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اقتصاد
»فرهیختگان«بابررسیجزئیاتسهامعدالتبهبرخیابهامهایآنپاسخمیدهد

تست منفی تورم زایی سهام عدالت درشرایطیکهبازارسرمایهدردومینماهازسال99روزهای

بسیارسبزیراپشتسرمیگذاشتوبسیاریازفعالانبازار

بـهبحـثدربـارهحبـابقیمتیونحوهسـرمایهگذاریبرروی

سـهامدولتـیدرقالـبصندوقهـایقابـلمعاملـهدربـورس

مشغولبودند،خبرآزادسازیسهامعدالتدرهفتهگذشته

موضوعاتودغدغههایجدیدیرادرمحافلخبریوبهویژه

برایفعالانبازارسرمایهدرپیداشتهاست.سهامعدالتکه

ازتولدآنبیشازیکدههمیگذردبالاخرهپسازمجادلات

چنـدسـالهدولـتومجلـس،باتاکیدمقاممعظـمرهبریقرار

شدهدربازارسهامعرضهشود.برایناساس5۰میلیوننفر

ازمـردمایـرانبهجرگهسـهامدارانبازارسـرمایهمیپیوندند؛

ایـناتفـاقدرشـرایطیرخمیدهـدکـهاینهفتهنیز،شـاهد

آغازپذیرهنویسـیصندوقهایقابلمعامله)ETF(دربورس

اوراقبهادارتهرانخواهیمبودوایندو،سـوالاتبسـیاریرا

درذهناقشـارمختلفجامعهایجادکردهاسـت.یکیازاین

موضوعات،تبعاتاحتمالینقدینگیقابلتوجهیاستکه

بافروشگسـتردهسـهامعدالتازسـویمشمولانبهدست

آنهـاخواهـدرسـید.دراینخصوصگفتهمیشـوددرصورت

تزریـقنقدینگـیازطریـقسـهامعدالـتوفروشآنتوسـط

عـدهایازخانوارهـا،تقاضایبیشـترینسـبتبـهخریدکالا

بهویژهبرایکالاهایمصرفیدربازارایجادمیشودکههمین

امرمیتواندتورمزاباشد.اماکارشناساناقتصادیمیگویند

گرچهاینامرمیتواندمنجربهافزایشجزئیقیمتهاشود،

بـاایـنحـالبـاتوجهبـهاینکهدرشـرایطفعلیاقتصـادایران،

ماکمبودعرضهنداریم.بهویژهاینکهدرکالاهایمصرفیکه

خانوارهـایکمدرآمـدبـهآنهانیازدارند،هیچکمبودیدربازار

دیدهنمیشود،آزادسازیسهامعدالتضمنترمیمبخشی

ازقدرتخریدازدسترفتهخانوارها،بارتورمیقابلتوجهی

نخواهـدداشـت.البتـهنبایـدازایننکتهنیزغافلماندکهدر

اینشـرایطممکناسـتتحتتاثیرافزایشتقاضا،عرضهبه

معنایاحتکارکمشـود.برایناسـاسبافرضکنترلاحتکار،

ایجادتورمرابایددرعاملبنیادینآنیعنیرشدنسبتابالای

نقدینگیجستجوکرد؛معضلیکهچهاردههاستنرخهای

بـالایتـورمرابـهاقتصـادایـرانتحمیـلکـردهودرحالحاضر

هـمبـاکسـریبودجـهایکـهدولتداردوهمچنیـنباکاهش

درآمدهـاینفتـی،هـردویایـنموضوعـاتمیتوانـدآهنگ

رشـدنقدینگـیراافزایـشدهـد.همچنیـنکارشناسـانبازار

سـرمایهنیـزمعتقدنـددرایـنشـرایطافزایشعرضـهاولیهها

دربـازارسـرمایههـممیتوانـدبخشـیازنگرانیهـایفعـالان

ایـنبـازارکـهازآزادسـازیسـهامعدالـتایجـادشـده،راکـم

کنـد.بهاعتقادکارشناسـانبـازارسـرمایه،درنهایتبارعایت

شـرطمدیریتمنطقیواقتصادی،آزادسـازیسـهامعدالت

وآشـناییمـردمبـابـازارسـرمایهیـکاتفـاقتاریخـیودرخور

توجهاست.

