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 بازار سرمایه

سود سازی پالایشی ها 122 درصد افزایش یافت
بررسی صورت های مالی شرکت های نفتی فعال در بازار سهام نشان داد

گروه اقتصــادی/ گــروه فرآورده های نفتی 
با 12 نماد فعــال و ارزش بازاری 479 هزار 
میلیــارد تومــان در حــدود 7.72 درصد از 
ارزش بــازار ســهام را بــه خــود اختصاص 
می دهد. این ابر صنعت سودســاز در سال 
1400، بیــش از 86 هــزار میلیــارد تومــان 
ســود خالص شناســایی کرد تا ســهم خود 
را از کل ســود های شناســایی شــده در بازار 
ســهام به حدود 10 درصد برســاند. رقمی 
کــه با انتشــار صورت های مالــی مربوط به 
فصل بهار و افزایش میانگین سود ســازی 
شرکت ها به مراتب بیشتر شده است. این 
رویــه مناســب در سود ســازی روی ســهام 
صنعت نیز تأثیر گذار بوده و منجر شــده تا 
سهام شرکت های پالایشی در بازه یک سال 

گذشته با رشد مناسبی روبه رو شود.
ایــن  ســهام  می دهــد  نشــان  آمارهــا 
صنعت در طول یک ســال گذشته به طور 
میانگین با رشــد 58.97 درصــدی روبه رو 
شده است. همچنین عملکرد سود سازی 
صنعــت منجــر شــد تــا ســهام نفتــی در 
دوره هــای رکودی بازار نیــز همچنان مورد 
توجــه ســهامداران قرار گیــرد و از این رو در 
بــازه یــک ماه گذشــته نیز با ثبــت بازدهی 
حــدود 4 درصــدی در رتبــه نخســت بین 
گروه هــای فعــال دربازار قــرار گیرنــد. این 
گزارش به بررســی وضعیت فرآورده های 

نفتی در بازار سهام می پردازد.
ë  خالــص ســود  درصــدی   122 افزایــش 

صنعت
باقــی ماندن قیمت جهانــی نفت در 
بــالای 100 دلار منجر شــد تا فرآورده های 
نفتی نیز به مراتب با قیمت های بالاتری 
به فروش برســد. همچنین تغییر در نرخ 
تســعیر ارز نیز باعث شده تا شرکت های 
از طریــق درآمدهــای  بتواننــد  پالایشــی 
ارزی خــود، درآمدهــای ریالــی بیشــتری 
را شناســایی کننــد. ایــن رویــه در بیشــتر 
شــرکت های نفتی حاضر در بازار ســهام 
مشــهود بــود تــا در نهایــت درآمد هــای 

عملیاتی این صنعت در بهار سال جاری 
نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل بــا 
افزایــش 78 درصــدی روبــه رو شــود. از 
آنجــا کــه هزینه هــای شــرکت ها و بهــای 
تمــام شــده تولیــدات آنهــا در این مدت 
نیــز بــا افزایــش کمتــری روبــه رو شــده، 
بیشتر شرکت ها توانســته اند درصد رشد 
سود سازی به مراتب بالاتری را شناسایی 
کنند تا در مجموع، سود خالص صنعت 

با رشد 122 درصدی روبه رو شود.
لازم بــه ذکر اســت کــه شــرکت ها نرخ 
تومــان،  هــزار  معــادل 25  را  ارز  تســعیر 
نرخ نفت خــام را از 80 تــا 100 دلار به ازای 
هــر بشــکه )میانگیــن ســه ماهــه ابتدایی 
سال جاری( و نرخ فرآورده ها را با نرخ سال 

1400 درنظر گرفته اند.
ë  ســود چقــدر  پالایشــی ها  مجامــع  در 

تقسیم شد؟
پالایشی ها از جمله شرکت هایی بودند 
کــه در هفتــه آخــر تیرمــاه مجامــع خــود 
را برگــزار کردنــد. در ایــن مجامــع ضمــن 
تصویــب صورت هــای مالــی ســال 1400 و 
تشریح نقشــه راه آتی شــرکت ها، در مورد 
سود های تقســیمی آنها نیز رأی گیری شد 
کــه بــر اســاس آن »شــتران« 25 درصــد، 
»شــبندر« 86 درصد، »شــپنا« 74 درصد، 
 88 »شــبریز«  و  درصــد   84 »شــاوان« 
درصد از سود های محقق شده خود را بین 

