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افزایش 39 درصدی درآمد 
پتروشیمی‌ها

و  تولیــد  گــزارش عملکــرد  انتشــار  پــی  در 
فروش پتروشیمی‌های فعال در بازار سهام 
مشخص شد این شرکت‌ها در 9 ماهه 1401 
بیــش از 19 میلیون تن محصــول به‌فروش 
رســانده‌اند کــه در مقایســه با مدت مشــابه 
ســال قبــل 8.55 درصــد افزایــش داشــته 
اســت. همچنیــن پتروشــیمی‌های بورســی 
از محــل فــروش فرآورده‌هــای خــود بیش 
از 350 هــزار میلیــارد تومان درآمد کســب 
کرده‌انــد که ایــن عنوان نیز در مقایســه با 9 
ماهــه 1400 بیــش از 39.2 درصــد افزایش 

نشان می‌دهد.
بــر اســاس اطلاعات منتشــر شــده برای 
تولیــد و فــروش پتروشــیمی‌های بورســی، 
ایــن شــرکت‌ها در 9 ماهــه 1401، حــدود 8 
میلیون و 900 هزار تن از محصولات خود را 
از طریق صادرات به فروش رســانده‌اند که 
حدود 44 درصد از کل مقدار فروش آنها را 

پوشش می‌دهد.
ماهــه   9 در  کــه  اســت  حالــی  در  ایــن 
1400، حــدود 8 میلیــون و 700 هــزار تــن از 
محصولات پتروشیمی‌ها از طریق صادرات 
به‌فــروش رســیده و این رقــم در حدود 47 
درصــد از کل مقدار فــروش آنها در 1400 را 

پوشش داده است.
ارزش  نیــز،  ریالــی  ارزش  نظــر  از 
در  پتروشــیمی‌ها  صادراتــی  درآمدهــای 
1401 حــدود 140 هــزار میلیــارد تومان بوده 
کــه حدود 40 درصــد از کل درآمدهای آنها 
را پوشــش می‌دهــد. ایــن عنــوان در مــدت 
مشــابه ســال قبل حــدود 111 هــزار میلیارد 
تومــان بوده که 45 درصد از کل درآمد‌های 
صنعــت پتروشــیمی در بــورس را پوشــش 
داده است. بر این اساس، سهم درآمدهای 
صادراتی از کل درآمد‌های پتروشیمی‌های 
بورســی حدود 4.3 درصــد کاهش یافته که 
ایــن موضــوع نشــان می‌دهــد، درآمدهای 
پتروشیمی‌ها وابستگی بیشتری به تقاضای 

داخلی پیدا کرده است.
بــرای  هــدف  بازارهــای  تنــوع  کاهــش 
فــروش محصــولات، یکی از مواردی اســت 
کــه می‌توانــد ریســک عملیاتــی صنعت را 
افزایــش داده و جذابیــت صنعــت را برای 

سرمایه‌گذاران کاهش دهد.
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کاهش نااطمینانی در پی افزایش نقش صندوق تثبیت بازارر

»ایران« از پیامدهای مثبت و منفی بودجه بر بازار سهام گزارش می‌دهد

اتخاذ این سیاست می‌تواند نقش صندوق تثبیت را در بازار گردانی بسیاری از سهام مهم موجود در بازار پررنگ‌تر کند و این صندوق به‌عنوان یک ابزار قدرتمند مالی 
می‌تواند از نوسانات با بسامد بالا در قیمت سهام جلوگیری کند

عوامــل  از  یکــی  بودجــه    / اقتصــادی  گــروه 
تأثیر‌گــذار بــر بــازار ســهام اســت که هر ســاله 
فعالیــن بــازار با نگاهی به آن نســبت به روند 

بازار در آینده تصمیم‌گیری می‌کنند.
در واقــع بازیگــران بازارســرمایه با مدنظر 
در  شــده  اتخــاذ  تصمیمــات  دادن  قــرار 
بودجــه دولــت و پیش‌بینــی تأثیــرات آن بــر 
وضعیــت اقتصــادی کشــور و بــه همــراه آن 
تأثیــر بــر بازار‌هــای مالــی؛ انتظارات خــود در 
مــورد چشــم‌انداز ســرمایه‌گذاری‌ها را شــکل 
می‌دهنــد. در روزهــای اخیــر، با وجــود کش و 
قوس‌هــای فــراوان، لایحه بودجه ســال 1402 
توسط رئیس جمهور محترم به مجلس ارائه 
شــد تا در بازار سرمایه نیز بحث و گفت‌و‌گو‌ها 
حول این موضوع آغاز شــود. از طرفی یکی از 
محورهای بحث شــعارهای انتخاباتی دولت 
ســیزدهم در مورد تبدیل بازار سرمایه به یک 
وضعیت ســامان یافته و مــورد اعتماد مردم 
اســت و از طــرف دیگــر گمانــه زنی‌هایــی در 
مورد نتیجه تصمیمات اتخاذ شــده در لایحه 
بودجــه 1402 و تأثیــرات آن بــر بازار ســرمایه 
مطرح می‌شــود. از ایــن‌رو در گزارش پیش رو 
به بررسی برخی از بندهای اثر‌گذار در بودجه  
بر بازار ســهام پرداخته‌ایم که در ادامه از نظر 

