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به نظر می رســد که در نیمه اول سال 1404 چندان نباید به انجام مذاکرات خوشبین بود، البته که قضاوت است؛ 
ولی بر مبنای شــواهد موجود چندان انتظاری برای مذاکرات نداریم. احتمالاً فشــار حداکثری و کاهش صادرات نفت 
هم مزید بر علت خواهد شــد و این به معنای این اســت که احتمالاً ورود ارز به کشور کاهش خواهد یافت یا حداقل 
صادرات نفت به اندازه 1403 نخواهد بود بنابراین انتظار افزایش نرخ ارز حالا به صورت تدریجی و با کنترل های بانک 
مرکزی به صورت شناور مدیریت شده می تواند ادامه دار باشد پس وضعیت انتظارات تورمی هم اگر به آن اضافه شود 

ما روند بازار ارز را صعودی می بینیم.
 بعــد از حذف همتی از وزارت اقتصاد به نظر می رســد هر وزیر اقتصــادی که بیاید کنترل نرخ ارز مبادله ای را در 
دســتور کار قرار خواهد داد، اگر چه نرخ مبادله ای ارز هم می تواند روندی صعودی داشــته باشد ولی شکاف بین بازار 
ارز و دلار مبادله ای بیشــتر خواهد شــد و عملًا بازار ارز مبادله ای همان کارکرد ارز نیما را به خود خواهد گرفت، اگر 

چه می تواند روندی صعودی را داشته باشد.

پیش بینی تورم بالای ۴۴ درصدی
 آمار تورم در بهمن ماه 4.1 درصد اعلام شــد و نســبت به متوســط 10 ماه قبل از خود یعنی از ابتدای فروردین 
1403 تــا دی مــاه که به طور میانگین ماهی 2.3 دهم درصد بود بــه 4.1 درصد در بهمن ماه افزایش پیدا کرد. اگر 
همیــن روند را برای نیمه اول در نظر بگیریم، تورم نقطه به نقطه به بالای 44 درصد خواهد رســید و این به معنای 
این اســت که روند تورم هم در اقتصاد صعودی است. وضعیت قانون بودجه هم نشان می دهد که اگر فشار حداکثری 
از طرف آمریکا و کشــور اعمال شود، کسری بودجه روندی صعودی تر خواهد داشت چون ما در لایحه بودجه 1404 
صادرات روزانه یک میلیون و 850 هزار بشکه از طرف دولت و نهادها را در نظر گرفتیم و این کاهش می تواند کسری 
بودجه را تشــدید کند. به ویژه اینکه واگذاری دارایی های ســرمایه ای و همچنین برداشت از صندوق توسعه ملی به 
عنوان یکی از آیتم های درآمدی بودجه می تواند کاهش نشــان دهد و این می تواند کسری بودجه را برای سال آینده 
تشــدید کند. قاعدتاً بانک مرکزی، هم برای کنترل تورم و هم برای جبران کســری بودجه اقدام به فروش اوراق که 
در سال آینده نزدیک 700 همت دیده شده یعنی حتی بیش از توان اقتصاد و بیش از تصویب بودجه می تواند اوراق 

بیشتری منتشر کند که این می تواند نرخ اخزا را در اقتصاد افزایش دهد و سود بدون ریسک را بالاتر ببرد.
 بنابراین ســال آینده هم فشــار سیاست های انقباضی بانک مرکزی و کمبود نقدینگی در بازار برای کسب و کارها 
دیده خواهد شــد. اگر بخواهیم جمع بندی تا اینجا داشــته باشــیم به معنای این است که سال آینده وضعیت رکود 
تورمــی را در اقتصاد به نوعی خواهیم داشــت اگرچه اخباری از تصویب لوایــح پالرمو و به نوعی تصویب FATF در 
مجمع تشــخیص مصلحت نظام به گوش می رســد و این موضوع می تواند فضا را تا حدودی تلطیف کند و به نوعی 
صادرات غیرنفتی برای ما ســاده تر شود، ورود کالاها ساده تر شود، متریال و دسترسی و ترخیص برای ما ساده تر شود 
ولی در عین حال افزایش فشار تحریم ها در حوزه لجستیک می تواند هزینه های تمام شده ورود کالا را هم در اقتصاد 
بیشــتر کند. فضای اقتصاد در ســال 1404 در نیمه اول، به ویژه که هنوز مشخص نیست که مکانیسم ماشه اجرایی 
می شود یا نه که البته به نظر می رسد اروپایی ها مصر بر انجام این کار هستند، از ماه های ژوئن و جولایی به بعد ولی 
یک فضای نا اطمینانی است و در این فضای نا اطمینانی به نظر می رسد خیلی قضاوت و تحلیل ساده نیست. در این 
خصوص متغیرهای زیادی حکمفرما هستند ولی به نظر می رسد دارایی های دلاری محور نقد شونده همچنان اولویت 

سبد سرمایه گذاری جامعه باشند.
بهار سبز ۱۴۰۴ برای بورس

 بازار سرمایه را برای فصل بهار بر اساس متغیرهای اقتصاد کلان که فصل مجامع هم به نوعی است، وضعیت بهتری 
می بینیم. بازار مســکن با وجود اینکه احتمال دارد رشدهایی را داشته باشد و نسبت به بازارهای دیگر جا مانده است 
ولی همچنان می تواند نســبت به تعداد معاملاتی که قرار است شکل بگیرد، حتی افزایش نرخ هایی که خواهد داشت، 
همچنان در رکود باقی بماند. بنابراین بازارهای دلاری محور نقدشــونده روندی صعودی خواهند داشــت ولی ممکن 
اســت کنترل شده تر باشد مثل طلا. بازار مربوط به مسکن همچنان با وجود رشد می تواند در رکود باقی بماند و بازار 

سرمایه بهتری را برای فصل بهار پیش بینی می کنیم.

آغوش باز اقتصاد به روی رکود تورمی

علی صادقین
اقتصاددان
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 گروه ســرمایه گذاری امید چه 
هدفــی را دنبــال می کند و چه 

عرصه هایی را پوشش می دهد؟
 گروه مدیریت ســرمایه گذاری امید با هدف 
ایجاد ارزش اقتصادی پایدار برای ســهامداران 
از طریق توسعه اقتصاد کشــور، دارای پرتفوی 
متنوعی از ســرمایه گذاری های با ارزش افزوده 
بالا از جمله معدن و سنگ آهن، فلزات، انرژی، 
سیمان و ســاختمان، خودرو و ساخت قطعات 
)CNG(، لــوازم خانگی، تایرســازی و خدمات 
مالــی فعالیت می کند. راهبرد ما این اســت که 
با شناســایی و سرمایه گذاری در صنایع پیشران 
دارای مزیــت رقابتی و پروژه های با پتانســیل 
رشــد اقتصادی بــالا، نه تنها به کســب ارزش 
افزوده و ســودآوری پایــدار برســیم، بلکه به 
توسعه زیرســاخت ها و تقویت بنیه مالی کشور 
نیز کمک کنیم. باور داریم که ایجاد یک فضای 
سرمایه گذاری سالم، اخلاقی و رقابتی می تواند به 

رشد و شکوفایی کشور کمک کند.

 چــه برنامه هایی بــرای آینده 
دارید؟

 برنامه های آینده گروه ســرمایه گذاری امید 
دقیقاً متناسب با نیازهای متغیر بازار و روندهای 
جهانی درنظر گرفته شده اند. در نظر داریم برای 
افزایش تنوع سبد دارایی هایمان، به ویژه بر روی 
حوزه های پیشــران اقتصادی دارای فناوری های 
نوین دارای مزیت رقابتی از جمله صنعت "نفت 
و گاز و پتروشــیمی"، سرمایه گذاری کنیم، چرا 
که این بخش هــا نه تنها با تقاضــای داخلی و 
جهانی همخوانی دارند، بلکه قابلیت های بالایی 

در توسعه و رشد اقتصادی کشور دارند. به علاوه، 
در حــال برنامه ریزی برای ایجاد شــراکت های 
اســتراتژیک با شــرکت های بــزرگ داخلی و 
خارجی هستیم تا بتوانیم از طریق هم افزایی، از 

ظرفیت های یکدیگر بهره مند شویم.

گروه سرمایه گذاری امید چگونه 
به شناسایی و ارزیابی فرصت های 

سرمایه گذاری می پردازد؟
ما از یک فرایند و نظام دقیق برای شناسایی 
و ارزیابی فرصت های ســرمایه گذاری اســتفاده 
می کنیم. این فرایند شــامل تحلیل های دقیق 
بازار، ارزیابی ریسک، بررســی پتانسیل رشد و 
تأثیرات پروژه ها می شــود. تیم ســرمایه گذاری 
ما به صورت مســتمر بازارهــا را رصد می کند و 
از داده هــا، تحلیل ها، ابزارهــای نوین و نظرات 
بزرگان بازار و صنایع مرتبط استفاده و شناسایی 

فرصت های مناسب را انجام می دهد. 

 چه اقداماتی برای ارتقای دانش 
امید  در  کار  نیروی  مهارت های  و 

انجام می شود؟
به خوبــی آگاهیم که نیروی انســانی یکی از 
مهم ترین دارایی های ماست. بنابراین، برنامه های 
آموزشی و کارگاه های تخصصی مختلفی را برای 
ارتقای دانــش و مهارت های تیم خــود برگزار 
می کنیــم. هدف ما این اســت که بــا افزایش 
توانمندی هــای تیــم، بهترین خدمــات را به 

مشتریان و شرکای تجاری خود ارائه دهیم.

چگونه گروه سرمایه گذاری امید 

اقتصــادی فعلی و  با چالش های 
آینده مواجه می شود؟

در ســالیان اخیر شرایط اقتصادی و سیاسی 
موجود در کشور متلاطم بوده و هر لحظه ممکن 
اســت وضع موجود به ســرعت تغییر کند و به 
همین دلیل، ما یــک رویکرد انعطاف پذیر برای 
مدیریت چالش ها داریم. ما به طور مداوم وضعیت 
بازار را بررســی و در مواقع لزوم، استراتژی های 
ســرمایه گذاری خــود را بازنگــری می کنیــم. 
همچنین، توســعه همکاری ها با سایر شرکت ها 
و ایجاد شبکه های حمایتی به ما کمک می کند 
تا به ســرعت به چالش های جدید پاسخ دهیم و 

فرصت های تازه را شناسایی کنیم.

مشــارکت های  برای  برنامه ای   
بین المللی دارید؟

بله، گــروه مدیریت ســرمایه گذاری امید به 
دنبال ایجاد و توســعه مشارکت های بین المللی 
اســت. بر این باوریم که همکاری با شرکت ها و 
نهادهای بین المللــی می تواند به بهبود کیفیت 
سرمایه گذاری ها و انتقال دانش و تکنولوژی های 
نوین به کشور کمک کند. یکی از راهبردهای ما 
استفاده از پتانسیل های سرمایه گذاران خارجی 
اســت که در این زمینه نیز اقداماتی را شــروع 
کرده ایم و در زمان مناســب و به محض حصول 
نتیجه اطلاع رسانی های لازم را برای سهامداران 

انجام خواهیم داد.

 مولدســازی دارایی هــا به چه 
گروه  در  چگونــه  و  معناســت 
سرمایه گذاری امید انجام می شود؟

استراتژی های »امید«
 

مدیرعامل شرکت گروه مدیریت سرمایه گذاری امید  
تشریح کرد:

ابراهیمی،  بابک  ســید 
گــروه  مدیرعامــل 
سرمایه گذاری امید در گفت وگویی 
تشــریح  به  بورس  اطلاعــات  با 
سال  در  شــرکت  این  برنامه های 
۱۴۰۴ و همچنیــن آخرین وضعیت 

افزایش سرمایه پرداخت.

علی آل بویه
خبـــرنگار
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مولدســازی دارایی ها به فرایند تحقق ارزش 
اقتصــادی دارایی ها اطلاق می شــود. در گروه 
ســرمایه گذاری امید، ما با شناسایی دارایی های 
غیرمولد و تبدیل آن هــا به دارایی های مولد، به 
دنبال افزایش بهره وری هستیم. در همین زمینه 
هم اکنون فعال هستیم برای مثال شروع فرایند 
هوشمندسازی برخی از شرکت های تابعه گروه 
مانند کویرتایر و آســیاناما، تعریف و حمایت از 
پروژه های توسعه ای نظیر شرکت دارویی شهید 
مدرس و همچنین واگذاری ســهام شرکت در 
حال تصفیه صنایع کاغذ غرب نمونه هایی از این 

اقدامات هستند. 

 اســتراتژی جدیــد شــرکت 
سرمایه گذاری امید چیست؟

با توجه به اتمام زمان ســند راهبردی قبلی 
گروه، در حال حاضر در حال تدوین سند جدید 
شــرکت با رویکرد فناورانه و توسعه ای هستیم 
که در آن استراتژی های شرکت بر کسب ارزش 
افزوده و منفعت اقتصادی پایدار برای سهامداران 
متمرکز است. در راســتای گسترش فعالیت ها 
و متنوع ســازی پرتفوی، در حال برنامه ریزی و 
مذاکــره برای ورود به صنایع بالادســتی نفت و 
پتروشیمی هستیم. هدف این است که هلدینگ 
امید را به یک گروه اقتصادی با نقشــی اثرگذار 
هم در صنایع پتروشیمی و هم در صنایع معدنی 
تبدیــل کنیم تا جایگاه رقابتــی خود را تقویت 

کرده و به رشد پایدار و بلندمدت دست یابیم.

پرتفوی خود  بهینه کردن  برای   
برنامه ای دارید؟ 

بهینه ســازی پرتفــوی شــرکت از جملــه 
مــا  برنامــه   ماســت.  اصلــی  اولویت هــای 
شــامل تنوع بخشــی اســتراتژیک به پرتفوی 
ســرمایه گذاری ها و شناسایی فرصت های جدید 
در صنایع پیشران دارای مزیت رقابتی است. ما 
به دنبال بازنگری مســتمر در ترکیب پرتفوی و 
ارزیابی دقیق ریسک ها و بازده ها برای تخصیص 
بهینه منابع هستیم. همچنین، با توجه به شرایط 
بازار و نیازهای بلندمدت شرکت، سرمایه گذاری 
در صنایع نوآور و صنایع با پتانسیل رشد بالا در 
دســتور کار قرار دارد. ایــن رویکرد به ما کمک 
می کنــد تا علاوه بر کاهش ریســک ها، بازدهی 
مطلوب تــری را در بلندمدت برای ســهامداران 

فراهم کنیم.

و  سرمایه  بازار  فعلی  شــرایط   
توسعه ای  روند  در  را  هلدینگ ها 

بازار چگونه ارزیابی می کنید؟
بــازار ســرمایه ایــران در حــال حاضــر با 
چالش هایی مانند نوسانات و تکانه های سیاسی 
و اقتصــادی، نرخ بهــره، انتشــار اوراق دولتی 
و قیمت گــذاری دســتوری روبه رو اســت، اما 
بخش هایی از بازار با پتانســیل بالا برای رشــد 
وجود دارند. در این شرایط، هلدینگ ها می توانند 

با مدیریت استراتژیک و تنوع بخشی به پرتفوی 
ســرمایه گذاری ها، نقش مؤثری در ایجاد ثبات 
و رشــد بازار ایفا کنند. همچنین، با بهره برداری 
از فرصت های جدید فناوری، نظیر فناوری های 
دیجیتال و انرژی های نو، هلدینگ ها می توانند به 
تقویت جایگاه بازار و جذب سرمایه گذاران داخلی 

و خارجی کمک کنند.

بزرگ   هلدینگ های  شما  به نظر   
مالی چه نقشی در کشور دارند؟

قطعــاً نقش اساســی دارنــد. هلدینگ ها با 
اســتفاده از منابع مالی گســترده، به مدیریت 
ریســک ها و تنوع بخشی به ســرمایه گذاری ها 
کمک می کنند. در شــرایط بحران یا نوســانات 
اقتصــادی، توانایــی مدیریت منابــع و هدایت 
ســرمایه ها به ســمت صنایع با پتانسیل رشد 
بالا، یکی از دلایل اســتحکام و قدرت آن هاست. 
همچنیــن، این گروه ها می تواننــد با حمایت از 
اســتارتاپ ها و صنایع نوآور، به توسعه فناوری و 
تقویت بخش هــای خلاقانه و نوین کمک کنند. 
از ســوی دیگــر، هلدینگ های مالــی به عنوان 
نهادهایی با ارتباطات بین المللی، می توانند باعث 
جذب ســرمایه گذاران خارجی شــوند و جایگاه 
اقتصادی کشور را در سطح جهانی تقویت کنند. 
در نهایــت، این هلدینگ ها بــا نقش آفرینی در 
پروژه های اجتماعی و اقتصادی، نه تنها به رشد 
بازار سرمایه کمک می کنند، بلکه تأثیرات مثبت 

اجتماعی و اقتصادی نیز دارند.

 برنامه افزایش ســرمایه شرکت 
چگونه است؟

در حال حاضر، افزایش ســرمایه شرکت در 
مرحله اخذ مجوز از بانک مرکزی و وزارت اقتصاد 
قرار دارد. این موضوع در دستور کار شورای عالی 
بانک مرکزی بوده و با حمایت بانک ســپه، روند 
ثبت آن در حال پیگیری است. با توجه به امکان 
افزایش سرمایه شرکت تا 200 درصد، این اقدام 
تأثیر قابل توجهی بر تحقق اهداف هلدینگ امید 
در ســال آینده خواهد داشت و امید به سومین 
شرکت سرمایه گذاری چندرشــته ای بزرگ در 

بازار سرمایه تبدیل خواهد شد.

 برنامه ای برای سرمایه گذاری در 
املاک هم دارید؟

این حوزه سرمایه گذاری به طور تخصصی از 
طریق شرکت ســرمایه گذاری ساختمانی سپه 
گروه امید در حال اجراســت ولــی با توجه به 
شــرایط فعلی بازار مسکن و رکود شدیدی که 
در این بخش مشــاهده می شود، در حال حاضر 
ســرمایه گذاری مســتقیم در املاک به عنوان 
یک اولویت اصلی در دســتور کار ما قرار ندارد. 
امــا، همچنان بازار امــلاک را به طور دقیق زیر 
نظر داریم و در صورت تغییر شــرایط و بهبود 
وضعیت، ممکن اســت با رویکردی محتاطانه و 
استراتژیک به این بازار وارد شویم. در عین حال، 

ممکن است ســرمایه گذاری هایی در پروژه های 
خاص و زمین های با پتانسیل بلندمدت در نظر 
گرفته شــود تا در زمان مناسب، از فرصت های 
بالقوه بهره برداری کنیم. در حال حاضر، تمرکز 
اصلی ما بر روی صنایع دیگر مانند پتروشیمی، 
 نفــت و معــدن اســت که پتانســیل رشــد 

بیشتری دارند. 

بازار سرمایه  به شرایط  با توجه   
چند شــرکت بــرای پذیرش در 

بورس یا فرابورس دارید؟
در حال حاضر، برنامه ما این اســت که در 6 
ماه آینده، 5 شــرکت تابعه را وارد بازار سرمایه 
کنیم. در این راســتا، شرکت های سرمایه گذاری 
 )IPO( مهر و پتروامید آسیا به زودی عرضه اولیه
خواهند شــد و فرایند پذیرش آن ها در مراحل 
پایانــی قــرار دارد. همچنین، ســرمایه گذاری 
توســعه آهن و فولاد گل گهر، ســرمایه  گذاری 
ســاختمانی ســپه و نیروگاه منجیل که اولین 
نیروگاه تجدید پذیر کشــور است نیز در دستور 
کار پذیرش و عرضه اولیه قرار گرفته اند و مراحل 

آماده سازی آن ها در حال انجام است.

 برای افزایش صادرات شرکت های 
زیر مجموعه چه برنامه ای دارید؟

برای افزایش صادرات شرکت های زیرمجموعه، 
برنامه ما بر تقویت حضور در بازارهای بین المللی 
متمرکز اســت. ابتدا با شناسایی بازارهای هدف 
و نیازهای خــاص هر منطقه، اســتراتژی های 
صادراتی متناســب با آن ها تدوین خواهیم کرد. 
همچنین، به منظور تســهیل فراینــد صادرات، 
بهبود زنجیره تأمین و لجســتیک و همکاری با 
شــرکای تجاری معتبر در خارج از کشور را در 
دستور کار داریم. در کنار این اقدامات، با حضور 
در نمایشــگاه ها و رویدادهای بین المللی و ایجاد 
شبکه های توزیع و بازاریابی دیجیتال، به دنبال 
گسترش بازارهای جدید و افزایش ظرفیت های 

صادراتی هستیم.

 با توجــه به افزایش نرخ ارز، آیا 
شرکت  دیگر  توســعه  طرح های 
ممکن است با چالش همراه شود؟

افزایــش نــرخ ارز قطعاً می توانــد تأثیرات 
مهمی بر طرح های توســعه شــرکت داشــته 
باشد، به ویژه در زمینه هایی که به واردات مواد 
اولیه یا تجهیزات وابســته هســتند. نوسانات 
ارزی می توانــد باعــث افزایــش هزینه هــا و 
پیچیدگی هایی در تأمیــن منابع مالی پروژه ها 
شــود. با این حال، شــرکت ما در حال بررسی 
اســتراتژی های مقابلــه با این چالش هاســت، 
از جمله اســتفاده از راهکارهــای تأمین مالی 
داخلی و کاهش وابســتگی به واردات از طریق 
بهره برداری از فرصت های داخلی و صنایع بومی 
هســتیم تا تأثیر نوســانات ارزی بر طرح های 

توسعه را کاهش دهیم.
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قانـون بودجـه، به عنـوان نقشـه راه اقتصادی کشـور بوده که هر سـاله 
در آذر و دی مـاه بحـث آن داغ اسـت. به طـور کلـی بودجه کشـور نه تنها 
یـک سـند مالـی بلکـه بازتابـی از سیاسـت های اقتصـادی، اجتماعـی و 
نظامـی دولـت اسـت. در ایـن گـزارش نگاهی بـه مـوارد اثرگذار بـر بازار 

سـرمایه در بودجـه 1404 داشـته ایم.
یکـی از بندهـای جدیـد و اثرگـذار بـر بـازار سـرمایه در بودجه سـال 
آتـی درخصـوص عـوارض و مالیـات بـوده کـه ذکـر شـده: »در راسـتای 
سیاسـت های حمایـت از تولیـد، نـرخ مالیـات موضـوع مـاده 105 قانون 
از  بهره بـرداری  پروانـه  دارای  اشـخاص حقوقـی  مسـتقیم  مالیات هـای 
وزارتخانه هـای ذی ربـط در فعالیت هـای تولیـدی در سـال 1403 کـه 
در بـورس و فرابـورس پذیرفتـه شـده اند، بـه میـزان نـرخ مؤثـر 5درصد 
کاهـش پیـدا می کنـد.« ایـن بنـد در کنار افزایـش توان مالی شـرکت ها، 

منجـر بـه تسـریع در انجـام طرح هـای توسـعه ای می شـود.
همچنیـن در ادامـه موضـوع عـوارض و مالیات یکـی از بندهای جدید 
اضافـه شـده بـه بودجه 1404 عبـارت اسـت از؛ »در راسـتای اجرای بند 
پ مـاده 27 قانـون برنامـه هفتـم پیشـرفت و بـه منظور هدفمندسـازی 
مشـوق های مالیاتـی، بهره منـدی از نـرخ صفـر مالیاتـی موضـوع بنـد ث 
مـاده 13 قانـون تأمیـن مالـی تولیـد و زیرسـاخت مصوب سـال 1402، 
صرفـا بـرای شـرکت های پذیرفته شـده در بـورس و فرابورس کـه دارای 
رشـته فعالیـت تولیـد و خدمـات ایرانگـردی و جهانگـردی و دارای کـد 
در طبقه بنـدی ISIC مرکـز آمـار ایـران و پروانـه بهره بـرداری در مراجـع 
ذی صـلاح هسـتند، امکان پذیـر اسـت.« صاحبنظـران معتقدنـد ایـن بند 

اثـر مثبتـی بـر بازار سـرمایه می گـذارد.
یکـی از بندهایـی کـه در قانـون بودجـه 1403 وجـود نداشـت اما در 
بودجـه سـال آتـی آمـده این اسـت کـه در سـال 1404، نـرخ ارز مبنای 
محاسـبه حقـوق ورودی به اسـتثنای کالاهـای اساسـی و دارو، ملزومات 
مصرفی پزشـکی، شـیر خشـک اطفـال و مواد اولیـه آنها، معـادل نرخ ارز 
مرکـز مبادلـه طـلا و ارز در روز اظهار اسـت. ایـن بند می توانـد اثر بالقوه 

منفـی و مثبت بر بازار سـهام داشـته باشـد.

در حـوزه نفـت و روابـط مالی آن بـا دولت، بند جدیدی کـه به بودجه 
1404 اضافـه شـده و بـر بـازار سـرمایه مؤثر بـوده عبارت اسـت از؛ کلیه 
منابـع حاصـل از فـروش داخلـی گاز طبیعـی بـه ردیـف واریز می شـود، 
روش محاسـبه نـرخ خـوراک و سـوخت گاز طبیعـی بـه صنایع در سـال 
1404 مشـابه سـال 1403 اسـت. همچنین عواید ناشـی از قانون مالیات 
بـر ارزش افـزوده بابـت فـروش داخلـی گاز طبیعـی مسـتقیما بـه ردیف 
درآمـدی واریـز و بـر اسـاس تخصیـص سـازمان بابـت یارانه گنـدم، آرد 
و نـان هزینـه می شـود. بـرای معوقـات گازبهـا ناشـی از پرداخـت پس از 
موعـد جریمـه موضـوع مـاده 190 قانـون مالیـات مسـتقیم 2/5درصـد 

ماهانـه بـه ازای هـر مـاه محاسـبه و از بدهـکاران اخذ می شـود.
در ایـن حـوزه بنـد جدیـد دیگری هـم در بودجه سـال آتی به چشـم 
می خـورد کـه شـامل: »وزارت نفـت از طریـق شـرکت های دولتـی تابعه 
ذی ربـط موظـف اسـت مابه التفـاوت بهـای خـوراک نفـت خـام، میعانات 
نفتـی  فراورده هـای  و  پتروشـیمی  شـرکت های  و  پالایشـگاه ها  گازی 
خریـداری شـده از آنهـا و نیـز بهـای سـایر خوراک هـای تحویلـی بـه 
شـرکت های پتروشـیمی را از طریق گشـایش ضمانتنامـه تعهد پرداخت، 
بـرات الکترونیـک، اعتبـارات اسـنادی )ال سـی( ریالـی و ارزی دریافت و 
به حسـاب تعیین شـده نـزد خزانه داری کل کشـور واریز کنـد. همچنین 
وزارت نفـت مجـاز اسـت از ظرفیـت بازار سـرمایه برای تسـویه معاملات 
بـه پشـتوانه اسـناد اعتبـاری و انجـام قراردادهـای آتـی کالایی اسـتفاده 
کنـد. بدیـن منظـور بورس هـای کالایـی مجازنـد بـا اصـلاح اساسـنامه 
اوراق  مرکـزی  سـپرده گذاری  شـرکت  فعالیت هـای  انجـام  بـه  نسـبت 
بهـادار و تسـویه کالایـی اقدام کننـد. آیین نامـه اجرایی این بند توسـط 
وزارت نفـت بـا همکاری سـازمان برنامـه و بودجه کشـور و وزارتخانه های 
کشـور و امـور اقتصـادی و دارایـی تهیـه می شـود و بـه تصویـب هیـأت 
وزیـران می رسـد. گفتنی اسـت اسـتفاده از سـازوکار بورس هـای کالایی 
عـلاوه بـر افزایش شـفافیت معاملات و کمک به کشـف قیمـت منصفانه، 

موجـب ارتقـای جایـگاه بـازار سـرمایه در اقتصاد کشـور می شـود.
لازم بـه ذکـر اسـت کـه در لایحـه بودجـه 1404 بـرای شـهرداری ها 

همراز فیروزی
خبـــرنگار

زیرذره بیناحکام بازار سرمایه ای بودجه 1404 



60 همـت اوراق در نظـر گرفته شـده که نسـبت به سـال گذشـته 
43درصد رشـد کرده اسـت. این مسـأله در صورت کنترل نشـدن 
نـرخ بهـره از سـوی بانک مرکـزی می توانـد همانند دو سـال اخیر 

آثـار منفـی زیادی بر بازار سـرمایه داشـته باشـد.
براسـاس ایـن گـزارش؛ قرار اسـت کارگروهـی به ریاسـت وزیر 
امـور اقتصـادی و دارایـی و متشـکل از رئیـس سـازمان برنامـه و 
بودجـه کشـور و رئیـس کل بانک مرکزی جمهوری اسـلامی ایران 
بـر نحـوه انتشـار اوراق ایـن قانون نظـارت کنند. نحـوه تعیین نرخ 
سـود اسـمی و مؤثر اوراق مذکور و نرخ حفظ قدرت خرید اسـناد 
خزانـه اسـلامی بـا رعایـت موازیـن شـرعی توسـط ایـن کمیتـه 
تعییـن می شـود. این موضـوع یکـی از بندهای جدید اضافه شـده 

بـه بودجـه بـوده که بـر بـازار سـرمایه مؤثر خواهـد بود.
بنـد جدیـد دیگـری کـه بـه عقیـده کارشناسـان اثـر منفـی 
محـدودی بر بازار سـرمایه می گـذارد در حوزه نفـت و روابط مالی 
آن بـا دولـت بـوده کـه ایـن بند عبـارت اسـت از؛ »وصـول بدهی 
شـرکت های پالایـش نفـت در فراینـد فـروش خـوراک بـه آنهـا و 
خریـد فراورده هـای نفتـی از آنهـا، از طریـق اعتبـارات اسـنادی 
دریافتـی بنـد ج ایـن تبصـره مجـاز اسـت. صـادرات فراورده هـای 
نفتـی اصلـی شـامل بنزیـن، نفـت گاز، نفـت کـوره، نفـت سـفید، 
گاز مایـع و سـوخت هوایـی صرفـا بـر عهـده شـرکت های دولتـی 
تابعـه وزارت نفـت بـوده و پرداخـت طلـب شـرکت های پالایـش 
نفـت در فراینـد فـروش خـوراک بـه آنهـا و خریـد فراورده هـای 
نفتـی از آنهـا از طریـق صـدور مجوز صـادرات فراورده هـای اصلی 
توسـط ایـن شـرکت ها بـر اسـاس دسـتورالعملی اسـت کـه بـه 
تصویـب شـورای اقتصـاد می رسـد. وزارت نفت مکلف اسـت بدهی 
شـرکت های پالایشـی بـه سـازمان هدفمندسـازی یارانه هـا که به 
دلیـل صـادرات فراورده هـای نفتـی و یـا صـادرات فاقـد مجـوز در 
سـال های 1402 و 1403 ایجـاد شـده اسـت را وصـول کنـد. در 
صـورت عـدم واریز بدهـی مذکور تا انتهـای خـرداد، بدهی مذکور 
از زمـان ایجـاد بـا نـرخ سـود اعلامـی هیـأت عالـی بانـک مرکزی 
افزایـش پیـدا می کنـد و منابـع  بلنـد مـدت  بـرای سـپرده های 

حاصـل از ایـن بنـد بـه ردیـف واریز می شـود.
همچنیـن یکـی از بندهـای جدیـد ایـن بودجـه درخصـوص 
تسـویه مطالبات شـرکت هایی مثل اوره سـازها و نیروگاه ها توسـط 
دولـت اسـت کـه تمهیداتـی اندیشـیده شـده و درصـورت تحقـق 
می توانـد بـرای صنایـع دارای طلـب قطعـی از دولـت آثـار مالـی 

مثبتـی بـه همراه داشـته باشـد.
نداشـت:  وجـود   1403 بودجـه  قانـون  در  کـه  بنـدی  دیگـر 
»خریـد بـرق از نیـروگاه اتمی بوشـهر بر اسـاس هزینه تمام شـده 
حسابرسـی شـده صـورت می گیـرد. در صورتـی کـه بـرق تحویلی 
نیـروگاه مذکـور بـه شـبکه از هفـت میلیـارد کیلووات سـاعت در 
سـال بیشـتر شـود، مازاد برق تولیـدی را در بورس انـرژی بفروش 
برسـاند.« کـه ایـن موضـوع اثـر مثبتـی بـر بـازار سـرمایه خواهد 
داشـت. نکتـه حائـز اهمیـت دیگر این اسـت کـه در بودجه 1403 
بهـره مالکانـه و حقـوق دولتـی معـادن معـادل 55 همـت در نظر 
گرفتـه شـده بـود و بـا توجـه بـه اهمیت بخـش معـدن در اقتصاد 
کشـور و تغییـر نکـردن میـزان درآمـد پیشـنهادی دولـت از محل 
بهـره مالکانـه و حقـوق دولتی معـادن که مبلغ قابـل توجهی برای 
ایـن بخـش محسـوب می شـود، بـه عقیـده فعـالان بـازار سـرمایه 
بهتـر اسـت در راسـتای افزایـش توان مالـی برای انجـام طرح های 

توسـعه، ایـن عـدد با کاهـش مواجه شـود.

 ارزش 800 همتی
 صندوق های 
درآمدثابت

 
بررسی روند سرمایه گذاری ها در گفت وگو با 

رئیس هیأت مدیره سبدگردان داریک پارس 

در سال ۱۴۰۳، ایران شــاهد تغییرات بی سابقه ای در حوزه 
سرمایه گذاری بوده است که به ویژه تحت تأثیر نااطمینانی های 
اقتصادی و اجتماعی قرار گرفته است. با وجود تورم بالای ۴۰ درصد و 
افزایش قیمت اقلام ضروری، ســرمایه گذاران به سمت ابزارهای مالی 
جدیدی گرایش یافته اند. صندوق های درآمد ثابت بورســی به عنوان 
یک گزینه جذاب شناخته شده اند، چرا که با وجود ناتوانی در پوشش 
کامل تورم، نقدشوندگی بالا و نرخ های مؤثر بهتر از سپرده های بانکی 

را ارائه می دهند. 
علاوه بر این، صندوق های مبتنی بــر دارایی طلا نیز به دلیل افزایش 
نرخ جهانی اونس طلا و نــرخ ارز، مورد توجه ســرمایه گذاران قرار 
گرفته انــد. با وجود کاهــش برخی نگرانی هــا در زمینه های جهانی، 
چالش های ساختاری و سیاســی داخلی همچنان بر تصمیم گیری های 
اقتصادی تأثیرگذارند. در این شــرایط، انتظار می رود که صندوق های 
درآمد ثابت و صندوق های کالایی همچنان به عنوان گزینه های محبوب 
سرمایه گذاری در سال آینده باقی بمانند. بر این اساس در گفت وگویی 
با رضا علوی، رئیس هیأت مدیره سبدگردان داریک پارس به بررسی و 

تحلیل شرایط سرمایه گذاری در سال آتی پرداختیم.

 با توجه بــه نااطمینانی های اقتصــادی و اجتماعی 
که در سال های اخیر بر بازار ســرمایه تأثیر گذاشته 
است، چگونه می توانیم اســتراتژی های مناسبی برای 
سرمایه گذاری در ســال آینده تدوین کرده تا از این 
شــرایط بهره برداری کنیم و ریســک ها را به حداقل 

برسانیم؟
برای تدوین یک اســتراتژی جامع در خصوص ســرمایه گذاری سال 
آینده، ابتدا باید نگاهی به اتفاقات و رخدادهای سال اخیر داشته باشیم 
تا بتوانیم از این طریق، تشــخیص صحیحی نســبت به روندهای ایجاد 
شــده و پیش بینی مناســبی به ادامه روندها در ســال پیش  رو داشته 
باشــیم. حقیقت این است که به لحاظ حجم و اهمیت اتفاقات رخ داده 
و تایید آن بر حوزه ســرمایه گذاری، شاید بتوان گفت، سالی بی مانند و 

ساره صابری
خبـــرنگار
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غیرقابل مقایســه را در طول دهه های گذشته گذراندیم. حجم و سرعت 
اتفاقات و اطلاعات وارده و موثر بر مراکز سیاســی و اجتماعی پس از آن 
تأثیرپذیری بخش اقتصاد از این تحولات، سمت و سوی جامعه را به طرف 
شــرایط رمزآلود و ابهام سوق داد. جایی که حتی پیش بینی اتفاقات برای 

یک روز آتی هم، غیرممکن به نظر می رسید.
 )uncertainty( تمامی موارد فوق نشــان از ظهور یــک نااطمینانی
بــزرگ در حوزه اقتصــادی و اجتماعی می داد کــه در واقعیت به وقوع 
پیوســت. اما پژوهش های انجام شده در دنیا در قالب نظریه های گوناگون 
ثابت می کند، »افزایش نااطمینانی موجب کاهش غیرخطی سرمایه گذاری 

به طور معنی دار می شود.«

 در این شرایط، ترجیح سرمایه گذاران در دنیا حرکت به 
سمت پس انداز منابع است.

دقیقا؛ اما در ایران شــرایط کمی متفاوت بود. زیرا تورم بیش از چهل 
درصدی به صورت رسمی و همچنین افزایش بیش از صد در صدی اقلام 
مورد نیاز خانواده در زندگی روزمره، با پس انداز پول به صورت سنتی در 
بانک ها در واقع کاهش شدید ارزش واقعی منابع را در پی داشت و موجب 
کوچک تر شــدن منابع در طول زمان می شــد. از این رو در این شرایط 
نااطمینانی سخت و دشوار، ســرمایه گذاران فعال به سمت دو ابزار مالی 

کاربردی، گرایش پیدا کردند.
اولــی صندوق هــای درآمد ثابت بورســی بــود که علی رغــم اینکه 
نمی توانست سپر تورمی کاملی باشد، اما با توجه به نرخ های مؤثر بهتر از 
سپرده های بانکی و اوراق بدهی، به دلیل خاصیت محاسبه روزشمار سود، 
ابزار مناســبی با نقدشــوندگی بالا بود. خاطرنشان می کنم که در شرایط 
نااطمینانی، نقدشوندگی به تنهایی ویژگی مهم و بارزی به حساب می آید. 
به دلایلی که ذکر کردیم علی رغم خروج منابع بیش از ســی هزار میلیارد 
تومانی از معاملات سهام، حدود بیست و دو هزار میلیارد تومان، پول جدا 
به صندوق  های درآمد ثابت واریز شده و میزان ارزش این صندوق ها را به 

عدد بی سابقه هشتصد هزار میلیارد تومان رسانده است.

 چه بازارهای دیگری در این شــرایط مورد توجه قرار 
می گیرند؟

ابزار دیگری که در این شــرایط مورد توجه سرمایه گذاران قرار گرفت، 
صندوق های مبتنی بر دارایی طلا بوده اند. به طور کلی در دنیا، طلا به 

عنوان یک عنصر اطمینان بخش قابل اتکا مطرح می باشد. به همین 
دلیل در این شرایط، صندوق های مبتنی بر طلا توانسته اند بیش 
از پنجاه هزار میلیــارد تومان از منابع را جذب خود کنند و با 
بازدهی مناسب ناشــی از افزایش نرخ جهانی اونس طلا و از 
طرفــی افزایش نرخ ارز، ســرمایه گذاران خود را راضی نگاه 

دارد. در این مدت میزان ارزش بازار این صندوق ها نیر به 
رقم بی سابقه  یکصد و شصت هزار میلیارد تومان رسیده 

است که نشان از استقبال چشمگیر سرمایه گذاران از 
این ابزار مالی می باشد.

حــال باید ببینیم تحولات مورد انتظار در افق 
پیش  روی یک ســاله، چه مواردی است و آیا 
جهت سرمایه گذاری در سال آینده نسبت به 
سال گذشته، تفاوت معناداری خواهد داشت 
یا خیر؟ برای درک ایــن مطلب باید ببینیم 
مهم ترین تعیین استراتژی سرمایه گذاری در 
سال گذشته که همان بحث نااطمینانی نسبت 

به آینده بود، تغییری کرده است؟

 سخن پایانی...
در حال حاضر باوجــود کاهش برخی از نگرانی هــا و برقراری تفاوت 
نســبی در بعد جهانی، همچون یافتن راهکارهایــی برای اتمام درگیری 
در غــزه و اوکراین، که می تواند تا حدودی نگرانی ســرمایه گذاران را در 
حوزه اقتصاد بین الملل رفع کنــد، لیکن تمرکز جامعه جهانی و در راس 
آن ایالات متحده بر مسأله هسته ای ایران می تواند، عامل افزایش نگرانی 
و نااطمینانــی در تصمیــم گیری و به طور خاص، افزایش ریســک های 

سیستماتیک شود.
علاوه  بر آن ایرادات ســاختاری موجود در حکمرانی اقتصادی که این 
روز ها به اســم ناترازی ها، در بانــک و بودجه و انرژی خودنمایی می کند، 

سبب کاهش سطح اعتماد به صنایع تولید و سهام شرکت ها شده است.
بنا بر موارد ذکر شــده، در صورت عدم تغییر محســوس در رویه های 
اجرایی، سیاسی و اقتصادی کشور در آینده نزدیک، همچنان گزینه های 
محبوب این روزها، یعنی صندوق های درآمد ثابت و همچنین صندوق های 
کالایی مبتنی بر کالا می تواند به عنوان برترین گزینه های سرمایه گذاری 
ســال جدید باشــند. لیکن در صورت تغییر با اهمیت سیاست های کلان 
بین الملل و یا حتی ایجاد اصلاحات ســاختاری اقتصادی در بخش های 
مختلــف انرژی و بودجه و بانکداری، می توان بازار ســرمایه را با توجه به 
کاهش نســبی قیمت هــای واقعی در مقابل تورم هــای اخیر و همچنین 
چشم انداز سودآوری شرکت ها ناشــی از کاهش رانتهای ارزی و بهبود و 
 ثبات در بازارهای جهانی، گزینه اول سرمایه گذاری برای سال های پیش رو 

متصور بود.
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عرضه های اولیه در بازار سرمایه همواره یکی 
از جذاب ترین فرصت های ســرمایه گذاری برای 
فعالان اقتصادی و سرمایه گذاران به شمار می روند. 
سال جاری باتوجه به شــرایط خاص سیاسی و 
اقتصادی پیش آمده و همچنین گاه تغییرات در 
قوانین و مقررات، سالی پر چالش و در عین حال 
در بعضی روزها پر امید برای اهالی بازار سرمایه 
و اقتصادی بود. در این راستا گاه عرضه های اولیه 
سال جاری با استقبال گسترده ای روبه رو می شد. 
در این گزارش، به بررسی عرضه های اولیه انجام 

شده در سال 1403 می پردازیم.
»شــفام« اولین عرضه اولیه امسال بود که در 
26 اردیبهشت ماه مهمان فرابورس شد. برای این 
عرضه اولیه سهمیه در نظر گرفته شده برای هر 
کد حقیقی و حقوقی حداکثر 200 ســهم و هر 
کد معاملاتی تنها مجاز به ارســال یک سفارش 

بوده است.
تا دهم تیر ماه، بازار سرمایه رنگ عرضه اولیه 
دیگری را به خود ندید و قرعه دومین عرضه اولیه 
به نام »معین« افتاد که ســهمیه در نظر گرفته 
شــده برای هر کد حقیقــی و حقوقی حداکثر 
750 ســهم بود. این عرضه اولیــه دو مرحله ای 
بوده و مرحله اول شــامل عرضه به صندوق های 
سرمایه گذاری در سهام و مختلط به روش حراج 
و مرحله دوم شامل عرضه به سایر سرمایه گذاران 

به روش قیمت ثابت بوده است.
18 تیر ماه عرضه دیگری رونمایی و »خنور« 
به سهامداران معرفی شــد و در مرحله اول هر 
سهم خنور 19.099 ریال، قیمت یافت که 117 
صندوق ســرمایه گذاری این سهم را خریداری 

کردنــد. همچنین در مرحلــه دوم عرضه اولیه 
، 3درصد از ســهام به سایر ســرمایه گذاران به 
قیمــت ثابــت 19.099 ریال برای هر ســهم 
فروخته شــد. این قیمت ثابت بر اساس قیمت 
کشف شــده در مرحله اول حراج بــود. در این 
مرحله، 795 هزار و 276 کد حقیقی و یک هزار 
و هفتادو یک کد حقوقی ســهام  شرکت ایستا 
نور پلاســتیک را خریداری کردند، در نتیجه به 
هر کد حقیقی  38 سهم به ارزش حدودی 73 

هزارتومان اختصاص یافت.

هفته ای یک الی دو عرضه
در روزهــای پایانی آبان ماه بــود که رئیس 
سازمان بورس اعلام کرد: برای انجام عرضه های 
اولیه به صــورت مســتمر برنامه ریزی شــده و 
بورس ها باید بتوانند به طور متوسط هفته ای یک 
الی دو عرضه داشــته باشند. بر این اساس، قرعه 
اولین عرضه اولیــه پاییز به »کربن« افتاد که در 
14 آذر ماه مهمان فرابورس شــد و در این میان 
سهمیه در نظر گرفته شده برای هر کد حقیقی 
و حقوقی حداکثر 160 ســهم بوده است. دیگر 
عرضه  اولیه هایی کــه در فصل پاییز اتفاق افتاد، 
»خبرنا« و »بپویا« بود که به ترتیب در 14 آذر و 

28 آذر به سهامداران معرفی شدند.
بــا اینکه بازار ســرمایه در پاییــز تاحدودی 
روزهای بی عرضه ای را پشــت سر گذاشت اما در 
زمستان ها عرضه های متعددی مهمان آن شدند. 
»دزاگرس« هفتمین عرضه اولیه امســال بود که 
ســوم دی ماه و در مرحلــه اول عرضه اولیه، هر 
ســهم آن 19.165 ریال قیمــت یافت و 113 

صندوق سرمایه گذاری آن را خریداری کردند. در 
این میان در مرحله دوم عرضه اولیه، 6.5 درصد 
از سهام به سایر ســرمایه گذاران به قیمت ثابت 
19.165 ریال برای هر سهم فروخته شد. در این 
مرحله، 1 میلیون و 49 هزار و 230 کد معاملاتی 
ســهام این شرکت را خریداری کرده و در نتیجه 
به هر کد 106 سهم به ارزش حدودی 204 هزار 

تومان اختصاص یافت.
»آواک« عرضه اولیه دیگری بود که در هشتم 
دی ماه و در بازار دانش بنیان عرضه شد. براساس 
این گزارش؛ این عرضه اولیه شامل سهمیه 500 
هزار سهمی به ســرمایه گذاران واجد شرایط بود 
که 104 صندوق متقاضی قادر به خرید این سهم 
شدند. همچنین در مرحله دوم، 10 درصد دیگر 
با حداکثر سهمیه 200 سهمی به یک میلیون و 
49 هزار و 930 سهامدار حقیقی به روش قیمت 

ثابت کشف شده تعلق گرفت.
قرعه بعــدی عرضــه اولیه هــای دی ماه به 
»سیســکو« افتاد کــه در 12 دی ماه راهی بازار 
سرمایه شد و در این عرضه اولیه، تعداد 1 میلیون 
و 447 هــزار کد معاملاتی شــرکت کردند و به 
هر کد معاملاتی تعداد 120/5 ســهم به ارزش 
حدودی 1 میلیون و 690 هزار تومان اختصاص 

پیدا کرد.
چهار روز بعد از عرضه اولیه »سیســکو« هم 
»نبابک« مهمان فرابورس شد و بعد از آن هم در 
تاریخ 19 دی ماه بازار سرمایه میزبان بزرگترین 
هلدینگ نیروگاهی کشــور در بازار دوم بود، بر 
این اساس هر ســهم »ومپنا« با قیمت 14 هزار 
و 545 ریــال روی تابلوی معاملات آمد. گفتنی 

بازار سرمایه میزبان بازار سرمایه میزبان 2020 عرضه اولیه عرضه اولیه
بررسی ها برای سال 1403 نشان می دهد؛ 

نگین عظیمی
خبـــرنگار



است 2 درصد از کل سهام شرکت گروه مدیریت 
نیروگاهی ایرانیان مپنا برای عرضه اولیه به روش 

ترکیبی در نظر گرفته شده بود.
عرضه اولیه شرکت توســعه نیشکر و صنایع 
جانبی که مدتی بود بر ســر زبان هــا افتاده بود 
ســرانجام پــس از کش و قوس های فــراوان در 
تاریــخ 24 دی مــاه انجام شــد و در این عرضه 
اولیه حدود  1 میلیون و 317 هزار کد معاملاتی 
مشارکت کردند. ضمن آنکه به هر کد حدود 87 
سهم معادل 378 هزارتومان اختصاص پیدا کرد. 
گفتنی اســت همزمان با نیشکر، غانیزان هم در 
همین تاریخ مهمان بورس تهران شــد که طبق 
آمار در این عرضه اولیه، تعداد 1 میلیون و 466 
هزار  و 663  کد معاملاتی شرکت کردند و به هر 
کد معاملاتی تعداد 75 ســهم به ارزش حدودی 

81 هزار تومان تخصیص یافت.
در بهمن ماه هم بازار سرمایه میزبان 5 عرضه 
اولیه بود. »شــمس« در ســوم بهمن ماه عرضه 
شــد و در این عرضه اولیه حدود یک میلیون و 
400 هزار و 775 کد معاملاتی مشارکت کردند. 
همچنیــن قرعه دومین عرضه اولیه بهمن ماه به 
نام »محتشــم« افتاد و 9 درصد از سهام شرکت 
»نســاجی هدیه البرز مشهد« به قیمت 13500 
ریال به شــیوه ثبت ســفارش کشف قیمت و به 

عموم سهامداران عرضه شد.
»اخشــان« دهمین عرضه اولیه در زمستان 
سال 1403 بود که عرضه آن دو مرحله ای انجام 
شد. در مرحله اول عرضه اولیه،  هر سهم اخشان 
7.411 ریــال قیمــت یافت کــه 112 صندوق 
ســرمایه گذاری این ســهم را خریداری کردند. 
همچنین در مرحلــه دوم عرضه اولیه، 8 درصد 
از سهام به سایر ســرمایه گذاران به قیمت ثابت 
7.411 ریال برای هر ســهم فروخته شــد. این 
قیمت ثابت بر اساس قیمت کشف شده در مرحله 
اول حــراج بود. در این مرحله، 1 میلیون و 337 
هزار و 211 کد معاملاتی این سهم را خریداری 
کــرده و در نتیجه به هر کد 65 ســهم به ارزش 

حدودی 49 هزار تومان اختصاص پیدا کرد.
»خیمن« و »الکتروماد« هم به ترتیب در 17 
و 24 بهمن ماه مهمان فرابورس شــدند و بعد از 
آنها عرضه اولیه دیگر مهمان جذاب فرابورس در 
تاریخ هفتم اســفند ماه عرضه اولیه شد. در این 
تاریخ بازار نوآفرین فرابورس میزبان نخســتین 
عرضه اولیه صنعت بیمارستانی بود و 12 درصد 
از سهام شرکت مهر مام میهن در نماد »مهرمام« 
با قیمت کشف  شده 3 هزار و 383 ریال برای هر 
سهم روی تابلوی این بازار نشست. درنهایت هم 
تا لحظه نگارش این گزارش آخرین عرضه اولیه 
بازار ســرمایه، »آلومینا« بود که در تاریخ هشتم 
اســفند ماه 5 درصد از ســهام شرکت آلومینای 

ایران به شیوه قیمت ثابت عرضه شد.

 لزوم تنوع بخشی 
در سبد سرمایه گذاری 1404

پیش بینی وضعیت بازارسرمایه در سال 1404 نیازمند بررسی عوامل متعددی است 
و مهمترین عوامل، مســائل ژئوپلیتیک، تحولات منطقه ای و بین المللی است که قطعاً 
ایران را تحت تاثیر قرار می دهد و به طور طبیعی بخش سیاســت خارجی و اقتصاد ما 

هم که از آن جدا نیست می تواند تحت تاثیر قرار گیرد.
درحال حاضر در شرایطی هســتیم که عدم قطعیت مان افزایش یافته که نتیجه آن 
نااطمینانی است. ســایر عوامل همچون بحث نقش نرخ ارز نیز مساله مهم بعدی است 
که نشــان داده چســبندگی رو به بالا حداقل در میان مدت دارد. مهمتر از قیمت ارز 
بحث اختلاف بین ارز مرکز مبادله و بازار آزاد اســت. ارز بازار آزاد طبیعتاً بیشتر سمت 
عواملی که تورم انتظاری را به دنبال خواهد داشت است و انتظارات تورمی که ناشی از 
افزایش تحریم ها و کاهش فروش نفت و در کنار آن هم برخی پیش بینی ها و مخاطراتی 

که ممکن است در فضای بین المللی برای ایران پیش آید.
از طــرف دیگر بحث ارز مرکز مبادله را داریــم که نمی توان به راحتی آن را افزایش 
داد و حداقل بانک مرکزی در این مدت ثابت کرده که تابع افزایش نرخ آزاد نیست زیرا 
شــرایط ملاحظاتی دارد که مربوط به معیشت مردم می شود همچون نرخ ارز مبادله ای 

و ممکن است تبعات دیگری را نیز به همراه داشته باشد. 
همچنین درمورد سیاســت های پولی و مالی که در بودجه 1404 قدری انبســاطی 
دیده شــده بود باید دید آیا با توجه به شــرایط ســال 1404 می تواند ادامه یابد یا نه. 
اگر این سیاســت ادامه پیدا کند دوباره در کنار آن افزایش نقدینگی خواهیم داشت که 
می تواند موجب تورم فزاینده تری شــود ولی در کنار آن اصلاحات ســاختاری و بهبود 
فضای کســب و کار می تواند کمک کند که این نقدینگی در جهت مســیر درست خود 
قرار گیرد. نکته قابل توجه اینکه سرمایه گذاران باید با دقت و آگاهی از شرایط اقتصادی 
و سیاســی تصمیم گیری کنند. تنوع بخشی شــاید در سبد سرمایه گذاری سال 1404 

مهمترین بخش سرمایه گذاری باشد تا بتوان ریسک را مدیریت کرد. 
بازارسرمایه در نیمه دوم سال بسیار خبر محورتر از نیمه اول بوده و به نظر می رسد 

این خبر محور بودن در سال بعد هم ادامه پیدا کند.
به نظر می رســد ســهم هایی باید مورد توجه قرار گیرد که از پایداری در سودآوری 
برخوردار باشــند یعنی در گزارش های 3، 6 و 9 ماهه و گزارش سال، برای سال 1404 
از پایداری ســود برخوردار باشــند زیرا در سال 1403 شــرایطی را تحمل کردیم که 
برایمان جدید، پر از نوســان و ســختی بود بنابراین پایداری و سودآوری معیار خوبی 
برای سهام است. نکته بعد اینکه صنایع داخلی محور با توجه به شرایطی که دارد برای 
ســرمایه گذاری عاقلانه تر است هموچون صنایع غذایی، دارویی و ... که نگاه بیشتری به 
داخل دارد ولی پیش بینی دقیق رشــد بازار سرمایه به دلیل نبود قطعیت بسیار سخت 

خواهد بود.
با در نظر گرفتن تمام این عوامل باید سیاست مناسب اتخاذ شود و امید داشته باشیم 

که شرایط بین المللی بهتر شود ولی ریسک ها و عدم قطعیت های موجود خواهد بود.
بازار ســرمایه در صورت نبود ریسک های ذکر شده می تواند مورد توجه قرار  بگیرد 
اما با تنوع ســبدی که با توجه به محوریت سرمایه گذاری در بازار سرمایه، درآمد ثابت، 

طلا و سهم های اشاره شده باشد.

علی جبل عاملی
کارشناس بازار سرمایه
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بازار سرمایه در سال 1404 هنوز با ریسک های 
سیاسی و ابهامات زیادی درمورد بازارهای جهانی 

رو به رو است.
در این میان گفتنی است که بازار پر پتانسیل 
بوده و امکان رشد خوبی در سال آتی دارد البته 
اگر با کاهش ریسک هایی که به آن تحمیل شده 
و در حال حاضر ذهن ســرمایه گذاران را درگیر 
کرده، مواجه شــود چراکه این ریســک ها مانع 
رونق بازار شده است. بنابراین درصورتی که سال 
1404 این نوع ریســک ها کاهش پیدا کند، بازار 
امکان این را دارد که رشــد خوبی داشته باشد و 

می تواند پر رونق باشد.
از ســوی دیگــر بــازار محصــولات جهانی، 
جنگ هــای تعرفــه ای بین قدرت هــای بزرگ 
اقتصادی و احتمالات رکــود اقتصاد جهانی هم 
می تواند اخباری باشد که بازار را تحت تأثیر قرار 
دهد. به همین خاطر سرمایه گذاران باید با دقت 
و با بررسی بیشتر و ضمن مطالعه همه روندهای 

اقتصادی اقدام به سرمایه گذاری کنند.
درمجموع متغیرهایی که ســال آینده بازار با 
آنها مواجه خواهد بود، عمدتا بحث ریســک های 
سیاســی اســت علاوه بــر آن تغییر نــرخ ارز، 
محدودیت ها و ناترازی هــای انرژی اثر جدی بر 

بازار خواهند گذاشت.
بــه  پیشــنهادی  پرتفــوی  درخصــوص 
سرمایه گذاران به دقت نمی توان گفت ولی به نظر 
پرتفویی متشکل از ســپرده بانکی، طلا و سهام 
می تواند پرتفوی خوبی برای ســرمایه گذاری در 
ســال آینده باشد. بنابراین شــاید بهتر باشد به 
طلا و دارایی هایی که مبتنی بر ارز هستند، وزن 

بیشتری داد.
باتوجه به رشدی که در نرخ دلار اتفاق افتاد، 
اگر ناترازی های انرژی مانع تولید پتروشــیمی ها 
و واحدهایی که تولید مواد پایه می کنند، نشود؛ 
ســال آینده صنایع صادرات محور و آن دســته 
شــرکت هایی که درآمــد ارزی دارند، می توانند 

سال خوبی داشته باشند.

مصطفی امید قائمی
مدیرعامل تأمین سرمایه کاردان

پرتفوی پیشنهادی 
برای سرمایه گذاران 

در سال 1404
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سید محسن موسوی
مدیرعامل تأمین سرمایه امید

غلامرضا سلیمانی امیری
رئیس اسبق بیمه مرکزی

محمد جواد عشقی نژاد 
کارشناس بازار سرمایه

رامین ربیعی
مدیرعامل گروه مالی فیروزه

مونا کابلی
مدیرعامل کارگزاری فارابی

مجتبی جهانگیری
عضــو هیــات مدیــره تأمیــن 
ســرمایه لوتوس پارســیان

امیر سیدی
کارشناس بازار سرمایه

سیدفرهنگ حسینی
کارشناس بازار سرمایه

وحید حسن پور
مدیرعامل سبدگردان فارابی

بهرنگ اسدی
مالــی  گــروه  مدیرعامــل 

میــن تأ صبا

حمیده صادقی
کارشناس بازار سرمایه

حامد فقرایی
کارشناس بازار سرمایه

فردین آقا بزرگی
مدیرعامل سبدگردان نیکان

علی رحمانی
مدیرعامل اسبق شرکت بورس

میثم فدایی
مدیر گروه خدمات 

بازارسرمایه آبان

بابک ابراهیمی
مدیرعامل گروه 

سرمایه گذاری امید

عظیم ثابت
کارشناس بازار سرمایه

نوید خاندوزی
کارشناس بازار سرمایه

رضا علوی
کارشناس بازار سرمایه

علیرضا نجفی
خبـــرنگار



مــا در ماهنامــه »بــازار و ســرمایه« از ۵۰ اقتصــاددان و فعــال در بــازار ســرمایه در رابطــه بــا موضــوع ســودآورترین ســرمایه گــذاری در ســال ۱۴۰۴ نظرخواهــی کردیــم. در 
ایــن نظرســنجی چهــار گزینــه طــلا، دلار، بــورس و مســکن پیــش روی آنهــا قــرار گرفــت کــه براســاس داده هــای بــه دســت آمــده، طــلا بــا ۵۰ درصــد در جایــگاه نخســت 
نظــرات اقتصــاددان و فعــالان بــازار ســرمایه قــرار گرفــت و دیگــر گزینه هــا بــه ترتیــب بــورس ۳۸ درصــد و دلار ۱۲ درصــد از ایــن نظــرات را بــه خــود اختصــاص دادنــد. امــا 
آنچــه کــه در ایــن نظرخواهــی مــورد توجــه قــرار گرفــت نبــود رأی بــرای بــازار مســکن اســت کــه ایــن خــود جــای بحــث دارد. ۵۰ درصــد از پاســخ دهندگان کــه بــه طــلا رأی 

دادنــد دلیــل آن را ادامــه دار بــودن تنش هــای تجــاری و سیاســی در جهــان و سیاســت های فــدرال رزرو دربــاره نرخ هــای بهــره اعــلام کردنــد.
۳۸ درصــد از پاســخ دهندگان بــه بــورس رأی دادنــد کــه دلیــل پیش بینــی ایــن گــروه ارزنــده بــودن بســیاری از ســهم ها و عقــب مانــدن بــورس از بازارهــای رقیــب بــود. دلار 
نیــز نظــر مثبــت ۱۲ درصــد از پاســخ دهندگان ایــن نظرســنجی را بــه خــود اختصــاص داد کــه دلیــل ایــن گــروه عمومــاً بــه بازنشــدن دروازه هــای تجــارت بــا جهــان و ادامــه 
تحریم هــا مربــوط اســت کــه بــه طــور طبیعــی رشــد قیمــت دلار را بــه دنبــال دارد. اینکــه هیــچ فــردی در ایــن نظرســنجی بــه مســکن توجهــی نکــرد، زنــگ خطــری بــرای 

بــازار مســکن کشــور اســت کــه ظاهــراً هیــچ یــک از فعــالان اقتصــادی بــه بهبــود بــازار مســکن امیــدی ندارنــد.

