای ــن صن ــط ای ــه توس ــا کاری ک ــه تنه ــد بلک ــر ده ــت تغیی مثب

ــد. ــر نمای ــادل ت ــازار را  متع ــات ب ــه  هیجان ــن اســت ک ــرد ای بپذی

گسترش فرهنگ بازار با بازگشایی نماد 
سهام عدالت

مروری بر گزارش مرکز پژوهشهای مجلس شورای اسلامی در رابطه با مسئله قیمت گذاری خودرو در ایران

مهر تایید مرکز پژوهش های مجلس بر عرضه خودرو در بورس کالا

صندوق توسعه امکان تغییر روند بازار را دارد؟

ضرورت تبدیل صندوق توسعه ملی به صندوق ثروت ملی       مرتضی علی اکبری - مدیرعامل شرکت تجلی توسعه معادن و فلزات

بازارســرمایه ایــن روزهــا و ایــام ســختی را پشــت ســر 
ــده ای را  ــد کنن ــا امی ــای ن ــر آن فض ــم ب ــود حاک ــذارد و رک می  گ
بــر بــازار حاکــم کــرد. ابهامــات باعــث کنــار کشــیدن خریــداران 
ــی همچــون  ــان نقــش نهادهای ــن می ــازار شــده اســت؛ در ای از ب
ــازار ســرمایه نمــود بیشــتری خواهــد داشــت؛  ــت ب ــدوق تثبی صن
ــن  ــی در چنی ــا نقش  آفرین ــن نهاده ــودی ای ــه فلســفه وج ــرا ک چ

ــت.  ــی اس دوران
صنــدوق توســعه بــازار ســرمایه بــرای حمایــت از بــازار در مواقع 
غیــر عــادی بــازار تشــکیل شــده اســت. یکــی از دلایــل بــه وجــود 
آمــدن صنــدوق توســعه بــازار بــه تجربــه ی  عملکــرد ایــن صندوق 
در کشــورهای دیگــر مرتبــط اســت. صنــدوق توســعه بازار ســرمایه 
ــازار  ــت ب ــاف جه ــر خ ــولا ب ــود معم ــئولیت خ ــاس مس ــر اس ب
ســرمایه عمــل می کنــد و در روزهــای منفــی اقــدام بــه خریــد در 
نمادهــای مختلــف می کنــد و در روزهــای مثبــت هــم بــا رعایــت 
ــه  ــهام می کند)ب ــروش س ــه ف ــدام ب ــه کاری اق ــر محافظ حداکث

ــی  ــازار مخــدوش نشــود( کــه هــدف غای ــت ب ــد مثب نحــوی رون
کلیــه ایــن اقدامــات افزایــش نقدشــوندگی بــازار ســهام اســت.

در ســایر کشــورها دولــت بــه صــورت غیــر مســتقیم در شــرایط 
خــاص و آشــفته ی بــازار بــرای جلوگیــری از ریــزش مبالــغ 
هنگفتــی را بــه بــازار تزریــق می نمایــد تــا بــازار بــه حالــت اولیــه 

خــود برگــردد. 
ــرد  ــه امروزعملک ــا ب ــازار ت ــعه ب ــدوق توس ــز صن ــران نی در ای
قابــل قبولــی داشــته اســت  امــا ســرمایه موجــود در ایــن صنــدوق 

ــازار ســرمایه مطابقتــی نــدارد. بــا حجــم ب
ایــن وظیفــه دولــت اســت کــه در ایــن مواقــع خــود بــه صورت 
مســتقیم و یــا غیــر مســتقیم از طریــق بانکهــا بودجــه و منابعــی را 

بــرای بــازار ســرمایه در مواقــع ضــروری در نظــر بگیــرد.
ــور   ــورس کش ــازمان ب ــس س ــط رئی ــد توس ــغ بای ــن مبال ای

ــخگوی  ــازار پاس ــعه ب ــدوق توس ــغ صن ــرا مبل ــود زی ــت ش تثبی
ــعه  ــدوق توس ــغ صن ــر مبل ــت. اگ ــازار نیس ــفته ی  ب ــرایط آش ش
بــازار ســرمایه تنهــا  یــک چهــارم از نیــاز بــازار را پوشــش دهــد از 
ســویی  ایــن امــکان وجــود دارد کــه در  ارقامی هــم کــه خریــد و 

ــد. ــکالاتی وارد باش ــرد  اش ــورت می پذی ــروش ص ف
بایــد صنــدوق توســعه ملــی را بــه صنــدوق ثــروت ملــی تبدیل 
کنیــم، و بــرای ایــن امــر نیازمنــد، برخــی اصاحــات قانونــی بــه 

خصــوص در برنامــه هفتــم توســعه هســتیم. 
ــد بازدهــی  ــر صنــدوق می توان همچنیــن رفــع موانــع حاکــم ب
ــکات  ــی از مش ــال یک ــرای مث ــرد. ب ــر بب ــی آن را بالات و کارای
اساســی ایــن صنــدوق در زمینــه مالیــات اســت؛ در حــال حاضــر 
ــات  ــر ســر مالی ــا ســازمان حسابرســی ب ــی ب ــدوق توســعه مل صن
ــی،  ــعه مل ــدوق توس ــی دارد و صن ــکل اساس ــی مش ــع ریال مناب

طبــق قانــون مجلــس مبنــی بــر تبدیــل 2 تــا 10 درصــد از منابــع 
صنــدوق بــه ریــال، حــدود 9 میلیــارد دلار منابــع صنــدوق را بــه 
ریــال تبدیــل کــرده اســت. هــم اکنــون در صــورت تبدیــل ایــن 
مبلــغ بــه دلار بــا کاهــش ارزش 8 میلیــارد دلاری منابــع صنــدوق 
ــه سیســتم حسابرســی  ــه اســت ک ــی چگون ــرو می شــویم؛ ول روب
ــه  ــی ک ــد؟ ریال ــان می ده ــودده نش ــدوق را س ــال صن ــر س ه
ــد مالیــات  پرداخــت شــده 24 درصــد ســود نشــان می دهــد و بای
آن پرداخــت شــود یعنــی صنــدوق هــر ســال بابــت ضــرر خــود 
ــود  ــال س ــد ری ــا واح ــه ب ــرا ک ــد چ ــز پرداخــت می کن ــات نی مالی
نشــان می دهــد؛ بــا ایــن طــرز فکــر، صنــدوق هــر ســال در حــال 

ــود. ــد ب ــدن خواه ــر ش کوچک ت
هوشــمندانه رفتــار کــردن و هوشــمند ســازی صنــدوق در ایــام 
ــر  ــال حاض ــات ح ــا اقدام ــت؛ ب ــده اس ــرورت ش ــک ض ــی ی فعل
ــز  ــچ چی ــی هی ــرایط فعل ــا در ش ــود. م ــر می ش ــدوق کوچک ت صن
ــرای  ــز ب ــرای نســل بعــد نگذاشــته ایم و کســانی کــه هیــچ چی ب

ــد ادعــا کننــد هوشــمند هســتند.   نســل بعــد نگذاشــته اند نبای
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ــرعت  ــا س ــور ب ــولاد در کش ــت ف ــعه صنع توس
قابــل توجهــی در حــال حرکــت می باشــد و در 
ــتمها  ــاختها و سیس ــت زیرس ــتا لازم اس ــن راس همی

ــد. ــعه یابن ــز توس ــت نی ــن صنع ــتیبانی ای پش
ــولاد  ــت ف ــی صنع ــاخت های اصل ــی از زیرس یک

سیســتم حمل ونقــل و لجســتیک می باشــد.
ــی  ــات یک ــه کارخانج ــواد اولی ــن م ــدا تامی در ابت
ــد.  ــت می باش ــن صنع ــای ای ــن دغدغه ه از مهم تری
ــه،  ــواد اولی ــن م ــه تامی ــم ک ــن مه ــه ای ــن ب پرداخت
ــه و از  ــه، در چــه فاصل ــزان، از کــدام کارخان چــه می
ــد بــه  چــه طریقــی جابه جایــی انجــام شــود، می توان
ــان  ــا و زم ــت هزینه ه ــازمان، مدیری ــی س ــود ده س

کمــک بزرگــی نمایــد.
و  حمل ونقــل  فلــزی،  و  معدنــی  صنایــع  در 
ــره  ــای زنجی ــان حلقه ه ــد می ــه پیون ــتیک نقط لجس
ــورهای  ــل در کش ــن دلی ــه همی ــود. ب ــی می ش تلق
ــادن و  ــل مع ــتم های حمل ونق ــه سیس ــعه یافت توس
صنایــع معدنــی متناســب بــا نیــاز ایــن بخش توســعه 
پیــدا می کننــد. از آنجــا کــه صنایــع معدنــی و فلــزی 
در ایــران نیــز پیشــرفت چشــمگیری داشــته اند، 
برخــورداری از سیســتم حمل ونقــل بــا ظرفیــت 
مناســب حمــل بــار ضــروری بــه نظــر می رســد. بــه 
عنــوان مثــال در زنجیــره فــولاد منطقــه گل گهــر، بــا 
توجــه بــه اینکــه حمــل مــاده اولیــه از محــل معــادن 
تــا واحدهــای فولادســازی فرآینــدی بــا حجــم 
بســیار بالاســت، حمل ونقــل و لجســتیک از اهمیــت 

ــوردار اســت. ــی برخ بالای
ــر  ــاورت یکدیگ ــه در مج ــی ک ــز کارخانه های به ج
قــرار دارنــد و می تواننــد بــا ایجــاد پلتفــرم نوارنقالــه 
و انتقــال مــواد بخشــی از خــوراک اولیــه کارخانه هــا 
ــف  ــتم های مختل ــان سیس ــد، در می ــن نماین را تامی
ــی  ــوط ریل ــق خط ــی از طری ــی، جابه جای حمل ونقل
ــت  ــه قیم ــه ب ــا توج ــی ب ــزی و معدن ــع فل در صنای
ــان ســال  ــژه ای دارد. در پای ــت وی ــر اهمی مناســب ت

ــور  ــن کش ــی راه آه ــوط اصل ــول کل خط 1400 ط
ســهم  درحالــی  کــه  اســت،  کیلومتــر   142۶8
ــت  ــا ظرفی ــولاد ب ــت ف ــی در صنع ــل ریل حمل  ونق
95 میلیــون تــن مــواد خــام و محصــول بــرای افــق 
1404، بایســتی مجموعــاً حــدود 2022 کیلومتــر بــه 
ــورت  ــر به ص ــد و 1255 کیلومت ــط جدی ــورت خ ص
ــت  ــردد. صنع ــداث گ ــی اح ــبکه ریل ــط دوم در ش خ
ــرای  ــده ب ــال آین ــت در 3 س ــور می بایس ــی کش ریل
رســیدن بــه ســند چشــم  انداز راه  آهــن رشــد ســالیانه 
ــی  ــن درحال ــد؛ ای ــته باش ــد داش ــدود 19 درص در ح
ــوط  ــداث خط ــد اح ــرخ رش ــط ن ــه متوس ــت ک اس

ریلــی در ســال گذشــته بســیار کــم بــوده 
اســت.

ــه  ــی ب ــل ریل ــتم حم سیس
و  بــالا  ظرفیــت  ســبب 

ــن  ــن،  مهم تری ــه پایی هزین
روش حمل ونقــل مــواد 
بخــش  محصــولات  و 
محســوب  معــدن 
ایــن  بــا  می شــود. 
ــان  ــا نش ــال، ارزیابی ه ح

ســیر  ســرعت  می دهــد 
کشــور  در  ریلــی  حمــل 

ــی  ــرایط فعل ــر از ش ــد بهت می توان
ــدود  ــهم ح ــا توجــه بــه س ــد. ب باش

از کل  فلــزات  و  معــادن  بخــش  70 درصــدی 
حمل ونقــل ریلــی کشــور، ســرعت ســیر فعلــی 

بســیار پاییــن اســت. 
از آنجایــی کــه شــرکت توســعه آهن و فــولاد گل 
گهــر بخشــی از محصــول خــود را صــادر می نمایــد 
ــدود  ــاده ای مح ــل ج ــت حم ــه ظرفی و از آنجاییک
ــن  ــوی ای ــاده ای جوابگ ــاخت های ج ــوده و زیرس ب
حجــم از حمــل بــار را نــدارد، همــواره شــرکت 
ــی از  ــر در زمانهای ــولاد گل گه ــن و ف ــعه اه توس
ســال بــا چالــش ارســال و حمــل بــار بــه بندرعبــاس 

ــود. ــه می ش مواج
ــار بــه   از جملــه دغدغه هــا و چالشــهای حمــل ب

بندرعبــاس می تــوان بــه مــوارد ذیــل اشــاره نمــود:
بــار صادراتــی  فــروش  1- همزمــان شــدن 
شــرکت های منطقــه گل گهــر در یــک بــازه زمانــی 

ــاده ای ــاوگان ج ــت ن ــودن ظرفی ــدود ب و مح
ــه  ــی ب ــواد غذای ــود واردات م ــورت وج 2- در ص
ــرکتهای  ــار ش ــل ب ــس از حم ــدگان پ ــور، رانن کش
ــری  ــه اســکله، ترجیحــا از ان نقطــه بارگی ــه ب منطق
ــرار داده  ــه ق ــه ســایر شــهرهای کشــور را در برنام ب
و تــا زمــان برگشــت مجــدد بــه منطقــه گل گهــر و 

ــت. ــان از دســت خواهــد رف ــار زم حمــل ب
محــدود  ریلــی  نــاوگان  انجایی کــه  از   -3
می باشــد و امــکان توقــف چنــد روزه 
در مســیر را دارد، حمــل بــار آهــن 
اســفنجی توســط ریــل بــا 
ریســک بــالا خواهــد بــود و 
ــق  ــتی از طری ــا بایس صرف
ــردد.  ــل گ ــاده ای حم ج
ســایر  در  همچنیــن 
ــز  ــزی نی ــولات فل محص
ــوراژ  ــک دم ــل ریس بدلی
ایــن  بــا  نیــز  کشــتی 
چالــش مواجــه می باشــند
چــاره اصلــی برون رفــت 
بخــش  کنونــی  چالش هــای  از 
و  دادن  پوشــش  حمل ونقــل، 
ــعه  ــرای توس ــده ب ــی ش ــداف پیش بین ــق اه تحق
زیرســاخت های ریلــی کشــور اســت. بــا توجــه 
ــر  ــه گل گه ــعه در منطق ــای توس ــدد طرح ه ــه تع ب
و در راس آن کارخانــه فولادســازی و تولیــد ورق 
شــرکت توســعه آهــن و فــولاد گل گهــر کــه بخشــی 
زیــادی از ایــن تولیــد صــادر خواهــد شــد، ایجــاد خط 
ریلــی جدیــد و یــا حتــی انحصــاری بــرای گل گهــر 
از ســیرجان بــه بندرعبــاس ضــرورت خواهــد داشــت. 
ــر  ــر کیلومت ــداث ه ــت اح ــه داش ــد توج ــه بای البت
راه آهــن، بســته بــه شــرایط جغرافیایــی )زمیــن 
ــاز،  ــورد نی ــا مســطح( و بسترســازی م کوهســتانی ی
بیــن یــک تــا دو میلیــون یــورو ســرمایه گذاری نیــاز 

ــن  ــوط راه آه ــره وری خط ــای به ــود و ارتق دارد. بهب
نیــز  جدیــد  واگن های هــای  و  )لوکوموتیوهــا( 
ــور  ــی کش ــرایط حمل ونقل ــود ش ــل بهب ــر راه ح دیگ
اســت کــه موجــب رشــد نســبی ســرعت ســیر 
قطارهــا خواهــد شــد. و تامیــن ایــن لوکوموتیوهــا که 
ــه  ــود در برنام ــد آنهــا خارجــی خواهــد ب ــا خری صرف
ــه اینکــه واگن هــای حمــل  ــا توجــه ب قــرار گیــرد. ب
ــه، نرمــه، اســفنجی و ورق متفــاوت  کنســانتره، گندل
می باشــند به نظــر می رســد بــه ایــن مهــم نیــز 
بایــد توجــه ویــژه داشــت بعنــوان مثــال واگن هــای 
واگن هــای حمــل  از  متفــاوت  اســفنجی  حمــل 
ــا در  ــداد آنه ــود و تع ــد ب ــه خواهن ــانتره و نرم کنس

کشــور کــم می باشــد.
همچنیــن بــا بــزرگ شــدن شــهر ســیرجان نیــاز 
اســت در بخــش جــاده ای نیــز مســیرهای کمربنــدی 
و  بندرعبــاس  ســمت  بــه  کامیون هــا  تــردد  و 

ــر  ــز تعیی ــور نی ــمالی کش ــزی و ش ــهرهای مرک ش
کــرده کــه از ترافیــک درون شــهری کاســته شــود. 
ــه ذکــر اســت کــه اولویــت اجــرای  ــه لازم ب البت
ــی  ــای ریل ــای ظرفیت ه ــعه و ارتق ــای توس طرح ه
ــق دارای  ــه مناط ــد ب ــت، بای ــر صنع ــور، از منظ کش
ــای  ــن گلوگاه ه ــولاد و همچنی ــه ف ــادن و کارخان مع
ــامل  ــا )ش ــا و لوکوموتیو ه ــرای واگن ه ــی ب ترافیک
اختصــاص  ایســتگاه ها(  و  تعمیرگاه هــا  بنــادر، 

ــد. ــته باش داش
ــان در خصــوص حــل مشــکل زیرســاختی  در پای
ــد ســرمایه گذاری  ــزی نیازمن ــی و فل ــع معدن در صنای
شــجاعت  و  تصمیم گیــری  و  ریلــی  بخــش  در 
اجــرای کار می باشــیم کــه در حــال حاضــر در 
ــر  ــم گی ــجاع و تصمی ــران ش ــر مدی ــه گل گه منطق
وجــود دارد و انشــالاه درخصــوص رفــع ایــن چالــش 

اقدامــات مهمی  انجــام پذیــرد.

بهبود زیرساخت های ریلــی، کاهش هزینه های حمل و 
افزایش صـــادرات

بــاتوجــه
بــه تعــدد طرح هاى 

توســعه در منطقــه گل گهــر و در 
راس آن کارخانــه فولادســازى و تولیــد 
ورق شـرکت توسـعه آهـن و فـولاد گل 

گهـر کـه بخشـى زیـادى از ایـن تولیـد صـادر 
خواهـد شـد، ایجـاد خط ریلـى جدیـد و 
یـا حتـى انحصـارى بـراى گل گهـر از 

سـیرجان بـه بندرعبـاس ضـرورت 
خواهـد داشـت. 