سهامداران تقسیم کردند.
درصد هــای بــالای پرداخت ســود این 
شرکت ها از طرفی می تواند جذابیت سهام 
آنها را برای سهامداران افزایش دهد، اما از 
طــرف دیگر با وجود طرح های توســعه ای 
و عمرانی بســیار زیادی که این شــرکت ها 
در دســت اجرا دارند این موضوع می تواند 
تا حــدودی از توان عملیاتی آنها کم کند و 
بعضاً آنها را با مشــکل سرمایه در گردش 

روبه رو کند.
در این خصوص برخی از شــرکت ها از 
اخذ وام های ســنگین برای تأمین سرمایه 

در گردش از سیستم بانکی خبر می دهند.
موضــوع دیگــری کــه بــه عنــوان یــک 
چالش بر سر راه صنایع پالایشی ایران قرار 
دارد وجود محدودیت های تجاری و بانکی 
است. به طوری که برخی شرکت ها تداوم 
موانــع موجود برای انتقــال ارز و همچنین 
خریــد تجهیــزات را عاملی بــرای افزایش 
بهای تمام شده طرح های در حال اجرای 

خود بیان کرده اند.
ë  نســبت قیمت بــه درآمــد صنعت در

حدود عدد 4.5 قرار گرفت
بــا تمــام ایــن تفاســیر، گزارش هــای 
توانســت نظــر  ایــن صنعــت  ســه ماهه 
کارشناســان را در مورد EPS شرکت های 
پالایشــی جلــب کند و بــا افزایــش قابل 
توجه میزان برآورد شــده برای سود های 
آتی، نســبت قیمت بر درآمد )P/E( این 
صنعــت با کاهش قابــل توجهی روبه رو 

شد و به سطح ارزنده 4.49 رسید.
وجــود نســبت های بنیــادی ارزنــده، 
در  کــه  طرح هایــی  رســیدن  نتیجــه  بــه 
ســال 1401 در حــال اجــرا اســت و تداوم 
عرضه هــای محصــولات این شــرکت ها 
در  می توانــد  کالایــی  بورس هــای  در 
آینده ســهام نفتی را بیش از پیش برای 

سهامداران جذاب کند.
ë سهام پالایشی ها در دست حقوقی ها

با توجــه به آمارهــای خرید و فروش 
نفتــی  فرآورده هــای  گــروه  در  ســهام 
ســهامداران  کــه  می شــود  مشــخص 
حقوقی همواره به عنوان تقاضاکنندگان 
اصلــی در بازار ظاهر شــده اند. این روند 
اگرچــه در مقاطعــی کوتــاه بــه ســمت 
حقیقی هــا نیــز تغییر جهت داده اســت 
در  حقوقی هــا  یک ســاله  بــازه  در  امــا 
مجموع بیش از 7 میلیارد برگ سهم را 
از حقیقی هــا خریداری کرده اند. پالایش 
بندرعبــاس  و  اصفهــان  تهــران،  نفــت 
بیشــترین هــدف تقاضــای ایــن طیف از 

فعالان بازار قرار گرفته است.

سهام شرکت های پالایشی در یک سال گذشته 59 درصد رشد کرده است

      پنجشنبه 6 مرداد 1401 
 سال بیست و هشتم

 شماره 7967
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وثیقه سهام؛ راهی برای رفع مشکل و نیاز مالی 
سهامداران

رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار گفت: اکنون سهامداران می توانند به جای فروش 
ســهام، ســهام خود را به عنوان وثیقه در اختیار بانک قرار دهنــد و وام دریافت کنند. 
»مجید عشــقی« در مراســم رونمایی از فاز نخست ســامانه وثیقه گذاری الکترونیک 
)ســتاره( افــزود: یکــی از برنامه های جدی ســازمان بورس این اســت تا با اســتفاده از 
برنامه های الکترونیک بتواند خدمات زیادی را در بازار ســرمایه به ســهامداران بویژه 