مهدی دلبر ی
مدیرعامل سبدگردان هیوا

مرتضی افقه 
اقتصاددان

محمد سعید حیدری
کارشناس بازارسرمایه

علیرضا توکلی کاشی
کارشناس بازارسرمایه

علی بهشتی روی
کارشناس بازارسرمایه

عباس وفادار
کارشناس بازارسرمایه

هومن زنگنه
عضــو هیــأت مدیــره اتحادیــه 
تولیدکننــدگان طــلا و جواهــر

مونا حاجی علی اصغر
کارشناس بازار سرمایه

مهدی کرباسیان
رئیس هیأت مدیره 

تأمین سرمایه کاردان

مهدی رباطی
 مدیرعامل کارگزاری

اعتبار تابان

مصطفی امید قائمی
مدیرعامل تامین سرمایه کاردان

محمدرضا عر بی مزرعه شاهی
کارشناس بازارسرمایه

محمد کشتی آرای
کارشناس طلا

محمد ثریانژاد
عضو هیأت مدیره بورس تهران

محبوبه جعفری
مدیرعامل مرکز مالی ایران

مجید افشاری راد
اقتصاددان

علی نبوی
کارشناس بازار سرمایه

علی سرزعیم
اقتصاددان

علی روحی
مدیرعامل سبدگردان ویستا

سعید اسلامی بیدگلی
رئیس هیأت مدیره گروه 

خدمات سرمایه آرمان آتی

علی جمالی
کارشناس بازار سرمایه

رضا پدیدار
عضو اتاق بازرگانی ایران

رحمان سعادت
اقتصاددان

حمید رضا مالکی
کارشناس بازار سرمایه

حمید میرمعینی
کارشناس بازار سرمایه

حسین بوستانی
کارشناس بازار سرمایه

حسن کاظم زاده
کارشناس بازار سرمایه

حبیب علیزاده
فعال رسانه ای

بهروز ملکی
کارشناس اقتصاد مسکن

آلبرت بغزیان
اقتصاددان

احسان حاجی علی اکبر
 عضو هیأت مدیره 

مشاور سرمایه گذاری دارازی
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می تواند  آینده  در  عواملی  چه   
تأثیر زیادی بر روند قیمت طلا در 

بازار داخلی بگذارد؟
چشــم انداز بازار طلا برای سال 1404 را نیز 
مشابه سال 1403 می بینم و تغییر عمده ای در 
آن نخواهم دید. به نظر می رســد که بازار مشابه 
آنچه در سال 1403 مشــاهده کردیم، در سال 
آینده نیز ادامه یابد. یکی از دلایل این پیش بینی، 
این است که بازار اونس جهانی در سال های اخیر 
تغییرات و نوســانات قابل توجهی نداشته است. 
در چند ماه گذشته نوسانات در بازارهای جهانی 
کمتر شده و این نشــان دهنده تلاطم اقتصادی 
در ســطح بین المللی اســت. این طور نیســت 
کــه بگوییم اقتصاد جهانی هیــچ تغییر خاصی 
نداشته باشــد. این نوسانات به ویژه زمانی که به 
قیمت ارز و محاســبات مرتبط با بازار طلا نگاه 
می کنیم، تأثیر زیادی دارد. در حال حاضر قیمت 
طلا حــدود دو هزار و چهارصد اســت که برای 
ســال های زیادی همین مقدار ثابت مانده است. 
با این حــال انتظار دارم که قیمت اونس جهانی 
به حدود 3300 دلار برســد، شاید تا پایان سال 
آینده. این موضوع همچنین نشــان دهنده رشد 
15 تا 20 درصدی قیمت طــلا در بازار داخلی 
خواهد بود، به ویژه با شیب ملایم و افزایشی. این 
افزایش قیمت تحت تأثیر نظارت بانک مرکزی و 
نیازهای مردم در مناســبت ها، مانند شب عید و 
خرید سکه، خواهد بود. نکته دیگر این است که 
سیاست هایی که در سطح کلان اقتصادی اتخاذ 
می شود، می تواند تأثیر زیادی بر بازار طلا داشته 

باشد. این مسائل در اختیار ما نیست و امیدواریم 
سیاست ها به گونه ای اعمال شوند که به نفع بازار 
و اقتصاد کشور باشد. چند دهه است که تجربه 
می کنیم که صــرف واردات و رویکرد وارداتی و 
بازرگانــی به تنهایی جوابگوی نیازهای اقتصادی 
کشور نیســت. درواقع ما چاره ای نداریم و باید 
به ســمت چهار صنعت اصلی حرکت کنیم. به 
اعتقاد من، باید به ســمت ســه یا چهار صنعت 
برویم که پتانســیل بســیار بالایی دارند. یکی 
کشاورزی، دو معدن، ســه صنایع داخلی ما که 
ظرفیت زیادی دارند، و نکته چهارم گردشگری 
در کشور ما. اگر رویکرد ما، در سال های 1430 
تا 1444 بر اساس رهنمودها و پیام هایی که مقام 
معظم رهبری ســال ها در مورد شعار سال و نام 
سال به مســئولین اعلام کرده اند، شکل بگیرد، 
این فرمان ها می توانند راهگشا باشند. یعنی باید 
به دنبال تولید و تقویت اشــتغال باشیم و کاری 
کنیم که درآمدزایی و ارزآوری به کشور افزایش 
یابد. اگر رویکرد ما به این ســمت برود، مطمئن 
باشــید که ما چاره ای جز حرکت به ســوی این 

چهار صنعت پولساز و اشتغال آفرین نداریم.

 با توجه بــه تحریم های جدید 
و شــرایط فعلی، چگونه می توان 
جهانی  قیمت  که  کرد  پیش بینی 
طلا و بازار داخلی طلا تحت تاثیر 

این شرایط قرار بگیرد؟
قــول می دهــم کــه در پنج ســال آینده، 
مشــکلات امروز که شاید به 100 برسد، حتماً 

به 50 خواهد رسید. درســت است که ما یک 
کشور معدن خیزیم، یک کشور جوان با استعداد 
که نیروهای تحصیل کرده در رشته های مختلف 
داریــم و به بازار کار نیاز داریم. اگر رویکردمان 
به این ســمت برود و اراده قلبی مســئولین در 
این راســتا بارور شــود و در میدان عمل نشان 
داده شود، شــک نکنید که قیمت ها که اکنون 
پیش بینی می کنیم، حتماً کاهش خواهد یافت. 
قیمــت جهانی طــلا نیز افزایــش می یابد، اما 
تاثیرات داخلــی می تواند بر قیمت داخلی طلا 
تأثیر بگذارد. مثلًا اگر ارزش پول ملی بالا برود، 
می تواند نقش مهمی داشــته باشد. معتقدم که 
در جامعــه ما، تولید به عنــوان یک قلب تپنده 
در جامعه باید احیا شــود. زمانی که تولید احیا 
می شــود، جامعه شــاداب و زنده خواهد بود. 
اگــر این رویکرد در جامعــه و در عمل به ثمر 
بنشــیند، بی شــک تأثیر مثبت آن در اجتماع 
نمایان خواهد شــد. در رابطــه با بازار طلا، اگر 
رویکرد به این ســمت حرکت کند، اعتقادم بر 
این اســت که روند قیمت ها به سمت افزایش 
خواهد رفت. در مجموع، با توجه به واقعیت های 
موجود که ما شاهد آن هستیم، به نظر می رسد 
که اونس جهانی طلا رو به افزایش خواهد بود. 
همچنین، تحریم هــای جدیدی که اخیراً علیه 
ما اعمال شده اند، می توانند تأثیرات خاص خود 
را بگذارند. این نشان دهنده این است که آن ها 
خصومت خود را به حد اعلا می رسانند. چاره ای 
نداریم جز اینکه به داخل کشــور نگاه کنیم، به 
جوانــان و نیروهایی که داریــم و به آن ها توجه 

رشد ملایم طلا رشد ملایم طلا 
در سال پیش رودر سال پیش رو

 
چه عواملی بر قیمت طلا در بازار داخلی ایران  

در سال آینده اثرگذار خواهند بود؟

در ســال ۱۴۰۴ بازار طلا در ایران همچنان 
تحت تأثیر عواملی چون نوســانات قیمت 
جهانی طلا، سیاست های اقتصادی داخلی و تغییرات 
قیمت ارز خواهد بود. با توجه به تثبیت نسبی قیمت 
اونس جهانی طلا در ســال های اخیر و چشــم انداز 
افزایش قیمت آن به حــدود ۳۳۰۰ دلار، پیش بینی 
می شود که قیمت طلا در بازار داخلی نیز با رشد ۱۵ تا 
۲۰ درصدی مواجه شود. در این راستا، افزایش قیمت 
دلار و افزایش احتمالی اونس جهانی طلا می تواند بر 
این اساس در  بر  باشد.  تأثیرگذار  قیمت های داخلی 
گفت وگویی با عبادالله محمدولی، کارشناس طلا این 
موضع را بســط داده و به بررسی و تحلیل همه این 

موارد پرداختیم که در ادامه می خوانید.

محمدرضا شاهوردیلو
خبـــرنگار



 تاثیر تهدیدهای روانی 
بر چشم انداز نرخ ارز

وضعیت کنونی اقتصاد کشور، با توجه به شرایط موجود، اگر به همین شکل ادامه یابد 
و تحریم های فشــار حداکثری ترامپ عملیاتی شود، ادعایی که مطرح می کنند مبنی بر 
اینکه صادرات نفت ما به 100 هزار بشکه در روز کاهش خواهد یافت، حتی اگر این عدد 
به 500 یا 600 هزار بشکه در روز هم برسد، در حقیقت، ما ارزی نداریم که بتوانیم وارد 
اقتصاد خود کنیم. مشکل دیگر، کسری بودجه و ناترازی در بخش انرژی است که در سال 
آینده جدی تر خواهد شد. از همه بدتر مسئله انتظارات تورمی است؛ واکنش مسئولین ما 
نســبت به رویدادها و تحولات سیاسی به گونه ای است که مردم را نسبت به آینده نگران 
کرده است. نگرانی مردم به ویژه از افزایش روزافزون قیمت ها بیشتر می شود و این باعث 

افزایش انتظار تورمی خواهد شد.
از طرف دیگر، حقوق و دستمزد کارگران و کارمندان، که نقش حیاتی در ارائه خدمات 
به جامعه دارند، به طور قابل توجهی پایین تر از نرخ تورم افزایش یافته اســت. این مسأله 
تنها مختص سال 1404 نیســت بلکه چندین سال است که حقوق ها کمتر از نرخ تورم 
رشــد کرده و دستمزد افراد به شدت کاهش یافته است. این وضعیت نشان دهنده کاهش 
انگیزه کاری اســت؛ زیرا کارگری که حقوق واقعی اش کاهش یافته، نمی توان از او انتظار 
داشــت که همانند سال های گذشته به همان میزان کار کند. این کم کاری و کارشکنی، 
نه تنها در بخش دولتی بلکه به احتمال زیاد در بخش خصوصی نیز افزایش خواهد یافت. 
بنابراین ظرفیت تولید در اقتصاد کشور کاهش خواهد یافت، چرا که نیروی کار با انگیزه 
کمتری به کار خود ادامه می دهد و کیفیت کار نیز پایین می آید. این امر ضربه ای بزرگ 

به تولید خواهد زد.
افزایش کسری بودجه خود منجر به تزریق نقدینگی زیادی به جامعه خواهد شد، چرا 
که عمدتاً بودجه از طریق بانک ها و بانک مرکزی تأمین می شود و درآمدهای نفتی کاهش 
پیدا می کند. در این شــرایط، به جای ارتقای کیفیت مدیریت، متأســفانه شاهد کاهش 
سطح مدیریت کلان کشور هستیم. این وضعیت نشان می دهد که در سال 1404، صحبت 
کردن از بهبود وضعیت اقتصادی تا حد زیادی غیرواقعی است. در واقع، تنها باید امیدوار 
بود که وضعیت به سرعت وخیم تر نشود. به نظر من، اوضاع قطعاً بدتر خواهد شد، اما باید 

امیدوار بود که این تغییرات به سرعت در ابعاد بسیار وسیع اتفاق نیفتد.
در خصوص پیش بینی نرخ ارز، باید گفت که بازار ارز یک شاخص از نگرش مردم نسبت 
به حکمرانی کشور است. وقتی نرخ ارز کاهش پیدا می کند، نشان دهنده بی اعتمادی مردم 
به مدیریت کلان کشــور است و به این معناست که مردم امیدی به حل مشکلات کشور 
در آینده ندارند. پیش بینی ها برای نرخ دلار در سال آینده متفاوت است، اما به طور کلی، 
اگر نرخ ارز مرز خاصی را رد کند، شاهد افزایش شدیدتر قیمت ها خواهیم بود. مثلا، اگر 
دلار به 100 هزار تومان برسد، افزایش 20 درصدی قیمت دلار به معنای افزایش 20 هزار 

تومان خواهد بود که تاثیرات روانی بسیار شدیدی بر مردم خواهد داشت.
در نهایت، در مورد تولید، مهم ترین مســئله این است که چون دستمزد واقعی به طور 
مستمر کاهش یافته، کیفیت کار و انگیزه نیروی کار در بنگاه ها، ادارات و کارخانه ها قطعاً 
کاهش خواهد یافت. این روند، که طی چندین سال گذشته ادامه داشته، در نهایت باعث 

کاهش کیفیت کار و تنزل سطح تولید می شود.

کنیم. اگر رویکردمان به این سمت باشد، اتفاقات 
مثبتی خواهد افتاد، ولی اگر نباشــد، همان طور 
کــه در ابتدای مصاحبــه هم گفتــم، روند ما 
همچنان روند مونتاژ با یک سرعت آرام و شیب 
ملایم خواهد بود و این روند در ســطح جهانی و 

بازار داخلی ادامه خواهد داشت.

 پیش بینی شما از تأثیر احتمالی 
افزایــش قیمــت دلار و اونس 
و  داخلی طلا  بازار  بر  جهانی طلا 

سکه چیست؟
در مورد سکه، با توجه به حباب طلا و سکه، 
باید گفت که اگر بانک مرکزی وارد عمل شــود 
و عرضــه و تقاضا را به درســتی مدیریت کند، 
می تواند جلوی ایجاد حباب را بگیرد. اگر عرضه 
در زمان مناســب و به مقدار کافی انجام شــود، 
حباب آرام آرام کاهش خواهد یافت و ما شــاهد 
برابری قیمت طلا خواهیم بود. اگر بانک مرکزی 
در این مواقع وارد شــود و نقش مدیریتی خود 
را به خوبــی ایفا کند، حباب از بین خواهد رفت. 
بانک مرکــزی باید در بازار طلا و ســکه نقش 
متولی گری خود را به طور جدی ایفا کند و بازار 
را به طور هدفمند مدیریــت کند. همچنین در 
جامعه ما طلاهای زیــادی وجود دارد که مردم 
می خواهند آن ها را به شمش طلا تبدیل کنند. 
بســیار خوب اســت که دولــت از طریق مراکز 
پالایش، طلاهای اســقاطی را تبدیل به شمش 
طــلا کرده و در اختیار جامعه قرار دهد. این کار 
می تواند به طور هدفمند انجام شــود و از خروج 
طلا از کشــور جلوگیری کند. بانک مرکزی باید 
در این زمینه نیز ورود پیدا کند و بازار ســکه و 

طلای آب شده را مدیریت کند.

 اشــاره کردید که قیمت اونس 
جهانــی ممکن اســت به ۳۳۰۰ 
پیش بینی  و همچنین  برسد  دلار 
 ۱۰۰ به  قیمت دلار  که  می شــود 
هزار تومان برسد. با این تغییرات، 
چه  مسائل  این  که  می کنید  فکر 
بازار  در  طــلا  قیمت  بر  تأثیری 

داخلی خواهد داشت؟ 
بازار جهانی طلا به طــور معمول تحت تأثیر 
رقابت مؤسســات مالی اســت که تلاش دارند 
اونس جهانی را پاییــن نگه دارند تا جاذبه خود 
را برای مشتریان حفظ کنند. اما به نظر می رسد 
این روند در حال تغییر است و ممکن است اونس 
جهانی طلا افزایش یابد. در رابطه با قیمت طلا و 
سکه، پیش بینی من این است که اگر همان روند 
کنونی ادامه یابد، ما در ماه های آینده شاهد رشد 
15 تا 20 درصدی قیمت هــا خواهیم بود. این 
پیش بینی به طور کلی به رویکردهای اقتصادی 
کشــور بستگی دارد و بر اساس شرایط داخلی و 

خارجی تغییر خواهد کرد.

کامران ندری
کارشناس بازار ارز و طلا
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کریپتوکارنسـی، ارز مجـازی یـا دیجیتـال، پدیـده نوینـی اسـت کـه 
جهـان مالـی را به شـدت تحت تاثیر قـرار داده اسـت. کارکردهای متنوع 
رمزدارایی هـا )ابـزار انتقـال پول یا پرداخـت، دارایی قابل سـرمایه گذاری، 
ابـزار تأمیـن مالی( در کنار ماهیت پرریسـک و نوسـانی قیمت کریپتوها، 
آنهـا را در کانـون توجـه قانونگذاران قرار داده اسـت. تحلیلگران اقتصادی 
معتقدنـد، ایـن پدیده نویـن فرصت های بی شـماری را پیـش روی اقتصاد 
و نظـام مالـی جهـان قـرار داده امـا در عین حـال، برای تبدیل شـدن به 
ابـزار مـورد اعتمـاد، بـا چالش های زیـادی روبـه رو اسـت و راه درازی در 
پیـش دارد. سـال 2025 را بایـد سـال تحـول و دگرگونـی بـرای صنعت 
کریپتوکارنسـی بـه شـمار آورد. انتظـار می رود کـه تا پایان امسـال، بازار 
کریپتـو مقرراتی تـر و امن تـر شـود و تعامـل آن بـا سیسـتم مالی سـنتی 
افزایـش یابـد. افزایـش پذیـرش نهادهـا، اسـتفاده روزافـزون از هـوش 
مصنوعـی و اوجگیـری توقف ناپذیـر فنـاوری Web3 از جملـه عواملـی 
آینـده دارایی هـای  هسـتند کـه چشـم انداز صنعـت کریپتوکارنسـی و 
دیجیتـال را شـکل می دهنـد. پیش بینـی آینـده کریپتوهـا از بسـیاری 

جهـات دارای اهمیت اسـت. 
بر این اســاس، در اینجا به مرور چالش ها و فرصت های پیش روی این 

صنعت می پردازیم.

چالش ها
بــه گفته کارشناســان، مهمترین چالش هایی کــه پیش روی صنعت 
کریپتوکارنســی قــرار دارنــد، عبارتنــد از: عــدم قطعیــت پیش بینی 
آینــده، معامــلات خــودکار، روند اســتخراج، حفظ حریــم خصوصی 
 )ناشــناس ماندن(، کشــف و ردیابی کلاهبرداری و تقلب، حفظ امنیت، 

پیش بینی قیمت ها )شکل زیر(.

 

همچنیــن ابهام دربــاره مقررات گــذاری برای این صنعــت از جمله 
چالش های آن به شمار می رود.کارشناســان معتقدند، رفع این چالش ها 
با مقررات گذاری مناســب امکان پذیر است. اما این دیدگاه مخالفانی دارد 
کــه بر ضرورت حفظ حریم خصوصی و غیرمتمرکز بودن کریپتوها تاکید 
می کننــد. به طور کلی، بــرای رفع چالش های صنعت کریپتوکارنســی، 
شــناخت زیســت بوم )اکوسیســتم( این صنعت ضرورتــی انکارناپذیر 
اســت. اکوسیســتم کریپتوکارنســی از این اجزاء تشــکیل شده است: 
شــبکه غیرمتمرکز، ماینرها، ملاحظات زیســت محیطی، نهادهای ناظر و 
مقررات گذار، رضایت معامله گران، صرافی ها، روند خریدوفروش، شــبکه 

حبیب علیزاده
روزنامه نگار

چالش ها و فرصت هاچالش ها و فرصت ها
کریپتوکارنسی ها در سال 2025  
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بلاکچین، کریپتوگرافی )رمزنگاری(، کریپتوکوین ها.

 

در بسیاری از کشورهای توسعه یافته، نهادهای مالی و اقتصادی رسمی 
در حــال مقررات گذاری بــرای صنعت کریپتوکارنســی و تنظیم ضوابط 

فعالیت در اکوسیستم کریپتوکارنسی هستند.

حوزه های کلیدی
در ســال 2025، بازیگران نهادی توجه بیشتری به بلاکچین خواهند 
داشــت، چارچوب نظــارت و مقررات رشــد خواهد کرد و نــوآوری در 
فناوری هــای غیرمتمرکز و هوش مصنوعی موجب تحول بازارها و صنایع 
خواهد شــد. کارشناسان به چند حوزه کلیدی و روند مهم اشاره می کنند 

که باید در سال جاری مورد توجه قرار گیرند.

پذیرش نهادها و مقررات گذاری
پذیرش کریپتوها از ســوی ســرمایه گذاران نهادی به ایجاد چارچوب 
مقرراتی شــفاف، یکپارچه و پایدار بستگی دارد. با توجه به استانداردهای 
جدیدی که دو قانــون اروپایی MiCAR و DORA ارائــه کرده اند، انتظار 
می رود که در ســال 2025 شــاهد افزایش پذیرش کریپتوها از ســوی 
ســرمایه گذاران نهادی و سیســتم مالی سنتی باشــیم. بازیگران بزرگ 
همچون بلک راک و فیدلیتی با تایید صندوق های ETF بیت کوین در سال 
2024، تعداد زیادی از سرمایه گذاران نهادی را جذب بازار کریپتوکارنسی 
کردنــد و موجب افزایش تقاضا برای بیت کوین شــدند. این صندوق های 
ETF مســیر پذیرش سرمایه گذاران نهادی را هموار می کنند و به افزایش 

نقدینگی و ثبات بازار کریپتوکارنسی یاری می رسانند.
بانک ها و مؤسســات مالی نیــز در حال ادغام در فنــاوری بلاکچین 
هستند. امروزه شرکت های بیشتری در حال پذیرش سیستم های دفترکل 
توزیع شــده برای پرداخت ها، معاملات ســهام و دارایی های توکنایزشده 
هستند. بر این اســاس، پلتفرم های بلاکچین بانک جی پی مورگان که در 
سال گذشته روزانه یک میلیارد دلار تراکنش داشتند، در مسیر رشد قرار 
دارند. به طور خاص، پیش بینی می شود که توکنایز کردن دارایی ها به آزاد 
شدن هزاران میلیارد دلار در بازارهای غیرنقدشونده همچون املاک و آثار 
هنری منجر شــود. ارزیابی ها نشــان می دهند که تا سال 2030 احتمالا 
ارزش دارایی های توکنایزشــده به رقم شگفت انگیز 10 هزار میلیارد دلار 
خواهد رسید.ارزهای دیجیتال بانک مرکزی )CBDC( نیز نقش مهمی بر 
عهده خواهند داشت. هدف طرح های آزمایشی این ارزها در اروپا، آمریکا 
و نقاط دیگر، ادغام در بانکداری ســنتی، تســریع روند تســویه و کاهش 
هزینه های تراکنش اســت. احتمالا بازیگران نهادی با پذیرش راه حل های 
ســازگار با CBDC، موجب ادغام بیشتر سیستم های سنتی و غیرمتمرکز 
خواهند شــد. این ارزها به ســرعت در حال توسعه هســتند. پیش بینی 

می شود، 130 کشور جهان ارز دیجیتال بانک مرکزی خود را عرضه کنند. 
هدف این تلاش ها، بهبود کارایی تراکنش هاســت با این حال ممکن است 
بر روند نظارت مالی تاثیر منفی داشــته باشند و هر دو سیستم متمرکز و 
غیرمتمرکز را تحت تاثیر قرار دهند.پیش بینی می شود که در سال 2025 
این تحولات به ثبات بازار، افزایش معاملات سرمایه گذاران نهادی و نفوذ 

عمیق تر بلاکچین در نظام مالی جهان منجر شود.

Web3 نوآوری های
گــذار از Web2 به فناوری Web3 نشــان دهنده تغییر پارادایم در 
روش تعامــل با دنیای دیجیتال اســت. غیرمتمرکزســازی، حفظ حریم 
خصوصی و مالکیت کاربر از اولویت های اصلی فناوری Web3 به شــمار 
می روند. برخلاف فناوری Web2 که تحت ســلطه پلتفرم هایی همچون 
فیس بوک و گوگل است، فناوری Web3 به افراد امکان می دهد تا کنترل 
داده ها و دارایی های خود را به دست گیرند. این فناوری به توانمندسازی 

کاربران کمک زیادی می کند.

 انتظار می رود در سال 2025 روندهای زیر ادامه داشته باشند:
در حــوزه مالی، پلتفرم هــای تأمین مالی غیرمتمرکــز )DeFi( امکان 
تراکنش های همتا به همتا را بدون نیاز به واســطه ها فراهم خواهند کرد. 
تاکنون پلتفرم هایی همچون Uniswap و Aave نشــان داده اند که چگونه 
می توان DeFi را که از هزینه های کمتر و دسترسی بیشتر برخوردار است، 

جایگزین خدمات بانکی سنتی، پرداخت وام، پس انداز و معاملات کرد.
در بازی هــای رایانه ای، فناوری بلاکچیــن در این صنعت انقلابی به پا 
کرده است. این فناوری امکان مالکیت دارایی های درون بازی را از طریق 
توکن های غیرقابل تعویض )NFT( فراهم کرده است. مجموعه هایی مانند 
Axie Infinity مشغول خلق فضاهای اقتصادی هستند که در آنها، بازیگران 
در کنار بازی به کسب درآمد هم بپردازند.مدیریت زنجیره تأمین از دیگر 
حوزه هایی است که انتظار می رود به کمک فناوری Web3 در سال 2025 
دچار تحول شــود. شفافیت فناوری بلاکچین به شرکت ها امکان می دهد 
تــا محصولات را از زمان تولیــد تا تحویل، ردگیری کننــد. این توانایی 
بــه کاهش تقلب و ناکارآمدی منجر می شود.اپلیکیشــن های غیرمتمرکز 
)dApps( ستون فقرات فناوری Web3 هســتند. این اپلیکیشن ها که بر 
بســتر پلتفرم های بلاکچین مانند اتریوم و سولانا ســاخته شده اند، نیاز 
به قدرت و نفوذ متمرکز را رفع می کنند. اپلیکیشــن های غیرمتمرکز در 
حوزه هایی همچون رســانه های مجازی، خدمات درمانی و لجســتیک، از 
طریق ارائه شــفافیت بیشتر و تمرکز بیشتر بر نیازهای کاربران، مدل های 
کســب وکار ســنتی را به چالش کشــیده اند. همچنین در ســال 2025 
چشم انداز مقررات گذاری برای صنعت دیجیتال، با اجرای دو قانون جامع 
اروپایی MiCAR و DORA تعیین و مشــخص خواهد شــد. انتظار می رود 
که آمریکا قوانین کریپتوکارنسی را با تمرکز بر پرداخت مالیات، مقابله با 
کلاهبرداری و اســتانداردهای انطباق عرضه کند. با توجه به روند کنونی، 
پیش بینی می شود که تا پایان سال 2025 بازار کریپتوکارنسی مقرراتی تر 

و امن تر شود و بیش از پیش در سیستم مالی سنتی ادغام شود.
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ســال 1403 برای بازارهای سرمایه گذاری در ایران، سالی پر از فرازونشیب بود. با 
نگاهی به آمار بازدهی بازارهای مختلف، نقش پررنگ طلا، سکه و صندوق های مرتبط 
با آن در جذب ســرمایه ها آشکار می شــود. در این میان، برخی بازارها مانند مسکن 
و کلیــت ارزش فرابورس نیز عملکرد ضعیفی داشــتند، درحالی که ارزهای دیجیتال 
و خــودرو نیز روندی متناقــض را تجربه کردند. در این گــزارش، عملکرد بازارهای 
کلیدی ســال گذشته را بررسی می کنیم تا تصویری روشن از فرصت ها و ریسک های 

سرمایه گذاری در ایران ترسیم شود.
طلا و صندوقش: قهرمانان بازدهی  

طلای 18 عیار با بازدهی خیره کننده 133 درصدی و ســکه امامی با 131 درصد، 
جایگاه خود را به عنوان پناهگاه امن ســرمایه گذاران تثبیت کردند. این رشد چشمگیر 
در شــرایط تورم بالا و نوسانات ارزی، نشــان دهنده تمایل سرمایه گذاران به این جامد 
زرد رنگ اســت. جالب تر آنکه صندوق های طلا نیز با 119 درصد بازدهی، عملکردی 
نزدیک به طلای فیزیکی داشتند. این موضوع احتمالاً ناشی از سهولت سرمایه گذاری در 
صندوق ها و حذف ریسک نگهداری فیزیکی طلاست. حتی قیمت اونس جهانی طلا نیز 
38.2 درصد رشد داشت که نشان دهنده همسویی بازار داخلی با روندهای جهانی است.

ارزهای دیجیتال؛ سودی با احتمال ورشکستگی  
ریپل با بازدهی 228 درصدی دیگر رقبا را جا گذاشت. همچنین بیت کوین با 22.5 
درصد بازدهی مثبت، گرچه از طلا عقب ماند، اما نســبت به ســال های گذشته رشد 
قابل توجهی را تجربه کرد. این مهم احتمالاً به دلیل افزایش آگاهی عمومی و تمایل به 
تنوع بخشــیدن به سبد سرمایه گذاری بوده است. اما دش با منفی33.3 درصد با ضرر 
ســنگینی مواجه شد که نشان دهنده نوسانات ذاتی این بازار و وابستگی آن به عوامل 

فنی و امنیتی است. 
بازارهای سنتی جواب نمی دهند 

صنعــت بانک بــا 35.4 درصد و صندوق هــای درآمد ثابت بــا 25 درصد بازدهی، 
جایگزین های کم ریســک تری برای سرمایه گذاران محافظه کار بودند. در مقابل، بورس 
)15 درصد( و فرابورس )0.4 درصد( عملکردی ضعیف داشــتند که می تواند ناشــی از 
ابهامات سیاسی، تحریم ها، یا بی اعتمادی به شفافیت بازار باشد.  بازار مسکن با 5 درصد 
رشــد، در رکود شدیدی به سر می برد. افزایش قیمت مصالح، محدودیت های اعتباری، 
و کاهــش قدرت خرید خانوارها از عوامل اصلی این رکود هســتند. در مقابل، خودرو 
)کوییک( با 40 درصد رشد، به  عنوان یک کالای سرمایه ای جذاب ظاهر شد. این رشد 

احتمالاً نتیجه افزایش قیمت خودروهای داخلی و تقاضای انباشته در بازار است.
دلار و نقش کلیدی در تورم

دلار با 56.8 درصد رشد، همچنان به  عنوان محرک اصلی تورم در اقتصاد ایران عمل 
کــرد. افزایش نرخ ارز، نه تنها بر قیمت کالاهای وارداتی تأثیر گذاشــت، بلکه بازدهی 
سرمایه گذاری در دلار را نیز جذابتر کرد. این درحالی است که رشد همزمان اونس طلا 
)38.2 درصد( نشــان می دهد سرمایه گذاران به دنبال پوشش ریسک ناشی از نوسانات 

ارزی بوده اند.
کلید موفقیت...

ســال 1403 به وضوح نشــان داد که هیچ بــازار واحدی نمی توانــد به تنهایی 
پاسخگوی تمام نیازهای سرمایه گذاران باشد. طلا و صندوق های مرتبط با آن باوجود 
بازدهی بالا، نقدشــوندگی محدودی دارند. ارزهای دیجیتال باوجود پتانســیل رشد، 
نوســان پذیر هستند. بازارهای سنتی نیز مانند مسکن و بورس نیز تحت تأثیر عوامل 

کلان اقتصادی هستند.  

پارسال طلا، امسال بورس یا طلا
انتخاب شما در سال  1403 چه بود؟ 

آرمان هنرکار
خبـــرنگار
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آمارهــای منتشــر شــده از ســوی خودروســازان بــزرگ در ســامانه کــدال نشــان دهنده رشــد تولیــد خــودرو در دهمیــن مــاه ســال ۱۴۰۳ اســت. بــا ایــن حــال، باوجــود ایــن رشــد 
مقطعــی، تولیــد خــودرو در مجمــوع ۱۰ ماهــه ســال همچنــان بــا کاهــش مواجــه بــوده اســت. طبــق ایــن آمــار، تــا کنــون حــدود ۷۲۰ هــزار دســتگاه خــودرو تولیــد شــده، کــه 
نســبت بــه مــدت مشــابه پارســال )۷۶۷ هــزار و ۲۹۳ دســتگاه(، ۴۸ هــزار و ۲۶۲ دســتگاه کمتــر تولیــد شــده کــه بیانگــر افــت ۶.۳ درصــدی در تولیــد اســت و بــا توجــه بــه 

زمــان باقی مانــده تــا پایــان ســال، بــه نظــر می رســد کــه هــدف تعیین شــده بــرای تولیــد ۱.۷ میلیــون دســتگاه خــودرو در ســال ۱۴۰۳ تحقــق نخواهــد یافــت.

پاییز تابستان بهار بازه تاریخی
178/239649/231007/243سال 1403
646/248122/239271/247سال 1402

1.7 -3.1 -درصد تغییر 

نگاهی به تولیدات فصلی دو خودروساز در سال 1403
 سایپا ایران خودرو بازه تاریخی

10437/420136/213 ماهه 1403
10471/444731/237 ماهه 1402
10.3 -5.4 -درصد تغییر 

نگاهی به تولیدات دو خودرو ساز بزرگ کشور 

877 میلیون دلار41.297 دستگاه خودرو10 ماهه ابتدایی سال 1403

101 میلیون و 722 هزار دلار 4997 دستگاه خودرو10ماهه ابتدایی سال 1402

8 میلیون و 342 هزار دلار276 دستگاه خودرو10ماهه ابتدایی سال 1401

 واردات خــودرو بــه ایــران از ســال ۱۳۹۷ و بــا تشــدید تحریم هــای آمریــکا علیــه کشــور، بــه طــور کامــل ممنــوع شــد. ایــن اقــدام بــا هــدف محــدود کــردن خــروج ارز، 
حمایــت از تولیــدات داخلــی و افزایــش اشــتغال صــورت گرفــت. امــا پــس از چهــار ســال ممنوعیــت، واردات خــودرو از بهمــن مــاه ۱۴۰۱ دوبــاره از ســر گرفتــه شــد. در 
ســال های اخیــر، رونــد واردات خــودرو بــه تدریــج رو بــه افزایــش گذاشــت و امســال واردات نســبت بــه دو ســال گذشــته شــاهد رشــد چشــمگیری بــوده اســت. طبــق 
جدیدتریــن گــزارش گمــرک ایــران، واردات خودروهــای ســواری نــو در ۱۰ ماهــه نخســت ســال ۱۴۰۳ بــه طــرز قابــل توجهــی افزایــش یافتــه و ایــن روند همچنــان ادامه دارد.

%- 40

سال 1402 سال 1403
231/882 138/054

پژو 207
سال 1402 سال 1403
71/439 73/968

سورن

% 3.5

سال 1402 سال 1403
19/996 14/580

رانا

%- 27

% 100

سال 1402 سال 1403
49/520 98/404

سورن

%- 22

سال 1402 سال 1403
16/739 13/020

هایما

% 32

سال 1402 سال 1403
38/694 56/805

تارا

سال 1402 سال 1403
637/195 532/173

 مجموعه خودرو های ایکس 200
 )تیبا، کوئیک و ساینا( 

- 3.6% %- 11.3

سال 1402 سال 1403
890/21 1234

کوییک معمولی دنده   ای

%- 27

سال 1402 سال 1403
161/63 223/54

 مجموعه خودرو های 
Q200 گروه

% - 14

سال 1402 سال 1403
075/42 552/40

شاهین معمولی و اتومات 

سایه مشکلات بر صنعت خودروسازی ایران در سال ۱۴۰۳

پریسا عرفانی
خبـــرنگار
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 در گفت وگویی با سعید مدنی 

مدیرعامل اسبق خودروسازی سایپا بررسی شد
صنعت خودروســازی ایران در ســال های اخیر نوسانات و 
چالش های بسیاری را تجربه کرده است. سال ۱۴۰۳ نیز از این 
وضعیت مستثنی نبود، یکی از مهم ترین مشکلات این صنعت، فقدان 
یک سیاست گذاری اســتراتژیک منسجم است. طی سال ها، قوانین و 
مقررات مختلفی برای این صنعت وضع شــده که بسیاری از آن ها با 
یکدیگر تضاد داشته  و نتیجه ای جز آشفتگی در بازار و بروز مشکلات 

مداوم نداشته است. 
سیاست های نادرست قیمت گذاری باعث شــده که خودرو از کالایی 
مصرفی به کالایی ســرمایه ای تبدیل شود. اختلاف شدید بین قیمت 
کارخانه و بازار آزاد، تقاضای کاذبــی ایجاد کرده که مصرف کنندگان 
واقعی را از خرید خودرو محروم کرده که در نتیجه آن، خودروســازان 
بــرای جبران کاهش تقاضا به فروش اقســاطی و روش های مشــابه 
روی آورده اند، اما این اقدامات هم نتواســته مشــکلات را حل کند. 
در چنین شــرایطی، تحقق اهداف سند چشــم انداز ۱۴۰۴ که برای 
 صنعت خودروســازی ایران تعریف شده، به چالشــی بزرگ تبدیل 

شده است.
بر اساس این ســند، ایران باید تا سال ۱۴۰۴ به جایگاه نخست صنعت 
خودرو در منطقه، پنجم آسیا و یازدهم جهان دست پیدا کند. همچنین 
هدف گذاری شده که تولید سالانه خودرو به سه میلیون دستگاه برسد 
و از این میزان، یک میلیون دســتگاه به خارج از کشــور صادر شود. 
صادرات قطعات خودرو نیز باید به شش میلیارد دلار افزایش پیدا کند. 

اما آیا این اهداف با وضعیت فعلی صنعت خودرو همخوانی دارد؟
برای بررسی این موضوع، گفت وگویی با سعید مدنی، مدیرعامل اسبق 
خودروسازی سایپا، انجام دادیم. او معتقد است که خودروسازی ایران 
نیازمند اصلاحات اساسی در سیاســت گذاری ها و بهبود ساختارهای 
اقتصادی و صنعتی اســت. به گفته مدنی، یکی از چالش های اساسی 
این صنعت، موضوع قیمت گذاری دستوری است همچنین تحریم ها و 
سیاست های اقتصادی ناپایدار باعث شده که سرمایه گذاری های جدید 
در این صنعت کاهش پیدا کند. این در حالی اســت که برای رقابت در 
بازارهای جهانی و ورود به حوزه های جدیدی مانند خودروهای برقی و 
فناوری های خودران افزایش سرمایه گذاری داخلی و خارجی ضروری 
اســت. بدون ســرمایه گذاری در این بخش ها، صنعت خودروی ایران 

همچنان با فاصله ای زیاد از رقبای جهانی باقی خواهد ماند.
به نظر می رســد که دستیابی به اهداف سند چشم انداز ۱۴۰۴ در زمان 
مقرر، بعید باشد. هرچند دولت و خودروسازان بارها بر اهمیت تحقق 
این اهداف تأکید کرده اند، اما بدون اجرای اصلاحات ساختاری، 
بهبود کیفیت و جذب ســرمایه گذاری های جدید، صنعت 
خودرو همچنان با مشــکلات گذشته دست وپنجه نرم 

خواهد کرد. 

آینده نگری
 در صنعت خودرو  
 از ناکامی ها 
تا چشم انداز 1404

هاجر شادمانی
خبـــرنگار
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وضعیت  پیش بینی  خصوص  در   
بازار خودرو در ســال  و  صنعت 
به  است؟  نظر شما چگونه   ،۱۴۰۴
نظر شما چشم انداز این صنعت به 

چه صورت خواهد بود؟
واقعیـت ایـن اسـت کـه در سـال 1404، با 
توجـه بـه اینکـه هیچ برنامـه مشـخصی به جز 
خصوصی سـازی کـه بـه نظر می رسـد بـا عجله 
در حـال انجـام اسـت، برنامه دیگری مشـاهده 
نمی شـود، بـه نظـر می رسـد بعد از حـدود 15 
سـال، تـازه برنامه هـای اصلاحـی آغـاز شـده 
اسـت. ولـی غیـر از آن، خبـری از برنامه ریـزی 
نیسـت.  صنعـت  ایـن  در  آینده نگـر  و  جـدی 
نمی رسـد  نظـر  بـه  بـا وضعیـت کنونـی هـم 
کـه خودروسـازان در سـال آینـده بتواننـد از 
وضعیـت بحرانـی خـود خـارج شـوند. اگـر این 
رونـد ادامـه پیـدا کند، بـا توجه به نـرخ ارز که 
روز بـه روز در حـال افزایش اسـت و مشـکلات 
نقدینگـی کـه همچنـان پابرجاسـت، بـه نظـر 
می رسـد کـه چشـم انداز خوبـی بـرای صنعـت 

خـودرو در سـال 1404 نخواهیـم داشـت.

پیوســته  تغییرات  به  توجه  با   
می توان  آیا  ناپایدار،  شــرایط  و 
پیش بینی کرد که وضعیت صنعت 
خودرو در ســال ۱۴۰۴ نسبت به 
امســال بهبود پیدا کند یا بدتر 
خواهد شــد یا همــان وضعیت 

کنونی ادامه خواهد داشت؟
واقعیـت ایـن اسـت کـه اگـر بخواهیـم بـا 
همیـن رونـد ادامـه دهیـم، مسـلماً وضعیـت 
بدتـر خواهـد شـد. تجربـه امسـال نشـان داده 
کـه شـرایط عادی نبـوده و روز بـه روز وخیم تر 
تصمیمـات  دولـت  اینکـه  مگـر  اسـت،  شـده 
قطعـی و مؤثـری اتخـاذ کنـد، فـارغ از اینکـه 
خصوصی سـازی انجـام شـود یـا نـه. یکـی از 
ایـن تصمیمات مهـم می تواند عـدم دخالت در 
امـور اجرایـی خودروسـازان باشـد. اگـر دولـت 
اجـازه دهـد کـه خودروسـازان محصولاتشـان 
بـازار  در  تقاضـا  و  عرضـه  بـه  توجـه  بـا  را 
قیمت گـذاری و عرضـه کننـد، امیـد بـه بهبود 
تغییـر  ایـن  وضعیـت وجـود خواهـد داشـت. 
شـرایط  بهبـود  و  تولیـد  رونـق  بـه  می توانـد 
کمـک کنـد، چـرا کـه سـهامداران، کارکنان و 
حتـی بانک هـا بـه آن امیـدوار می شـوند. چون 
در نهایـت، سـودهایی کـه به دلال ها می رسـد، 
بـه خود خودروسـازی و تولید محصـولات وارد 
می شـود. و ایـن تغییـرات باعـث می شـود کـه 
مصرف کننـدگان واقعـی هـم بتوانند بـا قیمت 
اگـر  کننـد.  خریـداری  خـودرو  مناسـب تری 
قیمت هـا آزاد شـود، تفـاوت قیمتی کـه اکنون 

در بـازار و قیمت کارخانـه ای وجود دارد از بین 
مـی رود و حتـی احتمـال کاهـش قیمت ها هم 

وجـود دارد.

قیمت گذاری  سیاســت  بــه   
دستوری اشاره کردید و معتقدید 
خورده  شکست  سیاست  این  که 
اصلی  دلیل  نظر شــما  به  است. 
چیست  سیاست  این  شکســت 
آن  اصلاح  بــرای  راه حلی  و چه 

پیشنهاد می دهید؟
دسـتوری  قیمت گـذاری  سیاسـت  بلـه، 
شکسـت  قطعـی  به طـور  خـودرو  صنعـت  در 
شکسـت  ایـن  اصلـی  دلیـل  اسـت.  خـورده 
ایـن اسـت کـه قیمت گـذاری دسـتوری عمـلًا 
دسـت خودروسـازان را از بـازار می بنـدد و آنها 
را از امـکان تصمیم گیـری مسـتقل و توسـعه  
برنامه هـای خـود محـروم می کنـد. در نتیجـه، 
بـه جای اینکـه خودروسـازان بر اسـاس عرضه 
دسـتورات  مجبورنـد  کننـد،  عمـل  تقاضـا  و 
باعـث  ایـن موضـوع  و  اجـرا کننـد  را  دولـت 
می شـود. دلالـی  و  واسـطه گری  بـازار  ایجـاد 

بهتریـن راه حـل بـرای اصلاح ایـن وضعیت، 
از  دسـتوری  قیمت گـذاری  گذاشـتن  کنـار 
سـوی دولـت اسـت تـا خودروسـازان بتواننـد 
بـازار را به طـور مسـتقل مدیریـت کننـد. ایـن 
توسـعه صنعـت  و  رشـد  بـه  تنهـا  نـه  اقـدام 
خودروسـازی کمـک خواهد کـرد، بلکه موجب 
نیـز  بـازار  در  واسـطه گری  و  فسـاد  کاهـش 
بـه  دسـتوری  قیمت گـذاری  زیـرا  می شـود، 
طـور طبیعـی منجـر بـه ایجـاد فسـاد و ضـرر 
و زیـان بـرای بنگاه هـا می شـود. نکتـه حائـز 
اهمیـت ایـن اسـت کـه حتـی اگـر دولـت در 
همیـن لحظـه تصمیم بـه حـذف قیمت گذاری 
دسـتوری بگیـرد، آثـار مثبـت آن حداقـل یک 

سـال بعـد خـود را نشـان خواهـد داد.
ناخوانـده  اراده ای  کـه  می رسـد  نظـر  بـه 
وجـود دارد کـه قصـد دارد ایـن دو خودروسـاز 
بـزرگ را بـه بحـران بکشـاند، چـرا کـه هیـچ 
منطقـی نمی پذیـرد کـه میـزان ارزی کـه بـه 

اختصـاص  خصوصـی  بخـش  خودروسـازان 
می یابـد، برابر یا حتی بیشـتر از سـهمی باشـد 
کـه بـه ایـن دو شـرکت بـزرگ کـه نزدیـک 
را  کشـور  در  خـودرو  تولیـد  درصـد   70 بـه 
از سـوی  تعلـق می گیـرد.  دارنـد،  اختیـار  در 
دیگـر، مدیـران ایـن خودروسـازها تنهـا نقـش 
اجراکننـده دسـتورات را بـر عهـده دارنـد و به 
نوعـی بـه عنـوان کارگـزار عمـل می کننـد. در 
نتیجـه ایـن رویکـرد، زیـان انباشـته ای معادل 
بـه وجـود آمـده  تومـان  250 هـزار میلیـارد 
کـه بایـد بـه جیـب خودروسـازان می رفـت تـا 
پیاده سـازی  را  خـود  توسـعه ای  برنامه هـای 
کننـد امـا در عمل ایـن مبالغ بـه جیب دلالان 

سـرازیر شـده اسـت. 

می تواند  تغییراتی  یا  اتفاق  چه   
چشــم انداز  و  پیش بینی هــا 
دهد؟  تغییر  را  خــودرو  صنعت 
برای  ســناریو  خوش بینانه ترین 
صنعت خودرو چیست که بتوانیم 

از وضعیت فعلی خارج شویم؟
وضعیـت  از  خـودرو  صنعـت  اینکـه  بـرای 
فعلـی خـارج شـود، بایـد تفکـر حاکـم تغییـر 
کنـد. ایـن تغییـر تفکـر نیـاز بـه ایـن دارد که 
افـراد بـا تجربـه، توانمنـد و دارای سـواد کافی 
بایـد  دولـت  بگیرنـد.  قـرار  مسـئولیت ها  در 
فراهـم  را  لازم  زیرسـاخت های  و  سیسـتم ها 
کنـد و نظـام بـازار آزاد را راه انـدازی کنـد، امـا 
از دخالـت مسـتقیم در خودروسـازی ها  بایـد 
خـودداری کنـد. در دنیـا، حتـی شـرکت های 
بـزرگ خصوصـی تحـت کنترل دولت هسـتند 
و نمی تواننـد بـه راحتـی نیروی انسـانی اخراج 
کننـد، قیمت گـذاری دلخـواه داشـته باشـند یا 
هـر محصولـی کـه می خواهنـد تولیـد کننـد. 
دولت هـا نظارت هایـی بـر خودروسـازان بزرگ 
دارنـد، امـا در امـور داخلـی و فـروش دخالتـی 

نمی کننـد.
ایـن تغییـر تفکـر نیـاز بـه افـراد بـا تجربـه 
و متخصـص دارد. سیسـتم بروکراسـی کشـور 
بـه خاطـر برخوردهـای نادرسـت تهـی از افراد 
توانمنـد و باسـواد شـده اسـت. زمانـی بـود که 
بـرای یـک کارگاه کوچـک هم میـزان گزینش 
و بررسـی سـوابق بـه شـدت دقیـق بـود، امـا 
امـروز فقـط بـا یـک تلفـن، فـردی بـه عنـوان 
مدیرعامـل منصـوب می شـود. تـا زمانـی کـه 
ایـن سیسـتم وجـود داشـته باشـد، فسـاد هم 
ادامـه خواهـد داشـت و وضـع اقتصادی کشـور 

یافت. نخواهـد  بهبـود 
در حالـی کـه صنعـت خـودرو می توانـد تا 5 
درصـد از تولیـد ناخالـص ملی کشـور را به خود 
اختصـاص دهـد، هنوز شـاهد افزایـش قیمت ها 

شــرایط  بــه  توجــه  بــا  خــودرو  صنعــت 
موجــود بــه زودی بــه ثبات و ســوددهی 
در  کلــی  طــور  بــه  رســید.  نخواهــد 
کشــورهایی مثــل ایــران که تولیــد زیاد 
در اولویــت نیســت، بخش های دیگری 
فعالیت هــای  و  خدمــات  بــازار  مثــل 
تعمیراتــی می توانند فرصت های خوبی 

برای سرمایه گذاری باشند.
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هسـتیم. خودرو بـه اندازه کافی در کشـور وجود 
نـدارد، امـا قیمت هـا روز بـه روز بالاتـر می روند. 
تفکـرات دیوان سـالاری  از  ناشـی  ایـن مسـئله 
اسـت کـه در وزارتخانه هـا، نظـام و حاکمیـت 
را  واقعیت هـا  نیسـتند  حاضـر  و  دارد  وجـود 
ببیننـد. عمـلًا تصمیمات به نفع بازار سـوداگری 
اتخـاذ می شـود، بـدون اینکـه ایـن مسـئله بـه 
طـور واقعـی درک شـود و گاهـی حتـی این کار 

بـه صـورت ناخواسـته انجـام می گیرد.

زیان  این عــدد ۲۲۳ همــت   
بسیار  عدد  خودروسازها  انباشته 
بزرگی است. این زیان معادل ۱/۵ 
است.  تهران  بودجه شــهر  برابر 
حالا اگر در بهترین حالت بخواهیم 
مانند  مثبت  اتفاقات  همه  بگوییم 
دستوری،  قیمت گذاری  برداشتن 
تثبیت نرخ ارز و حضور مدیران با 
این مشکل  برای  تجربه رخ دهد، 
و زیان انباشته چه راه حلی وجود 
دارد؟ آیــا اصلًا منطقی اســت 
که در چنین شــرایطی کســی 
وارد حوزه خودروســازی شود یا 
این  به  با توجه  خصوصی ســازی 

شرایط امکان پذیر است؟
عامـل اصلی  ایـن زیان انباشـته خـود دولت 
اسـت. طبـق قانونـی کـه داریـم، اگـر دولـت 
بایـد  می کنـد،  قیمت گـذاری  کالایـی  روی 
مابه التفـاوت قیمـت تمـام شـده به علاوه سـود 
را بـه تولیدکننـده پرداخـت کند. امـا دولت در 
مـورد خـودرو ایـن قانـون را اجـرا نمی کنـد. به 
عنـوان مثـال، در برخـی کالاهـا ماننـد دارو یـا 
مـواد غذایـی دولـت می گویـد »قیمـت تمـام 
اسـت، 20  تومـان  ایـن محصـول 100  شـده 
تومـان سـود هـم داشـته باشـی، می گویـم 80 
تومـان بفـروش، 40 تومـان را مـن از بودجه به 
شـما می دهـم.« امـا در مـورد خـودرو چنیـن 
حمایتـی نمی شـود. خودروسـازها می تواننـد به 
دیـوان عدالـت اداری شـکایت کننـد، اما دولت 

از پرداخـت ایـن مابه التفـاوت طفـره مـی رود.
در مـورد ایـن زیـان 223 همت، اگـر با نرخ 
دلار امـروز حسـاب کنیم، معادل چهـار میلیارد 
دلار می شـود کـه عمـلًا می تـوان با ایـن مقدار 
پـول یـک کارخانـه جدید با ماشـین های مدرن 
و جدیـد ماننـد سـایپا و ایران خـودرو احـداث 
کـرد. ایـن دو شـرکت طبـق مـاده 141 قانـون 
از  اینکـه  بـرای  هسـتند.  ورشکسـته  تجـارت 
دارایی هایشـان  شـوند،  خـارج  ورشکسـتگی 
را بـه روز ارزیابـی می کننـد. افزایـش سـرمایه 
ایـن  امـا  انجـام می شـود،  ارزیابـی  تجدیـد  از 
افزایش سـرمایه تنهـا به ضرر سـهامداران تمام 

پاییـن  سهامشـان  ارزش  کـه  چـرا  می شـود، 
شـروع  دوبـاره  زیان هـا  نهایـت  در  و  می آیـد 

می شـود.
ایـن سـهامداران چون تشـکل های مسـتقل 
ندارنـد، نمی تواننـد از حـق خـود دفـاع کننـد 
و در نهایـت، سرمایه شـان بـه تدریـج از بیـن 
مـی رود. این داسـتان سـاده ای اسـت کـه حتی 
یـک دیپلـم دار اقتصـاد هـم می توانـد بفهمـد. 
ایـن موضـوع نشـان می دهـد کـه این سیسـتم 
بـه همیـن شـکل نمی توانـد ادامـه پیـدا کنـد.

بـا ایـن شـرایط، هیـچ سـرمایه گذاری، چـه 
داخلـی و چـه خارجی، نمی آید در یک شـرکت 
خودروسـازی کـه قیمـت محصولاتـش توسـط 
دولـت و با ملاحظات سیاسـی تعیین می شـود، 
سـرمایه گذاری کند. در نتیجه، شـرکت ها رشـد 
نخواهنـد کـرد. حتی اگـر سـهامداران بخواهند 
مالکیـت یـا مدیریتـی بر این شـرکت ها داشـته 
بـا  و  واقعـی  سـود  دریافـت  بـدون  باشـند، 

مشـکلات مالـی مواجـه خواهند شـد.
کـه  داریـم  بـزرگ  خودروسـاز  دو  مـا 
پتانسـیل های زیـادی دارنـد. ایـن دو شـرکت 
تـوان مهندسـی بالایـی دارنـد و قادرند سـالانه 
در  کننـد.  تولیـد  خـودرو   1600 تـا   1500
خـودرو  قطعـات  تأمین کننـده   3000 کشـور 
داریـم و بیـش از 1400 نمایندگـی و خدمـات 
پـس از فـروش فعـال اسـت. ایـن پتانسـیل ها 
سـرمایه گذاران  بـرای  انگیـزه ای  می توانـد 
خارجـی باشـد تـا به ایـن صنعـت وارد شـوند، 
مشـروط به اینکه دولت دسـت از سیاسـت های 
قیمت گـذاری بـردارد و فضـای سیاسـی کشـور 
هـم بـا دنیـا بهبـود یابـد. در غیـر ایـن صورت، 

ایـن اتفـاق نخواهـد افتـاد.

 بــا توجه به نکاتی که اشــاره 
اگر  نظر می رســد که  به  کردید، 
هم اتفاقــات مثبتی برای صنعت 
نتایج  زودی  بــه  بیفتد،  خودرو 
با  آن حاصل نخواهد شــد. حالا 

کدام  موجود،  شــرایط  به  توجه 
یک از بازارها را مناســب تر برای 
ســرمایه گذاری می بینیــد؟ آیا 
پیشنهادی برای سرمایه گذاری در 
بتوانند  که  دارید  دیگر  بازارهای 
بیشتری  آینده رشد  در سال های 

داشته باشند؟
بلـه، صنعـت خـودرو بـا توجـه بـه شـرایط 
موجـود به زودی بـه ثبات و سـوددهی نخواهد 
رسـید. بـه طور کلـی در کشـورهایی مثل ایران 
کـه تولیـد زیـاد در اولویـت نیسـت، بخش های 
فعالیت هـای  و  خدمـات  بـازار  مثـل  دیگـری 
تعمیراتـی می تواننـد فرصت هـای خوبـی بـرای 
در  هـم  اسـتارتاپ ها  باشـند.  سـرمایه گذاری 
داشـته  خوبـی  دوران  می تواننـد  زمینـه  ایـن 
باشـند، چـرا کـه دولـت نمی توانـد بـه راحتـی 
سیاسـت های  یـا  واردات  بـا  را  بـازار خدمـات 

محدودکننـده فلـج کنـد.
صنعـت،  در  کـه  اسـت  ایـن  واقعیـت  امـا 
پتروشـیمی،  ماننـد  زمینه هایـی  در  حتـی 
پتروشـیمی،  در  مثـلا  دارد.  وجـود  مشـکلاتی 
یـک تولیدکننـده می توانـد بـه خوبی صـادرات 
انجـام دهد، امـا ممکن اسـت به یکبـاره هزینه 
خـوراک گاز افزایـش پیـدا کند و ایـن به صرفه 
بـه  کشـور  در  موجـود  مکانیسـم های  نباشـد. 
گونـه ای نیسـت کـه صـادرات بتوانـد ارز را بـه 
داخـل کشـور برگردانـد و این مشـکلات به هم 

پیوسـته هسـتند.
در شـرایط فعلـی، به نظر می رسـد بازارهایی 
می تواننـد  خدمـات  و  غذایـی  مـواد  ماننـد 
سـرمایه گذاری  بـرای  بهتـری  گزینه هـای 
ایـن صنایـع بـه دلیـل نیـاز عمومـی  باشـند. 
مـردم همیشـه رونق دارنـد. مردم دیگـر آنطور 
کـه قبـلًا پس انـداز می کردنـد و بـرای خریـد 
کالاهـای سـرمایه ای مثـل خـودرو پـول کنـار 
می گذاشـتند، اکنـون بیشـتر بـه فکـر تأمیـن 
نیازهـای روزانـه و رفـاه خـود هسـتند. بنابراین 
غذایـی  مـواد  و  ماننـد خدمـات  فعالیت هایـی 
سـال های  در  سـرمایه گذاری  بـرای  می تواننـد 

باشـند. جذاب تـر  آینـده 
ایـن اسـت کـه  در نهایـت، وظیفـه دولـت 
تولیـد  سـمت  بـه  را  سـرگردان  سـرمایه های 
هدایـت کنـد. دولـت نمی دانـد چگونـه این کار 
را انجـام دهـد یـا اصـلًا تمایلـی بـه آن نـدارد. 
قطعـاً  باشـد،  داشـته  وجـود  اراده ای  اگـر  امـا 
بـازار  بـه  سـرمایه  جـذب  بـرای  راهکارهایـی 
تولیـد و جلوگیـری از رهـا شـدن آن در بـازار 
ارز وجـود دارد. تخصص هـای لازم بـرای ایـن 
برنامه ریـزی دقیـق  بـا  و معتقـدم  دارم  را  کار 
بـازار  سـمت  بـه  را  سـرمایه ها  ایـن  می تـوان 

سـرمایه هدایـت کـرد.