می‌گذرد. 
ëë افزایــش 40 درصــدی ســقف نــرخ خــوراک

پتروشیمی‌ها در بودجه 1402
افزایش 40 درصدی ســقف نــرخ خوراک 
پتروشــیمی‌ها و تعیین ســقف 7 هزار تومانی 
بــرای آن یکــی از مــواردی بــود که طــی 3 روز 
گذشــته، بحث‌هــای کارشناســان بــازار حــول 
محور آن قرار می‌گرفت. بر اساس نظر برخی 
از کارشناســان، افزایش ســقف نرخ خوراک از 
طریق افزایش هزینه‌ها و کاهش حاشیه سود 
صنایــع می‌توانــد جذابیــت ســهام گروه‌های 
معاملاتی همچون پتروشــیمی‌ها، فولادی‌ها 
و ســیمانی‌ها را تــا حــدودی کاهــش دهــد. با 
این حال، برخی کارشناسان با اشاره به اثرات 

مثبت تعیین سقف نرخ خوراک در سال 1401 
و اشاره به این موضوع که سیاست اتخاذ شده 
توانست تا حدود زیادی از زیان بیشتر صنایع 
در ســال‌جاری بکاهد، پیش‌بینی می‌کنند این 
سیاســت در نهایت بر سهام صنایع اثر منفی 

نداشته باشد.
ایــن خصــوص مصطفــی صفاریــان،  در 
کارشــناس بازار ســرمایه، به خبرنگار روزنامه 
ایــران می‌گوید: در حال حاضــر قیمت گاز در 
کشــور‌های رقیب صنعــت پتروشــیمی ایران 
در حــوزه خلیج فــارس بســیار ارزانتــر از نرخ 
تحویلــی به پتروشــیمی‌های ایرانی اســت که 
این موضوع می‌تواند این صنعت را در بحث 
رقابــت جهانــی با مشــکل رو بــه رو کنــد. وی 
ادامــه داد: به نظــر می‌رســد در بودجه 1402، 
هزینه انرژی را برای صنایع انرژی بر، همچون 
سیمان، فولاد و پتروشیمی‌ها افزایش داده‌اند 
و از طرفــی بــر صــادرات آنهــا نیــز تعرفه‌ها و 
مالیات‌هایــی لحــاظ شــده کــه ایــن موضــوع 
می‌تواند حاشیه ســود این صنایع را با کاهش 

قابل توجهی روبه‌رو کند.
صفاریان خاطرنشان کرد: این سیاست‌ها 
در بودجــه 1402 در حالــی بــه اجــرا درمی‌آید 
کــه به‌عنــوان مثــال در کشــور آلمــان شــاهد 
آن هســتیم کــه نرخ انــرژی در بخــش خانوار 
افزایــش پیــدا می‌کنــد و در بخــش صنعــت 
معافیت‌ها و مشــوق‌هایی برای تــداوم تولید 
در نظر گرفته می‌شــود. در حالی کــه در ایران 
اولویــت مصــرف بــا خانوارها اســت و صنایع 
در رده بعــدی قــرار می‌گیرنــد و حتــی اگــر با 
فرمول‌هــای قبلــی بخواهیــم بودجــه را مورد 
بررســی قرار دهیم، نباید ســقف نرخ خوراک 
تغییــر کنــد و بایــد در قیمت‌هــای 1401 باقی 

بماند. 
ëë در بودجــه 1402 نــرخ ارز در 23 هــزار تومان

ثابت ماند
یکی دیگر از بندهایی که از نظر کارشناسان 
بازار ســهام بر بازدهــی آتی این بــازار اثر‌گذار 

خواهــد بود، تثبیت نرخ ارز در 23 هزار تومان 
برای ســال 1402 است. از نظر کارشناسان این 
موضوع هرچند که برای صنایع واردات محور 
و آن دســته از صنایعــی که بازارهــای نهاده و 
فروش آنها داخلی اســت، تأثیر بسیار مثبتی 
خواهد داشــت و از افزایش بیشــتر هزینه‌های 
آنها جلوگیــری می‌کند، اما برای آن دســته از 
صنایعی که بخش قابل توجهی از درآمدهای 
خود را بر اســاس نرخ‌هــای جهانی و از طریق 
صادرات شناســایی می‌کنند، زیان آور خواهد 

بود.
خصــوص  ایــن  در  صفاریــان  مصطفــی 
می‌گویــد: در بودجــه 1402، نــرخ ارز را در 23 
هــزار تومان نگــه داشــته‌ایم که ایــن موضوع 
باعث می‌شود درآمدهای ارزی تولیدکنندگان 
را در نــرخ مصــوب خریداری کنیــم و این امر 
قطعــاً بــه ضــرر صنایع صــادرات محــور و به 

