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گفتگو با:
ولی اله جعفری 

گزارش تفسیری مدیریت؛

جایگزین اطلاعات مالی آتی

رئیس اداره نظارت بر ناشران گروه شیمیایی و

غذایی سازمان بورس و اوراق بهادار 

ارائه اطلاعات مربوط و اتکاپذیر درباره وضعیت و عملکرد ناشران، از چالشهای مهم سازمان بورس و 
اوراق بهادار است. تهیه و ارائه گزارش تفسیری مدیریت یکی از کوششهای چشمگیر سازمان بورس 
بوده  روبرو  با چه چالشهایی  گزارش تفسیری مدیریت  انتشار  به کارگیری ضوابط  زمینه است.  این  در 

است؟ آیا بازخوردی دریافت کرده اید؟ 

جعفری
دریافت بازخورد از ذینفعان به منظور بررسی کارایی دستورالعملها و ضوابط مصوب سازمان بورس و اوراق بهادار، 
به صورت یک فرایند مستمر انجام و همواره نظرات ذینفعان دریافت می شود. درخصوص گزارش تفسیری مدیریت 
نیز این موضوع مصداق دارد. یکی از هدفهای الزام ناشران به ارایه گزارش تفسیری مدیریت، ارایه اطلاعاتی بود 
که بتواند جایگزین مناسبی برای اطلاعات مالی آتی )پیش بینی درامد هر سهم( باشد. جهت نیل به این هدف، 

حداقل در دو مقطع نسبت به بازخوردهای دریافت شده، واکنش نشان داده شده است.
در مقطع اول پس از بازخوردهای دریافت شــده از تحلیلگران، در ســال 1397 جداولــی تحت عنوان »خلاصه 
اطلاعات گزارش تفســیری مدیریت« به فرمهای صنایع مختلف در ســامانه کدال اضافه شــد؛ همان جداولی که 
ناشــر باید در زمان ارایه صورتهای مالی میان دوره ای و یا ســالانه آنها را نیز تکمیل و ارایه کند. این جداول به این 
منظور گنجانده شــده اســت تا اطلاعات مورد نیاز تحلیل گران را جهت براورد اقلام صورت سودوزیان ناشر فراهم 
سازد. برای طراحی این جداول از نظرات برخی از تحلیلگران دارای مجوز از سازمان نیز اقدام شده است و جلسات 

مشترکی با آنها برگزار شد. 
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در مقطــع دوم نیــز پــس از بازخوردهای دریافت شــده از 
ناشــران، ســازمان اقدام به برگزاری دوره های آموزشی برای 
ناشــران )طی ســه مرحله در شــهریور ســال 1398( جهت 
آشنایی بیشتر ناشــران با نحوه تهیه گزارش تفسیری مدیریت 
کرده اســت. ذکر این نکته ضروری است که آموزشهای مذکور 
علاوه بر »ضوابط تهیه گزارش تفسیری مدیریت« و »راهنمای 
به کارگیری ضوابط تهیه گزارش تفسیری مدیریت« می باشد که 
توسط سازمان تصویب و در اختیار ناشران قرار داده شده است.

به وسیله  منتشرشده  مدیریت  تفسیری  گزارشهای 
انتظارهای  چه اندازه  تا  گذشته،  سال  دو  در  ناشران 
داده  پاسخ  را  بورس  سازمان  ضوابط  در  مطرح شده 
سرمایه گذاران  تصمیمگیری  برای  تاچه اندازه  است؟ 

سودمند بوده است؟

جعفری
مالی  صورتهای  به همراه  که  مدیریت  تفسیری  گزارش 
میان دوره ای و سالانه افشا می شود همواره از سوی کارشناسان 
مدیریت نظارت بر ناشران سازمان مورد بررسی و نظارت قرار 
می گیرد. یکی از نکاتی که مدنظر کارشناسان مدیریت نظارت 
تفسیری  گزارش  محتوای  که  است  این  می باشد  ناشران  بر 
نباشد.  کلیشه ای  مدیریت شامل مطالب تکراری، غیرمفید و 
تفسیری  گزارش  محتوای  )بررسی  فرایند  این  حال،  این  با 
است  انجام  حال  در  مستمر  جریان  یک  به صورت  مدیریت( 
تصمیمگیری  برای  گزارشها  که  آید  به دست  اطمینان  تا 

سرمایه گذاران سودمند است.