بــرای اینکــه صنعت خــودرو از وضعیت 
فعلــی خــارج شــود، بایــد تفکــر حاکــم 
تغییــر کنــد. ایــن تغییــر تفکــر نیــاز بــه 
ایــن دارد کــه افــراد بــا تجربــه، توانمند 
و دارای ســواد کافــی در مســئولیت ها 
قــرار بگیرنــد. دولــت بایــد سیســتم ها 
کنــد  فراهــم  را  لازم  زیرســاخت های  و 
کنــد،  راه انــدازی  را  آزاد  بــازار  نظــام  و 
در  مســتقیم  دخالــت  از  بایــد  امــا 

خودروسازی ها خودداری کند.
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صنعت خودرو در دهه 80 جزو سودآورترین 
صنایع بازار سرمایه بود، به گونه   ای که بسیاری 
از سرمایه گذاران از آن به عنوان صنعتی بنیادی 
با تقسیم سود بالا یاد می   کردند. سایپا با تقسیم 
سود 100درصدی و نســبت قیمت به سود 4 
تا 5 واحدی همیشه مورد توجه سرمایه گذاران 
در آن دوره بود؛ اما چه عواملی سبب می شود، 
صنعتی کــه در دهه 80 عنوان ســودآورترین 
صنعت را کســب کرده بود، در اواخر دهه 90 
به صنعتی زیان ده و پرچالش تبدیل می شــود؟ 
جواب این ســوال را می تــوان در عبارت های 
یافــت؛ قیمت گــذاری دســتوری،  ســاده ای 
مداخلات دولت، حاکمیت شرکتی و مدیریتی... 
خصوصی سازی صنعت خودرو تحول بنیادی 
بزرگی و رویداد تاریخی مهمی پس از 46 سال 
است و تا مدت ها می تواند سوخت حرکت گروه 
خودرویی باشــد، پس از کشمکش های بسیار 
در جلســه مجمع عمومی 5 شــرکت شــامل 
صبا انــرژی، ســرمایه گذاری گنجینه ایرانیان، 

بهینه ساز بهمن، اعتبار آفرین و سرمایه گذاری 
ملی ایران به عنوان اعضای اصلی هیأت مدیره 
جدید معرفی شــدند. سه شــرکت از این پنج 
شرکت در واقع متعلق به شرکت کروز هستند 
و به این ترتیب کروز، بزرگ ترین تأمین کننده 
قطعات خودروســازان، اکنون ســهام دار عمده 
ایران خودرو اســت، خصوصی سازی در بخش 
صنعــت خودرو اگر به شــکل درســتی انجام 
شــود قطعا تحولات بنیادیــن در این صنعت 
ایجاد خواهد کرد. در ســال های اخیر دولت که 
به عنوان حامی این صنعت نقش بســزایی در 
نابســامانی صنعت خودرو ایفا کرده چرا که با 
وجود شــورای رقابت .وزارت صمت و بسیاری 
از نهاد های دولتی که خــود را حامی و متولی 
حمایــت از مصرف کننــده می دانند در بحث 
صنعت خودرو کارنامه قابل قبولی را نداشــتند 
مهمتریــن چالش صنعت خــودرو نبود فضای 
رقابتی و انحصار بخش دولتی تلقی می شــود. 
خصوصی ســازی در کنار رقابتی شدن و عدم 

دخالت های دســتوری در این صنعت معنا پیدا 
خواهد کرد و قطعا چشــم انداز بهبود و خروج 
از زیاندهی را روشن تر خواهد کرد در شرایطی 
که تشــدید تحریم ها و کوچکتر شــدن کیک 
اقتصادی را به وضوح مشــاهده می کنیم قطعا 
ادامه مسیر زیاندهی بنگاه های دولتی درآینده 
می تواند شــرایط ابرتورمــی را در اقتصاد ایران 
به وجود آورد، نکته مهــم اینکه میزان دولتی 
بودن اقتصاد ایران درچند سال اخیر به بالاترین 
حد ممکن خودش رســیده، یکی از مهمترین 
اتفاقاتی که می تواند چشــم انداز شرایط فعلی 
را امیدوار کننده جلوه دهد، سیاســت کاهش 
میــزان بنگاهداری و ایجاد شــرایط خصوصی 
سازی و واگذاری صنایع دولتی خواهد بود باید 
توجه داشت صنعت خودرو، جزو سودآورترین 
صنایع جهان است. در ایران، این صنعت به رغم 
قدمت کمتر از 100ســال، از نظر میزان توجه 
مردم، رتبه مناسبی را در میان صنایع مختلف 

به خود اختصاص داده است. 

 225 همت زیان انباشته 
سه خودرو ساز کشور در 1403

محمد غفوری
تحلیلگر

تحلیل عملکرد صنعت خودرو نشان داد: 
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پایـدار  حضـور  اخیـر،  دهه هـای  طـول  در 
دولت هـا  غلـط  سیاسـت های  و  تحریم هـا 
خـودرو  صنعـت  بـزرگ  سـهامدار  به عنـوان 
باعـث شـده اسـت تـا ایـن صنعـت در شـرایط 
نامطلوبـی قـرار گیـرد، بـه طـوری کـه دولـت 
بـا سیاسـت تخصیـص سـود بـالا در دهـه 80 
شـرکت ها  گـردش  در  سـرمایه  شـد،  باعـث 
دچـار چالـش شـود و بـرای تأمیـن نقدینگـی 
بـه بانـک مراجعـه کـرده و هرسـال خـود را بـا 
بهـره وامی کـه می دهنـد بدهکارتر کننـد. این 
سیاسـت نادرسـت باعث شـد تا در سال 1403 
شـاهد 225هـزار میلیـارد تومـان زیان انباشـته 
3خودرو سـاز کشـور باشـیم که سـهم بزرگی از 

ایران خـودرو و سایپاسـت.  آن متعلـق بـه 
بزرگ شــدن زیان انباشــته این شــرکت ها 
در حال حاضر به اقتصاد کشــور ضربه بزرگی 
می زند. از جمله دلایل افزایش نقدینگی و تورم 
در کشــور می توان زیان ده بــودن این صنایع 
و خیلــی از صنایعــی را که با سیاســتگذاری 

دستوری دچار زیان شده اند برشمرد. 
دومین عامل حجم زیان انباشــته را می   توان 
افزایش بهای تمام شــده محصولات نســبت به 

فروش و بهای تمام شــده محصولات شرکت ها 
تحت تاثیر افزایش نرخ ارز دانست. در سال های 
اخیر، به دلیل افزایش نرخ تورم در کنار افزایش 
نــرخ جهانی مــواد اولیه، بهای تمام شــده در 
صنعــت خودرو افزایش یافته اســت؛ اما وجود 
چالش قیمت گذاری دستوری و اجازه  نداشتن 
شــرکت ها در خصوص افزایش نرخ محصولات 
خود و اختلاف ســنگین قیمت هــای کارخانه 
نســبت به بــازار، طــوری که در بســیاری از 
خودروهای شرکت ایران خودرو اختلاف قیمت 
کارخانــه با بازار به 50 تا 70 درصد می رســد، 
باعث شــده تا رانت های بزرگی در این بخش از 
اقتصاد کشور شکل گیرد و سوءاستفاده از این 

فرصت ها افزایش پیدا کند. 
بررسی صورت های مالی این شرکت ها نشان 
می دهد، برای اینکه صنعــت خودرو در آینده 
بتوانــد از زیان بزرگ خارج شــود، باید اصلاح 
ســاختاری بزرگی انجام دهد تا با عدم دخالت 
و شناور ســازی قیمت ها بتوانــد جانی دوباره 
بگیرد. با بررســی زیان انباشــته صنعت خودرو 
می تــوان نتیجــه لاتاری و مدیریــت ناکارآمد 
را فهمیــد؛ زیان انباشــته 225 هــزار میلیارد 

تومانی خودروســازها درسال 1403. مهم ترین 
دلایل زیان بــزرگ خودروســازها را می توان 
مدیریــت دولتی ناکارآمد، ســاختار نامنظم با 
صدها شــرکت فرعــی و صدهــا هیأت مدیره، 
نیــروی انســانی 3 تــا 4 برابری اســتاندارد 
جهانــی، قیمت گــذاری دســتوری و لاتاری، 
بالا بــودن نرخ بهره بانکــی و هزینه های مالی 
ســنگین و افزایش بهای تمام شده محصولات 
 در مقابــل ثابت مانــدن و ســرکوب افزایش

قیمت ها برشمرد.
ایــن موارد نه تنها موجب زیان بزرگ در این 
صنعت شــده، بلکه ضربه بزرگی هم به صنعت 
قطعه سازی وارد کرده و موجب تعطیلی و حتی 
ورشکستگی صنایع قطعه ســاز هم شده است. 
با این میزان چالشــی که صنعت خودرو با آن 
مواجه است، می توان گفت بی   شک این صنعت، 

قربانی تصمیمات اشتباه بوده است.
امید اســت با خبر واگــذاری این صنعت به 
بخش خصوصی در آینده شــاهد تصمیمات و 
اصلاحات ســاختاری بزرگــی در این صنعت 
باشــیم که رســالتش کاهــش تدریجی زیان 

انباشته باشد.

روند سود )زیان( خالص صنعت خودرو) میلیون ریال(

روند ارزش داری صنعت خودرو ) میلیارد ریال(
3.803

2.156



میزان مانده تســهیلات بانک های مورد بررسی در این گزارش حدود 5.6 
هزار همت بوده است. همچنین میزان مانده سپرده بانک های مورد بررسی 

در این گزارش نیز حدود 6 هزار همت بوده است. 
سهم بازار بانک های بورسی از سپرده
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1401 1402 1403 
 پارسیان پست بانک تجارت پاسارگاد ملت
 کارآفرین صادرات دی اقتصاد نوین سامان

بررسی سهم بازار بانک های کشور در پارامتر سپرده در بانک های مورد 
بررسی حاکی از از دست دادن منابع بانک ملت بوده و از طرفی سهم بازار 
بانک های صادرات و پاسارگاد و شــهر بوده است. در بازار تسهیلات دهی 
اما بانک ملت و پاسارگاد شاهد رشد سهم بازار بوده است و از طرفی سهم 

بازار بانک تجارت کاهش یافته است.
همچنین ســهم بازار بانک های کوچکتری همچون اقتصاد نوین و شهر 
نیز دچار کاهش شــده است. روند تســهیلات دهی در بانک اقتصاد نوین 
از ماه های قبل طبــق قواعد بانک مرکزی با کاهش همراه بوده و البته در 

کاهش تراز ریالی
 درآمد تسهیلات
 و هزینه سود سپرده 

آرش صدیقی
تحلیلگر 

تحلیل عملکرد صنعت بانک در 1403 نشان داد: 
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ماه های اخیر با رعایت دســتورالعمل های نرخ سود سپرده) بعنوان بانک 
پیشرو در این زمینه( دچار خروج منابع نیز شده است.

تراز ریالی درآمد تســهیلات و هزینه سود ســپرده در سال 1403 با 
کاهش جدی همراه بوده و در حالیکه که متوســط تراز سال قبل حدود 
10 همت بوده است در سال گذشته و در ماه های آخر این عدد به حدود 

7.6 همت رسیده است.
همچنین حاشــیه سود ناخالص )از تقســیم مانده عملیات تسهیلات 
دهی و سپرده گذاری بر درآمد تسهیلات بدست می آید( به کمترین اعداد 
خود در چند ســال اخیر رســیده اســت. این اتفاق عمدتا بدلیل کاهش 
ســود بانک هایی از جمله صادرات بدلیل تبدیــل منابع از ریالی به ارزی 

بوده است.
در بررسی رشــد تراز عملیاتی 10 ماهه ســال 1403 به نسبت سال 
گذشــته بانک های ســینا و اقتصاد نوین و پســت بانک رشــد مطلوبی 
داشــته اند. همچنین بانک های پاســارگاد و تجارت کاهش محسوسی در 
تراز عملیاتی داشــته اند. شــبکه بانکی بدلیل کاهش رشد تراز عملیاتی 
بانک های بزرگی همچون پاسارگاد و تجارت و صادرات دچار کاهش تراز 

نسبت به سال قبل شده است.
بیشــترین رشد سود سپرده پرداختی به سپرده گذاران متعلق به بانک 
گردشــگری و خاورمیانه بوده است بانک گردشگری که در 10 ماهه سال 
1403 نســبت به 10 ماهه سال قبل آن رشــدی بالغ بر 127 درصد در 
ســود سپرده پرداختی داشته اســت عمدتا به واسطه رشد سود سپرده و 

رشد مانده سپرده ها بوده است.
از ســوی دیگر کمترین رشد سود سپرده متعلق به بانک اقتصاد نوین 
بوده که رشد درآمد تســهیلات 35 درصدی در 10 ماهه سال 1403 به 
ثبت رسانده است. در مجموع کل صنعت با رشد 56 درصد سود سپرده و 
31 درصدی درآمد تسهیلات همراه بوده است. بنابراین رشد تراز عملیاتی 

صنعت رو به کاهش بوده است.
بــه جهت درک بهتــر از وضعیت صنعت بانکی به محاســبه میانگین 
سود سپرده و درآمد تســهیلات صنعت پرداخته شده است. این شاخص 
میانگین ســود ســپرده پرداختــی بانک ها و همچنیــن میانگین درآمد 

تسهیلات دریافتی آنها را مشخص کرده است.
میانگین نرخ ســود ســپرده در پی یک رشد محســوس از میانه سال 
گذشــته به 11 درصد و میانگین نرخ تسهیلات که بطور معمول نوسانات 
کمتری به خود می بیند به حدود 14 درصد رســیده اســت. اختلاف این 
دو نرخ شکاف درآمد و هزینه بانکداری صنعت بانک را مشخص می کند.

این شکاف که در سال گذشته به بیش از 5 درصد رسیده بود با کاهش 
محسوسی که از اواخر ســال قبل و اوایل سال 1403 شروع کرد به 2.6 

درصد رسیده است.
میزان درآمد تســهیلات در 10 ماهه ســال 1403 در بانک های مورد 
بررسی 579 همت بوده که این عدد در مدت مشابه سال قبل 438 همت 
بوده اســت. بانک های ملت و پاسارگاد و تجارت در رتبه های اول تا سوم 

این رده بندی قرار دارند.
همچنین 503 همت در 10 ماهه ســال 1403 هزینه سود سپرده به 
ثبت رسیده است که بانک های پاسارگاد با 93 همت، ملت با 84 همت و 
تجارت با 66 همت رتبه های اول تا سوم در این رده بندی را دارا هستند.

اما نســبت به سال گذشته بانک گردشــگری که در زمینه بازی سود 
ســپرده در شــبکه بانکی از بانک های پیشــران بوده 2 پله رشد داشته 
است. تراز درآمد و هزینه )سود( کارمزد در شبکه بانکی )بانک های مورد 

بررسی( در سال 1403 رشد مطلوبی داشته است.

این موضــوع در زمره اصــلاح تعرفه های خدمات کارمزدی و رشــد 
تراکنش هــا و ابزارهای بر مبنای دیجیتال در شــبکه بانکی بوده اســت. 
میانگین سود کارمزد بانک ها در ســال 1401 بصورت ماهانه 5/3 همت 
بوده که این عدد در ســال گذشــته به 4/5 همت رسید و تا دی ماه سال 
1403 به 8.1 همت رســیده اســت. در 10 ماهه سال گذشته حدود 81 
همت درآمد کارمزد در لیست بانک های این گزارش به ثبت رسیده و این 
در حالیست که این پارامتر در مدت مشابه سال گذشته حدود 51 همت 
بوده اســت. بانک های تجارت و ملت بیشترین درآمد کارمزد را در هر 2 

سال گذشته به خود اختصاص داده اند.
در 10ماهه ســال 1403 رشد هزینه کارمزد در برخی بانک ها از جمله 
تجارت و صادرات و شــهر محســوس اســت. بانک ملت بیشترین هزینه 
کارمزد را در بین بانک های مورد بررسی داشت. این بانک در سال گذشته 

توانست کنترل مناسبی در هزینه کارمزد خود داشته باشد.
همچنین در رتبه دوم بیشترین هزینه کارمزد بانک تجارت وجود دارد. 
این بانک در سال 1403 با رشد هزینه کارمزد مواجه بوده و جایگاه پست 
بانک را از آن خود کرده اســت. همچنین پست بانک باوجود اینکه بانک 
کوچکتری نســبت به سایر بانک هاســت اما هزینه کارمزدی دارد که این 
موضوع عمدتا بواسطه انتقال هزینه بازیابی جذب منابع به سرفصل هزینه 

کارمزد بوده که باعث رشد این آیتم شده است.
در ســود عملیاتی کارمزدی که یکی از درآمدهای بانک ها محســوب 
می شــود بانک های ملت، تجارت، شهر و صادرات بهترین عملکردها را در 

شبکه بانکی داشتند.
در 10 ماهه نخست ســال 1403 بانک تجارت با 14.6 همت جایگاه 
ویژه اقلام زیر خط و تعهدی در ترازنامه بانک تجارت باعث رشــد درآمد 
کارمزدی این بانک بوده است. همچنین بانک ملت نیز با 12.9 همت سود 

کارمزد در جایگاه دوم کارمزد قرار دارد.
بــه لحاظ ســود عملیاتی در 10 ماهه ســال 1403 بانک پاســارگاد 
ضعیف ترین عملکرد را به لحاظ ســود عملیاتی داشــته است. همچنین 
بانک های صادرات و تجارت نیز در میان بانک هایی با رشــد سود عملیاتی 

منفی بوده اند.
از طرفی وضعیت عملکرد بانک های کارآفرین، ســینا و اقتصادنوین بسیار 
مطلوب گزارش شــده و به طور متوسط حدود 60 درصد رشد سودآوری 

در 10 ماهه سال 1403 نسبت دوره مشابه 1402 گزارش شده است.
همانطور که در نمودارها مشــخص اســت بانک کارآفرین رشــد تراز 
عملیاتی مطلوبی نداشــته اما بواســطه درآمدهای کارمزد و اوراق بدهی 

توانسته سود عملیاتی مطلوبی داشته باشد.

رشد سود عملیاتی ده ماهه 1403نسبت به مدت مشابه سال قبل
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1401 1402 1403 
 پارسیان پست بانک تجارت پاسارگاد ملت
 کارآفرین صادرات دی اقتصاد نوین سامان



 صنعت داروسازی در ایران یکی از ارکان اساسی حوزه سلامت و اقتصاد 
اســت. این صنعت نه تنها تأثیر مستقیمی بر بهبود کیفیت زندگی مردم 
دارد، بلکه نقش مهمی در رشــد اقتصادی و ایجاد اشــتغال ایفا می کند. 
ایران با بهره مندی از پتانسیل های داخلی در زمینه تولید دارو و همچنین 
حمایت های دولتی، به یکی از کشــورهای مهم در این بخش تبدیل شده 
اســت. با این حال، این صنعت با چالش هایی همچون تحریم ها، نوسانات 

ارزی، قیمت گذاری دستوری و کمبود نقدینگی روبه رو است.
همچنین این صنعت ترکیبی از مالکیت بخش خصوصی و دولتی است. 
در حال حاضر، حدود 47 درصد از این صنعت تحت مالکیت بخش دولتی 
و 53 درصــد آن در اختیار بخش خصوصی قــرار دارد. این ترکیب باعث 
بروز چالش هایی در مدیریــت منابع نقدی و همچنین ایجاد انگیزه برای 

سرمایه گذاری های بهره ور و بلندمدت شده است.
ایران یکی از کشــورهای پیشــرو در منطقه، از نظر تعداد شرکت های 

داروسازی و میزان تولید دارو است.
 بیش از 130 شــرکت داروسازی در کشور فعالیت دارند که داروهای 
مختلفــی تولیــد می کنند. ایــن صنعت علاوه بــر تأمین نیــاز داخلی، 
ظرفیت هایی برای صادرات به کشــورهای همســایه نیز دارد که به دلیل 

نبود ســرمایه گذاری مناســب، چندان قابل توجه نبوده و کمتر از 100 
میلیون دلار اســت. با این حال، مشکلاتی مانند وابستگی به واردات مواد 
اولیــه و تأثیر نوســانات ارزی، تولیدکنندگان را بــا چالش های جدی در 

تأمین مواد اولیه و حفظ سودآوری مواجه کرده است.
 کل داروی مصرفی در کشــور از دو محل واردات و تولید داخل تأمین 
می شــود که روند تاریخی آن در نمودار یک به تفکیک نشــان داده شده 

است.
 نمودار 1 - مبالغ به میلیارد تومان می باشد

  براي بخش خصوصي  صنعت دارو در گذاريكاهش جذابيت سرمايه

  
  تحليلگر    مهرداد حقگو

صنعت داروسازي در ايران يكي از اركان اساسي حوزه سلامت و اقتصاد است. اين صنعت نه تنها تأثير مستقيمي بر بهبود كيفيت زندگي مردم  
هاي داخلي در زمينه توليد دارو و همچنين  مندي از پتانسيل كند. ايران با بهره ايجاد اشتغال ايفا مي   و  دارد، بلكه نقش مهمي در رشد اقتصادي

ها، نوسانات  هايي همچون تحريمهاي دولتي، به يكي از كشورهاي مهم در اين بخش تبديل شده است. با اين حال، اين صنعت با چالش حمايت 
  .رو است روبه  ، قيمت گذاري دستوري و كمبود نقدينگيارزي 

درصد از اين صنعت تحت مالكيت بخش دولتي    ٤٧بخش خصوصي و دولتي است. در حال حاضر، حدود    مالكيت  تركيبي از  همچنين اين صنعت 
و همچنين ايجاد انگيزه براي    نقدي  هايي در مديريت منابعدرصد آن در اختيار بخش خصوصي قرار دارد. اين تركيب باعث بروز چالش   ٥٣و  

  بلندمدت شده است. بهره ور و  هاي  گذاري سرمايه

شركت داروسازي در كشور   ١٣٠هاي داروسازي و ميزان توليد دارو است. بيش از  از نظر تعداد شركت ، ايران يكي از كشورهاي پيشرو در منطقه
هايي براي صادرات به كشورهاي همسايه نيز  كنند. اين صنعت علاوه بر تأمين نياز داخلي، ظرفيت فعاليت دارند كه داروهاي مختلفي توليد مي 

با اين حال، مشكلاتي مانند وابستگي به    ميليون دلار است.  ١٠٠گذاري مناسب، چندان قابل توجه نبوده و كمتر از  سرمايه  نبودكه به دليل    دارد
ي  كل دارو  .هاي جدي در تأمين مواد اوليه و حفظ سودآوري مواجه كرده است واردات مواد اوليه و تأثير نوسانات ارزي، توليدكنندگان را با چالش 

  به تفكيك نشان داده شده است.   يكمصرفي در كشور از دو محل واردات و توليد داخل تامين مي شود كه روند تاريخي آن در نمودار  

  

  
  مبالغ به ميليارد تومان مي باشد. – ١نمودار 
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 مبلغ فروش کل دارو در ایران
 مبلغ ریالی واردات

 کاهش جذابیت سرمایه گذاری
 در صنعت دارو
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در حال حاضر، تنها 20 درصد از کل داروهای مصرفی در ایران وارداتی 
است، اما از نظر تعداد، این میزان بسیار کم تر است. 

ایـن موضـوع نشـان دهنده ایـن اسـت کـه بیشـتر داروهـای وارداتی، 
گران قیمـت و تخصصـی )بیماری هـای خـاص( هسـتند، در حالـی کـه 

تولیـدات داخلـی بیشـتر شـامل داروهـای ژنریـک و سـاده می شـود.
 

نمودار شماره 2 - تسهیم داروی وارداتی و تولید داخل

دهنده  نشان   موضوع  تر است. ايندرصد از كل داروهاي مصرفي در ايران وارداتي است، اما از نظر تعداد، اين ميزان بسيار كم   ٢٠در حال حاضر، تنها  
هستند، در حالي كه توليدات داخلي بيشتر شامل داروهاي    (بيماري هاي خاص)  قيمت و تخصصيگران  ، اين است كه بيشتر داروهاي وارداتي

  شود. ژنريك و ساده مي

  
  تسهيم داروي وارداتي و توليد داخل – ٢نمودار شماره 

  

  واردات و تخصيص ارز

) و تجهيزات  محصولات نهايي و مواد اوليه توليد دارودارو(ميليارد دلار بوده است، كه شامل واردات    ٤تا    ٢هاي اخير بين  واردات دارو در سال 
كاهش واردات محصولات نهايي و تمركز بيشتر بر تأمين مواد اوليه داخلي تأكيد دارد. اين  هاي دولت بر سياستدر حوزه دارو، شود. مي  پزشكي

شود  مشاهده مي   ٣در نمودار  .  ز مي شودني  تغييرات به منظور تقويت توليد داخلي صورت گرفته، اما گاهي باعث كمبود داروهاي خاص در بازار
  كه تخصيص ارز وزن بيشتري به سمت مواد اوليه توليد دارو داشته است. 

  
  تسهيم واردات محصول نهايي و مواد اوليه(ميليارد دلار) – ٣نمودار شماره 

  

 %20, وارداتی

 %80, تولید داخل

نسبت ارزش ریالی
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 %99, تولید داخل

نسبت تعدادی
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 واردات دلاری ماده اولیه
 واردات دلاری دارو

نسبت ارزش ریالی

دهنده  نشان   موضوع  تر است. ايندرصد از كل داروهاي مصرفي در ايران وارداتي است، اما از نظر تعداد، اين ميزان بسيار كم   ٢٠در حال حاضر، تنها  
هستند، در حالي كه توليدات داخلي بيشتر شامل داروهاي    (بيماري هاي خاص)  قيمت و تخصصيگران  ، اين است كه بيشتر داروهاي وارداتي

  شود. ژنريك و ساده مي

  
  تسهيم داروي وارداتي و توليد داخل – ٢نمودار شماره 

  

  واردات و تخصيص ارز

) و تجهيزات  محصولات نهايي و مواد اوليه توليد دارودارو(ميليارد دلار بوده است، كه شامل واردات    ٤تا    ٢هاي اخير بين  واردات دارو در سال 
كاهش واردات محصولات نهايي و تمركز بيشتر بر تأمين مواد اوليه داخلي تأكيد دارد. اين  هاي دولت بر سياستدر حوزه دارو، شود. مي  پزشكي

شود  مشاهده مي   ٣در نمودار  .  ز مي شودني  تغييرات به منظور تقويت توليد داخلي صورت گرفته، اما گاهي باعث كمبود داروهاي خاص در بازار
  كه تخصيص ارز وزن بيشتري به سمت مواد اوليه توليد دارو داشته است. 

  
  تسهيم واردات محصول نهايي و مواد اوليه(ميليارد دلار) – ٣نمودار شماره 

  

 %20, وارداتی

 %80, تولید داخل

نسبت ارزش ریالی
 %1, وارداتی

 %99, تولید داخل

نسبت تعدادی
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 واردات دلاری ماده اولیه
 واردات دلاری دارو

نسبت تعدادی

واردات و تخصیص ارز
واردات دارو در ســال های اخیر بین 2 تا 4 میلیارد دلار بوده اســت، 
کــه شــامل واردات دارو)محصولات نهایــی و مواد اولیــه تولید دارو( و 
تجهیزات پزشکی می شــود. در حوزه دارو، سیاست های دولت بر کاهش 
 واردات محصــولات نهایی و تمرکز بیشــتر بر تأمین مــواد اولیه داخلی

 تأکید دارد.
 این تغییرات بــه منظور تقویت تولید داخلی صورت گرفته، اما گاهی 

باعث کمبود داروهای خاص در بازار نیز می شود.
 در نمودار 3 مشاهده می شود که تخصیص ارز وزن بیشتری به سمت 

مواد اولیه تولید دارو داشته است.
 

نمودار شماره 3 - تسهیم واردات محصول نهایی و مواد اولیه)میلیارد دلار(

دهنده  نشان   موضوع  تر است. ايندرصد از كل داروهاي مصرفي در ايران وارداتي است، اما از نظر تعداد، اين ميزان بسيار كم   ٢٠در حال حاضر، تنها  
هستند، در حالي كه توليدات داخلي بيشتر شامل داروهاي    (بيماري هاي خاص)  قيمت و تخصصيگران  ، اين است كه بيشتر داروهاي وارداتي

  شود. ژنريك و ساده مي

  
  تسهيم داروي وارداتي و توليد داخل – ٢نمودار شماره 

  

  واردات و تخصيص ارز

) و تجهيزات  محصولات نهايي و مواد اوليه توليد دارودارو(ميليارد دلار بوده است، كه شامل واردات    ٤تا    ٢هاي اخير بين  واردات دارو در سال 
كاهش واردات محصولات نهايي و تمركز بيشتر بر تأمين مواد اوليه داخلي تأكيد دارد. اين  هاي دولت بر سياستدر حوزه دارو، شود. مي  پزشكي

شود  مشاهده مي   ٣در نمودار  .  ز مي شودني  تغييرات به منظور تقويت توليد داخلي صورت گرفته، اما گاهي باعث كمبود داروهاي خاص در بازار
  كه تخصيص ارز وزن بيشتري به سمت مواد اوليه توليد دارو داشته است. 

  
  تسهيم واردات محصول نهايي و مواد اوليه(ميليارد دلار) – ٣نمودار شماره 

  

 %20, وارداتی

 %80, تولید داخل

نسبت ارزش ریالی
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 %99, تولید داخل
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 واردات دلاری ماده اولیه
 واردات دلاری دارو

چالش ها و فرصت ها
یکی از اصلی ترین چالش ها در این صنعت، وابســتگی به واردات مواد 

اولیه اســت. تحریم ها و نوســانات ارزی اثر منفی این وابستگی را تشدید 
کــرده و تولیدکنندگان را در تأمین مواد اولیه با مشــکلاتی مواجه کرده 
اســت. علاوه بر این، سیاست های قیمت گذاری دســتوری باعث کاهش 

انگیزه بخش خصوصی برای سرمایه گذاری و توسعه شده است.
یکــی دیگر از مشــکلات بزرگ این صنعت، کمبــود منابع مالی برای 

تحقیق و توسعه است. 
در حالی که شــرکت های داروسازی بین المللی، بخش زیادی از درآمد 
خود را به تحقیق و توسعه اختصاص می دهند، این میزان در ایران ناچیز 
اســت و نبود سرمایه گذاری کافی در این حوزه مانع از نوآوری و پیشرفت 

در تولید داروهای جدید می شود.
 نبــود تخصیص بهینه و به موقع ارز بــرای واردات و نبود پرداخت به 
موقع توســط دولت بابت خرید دارو، باعث ایجاد مشــکل بســیار بزرگی 
در این صنعت به نام کمبود نقدینگی شــده اســت. بنابراین دوره وصول 
 مطالبات در این صنعت بســیار بــالا بوده و باعث تحمیــل هزینه مالی

 بالایی به شــرکت ها می شود که ســودآوری صنعت را به شدت کاهش 
می دهد.

همچنین دخالت دولت در قیمت گذاری از طریق ســازمان غذا و دارو، 
باعث شــده با افزایش نرخ ارز و متعاقبا نرخ مواد اولیه شرکت ها، نرخ های 
فروش محصولات متناســب و بــه موقع افزایش نیابــد که باعث کاهش 

حاشیه سود شده است. 
البته تخصیــص ارز ارزان به صنعت نیز باعث عــدم افزایش نرخ های 
فروش متناسب با تورم کشور شده که جذابیت سرمایه گذاری برای بخش 

خصوصی را کاهش داده است.

سخن پایانی
اخیرا با رویکرد تیم اقتصادی دولت چهاردهم، شاهد افزایش نرخ های 
قابــل توجهی در حــوزه محصولات دارویی بودیــم و در صورتی که این 
افزایش نرخ ها هم راســتا با پرداخت های متناسب بیمه ای باشد تا چرخه 
وجه نقد منقبض تر نشود و بیماران آسیب نبینند، می توان امیدوار به رشد 

و توسعه این صنعت بود.
 البته از این موضوع غافل نشــویم که جریــان فکری غالب در اقتصاد 
کشــور، مخالف هر نوع افزایش قیمت و نظام بازار اســت و صدور مجوز 
افزایــش قیمت محصولات دارویی در صــورت افزایش نرخ ارز در آینده، 

بعید به نظر می رسد.
 بنابرایــن در صورت ایجاد جهش ارزی ناشــی از تشــدید تحریم ها، 
احتمال کاهش شــدید حاشیه سود شــرکت ها و در برخی موارد کاهش 
میزان تولید ناشــی از عدم تخصیــص بهینه ارز، دور از انتظار نیســت. 
همچنین نبود بهره گیری کامل از ظرفیت های تولید، مشکلات مربوط به 
ســرمایه در گردش، کارایی پایین تولید، سرمایه گذاری اندک در تحقیق 
و توسعه، وابستگی به واردات ماده موثره، وابستگی شدید به سازمان های 
دولتی و بیمه ها و فرســوده بودن تجهیزات تولید از جمله مهم ترین نقاط 
ضعف این صنعت محســوب می شــود که هر یک از این موارد، داستانی 

جداگانه و پیچیده دارند.
از ســوی دیگر، نقاط قوت و پتانسیل های قابل توجهی در این صنعت 
وجود دارد که می تواند زمینه ساز رشد و تحول آن در آینده باشد. افزایش 
جمعیت و رشد میانگین سن، به ویژه با توجه به تقاضای فزاینده دارو، بازار 
وسیع همسایگان کشــور و وجود نیروی کار ماهر، از جمله پتانسیل های 
برجســته این صنعت برای رشد به شــمار می آیند و نیازمند توجه ویژه 

حاکمیت است.
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 بازار فلزات اساســی همچنان در ســایه نوسانات دلار حرکت می کند 
از قیمت جهانی مس گرفته تا نرخ فروش فولاد در داخل کشــور. تمامی 
این متغیرها تحت تأثیر تحولات اقتصادی، سیاســت های پولی و شرایط 
بین المللی قــرار دارند. در حالی که جریان نقدینگی در بازار ســرمایه با 
چالش هایی مواجه شده و سیاست های کلان اقتصادی در حال بازتعریف 
است، فلزات اساســی همچنان به عنوان یک دارایی استراتژیک در کانون 

توجه سرمایه گذاران قرار دارند. 

 حاشیهp/e ttmسود خالصدرآمدارزش بازار
p/s ttmسودخالص

18590293B8613019987M204192385M8.833.53.1

بررسی تأثیر شرایط فعلی بر صنعت فلزات اساسی ایران

بــا توجه به ارزش بازار 18.5 میلیــارد دلاری و درآمد قابل توجه، این 
صنعت نشان دهنده اعتماد بالا از سوی ســرمایه گذاران و تقاضای پایدار 
اســت. باید در نظر داشت که در شــرایط تورمی، ارزش بازار این صنعت 
عموماً با نوســانات نرخ جهانی فلزات و قیمت های جهانی ارتباط نزدیکی 

دارد. )نمودار یک(
افزایش نرخ دلار معمولاً به نفع صنایع صادرات  محور فلزات اساســی 
اســت، چرا که درآمد آنها به ارز محاســبه می شــود. اما از سوی دیگر، 
نوســانات دلار می تواند هزینه های تولید را نیز افزایش دهد. با این حال، 
حاشــیه ســود این صنعت که در حال حاضر برابر با 33.5 درصد است، 
نشــان دهنده کارآمدی در مدیریت هزینه ها و تبدیل بخش قابل توجهی 
از درآمد به سود است. این حاشیه سود بالا به ویژه تحت تأثیر هزینه های 

زهرا عرب
تحلیلگر بازار سرمایه

نمودار 1 - ارتباط ارزش بازار صنعت با نوسانات نرخ جهانی فلزات و قیمت های جهانی

فلزات اساسی در سایه نوسانات دلار بازار 
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انرژی، مواد اولیه و سیاست های ارزی قرار دارد.
نسبت P/E دوازده ماهه این صنعت برابر با 8.8 است، که به این معناست 
که سرمایه گذاران به ازای هر یک تومان سود، 8 تومان پرداخت می کنند. 

نقد و بررسی قیمت های جهانی فلزات
برای درک دقیق تــر وضعیت بازار فلزات، باید بــه قیمت های جهانی 
فلزات اساســی مانند مس، فولاد، آلومینیوم و روی توجه کنیم که تأثیر 

زیادی بر این صنعت دارند:

قیمت بین ۹۴۵۷ تا ۹۵۶۸ دلارکاتد مس

قیمت ۲۶۷۵ دلارآلومینیوم

قیمت بین ۲۸۸۵ تا ۲۹۳۸ دلارروی

قیمت ۲۰۰۸ دلارسرب

بازار فلزات اساســی این روزها راه خود را می رود، اما همیشه اتفاقاتی 
پشت پرده هستند که می توانند همه چیز را به هم بریزند. مثلا آلومینیوم 
که به شدت وابسته به انرژی است، با قیمت 2675 دلار ایستاده و منتظر 

است تا ببیند نفت و گاز چه می خواهند کنند.
 زیرا اگر این دو تغییر کنند، ممکن است آلومینیوم کمی کم یاب شود 
و قیمت آن بالا رود. از طرفی، ســرب که بیشــتر در صنایع خاص کاربرد 
دارد، نوســان کمتری نشــان می دهد. اما روی بیشتر تحت تاثیر تقاضای 
صنایع گالوانیزه مثل خودروسازی و ساخت و ساز است. مس که همیشه 
قلب تپنده بازار فلزات بوده، حالا بیشــتر از همیشــه تحت تاثیر شرایط 

اقتصادی چین قرار دارد. 
بــا توجه به آمارهای اقتصادی جدید از این کشــور، پیش بینی قیمت 
مس به معمایی پیچیده تبدیل شــده اســت. چین یکــی از بزرگ ترین 
مصرف کننــدگان و تولیدکنندگان مس اســت، هر حرکتــی در اقتصاد 
می تواند شــوکی جدی به بازار وارد کند. از طرف دیگر، قطع برق که در 
کشــورهای تولیدکننده بزرگ فلزات همیشه تهدیدی جدی به ویژه برای 
صنایعی مثل آلومینیوم و مس که انرژی بر هســتند بوده، تولید را کاهش 
می دهــد و هزینه ها را بالا می برد. این یعنــی قیمت ها همچنان در حال 

بازی با آتشند و هر اتفاقی می تواند فشاری جدید به این بازار وارد کند.
بازار فلزات اساســی این روزها بیشــتر از همیشــه به تحولات جهانی 
حســاس شده و تغییرات سیاســی و اقتصادی، به ویژه سیاست های پولی 
و تعرفــه ای، می توانند تغییرات بزرگی به ایــن بازار بدهد. مثلا اگر بانک 
مرکــزی ژاپن نرخ بهــره را بالا ببرد، نقدینگی جهانــی به هم می ریزد و 

این می تواند تقاضا برای فلــزات را کاهش دهد. از طرف دیگر، تهدیدات 
تعرفه ای آمریکا و سیاســت های جدید تجاری به ویژه علیه چین، می تواند 
تورم جهانی را شــدت داده و این یعنی قیمت فلزات احتمالا تحت فشار 

بیشتری قرار می گیرد.
بــا این اوصــاف، پیش بینی ها از آینــده بازار فلزات اساســی چندان 
خوشبینانه نیســت. نوسانات بیشــتر، چالش های بزرگتر در کوتاه مدت، 
محدودیت های انرژی و مســائل تعرفه ای به این فشار اضافه می شود و به 

ویژه صنایع انرژی بر مثل فلزات اساسی را دچار چالش می کند.
 همینطور، با کاهش 17 درصدی ورودی سدها و مشکلات ذخیره سازی 
انرژی، فشــار زیادی به صنایع فلزات اساسی وارد می شود. تخصیص 60 
همت از سوی مجلس برای تسویه بدهی های وزارت نیرو هم نشان دهنده 
این اســت که مدیریت نقدینگی در این بخش اهمیت زیادی پیدا کرده و 

تاثیر مستقیمی روی هزینه های تولید خواهد داشت.
اگر روند سیاســت های پولی و تعرفه ای همچنان ادامه پیدا کند، باید 
برای کاهش فعالیت های سرمایه گذاری و نوسانات شدیدتر در بازار فلزات، 
بازی با نوســانات و مدیریت ریسک بیشتر از همیشه آماده باشیم .فلزات 
اساســی همیشــه به عنوان یکی از ارکان اصلی بازار ســرمایه شناخته 
شــده اند، نگاهی به داده های کلیدی این صنعت نشان می دهد که برخی 
از نمادها در ســطحی پایین تر از ارزش واقعی خود معامله می شــوند، که 

پتانسیل رشد قابل توجهی را برای آینده به همراه دارد. )جدول یک(
در میان شرکت های بزرگ، »فولاد« با ارزش بازار 5.756.400 میلیارد 
ریال و نســبت P/E برابر با 6.1 یکی از ارزان ترین هاســت و احتمال رشد 

آن زیاد است.
 ،10.2 P/E فملی«، با ارزش بازار6.513.000 میلیارد ریال و نسبت« 

گرچه گران تر است، اما سودآوری بالاتری دارد.
 »فخوز« نیز با P/E برابر با 10.8 و P/E تحلیلی 6.6 در موقعیتی میان 
»فولاد« و »فملی« قــرار دارد، هرچند که حجم معاملات پایین تر آن به 

معنای نقدشوندگی کمتر است.
در شــرکت های کوچکتر، »فباهنر« با نسبت P/E 8.2 و P/E تحلیلی 
4.5 پتانســیل رشــد قابل توجهی دارد، با حجم معاملات 423 میلیارد 
 P/E تومان که نقدشــوندگی خوبی فراهم کرده است. »فخاس« با نسبت

5.1 یکی از ارزنده ترین هاست و جریان نقدی خوبی دارد.
 »فســبزوار« نیز با P/E 5.1 و ســودآوری بالا، جذاب به نظر می رسد، 
ولی حجــم معاملات پاییــن آن نقدشــوندگی را محدود کرده اســت. 
»فاســمین« با ارزش معاملات 55 میلیارد تومان نشان می دهد که برخی 
 ســرمایه گذاران به آن توجه ویژه ای دارند، اگرچه مارکت کپ آن کمتر از 

دیگر نمادهاست.

تحلیلیEPSP/Eحاشیه سودP/Eازرش معاملاتارزش بازارحجم معاملاتنماد

1717406225756400B923B6.1112255066510395.1فولاد

49938754208958B423.9B8.24621238418804.5فباهنر

895554656513000B748.2B10.2112555900014438.4فملی

16567520454480B39.9B10.8843362333636.6فخوز

24843651310284B166.3B5.1663990479354.9فخاس

2612465198040B130.5B5.144701805111754.5فسبزوار

1525998256760B55.8B6.6181687797574.8فاسمین

اطلاعات  شرکت های تولیدکننده فلزات اساسی کشور



 تولید سیمانکاهش 3 درصدی
بهناز اکبرپور

کارشناس بازار سرمایه

سیمان از مهم ترین و پرمصرف ترین کالاها در دنیا است طوری که ماده 
اصلی مورد استفاده در صنعت ساختمان و بعد از آب دومین ماده پرمصرف 
در جهان اســت. هم اکنون ایــران با 81 کارخانه فعال و ظرفیت اســمی 
88 میلیون تن در بین 10 کشــور بزرگ تولیدکننده سیمان است. طبق 
آمار موجود، در ســال 2023 جمعاً 4.1 میلیارد تن سیمان در کل جهان 
تولید شــده است که چین با ســهم 51 درصدی، در رتبه اول کشورهای 
تولیدکننده و ایران با تولید 65 میلیون تن و سهم 1.6 درصدی، ششمین 
کشــور از لحاظ تولید سیمان اســت. همچنین ظرفیت تولید کلینکر کل 
جهان 3.8 میلیارد تن اســت که ایران با ظرفیت 81 میلیون تن و ســهم 

2.1 درصدی، در رده هفتم قرار دارد. 
در میان شــرکت های تولیدکننده سیمان در ایران، 39 شرکت در بازار 
ســرمایه فعال هستند که ظرفیت اسمی این شرکت ها مجموعاً حدود 60 
میلیون تن اســت که 68 درصد ظرفیت اســمی تولید ســیمان کشور را 
تشــکیل می دهند. ارزش بازار شــرکت های تولیدکننده سیمان فعال در 
بازار ســرمایه بالغ بر 217 همت اســت که این مبلغ بدون درنظر گرفتن 
 هلدینگ های ســیمانی اســت و با لحاظ چهار هلدینــگ ، مجموع ارزش
 بازار شرکت های سیمانی بازار سرمایه به مبلغ 305 همت افزایش خواهد 

یافت.
 بزرگترین ظرفیت اســمی تولید ســیمان در بازارسرمایه را 5 شرکت 
سیمان تهران، ســیمان سپاهان، سیمان آبیک، ســیمان ساوه و سیمان 
خوزستان دارا هستند و 3 شرکت سیمان لارستان، سیمان سفید نی ریز و 
ســیمان ساروج بوشهر نیز از کوچکترین شرکت های سیمانی بازار سرمایه 
هســتند. ارزش جایگزینی شرکت های سیمانی به عوامل مختلفی بستگی 
دارد اما به صورت کلی و با فرض ارزش جایگزینی هر تن سیمان 100 دلار 
و دلار 90 هزار تومانی، مجموع ارزش جایگزینی شرکت های سیمانی بازار 
ســرمایه مبلغ 535 همت است که با توجه به ارزش بازار 217 همتی این 
شــرکت ها، درصد ارزش بازار بــه ارزش جایگزینی آن ها حدود 41 درصد 

می شود.
 لازم به ذکر اســت ارزش جایگزینی به تنهایی نمی تواند معیار مناسبی 
برای ارزشــگذاری و تصمیم گیری در خصوص سرمایه گذاری در شرکت ها 
باشــد و مسائل دیگری همچون روند سودآوری، روند تقسیم سود و ارزش 
زمین ها و دارایی های شــرکت ها نیز باید درنظر گرفته شــود. تعدادی از 
شرکت های ســیمانی بازار سرمایه، دارای ســرمایه گذاری در شرکت های 
سیمانی دیگر هســتند که بالاترین ارزش روز سرمایه گذاری ها مربوط به 
ســیمان تهران، کرمان، شمال، داراب و ســپاهان با ارزش روز 5.7، 4.2، 
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پاییز 1403تابستان 1403بهار 1403زمستان 1402پاییز 1402تابستان 1402بهار 1402شرح

حاشیه سود ناخالص 
36.245.347.048.6 45.1 49.5 51.8 )درصد(

 هزینه اداری عمومی
11.19.912.38.3 7.8 10.4 8.6 به فروش )درصد(

 هزینه های مالی 
1.51.61.5 1.41.5  1.21.3به فروش )درصد(

حاشیه سود خالص 
31.438.945.840.9 36.6 44.5  43.9)درصد(

مبلغ شرحمبلغ )همت(شرحمبلغ )همت(شرحمقدارشرح
)همت(

تولید سیمان 10 ماهه
مبلغ فروش 10 ماهه140237,975,367 

 نرخ مصرف برق  10 ماهه140240.5 
 مبلغ انرژی  10 ماهه14022.3

14026

 تولید سیمان 10 ماهه
مبلغ فروش 10 ماهه140336,814,805

 نرخ مصرف برق  10 ماهه140351.1 
 مبلغ انرژی  10 ماهه14034.1

14036.9

14درصد تغییر80درصد تغییر26درصد تغییر3- درصد تغییر

2.5، 2.4 و 1.8 همتی اســت که سرمایه گذاران باید این مسئله را نیز در 
محاسبات خود لحاظ کنند. کمترین ارزش بازار به جایگزینی شرکت های 
ســیمانی مربوط به 3 نماد ســدور، سلار و سخواف با 9، 11 و 12 درصد 
و بیشــترین نیز مربوط به ساربیل، ساروج و سدشت با 88، 104 و 110 

درصد است.
مطابق با اطلاعات ســامانه کدال، از 39 شــرکت تولیدی ســیمانی 
بورسی، 34 شــرکت گزارش ماهانه منتشر می کنند. این 34 شرکت در 
10 ماهه سال 1403 مجموعاً 36.8 میلیون تن سیمان تولید کرده اند که 
نســبت به 10ماهه ســال 1402 که میزان 37.9 میلیون تن بوده است، 
کاهش 3 درصدی ثبت شــده اســت. اما از سویی دیگر مبلغ فروش کل 
ســیمان و کلینکر این شرکت ها در 10 ماهه سال جاری مبلغ 51 همت 
بوده است که نسبت به مدت مشابه سال گذشته با مبلغ 41 همت، رشد 

26 درصدی داشته است. 
 مبحث دیگر حائــز اهمیت در صنعت ســیمان، بحث میزان مصرف 
انرژی اســت. بر اســاس گزارش های ماهانه منتشر شــده از شرکت های 
ســیمانی بورســی، طی 10 ماهه ســال جاری مبلغ مصــرف انرژی این 
شــرکت ها مجموعاً 6.8 همت است که 29 درصد آن متعلق به برق، 50 
درصد متعلق به گاز و 22 درصد متعلق به مازوت بوده اســت. از آن جایی 

که در ســال جاری بحران گاز در کشور نســبت به سال گذشته افزایش 
بیشتری پیدا کرده است، میزان مصرف گاز در 10 ماه سال جاری کاهش 
19 درصدی و میزان مصرف مازوت نیز رشد 67 درصدی داشته است. اما 
نکته قابل توجه دیگر در بخش انرژی، افزایش شدید نرخ برق این صنعت 
است که از نرخ 2.3 میلیون ریال مگاوات ساعت در 10 ماهه سال گذشته 

با رشد 80 درصدی به 4.1 میلیون ریال مگاوات ساعت رسیده است. 
با بررســی روند ســودآوری شــرکت های این صنعت که تا پایان 30 
آذرماه صورت های مالی خود را منتشر کرده اند، می توان اذعان داشت که 
در 11 فصل اخیر روند حاشــیه ســود ناخالص این صنعت حتی با وجود 
محدودیت های انرژی و افزایش شــدید هزینــه گاز و برق، تغییر خاصی 
نداشته است و از 45.5 درصد در بهار سال 1401 به 48.6 درصد در پاییز 
سال 1403 رســیده است. البته در زمستان سال گذشته به دلیل افزایش 
شدت محدودیت های انرژی، حاشیه سود ناخالص جامعه آماری به 36.2 
درصد رســیده بود. حاشیه ســود ناخالص 48.6 درصدی پاییز امسال از 
پاییز 1402، بالاترین رقم ثبت شده می باشد. هزینه های اداری عمومی به 
فروش طی فصول اخیر میانگین 10 درصد، هزینه های مالی به فروش نیز 
میانگین 1.3 درصد است. در نهایت حاشیه سود خالص این شرکت ها نیز 
میانگین 40.5 درصد و در پاییز سال جاری 40.9 درصد ثبت شده است.

روند حاشیه سود ناخالص و خالص فصلی صنعت سیمان  
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در ایران، نیاز سالانه به شکر بین 2 تا 2.5 میلیون تن است که 60 درصد 
آن از فرآوری چغندر قند و 40 درصد از نیشــکر تأمین می شود. این صنعت 
با چالش هایی نظیر کمبود منابع آبی و وابســتگی به واردات رو به رو است، اما 

فرصت های زیادی برای توسعه پایدار وجود دارد.

صنعت شکر در جهان
در ســطح جهانی، برزیل بزرگ ترین تولیدکننده و صادرکننده شکر است و 
با تولید 49.460 هزار تن و صادرات 29.726 هزار تن، جایگاه برجســته ای در 
این صنعت دارد. پس از آن، هند با تولید 32.800 هزار تن و تایلند با 11.025 
هــزار تن در رتبه های دوم و ســوم قرار دارند. در مصرف شــکر، هند با مصرف 
27.500 هزار تن در صدر است، در حالی که چین و آمریکا با مصرف 15.850 و 
10.690 هزار تن به ترتیب در رتبه های بعدی هستند. واردات شکر بیشتر توسط 
کشورهای اندونزی، چین و آمریکا انجام می شود. این روندها نشان دهنده اهمیت 

بالای تولید و مصرف شکر در کشورهای آسیایی و آمریکای جنوبی است.

وضعیت شکر در ایران
ایران جزو هفت کشــور دنیا اســت که به لحاظ تنــوع اقلیمی و عرض 
جغرافیایی، شرایط تولید شکر از هر 2محصول چغندرقند و نیشکر را داراست. 
در ایران، ســرانه مصرف شکر حدود 30 کیلوگرم در سال است، در حالی که 
میزان مطلوب مصرف تنها 15 کیلوگرم تخمین زده می شود. سهم خانوار از 
مصرف شــکر بیش از 700 هزار تن می باشد در حالی که مصرف شیرینی و 
شکلات حدود 400 تا 500 هزار تن و مصرف نوشیدنی ها نیز حدود 400 تا 
500 هزار تن برآورد می شــود. نمودارزیر روند تولید شکر در ایران از چغندر 
قند و نیشکر و همچنین مقدار واردات آن در سال های اخیر را نشان می دهد.

 

  

  . ستداشته ا  يقابل توجه  راتيي ها تغسال   يدر برخ  زيو واردات شكر ن  افتهي  شيافزا  جيبه تدر  يشكر داخل  ديتول  شود،ي همانطور كه مشاهده م

سازمان تحت نظر وزارت صنعت، معدن و  شود. اين  كنندگان و توليدكنندگان انجام ميگذاري شكر در ايران توسط سازمان حمايت مصرف قيمت
درصد    ٢٥  به طور متوسط طبق نمودار زير،  معمولاً  .كند و مسئول نظارت بر قيمت كالاهاي اساسي از جمله شكر استتجارت (صمت) فعاليت مي 

نرخ شكر در نظر     درصد  ١١. همچنين نرخ چغندر در سال هاي اخير به طور متوسط حدود  شوديچغندر قند در نظر گرفته م  يگندم برا  متيق
  .گرفته شده است 

  

موجب شد    رييتغ  ني. ابه نرخ ارز نيمايي تغيير كرد  نيواردات شكر حذف شد و نرخ ارز واردات ا  يبرا  يتومان  ٤٢٠٠  يحي، ارز ترج١٣٩٩سال    در
  .و به بازار عرضه شود  نييشده تعتمام  نهيآن بر اساس هز  متيخارج و ق  يتيتثب  يگذارمت ي، شكر از ق٩٩سال    انيتا از پا

  بازار سرمايه   صنعت در  وضعيت

  ١٨كارخانه فعال هستند. علاوه بر اين،    ٢٦كارخانه نيشكري است كه از اين تعداد،    ٩كارخانه چغندرقندي و    ٣٥در ايران، صنعت شكر شامل  
هزار    ٢٤ها به حدود  دهنده اهميت اقتصادي آن است. ارزش بازار اين شركت پردازند كه نشان شركت در بازار سرمايه به فعاليت در اين صنعت مي

  دهند.كمتر از نيم درصد ارزش بازار سهام ايران را تشكيل ميكه    رسدمي   ميليارد تومان

  .دهدنشان مي   ١٤٠٢تا    ١٣٩٣هاي  ، عملكرد صنعت قند و شكر را از نظر فروش، حاشيه سود عملياتي و حاشيه سود خالص طي سال زير نمودار  
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 نسبت نرخ چغندر به شکر نسبت نرخ چغندر به گندم

همانطور که مشاهده می شود، تولید شکر داخلی به تدریج افزایش یافته و 
واردات شکر نیز در برخی سال ها تغییرات قابل توجهی داشته است.

قیمت گذاری شکر در ایران توســط سازمان حمایت مصرف کنندگان و 
تولیدکنندگان انجام می شود. این سازمان تحت نظر وزارت صنعت، معدن و 
تجارت )صمت( فعالیت می کند و مسئول نظارت بر قیمت کالاهای اساسی 
از جمله شکر است. معمولاً به طور متوسط طبق نمودار، 25 درصد قیمت 
گنــدم برای چغندر قند در نظر گرفته می شــود. همچنین نرخ چغندر در 

سال های اخیر به طور متوســط حدود 11 درصد نرخ شکر در نظر گرفته 
شده است.
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 نسبت نرخ چغندر به شکر نسبت نرخ چغندر به گندم

در ســال 1399، ارز ترجیحی 4200 تومانی برای واردات شکر حذف شد 
و نرخ ارز واردات این به نرخ ارز نیمایی تغییر کرد. این تغییر موجب شد تا از 
پایان سال 99، شکر از قیمت گذاری تثبیتی خارج و قیمت آن بر اساس هزینه 

تمام شده تعیین و به بازار عرضه شود.

وضعیت صنعت در بازار سرمایه 
در ایران، صنعت شکر شامل 35 کارخانه چغندرقندی و 9 کارخانه نیشکری 
اســت که از این تعداد، 26 کارخانه فعال هســتند. علاوه بر این، 18 شرکت 
در بازار ســرمایه به فعالیت در این صنعت می پردازند که نشان دهنده اهمیت 
اقتصادی آن است. ارزش بازار این شرکت ها به حدود 24 هزار میلیارد تومان 

می رسد که کمتر از نیم درصد ارزش بازار سهام ایران را تشکیل می دهند.
نمودار زیر، عملکرد صنعت قند و شکر را از نظر فروش، حاشیه سود عملیاتی 

  و حاشیه سود خالص طی سال های 1393 تا 1402 نشان می دهد.

  

  

. همچنين پيش گرفته استدر    يروند صعود   ٩٤-٩٣   يهاسال   درپس از ركود    اين صنعت  هايحاشيه سود  طور كه در نمودار مشخص است همان
  .هاي دستوري افت داشته است ي به دليل قيمت گذار  هافروش شركت   ،دلاري از لحاظ  فروش اين شركت به صورت تورمي رشد كرده است اما  

  چشم انداز صنعت 

كيلوگرم برآورد    ٢٨تا    ٢٦كيلوگرم است، در حالي كه در ايران اين مقدار بين    ٢٠تا    ١٩براساس آخرين آمارها، سرانه مصرف شكر در دنيا حدود  
. يكي از مشكلات اساسي  دارد  براي مصرف وجود  توان نتيجه گرفت كه همواره در اين صنعت تقاضاي خوبيكه با توجه به اين موضوع مي شود  مي

چغندر براي كشاورزان  گذاري دستوري چغندر و شكر است كه تأثير زيادي در توليد نهايي شكر كشور دارد. در صورتي كه قيمت  اين صنعت، قيمت
البته با تغيير كيفيت سياست گذاري در    جذاب باشد، سطح كشت چغندر افزايش يافته و اين موضوع منجر به افزايش توليد شكر خواهد شد.

هاي اخير مغفول مانده  سال   درتوان از ظرفيت تصفيه شكر خام و صادرات آن به كشورهاي همسايه استفاده كرد كه  حوزه ارزي و واردات، مي 
 است. 

تأسيس  براي  توجيه اقتصادي  و قيمت گذاري دستوري،    چغندر كافي   نبود  ،هاي جايگزينيعلاوه بر اين، صنعت قند و شكر در ايران به دليل هزينه
 ندارد.  هاي جديد  كارخانه 

  

  

  

 

  

0%

5%

10%

15%

20%

25%

0

5,000

10,000

15,000

20,000

13
93

 13
94

 13
95

 13
96

 13
97

 13
98

 13
99

 14
00

 14
01

 14
02

 

ان
وم

د ت
یار

میل

 حاشیه سود ناخالص فروش
 حاشیه سود خالص حاشیه سود عملیاتی

 همان طور که در نمودار مشخص است حاشیه سودهای این صنعت پس 
از رکود در ســال های 94-93 روند صعودی در پیش گرفته است. همچنین 
فروش این شرکت به صورت تورمی رشد کرده است اما از لحاظ دلاری، فروش 

شرکت ها به دلیل قیمت گذاری های دستوری افت داشته است .

چشم انداز صنعت
براساس آخرین آمارها، سرانه مصرف شکر در دنیا حدود 19 تا 20 کیلوگرم 
است، در حالی که در ایران این مقدار بین 26 تا 28 کیلوگرم برآورد می شود 
کــه با توجه به این موضوع می تــوان نتیجه گرفت که همواره در این صنعت 
تقاضای خوبی برای مصرف وجود دارد. یکی از مشکلات اساسی این صنعت، 
قیمت گذاری دستوری چغندر و شکر است که تأثیر زیادی در تولید نهایی شکر 
کشــور دارد. در صورتی که قیمت چغندر برای کشاورزان جذاب باشد، سطح 
کشت چغندر افزایش یافته و این موضوع منجر به افزایش تولید شکر خواهد 
شد. البته با تغییر کیفیت سیاست گذاری در حوزه ارزی و واردات، می توان از 
ظرفیت تصفیه شکر خام و صادرات آن به کشورهای همسایه استفاده کرد که 
در سال های اخیر مغفول مانده است. علاوه بر این، صنعت قند و شکر در ایران 
به دلیل هزینه های جایگزینی، نبود چغندر کافی و قیمت گذاری دســتوری، 

توجیه اقتصادی برای تأسیس کارخانه های جدید ندارد. 

ارزش بازار 24 همتی
صنعت شکر 

عرشیا خالقی
تحلیلگر بازار سرمایه
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 در دولت چهاردهم در دولت چهاردهم

در ششمین همایش تأمین مالی بررسی شد 
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فرصت های تأمین مالی در دولت چهاردهم
تأمین مالی یکی از جنبه های کلیدی در راه اندازی و توسعه کسب و کارهاست که با تغییرات 
در بازارهای مالی روش هــای آن تغییر کرده و ابزارهای جدیدی برای تأمین مالی به وجود 
آمده است. سکوهای تأمین مالی، تأمین مالی از طریق بلاکچین و ارزهای دیجیتال، وام های آنلاین، 
سرمایه گذاری های خطرپذیر و ... از جمله ابزارهای جدید تأمین مالی هستند. همچنین تأمین مالی از 
طریق بورس یکی از روش های متداول، موثر و قدرتمند برای جذب سرمایه است که با انتخاب روش 
مناسب می تواند به رشد و توسعه کسب و کارها کمک کند. این مهم اما در کشور ما اخیرا با چالش های 

زیادی همراه بوده است. 
بر همین اســاس مجموعه »نیکان رسانه بازار سرمایه« با همکاری کمیسیون سرمایه گذاری و تأمین 
مالی اتاق بازارگردانی ایران، ششمین همایش تأمین مالی با محوریت فرصت های تأمین مالی در دولت 
چهاردهم را برگزار کرد. این رویداد روز یکشنبه ۱۴ بهمن ماه ۱۴۰۳ در اتاق بازرگانی، صنایع، معادن 

و کشاورزی ایران برگزار شد. 
ششمین همایش تأمین مالی که به ارائه راهکارهای مناسب و در پاسخ به نیاز کسب و کارها پرداخت، 
با حضور کارشناســان ارشد، مسئولان و اساتید دانشــگاهی جایگاه ویژه ای داشت. این همایش با 
سخنرانی رئیس هیأت مدیره نیکان رسانه بازار سرمایه، نایب رئیس اتاق ایران، رئیس سازمان بورس 
و اوراق بهادار، رئیس کمیسیون ســرمایه گذاری و تأمین مالی اتاق ایران و مشاور اقتصادی رئیس 
جمهور همراه بود. این همایش در پنچ پنل تخصصی »تأمین مالی از طریق پذیرش شرکت ها در بازار 
سرمایه«، »تأمین مالی زیرساخت«، »فرصت های تأمین مالی از طریق انتشار اوراق«، »روش های تأمین 
مالی از مسیر رمزدارایی« و »روش های تأمین مالی ارزی« با حضور اقتصاددانان، فعالان، صاحبنظران و 

کارشناسان بازار سرمایه به بررسی مسائل مختلف حول محور تأمین مالی پرداخت.
همچنین با توجه به اهمیت تأمین مالی در اقتصاد کشور ما، شرکت های زمزم، بانیان امید، بیمه آسیا، 

مینو، سبدگردان پاداش سرمایه و گروه مالی کیان اقدام به برپایی غرفه در این همایش کردند.