رواج پنی استوك ها در بازار سرمایه استراتژی ابزارهای مشتقه در سه بازار ریزشی، صعودی و خنثی 
      پرهام شیخ لاری 

کارشناس ارشد واحد مشتقه کارگزاري گنجینه سپهر پارت

ــی   ــده از ارزش دارای ــتق ش ــی مش ــزار مال ــه اب ــار معامل اختی
ــر  ــه تغیی ــی پای ــت دارای ــرات قیم ــا تغیی ــه ب ــد ک ــه می باش پای
ــد  ــازه می ده ــران اج ــه گ ــه معامل ــه ب ــار معامل ــد. اختی می کن
ــد و  ــه خری ــدام ب ــفته بازی اق ــا س ــک و ی ــش ریس ــرای پوش ب
ــازی در  ــفته ب ــد. س ــه کنن ــار معامل ــای اختی ــروش قرارداده ف
ــا کارمــزد  ــا ب ــه گــر اجــازه می دهــد ت ــه معامل ــه ب ــار معامل اختی
معاماتــی کمتــری نســبت بــه خریــد ســهام، معاملــه ای اهرمی را 
ــار معامله هــا  در یــک دارایــی اجــرا کنــد. ســرمایه گذاران از اختی
ــود  ــوی خ ــک پرتف ــش ریس ــا کاه ــک ی ــش ریس ــرای پوش ب

اســتفاده می کننــد.
ــه  ــار و ن ــت )اختی ــدار فرص ــه خری ــه ب ــار معامل ــرارداد اختی ق
اجبــار( خریــد یــا فــروش ) بســته بــه نــوع قــراردادی کــه دارنــد( 
دارایــی پایــه را می دهــد و دارنــده آن ملــزم بــه خریــد یــا فــروش 
ــک  ــه در ی ــات( ک ــار معام ــتقه )اختی ــزار مش ــت. اب ــی اس دارای
ــرده انعطــاف  ــدا ک ــی پی ــر رشــد و عمــق بســیار خوب ســال اخی
پذیــری بالایــی بــه ســرمایه گذاران می دهــد و ســرمایه گذار 
را قــادر می ســازد تــا اهــداف ســرمایه گــذاری خــود را آن طــور 
ــه  ــزار مشــتقه ب ــی اب ــه طــور کل ــد ب ــال کن ــد دنب ــه می خواه ک
ــود را  ــی خ ــک معامات ــا ریس ــد ت ــی را می د ه ــن توانای ــا ای م
عــاوه بــر کســب بازدهــی بــه طــور محسوســی کاهــش دهیــم 

و کنتــرل کنیــم.
در بــازار اختیــار معاملــه اســتراتژی های مختلفــی قابــل اجــرا 
ــب  ــرایط مناس ــان و ش ــد در زم ــا بای ــدام ازآنه ــه هرک ــت ک اس
خــود مــورد اســتفاده قــرار گیرنــد. اســتراتژی های زیــادی وجــود 
ــرر  ــد ض ــش ح ــور کاه ــه منظ ــازار ب ــای ب ــه در ریزش ه دارد ک
معاماتــی، در رشــدهای بــازار بــه منظــور حفــظ ســود و کاهــش 
ریســک و در بــازار خنثــی بــه ســرمایه گــذاران کمــک می کنــد 

ــد.  ــرای خــود ایجــاد کنن ــا اســتراتژی های مناســبی را ب ت
ــد  ــتراتژی کاوردکال)خری ــل اس ــتراتژی مث ــال اس ــرای مث ب
ــای  ــن آوردن به ــا پایی ــه ب ــد( ک ــار خری ــروش اختی ــهام  + ف س
ــت  ــر اف ــا در براب ــان م ــر( از زی ــربه س ــه س ــده )نقط ــام ش تم
قیمــت دارایــی پایــه تــا نقطــه ســربه ســر اســتراتژی جلوگیــری 

کــرده و در صورتــی کــه قیمــت دارایــی پایــه نزدیــک بــه قیمــت 
ــا  ــرای م ــود ب ــده ش ــه ش ــد فروخت ــار خری ــرارداد اختی ــال ق اعم
ــن  ــزء پرکاربردتری ــتراتژی ج ــن اس ــد. ای ــی می کن ــاد بازده ایج
دیگــر  از  اســت.  بــازار  در  اســتراتژی ها  پرطرفدارتریــن  و 
ــردن  ــه ک ــه بیم ــوان ب ــک می ت ــرل ریس ــتراتژی های کنت اس
ــاره  ــروش( اش ــای ف ــن ها )اختیاره ــوت آپش ــد پ ــا خری ــهم ب س

کــرد 
ــا توجــه  ــزار ب ــر کنتــرل ریســک، ایــن اب از طرفــی عــاوه ب
ــراد ریســک پذیر مناســب  ــرای اف ــه خاصیــت اهرمی کــه دارد ب ب
ــه خصــوص  ــد از فرصت هــای نوســان گیــری ب ــا بتوانن اســت ت
در رشــد های بــازار از آن اســتفاده کننــد و بازدهــی کســب

کنند.
دو  بــه  می تــوان  مشــتقه  بــازار  ویژگی هــای  دیگــر  از 
طرفــه بــودن آن اشــاره کــرد یعنــی عــاوه بــر کســب بازدهــی 
ــا  ــوان ب ــز می ت ــازار نی ــت ب ــزول و اف ــازار از ن ــای ب در صعوده
گرفتــن موقعیت هایــی ماننــد فــروش در اختیارهــای خریــد 

ــرد.  ــود ک ــب س کس
ــود دارد و از آن  ــازار وج ــتقه در ب ــزار مش ــر اب ــال حاض در ح
اســتفاده می شــود امــا موضوعــی کــه مطــرح اســت بحــث مهــم 
ــازار اســت زیــرا در صــورت عــدم آمــوزش و  آمــوزش در ایــن ب
ــران  ــزار ممکــن اســت زیان هــای جب ــن اب ــا ای عــدم آشــنایی ب
ــل  ــن دلی ــه همی ــود ب ــرمایه گذار وارد ش ــرد س ــه ف ــری ب ناپذی
ــیار  ــوزش بس ــوزه آم ــد در ح ــی بای ــای مال ــزاران و نهاده کارگ

ــال باشــند. فع

      مجتبی معتمدنیا - کارشناس ارشد بازار سرمایه

ــی از  ــد ارزیاب ــر تجدی ــوص تاثی ــم در خص ــه بخواهی ــل از اینک قب
ــم  ــت کنی ــه آن نمــاد صحب ــال  ســهامداران ب ــر روی اقب ــا ب دارایی ه
ــم: ــرار دهی ــورد بررســی ق ــد منظــر موضــوع را م ــر اســت از چن بهت

 اول:  تاثیر تجدید ارزیابی از دارایی ها و روند سودآوری
دوم:  دلایــل اقبــال ســهامداران بورســی بــر روی نمادهــای دارای 

تجدیــد ارزیابــی در گذشــته
ــی و  ــی در صورت هــای مال ــی از دارای ــد ارزیاب ــر تجدی ســوم:  تاثی

ــرکت ها ــی ش ــبت های مال نس
 در گام نخســت درخصــوص تاثیــر تجدیــد ارزیابــی از دارایی هایــی 
بــر رونــد ســودآوری، یکــی از مهمتریــن مــواردی کــه جذابیــت تجدیــد 
ارزیابــی دارایی هــا را دو چنــدان می کنــد،  اصــاح عملیاتــی در 
شــرکت، ورود  نقدینگــی بــه چرخــه فعالیــت شــرکت بــود. بــه عنــوان 
نمونــه در گــروه بانکــی و بیمــه ای بــه دلیــل افزایــش کفایــت ســرمایه 
عمــاً عملیــات شــرکت بهبــود می یابــد و طبیعتــاً در حــوزه عملیاتــی 
ــع آن  ــه تب ــی و ب ــورت مال ــروش در ص ــش ف ــب افزای ــد موج می توان
افزایــش ســود گــردد. همچنیــن شــرکت های دیگــری کــه بــه دلیــل 
زیــان انباشــته مالــی  بــه نســبت ســرمایه امــکان دریافــت تســهیات 
بانکــی را ندارنــد، می تواننــد بــا ایــن راهــکار اگــر در حــوزه عملیــات و 
فعالیــت شــرکت بــا ســود همراه باشــند، نســبت بــه دریافت تســهیات 
ــد.   ــدام کنن ــود اق ــب و کار خ ــوزه کس ــود ح ــع آن بهب ــد و بالطب جدی
ــد  ــل تجدی ــرمایه از مح ــش س ــالا بافزای ــه ب ــارج از روی ــاً در خ طبیعت
ــته و  ــرکت گذاش ــات ش ــر عملی ــی ب ــر خاص ــد تاثی ــی نمی توان ارزیاب
موجــب بهبــود رونــد فعالیتــی شــرکت گــردد. حــال کــه تاثیــر تجدیــد 
ارزیابــی بــر رونــد ســودآوری اقتصــادی را بررســی کردیــم بــه نظــرم به 
دلایــل اقبال ســهامداران بــه نمادهــای دارای تجدیــد ارزیابــی بپردازیم:
 فــارغ از بحــث تجدیــد ارزیابــی دارایی هــا و انتقــال بــه میــزان تاثیر 
شــرکت در رونــد ســودآوری یکــی از مهمتریــن دلایــل اســتقبال بــازار 
ســرمایه در اوایــل ایــن موضــوع بحــث در peni stock ســهام فــوق 
العــاده ارزان، بــه نظــرم اگــر وجــه ســوم یعنــی تاثیــر تجدیــد ارزیابــی 
ــا  ــه ب ــرکت در مقایس ــی ش ــی و بازده ــای مال ــا در صورت ه دارایی ه
میــزان ارزش دارایی هــای بــه روز شــده بپردازیــم بــه نظــرم وضعیــت 
فــوق العــاده بغرنج تــر از قبــل خواهــد شــد،  هــم از جانــب ســهامداری 
ــت  ــودآوری و فعالی ــد س ــا رون ــده ب ــه روز ش ــی ب ــه دارای ــه مقایس ک

ــل  ــدت را کام ــد م ــرمایه گذاری بلن ــادی س ــه اقتص ــرکت، توجی ش
ــب ارکان شــرکت )  ــم از جان ــد،  ه ــه نشــان می ده ــل توجی ــر قاب غی
مدیرعامــل و ... (  کــه قــادر بــه پاســخگویی در ایــن زمینــه و دلایــل 
عــدم بازدهــی منطقــی بــه نســبت ارزش دارایی هــا و توســعه موجــود 
نیســتند و هــم از جانــب حاکمیــت کــه بــه نظــرم در ایــن خصــوص 
هماننــد بقیــه تصمیم هــا بــه صــورت جزیــره ای اظهــار نظــر کرده انــد 
و هنــوز تاثیــر قیمــت گــذاری نــه از جهــت  مارکــت شــرکت و بعضــاً 
زیــر قیمــت اســمی و مقایســه قیمتــی بــا قیمــت ســهام همگــروه ســود 
شــاید یعنــی از مــوارد شــیفت از گــروه یــا صنعــت بــر ســهام ارزانتــر به 
جهــت مقایســه قیمتــی بــا قیمــت ســهم در گــروه بــود کــه بــه مــرور 
زمــان ایــن اتفــاق و اقبــال کمتــر شــد، حــال اگــر ایــن اتفــاق بخواهــد 
عمومیــت پیــدا کنــد تاثیرهــای موجــود در ایــن خصــوص کــم و کمتــر 
خواهــد شــد و شــرکت ها در ایــن زمینــه مزیتــی بــه نســبت همدیگــر 

ــد ــاد  نمی کنن ایج
 دســتوری و بــه روز کــردن ارزش دارایی هــا و کارکردهــای منفــی 
ــو ارزش  ــک س ــت،  از ی ــرده اس ــم را درک نک ــار ه ــن دو  درکن ای
ــورم قیمــت گــذاری شــود و از ســوی دیگــر  ــر اســاس ت دارایی هــا ب
قیمــت کالا و خدمــات دســتوری و حاکمیتــی اعمــال گــردد،  پیامــد 
ــر  ــراد غی ــت اف ــا مدیری ــر و  ب ــف ت ــه روز ضعی آن شــرکت های روز ب
ــن  ــا ای ــند و ب ــی باش ــه کنون ــرش روی ــه پذی ــه  حاضــر ب ــد ک توانمن
ــرض  ــا ف ــوارد ب ــن م ــد.  همــه ای ــه دهن ــه خدمتگــزاری ادام ــه ب روی
انتقــال تجدیــد ارزیابــی از حقــوق صاحبــان ســهام بــه ســرمایه ثبتــی 
مطــرح گردیــده اســت در حالــی کــه عمــاً انتقال بــه حقــوق  صاحبان 
ــی  ــع خاص ــچ مناف ــا هی ــاح از ارزش  روز دارایی ه ــز اص ــهام ج س
ــه  ــا توجــه ب ــر اینکــه ب ــد ب ــد.  مزی ــرای ســهامداران ایجــاد نمی کن ب
اســتانداردهای مالــی -  هزینــه اســتهاک در حــوزه تجهیزات ماشــین 
آلات،  ســاختمان،  اثاثیــه و وســایل نقلیــه بیــن 1 تــا 20 درصد ســالیانه 
ــچ ارزش  ــاً هی ــد و طبیعت ــود ببلع ــرکت را در خ ــدی ش ــد عای می توان

افــزوده ای بــرای ســهامدار ایجــاد نکنــد.
ــر  ــل در ه ــی حداق ــد ارزیاب ــه تجدی ــزام شــرکت ها ب ــتاندارد ال  اس
5 ســال در اکثــر کشــورها امــری مرســوم و رویــه ای  عــادی اســت  
حــال در کشــور مــا کــه بحــث حقــوق معــدن، برندینــگ و ...  بعضــاً 
جــزو ملزومــات ارزش گــذاری لحاظ شــده و طبیعتــاً در تجدیــد ارزیابی 
ــار  ــته ها را دچ ــی رس ــال در بعض ــرکت های ح ــود ش ــاظ نمی ش لح

ــد. مشــکل و ســهام دار را خصــوص مقایســه گمــراه می کن
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دولت هــا در وهلــه اول بــه طرقــی ماننــد پولــی کــردن بودجــه، 
ــرایط را  ــا ش ــار ناترازی ه ــی در کن ــلطه مال ــی، س تســهیات تکلیف
ــه  ــد . در ادام ــا می کنن ــورم مهی ــرای ت ــق رشــد نقدینگــی ب از طری
ــش  ــا افزای ــه ب ــه مقابل ــدام ب ــولا اق ــات، معم ــف تبع ــرای تخفی ب
ــا  ــتوری آنه ــن دس ــا و تعیی ــرکوب قیمت ه ــق س ــت از طری قیم
می کننــد تــا کالا هــا بــا قیمــت پاییــن تــر بــه دســت مــردم برســد 
ــذاری دســتوری نشــان  ــه بیــش از 50 ســال قیمــت گ ــا تجرب . ام
داده ایــن سیاســت در کنــار ضــد تولیــد بــودن در نظــام توزیــع  آثــار 

ســو هــم دارد.
ــادی  ــای زی ــوی دولت ه ــا از س ــت قیمت ه ــیوه مدیری ــن ش ای
ــد وارد  ــه اقتصــاد و تولی ــر بدن ــل آســیب های جــدی کــه ب ــه دلی ب
ــع را از  ــع مناب ــه توزی ــرا ک ــه؛ چ ــرار گرفت ــاد ق ــورد انتق ــد م می کن
مســیر بهینــه  بــه مســیر اقلیــت هدایــت می کنــد و رانــت حاصــل 

می شــود.
ــا  ــرایط ی ــی ش ــذاری، در برخ ــوزه قیمت گ ــه ح ــت ب ورود دول
ــا در  ــه اســت، ام ــل توجی ــد بازارهــای انحصــاری، قاب بازارهــا، مانن
ــر  ــی نظی ــای دولت ــت نهاده ــور و دخال ــل حض ــه دلی ــا ب ــور م کش
ســازمان حمایــت از مصرف کننــدگان و تولیدکننــدگان و همچنیــن 
ــای  ــتر کالاه ــذاری بیش ــی در قیمت گ ــرات حکومت ــازمان تعزی س
ــع  ــل شــده و مان ــازار مخت ــدی بخــش خصوصــی، ســازوکار ب تولی
جــدی بــر ســر راه نظــام توزیعــی، تخصیصــی اقتصــاد شــده اســت 
کــه نتیجــه ایــن اخال هــا بــر هــم خــوردن تعــادل عمومی اقتصــاد 

ــی آن اســت. و ناکارآی
نادیــده گرفتــن اصــول اولیــه علــم اقتصــاد ماننــد قیــد بودجــه 
ــار مخــرب را  و قیمت هــای نســبی و تکــرار ایــن اشــتباه مــدام، آث
ــن  ــر گرفت ــدون در نظ ــاطی ب ــای انبس ــد. بودجه ه ــدید می کن تش
شــرایط کشــور و جبــران آن از محــل پایــه پولــی، شــوک اول بــوده 
ــت  ــق دخال ــرای برهــم زدن قیمت هــای نســبی از طری و تــاش ب

ــت. ــوک دوم اس ــتوری، ش ــذاری دس و قیمت گ
ــدا  ــود پی ــورم نم ــی، ت ــد نقدینگ ــه اثررش ــا تخلی ــت ب در نهای

ــم نقــش  ــی و دســتوری ه ــای تعزیرات ــرده و تمامی ســاز و کاره ک
می بازنــد.