 46 میلیون مشمول سهام عدالت 

چه کسانی هستند؟

بـرای شـروع فرآینـد اختصـاص سـهام عدالـت بـه اقشـار مختلف 

جامعـه، در مرحلـه اول افـراد مشـمول، بـا انجـام دهک بنـدی بـه 

6 دهـک جمعیتـی کشـور از پایین تریـن درآمد به بالاتر مشـخص 

شـدند؛ هرچند در ابتدا قرار بود 6  دهک درآمدی نخسـت جامعه 

مشـمول ایـن طرح شـوند امـا در عمـل دهک های درآمـدی کنار 

گذاشـته شـد و دهک هـای جمعیتـی مبنـای عمل به ایـن قانون 

شـدند. پـس از 18 مرحلـه شناسـایی، در حـدود 49 میلیـون نفر 

مشـمول ایـن طـرح شناسـایی شـدند و برگه هایی به عنـوان برگه 

سـهام عدالـت نیـز بـه مشـمولان ایـن طـرح داده شـد. ارزش ایـن 

برگه ها در ابتدا ۵۰۰ هزار تومان سهام بود که بعد به یک میلیون 

تومـان افزایـش یافـت. درحـال حاضـر بـه دلیل عدم وجـود مجوز 

قانونـی، ثبت نـام و تخصیـص سـهام عدالت به افراد جدید میسـر 

نیسـت. در گـروه اول ایـن گروه بنـدی حـدود شـش میلیون نفـر 

شناسـایی شـدند که به عنوان گروه تخفیف دار شناخته می شوند 

و مشـمولان آن، شـامل مددجویـان کمیتـه امـداد امام خمینـی و 

سـازمان بهزیسـتی بـود. در گـروه دوم بیـش از 1۵ میلیـون نفـر از 

روسـتاییان و عشـایر مشمول سهام عدالت هستند. در گروه سوم 

کارمندان و بازنشسـتگان دولتی، کارکنان شـاغل شـهرداری ها، 

دسـتگاه های عمومـی و بازنشسـتگان کشـوری و لشـکری و 

بازنشستگان تامین اجتماعی قرار دارند که مجموع جمعیت آنها 

در هنگام اعطای سهام عدالت 13/3 میلیون نفر و درحال حاضر 

هم افراد در قید حیات این گروه 14میلیون و 63۰هزار نفر است. 

گـروه چهـارم، کارگران فصلی و سـاختمانی هسـتند که جمعیت 

آنهـا در ابتـدای توزیـع سـهام عدالـت 6 میلیـون و 1۰۵ هـزار نفـر 

بوده است. ایثارگران، والدین، فرزندان و همسر شهید- جانبازان 

و آزادگان، خبرنـگاران، زنـان سرپرسـت خانـوار، طـاب، خادمـان 

مسـاجد نیـز در گـروه پنجـم تحت عنوان سـایر اقشـار آمده اند که 

جمعیت این گروه نیز در زمان اعطای سهام عدالت 8/۵ میلیون 

نفـر و افـراد در قیـد حیات این گروه حالا هفت میلیون و 6۵۰ هزار 

نفـر اسـت. به عبارتـی دیگـر از کل مشـمولان سـهام عدالـت، 12 

درصـد از آنهـا مشـمولین تخفیف دار یا همـان مددجویان کمیته 

امداد امام خمینی )ره( و سازمان بهزیستی هستند، 31 درصد از 

آنها روستاییان و عشایر، 27 درصد از آنها را کارکنان دستگاه های 

اجرایی و بازنشستگان، 13 درصد را کارگران فصلی و ساختمانی 

تشـکیل می دهند و درنهایت 16 درصد از مشـمولان نیز در گروه 

سایر اقشار )ایثارگران، والدین، فرزندان و همسر شهید- جانبازان 

و آزادگان، خبرنـگاران، زنـان سرپرسـت خانـوار، طـاب و خادمـان 

مسـاجد( دسـته بندی می شوند. 

