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اعلام آمادگى شركت «اتوتك» 
براى توسعه سنگ آهن و گندله سازى 

ــركت «اتوتك» در  � ــده خاورميانه اى ش ايميدرو: نماين
ــرد: اتوتك ــس هيات عامل ايميدرو اعلام ك ــدار با ريي دي

 (Outotec) از توانايى فنى و اقتصادى لازم براى مشاركت 
ــنگ آهن و گندله برخوردار  و اجراى پروژه هاى توسعه س
است و سوابق اين امر در همكارى هاى متقابل با شركت هاى 

بزرگ صنايع معدنى ايران وجود دارد. 

تاكيد وزير صنعت 
بر تثبيت قيمت خودرو

ايسنا: وزير صنعت، معدن و تجارت در جديدترين  �
ــتگذارى خودرو از خودروسازان  ــوراى سياس جلسه ش
ــت به هر ترتيبى شده از رشد قيمت محصولات  خواس
ــه  ــرى كنند. جديدترين جلس ــال جلوگي تا پايان س
ــت گذارى خودرو صبح روز پنجشنبه با  شوراى سياس
حضور وزير صنعت، معدن و تجارت برگزار شد. در اين 
ــه محمدرضا نعمت زاده از خودروسازان خواست  جلس
ــود تورم موجود و افزايش هزينه هاى توليد، به هر  باوج
ترتيبى شده از رشد قيمت  خودروها جلوگيرى كرده و 

قيمت هاى فعلى را تا پايان سال حفظ كنند. 

قيمت نفت 110دلار شد
تسنيم: قيمت جهانى نفت كه روز گذشته بيش از  �

ــود در معاملات امروز جمعه،  ــك دلار افزايش يافته ب ي
ــنت كاهش يافت و به 110دلارو26سنت در هر  سه س
ــكه رسيد. قيمت جهانى نفت كه روز گذشته بيش  بش
ــك دلار افزايش يافته بود در معاملات امروز جمعه  از ي
اندكى كاهش يافت. اين درحالى است كه ناآرامى ها در 
ليبى همچنان ادامه دارد و توليد نفت اين كشور بيش از 

يك ميليون بشكه كمتر از قبل است. 

ارزانى 10تا 25درصدى 
قيمت مسكن در ركود پاييزى 

ــت واحدهاى  � ــش قيم ــود افزاي ــا وج تسـنيم: ب
ــدى، اما ركود  ــر آخون ــكن مهر پس از اظهارنظ مس
ــده تا قيمت ها در  ــكن باعث ش دامنه دار پاييزى مس
ــاه از 10تا 25درصد  ــهريورماه تا پايان آذرم فاصله ش
ــكن اوايل آبان ماه  كاهش يابد. برخى فعالان بازار مس
ــكن به كف  ــال جارى با تاكيد بر اينكه قيمت مس س
ــت در عين حال ابراز اميدوارى كردند با  ــيده اس رس

تمهيدات دولت كف قيمت ها پايين تر هم بيايد. 