ایــن نــوع تنظیــم بــازار هرچنــد بــا نیــت خــوب انجــام می شــود 
امــا عواقــب معنــا داری بــرای اقتصــاد بــه همــراه دارد؛ کــم شــدن 
ــدی،  ــای تولی ــده و دلســرد شــدن فعالیت ه ــود تولیدکنن ــیه س حاش
کاهــش ســرمایه گذاری خارجــی، فســاد، از دســت دادن بــازار 
صادراتــی، فشــار بــه بازار هــای داخلــی، تحمیــل بــار مالــی 
ــت از  ــف رقاب ــار و تضعی ــت انحص ــا و تقوی ــه دولت ه ــنگین ب س
پیامدهــای خواســته و ناخواســته ایــن اســتراتژی بــه شــمار مــی رود
ــی  ــذاری دســتوری، وقت ــن، قیمت گ ــن مت ــی ای ــا بحــث اصل ام
در بســتری بــه نــام بــازار ســرمایه قــرار می گیــرد، تناقضــی 
ــن  ــرد ای ــن کارک ــه بنیادی تری ــرا ک ــد چ ــم می زن ــر را رق انکارناپذی

ــازار کشــف قیمــت اســت.  ب
ســاختار ایــن بــازار بدیــن شــکل اســت کــه از طریــق انعــکاس 
قیمت هــا، تقاضــا و عرضــه را در شــرایطی قــرار می دهــد تــا 
ــق و  ــات دقی ــق اطاع ــه و از طری ــن رفت ــت از بی ــف قیم تحری
ــص  ــرای تخصی ــرمایه گذاری ب ــت س ــیگنال   های درس ــفاف س ش
منابــع اقتصــادی فراهــم آورد تــا بــازار بــه ســمت کارایــی 
ــه،  ــای اولی ــر قیمــت در بازاره ــتوری ب ــرد دس ــد. رویک ــت کن حرک
ــود.  ــی می ش ــی و انتقال ــی بخش ــوک های قیمت ــاد ش ــث ایج باع
اینکــه بــر چــه کالا یــا محصولــی هــم دســتور صــادر شــود مهــم 
ــد  ــیمان باش ــوزه س ــه در ح ــتوری چ ــذاری دس ــت. قیمت گ نیس
ــد  ــت نخواه ــز ران ــه ای ج ــودرو  نتیج ــه خ ــه ارز چ ــه دارو چ و چ
داشــت؛ چراکــه اثــر مشــخص آن تحریــف قیمــت واقعــی کالاهــای 
تولیــدی شــرکت های بورســی به عنــوان اساســی ترین بخــش 
ــدارد و  ــف ن ــز ص ــه ای ج ــت. و نتیج ــدی اس ــای تولی ظرفیت ه

ــت. ــم اس ــر آن حاک ــا ب ــازاد تقاض م
تولــد بازارهــای ســیاه زیــر ســایه قیمــت دســتوری رقــم خواهنــد 

. د خور
ــروش  ــت ف ــقف قیم ــت، س ــتوری دول ــای دس در قیمت گذاری ه
را بــرای برخــی محصــولات تعییــن می کنــد و بــه فروشــنده اجــازه 
فــروش بالاتــر از نــرخ مصــوب را نمی دهــد. ایــن در حالیســت کــه 
بــه  دلیــل فشــار تقاضــا و کمبــود عرضــه، قیمت هــا پتانســیل لازم 

بــرای بالاتــر رفتــن از ســطح تعییــن شــده را دارنــد چراکــه دولــت 
ــرایط را  ــه تمامی ش ــردن بودج ــی ک ــی و پول ــاط مال ــدم انضب ــا ع ب

فراهــم کــرده اســت.
 امــا بــه دلیــل منــع دســتوری بــرای فروشــنده در بالاتــر بــردن 
قیمــت، در کنــار بــازار عــادی ایــن کالاهــا بازار ســیاه یــا بازار ســایه 
نیــز شــکل می گیــرد و بــا توجــه بــه فاصلــه قیمتــی کارخانه هــا و 
بــازار، رانت هــای گســترده ایجــاد شــده و دلالان روزبــه روز از ایــن 

بازارهــا متنفــع و تولیدکننــدگان متضــرر می شــوند
صنعــت خــودرو مثــال برحقــی بــرای اثــرات زیــان بــار ایــن نــوع 
تصمیم گیــری در ایــران اســت؛ دولــت بــا ایجــاد شــورای رقابــت، و 
ابــاغ دســتورات قیمتــی خــود قیمت هــا را کنتــرل کــرده و باعــث 

ایجــاد بــازار رانتــی بزرگــی در ایــن صنعــت شــده اســت.
نتیجــه ایــن روال بافاصلــه و به ســرعت در بازارســرمایه نمایــان 
می شــود. از آنجــا کــه بــا قیمــت گــذاری دســتوری زیــان انباشــته 
ــن  ــایه همی ــز در س ــی آن نی ــود ارزش ذات ــتر می ش ــول بیش محص
امــر کاهــش یافتــه و همیــن امــر ســهامداران را بــرای خــارج کردن 
ســهام خــود از بــازار تشــویق می کنــد. خــروج پــول از بــورس نیــز 
باعــث می شــود فرآینــد تشــکیل ســرمایه و تامیــن مالــی از طریــق 
بــازار ســرمایه کنــد شــده و مانعــی بــرای کارکــرد اصلــی بــازار کــه 

ــع مالــی اســت می شــود تامیــن مناب

بحــث تنظیــم بــازار بــا اســتفاده از بســتر طــرف عرضــه ماننــد 
ــای  ــتفاده از ظرفیت ه ــی، اس ــت مالیات ــوژی، معافی ــائل تکنول مس
ــورس کالا یــک بحــث اســت و ایجــاد اخــال در نظــام قیمــت  ب

ــورم بحــث دیگــر اســت. ــار ت گــذاری جهــت تخفیــف آث
کنــار  در  کــه  داده  نشــان  گذشــته  دهــه  چنــد  تجربــه 
ــوه دادن  ــر، جل ــه پذی ــاد و توجی ــم اقتص ــد عل ــای ض تمامی نمود ه
ــر،  ــای خی ــا تمامی نیت ه ــی ب ــازار حت ــترده در ب ــای گس دخالت ه
ــتر  ــاص بیش ــای خ ــی گروه ه ــت جوی ــرای ران ــتری ب ــاً بس صرف

ــت.  ــده اس ــان ش ــد نمای ــر تولی ــرب ب ــار مخ ــرده و آث ک
ــه  ــادی را ب ــکات اقتص ــائل و مش ــه تمامی مس ــی ک ــا زمان ت
ــه  ــی بودج ــم ول ــم نســبت دهی ــه اقتصــادی و تحری ــگ ظالمان جن
ــته  ــاطی بس ــورت انبس ــه ص ــادی ب ــرایط ع ــور در ش ــالانه کش س
شــود و اراده ای جهــت تقلیــل ناترازی هــای بانکــی نباشــد، دولــت 
مقصــر اصلــی ایجــاد  تــورم از طریــق عــدم کنتــرل رشــد نقدینگــی 
ــاف  ــه ات ــاً ب ــی صرف ــی قیمت ــای دخالت ــاز و کاره ــوده و اکثرس ب
ــال  ــد. ح ــد انجامی ــه خواه ــص بهین ــدم تخصی ــع و ع ــتر مناب بیش
ــازار را  ــن ب ــالت ای ــرمایه، رس ــازار س ــذاری در ب ــت گ ــئله قیم مس
ــار  ــه در کن ــی ک ــن مال ــای تامی ــی از قطب ه ــه و یک ــان رفت نش
ــه  ــبت ب ــری نس ــگ ت ــش پررن ــی نق ــام بانک ــی نظ ــرایط فعل ش

گذشــته دارد را تضعیــف می کنــد.

سیزیف بازار سرمایه قیمت گذاری دستوری؛

عزم چادرملو برای دستیابی به ذخایر جدید سنگ آهن به ثمر نشست؛ «فـــــولاژ« ١٨٠ تومان سود ت﹆سی﹛ کرد

ذخیره ۴0 میلیون تنی سنگ آهن در اختیار »چادرملو« قرار گرفت ــر مــاه 1402، مجمــع عمومی عــادی ســالیانه و مجمــع  27 تی
ــغ  ــا حضــور بال عمومی فوق العــاده شــرکت فــولاد آلیــاژی ایــران ب

بــر 77 درصــد ســهام داران برگــزار شــد.
محمــد کمــال زاده، مدیرعامــل شــرکت فــولاد آلیــاژی ایــران در 
ایــن مجمــع  بــا بیــان اینکــه ســود خالص شــرکت بــا افزایــش 57

درصــدی، از ســه هــزار و 375 میلیــارد تومــان در ســال 1400، بــه 
چهــار هــزار و 773 میلیــارد تومــان در ســال 1401 رســیده اســت، 
ــزار و 2۶۶ ــک ه ــولاژ« از ی ــهم »ف ــر س ــود ه ــرد:  س ــوان ک عن
ریــال در ســال 1400، بــه یــک هــزار و 989 ریــال در ســال پیــش 
افزایــش یافــت کــه حاکــی از رشــد 57 درصــدی اســت. حاشــیه 
ــران در ســال 1398 )27 ــاژی ای ــولاد آلی ــص شــرکت ف ســود خال

درصــد(، ســال 1399 )39 درصــد(، ســال 1400 )32 درصــد( و در 
ســال گذشــته بــه )37 درصــد( رســیده اســت. مجمــوع ســودآوری 
شــرکت در ســال 1401 نســبت بــه ســال قبــل از آن افزایــش یافته 
ــاژی  و ایــن مســئله نشــان از عملکــرد موفــق شــرکت فــولاد آلی
در تولیــد و فــروش انــواع محصــولات بــوده اســت؛ ضمــن اینکــه 
ســود عملیاتــی شــرکت در پایــان ســه ماهــه ابتدایــی ســال جــاری، 
بــه یــک هــزار و 327 میلیــارد تومــان رســیده کــه بــا افزایــش 58

درصــدی نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل همــراه بــوده اســت. 
ــولاد  ــرکت ف ــعه ای ش ــای توس ــه طرح ه ــاره ب ــا اش ــال زاده ب کم
آلیــاژی ایــران گفــت: پــروژه یــزد یــک بــا ظرفیــت تولیــد ســالیانه 
ــواع بیلت هــای آلیــاژی و مهندســی، مهم تریــن  700 هــزار تــن ان
طــرح توســعه ای شــرکت فــولاد آلیــاژی ایــران بــه شــمار می آیــد. 
ــال 1401،  ــدای س ــروژه در ابت ــن پ ــی ای ــرفت فیزیک ــزان پیش می
حــدود 75درصــد بــود و در حــال حاضــر پیشــرفت آن بــه بیــش از 
95 درصــد افزایــش یافته اســت. شــرکت )SARRALLE( اســپانیا، 
تولیدکننــده اصلــی تجهیــزات مــورد نیــاز ایــن پــروژه بــوده و بیــش 
ــراه دارد.  ــه هم ــه ب ــتقیم در منطق ــتغال زایی مس ــر اش از 500 نف
اولیــن تســت قــوس ایــن پــروژه در روز 24 دی مــاه 1401 انجــام 
ــاه  ــفند م ــن ذوب در روز 23 اس ــه انجــام اولی ــق ب ــا موف ــد و م ش
ــای  ــق برنامه ریزی ه ــک طب ــزد ی ــروژه ی ــدیم. پ ــش ش ــال پی س
انجــام شــده، در شــهریور مــاه امســال راه انــدازی شــده و ظرفیــت 
کلــی فولادســازی شــرکت بــه یــک میلیــون و 300 هــزار تــن در 

ســال افزایــش خواهــد یافــت.
ــر فولادهــای  ــورد وای ــروژه ن وی در همیــن راســتا ادامــه داد: پ
آلیــاژی بــا ظرفیــت تولیــد 400 هــزار تــن در ســال، دیگــر 
ــران اســت. در  ــاژی ای ــولاد آلی ــم شــرکت ف ــعه ای مه طــرح توس
ــوده  ــروژه 20 درصــدی ب ــن پ حــال حاضــر پیشــرفت فیزیکــی ای
ــه  ــال 1403 ب ــان س ــا پای ــه ت ــت ک ــن اس ــا ای ــی م و پیش بین
ــاژی  ــر آلی ــواع وای ــروژه، ان ــن پ ــا اجــرای ای ــرداری برســد؛ ب بهره ب
در قطرهــای 5 تــا 25 میلی متــر در شــرکت فــولاد آلیــاژی ایــران 

تولیــد خواهــد شــد. مدیرعامــل شــرکت فــولاد آلیــاژی ایــران در 
ــدار  ــن پای ــت تامی ــی جه ــروگاه 330 مگاوات ــداث نی ــه اح ــه ب ادام
بــرق ایــن مجموعــه اشــاره کــرد و گفــت: مذاکــرات بــا ســازمان 
ــا مشــاور  حفاظــت از محیــط زیســت و انتخــاب و عقــد قــرارداد ب
ــای  ــذ مجوزه ــال اخ ــه دنب ــون ب ــت. هم اکن ــام اس ــال انج در ح
زیســت محیطی هســتیم و زمیــن 100 هکتــاری در مجــاورت 
ــم.  ــر گرفته ای ــروگاه در نظ ــداث نی ــت اح ــک را جه ــزد ی ــروژه ی پ
مکاتبــات لازم جهــت تامیــن ســوخت مــورد نیــاز هــم انجــام شــده 
و امیدواریــم هرچــه ســریع تر عملیــات اجرایــی آن را آغــاز کنیــم.

ــولاژ» در  ــول «ف ــن محص ــزار ت ــر 34 ه ــغ ب ــه بال   عرض
ــورس ب

ــولاژ«  ــده »ف ــات انجام ش ــم اقدام ــوص اه ــال زاده در خص کم
ــه  ــرش و عرض ــت: پذی ــاری، گف ــال ج ــی س ــه ابتدای ــه ماه در س
محصــولات آلیــاژی شــرکت در بــازار فرعــی بــورس کالای ایــران 
شــامل انــواع کاف، شــمش و میلگــرد آلیــاژی بــه میــزان 34 هزار 
و 1۶۶ تــن، خریــد بــرق از بــازار بــرق ســبز بــورس انــرژی از جملــه 

اقدامــات شــرکت طــی ایــن مــدت بــوده اســت.
ــر   ــه ازای ه ــورد ب ــک رک ــف )ی ــورد مختل ــت 9 رک ــه ثب وی ب
10 روز( در شــرکت فــولاد آلیــاژی ایــران طــی ســه ماهــه ابتدایــی 
ــه مــذاب در روز  امســال اشــاره کــرد و گفــت: رکــورد تولیــد روزان
ــن و  ــزار و 431 ت ــزان دو ه ــه می ــاه ب ــن م ــنبه 23 فروردی چهارش
رکــورد تولیــد ماهیانــه مــذاب در همیــن مــاه بــه میــزان 54 هــزار 
و 837 تــن، رکــورد تولیــد روزانــه مــذاب در روز یکشــنبه 24
اردیبهشــت مــاه بــه میــزان دو هــزار و 470 تــن و رکــورد دفعــات 
ــه  ــد ماهیان ــورد تولی ــدد، رک ــزان 53 ع ــه می ــن روز ب ذوب در همی
مــذاب در اردیبهشــت مــاه بــه میــزان 55 هــزار و 3۶3 تــن، رکــورد 
روزانــه بســته بندی محصــولات در روز یکشــنبه هفتــم خــرداد مــاه 
ــزان  ــه می ــنبه ب ــن و روز چهارش ــزار و 22۶ ت ــک ه ــزان ی ــه می ب
یــک هــزار و 251 تــن، رکــورد روزانــه فــروش و حمــل محصــول 
در خــرداد مــاه امســال بــه میــزان چهــار هــزار و 2۶8 تــن و رکــورد 
ماهیانــه فــروش و حمــل محصــول در همیــن مــاه بــه میــزان 50

هــزار و ۶50 تــن، رکوردهــای ثبــت شــده »فــولاژ« در بهار امســال 
بــوده اســت.

ــی  ــم فعل ــرای حج ــور ب ــل کش ــده داخ ــایی ش ــر شناس ذخای
ــرکت های  ــتا ش ــن راس ــد .در ای ــت نمی کن ــولاد کفای ــد ف تولی
تولیــد  زنجیــره  ظرفیــت  تکمیــل  بــرای  معدنــی  بــزرگ 
ســرمایه گذاری هایی را در حــوزه اکتشــاف آغــاز کرده انــد. در 
ایــن راســتا شــرکت معدنــی و صنعتــی چادرملــو بــا ایجــاد یــک 
ــه طــور تخصصــی در  ــی ب ــا ماهیــت اکتشــافات معدن شــرکت ب
حــوزه تامیــن مــواد اولیــه ورود پیــدا کرده اســت. در جهــت تامین 
پایــدار ســنگ آهــن بــه عنــوان خــوراک کارخانجــات چادرملــو، 
ــزی  ــران مرک ــماره 10 در ای ــی ش ــن آنومال ــنگ آه ــره س ذخی
ــی در  ــی و خصوص ــش عموم ــارکت بخ ــرارداد  مش ــب ق در قال
اختیــار چادرملــو قــرار گرفــت.  ذخیــره ایــن آنومالــی بــر اســاس 
مطالعــات اولیــه معــادل 40 میلیــون تــن ســنگ آهــن بــا عیــار 
44 درصــد بــرآورد گردیــده و در فاصلــه 30 کیلومتــری مجتمــع 
ــک دوره 15 ــی ی ــه ط ــت ک ــه اس ــرار گرفت ــو ق ــی چادرمل معدن
ســاله) قابــل تمدیــد( مــورد اکتشــاف و بهره بــرداری قــرار 
خواهــد گرفــت. بــا انجــام ایــن مشــارکت، بخشــی از نیــاز ســنگ 
آهــن  چادرملــو بــا توجــه بــه طرح هــای دردســت اجــرای ایــن 
شــرکت در زنجیــره فــولاد کشــور مرتفــع خواهــد شــد . گفتنــی 
ــا تولیــد 11.042.2۶۶ اســت شــرکت چادرملــو در ســال 1401 ب
ــده  ــن شــرکت های تولیدکنن ــن کنســانتره  ســنگ آهــن در بی ت
ایــن محصــول جایــگاه نخســت در کشــور را کســب نمــود و بــا 
تکیــه بــر افزایــش تولیــد در انتهــای زنجیــره ارزش ایجــاد شــده 
ــرایط  ــم ش ــت علی رغ ــره وری توانس ــش به ــرکت و افزای در ش
محــدود کننــده ای نظیــر قطعــی بــرق و گاز بــرای تولیدکننــدگان 
زنجیــره فــولاد کشــور، عملکــرد قابــل قبولــی در حــوزه تولیــد و 

ســودآوری از خــود نشــان دهــد. 
اقــدام ایــن شــرکت برای مشــارکت در معــادن و پتانســیل های 
بــزرگ ســنگ آهــن را می تــوان نشــان از جهــت گیــری چادرملــو  
بــه منظــور پایــدار نمــودن خــوراک ســنگ آهــن جهــت مصــرف 
در خطــوط تولیــد و تضمیــن نمــودن ســودآوری طرح هــای 
توســعه خــود دانســت. ایجــاد شــرکت اکتشــافی بــا مالکیــت صــد 
درصــدی و تجهیــز ایــن شــرکت بــه دســتگاههای حفــاری بــه 
منظــور تمرکــز بــر روی امــر اکتشــاف بــا اعمــال نظــر کامــل بــر 
روی عملکــرد شــرکت مزبــور، از دیگــر اقدامــات ایــن شــرکت در 

دوره اخیــر در ایــن حــوزه بــوده اســت.
  خرید 8 دستگاه حفاری تا عمق 2500 متر

ــد 55 ــق تولی ــور تحق ــه منظ ــولاد ب ــه ف ــواد اولی ــن م تامی
میلیــون تــن فــولاد کشــور  یــک از الزامــات همــه شــرکت های 
ــر  ــی ناپذی ــش جدای ــافات بخ ــن رو اکتش ــت از همی ــی اس معدن

ــتور  ــوع در دس ــن موض ــر ای ــال حاض ــت. در ح ــدف اس ــن ه ای
کار همــه شــرکت ها از جملــه چادرملــو اســت؛ بــا خریــد 8

ــد از  ــو می توان ــر چادرمل ــق 2500 مت ــا عم ــاری ت ــتگاه حف دس
ــایر  ــودار س ــوزه جل ــن ح ــوده و در ای ــر ب ــرکت ها جلوت ــایر ش س

شــرکت ها باشــد.
ذخایر معادن متعلق به چادرملو چقدر است؟

میــزان ذخیــره دو پیــت شــمالی و جنوبــی، آنومالی هــای 
تــن  75میلیــون  حــدود  مجمــوع  در  جنوبــی  و  شــمالی 
از  بهره بــرداری  ســال های  طــول  در  اســت.  کانســنگ آهن 
معــدن چادرملــو از ســال 1370 تاکنــون حــدود 2۶2میلیــون تــن 
ســنگ آهن اســتخراج شــده اســت. در حــال حاضــر همزمــان بــا 
اســتخراج از معــدن اصلــی در آنومالــی 19D عملیــات اکتشــاف 
تفصیلــی در دســت انجــام اســت و برآوردهــای اکتشــافی اولیــه 
ــت. ــنگ آهن اس ــن کانس ــون ت ــدود 100میلی ــده ح ــان دهن نش

  طرح های در دست اجرا
ــو اجــرای  اولویــت اصلــی شــرکت صنعتــی و معدنــی چادرمل
ــانتره  ــن کنس ــداوم تامی ــرا ت ــت. زی ــافی اس ــای اکتش برنامه ه
ــع  ــی صنای ــی مصرف ــه اصل ــاده اولی ــوان م ــه به عن ســنگ آهن ک
فــولاد کشــور اســت، امــری مهــم بــرای دســتیابی بــه ظرفیــت 
تولیــد 55 میلیــون تــن فــولاد در ســند چشــم انداز 1404 خواهــد 
ــماره 2،  ــازی ش ــه گندله س ــداث کارخان ــل اح ــرح تکمی ــود. ط ب
ــماره 2،  ــتقیم ش ــاء مس ــدول احی ــه مگام ــداث کارخان ــرح اح ط
ــرح  ــی، ط ــی و صنعت ــزات معدن ــه تجهی ــداث کارخان ــرح اح ط
احــداث نیــروگاه ســیکل ترکیبــی، اجــرای طرح هــای اکتشــافی 
و اســتخراج در معــادن جدیــد، طــرح احــداث کارخانــه نــورد و... از 
دیگــر پروژه هــای مهــم در دســت اجــرای ایــن شــرکت هســتند.



