










1- چهره ســرمايه گذاري در جهان به سرعت در حال تغيير 
اســت. توســعه تکنولوژيکي بازارها، تغييــرات اقليمي و بروز 
همه گيري کرونا تأثيرات شگرفي بر اولويت بندي سرمايه گذاران 
جهت ورود به بازارها از خود برجاي گذاشته است. سرمايه گذاران 
به مرور متوجه اين نکته مي شوند که ريسک هاي ناشي از تغييرات 
اقليمي و تکنولوژيکي ازجمله هوش مصنوعي و واقعيت افزوده 
براي کســب وکارهاي سنتي به سرعت در حال رشد است. اين 
ريسک ها از يک سو به صورت مستقيم اثرات خود را بر پروژه ها 
برجاي مي گذارد، بدين ترتيب که تاسيســات زيربنايي ازجمله 
راه ها، کارخانجات و سد ها مي توانند متحمل زيان هاي قابل توجهي 
به لحاظ بروز سيل، آتش سوزي و يا توفان به لحاظ تغييرات اقليمي 
شوند و يا شيوه توليد و توزيع را به شدت دستخوش تغيير نمايند. 
ريسک غيرمســتقيم اين تغييرات نيز شامل گرايش روزافزون 
مصرف کننــدگان به محصولات و خدمات توليد در قالب توليد 
ســبز و يا توليد پايدار و خريد هاي غيرحضوري و محلي است. 
مجموع اين عوامل ســرمايه گذاران را به سوي سرمايه گذاري با 

درنظرداشت مسئوليت اجتماعي SRI هدايت مي کند.
2- شرکت ها با بروز تغيير در ذائقه مصرف کنندگان به صورت 
مستمر به سوي اعمال و اجراي شاخص هاي مسئوليت پذيري 
اجتماعي در حوزه هاي زيست محيطي، اخلاقي، بشردوستانه و 
اقتصادي يا همان مسئوليت اجتماعي شرکتي CRS در حال 
حرکت هستند؛ اين نهاد ها به رغم نبود اجبار قانوني در اجراي 
شــاخص هاي مذکور، اين شــاخص ها را در فعاليت هاي خود 
به صورت اختياري مورد توجه قرار مي دهند، اين شــاخص ها 
تــا بدانجا اهميت پيدا کرده اســت که بيــش از 90درصد از 
 CSR گزارش هاي S&P500 شرکت هاي موجود در شاخص
 )ISO26000( را مطابق با استاندارد گزارشگري در اين حوزه
منتشر مي کنند. آنها با توجه به تأثير پذيري بالاي شاخص هاي 
بــازار ازجملــه قيمــت و ارزندگــي و ريســک و البته ورود 

فهرست

استفاده از مطالب فصلنامه اخبار مالي با ذكر منبع آزاد است.

عصر جديد سرمايه گذاري 
پــــايـــــدار در راه اســت

سرسخن

جاويد رنجبر فرد شيرازي

رگولاتورهاي نظارتي جديد با گرايش زيست محيطي در سطح 
ملي و بين المللي اقدام به اين عمل مي کنند.

3- مسئوليت پذيري در حوزه سرمايه گذاري به سرعت در 
حال ورود به عرصه ســرمايه گذاري پايدار است، فرض بر اين 
است که سرمايه گذاري در بازارها بايد به گونه اي صورت پذيرد 
که نيازهاي زمان حال جوامع را بدون به خطر انداختن توانايي 
نســل هاي آينده براي برآوردن نيازهــاي خود از محل منابع 
زيستي تجديد پذير و غيرتجديد پذير برآورده سازد. بدين ترتيب 
سرمايه گذاري لاجرم بايد شاخص هاي سه گانه زيست محيطي، 
اجتماعي و مسئوليت شرکتي ESG را درنظر بگيرد، عرصه اي 
که عوامل اصلي حسابداري براي محاسبه سود و زيان سرمايه 
با عوامل اصلي در حسابداري زيست محيطي داراي تفاوت هاي 

معني داري در بخش منابع و مصارف است.
4- تغييرات اقليمي و تخريب محيط زيست با توجه به ابعاد 
وســيع و تأثير عميق آن بر حيات در کره زمين هر روز بيش 
از روز پيــش مورد توجه قرار مي گيــرد، از کنفرانس توکيو تا 
کنفرانس گلاســکو، تلاش براي مهار گرمايش زمين از طريق 
کنترل توليد و انتشــار گازهاي گلخانه اي GHG )ايجاد بازار 
کربن( با موفقيت قابل توجهي روبه رو نشده است. دانشمندان 
معتقدند که زمين هم اکنون، 1.1درجه ســانتي گراد گرم تر از 
اواخر دهه1800 است و انتشار گازهاي گلخانه اي که همچنان 
در حال افزايش است باعث افزايش بيشتر و در نتيجه تغييرات 
گسترده تر اقليمي مي شود، از اين رو براي حفظ ميزان گرمايش 
زميــن به کمتــر از 1.5درجه کمتر از زمان صنعتي شــدن، 
196کشور و سازمان بين المللي تعهد به کاهش توليد گازهاي 
گلخانه اي داده اند. اين روند در کنفرانس گلاسگو2022 مورد 
تأييد و تشديد قرار گرفت. از اين منظر انتشار گازهاي گلخانه اي 
در ســطح جهان بايد تا سال2030 تا 45درصد کاهش يابد و 
تا ســال2050 به صفر خالص برسد، بدين ترتيب سمت وسوي 
ســرمايه گذاري ها نيز به ناچار جهت هاي تازه اي را مي بايستي 
تجربه کند. بخشي از سمت و سوي شديد تغييرات ژئوپليتيکي 
همچون تهاجم روسيه به اوکراين و اقدام به تجزيه اين کشور 
در کنار تقابل تشديد شونده غرب در برابر چين در قضيه تايوان 
به همراه رخدادهاي ژئواکونوميکي همچون قطع خط لوله گاز 
نورد اســتريم و تلاش روسيه براي ايجاد هاب گازي در ترکيه 
و همراه شــدن عربستان با روســيه براي افزايش قيمت نفت 
در جريان نشســت اوپک پلاس و همراه ده ها رخداد ديگر، را 
مي توان در بســتر اين تغيير و تحول مورد توجه قرارداد. عصر 
نويــن و پيش روي انرژي هاي پــاک براي همترازي با صنعت 
کربن نياز به سرمايه گذاري سالانه 350ميليارد دلار دارد، اين 
سرمايه تازماني که قيمت سوخت هاي فسيلي )نفت و گاز( در 
ســطوح پايين قرار داشته و دسترسي بدان بسيار آسان باشد 

کمتر قابل تحقق به نظر مي رسد.
5- چهره سرمايه گذاري در سطوح بين المللي و به ناچار ملي 
در حال تغيير اســت و سرمايه گذاران براي حضور در اين بازار 
لازم است که با شاخص هاي نوين ESG خود را منطبق سازند 

در غيراين صورت از گردونه رقابت کنار گذاشته خواهند شد. 
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 مقدمه: با افزايش تنش در روابط بين المللي كه از يكســو 
ناشــي از افزايش قدرت اقتصادي چين و نزديك شدن به 
بازيگر نخست اقتصاد جهاني و تلاش روسيه براي حذف دلار 
ارز مبادلات ارزي بازار انرژي و از سوي ديگر تلاش كشورهاي 
توسعه يافته براي حفظ برتري خود در صحنه اقتصادي و حفظ 
دلار به عنوان ارز رايج و نخست حهان، انتظار مي رود تجارت 
جهاني در نيمه دوم سال2022 شتاب خود را از دست بدهد و 
در سال2023 به دليل شوك هاي متعددي كه بر بدنه اقتصاد 
جهاني وارد آمده روند كاهشي به خود بگيرد. سازمان تجارت 
جهاني اكنون پيش بيني كرده است كه حجم تجارت جهاني كالا 
در سال2022 به ميزان 3.5درصد رشد خواهد كرد كه اندكي 
بهتر از پيش بيني 3.0درصدي در اسفند ماه است. با اين حال، 
براي سال2023، اين سازمان افزايش 1.0درصدي را پيش بيني 

مي كند كه به شدت كمتر از برآورد قبلي 3.4درصد است.
انتظار مي رود تقاضاي واردات با کاهش رشــد در اقتصادهاي 
بزرگ به دلايل مختلف روند نزولي به خود بگيرد. در اروپا، قيمت 
بالاي انرژي ناشي از جنگ روسيه و اوکراين، هزينه هاي خانوار را 
هر چه بيشتر کاهش خواهد داد و در مقابل باعث افزايش هزينه هاي 
توليد مي شود. در ايالات متحده آمريکا تشديد سياست هاي پولي 
به مخارج حســاس به بهره در زمينه هايي مانند مسکن، وسايل 
نقليه موتوري و ســرمايه گذاري ثابت ضربــه خواهد زد. چين با 
شيوع  COVID-19 و اختلالات توليد همراه با تقاضاي ضعيف 
خارجي دست و پنجه نرم خواهد کرد. درنهايت، افزايش قبوض 
واردات براي سوخت، غذا و کود مي تواند منجر به ناامني غذايي و 

مشکلات بدهي در کشورهاي در حال توسعه شود.
سياستگذاران در تلاش براي يافتن تعادل بهينه در ميان مقابله 
با تورم، حفظ اشــتغال کامل و پيشبرد اهداف مهم سياستي با 
انتخاب هايي با تمايل کم روبه رو هستند. مواردي چون انتقال از 

عصر انرژي فسيلي به انرژي پاک.

درحالي کــه محدوديت هاي تجاري ممکن اســت پاســخي 
وسوسه انگيز به آسيب پذيري هاي عرضه باشد که توسط شوک هاي 
دو سال گذشته آشکار شده است، کاهش زنجيره هاي عرضه جهاني 
تنها فشارهاي تورمي را عميق تر مي کند و منجر به کاهش رشد 
اقتصادي و کاهش استانداردهاي زندگي در طول زمان مي شود. 
آنچه به نظر مي رسد مورد نياز باشد، پايگاهي عميق تر، متنوع تر 
و کمترمتمرکز براي توليد کالاها و خدمات اســت. اين امر علاوه 
بر تقويت رشــد اقتصادي به انعطاف پذيري عرضه و ثبات قيمت 
بلندمدت از طريق کاهش قرار گرفتن در معرض رويدادهاي شديد 

آب و هوايي و ساير اختلالات محلي کمک مي کند.
به پيش بيني بســياري از اقتصاددانان، توليد ناخالص داخلي 
جهان براساس نرخ ارز بازار در سال2022 به ميزان 2.8درصد و در 
سال2023 به ميزان 2.3درصد رشد مي کند - که دومي يک درصد 

کمتر از رقمي است که پيشتر پيش بيني مي شد.
در پيش بيني ماه آوريل سازمان تجارت جهاني نيز که تنها چند 
هفته پس از شروع جنگ در اوکراين منتشر شد، اقتصاددانان اين 
سازمان مجبور شدند براي ايجاد فرضيات رشد قابل پذيرش در 
غياب داده هاي سخت درباره تأثير جنگ، به شبيه سازي ها تکيه 
کنند. با وقوع رويدادها، پيش بيني هاي توليد ناخالص داخلي براي 
سال2022 به طور کلي درست از آب درآمد. با اين حال، برآوردها 
براي سال2023 اکنون بيش از حد خوش بينانه به نظر مي رسد، 
زيرا قيمت هاي انرژي سربه فلک کشيده، تورم گسترده تر شده و 
هيچ نشانه اي از پايان سريع جنگ در اوکراين به چشم نمي خورد.

اگر پيش بيني فعلي محقق شود، رشد تجارت به شدت کاهش 
خواهد يافت با اين حال در ســال پيش رو همچنان نرخ مثبت 
خود را حفظ خواهد کرد. البته که به دليل تغيير سياســت پولي 
در اقتصادهاي پيشرفته و ماهيت غيرقابل پيش بيني بحران بين 
روســيه و اوکراين که تبعات آن در حال گســترده شدن است، 
درجه بالايي از عدم اطمينان مرتبط با پيش بيني وجود دارد. اگر 

مفروضات فعلي برقرار باشد، رشد تجارت در سال2022 مي تواند 
بين 2 تا 4.9درصد باشد. درصورت تحقق ريسک هاي نزولي، رشد 
تجارت در سال2023 مي تواند به 2.8-درصد برسد. با اين حال، 
اگر غافلگيري ها صعودي باشند، رشد تجارت در سال آينده مي تواند 
به 4.6درصد برسد. درصورت تغيير هر يک از مفروضات اساسي، 

تجارت مي تواند خارج از اين محدوده ها نيز به پايان برسد.
بحــران اوکراين قيمت کالاهاي اوليه، به ويژه ســوخت، غذا و 
کود شــيميايي را افزايش داده است. در ماه امرداد، قيمت انرژي 
78درصد نسبت به مدت مشابه سال قبل افزايش يافت که در راس 
آن گاز طبيعي بود که 250درصد افزايش قيمت داشت. افزايش 
36درصدي قيمت نفت خام در مدت مشابه در مقايسه با آن اندک 

بود اما همچنان براي مصرف کنندگان قابل توجه بود.
قيمت گاز طبيعي در مناطق مختلف به شــدت متفاوت بوده 
است، به طوري که قيمت هاي اروپايي 350درصد نسبت به مدت 
مشابه سال قبل در ماه امرداد افزايش يافته است. قيمت هاي ايالات 
متحده در همان ماه 120درصد افزايش يافت، اما بسيار پايين تر 
از سطح اروپا باقي ماند )8.80دلار آمريکا در هر ميليون BTU در 
مقايسه با 70.00دلار آمريکا در اروپا(. تقاضاي اروپا براي گاز طبيعي 
مايع )LNG( جهت جايگزيني کاهش عرضه از سوي فدراسيون 
روسيه، هزينه هاي انرژي در آسيا را نيز افزايش داده است، جايي 
که قيمت LNG در امرداد ماه 87درصد افزايش يافت. قيمت گاز 
اروپا تعديل شده است و بين 31امرداد تا 23شهريور ماه 34درصد 
کاهش يافته است، اما طبق استانداردهاي تاريخي همچنان بالاست. 
قيمت نفت نيز نسبت به اوج هاي اخير کاهش اندکي نشان داد که 
به احتمال بسيار نشان دهنده کاهش تقاضاي جهاني به جاي بهبود 

وضعيت عرضه است.
در اين بين تصميم اوپک پلاس براي کاهش دو ميليون بشکه اي 
نفت خام در نشست وين فشار قابل توجهي را براي افزايش قيمت 

به بازار وارد خواهد کرد.
قيمت مواد غذايي برحسب دلار آمريکا نيز به دليل اين واقعيت که 
فدراسيون روسيه و اوکراين هر دو تامين کنندگان عمده غلات و کود 
در جهان هستند به شدت افزايش يافته است. اين رخداد نگراني ها 
را در مورد امنيت غذايي در بسياري از کشورها، به ويژه کشورهاي 
کم درآمــدي که بخش بزرگي از درآمد خانوار در آنها صرف تهيه 
غذا مي شود، افزايش مي دهد. قدرت برابري بسياري از ارزها نيز در 
ماه هاي اخير در برابر دلار آمريکا کاهش يافته و بدين ترتيب قيمت 

مواد غذايي و سوخت را بر حسب پول ملي گران تر کرده است.
قيمت جهاني غلات در امرداد ماه 15درصد نسبت به مدت مشابه 
سال پيش از آن افزايش نشان مي دهد نکته اينکه گندم به عنوان 
يــک محصول راهبردي به تنهايي 18درصد افزايش قيمت پيدا 
کرد. اين نشان دهنده بهبود نسبت به آوريل است، زماني که غلات 
33درصد و گندم 76درصد افزايش يافته بود. به طور بالقوه موضوع 
نگران کننده تر براي آينده قيمت کودهاي شيميايي است که در ماه 
شهريور ماه پس از تقريبا 3برابر شدن از سال2020 نسبت به مدت 
مشابه سال پيش از آن 60درصد افزايش يافت. کاهش واردات و 
استفاده از کود هاي شيميايي مي تواند باعث کاهش عملکرد توليد 
محصول در واحد سطح و افزايش ناامني غذايي در سال آتي شود.

درحالي که وضعيت عرضه غلات ممکن است آنطور که برخي در 
آغاز جنگ اوکراين فکر مي کردند وخيم نباشد، اما هنوز جاي نگراني 
دارد. در ماه تير ماه، حجم گندم مبادله شده در مقايسه با فروردين 
ماه، نزديک به 20درصد کاهش داشت، اما نسبت به سال پيش از 
آن تنها 4درصد کاهش داشت. داده هاي اساسي نشان مي دهد که 
برخي از کشورها با کاهش مصرف و واردات به قيمت هاي بالاتر پاسخ 
داده اند. از فروردين ماه، ميزان گندم وارداتي در بوليوي )69-درصد(، 
اردن )41-درصد(، زامبيا )38درصد(، نيجريه )37-درصد( و اکوادور 

)30درصد( نسبت به سال قبل کاهش نشان مي دهد.
حجم تجارت منطقه کشــورهاي مستقل مشترک المنافع در 
سه ماهه دوم سال2022 با شروع تحريم ها عليه فدراسيون روسيه، 
10.4درصد کاهش شديد صادرات سه ماهه را تجربه کرد. صادرات 
از آمريکاي جنوبي، آفريقا و به ويژه خاورميانه در نيمه اول سال از 
 CIS انتظارات پيشي گرفت و به جبران کاهش محموله ها از منطقه
کمک کرد. صادرات از آمريکاي شمالي، اروپا و آسيا در نيمه اول 

سال به طور کلي مطابق با انتظارات بود.
واردات منطقــه CIS در 3ماهــه دوم ســال2022 به ميزان 
21.7درصد کاهش پيدا کرد که به احتمال بسيار در نتيجه حذف 
فدراسيون روسيه از سيســتم پرداخت SWIFT بود؛ در مقابل 
واردات ساير مناطق غني از منابع خام )آمريکاي جنوبي، آفريقا و 
خاورميانه( بيشتر از انتظار بود، زيرا قيمت هاي بالاتر کالاها باعث 
افزايش درآمدهاي صادراتي شده و به کشورهاي اين مناطق اجازه 
داد تا واردات بيشــتري داشته باشند. آمريکاي شمالي و اروپا در 
نيمه اول ســال2022 رشــد واردات قوي تر از حد انتظار را ثبت 
کردند، اما واردات آسيايي راکد ماند و رشد سالانه 0.7درصدي را 

در نيمه اول ثبت کرد.
پيش بيني ســازمان تجارت جهاني از رشد 3.5درصدي حجم 
تجارت کالاهاي جهاني در سال2022 بود اما کمي قوي تر از تخمين 
قبلي 3درصدي از فروردين ماه گذشته است، اما اين تفاوت بيشتر با 
تجديد نظرهاي آماري و در دسترس بودن داده هاي جديد توضيح 
داده مي شود. انتظار مي رود خاورميانه بيشترين رشد صادرات را در 