 ارزش شرکت های سهام عدالت 

به  430هزار میلیارد رسید

در سـال 1384، مقام معظم رهبری تفسـیر جدیدی از اصل 44 

قانـون اساسـی ابـاغ کردند. اصل 44 خصوصی سـازی برخی از 

فعالیت های اقتصادی را مجاز می شـمارد و در سـال 138۵ پس 

از شـکل گیری تفسـیر جدیدی از اصل 44 قانون اساسـی، دولت 

توانسـت تا 8۰ درصد سـهام کارخانه ها، بنگاه های بزرگ دولتی 

را بـه بخـش خصوصـی و تعاونـی واگـذار کنـد. این سـهام شـامل 

شـرکت های بـزرگ نظیـر خودروسـازی ها، فـولاد، معـادن، بیمه، 

بانـک، هواپیمایـی، کشـتیرانی، نیروگاه هـا، مخابـرات و نفت گاز 

بود. منظور از سـهام عدالت، فروش تسـهیات بخشـی از سـهام 

شـرکت های دولتی معین، به اقشـار پایین درآمدی جامعه اسـت. 

در ابتدا 6۰ شـرکت در پرتفوی سـهام عدالت حضور داشـتند، اما 

بـه دلیـل آنکـه مجمـوع وجوه حاصل از سـود سـهام شـرکت ها تا 

سال 9۵ کفاف تسویه ارزش سهام 6۰ شرکت را نمی داد، سازمان 

خصوصی سازی، 49 شرکت را به ارزش حدودی 26هزار میلیارد 

تومـان در سـبد سـهام عدالـت انتخـاب کـرد و 11 شـرکت دیگر و 

بخشی از سهام شرکت دخانیات را از پرتفوی سهام عدالت خارج 

کـرد. پـس از اباغیـه و مجـوز رهبـر ایـران، دولـت تصویـب کرد که 

سـهام 49 شـرکت دولتی مشـمول اصل 44 قانون اساسـی را در 

چارچـوب سـهام عدالـت و بـا اهـداف تامیـن عدالـت اجتماعـی، 

فقرزدایـی و گسـترش سـهم بخـش تعـاون در اقتصـاد ایـران بـه 

مشـمولان ایـن طـرح واگـذار کنـد. تا قبل از اجرایی شـدن سـهام 

عدالت، روند خصوصی سـازی در کشـور به کندی پیش می رفت؛ 

ولی ارزش سهام عدالت در مقطع واگذاری 23۰۰میلیارد تومان 

بـود؛ درحـال حاضـر ارزش روز سـهام عدالت نزدیک بـه 43۰هزار 

میلیـارد تومـان اسـت کـه از میـان آنهـا 36 شـرکت بورسـی و 13 

شـرکت غیربورسی هستند. 

به گفته کارشناسـان افرادی که در ابتدا یک میلیون تومان سـهام 

عدالت داشـته اند هم اکنون ارزش سـهام آنها بیش از 14میلیون 

تومان است. 