گــزارش
مــــرداد 1402 شماره 1285
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      علی اکبر الوندیان 
دبیر انجمن صنفی کارفرمایی صنعت سیمان 

صنعــت ســیمان کشــور بــه دلیــل محدودیت هــای 
بــرق و گاز هزینه هــای ســنگینی متحمــل میشــود و 
ــا بررســی رونــد تولیــد در ســال های  ایــن موضــوع ب
1400 و 1401  کامــا روشــن اســت و در نمودارهــای 
ــت  ــد  ناشــی از محدودی ــوان کاهــش تولی ــر می ت زی
ــن  ــر ای ــی اســت تاثی ــرد . بدیه ــرژی  مشــاهده ک ان
محدودیــت در کاهــش راندمــان  تولیــد باعــث 
فزایــش هزینه هــای تولیــد و در نتیجــه کاهــش 

ــود . ــیمانی می ش ــای س ــد واحده درام
از طرفــی قیمــت ایــن محصــول نســبت بــه 
ــوده  ــز ب ــیار ناچی ــاختمانی بس ــای س ــایر فراورده ه س
ــرمایه گذاری  ــل حجــم س ــه دلی ــیمان ب ــت س و صنع
ــرمایه  ــه س ــبت ب ــن نس ــودآوری پایی ــنگین  و س س
، جذابیــت اقتصــادی را از دســت داده  اســت بــه 
طــوری کــه کارخانجــات قــادر بــه نوســازی و 
اورهــال خطــوط تولیــد نیســتند و اشــخاص حقیقــی 
و حقوقــی نیــز در ایــن صنعــت ســرمایه گذاری 

نمی کنند .
متاســفانه حتــی امــروز کــه افزایــش 100 درصدی 
بهــای گاز اتفــاق افتــاده وزارت صمــت و بــورس کالا  
ــش قیمــت   ــا افزای ــزارش ب ــن گ ــه ای ــا لحظــه تهی ت
ســیمان متناســب بــا میــزان اثــرآن درقیمــت ســیمان 
ــر  ــا در تی موافقــت نکــرده اســت و ایــن اتفــاق صرف
مــاه ضررحــدود 500 میلیــارد تومانــی را بــه صنعــت 
ســیمان تحمیــل می کنــد کــه بــا توجــه بــه حضــور 
ــورس، ایــن ضــرر  اغلــب شــرکت های ســیمانی در ب

بایــد از جیــب ســهامداران پرداخــت شــود.
ســهم هزینــه گاز در قیمــت تمــام شــده بــه طــور 
متوســط  18 درصــد اســت و افزایــش  100 درصــدی 
ــت،  ــت دول ــر هیئ ــه اخی ــر اســاس مصوب ــرخ  گاز ب ن
حــدود ۶ هــزار میلیــارد تومــان در ســال هزینــه  بــه 

ــت  ــی اس ــد؛ طبیع ــل می کن ــیمان تحمی ــت س صنع
کــه چنانچــه دولــت  تاثیــر افزایــش قیمــت ســوخت 
ــال  ــورس کالا اعم ــیمان در ب ــه  س ــت پای را در قیم
نکنــد، ایــن هزینــه هنگفــت از جیــب ســهامدار 

پرداخــت می شــود. 
ایــن موضــوع زمانــی اهمیــت دو چنــدان می یابــد 
کــه بدانیــم شــرکت های ســیمانی اغلــب 90 درصــد 
ســود را در مجامــع تقســیم می کننــد. بــه دلیــل 
ــه  ــک ده ــی ی ــیمان، ط ــتوری س ــذاری دس قیمت گ
ــن  ــرمایه گذاری در ای ــه س ــچ گون ــاهد هی ــر ش اخی
صنعــت نبــوده ایــم چــرا کــه ســود ایــن صنعــت در 
قیــاس بــا حجــم ســرمایه گذاری بســیار انــدک اســت. 
ــی  ــون تن ــک میلی ــد ی ــک  واح ــداث ی ــروز اح ام
ــارد تومــان  ــا 8 هــزار میلی تولیــد ســیمان حــدود ۶ ت
ــاز دارد و چنانچــه هــر چــه ســریع  ســرمایه گذاری نی
ــود،  ــال نش ــا  اعم ــرخ گاز در قیمت ه ــش ن ــر افزای ت
ــود.  ــر می ش ــم ت ــب وخی ــه مرات ــت ب ــرایط صنع ش

در حالــی کــه پیــش تــر آنالیــز عوامــل تاثیــر گــذار 
در قیمــت ســیمان را بــه وزارت صمــت ارائــه کــرده 
ایــم امــا در تیــر مــاه دولــت اجــازه افزایــش قیمــت 

بــه تناســب افزایــش نــرخ گاز را بــه ســیمانی ها نــداد 
ــارت  ــه عب ــت ســیمان و ب ــن خاطــر صنع ــه همی و ب
میلیــارد  از 500  بیــش  تــر ســهامداران  درســت 
تومــان متضــرر شــدند و متاســفانه شــرکت هایی کــه 
ــود  ــل نب ــه دلی ــد و ب ــه دارن ــروش فاصل ــز ف از مراک
محدودیــت بــازار و هزینه هــای بــالای حمــل و 
ــروش  ــه ف ــیمان را ب ــف س ــه ک ــت پای ــا قیم ــل ب نق
می رســانند،  بیــش از همــه متضــرر شــده و در 
ــد. از  ــرار می گیرن ــتگی  ق ــان و ورشکس ــرض زی مع
ــالای 50 ــیمانی ب ــای س ــیاری از واحده ــی بس طرف
ســال عمــر دارنــد و متاســفانه بــه دلیــل نبــود تــوان 
مالــی قــادر بــه بهســازی و نوســازی خطــوط تولیــد 

نیســتند.
ــکان  ــه ام ــت ک ــی اس ــرایطی طبیع ــن ش در چنی
ــوژی  ــائ تکنول ــازی و ارتق ــعه، نوس ــق و توس تحقی

هــم از ایــن واحد هــا ســلب می شــود.
ــت  ــرق صنع ــوخت و ب ــه س ــی یاران ــذف پلکان ح
ــد  ــا بای ــازی قیمت ه ــا آزاد س ــان ب ــیمان همزم س
ــای  ــاف آدرس ه ــر خ ــرد. ب ــرار گی ــتور کار ق در دس
غلطــی کــه توســط برخــی افــراد داده می شــود، 
تاثیــر ســیمان در هزینه هــای ســاخت کمتــر از 
ــیمان را  ــر س ــه تاثی ــی چنانچ ــت و حت ــد اس 2 درص
در هزینه هــای ســاخت و زمیــن در نظــر گیریــم، 
ــد؛  ــد می رس ــم درص ــر از 5 ده ــه کمت ــم ب ــن رق ای

ــری در  ــن تغیی ــک تری ــا کوچ ــی ب ــم  برخ معتقدی
ــد،  ــر می دهن ــا س ــاد وامصیبت ــیمان فری ــت س قیم
ــه  ــه چگون ــد ک ــخ دهن ــوال پاس ــن س ــه ای ــد ب بای
ارزان تریــن ســیمان دنیــا در ایــران عرضــه می شــود 
امــا بهــای مســکن در طــول دو ســال بیــش از 
چنــد صــد درصــد رشــد می کنــد؟! طرح هــای 
ــالای  ــل هزینه هــای ب ــه دلی ــام ســیمانی ب ــه تم نیم
ــه حــال خــود  ــدک ب احــداث و ســود آوری بســیار ان
رهــا شــده انــد،  وقتــی صنعتــی ســودآور نباشــد، بــه 
صــورت خــودکار ســرمایه ها بــه صنایــع دیگــر کــوچ 

می کند. 
زمانــی در مــورد صنعــت بــرق و گاز مشــکلی 
نداشــتیم  و امــروز مشــکل  تامیــن بــرق و گاز دامــن 
ــه نظــر  ــه اســت و متاســفانه ب ــع را گرفت تمامی صنای
ــه ای  ــن روی ــز  چنی ــیمان نی ــورد س ــد در م می رس
ــن  ــرای تامی ــا دچــار مشــکل ب ــذا ت جــاری اســت؛ ل
نیــاز داخلــی نشــویم کســی جــان کنــدن ایــن 
صنعــت را بــه خاطــر بهــای بســیار ارزان ایــن مــاده 
ــت  ــه دول ــی ک ــد. در حال ــاور نمی کن ــی ب ــر بنای زی
ــرق  ــی بهــای ب ــا واقعــی کــردن پلکان می توانســت ب
ــا افزایــش قیمــت  ســیمان  ــا آن ب و گازو متناســب ب
هــم مشــوق های لازم را بــرای توســعه صنعــت 
ــه  ــیمانی ها را ب ــم س ــد و ه ــم کن ــرق و گاز فراه ب
ــواع  ــد و توســعه ان ســمت و ســوی بهــره وری و تولی

تولیــد  در  ســرمایه گذاری  و  جدیــد  ســیمان های 
انــرژی  و بــه روز آوری صنعــت متناســب بــا آخریــن 
ــد.  ــوق ده ــا س ــز دنی ــوژی رئ ــرفت های  تکنول پیش
امــا امــروز ســرکوب قیمتــی ســیمان باعــث شــده که 
ایــن صنعــت ازپیشــرفت و دســتیابی به دســتاوردهای  
پیــش فرســودگی  بــه   رو  و  مانــد  عقــب  روز 

رود . 
ــه در  ــی رود ک ــم آن م ــد بی ــن رون ــه ای ــا ادام ب
آینــده بــا رشــد تقاضــا و عــدم بــه روزآوری صنعــت 
و  صنعــت  بــه  ســنگین  هزینه هــای  تحمیــل  و 
ــروش ســیمان صنعــت  ــری از رشــد قیمــت ف جلوگی
ــا را از  ــد تقاض ــه رش ــخ گویی ب ــوان پاس ــیمان ت س
دســت بدهــد در ایــن صورت لازم اســت اشــاره شــود 
کــه ســیمان در درب کارخانــه در کشــورهای همســایه 
۶5 دلار اســت و بــا در نظــر گرفتــن هزینه هــای  
ســنگین حمل ونقــل ایــن کالای حجیــم در صــورت 
ــاز  ــور و نی ــیمان کش ــت  س ــه صنع ــه ب ــدم  توج ع
ــر  ــده ای دامن گی ــه واردات ســیمان  مشــکات عدی ب
صنعــت ســاختمان و پروژه هــا خواهــد شــد لــذا  
شایســته اســت مســولین محتــرم  بــه صنعــت 
ســیمان کشــور توجــه کننــد  و اجــازه دهنــد  قیمــت 
ــای  ــش هزینه ه ــا افزای ــب ب ــیمان متناس ــروش س ف
تولیــد تعدیــل  شــود زمینــه پویایــی صنعــت ســیمان  

ــردد.  ــم گ فراه

حذف جــذابیت از سهام سیمـــانی

در مجمع عادی سالیانه فوز اعلام شد: 

فوز زمزم 3 را تا مهرماه سال جاری راه اندازی می کند 
ت﹆سی﹛ سود ٨٤٫٤ درصدی در مجمع »ســـاراب«

ــا  مجمــع عمومی عــادی ســالیانه شــرکت فــولاد خوزســتان ب
مشــارکت 70 درصــدی ســهامداران برگــزار شــد.

امیــن ابراهیمی مدیــر عامــل شــرکت فــولاد خوزســتان 
محدودیت هــای  بــه  اشــاره  بــا  مجمــع  ایــن  ابتــدای  در 
ــد  ــته، تولی ــال گذش ــت:  س ــته گف ــال گذش ــولاد در س ــد ف تولی
رقابت پذیــری  و  بین المللــی  اســـتانداردهای  بــا  مطابــق 
ــه  ــخگویی ب ــمن پاس ــت و ضـ ــش رف ــرکت پی ــولات ش محصـ
ــوردی  ــای ن ــه کارخانه ه ــواد اولی ــن م ــی و تأمی ــای داخل تقاض
از  ناشــی  بین المللــی  تمامی محدودیت هــای  علیرغــم  و 
انــرژی، محصــولات شــرکت  محدودیت هــای  و  تحریم هــا 
ــون و  ــته 3 میلی ــال گذش ــد. س ــادر ش ــان ص ــور جه ــه 9 کش ب
ــد شــده  ــن شــرکت تولی ــن شــمش فــولادی در ای 570 هــزار ت

است.
فروش ۶5 درصدی محصولات در بازار داخلی

مدیــر عامــل فخــوز در خصــوص میــزان صــادرات محصولات 
ــی  ــازار داخل ــولات در ب ــد محص ــت: ۶5 درص ــرکت گف ــن ش ای
عرضــه و 35 درصــد از محصــولات صــادرات شــده اند. اندونــزی، 
غنــا، چیــن، تایلنــد، اردن، عمــان، ترکیــه، قطــر و آلبانــی عمــده 

مقاصــد صادراتــی شــرکت هســتند.
وی در خصــوص درآمــد عملیاتــی ایــن شــرکت تصریــح کــرد: 
درآمــد عملیاتــی داخلــی بــه 35۶.591.52۶ میلیــون ریال رســیده 
ــش داشــته اســت.  ــل 73درصــد افزای ــه ســال قب ــه نســبت ب ک
ــه  ــت 41درصــدی ب ــا اف ــم ب ــی ه ــی صادرات ــای عملیات درآمده
174.045.373 میلیــون ریــال رســیده اســت. ســود ناخالــص نیــز 
ــه 90.4۶2.908 ــل ب ــه ســال قب ــا افــت 45درصــدی نســبت ب ب

میلیــون ریــال رســیده اســت.
راه اندازی زمزم 3 تا پایان مهر ماه سال جاری

وی ادامــه داد: تــا پایــان مهرمــاه، زمــزم 3 وارد مــدار می شــود 
و فــولاد شــادگان هــم بــه زودی راه انــدازی می شــود.

ــرا  ــت اج ــای در دس ــوص پروژه ه ــن در خص ابراهیمی همچنی
ــف  ــروژه تعری ــت: 180 پ ــرکت گف ــن ش ــل ای ــال تکمی و در ح
شــده، 4۶ پــروژه بــه اتمــام رســیده و 55 پــروژه در دســت اجــرا 
اســت. نوســازی کوره هــای فعلــی از مهم تریــن پروژه هــای 
شــرکت اســت. در برنامــه چنــد ســاله بــا بازســازی کــوره، کــوره 

ــم. ــدار می کنی ــم وارد م 7 را ه
وی افــزود: تولیــد 4 میلیــون تــن، اجــرای طرح هــای توســعه 
ــال 1402 ــای س ــن برنامه ه ــرم 3 از مهم تری ــروژه زم ــام پ و اتم

هســتند.

400 مســتقیم  پســت  پــروژه  از  بهره بــرداری 
زودی بــه   2 اهــواز  و  کیلوولــت 

وی تصریــح کــرد: اجــرای پــروژه پســت مســتقیم 400
کیلوولــت و اهــواز 2 بــا پیشــرفت فیزیکــی 99.5درصــدی، اجرای 
پــروژه خــط 400 کیلوولــت بــا پیشــرفت فیزیکــی 99درصــدی، 
ــدالله  ــه آب کــوت عب ــرق تصفیه  خان توســعه و نوســازی پســت ب
بــا پیشــرفت فیزیکــی 51 درصــدی، احــداث کولینــگ تــاور 278
ــه  ــداث تصفیه خان ــا درصــد پیشــرفت فیزیکــی 77 درصــد، اح ب
ــا پیشــرفت فیزیکــی 99.5 درصــد  ــی ب ــیمیایی پســاب صنعت ش
ــا پیشــرفت فیزیکــی 100 درصــد  ــا ب و احــداث پســت 9-1 احی
ــرژی  ــی ان ــه صرفه جوی ــرکت در زمین ــات ش ــن اقدام از مهم تری

بــوده اســت.
احداث نیروگاه 520 مگاواتی سیکل ترکیبی

مدیــر عامــل شــرکت فــولاد خوزســتان بــا اشــاره بــه احــداث 
ــروگاه  ــن نی ــت: ای ــی گف ــیکل ترکیب ــی س ــروگاه 520 مگاوات نی
ــزود:  ــت. وی اف ــراه اس ــدی هم ــی 3 درص ــرفت فیزیک ــا پیش ب
ــا پیشــرفت فیزیکــی 100 ــه پســت های 9 و 11 ب ــانی ب برق رس
ــد  ــرفت 15 درص ــا پیش ــیژن 4 ب ــه اکس ــداث کارخان ــد، اح درص
ــا  ــگاوات و ب ــت 150 م ــا ظرفی ــروگاه خورشــیدی ب ــداث نی و اح
ــش  ــوز در بخ ــات فخ ــر اقدام ــز از دیگ ــد نی ــرفت 10درص پیش
ــاعه  ــای خلق الس ــش نامه ه ــه داد: بخ ــتند. وی ادام ــرژی هس ان
و وضــع عــوارض، مشــکات دسترســی بــه منابــع انــرژی، عــدم 
ــوان  ــدم ت ــل و  ع ــل و نق ــاخت های حم ــودن زیرس ــم ب فراه

ــتند. ــولاد هس ــت ف ــای صنع ــن چالش  ه ــره از مهم تری زنجی
ــل  ــه دلی ــمش ب ــن ش ــزار ت ــن 900 ه ــت رفت از دس

ــرق ــی ب قطع
وی تصریــح کــرد: محدویــت بــرق در ســال های 1400 و 1401
منجــر بــه از دســت رفتــن 900 هــزار تــن شــمش در این واحد شــد. 
مدیــر عامــل ”فخــوز“ گفــت: بــه دلیــل محدودیت بــرق بالــغ  بر 20

اســت کــه واحــد فولادســازی از 8 صبــح تــا 22 تعطیــل اســت. طی 
ســال های 1400 و 1401، 2۶.9 درصــد افزایــش تعرفــه بــرق اتفــاق 
ــن  ــرف و تامی ــش مص ــرای کاه ــت های را ب ــت. سیاس ــاده اس افت
بــرق در دســت اجــرا داریــم. از قطــع بــرق بــرای کارهــای تعمیراتی 
و اســتفاده از کل ظرفیــت اســتفاده کرده ایــم. ابراهیمی ادامــه داد: بــا 
وجــودی کــه درآمــد شــرکت ۶ درصــد افزایــش پیــدا کــرده اســت، 
هزینه هــای حمــل 33 درصــد افزایــش یافتــه اســت. در پایــان ایــن 
مجمــع 80 درصــد ســود ســالانه شــرکت تقســیم شــد و بــه ازای 

هــر ســهم 250 ریــال ســود بــه تصویــب رســید.

