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رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار:

بی اعتمادی به بورس میراث دولت قبل است
رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار با بیان اینکه بی اعتمادی به 
بورس، میراث دولت قبل اســت و بــازار از آن رنج می برد، گفت: 
بار دیگر اعتماد از دســت رفته به بورس بازمی گردد و بازار سهام 

می تواند به جایگاه اصلی خود دست  یابد.
مجید عشــقی ضمن ارزیابی روند این روزهای معاملات بازار 
ســهام، به راه هــای بهبود وضعیت این بازار اشــاره کــرد و افزود: 
در وضعیــت فعلی یکی از مســائل مهم که می تواند کمک کننده 
بــه تغییر مســیر بازار باشــد، فراهم شــدن امــکان افزایش ارزش 

معاملات بازار است.
وی بــه انتقــادات صــورت گرفتــه نســبت بــه نقــش دولت در 
راســتای افت شــاخص بــورس تأکیــد کرد و اظهــار داشــت: بازار 
ســرمایه فقــط متأثــر از متغیــری ماننــد دولــت نیســت، بلکــه 
متغیرهــای فراوانــی ماننــد بازارهــای جهانــی، نقدینگــی، رکــود 
اقتصــاد جهــان، وضعیــت صنایــع داخلــی، قیمــت نهاده هــا، 
بازارهــای رقیــب، جنگ روســیه و... بــر معاملات این بــازار تأثیر 
گذارنــد؛ بنابرایــن نمی توان دولــت را عامل اصلــی ایجاد چنین 

روندی در بازار عنوان کرد.
عشــقی بــه اقدامــات دولــت بــرای بهبــود رونــد معامــلات 
بــورس اشــاره کــرد و ادامــه داد: از ســال گذشــته مباحثــی مانند 
نــرخ گاز، انتشــار اوراق مالی اســلامی، معافیــت مالیات افزایش 
ســرمایه شــرکت ها کــه تأثیر گــذار بر معامــلات بــورس بودند در 
حیطــه اختیــارات و تصمیم گیری هــای دولت قرار داشــت که در 
خصوص آنها باید با در نظر گرفتن افزایش سودآوری شرکت ها، 
تصمیماتی گرفته می شــد. بــا تصمیمات دولت و کمک مجلس 
بخوبــی از ایــن مراحــل عبــور کردیــم و ایــن مســائل نتوانســتند 

تهدیدکننده معاملات فعلی بازار باشند.
مدیریــت  کــرد:  خاطرنشــان  بــورس  ســازمان  رئیــس 
محدودیت هــای مصــرف بــرق از دیگــر اقداماتــی بــود کــه جــزو 
نگرانی های بازار تلقی می شــد، چراکه این مســأله می توانست با 
تأثیر زیادی بر شــرکت ها همراه شــود، اما برخلاف تصورات، این 
مســأله بخوبی کنترل شــد و تأثیر محدودیت های اعمال شــده بر 
شــرکت ها به حداقــل رســید، هرچند اثــرات آن بر تمــام صنایع 

یکسان نبود.
وی بــا تأکیــد بــر اینکــه دولــت و ســازمان بــورس تــا جایی که 
توانستند اقدام به کنترل ریسک ها و موانع تأثیر گذار بر معاملات 
بازار کردند، گفت: موضوع بی اعتمادی مسأله ای است که اکنون 
بــازار از آن رنج می برد، این معضــل از دولت قبل در بازار وجود 

داشت و کماکان ادامه دارد.
عشــقی معتقد اســت کــه رفع کامل ایــن بی اعتمــادی زمانبر 
فکــر  بــه  دیگــر  بــار  تــا ســرمایه گذاران  طــول می کشــد  و  اســت 

سرمایه گذاری در بازار سرمایه بیفتند.
کــرد:  خاطرنشــان  بهــادار  اوراق  و  بــورس  ســازمان  رئیــس 
امیدواریــم به مــرور حجــم و ارزش معامــلات با افزایــش همراه 