خبر

قلمرو حسابدارى در مردمسالارى
جوزف شومپترز اعتقاد دارد كه جامعه شناسى مالى به 
ــازه مى دهد به طور عميق به لايه هاى زيرين  تحليلگران اج
دولت رسوخ كنند تا رهيافتى را در پيش گيرند كه تماميت 
ــى را از تمام زوايا ببينند. از  پديده هاى اقتصادى و اجتماع
طرف ديگر دولت ها براى استقرار حاكميت خوب يا برقرارى 
نظام رفاه اجتماعى نياز به سه منبع [ماليات ستانى (ماليات 
ــق بيمه اى) و  ــود، ماليات تامين اجتماعى ح بردرآمد و س
ــه  ماليات بر كالا و خدمات (ارزش افزوده)]، دارند كه هر س
اين حوزه ها نيز در قلمرو حرفه حسابدارى و حسابرسى قابل 
تعريف و تبيين است به ويژه آن كه گفته مى شود چون ماليات 
پيكره اصلى دولت هاى دموكراسى خواه و حسابرسى ابزار اين 
پيكره است بنابراين حسابرسى از اركان پاسخگويى و ناظر 
امين ملت و دولت تلقى مى شود. از طرف ديگر دولت ها بايد 
فعاليت هاى خود را تامين مالى مى كنند و براى تامين مالى 
فعاليت هاى خود (طرح هاى عمرانى، هزينه هاى جارى و...) 
ــابدارى بهاى تمام شده براى  ناچار هستند از سيستم حس
بررسى عملكرد و عمليات خود استفاده كنند يعنى چنانچه 
در موسسه، نهاد و هر بنگاه دولتى چنين سيستمى مستقر 
نباشد بدان معنى است كه مى خواهند از حسابرسى عملياتى 
ــى عملكرد خود فرار كنند زيرا در غياب حسابدارى  و بررس
قيمت تمام شده ديگر نمى توان ثابت كرد كه مثلا بهاى واقعى 
ــت و هزينه هاى  توليد يك كيلووات برق مصرفى چقدر اس
ــا بايد به عنوان  ــو ء مديريت مجريان كه قاعدت ــى از س ناش
هزينه هاى غيرعادى از قيمت تمام شده خارج شوند به بهاى 
ــود و آنگاه دولت ها  ــده كالا و خدمات افزوده مى ش تمام ش
مدعى مى شوند چون بهاى انرژى بيشتر شده بنابراين آحاد 
ــوند؛ در اين  موارد  ملت بايد اين افزايش هزينه را متقبل ش
قاعدتا دولت ها بايد براى اين وضعيت در زمينه سوء مديريت 
مورد بازخواست و حساب خواهى قرار گيرند نه ملت. شايد 
چنانچه از منظر«جامعه شناسى مالى» كاركرد بيشتر دستگاه 
اجرايى بررسى شوند به طور قريب به يقين دريابيم كه مثلا 
ــاله دار به  چنانچه يك پروژه عظيم راه آهن با موضوعات مس
ــروژه راه آهن با  ــدم واگذار و اين پ ــت چن يك پيمانكار دس
هزينه هايى گزاف و بيش از چندبرابر بودجه به  اتمام رسد، آيا 
هزينه هاى اضافى ناشى از ضعف يا فساد در اجراى اين پروژه 
ــده خدمات ارايه شده راه آهن به مردم  بايد به قيمت تمام ش
اضافه شود؟ به طور دقيق پاسخ منفى است. دولت ها و بخش 
خصوصى نمى توانند هزينه فرصت ازدست رفته، هزينه هاى 
ــدون كيفيت يا  ــت، هزينه خريدهاى ب ــت بى كفاي مديري
 (over invoice) ــاب هاى بيش از قيمت واقعى صورتحس
را به قيمت تمام شده كالاها و خدماتى كه به شهروندان ارايه 

مى دهند بيفزايند.
* عضو جامعه حسابداران رسمى ايران
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ــش قيمت گاز  ــار خبر افزاي آرزو على مـدد: انتش
ــان، كه در  ــيمى ها از 70تومان به 325توم پتروش
آخرين روز معاملاتى هفته گذشته منتشر شد، سبب 
رويگردانى سرمايه گذاران از اين سهام شد. هرچند 
شركت هاى اين گروه هفته خوبى را آغاز كرده بودند، 
ــين لحظات، مورد بى مهرى بازيگران بازار  در واپس
قرار گرفتند. اين افزايش نرخ سبب كاهش حاشيه 
ــركت ها و به دنبالش كاهش،  اى پى اس  سود اين ش
ــد. ازاين رو خريداران مشتاق ديروز،  آنها خواهد ش
ــنده را برگزيدند. اين خبر،  به سرعت جايگاه فروش
ــد تا جدول قيمت سهام شركت هاى اين  سبب ش
صنعت روز معاملاتشان را سرخ، به پايان رسانند. از 
سوى ديگر به نظر مى رسد كه بازار ديگر به شايعات 
سياسى درخصوص مذاكرات هسته اى وقعى نمى نهد 
ــفافيت و اعلام هاى صريح از اين گونه  و به دنبال ش
ــبب اخبارى كه از گوشه  ــت. به همين س اخبار اس
و كنار گاه وبيگاه به گوش مى رسد تاثير چندانى بر 
عملكرد بازار و بازيگرانش ندارد. هرچند شايد اين امر 
اندكى مرز ريسك پذيرى شان را تنگ تر كند. هفته 
ــاخص كل باز هم صعودى بود. افزايش  گذشته، ش

هزارو215واحدى اش را به  رخ كشيد و به 87هزارو726واحد 
رسيد. به اين ترتيب بازدهى شاخص از ابتداى سال به بيش از 
130درصد رسيد. ارزش مبادلات هم بر كوس افزايش كوبيد 
و با ثبت رشد 31/6درصدى به 29هزارو877ميليارد ريال بالغ 
ــته صعودى بود و با  ــد. حجم معاملات نيز در هفته گذش ش