ــه  ــالانه و خاص ــی س ــای مال ــه گزارش ه ــدای جلس در ابت
عملکــرد هیــات مدیــره، بــه ســهامداران ایــن شــرکت ارائــه شــد 
ــرات لازم،  ــام مذاک ــی و انج ــث و بررس ــس از بح ــع پ و مجم

ــود. ــب نم ــرکت را تصوی ــی ش ــای مال ــات صورت ه گزارش
ــیمان داراب  ــل س ــر عام ــد مدی ــام بیرانون ــع س ــن مجم در ای
ــر  ــته و تاثی ــال گذش ــرکت در س ــای ش ــه فعالیت ه ــاره ب ــا اش ب
ــن صنعــت گفــت: تحریم هــا صنعــت  ــر ای افزایــش تحریم هــا ب
ســیمان را بــا مشــکات زیــادی روبــرو کــرد کــه از جملــه ایــن 
ــد و کاهــش  ــای تولی ــش هزینه ه ــه افزای ــوان ب مشــکات می ت
تقاضا،کاهــش محســوس نــاوگان حمــل و نقــل و افزایــش 

ــرد. ــاره ک ــرژی اش ــای ان ــا و محدودیت ه ــای آن ه تعرفه ه
وی اظهارداشــت: تحویــل کل ســیمان کشــور در ســال 
گذشــته بالــغ بــر 2/۶4 میلیــون تــن بــوده کــه نســبت بــه ســال 
ــهم  ــت. س ــته اس ــش داش ــن افزای ــون ت ــدود 2 میلی ــته ح گذش
ــن و  ــون ت ــم میلی ــوق  3/4 ده ــل ف ــیمان از تحوی ــادرات س ص
ــت. ــوده اس ــن ب ــون ت ــم میلی ــادل 9/59 ده ــی مع ــع داخل توزی

مدیرعامــل شــرکت ســیمان داراب بــا اشــاره بــه تولیــد 
ــن محصــول در ســال گذشــته  ــد ای کلینکــر کشــور گفــت: تولی
ــته 1 ــال گذش ــه س ــبت ی ــه نس ــوده ک ــن ب ــون ت 3/73 میلی

ــن صــادرات  ــم همچنی ــته اســت. ه ــش داش ــن افزای ــون ت میلی
ــت. ــیده اس ــن رس ــون ت ــدود 8/10 میلی ــر ح کلینک

  تولید بیش از 988 هزار تن کلینکر در 1401

بیرانونــد تصریــح کــرد: ســال گذشــته ایــن شــرکت توانســته  
988 هــزارو 320 تــن کلینکــر تولیــد کنــد.

وی افــزود: همچنیــن در ســال گذشــته ایــن مجموعــه 
توانســت، 845 هــزار تــن ســیمان داخلــی، 11هــزار تــن ســیمان 
ــت.  ــده اس ــل داده ش ــر تحوی ــن کلینک ــزار ت ــی و 182ه صادرات
ــی ســیمان و کلینکــر به صــورت FOT ســیمان 29 ــرخ صادرات ن

ــت. ــا 29 دلار اس ــر 28 ت دلار و کلینک
وی ادامــه داد: نــرخ حمــل و نقــل بــه بنــدر شــهید رجایــی بــه 

ازای هــر تــن 450 تومــان می باشــد.
ــودآوری  ــش س ــرد: افزای ــح ک ــاراب“ تصری ــل ”س ــر عام مدی
ــادرات،  ــش ص ــد، افزای ــدی جدی ــای درآم ــق فرصت ه از طری
افزایــش کیفیــت ســیمان و تثبیــت کیفیــت ســیمان در دســتور 

ــرار دارد. ــرکت ق کار ش
وی ادامــه داد: در ســال1401 نســبت بــه ســال 1400، مصرف 
ــاراب در  ــن س ــت. همچنی ــته اس ــش داش ــازوت83 روز افزای م
حمــل مــازوت از بندرعبــاس بــه شــرکت بــا مشــکاتی مواجــه 

بــوده اســت.هزینه حمــل مــازوت از بندعبــاس 450 تومــان اســت 
ــن می شــود. ــاس تأمی ــدر عب ــازوت از بن و ۶0 درصــد م

  نصب بک فیلتر پیش گرمکن در »ساراب«

بیرانونــد از نصــب بــک فیلتــر پیــش گرمکــن در ایــن 
مجموعــه خبــر داد: هنــوز ایــن پــروژه تکمیــل نشــده و در حــال 
انجــام اســت. وی شناســایی معــادن و کشــف محــدوده جدیــد را 
از برنامه هــای آتــی شــرکت ذکــر کــرد و گفــت: در حــال حاضــر 

ــه کشــف شــده اســت. هــم معــدن رس در نزدیکــی کارخان
ــار برگشــتی و  ــه، کاهــش غب ــا PLC کارخان ــزود: ارتق وی اف
احــداث کارخانــه آهــک بــی کربنــات کلســیم دیگــر برنامه هــای 

آتــی شــرکت اســت.

ــی در دســتور  ــروگاه خورشــیدی 3 مگاوات ــداث نی   اح
ــاراب« کار »س

ــی  ــروگاه خورشــیدی 3 مگاوات ــد ادامــه داد: احــداث نی بیرانون
ــا  ــره ب ــال مذاک ــرکت در ح ــوده و ش ــرکت ب ــتور کار ش در دس
تأمیــن کننــده ســلول های خورشــیدی اســت و در آینــده نزدیــک 
ــدود  ــرکت ح ــرداری می رسد.ش ــه بهره ب ــود و ب ــی می ش عملیات
ســه ســال اســت کــه بــر روی پــروژه PCC کار می کنــد و هفتــه 

گذشــته مجــوزات لازم را گرفتــه اســت.
مدیرعامــل ”ســاراب“ در ادامــه بــا اشــاره بــه ضــرورت اضافــه 
ــن  ــل ای ــل و نق ــش حم ــه بخ ــنده ب ــتگاه کش ــردن 10 دس ک
شــرکت گفــت: ایــن مهــم در دســتور کار قــرار گرفتــه و حمــل 
و نقــل معدنــی هــم از دیگــر پروژه هــای در دســت اجــرای ایــن 
بخــش اســت. در پایــان ایــن جلســه 84.4 درصــد ســود شــرکت 
ــر ســهم تقســیم  ــان در ازای ه ــادل 320 توم ــیمان داراب مع س

شــد.
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سرمایه گذاری ١٠٠ هزار میلیارد ریالی شرکت فولاد مبارکه
برای رفع نیاز آبی صنایع اصفهان

شاه راه های توسعه اشت︽ال در ایران فعلی 

حاشیـــه ســــود در پرداخت ها 

 در مجمــع عمومی عــادی ســالیانه منتهــی بــه 29 اســفندماه 
ــزار  ــیم 400 ه ــت آرا تقس ــا اکثری ــه، ب ــولاد مبارک ــرکت ف 1401 ش
ــن  ــهم ای ــر س ــه ازای ه ــال ب ــادل500 ری ــود مع ــال س ــارد ری میلی
ــولاد  ــالیانه ف ــادی س ــع عمومی ع ــد. در مجم ــت ش ــرکت موافق ش
مبارکــه اصفهــان، محمدیاســر طیب نیــا، مدیرعامــل فــولاد مبارکــه در 
مجمــع عمومی عــادی ســالیانه اظهــار کــرد: گــروه فــولاد مبارکــه در 
ســال 1401 بــه میــزان 128 هــزار میلیــارد ریــال در راســتای شــتاب 
ــا  ــال 1401 ب ــن در س ــت، همچنی ــرده اس ــرمایه گذاری ک ــعه س توس
تمرکــز بــر تولیــد محصــولات ویــژه، از 14 محصــول جدیــد ازجملــه 
تختــال و ورق فــولاد زنگ نــزن و الکتریکــی رونمایــی کــرد و تولیــد 
ــولاد  ــروه ف ــه داد: گ ــرار داد. وی ادام ــتور کار ق ــا را در دس ــوه آن ه انب
مبارکــه در راســتای توســعه متــوازن زنجیــره ارزش و زیرســاخت های 
موردنیــاز خــود، پروژه هــای بزرگــی نظیــر احــداث و راه انــدازی واحــد 
ــی و  ــیکل ترکیب ــروگاه س ــرداری از نی ــماره 2، بهره ب ــرم ش ــورد گ ن
احــداث واحــد فولادســازی شــرکت فــولاد سفیددشــت چهارمحــال و 
بختیــاری را در دســتور کار قــرار داد.  طیب نیــا تصریــح کــرد: میــزان 
ســود بــرآوردی ناشــی از اجــرای پروژه هــای نیروگاهــی و نــورد گــرم 
ــزان هــزار  ــه می ــا 1405 ب ــولاد مبارکــه از ســال 1403 ت شــماره 2 ف
همــت افزایــش خواهــد یافــت. ســرمایه گذاری فــولاد مبارکــه بــرای 
احــداث نیروگاه هــای انــرژی تجدیدپذیــر خورشــیدی 55 هــزار و 38۶
میلیــارد ریــال )به صــورت ریالــی(  و  25۶ میلیــون یــورو )بــه صــورت 
ارزی( بــوده کــه ایــن پــروژه ارزشــمند هم اکنــون توســط گــروه مپنــا 
در حــال تکمیــل اســت و بخــش قابل توجهــی از نیــاز فــولاد مبارکــه 
بــه انــرژی را تأمیــن خواهــد کــرد. وی در ادامــه اذعــان داشــت: فــولاد 
ــه دســت یابی  ــادن ازجمل مبارکــه اقدامــات قابل توجهــی در حــوزه مع
بــه 55 میلیــون تــن ذخایــر قطعــی ســنگ آهن به صــورت مشــارکتی 
و 25 میلیــون تــن به صــورت ملکــی، اتمــام فــاز اکتشــاف تفصیلــی 4

محــدوده و شــروع فــاز دریافــت گواهــی کشــف 3 محــدوده منتــج از 
پهنــه انــارک، ایجــاد ظرفیــت بیــش از یــک میلیــون و 800 هــزار تــن 
ــی و  ــاده معدن ــن م ــزار ت ــون و 400 ه ــتخراج 3 میلی ســنگ آهن، اس

ــن ســنگ آهن داشــته اســت. ــه و ۶20 هــزار ت باطل
مدیرعامــل شــرکت فــولاد مبارکــه گفــت: ایــن شــرکت در 
راســتای تأمیــن آب از دریــای عمــان بــا اجــرای ابرپــروژه انتقــال آب 
از طریــق شــرکت تأمیــن آب صفــه بالغ بــر 100 هــزار میلیــارد ریــال 
ســرمایه گذاری کــرده و راهبــرد »شــرکتی مســئولیت پذیر بــرای خلــق 
آینــده ای بهتــر« را به عنــوان هــدف آرمانــی خــود تعریــف کرده اســت. 
ــدار  ــعه پای ــتای توس ــه در راس ــولاد مبارک ــرد: ف ــان ک ــا بی طیب نی
ــه 2.2 ــژه آب را ب ــرف وی ــبز، مص ــت س ــه صنع ــدن ب ــل ش و تبدی
ــی  ــای نیروگاه ــاند و پروژه ه ــام رس ــولاد خ ــن ف ــر ت ــب ب مترمکع
ــرد.  ــرا ک ــن اج ــید کرب ــار دی اکس ــش انتش ــتای کاه ــادی در راس زی
وی در مقایســه عملکــرد مالــی ســال 1401 فــولاد مبارکــه با ســال 
ــال، حاشــیه ســود  ــه 859 ری 1400 اظهارداشــت: ســود هــر ســهم ب
خالــص بــه 42 درصــد و بــازده حقــوق مالکانــه بــه 4۶ درصــد رســیده 

ــر  ــال 1390، ه ــاه س ــته و از فروردین م ــال گذش ــی 11 س ــت. ط اس
ــر دلار 4 ــت ه ــد، قیم ــزار و 800 درص ــار 5 ه ــای 18 عی ــرم ط گ
هــزار درصــد، هــر مترمربــع آپارتمــان هــزار و 700 درصــد و قیمــت 
خــودروی پرایــد 3 هــزار درصــد رشــد داشــته اســت. وی یــادآور شــد: 
ــی 5 ــه ط ــن مجموع ــرمایه گذاری های ای ــل از س ــد حاص ــد درآم رون

ســال اخیــر بــه 147 هــزار و 309 میلیــارد ریــال رســیده اســت.
ــه رتبــه دوم بــورس کشــور از لحــاظ ارزش  ــا اشــاره ب طیب نیــا  ب
ــولاد  ــک ســال گذشــته بازدهــی ســهام ف ــرد: در ی ــح ک ــازار تصری ب
مبارکــه 5۶ درصــد بــوده؛ در حالــی کــه بــازده شــاخص کل 51 درصــد 
ــم  ــت. رق ــوده اس ــد ب ــی 4۶ درص ــزات اساس ــن فل ــی میانگی و بازده
ــه  ــال ب ــارد ری نقدینگــی در ســال 1401 حــدود 33 هــزار و 801 میلی

ــود. صــورت ریالــی و 195 میلیــون یــورو بــه صــورت ارزی ب
بهــرام ســبحانی، رئیــس انجمــن تولیدکننــدگان فــولاد ایــران در 
حاشــیه مجمــع عمومی عــادی ســالیانه فــولاد مبارکــه گفــت: علــت 
ــن  ــالای ای ــرمایه ب ــی و ارزش س ــه بزرگ ــولاد مبارک ــودآوری ف س
ــار  ــه انتظ ــولاد مبارک ــواره از ف ــت؛ هم ــزرگ اس ــم و ب ــرکت عظی ش
مــی رود کــه پیشــرو باشــد، بــر ایــن اســاس اســت کــه ایــن شــرکت 
در بســیاری از زیرســاخت های بــزرگ و ملــی کشــور ازجملــه انتقــال 
آب از دریــای عمــان بــه فــات مرکــزی، توســعه ریلــی و حمل ونقــل 
کشــور، توســعه معــادن و زیرســاخت های نیروگاهــی ورود یافته اســت. 
امیــر خرمی شــاد، رئیــس مجمــع عمومی نیــز از واریــز ســود 
ســهامداران حقیقــی ایــن شــرکت در تاریــخ 21 شــهریورماه 1402 بــه 
ــاون اقتصــادی  ــی، مع ــر داد.  مهــدی کویت ــان خب حســاب ســجام آن
و مالــی فــولاد مبارکــه در حاشــیه برگــزاری ایــن مجمــع، برگــزاری 
ــزارش شــفاف  ــه گ ــاه و ارائ ــه در تیرم ــولاد مبارک ــع ف ــع مجم به موق
ــتاندارهای  ــام اس ــت تم ــا رعای ــی ب ــد حسابرس ــه بن ــدون هیچ گون ب
ــود  ــزان س ــه می ــاره ب ــا اش ــرار داد و ب ــد ق ــورد تاکی ــابداری را م حس
توزیع شــده در مجمــع تصریــح کــرد: اگرچــه توزیــع ایــن میــزان ســود 
در شــرایطی کــه شــرکت بــه نقدینگــی بیشــتری نیــاز داشــت، ماننــد 
یــک چالــش پیــش روی شــرکت قــرار گرفــت، امــا تــاش خواهیــم 
کــرد در پایــان ســال 1402 نیــز عملکــرد درخشــانی در فــولاد مبارکــه 

رقــم بزنیــم.

      سیدعلیرضا بنی هاشمی  -  رئیس خانه صنعتکاران ایران

ــرای پیشــبرد  ــدی هــر کشــوری ب ــروی انســانی، ســرمایه کلی نی
ــی ترین  ــروی کار اساس ــت. نی ــه اس ــه جانب ــعه هم ــداف و توس اه
عوامــل تولیــد و رونــق آن بــه شــمار مــی رود، کــه در دو نقــش یــدی 
و فکــری نقــش بســیار برجســته ای را در رونــد تولیــد ایفــا می کنــد؛ 
بــه جــرات می تــوان گفــت، جوامعــی کــه موفــق شــده اند از طریــق 
برنامه ریــزی صحیــح و متکــی بــر اصــول و ضوابــط علمــی، نیــروی 
ــر کمیابی هــای ناشــی  ــی ب ــد، بخوب ــه وجــود آورن انســانی کارآمــد ب
ــی  ــده و اوضــاع اقتصــادی مطلوب ــب آم ــد غال ــل تولی ــر عوام از دیگ
بــرای خــود فراهــم کرده انــد. بــه عبــارت دیگــر یکــی از مهم تریــن 
ــروی کار آن  ــت نی ــت و کیفی ــه، کمی ــر جامع ــرای ه ــد ب ــع تولی مناب
اســت. یکــی از دغدغه هــای اساســی برنامه هــای توســعه در کشــور 
ــواره  ــه هم ــت ک ــکاری اس ــل بی ــش معض ــرای کاه ــاش ب ــز، ت نی
ــوده  ــر ب ــا مدنظ ــن برنامه ه ــم ای ــداف مه ــی از اه ــوان یک ــه عن ب

است.
  آموزش مطلع توسعه بازار کار

ــعه  ــادی، توس ــعه اقتص ــد و توس ــق تولی ــکار رون ــن راه  مهم تری
فرهنگــی و آموزشــی اســت. ایــران کشــوری بــا پتانســیل های بــالای 
ــا وجــود  ــا ب ــات اقتصــادی اســت، ام ــع طبیعــی، ابزارهــا و امکان مناب
ــته  ــته داش ــطح شایس ــدی در س ــم تولی ــا  نمی توانی ــن توانمندی ه ای
باشــیم و از وضعیــت جامعــه  احســاس آرامــش لازم را نداریــم. از جمله 
ابعــاد توســعه فرهنگــی  می تــوان بــه اعتمــاد بنفــس منطقــی، روحیــه 
مشــارکت پذیری، هــم فکــری و همــکاری بــا دیگــران، تفکــر جمعــی 
و مشــورت روحیــه همزیســتی مســالمت آمیز اشــاره کــرد. مســئولین 
امــر بایــد از طریــق اصول علمــی و فرهنگــی باورهــای کاذب را از مردم 
گرفتــه و باورهــای صــادق را بــرای آنــان نمایــان ســازد. آمــوزش از 
ــن  ــاز شــود و ای ــد آغ ــودک بای ــد ک ــی مه ــن مقاطــع یعن ابتدایی تری
ــتغال زایی و  ــوزه اش ــه ای در ح ــرات ریش ــع تغیی ــاز و مطل ــه آغ پروس

کســب و کار اســت.
  تسهیل در مجوزهای کسب و کار

بــرای تســریع در رونــق تولیــد و توســعه اقتصــاد ایــران همچنیــن 
ــار  ــهل و از انحص ــب وکار را س ــای کس ــدور مجوزه ــم ص می توانی
طلبــی یــک گــروه خــاص در دسترســی بــه شــغل را حــذف نماییــم. 
ــه  ــی شــده و از هرگون ــت جــدی و عمل ــن حمای از ایده هــای کارآفری
ــی کــردن آن هــا  ــه ایده هــا و عمل ــرای دلســردی در ارائ سدســازی ب
جلوگیــری کنیــم. بــرای ایــن امــر ایجــاد نهــادی پیگیــر و بــا حــس 
ــار نشــینی ایده هــا ضــروری اســت. ــه ب ــالا در زمینــه ب مســئولیت ب

   سفارتخانه ها برای معرفی محصولات ایرانی ورود کنند
ــعه صــادرات و  ــه توس ــد در زمین ــران  می توانن ــفارتخانه های ای س

معرفــی محصــولات ایرانــی وارد عمــل شــوند و زمینــه را بــرای ایــن 
امــر بیــش از پیــش مهیــا ســازند.