سهامداران خرد ارائه دهد.
وی گفت: از ســال گذشــته برنامه های ســازمان بورس و ارکان بازار ســرمایه بویژه 
شــرکت ســپرده گذاری مرکزی این بوده که پرداخت سود به صورت متمرکز از طریق 
ســجام انجام شــود که این اقدام بار ســنگینی را از دوش ســهامداران خرد برداشــت. 
عشقی بیان داشت: اکنون دیگر هیچ سهامداری مجبور نیست برای دریافت سودهای 

ناچیز از این بانک به آن بانک برود.
رئیس ســازمان بورس و اواراق بهادار خاطرنشان کرد: یکی دیگر از اقدامات مهم 
ما توثیق الکترونیک هوشمند انواع دارایی های مالی است که بموقع کار خود را انجام 
دادیم و این اقدام از امروز در سامانه سیستم بانکی عملیاتی می شود. وی ادامه  داد: 
اگر ســهامداران خرد در بازار ســرمایه نیازمند وجه باشــند چاره ای جز فروش ســهام 
نداشــتند و اگر بــازار وضعیت خوبی نداشــت فــروش به صرفه نبود. عشــقی گفت: 
اکنون دیگر سهامداران می توانند به جای فروش سهام، سهام خود را به عنوان وثیقه 
در اختیــار بانک قرار دهند و وام دریافت کنند. رئیس ســازمان بــورس و اوراق بهادار 
اظهار داشت: سهام در وثیقه بانک قرار می گیرد و بعد از بازپرداخت، سهام آنها آزاد 
می شــود و در اختیــار فرد قرار می گیــرد. وی ادامه داد:  بــرای وثیقه گذاری الکترونیک 
ســهام با کمک شرکت مدیریت فناوری بورس تهران و شرکت سپرده گذاری مرکزی 
کارهــای فنی انجام شــده و وثیقه گذاری ســهام بــه صورت الکترونیــک در چند ثانیه 
انجــام می شــود. رئیس ســازمان بورس خاطرنشــان کرد: در گذشــته فراینــد مربوط 
بــه وثیقه گذاری ســهام نیازمنــد چند روز زمان بــود و باید از طریــق مراجعه به دفاتر 
کارگزاری و اســناد رسمی انجام می شــد، اما اکنون در چند ثانیه سهام افراد به عنوان 

وثیقه وام ها استفاده می شود.
رئیــس ســازمان بــورس واوراق بهــادار با تأکید بــر اینکه در آینده طرح مشــارکت 
ســهامداران خرد در افزایش ســرمایه ها و اســتفاده از حق تقدم ســهام نیز به صورت 
الکترونیکی و متمرکز در دستور کار قرار می گیرد، گفت: در مراحل بعدی دارایی هایی 
ماننــد گواهی ســپرده ســکه، اوراق بدهــی و واحدهــای ســرمایه گذاری صندوق های 
ســرمایه گذاری ای تــی اف بــه عنــوان وثیقه بانک ها برای گرفتن تســهیلات اســتفاده 
می شود. توثیق سهام یکی از درخواست هایی بود که نظام مالی و بانک ها و همچنین 
مســئولان اقتصادی از ســازمان بورس و اوراق بهادار داشــتند. عملیــات اجرایی این 
طرح از ماه ها پیش در دولت ســیزدهم آغاز شــد و دیروز مراســم رونمایی از ســامانه 
وثیقه گذاری الکترونیک با حضور دادســتان کل کشــور، وزیر امور اقتصــادی و دارایی، 
معاون راهبردی قوه قضائیه و رؤســای بانک های عامل به میزبانی ســازمان بورس 
و اوراق بهادار و شــرکت ســپرده گذاری مرکزی در محل ســاختمان ســازمان بورس و 
اوراق بهادار برگزار شــد. عملکرد این سیســتم به این صورت است که اگر سهامداری 
)حقیقی یا حقوقی( قصد وثیقه گذاری نزد شــخص دیگری را داشته باشد، می تواند 
طی مراحلی و تحت نظارت شــرکت ســپرده گذاری مرکزی، ســهام خود را به عنوان 

وجه الضمان نزد شخص دیگری )حقیقی یا حقوقی( توثیق کند.
بر همین اســاس، در گام های بعدی پذیرش ســایر دارایی ها نظیر سکه، اندوخته 
بیمه عمر، گواهی کسر از حقوق و غیره برای انجام اموری که نیاز به وثیقه گذاری وجود 

دارد، به این سامانه اضافه خواهد شد.