شود و اعتماد از دست رفته دوباره به بازار سرمایه بازگردد.
وی بــا بیان اینکه در بازار ســهام همه نوع ســهمی وجود دارد 
و موقعیت ســهام حاضر در بازار در زمان رشــد و ریزش شاخص 
بــورس یکــی نیســت، گفت: اکنــون شــرایط شــرکت ها به گونه ای 
است که ریسک زیادی تهدیدکننده شرایط آنها نیست، همچنین 
سهام این شــرکت ها به دلیل اینکه در موقعیت خوبی قرار دارند 
بــرای ســرمایه گذاری جذاب  هســتند. عشــقی اظهار داشــت: بار 
دیگــر اعتمــاد از دســت رفته به بــورس بازمی گردد و بازار ســهام 

می تواند به جایگاه اصلی خود دست  یابد.

عرضه مجدد خودرو در بورس کالا
بورس کالا در نامه ای شــرایط خرید خودروی شــاهین را برای روز 

سه شنبه ابلاغ کرد.
عرضــه خودروی شــاهین گروه خودرویی ســایپا در بورس کالا 
تأیید شــد و براســاس آن، ۲۰۰ دســتگاه خودرو شــاهین با قیمت 
پایه هر خودرو ۳۰۴ میلیون تومان در روز سه شنبه ۲۲ شهریور در 

بورس کالا عرضه می شود.
براســاس اطلاعیه بورس کالای ایران، تاریخ تحویل خودروی 

شاهین ۲۳ مهر ۱۴۰۱ اعلام شده است.
خریــداران ملزم به واریــز ۹ درصد مالیات بــر ارزش افزوده و 
یک درصد مالیات نقل و انتقال و ۲ درصد مالیات شماره گذاری 
برچســب انــرژی )برمبنای قیمــت نهایی( و همچنیــن مبلغ ۴۲ 
میلیــون و ۳۴ هــزار و ۴۶۵ ریــال بــه ازای هر خودرو شــامل بیمه 
شــخص ثالــث بــه مبلــغ ۳۸ میلیــون و ۱۳۷ هــزار و ۴۶۵ ریال و 
خدمات مرتبط با شماره گذاری و پلاک به مبلغ ۳ میلیون و ۸۹۷ 

هزار ریال هستند.
در ایــن اطلاعیــه همچنیــن اشــاره شــده انتخــاب نمایندگــی 
و امــکان تعیین رنگ خودرو )ســفید یا مشــکی( بــدون هزینه در 

مرحله تکمیل وجه برای مشتری فراهم شده است.
ë 3 شرط خرید خودروی شاهین از بورس 

بورس کالا در نامه ای، شــرایط خرید خودروی شاهین را برای 
روز سه شنبه )۲۲ شهریورماه ۱۴۰۱( ابلاغ کرد که در این ابلاغیه به 

سه شرط اساسی برای خرید این خودرو اشاره شده است.
در جدیدتریــن نامــه محمــد نوروزپــور، مدیــر بازرســی و امور 
اعضــای بــورس کالا آمــده اســت: میــزان پیش دریافــت خریــد 

محصول شاهین ۱۰ درصد است.
همچنین در این نامه اشــاره شده است که محدودیت ورودی 
تعداد خرید برای هر کدملی وجود ندارد و اشــخاصی که پیش تر 
در عرضه های قبلی موفق به خرید خودروی ســواری شده اند نیز 

امکان ثبت سفارش دارند.
علاوه بــر ایــن، در صــورت وجــود مــازاد عرضــه، خریــد برای 

مشتریان حقوقی در مازاد عرضه بلامانع است.