بررسي روند هاي عمده اقتصادي 

ريسك هاي پيش روي اقتصاد جهان در 2023
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در پيش بيني ماه آوريل سازمان تجارت جهاني كه 
تنها چند هفته پس از شروع جنگ در اوكراين منتشر 
شد، اقتصاددانان اين سازمان مجبور شدند براي ايجاد 
فرضيات رشد قابل پذيرش در غياب داده هاي سخت 
درباره تأثير جنگ، به شبيه سازي ها تكيه كنند. با وقوع 
رويدادها، پيش بيني هاي توليد ناخالص داخلي براي 
سال2022 به طور كلي درست از آب درآمد. با اين 
حال، برآوردها براي سال2023 اكنون بيش از حد 
خوش بينانه به نظر مي رسد، زيرا قيمت هاي انرژي 
سربه فلك كشيده، تورم گسترده تر شده و هيچ نشانه اي 
از پايان سريع جنگ در اوكراين به چشم نمي خورد
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سال جاري )14.6درصد( ثبت کند و پس از آن آفريقا )6.0درصد(، 
آمريکاي شمالي )3.4درصد(، آسيا )2.9درصد(، اروپا )1.8درصد( و 
جنوبي قرار دارند. آمريکا )1.6درصد(. اما پيش بيني ها حاکي از اين 
است که صادرات کشورهاي مستقل مشترک المنافع بايد 5.8درصد 
در سال کاهش يابد. خاورميانه همچنين داراي سريع ترين رشد 
حجم تجارت در بخش واردات )11.1درصد(اســت که پس از آن 
آمريکاي شمالي )8.5درصد(، آفريقا )7.2درصد(، آمريکاي جنوبي 

)5.9درصد(، اروپا )5.4درصد(، آسيا )0.9درصد( قرار دارند.
يکي از ويژگي هاي قابل توجه انعطاف پذيري رشد تجارت در 
خاورميانه و آفريقا در سال2022 است. اين مناطق در سال آينده 
شاهد کاهش اندکي در صادرات خواهند بود، اما واردات همچنان 
قوي خواهد بود و هر کدام 5.7درصد رشد خواهند داشت. انتظار 
مي رود که منطقه CIS نرخ رشد زيادي براي واردات در سال آينده 
داشــته باشد، بيش از 9درصد، اما اگر اين اتفاق رخ دهد، بيشتر 
به دليل کاهش پايه براي ســال2022 خواهد بود. ســاير مناطق 
مي توانند رشد متوســطي را هم در صادرات و هم در واردات در 

سال2023 داشته باشند.
پيش بيني ريسک ها متعدد و به هم مرتبط هستند. بانک هاي 
مرکزي بزرگ هم اکنون نرخ هاي بهره را افزايش داده اند تا تورم را 
مهار کنند، اما اگر بيش از حد از ابزار نرخ سود بانکي براي کاهش 
تورم استفاده شود، مي تواند باعث ايجاد رکود در برخي کشورها 
شود که بر واردات تأثير گذار خواهد بود. از طرف ديگر، بانک هاي 
مرکزي ممکن است به اندازه کافي براي کاهش تورم نرخ سود را 
تقويت نکنند، که در اين صورت و به احتمال بسيار نياز به مداخلات 
قوي تر در آينده خواهند داشت. نرخ هاي بهره بالا در اقتصادهاي 
پيشرفته مي تواند باعث فرار سرمايه از اقتصادهاي نوظهور شود و 
جريان هاي مالي جهاني را ناآرام کند. تشديد جنگ روسيه و اوکراين 
همچنين مي تواند اعتماد تجاري و مصرف را تضعيف کند و اقتصاد 
جهاني را بي ثبات نمايد. در اين ميان به يک ريســک توجه لازم 
صورت نگرفته است و آن چيزي نيست مگر جدا شدن اقتصادهاي 

بزرگ از زنجيره تامين جهاني. اين امر باعث تشديد کمبود عرضه 
در کوتاه مدت و کاهش بهره وري در بلندمدت مي شود.

پيش بيني هاي تجاري سازمان تجارت جهاني همراه با آمارهاي 
تجاري فصلي و سالانه به صورت اسمي و به نرخ برابري دلار آمريکا 
منتشر مي شوند. براســاس اين آمار ارزش صادرات در نيمه اول 
ســال2022 با صادرات در نيمه اول ســال2019، قبل از شروع 
همه گيري کرونا مقايسه مي شود. اين نشان مي دهد که کل تجارت 
کالا در سه ماهه دوم سال2022 نسبت به مدت مشابه سال قبل 
17درصد افزايش يافته است، در مقايسه با 22درصد تفاوت سالانه. 
در 3ماهه چهارم2021 تجارت در نيمه اول سال2022، 32درصد 
افزايش داشته است البته در مقايسه با سال2019. نکته اصلي اين 
است که به دليل تغييرات در قيمت ها، ارزش تجارت کالا با نرخ هاي 
دورقمي در حال رشد است، حتي اگر رشد تجارت از نظر حجمي 

تک رقمي باقي بماند.
آمار موجود براي سه ماهه دوم 2022 هنوز منتشر نشده است، 
اما داده هاي ماهانه تا ماه تيرماه نشاني از روندها براي اقتصادهاي 
بزرگ ارائه مي دهد. براساس اين روند صادرات خدمات مسافرتي و 
حمل ونقل در بسياري از کشورها با کاهش محدوديت هاي مربوط به 
بيماري همه گير کرونا به شدت افزايش يافت. در اين ميان چين يک 
استثنا است، زيرا هزينه هاي سفر به دليل سياست صفر کوويد در اين 
کشور متوقف شده است. صادرات ساير خدمات تجاري )مقوله اي که 
شامل خدمات مالي و تجاري مي شود( با سرعت کمي رشد کرد، تا 
حدي به اين دليل که در طول همه گيري کاهش چنداني نداشت.
کارشناسان همواره تعدادي شاخص براي شناسايي روندهاي 
فعلي در تجارت کالا و خدمات تجاري را پيگيري مي کنند. برخي از 
اين موارد زير براي ارائه زمينه اضافي براي پيش بيني ارائه شده است.
شاخص خريد مديران )PMIs(  شاخص هاي اقتصادي ماهانه 
براساس نظرسنجي هاي تجاري هستند. کارشناسان اطلاعات بيش 
از 40کشور را در يک شاخص PMI توليد جهاني جمع مي کند، 
در اين شاخص مقادير بيشتر از 50نشان دهنده گسترش و مقادير 
کمتر از 50نشان دهنده انقباض است. شاخص PMI در امرداد ماه 
به پايين ترين سطح 26ماهه خود يعني به 50.3سقوط کرد، درست 
بالاتر از مقدار آستانه 50 که انبساط را از انقباض جدا مي کند. در 
همين حال، زيرشاخص سفارش هاي صادراتي جديد به 47.0سقوط 
کرد که نشان دهنده انقباض بود. اين نشان مي دهد که فعاليت هاي 
توليدي جهاني متوقف شده است و تجارت کالا در ماه هاي آينده 

به کندي ادامه خواهد داد.
ساير زيرشاخص هاي PMI وضعيت زنجيره هاي تامين جهاني 
را روشن مي کنند. شاخص قيمت نهاده ها از 71.6 در فروردين ماه 
به 61.1 در مرداد ماه کاهش يافت. شاخص ديگر قيمت کالاهاي 
نهايي نيز در همين بازه زماني از 63.8 به 56.7 رسيد. اينها با هم 
نشان مي دهد که فشارهاي تورمي، اگرچه هنوز بالاست، ممکن است 
به اوج خود رسيده باشد. زمان تحويل نيز در شهريورماه کاهش يافت 
و موجودي کالاهاي نهايي افزايش پيدا کرد. چند ماه پيش، اينها 
نشانه هاي مثبتي از کاهش فشارهاي زنجيره تامين تلقي مي شدند، 

اما امروز مي توانند نشانه اي از تضعيف تقاضاي جهاني باشند.
شاخص توان عملياتي کانتينري RWI/ISL تجارت جهاني کالا را 

کاملا از نزديک دنبال مي کند. اگرچه اين شاخص در تيرماه نزديک 
به بالاترين حد خود باقي ماند، اما از مهرماه2020 به صورت عمده 
ثابت بوده اســت. در بهار به دليل قرنطينه هاي مربوط به بيماري 
همه گير کرونا، ظرفيت بنادر چين کاهش يافت، اما پس از کاهش 
اين اقدامات، ترافيک دوباره به حال عادي بازگشت. کاهش در چين 
تا حدي با افزايش حمل ونقل کانتينر در بنادر ايالات متحده جبران 
شــد که پيشتر ازدحام شديد را تجربه کرده بود به طور کلي، اين 

شاخص حاکي از ادامه رکود در تجارت کالا است.
نکته اينکه شاخص مذکور براساس داده هاي جمع آوري 
شــده از 94بندر اســت که 64درصد از ترافيک کانتينري 

جهاني را تشکيل مي دهد.
و در پايان اينکه آمارها گوياي آن هســتند که در بخش 
تجارت خدامات که ســفر و حمل ونقل پوياترين اجزاي آن 
هســتند پروازهاي تجاري روزانه )از جمله پروازهاي داخل 
اتحاديه اروپا( ســرانجام در تابستان امسال از سطح قبل از 
همه گيري کرونا فراتر رفت، اما در اوايل شهريور ماه با اندکي 
کاهش مواجه شد. اينکه آيا اين مکث موقتي است يا طولاني 

مدت نيازمند گذر زمان است.

 پيش بيني روند هاي عمده
 حجم تجارت جهاني کالا در سال2022 تا 3.5درصد رشد خواهد 
داشت پيش از اينکه در سال2023 به يک درصد کاهش يابد 

 توليد ناخالص داخلي جهاني براســاس نرخ ارزهاي معتبر در 
بازارهاي بين المللي به ميزان 2.8در سال2022 و 2.3درصد در 

سال2023 افزايش خواهد يافت.
 تجارت و توليد در بازارهاي جهاني با به هم پيوستن تبعات چندين 
شوک، ازجمله جنگ در اوکراين، قيمت هاي بالاي انرژي، تورم، 

و انقباض پولي، تحت فشار قرار خواهند گرفت.

 صادرات کالاهاي کشورهاي مستقل مشترمک المنافع CIS در 
3ماهه دوم 10.4درصد در 3ماهه دوم کاهش يافت درحالي که 

واردات آنها 21.7درصد کاهش يافت.
 خاورميانه در ســال2022 قوي ترين رشد حجم تجارت را در 
هر دو بخش صادرات )14.6درصــد( و واردات )11.1درصد( 

خواهد داشت.
 ارزش تجارت کالا به دلار آمريکا در ســه ماهه دوم سال2022 
نسبت به مدت مشابه سال قبل 17درصد افزايش خواهد يافت.

 قيمت انرژي در ماه اوت نسبت به مدت مشابه سال قبل 78درصد 
افزايــش يافت درحالي که قيمت مواد غذايي 11درصد، غلات 

15درصد و قيمت کود 60درصد افزايش نشان مي دهد. 
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پيش بيني ريســك ها متعدد و به هم مرتبط هستند. 
بانك هاي مركزي بزرگ هم اكنون نرخ هاي بهره را 
افزايش داده اند تا تورم را مهار كنند، اما اگر بيش از 
حد از ابزار نرخ سود بانكي براي كاهش تورم استفاده 
شود، مي تواند باعث ايجاد ركود در برخي كشورها 
شــود كه بر واردات تأثير گذار خواهد بود. از طرف 
ديگر، بانك هاي مركزي ممكن است به اندازه كافي 
براي كاهش تورم نرخ سود را تقويت نكنند، كه در اين 
صورت و به احتمال بسيار نياز به مداخلات قوي تر در 
آينده خواهند داشت. نرخ هاي بهره بالا در اقتصادهاي 
پيشــرفته مي تواند باعث فرار سرمايه از اقتصادهاي 
نوظهور شود و جريان هاي مالي جهاني را ناآرام كند

شاخص توان عملياتي كانتينري RWI/ISL تجارت 
جهاني كالا را كاملا از نزديك دنبال مي كند. اگرچه 
اين شاخص در تيرماه نزديك به بالاترين حد خود 
باقي ماند، اما از مهرماه2020 به صورت عمده ثابت 
بوده اســت. در بهار به دليل قرنطينه هاي مربوط به 
بيماري همه گير كرونا، ظرفيت بنادر چين كاهش 
يافت، اما پس از كاهش اين اقدامات، ترافيك دوباره 
به حال عادي بازگشت. كاهش در چين تا حدي با 
افزايش حمل ونقــل كانتينر در بنادر ايالات متحده 
جبران شد كه پيشتر ازدحام شديد را تجربه كرده 
بود به طور كلي، اين شاخص حاكي از ادامه ركود 

در تجارت كالا است



  يكي از هيجان انگيز ترين فرصت هاي سرمايه گذاري 
بازار به ســرعت در حال گســترش فين تك ها است 
پوياي  توفان شــركت هاي فين تك و فشار  به عبارتي 
تكنولوژي ديجيتال در حال غلبه كردن بر جهان است. 
تغيير جهاني در شــيوه زندگي بدون تماس و كار از راه 
دور انگيزه اي قدرتمندي براي رشــد تصاعدي صنعت 
فناوري مالي بوده است. شايد بتوان دو سال گذشته را 
به عنوان سال هاي فين تك معرفي كرد، زيرا تراكنش هاي 
پولي ديجيتال به يك ضرورت تبديل شد و مؤسسات 
مالي با عملكرد ســنتي مجبور به عقب نشيني در برابر 
اين موج قدرتمند شدند به همين دليل تحول در روند 
حركت به سمت ديجيتاليزه كردن فعاليت هاي خود را 
تسريع بخشــيدند تا بتوانند به نياز روز بازار كه همانا 
خدمات يكپارچه از راه دور است، پاسخ گفته و شانس 

بقاي خود را تقويت كنند.
انتظار مي رود ارزش معاملات فين تک از 66ميليارد دلار در 
سال2019 به 138ميليارد دلار در سال 2023 با 20درصد 
)CAGR نرخ رشد سالانه مرکب( افزايش يابد. در نيمه اول 
سال2022 عوامل متعددي روي سير صعودي سرمايه گذاري 
فين تک در سطح جهان تأثير گذاشتند، ازجمله عدم اطمينان 
ژئوپليتيک، بازارهاي عمومي آشــفته، اختلالات و چالش ها 
در زنجيــره تأمين کالا و خدمات، ســطوح بــالاي تورم و 
افزايش نرخ بهره. هم اکنون بدون هيچ چشم انداز اطمينان 
بخشي براي پايان ســطوح عدم قطعيت، پيش بيني کاهش 

سرمايه گذاري در بخش فين تک ها در نيمه دوم2022 دور 
از واقعيت نخواهد بود.

مطالعات نشان مي دهد که سرمايه گذاري جهاني فين تک 
در 3 ماهه دوم ســال2022 در مقايسه با 3 ماهه اول، تقريبا 
33درصد کاهش يافته اســت. مقايســه اين آمــار با آمار 
ســال2021 نشــان دهنده کاهش 46درصدي است. گفته 
مي شــود ســهام فين تک هايي که به صورت عمومي معامله 
مي شــوند تا 40درصد کاهش يافته اســت. اين يک تجربه 
عمومي است، هر صنعتي که اوج خود را تجربه مي کند، در 
سال هاي متوالي متحمل ادغام و معاملات کمتري مي شود. 
در مورد صنعت فين تک نيز چنين رخدادي طبيعي به نظر 
مي رســد. صنعت فين تک در نيمه اول ســال2022 تعداد 
3447معامله را ثبت کرده اســت، درحالي که به ترتيب در 
ســال هاي 2021 و 2020 به ترتيب 5684 و 3674 معامله 

را درکارنامه خود دارد.

 رتبه ها در دنياي فين تک
قاره آمريکا تا نوامبر2021 با بيش از 10700 شرکت، برترين 
اســتارت آپ هاي فين تک را در اختيار داشته است. براساس 
داده هاي نهاد موسوه به Statista که به ارائه آمارهاي مربوط 
به دنياي نرم افزار مي پردازد، در منطقه EMEA شامل اروپا، 
خاورميانه و شمال آفريقا بيش از 9300 استارت آپ فين تک 
ثبت شده اســت منطقه آسيا پاسيفيک  APAC نيز حدود 

6200 شرکت را در کارنامه خود دارد.

in.investing.com/analysis :ترجمه: الهام صدقی  |   منبع

چشم انداز سرمايه گذاري در دنياي فين تک ها
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  به نظر می رسد موضوع 
سرمايه گذاری با موضوع 
دو  اجتماعی  مسئوليت 
حوزه پارادوکســيکال و 
متناقض هســتند. چون 
به دنبال  سرمايه گذاری 
اقتصادی  بنــگاه  انتفاع 
اســت ولی مســئوليت 
ماموريــت  اجتماعــی 
می گويد  و  دارد  ديگری 
شما که از طريق سرمايه گذاری يا از طريق کسب وکار و 
بنگاه اقتصادی به ســود بنگار رسيده ايد حالا به اجتماع 
هم ســودی برسانيد. لزوما اين دو منطبق بر هم نيستند 
و بايــد مســئوليت اجتماعی را جايــی تعريف کنيم که 
ارتباطــی معمولا با بنگاه اقتصادی ندارد. ولی باتوجه به 
معتقدم صنعت بيمه و شــرکت های بيمه منافعشــان با 
منافع مشتريانشــان هم سور است و شايد اين به ندرت 
در صنعت رخ می دهد، به ايــن مفهوم که همانگونه که 
مردم دوســت ندارند بيمه شــوند و تصــادف کنند و با 
ريســک مواجه شوند، بعد از بيمه شــدن شرکت بيمه 
شريک آن هاست و به طريق اولی شرکت های بيمه علاقه 
ندارند مردم دچار آسيب شوند. به صورت طبيعی نيز در 

اين دوست نداشــتن هم منافع بنگاه مستتر است و هم 
منافع اجتماع. اگر بيمه گذاران شــرکت بيمه با رعايت 
اصول بيمه و مديريت ريســک آســيب نبينند منافعش 
هــم به اجتماع برمی گردد و هم به شــرکت بيمه چون 

پرداخت می کند. خسارت کمتری 
نکته ديگری که در اين زمينه قابل طرح به نظر می رســد 
اين است که شرکت های بيمه با توجه به اينکه ماموريتشان 
کاهش ريسک و افزايش ايمنی در جامعه است مناسب تر است 
که ماموريت های سرمايه گذاری خود را در حوزه هايی تعريف 
کنند که منجر به افزايش ايمنی و بهداشت و سلامت و کاهش 
ريسک و هزينه برای جامعه می شود. اين را می توان به شکلی 
تعريف کرد که هم مشمول مسئوليت اجتماعی باشد و هم 
سرمايه گذاری بنگاه اقتصادی. اگر در شرايط نرمال و با ثبات 
اقتصادی شرکت های بيمه بتوانند بيمارستان تاسيس کنند و 
در اصلاح جاده ها و معابر کوشــا باشند و باتوليدات فرهنگی، 
رعايت ايمنــی و قانون در جاده ها يا بــا در بخش ابزارهای 
استارت آپی و اينشورتک سرمايه گذاری کنند، اين فعاليت ها 
منجر به اين می شود که در جاده ها تلفات کمتری داشته باشيم 
و بدين ترتيب نه تنها منافع شرکت ها تامين می شود - يعنی 
پرداخت خسارت کمتر بلکه اجتماع نيز از اين سرمايه گذاری 
منتفع می شــود، يعنی افزايش ايمنی و ماموريت هايی که بر 

يک شرکت بيمه متصور است. 