نیکان رسانه بازار سرمایه، ششمین همایش تأمین مالی را  برگزار کرد 

نجمه آجربندیان
روزنامه نگار 
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حمایت بازار سرمایه از تأمین مالی صنایع
رئیــس هیأت مدیره نیکان رســانه بازار ســرمایه در 
ششمین همایش تأمین مالی گفت: برخی صنایع نیازمند 
تأمین مالی هستند که حمایت بازار سرمایه از این صنایع 

ضروری است.
امیر آشــتیانی عراقی با اشــاره به اینکــه با صنایعی 

روبه رو هســتیم که به  صورت قابل توجهی نیازمند تأمین مالی هســتند، 
گفت: بررســی آمارها از ابتدای دهه 90 نشــان می دهد که با پدیده عدم 
ســرمایه گذاری روبه رو شده ایم و خالص ســرمایه گذاری در این سال ها در 
بخش صنعتی و زیرســاخت صفر یا منفی بوده اســت. انتظــار داریم که 
بخش های مختلف صنعتی و اقتصادی دچار فرســودگی شــوند. وی ادامه 
داد: از طرفی، ســرمایه گذاری در زیرساخت توجیه اقتصادی ندارد و تأمین 
مالی این بخش با توجه به نیاز بســیار کشــور برای توســعه بسیار سخت 
شده است. تجربیات نیروگاهی و مخابراتی با توجه به کاهش ارزش دلاری 
مؤید این مطلب است. آشــتیانی افزود: در بازار سرمایه بعد از سال 1400 
شــاهد یک پدیده جدید بودیم، به نحوی که شرکت های خصوصی تمایل 
بیشــتری برای عرضه اولیه پیدا کردند و بیشــتر شرکت های عرضه  شده 
ســاختار ســهامداری خصوصی دارند. در دوره ای شرکت های صنایع ملی، 
سپس شرکت های دولتی، شرکت های اصل 44، صندوق های بازنشستگی 
و در نهایت به عرضه کننده بخش خصوصی رســیدیم. رئیس هیأت مدیره 
نیکان رسانه بازار سرمایه تاکید کرد: چه عواملی سبب بروز این تمایل شده 
است؟ آیا رونق 99 این مسأله را ایجاد کرده یا باید استراتژی های جدیدی 
تدوین شود تا این مسیر به شیوه ای برای تأمین مالی بنگاه ها تبدیل شده و 

از استراتژی خروج سهامدار برای توسعه اقتصادی استفاده کرد؟
آشتیانی گفت: این شــرایط در حالی است که تأمین مالی شرکت ها از 
طریق انتشــار اوراق بسیار سخت شده و دولت سهم 90 درصدی در انتشار 
اوراق بدهی در بازار ســرمایه دارد، در حالی که این عدد در ســال 1400 
حدود 75 درصد بود. باید شــرایطی فراهم شود که هزینه های انتشار اوراق 
کاهش یابد و هزینه واسطه ها کم شود تا سرعت انتشار اوراق افزایش یابد. 
برخی معتقدند پذیرش راحت تر و سریع تر از انتشار اوراق است، درصورتی که 
باید برعکس باشد. وی اضافه کرد: با توجه به ابزارهایی که وجود دارد، باید 
روش هایی پیش بینی شود که دارایی های غیر مولد مانند ساختمان و ابنیه 
یا حتی سهام را به دارایی مولد تبدیل کرد و بر پایه این ها روش های تأمین 

مالی کوتاه و بلند مدت طراحی شود.
آشــتیانی افزود: در حالی کــه نظام بانکی بیش از یک دهه اســت بنا 
به تصمیمات بانک مرکزی تســهیلات بلند مــدت پرداخت نمی کند، باید 
راهکاری اندیشــیده شود تا این مسأله مرتفع شــود. تا زمانی که این رویه 
اصلاح نشود، شاهد گشایش بنیادی در تأمین مالی نخواهیم بود. باید به این 
نکته توجه داشت که شرکت های کوچک و متوسط که به سمت سکوهای 
تأمین مالی جمعی می روند، مجبور به پرداخت نرخ های بالاتر هستند و به 

جای حمایت، مجبور به پرداخت هزینه های بیشتر می شوند.
رئیس هیأت مدیره نیکان رســانه بازار سرمایه با طرح چند سوال ادامه 
داد: ایجــاد یک بازار برای معاملات دســت دوم این اوراق یک راهکار برای 
کاهش هزینه های تأمین مالی این روش نیســت؟ یا تغییر روش عرضه به 
جای عمومی به عرضه خصوصی که ریسک کمتری به جامعه سرمایه گذاری 
عمومی تحمیل شود و سرمایه گذاران با پذیرش ریسک بالاتر وارد این حوزه 
شوند؟ آشتیانی گفت: نکته آخر اینکه مؤسسات رتبه بندی فعال شده اند و 
سازمان بورس حمایت قابل توجهی برای توسعه آنها داشته، اما نتوانسته اند 
سهم زیادی در کاهش معنادار هزینه های تأمین مالی ایفا کنند. رتبه بندی 
همه اوراق باید با توجه به ســوابق پرداخت و توانگری مالی شرکت صورت 

گیرد و اوراق با کیفیت شان نرخ اعتباری متفاوتی داشته باشند. 

به قدر کافی سرمایه تشکیل نمی شود
رئیس شــورای سیاســت گذاری همایش گفت: یکی 
از مشــکلات ما در کشور تشــکیل نشدن سرمایه است؛ 
یعنی ما از جیب می خوریم و به اندازه کافی ثروت خلق 
نمی کنیم. حســین عبده تبریزی با اشاره به برنامه های 
دولــت چهاردهم در حــوزه تأمین مالی از مســیر بازار 

سرمایه اعلام کرد: دولت قصد دارد در این حوزه کار بیشتری انجام دهد.
عبده  تبریزی افزود: یکی از مشکلات اساسی اقتصاد ایران این است که 
در اقتصاد ما به قدر کافی سرمایه تشکیل نمی شود. این در حالی است که 
مردم از بازار و نرخ ارز، ســرمایه و نرخ تورم درک کافی دارند اما از تشکیل 
ســرمایه اطلاعاتی ندارند. همچنین، یکــی از نگرانی های جدی در اقتصاد 
ایران، کاهش تشــکیل سرمایه و نرخ پایین پس انداز است. در شرایطی که 
مردم با تورم دست وپنجه نرم می کنند، تشکیل سرمایه کمتر ملموس بوده 
و بسیاری از افراد از پس هزینه های خود برنمی آیند. این امر سبب شده که 
جایگزینی وسایل و دارایی های سرمایه ای سخت تر شده و وضعیت اقتصادی 

کشور با چالش های جدی مواجه شود.
وی با بیان اینکه سال گذشته بانک مرکزی نرخ 23 درصد سود سپرده 
بانکی را به 30 درصد برای اوراق گواهی ارتقا داد، گفت: در خود دولت هم 
وزیــر وقت اقتصاد موافق این موضوع نبود، اما بانک مرکزی اعلام کرد این 
افزایش را به همه موارد تســری نخواهد داد. البته مشــخص بود مسئولان 
بانک مرکزی نگران نرخ ارز بودند اما اقتصاددانان این پرش نرخ ســود را به 
صلاح نمی دانستند و ناگهان رشد نرخ سودِ بدون ریسک، فشار مضاعفی به 

بازار سرمایه وارد کرد.
عبده تبریزی ادامه داد: در ادامه نیز نظراتی مبنی بر بازگشت به نرخ سود 
سابق مطرح شد، اما برای اقتصاددانان روشن بود که وقتی ساختار جدیدی 
از نرخ ها شــکل گرفته و نرخ های بالاتر هم امکانپذیر است، امکان بازگشت 
به نرخ های ســود قبلی وجود ندارد؛ بنابراین بهتر اســت از منافع آن بهره 
 برداری شود. این منافع شامل بهبود وضعیت بانک ها می شود و دیگر رانتی 

در تسهیلات به افرادی داده نمی شود.
این اقتصاددان با اشــاره به موضوع نرخ تورم در کشور، خاطرنشان کرد: 
بازگشــت نرخ سود 30 درصدی بدون ریسک به 25 درصد فرصتی را برای 
بازار ســرمایه فراهم می کند و برای نخستین بار باعث می شود بورس مورد 
توجه قرار بگیرد.این موضوع می تواند فشــار زیادی بــه بانک ها وارد کند. 
مشکلات موجود در بازار پول مانند این موضوع سبب توجه به بازار سرمایه 
شــد. وی افزود: این موضوع بسیار قابل تامل است که سیستم تأمین مالی 
ما قادر به پرداخت وام مسکن و وام های بلندمدت نیست و نرخ تورم اجازه 

نمی دهد بانک مسکن وام خرید ملک بدهد.
عبده تبریزی با تاکید بر اینکه امیدواریم نرخ بهره سامان یابد، گفت: یک 
سوال مهم و قابل تامل آن است که پول گران قیمت به کجا می رود؟ به نظر 
می رسد بیشــتر بخش بازرگانی در حال جذب این نرخ وام است. در واقع، 
بخش مســکن در سال 1404 به دلیل محدودیت های بازار پول و بانک ها، 
قادر به دریافت وام با نرخ های بالا نیســت. همچنین شواهد نشان می دهد 
در سال بعد بخش دیگری از تسهیلات بانکی هم به حوزه وام های مصرفی 
وارد شــده و مردم با وام های گران قیمت موبایل می خرند، سفر می روند و 

جراحی می کنند.
وی ادامه داد: ســوال این اســت که چرا بخش تولید نمی تواند حتی با 
نرخ هــای گران قیمت وام بگیرد؟ به نظر می رســد کنترل های بخش تولید 
اجــازه این کار را نمی دهد، بخش بازرگانــی این کنترل ها از جمله کنترل 
قیمت هــا را ندارد. به جــای کنترل نرخ های تورم باید درخواســت کنیم 

بندهایی که تولید را محدود کرده است، برطرف شود و تولید آزاد شود.
عبده تبریزی با بیان اینکه به نظر می رسد بخش بازرگانی در حال تطبیق 
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با نرخ جدید اســت، اظهار کرد: قیمت ها به ویژه قیمت کالاهای اساســی 
عمدتاً از طریق سیاســت های دولتی کنترل می شوند و کاهش قیمت ها در 

بلند مدت تنها از طریق تورم امکان پذیر است.
این اقتصاددان افزود: بازگشت به شرایط پیشین سخت به نظر می رسد 
و تنها با کنترل تدریجی تورم، می توان آثار این سیاســت را مدیریت کرد. 
طبیعی است که کسب  و کارها از گران شدن نرخ سود گله مند باشند؛ چون 

این نرخ برای بسیاری از بخش ها، به  ویژه مسکن، قابل جذب نیست.
وی همچنین درباره تک نرخی شدن ارز نیز اضافه کرد: این تجربه را در 
دولت سیزدهم داشتیم و دولت قبل اقدام گسترده تری در این زمینه انجام 
داد. با این اقدام ارز 4200 تومانی حذف شــده و فشار زیادی به مردم وارد 
شد. هم اکنون هم دولت بازار توافقی را ایجاد کرده است که البته هنوز هم 
18 درصد تفاوت قیمت با نرخ ارز غیر رســمی دارد. بنابراین می شود گفت 

قیمت های متعدد ارز یکی نخواهد شد.
عبده تبریزی افزود: به نظر می رسد در شرایط فعلی اتکا به بازارسرمایه 
شــاید یکی از کانال هایی باشد که بتوانیم با اســتفاده از آن پول را بیشتر 
در کشــور نگه داریم. در حــوزه ارز هم باید به این مســیر برویم که نرخ 
تعریف شده ای مشخص شود. به  طور مثال نرخ ارز سامانه توافقی را همیشه 
10درصد زیر نرخ ارز آزاد نگه می داریم، ابن باعث می شود مکانیسم حرکت 
به سمت رفتار قیمتی متوقف شود، درباره ارز کالاهای اساسی هم می شود 
این نسبت را حفظ کرد و این مبالغ هر ساله بالا رود. وی تاکید کرد: دولت 
به جای کاهش نرخ بهره، باید موانع موجود را برطرف کند تا تولیدکنندگان 

بتوانند در فضای رقابتی تری فعالیت کنند.
 ***

هدایت نقدینگی به سمت بازار سرمایه
مشــاور اقتصادی رئیس جمهور نیــز در این همایش 
گفت: نرخ گواهی ســپرده کاهش می یابد و توجه به بازار 
ســرمایه در دولت چهاردهم محقق می شــود. معصومه 
آقاپور تصریح کرد: در شــرایط کنونی، هر کسب  و کاری 
چه کوچک، چه بــزرگ، چه دولتی و چه خصوصی باید 

برای رشــد و توسعه خود تلاش کند و این رشد نیازمند تأمین منابع مالی 
اســت. عضو شــورای عالی بورس افزود: پیش از هر چیز، باید به یک نکته 
کلیدی توجه کنیم که آن داشتن یک استراتژی پایدار برای رشد است که 
در اینجا دو سؤال اساسی مطرح می شود یک چه منابعی در اختیار داریم؟ 

و دوم چه روش هایی برای جذب سرمایه گذاری وجود دارد؟
آقاپور با اشاره به اینکه روش های مختلفی برای تأمین مالی وجود دارد، 
اظهار کرد: در شرایط فعلی، بحران ها و تحریم های بین المللی فشار زیادی 
بــر تولیدکنندگان وارد کرده با این حال، باید تلاش کنیم که تولید متوقف 
نشود و مسیر توســعه ادامه یابد.مشــاور اقتصادی رئیس جمهور با اشاره 
به دســتاوردهای دولت چهاردهم در بازار سرمایه گفت: یکی از مهم ترین 
دســتاوردهای دولت چهاردهم، رشد شاخص کل بازار سرمایه به حدود 3 
میلیون واحد اســت. این رشد به دلیل مدیریت صحیح و اقدامات مؤثر رقم 
خورده اســت که از جمله اقدامات مهم، راه انــدازی مرکز مبادله ارز و طلا 
بوده که نقش مهمی در ثبات بازار داشــته است. آقاپور ادامه داد: در ادامه 
رشد شاخص می توان به افزایش عرضه اولیه ها، افزایش سرمایه شرکت ها از 

طریق سلب حق تقدم هم اشاره کرد. 
آقاپور در ادامه بیان کرد: هدایت نقدینگی به سمت بازار سرمایه در دولت 
چهاردهم خواهد بود و نرخ انتشار اوراق کاهش خواهد یافت. کم و کاستی ها 
هست، اما در تلاشیم تا تاب آوری شکننده جامعه به شرایط مطلوب برسد. 
وی گفــت: هرچند در حال حاضر، برخی بحران های اقتصادی چالش هایی 
ایجاد کرده اند؛ اما پیش بینی می شود که در یک تا دو ماه آینده، فاصله های 

قیمتی کاهش یابد و شرایط بازار سرمایه بهبود پیدا کند.

جلب اعتماد عمومی و حفظ امنیت سرمایه
نایب رئیس اتاق ایران با تأکید براینکه مســیر توسعه 
بدون ســرمایه گذاری به مقصد نمی رســد، گفت: برای 
توسعه باید سرمایه گذاری و تشکیل سرمایه اتفاق بیفتد 
و این مهم به جلب اعتماد عمومی و حفظ امنیت سرمایه 

نیاز دارد.
قدیر قیافه در ششمین همایش تأمین مالی با موضوع فرصت های تأمین 
مالی دولت چهاردهم در بازار ســرمایه، اعلام کرد: تحقق توســعه و رشد 
اقتصادی مطلوب نیازمند ســرمایه گذاری و تشکیل ســرمایه است و این 

موضوع مهم نیز به جلب اعتماد عمومی و حفظ امنیت سرمایه نیاز دارد.
وی با اشــاره به ضرورت اعتماد سازی عمومی برای تشکیل سرمایه های 
اجتماعی در بازار ســرمایه، خاطرنشان کرد: امروز اعتماد در سطح جامعه 
دچار خدشه شده است. شــاید با آمدن دولت چهاردهم و تغییر رویکردها 
تا حدی شــاهد بهبود در ســطح کلان باشــیم؛ اما باید توجه داشت که 
همچنان در جذب ســرمایه گذار دچار مشکل هستیم و مسیر توسعه بدون 

سرمایه گذاری به مقصد نمی رسد.
قیافه افزود: نگاهی به کشورهایی که مسیر توسعه اقتصادی را با سرعت 
طی کرده اند، نشــان می دهد یکی از دلایل عمــده این حرکت، نرخ بالای 
تشکیل سرمایه و پس انداز بوده است؛ اما ایران به دلیل تحریم های خارجی 
طولانی  مدت نتوانسته در حوزه تشکیل سرمایه موفق باشد و سرمایه گذاران 
داخلی و خارجی علاقه و اشتیاق خود را برای حضور در طرح های دیربازده 
و پرریســک از دست دادند؛ اما نکته مهم آن اســت که سرمایه گذاری در 

طرح های زودبازده و کم ریسک موجب رشد نمی شود.
قیافه تأکید کرد: شناســایی واقعیت ها و پیدا کردن راهکار برای آنها تا 
پیش از اینکه به بحران تبدیل شــوند، یک موضوع بســیار مهم است. باید 
توجه داشت که نرخ ســرمایه گذاری در بخش های کلیدی کاهش یافته و 

استهلاک سرمایه به یک نگرانی کلی در سطح اقتصاد تبدیل شده است.
نایب رئیس اتاق ایران با اشاره به رشد نرخ استهلاک دارایی ها عنوان کرد: 

دلیل این موضوع کمبود تشکیل سرمایه و سرمایه گذاری های اندک است.
وی افزود: بازســازی اعتماد بین مردم، بین ایران با کشورهای همسایه 
و ایرانیان خارج از کشــور از ضرورت های مهم اســت. تا زمانی که محیط 
کســب وکار نامساعد است، تصمیمات خلق الســاعه اتخاذ می شود، امنیت 
ســرمایه ها و حقوق ســرمایه گذار حفظ نمی شــود، ثبات در مدیریت ها و 

شجاعت در تصمیم گیری ها نباشد، موفق نخواهیم شد.
وی پیشنهاد کرد: دادگاه های تجاری و حرفه ای در حوزه سرمایه گذاری 
تاســیس شود تا از این طریق، امنیت و حمایت از سرمایه ایرانیان خارج از 

کشور و سرمایه گذاران خارجی تأمین شود.
 ***

افزایش کارایی و ارتقای ارزش بازار سرمایه
رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار، به تشریح 3 برنامه 
اصلی بازار ســرمایه برای ســال 1404 پرداخت و گفت: 
مهم ترین برنامه های ســازمان بــورس افزایش کارایی و 

ارتقای ارزش بازار سرمایه است.
حجت اله صیدی، در همایش چشم انداز اقتصاد ایران 

در 1404 اعلام کرد: ما همیشه در اقتصاد در جاده مه آلود رانندگی می کنیم 
و خیلی چیزها روشــن و مشــخص نیست. برای ترســیم چشم  انداز سال 
آینده هم، نظرها متفاوت اســت. مجموعه مؤلفه ها و وزن آنها محل چالش 
است. شکی نیست که بعضی از مؤلفه ها عمومی اند و اقتصاد ایران و جهان 
سال هاست که با آن ها مواجه  است. برخی موارد و مولفه ها در سراسر دنیا، 
با درجاتی از شــدت و ضعف وجود دارند، از جمله عدم  قطعیت ها و مسائل 
زیست  محیطی که در دنیا محل توجه است. البته مسائلی هم خاص اقتصاد 
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ایران است؛ مانند تحریم ها و ناترازی ها. بنابراین طبیعی است که ما باید این  
مولفه ها را در پیش بینی ها و برنامه ریزی ها لحاظ کنیم.

صیدی در ادامه با اشــاره به موضوعات مطرح در چارچوب فعالیت بازار 
ســرمایه، تاکید کرد: برآورد بنده و همکارانم در بازار سرمایه این است که 
متغیرهای اقتصاد در ســال 1404 از ثبات برخــوردار خواهد بود و تغییر 
عمده ای را در شرایط اقتصادی پیش بینی نکرده ایم. البته همیشه متغیرهای 
غیرقابل پیش بینی وجود دارد. صیدی ادامه داد: بنابراین، ما باید برای این 
فضا برنامه های بازار ســرمایه را تنظیم کنیم. البته اگر اتفاق دیگری افتاد 
و گشــایش خوبی حاصل شــد، با یک برنامه جدید و پیش  رونده حرکت 
می کنیم و اگر شــرایط سخت تر از وضعیت فعلی شد، باز هم معتقدیم باید 
فضا را مدیریت کرد و از پیچ ها و گردنه ها عبور کرد، چون بدترین اتفاق در 

جا زدن، ناامید شدن و کار نکردن است.
رئیس ســازمان بورس و اوراق بهادار در بخش دیگری از صحبت هایش 
با تشــریح 3 برنامه بازار سرمایه در سال آینده توضیح داد: برای سال آینده 
3 برنامه را برای بازار ســرمایه پیگیری خواهیم کرد. اولین برنامه، افزایش 
کارایی بازار است. در این خصوص تمام نهادهای ناظر در بازار سرمایه وظیفه 

دارند که به تحقق این برنامه کمک کنند.
او افزود: این روند از 25 ســال پیش در بازار ســرمایه آغاز شده و تا به 
امروز ادامه داشته است؛ شفافیت هدفی است که همه ما دنبال آن هستیم. 
تلاش می کنیم که شفافیت را بالا ببریم تا از حقوق سهامدار صیانت شود و 

سهامدار بتواند ریسک و بازده را برآورد کند.
او ادامه داد: در این رابطه، کارهای مختلفی را تعریف کرده ایم و اقداماتی 
در حال پیگیری است، اما یکی از مهم ترین کارها و مهم ترین متغیرها بحث 
نظام راهبری شــرکتی است. حدود 750 شرکت در بورس حضور دارند، از 
شــرکت های بسیار بزرگ )با ارزش چند صد همت( تا شرکت های متوسط 
و کوچک، برخی از این شرکت ها در اجرای نظام حاکمیت شرکتی نقصان 
دارند. تغییرات پی در پی مدیران و نبود برنامه ای مشخص و عملیاتی برای 
مدیریت، شرکت ها را آزار می دهد. حتی در شرکت های سودآور هم گاه این 
ضعف ها را مشاهده می کنیم. بنابر این الزام داریم راهبری شرکتی و شایسته 

سالاری را تا حد امکان و وظیفه سازمان بورس ارتقا دهیم.
صیــدی اعلام کــرد: یکی دیگــر از مؤلفه ها در بحث شــفافیت، بحث 
صورت های مالی است. به عنوان مثال صورت مالی بانک ها ابهامات بیش تری 
دارد، بانک ها باید بر روی ســاختار سرمایه و بدهی خود بیش تر کار کنند. 
گزارش های حسابرســی برخی بانک ها نیز پر از بند مشروط است که آن را 
از ســودمندی خارج می کند، در نتیجــه روی ارتقای کیفیت گزارش گری 
مالی باید مشخصاً کار شود، چرا که این مولفه مهم ترین منبع تصمیم گیری 
در بازار ســرمایه است. همین طور گزارش های تفســیری که به خوبی در 
بورس مورد اســتفاده قرار می گیرد، گاه در جاهای دیگر مورد استفاده قرار 
نمی گیرد. بنابراین اولین برنامه سازمان بورس، افزایش کارایی است تا بازار 

بتواند به صورت طبیعی کار کند.
صیدی افزود: احترام گذاشــتن به طبیعت بازار بسیار مهم است. باید به 
واکنش طبیعی بازار بها داده شود. وقتی بازار به طور طبیعی پیش می رود، 
در بلندمدت همه برنده  خواهند بود. هر چند در کوتاه مدت می توان بازار را 
دستکاری کرد و محبوب هم شد، ولی این کار در نهایت به ضرر بازار تمام 
می شود. بنابراین، رساندن بازار به حالت طبیعی خود، اولین برنامه ما است 
که با اصطلاح فنی، کارایی نامیده می شود. نباید انتظار داشت وقتی شرایط 
به گونه ای دیگر اســت، شاخص رفتار دیگری از خود نشان دهد، زمانی که 
چند اتفاق می افتد که همه نگران کننده است، نباید انتظار داشت شاخص 
چند هزار واحد رشــد کند، یا زمانی که همه شــرایط مثبت است اگر بازار 
ریزشی باشد، باید شک کرد. رساندن بازار به حالت طبیعی خود یا افزایش 

کارایی بازار اولین وظیفه سازمان بورس است.

رئیس سازمان بورس گفت: موضوع دوم؛ بهبود عملکرد شرکت ها است 
که عملکرد آن ها وابســته به مدیران است. اما سازمان بورس هم نظارت و 
الزاماتی دارد که می تواند کمک کند. نظام راهبری شرکتی و ثبات مدیریت 
با الزام به تعهد به برنامه ها و عمل کردن به برنامه ها ضروری اســت. بهبود 
عملکرد شرکت ها را باید از دو سطح شرکت و کلان بررسی کرد؛ در سطح 
بنگاه یا شرکت در برخی از موارد سهامدار، سهام را می خرد اما انحراف های 
زیادی در گزارش ها مشــاهده می شــود و حتی اساســنامه شرکت رعایت 
نمی شود، باید با اصلاح وضع شــرکت به سهامداران کمک کرد، در سطح 
کلان هم باید وضــع را اصلاح کرد به عنوان مثال مســئله ناترازی انرژی 
لطماتی را وارد می کند. در تابستان، سود و زیان شرکت ها به دلیل ناترازی 
انرژی تحت تأثیر قطعی برق قرار می گیرد. قیمت گذاری پالایشگاه ها گاهی 
به هم می ریزد. پالایشــگاهی که می توانــد با تولید بنزین مرغوب و فروش 
آن، ســود خوبی ببرد، ملزم می شود که سوخت معمولی تولید کند و آن را 
با ضرر بفروشد؛ همان پالایشگاهی که پیشرفته است و اصلًا برای صادرات 
احداث شده اســت. قیمت گذاری دستوری باید حتی المقدور حذف شود. 
البته ســازمان بورس تمرکز خوبی بر صنایع دارد چنان که با برگزاری میز 

صنعت چالش های کلان هر صنعت را بررسی می کند.
او با بیان این که قیمت گذاری باید از طریق شــرکت ها انجام شود، اعلام 
کرد: برنامه ســوم ما؛ توسعه و افزایش ارزش بازار است که از طریق عرضه 
اولیه هــای بیش تر و پذیرش بیش تر انجام می شــود. امیــدوارم بتوانیم در 
ســال 1404 به عدد 1000 شــرکت پذیرفته شده در بورس برسیم، هنوز 
شــرکت های بزرگــی در اقتصاد ایران داریم که وارد بورس نشــده اند، این 
شرکت ها اگر وارد بورس شوند، هم هزینه تأمین مالی کاهش می یابد و هم 

شفاف تر می شود و امکان توسعه بیش تری نیز پیدا می کنند.
صیدی در پایان گفت: تعریف ابزارهای جدید و توســعه ابزارهای کنونی 
و کاربــرد آنان، به ویژه در بورس کالا و بورس انرژی، بســیار مهم اســت، 
امید اســت با همکاری بورس ها، نهادهای مالی، اعم از؛ کارگزاری ها، تأمین 
ســرمایه ها، سبدگردان ها، شرکت های پذیرفته شده و ... بتوانیم ارزش بازار 
ســرمایه ایران را به تولید ناخالص داخلی مان نزدیک کنیم. آرزو داریم که 
تولید ناخالص داخلی آن قدر بالا برود که بتوانیم با رقبای منطقه ای شــانه 
به شانه حرکت کنیم. امیدواریم در سال 1404 سال به مراتب بهتری را در 

پیش داشته باشیم.
***

استفاده بهینه از بازار سرمایه
رئیس کمیسیون ســرمایه گذاری و تأمین مالی اتاق 
ایران در ششمین همایش تأمین مالی در دولت چهاردهم 
با تأکید بر اینکه راه بانک برای توسعه بسته است، گفت: 
فعالان اقتصادی باید به بازار ســرمایه و شــیوه استفاده 

بهینه از آن، روی بیاورند.
فرشید شکرخدایی تصریح کرد: باید نقش بخش خصوصی را در اقتصاد 
توســعه دهیم؛ اما در قدم اول لازم است بخش خصوصی را بشناسیم. 70 
درصد تولید ناخالص ملی در خاورمیانه توســط کسب  و کارهای خانوادگی 
انجام می شــود. پس منظور از بخش خصوصی این خانواده ها هســتند که 

دغدغه توسعه کسب وکارهای خود را دارند و باید ثروت جدید خلق کنند.
وی با بیان اینکه در دوره ای کســب  و کارهای بزرگ را مصادره کردیم 
و اجازه رشــد به آنها ندادیم، تأکیــد کرد: تا زمانی که حقوق مالکیت را به 
رسمیت نشناسیم، توســعه ای رخ نمی دهد. در واقع بدون احساس امنیت 
نسبت به سرمایه گذاری که صورت می گیرد، کسب وکارها بزرگ نمی شوند 

چون مالکیت آنها به رسمیت شناخته نمی شود.
شکرخدایی از بحران جانشینی در کسب وکارهای خانوادگی صحبت کرد 
و افزود: برای توانمند ســازی این کسب  و کارها تا بتوانند وارد بازار سرمایه 
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شوند، باید از آنها حمایت کنیم. در اینجا باید ساختار را اصلاح کرده و اجازه 
دهیم این سرمایه ها بدون هراس وارد بازار شوند.

عضــو هیــأت نمایندگان اتــاق ایران پیشــنهاد داد: انجمن مشــاوره 
مدیریــت ایران را جدی بگیریم چون یکی از ضعف های جدی شــرکت ها 
و کســب وکارهای کشــور به حوزه مدیریت مربوط می شود. توسعه دانش 
مدیریت برای اصلاح ســاختار کســب  و کارها یک اصل مهم است که باید 

مورد توجه قرار گیرد.
رئیس کمیسیون سرمایه گذاری و تأمین مالی اتاق ایران با تأکید براینکه 
راه بانک برای توسعه بسته است، گفت: فعالان اقتصادی باید به بازار سرمایه 

و شیوه استفاده بهینه از آن، روی بیاورند. 

*** پنل های همایش 

 راهکارهای نوین تأمین مالی در دولت چهاردهم
ششــمین همایــش تأمین مالی بــا محوریت تأمین مالــی در دولت 
چهاردهم، به منظور بررسی و تحلیل روش های نوین تأمین مالی و ایجاد 
بســتر مناسب برای تبادل نظر میان متخصصان و فعالان اقتصادی برگزار 
شــد. این همایش شامل پنل های تخصصی مختلف بود که به موضوعاتی 
چون تأمین مالی از طریق بازار ســرمایه، تأمین مالی زیرســاخت، انتشار 
اوراق، رمزدارایی ها و تأمین مالی ارزی پرداخته شد. با توجه به چالش های 
اقتصــادی موجود این رویداد می تواند یه عنوان ســکویی برای توســعه 
راهکارهای نوین تأمین مالی و تحقــق اهداف اقتصادی دولت چهاردهم 

مطرح شود. 

*** پنل  اول 

اهمیت IPO شدن شرکت های بورسی

در »پنل تخصصــی تأمین مالی از طریق پذیرش شــرکت ها در 
بازار ســرمایه« که در حاشیه »ششــمین همایش تأمین مالی با 
موضوع فرصت های تأمین مالی دولت چهاردهم در بازار سرمایه« 
برگزارشد، مهم ترین چالش ها و فرصت های بورسی شدن شرکت ها 
اعم از مســائل مربوط به طول دوره پذیرش شرکت ها در بورس، 
ابزارهای جدید بورس و فرابورس، رقبای جدید بازار ســرمایه و ... 

مورد بحث و بررسی قرار گرفت.

 چالش ها و فرصت های IPO شدن

 حســین عبده تبریزی، اقتصاددان و رئیس شورای 
سیاست گذاری همایش با طرح سوالاتی از مدیران بازار 
سرمایه، گفت: شناسایی فرصت ها وچالش های بورسی 
شدن شرکت ها وپذیرش آن ها در بازار سرمایه موضوعی 
اســت که در این پنل تخصصی به آن پرداخته می شود 

و در وهله اول لازم اســت به این سوال پاسخ داده شود که اساسا بورسی 

شدن شــرکت ها و پذیرش آن ها در بازار ســرمایه چه مزیتی برای آن ها 
ایجاد می کند.

 تغییر استراتژی در بورس تهران
مدیرعامل بورس تهران، در این نشست تخصصی که 
به همت هلدینگ نیکان رســانه بازار سرمایه برپا شده 
بود و در پاســخ به سوال عبده تبریزی که در بالا آورده 
شــد، چنین مطلبی را عنوان کرد: بورس تهران از سال 
1401، اســتراتژی خود را برای پذیرش شــرکت ها در 

بازار ســرمایه تغییر داد. ضمن اینکه به دنبال این تغییر، استان به استان، 
شرکت ها و صنایع را بررسی کردیم. محمود گودرزی افزود: اعتقاد داشتیم 
که ادامه داشــتن روند کســب و کارها و فمیلی کمپانی ها تنها از مسیر 
تأمین مالی بازار ســرمایه امکان پذیر اســت. در واقع کسب و کارها، در 
شــرایط فعلی، برای تأمین مالی نیاز به ابزارهایی دارند که بازار سرمایه، 
تســهیلگر آن باشــد. وی با بیان اینکه یکــی از چالش های اصلی صنایع 
در شــرایط فعلی آن اســت که بانک ها با محدودیت پرداخت تسهیلات 
رو به رو هســتند، اعلام کرد: بازار ســرمایه می تواند بستر مناسبی برای 
تأمین مالی کســب و کارها باشد. به این منظور در سال های اخیر، عمده 
شــرکت های بزرگ را وارد بورس کردیم و در حال حاضر نیز برنامه داریم 

سایر شرکت ها را به حوزه بورس وارد کنیم. 
مدیرعامل بورس تهران در ادامــه صحبت های خود در پنل تخصصی 
تأمین مالی شرکت ها از طرق پذیرش در بورس، ضمن اشاره به مشکلات 
پذیرش شــرکت های جدید گفت: سامانه ای در بورس تهران داریم که در 
آن فرایندهای مربوط به ارائه درخواســت پذیرش در بازار ســرمایه برای 
شرکت ها الکترونیکی اســت؛ همچنین کل فرایند توشیح سند امیدنامه 
هم قرار اســت در آن الکترونیکی شود. محمود گودرزی افزود: سامانه ما 
در حال بازنویســی اســت و به زودی یک ماشین حساب تعاملی نیز لانچ 
می شــود که متقاضیان پذیرش در بورس به طور الکترونیکی درخواست 
پذیــرش می دهند. با تعاملی کردن ارتباط بین بورس تهران و ناشــران، 

اطلاع رسانی سریعتر می شود.
مدیرعامل بورس تهران در پاسخ به سوال مطرح شده از سوی حسین 
عبده تبریزی، ریاست پنل تخصصی تأمین مالی از طریق پذیرش شرکت ها 
در بازار سرمایه در خصوص چالش تغییر قوانین در بازار سرمایه، گفت: در 
خصوص بورســی شدن کسب و کارها و ورود آن ها به بازار سرمایه با حل 
چالش هــای مختلف آن، هنوزجای کار زیادی وجود دارد. وی در ادامه به 
مشکلات حوزه مالیات پرداخت و افزود: واقعیت این است که نظام مالیاتی 
که بر بازار ســرمایه و بازارهای رقیب حاکم است به اندازه کافی حمایت 
کننده بازار سرمایه نیســت و به همین دلیل به اندازه کافی میدان عمل 

برای بازار سرمایه باز نیست.
محمود گــودرزی، مدیرعامل بورس تهران در بخــش دیگری از پنل 
تخصصی تأمین مالی شــرکت ها از طریق پذیرش در بازار سرمایه با بیان 
اینکه در بازار کریپتو قوانینــی که برای درآمدزایی و انجام معامله حاکم 
اســت، شــفافیت کمتری دارد و این باعث شــده این بازار به رقیب بازار 
سرمایه تبدیل شود، خاطرنشان کرد: هنوز قوانین به طور کامل حمایت گر 
بازار ســرمایه نیستند و همچنان میدان عمل بازار سرمایه به اندازه کافی 
باز نیســت. هنوز راه زیادی پیش روی ما قرار دارد که با شــفاف کردن 
سایر بازارها و وضع قوانین بتوانیم امکان افزایش فعالیت و گسترش بازار 

سرمایه را فراهم کنیم. 
مدیرعامل بورس تهران در خصوص چالش های ipo شدن شرکت ها در 
بازار ســرمایه اعلام کرد: از اشکالات عرضه های اولیه در سال 99 آن بود 
که مردم را به طور مســتقیم سهامدار می کردیم. محمود گودرزی افزود: 
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صندوق های بخشــی کمک کردند مدیران حرفه ای، بازار ســرمایه و این 
صندوق هــا را مدیریت کنند. وی ادامه داد: یکی از راه هایی که می توانیم 
با اســتفاده از آن ســهامداران را به حضور بلندمدت در شرکت ها ترغیب 
کنیم، اوراق تبعی اســت، با این روش، عرضه اولیه انجام می شود و نوعی 
بیمه سهام روی عرضه های اولیه قرار می دهیم. در واقع، صندوق ها و اوراق 
تبعی راهکارهای بهتری هســتند که در فرابورس برای کســب بازدهی و 

سرمایه گذاری افراد در شرکت ها طراحی شده اند.
محمــود گــودرزی در بخش دیگری از پنل تأمین مالی شــرکت ها از 
طریق پذیرش شرکت ها در بازار سرمایه، گفت: در مورد رمز ارزها می توان 
گفت، کلاس های دارایی به علت نداشــتن زیرســاخت ها در حال تقدیم 
به بازارهای رقیب اســت. محمود گودرزی در ایــن باره افزود: مهم ترین 
کاری که ما باید انجام دهیم آن اســت که بر روی کلاس های دارایی در 
حوزه کریپتو، اوراق منتشــر کنیم و صندوق ها آن را بخرند و معامله روی 

صندوق ها انجام شود

 بازار سرمایه؛ بستری برای بازاریابی
مدیرعامــل فرابــورس ایران نیــز در پنل تخصصی 
تأمین مالی شرکت ها از طریق پذیرش در بازار سرمایه 
به قرائت مطالب خــود پرداخت و گفت: از محرک های 
جذب شرکت ها در بازار ســرمایه آن است که سیستم 
بانکــی و بازار پــول انقباضی عمــل می کند. همچنین 

پذیرش در بورس کمک می کند شــرکت ها چند نسلی شوند. محمد علی 
شــیرازی با بیان اینکه در حال حاضر، گروهی از فعالان اقتصادی از بستر 
بازار ســهام به عنوان بستر بازاریابی هم اســتفاده می کنند، خاطرنشان 
 market share کرد: بســیاری از شــرکت ها تا 10 درصد افزایش در
بعد از انجام عرضه اولیه اشــاره کرده اند. همچنین از ابزار بازار سرمایه در 

سهامداری شبکه توزیع خود استفاده می کنند. 
وی ادامه داد: مطالعه ای در خصوص اثرعرضه اولیه بر آینده شرکت ها 
با شاخص اشتغال در شرکت های پذیرش شده نشان داد، به طورمتوسط، 
تعداد کارکنان در شــرکت های پذیرش شــده در 5 ســال اخیر در بازار 

سرمایه، از روز پذیرش تاکنون 30 درصد افزایش یافته است.
مدیرعامل فرابورس ایران در ادامه پنل تخصصی تأمین مالی شرکت ها 
از طریــق پذیرش در بازار ســرمایه به بیان دیدگاه خــود در حوزه ورود 
شرکت های جدید به بورس و فرابورس پرداخت و گفت: سیاست فرابورس 
این اســت که اگر پرونده شرکتی آماده پذیرش باشد ظرف دو هفته وارد 

هیأت پذیرش می شود.
محمدعلــی شــیرازی با بیان اینکــه اولین عامل دیر شــدن پذیرش 
شــرکت ها این اســت که برخی شــرکت ها در زمان ارائه درخواســت، 
آمادگــی و پیش شــرط های پذیرش را ندارند، افــزود : عامل دوم ناچیز 
بودن درآمدها و دستمزدهای مشاوران پذیرش است. علاوه بر این گاهی 
اوقات نیاز اســت برخی پیچیدگی های مربوط به فعالیت شرکت ها شفاف 
سازی شود. ضمن اینکه در فرابورس ایران، سامانه ای به نام فراسان برای 
پذیرش شــرکت ها وجود دارد که جریان پرونده ها در آن تعاملی اســت. 
در این ســامانه، سیر پیشــرفت پرونده ها، همزمان به اطلاع مشاور، ناشر 
و حســابرس می رســد. وی تصریح کرد: در خصوص رمز ارزها می توانیم 
بگوییم رمز ارزها و توکنایزکردن دارایی ها، هم می توانند به بازار توســعه 
دهند و هم رقیب بازار ما هســتند. به خصوص بــا توکنایز کردن بازارها 
می توانیم قدری توســعه بازار هم داشته باشیم. مدیرعامل فرابورس ایران 
در پایــان صحبت های خــود در پنل تخصصی تأمین مالی شــرکت ها از 
طریق پذیرش شــرکت ها در بازار ســرمایه به سکوهای فروش طلا اشاره 
کــرد و گفت: موضع ما در برابر صندوق های طلا وســامانه های معاملاتی 

طلا این اســت که باور داریم،گروه های مختلف دارایی همیشــه رقیب ما 
بوده اند ولی توســعه آن ها متناسب با رشد تکنولوژی تغییر داشته است. 
محمد علی شــیرازی افزود: اوراق مالی به عنوان یک گروه دارایی توسعه 
پیــدا می کند ولی به لحاظ تکنولوژی های معاملاتی نباید از تحولات روز، 
جا بمانند. اگر بازار طلا در حال توســعه بستر معاملاتی خود است، اوراق 

مالی را می توان با توکنایز کردن قابل رقابت کرد.

 آسیب شناسی روند پذیرش شرکت ها

معاون توســعه بازار فرابورس ایران، نیز در این پنل 
تخصصی حضور داشــت و در پاسخ به سوالی که درباره 
طولانی شــدن روند پذیرش شــرکت ها در بورس بود، 
اعــلام کرد: در خصــوص زمان پذیرش شــرکت ها دو 
موضوع باعث طولانی شدن زمان پذیرش می شود، یکی 

مربــوط به وجود برخی محدودیت ها اســت و دیگری به اراده، عملکرد و 
سرعت خود شرکت ها مربوط است. 

ســید مهدی علم الهــدی افزود: سیاســت مــا در فرابــورس برای 
ارزش گذاری، روش عرضه است که ارزش گذاری را بر عهده خبرگان بازار 
قــرار می دهیم تا کشــف قیمت انجام دهند. در خصــوص مبانی و مدل 
ارزش گذاری جلســاتی را با ارزش گذار و عرضه کننده برگزار می کنیم اما 

نهایتا ارزش گذار این اقدام را انجام می دهد.

 مزیت های بورسی شدن شرکت ها

معاون پذیرش و ناشــران بورس تهــران نیز در پنل 
تأمین مالی از طریق پذیرش شرکت ها در بازار سرمایه، 
اعلام کرد:یکی از مزیت های بورســی شدن شرکت ها، 
موضوع مالیات ها است و انتظار داریم با ورود شرکت ها 
به بازار ســرمایه و مکانیســم های آن فرارهای مالیاتی 

کاهش پیدا کند. محمد امیــن قهرمانی، تاکید کرد: تخفیف های مالیاتی 
در بــورس و فرابورس می تواند نقش کلیــدی در این زمینه ایفا کند. وی 
افزود: با پذیرش شــرکت ها در بورس، سهام آن ها نقدشونده تر می شود و 
ایــن موضوع امکانات مختلفی برای صاحبان صنایع و ســهامداران ایجاد 
می کند.همچنین، بورسی شدن شــرکت ها به بهبود عملکرد شرکت ها و 
مدیریت آن ها کمک می کند و این موضوع یکی از مزیت های مهم بورسی 

شدن شرکت هاست.
معاون پذیرش و ناشران بورس تهران در ادامه پنل تأمین مالی از طریق 
پذیرش شرکت ها در بازار سرمایه در خصوص فرایندهای ارزش گذاری در 
بازار ســرمایه به نکاتی اشــاره کرد و گفت: در مــورد ارزش گذاری، نکته 
اساســی مربوط به مدل ها نیست بلکه موضوع اساسی در مفروضاتی است 
که وارد مدل ها می شــود؛ مفروضاتی مانند تغییرات و اثر نرخ ارز، میزان 

تولید و فروش و ... .
محمد امین قهرمانی افزود: نکته دیگر با توجه به شــرایط کشــور ما 
تفاوتی است که بین مدل های دارایی و مدل های پیش بینی جریان دارایی 
و سرمایه گذاری وجود دارد و همچنین حوادث غیرمترقبه و ناترازی هایی 
که درارزش گذاری ها محاسبه نشده است نیز در این زمینه می تواند منجر 

به بروز اختلال و اثر شود.
معــاون پذیرش و ناشــران بورس تهران در بخش دیگــری از یکی از 
پنل های پنچ گانه ششمین همایش تأمین مالی از طریق پذیرش شرکت ها 
با اشــاره به چالش حاشیه ســود شــرکت ها، گفت: در حوزه سودآوری 
شرکت ها در دو ســال اخیر مبالغ ریالی سودآوری شرکت ها رشد داشته 
اســت؛ اما حاشیه سود آن ها کم شده اســت. محمد امین قهرمانی افزود: 
در 9 ماه اول امســال، مجموع سود شرکت های بورسی، 589 همت بوده 
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که در مدت مشــابه ســال قبل معادل 520 همت بوده است. همچنین، 
کل ســود خالص ناشران بورســی در 1402 حدود 1070 همت بوده که 
پیش بینی می شود امســال به حدود 1400 همت برسد. وی تاکید کرد: 
نکته اصلی، بحث روند حاشــیه سود شرکت هاست که روند خوبی نیست. 
چون رشد بهای تمام شده از رشد درآمدها بیشتر است. مسائلی همچون 
ناترازی ها، رشد قیمت ارز، ارز نیمایی و... عوامل مهم کاهش حاشیه سود 

شرکت هاست.

*** پنل  دوم 

تاکید بر توسعه الگوهای سرمایه گذاری

در پنل تأمین مالی زیرســاخت که در حاشــیه ششمین همایش 
تأمین مالی با موضوع فرصت های تأمیــن مالی دولت چهاردهم 
در بازار سرمایه برگزار شــد با اشاره به اینکه ارزش صندوق های 
ســرمایه گذاری در اوراق با درآمد ثابت با ۵۱ درصد رشد به 7۸۸ 
همت رســید بر توسعه الگوهای ســرمایه گذاری برای طرح های 

تولیدی و زیربنایی تاکید شد.

 رشد 6۱ درصدی صندوق های سهامی

معاون نظارت بر نهادهای مالی سازمان بورس و اوراق 
بهــادار در پنل تأمین مالی زیرســاخت که در حاشــیه 
ششــمین همایش تأمین مالی با موضــوع فرصت های 
تأمین مالی دولت چهاردهم در بازار سرمایه، برگزار شد، 
با بیــان این که الگوهای ســرمایه گذاری برای طرح های 

تولیدی و زیربنایی توســعه پیدا می کند، گفت: در 10 ماه امســال، ارزش 
صندوق اوراق بادرآمد ثابت که در پایان ســال گذشــته 523 همت بود به 
788 همت در پایان دی ماه رســید و رشــد 51 درصدی را ساخته است. 
ضمن اینکه در این بازه زمانی ارزش صندوق های ســرمایه گذاری در سهام 
با رشــد 57 درصدی، از 118 همت به 186 همت افزایش یافته است. در 
عین حال، ارزش صندوق های مختلط نیز با رشد 61 درصدی از62،517 به 

100،677 میلیارد ریال رسیده است.
رضا عیوضلو ادامه داد: 763 همت اوراق دولتی منتشــر شده سررسیده 
نشــده که حدود 30 درصد آن در دست صندوق های سرمایه گذاری است 
که نشان دهنده کمک این صندوق ها در تأمین مالی دولت است. همچنین 
196 همت اوراق شــرکتی منتشر شده سر رسید نشده در بازار وجود دارد 
که 91 درصد آن در دســت نهادهای بازار ســرمایه است. این ارقام دال بر 

ظرفیت های صندوق ها برای تأمین مالی است.
معاون نظارت بر نهادهای مالی ســازمان بورس در ادامه پنل تأمین مالی 
و زیرســاخت با اشــاره به تصویب قانون تأمین مالی و زیرساخت در اسفند 
1402 و اجرایی شدن آن از اردیبهشت امسال، گفت: این قانون بخش های 
مختلفی دارد و ناظر بر ظرفیت ســازی هایی در حوزه های مختلفی از جمله 
ســنجش اعتبار، توسعه نظام سنجش اعتبار و توسعه تأمین مالی مبتنی بر 

سنجش اعتبار و تأمین مالی مؤسسات اعتباری است. رضا عیوضلو در ادامه 
صحبت های خود بیان کرد: به موجب این قانون شورایی تحت عنوان شورای 
ملی تأمین مالی با حضور وزیر اقتصاد و مدیران ســازمان برنامه و بودجه و 
بانک مرکزی، سازمان بورس و اوراق بهادار، رئیس کل بیمه مرکزی، صندوق 
توســعه ملی و اعضای از کمیســیون های اقتصاد، برنامه و بودجه مجلس 
تشــکیل شد. وی تصریح کرد : براســاس قانون، مهم ترین وظیفه این شورا 
ایجاد هماهنگی و هم افزایی بین نهادهای متولی تأمین مالی، 3 بال تعریف 
شده، بازار پول، بازار سرمایه و بیمه است. این شورا در نظر دارد که الگوهای 

سرمایه گذاری را برای طرح های تولیدی و زیربنایی توسعه بدهد.
رضا عیوضلو در یکی از پنل های ششــمین همایش تأمین مالی با اشاره 
به این که تقویت نظام سنجش اعتبار نیز به شورای ملی تأمین مالی محول 
شــده است، گفت: توسعه و ترویج نهادها و ابزارهای تأمین اعتبار و توسعه 
وثایق جزو وظایف این شورا برشمرده شده است. در ماده 14 این قانون به 
توسعه ظرفیت سازی مرتبط با شرکت های عام پروژه و صندوق های تأمین 
مالی پرداخته شده است. مدیر نظارت بر نهادهای مالی سازمان بورس افزود: 
در این بند مشوق های مالیاتی برای انتقال دارایی از مؤسسان در نظر گرفته 
شده است. در آمد مؤسسان و هلدینگ ها از محل نقل و انتقال دارایی ها به 
صندوق تأمین مالی و شرکت پروژه با نرخ مالیات صفر در نظر گرفته است.

رضا عیوضلو در پنل تأمین مالی و زیر ســاخت که در ششمین همایش 
تأمین مالی برگزار شد، تسهیل تأمین منابع واحدهای کوچک را یکی دیگر 
بندهای این قانون اعلام کرد و گفت: در تبصره 4 ماده 14 هم به ظرفیت های 
عرضه خصوصی اوراق اشــاره شده تا عرضه خصوصی در بازار بدهی افزایش 
پیدا کند. در چارچوب همین ماده سازمان بورس ضوابط انتشار اوراق مرابحه 
کوچک و کوتاه  مدت را مصوب کرده اســت. معاون نظارت بر نهادهای مالی 
سازمان بورس و اوراق بهادار، افزود: این روش برای تأمین مالی حداکثر 200 
میلیارد تومان و سررسید 18 ماه تدوین شده و متقاضیان این حق را دارند که 
نسبت به عرضه خصوصی یا عمومی تصمیم گیری کنند و این اولین بار است 
که عرضه خصوصی در مقررات سازمان بورس به رسمیت شناخته می شود. 
وی با اشــاره بــه این که برای این گونه عرضه رکن متعهد پذیره نویســی و 
بازارگردان الزامی نیست، گفت: تسهیل در موضوع رکن ضامن، یکی دیگر از 
تمهیدات در این قانون است. در این اوراق متقاضیان که خواهان تأمین مالی 
از طریق وثایق هستند، می توانند به جای ایجاد ضمانت از طریق پرتفوی، یک 
سهم را به وثیقه بگذارند. معاون نظارت بر نهادهای مالی سازمان بورس و ارواق 
بهادار ادامه داد: در این قانون اگر ســرمایه گذاران نهادی که همه خریداران و 
سرمایه گذاران عرضه خصوصی هستند، به توافق برسند، می توانند اوراق بدون 
ضمانت منتشر کنند. اما صندوق ها امکان خرید اوراقی ذیل بند 4 را ندارند. 
عیوضلو گفت: در این قانون 2 مشوق مالیاتی افزایش سرمایه ها از محل سود 
انباشته و صرف سهام از طریق سلب حق تقدم تعیین شده است. کاهش طول 
فرایند افزایش ســرمایه و تسهیل گیری فرایند ثبت افزایش سرمایه از دیگر 
تسهیل گیری های است که در این قانون رخ داده است. وی، تسهیل در روند 
اطلاع رسانی و درج آگهی ها، را یکی دیگر از بندهای این قانون خواند و اعلام 
کرد: الکترونیک کردن فرایند افزایش ســرمایه یکی از چالش های جدی در 
مورد روند افزایش سرمایه را از بین برده است. رضا عیوضلو افزود: در ماده 16 
این قانون عنوان شــده که با توجه به رتبه اعتباری اوراق، شرایط اوراق، توان 
اعتباری اوراق و بانی اوراق نرخ های ســود می تواند متفاوت باشد. در ماده 21 
هم فصل جدیدی در معاملات بورس های کالایی رخ داده است و به صراحت 
اعلام کرده که ابزارهای مالی مبتنی بر دارایی، مشمول مالیات بر ارزش افزوده 

نیستند. زیرساخت معاملات گواهی نقره از همین بند آمده است.
معاون نظارت بر نهادهای مالی ســازمان بــورس و اوراق بهادار در ادامه 
نشست پنل تأمین مالی و زیر ســاخت با اشاره به آمار معاملات در بورس 
کالا، گفت: حجم معاملات در بورس های کالای بازار فیزیکی و اوراق مبتنی 
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بر کالا، در 10 ماه 1403 به 1800 همت رســیده که در مقاسیه با 1300 
همت سال گذشته، رشد خوبی داشته است. معاملات بازار فیزیکی در 10 
ماهه امســال به 1400 همت رســیده در حالی که این رقم در مدت زمان 
مشابه سال قبل 1200 همت بوده است. رضا عیوضلو افزود: در مقابل اوراق 
بهادار مبتنی بر کالا از 105 میلیارد تومان ســال گذشته به 370 میلیارد 

تومان در امسال افزایش پیدا کرده است. 

 انتخاب سرمایه گذاری غیرمداخله ای
عضو هیأت عامل صندوق توسعه ملی، در پنل تأمین 
مالی زیرســاخت که در حاشیه ششمین همایش تأمین 
مالــی با موضوع فرصت های تأمین مالی دولت چهاردهم 
در بازار سرمایه، برگزار شد، گفت: صندوق توسعه ملی با 
هدف تبدیل بخشــی از بهای فروش نفت، گاز، میعانات 

گازی و فراورده های نفتی به ثروت های ماندگار، مولد و سرمایه گذاری زاینده 
اقتصادی و نیز حفظ سهم نسل های آینده از این منابع، تشکیل شد.

غلامحسین تقی نتاج افزود: ارکان سازمانی صندوق توسعه ملی شامل 
هیأت امنا، هیأت نظارت و هیأت عامل اســت که هر سه مجموعه نظارتی 
کشور در این هیأت حضور دارند و کارکرد کنترلی دارند. وی خاطرنشان 
کرد: ظرفیت های صندوق توســعه ملی مطابق اساســنامه شامل تولید و 
توســعه ســرمایه گذاری های دارای توجیه فنی، مالی و اقتصادی؛ اعطای 
تســهیلات صادرات خدمات فنی و مهندسی به شــرکت های خصوصی 
و تعاونــی ایرانی برنده شــده در مناقصه های خارجی و ســرمایه گذاری 
در بازارهــای پولــی و مالی داخلی و خارجی اســت. نتــاج تصریح کرد: 
ســرمایه گذاری در بازارهای پولی و مالی داخلی که قبلا با سهولت انجام 
می شد، در حال حاضر با اما و اگرهایی روبه رو شده است.در سال جاری، 
مجلس این اجازه را به صندوق ها داد در طرح هایی که به ســرمایه گذاری 
نیاز دارند، با شــرایط خاص خود مشــارکت داشته باشــند . در راستای 
این مهم صندوق مدل I-HOPE طراحی شــد. عضو هیأت عامل صندوق 
توســعه ملی در ادامه صحبت های خود در پنل تأمین مالی و زیرساخت 
افزود: با اجرایی شدن این مدل سرمایه گذاری، عواملی همچون نوع طرح 
و مدل کســب و کار، ســطوح دانش به کار گرفته شده، اهمیت سنجی و 
توانمندی، ریســک های طرح و صنعت، ســاختار تأمین مالی و در نهایت 
تجارب قبلی اجرای طرح، بر طراحی و انتخاب مدل ســرمایه گذاری غیر 
مداخله ای موثر است. این چارچوب در واقع، فرایند دقیق و اصولی ارزیابی 

طرح های سرمایه گذاری است.

 ظرفیت های تأمین مالی در بورس انرژی

مدیرعامل بورس انرژی نیز در پنل تخصصی تأمین 
مالی و زیر ساخت ششمین همایش تأمین مالی با اشاره 
به ظرفیت های این بورس برای جذب ســرمایه، گفت: 
تأمین مالی زیرســاخت در بورس انرژی به صورت های 
متنوعی مانند اوراق ســلف موازی اســتاندارد، صندوق 

ســرمایه گذاری پروژه، گواهی صرفه جویی انــرژی تأمین مالی و گواهی 
ظرفیت آتی انجام می شود.

علی نقوی افزود: مزایای صندوق ســرمایه گذاری پروژه، شــامل کاهش 
زمان افزایش ســرمایه، جدایی مالکیت از مدیریت،کنترل ریســک پروژه، 
افزایش شــفافیت سرمایه گذاری در پروژه ها و ... است. ضمن اینکه عملکرد 
صندوق هــای ســرمایه گذاری صندوق پــروژه ابتدا جمــع آوری وجوه از 
سرمایه گذاران و ســپس تخصیص وجوه به پروژه متناسب با برنامه زمانی 
پیش بینی شده طی مراحل افزایش سرمایه است. وی ادامه داد: پس از این 
مراحل، تسویه نقدی و تبدیل شرکت پروژه به شرکت سهامی عام و عرضه 

عمومی و در نهایت هم تســویه صندوق و انتقال سهام شرکت به دارندگان 
واحدهای سرمایه گذاری انجام می شود.

مدیرعامل بــورس انرژی در ادامه یکی از پنل های تأمین مالی از طریق 
زیرساخت، گواهی های صرفه جویی انرژی را به دو نوع آتی و محقق تقسیم 
کــرد و گفت: تأمین مالی نیروگاهی با اوراق گواهی ظرفیت سررســید دار 
بــر مبنای تعهد نیروگاه مبنی بر ایجــاد ظرفیت مطمئن نیروگاه در تاریخ 
مشــخصی در آینده منتشر می شــود. این اوراق را می توان به صورت سر 

رسیددار در قالب قراردادهای سلف موازی استاندارد منتشر کرد.