بانک هــا نیــز از خریــد و نگهــداری امــاک و رقابــت بــا یکدیگــر 
بــرای بالابــردن نــرخ ســود ســپرده منــع شــوند. بــازار ســرمایه را نیــز 
بایــد مامــور کــرد کــه بــا اســتفاده از ابزارهــای جدیــد مالــی و تســهیل 

انتشــار اوراق، نقدینگــی موجــود را بســوی تولیــد هدایــت کننــد.
ضرورت توسعه صنعت گردشگری برای اشتغال زایی 

صنعــت گردشــگری پتانســیل خوبــی در انــواع زمینه هــای مختلف 
بــرای افزایــش اشــتغال زایــی دارد. در ســال های اخیــر توســعه 
صنعــت توریســم بــه هــر شــاخه ای ســرک کشــیده و از گردشــگری 
ــر  ــی ت ــکال تخصص ــه اش ــی ب ــه ای، طبیع ــهری، منطق ــی، ش محل
ماننــد گردشــگری آبــی، صنعتــی، تولیــدی و ...رســیده اســت. توســعه 
ــوزش در  ــی، آم زیرســاخت های گردشــگری، اطــاع رســانی، بازاریاب

ــر اســت.  توســعه فرهنگــی و اقتصــادی موث
ــرس از  ــران، ت یکــی از دلایــل ضعــف و رکــود گردشــگری در ای
ــه کشــور اســت.  ــا ورود گردشــگران ب ــر فرهنــگ و آســیب ها ب تغیی
ــت لازم وجــود نداشــته باشــد  ــن مســاله در هــر کاری کــه مدیری ای
ــر در آمــد، چرخــه  ــا مدیریــت خــوب عــاوه ب امــکان ظهــور دارد. ب
اقتصــادی، توســعه فرهنگــی و اجتماعــی را می توانیــم فراهــم بــرای 
ــوع  ــل تن ــه دلی ــز ب ــران نی ــم. کشــور ای ــم کنی بســیار مناطــق فراه
بــالای فرهنگــی، زبانــی، قومــی، طبیعــی، صنعتــی و ... پتانســیلی بــه 

مراتــب بیشــتر از ســایر کشــورها در ایــن زمینــه دارد. 
  اهمیت توسعه کارآفرینی روستایی

یکـــی از ابزارهـــای مهـــم بـــرای اشــتغال زایی توســعه جوامـــع 
روســـتایی، و کارآفرینـــی در ایــن حوزه جمعیتی اســـت. امـــروزه بـــا 
توجـــه بـه مشـــکات موجـود در ایـــن جوامـع، توجـــه و تأکیـد بـر 
کارآفرینـــی روسـتایی، اهمیـت زیـادی دارد؛ زیرا کارآفرینـی می توانـد 
بـــا خلـــق فرصت هـای جدیـد اشـــتغال و درآمـد، نقـــش مؤثـری در 

بهبـود وضـــع اقتصـادی و معیشـتی روســـتاها داشـته باشـد. 
نتایــج تحقیقــات در دهــه اخیــر نشـــان می دهدکــه کارآفرینـــی 
روســـتایی، یکـــی از زمینه هـــای مناسـب بـــرای ایجـاد اشـــتغال در 
بخشهای کشـــاورزی و غیرکشـــاورزی و یکـــی از عوامـــل مهـــم در 
دســـتیابی روسـتاها بـه توسعه پایـــدار اســـت. وجود نیروی کارفراوان 
ــن  ــی و پتانســیل طبیعــی و اقلیمی مناســب در ای در روســتاها از طرف
ــا ایجــاد  ــرای م ــف را ب مناطــق امــکان توســعه در زمینه هــای مختل
ــم  ــق ک ــیه ها و مناط ــه حاش ــز ب ــه از مراک ــر توج ــا تغیی ــد. ب می کن
برخوردارتــر می تــوان هــم از بزرگتــر شــدن شــهرها جلوگیــری کــرد و 
هــم مســیر توســعه انــواع محصــولات کشــاورزی و غیــر را در کشــور 

فراهــم کــرد.
ــتایی  ــاخت های روس ــد زیرس ــائل بای ــن مس ــه ای ــل از هم  قب
ــه  ــادی ب ــان در روســتا را فراهــم کــرد و قطعــا آب ــرای مانــدن جوان ب

ــت. ــد گش ــاز خواه ــتری ب ــای بیش آبادی ه

     مهدی خجسته  - مدیر سرمایه گذاری و امور شرکت های 
گروه فن آوران هوشمند بهسازان فردا

در  را  روزهــای دشــواری   )PSP( پرداخــت  شــرکت های صنعــت 
ــتگاه های  ــد دس ــرخ خری ــش ن ــد.  افزای ــپری کردن ــر س ــال های اخی س
ــش  ــدم افزای ــورت ارزی( و ع ــه ص ــا ب ــو )هزینه ه ــک س ــوان از ی کارتخ
کارمزدهــای دریافتی از شــبکه شــاپرک،  ســبب شــده بود که حاشــیه ســود 
شــرکت های پرداخــت بــا افــت نســبتا جــدی مواجــه شــود. در نمــودار ذیل، 
حاشــیه ســود تعــدادی از شــرکت های فهرست شــده در بــورس اوراق بهــادار 
ترســیم شــده اســت. نکتــه بســیار مهــم آن اســت کــه حاشــیه ســود ایــن 
شــرکت ها بــه دلیــل خطــای محاســبه در اســتهاک واقعــی دســتگاه های 
ــی نشــان داده  ــدار واقع ــر از مق ــرایط جهــش ارزی بالات کارتخــوان، در ش
ــظ  ــه حف ــادر ب ــرکت ها ق ــوع ش ــن موض ــم ای ــی رغ ــت و عل ــده اس ش
حاشــیه ســودآوری خــود نبوده انــد. در مــدل درآمــدی ســابق شــرکت های 
پرداخــت، صرفــاً دو گــروه کارمــزد پرداخــت می کردنــد. دســته اول بانــک 
صادرکننــده کارت بــود کــه بــه ازای هــر تراکنــش ملــزم بــه پرداخــت 25
تومــان بــوده اســت و دســته دوم بانــک پذیرنــده بــوده اســت کــه معــادل 

1درصــد کارمــزد پرداخــت نمــوده اســت. نرخ هــای کارمــزد بــرای دو دســته 
مزبــور در جــدول ذیــل خاصــه شــده اســت.

نرخ کارمزدعنوان

بانک پذیرنده
1درصد مبلغ تراکنش (کف 500 ریال و سقف 

2،500 ریال)
250 ریال به ازای هر تراکنشبانک صادرکننده

ــود کــه زمزمه هــای تغییــر کارمــزد ایــن دســته از  در ســال جــاری ب
شــرکت ها شــنیده شــد. تــا ایــن کــه در 4 تیــر مــاه ســال 1402 بانــک 
ــی  ــت را رونمای ــرکت های پرداخ ــای ش ــد کارمزده ــدل جدی ــزی م مرک
کــرد. در ایــن مــدل عــاوه بــر دو گــروه فــوق، دارنــدگان دســتگاه های 
ــه زمــره پرداخــت  کننــدگان کارمــزد شــبکه پرداخــت  کارتخــوان نیــز ب
اضافــه شــده اند. در مــدل جدیــد از کارمــزد بانــک صادرکننــده 10 ریــال 
کاســته شــده اســت امــا ســقف کارمــزد بانــک پذیرنــده بســیار بیشــتر و 
تــا ســقف 1۶0،000 ریــال در نظــر گرفتــه شــده اســت. همچنیــن بــرای 
ــده اســت.  ــده ش ــال دی ــا ســقف 40،000 ری ــزد ب ــز کارم ــدگان نی پذیرن
ــده اســت. ــل آم ــد مصوب شــده در جــدول ذی جــدول کارمزدهــای جدی

نرخ کارمزدعنوان

پنج ده هزارم مبلغ تراکنش تا سقف 160،000 ریالبانک پذیرنده

240 ریال به ازای هر تراکنشبانک صادر کننده
دارنده دستگاه 

کارتخوان
1،200 ریال تا مبلغ 6 میلیون ریال و دو ده هزارم 
مبلغ تراکنش برای مبالغ بالاتر تا سقف 40،000 ریال

ــیار  ــل تراکنشــی شــرکت پرداخــت بس ــش پروفای ــرح نق ــن ط در ای
کلیــدی و در درآمــد کارمــزد ایشــان بســیار موثــر اســت. همچنیــن گــره 
خــوردن مبلــغ کارمــزد بــا مبلــغ تراکنــش و رشــد متوســط مبالــغ تراکنش 
ــا تــورم  ــا حــدی محــرک رشــد همــگام ب ــد ت ــه ســبب تــورم، می توان ب
ــقف  ــرار دادن س ــه ق ــد ک ــد. هرچن ــت باش ــرکت های پرداخ ــزد ش کارم
در بلندمــدت در صــورت عــدم تجدیــد در اعــداد بــه صــورت دوره هــای 
زمانــی )ســالیانه/ دو ســالانه/...( می توانــد مجــدد معضــات طــرح 
قبلــی کارمــزد را بــه همــراه داشــته باشــد. در شــکل ذیــل رشــد درآمــد 
کارمــزد 3 شــرکت پرداخــت فهرســت شــده در بــازار نمایــش داده شــده 
ــوده اســت. انتظــار  ــا 12درصــد ب ــر ب ــه طــور متوســط براب اســت کــه ب
مــی رود کــه بــا اجــرای کامــل طــرح جدیــد و شــمولیت تمــام اصنــاف 
و مشــاغل )در حــال حاضــر برخــی از مشــاغل ماننــد نانوایی هــا و ســوپر 
ــاف هســتند(، شــرکت های پرداخــت  ــزد مع ــا از پرداخــت کارم مارکت ه

ــرای  ــرای ســرمایه گذاری برخــوردار شــوند. ب از جذابیت هــای بیشــتری ب
دســته بندی برتریــن شــرکت ها بابــت ســرمایه گذاری بررســی 2 عامــل: 
)1( پروفایــل تراکنشــی شــرکت ها )مبلــغ تراکنش هــا( و )2( ســهم 
کارمــزد از مجمــوع درآمدهــای شــرکت )شــارژ/ فــروش پیــن و...( بســیار 

ــود. ــن شــرکت ها راهگشــا خواهــد ب ضــروری و در انتخــاب بهتری

      سجاد میرزایی سویینی -   مدیر صندوق سبد گردان تدبیر 

ــرمایه  ــازار س ــاخص کل ب ــاناتی در ش ــاهد نوس ــاری ش ــال ج در س
بودیــم بــه طــوری کــه در ابتــدای ســال و در اردیبهشــت مــاه شــاخص 
کل تــا رقــم 2.535.23۶ واحــد رشــد نمــود امــا از نیمــه دوم اردیبهشــت 
مــاه شــاخص مجــددا بــه همــان شــاخص دو میلیــون واحــد کاهــش 
ــف  ــواع مختل ــدوق در ان ــداد 417 صن ــال حاضــر تع ــرد . در ح ــدا ک پی
فعالیــت می نماینــد کــه بیشــترین صندوق هــا در ســه نــوع درســهامی ، 
بــا درآمــد ثابــت و از نــوع مختلــط تقســیم می شــوند کــه تفــاوت اصلــی 
آن هــا در ترکیــب دارایــی آن هــا می باشــد کــه توســط نهادهــای مالــی 
ــه شــرکت های  ــورس و اوراق بهــادار از جمل تحــت نظــارت ســازمان ب
ســبدگردان، کارگــزاری، تامیــن ســرمایه، مشــاور ســرمایه گذاری، 

شــرکت های ســرمایه گذاری مدیریــت می گردنــد.
ــف  ــواع مختل ــا ان ــرمایه گذاری ب ــای س ــان صندوق ه ــن می در ای
ــب  ــه ترکی ــه ب ــا توج ــه ب ــد ک ــته ان ــی را داش ــای متفاوت عملکرد ه
ــد. ــب نموده ان ــی را کس ــازده متفاوت ــود ب ــای خ ــاب دارایی ه حدنص

همــواره یکــی از مهمتریــن معیارهــای مقایســه در میــان صندوق هــا 
ــی  ــا بررس ــه ب ــه ماه ــی دوره س ــه ط ــت ک ــوده اس ــا ب ــی آن ه بازده
صــورت گرفتــه در میــان چهــار نــوع صنــدوق ســرمایه گذاری، 
پربازده تریــن و بهتریــن عملکــرد را صندوق هــای یــاد شــده بــه ترتیــب 

ــته اند: ــر داش ــرح زی ــه ش ــی ب بازده
نرخ بازده صندوق های از نوع با درآمد ثابت

گنجینــه آینــده روشــن )صاینــد(  18.05 درصــد، مشــترک صنعــت 
و معــدن 8.21 درصــد، مختــص اوراق دولتــی خلیــج فــارس )ســاحل( 
7.32درصــد، مختــص اوراق دولتــی نشــان هامرز )نشــان(  7.28درصــد، 

آرمــان آتــی کوثــر  )آکــورد(   ۶.94درصــد. 

ســهام در  نــوع  از  صندوق هــای  بــازده  نــرخ 

واســطه گــری مالــی یکــم ) دارا یکــم( 5.53درصــد،  آســمان آرمانــی 
ســهام )آســاس(  1.32- درصــد، مشــترک ســینا 2.43-درصــد، ترمــه 
ــو(  ــرو )پرت ــش پیش ــو پای ــد، پرت ــه( 3.43-درص ــا )ترم ــاتیس پوی ایس

3.۶7- درصــد
بازده صندوق های مختلط

ــه 7.44درصــد،  اعتمادتمدن9.11درصــد، مشــترک آســمان خاورمیان
تجربــه ایرانیــان 5.79درصــد، آرمــان ســپهر آشــنا )آســام(3.57 درصــد، 

ســپهر اندیشــه نویــن 0.5درصــد

بازده صندوق های مبتنی بر سپرده کالایی

ــز  ــران ســحر خی ــروه زعف ــرا  14.17  درصــد، گ طــای ســرخ نوی
ــر طــای صبــا 12.04-درصــد،  13.5درصــد، در اوراق بهــادار مبتنــی ب
ــر طــای توســعه صــادرات  12.58-درصــد،   ــی ب در اوراق بهــادار مبتن
در اوراق بهــادار مبتنــی بــر طــای نهایــت نگــر 14.2-درصــد.  مشــاهده 
ــط  ــت و مختل ــد ثاب ــوع درآم ــای از ن ــز صندوق ه ــه ج ــه ب ــود ک می ش
ــوردار  ــه برخ ــه ماه ــی در دوره س ــی منف ــا از بازده ــایر صندوق ه س
شــدند، همچنیــن صندوق هــای یــاد شــده در میــان انــواع صندوق هــا از 
عملکــرد بهتــری برخــوردار بــوده انــد به طــوری که بــرای مثــال در دوره 
ســه ماهــه، کــم بازده تریــن عملکــرد در صندوق هــای در ســهامی 35-٪

ــه صندوق هــای اهرمی می باشــد کــه  ــوط ب نیــز وجــود داشــته کــه مرب
در شــرایط نــزول قیمت هــای ســهام  بــه دلیــل پــر ریســک بــودن ایــن 
نــوع صندوق هــا )بــه دلیــل وجــود اهــرم مالــی( دارنــدگان واحــد آن هــا 

ــده اند. ــا متضــرر ش ــایر صندوق ه ــتر از س بیش

نیم نگاهی به پربازده ترین صندوق های سرمایه گذاری 
در بهار امسال
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      دکتر داود پاک طینت -  مشاور روابط عمومی و امور بین الملل،  
مشاور مدیرعامل شرکت فولاد آلیاژی ایران 

ــود را  ــای »خ ــه معن ــانی ب ــاط انس ــی را در مبحــث ارتب همدل
ــت از  ــی صحب ــد. وقت ــرده ان ــف ک ــادن« تعری ــای دیگــری نه ج
ــی می شــود و ســازمانی نیروهــای خــود را همــدل تعریــف  همدل
می کنــد در واقــع ایــن ادعــا را دارد کــه پرســنل آن مجموعــه در 
راســتای پیشــبرد اهــداف ســازمانی تــاش می کننــد و بــه جــای 
ــد و  ــازمانی دارن ــی س ــخصی، نگاه ــع ش ــود و مناف ــه خ ــگاه ب ن

ــد.  ــر می گیرن ــع را در نظ ــع جم مناف
ــازمان را  ــر س ــی در ه ــنجش همدل ــاخص های س ــی از ش یک
ــه  ــوی آن ســازمان و حرکــتِ جمعــی رو ب ــزان تکاپ ــوان می می ت
جلــوی آن دانســت بــه نحــوی کــه صاحــب نظــران حــوزۀ منابــع 
انســانی، ثبــت رکوردهــای جدیــد در یــک مجموعــه را نشــان از 
امیــد بــه آینــده، بــالا بــودن ســطح همدلــی، انگیــزه بــالا بــرای 
ــا ســازمان  ــزی مناســب در آن شــرکت ی ــه ری کارکــردن و برنام

می داننــد.
اکنــون پرســش اساســی ایــن اســت روابــط عمومی بــه عنــوان 
واحــدی کــه نقــش بســزایی در ایجــاد و افزایــش روحیــۀ همدلــی 

دارد چگونــه می توانــد ایــن نقــش را ایفــا کنــد؟
بــرای پاســخ بــه ایــن پرســش لازم اســت نگاهــی بــه وظایــف 
ــوان  ــاید بت ــیم. ش ــته باش ــا داش ــط عمومی ه ــده رواب ــف ش تعری
ادعــا کــرد کــه مهمتریــن وظیفــۀ روابــط عمومــی در هــر شــرکت 
ــت  ــز موفقی ــت رم ــت. صداق ــانی اس ــاع رس ــازمانی، اط ــا س ی
ــاور  ــن ب ــه ای ــکار عمومی ب ــر اف ــت. اگ ــط عمومی اس ــک رواب ی
برســند کــه روابــط عمومی یــک مجموعــه، صداقــت دارد در 
واقــع تولیــدات آن روابــط عمومــی را می پذیرنــد و بــه اطاعــات 
ــه  ــاد نعمــت بزرگــی اســت ک ــد. اعتم ــار آن اعتمــاد می کنن و آم
ــک  ــگاری کوچ ــهل ان ــک س ــود و ی ــع می ش ــج جم ــه تدری ب
ممکــن اســت آن را بــر بــاد دهــد. روابــط عمومی هیــچ گاه نبایــد 
ــری  ــت خب ــر لازم نیس ــد و اگ ــت کن ــدای مصلح ــت را ف صداق
منتشــر شــود همیــن اعــام عــدم امــکان نشــر خبــر، خــود نیــز 
ــاد  ــد اعتم ــت و می توان ــط عمومی اس ــت در آن رواب ــانۀ صداق نش

ســاز باشــد. 

