
ــوان  ــی را می‌ت ــر صنعت ــران، کمت ــرمایه ای ــازار س ــل ب در تحلی
ســاختار  در  پتروشــیمی  صنعــت  به‌انــدازه  کــه  یافــت 
بــه  شــکل‌دهی  و  نقدشــوندگی  ســودآوری،  شــاخص‌ها، 
همیــن  بــه  کنــد.  ایفــا  نقــش  ســرمایه‌گذاران  انتظــارات 
ایــن  نقــش  کــه  بــورس  از  جامعــی  تحلیــل  هــر  دلیــل، 
ــاً  ــص و بعض ــی ناق ــر تحلیل ــرد، ناگزی ــده بگی ــت را نادی صنع
گمراه‌کننــده خواهــد بــود. پتروشــیمی در بــورس ایــران 
صرفــاً یــک گــروه صنعتــی نیســت، بلکــه یکــی از ســتون‌های 
کــه  ســتونی  مــی‌رود؛  به‌شــمار  ســرمایه  بــازار  ســاختاری 
تــوازن میــان ارزش بــازار، ســودآوری و عمــق معامــات تــا 

حــد زیــادی بــر آن اســتوار اســت.
اهمیــت ایــن صنعــت پیــش از هــر چیــز در وزن بــالای 
از  اســت.  نمایــان  بــازار  بــزرگ  میــان شــرکت‌های  آن در 
ــدود  ــادل ح ــاد )مع ــی، ۸ نم ــزرگ بورس ــرکت ب ــان ۳۰ ش می
۲۷ درصــد( متعلــق بــه صنعــت پتروشــیمی اســت. ایــن 

ــاخص،  ــدری ش ــی از لی ــش قابل‌توجه ــه بخ ــد ک ــان می‌ده ــالا نش ــز ب تمرک
صنعــت  ایــن  در  بــازار،  تحلیــل  جریــان  بــه  جهت‌دهــی  و  ارزش‌آفرینــی 
ــرات  ــا تغیی ــی ی ــانات قیمت ــرایطی، نوس ــن ش ــت. در چنی ــده اس ــز ش متمرک
ســودآوری شــرکت‌های پتروشــیمی، به‌طــور طبیعــی بــه ســایر صنایــع و 

کلیــت بــازار تســری می‌یابــد و نقــش »پیشــران« ایفــا می‌کنــد.
جایــگاه پتروشــیمی در ســطح کل بــازار نیــز کامــاً قابــل مشــاهده اســت. 
ایــن صنعــت بــا ارزش بــازار حــدود ۳٬۲۸۰ هــزار میلیــارد تومــان، نزدیــک بــه 

۲۴ درصــد از کل ارزش بــازار ســرمایه کشــور را در اختیــار دارد.
از منظــر عملکــرد عملیاتــی، پتروشــیمی‌ها بــا فــروش حــدود ۱٬۲۲۱ هــزار 
ــرکت‌های  ــروش ش ــد از کل ف ــه ۱۶ درص ــک ب ــهمی نزدی ــان، س ــارد توم میلی
بورســی را بــه خــود اختصــاص داده‌انــد و در ســطح ســودآوری نیــز بــا تحقــق 
۳۳۳ هــزار میلیــارد تومــان ســود خالــص، حــدود ۲۲ درصــد از ســود خالــص 
ــازار ســرمایه را تأمیــن می‌کننــد. ایــن ارقــام به‌وضــوح نشــان می‌دهــد کــه  ب
پتروشــیمی نه‌تنهــا ســنگین‌ترین صنعــت بــازار از حیــث ارزش، بلکــه یکــی 

از موتورهــای اصلــی تولیــد ســود در بــازار ســرمایه ایــران اســت.
ــزرگ  ــای ب ــور هلدینگ‌ه ــی از حض ــذاری، ناش ــن اثرگ ــی از ای ــش مهم بخ
و راهبــردی در صنعــت پتروشــیمی اســت. هلدینگ‌هایــی همچــون صنایــع 
پتروشــیمی خلیــج فــارس )فــارس(، تاپیکــو و پارســان بــا مالکیــت زنجیره‌ای 
ــده‌ای  ــش تعیین‌کنن ــتی، نق ــتی و پایین‌دس ــدد بالادس ــرکت‌های متع ــر ش ب

در ســودآوری، سیاســت تقســیم ســود، ترکیــب دارایی‌هــا و 
حتــی رفتــار بــازار ایفــا می‌کننــد.