 بحران مالی در حوزه زیرساخت ها
مدیرعامل گروه توسعه مالی مهر آیندگان نیز در پنل 
تأمین مالی زیرســاخت حضور داشت و در صحبت های 
خــود به بحران های تأمین مالی اشــاره کــرد و گفت: 
حوزه های اصلی زیرساخت را حمل و نقل، انرژی، آب و 
فاضلاب، فناوری اطلاعات و ارتباطات،آموزش، بهداشت 

و درمان، مسکن و شهرسازی امنیتی و دفاعی،کشاورزی و منابع طبیعی، 
فرهنگــی و تفریحی،مالی و تجاری و مدیریت بحران تشــکیل می دهند. 
محمدمهدی مومن زاده افزود: در شــرایط اقتصادی کنونی بســیاری از 
کشورها به دلیل ترازنامه ضعیف خارجی و مالی و افزایش سطح بدهی با 
تنگنای مالی جدی روبه رو هستند. بودجه دولت به طور فزاینده ای برای 
پرداخت تعهدات مراقبت های بهداشــتی، آموزشــی و بازنشستگی تحت 
فشــار قرار دارد که می تواند سرمایه گذاری در زیرســاخت ها را با وجود 

بازده های بالقوه در بلند مدت، غیرقابل تحمل کند.
مدیرعامل گروه توســعه مالی مهر آیندگان در ادامه صحبت های خود 
در پنل تأمین مالی و زیرســاخت که در ششــمین همایش تأمین مالی 
برگزار می شــد، گفت: توســعه بین المللی نیازبه به مشارکت روزافزون و 
بیشــتر بخش خصوصی به ویژه به عنوان تأمیــن کننده مالی بلندمدت 
در پروژه هــای زیربنایــی دارد. محمدمهدی مومن زاده بــا بیان اینکه از 
مجموع 9 مگاپروژه در حال انجام)با هزینه پیش بینی شــده بالغ بر100 
میلیارد دلار(، چهار پروژه در کشــورهای عربی خلیج فارس واقع شــده 
اســت، افزود: زیرســاخت های یک کشــور به روش های مختلفی اعم از 
مدل هــای دولتی تأمین مالی مســتقیم از بودجــه عمومی،گارانتی های 
دولتی، سیســتم های مالیاتی خاص زیرســاخت، بازاریابــی دارایی های 
زیرســاختی، استفاده از ســرمایه گذاری مســتقیم خارجی، مشارکت با 
نهادهای مالی بین المللی،بانک های توســعه ای منطقه ای و جهانی،اوراق 
بدهی زیرساختی،مشارکت عمومی خصوصی،صندوق های سرمایه گذاری 

زیرساختی و پروژه های BOT تأمین مالی می شوند.
مدیرعامل گروه توسعه مالی مهر آیندگان در پنل تخصصی برگزار شده 
توسط هلدینگ رسانه ای نیکان رسانه، گفت: مقدار تشکیل سرمایه در سال 
1402همچنان کمتر از سال 1398 بوده و به طور کلی در 13 ساله منتهی 
به 1402 کمتر از 22 درصد رشــد کرده که میانگین سالانه آنها تنها 1.6 
درصد برآورد می شــود. همچنین، رشد تشکیل سرمایه در ایران به صورت 
ســالانه بسیار محدود است و سرمایه گذاری اندکی در بخش های اقتصادی 
صورت می گیرد. مومن زاده اعلام کرد: به طور میانگین ســالانه 0.2 درصد 
از جانب ســرمایه گذاری های انجام شــده در اقتصاد، رشد اقتصادی ایجاد 
شده اســت. محمدمهدی مومن زاده با بیان اینکه روش های دولتی تأمین 
مالی زیرساخت شامل بودجه دولتی،ســرمایه گذاری خارجی و تسهیلات 
بانکی است، ادامه داد: تأمین مالی پروژه های زیرساختی با پیچیدگی هایی 
مانند مدت نســبتا طولانی دوره مشــارکت، پیچیدگی توزیع ریسک ها و 
مســئولیت ها، پیچیدگی نظام ضمانت ها، تشویق و جریمه، تعدد ذی نفعان 

وذی نفوذان پروژه و موارد دیگر رو به روست.
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*** پنل  سوم 

انتشار 7۰۰ همت اوراق تا عید

انتشار اوراق که یکی از روش های مرسوم برای تأمین مالی کشور 
ما و صنایع به حســاب می آید، اخیرا با چالش هایی مواجه بوده و 
مورد توجه عموم سرمایه گذاران قرار نگرفته است. بر این اساس 
در ســومین پنل تخصصی ششمین همایش تأمین مالی در دولت 
چهاردهم، کارشناسان به بررسی فرصت های تأمین مالی از طریق 

انتشار اوراق پرداختند.

 اوراق تأمین مالی کوچک منتشر می شود
معاونت نظارت بورس ها و ناشران سازمان بورس در 
پنل فرصت های تأمین مالی از طریق انتشــار اوراق، که 
در حاشیه ششمین همایش تأمین مالی از بازارسرمایه 
بــا موضوع فرصت هــای تأمین مالی دولــت چهاردهم 
از بــازار ســرمایه در اتاق بازرگانی ایران، برگزار شــد، 

 اعــلام کرد: بــه زودی اوراق تأمین مالی کوچک و کوتــاه  مدت نیز وارد 
بازار می شوند. 

حمید یاری با اشــاره به روند تأمین مالی از طریق انتشــار اوراق افزود: 
تأمین مالی از بازار ســرمایه با گذراندن تجــارب گوناگون و پس از طی 
ســالیان طولانی به نقطه و جایگاه فعلی رسیده است. او با اشاره به اولویت 
تأمین مالی در گذشته از طریق سیستم بانکی،  گفت: در یک سال گذشته 
و به دلیل محدودیــت تأمین مالی از طریق بانک ها، بازار ســرمایه نقش 

ویژه ای در تأمین مالی بنگاه ها بر عهده گرفت.
معاونت نظارت بر بورس ها و ناشــران بــورس، در ادامه پنل تخصصی 
تأمین مالی از طریق انتشــار اوراق در مورد انتشار اوراق در بازار سرمایه 
توضیحاتــی را ارائــه کرد و گفت: حجم انتشــار اوراق از 88 همت اوراق 
دولتی در ســال 98، امروز به 433 همت رســیده  است. حجم زیادی از 
این اوراق، اوراق مرابحه عام بوده است. 51 همت اوراق خصوصی داشتیم 
و تا پایان دی ماه به آمار 500 همت رســیدیم که امیدواریم این آمار تا 
پایان ســال به 700 همت برســد. حمید یاری با اشــاره به سیاست های 
ســازمان بورس در مورد انتشــار اوراق، گفت: در صورت تکمیل مدارک 
ناشــران اوراق، سازمان بورس حاضر اســت با آغوشی باز در تأمین مالی 

نقش ایفا کند.
معاونت نظارت بر بورس ها و ناشــران بورس ضمن اشاره به حوزه رمز 
ارز و رمزدارایــی و تأمین مالی از این طریق در پنل تخصصی تأمین مالی 
از انتشار اوراق که توسط هلدینگ رســانه ای نیکان رسانه برپا شده بود، 
گفت: طبق قوانین بالادســتی مســئولیت رمز ارز با بانک مرکزی است و 
در مــورد رمز دارایی ها با توجه به ماهیت اوراق بهاداری آن، رگلاتور این 
حوزه ســازمان بورس است و نهاد ناظر دیگر را نمی پذیریم. در مورد رمز 
دارایی ها کارهای خوبی انجام شــده است و در ادامه فضاهای خوبی برای 

بازار به وجود می آورد.

 سهم ۱۴ درصدی شیوه اعتباری در ضمانت اوراق

مدیرعامل شــرکت تأمین ســرمایه امیــد که دیگر 
ســخنران این پنل بود نیز با ارائه آماری از تعداد انتشار 
اوراق در صنعت دارو، گفت: انتشــار اوراق در این صنعت 

بالاتر از سایر صنایع بوده است. 
ســید محسن موسوی، افزود: ارزش کل بازار بدهی به 

بازار سرمایه در سال های گذشته کاهش قابل توجهی داشته اما مدتی است 
که در حال افزایش است و اکنون به 8 درصد رسیده است. وی با بیان اینکه 
اوراق منتشر شــده در سال اخیر به لحاظ ضمانت، 85 درصد بانکی بوده و 
14 درصدی آن از طریق شــیوه اعتباری انجام شده است، خاطرنشان کرد: 
پیشنهادی مبنی بر افزایش طول عمر اوراق به 8 سال مطرح شده است که 
سعی داریم طبق قوانین سازمان بتوانیم این اوراق بلند مدت را منتشر کنیم.

 توجه به عقب ماندگی ها
مدیرعامل شرکت مدیریت دارایی مرکزی بازار سرمایه 
نیز در پنل تخصصی تأمین مالی از طریق انتشــار اوراق 
به سخنرانی پرداخت و گفت: نوآوری های خوبی از سوی 
سازمان بورس در تأمین مالی و ابزارسازی ها صورت گرفته 
است. محمدحســین صدرایی، افزود: ظرف مدت 3 تا 5 

ســال آینده، نوآوری هایی در حوزه های رمــز ارز و رمز دارایی اتفاق می افتد 
که همه بازارها را پشت سر می گذارد و باید برای جلوگیری از عقب ماندگی، 

بانک مرکزی و سازمان بورس به این امر توجه ویژه ای داشته باشند.

 بیمه ای ها تأمین مالی کنند
در بخش دیگری از پنل تأمین مالی از طریق انتشــار 
اوراق که بخشــی از ششــمین همایش تأمین مالی بود، 
یکی از اعضای هیأت مدیره بورس تهران به ارائه مطالب 
خود پرداخت و گفــت: مهم ترین چالش تأمین مالی در 
شرکت های کوچکی اســت که اشتغال محور هست و نه 

سرمایه محور. سیدجواد میرطاهر ادامه داد: اصلاح و تسهیل سازی باید در 
راستای تأمین مالی شرکت های کوچک صورت بگیرد. باید اشل های تأمین 
مالی برای این بنگاه ها که ســهم زیادی در اشــتغال دارند، ایجاد کرد. وی 
همچنین پیشنهادی را در این جلسه بیان کرد: بیمه ها باید به حوزه تأمین 

مالی وارد شوند تا جذابیت این حوزه بیشتر شود. 

*** پنل  چهارم 

کریپتو پول نیست، دارایی است

در پنل روش های تأمین مالی از مسیر رمز دارایی ها که در حاشیه 
ششــمین همایش تأمین مالی با موضوع فرصت های تأمین مالی 
دولت چهاردهم در بازار ســرمایه برگزار شد، شرکت کنندگان در 
پنل به بررسی شرایط موجود و ارائه راهکار در این حوزه پرداختند. 
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 جهان در مسیر قانون گذاری رمزدارایی

مشــاور عالی رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار در 
این پنل گفت: نوآوری ها منتظــر دولت ها نمی مانند و 
بسته به گستره و مقبولیت آنها را مجبور به قانون گذاری 

و نظارت می کنند.
علیرضا ناصرپور که به عنوان مشاور عالی حجت الله 

صیدی در پنل تخصصی تأمین مالی از طریق رمزدارایی حضور داشــت، 
گفت: اتحادیه اروپا مســئله رگولاریزه کردن نوآوری ها را مورد توجه قرار 
داده و مقرراتی وضع کرده که نسبتا مفصل است و سعی کرده وضعیت آن 
را تعیین تکلیف کند و فعالان این حوزه را مجبور به اخذ مجوز کرده و به 
طور کلی مقررات مشخصی برای آن وضع کرده است. وی در ادامه تاکید 
کرد: نهاد IOSCO )ســازمان بین المللی کمیسیون های اوراق بهادار( که 
سازمان بورس ایران نیز عضو آن است، در زمینه رمزارز توصیه هایی دارد 
که مربوط به نهادهای ناظر است. امارات نیز از جمله کشورهایی است که 
نهاد نظارتی مختص به دارایی های دیجیتال را داراست و جزو پیشروترین 
مراکز است. در کشورهای دیگر همچون آمریکا، بورس هایی برای کریپتو 
وجود دارد که لزوما به مفهوم بورس های ســاختاریافته تحت نظارت نهاد 

ناظر بازار سرمایه آن نیست.
مشــاور عالی ریاست سازمان بورس در ادامه صحبت های خود در پنل 
تخصصی با اشــاره به اینکه در وهله اول، بعــد از ورود کریپتو، انتظار از 
بانک  مرکزی بود که قوانین را وضع کند، افزود: بعد از آن، از بورس چنین 
انتظاری می رفت. تا سال گذشته مجموعه این تلاش ها به نتیجه مشخصی 
نرسیده بود اما اولین چارچوب مشخص اخیراً در قالب نظامنامه ابلاغ شده 
است. علیرضا ناصرپور درباره موضوع توکنایز کردن در پنل تأمین مالی از 
طریق رمزدارایی گفت: بورس انرژی اقداماتی در این زمینه انجام داده که 
هنوز به نتیجه نرســیده است. در بحث نظارت باید گفت، کاهش نظارت 
قطعا ریســک را بالا می برد. بنابراین گاهی نظارت ها ســخت تر می شود. 

هرچه به سمت قانون گذاری می رویم، اعتماد افزایش می یابد. 
مشاور صیدی افزود: شاید لازم باشد مجموعه مقرراتی را در این زمینه 
داشــته باشــیم و از طرفی در صورت صلاحدید، سهولت نیز باید در نظر 
گرفته شــود. اما باید توجه داشت فردی که وارد این بازار می شود به هر 

حال ریسک های آن را می پذیرد.

 دو وجه تأمین مالی

در ادامه پنل تخصصی درمورد تأمین مالی از طریق 
رمزدارایی که هلدینگ نیکان رســانه برگزار کرده بود، 
مدیرعامل نوبیتکس با اشــاره به اهمیت تأمین مالی در 
بســتر رمزارزها گفت: تأمین مالی از طریق رمزارز ابتدا 
برای اکوسیستم هایی مثل اتریوم انجام شد که به وسیله 

فعالان آن و از طریق بیت کوین رخ داد. بنابراین ســابقه آن به پروژه های 
مربوط به همین حوزه بوده که روش رایجی است.

امیرحســین راد افــزود: بــرای تأمیــن مالــی، در ســال های اخیر 
سرمایه گذاری های بســیار در این زمینه انجام شده است، همچون پروژه 
ققنوس و پروژه های دیگری در زمینه مســکن و... اما پروژه مربوط به طلا 
به دلیل مشکلاتی که بانک مرکزی مطرح کرده بود، متوقف شد و الان بر 
اساس الماس است. این فعال حوزه بازارهای رمز ارز در ادامه صحبت های 
خود به وجود توکنایزهای دیگری اشــاره و بیان کرد: توکنایز کردن فقط 
برای نهادهای مالی انجام شده و دسترسی عمومی نداشته است. مهمترین 
مزیت توکنایز شــدن اوراق، بحث حذف واســطه ها و بالا بردن سرعت و 
اهمیت برای نهادهای مالی است و اگر در کشور از آن استفاده کنیم، باید 

به این مزایا توجه کرد.

مدیرعامــل نوبیتکس در ادامــه این پنل تخصصی که در ششــمین 
همایش تأمین مالی برگزار شــد به مشکلات حوزه تأمین مالی پرداخت 
و تاکیــد کرد: بحــث تأمین مالی 2 وجه دارد؛ یکــی تأمین مالی داخلی 
)ســرمایه گذاران داخلی( و در کنار آن بازار ثانویه ای ایجاد می شــود که 
ریســک ها را می تــوان در آن مدیریت کرد. وجه بعدی تأمین ســرمایه 
از طریق خارج اســت. در کشــورهای دیگر نمونه هایی بــوده که تا یک 
میلیارد دلار نیز تأمین مالی شــده، اما این وجه بســیار سخت است، زیرا 
در فضای بین المللی تضامین بســیاری نیاز اســت. امیرحسین راد افزود: 
مشــکل بعدی بحث تحریم هاست که باعث می شود نتوانیم در بسیاری از 
کشورها لیست کنیم. اما در کنار این، بازارهای غیرمتمرکز و امکان تأمین 
مالی را داریم. مزیت تأمین مالی از مســیر رمزارزها این اســت که برخی 
ســرمایه گذاران که مشــکل تحریم ندارند، می توانند تأمین مالی خوبی 
 داشته باشند و اگر این اعتبار ایجاد شود در سال های آینده مسیر هموارتر 

خواهد شد.
مدیرعامل نوبیتکس در بخشــی دیگر از صحبت های خود در این پنل 
تخصصی گفت: مسیر تنظیم گری فراتر از بحث پول است. اگر رمزدارایی 
را به چشــم پول ببینیم، نگاهمان نیز محدود خواهد شــد، اما تجربه در 
کشــورهای دیگر همچون آمریکا نشــان می دهد پول شناخته نمی شود، 
بلکه دارایی محسوب می شود به همین دلیل تنظیم گر آن متفاوت است. 

مثلا در ترکیه، بورس ناظر آن است.
 امیرحســین راد افزود: در واقع، ماهیت رمزارزها و کریپتوها بیشتر از 
جنس بازار سرمایه است تا بانک، و شورای تأمین مالی جای مناسبی برای 
تصمیم گیری در این زمینه اســت. وی در پایان صحبت های خود چنین 
بیان داشت: بستر بلاکچین، بستر مناسبی است و آمادگی داریم به ایجاد 
و عرضه توکن های مورد نیاز کمک کنیم. معتقد به نبود نظارت نیســتیم 
اما سطوح آن متفاوت است. برای مثال سطح نظارت بانک بسیار بالاست. 

معتقدم نوع نظارت باید تغییر کند.

 فعالیت در بازار رمز ارز مستلزم اصلاح قوانین

مدیرعامــل کاریزما نیز در این پنل تخصصی به ارائه 
دیدگاه هــای خود در حــوزه مقررات ناظــر بر فعالیت 
رمز ارزها پرداخــت و گفت: فلســفه رمزارزها، کاهش 
کنترل ها و محدودیت هاســت. پیشــنهادی به سازمان 
بورس ارائه دادیم که در قالب سندباکس، در مزدکس و 

کاریزما ایجاد شد. بسیاری این بحث را مطرح  کردند که توکن برای قیمت 
روز بعــد آلارم می دهد. ما چالش هایی در قوانین بالادســتی و کلان در 
زمینه توکن داریم که تا حل نشود بیشتر فضای این حوزه در سندباکس 

تعریف می شوند.
تیمور شندی که یکی از سخنرانان پنل تخصصی تأمین مالی از طریق 
رمزدارایــی بود ضمن بیان این نکته کــه هنوز تکلیف مجموعه حاکمیت 
با این موضوع مشــخص نیست گفت: آربیتراژهای مختلفی در این زمینه 
داریم و تا تکلیف مشخص نشود توسعه ای چندان رخ نمی دهد. مشکلات 
بالادســتی بازدارنده این حوزه هستند و چندان به بانک مرکزی و بورس 

مرتبط نمی شود.
مدیرعامــل کاریزما در ادامــه پنل تأمین مالی از طریــق رمز دارایی 
به نوآوری ها این مجموعه اشــاره کرد و گفت: اولیــن مجوز صندوق 24 
ساعته بازار بورس را با همکاری مزدکس، کارگزاری کاریزما دریافت کرده 
اســت؛ یعنی این کارگزاری به عنوان مجری و مزدکس به عنوان متقاضی 
پا به این عرصه گذاشــته  و اکنون سه صندوق »اهرم«، »کهربا« و »کارا« 
متعلق به کارگزاری  کاریزما با دارایی های مختلف به صورت 24 ساعته در 

مزدکس قابل معامله هستند.
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 پرسشی اساسی...
فرهنگ حسینی، رئیس هیأت مدیره سرمایه گذاری 
حامیم در پنل تخصصــی تأمین مالی از طریق رمز ارز 
که یکی از پنل های تخصصی برگزار شــده در ششمین 
همایش تأمیــن مالی بود از ســخنرانان حاضر در این 
نشســت پرســید: چه قوانینی در حوزه بالادستی باید 

تصویب شود و بحث مالیاتی آن برای ذینفعان به چه صورت است؟
علیرضا ناصرپور که این روزها ســمت مشاور ریاست سازمان بورس را 
برعهده دارد، در پاسخ به پرســش حسینی گفت: در رابطه با سندباکس 
باید گفت که یک محیط آزمون اســت هر چند واقعی  اســت. زمانی که 
قوانین نوشته شــد، هدف این بود که برخی نوآوری ها مورد استفاده قرار 
گیرد، به همین دلیل موقت است و برای مثال 6 ماهه و... بنابراین چندان 
نمی تــوان آن را یک معیار مقایســه قرار داد. تفاوتــی در قانون گذاری و 
کشــورهای دیگر به ویژه غرب وجود دارد که مربوط به برخورد ماســت. 
قوانینــی همچون 143 و 129 که مربوط به معافیت های مالیاتی اســت. 
بنابراین اگر چنین ابزاری قرار باشــد در قالب اینها نباشد، قطعا نمی تواند 
قانونمند شــود و در بلندمدت مورد اســتفاده قرار گیرد. وی ادامه داد: به 
طــور کل اعمال مختلف رمزارز باید در قوانین بالادســتی تعیین تکلیف 
شود و ابزارهای مالی ذیل آن معافیت مالیاتی داشته باشد که تاکنون رخ 
نداده است. آنچه تاکنون دیده شــده، توکن های مرتبط با اوراق سهام یا 
صندوق هاســت که به عنوان ابزار مالی شناخته شدند که این ها مجدد به 
عنوان اوراق بهادار شناخته شوند و هر یک از نهادها باید مرتبط با مسائل 
تعییــن تکلیف کنند. ناصرپور تصریح کرد: برای مثال بخشــی به وزارت 
صمت ســپرده شده که به شخصه دلیلی برای آن نمی بینیم. اگر جدی به 
این مســئله پرداخته شود لازم است در حوزه مالیاتی )برای معافیت( و... 
قانون گذاری شود. ابعاد نظارتی چندان دقیق مشخص نشده است، اینکه 
آیا اشــخاص تحت نظارت هســتند یا خیر که اگر باشند شامل قوانینی 
می شوند. کمیسیونی برای حل اختلافات در نظر گرفته اند، اما موضوعات 
بسیار است که باید به آن پرداخت و باید نهادهای ناظر کار را پیش ببرند.

*** پنل  پنجم 

حذف امضای طلایی برای توسعه

در پنل روش های تأمین مالی ارزی که در حاشیه »ششمین همایش 
تأمین مالی با موضوع فرصت های تأمین مالی دولت چهاردهم در 
بازار سرمایه« برگزارشد،بر لزوم اصلاح قوانین، استفاده از ابزارهای 

نوین مالی و رفع موانع جذب سرمایه خارجی تاکید شد.

 انجام شده ها کافی نیستند
غلامرضا سلیمانی امیری، مشاور تجهیز منابع رئیس بنیاد مستضعفان 
در ایــن پنل با بیــان اینکه مدیریت داخلی نبایــد ضعف های موجود در 
بخش های مختلف، ازجمله قانون گذاری و جذب سرمایه گذاری را نادیده 

بگیرد، گفت: برای توسعه کسب و کار، باید موانعی مانند 
امضای طلایی حذف شود. شعار تسهیل مجوزدهی مهم 
است؛ اما در عمل چالش هایی وجود دارد؛ به ویژه وقتی 
افراد از بخش خصوصی بــه دولتی می روند و بالعکس، 

روندهای نظارتی سخت گیرانه تر می شود.
مشــاور تجهیز منابع رئیس بنیاد مستضعفان در پنل تخصصی تأمین 
مالی ارزی ضمن اشــاره به این موضوع که یکــی از راه های تأمین مالی، 
اســتفاده از صندوق توسعه ملی است، گفت: ســرمایه گذاری خارجی و 
انتشــار اوراق بدهی ارزی می تواند فرصت های خوبی ایجاد کند؛ اما هنوز 
موانعی در این مسیر وجود دارد. اقدامات مثبتی، مانند انتشار اوراق 250 
میلیون یورویی، انجام شــده؛ اما کافی نیســت. غلامرضا سلیمانی امیری 
افزود: در زمینه های ذکر شــده، تعاملات بین المللــی، مانند همکاری با 
مالزی و بازدید از بازار ســرمایه استانبول، مورد توجه بوده؛ ولی به نتیجه 

عملی نرسیده است.
مشاور رئیس بنیاد مستضعفان به عنوان یکی از سخنرانان پنل تخصصی 
تأمین مالی ارزی که توسط نیکان رسانه برگزار شده بود، گفت: تجربیات 
گذشــته نشان می دهد که جذب وام های ارزی از دولت و بانک مرکزی، با 
ضمانت های دولتی، راهکاری برای تأمین منابع بوده اســت. در دوره های 
قبل، با همکاری بانک مرکزی، مشکلاتی مانند پرداخت های زیمنس حل 
شــد. در حال حاضر نیز باید از این تجربیات برای تأمین مالی اســتفاده 
کرد. غلامرضا ســلیمانی امیری افزود: اتکا به یک روش ویژه، مانند مدل 
چین، کــه عمدتاً از طریق بانک های دولتی تأمین مالی می شــود، کافی 
نیســت و باید رویکردهای متنوعی در نظر گرفته شود. در شرایط فعلی، 
تأمین منابع ارزی برای پروژه های انرژی تجدید پذیر، اهمیت بیشــتری 

یافته است.

 راضی نشدن سرمایه گذار، مشکل اصلی تأمین مالی

در ادامه پنل تخصصی تأمین مالی ارزی که بخشی 
از ششمین همایش تأمین مالی بود، محمد جواد دانش، 
معاون سرمایه راهبردی صندوق توسعه ملی بیان کرد: 
یکی از مشــکلات اساســی در تأمین مالی پروژه های 
زیرســاختی، به ویژه در حــوزه انرژی، این اســت که 

بســیاری از سرمایه گذاران تنها به دریافت سرمایه اولیه فکر می کنند؛ اما 
مسئله اصلی در نحوه کسب درآمد و بازپرداخت سرمایه است. اگر بتوانیم 
برای این بخش راهــکاری پیدا کنیم، می توانیم به پتانســیل های بالقوه 

کشور در این زمینه تکیه کنیم. 
دانش افزود: در کشــور ما، تقریباً برای تمامی طرح ها منابع مالی لازم 
وجود دارد؛ اما مشکل اصلی در نبود فناوری های متقاعدکننده برای جذب 
سرمایه گذار اســت. این مسئله به چند بخش تقســیم می شود که یکی 
از مهم ترین آنها قوانین اســت. درحالی که کشــورهای مختلف ابزارهای 
متنوعی برای تأمین مالــی دارند؛ ولی ما هنوز در حال تدوین روش های 

کارآمد هستیم.
معاون سرمایه راهبردی صندوق توسعه ملی در ادامه پنل تأمین مالی 
ارزی به نقش این مجموعه در برطرف کردن مشــکلات تأمین مالی اشاره 
کرد و گفت: تصمیــم گرفتیم چند ابزار طراحی کنیم که بتوانند ما را به 
ســمت یک مدل ســودآور و پایدار هدایت کنند. تأمین مالی نباید صرفاً 
بر پایه تســهیلات باشــد، بلکه باید مدل هایی ایجــاد کنیم که جذابیت 
ســرمایه گذاری را افزایش دهند. محمد جواد دانش افزود: در بســیاری 
از مــوارد، افراد تنها بــه پرداخت های بالای برخی مدیران یا ســودهای 
کوتاه مدت توجه می کنند، درحالی که مســئله اصلی ایجاد ســاختارهای 

مالی پایدار است.
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 ۲۰ میلیون یورو تسهیلات ارزی

مدیر توســعه بــازار ارز مرکــز مبادله نیــز در پنل 
تخصصی تأمین مالی ارزی حضور داشت و از زاویه دید 
یک مقام مسئول در حوزه ارزی به مشکلات تأمین مالی 
پرداخت و گفت: بانک مرکزی با اعطای تســهیلات 20 
میلیون یورویی یک ساله، از پروژه های پیشران حمایت 

می کند. محمد قزلباش افزود: با توجه به اولویت های تعیین شــده، تأمین 
مالی تجهیزات و ســرمایه در گردش شــرکت ها از طریق وزارت بهداشت 
انجام می شــود و در اختیار طرف های تجاری ازجمله چین، قرار می گیرد. 
وی بیان کرد:: طرح های انتخابی باید دارای ویژگی هایی مانند بازپرداخت 
اقساط مشخص و دوره تنفس کافی باشند، همچنین، مصرف منابع مالی 

باید به افزایش تولید و صادرات منجر شود.
مدیر توســعه بازار ارز مرکز مبادلــه در ادامه صحبت های خود در این 
پنــل که یکی از پنل های پنج گانه، ششــمین همایــش تأمین مالی بود،  
با اشــاره به اینکه بانک مرکزی از ابتدای امســال، تأمین مالی پروژه های 
پیشران اقتصادی را در دستور کار قرار داده است؛ گفت: این تأمین مالی با 
هدف بهره برداری از پروژه های صادرات محور در یک سال آینده طراحی 
شده و تا ســقف 20 میلیون یورو به صورت تسهیلات یک ساله در اختیار 

شرکت های متقاضی قرار می گیرد.
محمد قزلبــاش یکی از نگرانی های اصلی در موضــوع تأمین مالی را 
اطمینان نداشتن نهادهای مختلف ازجمله صندوق توسعه ملی در تأمین 
ارز مورد نیاز برای این کار دانســت و افزود: بانک مرکزی با اطلاعاتی که 
از وضعیــت ارزی متقاضیان دارد، اطمینان لازم را به ذینفعان می دهد تا 
منابع ارزی در اختیار بهترین اســتفاده کنندگان قرار گیرد. محاســبات و 
تعهدات مالی بر مبنای یورو انجام می شــود؛ اما امکان دریافت سایر ارزها 

نیز در خارج از کشور وجود دارد.
مدیر توســعه بازار ارز مرکز مبادله در ادامه پنل تخصصی تأمین ارزی 
ضمن اشاره به اینکه سیاست گذار در حال حاضر با محدودیت هایی مواجه 
است و نمی تواند تصمیمات ریســکی بگیرد که باعث کاهش منابع ارزی 

در بلندمدت شــود، گفــت: تأمین مالی بلندمدت در کشــور، خصوصاً از 
سال 1397، با مشــکلات جدی روبه رو بوده که این مشکلات شامل نرخ 
بهره حقیقی منفی در بازارهای رســمی، نرخ بهره اسمی بالا در بازارهای 
غیررســمی، تمایل اشخاص حقیقی به عدم ســپرده گذاری در بانک ها و 
ترجیح ســرمایه گذاری در دارایی های غیرمولد می شــود. محمد قزلباش 
افــزود: بانک مرکزی تلاش دارد با سیاســت های جدید، منابع ارزی را به 
ســمت پروژه های صادرات محور هدایت کند؛ اما برای موفقیت در تأمین 
مالــی بلندمدت، نیاز به اصلاحات ســاختاری در نظام بانکی، کاهش نرخ 
بهره در بازارهای غیررسمی و افزایش جذابیت سرمایه گذاری مولد دارد.

 GDP با رقم پروژه ها همخوانی ندارد

معاون خدمات مالی تأمین ســرمایه خلیج فارس در 
ادامه پنل تخصصــی تأمین مالی ارزی بــا بیان اینکه 
حجم تأمین مالی ارزی رو به افزایش است، گفت: یکی 
از موضوعات مهمی که شرکت ها با آن رو به رو هستند 
تأمین مالی نشــدن طرح های در دست اجراست که به 

دلیل بالا بودن رقم این پروژه ها است که با GDP کشور همخوانی ندارد.
محدثه رزاقی با اشــاره به اینکه تأمین مالــی ارزی به دو روش انجام 
می شود، گفت: تأمین مالی ارزی به دو روش استقراضی و مشارکتی انجام 
می شــود که در مدل استقراضی،صندوق توســعه ملی، قرارداد تضمینی، 
انتشــار اوراق بهــادار ارزی قــرار دارد و همچنین در مدل مشــارکتی 
سرمایه گذاری مستقیم خارجی، مدل های قراردادی است. به گفته وی در 
انتشــار اوراق بهادار ارزی،اوراق مرابحه ارزی و اوراق سلف ارزی را داریم 
و اوراق مرابحه ارزی برای خرید خدمات از خارج از کشــور طراحی شده 
اســت و در این روش این اوراق برای افرادی است که توانایی پرداخت آن 
در آینده را داشــته باشد. معاون خدمات مالی تأمین سرمایه خلیج فارس 
ادامــه داد: در ایــن روش بانک عامل بابت تعهــدات ارزی ضامن خواهد 
 بود و پول مســتقیم به حســاب فروشــنده تجهیزات در خــارج از ایران 

واریز می شود.
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مجتمع فولاد خراســان به عنوان بزرگ ترین 
قطب صنعتی شــرق کشور از ســال 1380 به 
جمــع تولیدکنندگان فولاد ایران پیوســته و با 
اتکا به تکنولوژی های پیشــرفته، استانداردهای 
بین المللی و نیروی انسانی متخصص، سهم قابل 
 توجهی در تولید میلگرد، شمش، آهن اسفنجی 

و گندله به خود اختصاص داده است.
این مجتمع عظیم صنعتی، با ظرفیت 1.35 
میلیــون تن فولاد خام در ســال، از پنج واحد 
کلیدی گندله ســازی، احیای مستقیم، ذوب و 
ریخته گری، نورد و واحدهای پشتیبانی تشکیل 
شده اســت. کارخانه نورد با ظرفیت 550 هزار 
تن، کارخانه فولادسازی شماره 1 و 2 با ظرفیت 
1.35 میلیون تــن، واحد احیای مســتقیم با 
ظرفیت 1.6 میلیون تن و واحد گندله سازی با 
ظرفیت 2.5 میلیون تن در سال، تنها بخشی از 
ظرفیت های این مجموعه هســتند که با ایجاد 
اشتغال مســتقیم برای چندین هزار نفر، نقش 

مهمی در توسعه اقتصادی کشور ایفا می کند.

 یکی از بازیگران اصلی 
صنعت فولاد کشور

اســتان خراســان با معادن غنی سنگ آهن، 
گاز طبیعی، زغال ســنگ و دسترسی به راه های 
مواصلاتی و زیرســاخت های صنعتی، بســتری 
مناســب برای احداث یک مجتمــع فولادی را 
فراهم کرده اســت. همین عوامل باعث شــد تا 
در سال 1362، مطالعاتی جامع برای راه اندازی 
یک کارخانه فولادسازی انجام و در سال 1368، 
محل اجرای این پروژه در 15 کیلومتری شمال 
غرب نیشابور مشخص شــود. فولاد خراسان از 

همان ابتدا با هدف کاهش وابستگی به واردات، 
خودکفایــی در تولید محصولات اســتراتژیک و 
توســعه پایدار صنعتی فعالیت خود را آغاز کرد 
و اکنون به عنوان یکی از بازیگران اصلی صنعت 

فولاد کشور شناخته می شود.

 ظرفیت  ۲.۵ میلیون تنی
 کنسانتره سازی

در حال حاضــر، واحد تغلیظ ســنگ آهن 
)کنسانتره ســازی( با ظرفیــت 2.5 میلیون تن 
در ســال در نزدیکی معادن ســنگان در حال 
اجراســت که یکــی از مهم تریــن پروژه های 
توسعه ای شــرکت به شــمار می رود. علاوه بر 
این، مجتمع فولاد خراسان با احداث واحدهای 
تصفیه پســاب صنعتی، توسعه زیرساخت های 
حمل ونقل ریلی، اجرای پروژه های تولید انرژی 
تجدیدپذیــر و ســرمایه گذاری در تولید برق و 

ذخیره ســازی گاز، در مسیر کاهش هزینه های 
تولیــد، افزایش بهره وری و توســعه پایدار گام 

برداشته است.

تعهد به استانداردهای جهانی
فولاد خراسان، به عنوان پیشرو در تکنولوژی 
اســتانداردهای  دارای  فولادســازی،  نویــن 
 ISO  9001 ازجملــه  بین المللــی  معتبــر 
)مدیریــت کیفیــت(، ISO 14001 )مدیریت 
و  )ایمنــی   ISO  45001 زیســت محیطی(، 
بهداشت شغلی(، ISO 50001 )مدیریت انرژی( 
و ISO 17025 )مدیریت کیفیت آزمایشگاهی( 
است. این استانداردها در کنار اجرای پروژه های 
بهینه سازی مصرف انرژی و بومی سازی قطعات 
و تجهیــزات، این مجتمع را در مســیر افزایش 
بهره وری، کاهش آلایندگی ها و توســعه پایدار 

صنعتی قرار داده است.

درخشش مجتمع فولاد خراسان درخشش مجتمع فولاد خراسان 
در شرق کشوردر شرق کشور

مجتمع فولاد خراسانمجتمع فولاد خراسان

شماره 584  اسفند 1403شماره 584  اسفند 1403

مجتمع فولاد خراسان؛ طلایه دار صنعت فولاد شرق کشور
مجتمع فولاد خراســان به عنوان بزرگ ترین قطب 
صنعتــی شــرق کشــور از ســال ۱۳۸۰ به جمع 
تولیدکننــدگان فولاد ایران پیوســته و بــا اتکا به 
تکنولوژی های پیشــرفته، استانداردهای بین المللی 
و نیروی انسانی متخصص، ســهم قابل توجهی در 
تولید میلگرد، شمش، آهن اسفنجی و گندله به خود 

اختصاص داده است.
این مجتمــع عظیم صنعتی، بــا ظرفیت ۱/۳5 
میلیون تن فولاد خام در سال، از پنج واحد کلیدی 
گندله ســازی، احیای مستقیم، ذوب و ریخته گری، 
نورد و واحدهای پشــتیبانی تشــکیل شده است. 
کارخانه نــورد با ظرفیت 55۰ هــزار تن، کارخانه 
فولادسازی شــماره ۱ و ۲ با ظرفیت ۱/۳5 میلیون 
تن، واحد احیای مســتقیم با ظرفیت ۱/6 میلیون 
تن و واحد گندله ســازی با ظرفیت ۲/5 میلیون تن 
در سال، تنها بخشــی از ظرفیت های این مجموعه 
هســتند که با ایجاد اشتغال مستقیم برای چندین 
هزار نفر، نقش مهمی در توسعه اقتصادی کشور ایفا 

می کند.

رشد و توسعه با تکیه بر منابع استراتژیک •
اســتان خراســان با معادن غنی ســنگ  آهن، 
گاز طبیعی، زغال ســنگ و دسترســی به راه های 
مواصلاتــی و زیرســاخت های صنعتی، بســتری 
مناســب برای احداث یــک مجتمع فــولادی را 
فراهم کرده اســت. همیــن عوامل باعث شــد تا 
در ســال ۱۳6۲، مطالعاتی جامع بــرای راه اندازی 
یک کارخانه فولادســازی انجام و در سال ۱۳6۸، 
محل اجــرای این پروژه در ۱5کیلومتری شــمال 
غرب نیشــابور مشــخص شــود. فولاد خراسان از 
همــان ابتدا با هدف کاهش وابســتگی به واردات، 
خودکفایــی در تولیــد محصولات اســتراتژیک و 
توســعه پایدار صنعتی فعالیت خــود را آغاز کرد و 
 اکنون یکی از بازیگران اصلی صنعت فولاد کشــور 

شناخته می شود.

ظرفیت های تولیدی و برنامه های توسعه ای •
در حــال حاضــر، واحــد تغلیــظ ســنگ آهن 
)کنسانتره ســازی( با ظرفیــت ۲/5 میلیون تن در 
سال در نزدیکی معادن ســنگان در حال اجراست 
که یکی از مهم ترین پروژه های توسعه ای شرکت به 
شــمار می رود. علاوه بر این، مجتمع فولاد خراسان 
با احداث واحدهای تصفیه پســاب صنعتی، توسعه 

زیرســاخت های حمل ونقل ریلی، اجرای پروژه های 
تولید انرژی تجدیدپذیر و ســرمایه گذاری در تولید 
برق و ذخیره سازی گاز، در مسیر کاهش هزینه های 
تولید، افزایش بهره وری و توسعه پایدار گام برداشته 

است.
تعهد به استانداردهای جهانی •

فولاد خراسان، به عنوان پیشرو در تکنولوژی نوین 
فولادسازی، دارای استانداردهای معتبر بین المللی از 
 ISO 14001 ،)مدیریت کیفیت( ISO 9001 جمله
)مدیریت زیســت محیطی(، ISO 45001 )ایمنی و 
بهداشــت شــغلی(، ISO 50001 )مدیریت انرژی( 
و ISO 17025 )مدیریــت کیفیت آزمایشــگاهی( 
اســت. این اســتانداردها در کنار اجرای پروژه های 
بهینه ســازی مصرف انرژی و بومی سازی قطعات و 
تجهیزات، این مجتمع را در مسیر افزایش بهره وری، 
کاهش آلایندگی ها و توسعه پایدار صنعتی قرار داده 

است.

نقش فولاد خراسان در بازار داخلی و  •
بین المللی

مجتمع فــولاد خراســان یکــی از بزرگ ترین 
عرضه کننــدگان میلگــرد در بــورس کالا بــوده 
و بــا جایــگاه هشــتم در تولید شــمش فولادی 
کشــور، ســهم قابل توجهی از بازار داخلــی را در 
اختیــار دارد. علاوه بر تامین نیازهــای داخل، این 
مجتمع در ســال های اخیــر با افزایــش ظرفیت 
صادراتــی و توســعه بازارهــای بین المللی، نقش 

 مهمــی در ارزآوری و رشــد صنعت فولاد کشــور 
ایفا کرده است.

با توجــه به روندهای جهانــی، تحولات صنعت 
فولاد و سیاســت های کلان اقتصادی کشور، فولاد 
خراسان برنامه های گسترده ای برای افزایش تولید، 
کاهش هزینه ها، توســعه صادرات و بهینه ســازی 
مصرف انرژی در دســتور کار دارد. پروژه های جدید 
این شرکت ازجمله افزایش ظرفیت تولید کنسانتره، 
اجرای طرح هــای تولیــد بریکت و بهینه ســازی 
فرآیندهای تولیدی، نقش کلیدی در ارتقای جایگاه 
فــولاد خراســان در صنعت فولاد ایــران و منطقه 

خواهند داشت.

ایجاد بیش از هفت هزار شغل مستقیم و  •
غیرمستقیم

بررسی وضعیت اشتغال در مجتمع فولاد خراسان 
نشان می دهد که این شرکت با ایجاد بیش از هفت 
هزار فرصت شــغلی، نقــش مهمــی در اقتصاد و 

اشتغال زایی منطقه شرق کشور ایفا می کند.
یک هزار و ۲۳۲ نفر در بخش نیروی صف مشغول 
به کار هســتند که وظیفه اصلی عملیات تولید را بر 
عهده دارنــد، ۳۳۹ نفر در بخش ســتادی، وظیفه 
پشتیبانی، برنامه ریزی و مدیریت امور اجرایی فعالیت 
می کنند، ۹۳۸ نفر به عنوان پیمانکار با این مجموعه 
در حال همکاری هستند و بیش از چهار هزار و 5۰۰ 
فرصت شــغلی غیرمستقیم، ناشــی از فعالیت های 

پشتیبانی و زنجیره تامین فولاد خراسان است.

نقش فولاد خراسان در توسعه اشتغال  •
شرق کشور

با توجه به موقعیت اســتراتژیک فولاد خراسان 
در استان خراســان رضوی و نیاز روزافزون صنعت 
فولاد به نیروی انسانی متخصص، این شرکت یکی 
از مهم ترین مراکز اشــتغال زایی منطقه محســوب 
می شــود. علاوه بر این، توسعه طرح های تولیدی و 
زیرســاختی در این مجموعه، می تواند در آینده به 
افزایش بیشتر اشتغال مستقیم و غیرمستقیم منجر 

شود.
در شرایطی که صنعت فولاد با چالش هایی مانند 
ناترازی انرژی و نوســانات بازار روبه روست، حفظ و 
توسعه اشــتغال در این حوزه، نیازمند برنامه ریزی 
مســتمر و ســرمایه گذاری در طرح های توسعه ای 
خواهد بود. حال باید دید که برنامه های آینده فولاد 
خراســان تا چه اندازه به افزایش اشتغال پایدار در 

منطقه کمک خواهد کرد.

ترکیب سهامداران فخاس •
نگاهــی به ترکیــب ســهامداری مجتمع فولاد 
خراســان نشــان می دهد که بخــش قابل توجهی 
از مالکیت این شــرکت در اختیــار نهادهای بزرگ 

اقتصادی و مالی کشور قرار دارد.
موسســه صندوق بیمه اجتماعی روســتاییان و 
عشــایر با 55/74 درصد، بیشترین سهم را در میان 

نهادهای دولتی و عمومی دارد.
شرکت ســرمایه گذاری توســعه معادن و فلزات 
)سهامی عام( با ۳۳/4 درصد سهام، موسسه صندوق 
حمایت و بازنشستگی کارکنان فولاد 6/۰6 درصد، 
شــرکت بین المللی فولاد تجارت دالاهو )ســهامی 
خــاص( نیز ۰/6 درصد از ســهام را در اختیار دارد. 
سایر ســهامداران خرد مجموعاً 4/۲ درصد از سهام 

را در دست دارند.
با توجه بــه این ترکیب، فولاد خراســان تحت 
تاثیر تصمیمات سهامداران عمده ای همچون توسعه 
معادن و فلزات و صندوق های بیمه و بازنشســتگی 
قــرار دارد. حضــور پررنــگ نهادهــای عمومی و 
شــبه دولتی در سهامداری این شرکت، نشان دهنده 
ارتباط گســترده آن با سیاست های کلان صنعتی و 

اقتصادی کشور است.
با این ســاختار ســهامداری، انتظار می رود که 
برنامه های توسعه ای فولاد خراسان در هماهنگی با 
استراتژی های کلان اقتصادی و سیاست های بخش 

معادن و فولاد کشور پیش برود.

وضعیت سهام شناور فولاد خراسان و  •
چالش های بازار سرمایه

دانیال آســتانه، معاون مالــی و اقتصادی فولاد 

خراســان در نشســت تحلیلی عملکرد فخاس، به 
دغدغه های ســرمایه گذاران بازار سرمایه اشاره کرد 
و گفت: یکی از مواردی که همیشه از سوی فعالان 
بازار ســرمایه مورد انتقاد قرار گرفته، درصد پایین 
ســهام شناور فولاد خراسان اســت. جذابیت سهام 
این شرکت باعث شده سهامداران عمده تمایلی به 
فروش ســهام خود نداشته باشند. البته اخیراً شاهد 
عرضه هایی از سوی مجموعه صندوق فولاد و دالاهو 
بوده ایم که در راستای تسویه بدهی ها انجام شده و 

باعث بهبود نسبی درصد شناوری شده است.
وی تاکید کرد: برنامه افزایش ســهام شناور در 
تکالیف هر دو ســهامدار عمده مــا، به خصوص در 
مجموعه وزارت رفاه، قرار گرفته و امیدواریم در این 

حوزه نیز گشایش هایی رخ دهد.
فولاد خراسان؛ جایگاه هشتم تولید فولاد  •

کشور
فــولاد خراســان به عنوان یکی از شــرکت های 
مطرح صنعت فــولاد ایران، جایگاه خود را در میان 
تولیدکنندگان تثبیت کرده و در مسیر رشد و توسعه 

قرار دارد. این شرکت با ظرفیت تولید ۱/۳5 میلیون 
تن فولاد، در جایگاه هشــتم کشور قرار گرفته و در 
کنار شرکت های بزرگ، سهم قابل توجهی از بازار را 

به خود اختصاص داده است.
اگرچه فولاد خراسان فاصله ای با تولیدکنندگان 
بزرگ تر دارد، اما با توجه به برنامه های توســعه ای 
خود، ظرفیت بالایی برای رشد و ارتقای جایگاه در 

صنعت فولاد کشور دارد.
این شــرکت با رویکرد توسعه ای خود، در مسیر 
افزایش ســهم بــازار و ارتقای جایــگاه در صنعت 
فولاد کشــور حرکت می کند. پروژه های در دســت 
برنامه هــای صادراتی و ســرمایه گذاری های  اجرا، 
زیرساختی، این شرکت را به یکی از بازیگران اصلی 
صنعت فولاد ایران تبدیل کرده است و با این روند، 
فولاد خراسان نه تنها جایگاه خود را در بازار داخلی 
تثبیت می کند، بلکه می تواند در بازارهای بین المللی 

نیز نقش پررنگ تری ایفا کند.
دانیال آستانه با اشاره به موقعیت فولاد خراسان در 
صنعت، اظهار داشت: با وجود تمام محدودیت هایی 

زنجیره تولید

وضعیت اشتغال

جایگاه در صنعت

۱۰.۳

۴.۲ ۳.۸ ۳.۶
۲.۴ ۲.۳ ۱.۵ ۱.۳۵ ۱.۲ ۱.۲ ۱.۲ ۱ ۱ ۰.۵۵ ۰.۵۵
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 جایگاه هشتم
 در تولید شمش فولادی ایران

مجتمـع فولاد خراسـان یکـی از بزرگ ترین 
عرضه کننـدگان میلگـرد در بـورس کالا بـوده 
و بـا جایـگاه هشـتم در تولیـد شـمش فولادی 
کشـور، سـهم قابل توجهـی از بـازار داخلـی را 
نیازهـای  تأمیـن  بـر  عـلاوه  دارد.  اختیـار  در 
بـا  ایـن مجتمـع در سـال های اخیـر  داخـل، 
افزایـش ظرفیـت صادراتـی و توسـعه بازارهای 
بین المللـی، نقـش مهمـی در ارزآوری و رشـد 
صنعـت فولاد کشـور ایفـا کرده اسـت. با توجه 
بـه روندهـای جهانـی، تحـولات صنعـت فولاد 
و سیاسـت های کلان اقتصـادی کشـور، فـولاد 
خراسـان برنامه های گسـترده ای بـرای افزایش 
صـادرات  توسـعه  هزینه هـا،  کاهـش  تولیـد، 
و بهینه سـازی مصـرف انـرژی در دسـتور کار 
دارد. پروژه هـای جدیـد ایـن شـرکت ازجملـه 
اجـرای  کنسـانتره،  تولیـد  ظرفیـت  افزایـش 
بهینه سـازی  و  بریکـت  تولیـد  طرح هـای 
فرایندهـای تولیـدی، نقـش کلیـدی در ارتقای 
جایـگاه فولاد خراسـان در صنعت فـولاد ایران 

و منطقـه خواهنـد داشـت.

 ایجاد بیش از 7 هزار 
شغل مستقیم و غیرمستقیم

بررسی وضعیت اشــتغال در مجتمع فولاد 
خراســان نشــان می دهد که این شــرکت با 
ایجاد بیش از هفت هزار فرصت شــغلی، نقش 
مهمی در اقتصاد و اشــتغال زایی منطقه شرق 
کشــور ایفا می کند. یک هــزار و 232 نفر در 
بخش نیروی صف مشــغول به کار هستند که 
وظیفه اصلی عملیــات تولید را بر عهده دارند، 
339 نفر در بخش ســتادی، وظیفه پشتیبانی، 
برنامه ریــزی و مدیریت امــور اجرایی فعالیت 
می کننــد، 938 نفر به عنوان پیمانــکار با این 
مجموعه در حال همکاری هســتند و بیش از 
چهار هزار و 500 فرصت شــغلی غیرمستقیم، 
 ناشی از فعالیت های پشتیبانی و زنجیره تأمین 

فولاد خراسان است.

 نقش فولاد خراسان 
در توسعه اشتغال شرق کشور

با توجه به موقعیت استراتژیک فولاد خراسان 
در اســتان خراســان رضوی و نیــاز روزافزون 
صنعت فولاد به نیروی انســانی متخصص، این 
شــرکت یکی از مهم ترین مراکز اشــتغال زایی 
منطقــه محســوب می شــود. علاوه بــر این، 
توســعه طرح های تولیدی و زیرساختی در این 
مجموعه، می تواند در آینده به افزایش بیشــتر 
اشتغال مســتقیم و غیرمستقیم منجر شود. در 
شــرایطی که صنعت فولاد با چالش هایی مانند 

ناتــرازی انرژی و نوســانات بازار روبه روســت، 
حفظ و توسعه اشــتغال در این حوزه، نیازمند 
در  ســرمایه گذاری  و  مســتمر  برنامه ریــزی 
طرح های توســعه ای خواهد بود. حال باید دید 
که برنامه های آینده فولاد خراسان تا چه اندازه 
بــه افزایش اشــتغال پایــدار در منطقه کمک 

خواهد کرد.

ترکیب سهامداران فخاس
نگاهی به ترکیب ســهامداری مجتمع فولاد 
خراســان نشان می دهد که بخش قابل توجهی 
از مالکیــت این شــرکت در اختیــار نهادهای 
بــزرگ اقتصــادی و مالی کشــور قــرار دارد. 
مؤسســه صندوق بیمه اجتماعی روســتاییان 
و عشــایر با 55.74 درصد، بیشــترین ســهم 
را در میــان نهادهای دولتــی و عمومی دارد. 
شرکت سرمایه گذاری توســعه معادن و فلزات 
)ســهامی عام( با 33.4 درصد ســهام، مؤسسه 
صنــدوق حمایــت و بازنشســتگی کارکنــان 
فــولاد 6.06 درصد، شــرکت بین المللی فولاد 
تجارت دالاهو )ســهامی خاص( نیز 0.6 درصد 
از ســهام را در اختیار دارد. ســایر سهامداران 
خرد مجموعاً 4.2 درصد از ســهام را در دست 
دارند. با توجه به این ترکیب، فولاد خراســان 
تحت تأثیــر تصمیمات ســهامداران عمده ای 
همچون توســعه معادن و فلزات و صندوق های 
بیمه و بازنشســتگی قــرار دارد. حضور پررنگ 
نهادهای عمومی و شــبه دولتی در سهامداری 
این شــرکت، نشــان دهنده ارتباط گســترده 
آن بــا سیاســت های کلان صنعتی و اقتصادی 
کشور است. با این ســاختار سهامداری، انتظار 
می رود که برنامه های توسعه ای فولاد خراسان 
در هماهنگی با اســتراتژی های کلان اقتصادی 
 و سیاســت های بخش معادن و فولاد کشــور

 پیش برود.

 وضعیت سهام شناور فولاد خراسان 
و چالش های بازار سرمایه

دانیال آستانه، معاون مالی و اقتصادی فولاد 
خراســان در نشســت تحلیلی عملکرد فخاس، 
بــه دغدغه های ســرمایه گذاران بازار ســرمایه 
اشــاره کرد و گفت: یکی از مواردی که همیشه 
از ســوی فعالان بازار ســرمایه مورد انتقاد قرار 
گرفته، درصد پایین سهام شناور فولاد خراسان 
است. جذابیت سهام این شرکت باعث شده که 
ســهامداران عمده تمایلی به فروش سهام خود 
نداشته باشــند. البته اخیراً شاهد عرضه هایی از 
ســوی مجموعه صندوق فولاد و دالاهو بوده ایم 
که در راستای تسویه بدهی ها انجام شده و باعث 
بهبود نســبی درصد شناوری شــده است. وی 
تأکید کرد: برنامه افزایش سهام شناور در تکالیف 
هر دو ســهامدار عمده ما، خصوصاً در مجموعه 
وزارت رفاه، قرار گرفتــه و امیدواریم که در این 

حوزه نیز گشایش هایی رخ دهد.

۱.۳۵ میلیون تن ظرفیت فولادی فخاس
فولاد خراســان به عنوان یکی از شرکت های 
مطرح صنعت فولاد ایــران، جایگاه خود را در 
میان تولیدکنندگان تثبیت کرده و در مســیر 
رشــد و توسعه قرار دارد. این شرکت با ظرفیت 
تولید 1.35 میلیون تن فولاد، در جایگاه هشتم 
کشور قرار گرفته و در کنار شرکت های بزرگ، 

مجتمع فولاد خراسانمجتمع فولاد خراسان

شماره 584  اسفند 1403شماره 584  اسفند 1403

مجتمع فولاد خراسان؛ طلایه دار صنعت فولاد شرق کشور
مجتمع فولاد خراســان به عنوان بزرگ ترین قطب 
صنعتــی شــرق کشــور از ســال ۱۳۸۰ به جمع 
تولیدکننــدگان فولاد ایران پیوســته و بــا اتکا به 
تکنولوژی های پیشــرفته، استانداردهای بین المللی 
و نیروی انسانی متخصص، ســهم قابل توجهی در 
تولید میلگرد، شمش، آهن اسفنجی و گندله به خود 

اختصاص داده است.
این مجتمــع عظیم صنعتی، بــا ظرفیت ۱/۳5 
میلیون تن فولاد خام در سال، از پنج واحد کلیدی 
گندله ســازی، احیای مستقیم، ذوب و ریخته گری، 
نورد و واحدهای پشــتیبانی تشــکیل شده است. 
کارخانه نــورد با ظرفیت 55۰ هــزار تن، کارخانه 
فولادسازی شــماره ۱ و ۲ با ظرفیت ۱/۳5 میلیون 
تن، واحد احیای مســتقیم با ظرفیت ۱/6 میلیون 
تن و واحد گندله ســازی با ظرفیت ۲/5 میلیون تن 
در سال، تنها بخشــی از ظرفیت های این مجموعه 
هســتند که با ایجاد اشتغال مستقیم برای چندین 
هزار نفر، نقش مهمی در توسعه اقتصادی کشور ایفا 

می کند.

رشد و توسعه با تکیه بر منابع استراتژیک •
اســتان خراســان با معادن غنی ســنگ  آهن، 
گاز طبیعی، زغال ســنگ و دسترســی به راه های 
مواصلاتــی و زیرســاخت های صنعتی، بســتری 
مناســب برای احداث یــک مجتمع فــولادی را 
فراهم کرده اســت. همیــن عوامل باعث شــد تا 
در ســال ۱۳6۲، مطالعاتی جامع بــرای راه اندازی 
یک کارخانه فولادســازی انجام و در سال ۱۳6۸، 
محل اجــرای این پروژه در ۱5کیلومتری شــمال 
غرب نیشــابور مشــخص شــود. فولاد خراسان از 
همــان ابتدا با هدف کاهش وابســتگی به واردات، 
خودکفایــی در تولیــد محصولات اســتراتژیک و 
توســعه پایدار صنعتی فعالیت خــود را آغاز کرد و 
 اکنون یکی از بازیگران اصلی صنعت فولاد کشــور 

شناخته می شود.

ظرفیت های تولیدی و برنامه های توسعه ای •
در حــال حاضــر، واحــد تغلیــظ ســنگ آهن 
)کنسانتره ســازی( با ظرفیــت ۲/5 میلیون تن در 
سال در نزدیکی معادن ســنگان در حال اجراست 
که یکی از مهم ترین پروژه های توسعه ای شرکت به 
شــمار می رود. علاوه بر این، مجتمع فولاد خراسان 
با احداث واحدهای تصفیه پســاب صنعتی، توسعه 

زیرســاخت های حمل ونقل ریلی، اجرای پروژه های 
تولید انرژی تجدیدپذیر و ســرمایه گذاری در تولید 
برق و ذخیره سازی گاز، در مسیر کاهش هزینه های 
تولید، افزایش بهره وری و توسعه پایدار گام برداشته 

است.
تعهد به استانداردهای جهانی •

فولاد خراسان، به عنوان پیشرو در تکنولوژی نوین 
فولادسازی، دارای استانداردهای معتبر بین المللی از 
 ISO 14001 ،)مدیریت کیفیت( ISO 9001 جمله
)مدیریت زیســت محیطی(، ISO 45001 )ایمنی و 
بهداشــت شــغلی(، ISO 50001 )مدیریت انرژی( 
و ISO 17025 )مدیریــت کیفیت آزمایشــگاهی( 
اســت. این اســتانداردها در کنار اجرای پروژه های 
بهینه ســازی مصرف انرژی و بومی سازی قطعات و 
تجهیزات، این مجتمع را در مسیر افزایش بهره وری، 
کاهش آلایندگی ها و توسعه پایدار صنعتی قرار داده 

است.

نقش فولاد خراسان در بازار داخلی و  •
بین المللی

مجتمع فــولاد خراســان یکــی از بزرگ ترین 
عرضه کننــدگان میلگــرد در بــورس کالا بــوده 
و بــا جایــگاه هشــتم در تولید شــمش فولادی 
کشــور، ســهم قابل توجهی از بازار داخلــی را در 
اختیــار دارد. علاوه بر تامین نیازهــای داخل، این 
مجتمع در ســال های اخیــر با افزایــش ظرفیت 
صادراتــی و توســعه بازارهــای بین المللی، نقش 

 مهمــی در ارزآوری و رشــد صنعت فولاد کشــور 
ایفا کرده است.

با توجــه به روندهای جهانــی، تحولات صنعت 
فولاد و سیاســت های کلان اقتصادی کشور، فولاد 
خراسان برنامه های گسترده ای برای افزایش تولید، 
کاهش هزینه ها، توســعه صادرات و بهینه ســازی 
مصرف انرژی در دســتور کار دارد. پروژه های جدید 
این شرکت ازجمله افزایش ظرفیت تولید کنسانتره، 
اجرای طرح هــای تولیــد بریکت و بهینه ســازی 
فرآیندهای تولیدی، نقش کلیدی در ارتقای جایگاه 
فــولاد خراســان در صنعت فولاد ایــران و منطقه 

خواهند داشت.