28/1درصد رشد، به هفت هزارو179ميليون سهم بالغ شد. 
افزايش قيمت گاز پتروشيمى ها منطقى است

ــرمايه  ــان بازار س ــى يكى از كارشناس ــين خواجوي حس
ــد بورس را در سال جارى، افزايش نرخ  اصلى ترين مولفه رش
ــركت هاى بورسى به واسطه  دلار عنوان كرد و گفت: «اكثر ش
رشد نرخ دلار، شاهد جهش قيمتى سهامشان بودند. به گونه اى 
ــركت هاى زيان ده قندى و لاستيكى نيز از  كه حتى برخى ش
اين شرايط منتفع شدند. برخى ديگر از شركت ها نيز، به دليل 
ارزش جايگزينى ناشى از رشد دلار، مورد اقبال سرمايه گذاران 
ــه اى از زمان موجب افزايش  ــرار گرفتند. همين امر در بره ق
ــد. به گونه اى كه حتى شاهد اين  ــيارى از سهام ش قيمت بس
ــت وجوى راهى براى  ــى معامله گران در جس بوديم كه برخ
ــد دلار، جا مانده  ــهامى بودند كه گاه از رش افزايش قيمت س
بودند. اما به نظر مى رسد كه تاثير اين متغير در اكثر شركت ها 
ــود تا كم كم  ــت. همين امر سبب مى ش ــيده اس به انتها رس
خريدهاى شانسى جاى خود را به دادوستدهاى تحليل محور 
ــاور سرمايه گذارى اذعان كرد: «به نظر مى رسد  بدهد.»اين مش

ــال آينده كمتر از امسال باشد. چراكه هم  كه نرخ بازدهى س
ــاخص نمى آيد و هم بازار دليلى  ديگر افزايش دلار به مدد ش
براى افزايش پى به اى ندارد. از سوى ديگر، اكثر سرمايه گذاران 
ــين، يعنى آن دسته اى كه تنها با مشاهده  كم آگاه و صف نش
صفوف خريد اقدام به معامله مى كردند از بازار خارج خواهند 
ــانى قادرند نرخ بازدهى هماهنگ با شاخص يا  شد. تنها كس

ــب كنند كه با  حتى فراتر از آن كس
ــود را  ــل، پرتفوى خ ــه بر تحلي تكي
بچينند.» وى در ادامه به شركت هايى 
اشاره كرد كه از رشد پى  به اى كنونى 
ــح داد: «برخى از  ــد و توضي جاماندن
شركت هاى بازار كه تحت تاثير ركود 
ــد جاماندند.  ــادى بودند، از رش اقتص
ــود اقتصادى  ــه رك ــن رو چنانچ از اي
به واسطه رشد بودجه عمرانى جايش 
ــركت ها  را با رونق عوض كند، اين ش
ــا و معدنى ها جايگاه  مانند فولادى ه
افزايش  ويژه اى مى يابند.» خواجويى 
ــيمى ها را منطقى  ــرخ گاز پتروش ن

ــود پتروشيمى هاى ايرانى  ــته و تاكيد كرد: «حاشيه س دانس
ــان در كشورهاى همسايه بسيار بالا بود  نسبت به همتايانش
ــيه  ــان حاش چراكه آنها به دليل پرداخت هاى ماليات بالايش

سودى بين 35تا 40درصد را داشتند. در حالى كه حاشيه سود 
در برخى پتروشيمى هاى ما به حدود 70درصد هم مى رسيد. 
ــيه سود بالا ناشى از  ــد كه اين حاش در نتيجه به نظر مى رس
ــد. چراكه  ــه آنها بود و بايد اصلاح مى ش ــى گاز ب ارزان فروش
ــيه سود اين شركت ها به  حتى با قيمت جديد گاز هم حاش
ــد كه باز هم سود خوبى است. اما به  حدود 40درصد مى رس
ــبب مى شود تا  هر حال اين اتفاق س
قيمت سهام شركت هاى اين صنعت 
ــزول رود. چراكه افزايش نرخ  رو به ن
گازشان به طور حتم  اى پى اس شان را 
تحت الشعاع قرار داده و سرمايه گذاران 
زيادى از اين سهام رويگردان خواهند 

شد.»
اين كارشناس بازار سرمايه ادامه 
ــد كه  ــايد بهتر باش داد: «درواقع ش
بگوييم در حال حاضر بازار به منظور 
ــدى براى  ــود 40درص ــب س كس
ــال آينده به پتروشيمى ها با  يك س
قيمت هاى كنونى روى خوش نشان 
نخواهد داد. به نظر مى رسد كه قيمت سهام شركت هاى اين 
ــت تا حدود 15درصد اصلاح قيمتى در پيش دارند و  صنع
بسيارى از سرمايه گذاران درصدد فروش برمى آيند كه اين 

ــود تا با افزايش فشار فروش،  ــبب مى ش امر س
قيمت ها كاهش يابند.»