سرمايه گذاري و مسئوليت اجتماعي در صنعت بيمه

نويسنده: بهروز اسدنژاد
كارشناس صنعت بيمه



هند هم اکنون سومين بازار بزرگ فين تک در جهان است 
و تا مارس2022 بيش از 21تک شاخ از 2100شرکت فين تک 

را به خود اختصاص داده است.
ســال هاي 2020 و 2021 ميــلادي در واقع يک دوره 
صعودي خارق العاده براي صنعت فين تک ها ثبت شده است.  
حرکت جهاني صنايع در پاسخ به حالت بازيابي خود پس از 
رکود ناشــي از همه گيري کرونا درحالي که جهان همچنان 
با عدم قطعيت ناشــي از همه گيري مقابله مي کند، صنعت 
فين تک را نيز تحت تأثير قرار داده اســت. با توجه به اينکه 
رکود جهاني در حال بزرگ شــدن اســت و تأثير اقتصادي 
همه گيري اکنون به وضوح بيشــتر شــده، مشاهده مي شود 
که چندين شــرکت فين تک با تلاطم جدي مواجه هستند. 
ريســک پذيري ســرمايه گذاران کاهش يافته است، عرضه 
اوليه بســياري از ســهام ها به تعويق مي افتد، و درمجموع 
سرمايه گذاري کمتري انجام مي پذيرد - در شرايط موجود، 
روند صعودي صنعت فين تک احتمالا متوقف شــده است و 
اين بخش رشــد کندتري را تجربه مي کند به همين دليل 
است که بسياري از آن به عنوان رکود ياد مي کنند. در اينجا 
نگاهــي گذرا به برخي از بخش هاي فين تک که احتمالا در 

سال 2022رشد قابل توجهي خواهند داشت، مي اندازيم:

 Paytech 1- سوپراپليکيشن ها با پرداخت ديجيتال
 اين بخش همچنان شــاهد پذيرش شــتابان در سراسر 
جـهـــان اســت. بـــراساس مطالعه اي که توسط مؤسسه 
Juniper Research  انجــام شــده اســت، اســتفاده از 
»سوپراپليکيشن ها« شــاهد افزايش در کشورهاي در حال 

توســعه خواهد بــود و تعداد کاربران کيــف پول ديجيتال 
تا ســال2026 به 5ميليارد نـــفر خواهد رسيد. جايي که 
پيش بيني مي شــود ويتنام، تايلنــد و فيليپين اين روند را 
رهبري کنند. سوپراپ ها برنامه هاي چندمنظوره اي هستند 
که پرداخت هاي ديجـيتـــال را با خدمــات ديگري مانند 
تجارت الکتـرونـيک، مـــديريت ثـروت و غـيره تـرکـيب 
  TataNeu ،Gojek ،PhonePe ،Grab ،Alipay .مـي کـنـنـد
و PayTM برخــي از محبوب ترين سوپراپليکيشــن ها در 
آســيا - اقيانوس آرام هستند که احتمالا شاهد رشد بيشتر 
آنها خواهيم بود. پايگاه کاربر افزايش يافته است. با توجه به 
اينکه پلتفرم هاي شبکه هاي اجتماعي نيز به اين روند توجه 
مي کنند، سوپراپ ها روند توســعه بسيار بيشتري خواهند 
داشت. به عنوان مثال، اينستاگرام با  Metapay برنامه هايي 
را ايجاد مي کند که کاربران را قادر مي ســازد تا بدون ترک 
اتاق گفت وگو، با مشاغل مورد ارتباط گرفته و به خريد اقدام 
کنند. واتساپ همچنين چندين ابزار را معرفي کرده است که 
به کسب وکارها کمک مي کند تا محصولات خود را به نمايش 
بگذارند و پيوندهايي به پرداخت هاي آســان داشته باشند، 
بنابراين مشــتريان را قادر مي سازد حين برقراري ارتباط با 

يک کسب وکار، خريد کنند.

2- پرداخت هاي پوشيدني
 با افزايــش پرداخت بدون تمــاس در طول همه گيري 
کرونا، بازار پرداخت هاي پوشيدني تقويت شد. پرداخت هاي 
 )tap-and-go( پوشيدني که به عنوان پرداخت هاي ضربه اي
نيز شناخته مي شوند، به مصرف کنندگان اين انعطاف پذيري 
را مي دهند تا از طريق هر شکلي از دستگاه هاي قابل استفاده 
يا قابل حمل، تراکنش انجام دهند. پيش بيني مي شــود که 
اين بخش با نرخ رشــد مرکب تقريبا 21درصد به توســعه 
خــود ادامه دهد، بــازار جهاني پرداخت هاي پوشــيدني تا 
ســال2027 به يک بازار تريليون دلاري تبديل خواهد شد. 
ارائه يک تجربه ديجيتال يکپارچه براي مشــتري، شــعار 
همه مؤسســات بانکي و مالي است. از اين رو، دستگاه هاي 
پرداخت پوشيدني شخصي به يکي از پلت فرم هاي خدمات 
کاربرمحور تبديل شده اند که در عصر ديجيتال، موقعيت برتر 
را براي جذب و حفظ مشتـريان ارائـه مي دهنـد. هم اکنون در 
سطح جهاني بـرترين بازيگران کليدي پرداخت هاي پوشيدني 
،Pay ،Samsung KS: 005930 ،Garmin Pay شــامـــل 

Apple (NASDAQ:AAPL) Pay  هســتند، MiPay  در 
هند نيز از زيرساخت پوشيدني UPI استفاده مي کند.

تأثير اقتصادي همه گيري اكنون به وضوح بيشتر شده، 
مشاهده مي شود كه چندين شركت فين تك با تلاطم 
جدي مواجه هستند. ريسك پذيري سرمايه گذاران 
كاهش يافته است، عرضه اوليه بسياري از سهام ها به 
تعويق مي افتد، و درمجموع سرمايه گذاري كمتري 
انجام مي پذيرد - در شرايط موجود، روند صعودي 
صنعت فين تك احتمالا متوقف شده است و اين بخش 
رشد كندتري را تجربه مي كند به همين دليل است 

كه بسياري از آن به عنوان ركود ياد مي كنند

)DLT(  3- فناوري بلاک چين يا دفتر کل توزيع شده
بخش بلاک چين و کريپتو بيشترين معاملات را در نيمه 
دوم سال2022 ثبت کرده اند - 704معامله از 3447معامله. 
با وجود پذيرش سريع پرداخت هاي بلاک چين و رمزنگاري 
در دو سال گذشته، در ماه هاي اخير به دليل ماهيت غيرقابل 
پيش بيني آن، کريپتوکارنســي با ترديدهاي زيادي روبه رو 
بوده اســت. از سوي ديگر هم اکنون چندين بانک مرکزي با 
استفاده از فناوري دفتر کل توزيع شده )DLT( تلاش خود 
را براي ارائه ارزهاي ديجيتال بانک مرکزي )CBDC( آغاز 
کرده اند و برخي آزمون هاي مقدماتي براي عرضه محدود نيز 
به مورد اجرا درآورده اند. در اين مفهوم، ارزها براي افزايش 
اعتبار و کاهش غيرقابل پيش بيني بودن، توســط بانک هاي 
مرکزي حمايت مي شــوند. پيش بيني مي شود با به جريان 
افتادن ارزهاي ديجتال بانک هاي مرکزي ريســک تسويه و 
زمان معاملات برون مرزي به گونه اي ملموس کاهش پيدا کند.

 فنــاوري بلاک چين تأثير مثبت قابل توجهي بر تأمين 
مالي تجارت دارد به ترتيبي که بسياري از بانک هاي پيشرو 
استفاده از اين فناوري را براي تسريع در تجارت فرامرزي 
آغاز کرده اند. شــرکت هاي فين تــک محبوب در اين فضا 
عبارتند از BTCJam )ســرويس وام دهــي همتا به همتا 
مبتني بر بيت کويــن )BitPay( پردازنده پرداخت مبتني 
بر بيت کوين(، کوين بيس )NASDAQ: COIN(، کراکن 
)صـرافـــي بـــيت کوين(، )R3( بلاک چين کنسرسيوم    

SKUChain  تجارت مالي. (Contour)

4- مشاور مالي هوش مصنوعي 
بخــش ديگري از فناوري که به آرامي در دنياي مديريت 
دارايــي و ثروت محبوبيت پيدا کرده مشــاوره مالي هوش 
مصنوعي يا Robo-advisory اســت. هــوش مصنوعي با 
جايگزيني جلســات مشاوره سنتي با مشــتري، اطلاعات 
سرمايه گذاران ازجمله ريسک تقاضا و نيازها و ساير جزئيات 
را تجزيــه و تحليل مي کند. ســپس بهترين پورتفوليوهاي 
سرمايه گذاري را با استفاده از الگوريتم يادگيري ماشيني و 
شبيه سازي  با آنچه در دنياي واقعي مي گذرد ازجمله با تجزيه 

و تحليل دقيق رويدادهاي جهاني و غيره توصيه مي کند.
پيش بيني مي شــود بخش مشاوره مالي هوش مصنوعي 
شاهد رشد 2برابري در پنج سال آينده و دارايي هاي تحت 
مديريت تا 3تريليون دلار تنها در بازار آمريکا باشد. مديريت 
خودکار پورتفوليو با اســتقبال بيشتري روبه رو مي شود و 
مشتريان بيشتري مي خواهند در امور مالي خود به صورت 

مستقيم وارد شــده و دارايي هاي خود را در هر کجا و در 
هــر زمان مديريت کنند. برخــي از نمونه هاي قابل توجه 
عبارتنــد در اين بخش عبارتند از Cred که يک پلت فرم  
B2B مبتني بر هوش مصنوعي است که به مؤسسات مالي 
کمک مي کند تا مشــتريان را با گزينه هاي سرمايه گذاري 
Responsive.ai نيز نرم افزار  شخصي شــده جذب کنند. 
مورد علاقه سازماني براي مشاوران جهت تعامل با مشتريان 
 Bambu و افزايش تصميم گيري توسط آنهاست، نرم افزار
نيز براي مديريت ثروت از ســوي مؤسسه هاي مالي مورد 

توجه قرار گرفته است.
به نظر مي رســد براي دنيــاي ســرمايه گذاري فين تک 
حرف هاي بســياري براي ارائه دارد، اگرچه ممکن اســت 
هم اکنون کندي ملموســي را تجربــه مي کند. درحالي که 
صنعت از فناوري و اتوماسيون براي ارائه يک تجربه بي نظير 
به مشتري استفاده مي کند، هميشه پتانسيلي براي مقياس و 
رشد وجود خواهد داشت. شروع کوويد-19 نياز به اطمينان 
از در دســترس بودن راه حل هاي مالي براي مشتريان بدون 
مراجعه به بانک را برجســته کرد. حفظ و توســعه صنعت 
مالي جهاني در عصر هاي تک دليل کافي براي ادامه رشــد 
صنعت فين تک است. فين تک يک حوزه بسيار چابک است 
که به خاطر ســازگاري و نوآوري اش شناخته مي شود، اين 
فناوري پتانسيل مانور دادن در فضاي عدم قطعيت ها و غلبه 

بر هرگونه فشار را دارد. 
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پيش بينــي مي شــود بخش مشــاوره مالي هوش 
مصنوعي شــاهد رشد 2برابري در پنج سال آينده 
و دارايي هاي تحت مديريت تا 3تريليون دلار تنها 
در بازار آمريكا باشد. مديريت خودكار پورتفوليو با 
استقبال بيشتري روبه رو مي شود و مشتريان بيشتري 
مي خواهند در امور مالي خود به صورت مســتقيم 
وارد شــده و دارايي هاي خود را در هر كجا و در 
هر زمان مديريت كنند. برخي از نمونه هاي قابل 
توجــه عبارتند در اين بخش عبارتند از Cred كه 
يك پلت فرم  B2B مبتني بر هوش مصنوعي است 
كه به مؤسسات مالي كمك مي كند تا مشتريان را با 
گزينه هاي سرمايه گذاري شخصي شده جذب كنند



 ســرمايه گذاران هزاره اغلب به روشــي متفاوت از 
نسل هاي پيش از خود تصميمات مالي اتخاذ مي كنند. 
يك سبد سهام و اوراق قرضه استاندارد شده براي اين 
سرمايه گذاران جوان لزوما رويكرد ايده آلي نيست. در 
عوض، بســياري از اين گروه هنگام انتخاب همه  چيز از 
راهبرد هاي سرمايه گذاري گرفته تا شركت هاي خاصي 
كه در آن ســرمايه گذاري مي كننــد، تمايل به درنظر 
گرفتن عوامل خارجي، مانند علل اجتماعي و تأثيرات 

محيط زيستي نشان داده اند.
سرمايه گذاري مسئوليت پذير اجتماعي )SRI( قلمرويي است 
که به سرعت در حال گسترش در دنياي مالي است. در واقع، 
نتايج يک نظرسنجي در سال2021 توسط شرکت سرمايه گذاري 
Natixis نشان داد که آمريکايي هاي هزاره اي که اکنون در اواخر 
دهه20 تا اوايل دهه40 زندگي خود هســتند، 2برابر بيشتر از 
جمعيت سرمايه گذاران عمومي روي سرمايه گذاري هاي با رويکرد 

مسئوليت پذيري اجتماعي تمرکز مي کنند.
پس شــايد فقط مســئله زمان بود که ســرمايه گذاري 
مســئوليت پذير اجتماعــي بــا شــاخه ديگــري از جهان 
ســرمايه گذاري که به ســرعت در حال رشــد است تلاقي 
کند. صندوق هاي قابل معامله در بورس )ETF( به ســرعت 
به ابزارهاي ســرمايه گذاري مورد علاقه براي نسل هزاره و 
همچنين براي سرمايه گذاران نسل هاي ديگر تبديل مي شوند. 
اکنون، سرمايه گذاراني که به دنبال کسب سود هستند و در 
عين حال تغيير مثبتي در جهان ايجاد مي کنند، فهرستي از 
صدها صندوق ETF و صندوق هاي سرمايه گذاري مشترک 

دارند که مي توانند از بين آنها انتخاب کنند.

 خوراکي هاي کليدي
 سرمايه گذاري با مســئوليت اجتماعي به طور فزاينده اي 
محبوب شده اند، به ويژه در ميان جوانان، زيرا سرمايه گذاران 

قصد دارند سبدهايي بسازند که منعکس کننده ارزش هاي 
آنها باشد.

 تعــداد فزاينده اي از صندوق هــاي قابل معامله در بورس 
)ETF( و صندوق هــاي ســرمايه گذاري مشــترک در 
شرکت هايي ســرمايه گذاري مي کنند که براساس اصول 
بندي  اجتماعي طبقه  ســرمايه گذاري مســئوليت پذير 

شده اند.
 سرمايه گذاران در صندوق هاي سرمايه گذاري مسئوليت پذير 
اجتماعــي بايد از کارمزدهاي بالقوه بالاتر آگاه باشــند و 
اطمينــان حاصل کنند که دارايي هاي زيربنايي با اهداف 

کلي آنها هماهنگ هستند.

 فعاليت 500صندوق ســرمايه گذاري مسئوليت پذير 
اجتماعي

به گفته مورنينگ استار، نهاد ردياب بازار سرمايه، تا پايان 
ســال2021 تعداد 534صندوق قابــل معامله در بورس و 
صندوق سرمايه گذاري مشترک وجود داشت که در ظاهر در 
شرکت هايي سرمايه گذاري مي کردند که از نظر عوامل مرتبط 
با اصول مسئوليت اجتماعي، مانند تأثيرات زيست محيطي 
و اجتماعي مطابقت داشــتند. در اين گزارش آمده اســت 
که تعداد اين صندوق ها از پنج ســال قبل سه برابر شده و 
26صندوق موجود در سال2021 دستورات پايداري در قالب 
استاندارد هاي زيست محيطي، اجتماعي و حاکميت شرکتي 

)ESG( را اتخاذ کرده اند.
براســاس گزارش مذکور دارايي هاي صندوق هاي متمرکز 
سرمايه گذاري مسئوليت پذير اجتماعي به بيش از 350ميليارد 
دلار در سال2021 رسيده به ترتيبي که دارايي خالص آنها، از 

نيمه دوم سال2018 بيش از 3.5برابر شده است.
ديويد آلت، رئيس شــرکت سرمايه گذاري مسئول در گروه 
مديريت دارايي PNC، معتقد است که افزايش ETFهاي پايدار با 

گرايش هاي سرمايه گذاري نسل هزاره

رشد چشمگير و گسترده تر در زمينه ETF ارتباط نزديکي دارد. 
به گفته وي »ETFهاي پايدار به اندازه کافي گسترده هستند تا 
به يک شاخص کاملا متنوع شباهت داشته باشند، آنها داراي 
ويژگي هاي مشابه با ETF هاي سنتي هستند، ازجمله »دسترسي 

به راهبرد هاي سرمايه گذاري به روشي کم هزينه.«
وزارت کار ايــالات متحــده در اکتبــر2021 مقرراتــي 
را پيشــنهاد کــرد که ممکن اســت از شــرکت هايي که 
ســرمايه گذاري ها را مديريت مي کنند ملــزم کند تا اثرات 
اقتصادي تغييرات آب و هوا و ساير عوامل محيطي، اجتماعي 
و حاکميتي )ESG( را هنگام تصميم گيري ســرمايه گذاري 
براي مشتريان و اعمال رأي نيابتي و ساير حقوق سهامداران 
درنظــر بگيرند. اين پيشــنهاد همچنين بيــان مي کند که 
شرکت هاي مديريت سرمايه بايد مسائل مربوط به ESG را 
زماني که براي نمايه ريســک و بازده سرمايه گذاري اهميت 

دارد، درنظر داشته باشند.