واســطۀ  بــه  یــک ســازمان  در  اعتمــاد  وقتــی ضریــب 
مدیریتــی  مجموعــۀ  یــک  از  کارکنــان  کــه  صداقت هایــی 
ــه  ــردِ شــاغلِ در آن مجموع ــر ف ــگاه ه ــرود آن ــالا ب ــد ب ــده ان دی
ــد و  ــی کن ــوی از آن معرف ــار عض ــا افتخ ــود را ب ــاش دارد خ ت
در مواقــع حســاس نقــش کلیــدی خــود را بــازی کنــد و تقویــت 
ایــن روحیــه، کــه هــر فــرد در انجــام وظایــف ســازمانی نســبت 
بــه دیگــران ســبقت بگیــرد در واقــع نوعــی رقابــت سالمی اســت 
ــازمان  ــی در آن س ــب همدل ــده ضری ــت کنن ــد تقوی ــه می توان  ک

باشد. 
ســازمانی کــه توانســته باشــد همدلــی را در خــود تقویــت کنــد 
ــه  ــی ک ــد. اتفاقات ــی باش ــون و مبارک ــات میم ــر اتفاق ــد منتظ بای
در مجمــوع حرکــت روبــه رشــد ســازمان یــا شــرکت را تقویــت 
می کننــد و افق هــای پیــش رو را روشــن می ســازند. رســیدن بــه 
همدلــی در یــک ســازمان، پایــان کار نیســت بلکــه خــود مرکبــی 
ــنی  ــای روش ــمت افق ه ــه س ــن ب ــرای رفت ــالاک، ب ــک و چ چاب
از رشــد و توســعه اســت و روابــط عمومی هــا می تواننــد بــا 
صداقــت در گفتــار و کــردار، زمینه هــای چابکــی و چالاکــی ایــن 

مرکــب ایجــاد و تقویــت کننــد.

تنها الماس، الماس می بردچابک تعالی سازمانی؛ همدلی مرکب
     رضا اقبالی -  فعال حوزه ارتباطات و روابط عمومی

رســانه های اجتماعــی باعــث افزایــش ارتباطــات و همــکاری 
کاربــران آنایــن شــده، همیــن موضــوع ایــن پدیــده جدیدالظهــور را 
تبدیــل بــه بخــش فراگیــری از زندگــی روزمــره بســیاری از افــراد کرده 
اســت. اغلــب بســترهای رایــج شــبکه های اجتماعــی اعــم از توییتــر، 
یوتیــوب، واتــس اپ، تلگــرام، اینســتاگرام، لینکــدن، چــت جی بی تــی و 
اخیــرا تــردز تعــداد وســیعی از کاربــران را جــذب خــوده کرده انــد. طبــق 
ــر در  ــا عضویــت 100 میلیــون کارب ــردز ب ادعــای مــارک زاکبــرگ، ت
کمتــر از پنــج روز توانســته رکــورد ســریع تریــن رشــد میــزان کاربــر در 
میــان اپلیکشــن های تلفــن همــراه را کــه پیــش از ایــن در اختیــار چت 
جی بی تــی بــود شکســت دهــد و ایــن گــواه ایــن ادعاســت اســت کــه 
شــبکه های اجتماعــی بــه بخــش مهمــی از زندگــی مــردم تبدیل شــده 
اســت.  بــا چنیــن فراگیــری، مــردم نــه تنهــا در زندگــی روزمــره خــود 
بلکــه در حــوادث بحرانــی و اضطــراری نیــز از رســانه های اجتماعــی 
اســتفاده می کننــد. امــا نکتــه حائــز اهمیــت در اســتفاده از شــبکه های 
ــط  ــی آن محی ــک و بحران ــاط تاری ــا، نق ــناخت مزیت ه ــی ش اجتماع
ــار،  ــا افزایــش ســرعت انتشــار اطاعــات و اخب ــرا امــروزه ب اســت زی
امــکان مخفــی کــردن و عــدم بیــان موضوعــات وجــود نــدارد. در واقع 
شــبکه های اجتماعــی ماننــد شمشــیری دولبــه  هســتند، اگــر چــه یک 
ــه  ــه دیگــر آن ب ــی لب ــل )دشــمن( اســت ول ــه ســمت مقاب ــه آن ب لب
ــه  ســمت کســی اســت کــه شمشــیر را در دســت دارد و اگــر از آن ب
درســتی و بــا دانــش اســتفاده نکنــد نــه تنهــا مزیتــی بــرای او نــدارد 
بلکــه بــه خــود آســیب می رســاند همین موضوع ســبب شــده برخــی از 
مدیــران کــه عمومــا مدیــران ســنتی و شــاغل در بخش دولتی هســتند 
 عاقــه ای بــه اســتفاده از ایــن فضــا نداشــته و عطــای آن را بــه لغایش 
ــادی  ــای اقتص ــات در بنگاه ه ــش و ثب ــک، آرام ــی ش ــند. ب ببخش
ــریف  ــران ش ــان و کارگ ــران، کارکن ــف مدی ــاش مضاع ــون ت مره
اســت کــه نقــش بــی بدیلــی در چرخــش چرخ هــای تولیــد در کشــور 
و عبــور از آوردگاه هــای خطیــر اعــم از تحریــم و مبــارزه بــا تروریســم 
ناعادلانــه اقتصــادی و رســانه ای دشــمن دارد. متاســفانه بــا همه گیــری 
اســتفاده از رســانه های اجتماعــی و ســرعت انتشــار اخبــار، شــاهد بــی 
ــتفاده از  ــا اس ــا ب ــط عمومی ه ــد رواب ــه بای ــتیم ک ــی هس اخاقی های
ابزارهــای در دســت خــود از ترویــج شــایعات، خبرهــای غیــر موثــق 
و تســویه حســاب های شــخصی و سیاســی، برچســب زدن هــای نــاروا 

جلوگیــری کــرده تــا باعــث رواج بــی اعتمــادی و ایجــاد نــا امیــدی در 
جامعــه نشــود. در ایــن بیــن چالــش روابــط عمومی هــا عمومــا در ادارت 
بــزرگ و دولتــی حــواث و اتفاقــات غیــر قابــل پیش بینــی نیســت امروز 
بزرگتریــن چالــش روابــط عمومی هــا عــدم اعتقــاد مدیــران ارشــد بــه 
معقولــه ارتباطــات و اســتفاده درســت از ابزارهــای ارتباطــی اســت کــه 
عامــل اصلــی  بحران هایــی اســت کــه پــس از وقــوع بــه دنبــال رفــع 

ــط عمومی هــا هســتند. ــق رواب آن از طری
تنهــا چیــزی که امــروزه در دنیای کســب و کار روشــن و مشــخص 
اســت ایــن اســت کــه مدیــران بایــد بــرای مواجــه بــا بحران هــا آمــاده 
باشــند. بحران هــا رویدادهــای ناگــواری هســتند کــه می تواننــد باعــث 
ــت  ــی اس ــل پیش بین ــا غیرقاب ــران عموم ــوند. بح ــازمان ش ــول س اف
ــد و  ــاق می افت ــرد کــی و در کجــا اتف ــی ک ــوان پیش بین ــی نمی ت یعن
اینجاســت کــه مشــخص می شــود کــدام ســازمان شــرایط مدیریــت 
ــایی  ــات، شناس ــی اطاع ــن، یکپارچگ ــر ای ــزون ب ــران را دارد. اف بح
کاربــر، حفــظ حریــم خصوصــی مربــوط بــه مدیریــت بحــران اســت. 
ــه نشــان داده کــه شــبکه های اجتماعــی بیــن ســازمان ها و  تجرب
مدیــران ارزش بالقــوه ای نــدارد و بخــش عظیمــی از مدیــران دولتــی در 
ایــران از رســانه ها دوری و تنهــا بعــد منفــی رســانه در ایجــاد بحــران 
را می بیننــد. امــا بایــد بــه ایــن نکتــه توجــه کــرد کــه »المــاس تنهــا 
بــه وســیله المــاس بریــده می شــود« در نتیجــه بحران هــای بــه وجــود 
آمــده توســط رســانه های اجتماعــی تنهــا از طریــق همیــن رســانه ها 

مدیریــت و بــه ثبــات خواهــد رســید. 
ــط  ــر، رواب ــات اخی ــر اتفاق شــایان ذکــر اســت در بحران هــای نظی
ــری  ــگاه پررنگ ت ــش و جای ــزرگ نق ــای ب ــرکت ها و برنده عمومی ش
و  برنامه ریزی هــا  اتخــاذ  بــا  می بایســت  و  می کننــد  ایفــا  را 
ــز  ــی پرهی ــات انفعال ــع، از اقدام ــه موق ــب و ب ــتراتژی های مناس اس
ــد  ــکار عمومی مانن ــر اف ــرل و تنوی ــای کنت ــیر از ابزاره ــن مس و در ای
ــایعات،  ــه ش ــخگویی ب ــردم، پاس ــه م ــی دادن ب ــازی، آگاه اعتمادس
ــن  ــن بی ــد در ای ــدام کنن ــش اق ــد بخ ــر امی ــک تصوی ــیم ی ترس
ــن مســیر  ــرای ای ــد بســتر مناســبی ب رســانه های اجتماعــی می توانن
باشــند توجــه بــه ایــن نکتــه کــه ایــن مــوارد بایــد مستندســازی شــود 
بســیار حائــز اهمیــت اســت زیــرا یکــی از اقدامــات مهــم و تاثیــر گــذار 
در مدیریــت بحــران، مســتند ســازی اطاعــات، اقدامــات و بازخــورد 
آن هاســت. ایــن مســتندات ســندی مانــدگار و راهگشــا بــرای مقابلــه با 

ــت. ــی اس ــای آت بحران ه

همکاری سازنده فولاد مبارکه و مپنا برای حل یک چالش ملی پایداری تولید صنایع مهمترین رسالت »بفجـــــر«
ــه  ــولاد مبارک ــیالات ف ــرژی و س ــای ان ــرای پروژه ه ــر اج مدی
ــی  ــیکل ترکیب ــروگاه س ــرفت های نی ــن پیش ــریح آخری ــه تش ب
ایــن شــرکت پرداخــت. حمیدرضــا خســروانی پور دراین بــاره 
ــول  ــور در فص ــرق کش ــای ب ــه محدودیت ه ــه ب ــا توج ــت: ب گف
ــه  ــولاد مبارک ــد ف ــزان تولی ــش می ــه کاه ــال و درنتیج ــرم س گ
و عدم النفــع ناشــی از محدودیــت بــرق اعمال شــده، احــداث 
نیــروگاه بــرق ایــن شــرکت از ســال گذشــته در دســتور کار قــرار 
ــف  ــول مختل ــه در فص ــه اینک ــه ب ــا توج ــت: ب ــت. وی گف گرف
ــولاد  ــرکت ف ــد ش ــرق، گاز و آب در تولی ــای ب ــال محدودیت ه س
مبارکــه اثرگــذار اســت پــس از بررســی های کارشناســی، احــداث 
نیــروگاه ســیکل ترکیبــی نســل جدیــد کــه دارای راندمــان حــدود 
ــک  ــا ی ــل اســت ب ــای نســل قب ــه نیروگاه ه ــری نســبت ب 3 براب

ــد. ــاز ش ــق آغ ــزی  دقی برنامه ری

   فولاد مبارکه؛ فولادسازی پیشرو در تولید انرژی

ــه  ــولاد مبارک ــروژه ف ــن پ ــرد: در ای ــح ک ــروانی پور تصری خس
به عنــوان ســرمایه گذار بخــش خصوصــی اقــدام بــه احــداث 
بخــش  تأمیــن  کار ضمــن  ایــن  بــا  کــه  نمــوده  نیــروگاه 
ــتگی  ــت وابس ــان محدودی ــاز در زم ــرق موردنی ــی از ب قابل توجه
ایــن شــرکت بــه شــبکه سراســری را بــه حداقــل خواهــد رســاند.

وی تأکیــد کــرد: آنچــه در چنیــن پروژه هــای بزرگــی کار 
ســخت و قابل توجهــی اســت ایجــاد ســاختار مدیریــت ارتباطــات 
شــامل توانیــر، کارفرمــا، نظــارت، پیمانــکار و همچنیــن مدیریــت 
بازرســی، خریــد،  و  و تجهیــز شــامل حمل ونقــل  تــدارکات 
ــای ارز  ــا و نیازه ــی پرداخت ه ــی و پیش بین ــع مال ــت مناب مدیری
و ..، مدیریــت ســرمایه های انســانی و رعایــت شــاخص های 
زیســت محیطی و ایمنــی، در نظــر گرفتــن خطــرات حمــات 
ــه  ــه ب ــت ک ــروژه اس ــرای پ ــات اج ــی از الزام ــایبری و امنیت س
ــت  ــا حمای ــق ب ــای دقی ــال و برنامه ریزی ه ــد متع ــاری خداون ی
مدیریــت عامــل شــرکت فــولاد مبارکــه و همــکاری قابــل تقدیــر 
شــرکت های توانیــر و بــرق منطقــه ای اصفهــان و تــاش و 
ــوارد  ــن م ــا، ای ــرکت مپن ــروژه در ش ــوب پ ــکاران خ ــت هم هم
برنامه ریــزی و پــروژه بــا ســرعت خوبــی شــروع و پیگیــری شــد .

   پروژه ای سریع و ایمن

فــولاد  ســیالات  و  انــرژی  پروژه هــای  اجــرای  مدیــر 
ــش از 117  ــون بی ــروژه تاکن ــن پ ــرد: در ای ــوان ک ــه عن مبارک
ــب  ــزار مترمکع ــدود 20 ه ــرداری و ح ــب خاک ب ــزار مترمکع ه
ــاخت،  ــزی س ــکلت فل ــن اس ــزان 2000 ت ــه می ــزی و ب بتن ری
ــه میــزان حــدود 3000 تــن تجهیــزات  بازرســی و نصب شــده و ب
در واحــد گازی اول و دوم نصب شــده اســت کــه ایــن آمــار به جــز 
فعالیت هــای اجرایــی در قســمت بــرق، اتوماســیون و ابــزار دقیــق 
ــا اســتفاده  و امــور اجرایــی واحــد بخــار اســت کــه به مــوازات و ب

ــت. ــرا اس ــت اج ــا در دس ــناوری فعالیت ه از ش
وی بیــان کــرد: رکــورد اجــرا و ســرعت بســیار بــالای پــروژه 
ــور  ــروگاه گازی در کش ــچ نی ــون هی ــه تاکن ــت ک ــه ای اس به گون
در مدت زمــان 1۶ ماهــه بــه مراحــل ســنکرون و راه انــدازی 
ــوع خــود  ــروگاه در ن ــن نی ــن خاطــر ای ــه همی نرســیده اســت و ب
ــی  ــای خارج ــر تکنولوگ ه ــاس نظ ــر اس ــت. ب ــرد اس منحصربه ف
و همچنیــن تجــارب قبلــی ســاخت نیــروگاه در کشــور و احــداث 
نیــروگاه گازی در کمتــر از 24 مــاه امکان پذیــر نبــوده اســت 
ــق و  ــزی دقی ــذاری و برنامه ری ــا هدف گ ــروژه ب ــدای پ ــه از ابت ک
تأمیــن منابــع مقــرر شــد نیــروگاه گازی اول در مــدت 1۶ مــاه بــه 

ــد. ــرداری برس ــنکرون و بهره ب س

ــی  ــرکت داخل ــا ۷۶ ش ــه ب ــولاد مبارک ــارکت ف    مش

بــرای ســاخت نیروگاهــی منحصربه فــرد

ــت  ــی جه ــرکت داخل ــارکت 7۶ ش ــت: مش ــروانی پور گف خس
تأمیــن، ســاخت، و نصــب تجهیــزات داخــل کشــور و بومی ســازی 
ــه  ــکات قابل توج ــی از ن ــا، یک ــر مپن ــر نظ ــزات حســاس زی تجهی
ــوع  ــه ن ــه ب ــا توج ــه ب ــی ک ــت؛ نیروگاه ــروژه اس ــن پ ــر ای دیگ
ــرژی  ــرف آب و ان ــده در آن، مص ــه کار گرفته ش ــای ب فناوری ه
ــود کشــور دارد. به عــاوه  ــای موج ــه نیروگاه ه ــری نســبت ب کمت
ــاط  ــی از نق ــن یک ــاعت کار ایم ــر س ــون نف ــدود 2میلی ــام ح انج
ــرای  ــون ب ــروژه هم اکن ــن پ ــت. ای ــوده اس ــروژه ب ــن پ ــوت ای ق
ــان آورده  ــه ارمغ ــتغال زایی را ب ــتقیم اش ــورت مس ــر به ص 800نف
 F ــای کاس ــه نیروگاه ه ــه اینک ــه ب ــا توج ــزود: ب ــت. وی اف اس
ــی  ــن بخش ــده اند، تأمی ــازی نش ــور بومی س ــل در کش ــور کام به ط
از تجهیــزات خارجــی بــا مشــکاتی مواجــه شــد. در حــال حاضــر 
ــال تســت ها  ــا پیشــرفت 98 درصــدی در ح ــروگاه گازی اول ب نی
ــه  ــر از برنام ــده و زودت ــاه آین ــت و در م ــی اس ــای نهای و چک ه
ــروگاه  ــن نی ــود. همچنی ــدازی می ش ــنکرون و راه ان ــدی س زمان بن
گازی دوم نیــز بــا پیشــرفت 9۶.4 درصــدر در حــال عبــور از 
ــدود دو  ــی ح ــدازی ط ــازی و راه ان ــرای آماده س ــی ب ــل نهای مراح

ــروگاه اول اســت. ــس از نی ــاه پ م

واحدهــای یوتیلیتــی در صنایــع  تولیــدی پتروشــیمی  و 
یافــت می شــوند  کارخانه هــای شــیمیایی  و  پالایشــگاه ها 
ــد  ــرای تولی ــی لازم را ب ــای اساس ــی و نیازه ــواد حیات ــه م ک
فرآیندهــای  پاییــن دســتی فراهــم می کننــد. پیوســتگی 
ــا  ــد و آن ه ــن می کنن ــوع تضمی ــرایط متن ــی  را در ش عملیات
را بــا محیــط اطــراف خــود تطبیــق می دهنــد. وظایــف 
واحدهــای  یوتیلیتــی کــه معمــولا در ایــن حــوزه فعــال 
هســتند؛ عبارتنــد از: تولیــد بــرق صنعتــی، تولیــد بخــار، 
آبهــای صنعتــی، واحدهــای تفکیــک هــوای صنعتــی، خطــوط 
ــام  ــا احج ــی ب ــاب صنعت ــه پس ــتم های تصفی ــی، سیس ارتباط

ــالا. ب
ــد  ــتقیماً تولی ــده مس ــر ش ــای ذک ــن فرآینده ــه ای  اگرچ
مــواد شــیمیایی را در پــی ندارنــد؛  امــا بــرای عملکــرد روزانــه 
صنایــع حیاتــی هســتند و بــه طــور قابــل توجهــی بــه مدیریــت 

ــد. ــک می کنن ــد کم ــی تولی ــای کل هزینه ه
ــهر   ــع در ماهش ــارس واق ــج ف ــرژی خلی ــر ان ــرکت فج ش
ــن و  ــد، تامی ــدف تولی ــا ه ــا 1385 ب ــال های 1381 ت ــی س ط
تحویــل نیازهــای حیاتــی، از قبیــل آب، بــرق و بخــار و هــوای 
ــدر امــام  ــژه اقتصــادی بن صنعتــی پتروشــیمی های منطقــه وی