ــرد: «به نظر من اگر  ــان ك خواجويى خاطرنش
ــود،  ــى به همين منوال حفظ ش ــرايط سياس ش
صنعت بانكدارى از لحاظ تنزيل سودهاى آتى، آن 
ــاظ ارزش جايگزينى، افق  ــى وى و حتى به لح پ
ــال هاى آينده خواهد داشت. چراكه  خوبى در س
در كنار كاهش فشار تحريم ها، مطالبات سررسيد 
گذشته بانك ها نيز كاهش يافته و در مقابل، نقل 
و انتقال پول افزايش يافته است.» وى درخصوص 
ــد كه  ــح داد: «به نظر مى رس ــاير صنايع توضي س
ــاختمانى با توجه به ركودى كه بر اين  صنايع س
ــت چندانى براى  ــده، از جذابي ــش حاكم ش بخ
ــرمايه گذارى برخوردار نباشند. صنعت خودرو  س
ــال هاى آتى به راحتى حال حاضرش به  هم در س
سوددهى نخواهد رسيد. چراكه صنعت خودرو ما 
ــاختارى است. درواقع مى توان  دچار مشكلات س
ــد كه اين صنعت را تنها تعرفه واردات  مدعى ش
ــت.»خواجويى به  ــته اس ــرپا نگه داش خودرو س
شركت هاى پالايشى نيز اشاره كرد و گفت: «افقى 
كه سرمايه گذاران براى شركت هاى اين صنعت متصور بودند، 
شكسته شده است و همين امر سبب مى شود تا رشد قيمتى 
گذشته را تجربه نكنند. اما، در حال حاضر متوسط پى به اى اين 
صنعت، پايين تر از متوسط بازار است. از سوى ديگر ابهاماتش 
ــوص نرخ خوراك و ماليات بر ارزش افزوده هم برطرف  درخص
ــت، قيمت گذارى  ــت. تنها نكته مبهم در اين صنع ــده اس ش
ــت. از سوى ديگر دولت درصدد است  فروش محصولاتش اس
ــن امر نيز مى تواند بر  ــه اين صنعت را خصوصى كند كه اي ك
ــودآورى اش بيفزايد.» وى درخصوص اين رشد سودآورى  س
ــركت پالايش و  ــى ها توضيح داد: «در حال حاضر ش پالايش
پخش مواد اوليه را به پالايشى ها مى دهد و مجددا محصول 
ــا مابه التفاوت نرخ  ــرد. در اين ميان تنه ــده را مى خ توليدش
خوراك و محصول را به حساب پالايشى ها منظور مى كند حال 
آنكه اگر پالايشى ها خصوصى شوند، هرچند پول مواد اوليه را 
پرداخت مى كنند اما در مقابل پول هنگفتى هم از بابت فروش 
محصول در حسابشان وارد خواهد شد. به اين ترتيب درآمد 
حاصل از فروش اين شركت ها افزايش مى يابد چراكه اگر تنها 
ــط در حساب هاى شركت  درصدى از اين پول به طور متوس
ــد، به دليل بالابودن رقمش، سود خوبى را عايد  در بانك باش
شركت و به دنبالش سهامداران خواهد كرد. از سوى ديگر اكثر 
شركت هاى اين صنعت طرح هاى توسعه اى دارند كه مى تواند 

سبب افزايش سودآورى آينده شان شود.»

سود سهام افزايش قيمت گاز مصرفى موجب شد 

بازار سرد سهام پتروشيمى ها

حسين خواجويى يكى از 
كارشناسان بازار سرمايه اصلى ترين 
مولفه رشد بورس را در سال جارى، 
افزايش نرخ دلار عنوان كرد و گفت: 
«اكثر شركت هاى بورسى به واسطه 
رشد نرخ دلار، شاهد جهش قيمتى 
سهامشان بودند. به گونه اى كه حتى 

برخى شركت هاى زيان ده قندى 
و لاستيكى نيز از اين شرايط 

منتفع شدند
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