 تداوم عرضه فرآورده های هیدروکربوری 
در بورس انرژی 

دیروز یکشــنبه ۲۰ شــهریورماه ۱۴۰۱، شــاهد عرضــه فرآورده های 
آیزوریســایکل و پروپان پالایش نفت تهران، آیزوریسایکل، حلال 
۴۰۲ و آیزوفیــد پالایش نفــت تبریز، نرمال هگــزان پالایش نفت 
شــازند و نفتــای پالایــش نفــت آبــادان در رینــگ داخلــی بورس 

انرژی ایران بودیم.
رینــگ داخلــی بورس انرژی ایــران، ۱۹ شــهریور ۱۴۰۱، میزبان 
معاملات ۱۰۱۴ تن اکستراکت سبک DAE۱۱ شرکت نفت ایرانول 
و ۲۵۰ تــن آیزوریســایکل پالایــش نفــت بندرعبــاس بــود. ارزش 
ریالــی معاملات روز گذشــته، ۱۷۰ میلیــارد و ۱۱۳ میلیون و ۷۵۰ 

هزار ریال بود.

یکــی  ســرمایه گذاری  صندوق هــای 
در  ســرمایه گذاری  نویــن  ابزارهــای  از 
بازارهــای مالــی هســتند و بــا توجــه بــه 
تخصص و نــوع فعالیت هایی که انجام 
ســرمایه گذاری  گروه هــای  در  می  دهنــد 
ثابــت،  درآمــد  مختلــط،  ســهام،  در 
زمیــن  طــلا،  جســورانه،  بازارگردانــی، 
تقســیم بندی  پــروژه  و  ســاختمان  و 
می  شــوند. اگر چه این ابــزار در بازارهای 
مالی توسعه یافته در جهان سهم بالایی 
از ارزش و معامــلات اوراق و دارایی ها را 
به خــود اختصاص می  دهنــد، در ایران، 
۳4۸ صندوقی که در زمینه های مختلف 
در حال فعالیت هستند با ارزش تقریبی 
6۷۰ هــزار میلیارد تومان، تنها ۱۰ درصد 
را پوشــش  بهــادار  اوراق  بــازار  ارزش  از 
می  دهنــد؛ ســهم ناچیــزی کــه بــا توجه 
بــه بازدهــی منفــی ســرمایه گذاری های 
آنهــا همچنــان در حــال کاهــش اســت. 
همچنین رتبه بندی عملکرد صندوق ها 
در ایــران نشــان می  دهد کــه دارایی های 
صندوق ها با ریســک های زیادی روبه رو 
بوده و نســبت ریسک به بازدهی آنها در 
شــرایط مطلوبــی قرار نــدارد؛ موضوعی 
شــد  منجــر  گذشــته  یک ســال  در  کــه 
نتواننــد  ســرمایه گذاری  صندوق هــای 
ســهم قابــل توجهــی از پول هــای خارج 
خــود  بــه  را  ســهام  معامــلات  از  شــده 
از حــدود ۲۰ هــزار  اختصــاص دهنــد و 
میلیــارد تومانی که در این مدت توســط 
حقیقی ها از معاملات سهام خارج شده 
، تنهــا یک هــزار و ۸۰۰ میلیــارد تومــان 
)حدود ۹ درصد( توســط این صندوق ها 
جــذب شــود. از نظر کارشناســان، ســهم 

)بــه  ســرمایه گذاری  صندوق هــای  کــم 
در  حرفــه ای(  آربیتراژرهــای  عنــوان 
معاملات بازارها، یکی از عواملی اســت 
که منجر به نوسانات با بسامد بالا و بروز 
رفتــار هیجانــی در معاملات می  شــوند. 
همچنیــن کارشناســان برایــن باورند، با 
ورود ســرمایه به ایــن صندوق ها، تأمین 
بــازار  از  اقتصــاد  واقعــی  بخــش  مالــی 
سرمایه با شتاب بیشتری صورت خواهد 
پذیرفــت. در ادامــه به بررســی عملکرد 
ســرمایه گذاری  صندوق هــای  ســالانه 
آنهــا  فعالیت هــای  نــوع  بــه  توجــه  بــا 