 حوزه هاي تمرکز
چه چيزي يک صندوق سرمايه گذاري در بورس را بخشي 
از يک سبد سرمايه گذاري مسئوليت پذير اجتماعي يا پايدار 
 ،Wealthsimple مي کند، مايکل کاتچن، يکي از بنيانگذاران
مي گويد: »دارايي هايي که وارد سبدهاي مسئوليت اجتماعي 
مي شــوند، يک فرايند غربالگري را طي کرده اند تا مطمئن 

شوند که الزامات يک صندوق خاص را برآورده مي کنند.«
 iShares MSCI ACWI Low Carbon Target صندوق
(CRBN) که در دسامبر2014 آغاز به کار کرد، يک   ETF
صندوق ســرمايه گذاري پايدار قابل معامله در بورس است 
و روي شــرکت هايي متمرکز است که علاقه مند به کاهش 
انتشار کربن هستند. اين امکان دسترسي به سبدي از سهام 
از سراسر جهان را فراهم مي کند که منعکس کننده اين هدف 
هستند. شــرکت هاي اين صندوق نسبت به همتايان خود 
کمتر به سوخت هاي فسيلي وابسته است، به اين معني که 
  )AAPL( تمرکز اين صندوق به عنوان مثال روي شرکت اپل
و ساير سهام شرکت ها با فناوري بالا يا سهام شرکت هاي فعال 
در حوزه مراقبت هاي بهداشتي که انتشار کربن پاييني دارند 
 (RIG) .Transocean Ltd بيشتر از شرکت هايي مانند شرکت

است که در بخش حفاري نفت فعاليت مي کنند.
يکي ديگر از حوزه هاي تمرکز رايج در دنياي صندوق هاي 
ســرمايه گذاري پايدار، مســکن مقرون به صرفه است. اوراق 
قرضه اين صندوق ها به سرمايه گذاران فرصتي براي »ترويج 
مسکن مقرون به صرفه« از طريق سرمايه گذاري در اوراق قرضه 

مسکوني با پشتوانه وام مسکن تضمين شده ارائه مي دهد.
براي آن دسته از سرمايه گذاراني که به دنبال تمرکز سرمايه 
روي شــرکت هايي با تعهد به حفظ تنوع جنسيتي و عدالت 
 SPDR هـايـي مـانــنـــد ETF اجتـمـاعـي هسـتـنـد نـيـز
(SHE) وجود دارد.  SSGA Gender Diversity Index ETF
شرکت هايي که اين صندوق ها را نمايندگي مي کنند ممکن 
اســت تعداد زنان بيشــتري در هيأت مديره خود نسبت به 

همتايان خود داشته باشند. صندوق، بر شرکت هايي متمرکز 
است که »پيشروان پيشرفت زنان از طريق تنوع جنسيتي« 

در هيأت مديره و مديريت خود هستند.
بســياري از ســرمايه گذاران هزاره، به ويژه، به ابتکارات 
محلي نيز علاقه مند هســتند. در اين مــورد، يک صندوق 
ســرمايه گذاري ماننــد صندوق اوراق مشــارکت شــهري 
مشــمول ماليات  Invesco (BAB) مي تواند يک انتخاب 
محبوب باشد. اين صندوق به سرمايه گذاران اجازه مي دهد 
تا به طور غيرمســتقيم در تأمين مالي پروژه هاي سازگار با 
محيط زيست سهيم شوند و در عين حال ريسک موجود را 
را با رديابي اوراق قرضه صادر شــده توسط شهرداري هاي 

محلي مديريت کنند.
همچنين مشهور اســت که صندوق هاي سرمايه گذاري 
پايدار روي انواع مســائل اجتماعي تمرکز مي کنند. شرکت 
تحقيقاتي سرمايه گذاري ام اس اس اي، اين مجموعه سهام را 
داراي »ويژگي هاي مثبت محيطي، اجتماعي و حاکميتي« 
 )DSI) iShares MSCI KLD 400Social ETF .مي نامد
مجموعــه اي از شــرکت هايي را که درگير الــکل، تنباکو، 
قمار، سلاح هاي نظامي، ســرگرمي هاي بزرگسالان و ساير 
موضوع هاي خاص رديابي مي کند. سرمايه گذاراني که سهام 
ايــن صندوق را دارند در عوض در معرض عملکرد ســهام 
شرکت هايي مانند مايکروسافت، گوگل و ديزني خواهند بود.

 امتحان هنوز تمام نشده
درحالي که ممکن است ســرمايه گذاري در صندوق هاي 
سرمايه گذاري قابل معامله در بورس با رويکرد پايدار وسوسه 
انگيز باشد اما بايد توجه داشت که در هنگام برخورد با اين 
وجوه احتياط همچنان شرط عقل است چرا که اين صندوق ها 
که مختص يک موضوع يا راهبرد هستند اغلب با هزينه هاي 
بسيار بالاتري نسبت به صندوق هاي سنتي فعاليت مي کنند 
از اين رو توجه به شاخص هاي عملکردي ازجمله اوراق بهادار 

اساسي بسيبار مهم است.
يکي از نکات محوري اين است که سرمايه گذاران علاقه مند 
به ETF هاي مســئوليت پذير اجتماعي هنوز بايد تحقيقات 
گســترده اي را انجام دهند. به عنوان مثال، ممکن است يک 
صندوق فعال در موضوع خاصي مانند »آب« به بازار عرضه 
شود، اما سرمايه گذاران بايد به سهام زيربنايي نگاه کنند تا 
تعيين کنند که آيا شــرکت هاي مخاطب کافي در موضوع 

پروژه هاي آب وجود دارند يا خير؟
فراتر از آن، سرمايه گذاران هميشه بايد به سرمايه گذاري ها 
و هزينه هاي اساسي به عنوان بخشي از فرايند جهت تعيين 
اينکه آيا خريد ســهام يک صندوق ســرمايه گذاري پايدار 

موضوعي راهبرد محتاطانه است يا خير، پاسخ گويد.

 نسل هزاره ها چه کساني هستند؟
هزاره ها گروهي هستند که بين سال هاي 1981 تا 1996 

متولد شده اند و اکنون بين 26 تا 41.10 سال سن دارند. 

www.investopedia.com :ترجمه: جاويد شيرازی  |  نويسنده: توسط ناتان ريف  |   منبع
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 مفهوم چندوجهی مسئوليت اجتماعی )CSR( گاهی 
اوقات چالش هايی را برای رهبران كسب وكار و محققان 
ايجاد می كند، با اين حال، شكی نيست كه يك پذيرش 
عمومی جهانی از مفهوم مسئوليت اجتماعی شكل گرفته 
است. توسعه مســئوليت اجتماعی تا بدانجا گسترش 
يافته است كه با شاخص ESG )محيط زيست، اجتماع و 
حاكميت شركتی( درهم آميزی يافته و انفكاك آنها از 

يكديگر كار چندان آسانی به نظر نمی رسد.
امروزه CSR بخشی جدايی ناپذير از راهبرد کلی کسب وکار 
است. شرکت ها ديگر از خود نمی پرسند که آيا بايد CSR را 
در فعاليت های خود بگنجانند يا خير، آنها فقط می پرسند که 

کدام فعاليت های CSR بايد در تجارت آنها گنجانده شود.

 چرا مسئوليت اجتماعی شرکت مهم است
هــر يک از ذينفعــان اولويت های خاص خــود را دارند، 
بنابراين چالش اصلی شــرکت امروزه اين است که چگونه 
خواســته های ذينفعان مختلف را متعــادل کند، که گاهی 
اوقات می توانــد متناقض و رقابتی باشــد. ذينفعان اصلی 
يک شرکت ســهامداران، کارکنان، دولت، مشتريان، تامين 
کنندگان، جامعه محلی و محيط زيست هستند. حل مشکلات 
ذينفعــان حياتی به ارزش واقعی کالاها و خدمات شــرکت 

می افزايد و همچنين باعث افزايش موفقيت مالی )سود( در 
بلندمدت می شود.

طبــق گزارش هلمز برابر با 75 درصد از مصرف کنندگان 
عليه شرکت هايی که رفتار غيرمسئولانه دارند، اقدامات منفی 
انجام می دهند. اين می تواند از پست در رسانه های اجتماعی 

تا سازماندهی تحريم ها را شامل شود.
همچنين مشخص شد شرکت هايی که برچسب غيرمسئول 
را دريافــت کنند تا 39درصد از مشــتريان بالقوه خود را از 
دست می دهند بدين ترتيب که از هر چهار مصرف کننده يک 
نفر به دوســتان و خانواده خود می گويد که از شرکت هايی 

که آنها را غيرمسئول می دانند اجتناب کنند.
به علاوه 83درصد از سرمايه گذاران حرفه ای اعلام کرده اند 
که احتمال بيشتری برای ســرمايه گذاری در شرکت هايی 
دارند که وجه خوبی به دليل عمل به مســئوليت اجتماعی 
خود دارند. کســب وکارهايی که از ابتکارات CSR  استقبال 
می کنند، به طور کلی شفاف تر و صادق تر هستند، و اين باعث 

می شود سرمايه گذاری کم ريسک تری داشته باشند.
نکته آخر ارزش بررسی دقيق تر را دارد. اگر مصرف کنندگان 
شرکت ها را غيرمسئول تلقی کنند، شرکت ها بايد برای نشان 
دادن فعالانه عملکرد اجتماعی و زيست محيطی شان بيشتر 
تلاش کنند. آنها همچنين بايد نشان دهند که تلاش هايشان 

اهميت مسئوليت اجتماعی برای سرمايه گذاران
ligsuniversity.com :ترجمه: ايمان ايزدی مقدم  |  نويسنده: انا فيزاگيچ  |  منبع

بيــش از حرف زدن اســت و واقعا تأثيــر مثبتی دارد. اين 
باور که ســازمان ها بايد تلاش کنند تا شــهروندان شرکتی 
مسئوليت پذير باشند، تنها در طول زمان رشد کرده است:

طرح فعاليــت اقليمــی + Climate Action 100 که در 
ســال2017 راه اندازی شد، توجه جهانی را به خود جلب کرد. 
هدف آن اطمينان از اين موضوع است که بزرگ ترين شرکت های 
منتشرکننده گازهای گلخانه ای جهان اقدامات لازم را در مورد 
تغييرات آب و هوايی انجام خواهند داد. از زمان ايجاد اين طرح، 
بيش از 545سرمايه گذار که بيش از 52تريليون دلار دارايی را 
مديريت می کنند، در اين حوزه قرارداد امضا کرده اند. به عنوان 
نمونه، در ژانويه2020، غول سهام خصوصی بلک راک اعلام کرد 
که از سرمايه گذاری در شرکت هايی با ريسک مرتبط با پايداری 

بالا اجتناب خواهد کرد.
محرک های اوليه CSR حول محور به اصطلاح »خط نهايی 

سه گانه« متشکل از:
سود: معيار سنتی عملکرد؛ سود شرکتی

افراد: اندازه گيری ميزان مسئوليت اجتماعی يک سازمان 
در عمليات خود

زيســت بوم: اندازه گيری ميزان مسئوليت پذيری سازمان 
از نظر زيست محيطی

محور های فعاليت های اصلی CSR در قرن بيســت ويکم 

عبارتند از:
 انسان دوستی شرکت
 بازاريابی مرتبط با نياز

 حمايت های مالی
 کدهای رفتاری

 گزارش اجتماعی و زيست محيطی
 مشارکت ذينفعان

 سرمايه گذاری راهبردی جامعه
 کارايی زيست محيطی

 سرمايه گذاری های مسئوليت پذير اجتماعی
جدای از شست وشوی سبز )تظاهر به توليد سبز يا گرين 
واشينگ(، چند بحث CSR ديگر وجود دارد که موضوع بحث 
مکرر در دنيای کسب وکار و دانشگاهی بوده است. اين موارد 
شــامل فرار مالياتی و اجتناب مالياتی، مسئوليت اجتماعی 
شــرکت ها در صنايع استخراجی، ماهيت خود تنظيمی در 

مسئوليت اجتماعی شرکتی و غيره است.
بســياری از رسوايی های شرکتی ثابت می کنند که رفتار 
غيرمســئولانه اجتماعی می تواند برای يک شرکت کشنده 
باشد و آينده در پايداری است که توسط دانشجويان نيز به 
رسميت شناخته شد. پايداری مفهومی فراتر از CSR است 

و بقای بلندمدت سازمان های تجاری را تضمين می کند. 
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 امروزه، تعهــدات و مســئوليت اجتماعي، يكي از 
بارزه هاي فعاليت بنگاه ها و شركت هاست كه نقش مهمي 
در دسترسي به اهداف توسعه پايدار ايفا مي كند. در اين 
ميان، مي توان از ميدكو به عنوان يكي از شــركت هاي 
عظيم ايراني نام برد كــه در ايفاي تعهدات اجتماعي 

پيشرو است.
به دنبال توسعه اقتصادي، توسعه اجتماعي نيز در تمامي 
شــئون جوامع بشري تسري پيدا کرده است و با تعميق آن 
روابط بين شــرکت ها و محيط اطراف آنها نيز دســتخوش 
دگرگوني هاي قابل توجهي شده است. شرکت ها ديگر تنها 
در برابر مالکين و يا ســرمايه گذاران خود پاسخگو نيستند، 
بلکه اين پاســخگويي و تعامل به روابط شــرکت و محيط 
پيراموني نيز تسري پيدا کرده است. بدين ترتيب شرکت ها در 
برابر جامعه، انسان ها، و محيطي که درآن فعاليت مي کنند، 
داراي مسئوليت شمرده مي شوند. اکنون پيوند ميان توسعه 
مستمر و خلق ارزش در کنار احترام به محيط زيست و حفظ 
بنيان هاي طبيعي زندگي روي کره زمين، يکي از مهم ترين 
جنبه هاي مسئوليت اجتماعي شرکت ها محسوب مي شود. 
در اين ميان شــرکت مادر تخصصي توسعه معادن و صنايع 
معدني خاورميانه )ميدکو( به عنوان يک شرکت پيشرو در اين 
حوزه به صورت مؤثر و جدي به ايفاي نقش پرداخته است.

موفقيت اين شرکت در دريافت »جايزه سيمين مسئوليت 
اجتماعي« براي دومين سال پياپي از انجمن مديريت ايران، 
نشــانه اي از اهتمام به ايفاي مســئوليت نسبت به جامعه و 
به خصوص محيط زيست اســت. اجراي فناوري »بايو تانک 
ليچينگ« در اســتخراج مس، اجراي طرح فاضلاب شهري 
کرمــان و زرند توســط ميدکو و اجراي پــروژه CDQ در 
شهرســتان زرند ازجمله مواردي است که مي توان در اين 

ارتباط بدانها اشاره کرد.
نکتــه اينکه ميدکــو هم اکنــون در چهارچوب مديريت 
HSE-MS از اسناد بالادستي چون خط مشي و سند راهبرد 
مباحث مســئوليت هاي ايمني، بهداشــت و محيط زيست 

برخوردار است.
به روز بودن تکنولوژي و مدنظر قراردادن شــاخص هاي 
جهاني و ســازگاري با حفظ بهداشت، ايمني، محيط زيست 
و جامعــه و حساســيت هاي محلي )مثلًا کمبــود آب در 
کرمان، کاهش مصارف انرژي( موضوعاتي است که همواره 
در اســتراتژي هاي هلدينگ ميدکو مورد تأکيد قرار گرفته 
است و اين امر سبب مي شود همواره در شناسايي و ارزيابي 
فناوري هــا، اين معيارها مــورد توجه قرار گيرد. اين مهم با 
توجه به تمامي طراحي هاي به عمل آمده که رعايت بالاترين 
و جديدترين استانداردهاي جهاني در مصرف انرژي، منابع 
و در راســتاي حفظ محيط زيست با بهره گيري از تکنولوژي 

روز، انجام شده و در دوره ساخت کليه ملزومات آن با نظارت 
فني و کيفي به اجرا در آمده است.

ميدکــو به منظــور ســاماندهي فعاليت هــاي مرتبط با 
محيط زيست، از ابتداي آغاز هر طرح، سندي را تحت عنوان 
(EIA Environmental Impact Assessment) يا ارزيابي 
اثرات زيســت محيطي تدوين مي کند. در اين سند تمامي 
پارامترهاي زيست محيطي ناشــي از اجراي طرح، پيش از 
اجرا، بررسي مي شــود و درصورت تأييد، اجراي طرح آغاز 
مي شــود. انجام ارزيابي اثرات زيست محيطي روي آب، هوا، 
خاک و نيــز ميزان مصارف انرژي بــراي تمامي قراردادها 
توســط طراحان و ســازندگان، عدم تأثير منفي را تضمين 
مي کند. لازم به ذکر اســت به منظــور تضمين عدم هرگونه 
تأثيــرات منفي در طرح هاي ميدکو، تهيه اين ســند براي 

تمامي طرح ها الزامي است.
اقدامات زيســت محيطي ميدکو شــامل مواردي مانند: 
اســتفاده از روش تانــک بيوليچينــگ در توليد کاتد مس 
در مجتمع مس شــهر بابک، بجاي روش پيرو متالوژي که 
در اين روش هيچ گونه گازهاي آلاينده اي توليد نمي شــود، 
اجراي طرح CDQ )خاموش سازي  کک به روش خشک( به 
جهت کاهش آلودگي ها و اســتفاده از انرژي گرمايي جهت 
ايجاد 15مگاوات بــرق، تامين آب مورد نياز مجتمع فولاد 
بوتيا و مجتمع فولاد زرند ايرانيان از فاضلاب شــهر کرمان 
و زرند و اجراي يکي از پيشــرفته و مجهز ترين کارخانجات 
تصفيه فاضلاب و اسمز معکوس آب و بکارگيري تکنولوژي 
HYL3 در پروژه احداث کارخانه فولاد ســازي  بوتيا جهت 

کاهش مصرف انرژي مي شود.
همچنين مي توان به مواردي چون طراحي، نصب و استقرار 
کنترل آلودگي در کليه طرح هــا همچون کنترل گردوغبار 
ايجاد شده در فرايند هاي توليد با نصب غبارگير، الکترو فيلتر 
و bag filter به روي تجهيزات، مديريت منابع آب و پســاب 
صنعتي با احداث طرح آبگيري از باطله تر )ديواترينگ و فيلتر 
پرس( در کارخانه هاي کنسانتره سنگ آهن و فرآوري زغال 
سنگ، مديريت بهينه مواد، انرژي و منابع طبيعي با توجه به 
چرخه عمر حيات محصولات و خدمات از بعُد آثار و پيامدها، 
ساخت کارخانجات در نزديک معادن به منظور کاهش فرايند 
حمل و نقل مواد و در نتيجه کاهش مصارف انرژي و توســعه 
فضاي سبز بيش از تعهدات قانوني با کاشت گونه هاي متناسب 
با اقليم هر منطقه با آبياري به روش قطره اي با اســتفاده از 

پسآب تصفيه خانه هاي فاضلاب اشاره کرد.
بي شک، اهتمام به تعهدات اجتماعي يکي از ويژگي هاي 
بارز ميدکو است که به تجلي توسعه پايدار در آينده اقتصاد 
ايران منجر مي شــود و ازاين رو، مي توان ميدکو را به عنوان 

الگويي براي ساير بنگاه هاي صنعتي معرفي کرد. 

 مديــر عامل منطقه ويژه اقتصادی صنايع معدنی و فلزی 
خليج فارس اعلام کرد که طی ســال های اخير، 5 ميليارد 
دلار سرمايه بخش خصوصی را برای توسعه اين منطقه ويژه 

جذب کرده است.
حسن خلج طهرانی با بيان مطلب بالا افزود: اکنون، 20شرکت 
معتبر در حوزه فولاد، آلومينيوم، پتروشــيمی و غيره، در حال 
ساخت و نصب تجهيزات با هدف بهره برداری از طرح های مختلف 
هستند. وی ادامه داد: درصورت جذب سرمايه گذاری از سوی 
اين شرکت ها و درنتيجه، بهره برداری از طرح های در حال اجرا، 

بيش از 16 هزار فرصت شغلی جديد ايجاد می شود.