آمارهای مربوط به عملکرد شرکت های پالایشگاهی در بازار سهام

نام 
اختلاف درآمدهای عملیاتی 

)بهار سال جاری نسبت 
مدت مشابه سال قبل( 

 اختلاف سود خالص 
)بهار سال جاری نسبت 
مدت مشابه سال قبل(

  نسبت قیمت 
)P/E( بر درآمد

تغییرات قیمت سهام 
در بازه 6 ماهه

82.68%4.58 413%126%شپنا 

51.48%3.69 159% 60% شبندر 

37.95%3.83 296% 136% شتران 

102.91%7.36 201% 98% شبریز 

51.45%4.74 108% 103% شاوان 

28.40%4.66 27% 62% شسپا 

44.90%5.31 115% 88% شبهرن 

7.79%3.72 240% 107% شراز 

14.48%-10.06 10% -50% شنفت 

23.23%5.19 28% 92% شرانل 

12.53%6.38 83% -29% شپاس 

36.78%-35.32 21% -9% -شزنگ 

 شاخص صنعت پالایشگاهی در یک سال گذشته 

یکی از ســؤالاتی کــه فعالان 
آن  بــا  همــواره  کالا  بــورس 
درگیر هســتند این اســت که 
نیروگاهــی  تجهیــزات  چــرا 
و مربــوط بــه صنعــت برق 
در بــورس کالا عرضــه و یــا 

معامله نمی شوند؟
خصــوص،  ایــن  در 
اولیــن دلیلــی کــه به ذهــن متبادر می شــود این اســت 
کــه تجهیــزات نیروگاهی کالای اســتانداردی نیســتند و 
بــا کیفیت های متفــاوت قابلیت عرضــه دارند یا اینکه 
تأمیــن کنندگان این کالاها  عمدتاً  محدود هســتند، به 
طــوری که درخصــوص قطعــات نیروگاهی، بــه دلیل 
High Tech بودن تجهیزات، فقط شرکت مپنا درحال 
حاضــر توانایــی تولیــد بخشــی از قطعات را بــه میزان 
محدود دارد. این شــرکت توانایی تولید در تعداد بالا را 

به دلیل محدودیت در خطوط تولید ندارد.
جالب تر اینکه سفارشــاتی که توســط شــرکت مپنا 
وصــول می شــود، معمــولاً خریــداران تجهیــزات باید 
تولیــد و تحویــل باشــند.  انتظــار  را در  زیــادی  زمــان 
واقعیــت ایــن اســت که ســاخت قطعــات بر اســاس 
سفارش صورت می پذیرد و نه صرفاً برای عرضه آزاد 
در بازار؛ به همین دلیل قطعات صنعت برق معمولًا 
دارای موجــودی کافــی در شــرکت های تأمین کننــده 
نیســت. از آن گذشته، تکنولوژی نیروگاهی و تکنولوژی 
عمده صنعت برق، تکنولوژی وارداتی است و بسیاری 
از قطعات توسط شرکت های خارجی تأمین می شود. 
ناگفته نماند کــه در زمان محدودیت های بین المللی 
در زمینــه تأمیــن قطعــات دوچالــش اساســی وجــود 
دارد؛ اول اینکــه تأمیــن کنندگان قطعات، ســازندگان 
اصلی و دست اول نبوده و قطعات توسط شرکت های 
بازرگانــی و واســطه ها و بــا محدودیــت بــالا، تأمیــن و 
عرضه می شــود. چالش بدهی، نکتــه دیگری بوده که 

باید به آن توجه داشت.