 کدام شرکت ها در سبد سهام عدالت قرار دارند؟

فهرسـت شـرکت های سـبد سـهام عدالت به همراه سـرمایه فعلی 

شـرکت، تعداد کل سـهام و درصد سـهام اختصاص یافته به سهام 

عدالـت درقالـب جـدول زیـر ارائه شـده اسـت. با مشـاهده  جدول 

شـرکت های واگذارشـده بـه طـرح توزیـع سـهام عدالـت متوجـه 

می شـویم که بیشـترین سـرمایه فعلی شـرکت به ترتیب مربوط به 

شـرکت های ایران خـودرو، بانـک تجـارت، فولاد مبارکـه اصفهان، 

سایپا و بانک صادرات است؛ همچنین کمترین سرمایه به ترتیب 

مربوط به شـرکت های شـهر صنعتی البرز، شـهر صنعتی رشـت، 

شهر صنعتی کاوه، حمل ونقل پتروشیمی و پتروشیمی خوزستان 

است. در بررسی بیشترین سهام تخصیص یافته به سهام عدالت 

بیشـترین درصـد بـه ترتیـب مربـوط بـه شـرکت های پالایش نفت 

تهران، سیمان داراب، شهر صنعتی رشت، بیمه دانا و ساختمان 

سـد و تاسیسـات آبیاری سـابیر اسـت، همچنین کمترین سـهام 

تخصیص یافتـه بـه ترتیـب مربـوط بـه مگاموتـور، ایران خـودرو، 

سـایپا، سـرمایه گذاری رنـا و پتروشـیمی ارومیـه اسـت. همچنین 

13 شـرکتی کـه در بـورس فعـال نیسـتند عبارتند از: پتروشـیمی 

ارومیه، پتروشیمی بندرامام، پتروشیمی بوعلی سینا، پتروشیمی 

بیسـتون، پتروشـیمی تبریز، پتروشـیمی خوزسـتان، پتروشیمی 

فجر، دخانیات ایران، سـاختمان سـد و تاسیسـات آبیاری سـابیر، 

شـهر صنعتـی البـرز، شـهر صنعتـی رشـت، شـهر صنعتـی کاوه، 

شـرکت مشـانیر و شـرکت مگاموتور است.

 2 شیوه آزادسازی سهام عدالت

بـا ابـاغ رئیـس سـازمان خصوصی سـازی مبنی بـر اینکـه از روز 

چهارشـنبه، 1۰ اردیبهشـت ماه افـراد مشـمول، طـی یک فرصت 

3۰ روزه با اسـتفاده از کد ملی و مراجعه به سـامانه سـهام عدالت 

به نشـانی www.samanese.ir می توانند نسـبت به آزادسـازی 

و بـه مالکیـت درآوردن سـهام عدالـت از طریق یکـی از روش های 

مسـتقیم و غیرمسـتقیم اقدام کنند. به افراد مشـمول نیز توصیه 

بـه انتخـاب دقیـق و بـا مطالعه، نسـبت بـه ثبت درخواسـت خود 

می شـود، زیـرا کـه در صـورت تغییـر تصمیـم خـود، ایـن افـراد 

مشـمول پرداخت مالیات می شـوند. همچنین اگر فرد مشمولی 

طـی ایـن مدت اختصاص یافته به سـامانه سـهام عدالت مراجعه 

نکنـد به صـورت خودکار گزینه روش غیرمسـتقیم بـرای آن لحاظ 

می شـود. بـرای آن دسـته از افـراد مشـمولی کـه متوفی شـده اند 

وراث قانونـی، مشـمولان متوفـی می تواننـد بـا مراجعه بـه یکی از 

دفاتـر منتخـب پیشـخوان خدمـات الکترونیـک دولـت و بـا ارائـه 

مدارک لازم و امضای تقسیم نامه سهام عدالت نسبت به تقسیم 

سـهام عدالـت و منافع آن اقـدام کنند. 