 فعاليت 1۹شرکت با 4.5ميليارد دلار سرمايه گذاری
مديرعامل منطقــه ويژه اقتصادی صنايــع معدنی و فلزی 
خليج فارس با اشاره به اينکه اشتغال بيش از 13هزار نفر در اين 
منطقه  ويژه، نشــان گر توسعه  صنعت و معدن در جنوب کشور 
است، خاطرنشان کرد: اکنون 19شرکت با سرمايه گذاری بيش از 
4.5ميليارد دلار در اين منطقه فعالند که نقش به سزايی در ايجاد 
ارزش افزوده، جلوگيری از خام فروشی، تأمين بازار داخلی و ايجاد 

رونــق در صادرات برعهده دارند. وی افزود: افزايش فرصت های 
شغلی، توسعه فناوری های مدرن حوزه توليد، همکاری بيشتر با 
شرکت های دانش بنيان، ارتقای بهره وری، بهبود کيفيت توليدات و 
افزايش توان صادرات به منظور رقابت در بازارهای جهانی، ازجمله 

اهداف ترسيم شده اين منطقه  اقتصادی در سال1401 است.

 تقويت ارتباط با مراکز دانش بنيان
خلج طهرانی با اشاره به امضای تفاهمنامه همکاری علمی، 
پژوهشی و فناوری با مراکز دانش بنيان و علمی کشور ازجمله 
دانشگاه هرمزگان، گفت: تقويت پيوند صنعت و دانشگاه سبب 
ارتقای دوسويه خواهد شد و ما به دنبال نزديکی بيشتر اهالی 

دانشگاه با محيطهای صنعتی هستيم.
وی افــزود: با ارتقای ســطح تعاملات ايــن منطقه ويژه 
اقتصــادی با شــرکت راه آهن هرمــزگان، ظرفيت تخليه و 
بارگيــری ريلی در منطقه بهبود يافته اســت. همچنين، با 
توجــه به اهميت آموزش مديران در حوزه پدافند غيرعامل 
در شــرايط امروز جهانی، اين شرکت طی يک سال گذشته 

بر تقويت اين حوزه نيز تمرکز کرد. 

نگاهي به مسئوليت اجتماعي شركتي

پيوند توسعه و محيط زيست در ميدکو

جذب 5 ميليارد دلار سرمايه  بخش خصوصي
به منطقه ويژه خليج فارس
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    دهـه ۹0 ميلادی از 
فـنـاوری رمــز ارزهـا 
كارنســی كريپتو   يــا 

  C r i p t o c u r r e n c y
پديــده ای  به عنــوان 
نوظهور در دنيای مجازی 
رونمايی شد. هنوز فرد يا 
حقوقی  يا  حقيقی  افراد 
به عنــوان  مشــخصی 
ايده  اين  اصلی  صاحب 
معرفی نشــده اند اگرچه نام برخی از افراد صاحب نام در 
دنيای مجازی به عنوان مبتكرين آن سرزبان ها است، بحران 
اقتصادی دهه اول قرن بيست و يك گروه های بسياری را 
متقاعد كرد تا برای حل مشكلات اقتصادی و ايجاد ثبات 
پولی در بازارهــای جهانی و همچنين خروج از يكه تازی 
برخی از ارزهــای جهان روا اقداماتی را به عمل آورند. در 
اين ميان شخص يا اشــخاصی تحت عنوان ساتوشی كه 
حال سرشناس ترين مبدع رمز ارزها شناخته می شود در 
اين بستر اقدام به بارور كردن ايده خود كرد. در ابتدا و با 
توجه به ارزش ناچيز رمز ارز توليد توسط وی، تصور نمی شد 
روزی رمز ارز جزئــی از دارايی صاحبان ثروت جهان قرار 
بگيرد زيرا ارزش حقوقی آنها تنها بسته به حياط اعتباری 
افرادی دارد كه در آن سهيم هستند. بايد اذعان داشت كه 
رمز ارزها می توانند در يك زمان واحد و در دو مكان مجزا 
اختلاف ارزشی بسيار قابل توجهی داشته باشند، اين اختلاف 
ناشی از اين است كه دراصل پولی وجود ندارد و تنها يك 
اسم است كه بنا به اعتبار گوينده اعتبار پيدا كرده است، اين 
اعتبار می تواند در ظرف يك روز ارزش غيرقابل تصوری برای 

رمزارز ايجاد نمايد درحالی كه ارزش آن به واقع هيچ است.
در گذشــته ای نه چندان دور و پس از عصر مبادلات کالا 
به کالا و جايگزينی مسکوکات و اسکناس اختراع چينی ها، 
هر شــيئی که در مقابل کالايی مــورد تهاتر قرار می گرفت 

می بايســت اعتبار خود را از يک منبع اخذ کند، اين اعتبار 
به صورت عمومی دارايی های قيمتی همچون طلا و جواهرات 
حکومت هــا و يا قدرت نظامی بود. به دليل ســرعت پايين 
تغييــرات موجود در پشــتوانه حکومت ها، پول ها نيز کمتر 
دست خوش کاهش يا افزايش ارزش می شدند، اما در اوايل 
قرن نوزدهم و افزايش چشــمگير سرعت توليدات و پيشی 
گرفتــن ارزش توليد از ثروت های انباشته شــده در خزائن، 
قــدرت توليد، مبنای اعتبار پول ملی کشــورها و جايگزين 
فلزات قيمتی شد و اکنون نيز همين شاخص موجب تعيين 

ارزش پول ملی کشورهاست.
با کاهش توليد، ارزش پول نيز با کاهش مواجه می شــود 
و اين امرتأثير خود را در اقتصاد يک کشور به سرعت نشان 
می دهد، بدين ترتيب که ســرعت نوسان ارزش پول کشور 
افزايش يافته و به عنوان يک راه حل کوتاه مدت، چاپ پول های 
بدون پشتوانه به منظور ايجاد تراز پولی درصورت های مالی 
انجام می گيرد تا تــراز عمليات بودجه ای در بهترين حالت 
خود نمايش داده شــود، اين در حالی اســت که به صورت 
اصولی و در ميان مدت برای تنظيم تراز منطقی، لازم است 
ترتيبی اتخاذ شــود که ارزش توليد ملی افزايش پيدا کند 
بــرای انجام اين مهم بانک ها برای يک دوره خاص اقدام به 
افزايــش اعتبار دهی می کنند و کاهش نرخ بهره می اما اين 
افزايــش اعتبار به خودی خود امری تورم زا اســت که برای 
مهار آن نظام مالی و پولی کشــورها با اتخاذ سياســت های 
مطلوب و زمانبندی شــده سياست انقباضی همراه با اعمال 
روش های مالی در باب مديريت بر هزينه، نسبت  به کاهش 

پول در جريان اقدام می کنند.
 در کشــور ما در قالب سياست های مالی و پولی تا کنون 
ســعی بر آن بوده است که با چاپ و توليد پول، توان کاذب 
در قدرت خريد مردم ايجاد شود که همين امر باعث ايجاد 
عدم تناســب شده و تعادل بين عرضه و تقاضا را بر هم زده 

است که نتيجه نهايی آن تورم افسار گسيخته بوده است.
پيش زمينه واضح و مبرهن بالا بدين جهت عنوان شد که 

رابطــه پول و توان اعتباری آن تبيين شــود، حال می توان 
خلأ اين نظام ارزشــی را در رمز ارزها ملاحظه کرد؛ از اين 
منظر می توان پرســش کرد که چرا پولی که هيچ مرجع و 
نهاد سازمانی بر بازار آن نظارت و کنترلی دقيقی ندارد مورد 
توجه نظام برنامه ريزی پولی کشور قرار گرفته است و اينکه 
چگونه اين ابزار می توانــد در چالش های اقتصادی انعطاف 

لازم را از خود بروز دهد.
مشخص نيســت تفکر رمز ارز به ساختار حوزه حکومت 
پولــی و مالی کشــور چگونه راه يافتــه و بانک مرکزی چرا 
به دنبال ايجاد ارز مجازی به نام رمز ريال يا به احتمال ريال 
مجازی است، تاکنون هيچ کشوری به صورت رسمی مسائل 
پولی و مالــی خود را درگير رمز ارزها نکرده و هم با وجود 
اينکه رمــز ارزی چون تتر و... با ارزش دلار در صرافی های 
جهانی مقياس می شــود، هيچ بانک مرکــزی دارايی پولی 
خــود را حتی در حد درصد بســيار کم بــا تتر و يا رمز ارز 
مشــابه ثبت نکرده اســت، حال چگونه بانک مرکزی کشور 
مــا به دنبال خلق و ايجاد رمز ريال در قالب رمز ارز اســت، 
اگر اين مســئله به  جهت تأسی از دانش چينی هاست، بايد 
متوجه بود که مقياس بســيار خطرناک و فاحشی در مقابل 
قــرار دارد که بانک مرکزی و يا هر نهــاد مالی و پولی که 
متولی اين امر هســت را درگير خواهد کرد. مشکلات پول 
ملی و تعامــلات آن با نهادهای بين المللی مرتبط در حوزه 
ارزهای معتبر جهانی آن به شــدت وســيع است و اجرای 
اين اقدام بدون توجه به الزام های آنکه شــامل پاکســازی 
جريان توليد ملــی و همچنين ايجاد تعاملات بين المللی و 
بسترسازی جهت جذب سرمايه گذاری خارجی است بسيار 
مخاطره آميز خواهد بــود چرا که درحال حاضر نه به صورت 
جدی در حوزه تصميم گيرندگان عزم ايجاد بستر های لازم 
ديده می شــود و نه در زمان کوتاهی دســت يافتنی خواهد 
بود، حال با همه اين مشکلات ما به دنبال ايجاد شکل گيری 
پولی به نام رمز ريال هســتيم؟! در اين باره تنها چيزی که 
به ذهن خطور می کند، وجود مشــکلات مالی و پولی دولت 

يا نظام اجرايی کشور و ايجاد روش های جديد دست يافتن 
به پول از جيب مردم اســت که مدتی با آن مشکلات اداره 
کشور را حل کند، بديهی است با رسميت بخشيدن به اين 
پول از جهت ســاختاری، بدون شــک بايد مديريت آن در 
فضايی خارج از نظام و دستگاه های اجرايی شکل بگيرد که 
اين هم فرصت ســازی احتمالی برای برخی از بزرگ زادگان 
اســت که در قالب نهادهای مالی رمز ريال از رانت و ارتباط 
دولت و حکومت برخوردار هســتند، فرصت ايده آلی است 
تا ســياهچاله ای به نام رمز ريال ساخته شود تا با يکدست 
جيب مردم را به سوی خود بکشد و از سوی ديگر با بخشی از 
دارايی های مالی حاصل از خلاء های موجود در اين سياهچاله، 
مصيبت اقتصاد اين کشــور را بيشتر نمايد، همانگونه که در 
بازار طلا و سکه و ارز شاهد بوديم. درصورت تحقق اين اتفاق 
زيان حاصل از اين فرايند مالی و پولی نيز در پايان به سمت 
دولت و بانک مرکزی سوق داده خواهد شد و هزينه های آن 

از جيب مردم پرداخت خواهد گشت.
 آنچه رفت داســتان نهادهای مالی و پولی کشور است با 
نام ديگر و به عنوان رمز ريال که هنوز در هيچ نظام پولی و 
مالی بين المللی پذيرفته  نشده يا به به عبارتی هيچ لينکی به 
نظام مالی و پولی رســمی ندارد. تصور کنيد ارزی که ظرف 
يک هفته 80درصد از ارزش آن سقوط می کند چه ريسک 
بزرگی را متوجه جمعيت 80ميليون نفری کشــور می کند. 
چگونه ريسک موصوف در ذهن کارشناسان بانکی حل شده 
که طرح رمز ريال ميدهند، شــايد بايد در بارار بورس ايران 
به جست وجو نشست. اين هم از مزايای دولت هايی است که 
براساس تصورات مجازی، برنامه حل مشکلات را ظرف مدت 
کوتاه دارند درحالی که مشــکلات چهل ساله نيازمند نگاهی 
کارشناسی به عمق چهل سال است، اگر نمی خواهيم عذر و 
گناه خود را گردن گذشتگان و آيندگان بيندازيم بايد فکری 
اساسی درخصوص مشکلات مالی و پولی کشور داشته باشيم 
اين مهم از مجرای توجه به سياســت های کلان اقتصادی و 

بهبود و تقويت تعاملات بين المللی می گذرد. 

ريسك مالی و پولی 80ميليون نفری

سياه چاله ای به نام رمز ريال

نويسنده: سيدحسين قاسمي 
كارشناس اقتصادی

مشکلات پول ملي و تعاملات آن با نهادهاي بين المللي مرتبط در حوزه ارزهاي معتبر جهاني آن به شدت وسيع 
است و اجراي اين اقدام بدون توجه به الزام هاي آنکه شامل پاکسازي جريان توليد ملي و همچنين ايجاد تعاملات 
بين المللي و بسترسازي جهت جذب سرمايه گذاري خارجي است بسيار مخاطره آميز خواهد بود چرا که درحال حاضر 
نــه به صورت جدي در حوزه تصميم گيرندگان عزم ايجاد بســتر هاي لازم ديده مي شــود و نــه در زمان کوتاهي 
دست يافتني خواهد بود، حال با همه اين مشکلات ما به دنبال ايجاد شکل گيري پولي به نام رمز ريال هستيم
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ورشكستگي   موضوع 
بيـمـه هميشه يـكــي 
از بزرگ ترين نگراني هاي 
مخصوصا  بيمه گذاران 
بيمه گذاران بيمه نامه هاي 
بيمه  ازجمله  بلندمدت 
عمر و سرمايه گذاري بوده 
بازاريابان  اكثر  و  است 
صنعت بيمه در مواجهه 
با بيمه گــذاران، عمدتا 
با اين سؤال چالشــي مواجه بودند كه اگر شركت بيمه 
ورشكست بشود چه اتفاقي براي ايفاي تعهدات بيمه گر 

خواهد افتاد؟
ولي با وجود جدي بودن ســؤال مذکور، متأسفانه پاسخ 
قانع کننده اي از طرف کارشناسان بيمه به اين سؤال چالشي 
ارائه نمي گردد. درحالي که شرکت هاي بيمه هم همانند ساير 

کسب وکارها با خطر ورشکستگي مواجه هستند.
بحث ورشکســتگي شــرکت هاي بيمه نســبت به ساير 
فعاليت هاي تجاري بســيار حائز اهميت است زيرا با منافع 
عمومي و اجتماعي جمع کثيري از بيمه گذاران روبه رو بوده 
و تداوم بسياري از کسب وکارها به وجود و فعاليت مؤسسات 

بيمه وابسته است.
با وجود تفاوت هاي ســاختاري فعاليت هاي بيمه گري با 
ساير فعاليت هاي تجاري، فرايند ورشکستگي بيمه در ايران 
مانند ساير کســب وکارها تابع قانون تجارت است و قوانين 

بيمه و تاسيس بيمه مرکزي و بيمه گري به عنوان مواد قانوني 
تکميلي قانون تجارت در اين خصوص، نقش ايفا مي کنند، 
درصورتي کــه ماهيت صنعــت بيمه با ســاير فعاليت هاي 

اقتصادي متفاوت است.
به طور کلي شــرکت هاي بيمه همانند ساير کسب وکارها 
با سه نوع ورشکســتگي مشتمل بر ورشکستگي به تقصير، 
ورشکســتگي عادي و ورشکستگي تقلب مواجه هستند که 
از ايــن بين احتمال ورشکســتگي به تقصير، که ناشــي از 
اشتباه محاسباتي و سياستگذاري هاي غلط مديريتي است و 
ورشکستگي عادي، که مي تواند ناشي از شرايط بد اقتصادي، 

محيطي و برنامه ريزي غلط باشد، بيشتر است.
 درصورت عدم استفاده شرکت هاي بيمه از نيروي انساني 
شايســته، عوامل متعددي مي توانند زمينه ورشکســتگي 
شــرکت هاي بيمه را فراهم مي آورد که از آن جمله مي توان 

به موارد زير اشاره نمود؛
 نرخ گذاري اشتباه که باعث عدم تناسب حق بيمه محاسبه 
شــده با ريســک بيمه اي مي گردد و در نتيجه موجبات 

کاهش درآمد شرکت هاي بيمه را فراهم مي آورد.
 کمبود نقدينگي براي ايفاي تعهدات جاري شــرکت هاي 
بيمــه، که منجر به ايجاد فشــار به فــروش دارايي هاي 
غيرنقد شــونده و يا فروش بيمه نامه با قيمت غيرتعادلي 
توسط مؤسسات بيمه مي شود و موجبات تشديد و تسريع 

شرايط ورشکستگي را فراهم مي آورد.
 اشــتباه در بازاريابي، که باعث برآورد غيرواقعي از تعداد 
مشتريان ودر نتيجه محاسبه غيرواقعي حق بيمه متعاقب 

آن عدم تناســب حق بيمه با ريســک هاي پذيرش شده 
مي شود.

 عدم تشــخيص و تفکيک ريسک هاي ضعيف و شديد، که 
منجر به پذيرش ريســک هاي نامطلوب گرديده و زمينه 

افزايش شديد ضريب خسارت را فراهم مي آورد.
 عدم تعييــن واعمال نــرخ عادلانه در فــروش بيمه نامه 
به مشــتريان پرريسک و کم ريســک، که باعث مي شود 
مشــتريان پر ريســک اقدام به خريد بيمه نامه بنمايند و 
مشــتريان کم ريســک به خاطر نرخ غيرعادلانه از خريد 
بيمه نامه خودداري کنند. که اين امر باعث نا متوازن بودن 
ريسک هاي پذيرش شده مي شود و زمينه سقوط شرکت 

بيمه را فراهم مي آورد.
 صدور دستورات غيرحرفه اي توسط مديران مافوق و الزام 
واحدهاي فني به نرخ گذاري دستوري و غيرفني که باعث 
عدم تناسب نرخ با ريســک هاي پذيرفته شده مي شود و 
شرکت بيمه را با چالش خسارات سنگين مواجه مي کند.
 رقابت در نرخ شکني به منظور جلب و کسب سهم بيشتر بازار، 
درحالي که شرکت با مشکل نقدينگي روبه رو باشد که اين 
امر موجب بدتر شدن وضعيت مالي شرکت بيمه مي گردد.