بــه دلیــل مشــکلات در زمینــه تأمیــن ارز و نحــوه 
پرداخــت هزینه خرید قطعات مشــکلاتی وجود دارد. 
فارغ از موارد فوق، عدم عرضه این قطعات در بورس 
کالا می تواند دلیل دیگری هم داشــته باشــد که ناشــی 
از عــدم عرضه کافی برای این تجهیزات اســت. همان 
طــور کــه پیشــتر نیــز اشــاره شــد، تجهیــزات نیروگاهی  
معمــولاً به صورت سفارشــی ســاخته و ارائه می شــود. 
فرامــوش نکنیــم که بخشــی از قطعــات صنعت  برق 
مانند قطعات نیروگاهی به  »نو« اســتفاده نمی شوند، 
بــه طــوری که با توجه به مشــخصات ســازنده قطعه و 
بر اساس ســاعت کارکرد قطعه، قابلیت بازسازی پیدا 

می کنند.
آن  ارزش  می شــود  بازســازی  قطعــه  کــه  زمانــی 
بــا قطعــه »نــو« متفــاوت اســت و مــوارد بســیاری در 
ارزشــگذاری قطعه تأثیرگذار اســت. به طــور مثال این 
موضــوع که چه شــرکت و کارگاهــی بازســازی را انجام 
می دهــد و یــا از چه موادی اســتفاده می کنــد در ارزش 
کالای بازســازی شــده تأثیرگذار اســت و تشــخیص این 
مسائل صرفاً با بازدید در حین بازسازی و انجام تست 
و دریافــت شناســنامه مــوارد اولیه قابل انجــام خواهد 
بــود. بــا توجه به مــوارد فــوق، در بــورس کالا نمی توان 
به این شــکل گفت که یک شــرکت بتوانــد  قطعه ای را 
بازســازی و ســپس در بــورس کالا عرضــه کنــد، چرا که 
مالک اولیه قطعه نیروگاه بوده و توسط وی به کارگاه و 

شرکت های بازسازی کننده  ارسال می  شود.
اگــر از نگاه بــورس کالا بــه این موضوع نــگاه کنیم، 
بســتر لازم بــرای عرضــه ایــن قطعــات در بــورس کالا 
وجود ندارد، چرا که بورس کالا برای کالاهای استاندارد 
تعریــف شــده و تجهیــزات برقــی کالای اســتاندارد بــا 
مشــخصات یکســان محســوب نمی شــوند و بــا توجــه 
به شــرکت ســازنده و مــواد اولیه اســتفاده شــده، قابل 
تقســیم بندی در بازه هــای مختلفــی از کیفیت اســت. 
از نظــر متخصصیــن، قطعات صنعت بــرق به دلایل 
فــوق قابلیت این را نــدارد که بدون بازرســی و نظارت 

در فرایند ســاخت و تعمیر، خریداری و معامله شوند. 
این اســتانداردها در شــرکت های ســازنده و کشــورهای 
مختلف، متفاوت است. فارغ از استانداردهای مذکور، 
مــواد اولیــه تولیــد قطعــات و مــواد اســتفاده شــده در 
ساخت و تعمیر قطعه نیز اهمیت بالایی دارد و تعیین 
کننــده قیمــت نهایــی قطعــه خواهــد بــود. بــه همین 
منظور، باید گفت که درحال حاضر قطعات و کالاهای 
صنعــت برق قابلیــت عرضه در بــورس کالا را ندارند، 
زیــرا عــلاوه بــر محدودیت هــای بین المللــی، محدود 
بــودن عرضه کنندگان این قطعــات هم مزید بر علت 
شده تا  قطعات صنعت برق راهی تالار بورس نشوند.

حال چرا محصولات صنعت پتروشیمی  در بورس 
کالا عرضه می  شوند؟

محصولات پتروشــیمی   محصولی استاندارد  بوده 
که خریدار با آگاهی کامل محصول را خریداری می کند 
امــا قطعات صنعــت برق بــه این شــکل قابل عرضه 

نیست.
بجد می توان گفت که قطعه نیروگاهی اگر بازدید و 
کارشناســی نشود و مدارک مربوط به مواد و متریال آن 

بررسی نشود، قابلیت خرید پیدا نمی کند.
طبیعتــاً خریــدار هم این ریســک را قبــول نمی کند 
کــه قطعــه ای را بــدون بررســی فرایندهــای ذکر شــده 
در بــورس کالا  خریــداری کنــد. به دلیل ریســک بالای 
قطعات صنعت برق و مخصوصاً قطعات نیروگاهی، 
اگــر یک قطعــه ای با کیفیت نامطلوب اســتفاده شــود 
می تواند به طور مثــال یک واحد نیروگاهی را از چرخه 