ایجاد بیش از هفت هزار شغل مستقیم و  •
غیرمستقیم

بررسی وضعیت اشتغال در مجتمع فولاد خراسان 
نشان می دهد که این شرکت با ایجاد بیش از هفت 
هزار فرصت شــغلی، نقــش مهمــی در اقتصاد و 

اشتغال زایی منطقه شرق کشور ایفا می کند.
یک هزار و ۲۳۲ نفر در بخش نیروی صف مشغول 
به کار هســتند که وظیفه اصلی عملیات تولید را بر 
عهده دارنــد، ۳۳۹ نفر در بخش ســتادی، وظیفه 
پشتیبانی، برنامه ریزی و مدیریت امور اجرایی فعالیت 
می کنند، ۹۳۸ نفر به عنوان پیمانکار با این مجموعه 
در حال همکاری هستند و بیش از چهار هزار و 5۰۰ 
فرصت شــغلی غیرمستقیم، ناشــی از فعالیت های 

پشتیبانی و زنجیره تامین فولاد خراسان است.

نقش فولاد خراسان در توسعه اشتغال  •
شرق کشور

با توجه به موقعیت اســتراتژیک فولاد خراسان 
در استان خراســان رضوی و نیاز روزافزون صنعت 
فولاد به نیروی انسانی متخصص، این شرکت یکی 
از مهم ترین مراکز اشــتغال زایی منطقه محســوب 
می شــود. علاوه بر این، توسعه طرح های تولیدی و 
زیرســاختی در این مجموعه، می تواند در آینده به 
افزایش بیشتر اشتغال مستقیم و غیرمستقیم منجر 

شود.
در شرایطی که صنعت فولاد با چالش هایی مانند 
ناترازی انرژی و نوســانات بازار روبه روست، حفظ و 
توسعه اشــتغال در این حوزه، نیازمند برنامه ریزی 
مســتمر و ســرمایه گذاری در طرح های توسعه ای 
خواهد بود. حال باید دید که برنامه های آینده فولاد 
خراســان تا چه اندازه به افزایش اشتغال پایدار در 

منطقه کمک خواهد کرد.

ترکیب سهامداران فخاس •
نگاهــی به ترکیــب ســهامداری مجتمع فولاد 
خراســان نشــان می دهد که بخــش قابل توجهی 
از مالکیت این شــرکت در اختیــار نهادهای بزرگ 

اقتصادی و مالی کشور قرار دارد.
موسســه صندوق بیمه اجتماعی روســتاییان و 
عشــایر با 55/74 درصد، بیشترین سهم را در میان 

نهادهای دولتی و عمومی دارد.
شرکت ســرمایه گذاری توســعه معادن و فلزات 
)سهامی عام( با ۳۳/4 درصد سهام، موسسه صندوق 
حمایت و بازنشستگی کارکنان فولاد 6/۰6 درصد، 
شــرکت بین المللی فولاد تجارت دالاهو )ســهامی 
خــاص( نیز ۰/6 درصد از ســهام را در اختیار دارد. 
سایر ســهامداران خرد مجموعاً 4/۲ درصد از سهام 

را در دست دارند.
با توجه بــه این ترکیب، فولاد خراســان تحت 
تاثیر تصمیمات سهامداران عمده ای همچون توسعه 
معادن و فلزات و صندوق های بیمه و بازنشســتگی 
قــرار دارد. حضــور پررنــگ نهادهــای عمومی و 
شــبه دولتی در سهامداری این شرکت، نشان دهنده 
ارتباط گســترده آن با سیاست های کلان صنعتی و 

اقتصادی کشور است.
با این ســاختار ســهامداری، انتظار می رود که 
برنامه های توسعه ای فولاد خراسان در هماهنگی با 
استراتژی های کلان اقتصادی و سیاست های بخش 

معادن و فولاد کشور پیش برود.

وضعیت سهام شناور فولاد خراسان و  •
چالش های بازار سرمایه

دانیال آســتانه، معاون مالــی و اقتصادی فولاد 

خراســان در نشســت تحلیلی عملکرد فخاس، به 
دغدغه های ســرمایه گذاران بازار سرمایه اشاره کرد 
و گفت: یکی از مواردی که همیشه از سوی فعالان 
بازار ســرمایه مورد انتقاد قرار گرفته، درصد پایین 
ســهام شناور فولاد خراسان اســت. جذابیت سهام 
این شرکت باعث شده سهامداران عمده تمایلی به 
فروش ســهام خود نداشته باشند. البته اخیراً شاهد 
عرضه هایی از سوی مجموعه صندوق فولاد و دالاهو 
بوده ایم که در راستای تسویه بدهی ها انجام شده و 

باعث بهبود نسبی درصد شناوری شده است.
وی تاکید کرد: برنامه افزایش ســهام شناور در 
تکالیف هر دو ســهامدار عمده مــا، به خصوص در 
مجموعه وزارت رفاه، قرار گرفته و امیدواریم در این 

حوزه نیز گشایش هایی رخ دهد.
فولاد خراسان؛ جایگاه هشتم تولید فولاد  •

کشور
فــولاد خراســان به عنوان یکی از شــرکت های 
مطرح صنعت فــولاد ایران، جایگاه خود را در میان 
تولیدکنندگان تثبیت کرده و در مسیر رشد و توسعه 

قرار دارد. این شرکت با ظرفیت تولید ۱/۳5 میلیون 
تن فولاد، در جایگاه هشــتم کشور قرار گرفته و در 
کنار شرکت های بزرگ، سهم قابل توجهی از بازار را 

به خود اختصاص داده است.
اگرچه فولاد خراسان فاصله ای با تولیدکنندگان 
بزرگ تر دارد، اما با توجه به برنامه های توســعه ای 
خود، ظرفیت بالایی برای رشد و ارتقای جایگاه در 

صنعت فولاد کشور دارد.
این شــرکت با رویکرد توسعه ای خود، در مسیر 
افزایش ســهم بــازار و ارتقای جایــگاه در صنعت 
فولاد کشــور حرکت می کند. پروژه های در دســت 
برنامه هــای صادراتی و ســرمایه گذاری های  اجرا، 
زیرساختی، این شرکت را به یکی از بازیگران اصلی 
صنعت فولاد ایران تبدیل کرده است و با این روند، 
فولاد خراسان نه تنها جایگاه خود را در بازار داخلی 
تثبیت می کند، بلکه می تواند در بازارهای بین المللی 

نیز نقش پررنگ تری ایفا کند.
دانیال آستانه با اشاره به موقعیت فولاد خراسان در 
صنعت، اظهار داشت: با وجود تمام محدودیت هایی 

زنجیره تولید

وضعیت اشتغال

جایگاه در صنعت
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ســهم قابل توجهی از بازار را به خود اختصاص 
داده اســت. اگرچــه فولاد خراســان فاصله ای 
با تولیدکننــدگان بزرگ تــر دارد، اما با توجه 
به برنامه های توســعه ای خود، ظرفیت بالایی 
برای رشــد و ارتقای جایــگاه در صنعت فولاد 
کشــور دارد. این شــرکت با رویکرد توسعه ای 
خود، در مســیر افزایش ســهم بازار و ارتقای 
جایگاه در صنعت فولاد کشور حرکت می کند. 
پروژه های در دســت اجرا، برنامه های صادراتی 
و سرمایه گذاری های زیرساختی، این شرکت را 
به یکی از بازیگران اصلــی صنعت فولاد ایران 
تبدیل کرده است و با این روند، فولاد خراسان 
نه تنهــا جایگاه خود را در بــازار داخلی تثبیت 
می کند، بلکــه می تواند در بازارهای بین المللی 
نیز نقش پررنگ تری ایفا کند. دانیال آســتانه 
با اشــاره به موقعیت فولاد خراسان در صنعت، 
اظهار داشت: با وجود تمام محدودیت هایی که 
در تولید داریم، از یک میلیون و 350 هزار تن 
ظرفیت، سالانه بیش از یک میلیون و 55 هزار 
تن را در برنامه تولید اجرا می کنیم. در ســال 
1402، فولاد خراســان به عنــوان بزرگ ترین 
عرضه کننده میلگرد کشــور شــناخته شــد و 
برآورد ما این اســت که این جایگاه را تا پایان 

سال 1403 حفظ کنیم.

فولاد خراسان در صدر عرضه کنندگان 
میلگرد بورس کالا

 1402 سـال  در  خراسـان  فـولاد  مجتمـع 
توانسـته اسـت رتبـه نخسـت عرضـه میلگـرد 
دهـد.  اختصـاص  خـود  بـه  را  کالا  بـورس  در 
ایـن شـرکت بـا عرضـه 731 هـزار و 364 تـن 
میلگـرد، بالاتـر از سـایر رقبا قرار گرفته و سـهم 
6 درصـدی از تولیـد میلگرد کشـور را در اختیار 
دارد. آمارهـا عرضـه در معامـلات فیزیکی بورس 
کالا نشـان می دهـد کـه صنایـع آهـن و فـولاد 
سـرمد ابرکـوه )563 هـزار و 440 تـن(، تولیدی 
فـولاد سـپید فـراب کویـر )474 هـزار و 518 
تـن( و فولاد خرمدشـت تاکسـتان )469 هزار و 
416 تـن(، بـه ترتیـب در رتبه هـای بعـدی قرار 
دارنـد. بـا ایـن حـال، فـولاد خراسـان همچنان 
فاصلـه قابل توجهـی از رقبـا دارد و بـا مدیریـت 
عرضـه، توانسـته ایـن جایـگاه را تثبیـت کنـد. 
در حالـی کـه فـولاد خراسـان جایـگاه خـود را 
تثبیـت  کالا  بـورس  در صـدر عرضه کننـدگان 
میلگـرد  تولیدکننـدگان  میـان  رقابـت  کـرده، 
همچنـان ادامـه دارد. عواملی ماننـد تأمین مواد 
اولیـه، مدیریـت هزینه های تولید و شـرایط بازار 
داخلـی و بین المللـی، تعیین کننده مسـیر آینده 
ایـن صنعـت خواهند بود. بـا توجه بـه روندهای 
عرضـه و تقاضـا در بـورس کالا، بایـد دیـد کـه 
فـولاد خراسـان در سـال آینـده نیـز می توانـد 

برتـری خـود را در بـازار حفـظ کنـد یـا رقبـا به 
ایـن فاصلـه نزدیک تـر خواهنـد شـد.

چالش های عرضه فولاد در بورس کالا 

طهمورث جوانبخت مدیرعامل فولاد خراسان 
در نشســت تحلیلی عملکرد این شرکت به نقد 
نحــوه عرضه فــولاد در بــورس کالا و تأثیرات 
آن بــر بازار و صنعت پرداخت. وی با اشــاره به 
چالش های ناشــی از ریالی بودن معاملات فولاد 
در بورس کالا اظهار داشــت: بــا توجه به اینکه 
رینگ فولاد در بورس کالا به صورت ریالی معامله 
می شود، عرضه میلگرد در این بازار دیگر ارزشی 
ندارد، به ویژه با توجه به اینکه نرخ دلار، دیگر 42 
هزار تومان نیست و تغییرات قابل توجهی داشته 
است. جوانبخت در ادامه به تفاوت قیمت شمش 
فولاد خراسان با سایر تولیدکنندگان اشاره کرد و 

افزود: قیمت شمش ما پایین تر از سایر شرکت ها 
اســت و این موضوع مســتقیماً به خرید ریالی 
میلگرد در بازار داخلی بازمی گردد. متأسفانه این 
مدل قیمت گذاری به نفع صنعت فولاد کشــور 
نیســت و در درازمدت می تواند بر سودآوری و 

رقابت پذیری شرکت ها تأثیر منفی بگذارد. 

 رشد سودآوری با استراتژی های 
مدیریت هزینه و توسعه صادرات 

معاون مالی و اقتصادی فولاد خراســان نیز با 
تشریح عوامل مؤثر بر رشد سودآوری این شرکت 
در ســال 1402، به برنامه های اجرا شــده برای 
ادامه این روند در ســال 1403 پرداخت. وی با 
اشاره به ارتباط میان رشد تولید، افزایش فروش، 
بهبود سودآوری و رشد حاشیه سود اظهار داشت: 
وقتــی این چهار عامل را کنار هــم قرار دهیم، 
مشخص می شود که در شرکت مدیریت هزینه 
به درستی انجام شده اســت. یکی از تصمیمات 
مهمی که تأثیر جدی در رشــد سودآوری فولاد 
خراسان داشت، بهره گیری از موقعیت جغرافیایی 
منحصربه فرد این شــرکت بود. در این راستا، با 
تدبیر مدیرعامل، تمام خریدهای مواد اولیه فولاد 
خراسان به منطقه ســنگان و معادن عظیم آن 

منطقه متمرکز شد.
آســتانه در ادامه بــه اهمیت ایــن تصمیم 
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مجتمع فولاد خراسان؛ طلایه دار صنعت فولاد شرق کشور
مجتمع فولاد خراســان به عنوان بزرگ ترین قطب 
صنعتــی شــرق کشــور از ســال ۱۳۸۰ به جمع 
تولیدکننــدگان فولاد ایران پیوســته و بــا اتکا به 
تکنولوژی های پیشــرفته، استانداردهای بین المللی 
و نیروی انسانی متخصص، ســهم قابل توجهی در 
تولید میلگرد، شمش، آهن اسفنجی و گندله به خود 

اختصاص داده است.
این مجتمــع عظیم صنعتی، بــا ظرفیت ۱/۳5 
میلیون تن فولاد خام در سال، از پنج واحد کلیدی 
گندله ســازی، احیای مستقیم، ذوب و ریخته گری، 
نورد و واحدهای پشــتیبانی تشــکیل شده است. 
کارخانه نــورد با ظرفیت 55۰ هــزار تن، کارخانه 
فولادسازی شــماره ۱ و ۲ با ظرفیت ۱/۳5 میلیون 
تن، واحد احیای مســتقیم با ظرفیت ۱/6 میلیون 
تن و واحد گندله ســازی با ظرفیت ۲/5 میلیون تن 
در سال، تنها بخشــی از ظرفیت های این مجموعه 
هســتند که با ایجاد اشتغال مستقیم برای چندین 
هزار نفر، نقش مهمی در توسعه اقتصادی کشور ایفا 

می کند.

رشد و توسعه با تکیه بر منابع استراتژیک •
اســتان خراســان با معادن غنی ســنگ  آهن، 
گاز طبیعی، زغال ســنگ و دسترســی به راه های 
مواصلاتــی و زیرســاخت های صنعتی، بســتری 
مناســب برای احداث یــک مجتمع فــولادی را 
فراهم کرده اســت. همیــن عوامل باعث شــد تا 
در ســال ۱۳6۲، مطالعاتی جامع بــرای راه اندازی 
یک کارخانه فولادســازی انجام و در سال ۱۳6۸، 
محل اجــرای این پروژه در ۱5کیلومتری شــمال 
غرب نیشــابور مشــخص شــود. فولاد خراسان از 
همــان ابتدا با هدف کاهش وابســتگی به واردات، 
خودکفایــی در تولیــد محصولات اســتراتژیک و 
توســعه پایدار صنعتی فعالیت خــود را آغاز کرد و 
 اکنون یکی از بازیگران اصلی صنعت فولاد کشــور 

شناخته می شود.

ظرفیت های تولیدی و برنامه های توسعه ای •
در حــال حاضــر، واحــد تغلیــظ ســنگ آهن 
)کنسانتره ســازی( با ظرفیــت ۲/5 میلیون تن در 
سال در نزدیکی معادن ســنگان در حال اجراست 
که یکی از مهم ترین پروژه های توسعه ای شرکت به 
شــمار می رود. علاوه بر این، مجتمع فولاد خراسان 
با احداث واحدهای تصفیه پســاب صنعتی، توسعه 

زیرســاخت های حمل ونقل ریلی، اجرای پروژه های 
تولید انرژی تجدیدپذیر و ســرمایه گذاری در تولید 
برق و ذخیره سازی گاز، در مسیر کاهش هزینه های 
تولید، افزایش بهره وری و توسعه پایدار گام برداشته 

است.
تعهد به استانداردهای جهانی •

فولاد خراسان، به عنوان پیشرو در تکنولوژی نوین 
فولادسازی، دارای استانداردهای معتبر بین المللی از 
 ISO 14001 ،)مدیریت کیفیت( ISO 9001 جمله
)مدیریت زیســت محیطی(، ISO 45001 )ایمنی و 
بهداشــت شــغلی(، ISO 50001 )مدیریت انرژی( 
و ISO 17025 )مدیریــت کیفیت آزمایشــگاهی( 
اســت. این اســتانداردها در کنار اجرای پروژه های 
بهینه ســازی مصرف انرژی و بومی سازی قطعات و 
تجهیزات، این مجتمع را در مسیر افزایش بهره وری، 
کاهش آلایندگی ها و توسعه پایدار صنعتی قرار داده 

است.

نقش فولاد خراسان در بازار داخلی و  •
بین المللی

مجتمع فــولاد خراســان یکــی از بزرگ ترین 
عرضه کننــدگان میلگــرد در بــورس کالا بــوده 
و بــا جایــگاه هشــتم در تولید شــمش فولادی 
کشــور، ســهم قابل توجهی از بازار داخلــی را در 
اختیــار دارد. علاوه بر تامین نیازهــای داخل، این 
مجتمع در ســال های اخیــر با افزایــش ظرفیت 
صادراتــی و توســعه بازارهــای بین المللی، نقش 

 مهمــی در ارزآوری و رشــد صنعت فولاد کشــور 
ایفا کرده است.

با توجــه به روندهای جهانــی، تحولات صنعت 
فولاد و سیاســت های کلان اقتصادی کشور، فولاد 
خراسان برنامه های گسترده ای برای افزایش تولید، 
کاهش هزینه ها، توســعه صادرات و بهینه ســازی 
مصرف انرژی در دســتور کار دارد. پروژه های جدید 
این شرکت ازجمله افزایش ظرفیت تولید کنسانتره، 
اجرای طرح هــای تولیــد بریکت و بهینه ســازی 
فرآیندهای تولیدی، نقش کلیدی در ارتقای جایگاه 
فــولاد خراســان در صنعت فولاد ایــران و منطقه 

خواهند داشت.

ایجاد بیش از هفت هزار شغل مستقیم و  •
غیرمستقیم

بررسی وضعیت اشتغال در مجتمع فولاد خراسان 
نشان می دهد که این شرکت با ایجاد بیش از هفت 
هزار فرصت شــغلی، نقــش مهمــی در اقتصاد و 

اشتغال زایی منطقه شرق کشور ایفا می کند.
یک هزار و ۲۳۲ نفر در بخش نیروی صف مشغول 
به کار هســتند که وظیفه اصلی عملیات تولید را بر 
عهده دارنــد، ۳۳۹ نفر در بخش ســتادی، وظیفه 
پشتیبانی، برنامه ریزی و مدیریت امور اجرایی فعالیت 
می کنند، ۹۳۸ نفر به عنوان پیمانکار با این مجموعه 
در حال همکاری هستند و بیش از چهار هزار و 5۰۰ 
فرصت شــغلی غیرمستقیم، ناشــی از فعالیت های 

پشتیبانی و زنجیره تامین فولاد خراسان است.

نقش فولاد خراسان در توسعه اشتغال  •
شرق کشور

با توجه به موقعیت اســتراتژیک فولاد خراسان 
در استان خراســان رضوی و نیاز روزافزون صنعت 
فولاد به نیروی انسانی متخصص، این شرکت یکی 
از مهم ترین مراکز اشــتغال زایی منطقه محســوب 
می شــود. علاوه بر این، توسعه طرح های تولیدی و 
زیرســاختی در این مجموعه، می تواند در آینده به 
افزایش بیشتر اشتغال مستقیم و غیرمستقیم منجر 

شود.
در شرایطی که صنعت فولاد با چالش هایی مانند 
ناترازی انرژی و نوســانات بازار روبه روست، حفظ و 
توسعه اشــتغال در این حوزه، نیازمند برنامه ریزی 
مســتمر و ســرمایه گذاری در طرح های توسعه ای 
خواهد بود. حال باید دید که برنامه های آینده فولاد 
خراســان تا چه اندازه به افزایش اشتغال پایدار در 

منطقه کمک خواهد کرد.

ترکیب سهامداران فخاس •
نگاهــی به ترکیــب ســهامداری مجتمع فولاد 
خراســان نشــان می دهد که بخــش قابل توجهی 
از مالکیت این شــرکت در اختیــار نهادهای بزرگ 

اقتصادی و مالی کشور قرار دارد.
موسســه صندوق بیمه اجتماعی روســتاییان و 
عشــایر با 55/74 درصد، بیشترین سهم را در میان 

نهادهای دولتی و عمومی دارد.
شرکت ســرمایه گذاری توســعه معادن و فلزات 
)سهامی عام( با ۳۳/4 درصد سهام، موسسه صندوق 
حمایت و بازنشستگی کارکنان فولاد 6/۰6 درصد، 
شــرکت بین المللی فولاد تجارت دالاهو )ســهامی 
خــاص( نیز ۰/6 درصد از ســهام را در اختیار دارد. 
سایر ســهامداران خرد مجموعاً 4/۲ درصد از سهام 

را در دست دارند.
با توجه بــه این ترکیب، فولاد خراســان تحت 
تاثیر تصمیمات سهامداران عمده ای همچون توسعه 
معادن و فلزات و صندوق های بیمه و بازنشســتگی 
قــرار دارد. حضــور پررنــگ نهادهــای عمومی و 
شــبه دولتی در سهامداری این شرکت، نشان دهنده 
ارتباط گســترده آن با سیاست های کلان صنعتی و 

اقتصادی کشور است.
با این ســاختار ســهامداری، انتظار می رود که 
برنامه های توسعه ای فولاد خراسان در هماهنگی با 
استراتژی های کلان اقتصادی و سیاست های بخش 

معادن و فولاد کشور پیش برود.

وضعیت سهام شناور فولاد خراسان و  •
چالش های بازار سرمایه

دانیال آســتانه، معاون مالــی و اقتصادی فولاد 

خراســان در نشســت تحلیلی عملکرد فخاس، به 
دغدغه های ســرمایه گذاران بازار سرمایه اشاره کرد 
و گفت: یکی از مواردی که همیشه از سوی فعالان 
بازار ســرمایه مورد انتقاد قرار گرفته، درصد پایین 
ســهام شناور فولاد خراسان اســت. جذابیت سهام 
این شرکت باعث شده سهامداران عمده تمایلی به 
فروش ســهام خود نداشته باشند. البته اخیراً شاهد 
عرضه هایی از سوی مجموعه صندوق فولاد و دالاهو 
بوده ایم که در راستای تسویه بدهی ها انجام شده و 

باعث بهبود نسبی درصد شناوری شده است.
وی تاکید کرد: برنامه افزایش ســهام شناور در 
تکالیف هر دو ســهامدار عمده مــا، به خصوص در 
مجموعه وزارت رفاه، قرار گرفته و امیدواریم در این 

حوزه نیز گشایش هایی رخ دهد.
فولاد خراسان؛ جایگاه هشتم تولید فولاد  •

کشور
فــولاد خراســان به عنوان یکی از شــرکت های 
مطرح صنعت فــولاد ایران، جایگاه خود را در میان 
تولیدکنندگان تثبیت کرده و در مسیر رشد و توسعه 

قرار دارد. این شرکت با ظرفیت تولید ۱/۳5 میلیون 
تن فولاد، در جایگاه هشــتم کشور قرار گرفته و در 
کنار شرکت های بزرگ، سهم قابل توجهی از بازار را 

به خود اختصاص داده است.
اگرچه فولاد خراسان فاصله ای با تولیدکنندگان 
بزرگ تر دارد، اما با توجه به برنامه های توســعه ای 
خود، ظرفیت بالایی برای رشد و ارتقای جایگاه در 

صنعت فولاد کشور دارد.
این شــرکت با رویکرد توسعه ای خود، در مسیر 
افزایش ســهم بــازار و ارتقای جایــگاه در صنعت 
فولاد کشــور حرکت می کند. پروژه های در دســت 
برنامه هــای صادراتی و ســرمایه گذاری های  اجرا، 
زیرساختی، این شرکت را به یکی از بازیگران اصلی 
صنعت فولاد ایران تبدیل کرده است و با این روند، 
فولاد خراسان نه تنها جایگاه خود را در بازار داخلی 
تثبیت می کند، بلکه می تواند در بازارهای بین المللی 

نیز نقش پررنگ تری ایفا کند.
دانیال آستانه با اشاره به موقعیت فولاد خراسان در 
صنعت، اظهار داشت: با وجود تمام محدودیت هایی 

زنجیره تولید

وضعیت اشتغال

جایگاه در صنعت
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است. این در حالی است که غول های فولادی کشور، 
از جمله فولاد خوزستان )دو میلیون و ۳5۲ هزار و 
5۰۰ تــن(، فولاد کاوه جنوب کیش )یک میلیون و 
6۹۱ هــزار و 5۲5 تــن( و چادرملو )یک میلیون و 
۲4۸ هزار و ۸5۰ تن(، ســه رتبه نخست را به خود 

اختصاص داده اند.

سهم پنج درصدی فولاد خراسان از تولید  •
شمش کشور

بر اساس آمار منتشرشده، فولاد خراسان در سال 
۱4۰۲ موفق به تولید یک میلیون و 55 هزار و 6۹4 
تن شمش شــده است که این میزان، پنج درصد از 
کل تولید شــمش کشور را شامل می شود. این عدد 
نشان دهنده جایگاه این شــرکت در میان بازیگران 
اصلی صنعت فولاد است؛ اما فاصله آن با شرکت های 

پیشتاز بازار، چشمگیر به نظر می رسد.
آمارها از رقابتــی تنگاتنگ میان تولیدکنندگان 
شــمش فولادی در کشــور حکایت دارد. در حالی 
کــه فولاد خوزســتان و فــولاد کاوه جنوب کیش 
به عنوان دو بازیگر اصلی بازار، سهم قابل  توجهی از 
عرضه را در اختیار دارند؛ شرکت هایی مانند جهان 
فولاد سیرجان، فولاد زرند ایرانیان و مجتمع فولاد 
خراســان نیز در تلاش برای افزایش حضور خود در 

بورس کالا هستند.
با توجه بــه محدودیت های موجــود در تامین 
مواد اولیه و چالش های انرژی، میزان عرضه شمش 
فــولادی در بورس کالا، بیش از هــر چیز تابعی از 
سیاســت های تامیــن پایــدار گاز و برق، توســعه 
زیرســاخت های تولیــد و وضعیت بــازار داخلی و 
صادراتی است. در این میان، شرکت هایی که بتوانند 
ضمن حفظ تولید، مدیریت بهتری در عرضه و تقاضا 
داشته باشند، شانس بیشــتری برای بهبود جایگاه 

خود خواهند داشت.
با توجه به روندهای موجود در بازار، انتظار می رود 
که سال ۱4۰4 سالی پررقابت برای تولیدکنندگان 
شمش باشــد. افزایش ظرفیت های تولیدی، توسعه 
طرح های جدید و مدیریت عرضه، از جمله عواملی 
هســتند که می توانند در رتبه بندی تولیدکنندگان 
شــمش تاثیرگذار باشــند. حال باید دید که فولاد 
خراســان با جایگاه نهم فعلی خود، چه رویکردی را 
برای تثبیت یا بهبود موقعیت خود در ســال آینده 

اتخاذ خواهد کرد.
معاون مالی و اقتصادی فولاد خراســان، در مورد 
تاثیر نرخ های جهانی بر صنعت فولاد و راهبردهای 
این شرکت برای مواجهه با آن توضیحاتی ارائه داد.

وی با اشــاره به وضعیت نرخ های جهانی در دو 
ســال اخیر گفــت: دوره ای که ما از ابتدای ســال 
۱4۰۲ ســپری کردیم، از نظر نرخ های جهانی اصلًا 

دوره مناســبی نبود. اگر از ژانویه ۲۰۲۳ تا دسامبر 
۲۰۲4 را بررســی کنیم، رونــد قیمت های جهانی 
فــولاد کاملًا نزولی بوده که ایــن موضوع عمدتاً به 
واسطه چالش های اقتصادی چین رقم خورده است. 
این دوره برای صنعت فولاد بسیار مایوس کننده بود 
و انتظار می رفت بســیاری از ابعاد مثبت عملکردی 
شرکت ها تحت تاثیر قرار بگیرد. اما با استراتژی هایی 
که در پیش گرفتیم، توانســتیم از این بحران عبور 

کنیم.
آستانه در ادامه به وضعیت صادرات و سیاست های 
ارزی اشــاره کرد و افزود: در گذشــته، بسیاری از 
شــرکت های فولادی صــادرات خــود را زیر بهای 
تمام شده انجام می دادند، زیرا نرخ ارز دستوری بود و 
مجبور بودند ارز حاصل از صادرات را با نرخ 4۲ هزار 
تومان در سامانه سنا بفروشند. این مسئله به معنای 
زیان قطعــی در صادرات بود. امــا از آنجا که برای 
تامین مواد اولیه و تجهیزات مورد نیاز، ناچار به ورود 
ارز بودیم، این روند اجتناب ناپذیر بود. خوشبختانه 
این وضعیت تغییر کرده و شــرکت ها در نیمه دوم 

ســال جاری با یک تسعیر ارز جدی مواجه خواهند 
شد. این نکته ای است که امروز در تحلیل های مالی 

شرکت ها مورد توجه قرار گرفته است.
وی در مورد رابطه نرخ های داخلی و جهانی فولاد 
نیز توضیح داد: همیشه سعی کرده ایم نرخ داخلی را 
بر اساس نرخ جهانی محاسبه کنیم. تا پیش از این، 
نرخ فروش داخلی در بــورس کالا در محدوده 45 
هزار تومان بود، اما هم اکنون این نرخ به نرخ سامانه 
ETS نزدیک شده اســت. این یعنی نرخ دلار برای 

صادرات و فروش داخلی در حال همگرا شدن است. 
بنابراین، اگر پیش بینی رشــد نرخ ETS را داشــته 
باشیم، اثر آن را هم در فروش ریالی داخلی و هم در 

فروش صادراتی مشاهده خواهیم کرد.

رشد 24/4درصدی فروش شمش فولاد  •
خراسان در 9 ماه نخست سال 1403

بررسی عملکرد ۹ ماه نخست سال ۱4۰۳ نشان 
می دهد که مجتمع فولاد خراســان با ثبت رشــد 
۲4/4درصدی در فروش مقداری شمش، عملکردی 

کــه در تولید داریم، از یک میلیون و ۳5۰ هزار تن 
ظرفیت، سالانه بیش از یک میلیون و 55 هزار تن را 
در برنامه تولید اجرا می کنیم. در سال ۱4۰۲، فولاد 
خراســان به عنوان بزرگ ترین عرضه کننده میلگرد 
کشــور شناخته شــد و برآورد ما این است که این 

جایگاه را تا پایان سال ۱4۰۳ حفظ کنیم.

فولاد خراسان در صدر عرضه کنندگان  •
میلگرد بورس کالا

مجتمع فولاد خراســان در سال ۱4۰۲ توانسته 
است رتبه نخست عرضه میلگرد در بورس کالا را به 
خود اختصاص دهد. این شرکت با عرضه 7۳۱ هزار 
و ۳64 تــن میلگرد، بالاتر از ســایر رقبا قرار گرفته 
و سهم شــش درصدی از تولید میلگرد کشور را در 

اختیار دارد.
آمارهــای عرضه در معاملات فیزیکی بورس کالا 
نشان می دهد که صنایع آهن و فولاد سرمد ابرکوه 
)56۳ هزار و 44۰ تن(، تولیدی فولاد ســپید فراب 
کویــر )474 هزار و 5۱۸ تن( و فولاد خرمدشــت 
تاکســتان )46۹ هــزار و 4۱6 تن(، بــه ترتیب در 
رتبه های بعــدی قرار دارنــد. با این حــال، فولاد 
خراسان همچنان فاصله قابل  توجهی از رقبا دارد و 
با مدیریت عرضه، توانسته این جایگاه را تثبیت کند. 
در حالی که فولاد خراســان جایگاه خود را در صدر 
عرضه کنندگان بورس کالا تثبیت کرده، رقابت میان 
تولیدکنندگان میلگرد همچنان ادامه دارد. عواملی 
مانند تامین مواد اولیه، مدیریت هزینه های تولید و 
شرایط بازار داخلی و بین المللی، تعیین کننده مسیر 

آینده این صنعت خواهند بود.
با توجــه به روندهای عرضــه و تقاضا در بورس 
کالا، باید دید که فولاد خراســان در سال آینده نیز 
می تواند برتری خود را در بازار حفظ کند، یا رقبا به 

این فاصله نزدیک تر خواهند شد.

چالش های عرضه فولاد در بورس کالا •
طهمورث جوانبخت، مدیرعامل فولاد خراســان، 
در نشست تحلیلی عملکرد این شرکت به نقد نحوه 
عرضه فولاد در بــورس کالا و تاثیرات آن بر بازار و 
صنعت پرداخت. وی با اشــاره به چالش های ناشی 
از ریالی بــودن معاملات فولاد در بورس کالا اظهار 
داشت: با توجه به اینکه رینگ فولاد در بورس کالا 
به  صورت ریالی معامله می شــود، عرضه میلگرد در 
این بازار دیگر ارزشی ندارد، به ویژه با توجه به اینکه 
نــرخ دلار، دیگر 4۲ هزار تومان نیســت و تغییرات 

قابل  توجهی داشته است.
جوانبخت در ادامه به تفاوت قیمت شمش فولاد 
خراسان با ســایر تولیدکنندگان اشاره کرد و افزود: 
قیمت شــمش ما پایین تر از سایر شرکت هاست و 
این موضوع مستقیماً به خرید ریالی میلگرد در بازار 
داخلی بازمی گردد. متاسفانه این مدل قیمت گذاری 
به نفع صنعت فولاد کشــور نیســت و در درازمدت 
می تواند بر سودآوری و رقابت پذیری شرکت ها تاثیر 

منفی بگذارد. 

چگونه استراتژی های مدیریت هزینه و  •
توسعه صادرات به رشد سودآوری منجر شد؟

معاون مالــی و اقتصادی فولاد خراســان نیز با 
تشریح عوامل موثر بر رشد سودآوری این شرکت در 
سال ۱4۰۲، به برنامه های اجراشده برای ادامه این 

روند در سال ۱4۰۳ پرداخت.
وی با اشــاره به ارتباط میان رشد تولید، افزایش 
فروش، بهبود ســودآوری و رشد حاشیه سود اظهار 
داشت: وقتی این چهار عامل را کنار هم قرار دهیم، 
مشخص می شــود که در شــرکت مدیریت هزینه 
به درســتی انجام شــده اســت. یکی از تصمیمات 
مهمی که تاثیر جدی در رشــد ســودآوری فولاد 
خراسان داشــت، بهره گیری از موقعیت جغرافیایی 

منحصربه فرد این شرکت بود. در این راستا، با تدبیر 
مدیرعامل، تمام خریدهای مواد اولیه فولاد خراسان 
به منطقه سنگان و معادن عظیم آن منطقه متمرکز 

شد.
آســتانه در ادامه به اهمیت این تصمیم پرداخت 
و گفت: در گذشــته، شــاهد این بودیم که چرخه 
تامین مواد اولیه در صنعت فولاد، به نحوی طراحی 
شــده بود که مواد اولیه از سنگان به مبارکه، فولاد 
خوزستان و ســایر شرکت ها منتقل می شد. اما این 
ســوال مطرح بود که چرا فولاد خراســان، با وجود 
استقرار در همان منطقه، از این موقعیت بهره برداری 
نمی کــرد؟ با تغییر این سیاســت و متمرکز کردن 
خرید مواد اولیه در ســنگان، هزینه های حمل ونقل 
به شــدت کاهش یافت که اثر مســتقیمی بر بهبود 

حاشیه سود شرکت داشت.
معاون مالی و اقتصادی فولاد خراسان، در پاسخ 
به برخی نگرانی ها درباره اینکه رشد چشمگیر سال 
۱4۰۲ ممکن است در سال ۱4۰۳ ادامه نیابد، تاکید 
کرد: در پایان سال ۱4۰۲، برخی از سهامداران این 
ســوال را مطرح کردند که »آیــا این عملکرد صرفاً 
مربوط به یک ســال بوده و در ۱4۰۳ تکرار نخواهد 
شــد؟«. اما عملکرد شــش  ماه نخست سال ۱4۰۳ 
نشــان داد که فولاد خراســان همچنان توانســته 
رتبه های برتر رشــد خود را حفظ کند و در ۹ماهه 

نیز این روند ادامه داشته است.

رشد چشمگیر فروش داخلی و صادرات در  •
9  ماه سال 1403

آســتانه با ارائه آمار فروش شرکت، روند مثبت 
صادرات و فروش داخلی را این گونه تشریح کرد:
 رشد ۱۱۱درصدی در فروش داخلی شمش
 رشد ۱6درصدی در فروش داخلی میلگرد

 رشد ۸۸درصدی در صادرات میلگرد
 افزایش ۳5درصدی مبلــغ فروش محصولات 

نسبت به مدت مشابه سال قبل
وی خاطرنشان کرد: در سال ۱4۰۲ تمرکز اصلی 
صادراتی ما روی شــمش بود، اما در ســال ۱4۰۳ 
تمرکز بیشــتری روی صادرات میلگرد قرار گرفته 
است. بر همین اساس، پیش بینی می شود که میزان 
صادرات شرکت در پایان ســال ۱4۰۳، عملکردی 

چشمگیر و قابل  توجه داشته باشد.

تحلیل عملکرد فولاد خراسان در بازار  •
شمش

نگاهی به عملکرد فولاد خراسان در عرضه شمش 
مازاد بر خودمصرفی در بورس کالا نشــان می دهد 
که این شــرکت در سال ۱4۰۲ با عرضه 4۰۳ هزار 
و ۹5۰ تن شمش، در جایگاه نهم کشور قرار گرفته 

سهم از بازار محصول

رتبه نام شرکت حجم عرضه
1 مجتمع فولاد خراسان 731,364
2 مجتمع فولاد صنعت بناب 646,360
3 فولاد خرمدشت تاکستان 632,352
4 رتولیدی فولاد سپید فراب کوی 617,188
5 صنایع آهن و فولاد سرمد ابرکوه 590,428
6 فولاد آذربایجان 547,362

7
مجتمع معدنی و صنعت آهن و 

فولاد بافق 526,856
8 جهان فولاد سیرجان 481,900
9 فولاد کاوه اروند 439,162
10 فولاد روهینا جنوب 435,402
11 صبا فولاد زاگرس 415,750
12 مجتمع فولاد ظفر بناب 406,056
13 ذوب آهن اصفهان 388,600

رتبه بندی عرضه کنندگان میلگرد در بورس کالا
بر اساس حجم عرضه از تولید میلگرد درصد 6

1402کشور در سال 

سایر شرکت ها
10,291,000

فولاد خراسان
605,825

عملکرد نه ماهه سود و زیانی شرکت های فولادی
درصد تغییرات  14۰۲/۰9/3۰سود خالص 14۰3/۰9/3۰سود خالص شرح  رتبه  

%12 40,170,667 44,942,758فولاد خراسان   1
%9 26,873,455 29,411,537فولاد سیرجان ایرانیان  2
%4 658,617,919 686,605,859فولاد مبارکه اصفهان  3
%1 22,136,465 22,432,604جهان فولاد سیرجان  4
%5- 41,924,033 40,030,393پارس فولاد سبزوار  5
%31- 8,305,613 5,749,296تولیدی فولاد سپید فراب کویر  6
%34- 43,274,397 28,444,934فولاد کاوه جنوب کیش  7
%36- 50,078,518 32,136,551آهن و فولاد ارفع  8
%39- 29,201,415 17,909,930فولاد آلیاژی ایران  9

%41- 2,866,963 1,683,987فولاد شاهرود  10
%51- 36,397,547 17,790,912آهن و فولاد غدیر ایرانیان  11
%53- 74,042,513 34,707,898فولاد خوزستان  12
%57- 13,265,437 5,765,803فولاد امیر کبیر کاشان  13
%69- 43,274,397 13,593,937فولاد هرمزگان جنوب  14
%220-(23,161,432)(74,175,320)ذوب آهن اصفهان  15

حسابرسی شده–اقلام سود و زیانی مقایسه ای 

(میلیون ریال)14۰3-14۰۲مقایسه سود شش ماهه  

مجتمع فولاد سال مالی
خراسان

فولاد مبارکه 
اصفهان

فولاد کاوه 
آهن و فولاد نفولاد خوزستاجنوب کیش

ارفع
فولاد هرمزگان 

جنوب
ذوب آهن 

اصفهان
مجتمع جهان 
فولاد سیرجان

سود خالص
14۰۲-۰629,495,470493,338,45650,526,82350,377,69537,103,41127,271,955-4,794,56416,271,276

14۰3-۰631,240,864565,630,38313,588,36420,007,51116,118,15810,511,389-42,265,61116,253,339

%۰.1-%781.5-%61.5-%56.6-%6۰.3-%73.1-%14.7%6(کاهش)رشد 
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پرداخت و گفت: در گذشــته، شاهد این بودیم 
که چرخه تأمین مواد اولیه در صنعت فولاد، به 
نحوی طراحی شده بود که مواد اولیه از سنگان 
به مبارکه، فولاد خوزســتان و ســایر شرکت ها 
منتقل می شــد. اما این ســؤال مطــرح بود که 
چرا فولاد خراســان، با وجود استقرار در همان 
منطقه، از این موقعیت بهره برداری نمی کرد؟ با 
تغییر این سیاســت و متمرکز کردن خرید مواد 
اولیه در سنگان، هزینه های حمل ونقل به شدت 
کاهش یافت که اثر مستقیمی بر بهبود حاشیه 
سود شرکت داشت. معاون مالی و اقتصادی فولاد 
خراســان، در پاســخ به برخی نگرانی ها درباره 
اینکه رشد چشــمگیر سال 1402 ممکن است 
در سال 1403 ادامه نیابد، تأکید کرد: در پایان 
سال 1402، برخی از ســهامداران این سؤال را 
مطرح کردند که »آیا این عملکرد صرفاً مربوط به 
یک ســال بوده و در 1403 تکرار نخواهد شد؟« 
اما عملکرد 6 ماهه نخست 1403 نشان داد که 
فولاد خراســان همچنان توانسته رتبه های برتر 
رشد خود را حفظ کند و در 9 ماهه نیز این روند 

ادامه داشته است.

 رشد ۱۱۱ درصدی فروش داخلی 
در 9ماهه سال ۱۴۰۳

آستانه با ارائه آمار فروش شرکت، روند مثبت 
صادرات و فروش داخلی را این گونه تشریح کرد:
  رشد 111 درصدی در فروش داخلی شمش

  رشد 16 درصدی در فروش داخلی میلگرد

  رشد 88 درصدی در صادرات میلگرد

  افزایش 35 درصدی مبلغ فروش محصولات 

نسبت به مدت مشابه سال قبل 
وی خاطرنشــان کرد: در سال 1402 تمرکز 
اصلی صادراتی ما روی شــمش بود، اما در سال 
1403 تمرکز بیشتری روی صادرات میلگرد قرار 
گرفته است. بر همین اساس، پیش بینی می شود 
که میزان صادرات شرکت در پایان سال 1403، 

عملکردی چشمگیر و قابل توجه داشته باشد.

 تحلیل عملکرد فولاد خراسان 
در بازار شمش

نگاهی به عملکرد فولاد خراســان در عرضه 
شــمش مازاد بر خودمصرفــی در بورس کالا 
نشان می دهد که این شرکت در سال 1402 با 
عرضه 403 هزار و 950 تن شمش، در جایگاه 
نهم کشور قرار گرفته است. این در حالی است 
که غول های فــولادی کشــور، از جمله فولاد 
خوزســتان )دو میلیون و 352 هزار 500 تن(، 
فولاد کاوه جنوب کیــش )یک میلیون و 691 
هزار و 525 تن( و چادرملو )یک میلیون و 248 
هزار و 850 تن(، ســه رتبه نخست را به خود 

اختصاص داده اند.

 سهم ۵ درصدی فولاد خراسان 
از تولید شمش کشور

بر اســاس آمار منتشرشــده، فولاد خراسان 
در ســال 1402 موفق به تولیــد یک میلیون و 
55 هزار و 694 تن شــمش شده است که این 
میزان، 5 درصد از کل تولید شــمش کشــور را 
شامل می شود. این عدد نشان دهنده جایگاه این 
شــرکت در میان بازیگــران اصلی صنعت فولاد 
اســت؛ اما فاصله آن با شرکت های پیشتاز بازار، 

چشمگیر به نظر می رسد.
آمارها از رقابتی تنگاتنگ میان تولیدکنندگان 
شمش فولادی در کشور حکایت دارد. در حالی 
که فولاد خوزســتان و فولاد کاوه جنوب کیش 
به عنوان دو بازیگر اصلی بازار، سهم قابل توجهی 
از عرضه را در اختیار دارند، شــرکت هایی مانند 
جهان فولاد ســیرجان، فولاد زرنــد ایرانیان و 
مجتمع فولاد خراسان نیز در تلاش برای افزایش 

حضور خود در بورس کالا هستند.
با توجه به محدودیت های موجود در تأمین 
مــواد اولیه و چالش های انــرژی، میزان عرضه 
شــمش فــولادی در بورس کالا، بیــش از هر 
چیز تابعی از سیاســت های تأمین پایدار گاز و 
برق، توســعه زیرســاخت های تولید و وضعیت 
بازار داخلــی و صادراتی اســت. در این میان، 
شــرکت هایی که بتوانند ضمــن حفظ تولید، 
مدیریــت بهتــری در عرضه و تقاضا داشــته 
باشند، شانس بیشتری برای بهبود جایگاه خود 

خواهند داشت.
با توجه به روندهای موجــود در بازار، انتظار 
می رود که ســال 1404 ســالی پررقابت برای 
تولیدکنندگان شمش باشد. افزایش ظرفیت های 
تولیدی، توســعه طرح های جدیــد و مدیریت 
عرضــه، از جمله عواملی هســتند که می توانند 
در رتبه بندی تولیدکنندگان شــمش تأثیرگذار 
باشند. حال باید دید که فولاد خراسان با جایگاه 
نهــم فعلی خود، چه رویکردی را برای تثبیت یا 
بهبود موقعیت خود در سال آینده اتخاذ خواهد 
کرد. معاون مالی و اقتصادی فولاد خراســان، در 

خصوص تأثیــر نرخ های جهانی بر صنعت فولاد 
و راهبردهای این شــرکت بــرای مواجهه با آن 

توضیحاتی ارائه داد.
وی با اشاره به وضعیت نرخ های جهانی در دو 
ســال اخیر گفت: دوره ای که ما از ابتدای سال 
1402 ســپری کردیم، از نظر نرخ های جهانی 
اصلًا دوره مناســبی نبود. اگر از ژانویه 2023 تا 
دسامبر 2024 را بررسی کنیم، روند قیمت های 
جهانی فولاد کامــلًا نزولی بوده که این موضوع 
عمدتاً به واسطه چالش های اقتصادی چین رقم 
خورده است. این دوره برای صنعت فولاد بسیار 
مأیوس کننده بود و انتظار می رفت بســیاری از 
ابعاد مثبت عملکردی شرکت ها تحت تأثیر قرار 
بگیرد. اما با استراتژی هایی که در پیش گرفتیم، 

توانستیم از این بحران عبور کنیم.
آســتانه در ادامــه بــه وضعیت صــادرات و 
سیاست های ارزی اشاره کرد و افزود: در گذشته، 
بســیاری از شرکت های فولادی صادرات خود را 
زیر بهای تمام شده انجام می دادند، زیرا نرخ ارز 
دستوری بود و مجبور بودند ارز حاصل از صادرات 
را با نرخ 42 هزار تومان در سامانه سنا بفروشند. 
این مسئله به معنای زیان قطعی در صادرات بود. 
اما از آنجا که برای تأمین مواد اولیه و تجهیزات 
مورد نیــاز، ناچار بــه ورود ارز بودیم، این روند 
اجتناب ناپذیر بود. خوشبختانه این وضعیت تغییر 
کرده و شرکت ها در نیمه دوم سال جاری با یک 
تسعیر ارز جدی مواجه خواهند شد. این نکته ای 
اســت که امروز در تحلیل های مالی شــرکت ها 

مورد توجه قرار گرفته است.
وی درخصوص رابطه نرخ های داخلی و جهانی 
فولاد نیز توضیح داد: همیشه سعی کرده ایم نرخ 
داخلی را بر اساس نرخ جهانی محاسبه کنیم. تا 
پیش از این، نرخ فروش داخلی در بورس کالا در 
محدوده 45 هزار تومــان بود، اما هم اکنون این 
نرخ به نرخ سامانه ETS نزدیک شده است. این 
یعنی نرخ دلار برای صادرات و فروش داخلی در 
حال همگرا شدن است. بنابراین، اگر پیش بینی 
رشد نرخ ETS را داشته باشیم، اثر آن را هم در 
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است. این در حالی است که غول های فولادی کشور، 
از جمله فولاد خوزستان )دو میلیون و ۳5۲ هزار و 
5۰۰ تــن(، فولاد کاوه جنوب کیش )یک میلیون و 
6۹۱ هــزار و 5۲5 تــن( و چادرملو )یک میلیون و 
۲4۸ هزار و ۸5۰ تن(، ســه رتبه نخست را به خود 

اختصاص داده اند.

سهم پنج درصدی فولاد خراسان از تولید  •
شمش کشور

بر اساس آمار منتشرشده، فولاد خراسان در سال 
۱4۰۲ موفق به تولید یک میلیون و 55 هزار و 6۹4 
تن شمش شــده است که این میزان، پنج درصد از 
کل تولید شــمش کشور را شامل می شود. این عدد 
نشان دهنده جایگاه این شــرکت در میان بازیگران 
اصلی صنعت فولاد است؛ اما فاصله آن با شرکت های 

پیشتاز بازار، چشمگیر به نظر می رسد.
آمارها از رقابتــی تنگاتنگ میان تولیدکنندگان 
شــمش فولادی در کشــور حکایت دارد. در حالی 
کــه فولاد خوزســتان و فــولاد کاوه جنوب کیش 
به عنوان دو بازیگر اصلی بازار، سهم قابل  توجهی از 
عرضه را در اختیار دارند؛ شرکت هایی مانند جهان 
فولاد سیرجان، فولاد زرند ایرانیان و مجتمع فولاد 
خراســان نیز در تلاش برای افزایش حضور خود در 

بورس کالا هستند.
با توجه بــه محدودیت های موجــود در تامین 
مواد اولیه و چالش های انرژی، میزان عرضه شمش 
فــولادی در بورس کالا، بیش از هــر چیز تابعی از 
سیاســت های تامیــن پایــدار گاز و برق، توســعه 
زیرســاخت های تولیــد و وضعیت بــازار داخلی و 
صادراتی است. در این میان، شرکت هایی که بتوانند 
ضمن حفظ تولید، مدیریت بهتری در عرضه و تقاضا 
داشته باشند، شانس بیشــتری برای بهبود جایگاه 

خود خواهند داشت.
با توجه به روندهای موجود در بازار، انتظار می رود 
که سال ۱4۰4 سالی پررقابت برای تولیدکنندگان 
شمش باشــد. افزایش ظرفیت های تولیدی، توسعه 
طرح های جدید و مدیریت عرضه، از جمله عواملی 
هســتند که می توانند در رتبه بندی تولیدکنندگان 
شــمش تاثیرگذار باشــند. حال باید دید که فولاد 
خراســان با جایگاه نهم فعلی خود، چه رویکردی را 
برای تثبیت یا بهبود موقعیت خود در ســال آینده 

اتخاذ خواهد کرد.
معاون مالی و اقتصادی فولاد خراســان، در مورد 
تاثیر نرخ های جهانی بر صنعت فولاد و راهبردهای 
این شرکت برای مواجهه با آن توضیحاتی ارائه داد.

وی با اشــاره به وضعیت نرخ های جهانی در دو 
ســال اخیر گفــت: دوره ای که ما از ابتدای ســال 
۱4۰۲ ســپری کردیم، از نظر نرخ های جهانی اصلًا 

دوره مناســبی نبود. اگر از ژانویه ۲۰۲۳ تا دسامبر 
۲۰۲4 را بررســی کنیم، رونــد قیمت های جهانی 
فــولاد کاملًا نزولی بوده که ایــن موضوع عمدتاً به 
واسطه چالش های اقتصادی چین رقم خورده است. 
این دوره برای صنعت فولاد بسیار مایوس کننده بود 
و انتظار می رفت بســیاری از ابعاد مثبت عملکردی 
شرکت ها تحت تاثیر قرار بگیرد. اما با استراتژی هایی 
که در پیش گرفتیم، توانســتیم از این بحران عبور 

کنیم.
آستانه در ادامه به وضعیت صادرات و سیاست های 
ارزی اشــاره کرد و افزود: در گذشــته، بسیاری از 
شــرکت های فولادی صــادرات خــود را زیر بهای 
تمام شده انجام می دادند، زیرا نرخ ارز دستوری بود و 
مجبور بودند ارز حاصل از صادرات را با نرخ 4۲ هزار 
تومان در سامانه سنا بفروشند. این مسئله به معنای 
زیان قطعــی در صادرات بود. امــا از آنجا که برای 
تامین مواد اولیه و تجهیزات مورد نیاز، ناچار به ورود 
ارز بودیم، این روند اجتناب ناپذیر بود. خوشبختانه 
این وضعیت تغییر کرده و شــرکت ها در نیمه دوم 

ســال جاری با یک تسعیر ارز جدی مواجه خواهند 
شد. این نکته ای است که امروز در تحلیل های مالی 

شرکت ها مورد توجه قرار گرفته است.
وی در مورد رابطه نرخ های داخلی و جهانی فولاد 
نیز توضیح داد: همیشه سعی کرده ایم نرخ داخلی را 
بر اساس نرخ جهانی محاسبه کنیم. تا پیش از این، 
نرخ فروش داخلی در بــورس کالا در محدوده 45 
هزار تومان بود، اما هم اکنون این نرخ به نرخ سامانه 
ETS نزدیک شده اســت. این یعنی نرخ دلار برای 

صادرات و فروش داخلی در حال همگرا شدن است. 
بنابراین، اگر پیش بینی رشــد نرخ ETS را داشــته 
باشیم، اثر آن را هم در فروش ریالی داخلی و هم در 

فروش صادراتی مشاهده خواهیم کرد.

رشد 24/4درصدی فروش شمش فولاد  •
خراسان در 9 ماه نخست سال 1403

بررسی عملکرد ۹ ماه نخست سال ۱4۰۳ نشان 
می دهد که مجتمع فولاد خراســان با ثبت رشــد 
۲4/4درصدی در فروش مقداری شمش، عملکردی 

کــه در تولید داریم، از یک میلیون و ۳5۰ هزار تن 
ظرفیت، سالانه بیش از یک میلیون و 55 هزار تن را 
در برنامه تولید اجرا می کنیم. در سال ۱4۰۲، فولاد 
خراســان به عنوان بزرگ ترین عرضه کننده میلگرد 
کشــور شناخته شــد و برآورد ما این است که این 

جایگاه را تا پایان سال ۱4۰۳ حفظ کنیم.

فولاد خراسان در صدر عرضه کنندگان  •
میلگرد بورس کالا

مجتمع فولاد خراســان در سال ۱4۰۲ توانسته 
است رتبه نخست عرضه میلگرد در بورس کالا را به 
خود اختصاص دهد. این شرکت با عرضه 7۳۱ هزار 
و ۳64 تــن میلگرد، بالاتر از ســایر رقبا قرار گرفته 
و سهم شــش درصدی از تولید میلگرد کشور را در 

اختیار دارد.
آمارهــای عرضه در معاملات فیزیکی بورس کالا 
نشان می دهد که صنایع آهن و فولاد سرمد ابرکوه 
)56۳ هزار و 44۰ تن(، تولیدی فولاد ســپید فراب 
کویــر )474 هزار و 5۱۸ تن( و فولاد خرمدشــت 
تاکســتان )46۹ هــزار و 4۱6 تن(، بــه ترتیب در 
رتبه های بعــدی قرار دارنــد. با این حــال، فولاد 
خراسان همچنان فاصله قابل  توجهی از رقبا دارد و 
با مدیریت عرضه، توانسته این جایگاه را تثبیت کند. 
در حالی که فولاد خراســان جایگاه خود را در صدر 
عرضه کنندگان بورس کالا تثبیت کرده، رقابت میان 
تولیدکنندگان میلگرد همچنان ادامه دارد. عواملی 
مانند تامین مواد اولیه، مدیریت هزینه های تولید و 
شرایط بازار داخلی و بین المللی، تعیین کننده مسیر 

آینده این صنعت خواهند بود.
با توجــه به روندهای عرضــه و تقاضا در بورس 
کالا، باید دید که فولاد خراســان در سال آینده نیز 
می تواند برتری خود را در بازار حفظ کند، یا رقبا به 

این فاصله نزدیک تر خواهند شد.

چالش های عرضه فولاد در بورس کالا •
طهمورث جوانبخت، مدیرعامل فولاد خراســان، 
در نشست تحلیلی عملکرد این شرکت به نقد نحوه 
عرضه فولاد در بــورس کالا و تاثیرات آن بر بازار و 
صنعت پرداخت. وی با اشــاره به چالش های ناشی 
از ریالی بــودن معاملات فولاد در بورس کالا اظهار 
داشت: با توجه به اینکه رینگ فولاد در بورس کالا 
به  صورت ریالی معامله می شــود، عرضه میلگرد در 
این بازار دیگر ارزشی ندارد، به ویژه با توجه به اینکه 
نــرخ دلار، دیگر 4۲ هزار تومان نیســت و تغییرات 

قابل  توجهی داشته است.
جوانبخت در ادامه به تفاوت قیمت شمش فولاد 
خراسان با ســایر تولیدکنندگان اشاره کرد و افزود: 
قیمت شــمش ما پایین تر از سایر شرکت هاست و 
این موضوع مستقیماً به خرید ریالی میلگرد در بازار 
داخلی بازمی گردد. متاسفانه این مدل قیمت گذاری 
به نفع صنعت فولاد کشــور نیســت و در درازمدت 
می تواند بر سودآوری و رقابت پذیری شرکت ها تاثیر 

منفی بگذارد. 

چگونه استراتژی های مدیریت هزینه و  •
توسعه صادرات به رشد سودآوری منجر شد؟

معاون مالــی و اقتصادی فولاد خراســان نیز با 
تشریح عوامل موثر بر رشد سودآوری این شرکت در 
سال ۱4۰۲، به برنامه های اجراشده برای ادامه این 

روند در سال ۱4۰۳ پرداخت.
وی با اشــاره به ارتباط میان رشد تولید، افزایش 
فروش، بهبود ســودآوری و رشد حاشیه سود اظهار 
داشت: وقتی این چهار عامل را کنار هم قرار دهیم، 
مشخص می شــود که در شــرکت مدیریت هزینه 
به درســتی انجام شــده اســت. یکی از تصمیمات 
مهمی که تاثیر جدی در رشــد ســودآوری فولاد 
خراسان داشــت، بهره گیری از موقعیت جغرافیایی 

منحصربه فرد این شرکت بود. در این راستا، با تدبیر 
مدیرعامل، تمام خریدهای مواد اولیه فولاد خراسان 
به منطقه سنگان و معادن عظیم آن منطقه متمرکز 

شد.
آســتانه در ادامه به اهمیت این تصمیم پرداخت 
و گفت: در گذشــته، شــاهد این بودیم که چرخه 
تامین مواد اولیه در صنعت فولاد، به نحوی طراحی 
شــده بود که مواد اولیه از سنگان به مبارکه، فولاد 
خوزستان و ســایر شرکت ها منتقل می شد. اما این 
ســوال مطرح بود که چرا فولاد خراســان، با وجود 
استقرار در همان منطقه، از این موقعیت بهره برداری 
نمی کــرد؟ با تغییر این سیاســت و متمرکز کردن 
خرید مواد اولیه در ســنگان، هزینه های حمل ونقل 
به شــدت کاهش یافت که اثر مســتقیمی بر بهبود 

حاشیه سود شرکت داشت.
معاون مالی و اقتصادی فولاد خراسان، در پاسخ 
به برخی نگرانی ها درباره اینکه رشد چشمگیر سال 
۱4۰۲ ممکن است در سال ۱4۰۳ ادامه نیابد، تاکید 
کرد: در پایان سال ۱4۰۲، برخی از سهامداران این 
ســوال را مطرح کردند که »آیــا این عملکرد صرفاً 
مربوط به یک ســال بوده و در ۱4۰۳ تکرار نخواهد 
شــد؟«. اما عملکرد شــش  ماه نخست سال ۱4۰۳ 
نشــان داد که فولاد خراســان همچنان توانســته 
رتبه های برتر رشــد خود را حفظ کند و در ۹ماهه 

نیز این روند ادامه داشته است.

رشد چشمگیر فروش داخلی و صادرات در  •
9  ماه سال 1403

آســتانه با ارائه آمار فروش شرکت، روند مثبت 
صادرات و فروش داخلی را این گونه تشریح کرد:
 رشد ۱۱۱درصدی در فروش داخلی شمش
 رشد ۱6درصدی در فروش داخلی میلگرد

 رشد ۸۸درصدی در صادرات میلگرد
 افزایش ۳5درصدی مبلــغ فروش محصولات 

نسبت به مدت مشابه سال قبل
وی خاطرنشان کرد: در سال ۱4۰۲ تمرکز اصلی 
صادراتی ما روی شــمش بود، اما در ســال ۱4۰۳ 
تمرکز بیشــتری روی صادرات میلگرد قرار گرفته 
است. بر همین اساس، پیش بینی می شود که میزان 
صادرات شرکت در پایان ســال ۱4۰۳، عملکردی 

چشمگیر و قابل  توجه داشته باشد.