حال که با عوامل تشديد کننده احتمال ورشکستگي آشنا 
شديم، شايد اين ســؤال به ذهن خوانندگان و بيمه گذاران 
محترم متبادر گردد که آيا خطر ورشکســتگي شرکت هاي 

بيمه داخلي را تهديد مي کند؟ 
با توجه بررســي عملکرد برخي از شــرکت هاي بيمه و 
عدم رويکــرد صحيح و علمي آنهــا در مواجهه با خطرات و 
مشکلاتي که شرکت هاي بيمه را تهديد مي نمايد متأسفانه 
بايد گفت که اين خطر در کمين تعداد اندکي از شرکت هاي 
بيمه هست. ازجمله عوامل و مواردي که هم اکنون برخي از 
شرکت هاي بيمه را در معرض خطر قرار داده اند عبارتند از: 
 کاهش شديد درآمدهاي ناشي از سرمايه گذاري که منجر 

به کاهش سود برخي از شرکت هاي بيمه گرديده است.
 کم توجهي به پرتفوي متوازن که باغث افزايش شديد ضريب 
خسارت برخي از شرکت ها شده است درحالي که باتوجه به 
وضعيت اقتصادي کشــور ضريب خسارت بالاي 80درصد 
خطر بالقوه اي هســت که برخي از شــرکت ها را به شدت 

تهديد مي کند.
 پذيرش دستوري بيش از ظرفيت برخي از بيمه نامه هاي 
زيان ده که متأسفانه انرژي و عملکرد شرکت هاي مورد نظر 
رابه شــدت به خود معطوف کرده و عرصه را براي پايداري 

مالي آنها تنگ نموده است.
 هيجان زدگي در پذيرش برخي از ريســک ها بدون توجه 
به تمهيدات پوشش هاي اتکايي مناسب که درصورت بروز 
خسارت احتمالي سنگين اين دسته از شرکت هاي بيمه 

را با بحران مواجه خواهد کرد.
 بحران هــاي اقتصادي ناشــي از شــوک هاي اجتماعي و 
اقتصادي ازجمله شــوک اقتصادي ناشــي از همه گيري 
کرونا که هم باعث کاهــش تمايل بيمه گذاران به خريد 

بيمه گرديد و هم باعث عدم پرداخت و يا تأخير در پرداخت 
حق بيمه ي بيمه نامه هاي صادره شد و متأسفانه عوارض 

آن همچنان در برخي از شرکت ها کاملا نمايان هست.
 وجود بيمه گزاران بدهکار و بدحساب که با وجود عدم تسويه 
حساب با شرکت بيمه گر قبلي همچنان به خريد بيمه نامه 
از ساير شرکت هاي بيمه ادامه مي دهند و متأسفانه برخي 
از شــرکت هاي بيمه هم صرفا به جهت جذب پرتفوي در 

دوره کوتاه مدت اقدم به پذيرش آنها مي کنند.
 آشفتگي در بازارهاي بيمه نوظهور يکي ديگر از چالش هاي 
شرکت هاي بيمه هست که متأسفانه بعضا شاهد پذيرش 
بدون مطالعه علمي ريسک هاي اين بازار توسط برخي از 

مؤسسات بيمه هستيم.
 تحول ديجيتال و فناوري هاي نوين ازديگر تهديداتي هست 
که شرکت هاي بيمه سنتي را بدليل مقاومت در برابر اين 

تحولات گرفتار ساخته است.
 افزايش نرخ تورم اقتصادي يکي ديگر از مشکلاتي هست 
که از يــک طرف بدليل افزايــش هزينه هاي بيمه گري، 
شرکت هاي بيمه را به ســمت افزايش حق بيمه هدايت 
مي کند که اين امر زمينه کاهش مشتري را فراهم مي سازد 
و از طــرف ديگر افزايش نرخ تــورم، افزايش قيمت ها را 
درپي دارد و اين موضوع باعث کاهش قدرت خريد مردم 
و در نتيجه عدم تمايل مشتريان به خريد بيمه مي گردد.

 حملات سايبري توســط هکرها، تهديد بالقوه اي هست 
که بعضي از شرکت هاي بيمه را که داراي زيرساخت هاي 
نرم افزاري ضعيف هستند در معرض خطر قرار داده است 
و بررسي ها نشان مي دهد برخي از شرکت هادر مقابل اين 
خطر بسيار شکننده هستند ودرصورت حملات سايبري 

عملکرد آنها به شدت دچار اختلال خواهد شد.
 تحريم هاي ظالمانه ازجمله مشــکلات ديگري هست که 
از دوجهت عملکرد بســياري از شرکت هاي بيمه ازجمله 
مؤسسات بيمه نوپا را تحت الشعاع قرار داده است، از يک 

ورشکستگی شرکت های بيمه، شرايط و دلايل

به طــور كلــي شــركت هاي بيمه همانند ســاير 
كســب وكارها با سه نوع ورشكســتگي مشتمل بر 
ورشكستگي به تقصير، ورشكستگي عادي و ورشكستگي 
تقلب مواجه هســتند كــه از اين بيــن احتمال 
ورشكستگي به تقصير، كه ناشي از اشتباه محاسباتي و 
سياستگذاري هاي غلط مديريتي است و ورشكستگي 
عادي، كه مي تواند ناشــي از شرايط بد اقتصادي، 
محيطي و برنامه ريزي غلط باشــد، بيشــتر است.  
درصورت عدم استفاده شركت هاي بيمه از نيروي 
انساني شايســته، عوامل متعددي مي توانند زمينه 

ورشكستگي شركت هاي بيمه را فراهم مي آورد

اســدی  تهيه كننده: رضــا 
قائم مقام كارگزاری  احمدآباد، 

رسـمی بيمه هزاره سـوم
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طرف باعث جلوگيري از مراودات مالي بين شرکت هاي بيمه 
داخلي با شرکت هاي بيمه بين المللي گرديده و اين امر اخد 
پوشــش بيمه اتکايي بين المللي را با چالش مواجه کرده و 
درنتيجه شرکت هاي بيمه را ناگزير به نگهداري ريسک هاي 
بزرگ در داخل کشور نموده است و از طرف ديگر ارتباطات 
فني و علمي را با شرکت هاي بيمه مترقي جهاني محدود 
نموده و در نتيجه باعث عقب ماندگي فني و علمي و ايجاد 

فاصله معنا دار با صنعت بيمه جهاني شده است.
با اين حــال با وجود وجود تمامي مــوارد پيش گفته و 
ضرورت هوشــياري بيمه گذاران در انتخاب شرکت بيمه گر 

خود، زياد جاي نگراني براي بيمه گزاران وجود ندارد زيرا:
خوشبختانه بيمه مرکزي جمهوري اسلامي ايران، وضعيت 
شــرکت هاي بيمه را هر ســاله به دقت بررسي و با روش هاي 
مختلــف نظارتي تحت نظارت خود دارد و با تعيين ســطوح 
توانگري شرکت هاي بيمه و صدور اخطارهاي لازم به شرکت هاي 
بيمه اي که عملکرد مالي مناســب ندارند و قادر به بازپرداخت 
بدهي هاي خود نيستند، هشدارهاي لازم را به جامعه بيمه گذاران 
ارائه مي دهد و بيمه گذاران مي بايست بهنگام خريد بيمه نامه با 
بررسي وضعيت شرکت  بيمه مورد نظر، ضمن انتخاب شرکت 
بيمه گر مطمئن، آگاه باشند که شرکت هاي بيمه اي که قادر به 
بازپرداخت بدهي هاي جاري خود نيستند با احتمال ورشکستگي 
در کوتاه مدت و شرکت هاي بيمه اي که فاقد توانگري مناسب 

هستند با احتمال ورشکستگي در بلندمدت مواجه هستند.
اما احتمال ورشکستگي شرکت هاي بيمه در مقايسه با ساير 
کسب وکارها بســيار پايين است، زيرا قوانين موجود ازجمله 
قانون بيمه و قانون تاسيس بيمه مرکزي و بيمه گري همراه با 
مصوبات شوراي عالي بيمه و همچنين نظارت هاي دقيق مالي 
و فني بيمه مرکزي جمهوري اسلامي ايران به عنوان نهاد ناظر 
بر عملکرد شرکت هاي بيمه، تمهيدات لازم را هم بهنگام صدور 
مجوز فعاليت شــرکت هاي بيمه و هم انتصاب مديران عالي 
آنها و همچنين در جهت جلوگيري از ورشکستگي مؤسسات 
بيمه و نيز در ايفاي تعهدات آنهادر قبال بيمه گذاران درصورت 

ورشکستگي احتمالي اتخاذ کرده است.
از جملــه مواد قانوني که در راســتاي حمايت از حقوق 
بيمه گذاران درصورت ورشکســتگي احتمالي موجود است، 
ماده32 قانون بيمه و ماده44 قانون تاســيس بيمه مرکزي 

و بيمه گري است.
طبق مــاده32 قانــون بيمــه درصورت ورشکســتگي 
شــرکت هاي بيمه، بيمه گذاران نسبت به ساير طلبکاران در 
اولويــت قرار دارند و بيــن معاملات مختلف بيمه در درجه 
اول، حق تقدم با معاملات بيمه هاي عمر اســت و براساس 
ماده44 قانون تاســيس بيمه مرکزي و بيمه گري، پرتفوي 
شرکت هاي بيمه منحله به شرکت بيمه ايران منتقل و اين 
شرکت متعهد ايفاي تعهدات شرکت بيمه گر منحله در قبال 

بيمه نامه هاي صادره خواهد بود.
علاوه بر مــواد مذکور در ماده60 قانون تاســيس بيمه 
مرکزي و بيمه گري به صراحت تأکيد شــده است که ودايع 

واموال شرکت هاي بيمه به عنوان تضمين حقوق و مطالبات 
بيمه گذاران اســت و درصورت انحلال و ياورشکستگي يک 
شرکت بيمه، بيمه گذاران، بيمه شدگان و صاحبان حقوق آنها 
نسبت به ساير بستانکاران حق تقدم دارند و شرکت هاي بيمه 
بدون موافقت قبلــي بيمه مرکزي نمي توانند اموال خود را 
صلح نمايند و يا به رهن بگذارند و يا موضوع هر نوع معامله 

با حق استرداد قرار دهند.
و همچنين مــواد 71 و 73 قانون مذکور با پيش بيني و 
الزام به اخذ پوشش اتکايي بيمه نامه هاي صادره، مؤسسات 
را مکلف نموده اســت بخشــي از تعهدات خود را نزد بيمه 
مرکزي جمهوري اسلامي ايران اتکايي نمايند تا ضمن نظارت 
و کنترل بيمه نامه صادره درصورت بروز خســارت احتمالي، 
نسبت به جبران بخشي از تعهدات بيمه نامه به ميزان سهمي 

که اتکايي نموده است اقدام نمايد.
نــا گفته نماند به منظور افزايــش ضريب اطمينان، طبق 
مصوبات شوراي عالي بيمه شرکت هاي بيمه مجاز به نگهداري 
ريسک بيشتر از طرفيت نگهداري تعيين شده توسط بيمه 
مرکزي نيســتند و براي صدور بيمه نامه براي ريسک هايي 
که مبلغ آنها بيش از حد نگهداري مؤسسه بيمه باشد صرفا 
درصورتي مجاز هســتند که براي بخش مازاد آن پوشــش 
اتکايي تحصيل نموده باشــند، بر اين اســاس شرکت هاي 
بيمه بايد ريسک هاي بيشتر از طرفيت مجاز نگهداري خود 
را از طريق شرکت هاي بيمه گر اتکايي داخلي و يا بين المللي 
تحت پوشــش اتکايي قرار دهند، بدين صورت شرکت هاي 
بيمه علاوه بر پشتوانه مالي بيمه مرکزي مي تواند از پشتوانه 
مالي بيمه گرهــاي اتکايي داخلي و بين المللي هم بهره مند 
شــوند که اين امر، ريسک بروز تحميل خسارت هاي بزرگ 
به شــرکت هاي بيمه واحتمال ورشکستگي آنها را به مقدار 

قابل توجهي کاهش مي دهد. 

 صنعت خودرو؛ در صدر شاخص توليد صنعتي بورس
با وجودي که زيان انباشــته سال هاي گذشته گريبانگير 
صنعت خودرو بوده اما در 6ماهه نخست امسال صنعت خودرو 
و قطعات در صدر شــاخص توليد صنعتي بازار سرمايه قرار 
داشــته و مهم ترين عامل در رشد 6.7درصدي اين شاخص 

بوده است.
به گزارش...، شــاخص کل بورس در نخستين روز کاري 
ســال جاري با رقم يک ميليون و390هــزار و 859واحد کار 
خــود را آغاز کرد. اين شــاخص نســبت به شــاخص کل 
بــورس در نخســتين روز کاري ســال1400 کــه برابر با 
يک ميليون و309هــزار و 561بود، رشــدي تقريبا 81هزار 

واحدي را نشان مي داد.
با اين حال شــاخص کل بورس در پايان شهريورماه سال 
گذشــته يک ميليون و386هــزار و 451واحد بود که تقريبا 
افتي 4هزار واحدي را نســبت به روز نخســت سال1400 
نشــان مي دهد اما شاخص کل بورس در آخرين روز کاري 
شهريورماه امسال برابر با يک ميليون و355هزار و 240واحد 
و نسبت به نخستين روز کاري امسال افتي 35هزار واحدي 

را به ثبت رسانده است.
از ســوي ديگر اين تنها رقم شــاخص کل نيســت که با 
کاهش همراه بوده بلکه ارزش بازار نيز کاهش چشــمگيري 
را در 6ماهه نخست امسال به ثبت رسانده است. ارزش بازار 
در نخســتين روز کاري 1401 برابر با 5ميليون و540هزار 
ميليارد تومان بوده که در آخرين روز تابســتان به 5ميليون 
و 97هزار ميليارد تومان رســيده اســت و در حقيقت افتي 
450هزار ميليارد توماني را به ثبت رسانده است. درصورتي 
کــه رقم دلار در بازار آزاد را به طــور ميانگين براي 6ماهه 

نخســت امســال رقم 30هزار تومان درنظر بگيريم، ريزش 
ارزش بــازار به معناي دود شــدن 15ميليارد دلار از ارزش 

سهام مردم در بازار سرمايه است.
بايــد توجه داشــت که بــه عقيــده بيشــتر ناظران و 
تحليل گران، بازار بورس در 6ماهه نخســت امسال به دليل 
بي اعتمادي، قيمت گذاري دســتوري، رکود جهاني، کاهش 
قيمت کاموديتي ها، فشار فروش اوراق دولتي در بازار، تأثير 
عدم احياي برجام و بسياري از مشکلات ريز و درشت ديگر 
هم از افزايش تورم و هم رشد نرخ ارز جا مانده و در مقايسه 
با تمامي بازارهاي مشــابه خود از قبيل مسکن، طلا، سکه و 

خودرو بازده منفي تري داشته است. 

 رشد متوالي شاخص کل توليد صنعتي شرکت هاي 
بورسي براي سومين ماه

بررسي آمارهاي شاخص کل توليد صنعتي در 5ماهه نخست 
امسال نشان مي دهد که اين شاخص براي سومين ماه متوالي 
در مردادماه امسال نسبت به ماه مشابه سال قبل از آن با رشد 
همراه بوده و 6.7درصد بالاتر ايستاده است. مهم ترين عامل در 
رشد شاخص توليد صنعتي در مردادماه، رشد بالاي شاخص 

توليد در صنايع توليد خودرو و قطعات آن بوده است.
بالاترين افت شــاخص توليد در پنج ماهه نخست امسال 
نسبت به مدت مشابه سال قبل هم مربوط به توليد محصولات 
کاغــذي )12.2- درصد(؛ صنايع غذايي )6.8- درصد( بوده 
اســت. با اين حال بالاترين رشــد در اين شــاخص مربوط 
به صنايع خودرو و قطعات )22.1درصد(؛ ماشــين آلات و 
تجهيزات صنعتي )19.6درصد( و منسوجات )17.7درصد( 

بوده است.

گزارش 6ماهه شاخص توليد صنعتي بورس
به همراه تحليلي از شرايط كلي بازار

تحريم هاي ظالمانه ازجمله مشكلات ديگري هست 
كه از دوجهت عملكرد بسياري از شركت هاي بيمه 
ازجمله مؤسسات بيمه نوپا را تحت الشعاع قرار داده 
است، از يك طرف باعث جلوگيري از مراودات 
مالي بين شركت هاي بيمه داخلي با شركت هاي 
بيمه بين المللي گرديده و اين امر اخد پوشــش 
بيمه اتكايــي بين المللي را با چالش مواجه كرده 
و درنتيجه شركت هاي بيمه را ناگزير به نگهداري 
ريســك هاي بزرگ در داخل كشور نموده است 
و از طــرف ديگــر ارتباطات فنــي و علمي را با 
شركت هاي بيمه مترقي جهاني محدود نموده و 
در نتيجه باعث عقب ماندگي فني و علمي و ايجاد 

فاصله معنا دار با صنعت بيمه جهاني شده است

گزارش: مهدی رهبر 
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يکــي از نکات کليدي و مهم که داده هاي شــرکت هاي 
بورســي به آن اشاره دارند، رشد شاخص توليد شرکت هاي 
صادراتي بعد از 22ماه در مقايسه با رشد شاخص توليد ساير 

شرکت ها بوده است.
آمارهاي منتشر شده از سوي شرکت هاي حاضر در کدال 
نشــان مي دهند که رشــد توليد محصول نهايي )مصرفي و 
ســرمايه اي( در ماه هاي اخير بيشتر از رشد توليد کالاهاي 

واسطه اي بوده است.
از سوي ديگر رشد موجودي انبار به جز در خودروسازي 
و محصولات دارويي در ســاير صنايع به اين دليل بوده که 

رشد توليد بيشتر از رشد فروش بوده است.
 

 خودروسازي در صدر؛ محصولات کاغذي در کف
در پنج ماهه نخست امسال، رشد شاخص توليد در صنايع 
خودروسازي و قطعات 22.1درصد بوده و اين صنايع بالاترين 
رشــد را به خــود اختصاص داده اند. بخش بزرگي از رشــد 
نمادهايي مانند خودرو، خساپا و خگستر ناشي از اميدواري 
بــه احياي برجام و ورود قطعــات و همچنين تلاش وزارت 
صنعــت براي تکميل خودروهاي نيمــه آماده در پارکينگ 

آنها بوده است.
بعد از ايــن صنايع، صنعت ماشــين آلات و تجهيزات و 
منســوجات به ترتيب با 19.6 و 17.7درصد رشــد نسبت 
به مدت مشابه سال گذشته در صدر تغييرات شاخص توليد 
صنايع بورسي قرار داشته اند. نمادهايي ازجمله لخزر، لسرما، 

لبوتان و تمحرکه ازجمله نمادهاي برتر اين صنايع بودند.
فلــزات اساســي با 8.5درصــد، کاني هــاي غيرفلزي با 
5.9درصد، لاســتيک و پلاستيک با 4.7درصد، محصولات 
فلزي با 3.5درصد، صنايع شــيميايي با 3.2درصد و صنايع 
دارويي با 1.7درصد رشــد ديگر صنايعي بودند که در اين 

مدت رشد داشته اند.
هرچند صنايع فولاد ايران به دليل دامپينگ روســيه در 
بازار جهاني بسياري از فرصت هاي صادراتي خود را از دست 

داد امــا نمادهايي مانند فولاد، کگل، فملي و فخوز ازجمله 
نمادهاي برتر اين گروه محسوب مي شدند.

در طــرف مقابــل محصولات کاغذي، صنايــع غذايي و 
دســتگاه هاي برقي به ترتيب با 12.2- درصد، 6.8- درصد 
و 2.2- درصد کاهش بيشــترين افت را در مقايسه با مدت 

مشابه سال گذشته به ثبت رسانده اند.
 