در روش مسـتقیم، مالکیـت و مدیریـت سـهام بـدون واسـطه در 

اختیـار خـود فـرد قـرار می گیـرد و فـرد براسـاس محدودیت هـای 

وضع شـده توسـط شـورای عالـی بـورس، نسـبت به حفـظ ارزش 

سـهام، انتقـال بـه غیـر و فـروش آن در محدوده  زمانی مشـخصی 

اقـدام می کنـد. شـایان  ذکـر اسـت مطابـق قانـون تجـارت در 

ایـن حالـت فـرد، سـهامدار شـناخته می شـود و از مزایـای سـهام 

تخصیص یافتـه بهره منـد خواهـد شـد و فـرد بـرای ایجـاد امـکان 

معاملـه سـهام و بهره منـدی از دیگـر خدمـات نیـاز بـه ثبت نـام 

در سـامانه  جامـع اطاعـات مشـتریان )سـجام( و احرازهویت در 

مراکز تعیین شـده دارد. خاطرنشـان می سازد دو ماه پس از تاریخ 

انتخـاب روش مذکـور مشـمولان می تواننـد بـا مراجعه به سـامانه 

جامع اطاعات مشتریان )سجام( از تعداد سهام تخصیص یافته 

نزد شـرکت های سـرمایه پذیر سهام عدالت مطلع شوند. در روش 

غیرمسـتقیم، عاوه بـر انتقـال مدیریـت و مالکیت سـهام عدالت 

فرد به  شـرکت های سـرمایه گذاری اسـتانی، فرد نیز حق انتقال 

بـه غیـر و دخـل و تصـرف در آن را نخواهـد داشـت. در ایـن روش 

سهام در قالب صندوق های سرمایه گذاری پروژه استانی)%3۰( 

و صندوق هـای سـرمایه گذاری قابل معاملـه )7۰%( سـاماندهی 

خواهـد شـد؛ به عبـارت دیگـر بـا انتخـاب ایـن روش شـرکت های 

سـرمایه پذیر سـهام عدالت متعلـق بـه فـرد توسـط شـرکت های 

سـرمایه گذاری اسـتانی سـاماندهی خواهند شد. 

 موافقان و مخالفان چه می گویند؟

درحالی که بورس ایران با حمایت قاطع تصمیم گیران اقتصادی 

دوران رشـد را سـپری می کنـد و هـر روزه شـاهد افزایـش حجـم و 

ارزش معامـات هسـتیم و از لحـاظ نفـوذ در خانوارهـا نیز با رشـد 

همـراه بـوده، بنابرایـن می تـوان گفـت که بازار سـرمایه نسـبت به 

گذشـته با بیشـترین عمق همراه بوده اسـت. در چنین شـرایطی 

موافقـان، عرضـه سـهام عدالت همـراه با ورود نقدینگـی روزمره را 

عاملی مثبت بر افزایش بیشتر عمق بازار در این مقطع دانسته و 

از نقش شورای عالی بورس در هدایت صحیح نقدینگی و آشنایی 

بیشـتر خانوارهـای ایرانـی بـا بازار سـرمایه یاد کرده انـد. موافقان 

آزادسـازی سـهام عدالت می گویند در شـرایط کنونی با توجه به 

تقاضـای بسـیار زیـادی کـه در بازار سـرمایه وجـود دارد؛ وضعیت 

بازار سهام به گونه ای است که برای بخش عظیمی از این تقاضا، 

عرضـه ای وجـود نـدارد و عرضه سـهام عدالت می تواند این اضافه 

تقاضـا را پاسـخ دهـد؛ هرچنـد عرضـه  ایـن سـهام جوابگـوی این 

حجـم از تقاضـا نیسـت و نمی توانـد به صـورت دائـم تـوازن تقاضا 

و عرضـه را در بـازار سـرمایه، برقرار سـازد. همچنین موافقان تنوع 

و گسـترده شـدن سـبد سـهام بورسـی سـرمایه گذاران را در کنار 

افزایـش تعـداد شـرکت های بورسـی نیـز از دیگـر مزایـای عرضـه 

سـهام عدالت یـاد می کنند. 

از دیگر موارد یادشـده توسـط موافقان می توان به نقش فرهنگی 

و آموزشـی عرضه  این سـهم اشـاره کرد؛ از آنجا که سـهام عدالت 

طیـف گسـترده ای از افـراد جامعـه را در برمی گیـرد، بنابرایـن این 

افراد به  ناچار با بازار سـرمایه تعامل بیشـتری داشـته و به کسـب 

اطاعـات و آموزش هـای لازم بـرای حضـوری موفـق در ایـن بـازار 

نیاز دارند. تامین درآمد برای صاحبان سـهام عدالت به خصوص 

اقشـار کم درآمدتـر از دیگـر فوایـد ایـن عرضه خواهد بـود. از آنجا 

که طی دو ماه گذشـته تاش دولت برای تامین درآمد این اقشـار 

بـوده بنابرایـن بـا آزادسـازی سـهام عدالـت، اقشـار کم درآمدتر از 

مزیـت دسترسـی بـه منافع حاصـل از فروش این سـهام بهره مند 

خواهند شد. 