می  پردازیم. 
ë  در ثابــت  درآمــد  بــا  صندوق هــای 

بازدهــی  درصــد   20 گذشــته  یک ســال 
داشته اند

آمار نشان می  دهد بیش از ۷۰ درصد 
از معامــلات واحدهــای ســرمایه گذاری 
صندوق هــای  گــروه  در  صندوق هــا 
ســرمایه گذاری بــا درآمد ثابــت صورت 
می  پذیــرد و ایــن گروه  بیشــترین ســهم 
اختصــاص  خــود  بــه  را  معامــلات  از 
می  دهــد. در حــال حاضــر ۱۲۱ صنــدوق 
ســرمایه گذاری بــا درآمد ثابــت در ایران 
فعالیــت می  کنــد کــه  ارزش دارایی آنها 
حــدود 4۹۰ هــزار میلیارد تومــان برآورد 
می  شــود و مجموع بازدهی ســالانه آنها 
ایــن  می  رســد.  درصــد   ۲۰ از  بیــش  بــه 
صندوق هــا که اســتراتژی آنها براســاس 
کســب بازدهی معقول با تحمل حداقل 
ریســک پایه گذاری شده اســت، معمولًا 
منابع مالــی حاصل از فروش واحدهای 
ســرمایه گذاری خــود را بــه خریــد اوراق 
بهادار کم ریســک مانند اوراق مشارکت، 
اوراق اجــاره و اوراق خزانــه اختصــاص 
بــا  صندوق هــای  همچنیــن  می  دهنــد. 

ریســک های  براســاس  ثابــت  درآمــد 
متحمل شده برای دریافت بازدهی های 
خــود نیز مورد ارزیابی قــرار می  گیرند که 
بــا توجــه به رتبه بنــدی صــورت گرفته از 
طــرف مرکــز پــردازش اطلاعــات مالــی 
ایــران، با کســب رتبه های پاییــن روبه رو 
درجه بنــدی  اســاس  برایــن  شــده اند. 
عملکــرد یک ســاله ایــن صندوق هــا بــا 
کســب میانگیــن رتبــه ۳ ســتاره، نشــان 
می  دهد کــه دارایی های ایــن صندوق ها 
بیــش از حــد معمول بــا ریســک همراه 

بوده است.  
ë  صندوق های ســرمایه گذاری در ســهام

دســت  از  را  خــود  ارزش  از  درصــد   6.5
داده اند

۹4 صندوق ســرمایه گذاری در سهام 
درحــال حاضــر موفــق بــه اخــذ مجــوز 
فعالیت شــده اند که ۹۲ صنــدوق فعال 
هســتند و ارزش دارایــی آنهــا بــه حدود 
55 هــزار میلیــارد تومــان می  رســد. این 
ســرمایه گذاری  عمــده  کــه  صندوق هــا 
خــود را به ســهام اختصــاص می  دهند، 
نســبت بــه صندوق های درآمــد ثابت با 

ریسک بیشتری همراه هستند و متعاقباً 
میانگیــن بازدهــی آنهــا نیز باید نســبت 
به دارایی های کم ریســک تر بیشتر باشد. 
با وجــود ایــن، عملکرد ایــن صندوق ها 
نشــان می  دهد کــه دارنــدگان واحدهای 
آنهــا در طــول یک ســال گذشــته حــدود 
6.5 درصــد از ارزش دارایی هــای خــود 
ایــن موضــوع  از دســت داده انــد کــه  را 
متعاقباً منجر به رویگردانی سهامداران 
از این صندوق ها شــده اســت. بر اساس 
اطلاعــات  پــردازش  مرکــز  رتبه بنــدی 
مالــی ایران، عملکرد این صندوق ها نیز 
حدود ۳ ســتاره دریافت کــرده، از این رو 
ریســک های محتمــل شــده دارایی های 
ایــن صندوق هــا درحــد مطلوبــی قــرار 