 بالاترين سودسازي در صنايع
گرچه ســودآوري در شــرکت ها و صنايع مســئله مالي 
محسوب مي شود ولي بايد توجه داشت که براي تداوم توليد 
و پايداري رشــد در صنايع داشتن حاشيه سود مطمئن از 

الزامات به شمار مي آيد.
براساس گزارش پژوهشکده پولي و بانکي بانک مرکزي، 
در سه ماهه نخست امسال رشد سود اسمي شرکت ها نسبت 
به سال قبل از آن 45.4درصد بوده است. تعداد شرکت هاي 
زيان ده نيز در اين مدت 68شرکت بوده که نسبت به سال 

قبل )56شرکت( تفاوت محسوسي نداشته است.
بررسي صورت هاي مالي شرکت ها از سامانه کدال نشان 
مي دهد که در بين صنايع مهم، شرکت هاي خودروسازي و 
ساخت قطعات بدترين وضعيت را از نظر سودآوري داشته اند 
به نحوي که جمع ســود خالص تمام شرکت هاي آن منفي 
است. هرچند که در 6ماهه نخست امسال، زيان ساخته شده 
توسط صنعت خودروسازي 37.4درصد کمتر از زيان ساخته 

شده در فصل مشابه سال1400 است.
در بين صنايع بورســي، همواره بالاترين سود متعلق به 
صنعت شيميايي و فلزات اساسي که صادرات محور هستند، 
بوده به نحوي که اين صنايــع به ترتيب با 53و 52.3درصد 
رشــد سود اسمي را در سال1400 نسبت به سال1399 به 
ثبت رسانده اند اما رشد سودآوري اين صنايع به دليل جنگ 
اوکرايــن، رکود جهاني و کاهش قيمت کاموديتي ها در بهار 
امسال به حدود 20درصد رسيده که بسيار کمتر از نرخ تورم 

و همچنين رشد سودآوري ساير شرکت ها بوده است. 

 اخبار مالی - چارچوب هــای نظارتی جديد منطبق 
با شــاخص های اقتصاد پايدار )محيط زيست، اجتماع 
و حاكميت شــركتی( به سرعت در حال ظهور هستند 
ازاين رو گزارش دهی و افشای اطلاعات شركتی منطبق 
با اين شاخص ها تا كنون در بيش از 140كشور در سراسر 
جهان مورد اســتفاده قرار گرفته اســت. برنامه های 
بين المللی برای تامين مالی پايدار با الزامات همراه آن 
در پيش روی فعالان اقتصادی قرار دارد. به ترتيبی كه 
در اتحاديه اروپا مقررات ســطح 2افشای مالی پايدار 
)SFDR( از اول ژانويــه2023 به مورد اجرا گذاشــته 
می شــود، اين گامی مهم برای هدايت سرمايه گذاران و 

سرمايه گردانان در شرايط نوين بازار جهانی است.
 موضــوع برنامه های جامع مالی پايــدار ارائه يک تعريف 
مشــترک از فعاليت های پايدار، الزام شرکت ها به ادغام 
پايداری و ريسک در مديريت خود و افشای تأثير آنها در 
محيط بازار است اهداف اين برنامه ها را می توان به ترتيب 

زير فهرست کرد:
 شفافيت بيشتر در مورد محصولات سرمايه گذاری با توجه 
به استاندارد های زيســت محيطی، اجتماعی و حاکميت 

)ESG( شرکتی
 اســتفاده از يک طبقه بندی مشخص برای تعيين و ارائه 

يک تعريف مشترک از فعاليت پايدار در حوزه اقتصاد
 تنظيم اســتانداردهای بازار برای محصولات مالی ازجمله 
اوراق قرضه سبز، معيارها و برچسب های زيست محيطی 
از اول دی ماه2023 الزامات برای رعايت اســتانداردهای 
گزارش دهی فنی، جهت افشــای پيش قراردادها به صورت 
دوره ای در ســطح محصول و همچنين افشــای سايت های 
توليد در ســطح نهاد و محصول در اتحاديه اروپا گسترش 
خواهــد يافت. از ژوئن2023 نيز افشــای اطلاعات در وب 
سايت شرکت ها در سطح سازمانهای مادر با توجه به تأثيرات 
نامطلوب اصلی، بايد با توجه به نخستين دوره مرجع )سال 

تقويمی2022( انجام بگيرد.
عــلاوه بر اين، براســاس مقــررات طبقه بنــدی، از اول 
ژانويه2023 نيز شــرکت های غيرمالی بايد شــاخص های 
عملکرد کليدی را برای همســويی بــا مقررات طبقه بندی، 

بررسی و اعلام کنند.
افشــای اطلاعات همواره يکی از چالش های کليدی در 
راســتای عدم تطابق در زمانبندی اجرای گزارش دهی بوده 
اســت، بدين ترتيب که شــرکت های مالی ملزم به گزارش 
اطلاعات براســاس شاخص های ESG هستند که اين خود 
بر داده های شــرکت های مادر متکی اســت، نهاد هايی که 
خودشــان ملزم به افشای آن داده ها تا تاريخ های مشخصی 

در آينده نيستند.
در بريتانيا نيز مقررات افشا و گزارش دهی در حال توسعه 
اســت، به طوری که اين کشور پيشتر توصيه های گروه ويژه 

 TCFD در مورد افشای مالی اطلاعات مرتبط با اقليم FSB
که در سال2017 برای صنعت صندوق بازنشستگی منتشر 

شد، کاملا پذيرفته و به مورد اجرا گذاشته است.
براســاس گزارش FSB، تا پايان ســال2021، حاميان 
TCFD در 89کشــور و حوزه قضايی با ارزش بازار ترکيبی 
بيــش از 25تريليون دلار )افزايش 99درصدی نســبت به 

سال2020( فعال بودند.
ساختار حول چهار حوزه موضوعی که عناصر اصلی نحوه 
عملکرد شــرکت ها را نشان می دهد دور می زند اين عناصر 
عبارتند از: حاکميت، راهبرد، مديريت ريســک، و معيارها 
و اهداف. افزون بر ايــن عناصر اصلی 11موضوع مربوط به 

پشتيبانی نيز در ساختار افشای اطلاعات قرار می گيرد.
فرض بر اين اســت که افشــای اطلاعات مالی مرتبط با 
اقليم يک چارچوب اطلاعاتی برای کمک به سرمايه گذاران 
در ارزيابی ريسک ها و فرصت های مرتبط با آب و هوا ايجاد 

می کند.
در ايــالات متحده الزامات افشــای مرتبط با اقليم برای 
شــرکت های مالی و ناشران منتشــر و اجباری شده است. 
 TCFD براســاس چارچوب های جهانی مانند توصيه های
و پروتکل GHG، قوانين مصوب SEC قرار است به صورت 
مرجله ای از سال2023 اجرا شوند و بدين ترتيب گزارش های 
دوره ای، بروشــورهای صندوق و ســاير موارد شرکت های 
مالــی نياز به ارائه داده های مرتبط با اقليم را در بيانيه های 

ثبت، دارند.

ESG بيشتر و شفاف تر  مسيری به سوی داده های 
به نظر می رسد سياستگذاران دولتی و بخش خصوصی در 
بسياری از کشورها در حال درک بهتر نياز به ارائه گزارش های 
افشا و شاخص های ESG شده اند. البته اين موضوع ممکن 
است با مقاومت هايی در سطح کميسيون بورس و اوراق بهادار 
مواجه شود، با اين حال، صرف نظر از سطح بلوغ مقررات در 
هر منطقه، آنها نشان دهنده تحولات مثبت هستند. به صورت 
کلی روند غالب در بازارهای سرمايه گذاری، هماهنگ کردن 
افشــاها در انطباق با شاخص های اقليمی، افزايش شفافيت 
 )KPIs( سرمايه گذاری از طريق شاخص های کليدی عملکرد

و تلفيق استانداردهای مختلف برای رتبه بندی است.
با گذشــت زمان سازگاری و مشــارکت شرکت ها جهت 
استفاده از شاخص های ESG در فرايند گزارشگری در حال 
انجام اســت. برنامه های اقدام پايدار و گزارش دهی نظارتی 
داده های بيشتری را برای کمک به همه طرف ها در ارزيابی 
عملکرد شــرکت ها و هدايت گزارش های نظارتی منطبق با 
شاخص های پايداری توليد می کند. سرمايه گذاران همچنين 
از اطلاعات بيشــتری در مورد اينکــه چگونه ترجيحات و 
الزامات پايدار آنها با پرتفوی ســرمايه گذاری آنها مطابقت 

دارد، بهره مند خواهند شد. 

ظهور رگولاتورهای ESG و شاخص های نوين در افشای مالی
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  اخبارمالــي- به دنبال 
افزايــش فزاينده تقاضا 
براي خودرو كه در نتيجه 
كالايي  ماهيــت  تغيير 
مصرفي  از  محصول  اين 
داد،  رخ  به ســرمايه اي 
براي  متعددي  شيوه هاي 
مديريت بازار اين محصول 
و جلوگيري از خروج بازار 
از تعادل مورد نظر نهاد هاي 
دولتي در گير در توليد و عرضه اين كالا به مورد اجرا گذاشته 
شد. تعريف فرمول هاي غيركارآمد نرخ گذاري تا قرعه كشي 
و... اما هيچ يك از اين راه كارها موفق به مهار قيمتي و حذف 
رانت مؤثر در اين بازار نشدند. نرخ تورم بالا و تفاوت نرخ درب 
كارخانه و بازار آزاد مديران را به اين جمع بندي رساند كه از 

مكانيسم بازار سرمايه براي عرضه اين محصول بهره ببرند.
در سال1396 براي نخستين بار عرضه خودرو در بورس کالا 
مطرح شد اما به دلايل وجود مخالفان جدي داراي منافع در اين 
بازار، طرح به فراموشــي سپرده شد تا سرانجام به دليل افزايش 
قابــل توجه رانــت توزيعي و به روز نارضايتي گســترده در بين 
اقشار مصرف کننده و هشدار برخي کارشناسان اقتصادي و حتي 
قانونگذاران در مجلس شوراي اسلامي 28ارديبهشت ماه1401 
خودرو به صورت مشروط و محدود وارد بورس کالا شد تا قيمت 
اين کالا با نرخي حد واسط ميان نرخ کارخانه و بازارعرضه شود. 
پيش بيني اينگونه بود که با ورود خودرو به بورس نه تنها کشف 
قيمت واقعي محصول محقق شــود بلکه تأثير مثبتي در بخش 
توزيع از خود بر جاي گذارد و فرايند عرضه را نيز قانونمند تر کند. 
البته موضوعات ديگري چون کاهش دلال بازي و کلاهبرداري در 
بازار و البته تلاش براي تنظيم بازار نيز مد طراحان اين شيوه از 

عرضه نظر قرار داشت.
براي روشن تر شدن وضعيت عرضه خودرو در بورس و شيوه 
نظارت بر عرضه اين محصول پيشتر مصرفي و امروزه سرمايه اي، 
به سراغ عليرضا صادقي، رئيس اداره نظارت بر بورس هاي کالايي 

رفتيم و از ايشان درباره عرضه خودرو در بورس و نظارت بر اين 
عرضه پرسش هايي را مطرح کرديم. متن زير پاسخ و توضيحات 

صريح ايشان به اين پرسش ها است؟
  ابتدا براي آشنايي مخاطبين ما با اداره تحت مديريت شما، 
توضيحي درباره وظيفه ادراه نظارت بر بورس كالايي بدهيد؟

به طور کلي، بورس هاي کالايي حال چه بورس کالا و چه بورس 
انرژي به دو بخش تقسيم مي شوند، يک بخش بازار فيزيکي است 
که معاملات کالاهاي فيزيکي در آن انجام مي شود و يک بخش هم 
بازار مشتقه يا مالي يا ساير اوراق بهادار است که اوراق بهادار در آن 
بازار قابل معامله است. اداره نظارت بر بازار بورس هاي کالايي فرايند 
عرضه از مرحله پذيرش کالا هايي تا فرايند و شرايط عرضه و تا مرحله 
معاملات را مورد نظارت و بررسي قرار مي دهد. در عين حال بر وضعيت 
تقاضــا و عرضه و بر تصميماتي کــه از اختيارات مديرعامل بورس 
است نيز نظارت مي کند. تصميم گيري درخصوص تأييد و عدم تأييد 
معاملات نيز با هماهنگي ســازمان، توسط اين اداره انجام مي شود. 
بعد از انجام معاملات نيز منابع تخصيص و تسويه انجام مي پذيرد، 
مي دانيد که اين کار در اتاق پاياپاي بورس انجام مي پذيرد. مدارکي 
که از طريق کارگزار به بورس يا اتاق پاياپاي بورس ارائه مي شود، آن 
مدارک تسويه و تجميع مي شود و ما به فروشنده اعلام مي کنيم که 
اشخاصي که کالاي شما را خريده اند تسويه کرده اند و وجوهش را 
منتقل مي کنند و اسناد تسويه را براي فروشنده ارسال مي کنيم و 
بدين ترتيب فروشنده در مرحله آماده سازي  براي تحويل کالا اقدام 
مي کند. اين کليت براي کالاهايي است که در بازارهاي فيزيکي مورد 
معامله قرار مي گيرند. در بازار اوراق بهادار و مشتقه معاملات گواهي 
سپرده کالايي و معاملات صندوق هاي کالايي داريم که مورد معامله 
قرار مي گيرند، معاملات در اين بازارها از ساعت معاملاتي که اعلام 
شده تا پايان ساعت اعلام شده توسط واحد نظارتي ما در لحظه چک 
مي شود و کنترل هاي لازم روي آن انجام مي شود. در پايان روز اگر 
معاملاتي در اوراق بهادار باشد که مشکوک باشد يا خلاف مقررات 
انجام شده باشد ابلاغ صورت مي گيرد و عدم تأييد دريافت مي کند 
بدين ترتيب توسط ناظر بازار تأييد نمي شود. حتي در اين باره مکاتباتي 
با کارگزار يا معامله گري که از طريق کارگزار است انجام مي دهيم و 

اگر موردي باشد دلايل و توضيحات ايشان را اخذ مي کنيم.

عليـرضـا صـادقـي، رئـيس 
اداره نظارت بر بورس هاي كالايي

مسابقه خودروسازها در پيست بورس کالا

  چرا مواردي مثل خودرو كه يك كالاي مصرفي است 
در بورس كالا عرضه شده است؟ دليلش چه بوده است؟

اينطور برداشت مي کنم که عرضه خودرو در بورس کورد پرسش 
است، درست مي فرماييد که خودرو يک کالاي مصرفي است ولي 
در سال هاي اخير خودرو تبديل به يک کالاي سرمايه اي در کشور 
شده است. همينطور به دليل بحث تفاوت فاحش قيمت ها بين 
درب کارخانه و بازار آزاد، به نظر مي رسد در بيشتر معاملاتي که 
در اين حوزه رخ مي دهد )قرعه کشي( ممکن است اين حواله ها با 
قيمت بازار آزاد خريد و فروش شود و در نهايت مي بينيم خيلي 
از افرادي که در اين فرايند هاي قرعه کشي خودرو نصيبشان شده 
مصرف کننده واقعي نيستند. به همين خاطر رويکرد اين شد که 
در بستر حراج اين عرضه صورت بگيرد و هرکسي متقاضي بود از 
طريق بورس خريد انجام دهد. کار بدين صورت است که وقتي 
پذيرش انجام شد، يا شرايط پذيرشي توسط هيأت پذيرش محق 
شد، درصد تعهداتي براي عرضه کننده خودرو که مي خواهد عرضه 
کند تعيين مي شود به طور مثال خودروساز متعهد است که درصد 
مشخصي از تعهد عرضه مثلا از 2.5 از 50 درصد توليد را در بورس 
عرضه کند. اين فرايندي است کاملا شفاف. درست است نخست 
قيمت پايه درج مي شــود و بر اين اساس خريداران و درخواست 
خريد را از کارگزارانشان در بورس درج مي کنند. با اين حال در 
زمان انجام، مشــاهده مي کنند که شرايط بازار خيلي شفافعلام 
شده اســت. به عنوان مثال 1000دستگاه از چه مدل خودرويي 
عرضه مي شــود و مثلا 20هزار نفر متقاضي هستند که دوبرابر 
ميزان عرضه است. به کارگزار خود قيمت را اعلام مي کند. تا يک 
قيمت مشــخصي صرفه اقتصادي دارد که خريدار وارد شود که 
خريد خود را انجام دهد. براساس رويکرد، خريدار واقعي بيشتر 
وارد مي شود. به ويژه بحث پيش پرداختي که در سامانه وجود دارد. 
در سايت پيش فروش وزارت صمت و قرعه کشي پيش پرداختي 
صورت نمي گيرد ولي در بورس پيش پرداخت صورت مي گيرد.

  باتوجه به اينكــه قرار بود وزارت صمت ســامانه 
يكپارچه اي براي عرضه خودرو داشته باشد اين سياست 
عرضه خودرو در بورس كالا و آن سامانه باهم هماهنگ 
مي شوند و يا ممكن است تمام خودرو ها در بورس كالا 

بيايند و سامانه برچيده شود؟
بســتر بورس و مجموعه بورس کالا آمادگي کامل را دارند 
که هر مدل خــودرو را در بورس پذيرش و عرضه کنند. اين 
تصميمي است که سياستگذاران و مجموعه وزارت صمت بايد 
بگيرند که آيا الزامي به عرضه بگذاريم يا تمام خودروســازان 
خودروي توليدي خود را در بورس کالا انجام دهند يا نه، کما 
اينکه چنين اتفاقي در ســيمان رخ داد و از حدود 78شرکت 
توليد کننده سيمان در کشور، 74شرکت در بورس کالا پذيرفته 
شدند و محصولات خود را عرضه کردند. با وجود نوسانات فصلي 
که ناشي از دلايل بيروني ولي در کل روند شفاف قيمتي رخ 
داد و مشخص اســت که خريداران چه افرادي هستند و چه 
مقدار فروش داشــتند و اطلاعات خريدار هم هســت که چه 
صنفي هستند. البته اطلاعات خريدار محرمانه باقي مي ماند. 
بــا عرضه خودرو در بورس هم حقــوق مصرف کننده رعايت 

مي شــود و هم حقوق سهامداران شرکت توليد کننده چرا که 
به هرحال شــرکت بايد کالاي خود را به قيمت واقعي بفروشد 
و اگر قرار اســت کسي اين ميان رانتي بردارد بايد عايدي اش 
بيشــتر براي توليد کننده باشــد تا کسي که پولي مي گيرد و 

کالايي را جابه جا مي کند.
البته ابزارهاي ديگري هم در اين حوزه مي تواند وارد شود. مانند 
گواهي هاي سپرده خودرو تا خودروساز بتواند از طريق بورسکالا با 
قيمت روز تامين مالي کند. اين به کساني که مي خواهند در حوزه 
خوردو سرمايه گذاري کنند اين امکان را مي دهد که بيايند و گواهي 
ســپرده را تبديل به خودرو کنند يا خريد و فروش انجام دهند و 
مانند گواهي ســپرده طلا يا هر موضوع ديگري مي توانند با اين 
ابزار سرمايه گذاري انجام دهند. اين اتفاقي است که درحال حاضر 
دست به نقد رخ داده است درحالي که در سيستم قرعه کشي وزارت 
صمت عملا با يک لاتاري روبه رو هســتيم که يک بار مي گويند 
هک شد و يک بار مي گويند هنوز نتايج قرعه کشي در نيامده و...