امـا در مقابـل مخالفـان عرضـه سـهام عدالـت، ابهامـات کلی در 

نحـوه  انتقـال مدیریت سـهام عدالت و سـازوکار تعریف نشـده ای 

بـرای معامـات این سـهام را عنوان کـرده و با توجه به ویژگی های 

مالـکان سـهام عدالـت خبـر از افزایـش عرضـه واحدهـا و سـهام 

تخصیص یافتـه می دهنـد. از آنجـا کـه در شـرایط کنونـی بـازار 

سهام در سابقه  معاماتی خود نشان داده که تحت تاثیر اتفاقات 

هیجانـی اسـت؛ بیـم خـروج نقدینگی با شـکل گیری یـک رفتار 

گلـه ای، حداقـل در کوتاه مـدت مـی رود. از طرفی که فعالان بازار 

سـرمایه همـه روزه بـا مشـکات هسـته  معاماتـی دسـت وپنجه 

نـرم می کننـد؛ صـدور کدهـای معاماتـی و ورود افـراد جدیـد 

در کنـار مشـکات نرم افـزار و سـخت افزارهای سـازمان بـورس 

نگرانی بیشـتری برای فعالان در مورد مشـکات هسـته  معامات 

ایجـاد می کنـد. امـا مهم تریـن انتقـادی که بـه این نـوع واگذاری 

مطـرح اسـت مربـوط بـه عدم تغییـر مدیریتـی ایـن بنگاه هـای 

دولتـی و دور مانـدن صاحبان سـهام عدالت از سـازوکار مدیریت 

بنگاه های دولتی است. به اعتقاد منتقدان عرضه سهام عدالت، 

مهم ترین هدف خصوصی سـازی یعنی تغییر مدیریت و سـاختار 

تصمیم گیری است که حتی در زمانی که تمامی صاحبان سهام 

عدالت، مدیریت سهام خود را دست  گیرند؛ در بنگاه های دولتی 

اتفـاق نخواهـد افتـاد. عملکـرد غیرشـفاف و مبهـم شـرکت های 

سـرمایه گذاری اسـتانی سـهام عدالـت یـا همـان تعاونـی 

 اسـتانی سـهام عدالـت از دیگـر انتقاداتـی اسـت کـه منتقـدان

 مطرح می کنند.

@ f a r h i k h t e g a n d a i l y

وضعیت سهام شرکت های واگذارشده به طرح توزیع سهام عدالت در مقطع  1399/02/13
سرمایه فعلی نام شرکتردیف