نگرفته است. 
ë  صندوق هــای ســرمایه گذاری مختلــط

شناســایی  بازدهــی  درصــد   8 حــدود  در 
کرده اند

۲۲ صنــدوق در گــروه صندوق هــای 
ســرمایه گذاری مختلــط در ایــران فعال 
اســت کــه ارزش دارایــی آنهــا بــه حدود 
۲۲ هــزار میلیــارد تومــان می  رســد. ایــن 

صندوق ها حــدود نیمــی از دارایی خود 
را بــه اوراق با درآمــد ثابت و نیمی از آن 
را به ســرمایه گذاری در سهام اختصاص 
می  دهنــد، بنابــر ایــن ریســک و بازدهی 
آنهــا بیــن صندوق هــای درآمــد ثابت و 
می  گیــرد.  قــرار  ســهامی  صندوق هــای 
ماهیــت  دلیــل  بــه  صندوق هــا  ایــن 
نوســان  بــا  خــود،  ســرمایه گذاری های 
معقول تــری  بازدهــی  و  کمتــر  قیمــت 
می  دهــد  نشــان  آمــار  هســتند.  همــراه 
کــه ایــن صندوق هــا در طــول یک ســال 
گذشــته درحدود ۸ درصد بازدهی برای 
آورده انــد  ارمغــان  بــه  ســرمایه گذاران 
و میانگیــن نســبت ریســک بــه بازدهــی 
و  متوســط  درحــد  آنهــا  دارایی هــای 

نه چندان خوب قرار می  گیرد. 
ë  بازارگردانی اختصاصــی  صندوق های 

حدود 7 درصــد از ارزش دارایی خود را از 
دست داده اند

اختصاصــی  صنــدوق   ۸6 از 
بازارگردانــی ای کــه در ایران وجــود دارد 
۷4 صنــدوق فعــال اســت کــه مجمــوع 
ارزش دارایــی آنهــا در حــدود ۹۹ هــزار 
ایــن  بــرآورد می  شــود.  میلیــارد تومــان 
صندوق هــا که به منظــور خرید و فروش 
اوراق بهــادار با درنظر داشــتن تعهدات 
امیدنامــه  بــا  مطابــق  بازارگردانــی 
صندوق، اقــدام به فعالیت در بازارهای 
یک ســال  مجمــوع  در  می  کننــد  مالــی 
گذشــته در حدود ۷ درصد از ارزش خود 
را از دســت داده  و نتوانســته اند عملکرد 
مناســبی از ایــن نظــر از خــود بــه جــای 
گذارنــد. باید توجه داشــت کــه فعالیت 
این صندوق ها با الزامات قانونی زیادی 
روبه رو اســت و کســب انتفــاع در آنها در 

اولویت اول قرار نمی گیرد.

ë  یک ســال در  جســورانه  صندوق هــای   
گذشته 68 درصد بازدهی داشته اند

از ۱4 صنــدوق جســورانه ای که مجوز 
فعالیــت آنهــا صــادر شــده اســت تنهــا 
۱۰ صنــدوق در یک ســال گذشــته فعــال 
بوده انــد که ارزش دارایــی آنها در حدود 