تحلیل عملکرد فولاد خراسان در بازار  •
شمش

نگاهی به عملکرد فولاد خراسان در عرضه شمش 
مازاد بر خودمصرفی در بورس کالا نشــان می دهد 
که این شــرکت در سال ۱4۰۲ با عرضه 4۰۳ هزار 
و ۹5۰ تن شمش، در جایگاه نهم کشور قرار گرفته 

سهم از بازار محصول

رتبه نام شرکت حجم عرضه
1 مجتمع فولاد خراسان 731,364
2 مجتمع فولاد صنعت بناب 646,360
3 فولاد خرمدشت تاکستان 632,352
4 رتولیدی فولاد سپید فراب کوی 617,188
5 صنایع آهن و فولاد سرمد ابرکوه 590,428
6 فولاد آذربایجان 547,362

7
مجتمع معدنی و صنعت آهن و 

فولاد بافق 526,856
8 جهان فولاد سیرجان 481,900
9 فولاد کاوه اروند 439,162
10 فولاد روهینا جنوب 435,402
11 صبا فولاد زاگرس 415,750
12 مجتمع فولاد ظفر بناب 406,056
13 ذوب آهن اصفهان 388,600

رتبه بندی عرضه کنندگان میلگرد در بورس کالا
بر اساس حجم عرضه از تولید میلگرد درصد 6

1402کشور در سال 

سایر شرکت ها
10,291,000

فولاد خراسان
605,825

عملکرد نه ماهه سود و زیانی شرکت های فولادی
درصد تغییرات  14۰۲/۰9/3۰سود خالص 14۰3/۰9/3۰سود خالص شرح  رتبه  

%12 40,170,667 44,942,758فولاد خراسان   1
%9 26,873,455 29,411,537فولاد سیرجان ایرانیان  2
%4 658,617,919 686,605,859فولاد مبارکه اصفهان  3
%1 22,136,465 22,432,604جهان فولاد سیرجان  4
%5- 41,924,033 40,030,393پارس فولاد سبزوار  5
%31- 8,305,613 5,749,296تولیدی فولاد سپید فراب کویر  6
%34- 43,274,397 28,444,934فولاد کاوه جنوب کیش  7
%36- 50,078,518 32,136,551آهن و فولاد ارفع  8
%39- 29,201,415 17,909,930فولاد آلیاژی ایران  9

%41- 2,866,963 1,683,987فولاد شاهرود  10
%51- 36,397,547 17,790,912آهن و فولاد غدیر ایرانیان  11
%53- 74,042,513 34,707,898فولاد خوزستان  12
%57- 13,265,437 5,765,803فولاد امیر کبیر کاشان  13
%69- 43,274,397 13,593,937فولاد هرمزگان جنوب  14
%220-(23,161,432)(74,175,320)ذوب آهن اصفهان  15

حسابرسی شده–اقلام سود و زیانی مقایسه ای 

(میلیون ریال)14۰3-14۰۲مقایسه سود شش ماهه  

مجتمع فولاد سال مالی
خراسان

فولاد مبارکه 
اصفهان

فولاد کاوه 
آهن و فولاد نفولاد خوزستاجنوب کیش

ارفع
فولاد هرمزگان 

جنوب
ذوب آهن 

اصفهان
مجتمع جهان 
فولاد سیرجان

سود خالص
14۰۲-۰629,495,470493,338,45650,526,82350,377,69537,103,41127,271,955-4,794,56416,271,276

14۰3-۰631,240,864565,630,38313,588,36420,007,51116,118,15810,511,389-42,265,61116,253,339

%۰.1-%781.5-%61.5-%56.6-%6۰.3-%73.1-%14.7%6(کاهش)رشد 
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فروش ریالی داخلی و هــم در فروش صادراتی 
مشاهده خواهیم کرد.

رشد ۲۴.۴ درصدی فروش شمش فولاد 
خراسان در 9 ماهه نخست ۱۴۰۳

بررســی عملکرد 9 ماهه نخست سال 1403 
نشان می دهد که مجتمع فولاد خراسان با ثبت 
رشــد 24.4 درصدی در فروش مقداری شمش، 
عملکردی بهتر از ســایر رقبا داشته و در میان 
تولیدکنندگان برتر فولاد کشــور قــرار گرفته 
اســت. میزان فروش شمش فولاد خراسان در 9 
ماهه ســال 1403 از 207 هــزار و 797 تن در 
سال گذشــته به 258 هزار و 582 تن در سال 
جاری افزایش یافته اســت. در حالی که بیشتر 
شــرکت های بزرگ فولادی بــا کاهش فروش 
مواجه شــده اند، فولاد خراســان توانسته روند 
صعودی خود را حفظ کند. این شرکت بالاترین 
رشــد فروش را در میان تولیدکنندگان شمش 

فولادی کشور به ثبت رسانده است.

مقایسه با رقبا
در حالی که فولاد خراســان موفق به افزایش 
فروش شــمش شده است، بیشــتر شرکت های 

رقیب با کاهش فروش روبه رو بوده اند:
  ذوب آهن اصفهان: کاهش 31 درصدی

  فولاد کاوه جنوب کیش: کاهش 20 درصدی

  فولاد خوزستان: کاهش 15 درصدی

  آهن و فولاد ارفع: کاهش 14 درصدی

  فولاد هرمزگان : کاهش 9 درصدی

  فولاد مبارکه اصفهان: کاهش 4 درصدی

فولاد خراسان چگونه از رقبا جلو زد؟
ثبات در تولید و تأمین مواد اولیه: برخلاف 
برخی شرکت ها که با چالش های تأمین انرژی و 
مواد اولیه مواجه بوده اند، فولاد خراسان توانسته 

تولید خود را حفظ کند.
مدیریت بهینه عرضه و فروش: مدیریت 
حجــم عرضه در بــورس کالا و سیاســت های 
تجاری مناسب، باعث بهبود فروش این شرکت 

شده است.
بهینه سازی  و  توسعه  در  سرمایه گذاری 
خطوط تولید: برنامه های توسعه ای این شرکت 
در بخش تولید، نقش مهمی در رشد فروش آن 

داشته است.

ناترازی گاز و برق
 تهدیدی برای تولید فولاد

ناترازی انرژی و عدم تأمین پایدار برق و گاز، 
همچنان یکی از موانــع اصلی تولید در صنعت 
فولاد است. معاون مالی و اقتصادی شرکت فولاد 
خراسان، در نشست اخیر به این چالش ها اشاره 
کــرد و از تبعات آن برای شــرکت های فولادی 

گفت. آستانه در این نشست اظهار داشت: یکی 
از دردناک ترین صحنه هایی که ممکن است هر 
صنعت گری با آن روبه رو شود، اعلام قطعی برق 
و گاز در یک واحد فولادی است. ما تمام امکانات 
را بسیج کرده ایم، هدف گذاری انجام شده و آماده 
ثبت یک عملکرد حرفه ای هســتیم، اما ناگهان 
اعلام می شــود کــه برخلاف همــه برآوردهای 
انجام شــده، گاز تخصیص یافتــه کمتر از نصف 
میزان پیش بینی شده خواهد بود. چنین مسائلی 
شرایط را برای تولید بسیار سخت تر می کند. وی 
با اشاره به وضعیت تأمین انرژی فولاد خراسان، 
تصریح کرد: تجربه جدیــدی که برای من رقم 
خورد، دیدن عظمت یک واحد ذوب فولادی در 
لحظه ای بود که اعلام قطعی برق می شــود. این 
وضعیت نشــان می دهد که صنعت فولاد کشور، 
برای حفظ پایداری تولید، نیازمند سرمایه گذاری 

جدی در تأمین پایدار انرژی است.

 صدرنشین افزایش درآمد
 در صنعت فولاد

بررسی عملکرد مالی مجتمع فولاد خراسان 
در نیمه نخست ســال 1403 نشان می دهد که 
این شرکت توانســته درآمد عملیاتی خود را با 
رشــد چشــمگیر 35 درصدی، از هشت هزار و 
553 میلیارد تومان در شش ماهه 1402 به 11 
هزار و 548 میلیارد تومان در شش ماهه نخست 
1403 افزایش دهد. در میان شرکت های فولادی 
بررسی شده، فولاد خراسان بیشترین میزان رشد 
درآمد عملیاتی را تجربه کرده است، در حالی که 

بسیاری از رقبا با کاهش درآمد مواجه بوده اند.

بالاترین رشد درآمد صنعت
عملکرد شرکت های فولادی در زمینه درآمد 
 عملیاتــی در نیمــه نخســت 1403، متفاوت 

بوده است:
  فولاد خراسان: 35.0 + درصد )بالاترین رشد 

در صنعت(
  فولاد مبارکه اصفهان: 17.0 + درصد

  فولاد هرمزگان جنوب: 7.9 + درصد

  فولاد کاوه جنوب کیش: 14.7 - درصد

  فولاد خوزستان: 4.4 - درصد

  آهن و فولاد ارفع: 7.6 - درصد

  ذوب آهن اصفهان: 9.4 - درصد

در حالی که شــرکت هایی مانند فولاد کاوه 
جنــوب کیش، آهن و فولاد ارفــع و ذوب آهن 
اصفهان با کاهش درآمد مواجه شــده اند، فولاد 
خراسان عملکردی فراتر از سایر رقبا به نمایش 

گذاشته است.

 ترامپ؛ چالشی جدید 
برای صنعت فولاد ایران

مدیرعامل فولاد خراسان، به تأثیرات احتمالی 
انتخابات آمریکا بر بازارهای جهانی و صنعت فولاد 
ایران اشاره کرد و نسبت به چالش های پیش رو 
هشدار داد. وی در این باره گفت: انتخابات آمریکا 
روی تمامی بازارها اثرگذار اســت و اگر تغییری 
در رویکرد داخلی ما رخ ندهد، شــرایط بســیار 
ســختی در انتظار خواهد بود که صنعت فولاد 
نیز از آن مستثنی نیست. جوانبخت در ادامه به 
خطرات احتمالی تحریم های جدید و تأثیر آن بر 
تأمین مواد اولیه موردنیاز صنعت فولاد پرداخت 
و افــزود: در صورت تغییرات در سیاســت های 
آمریکا، ممکن است تحریم های جدیدی اعمال 
شــود که ورود مواد اولیه را با مشــکلات جدی 
مواجه کند. نمی خواهم ناامیدانه صحبت کنم، اما 
باید برای چنین شرایطی آماده باشیم. مدیرعامل 
فولاد خراســان با اشــاره به اقدامات پیشگیرانه 
شرکت گفت: ما در تأمین کالاهای استراتژیک، 
تلاش کرده ایــم قبل از وقــوع هرگونه بحران، 
نیازهای خود را تأمین کنیم. این مســئله به ما 
کمک می کند که در صورت بروز مشــکلات در 
تجارت بین المللی، بتوانیم فرایند تولید را بدون 

وقفه ادامه دهیم.
 

 فولاد خراسان، پیشتاز رشد 
فروش و درآمد عملیاتی در میان رقبا

بررسی عملکرد شرکت های فولادی در نیمه 
نخست 1403 نشان می دهد که فولاد خراسان 
در تمامی شاخص های فروش و درآمد عملیاتی، 
رتبه اول را کســب کرده اســت. دانیال آستانه 

مجتمع فولاد خراسانمجتمع فولاد خراسان

شماره 584  اسفند 1403شماره 584  اسفند 1403

است. این در حالی است که غول های فولادی کشور، 
از جمله فولاد خوزستان )دو میلیون و ۳5۲ هزار و 
5۰۰ تــن(، فولاد کاوه جنوب کیش )یک میلیون و 
6۹۱ هــزار و 5۲5 تــن( و چادرملو )یک میلیون و 
۲4۸ هزار و ۸5۰ تن(، ســه رتبه نخست را به خود 

اختصاص داده اند.

سهم پنج درصدی فولاد خراسان از تولید  •
شمش کشور

بر اساس آمار منتشرشده، فولاد خراسان در سال 
۱4۰۲ موفق به تولید یک میلیون و 55 هزار و 6۹4 
تن شمش شــده است که این میزان، پنج درصد از 
کل تولید شــمش کشور را شامل می شود. این عدد 
نشان دهنده جایگاه این شــرکت در میان بازیگران 
اصلی صنعت فولاد است؛ اما فاصله آن با شرکت های 

پیشتاز بازار، چشمگیر به نظر می رسد.
آمارها از رقابتــی تنگاتنگ میان تولیدکنندگان 
شــمش فولادی در کشــور حکایت دارد. در حالی 
کــه فولاد خوزســتان و فــولاد کاوه جنوب کیش 
به عنوان دو بازیگر اصلی بازار، سهم قابل  توجهی از 
عرضه را در اختیار دارند؛ شرکت هایی مانند جهان 
فولاد سیرجان، فولاد زرند ایرانیان و مجتمع فولاد 
خراســان نیز در تلاش برای افزایش حضور خود در 

بورس کالا هستند.
با توجه بــه محدودیت های موجــود در تامین 
مواد اولیه و چالش های انرژی، میزان عرضه شمش 
فــولادی در بورس کالا، بیش از هــر چیز تابعی از 
سیاســت های تامیــن پایــدار گاز و برق، توســعه 
زیرســاخت های تولیــد و وضعیت بــازار داخلی و 
صادراتی است. در این میان، شرکت هایی که بتوانند 
ضمن حفظ تولید، مدیریت بهتری در عرضه و تقاضا 
داشته باشند، شانس بیشــتری برای بهبود جایگاه 

خود خواهند داشت.
با توجه به روندهای موجود در بازار، انتظار می رود 
که سال ۱4۰4 سالی پررقابت برای تولیدکنندگان 
شمش باشــد. افزایش ظرفیت های تولیدی، توسعه 
طرح های جدید و مدیریت عرضه، از جمله عواملی 
هســتند که می توانند در رتبه بندی تولیدکنندگان 
شــمش تاثیرگذار باشــند. حال باید دید که فولاد 
خراســان با جایگاه نهم فعلی خود، چه رویکردی را 
برای تثبیت یا بهبود موقعیت خود در ســال آینده 

اتخاذ خواهد کرد.
معاون مالی و اقتصادی فولاد خراســان، در مورد 
تاثیر نرخ های جهانی بر صنعت فولاد و راهبردهای 
این شرکت برای مواجهه با آن توضیحاتی ارائه داد.

وی با اشــاره به وضعیت نرخ های جهانی در دو 
ســال اخیر گفــت: دوره ای که ما از ابتدای ســال 
۱4۰۲ ســپری کردیم، از نظر نرخ های جهانی اصلًا 

دوره مناســبی نبود. اگر از ژانویه ۲۰۲۳ تا دسامبر 
۲۰۲4 را بررســی کنیم، رونــد قیمت های جهانی 
فــولاد کاملًا نزولی بوده که ایــن موضوع عمدتاً به 
واسطه چالش های اقتصادی چین رقم خورده است. 
این دوره برای صنعت فولاد بسیار مایوس کننده بود 
و انتظار می رفت بســیاری از ابعاد مثبت عملکردی 
شرکت ها تحت تاثیر قرار بگیرد. اما با استراتژی هایی 
که در پیش گرفتیم، توانســتیم از این بحران عبور 

کنیم.
آستانه در ادامه به وضعیت صادرات و سیاست های 
ارزی اشــاره کرد و افزود: در گذشــته، بسیاری از 
شــرکت های فولادی صــادرات خــود را زیر بهای 
تمام شده انجام می دادند، زیرا نرخ ارز دستوری بود و 
مجبور بودند ارز حاصل از صادرات را با نرخ 4۲ هزار 
تومان در سامانه سنا بفروشند. این مسئله به معنای 
زیان قطعــی در صادرات بود. امــا از آنجا که برای 
تامین مواد اولیه و تجهیزات مورد نیاز، ناچار به ورود 
ارز بودیم، این روند اجتناب ناپذیر بود. خوشبختانه 
این وضعیت تغییر کرده و شــرکت ها در نیمه دوم 

ســال جاری با یک تسعیر ارز جدی مواجه خواهند 
شد. این نکته ای است که امروز در تحلیل های مالی 

شرکت ها مورد توجه قرار گرفته است.
وی در مورد رابطه نرخ های داخلی و جهانی فولاد 
نیز توضیح داد: همیشه سعی کرده ایم نرخ داخلی را 
بر اساس نرخ جهانی محاسبه کنیم. تا پیش از این، 
نرخ فروش داخلی در بــورس کالا در محدوده 45 
هزار تومان بود، اما هم اکنون این نرخ به نرخ سامانه 
ETS نزدیک شده اســت. این یعنی نرخ دلار برای 

صادرات و فروش داخلی در حال همگرا شدن است. 
بنابراین، اگر پیش بینی رشــد نرخ ETS را داشــته 
باشیم، اثر آن را هم در فروش ریالی داخلی و هم در 

فروش صادراتی مشاهده خواهیم کرد.

رشد 24/4درصدی فروش شمش فولاد  •
خراسان در 9 ماه نخست سال 1403

بررسی عملکرد ۹ ماه نخست سال ۱4۰۳ نشان 
می دهد که مجتمع فولاد خراســان با ثبت رشــد 
۲4/4درصدی در فروش مقداری شمش، عملکردی 

کــه در تولید داریم، از یک میلیون و ۳5۰ هزار تن 
ظرفیت، سالانه بیش از یک میلیون و 55 هزار تن را 
در برنامه تولید اجرا می کنیم. در سال ۱4۰۲، فولاد 
خراســان به عنوان بزرگ ترین عرضه کننده میلگرد 
کشــور شناخته شــد و برآورد ما این است که این 

جایگاه را تا پایان سال ۱4۰۳ حفظ کنیم.

فولاد خراسان در صدر عرضه کنندگان  •
میلگرد بورس کالا

مجتمع فولاد خراســان در سال ۱4۰۲ توانسته 
است رتبه نخست عرضه میلگرد در بورس کالا را به 
خود اختصاص دهد. این شرکت با عرضه 7۳۱ هزار 
و ۳64 تــن میلگرد، بالاتر از ســایر رقبا قرار گرفته 
و سهم شــش درصدی از تولید میلگرد کشور را در 

اختیار دارد.
آمارهــای عرضه در معاملات فیزیکی بورس کالا 
نشان می دهد که صنایع آهن و فولاد سرمد ابرکوه 
)56۳ هزار و 44۰ تن(، تولیدی فولاد ســپید فراب 
کویــر )474 هزار و 5۱۸ تن( و فولاد خرمدشــت 
تاکســتان )46۹ هــزار و 4۱6 تن(، بــه ترتیب در 
رتبه های بعــدی قرار دارنــد. با این حــال، فولاد 
خراسان همچنان فاصله قابل  توجهی از رقبا دارد و 
با مدیریت عرضه، توانسته این جایگاه را تثبیت کند. 
در حالی که فولاد خراســان جایگاه خود را در صدر 
عرضه کنندگان بورس کالا تثبیت کرده، رقابت میان 
تولیدکنندگان میلگرد همچنان ادامه دارد. عواملی 
مانند تامین مواد اولیه، مدیریت هزینه های تولید و 
شرایط بازار داخلی و بین المللی، تعیین کننده مسیر 

آینده این صنعت خواهند بود.
با توجــه به روندهای عرضــه و تقاضا در بورس 
کالا، باید دید که فولاد خراســان در سال آینده نیز 
می تواند برتری خود را در بازار حفظ کند، یا رقبا به 

این فاصله نزدیک تر خواهند شد.

چالش های عرضه فولاد در بورس کالا •
طهمورث جوانبخت، مدیرعامل فولاد خراســان، 
در نشست تحلیلی عملکرد این شرکت به نقد نحوه 
عرضه فولاد در بــورس کالا و تاثیرات آن بر بازار و 
صنعت پرداخت. وی با اشــاره به چالش های ناشی 
از ریالی بــودن معاملات فولاد در بورس کالا اظهار 
داشت: با توجه به اینکه رینگ فولاد در بورس کالا 
به  صورت ریالی معامله می شــود، عرضه میلگرد در 
این بازار دیگر ارزشی ندارد، به ویژه با توجه به اینکه 
نــرخ دلار، دیگر 4۲ هزار تومان نیســت و تغییرات 

قابل  توجهی داشته است.
جوانبخت در ادامه به تفاوت قیمت شمش فولاد 
خراسان با ســایر تولیدکنندگان اشاره کرد و افزود: 
قیمت شــمش ما پایین تر از سایر شرکت هاست و 
این موضوع مستقیماً به خرید ریالی میلگرد در بازار 
داخلی بازمی گردد. متاسفانه این مدل قیمت گذاری 
به نفع صنعت فولاد کشــور نیســت و در درازمدت 
می تواند بر سودآوری و رقابت پذیری شرکت ها تاثیر 

منفی بگذارد. 

چگونه استراتژی های مدیریت هزینه و  •
توسعه صادرات به رشد سودآوری منجر شد؟

معاون مالــی و اقتصادی فولاد خراســان نیز با 
تشریح عوامل موثر بر رشد سودآوری این شرکت در 
سال ۱4۰۲، به برنامه های اجراشده برای ادامه این 

روند در سال ۱4۰۳ پرداخت.
وی با اشــاره به ارتباط میان رشد تولید، افزایش 
فروش، بهبود ســودآوری و رشد حاشیه سود اظهار 
داشت: وقتی این چهار عامل را کنار هم قرار دهیم، 
مشخص می شــود که در شــرکت مدیریت هزینه 
به درســتی انجام شــده اســت. یکی از تصمیمات 
مهمی که تاثیر جدی در رشــد ســودآوری فولاد 
خراسان داشــت، بهره گیری از موقعیت جغرافیایی 

منحصربه فرد این شرکت بود. در این راستا، با تدبیر 
مدیرعامل، تمام خریدهای مواد اولیه فولاد خراسان 
به منطقه سنگان و معادن عظیم آن منطقه متمرکز 

شد.
آســتانه در ادامه به اهمیت این تصمیم پرداخت 
و گفت: در گذشــته، شــاهد این بودیم که چرخه 
تامین مواد اولیه در صنعت فولاد، به نحوی طراحی 
شــده بود که مواد اولیه از سنگان به مبارکه، فولاد 
خوزستان و ســایر شرکت ها منتقل می شد. اما این 
ســوال مطرح بود که چرا فولاد خراســان، با وجود 
استقرار در همان منطقه، از این موقعیت بهره برداری 
نمی کــرد؟ با تغییر این سیاســت و متمرکز کردن 
خرید مواد اولیه در ســنگان، هزینه های حمل ونقل 
به شــدت کاهش یافت که اثر مســتقیمی بر بهبود 

حاشیه سود شرکت داشت.
معاون مالی و اقتصادی فولاد خراسان، در پاسخ 
به برخی نگرانی ها درباره اینکه رشد چشمگیر سال 
۱4۰۲ ممکن است در سال ۱4۰۳ ادامه نیابد، تاکید 
کرد: در پایان سال ۱4۰۲، برخی از سهامداران این 
ســوال را مطرح کردند که »آیــا این عملکرد صرفاً 
مربوط به یک ســال بوده و در ۱4۰۳ تکرار نخواهد 
شــد؟«. اما عملکرد شــش  ماه نخست سال ۱4۰۳ 
نشــان داد که فولاد خراســان همچنان توانســته 
رتبه های برتر رشــد خود را حفظ کند و در ۹ماهه 

نیز این روند ادامه داشته است.

رشد چشمگیر فروش داخلی و صادرات در  •
9  ماه سال 1403

آســتانه با ارائه آمار فروش شرکت، روند مثبت 
صادرات و فروش داخلی را این گونه تشریح کرد:
 رشد ۱۱۱درصدی در فروش داخلی شمش
 رشد ۱6درصدی در فروش داخلی میلگرد

 رشد ۸۸درصدی در صادرات میلگرد
 افزایش ۳5درصدی مبلــغ فروش محصولات 

نسبت به مدت مشابه سال قبل
وی خاطرنشان کرد: در سال ۱4۰۲ تمرکز اصلی 
صادراتی ما روی شــمش بود، اما در ســال ۱4۰۳ 
تمرکز بیشــتری روی صادرات میلگرد قرار گرفته 
است. بر همین اساس، پیش بینی می شود که میزان 
صادرات شرکت در پایان ســال ۱4۰۳، عملکردی 

چشمگیر و قابل  توجه داشته باشد.

تحلیل عملکرد فولاد خراسان در بازار  •
شمش

نگاهی به عملکرد فولاد خراسان در عرضه شمش 
مازاد بر خودمصرفی در بورس کالا نشــان می دهد 
که این شــرکت در سال ۱4۰۲ با عرضه 4۰۳ هزار 
و ۹5۰ تن شمش، در جایگاه نهم کشور قرار گرفته 

سهم از بازار محصول

رتبه نام شرکت حجم عرضه
1 مجتمع فولاد خراسان 731,364
2 مجتمع فولاد صنعت بناب 646,360
3 فولاد خرمدشت تاکستان 632,352
4 رتولیدی فولاد سپید فراب کوی 617,188
5 صنایع آهن و فولاد سرمد ابرکوه 590,428
6 فولاد آذربایجان 547,362

7
مجتمع معدنی و صنعت آهن و 

فولاد بافق 526,856
8 جهان فولاد سیرجان 481,900
9 فولاد کاوه اروند 439,162
10 فولاد روهینا جنوب 435,402
11 صبا فولاد زاگرس 415,750
12 مجتمع فولاد ظفر بناب 406,056
13 ذوب آهن اصفهان 388,600

رتبه بندی عرضه کنندگان میلگرد در بورس کالا
بر اساس حجم عرضه از تولید میلگرد درصد 6

1402کشور در سال 

سایر شرکت ها
10,291,000

فولاد خراسان
605,825

عملکرد نه ماهه سود و زیانی شرکت های فولادی
درصد تغییرات  14۰۲/۰9/3۰سود خالص 14۰3/۰9/3۰سود خالص شرح  رتبه  

%12 40,170,667 44,942,758فولاد خراسان   1
%9 26,873,455 29,411,537فولاد سیرجان ایرانیان  2
%4 658,617,919 686,605,859فولاد مبارکه اصفهان  3
%1 22,136,465 22,432,604جهان فولاد سیرجان  4
%5- 41,924,033 40,030,393پارس فولاد سبزوار  5
%31- 8,305,613 5,749,296تولیدی فولاد سپید فراب کویر  6
%34- 43,274,397 28,444,934فولاد کاوه جنوب کیش  7
%36- 50,078,518 32,136,551آهن و فولاد ارفع  8
%39- 29,201,415 17,909,930فولاد آلیاژی ایران  9

%41- 2,866,963 1,683,987فولاد شاهرود  10
%51- 36,397,547 17,790,912آهن و فولاد غدیر ایرانیان  11
%53- 74,042,513 34,707,898فولاد خوزستان  12
%57- 13,265,437 5,765,803فولاد امیر کبیر کاشان  13
%69- 43,274,397 13,593,937فولاد هرمزگان جنوب  14
%220-(23,161,432)(74,175,320)ذوب آهن اصفهان  15

حسابرسی شده–اقلام سود و زیانی مقایسه ای 

(میلیون ریال)14۰3-14۰۲مقایسه سود شش ماهه  

مجتمع فولاد سال مالی
خراسان

فولاد مبارکه 
اصفهان

فولاد کاوه 
آهن و فولاد نفولاد خوزستاجنوب کیش

ارفع
فولاد هرمزگان 

جنوب
ذوب آهن 

اصفهان
مجتمع جهان 
فولاد سیرجان

سود خالص
14۰۲-۰629,495,470493,338,45650,526,82350,377,69537,103,41127,271,955-4,794,56416,271,276

14۰3-۰631,240,864565,630,38313,588,36420,007,51116,118,15810,511,389-42,265,61116,253,339

%۰.1-%781.5-%61.5-%56.6-%6۰.3-%73.1-%14.7%6(کاهش)رشد 
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معاون مالی و اقتصادی فولاد خراسان، در تشریح 
این عملکرد گفت: اگر به مقایسه فروش مقداری 
با رقبا نگاه کنیم، فولاد خراســان با رشد 26.4 
درصدی، در رتبه نخســت قرار دارد. در مقابل، 
بســیاری از شرکت های بزرگ فولادی با کاهش 

فروش مواجه شده اند:
  فولاد مبارکه اصفهان: 2.1 - درصد

  فولاد کاوه جنوب کیش: 13.9 - درصد

  فولاد خوزستان: 11.5 - درصد

  آهن و فولاد ارفع: 12.8- درصد

  ذوب آهن اصفهان: 16.6 - درصد

  تنها شــرکتی که رشد مثبت داشت، فولاد 

هرمزگان جنوب با افزایش 3.1درصد در فروش 
مقداری بود.

آســتانه در ادامــه به تحلیل فــروش ریالی 
پرداخت و گفــت: در بخش فروش ریالی، فولاد 
خراســان در تمام حوزه ها عملکرد قابل توجهی 

داشته است:
  رشد 77 درصدی فروش ریالی در بخش شمش

  رشد 33 درصدی فروش ریالی در بخش میلگرد

  رشد کلی 56 درصدی در فروش ریالی

وی در ادامه با اشاره به رشد درآمد عملیاتی 
در میان رقبا افزود: اگر شرکت های فولادی را از 
نظر درآمد عملیاتی مقایسه کنیم، فولاد خراسان 
با رشــد 35 درصدی در 6 ماهه نخست 1403 
نســبت به 1402، در رتبه اول کشور قرار دارد. 
سایر رقبا عملکردی به مراتب ضعیف تر داشته اند.

  فولاد خراسان: 35 + درصد )رتبه اول(

  فولاد مبارکه اصفهان: 17 + درصد

  فولاد کاوه جنوب کیش: 14.7- درصد

  فولاد خوزستان: 4.4- درصد

  آهن و فولاد ارفع: 7.6- درصد

  فولاد هرمزگان جنوب: 7.9+ درصد

  ذوب آهن اصفهان: 9.4- درصد

 رشد تولید ۲۴ درصدی
نسبت به سال قبل

دانیال آستانه، معاون مالی و اقتصادی فولاد 
خراســان، با اشــاره به عملکرد این شرکت در 
ســال 1402 و رشد قابل توجه تولید، به تشریح 
راهبردهــای مدیریتی برای مقابله با چالش های 
تأمیــن انرژی پرداخت. وی بــا تأکید بر جایگاه 
فولاد خراسان در میان فولادسازان کشور گفت: 
در ســال 1402، فولاد خراســان توانست 24 
درصد رشــد تولید نسبت به ســال قبل را ثبت 
کند که بالاترین میزان رشد در میان شرکت های 
فولادی بود. این رشــد در حالی اتفاق افتاد که 
شــرکت هایی مانند فولاد ارفع نیز رشــد خوبی 
را تجربه کردند، اما فولاد خراســان با اختلاف، 

جایگاه نخست را به خود اختصاص داد.
آستانه در ادامه با اشاره به معضل قطعی انرژی 

در صنعت فولاد اظهار داشت: مدیریت بحران در 
چنین شرایطی تعیین کننده است. شما می توانید 
در زمان قطعی برق و گاز، دســت روی دســت 
بگذارید و بگویید چاره ای نیســت، یا می توانید 
یــک ســناریوی جایگزیــن )Plan B( تدوین 
کنید تا کمترین آســیب را ببینید. ما در فولاد 
خراســان برای مقابله با محدودیت های گازی، 
انباشت مناســبی از قراضه را در نظر گرفتیم تا 
هر زمان که کسری گاز مانع تولید آهن اسفنجی 
شد، از قراضه اســتفاده کنیم و کوره ها متوقف 
نشــوند. وی با اشاره به تغییر شــرایط در سال 
1403 افزود: در ســال جاری، بحران گاز صنایع 
با بحران برق نیز همراه شد. مسئله ای که تعجب 
ما را برانگیخت این بود که در شهریورماه، تمامی 
نیروگاه های کشــور سوخت مایع خود را مصرف 
کرده بودند! این یعنی کشور مجبور شد واردات 
گســترده گازوئیل انجام دهد تا حدی از مشکل 
را حل کنــد. اگرچه همچنان با محدودیت هایی 
مواجه هســتیم، امــا حداقل در حــال حاضر، 

محدودیت های برق کمتر شده است.
آســتانه یکی از عوامل کلیدی رشد تولید در 
فولاد خراســان را تغییر نگرش نیروی انســانی 
دانست و گفت: یکی از تحولات اساسی در فولاد 
خراسان، فرهنگ سازی میان کارکنان تولید بود. 

ما این فرهنگ را در شــرکت جــا انداختیم که 
هرجا رکورد تولید زده شــود، پاداشی برای تیم 
تولید در نظر گرفته می شود. این تغییر نگرش، 
انگیزه کارکنان را به شدت افزایش داد و در کنار 
بهره وری حداکثری از ظرفیت ها، منجر به رشد 
24 درصدی تولید شد. معاون مالی و اقتصادی 
فولاد خراسان خاطرنشــان کرد: همراه با رشد 
تولید، میزان فروش نیز افزایش یافت و مجموع 
این دو عامل، منجر به رشد سودآوری شرکت در 
تمام سطوح شد. در سال 1402، فولاد خراسان 
توانست با 144 درصد رشد در سود خالص، رتبه 

نخست کشور را به دست آورد.

پیشتاز رشد درآمد، سودآوری و 
بهره وری در صنعت فولاد 

بررسی تغییرات درآمد عملیاتی شرکت های 
فولادی در شــش ماهه نخســت 1403 نشــان 
می دهــد که فولاد خراســان با ثبت رشــد 35 
درصدی، بالاترین نرخ رشد درآمد را در صنعت 
فولاد کشــور به خود اختصاص داده است. این 
افزایش در شرایطی رخ داده که بسیاری از رقبای 
این شــرکت با کاهش درآمد مواجه شده اند. در 
شرایطی که برخی شرکت ها همچنان با کاهش 
درآمد روبه رو هســتند، فولاد خراسان نه تنها از 

مجتمع فولاد خراسانمجتمع فولاد خراسان

شماره 584  اسفند 1403شماره 584  اسفند 1403

کاهش درآمــد مواجه شــده اند، فولاد خراســان 
عملکردی فراتر از سایر رقبا به نمایش گذاشته است.

حضور ترامپ؛ چالشی جدید برای صنعت  •
فولاد ایران

مدیرعامل فولاد خراســان، به تاثیرات احتمالی 
انتخابــات آمریکا بر بازارهای جهانی و صنعت فولاد 
ایران اشــاره کرد و نســبت به چالش های پیش رو 

هشدار داد.
وی در این باره گفت: انتخابات آمریکا روی تمامی 
بازارها اثرگذار است و اگر تغییری در رویکرد داخلی 
ما رخ ندهد، شرایط بسیار سختی در انتظار خواهد 

بود که صنعت فولاد نیز از آن مستثنی نیست.
جوانبخــت در ادامــه بــه خطــرات احتمالی 
تحریم هــای جدید و تاثیر آن بــر تامین مواد اولیه 
موردنیاز صنعت فــولاد پرداخت و افزود: در صورت 
تغییــرات در سیاســت های آمریکا، ممکن اســت 
تحریم هــای جدیدی اعمال شــود کــه ورود مواد 
اولیه را با مشــکلات جدی مواجه کند. نمی خواهم 
ناامیدانه صحبت کنم، اما باید برای چنین شرایطی 

آماده باشیم.
مدیرعامل فولاد خراســان با اشــاره به اقدامات 
پیشــگیرانه شــرکت گفت: ما در تامیــن کالاهای 
اســتراتژیک، تلاش کرده ایم قبــل از وقوع هرگونه 
بحران، نیازهای خود را تامین کنیم. این مســئله به 
ما کمک می کند که در صورت بروز مشــکلات در 
تجارت بین المللی، بتوانیم فرآیند تولید را بدون وقفه 

ادامه دهیم.
 
فولاد خراسان، پیشتاز رشد فروش و  •

درآمد عملیاتی در میان رقبا
بررســی عملکرد شــرکت های فولادی در نیمه 
نخست سال ۱4۰۳ نشان می دهد که فولاد خراسان 
در تمامی شــاخص های فــروش و درآمد عملیاتی، 

رتبه اول را کسب کرده است.
دانیال آســتانه معاون مالــی و اقتصادی فولاد 
خراسان، در تشریح این عملکرد گفت: اگر به مقایسه 
فروش مقداری با رقبا نگاه کنیم، فولاد خراســان با 
رشــد ۲6/4درصدی، در رتبه نخست قرار دارد. در 
مقابل، بســیاری از شــرکت های بزرگ فولادی با 

کاهش فروش مواجه شده اند.

کاهش فروش مقداری در رقبا: •
فولاد مبارکه اصفهان: ۲/۱- درصد

فولاد کاوه جنوب کیش: ۱۳/۹- درصد
فولاد خوزستان: ۱۱/5- درصد

آهن و فولاد ارفع: ۱۲/۸- درصد
ذوب آهن اصفهان: ۱6/6- درصد

تنها شــرکتی که رشــد مثبت داشــت، فولاد 
هرمــزگان جنوب با افزایــش ۳/۱ درصد در فروش 

مقداری بود.
آستانه در ادامه به تحلیل فروش ریالی پرداخت و 
گفت: در بخش فروش ریالی، فولاد خراسان در تمام 

حوزه ها عملکرد قابل  توجهی داشته است:
 رشد 77درصدی فروش ریالی در بخش شمش
 رشد ۳۳درصدی فروش ریالی در بخش میلگرد

 رشد کلی 56درصدی در فروش ریالی
وی در ادامه با اشــاره به رشد درآمد عملیاتی در 
میان رقبا افزود: اگر شــرکت های فولادی را از نظر 
درآمد عملیاتی مقایسه کنیم، فولاد خراسان با رشد 
۳5درصدی در شش ماه نخست سال ۱4۰۳ نسبت 
به ســال ۱4۰۲، در رتبه اول کشور قرار دارد. سایر 

رقبا عملکردی به مراتب ضعیف تر داشته اند.

مقایسه رشد درآمد عملیاتی در  •
فولادسازان کشور:

فولاد خراسان: ۳5+ درصد )رتبه اول(

فولاد مبارکه اصفهان: ۱7+ درصد
فولاد کاوه جنوب کیش: ۱4/7- درصد

فولاد خوزستان: 4/4- درصد
آهن و فولاد ارفع: 7/6- درصد

فولاد هرمزگان جنوب: 7/۹+ درصد
ذوب آهن اصفهان: ۹/4- درصد

مدیریت بحران انرژی و رشد تولید •
دانیال آســتانه، معاون مالــی و اقتصادی فولاد 
خراســان، با اشــاره بــه عملکرد این شــرکت در 
ســال ۱4۰۲ و رشــد قابل  توجه تولید، به تشریح 
راهبردهــای مدیریتی برای مقابلــه با چالش های 

تامین انرژی پرداخت.
وی با تاکید بر جایگاه فولاد خراســان در میان 
فولادسازان کشــور گفت: در ســال ۱4۰۲، فولاد 
خراسان توانســت ۲4 درصد رشد تولید نسبت به 
ســال قبل را ثبت کند که بالاترین میزان رشد در 
میان شــرکت های فولادی بود. این رشد در حالی 
اتفاق افتاد که شرکت هایی مانند فولاد ارفع نیز رشد 

بهتر از ســایر رقبا داشته و در میان تولیدکنندگان 
برتر فولاد کشور قرار گرفته است.

میزان فروش شمش فولاد خراسان در ۹ ماه سال 
۱4۰۳ از ۲۰7 هزار و 7۹7 تن در ســال گذشته به 
۲5۸ هزار و 5۸۲ تن در ســال جاری افزایش یافته 
است. در حالی که بیشتر شرکت های بزرگ فولادی 
با کاهش فروش مواجه شــده اند، فولاد خراســان 
توانسته روند صعودی خود را حفظ کند. این شرکت 
بالاترین رشــد فروش را در میــان تولیدکنندگان 

شمش فولادی کشور به ثبت رسانده است.

مقایسه با رقبا •
در حالی که فولاد خراســان موفــق به افزایش 
فروش شمش شده است، بیشتر شرکت های رقیب 

با کاهش فروش روبه رو بوده اند:
ذوب آهن اصفهان: کاهش ۳۱درصدی

فولاد کاوه جنوب کیش: کاهش ۲۰درصدی
فولاد خوزستان: کاهش ۱5درصدی

آهن و فولاد ارفع: کاهش ۱4درصدی

فولاد هرمزگان: کاهش ۹درصدی
فولاد مبارکه اصفهان: کاهش چهاردرصدی

فولاد خراسان چگونه از رقبا جلو زد؟ •
ثبات در تولید و تامین مواد اولیه: برخلاف برخی 
شرکت ها که با چالش های تامین انرژی و مواد اولیه 
مواجه بوده اند، فولاد خراسان توانسته تولید خود را 

حفظ کند.
مدیریت بهینــه عرضه و فروش: مدیریت حجم 
عرضه در بورس کالا و سیاست های تجاری مناسب، 

باعث بهبود فروش این شرکت شده است.
خطوط  بهینه سازی  و  توسعه  در  سرمایه گذاری 
تولید: برنامه های توســعه ای این شرکت در بخش 

تولید، نقش مهمی در رشد فروش آن داشته است.

ناترازی گاز و برق، تهدیدی برای تولید  •
فولاد

ناتــرازی انرژی و عدم تامین پایــدار برق و گاز، 
همچنان یکی از موانع اصلی تولید در صنعت فولاد 

است. معاون مالی و اقتصادی شرکت فولاد خراسان، 
در نشســت اخیر به این چالش ها اشــاره کرد و از 

تبعات آن برای شرکت های فولادی گفت.
آســتانه در ایــن نشســت اظهار کــرد: یکی از 
دردناک تریــن صحنه هایــی که ممکن اســت هر 
صنعتگــری با آن روبه رو شــود، اعلام قطعی برق و 
گاز در یک واحد فولادی اســت. مــا تمام امکانات 
را بســیج کرده ایم، هدف گذاری انجام شده و آماده 
ثبت یک عملکرد حرفه ای هستیم، اما ناگهان اعلام 
می شود که برخلاف همه برآوردهای انجام شده، گاز 
تخصیص یافته کمتر از نصف میزان پیش بینی شده 
خواهد بود. چنین مســائلی شــرایط را برای تولید 

بسیار سخت تر می کند.
وی با اشــاره بــه وضعیت تامین انــرژی فولاد 
خراســان، تصریح کرد: تجربه جدیدی که برای من 
رقم خورد، دیدن عظمــت یک واحد ذوب فولادی 
در لحظه ای بود که اعلام قطعی برق می شــود. این 
وضعیت نشان می دهد که صنعت فولاد کشور، برای 
حفظ پایداری تولید، نیازمند ســرمایه گذاری جدی 

در تامین پایدار انرژی است.

صدرنشین افزایش درآمد در صنعت فولاد •
بررســی عملکرد مالی مجتمع فولاد خراسان در 
نیمه نخســت سال ۱4۰۳ نشــان می دهد که این 
شــرکت توانســته درآمد عملیاتی خود را با رشد 
چشمگیر ۳5درصدی، از هشت هزار و 55۳ میلیارد 
تومان در شــش  ماه سال ۱4۰۲ به ۱۱ هزار و 54۸ 
میلیارد تومان در شــش  ماه نخســت سال ۱4۰۳ 

افزایش دهد.
در میان شــرکت های فولادی بررسی شده، فولاد 
خراســان بیشترین میزان رشــد درآمد عملیاتی را 
تجربه کرده اســت، در حالی که بســیاری از رقبا با 

کاهش درآمد مواجه بوده اند.

فولاد خراسان در صدر رشد درآمد •
عملکرد شــرکت های فــولادی در زمینه درآمد 
عملیاتی در نیمه نخست سال ۱4۰۳، متفاوت بوده 

است:
فولاد خراسان: ۰/۳5+ درصد )بالاترین رشد در 

صنعت(
فولاد مبارکه اصفهان: ۱7/۰+ درصد
فولاد هرمزگان جنوب: 7/۹+ درصد

فولاد کاوه جنوب کیش: ۱4/7- درصد
فولاد خوزستان: 4/4- درصد

آهن و فولاد ارفع: 7/6- درصد
ذوب آهن اصفهان: ۹/4- درصد

در حالی که شرکت هایی مانند فولاد کاوه جنوب 
کیــش، آهن و فولاد ارفــع و ذوب آهن اصفهان با 

مقایسه با رقبا–تغییرات جمع کل درآمد عملیاتی 

مجتمع فولاد 
خراسان فولاد مبارکه اصفهان فولاد کاوه جنوب 

کیش فولاد خوزستان آهن و فولاد ارفع فولاد هرمزگان 
جنوب ذوب آهن اصفهان

جمع کل۱۴۰۲-۰۶ 85,533,701 1,235,265,296 183,965,081 337,562,398 89,882,304 140,998,325 299,405,159

جمع کل۱۴۰۳-۰۶ 115,477,737 1,445,615,948 156,860,977 322,591,635 83,038,750 152,151,502 271,323,408
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مجتمع فولاد خراسان فولاد مبارکه اصفهان فولاد کاوه جنوب کیش فولاد خوزستان آهن و فولاد ارفع فولاد هرمزگان جنوب ذوب آهن اصفهان

مجتمع فولاد تن
فولاد کاوه جنوب نفولاد مبارکه اصفهاخراسان

فولاد هرمزگان آهن و فولاد ارفعفولاد خوزستانکیش
ذوب آهن اصفهانجنوب
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517.57

589.6

948.80
733.69

612.26

692.11
566.76

498.64

783.43
603.26

856.36
664.63

نماد توضیحات
MB-STE-0119 (دلار/تن)فوب بندر ترکیه میلگرد آجدار فولادی صادراتی،
MB-STE-0147 (دلار/تن)فوب بندر چین میلگرد آجدار فولادی صادراتی،
MB-STE-0558 (دلار/تن)فوب دریای سیاه شمش صادراتی،
MB-STE-0782 (دلار/تن)فوب بندر ایران شمش صادراتی،

$

مقایسه با رقبا–تغییرات جمع کل درآمد عملیاتی 

۱۴۰۳-۱۴۰۲مقایسه مبلغ فروش شش ماهه 

فولاد کاوه جنوب فولاد مبارکه اصفهانمجتمع فولاد خراسانمیلیون ریال
فولاد هرمزگان آهن و فولاد ارفعفولاد خوزستانکیش

ذوب آهن اصفهانجنوب

۱۴۰۲-۶85,5۳۳,7۰۱ ۱,۲۳5,۲۶5,۲9۶ ۱8۳,9۶5,۰8۱ ۳۳7,5۶۲,۳98 89,88۲,۳۰۴ ۱۴۰,998,۳۲5 ۲99,۴۰5,۱59 

۱۴۰۳-۶۱۱5,۴77,7۳7 ۱,۴۴5,۶۱5,9۴8 ۱5۶,8۶۰,977 ۳۲۲,59۱,۶۳5 8۳,۰۳8,75۰ ۱5۲,۱5۱,5۰۲ ۲7۱,۳۲۳,۴۰8 

%9.۴-%7.9%7.۶-%۴.۴-%۱۴.7-%۱7.۰%۳5.۰کاهش/ رشد 
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این موج کاهشــی عبور کرده، بلکه پیشتاز رشد 
در این صنعت شــده است. این شرکت در حالی 
که بسیاری از شرکت های فولادی با کاهش سود 
یا زیان دهی روبه رو بوده اند، توانســته است سود 
خالص خود را در نیمه نخســت 1403، با رشد 
6 درصــدی، از دو هــزار و 949 میلیارد تومان 
در سال گذشــته به ســه هزار و 124 میلیارد 
تومان افزایــش دهد. فولاد خراســان در نیمه 
نخست 1403 توانسته ســود خالص خود را 6 
درصد افزایش دهد و به سه هزار و 124 میلیارد 
تومان برساند. این رشد در شرایطی رخ داده که 
بسیاری از رقبا با افت قابل توجه سود یا زیان دهی 

مواجه شده اند.
بررســی شــاخص بهره وری ظرفیــت تولید 
و ســودآوری نشــان می دهد که مجتمع فولاد 
خراســان در نیمــه نخســت 1403، با ضریب 
2.31 بالاتریــن میــزان بهــره وری را در میان 
تولیدکنندگان فولاد کشور به ثبت رسانده است.

بررســی عملکرد 9  ماهه شرکت های فولادی 
نشــان می دهد که فولاد خراسان با سود خالص 
چهار هزار و 494 میلیارد تومان، بیشترین میزان 
سود را در بین فولادســازان کشور کسب کرده 
است. این شــرکت همچنین در مقایسه با سال 
گذشــته، رشد 12 درصدی سودآوری را به ثبت 

رسانده است.

 رشد ۱۴.6 درصدی سودآوری 
 در میان بحران های صنعت فولاد

دانیال آســتانه معاون مالی و اقتصادی فولاد 
خراســان، به بررســی عملکرد ســودآوری این 
شرکت در نیمه نخست 1403 پرداخت و آن را 
با ســایر شرکت های فولادی مقایسه کرد. وی با 
اشاره به حفظ روند سودآوری فولاد خراسان در 
شرایط دشوار صنعت فولاد اظهار داشت: مجتمع 
فولاد خراســان نه تنها موفق شــد سود خود را 
نسبت به دوره مشــابه سال گذشته حفظ کند، 
بلکه توانست رشــد 6 درصدی را نیز ثبت کند. 
ســود خالص شرکت از 2.9 همت به 3.1 همت 

در نیمه نخست 1403 افزایش یافت.
آســتانه در ادامه، وضعیت سایر شرکت های 
فولادی را این گونه تشریح کرد: اگر عملکرد سایر 
فولادسازان را بررسی کنیم، می بینیم که بسیاری 
از آن ها با کاهش شدید سودآوری مواجه شده اند. 
تنها فــولاد مبارکه، که به دلیل فروش انحصاری 
محصول و تقسیم سود شرکت های زیرمجموعه 
خود، وضعیت باثباتی دارد، توانسته 14.6 درصد 
رشد سود را ثبت کند و از 47.3 همت به 54.2 

همت برسد.
آســتانه گفت: اگر واقعاً زمان داشتیم، شاید 
یک دقیقه ســکوت می کردیــم و فقط به اعداد 
نگاه می کردیم. وضعیت صنعت فولاد در شرایط 

کنونی بسیار دشوار است و اینکه شرکتی بتواند 
در این وضعیت عملکرد خود را حفظ کند یا حتی 
رشد دهد، نیازمند تلاش و مدیریت جدی است. 
باید به همه شرکت های فولادی کشور خداقوت 
گفت که در این شــرایط پیچیــده، همچنان به 
فعالیت خــود ادامه می دهنــد. وی در ادامه به 
میزان عدم النفع فولاد خراســان ناشی از قطعی 
برق و گاز اشاره کرد و گفت: یکی از سوالاتی که 
همواره مطرح می شود این است که تأثیر قطعی 
گاز و برق بر ســود شــرکت چقدر بوده است؟ 
در دوره هایــی که گاز قطع شــده، واحد احیای 
مستقیم تعطیل شده است و در زمان های قطعی 
برق، فولادسازی امکان فعالیت نداشته است. اگر 
این چالش ها را در ســود خالص محاسبه کنیم، 
حدود یک همت سود خالص از دست رفته را در 
نیمه نخست 1403 شاهد هستیم. به بیان ساده، 
اگر تأمین انــرژی به صورت کامل و پایدار انجام 
می شد، سود فولاد خراسان یک همت بیشتر از 

مقدار فعلی بود.

رمز موفقیت فروش فولاد خراسان
مدیرعامــل فــولاد خراســان در تشــریح 
اســتراتژی های فروش و عرضه این شــرکت، بر 
اهمیت زمان بندی صحیح، حجم بالای عرضه و 

مدیریت هوشمندانه بازار تأکید کرد. طهمورث 
جوانبخــت در این باره گفت: مــا همواره تلاش 
کرده ایم که درست، به موقع و به قیمت بفروشیم. 
عرضه های فولاد خراسان همواره در حجم بالا و 
سنگین انجام شــده است که این موضوع، تأثیر 
زیــادی در تثبیت موقعیت ما در بازار داشــته 
است. جوانبخت در ادامه افزود: ما آموخته ایم که 
چگونه بازارسازی کنیم و همیشه سعی کرده ایم 
محصــولات خود را بالاتر از میانگین قیمت بازار 
به فروش برســانیم. این سیاست، یکی از عوامل 
کلیدی در افزایش درآمد عملیاتی و ســودآوری 

فولاد خراسان بوده است.

معیار جدید سنجش بهره وری سودسازی 
در فولادسازان

دانیال آستانه، معاون مالی و اقتصادی فولاد 
 )KPI( خراسان، با معرفی یک شــاخص جدید
برای ســنجش بهره وری ظرفیت و سودســازی 
در صنعت فولاد، عملکرد شــرکت های فولادی 
را در این حوزه بررســی کرد. این شــاخص، که 
نسبت سود خالص به ظرفیت اسمی تولید فولاد 
را اندازه گیری می کنــد، چهار فاکتور کلیدی را 

به طور همزمان می سنجد:
  میزان بهره برداری از ظرفیت اسمی تولید

مجتمع فولاد خراسانمجتمع فولاد خراسان

شماره 584  اسفند 1403شماره 584  اسفند 1403

کاهش درآمــد مواجه شــده اند، فولاد خراســان 
عملکردی فراتر از سایر رقبا به نمایش گذاشته است.

حضور ترامپ؛ چالشی جدید برای صنعت  •
فولاد ایران

مدیرعامل فولاد خراســان، به تاثیرات احتمالی 
انتخابــات آمریکا بر بازارهای جهانی و صنعت فولاد 
ایران اشــاره کرد و نســبت به چالش های پیش رو 

هشدار داد.
وی در این باره گفت: انتخابات آمریکا روی تمامی 
بازارها اثرگذار است و اگر تغییری در رویکرد داخلی 
ما رخ ندهد، شرایط بسیار سختی در انتظار خواهد 

بود که صنعت فولاد نیز از آن مستثنی نیست.
جوانبخــت در ادامــه بــه خطــرات احتمالی 
تحریم هــای جدید و تاثیر آن بــر تامین مواد اولیه 
موردنیاز صنعت فــولاد پرداخت و افزود: در صورت 
تغییــرات در سیاســت های آمریکا، ممکن اســت 
تحریم هــای جدیدی اعمال شــود کــه ورود مواد 
اولیه را با مشــکلات جدی مواجه کند. نمی خواهم 
ناامیدانه صحبت کنم، اما باید برای چنین شرایطی 

آماده باشیم.
مدیرعامل فولاد خراســان با اشــاره به اقدامات 
پیشــگیرانه شــرکت گفت: ما در تامیــن کالاهای 
اســتراتژیک، تلاش کرده ایم قبــل از وقوع هرگونه 
بحران، نیازهای خود را تامین کنیم. این مســئله به 
ما کمک می کند که در صورت بروز مشــکلات در 
تجارت بین المللی، بتوانیم فرآیند تولید را بدون وقفه 

ادامه دهیم.
 
فولاد خراسان، پیشتاز رشد فروش و  •

درآمد عملیاتی در میان رقبا
بررســی عملکرد شــرکت های فولادی در نیمه 
نخست سال ۱4۰۳ نشان می دهد که فولاد خراسان 
در تمامی شــاخص های فــروش و درآمد عملیاتی، 

رتبه اول را کسب کرده است.
دانیال آســتانه معاون مالــی و اقتصادی فولاد 
خراسان، در تشریح این عملکرد گفت: اگر به مقایسه 
فروش مقداری با رقبا نگاه کنیم، فولاد خراســان با 
رشــد ۲6/4درصدی، در رتبه نخست قرار دارد. در 
مقابل، بســیاری از شــرکت های بزرگ فولادی با 

کاهش فروش مواجه شده اند.

کاهش فروش مقداری در رقبا: •
فولاد مبارکه اصفهان: ۲/۱- درصد

فولاد کاوه جنوب کیش: ۱۳/۹- درصد
فولاد خوزستان: ۱۱/5- درصد

آهن و فولاد ارفع: ۱۲/۸- درصد
ذوب آهن اصفهان: ۱6/6- درصد

تنها شــرکتی که رشــد مثبت داشــت، فولاد 
هرمــزگان جنوب با افزایــش ۳/۱ درصد در فروش 

مقداری بود.
آستانه در ادامه به تحلیل فروش ریالی پرداخت و 
گفت: در بخش فروش ریالی، فولاد خراسان در تمام 

حوزه ها عملکرد قابل  توجهی داشته است:
 رشد 77درصدی فروش ریالی در بخش شمش
 رشد ۳۳درصدی فروش ریالی در بخش میلگرد

 رشد کلی 56درصدی در فروش ریالی
وی در ادامه با اشــاره به رشد درآمد عملیاتی در 
میان رقبا افزود: اگر شــرکت های فولادی را از نظر 
درآمد عملیاتی مقایسه کنیم، فولاد خراسان با رشد 
۳5درصدی در شش ماه نخست سال ۱4۰۳ نسبت 
به ســال ۱4۰۲، در رتبه اول کشور قرار دارد. سایر 

رقبا عملکردی به مراتب ضعیف تر داشته اند.

مقایسه رشد درآمد عملیاتی در  •
فولادسازان کشور:

فولاد خراسان: ۳5+ درصد )رتبه اول(

فولاد مبارکه اصفهان: ۱7+ درصد
فولاد کاوه جنوب کیش: ۱4/7- درصد

فولاد خوزستان: 4/4- درصد
آهن و فولاد ارفع: 7/6- درصد

فولاد هرمزگان جنوب: 7/۹+ درصد
ذوب آهن اصفهان: ۹/4- درصد

مدیریت بحران انرژی و رشد تولید •
دانیال آســتانه، معاون مالــی و اقتصادی فولاد 
خراســان، با اشــاره بــه عملکرد این شــرکت در 
ســال ۱4۰۲ و رشــد قابل  توجه تولید، به تشریح 
راهبردهــای مدیریتی برای مقابلــه با چالش های 

تامین انرژی پرداخت.
وی با تاکید بر جایگاه فولاد خراســان در میان 
فولادسازان کشــور گفت: در ســال ۱4۰۲، فولاد 
خراسان توانســت ۲4 درصد رشد تولید نسبت به 
ســال قبل را ثبت کند که بالاترین میزان رشد در 
میان شــرکت های فولادی بود. این رشد در حالی 
اتفاق افتاد که شرکت هایی مانند فولاد ارفع نیز رشد 

بهتر از ســایر رقبا داشته و در میان تولیدکنندگان 
برتر فولاد کشور قرار گرفته است.

میزان فروش شمش فولاد خراسان در ۹ ماه سال 
۱4۰۳ از ۲۰7 هزار و 7۹7 تن در ســال گذشته به 
۲5۸ هزار و 5۸۲ تن در ســال جاری افزایش یافته 
است. در حالی که بیشتر شرکت های بزرگ فولادی 
با کاهش فروش مواجه شــده اند، فولاد خراســان 
توانسته روند صعودی خود را حفظ کند. این شرکت 
بالاترین رشــد فروش را در میــان تولیدکنندگان 

شمش فولادی کشور به ثبت رسانده است.

مقایسه با رقبا •
در حالی که فولاد خراســان موفــق به افزایش 
فروش شمش شده است، بیشتر شرکت های رقیب 

با کاهش فروش روبه رو بوده اند:
ذوب آهن اصفهان: کاهش ۳۱درصدی

فولاد کاوه جنوب کیش: کاهش ۲۰درصدی
فولاد خوزستان: کاهش ۱5درصدی

آهن و فولاد ارفع: کاهش ۱4درصدی

فولاد هرمزگان: کاهش ۹درصدی
فولاد مبارکه اصفهان: کاهش چهاردرصدی

فولاد خراسان چگونه از رقبا جلو زد؟ •
ثبات در تولید و تامین مواد اولیه: برخلاف برخی 
شرکت ها که با چالش های تامین انرژی و مواد اولیه 
مواجه بوده اند، فولاد خراسان توانسته تولید خود را 

حفظ کند.
مدیریت بهینــه عرضه و فروش: مدیریت حجم 
عرضه در بورس کالا و سیاست های تجاری مناسب، 

باعث بهبود فروش این شرکت شده است.
خطوط  بهینه سازی  و  توسعه  در  سرمایه گذاری 
تولید: برنامه های توســعه ای این شرکت در بخش 

تولید، نقش مهمی در رشد فروش آن داشته است.

ناترازی گاز و برق، تهدیدی برای تولید  •
فولاد

ناتــرازی انرژی و عدم تامین پایــدار برق و گاز، 
همچنان یکی از موانع اصلی تولید در صنعت فولاد 

است. معاون مالی و اقتصادی شرکت فولاد خراسان، 
در نشســت اخیر به این چالش ها اشــاره کرد و از 

تبعات آن برای شرکت های فولادی گفت.
آســتانه در ایــن نشســت اظهار کــرد: یکی از 
دردناک تریــن صحنه هایــی که ممکن اســت هر 
صنعتگــری با آن روبه رو شــود، اعلام قطعی برق و 
گاز در یک واحد فولادی اســت. مــا تمام امکانات 
را بســیج کرده ایم، هدف گذاری انجام شده و آماده 
ثبت یک عملکرد حرفه ای هستیم، اما ناگهان اعلام 
می شود که برخلاف همه برآوردهای انجام شده، گاز 
تخصیص یافته کمتر از نصف میزان پیش بینی شده 
خواهد بود. چنین مســائلی شــرایط را برای تولید 

بسیار سخت تر می کند.
وی با اشــاره بــه وضعیت تامین انــرژی فولاد 
خراســان، تصریح کرد: تجربه جدیدی که برای من 
رقم خورد، دیدن عظمــت یک واحد ذوب فولادی 
در لحظه ای بود که اعلام قطعی برق می شــود. این 
وضعیت نشان می دهد که صنعت فولاد کشور، برای 
حفظ پایداری تولید، نیازمند ســرمایه گذاری جدی 

در تامین پایدار انرژی است.