شرکت)ارقام به 
میلیارد ریال(

تعداد کل سهام 
شرکت

درصد سهام 
تخصیص یافته به 

سهام عدالت

30%5,1985,197,830,613آلومینیوم ایران- ایرالكو1

1%301،656301,656,068,000ایران خودرو2

40%223،926223،926،127،000بانك تجارت3

40%175،354175،353،972،000بانك صادرات ایران4

30%50,00050,000,000,000بانك ملت5

46%1،0001،000,000,000پارس سویچ6

20%28,68828,688,000,000پالایش نفت بندرعباس7

70%44,00044,000,000,000پالایش نفت تهران8

20%51,00051,000,000,000پالایش نفت اصفهان9

20%10,00010،000،000،000پالایش نفت تبریز10

20%1,0281,027,548,600پالایش نفت شیراز11

30%8,0008,000,000,000پتروشیمي مارون12

25%3,2333,233,451,000پست بانك13

21%55,50055,500,000,000چادرملو14

29%200200,000,000حمل ونقل پتروشیمي15

1%195,511195،510،550،000سایپا16

23%2،6502،650،000،000سرمایه گذاري توسعه صنعتي ایران17

2%7,9607,960,000,000سرمایه گذاري رنا18

50%900900,000,000سیمان داراب19

34%1,1801,180,000,000سیمان دشتستان20

39%6,0006,000,000,000فولاد آلیاژی ایران21

30%19،04919،048،697،000فولاد خوزستان22

30%209,000209,000,000,000فولاد مبارکه اصفهان23

35%3،2353،235،362،000کارخانه های مخابراتي ایران24

24%16,39316,393,000,000کشتیراني جمهوري اسلامي ایران25

11%48,00048,000,000,000گل گهر26

20%60,00060,000,000,000مخابرات ایران27

26%27,00027,000,000,000مدیریت پروژه هاي نیروگاهي ایران- مپنا28

37%101,400101,400,000,000ملي صنایع مس ایران29

31%500500,000,000نیروترانس30

55%4,0004,000,000,000بیمه دانا31

20%1,1431,143,421,600پالایش نفت لاوان32

6%680679,972,000پتروشیمی ارومیه33

30%26,20626,206,000,000پتروشیمی بندر امام34

30%3،5003،500،000،000پتروشیمی بوعلی سینا35

30%500500,000,000پتروشیمی بیستون36

10%4,9824,982,000,000پتروشیمی تبریز37

30%360360,000,000پتروشیمی خوزستان38

10%23,95823,957,666,000پتروشیمی شهید تندگویان39

30%6,5006,500,000,000پتروشیمی فجر40

15%13,80013,800,000,000پتروشیمي جم41

28%8,6848,683,700,000دخانیات ایران42

49%588588,221,780ساختمان سد و تاسیات آبیاري سابیر43

23%537,037شهر صنعتي البرز44

58%525,242,501شهر صنعتي رشت45

21%140140,000,000شهر صنعتي کاوه46

42%242241,926مشانیر47

0,5%1,6177,350,665,004مگاموتور48

40%143,500143,500,000,000صنایع پتروشیمي خلیج فارس )هلدینگ(49

منبع: سایت اطلاع رسانی سهام عدالت

تعداد مشمولان سهام عدالت تا تاریخ 1399/2/13

 تعداد مشمولان تعداد مشمولان )نفر(عنوان گروه بندیگروه
در قید حیات

سهم هر گروه از کل 
مشمولان )در قید حیات(

5,957,4635,714,90512مشمولین تخفیف دار1

15,147,55514،630،71231روستاییان و عشایر2

کارکنان دستگاه های اجرایی، کارکنان 3
شهرداری ها و بازنشستگان کشوری، لشكری و 

تامین اجتماعی
13،371،85912،542،85327

6,105,7306,028,03213کارگران فصلی و ساختمانی4

8،570،1347,650,84716سایر اقشار5

49,152,74146,567,349100جمع کل مشمولان سهام عدالت

سهام عدالت تورم زا نیست 

کامرانندری-کارشـــناس   پس از اینکه آزادســـازی ســـهام عدالت مطرح شـــد، بحث هایی حول محور این 
موضوع شـــکل گرفت که نقدینگی عایدشـــده بـــرای خانوارها می توانـــد منجر به تورم شـــود. به عبارتی 

دیگر اســـتدلال این بود که هرقدر ســـهام عدالت بیشـــتر فروخته یا نقد شـــود و نقدینگی بیشتری دست 

مـــردم بیاید، درصـــورت عدم مدیریت بـــار تورمی به اقتصاد ایـــران تحمیل خواهد شـــد. کامران ندری، 

عضو هیات علمی دانشـــکده اقتصاد دانشـــگاه امام صـــادق)ع( در این خصوص بـــه »فرهیختگان« گفت: 

»عامل تورم در بلندمدت رشـــد نقدینگی اســـت و آزادســـازی ســـهام عدالت چندان نمی تواند روی تورم 

تاثیـــر بگـــذارد، چراکه بالاخـــره یک دارایـــی در اقتصاد وجود داشـــته و پولی هم برای خریـــد آنها صرف 

نشـــده و بعید اســـت این آزادســـازی آثار تورمی داشته باشد.« 

به اعتقاد ندری اگر ما در اقتصاد کمبود عرضه داشـــته باشـــیم و این تقاضـــا به صورت ناگهانی افزایش پیدا 

کنـــد، چـــون کالا در بـــازار نیســـت، در آن صورت می تواند منجر به افزایش قیمت ها شـــود. درصورتی که ما در شـــرایط فعلـــی اقتصاد ایران، 

کمبـــود عرضه نداریـــم. به ویژه اینکه در کالاهای مصرفـــی که خانوارهای کم درآمد به آنهـــا نیاز دارند، هیچ کمبودی در بـــازار وجود ندارد. 

همچنیـــن اگر در این شـــرایط تحریم ها تشـــدید شـــود، محدودیت هایی از ایـــن ناحیه برای عرضـــه کالا و خدمات به وجـــود می آید که این 

موضـــوع می تواند با شـــوک عرضه، آثار تورمی به دنبال داشـــته باشـــد. مثلا اگر در اثر تشـــدید تحریم ها ما نتوانیم مواد اولیـــه را وارد کنیم، 

اگر دســـتگاه ها مســـتهلک شـــوند و نتوانیم آنها را جایگزین کنیم، این شـــوک عرضه می تواند تورم زا باشـــد.