5 هزار میلیارد تومان برآورد می  شود.
خطرپذیــر  ســرمایه گذاری 
بــه  جســورانه   ســرمایه گذاری  یــا 
گفتــه  اســتارتاپ ها  بــر  ســرمایه گذاری 
می شــود. بــه دلیــل وجود ریســک های 
بالقــوه در مســیر موفقیــت و همچنیــن 
احتمال بســیار کم موفقیت های بزرگ 
ســرمایه گذاران  بــه  اســتارتاپ ها،  در 
یــک  توســعه  مختلــف  مراحــل  در 
اســتارتاپ ، خطرپذیــر یــا جســور گفتــه 
می شــود. از طرفی بــه دلیل بــالا بودن 
بــرای  اســتارتاپ ها  نیــاز  مــورد  مبالــغ 
معمــولًا  مقیــاس،  افزایــش  و  رشــد 
اشــخاص  خطرپذیــر  ســرمایه گذاران 
صندوق هایــی  یــا  شــرکت   حقوقــی، 
هســتند کــه ســرمایه در دســترس خود 
را از مجموعــه ای از افــراد و نهادهــای 
ثروتمنــد )صندوق هــای بازنشســتگی، 
بانک هــا و بیمه هــا، نهادهــای خیریه و 
بــزرگ و…(  دانشــگاهی، شــرکت های 
تأمین کرده اند. این صندوق ها با توجه 
به ریســک زیــادی کــه در فعالیت های 
خــود می  پذیرنــد انتظــار بازدهی هــای 
مــی  رود،  آنهــا  از  نیــز  بالایــی  بســیار 
عملکرد یک ســاله آنها نشــان می  دهد 
کــه بازدهــی ایــن صندوق هــا در حدود 
6۸ درصــد بــوده اســت که در مقایســه 
با ماهیــت فعالیت ها، نســبت بازدهی 
به ریســک آنها در شرایط مطلوبی قرار 

نمی گیرد.

صنعت بیمه به عنوان 
مهــم  ارکان  از  یکــی 
اقتصــاد کشــور در یــک 
محیط  دارای نوســانات 
مقطعــی و گاهــی هــم 
طولانی مواجــه بوده که  
مختلفــی  متغیرهــای 
مثل نرخ تورم، نوسانات 
نــرخ ارز  و  نوســانات دیگــر برآن تأثیرگذار اســت. این 
شــرایط رکود و تــورم باعث  ایجاد چالــش در اقتصاد 
و صنعت بیمه شــده و با توجــه به حق بیمه تولیدی  
۱۱5 هزار میلیارد تومانی  ســال گذشته صنعت بیمه، 
چنانچه  سهم تورم از حق بیمه تولیدی  صنعت بیمه 
حذف شــود تازه مشخص خواهد شــد که میزان رشد 
واقعی  صنعت بیمه چقدر بوده و حتی  ممکن است 
که روند رشد واقعی بیمه منفی هم باشد. واقعیت این 
است که در شرایط پرریسک اقتصادی، سرمایه گذاران 
نگاه بلندمدت نداشته و بیشتر نگاه کوتاه مدت دارند 
تــا بتوانند در کوتاه مدت بازدهی خوبی کســب کرده و 
هزینه  های خود را جبران کنند.  براساس آمار، در حال 
حاضر بیش از ۱۱۰ صندوق با درآمد ثابت  وجود دارد 

که ارزش دارایی آنها 5۰۰ هزارمیلیارد تومان است.
ســاده تراینکه یک صنــدوق با درآمد ثابــت با  6۰ 
هزارمیلیــارد تومــان دارایــی بــه دلیــل نــوع بازدهی، 

توانســته ایــن مقــدار دارایــی را جــذب کنــد، بنابراین 
در شــرایط تورمــی  بازدهــی نقــش پررنگــی را بــرای 
سرمایه گذاران بازی می  کند. در یک بررسی مشخص 
می  شود که سهم بیمه های عمر و سرمایه گذاری از کل 
۱۱5 هــزار میلیارد تومان  حــق بیمه تولیدی صنعت 
بیمــه حدود ۱6 درصد، یعنــی  ۱۸ هزارمیلیارد تومان  

بوده که انتظار می  رود این رقم به مراتب بیشتر باشد.
بنابرایــن بایــد پذیرفــت کــه میــزان بازدهی ها در 
بازارهــای دیگــر پراهمیــت  بــوده و نمی تــوان نقــش 