رهنمود هیئت استانداردهای بین المللی حسابداری مبنای 
تفسیری  گزارش  تهیه  ضوابط  تهیه  در  بورس  سازمان 
مدیریت بوده است. آیا مبنای یادشده با شرایط ناشران 

و سرمایه گذاران ایران مطابقت دارد؟

جعفری
تفسیری  گزارش  تهیه  ضوابط  تدوین  جهت  بورس  سازمان 
بورسهای  از  برخی  در  را  مرتبط  مقررات  و  ضوابط  مدیریت 
معتبر دنیا بررسی کرده بود. لکن مستند مبنای تدوین ضوابط 
تهیه گزارش تفسیری مدیریت توسط سازمان، چارچوب تهیه 

گزارش تفسیری مدیریت بود که در دسامبر سال 2010 از سوی 
هیئت استانداردهای بین المللی حسابداری منتشر شده بود.

بررســیهای انجام شــده حاکی از آن بود که عناصر ارایه شده 
در ایــن چارچوب مفهومی )5 عنصری که هم اکنون در گزارش 
تفسیری مدیریت بدان اشاره می شود و شامل محیط کسب وکار 
و ... می باشد( می تواند اطلاعات مورد نیاز استفاده کنندگان را 
در اختیار آنها قرار دهد و جایگزین مناسبی نیز برای اطلاعات 

مالی آتی باشد.

درباره  باید  بورس  سازمان  الزام  طبق  که  حسابرسان، 
ناشران  به وسیله  منتشرشده  مدیریت  تفسیری  گزارش 

اظهارنظر کنند، چه واکنشی نشان داده اند؟

جعفری
تفسیری  گزارش  به  نسبت  اظهارنظر  رهنمود  خصوص  در 
و  مذکور  رهنمود  که  است  اهمیت  حایز  نکته  این  مدیریت 
عنوان  با   720 بین المللی  حسابرسی  استاندارد  از  استفاده 
مالی  گزارشهای حاوی صورتهای  در  مندرج  اطلاعات  »سایر 
با  گزارش،  این  به  اظهارنظر نسبت  به منظور  حسابرسی شده« 
بررسی استانداردهای حسابرسی ملی و بین المللی و نحوه عمل 
در کشورهای دیگر با توجه به مطالعات تطبیقی صورت گرفته، 
تهیه و در کمیته استانداردها و آموزش سازمان بورس و اوراق 
قرار  بررسی و تصویب  نمایندگان حرفه مورد  با حضور  بهادار 
شد  تصمیمگیری  مذکور  کمیته  در  خصوص  این  در  گرفت. 
بهترین   ،720 بین المللی  حسابرسی  استاندارد  از  استفاده  که 
نحوه عمل بوده و این موضوع مورد تایید کمیته فنی سازمان 

حسابرسی نیز قرار گرفته است.
بررســیهای صــورت گرفتــه در خصوص نحــوه اظهارنظر 
حسابرس مســتقل و بازرس قانونی در خصوص این گزارش، 
نشــان دهنده این اســت که اغلب حسابرســان طبق رهنمود 
مذکــور عمل می کنند و بنابراین رهنمود ســازمان بورس مورد 
تایید حسابرســان نیز بوده است و گواه این است که حسابرسان 
نیز از دانش حرفه ای لازم در این خصوص برخوردار بوده و دید 

حرفه ای به این موضوع داشته اند.

چه اطلاعات مهمی در گزارش تفسیری مدیریت، بیش 

گزارش تفسیری مدیریت؛

جایگزین اطلاعات مالی آتی

رئیس اداره نظارت بر ناشران گروه شیمیایی و

غذایی سازمان بورس و اوراق بهادار 
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از آن چه ارائه آن در صورتهای مالی انتظار می رود، ارائه 
می شود؟