ــید. ــرداری رس ــه بهره ب ب
ــارون،  ــیمی اروند، م ــد پتروش ــه مانن ــیمی های منطق  پتروش
ــن  ــولات ای ــداران محص ــن خری ــگویا بزرگ تری ــکبیر و ش    ش
ــن  ــرای ای ــرکت ب ــن ش ــا ای ــد. ام ــمار می رون ــه ش ــرکت ب ش
می کنــد.  پرداخــت  ســنگینی  هزینه هــای  تولیــد،  تــداوم 
ــه  ــر اینک ــاوه ب ــر ع ــالیان اخی ــرژی در س ــر ان ــرکت فج ش
ــواره  ــه هم ــته بلک ــود داش ــد خ ــات تولی ــظ ثب ــعی در حف س
مقــدار تولیــد خــود را مطابــق بــا برنامــه  کان تولیــد  حفــظ 

ــرده اســت. ک
ــر  ــالیان اخی ــا در س ــای نهاده ه ــش به ــا افزای ــی ب ــا ط ام
ــوخت  ــرخ گاز س ــوص ن ــد در خص ــه جدی ــژه مصوب ــه وی و ب
ــرای محصــولات  ــرخ قابل توجهــی ب پتروشــیمی ها، افزایــش ن
تحمــل کــرده اســت. محصــولات »مبیــن« مشــمول افزایــش 
250درصــدی و محصــولات »بفجــر« مشــمول افزایــش 

ــده اند. ــدی ش ــولات تولی ــبد محص ــدی در س 372درص
ــرژی از ســال  ــق ترکیــب هزینه هــای شــرکت فجــر ان طب
99 بــه بعــد، هزینــه ســوخت گاز بــا توجــه بــه افزایــش قابــل 
ماحظــه نــرخ بهــای خریــد ایــن قســمت، ســهم بالایــی در 
ســبد بهــای تمام شــده تولیــد پیــدا کــرده اســت و در صــورت 
ــر یــک ســال  عــدم اصــاح فرمــول شــورای رقابــت در تاخی
در اعمــال افزایــش نــرخ گاز و آب خــام و تــورم در نرخ هــای 
ــا  ــان و نقدینگــی ســال جــاری شــرکت ب فــروش، ســود و زی

ــبه  ــای محاس ــه مبن ــال 99 ک ــود. از س ــه می ش ــش مواج چال
نرخ هــای فــروش فعلــی اســت، تــا پایــان ســال 1401، 
هزینــه ســوخت گاز 1041درصــد، آب خــام 294درصــد و 
ــرخ تســعیر ارز افزایــش داشــتند کــه در  ــورم ســه ســاله و ن ت
صــورت عــدم اصــاح فرمــول شــورای رقابــت در اعمــال ایــن 

ــود. ــه می ش ــش مواج ــا چال ــرکت ب ــا، ش ــش نرخ ه افزای
ــد  ــرح  ش ــر« مط ــع »بفج ــه در مجم ــی ک ــی از مباحث یک
افزایــش نرخ هــای فــروش در ســال گذشــته بــود؛ در مقایســه 
بــا دوره 8 ســاله یعنــی از ســال 93 لغایــت پایــان ســال 1401، 
ــد.  ــده ان ــر ش ــن 7.3 براب ــور میانگی ــه ط ــروش ب ــای ف نرخ ه
ــالای 15  ــوخت ب ــه گاز س ــه هزین ــت ک ــی اس ــن در حال ای
برابــر، آب خــام 21 برابــر و نــرخ دلار 7 برابــر و تــورم 8 
ــال 99  ــته اســت. از س ــش داش ــز 423۶درصــد افزای ــاله نی س
تــا 1402، هزینــه گاز در ســبد و ترکیــب هزینه هــای شــرکت 
فجــر معــادل 17درصــد و 47 و ۶5درصــد و 75درصــد اســت. 
ــام آوری  ــش سرس ــون افزای ــال 99 تاکن ــم از س ــرخ گاز ه ن

داشــته اســت.
ــرکت  ــن ش ــده ای ــر ش ــی منتش ــای مال ــا در صورت ه ام
نمایــان اســت  بــه خوبــی  نیــز عملکــرد خــوب فجــر 
و رونــد تثبیــت و یــا افزایشــی مقــدار فــروش شــرکت 
نشــان دهنده ارزش پایــداری شــرکت فجــر، پایــداری کیفیــت 
ــع  ــتدام صنای ــداوم و مس ــی م ــرویس های حیات ــی، س یوتیلیت

اســت. پتروشــیمی منطقه 
 بــا وجــود همــه مشــکات رســالت ایــن شــرکت همــواره 
ــوده و در  ــات ب ــت خدم ــردن کیفی ــالا ب ــد و ب ــداری تولی پای
ــت  ــی مدیری ــه خوب ــم را ب ــن مه ــز ای ــاری نی ــای ج بحران ه
ــداف  ــر اه ــه بهت ــرد هرچ ــش ب ــرای پی ــا ب ــت. ام ــرده اس ک
وجــود حمایت هــا در ســطح کان در شــرایط کنونــی بیــش از 
پیــش احســاس شــده و امیــد اســت »بفجــر« ماننــد ســالهای 
ــه  ــا  ب ــنگین نهاده ه ــای س ــر هزینه ه ــه ب ــا غلب ــته ب گذش
تولیــد و حمایــت خــود از مجموعــه پتروشــیمی ها ادامــه دهــد.
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نفــت  پالایــش  ســالیانه شــرکت  مجمــع عمومی عــادی 
اصفهــان روز جمعــه 30 ام تیــر 1402 در اصفهــان برگــزار شــد. 
ــدای  ــرکت در ابت ــن ش ــل ای ــري مدیرعام ــن قدی ــر محس دکت
جلســه بــه اهــم فعالیت هایــی اجرایــی و در دســت اجــرای 
ــت  ــات در دس ــه اقدام ــت: از جمل ــت و گف ــرکت پرداخ ــن ش ای
اجــرای ایــن مجموعــه می تــوان بــه راه انــدازی ۶ شــرکت 
ــره ارزش اشــاره ــه منظــور توســعه زنجی زیرمجموعــه در شــپنا ب

کرد.
 ،RHU اجــرای پــروژه ،DHT وی افــزود: راه انــدازی ۶ ماهــه
ــال  ــر در ح ــروژه دیگ ــروژه RFCC و KHT و 450 پ ــروع پ ش

ــات شــرکت در ســال جــاری اســت.  اجــرا از اقدام
ــد RHU شــرکت ســهروردی  ــرای واح ــه اج ــاره ب ــا اش وی ب
صفاهــان تصریــح کــرد: ایــن واحــد از ســال 1401 شــروع شــده 
کــه کار اصلــی آن ســولفورزدایی خــوراک خواهــد بود؛بیــش از 35
درصــد پــروژه پیشــرفت فیزیکــی داشــته و طبــق برنامه ریزی هــا 
از پاییــز ســال جــاری بــا ســرعت بیشــتری تکمیــل خواهــد شــد. 
ــزات نصــب شــده کــه  ــن تجهی ــن واحــد بیــش از 1000 ت در ای
ــال  ــا س ــیده و ت ــرداری رس ــه بهره ب ــال 1404 ب ــم در س امیدواری

1408 اصــل ســرمایه شــرکت بــاز  گــردد.
وی همچنیــن در بخــش دیگــری از ســخنان خــود بــا 
اشــاره بــه ظرفیــت خــوراک واحــد RFCC شــرکت ســهروردی 
صفاهــان گفــت: ظرفیــت ایــن واحــد 91 هــزار بشــکه می باشــد؛ 
ــه  ــد و ب ــدارکات 9 درص ــی و ت ــر ارکان طراح ــن از نظ همچنی
لحــاظ مهندســی پــروژه 35 درصــد تــا کنــون پیشــرفت فیزیکــی 

داشــته اســت.
مدیرعامــل شــرکت پالایــش نفــت اصفهــان افــزود: تــا 
ــرای  ــورو ب ــون ی ــغ 900 میلی ــروژه RFCC مبل ــرای پ ــون ب کن
4 ســرمایه  بازگشــت  و  شــده  پیش بینــی  ســرمایه گذاری 

ــاد؛  ــد افت ــاق خواه ــی 1408 اتف ــرداری یعن ــد از بهره ب ــال بع س
بنزیــن،  لیتــر  میلیــون   8 روزانــه  واحــد  ایــن  محصــولات 
۶00 هــزار لیتــر گازوئیــل و گاز مایــع )کــه نــرخ خــوراک 
ــه  ــه ب ــت. وی افزود:باتوج ــد( اس ــن می کن ــیمی ها را تأمی پتروش
ــرکت  ــود ش ــود س ــی می ش ــرا پیش بین ــت اج ــای در دس پروژه ه

بــه 125 همــت در ســال 140۶ برســد. گازوئیــل، بنزیــن، ســوخت 
ــای  ــان از واحده ــی اورت ــی اترپل ــد پل ــتی، MTBE و تولی کش

پتروشیمی شــرکت ســهروردی صفاهــان اســت.
قدیــری اصــاح و بهبــود زیرســاخت آب و انــرژی را در 
ــولات،  ــد محص ــوراک و تولی ــن خ ــداوم تأمی ــظ و ت ــت حف جه
در  ارزش  توســعه  ارزش،  زنجیــره  توســعه  و  مدیریــت 
شــرکت های زیرمجموعــه و ارتقــا تــوان بازرگانــی ضــروری 
دانســت و ایــن مهــم را از اســتراتژی های اصلــی شــرکت

دانست.
وی گفــت: از دیگــر برنامه هــای شــرکت در ســال 1404 تولیــد 
کودهــای شــیمیایی گوگــردی در شــرکت پتروپالایــش ماصــدرا 
صفاهــان اســت؛ راه انــدازی حمــل و نقــل ریلــی، دریایــی و زمینی 
دیگــر برنامه هــای شــپنا در شــرکت راهبــر ترابــر انــرژی اســت؛ 
ــتراتژي  ــه اس ــپادانا ب ــا اس ــعل پوی ــرکت مش ــن ورود ش همچنی
ــی  ــاي برق ــد باتري ه ــه تولی ــون از جمل ــه همگ ــون و نیم ناهمگ
ــرل  ــق و کنت ــزار دقی ــتمهاي اب ــد سیس ــا، تولی ــارژرهاي آنه و ش
نیــروگاه خورشــیدي اســت کــه چشــم انــداز هلدینــگ را تقویــت 

خواهــد کــرد.
مدیــر عامــل »شــپنا« همچنیــن در بخــش دیگــری از ســخنان 
خــود بــا اشــاره بــه راه انــدازی واحــد تصفیــه گازوئیــل در تابســتان 
ــتاندارد  ــه اس ــزل ب ــول دی ــت محص ــش کیفی ــت: افزای 1402 گف

یــورو از دســتاوردهای راه انــدازی ایــن واحــد خواهــد بــود.
وی در پاســخ بــه ســوال ســهامداران مبنــی بــر وضعیــت پروژه 
DHT گفــت: راه انــدازي زود هنــگام و تعجیــل 1۶ ماهــه موجــب 
صرفــه جویــی پــروژه DHT  بــه میــزان 19.5 همــت بــوده اســت؛ 
از آنجــا کــه حــل مشــکات تامیــن آب بــرای شــرکت پالایــش 
ــدازی  ــن منظــور، راه ان ــه همی نفــت اصفهــان ضــروری اســت، ب
ــه  ــده و در نیم ــروع ش ــاز 1 و 2( ش ــی )ف ــای آب ــل پروژه ه کام
ــاس  ــن اس ــر ای ــد و ب ــرداری می رس ــه بهره ب ــال 1402 ب دوم س
ــرای پالایشــگاه  ــب مخــازن اســتراتژیک ب ــر مکع ــزار مت 300 ه

ایجــاد خواهــد شــد.
گفتنــی اســت در پایــان ایــن مجمــع بــا تصویــب صورت هــای 

مالــی بــه ازای هــر ســهم 900 ریــال ســود تقســیم شــد.

ــت 1402 ــاه نخس ــان در چهارم ــولاد خراس ــع ف ــرکت مجتم ش
ــدات  ــه دوره چهارماهــه مشــابه 1401 مجمــوع حجــم تولی نســبت ب

ــش داد.  ــد افزای ــدود 11 درص ــود را ح خ
رشــد تولیــد ایــن شــرکت در دوره چهــار ماهــه امســال در 
ــه و  ــت بهین ــا مدیری ــان« توانســت ب ــولاد خراس ــه »ف حالی اســت ک

ــد. ــرل کن ــود را کنت ــی خ ــرژی مصرف ــای ان ــرژی، به ــد ان کارآم
مجمــوع حجــم تولیــدات ایــن شــرکت در چهــار ماه نخســت 1401

یــک میلیــون و 274 هــزار و 904 تــن بــود کــه در چهــار مــاه نخســت 
1402 بــه یــک میلیــون و 411 هــزار و 388 تــن افزایــش یافــت.

ــدات  ــرای  تولی ــت 1401 ب ــاه نخس ــار م ــان در چه ــولاد خراس ف
ــود.  ــرق مصــرف نم ــر ســاعت ب ــگاوات ب ــزار و ۶50 م خــود  401 ه
ــا وجــود افزایــش میــزان  تولیــد در ایــن شــرکت،  در صورتــی کــه ب
میــزان  بــرق مصرفــی  »فخــاس« در دوره چهــار ماهه نخســت ســال 
ــود در  ــابه خ ــه دوره مش ــبت ب ــدی نس ــش  11 درص ــا کاه ــاری ب ج
ســال گذشــته همــراه شــد و بــه 358 هــزار و ۶47 مــگاوات بــر ســاعت 
کاهــش یافــت. شــرکت مجتمــع فــولاد خراســان نــه تنهــا حجــم برق 
مصرفــی خــود را در چهــار مــاه نخســت 1402 کاهــش داد بلکــه حجم 
ــز 9 درصــد کاهــش داد. در دوره چهــار  ــی خــود را نی ســوخت مصرف
ماهــه منتهــی بــه تیــر 1401، حجــم ســوخت مصرفــی ایــن شــرکت 
معــادل بــا 14۶ میلیــون و 922 هــزار متــر مکعــب بــود. ایــن در حالــی 
اســت کــه در دوره چهــار ماهــه منتهــی بــه تیــر 1402 حجــم ســوخت 
مصرفــی ایــن شــرکت نســبت بــه دوره چهــار ماهــه نخســت 1401 با 
افــت 9 درصــدی بــه 133 میلیــون و 131 هــزار متــر مکعــب کاهــش 
یافــت. گفتنــی اســت کــه درآمــد حاصــل از فــروش محصــولات ایــن 
شــرکت در دوره چهــار ماهــه نخســت امســال نســبت بــه دوره مشــابه 

ســال گذشــته بــا رشــد 13 درصــدی همــراه شــد.
در چهــار مــاه نخســت ســال 1401 درآمــد عملیاتــی ایــن شــرکت 
39 هــزار و 590 میلیــارد و 102 میلیــون ریــال بــود کــه ایــن رقــم در 
چهــار مــاه نخســت امســال بــه 44 هــزار و ۶70 میلیــارد و 428 میلیون 

ریــال افزایــش یافــت.
  مدیــر عامــل »فخــاس» از طرح هــای توســعه ایــن 

ــت ــخن گف ــرکت س ش
طهمــورث جوانبخــت مدیــر عامل شــرکت مجتمــع فولاد خراســان 
در گفــت و گــو بــا خبــر نــگار بــورس امــروز از برنامــه عرضــه ســهام 

واحدهــای تجــاری فرعــی ایــن شــرکت در بــازار ســرمایه خبــر داد.
وی اظهــار داشــت: پــروژه کنســانتره ســازی »تهیــه و تولیــد مــواد 
معدنــی شــرق فــولاد خراســان« پــس از بهــره بــرداری و آغــاز فعالیــت 
بعنــوان یــک شــرکت بــا پتانســیل بــالای ســود آوری، مســیر IPO را 
طــی خواهــد نمــود . جوانبخــت بــه طرح هــای توســعه ای این شــرکت 

در راســتای تکمیــل زنجیــره تولیــد اشــاره کــرد.
جوانبخــت گفــت: طرح هــای توســعه شــرکت در قالــب چشــم انداز 
تحــول و توســعه میــان مــدت ســه ســاله شــرکت مصــوب شــده انــد و 
همانطــور کــه در جلســه مجمــع عمومی امســال بــه آن هــا اشــاره شــد 

در برنامــه پیشــبرد و اجرا هســتند.
براســاس گفته هــای مدیرعامــل شــرکت فــولاد خراســان؛ در ایــن 
چشــم انــداز، توســعه زیرســقف واحــد گندلــه ســازی بــه میــزان 900
هــزار تــن، راه انــدازی مگامــدول واحــد احیــا بــا ظرفیــت 1.5 میلیــون 
تــن، احــداث فولادســازی تولیــد اســلب بــه ظرفیــت 1.32 میلیــون تن 
و واحــد نــورد گــرم ورق بــه ظرفیــت 1.2 میلیــون تــن ســالیانه، برنامــه 

ریــزی شــده اســت.
ــنگ  ــظ س ــد تغلی ــرداری واح ــره ب ــان به ــا زم ــه ب وی در رابط
آهن)کنســانتره( گفــت: زمــان بهــره بــرداری شــرکت »تهیــه و تولیــد 
مــواد معدنــی شــرق فــولاد خراســان« طبــق برنامــه هیــات مدیــره آن 

ــرآورد شــده اســت . ــال 1403 ب ــه دوم س شــرکت در نیم
ــزان  ــن؛ می ــرد: همچنی ــح ک ــان تصری ــولاد خراس ــل ف ــر عام مدی
ســرمایه بــرای تکمیــل ایــن پــروژه در حــدود 40 میلیــون دلار ارزی و 
2.5 همــت منابــع داخلــی بــرآورد شــده اســت. جوانبخــت در خصــوص 
ــاز  ایــن طــرح گفــت: ایــن تصمیــم در زمــره  ــی مــورد نی ــع مال مناب
ــه شــکل  ــود کــه در زمــان مقتضــی، ب تصمیمــات مجمــع خواهــد ب
حرفــه آن از طریــق ســامانه کــدال بــه موضــوع پرداختــه خواهــد شــد،
ــال 1401 ــود س ــیم س ــی تقس ــاخت:  مبان ــان س ــر نش وی خاط

ــت. ــرکت اس ــع ش ــرمایه گذاری مناب ــدون س ــه م ــای برنام گوی
مدیرعامــل شــرکت فــولاد خراســان در اشــاره بــه محدودیت هــای 
انــرژی ماننــد آب و تاثیــر آن در تعویــق راه انــدازی ایــن طــرح 
تصریــح کــرد: محدودیت هــای صنعتــی یوتیلیتــی مهمتریــن تهدیــد 
ــرای  ــولاد خراســان ب ــه در مجتمــع ف ــع کشــور اســت ک تمامی صنای
رفــع آن تمهیــدات ویــژه ای اندیشــیده شــده اســت. در کل این مســاله 

ــه شــمار نمــی رود. ــروژه ب ــدازی پ ــر راه ان تهدیــدی ب

در مجمع عادی سالیانه ١٤٠٢ مطرح شد؛

آتیه چشم﹍یر»شپنا« در افزایش سودآوری
مژده عرضه واحد های تجاری »فـــاس« در بورس