صدرنشین افزایش درآمد در صنعت فولاد •
بررســی عملکرد مالی مجتمع فولاد خراسان در 
نیمه نخســت سال ۱4۰۳ نشــان می دهد که این 
شــرکت توانســته درآمد عملیاتی خود را با رشد 
چشمگیر ۳5درصدی، از هشت هزار و 55۳ میلیارد 
تومان در شــش  ماه سال ۱4۰۲ به ۱۱ هزار و 54۸ 
میلیارد تومان در شــش  ماه نخســت سال ۱4۰۳ 

افزایش دهد.
در میان شــرکت های فولادی بررسی شده، فولاد 
خراســان بیشترین میزان رشــد درآمد عملیاتی را 
تجربه کرده اســت، در حالی که بســیاری از رقبا با 

کاهش درآمد مواجه بوده اند.

فولاد خراسان در صدر رشد درآمد •
عملکرد شــرکت های فــولادی در زمینه درآمد 
عملیاتی در نیمه نخست سال ۱4۰۳، متفاوت بوده 

است:
فولاد خراسان: ۰/۳5+ درصد )بالاترین رشد در 

صنعت(
فولاد مبارکه اصفهان: ۱7/۰+ درصد
فولاد هرمزگان جنوب: 7/۹+ درصد

فولاد کاوه جنوب کیش: ۱4/7- درصد
فولاد خوزستان: 4/4- درصد

آهن و فولاد ارفع: 7/6- درصد
ذوب آهن اصفهان: ۹/4- درصد

در حالی که شرکت هایی مانند فولاد کاوه جنوب 
کیــش، آهن و فولاد ارفــع و ذوب آهن اصفهان با 

مقایسه با رقبا–تغییرات جمع کل درآمد عملیاتی 

مجتمع فولاد 
خراسان فولاد مبارکه اصفهان فولاد کاوه جنوب 

کیش فولاد خوزستان آهن و فولاد ارفع فولاد هرمزگان 
جنوب ذوب آهن اصفهان

جمع کل۱۴۰۲-۰۶ 85,533,701 1,235,265,296 183,965,081 337,562,398 89,882,304 140,998,325 299,405,159

جمع کل۱۴۰۳-۰۶ 115,477,737 1,445,615,948 156,860,977 322,591,635 83,038,750 152,151,502 271,323,408
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948.80
733.69

612.26

692.11
566.76

498.64
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603.26

856.36
664.63

نماد توضیحات
MB-STE-0119 (دلار/تن)فوب بندر ترکیه میلگرد آجدار فولادی صادراتی،
MB-STE-0147 (دلار/تن)فوب بندر چین میلگرد آجدار فولادی صادراتی،
MB-STE-0558 (دلار/تن)فوب دریای سیاه شمش صادراتی،
MB-STE-0782 (دلار/تن)فوب بندر ایران شمش صادراتی،

$

مقایسه با رقبا–تغییرات جمع کل درآمد عملیاتی 

۱۴۰۳-۱۴۰۲مقایسه مبلغ فروش شش ماهه 

فولاد کاوه جنوب فولاد مبارکه اصفهانمجتمع فولاد خراسانمیلیون ریال
فولاد هرمزگان آهن و فولاد ارفعفولاد خوزستانکیش

ذوب آهن اصفهانجنوب
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  میزان تولید واقعی نسبت به ظرفیت موجود

  میزان فروش نسبت به تولید

  میزان ســود خالص نســبت به کل فرایند 

تولید و فروش
آستانه در این باره گفت: این KPI به ما نشان 
می دهد که یک شرکت فولادی، چقدر از ظرفیت 
اسمی خود را تولید کرده، چقدر از آن را فروخته 
و در نهایت، چه مقدار سود خالص از این فرایند 
خلق شــده اســت. به طور کلی، اگر این نسبت 
 بالاتر از یک باشــد، نشــان دهنده یک عملکرد 

مناسب است.
آستانه در ادامه افزود: ما در فولاد خراسان به 
عدد 2.31 دست پیدا کردیم که بالاترین مقدار 
در میان رقبا است. این نشان می دهد که شرکت 
توانسته است نه تنها از ظرفیت اسمی خود به طور 
بهینه اســتفاده کند، بلکه بیشترین میزان سود 
خالص را نیز از آن اســتخراج نمایــد. در ادامه، 
آستانه به عملکرد 9 ماهه شرکت ها اشاره کرد و 
گفت: اگر به رشد سود خالص در 9 ماهه 1403 
نگاه کنیم، فولاد خراســان با رشد 12 درصدی، 
رتبــه اول را در میان 15 شــرکت برتر فولادی 

کشور کسب کرده است.

 افزایش سرمایه ۳.۲ همتی
 از محل سود انباشته

بررســی اقدامات اخیر فولاد خراسان نشان 
می دهــد که این شــرکت با اتخــاذ تصمیمات 
اســتراتژیک، در حال تقویت جایــگاه خود در 

صنعت فولاد است.
مهم ترین اقدامات انجام شده:

  نگهداری هوشــمندانه موجــودی احتیاطی 

محصول
  انعقاد قرارداد خرید برق دوجانبه با گروه مپنا

   مشــارکت در طــرح پویــش اســتان جهت 

تخصیص گاز
  افزایش سرمایه از محل سود انباشته به میزان 

3.2 همت در اسفندماه
با این تصمیمات، فولاد خراســان در مســیر 
افزایش بهره وری و حفظ روند ســودآوری قرار 
گرفته است. حفظ تعادل در زنجیره تأمین انرژی 
و مدیریت بهینه مالــی، می تواند تضمین کننده 
رشــد پایدار این شــرکت در ماه های آینده نیز 
باشد. حال باید دید که این اقدامات در بلندمدت 
چگونه بر عملکرد مالی و تولیدی فولاد خراسان 

تأثیر خواهد گذاشت.

 از افزایش ظرفیت تولید 
تا تکمیل زنجیره تأمین

بررسی وضعیت تولید و طرح های توسعه فولاد 
خراسان نشان می دهد که این شرکت با اجرای 
پروژه های اســتراتژیک در حال تقویت زنجیره 

ارزش خــود و افزایش ظرفیت تولید محصولات 
کلیدی است. ســرمایه گذاری در توسعه زنجیره 
تأمین، این شــرکت را در برابر نوسانات قیمت 
مواد اولیــه مقاوم تر می کنــد. افزایش ظرفیت 
گندله ســازی و احیــای آهن اســفنجی، باعث 
افزایــش بهــره وری و کاهــش وابســتگی به 
تأمین کنندگان خارجی خواهد شــد. همچنین 
تنــوع محصولات از میلگرد تــا کویل و بریکت 
گرم، فرصت های جدیدی برای رشــد درآمد و 
افزایش ســودآوری ایجاد می کند. با اجرای این 
طرح ها، فولاد خراســان در مسیر تثبیت جایگاه 
خود به عنــوان یکی از برتریــن تولیدکنندگان 
فولاد کشور گام برمی دارد. حال باید دید که این 
پروژه ها چه تأثیری بر رشــد درآمد و سودآوری 

این شرکت در سال های آینده خواهند داشت.

فولاد خراسان در مسیر خودکفایی
دانیال آســتانه به بررسی عملکرد شرکت در 
میان مشکلات صنعت فولاد پرداخت و از نقاط 
قوت و ظرفیت های توســعه ای این مجموعه نیز 
سخن گفت. آســتانه اظهار داشت: در تمام این 
موارد، یک نــگاه مختصر می کنیم به عملکردی 
که فولاد خراســان توانســته وســط تمام این 
معضلات داشته باشد. خط تولید فولاد خراسان، 
از گندله ســازی تا پایان نورد میلگرد، یک خط 
کاملًا متوازن اســت. این شرکت در حال حاضر 
ظرفیت فروش 600 هزار تنی نورد میلگرد دارد و 
علاوه بر آن، مازاد شمش تولیدی در فولادسازی 
را نیــز به فــروش می رســاند. وی در ادامه به 
یکی از پروژه های کلیدی شــرکت اشاره کرد و 
گفت: واحد کنسانتره ســازی 2.5 میلیون تنی 
فولاد خراســان در منطقه سنگان – خواف، یک 
الماس در دل فولاد خراســان است. بهره برداری 
از این واحــد، در صورت تحقق برنامه ریزی های 
انجام شــده و راه اندازی در سال 1404، می تواند 
در همان سال اول، سود خالص شرکت را حدود 
یــک هزار و 500 میلیارد تومــان افزایش دهد؛ 

حتی با در نظر گرفتن دوره رمپ آپ.

   از استراتژی نقطه زنی 
تا صدرنشینی در درآمد عملیاتی

دانیال آســتانه درمورد تغییر رویکرد فروش 
محصولات این شــرکت و تأثیر آن بر عملکرد 
مالی نیز توضیحاتی ارائه داد. وی با مقایسه روند 
فروش در ســال های 1401 و 1402 گفت: اگر 
به نمودارهای فروش محصولات فولاد خراسان 
در دو سال گذشته نگاه کنید، متوجه یک تغییر 
اساســی در سیاســت های فروش خواهید شد. 
در ســال 1401، نرخ فروش محصولات فولاد 
خراسان )نمودار نارنجی( تقریباً هم راستا با نرخ 
فــروش میانگین در بــورس کالا )نمودار آبی( 
حرکت کرده و در برخی مقاطع، حتی پایین تر 
از میانگین بورس کالا بوده اســت. اما از ابتدای 
سال 1402، سیاست های فروش شرکت تغییر 
بنیادین پیدا کرد. ایــن تغییرات که با هدایت 
دکتر جوانبخت اجرایی شد، باعث شد که نرخ 
فروش فولاد خراسان در تمام طول دوره، بالاتر 

از میانگین بورس کالا باشد.
آســتانه در ادامه به سیاست فروش مبتنی 
بــر نقطه زنی اشــاره کرد و گفــت: در نمودار 
مقدار فروش، نظمی مشــاهده نمی شود و این 
به دلیل تغییر اســتراتژی فروش ما در دو سال 
گذشته است. ما به جای عرضه مداوم و نامنظم 
محصولات، با رعایت کف عرضه بورس کالا، از 
استراتژی نقطه زنی فروش استفاده کردیم. این 
یعنی در مقاطعی عرضه را بهینه نگه داشتیم و 
در بهتریــن زمان ممکن، بازار را مدیریت کرده 
و فروش را انجام دادیم. این تغییر، عامل اصلی 
صدرنشــینی فولاد خراسان در کسب بیشترین 
درآمد عملیاتی میان فولادسازان کشور در سال 

1402 و 1403 بوده است.
وی در ادامــه به ارائه نمونــه ای از عملکرد 
ایــن اســتراتژی در هفته گذشــته پرداخت و 
اظهار داشت: برای نمونه، در یکی از هفته های 
بهمــن 1403، در بورس کالا حدود 151 هزار 
تن میلگرد عرضه شــد کــه از این میزان، تنها 
83 هــزار تن معامله شــد. از این 83 هزار تن، 

مجتمع فولاد خراسانمجتمع فولاد خراسان

شماره 584  اسفند 1403شماره 584  اسفند 1403

نگاهی به سرمایه گذاری ها و توسعه های  •
استراتژیک فولاد خراسان تا 1410

بررســی برنامه های ســرمایه گذاری و توسعه ای 
فولاد خراسان در افق ۱4۱۰ نشان می دهد که این 
شــرکت در سه حوزه اصلی انرژی، آب و مواد اولیه، 

اقدامات مهمی را در دستور کار قرار داده است.
فولاد خراسان با ورود به حوزه های انرژی، تصفیه 
آب، توســعه حمل ونقل و تامین مواد اولیه، به دنبال 

کاهش هزینه های تولید و افزایش بهره وری است.
انــرژی  و  مپنــا  نیــروگاه  ســرمایه گذاری در 
تجدیدپذیر، به کاهش وابستگی به شبکه برق کشور 

کمک می کند.
بازیافت آب و تصفیه پساب نیشابور، یک گام مهم 
برای تامین پایدار منابع آبی در شرایط کم آبی است.
تمرکــز بر تامیــن مواد اولیه )آهــک و قراضه(، 

موجب افزایش استقلال در زنجیره تولید می شود.
بــا اجرای این پروژه ها، فولاد خراســان می تواند 
موقعیت خود را در صنعت فولاد کشور بیش ازپیش 
تثبیت کنــد. اما آیا این ســرمایه گذاری ها در برابر 
چالش های اقتصــادی و انرژی، بازدهی مورد انتظار 

را خواهند داشت؟

تحلیل اقدامات توسعه ای فولاد خراسان •
شــرکت فولاد خراســان در راســتای توســعه 
زیرساخت ها و افزایش ظرفیت تولید، اقدامات قابل 
توجهی را در ماه های اخیر در دســتور کار قرار داده 
اســت. این برنامه ها که در بخش های تامین انرژی، 
افزایــش بهره وری و توســعه ظرفیت هــای تولید 
تعریف شده اند، می توانند مسیر این شرکت را برای 
 دستیابی به جایگاه های بالاتر در صنعت فولاد کشور 

هموار کنند.

تمرکز بر تامین پایدار انرژی و زیرساخت ها •
یکــی از اقدامــات کلیــدی، کلنگ زنــی پروژه 
تصفیه خانه پساب نیشــابور با سرمایه گذاری چهار 
همت و ظرفیت ۱4 میلیون مترمکعب در سال است. 
با توجه بــه محدودیت های آبی کشــور و ضرورت 
مدیریــت منابع پایدار، این پــروژه می تواند یکی از 
عوامــل حیاتی در کاهش ریســک تولید و تضمین 
بهره وری پایدار باشــد. همچنین، فولاد خراسان در 
حال بررســی راه اندازی اولین واحد Mini LNG در 
ایران است که می تواند تامین پایدار گاز را در شرایط 

بحرانی تضمین کند.

افزایش ظرفیت تولید؛ نقطه عطف توسعه  •
فولاد خراسان

یکی از پروژه های کلیدی این شــرکت، پیشبرد 
مجــدد پروژه کنسانتره ســازی ۲/5 میلیون تنی در 

شرق کشور است که پس از ۱۰ سال توقف، مجدداً 
در دســتور کار قرار گرفته اســت. ایــن پروژه، که 
هم اکنون 55 درصد پیشرفت فیزیکی دارد، می تواند 
وابستگی شرکت به تامین مواد اولیه را کاهش داده و 
 سودآوری قابل  توجهی را برای فولاد خراسان به همراه 

داشته باشد.

حرکت به  سوی توسعه معدنی و  •
بهره برداری از فرصت های جدید

فولاد خراســان همچنین در مزایــده هلدینگ 
معدنی اپال شــرکت کرده اســت که نشان دهنده 
اســتراتژی ایــن مجموعه بــرای تقویــت زنجیره 
تامین مــواد اولیه و کاهش هزینه های وابســته به 
خرید مواد خام اســت. این اقــدام، در کنار قرارداد 
تامیــن نیروی بــرق از طریق نیروگاه گــروه مپنا، 
می تواند گامی اساســی برای کاهــش هزینه های 
 عملیاتــی و افزایش رقابت پذیری این شــرکت در 

بلندمدت باشد.

برنامه های توسعه ای و چشم انداز آینده •
فولاد خراســان با اقدامات اخیر خود، نشان داده 
که در مسیر توسعه پایدار قرار دارد و تلاش می کند 
وابستگی خود به تامین کنندگان خارجی را کاهش 
داده و از مزیت های منطقه ای حداکثر اســتفاده را 
ببرد. راه اندازی واحد شــردینگ قراضه نیز یکی از 
برنامه هایی است که می تواند تاثیر بسزایی در کاهش 
هزینه هــای تولید و افزایش بهره وری این شــرکت 

داشته باشد.
برنامه های توســعه ای فولاد خراسان، نه تنها در 
راســتای افزایش ظرفیت تولید و بهره وری اســت، 
بلکه بر بهینه ســازی زیرساخت های انرژی و تامین 
مواد اولیه نیز تمرکز دارد. در شــرایطی که بسیاری 
از شــرکت های فــولادی با بحران تامیــن انرژی و 
محدودیت های تولید روبه رو هستند، این استراتژی 
می تواند فولاد خراسان را به عنوان یکی از بازیگران 
کلیدی صنعت فولاد کشور در سال های آینده مطرح 

کند.

سیاست های اقتصادی، هرچه زودتر حل شوند تا کل 
صنعت بتواند به رشد مطلوب تری دست پیدا کند. 

اقدامات کلیدی فولاد خراسان در مسیر  •
توسعه و بهینه سازی

بررسی اقدامات اخیر فولاد خراسان نشان می دهد 
که این شــرکت با اتخاذ تصمیمات استراتژیک، در 

حال تقویت جایگاه خود در صنعت فولاد است.

مهم ترین اقدامات انجام شده: •
 نگهــداری هوشــمندانه موجــودی احتیاطی 

محصول
 انعقاد قرارداد خرید برق دوجانبه با گروه مپنا

 مشارکت در طرح پویش استان برای تخصیص 
گاز

 افزایش سرمایه از محل سود انباشته به میزان 
۳/۲ همت در اسفندماه

با این تصمیمات، فولاد خراسان در مسیر افزایش 
بهره وری و حفظ روند ســودآوری قرار گرفته است. 
حفظ تعــادل در زنجیره تامین انــرژی و مدیریت 
بهینه مالی، می تواند تضمین کننده رشد پایدار این 
شرکت در ماه های آینده نیز باشد. حال باید دید که 
این اقدامات در بلندمدت چگونه بر عملکرد مالی و 

تولیدی فولاد خراسان تاثیر خواهد گذاشت.

از افزایش ظرفیت تولید تا تکمیل زنجیره  •
تامین

بررســی وضعیت تولید و طرح های توسعه فولاد 
خراســان نشــان می دهد که این شــرکت با اجرای 
پروژه های اســتراتژیک در حال تقویت زنجیره ارزش 
خود و افزایش ظرفیت تولید محصولات کلیدی است.
ســرمایه گذاری در توســعه زنجیره تامین، این 
شرکت را در برابر نوسانات قیمت مواد اولیه مقاوم تر 

می کند.

افزایــش ظرفیــت گندله ســازی و احیای آهن 
اسفنجی، باعث افزایش بهره وری و کاهش وابستگی 

به تامین کنندگان خارجی خواهد شد.
همچنین تنوع محصــولات از میلگرد تا کویل و 
بریکت گرم، فرصت های جدیدی برای رشد درآمد و 

افزایش سودآوری ایجاد می کند.
با اجرای این طرح ها، فولاد خراســان در مســیر 
تثبیــت جایــگاه خود به عنــوان یکــی از برترین 
تولیدکنندگان فولاد کشور گام برمی دارد. حال باید 
دیــد که این پروژه ها چه تاثیری بر رشــد درآمد و 
سودآوری این شــرکت در سال های آینده خواهند 

داشت.

فولاد خراسان در مسیر خودکفایی •
دانیال آستانه به بررسی عملکرد شرکت در میان 
مشــکلات صنعت فولاد پرداخت و از نقاط قوت و 
ظرفیت های توسعه ای این مجموعه نیز سخن گفت.

آستانه اظهار داشــت: در تمام این موارد، نگاهی 
مختصر می کنیم به عملکردی که فولاد خراســان 
توانسته وسط تمام این معضلات داشته باشد. خط 
تولید فولاد خراســان، از گندله سازی تا پایان نورد 
میلگرد، یک خط کاملًا متوازن اســت. این شرکت 
در حال حاضر ظرفیت فــروش 6۰۰ هزارتنی نورد 
میلگرد دارد و علاوه بر آن، مازاد شمش تولیدی در 

فولادسازی را نیز به فروش می رساند.
وی در ادامه به یکی از پروژه های کلیدی شرکت 
اشــاره کرد و گفــت: واحد کنسانتره ســازی ۲/5 
میلیون تنی فولاد خراسان در منطقه سنگان-خواف، 
یک الماس در دل فولاد خراسان است. بهره برداری 
از ایــن واحــد، در صورت تحقــق برنامه ریزی های 
انجام شــده و راه اندازی در سال ۱4۰4، می تواند در 
همان سال اول، ســود خالص شرکت را حدود یک 
هزار و 5۰۰ میلیارد تومان افزایش دهد؛ حتی با در 

نظر گرفتن دوره رمپ آپ.

فولاد  تحول در سیاســت های فــروش   
خراسان؛ از استراتژی نقطه زنی تا صدرنشینی 

در درآمد عملیاتی
دانیال آســتانه در مورد تغییــر رویکرد فروش 
محصولات این شــرکت و تاثیر آن بر عملکرد مالی 

نیز توضیحاتی ارائه داد.
وی با مقایسه روند فروش در سال های ۱4۰۱ و 
۱4۰۲ گفت: اگر بــه نمودارهای فروش محصولات 
فولاد خراســان در دو ســال گذشــته نگاه کنید، 
متوجه یک تغییر اساســی در سیاست های فروش 
خواهید شد. در سال ۱4۰۱، نرخ فروش محصولات 
فولاد خراســان )نمودار نارنجی( تقریباً هم راستا با 
نرخ فــروش میانگین در بــورس کالا )نمودار آبی( 
حرکت کــرده و در برخی مقاطــع، حتی پایین تر 
از میانگیــن بورس کالا بوده اســت. امــا از ابتدای 
ســال ۱4۰۲، سیاست های فروش شــرکت تغییر 
بنیادیــن پیدا کرد. این تغییرات که با هدایت دکتر 
جوانبخت اجرایی شــد، باعث شــد که نرخ فروش 
 فولاد خراسان در تمام طول دوره، بالاتر از میانگین 

بورس کالا باشد.
آســتانه در ادامه به سیاســت فروش مبتنی بر 
نقطه زنی اشــاره کــرد و گفت: در نمــودار مقدار 
فروش، نظمی مشــاهده نمی شــود و این به دلیل 
تغییر اســتراتژی فروش ما در دو ســال گذشــته 
است. ما به جای عرضه مداوم و نامنظم محصولات، 
با رعایــت کف عرضه بــورس کالا، از اســتراتژی 
نقطه زنــی فروش اســتفاده کردیم. ایــن یعنی در 
مقاطعی عرضه را بهینه نگه داشــتیم و در بهترین 
زمان ممکن، بازار را مدیریت کرده و فروش را انجام 
دادیــم. این تغییر، عامل اصلی صدرنشــینی فولاد 
خراسان در کسب بیشــترین درآمد عملیاتی میان 
 فولادســازان کشور در ســال های ۱4۰۲ و ۱4۰۳ 

بوده است.
وی در ادامــه به ارائه نمونــه ای از عملکرد این 
استراتژی در هفته گذشــته پرداخت و اظهار کرد: 
برای نمونــه، در یکی از هفته هــای بهمن ۱4۰۳، 
در بورس کالا حــدود ۱5۱ هزار تن میلگرد عرضه 
شــد که از این میزان، تنها ۸۳ هزار تن معامله شد. 
از ایــن ۸۳ هزار تن، 5۰ هزار تــن متعلق به فولاد 
خراسان بود! این نشان می دهد که در نقطه مناسب 
و با شرایط عرضه و تقاضای شناسایی شده، مدیریت 
درســتی روی بازار اعمال شده است. برخلاف سال 
۱4۰۱ کــه هر زمان محصول تولید می شــد، صرفاً 
برای تامیــن نقدینگی به تابلــوی معاملات بورس 
می رفت -چه فروخته می شد و چه نه- در سال های 
۱4۰۲ و ۱4۰۳ ایــن اســتراتژی به طور کامل کنار 
گذاشــته شــد و جای خود را به یک مدل فروش 

هوشمندانه و هدفمند داد.

240 MW
ظرفیت موجود

120.000 𝒎𝒎𝒎𝒎𝟑𝟑𝟑𝟑/𝒉𝒉𝒉𝒉

برق گاز آب

پروژه پساب شهر نیشابور
(انتقال –تصفیه–جمع آوری)شامل سه فاز اجرایی 

در سال𝒎𝒎𝒎𝒎𝟑𝟑𝟑𝟑میلیون۳از
در سال𝒎𝒎𝒎𝒎𝟑𝟑𝟑𝟑میلیون9به حداقل 

در سال𝒎𝒎𝒎𝒎𝟑𝟑𝟑𝟑میلیون۱۴و حداکثر 
۱۴۰۵بهره برداری اولیه اواخر 

۱۴۱۰های توسعه ای و سرمایه گذاری در چشم انداز حوزهوضعیت شرکت در تولید انواع محصولات زنجیره

انرژی تجدید پذیر
برق خورشیدیمگاوات۶۰
برق بادیمگاوات۴۰

در پروژهگذاریسرمایه
مپنانیروگاهی

LNGذخیره سازی گاز 
مکعبمیلیون متر ۶۵

قراضهشردینگ
هزار تن در سال۱۸۰

اهک
هزار تن در سال۱۲۰

حمل و نقل تراستی

بازرگانی صندوق جسورانه

اهم اقدامات انجام شده

 میلیون متر ۱۴همتی کل پروژه و ظرفیت ۴کلنگ زنی پروژه تصفیه خانه پساب نیشابور با سرمایه گذاری
۱۴۰۷-۱۴۰۶مکعب در سال 

 سال توقف ۱۰میلیون تنی کنسانتره فولاد شرق خراسان پس از ۲.۵پیشبرد مجدد پروژه بزرگ
 درصدی پروژه کنسانتره۵۵پیشرفت
 برآوردهای راه اندازی اولینMini LNGایران
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50 هــزار تن متعلــق به فولاد خراســان بود! 
این نشــان می دهد کــه در نقطه مناســب و 
با شــرایط عرضــه و تقاضای شناسایی شــده، 
مدیریت درســتی روی بازار اعمال شده است. 
برخلاف ســال 1401 که هر زمــان محصول 
تولید می شــد، صرفاً بــرای تأمین نقدینگی به 
تابلوی معاملات بــورس می رفت -چه فروخته 
می شــد و چه نه- در سال 1402 و 1403 این 
اســتراتژی به طور کامل کنار گذاشــته شد و 
 جای خود را به یک مدل فروش هوشــمندانه 

و هدفمند داد.

نگاهی به سرمایه گذاری ها و توسعه های 
استراتژیک فولاد خراسان تا ۱۴۱۰

بررسی برنامه های سرمایه گذاری و توسعه ای 
فولاد خراســان در افق 1410 نشان می دهد که 
این شرکت در سه حوزه اصلی انرژی، آب و مواد 
اولیه، اقدامات مهمی را در دستور کار قرار داده 
است. فولاد خراسان با ورود به حوزه های انرژی، 
تصفیه آب، توســعه حمل ونقــل و تأمین مواد 
اولیه، به دنبال کاهش هزینه های تولید و افزایش 
بهره وری است. سرمایه گذاری در نیروگاه مپنا و 
انرژی تجدیدپذیر، به کاهش وابستگی به شبکه 
برق کشور کمک می کند. بازیافت آب و تصفیه 
پساب نیشابور، یک گام مهم برای تأمین پایدار 
منابع آبی در شــرایط کم آبی اســت. تمرکز بر 
تأمین مواد اولیه )آهک و قراضه(، موجب افزایش 

استقلال در زنجیره تولید می شود.
بــا اجرای ایــن پروژه هــا، فولاد خراســان 
می توانــد موقعیــت خــود را در صنعت فولاد 
کشــور بیش ازپیش تثبیــت کند. امــا آیا این 
ســرمایه گذاری ها در برابر چالش های اقتصادی 

و انرژی، بازدهی مورد انتظار را خواهند داشت؟

تحلیل اقدامات توسعه ای فولاد خراسان
شــرکت فولاد خراسان در راســتای توسعه 
زیرســاخت ها و افزایش ظرفیت تولید، اقدامات 
قابل توجهی را در ماه های اخیر در دستور کار قرار 
داده است. این برنامه ها که در بخش های تأمین 
انرژی، افزایش بهره وری و توســعه ظرفیت های 
تولید تعریف شده اند، می توانند مسیر این شرکت 
را برای دستیابی به جایگاه های بالاتر در صنعت 

فولاد کشور هموار کنند.

تمرکز بر تأمین پایدار انرژی و 
زیرساخت ها

یکــی از اقدامات کلیــدی، کلنگ زنی پروژه 
تصفیه خانه پساب نیشابور با سرمایه گذاری چهار 
همت و ظرفیت 14 میلیون مترمکعب در ســال 
اســت. با توجه به محدودیت های آبی کشــور و 
ضرورت مدیریت منابع پایدار، این پروژه می تواند 

یکی از عوامل حیاتی در کاهش ریسک تولید و 
تضمین بهره وری پایدار باشــد. همچنین، فولاد 
خراسان در حال بررســی راه اندازی اولین واحد 
Mini LNG در ایران اســت که می تواند تأمین 

پایدار گاز را در شرایط بحرانی تضمین کند.

 افزایش ظرفیت تولید
نقطه عطف توسعه فولاد خراسان

یکی از پروژه های کلیدی این شرکت، پیشبرد 
مجدد پروژه کنسانتره ســازی 2.5 میلیون تنی 
در شــرق کشور است که پس از 10 سال توقف، 
مجدداً در دستور کار قرار گرفته است. این پروژه، 
که هم اکنون 55 درصد پیشرفت فیزیکی دارد، 
می تواند وابستگی شــرکت به تأمین مواد اولیه 
را کاهش داده و ســودآوری قابل توجهی را برای 

فولاد خراسان به همراه داشته باشد.

حرکت به سوی توسعه معدنی و 
بهره برداری از فرصت های جدید

فولاد خراســان همچنین در مزایده هلدینگ 
معدنی اپال شــرکت کرده است که نشان دهنده 
اســتراتژی این مجموعه بــرای تقویت زنجیره 
تأمین مواد اولیه و کاهش هزینه های وابسته به 
خرید مواد خام است. این اقدام، در کنار قرارداد 

تأمین نیروی بــرق از طریق نیروگاه گروه مپنا، 
می تواند گامی اساســی برای کاهش هزینه های 
عملیاتی و افزایش رقابت پذیری این شــرکت در 

بلندمدت باشد.

 افزایش ظرفیت تولید و بهره وری 
در افق پیش رو

فولاد خراســان با اقدامات اخیر خود، نشان 
داده که در مسیر توسعه پایدار قرار دارد و تلاش 
می کند تا وابســتگی خود بــه تأمین کنندگان 
خارجی را کاهش داده و از مزیت های منطقه ای 
حداکثر استفاده را ببرد. راه اندازی واحد شردینگ 
قراضه نیز یکی از برنامه هایی است که می تواند 
تأثیر بســزایی در کاهش هزینه هــای تولید و 

افزایش بهره وری این شرکت داشته باشد. 
برنامه های توســعه ای فولاد خراسان، نه تنها 
در راســتای افزایش ظرفیــت تولید و بهره وری 
است، بلکه بر بهینه سازی زیرساخت های انرژی و 
تأمین مواد اولیه نیز تمرکز دارد. در شرایطی که 
بسیاری از شــرکت های فولادی با بحران تأمین 
انرژی و محدودیت های تولید روبه رو هســتند، 
این استراتژی می تواند فولاد خراسان را به عنوان 
یکی از بازیگران کلیدی صنعت فولاد کشور در 

سال های آینده مطرح کند.

مجتمع فولاد خراسانمجتمع فولاد خراسان

شماره 584  اسفند 1403شماره 584  اسفند 1403

نگاهی به سرمایه گذاری ها و توسعه های  •
استراتژیک فولاد خراسان تا 1410

بررســی برنامه های ســرمایه گذاری و توسعه ای 
فولاد خراسان در افق ۱4۱۰ نشان می دهد که این 
شــرکت در سه حوزه اصلی انرژی، آب و مواد اولیه، 

اقدامات مهمی را در دستور کار قرار داده است.
فولاد خراسان با ورود به حوزه های انرژی، تصفیه 
آب، توســعه حمل ونقل و تامین مواد اولیه، به دنبال 

کاهش هزینه های تولید و افزایش بهره وری است.
انــرژی  و  مپنــا  نیــروگاه  ســرمایه گذاری در 
تجدیدپذیر، به کاهش وابستگی به شبکه برق کشور 

کمک می کند.
بازیافت آب و تصفیه پساب نیشابور، یک گام مهم 
برای تامین پایدار منابع آبی در شرایط کم آبی است.
تمرکــز بر تامیــن مواد اولیه )آهــک و قراضه(، 

موجب افزایش استقلال در زنجیره تولید می شود.
بــا اجرای این پروژه ها، فولاد خراســان می تواند 
موقعیت خود را در صنعت فولاد کشور بیش ازپیش 
تثبیت کنــد. اما آیا این ســرمایه گذاری ها در برابر 
چالش های اقتصــادی و انرژی، بازدهی مورد انتظار 

را خواهند داشت؟

تحلیل اقدامات توسعه ای فولاد خراسان •
شــرکت فولاد خراســان در راســتای توســعه 
زیرساخت ها و افزایش ظرفیت تولید، اقدامات قابل 
توجهی را در ماه های اخیر در دســتور کار قرار داده 
اســت. این برنامه ها که در بخش های تامین انرژی، 
افزایــش بهره وری و توســعه ظرفیت هــای تولید 
تعریف شده اند، می توانند مسیر این شرکت را برای 
 دستیابی به جایگاه های بالاتر در صنعت فولاد کشور 

هموار کنند.

تمرکز بر تامین پایدار انرژی و زیرساخت ها •
یکــی از اقدامــات کلیــدی، کلنگ زنــی پروژه 
تصفیه خانه پساب نیشــابور با سرمایه گذاری چهار 
همت و ظرفیت ۱4 میلیون مترمکعب در سال است. 
با توجه بــه محدودیت های آبی کشــور و ضرورت 
مدیریــت منابع پایدار، این پــروژه می تواند یکی از 
عوامــل حیاتی در کاهش ریســک تولید و تضمین 
بهره وری پایدار باشــد. همچنین، فولاد خراسان در 
حال بررســی راه اندازی اولین واحد Mini LNG در 
ایران است که می تواند تامین پایدار گاز را در شرایط 

بحرانی تضمین کند.

افزایش ظرفیت تولید؛ نقطه عطف توسعه  •
فولاد خراسان

یکی از پروژه های کلیدی این شــرکت، پیشبرد 
مجــدد پروژه کنسانتره ســازی ۲/5 میلیون تنی در 

شرق کشور است که پس از ۱۰ سال توقف، مجدداً 
در دســتور کار قرار گرفته اســت. ایــن پروژه، که 
هم اکنون 55 درصد پیشرفت فیزیکی دارد، می تواند 
وابستگی شرکت به تامین مواد اولیه را کاهش داده و 
 سودآوری قابل  توجهی را برای فولاد خراسان به همراه 

داشته باشد.

حرکت به  سوی توسعه معدنی و  •
بهره برداری از فرصت های جدید

فولاد خراســان همچنین در مزایــده هلدینگ 
معدنی اپال شــرکت کرده اســت که نشان دهنده 
اســتراتژی ایــن مجموعه بــرای تقویــت زنجیره 
تامین مــواد اولیه و کاهش هزینه های وابســته به 
خرید مواد خام اســت. این اقــدام، در کنار قرارداد 
تامیــن نیروی بــرق از طریق نیروگاه گــروه مپنا، 
می تواند گامی اساســی برای کاهــش هزینه های 
 عملیاتــی و افزایش رقابت پذیری این شــرکت در 

بلندمدت باشد.

برنامه های توسعه ای و چشم انداز آینده •
فولاد خراســان با اقدامات اخیر خود، نشان داده 
که در مسیر توسعه پایدار قرار دارد و تلاش می کند 
وابستگی خود به تامین کنندگان خارجی را کاهش 
داده و از مزیت های منطقه ای حداکثر اســتفاده را 
ببرد. راه اندازی واحد شــردینگ قراضه نیز یکی از 
برنامه هایی است که می تواند تاثیر بسزایی در کاهش 
هزینه هــای تولید و افزایش بهره وری این شــرکت 

داشته باشد.
برنامه های توســعه ای فولاد خراسان، نه تنها در 
راســتای افزایش ظرفیت تولید و بهره وری اســت، 
بلکه بر بهینه ســازی زیرساخت های انرژی و تامین 
مواد اولیه نیز تمرکز دارد. در شــرایطی که بسیاری 
از شــرکت های فــولادی با بحران تامیــن انرژی و 
محدودیت های تولید روبه رو هستند، این استراتژی 
می تواند فولاد خراسان را به عنوان یکی از بازیگران 
کلیدی صنعت فولاد کشور در سال های آینده مطرح 

کند.

سیاست های اقتصادی، هرچه زودتر حل شوند تا کل 
صنعت بتواند به رشد مطلوب تری دست پیدا کند. 

اقدامات کلیدی فولاد خراسان در مسیر  •
توسعه و بهینه سازی

بررسی اقدامات اخیر فولاد خراسان نشان می دهد 
که این شــرکت با اتخاذ تصمیمات استراتژیک، در 

حال تقویت جایگاه خود در صنعت فولاد است.

مهم ترین اقدامات انجام شده: •
 نگهــداری هوشــمندانه موجــودی احتیاطی 

محصول
 انعقاد قرارداد خرید برق دوجانبه با گروه مپنا

 مشارکت در طرح پویش استان برای تخصیص 
گاز

 افزایش سرمایه از محل سود انباشته به میزان 
۳/۲ همت در اسفندماه

با این تصمیمات، فولاد خراسان در مسیر افزایش 
بهره وری و حفظ روند ســودآوری قرار گرفته است. 
حفظ تعــادل در زنجیره تامین انــرژی و مدیریت 
بهینه مالی، می تواند تضمین کننده رشد پایدار این 
شرکت در ماه های آینده نیز باشد. حال باید دید که 
این اقدامات در بلندمدت چگونه بر عملکرد مالی و 

تولیدی فولاد خراسان تاثیر خواهد گذاشت.

از افزایش ظرفیت تولید تا تکمیل زنجیره  •
تامین

بررســی وضعیت تولید و طرح های توسعه فولاد 
خراســان نشــان می دهد که این شــرکت با اجرای 
پروژه های اســتراتژیک در حال تقویت زنجیره ارزش 
خود و افزایش ظرفیت تولید محصولات کلیدی است.

ســرمایه گذاری در توســعه زنجیره تامین، این 
شرکت را در برابر نوسانات قیمت مواد اولیه مقاوم تر 

می کند.

افزایــش ظرفیــت گندله ســازی و احیای آهن 
اسفنجی، باعث افزایش بهره وری و کاهش وابستگی 

به تامین کنندگان خارجی خواهد شد.
همچنین تنوع محصــولات از میلگرد تا کویل و 
بریکت گرم، فرصت های جدیدی برای رشد درآمد و 

افزایش سودآوری ایجاد می کند.
با اجرای این طرح ها، فولاد خراســان در مســیر 
تثبیــت جایــگاه خود به عنــوان یکــی از برترین 
تولیدکنندگان فولاد کشور گام برمی دارد. حال باید 
دیــد که این پروژه ها چه تاثیری بر رشــد درآمد و 
سودآوری این شــرکت در سال های آینده خواهند 

داشت.

فولاد خراسان در مسیر خودکفایی •
دانیال آستانه به بررسی عملکرد شرکت در میان 
مشــکلات صنعت فولاد پرداخت و از نقاط قوت و 
ظرفیت های توسعه ای این مجموعه نیز سخن گفت.
آستانه اظهار داشــت: در تمام این موارد، نگاهی 
مختصر می کنیم به عملکردی که فولاد خراســان 
توانسته وسط تمام این معضلات داشته باشد. خط 
تولید فولاد خراســان، از گندله سازی تا پایان نورد 
میلگرد، یک خط کاملًا متوازن اســت. این شرکت 
در حال حاضر ظرفیت فــروش 6۰۰ هزارتنی نورد 
میلگرد دارد و علاوه بر آن، مازاد شمش تولیدی در 

فولادسازی را نیز به فروش می رساند.
وی در ادامه به یکی از پروژه های کلیدی شرکت 
اشــاره کرد و گفــت: واحد کنسانتره ســازی ۲/5 
میلیون تنی فولاد خراسان در منطقه سنگان-خواف، 
یک الماس در دل فولاد خراسان است. بهره برداری 
از ایــن واحــد، در صورت تحقــق برنامه ریزی های 
انجام شــده و راه اندازی در سال ۱4۰4، می تواند در 
همان سال اول، ســود خالص شرکت را حدود یک 
هزار و 5۰۰ میلیارد تومان افزایش دهد؛ حتی با در 

نظر گرفتن دوره رمپ آپ.

فولاد  تحول در سیاســت های فــروش   
خراسان؛ از استراتژی نقطه زنی تا صدرنشینی 

در درآمد عملیاتی
دانیال آســتانه در مورد تغییــر رویکرد فروش 
محصولات این شــرکت و تاثیر آن بر عملکرد مالی 

نیز توضیحاتی ارائه داد.
وی با مقایسه روند فروش در سال های ۱4۰۱ و 
۱4۰۲ گفت: اگر بــه نمودارهای فروش محصولات 
فولاد خراســان در دو ســال گذشــته نگاه کنید، 
متوجه یک تغییر اساســی در سیاست های فروش 
خواهید شد. در سال ۱4۰۱، نرخ فروش محصولات 
فولاد خراســان )نمودار نارنجی( تقریباً هم راستا با 
نرخ فــروش میانگین در بــورس کالا )نمودار آبی( 
حرکت کــرده و در برخی مقاطــع، حتی پایین تر 
از میانگیــن بورس کالا بوده اســت. امــا از ابتدای 
ســال ۱4۰۲، سیاست های فروش شــرکت تغییر 
بنیادیــن پیدا کرد. این تغییرات که با هدایت دکتر 
جوانبخت اجرایی شــد، باعث شــد که نرخ فروش 
 فولاد خراسان در تمام طول دوره، بالاتر از میانگین 

بورس کالا باشد.
آســتانه در ادامه به سیاســت فروش مبتنی بر 
نقطه زنی اشــاره کــرد و گفت: در نمــودار مقدار 
فروش، نظمی مشــاهده نمی شــود و این به دلیل 
تغییر اســتراتژی فروش ما در دو ســال گذشــته 
است. ما به جای عرضه مداوم و نامنظم محصولات، 
با رعایــت کف عرضه بــورس کالا، از اســتراتژی 
نقطه زنــی فروش اســتفاده کردیم. ایــن یعنی در 
مقاطعی عرضه را بهینه نگه داشــتیم و در بهترین 
زمان ممکن، بازار را مدیریت کرده و فروش را انجام 
دادیــم. این تغییر، عامل اصلی صدرنشــینی فولاد 
خراسان در کسب بیشــترین درآمد عملیاتی میان 
 فولادســازان کشور در ســال های ۱4۰۲ و ۱4۰۳ 

بوده است.
وی در ادامــه به ارائه نمونــه ای از عملکرد این 
استراتژی در هفته گذشــته پرداخت و اظهار کرد: 
برای نمونــه، در یکی از هفته هــای بهمن ۱4۰۳، 
در بورس کالا حــدود ۱5۱ هزار تن میلگرد عرضه 
شــد که از این میزان، تنها ۸۳ هزار تن معامله شد. 
از ایــن ۸۳ هزار تن، 5۰ هزار تــن متعلق به فولاد 
خراسان بود! این نشان می دهد که در نقطه مناسب 
و با شرایط عرضه و تقاضای شناسایی شده، مدیریت 
درســتی روی بازار اعمال شده است. برخلاف سال 
۱4۰۱ کــه هر زمان محصول تولید می شــد، صرفاً 
برای تامیــن نقدینگی به تابلــوی معاملات بورس 
می رفت -چه فروخته می شد و چه نه- در سال های 
۱4۰۲ و ۱4۰۳ ایــن اســتراتژی به طور کامل کنار 
گذاشــته شــد و جای خود را به یک مدل فروش 

هوشمندانه و هدفمند داد.

240 MW
ظرفیت موجود

120.000 𝒎𝒎𝒎𝒎𝟑𝟑𝟑𝟑/𝒉𝒉𝒉𝒉

برق گاز آب

پروژه پساب شهر نیشابور
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هزار تن۶۰۰





قــرارداد طــرح فشــارافزایی میــدان گازی پارس جنوبی، بــه ارزش بیش از 
1۸میلیارد دلار، روز شنبه 1۸اسفند 1۴۰۳، با حضور رئیس جمهور و وزیر 
نفــت در محل ســاختمان کوشــک به امضا رســید. ارزش ایــن قراردادها، 
حــدود 1۸ میلیــارد دلار و ســهم گــروه مپنا در هــاب چهارم پــروژه، معادل 
۲ میلیــارد و ۳۶۷ میلیــون دلار اعلام شــده اســت. شــرکت نیرپارس مپنا 

اجرای هاب ۴ را بر عهده خواهد داشت.   
طــرح فشــارافزایی میــدان گازی مشــترک پارس جنوبی با هــدف »جبران 
افت فشار«، »حفظ تولید حداکثری گاز«، »کاهش ناترازی گاز و بنزین« 
و »جلوگیــری از مهاجــرت گاز به قطر از این میدان مشــترک«، با امضای 
قراردادهــای مربوطــه بــا حضــور رئیس جمهــور و مدیــران ارشــد صنعــت 
نفت، از سوی »حمید بورد« مدیرعامل شرکت ملی نفت ایران، »محمد 
اولیــاء مدیرعامــل گــروه مپنــا« و مدیــران ارشــد ســه شــرکت پتروپــارس، 

قرارگاه خاتم الأنبیاء و اویک وارد فاز عملیاتی شد.
با اجرای این طرح، افزون  بر حفظ امنیت انرژی کشــور، زمینه اشــتغال 
1۷ هــزار نفــر به صــورت مســتقیم و ۵۰ هــزار نفــر به صورت غیرمســتقیم 
فراهــم می شــود. براســاس برنامــه ، میــدان پــارس جنوبــی بــه هفت هاب 
فشــارافزایی تقســیم شــده است و برای هر هاب، حدود ۶۰ هزار تن سازه 

ساخته و  ۷۰ درصد از ملزومات آن از داخل کشور تأمین می شود.
بــا امضــای ایــن قــرارداد، صنعــت نفــت ایــران وارد مرحلــه ای جدیــد از 
بهره بــرداری پایــدار از بزرگ تریــن میــدان گازی جهــان می شــود که نقش 
مهمــی در تأمیــن پایــدار گاز و توســعه اقتصــادی کشــور خواهد داشــت. 
قــرارداد طــرح فشــارافزایی میــدان مشــترک گازی پــارس جنوبــی، میــان 
شرکت ملی نفت ایران به عنوان کارفرما با شرکت های مپنا، پتروپارس، 

قرارگاه سازندگی خاتم الأنبیاء و اویک نهایی و به امضا رسیده است.
***

 رئیس جمهور: با تلاش وزارت نفت و وزارت نیرو 
توانستیم زمستان سخت را پشت سر بگذاریم

مسعود پزشکیان در مراسم امضای قراردادهای طرح فشارافزایی میدان 
گازی مشترک پارس جنوبی با اشاره به تلاش های وزارت نفت در تامین 

ســوخت و انــرژی فصــل زمســتان، اظهــار کرد: از همــه تولیدکننــدگان و 
صنعتگران عذرخواهی می کنیم که نتوانستیم در زمستان از آنها به خوبی 
پشــتیبانی کنیــم، امــا بــا تلاش هایــی کــه صــورت گرفــت مردم بــدون گاز 
نماندنــد. هرچنــد مــردم نیــز در فراخــوان پویش ۲ درجه کمتر مشــارکت 
کردند که از آنها نیز تشکر می کنم. وی با بیان اینکه باید مصرف انرژی 
را کاهش دهیم، تصریح کرد: در همین مدت چند ماهه دولت چهاردهم، 
در نفت خام، گازوئیل و... افزایش تولید داشته ایم و البته مشکلاتی که 

داریم چیزی نیست که یک شبه و یک دفعه ایجاد شده باشد.
رئیس جمهور گفت: باید مســیرها، پروژه ها و توافق ها را به درســتی اجرا 
کنیم. با تلاش وزارتخانه های نفت، نیرو و کشــور توانســتیم از زمســتان 
سخت عبور کنیم. برای تابستان و آب هم باید چنین کنیم. باید در این 

زمینه ها نیز پویشی همانند پویش ۲ درجه کمتر ایجاد کنیم.
پزشــکیان با بیان اینکه هرچند زمســتان ســختی را پشــت ســر گذاشتیم 
امــا بــا تلاش هــای وزارت نفــت، نیــرو و کشــور توانســتیم از ایــن شــرایط 
ســخت عبور کنیم، گفت: دنبال این نیســتم که بگویم چه کســی مقصر 
اســت، بلکه تا جایی که ممکن اســت برنامه ریزی کنیم تا این مشــکلات 
حــل شــود. رئیس جمهــور با بیــان اینکه اقدام های خوبــی در زمینه تولید 
انرژی در حال انجام اســت و در خصوص جمع آوری گازهای مشــعل که 
سال هاســت در خوزســتان هــدر رفتــه و می ســوزد نیز تلاش هــای زیادی 
انجــام شــده اســت، تصریــح کــرد: حــدود ۴۰ میلیــون مترمکعــب از ایــن 
گازها جمع آوری و کنترل شــده اســت و با برنامه ریزی های انجام شده، تا 
اردیبهشــت ســال آینده نیز ۴۰ میلیون مترمکعب دیگر کنترل می شود و 
تا پایان ســال 1۴۰۴، دیگر شــاهد سوختن گاز مشعل ها که هم هدررفت 

انرژی است و هم آلودگی وسیعی ایجاد می کند، نخواهیم بود.
پزشــکیان ادامــه داد: در پــی آن هســتیم بهــره وری در مصــرف گازوئیــل، 
گاز و نفــت را افزایــش دهیــم تا بتوانیــم نفت و گاز را در بازارهای جهانی 
بفروشــیم. برنامه ریــزی شــده بیــش از ۳۰ تا ۴۰ هزار مــگاوات انرژی های 
برقی، بادی و حرارتی به چرخه تولید برق کشور اضافه کنیم. انجام همه 

اینها زمان می خواهد و ما باید فرصت انجام آنها را داشته باشیم.
***

 وزیر نفت: تجربه پیمانکارانی چون مپنا 
در توسعه پارس جنوبی ارزشمند است

وزیر نفت نیز حضور رئیس جمهور در این مراسم را بسیار مهم و سبب 
دلگرمــی همــه کارکنــان صنعت نفت برای کار و تلاش مضاعف دانســت 
و اظهــار کــرد: امروز، پس از گذشــت حدود هفت ماه از اســتقرار دولت 
چهاردهــم بــا امضــای قرارداد یکــی از بزرگ ترین طرح هــای تاریخ صنعت 
نفت کشــور، شــاهد گامی مهم در جهت محقق ســاختن تولدی دیگر در 

میدان گازی مشترک پارس جنوبی خواهیم بود.
محســن پاک نــژاد، بــا بیان اینکــه قراردادهای مرتبط با ایــن طرح با چهار 
پیمانکار صاحب نام کشــور شــامل شــرکت های مپنا، پتروپارس، اویک و 
قرارگاه سازندگی خاتم الانبیا، به عنوان پیمانکار عمومی )جنرال کانترکتور( 

چهارم  چهارم قرارداد هاب  قرارداد هاب 
میدان  ایی  افز فشار  میدان طرح  ایی  افز فشار  طرح 

جنوبی  پارس  جنوبی  مشترک  پارس   مشترک 
شد امضا  مپنا  شدبا  امضا  مپنا  با 
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امضــا می شــود، گفــت: ویژگــی ایــن پیمانــکاران تجربــه ارزشــمند آن هــا 
در توســعه میــدان گازی پــارس جنوبــی اســت و ایــن پیمانــکاران عمومی 
قراردادها را به پیمانکاران زیرمجموعه بخش خصوصی واگذار می کنند و 

از ظرفیت های بخش خصوصی به نحو احسن استفاده می شود.
وی از تلاش هــای دولــت ســیزدهم قدردانــی کــرد و با اشــاره بــه اینکه در 
آن زمــان )پایــان ســال 1۴۰۳( چهار قرارداد مقدماتی با ســقف حدود ۴۰۰ 
میلیون دلار برای آشــنایی پیمانکاران با این حوزه امضا شــد، اما با کمال 
تأســف یــک ســنت هم هزینه نشــد، اظهار کــرد: در دولــت چهاردهم، با 
توجــه بــه دغدغه هــای موجــود، تمــام قراردادهــای ایــن طــرح شــامل یک 
الحاقیه به قرارداد آی پی سی فاز 11 و شش قرارداد ای پی سی آی با قیمت 

ثابت برای هاب های ۲ تا ۷ تهیه شد که امروز امضا می شود.
وزیــر نفــت بــا تأکیــد بــر اینکه قــرارداد آی پی ســی ســازوکار تأمیــن مالی 
خود را دارد، اما برای پیمان های ای پی ســی آی، با نشســت های مفصل و 
هماهنگــی بــا صندوق توســعه ملــی، امیدواریم این موضوع به ســرانجام 
برســد، ادامــه داد: اجــرای ایــن طرح ســطح بالاتری از دانــش و فناوری را 
به ویژه در طراحی و ســاخت ســکوهای سنگین فشارافزایی )با وزن ۷۰۰۰ 
تــا ۸۰۰۰ تــن( بــه ارمغان خواهد آورد، در حالی که تاکنون تجربه ســاخت 

سکوهایی تا وزن ۳۰۰۰ تا ۳۵۰۰ تن در کشور وجود داشته است.
پاک نــژاد بــا بیان اینکه وزن ســازه های دریایی این طــرح حدود ۴۲۰ هزار 
تــن بــرآورد شــده، در حالــی کــه در ۲۰ ســال گذشــته مجمــوع ســازه های 
نصب شــده در بخــش دریایــی پــارس جنوبــی حــدود ۲۰۰ هــزار تــن بوده 
اســت، گفت: ۶۰۰ کیلومتر خط لوله زیردریایی و ســاخت بیش از نیمی 
از ۵۶ توربوکمپرسور از سوی سازندگان داخلی انجام می شود و در واقع 
۷۰ درصد عملیات اجرایی این طرح از ســوی شــرکت ها و تأمین کنندگان 
داخلی انجام می شود. وی با اشاره به اینکه این طرح ضمن رونق آفرینی 
برای صنایع وابســته به نفت، حدود 1۷ هزار شــغل مســتقیم و ۵۰ هزار 
شــغل غیرمســتقیم ایجاد می کند، تأکید کرد: از رئیس جمهور درخواست 
می کنــم بــا تســریع در تنفیــذ قراردادهــا و نهایی ســازی تأمیــن مالــی بــا 
صندوق توســعه ملی و تصویب در شــورای اقتصاد، عملیات اجرایی این 

طرح راهبردی هرچه زودتر آغاز شود.

سرمایه ۲۲ میلیارد دلاری طرح های نگهداشت توان تولید در کشور
پاک نژاد گفت: مطابق اهداف کمی تعیین شده در برنامه هفتم پیشرفت 
بنــا بــر این اســت کــه در پایان ایــن برنامــه تولید گاز خام کشــور به یک 
میلیارد و ۳۴۰ میلیون مترمکعب در روز برسد که  ازجمله الزامات تحقق 
ایــن هــدف توســعه میدان های گازی اســت، امــا هم زمان بایــد طرح های 

نگهداشت توان تولید هم اجرا کرد تا از افت تولید پیشگیری شود. 
وزیــر نفــت اظهــار کــرد: بــر اســاس برآوردهــای کارشناســی، مجموعــه 
طرح های توســعه و نگهداشــت توان تولید به ســرمایه گذاری حدود ۷۵ 
میلیــارد دلار نیــاز دارد کــه حــدود ۵۳ میلیــارد دلار آن مربوط به توســعه 
میدان هــای گازی جدیــد و ۲۲ میلیــارد دلار مابقــی مربــوط بــه طرح هــای 
نگهداشــت تــوان تولیــد ازجمله طــرح فشــارافزایی پارس جنوبی اســت. 
وی درخصــوص اینکــه بــرای رســیدن به تولیــد روزانه یک میلیــارد و ۳۴۰ 
میلیــون مترمکعــب گاز در طــول چهار ســال پیش رو به طور متوســط به 
ســالانه 1۹ میلیــارد دلار ســرمایه گذاری نیــاز داریــم که تأمیــن این مقدار 
ســرمایه گذاری مســتلزم برنامه ریــزی دقیــق و اســتفاده مناســب از تمام 
ظرفیت هــای حوزه هــای مالــی و پولــی کشــور اســت، بیــان کــرد: در ایــن 
زمینــه وزارت نفــت برنامه هایــی را تدوین کرده تــا از تمام این ظرفیت ها 
بــه نحــو مطلــوب اســتفاده شــود. ازجملــه ایــن ظرفیت هــا اســتفاده از 
منابــع صنــدوق توســعه ملــی و ســرمایه گذاری در صنایع انــرژی همچون 
 بــرق و پتروشــیمی ها مطابــق قانــون برنامــه هفتــم پیشــرفت در نظــر 

گرفته شده است.

وزیر نفت با اشاره به اینکه ایران و قطر طی سه دهه گذشته به صورت 
مشــترک از ایــن میــدان برداشــت کرده انــد و طبیعــی اســت کــه بعــد از 
مدتی این میدان دچار افت فشــار شــود، تصریح کرد: قطر از چند ســال 
قبل با ســفارش گذاری برای تهیه ســکوهای مورد نیاز و توربوکمپرســورها 
بــه ســمت فشــارافزایی حرکــت کــرده و طــی دو ســال آینــده ایــن امــکان 
)فشــارافزایی( را فراهــم می کنــد، فراهــم شــدن ایــن امــکان یعنــی نه تنهــا 
فشــار بخــش اصطلاحــاً گنبــد شــمالی در قطــر افزایــش پیــدا می کنــد و 
ضریب تولیدشان بالا می رود، بلکه بخشی از گاز بخش ایرانی به دلیل 
اختــلاف فشــار بــه ســمت قطر مــی رود که ایــن موضوع اهمیــت اجرای 

طرح فشارافزایی در ایران را بیش از پیش نشان می دهد.

درآمد ۷۸۰ میلیارد دلاری
وزیــر نفــت بــا بیان اینکــه در صــورت اجرایی نشــدن طرح فشــارافزایی، 
بــر اســاس برآوردهــا از ســال 1۴۰۶ ســالانه حــدود یک فاز پــارس جنوبی 
و از دو ســال بعــد )ســال 1۴۰۸( ســالانه یــک و نیــم فــاز پــارس جنوبــی، 
حدود ۴۲ میلیون مترمکعب در روز از تولید این میدان کاسته می شود، 
اظهــار کــرد: حدود ۴۰ درصد بنزین تولیدی کشــور دســتاورد تولید پارس 
جنوبی است، زیرا همزمان با تولید گاز، میعانات گازی نیز تولید می شود 
که به عنوان خوراک به ویژه در پالایشــگاه ســتاره خلیج فارس، که بخش 

عمده بنزین کشور را تولید می کند، تبدیل به بنزین می شود.
پاک نــژاد با اشــاره بــه اینکه عدم اجــرای طرح فشــارافزایی پارس جنوبی 
ســبب تشــدید ناتــرازی حامــل انــرژی بنزیــن در کشــور می شــود، گفت: 
تحقــق اهــداف کمــی برنامه هفتــم در زمینه تولیــد گاز و بنزین به اجرای 

این طرح وابسته است.
وی بــا بیــان اینکه طرح فشــارافزایی در یک نگاه کلی شــامل هفت هاب 
یا مرکز فشــارافزایی اســت که هر مرکز شــامل چهار ســکو اســت، افزود: 
ایــن چهــار ســکو شــامل یــک ســکوی تولیــد بــرق، یــک ســکوی اقامتی و 
دو ســکو بــرای اســتقرار توربوکمپرسورهاســت کــه روی هــر ســکو چهــار 
توربوکمپرســور داریم و در مجموع در هفت مرکز، ۵۶ توربوکمپرســور با 
قدرت بســیار زیاد نیاز اســت. بخش عمده این تجهیزات باید به صورت 
داخلی تأمین شود و بخشی نیز با کمک شرکای خارجی و انتقال فناوری 

فراهم می شود.
وزیــر نفــت هزینه اجرای هر هــاب را حدود ۲.۵ میلیارد دلار برآورد کرد و 
گفــت: در مجمــوع حــدود 1۷ میلیــارد دلار برای اجرای طرح فشــارافزایی 
نیــاز داریــم، امــا آنچــه حائــز اهمیــت اســت، این ســرمایه گذاری تا ســال 
1۴۳۵ حدود ۷۸۰ میلیارد دلار به درآمد ما از این میدان اضافه می کند و 

در اجرای این طرح نباید لحظه ای درنگ کرد.
وزیــر نفــت در پایــان ابــراز امیــدواری کرد: با همــکاری نهادهــای اجرایی، 
اهــداف ایــن طــرح در زمان بندی تعیین شــده محقق شــود تا ضمن حفظ 
منافع ملی در این میدان مشترک، ناترازی انرژی مدیریت شده و اهداف 

برنامه هفتم پیشرفت به نتیجه برسد.
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