جعفری
منابع،  مدیریت،  تفسیری  گزارش  گانه   5 عناصر  از  یکی 
ریسکها و روابط مهم می باشد. در سرفصل ریسکها، مدیریت 
با آن  بااهمیتی که واحد تجاری  باید ریسکهای  واحد تجاری 
این  تهیه  جهت  در  دهد.  توضیح  به تفصیل  را  است  روبه رو 
اطلاعات  ارایه  از  که  است  شده  تاکید  ناشران  به  سرفصل، 
به  مربوط  اطلاعات  و  کنند  خودداری  کلیشه ای  و  تکراری 
از  ریسکهای جاری را افشا سازند. به عنوان نمونه، هم اکنون 
و  ارز  نرخ  نوسان  ریسک  خصوص  در  می رود  انتظار  ناشران 
گزارش  در  را  توضیحاتی  همه گیر  بیماری  از  ناشی  ریسک  یا 

تفسیری مدیریت افشا کنند.

چه مطالبی در ارتباط با ارزیابی ریسکها و محیط بیرونی 
واحد تجاری باید افشا شود؟

جعفری
باید  ناشر  مدیریت،  تفسیری  گزارش  تهیه  ضوابط  مطابق 
ریسکها،  آن  در  تغییرات  و  تجاری  واحد  اصلی  ریسکهای 
کاهش  یا  مقابله  برای  خود  راهبردهای  و  برنامه ها  به همراه 
راهبردهای  اثربخشی  میزان  همچنین  و  ریسکها،  این 
به  اطلاعات،  این  افشای  کند.  افشا  را  خود  ریسک  مدیریت 
و  تجاری  واحد  ریسکهای  تا  می کند  کمک  استفاده کنندگان 
همچنین پیامدهای مورد انتظار آنها را ارزیابی کنند. مدیریت 
باید به جای فهرست کردن تمام ریسکها و ابهامهای احتمالی، 
ریسکها و ابهامهای اصلی که واحد تجاری با آنها مواجه است 

را مشخص سازد.
همچنین مدیریت باید ریسکهای اصلی راهبردی، تجاری، 
عملیاتــی و مالی خود را که ممکن اســت به طــور درخورتوجه 
راهبردها و ارزش آفرینی واحد تجاری را تحت تاثیر قرار دهد، 
افشا کند. توضیح درباره ریســکهای اصلی که واحد تجاری با 
آنها مواجه اســت، باید دربرگیرنده آســیب پذیری از پیامدهای 
منفــی آنها و نیــز فرصت های بالقوه پیــش روی واحد تجاری 
باشــد. گزارش تفســیری مدیریت، اطلاعات ســودمندی را 
هنگام تشــریح ریســکها و ابهامهای اصلی فراهم می کند که 

بــرای درک اهداف و راهبردهــای مدیریت برای واحد تجاری 
ضروری اســت. ریســکها و ابهامهــای اصلی واحــد تجاری 

می تواند شامل ریسکهای داخلی یا خارجی باشد.

نمونه های مهم ریسکهای اصلی در شرایط فعلی کدامند 
که شرکتها باید در گزارش تفسیری مدیریت افشا کنند؟

جعفری
مدیریت شرکت  اشاره شد،  قبلی  توضیحات  در  که  همانگونه 
باید ریسکهای جاری را تشریح و برنامه خود را جهت مقابله 
در  باید  ناشران  هم اکنون  نمونه  به عنوان  کند.  ارایه  آنها  با 
از  ناشی  ریسک  همه گیر،  بیماری  از  ناشی  ریسک  خصوص 
از تحریمهای ظالمانه  ارز، و یا ریسک ناشی  نوسانات قیمت 
وضع شده بر کشور توضیحات کامل و مبسوطی را در گزارش 

تفسیری مدیریت ارایه کنند. 

گزارشگری  بر  ناظر  نهاد  به عنوان  بورس  سازمان  آیا 
شرکتهای ثبت شده، شرکتها را ملزم به افشای ریسکها 
کرده  موثرند،  شرکتها  بر  که  خاصی  ریسک  عوامل  یا 

است؟

جعفری
ضوابط تهیه گزارش تفسیری مدیریت و راهنمای به کارگیری 
آن شرکتها را در افشای اطلاعات مربوط به ریسکها راهنمایی 

گزارش تفسیری مدیریت

 همواره از سوی کارشناسان سازمان

مورد بررسی و نظارت

 قرار می گیرد
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و  جاری  ریسکهای  همواره  باید  ناشر  این که  ازجمله  می کند؛ 
راه های مقابله با آن را تشریح کند. ضمن این که همواره تاکید 
قدیمی،  اطلاعات  ارایه  از  باید  گزارشگر  واحد  که  است  شده 

تکراری و کلیشه ای خودداری کند.