تولید خارج کند که تبعات آن غیرقابل جبران است.
بــا توجه بــه موارد فــوق، امید مــی  رود که بــه زودی 
شــاهد خودکفایــی در زمینــه تولیــد قطعــات صنعت 
بــرق باشــیم، زیرا  با  در دســترس بــودن این قطعات، 
بــه  نســبت  می  تواننــد  به راحتــی  هــم  آن  خریــداران 
تأمین قطعات خود در بــورس کالا  اقدام کنند. نتیجه 
ایــن مــوارد یعنی  شــکوفایی صنعت برق و توســعه و 

شفافیت بیشتر در صنعت برق و بازار سرمایه است.

بن بست عرضه تجهیزات صنعت برق در بورس کالا
بستر لازم برای عرضه قطعات صنعت برق وجود ندارد، زیرا بورس کالا محل عرضه کالاهای استاندارد است

آرش جالبی 
 کارشناس 

صنعت برق

گــروه اقتصــادی/ در جریــان معاملات 
بــورس  کل  شــاخص  چهارشــنبه  روز 
درحدود 5 هزار و 261 واحد رشــد کرد و 
معاملات هفتــه را در عدد یک میلیون 
و 443 هــزار واحد بــه پایان رســاند. در 
نیــز  فرابــورس  کل  شــاخص  روز  ایــن 
توانست با رشــد 42 واحدی بالای عدد 
18 هزار و 860 واحــد قرار گیرد. در این 
روز از میــان 405 نمــادی که ســبزپوش 
شــدند  41 نماد در صف خرید و از 266 
نمــادی که با کاهــش قیمت به کارخود 
پایــان دادنــد 65 نمــاد درصف فروش 

قرار داشتند.

ë  بــزرگان بــازار بــه کمــک شــاخص ها
آمدند

ســهم های  اکثــر  چهارشــنبه  روز  در 
بــزرگ و شــاخص ســاز بــازار ســبزپوش 
شــدند تا شــاخص ها با کمک نمادهای 
»فولاد«، »نــوری«، »فارس« و »فملی« 
در بورس و نماد های »آریا«، »زاگرس« 
و »خدیــزل« در فرابــورس بتوانــد آخــر 
بــه  بــرای ســهامداران  را  هفتــه خوبــی 
ارمغــان آورد. در ایــن روز خودرویی هــا 
بیشــترین ســهم از تراکنش ها را به خود 
اختصاص دادند و بیشترین رشد قیمت 
نیــز در گروه حمل و نقــل و انبارداری به 

ثبت رســید. در این روز از شــدت عرضه 
ســهام توســط ســهامداران حقیقــی نیز 
همچنیــن  موضــوع  ایــن  شــد.  کاســته 
کاهــش تراکنش هــای حقوقــی را نیز به 
همــراه داشــت و ارزش معامــلات خرد 
را بــا کاهــش 3 درصدی نســبت بــه روز 
معاملاتــی قبل از آن به حــدود 2 هزارو 

30 میلیارد تومان رساند.
ë  بــه پــول  تومــان  میلیــارد   310 ورود 

صندوق های درآمد ثابت
شــدت  از  کــه  هرچنــد  روز  ایــن  در 
خروج پــول از جریان معاملات ســهام 
کاســته شــد امــا جریــان ورود پــول بــه 

صندوق های ســرمایه گذاری بــا درآمد 
ثابــت تداوم یافت تــا در مجموع بیش 
از 310 میلیــارد تومــان پــول حقیقی به 
ایــن صندوق ها وارد شــود کــه بالاترین 
رقــم ثبت شــده در شــش مــاه اخیــر را 
نشــان می  دهد. ایــن موضــوع درحالی 
صورت می  پذیرد که در روزهای گذشته 
رئیس بانک مرکــزی در دیدار با رئیس 
ســازمان بورس اعلام کرده بود که نرخ 
بهــره بانکــی بــالا نخواهــد رفــت و این 
موضوع نظر ســرمایه گذاران را نســبت 
به رشــد آتی نرخ های ســود سپرده های 

بانکی منفی کرده بود.

بازار سهام هفته را سبز به پایان رساند