ایــن هلدینگ‌هــا به‌واســطه انــدازه بــزرگ، تنــوع پرتفــوی 
و پیونــد مســتقیم بــا متغیرهــای کلان اقتصــادی، در عمــل 
بــه بازیگــران شبه‌سیســتمی بــازار ســرمایه تبدیــل شــده‌اند 
از  بخشــی  حرکــت  جهــت  می‌توانــد  آنهــا  تصمیمــات  و 
صنعــت  ســاختاری  مزیت‌هــای  کنــد.  مشــخص  را  بــازار 
مقیــاس  خــوراک،  بــه  دسترســی  جملــه  از  پتروشــیمی 
بــالای تولیــد، پیونــد بــا بازارهــای صادراتــی و ماهیــت دلاری 
محصــولات باعــث شــده ایــن صنعــت در مقایســه با بســیاری 
از صنایــع داخلــی، از ثبــات و قــدرت سودســازی بالاتــری 
برخــوردار باشــد. همیــن ویژگــی، پتروشــیمی‌ها را بــه یکــی 
از ســکوهای اصلــی ســودآوری در بــازار ســرمایه بــدل کــرده و 
در بســیاری از دوره‌هــا، نقــش تعدیل‌کننــده نوســانات ســایر 

صنایــع را ایفــا کــرده اســت.
بعــد مهــم دیگــر، نقــش پتروشــیمی در ایجــاد عمــق و نقدشــوندگی بــازار 
اســت. ســهم بــالای ایــن صنعــت از ارزش معامــات روزانه، شــناوری مناســب 
ــادی،  ــرمایه‌گذاران نه ــگ س ــور پررن ــرکت‌ها و حض ــزرگ ش ــدازه ب ــهام، ان س
موجــب شــده پتروشــیمی‌ها بــه نقــاط اتــکای نقدشــوندگی بــازار تبدیــل 
شــوند. حــذف فرضــی ایــن صنعــت از بــورس، به‌روشــنی نشــان می‌دهــد کــه 
بــازار ســرمایه ایــران بــدون پتروشــیمی، بــا کاهــش شــدید عمــق و افزایــش 

نوســانات ســاختاری مواجــه خواهــد شــد.
در  مرجــع  صنعــت  یــک  نقــش  پتروشــیمی  صنعــت  نهایــت،  در 
ــه  ــتقیم ب ــتگی مس ــد. وابس ــا می‌کن ــز ایف ــیگنال‌دهی را نی ــازی و س قیمت‌س
قیمت‌هــای جهانــی کالاهــا، نــرخ ارز و سیاســت‌های انــرژی، ایــن صنعــت را 
بــه یکــی از مهم‌تریــن کانال‌هــای انتقــال متغیرهــای کلان بــه بــورس تبدیــل 

ــت. ــرده اس ک
از ایــن‌رو، تغییــر در ســودآوری یــا قیمــت ســهام پتروشــیمی‌ها، اغلــب 
پیش‌نگــر تغییــر انتظــارات تورمــی، ارزی و حتــی سیاســت‌گذاری در ســطح 
کل بــازار ســرمایه اســت. جمع‌بنــدی آن‌کــه بــورس ایــران بــدون صنعــت 
پتروشــیمی، بــازاری کم‌عمــق، کم‌ســود و فاقــد لنگــر تحلیلــی خواهــد بــود.
پتروشــیمی نه‌تنهــا ســتون ســودآوری بــازار، بلکــه محــور تعــادل ســاختاری 
و صنعــت مرجــع تحلیــل بــورس ایــران اســت؛ صنعتــی کــه بــدون آن، فهــم 

 .رفتــار و منطــق بــازار ســرمایه اساســاً ممکــن نخواهــد بــود
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