نفــع صنایع وارداتی خواهــد بود. همچنین با 
توجه به اینکه بخش قابل توجهی از درآمدها 
صنایــع  بــه  ایــران  بــورس  کل  سود‌ســازی  و 
صــادرات محــور مربــوط می‌شــود، بــه نظــر 
می‌رســد تأثیر منفی این سیاســت بر کل بازار 
سهام نســبت به تأثیر مثبت آن بیشتر باشد. 
وی در پایــان گفــت: رویکرد‌هــای درآمــدی و 
سیاســتی، دو رویکردی هســتند که بر اســاس 
آنهــا بودجه‌ریــزی از طــرف دولت‌هــا انجــام 
می‌گیــرد. با توجه به مفاد منتشــر شــده برای 
بودجــه 1402 بــه نظــر می‌رســد ســاختار این 
بودجه نیز همانند ســال‌های قبــل، با رویکرد 
درآمدی نوشــته شــده اســت کــه می‌تواند در 
مجمــوع، صنایع را با مشــکلاتی همراه کند از 
این‌رو بهتر است تا رویکرد بودجه از درآمدی 
مــی‌رود  انتظــار  و  کنــد  تغییــر  بــه سیاســتی 
کمیســیون‌های مجلــس در بررســی بودجــه، 

تبعات بندهــای بودجه‌ای بر تولیــد را ببینند 
و نســبت به آن اصلاحاتــی در بودجه صورت 

پذیرد.  
ëë ورود 15 هــزار میلیــارد تومــان بــه صنــدوق

تثبیت بازار در بودجه 1402
در لایحــه بودجــه 1402 مقرر شــده اســت 
تــا بــه جهت حمایــت از ســهامداران خــرد از 
ریســک‌های بــازار ســرمایه، 15 هــزار میلیارد 
تومان از سهام شرکت‌های دولتی به صندوق 
تثبیــت بازار ســرمایه واگــذار شــود. از آنجایی 
که یکی از مهم‌ترین نگرانی‌های ســهامداران 
اســت،  ســرمایه  بــازار  ریســک‌های  وجــود 
اختصــاص چنیــن مبلغــی بــه ایــن صندوق 
می‌تواند قسمتی از نااطمینانی‌های بازار را کم 
کرده و بخشــی از نگرانی‌های ســرمایه‌گذاران 
در بــاب از بین رفتــن ارزش سرمایه‌هایشــان 
را کاهش دهد. همچنین اتخاذ این سیاســت 

می‌توانــد نقــش صنــدوق تثبیــت را در بــازار 
گردانی بسیاری از سهام مهم موجود در بازار 
پررنگ‌تر کند و این صندوق به‌عنوان یک ابزار 
قدرتمند مالی می‌تواند از نوســانات با بسامد 
بالا در قیمت ســهام جلوگیــری کند. این رویه 
از نظر کارشناسان، بر کارآیی بیشتر بازار تأثیر 

مثبت خواهد داشت.
تشــویق  منظــور  بــه  راســتا  همیــن  در 
ســرمایه‌گذاری در شــرکت‌های پذیرفته شده 
از  قســمت  آن  نیــز،  فرابــورس  و  بــورس  در 
ســودی که به افزایش سرمایه اختصاص پیدا 
می‌کند مشــمول نرخ مالیاتی صفر می‌شــود. 
ایــن تصمیــم منجر بــه ترغیب شــرکت‌ها به 
عدم تقسیم بخش بیشــتری از سود اکتسابی 
و اســتفاده از منابــع حاصــل بــرای افزایــش 
سرمایه و در نتیجه تقویت شرکت‌ها و توسعه 
فرصت‌هــای  ایجــاد  و  تولیــدی  بخش‌هــای 
تــا توســعه  شــغلی در ســال ۱۴۰۲ می‌شــود 
فعالیت‌هــای شــرکت‌های بورســی را بیــش 
گذشته به ارمغان آورد. برهمین اساس طبق 
لایحه بودجه سال 1402 تمام کالاهایی که در 
قالب گواهی سپرده کالایی در بورس معامله 
می‌‌شــوند تا قبــل از تبدیل بــه کالای فیزیکی 
مشــمول مالیات بر ارزش‌افزوده نمی‌شــوند 
و تنهــا این مالیات یــک ‌بــار و در زمان تبدیل 
به کالا اخــذ می‌‌گردد. به عقیده کارشناســان، 
اقدامات در نظر گرفته شده همچون سهم 15 
هزار میلیاردی صندوق تثبیت، مالیات صفر، 
معافیت مالیاتــی و امثال این موارد می‌تواند 
تأثیــر مثبتــی روی بــازار ســرمایه بگــذارد؛ اما 
مناســب‌تر اســت که کلیات و نقاط حساســی 
را کــه در داده‌هــای اولیــه بــرای محاســبات و 
پیش‌بینی‌هــا در نظــر گرفتــه می‌شــود مــورد 
توجه قرار دهیم. همچنین کارشناسان بر این 
باورند که رویکرد کلی بودجه به بازار ســرمایه 
مثبت است؛ اما این گفتار و نوشتار جامعیت 
اوقــات  اغلــب  و  نــدارد  بــورس  چندانــی در 

بودجه کلیات مهم را شامل می‌شود.
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