وی ادامـــه داد: »مـــا در اقتصـــاد ایـــران تـــورم را داریم، اما بـــه دلایل دیگر، نه اینکـــه افراد اگر ســـهام عدالت را بفروشـــند منجر به تورم 

می شـــود. این موضوع غیرقابل انکاری اســـت که دلیل تورم در اقتصاد ما، رشـــد نســـبتا بالای نقدینگی اســـت، البته این موضوع یک فرآیند 

تاریخی اســـت و مربوط به دوره اخیر نمی شـــود. چهاردهه اســـت که رشـــد نقدینگی در اقتصاد ایران نســـبتا بالاســـت و درحال حاضر هم 

دولـــت با کســـری بودجه ای که دارد و همچنین با کاهش چشـــمگیر درآمدهای نفتـــی، هر دو این موضوعات می تواند آهنگ رشـــد نقدینگی 

را مقـــداری بیشـــتر کنـــد. به عبارت دیگر تاکید من این اســـت که ایـــن دوعامل می توانند تاثیر قابل توجهی روی تورم داشـــته باشـــند. 

بر این اســـاس به نظر نمی رســـد آثار فروش ســـهام عدالت چندان روی تورم قابل توجه باشـــد، قطعا فروش ســـهام عدالت مقداری قدرت 

خرید خانوار را افزایش می دهد، ولی این نکته را به یاد داشـــته باشـــیم که قدرت خرید خانوارهای ما در دو ســـه ســـال اخیر به شـــدت تنزل 

پیدا کرده و تضعیف شـــده اســـت. یعنی حقوق و دســـتمزدهای نیروی کار به نســـبت تورم بـــالا نرفته و قدرت خرید بخـــش قابل توجهی از 

خانوارهای کشـــور کاهش یافته و شـــاید این آزادســـازی ســـهام عدالت مقـــداری به افزایش قـــدرت خرید کمک کند، امـــا لزوما نمی تواند 

به تنهایی آثار قابل توجهی بر افزایش تورم داشـــته باشـــد. همچنین باید متذکر شـــوم ســـهام عدالت پولی اســـت که درحال حاضر در جامعه 

درحـــال گردش اســـت و به این جهت اگر کســـی ســـهام خود را فروخـــت یا نقد کرد، تـــورم چندانی از این محل قابل پیش بینی نیســـت.«

نـــدری در پایـــان بـــا بیان اینکه اعداد و ارقام گفته شـــده درمورد ارزش ســـهام عدالت هرخانوار چندان مشـــخص و مســـتند نبوده و معلوم 

نیســـت از کجـــا آمده اند، گفت: »ما ســـهام عدالتـــی در بازار خریدوفروش نکرده ایم کـــه بخواهیم درمـــورد ارزش آن اظهارنظر کنیم. ضمن 

اینکه اگر همه مشـــمولان بخواهند عرضه گســـترده ای از ســـهام عدالت داشـــته باشـــند )یعنی بخواهند نقد کنند(، قطعا این وضعیت روی 

قیمـــت و ارزش ســـهام تاثیر منفی خواهد گذاشـــت و درهرحال شـــاید نقدینگی قابل توجهی عاید خانوارها نشـــود. به هرحـــال عامل اصلی 

تـــورم در اقتصاد ایران موضوعاتی فراتر از عرضه ســـهام عدالت اســـت.«

ارزش سهام شرکت های پرتفوي سهام عدالت در تاریخ 1399/2/13

کل شرکت هاغیربورسیبورسیشرح

361349تعداد شرکت ها

230،39835،965266،363ارزش مقطع واگذاری )میلیارد ریال(

4،262،50135،9654،298،466ارزش روز )میلیارد ریال(

حسین جعفری 
 پژوهشگر بازار سرمایه

f a r h i k h t e g a n

فرهیختگان

f a r h i k h t e g a n

فرهیختگان

f a r h i k h t e g a n

فرهیختگان

f a r h i k h t e g a n

فرهیختگان