  بسياري از مصرف كننده ها از طريق فروش اقساطي 
صاحب كالا مي شوند، باتوجه به اينكه بورس كالا همچون 
ديگر كالاهاي عرضه شــده در اين بازار، به فكر انتشار 
گواهي براي خوردو است، آيا فروش اقساط اين كالا نيز 

مي تواند صورت بپذيرد؟
در بورس کالا ابزاري داريم به نام اوراق سلف موازي استاندارد. 
همين پيش فروش هاي يکساله شرکت مي تواند در قالب اوراق و 
سلف هم تامين مالي شود. به عنوان مثال يک شرکت مي خواهد 
يک هزار دســتگاه خودرو را يک ســال آينده تحويل دهد. اين 
شرکت مي تواند اوراق سلف منتشر  کند و خريداران مي تواند اين 
اوراق را بخرد. هم اکنون بستر اين معاملات ثانويه مهيا است. اين 
مثال مانند حواله هاي فروش و کارتکسي بود که پيشتر مشتري ها 
مي گرفتند. ولي تفاوتش اين است که در بورس کالا به هيچ وجه 
خودروســاز نمي تواند خودرو را تحويل ندهد. اگر تحويل ندهد 
جرايم سنگيني برايش ديده شده است. مانند سپرده هاي بانک 
مرکزي که اگر قرض بيش از حد بگيرند بايد سود بالايي بپردازند.
در باره تحويل خودرو نيز وضعيت اينگونه است که عرضه کننده 
متعهد شده که تعداد مشخصي خودرو را تحويل دهد. مقرراتي 
هســت که عرضه کننده متعهد است در تاريخي که در اطلاعيه 
عرضه اعلام کرده کالا را تحويل خريداران بدهد. حال اگر کالا را 
با تأخير تحويل دهد يا عدم تحويل کالا صورت بگيرد جزو مقررات 
مقررات بورس و کالا است که بايد 5درصد ارزش معامله را به عنوان 
خسارت به خريدار پرداخت کند. يا درصورتي که در ارائه تأخير 
داشته باشد جرايمي در دستورالعمل ديده شده که به ازاي هر روز 
تأخير بايد به خريدار پرداخت شود. اين يک تضمين کافي است 
که به هر طريق انجام اين معاملات و مزيت انجام اين معاملات 
را نســبت به معاملات خارج از بورس ثابت مي کند. اين حسن 
بزرگي است که در بورس وجود دارد. توجه داشته باشيم جرايم 
عدم تحويل کالا جرائم قابل توجهي است که براي عرضه کننده 
ديده شده است. نکته بعدي اينکه بورس کالا در قبال پذيرشي 
که عرضه کننده ها انجام مي دهند تضاميني را هم از ايشان دريافت 

مي کند تا به عنوان تضمين عرضه آنها باشد. 



 مسئوليت اجتماعی شركتی )CSR( يك مفهوم مهم 
برای هر كسب وكاری اســت كه برای حضور در بازارها 
در دهه پيش رو تلاش می كند. در دهه گذشته، بسياری 
از شركت ها سياست های مســئوليت پذير اجتماعی را 
به مورد اجرا درآوردند. در اين دهه ۹2درصد از شركت های 
S&P500 گزارش هايی را منتشر كردند كه تلاش های خود 
را در رابطه با مسئوليت اجتماعی و پايداری در سال2020 
نشان می داد. اين آمار در سال2011 كمتر از 20درصد بود. 
اين رويكرد علاوه بــر كمك به جامعه از طريق خدمات 
و محصولات ســودمند، به عنوان يك راهبرد بازاريابی 

قدرتمند و متمايز كننده برند عمل می كند.
کسب وکارهای بزرگ تنها نهادهايی نيستند که از ايجاد و 
به کارگيری پلتفرم مسئوليت اجتماعی شرکتی سود می برند. 
بسياری از شرکت های کوچک  و  متوسط نيز راه های خلاقانه ای 
برای اتخاذ رويکرد مسئوليت پذير اجتماعی با هدف تأثيرگذاری 

مثبت بر ديگران پيدا کرده اند.

 مسئوليت اجتماعی شرکتی چيست؟
به صورت کلی مسئوليت اجتماعی شرکتی مفهومی است که 
در آن نشــان داده می شود که کسب وکارها برای فعاليت هايی 
که به نفع جامعه در مقياس محلی، ملی يا جهانی است، ارزش 
قائل می شوند. اين رويکرد نشان دهنده آن است که کسب وکارها 
نه تنها به سودآوری بلکه به ساير کارکردهای تجاری که به بهبود 
وضعيت جوامع منجر می شــود نيز اهميت می دهند. رويکرد 
به کسب وکار با ذهنيت مســئوليت پذيری اجتماعی به يک 
اولويت مهم برای بسياری از مصرف کنندگان، سرمايه گذاران 
و کارمندان در جوامع امروزی تبديل شــده اســت. هم اکنون 
70درصد از مردم در کشورهای پيشرفته صنعتی معتقدند که 
شــرکت ها »تا حدودی« يا »بسيار زياد« وظيفه دارند در کنار 
تجــارت، به ارائه خدماتی بپردازند که جهان را به مکانی بهتر 
تبديل می کند، درحالی که فقط 37درصد معتقدند که اولويت و 
هدف يگانه کسب وکارها تنها ايجاد سود برای سهامداران است. 
با درنظر گرفتن اين موضوع، به راحتی می توان فهميد که چرا 
هر صاحب کسب وکار و مدير بازاريابی لازم است برای تعريف و 
اجرايی کردن پلتفرم مسئوليت اجتماعی ويژه خود اقدام کند.

 چرا مسئوليت اجتماعی برای بازاريابی کسب وکارها 
مهم است؟

در اينجا چند دليل منطقی ارائه می شود تا مشخص شود 
که عمل به مسئوليت اجتماعی شرکتی می تواند بر تلاش های 

بازاريابی شرکت تأثير مثبت از خود برجای بگذارد: 
CSR -1 می توانــد به شــرکت در جــذب و حفظ 

استعدادهای برتر کمک کند
جذب افراد با استعداد و با انگيزه برای تحقق اهداف شرکت 

ضروری است. يک راهبرد در قالب مسئوليت اجتماعی شرکتی 
نشــان می دهد که يک شرکت دلســوز است و با همه افراد، 
ازجملــه کارکنان، به خوبی رفتار می کند. يک نظرســنجی 
از نزديک به 25000نفر بين ســن 18 تا 35سال نشان داد 
که 40درصد معتقدند مسئوليت اجتماعی يکی از مهم ترين 
معيارهايی اســت که هنگام انتخاب فرصت شــغلی درنظر 
می گيرند، همچنين 55درصد از کارمندان ترجيح می دهند 
برای يک شرکت با سطح اجرای مسئوليت پذيری اجتماعی 
بــالا کار کنند، حتی اگر اين به معنای حقوق کمتر در مقابل 

حقوق بيشتر در قبال همکاری با يک شرکت ديگر باشد.
CSR -2 می تواند به جذب سرمايه گذار کمک کند

مســئوليت اجتماعی شرکتی به يک اولويت فزاينده برای 
سرمايه گذاران تبديل شده است. 73درصد از سرمايه گذاران 
بين المللی اظهار می کنند که تلاش برای بهبود محيط زيست 
و جامعــه در تصميمات ســرمايه گذاری آنها دخيل اســت. 
همچنين 41درصد از سرمايه گذاران هزاره، پيش از تصميم 
به سرمايه گذاری تحقيقات بسياری در مورد نقش يک شرکت 

در بهبود جامعه و محيط زيست به عمل می آورند.
CSR -3  به مصرف کنندگان نشان می دهد که به آنها 

اهميت داده می شود
اجرای راهبرد CSR  می تواند به شرکت کمک کند تا شهرت 
خود را نزد مصرف کنندگان بهبود بخشيده و اعتماد و وفاداری 
آنها را به دست آورد. براساس يک نظرسنجی در سال 2015، 
بيــش از 50درصد از مصرف کنندگان حاضرند برای دريافت 
يک محصول يا خدمات هزينه بيشــتری بپردازند، به شرطی 
که اين محصول يا خدمت در قالب يک کســب وکار پايدار و 

سبز، توليد و عرضه شده باشد.

 چگونه يک پلتفرم مســئوليت اجتماعی مناسب 
کسب وکار می شود؟

مسئوليت پذيری اجتماعی می تواند معانی مختلفی برای 
مشاغل مختلف داشته باشد با اين حال چند شاخص اساسی 
برای تهيه و تنظيم پلت فرم مناسب هر کسب وکار وجود دارد:

مســئوليت اخلاقی - اين رويکرد متعهد به رفتار اخلاقی 
با همه ذينفعان، ازجمله مديران، کارکنان، سرمايه گذاران و 
تامين کنندگان اســت. مسئوليت اقتصادی - اين رويکرد در 
مورد به حداکثر رساندن سود نيست. درعوض، تأثير مثبت آن 
بر هر کسی که برای کسب وکار مهم است را شامل می شود. 
مسئوليت انسان دوستانه - اين شاخصی است که براساس سود 
يا عملکردهای تجاری و جهت گيری آنبه سوی بهبود زندگی 
انســان ها و تبديل جهان به مکانی بهتر، تنظيم شده است. 
مسئوليت زيست محيطی - اين تعهدی است برای تأثيرگذاری 
مثبت بر جهان با اتخاذ رويکردی ســازگار با محيط زيست و 

پايدار برای تجارت. 

https://greenapplestrategy.com :نوشته اوليويا كوپر  |  ترجمه: اخبار مالی   |  منبع
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چرا شرکت ها بايد مسئوليت اجتماعي را جدي بگيرند؟

The Green Future Index 2022 ranks 76 economies on 
their readiness for a low-carbon future. Image: MIT 
Technology Review Insights

Green leaders
Europe leads the table, with 16 countries in the top 20.
Iceland, in the number one spot, is one of two 
European countries which generated more electricity 
from renewable sources than it consumed. Of this, 
80% went to heating and cooling, more than three 
times the European Union’s average of 23%.
Improved climate policies have pushed some 
countries ahead, the Green Future Index 2022 finds. 
For example, the UK, which has moved from 17th 
to fourth place since last year’s ranking, has been 
“aggressive” in clean energy investing.
South Korea, Japan and the United States are all new 
entrants to the top 20. The index attributes this, in 
part, to their green intellectual property. South Korea, 
for example, is a world-leader in green patents, the 
authors say. Progress has also been made in redirecting 
infrastructure spending to clean energy projects.
Climate change poses an urgent threat demanding 
decisive action. Communities around the world are 

already experiencing increased climate impacts, from 
droughts to floods to rising seas. The World Economic 
Forum's Global Risks Report continues to rank these 
environmental threats at the top of the list.
To limit global temperature rise to well below 2°C 
and as close as possible to 1.5°C above pre-industrial 
levels, it is essential that businesses, policy-makers, 
and civil society advance comprehensive near- and 
long-term climate actions in line with the goals of the 
Paris Agreement on climate change.
This includes the Alliance of CEO Climate Leaders, 
a global network of business leaders from various 
industries developing cost-effective solutions to 
transitioning to a low-carbon, climate-resilient 
economy. CEOs use their position and influence with 
policy-makers and corporate partners to accelerate 
the transition and realize the economic benefits of 
delivering a safer climate.
Costa Rica, Singapore and New Zealand are among 
countries that have fallen down the rankings. In 
Costa Rica’s case, this may be related to “significant 
challenges” in implementing climate policy, the 
report suggests.
Surce: www.weforum.org 

 Iceland, Denmark and the Netherlands are the 
countries most prepared for a low-carbon future, 
according to a new report.
Other countries making up the top 10 of the Green 
Future Index 2022 are the United Kingdom, Norway, 

Finland, France, Germany, Sweden and South Korea.
It measures how countries are reducing their carbon 
emissions, developing clean energy and innovating in 
green sectors. The research also looks at environmental 
protection and government climate policies.

Ranking of Countries
to Enter the Green Economy
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Figure 6: The Green Future Index country rankings, 2021-2022
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Electricity can also be used to reduce iron ore. 
Boston Metal, for example, has developed a 
process called molten oxide electrolysis, in which 
a current moves through a cell containing iron 
ore. As electricity travels between both ends of 
the cell and heats up the ore, oxygen bubbles up 
(and can be collected), while iron ore is reduced 
into liquid iron that pools at the bottom of the 
cell and is periodically tapped. The purified iron 
is then mixed with carbon and other ingredients. 
“What we do is basically swapping carbon for 
electricity as a reducing agent,” explained Adam 
Rauwerdink, the company’s senior vice president 
of business development. “This allows us to make 
very high-quality steel using way less energy and 
in fewer steps than conventional steelmaking.” 
As long as power comes from fossil-free sources, 
he added, the process generates no carbon 
emissions. 
He said the company, which currently runs three pilot 
lines at its Woburn facility, is working to bring its 
laboratory concept to the market, using $50 million 
raised last year from an investor group including 
Breakthrough Energy Ventures, backed by Bill Gates, 
and the German carmaker BMW. A commercial-scale 
demonstration plant is expected to be up and running 
by 2025. 
“I feel all these solutions have their place, depending 
on location, resource availability, and targeted 
product,” said Sridhar Seetharaman, a professor of 
materials science and engineering at Arizona State 
University. “However I do not think for now any 
one alone will give you a silver bullet to meet the 
demand.” 
Although greener steelmaking processes appear to be 
gaining momentum, there remain a number of serious 
challenges to confront. Chief among them is the 
massive expansion in renewable energy infrastructure 
that an industry-wide shift to these new methods 
would entail, said Thomas Koch Blank, senior 
principal at the Colorado-based nonprofit Rocky 
Mountain Institute. He estimates that the world would 
need up to three times the currently installed solar and 
wind energy sources to electrify the existing primary 
steel production. 
Another barrier is cost. Switching to electricity or 
hydrogen would require vast amounts of capital 
spending to erect new plants and retrofit old ones. 
In the case of the clean hydrogen method, the price 
tag for steel will increase largely because steel 

producers are located close to low-cost coking coal 
rather than low-cost hydrogen, pointed out Koch 
Blank. “These upfront costs will likely drive up the 
price of both steel and the end products, at least in 
the beginning.” 
According to Rissman, the analyst in San Francisco, 
legislation on both the supply and the demand 
side could help offset those higher costs and 
encourage more investment in greener technologies. 
Governments, he said, could incentivize the use of 
low-carbon steel for building and infrastructure by 
requiring state-funded projects to use low-carbon 
versions of designated construction materials. 
They could also enforce policies that make it more 
expensive to buy from countries where rules on 
emissions are less stringent. That will help domestic 
producers “stay competitive” as the market for clean 
steel “grows and new production processes achieve 
economies of scale,” said Rissman. 
Perhaps the biggest roadblock is China, where about 
90 percent of steel production is achieved using blast 
furnaces. In September 2020, President Xi Jinping 
announced that the country aims to become carbon 
neutral by 2060. In a bid to reduce pollution from 
domestic steel mills, which account for roughly 15 
percent of the nation’s overall carbon emissions, 
Beijing has also pledged to achieve peak steel 
emissions by 2030. Even so, 18 new blast-furnace 
projects were announced in China just in the first 
six months of 2021, according to the Helsinki-based 
research group Center for Research on Energy and 
Clean Air. 
Steel is one of the most important and challenging 
industries to decarbonize, said Rissman, so global 
coordination on it would help greatly. 
Back in Boston, Rauwerdink, surveying Boston 
Metal’s factory lines, agreed. “It’s a fantastic 
challenge that we’re up against,” he said. But, he 
added, “We are showing that solutions exist — and 
work.”  
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 In order to reduce its carbon footprint, the steel 
industry is testing new technologies that don’t rely on 
fossil fuels.
undark.org/
By Marcello Rossi
In the city of Woburn, Massachusetts, a suburb just 
north of Boston, a cadre of engineers and scientists 
in white coats inspected an orderly stack of brick-
sized, gunmetal-gray steel ingots on a desk inside a 
neon-illuminated lab space. 
What they were looking at was a batch of steel 
created using an innovative manufacturing method, 
one that Boston Metal, a company that spun out 
a decade ago from MIT, hopes will dramatically 
reshape the way the alloy has been made for 
centuries. By using electricity to separate iron 
from its ore, the firm claims it can make steel 
without releasing carbon dioxide, offering a path to 
cleaning up one of the world’s worst industries for 
greenhouse gas emissions. 
An essential input for engineering and construction, 
steel is one of the most popular industrial materials 
in the world, with more than 2 billion tons produced 
annually. This abundance, however, comes at 
a steep price for the environment. Steelmaking 
accounts for 7 to 11 percent of global greenhouse-
gas emissions, making it one of the largest 
industrial sources of atmospheric pollution. And 
because production could rise by a third by 2050, 
this environmental burden could grow. 
One alternative technology being tested replaces 
coke with hydrogen. In Sweden, Hybrit — a joint 
venture between the steelmaker SSAB, the energy 
supplier Vattenfall, and LKAB, an iron ore producer 
— is piloting a process that aims to repurpose an 
existing system called direct reduced iron. The 

process uses coke from fossil fuels to extract oxygen 
from iron ore pellets, leaving a porous iron pellet 
called sponge iron. 
The Hybrit method instead extracts the oxygen using 
fossil-free hydrogen gas. The gas is created through 
electrolysis, a technique that uses an electric current 
— in this case, from a fossil-free energy source — 
to separate water into hydrogen and oxygen. (Most 
pure hydrogen today is made with methane, which 
produces CO2 when burned.) The resulting sponge 
iron then goes into an electric arc furnace, where it’s 
eventually refined into steel. The process releases 
only water vapor as a byproduct. 
“This technology has been known for a while, but 
it’s only been done in the lab so far,” said Mikael 
Nordlander, head of industry decarbonization at 
Vattenfall. “What we are doing here is to see if it can 
work at [the] industrial level.” 
Last August, Hybrit reached its first milepost: SSAB, 
which produces and sells the end product, delivered 
its first batch of fossil-free steel to the automaker 
Volvo, which used it in vehicle prototypes. It is also 
planning a plant for commercial-scale production, 
which it aims to complete by 2026. 
Another Swedish venture, H2 Green Steel, is 
developing a similar commercial-scale hydrogen 
steel plant with the help of $105 million raised 
from private investors and companies including 
Mercedes-Benz, Scania, and IMAS Foundation, an 
organization linked to Ikea. The company plans to 
begin production by 2024 and produce 5 million tons 
of zero-emissions steel annually by the end of the 
decade. Other companies testing hydrogen-powered 
steelmaking include ArcelorMittal, Thyssenkrupp, 
and Salzgitter AG in Germany; Posco in South Korea; 
and Voestalpine in Austria. 

The Big Race 
to  Produce 
Green Steel