به نظر شما ارایه دیدگاه مدیریت درباره چشم انداز آینده 
واحد تجاری تا چه اندازه ضروری، کمک کننده و امکانپذیر 

است؟

جعفری
اتفاقا این سرفصل به این منظور گنجانده شده است که بتواند 
گزارش  باشد.  آتی  مالی  اطلاعات  برای  خوبی  جایگزین 
از عملکرد  باید دربرگیرنده توصیفی روشن  تفسیری مدیریت 
این  چه حد  تا  این که  و  باشد،  تجاری  واحد  غیرمالی  و  مالی 
تجاری  واحد  آتی  عملکرد  نشان دهنده  است  ممکن  عملکرد 
باشد.  تجاری  واحد  آتی  چشم انداز  از  مدیریت  ارزیابی  و 
به  می تواند  مسائل،  این  مورد  در  سودمند  اطلاعات  افشای 
و  پیشرفت  وضعیت،  عملکرد،  ارزیابی   در  استفاده کنندگان 

چشم انداز واحد تجاری کمک کند.

به مثال زیر در خصوص سرفصل درامدهای عملیاتی برای 
یک شــرکت ســیمانی نمونه، در صورتهای مالی ســال مالی 

منتهی به پایان اسفند 1398 نگاه کنید:

»همانگونه که در یادداشت 5 صورتهای مالی افشا شده است، 
یافته  افزایش  درصد   15 قبل  سال  به  نسبت  شرکت  فروش 
فروش  مقدار  افزایش  از  ناشی  فروش  مبلغ  افزایش  است. 

سیمان تیپ 5 از 000ر10 تن به 000ر12 تن بوده است.
توضیــح این که بــه علت بازاریابی گســترده در ســال مالی 
گذشته، مقدار فروش ســیمان تیپ 5 به 000ر12 تن افزایش 
یافت. شــایان ذکر اســت نرخ فروش محصول فوق نسبت به 
ســال مالی قبل آن تغییری نداشته است. فروش سیمان تیپ 
5 به قیمت مصوب انجمن صنفی کارفرمایان صنعت ســیمان 
صــورت می پذیرد. این مدیریت انتظــار دارد با توجه به میزان 
تقاضا در سال مالی گذشته و قیمت فعلی سیمان تیپ 5، درامد 
فروش سیمان مذکور در سال 1399 به مبلغ 800 میلیون ریال 

تحقق یابد".
ارایه چنین اطلاعاتی می تواند به استفاده کننده کمک کند تا 
درامدهای عملیاتی شــرکت را برای سال مالی آتی پیش بینی 
کند. یا بــه مثال زیر در خصــوص درامدهــای عملیاتی یک 

شرکت سرمایه گذاری نمونه توجه کنید:
»همانگونه که در یادداشت 6 صورتهای مالی افشا شده است 
مجموع درامدهای عملیاتی در پایان سال مالی 1398 نسبت 
به سال مالی قبل 20 درصد کاهش یافته است. دلیل کاهش 

مذکور ناشی از عوامل زیر می باشد:
1- کاهش درامد سود سهام شرکتهای سرمایه پذیر.

میلیون  000ر10  مبلغ  از  تضمین شده  سود  درامد  کاهش   -2
ریال به 000ر8 میلیون ریال.

3- کاهش سود فروش سرمایه گذاریها.
درامد ســود سهام به علت کاهش ســود تقسیمی شرکتهای 
ســرمایه پذیر نســبت به ســال قبل کاهش یافته اســت. این 
مدیریت پیش بینی می کند درامد ســود سهام در سال مالی آتی 

در حدود همین مبلغ تحقق یابد."

از شرکت شما در این گفتگو سپاسگزاریم. 

مدیریت شرکت باید

ریسکهای جاری را

 تشریح و برنامه خود را

جهت مقابله با آنها

 ارایه کند