بازارهای دیگر را در شرایط فعلی نادیده گرفت.
در شــرایط فعلــی، صنعــت بیمــه بــا چندیــن 
ریســک مهــم  مالــی دســت و پنجــه نــرم می  کند که 
یکی از این ریســک ها بازدهی  پایین بیمه های عمر و 
سرمایه گذاری در مقایسه با سایر بازار ها است. درحال 
حاضــر، صندوق های با درآمد ثابت حدود ۲۱ درصد 
سود سالانه به سرمایه گذاران خود پرداخت می  کنند 
که نشــان می  دهــد بخش زیادی از نقدینگــی بازار که 
می  توانست  به بخش بیمه های عمر و سرمایه گذاری 
ســرازیر شــوند در ایــن صندوق ها جذب شــده اند، به 
نحــوی که ارزش دارایــی صندوق های با درآمد ثابت 
حــدود 5۰۰ هزارمیلیــارد تومان بوده کــه در واقع این 
صندوق ها، صندوق های کم ریسکی بوده که به شدت 
هــم با  اقبــال جامعه مواجــه شــده اند. واقعیت این 
اســت که ســرمایه گذاران در مقایســه صندوق های با 

درآمد ثابت با بیمه های عمر و سرمایه گذاری به این 
نتیجه  و اعتماد نمی رســند که شــرکت های بیمه ای 
بعد از ۳۰ سال سرمایه گذاری بتوانند اصل سرمایه را 
به همراه ســود مشــارکت پرداخت کنند. در واقع این 
چشــم انداز برای ســرمایه گذاران در بیمه های عمر و 
سرمایه گذاری تاریک بوده و نااطمینانی در این زمینه 

بالا است.
در عین حــال، میــزان نقدشــوندگی در بیمه نامه 
عمــر و ســرمایه گذاری در مقایســه بــا صندوق هــای 
بــا درآمد ثابــت پایین بــوده اما ســود ســرمایه گذاری 
درصندوق هــای بــا درآمــد ثابــت در پایان هرمــاه به 
سرمایه گذاران  پرداخت شده و همین سود به صورت 
مجــدد قابلیــت ســرمایه گذاری دارد. بــا این حســاب 
می  تــوان نتیجــه گرفــت کــه دلیــل اصلی عدم رشــد 
بیمه های عمر و سرمایه گذاری ناشی از  بازدهی آن در 
مقایسه با سایر ابزارهای مالی در  بازار های مشابه بوده 
و سرمایه گذاران این اطمینان را ندارند که دارایی های 
آنها در بیمه های عمر و سرمایه پذیری با  اصل سرمایه 
و سود ناشی از سرمایه گذاری به موقع به سمت آنها باز 

می  گردد یا خیر؟
نکتــه دیگــر، ابهــام در محاســبه بازدهــی ذخایــر 
سرمایه گذاری شــده بیمه عمر و سرمایه گذاری طبق 
آیین نامــه ۹۷ بــوده، زیــرا ذخایــر مــورد نظــردر انواع 
دارایی ها ســرمایه گذاری می  شود، اما راه حل مناسبی 

برای شناســایی سود ناشــی از دارایی های اختصاصی 
ایــن ذخایــر وجود نــدارد کــه همچنان به عنــوان یک 
چالــش  مطــرح بــوده و راه حل اصلــی آن کماکان در 
خلــق ابزارهای دیجیتال و مبتنی بر هوش مصنوعی 
است تا بتوان میزان بازدهی واقعی این ذخایر ریاضی 

برای سرمایه گذار و شرکت بیمه مشخص شود.
ë  ریســک دیگر، مشــکل نقدینگــی در بــازار بیمه ای

است
در حــال حاضــر اکثر شــرکت های بیمــه ای دارای 
سطح توانگری یک بوده اما در واقعیت، شرکت های 
بیمــه ای نمی توانند ایــن ســطح را دارا باشــند، چون 
شرکت های بیمه ای در پرداخت تعهدات در کمترین 
زمان ممکن و کاهش ریسک فرایند دچار چالش بوده 

و این مسأله ریشه در ریسک اعتباری دارد.
بــه عبارتــی، مطالبــات شــرکت های بیمــه ای از 
بیمه گــذاران بــالا بــوده واخــذ ایــن مطالبات تــوأم با 
تأخیــر، ریســک نقدینگی صنعت بیمــه را بــالا برده 
و شــرکت های بیمــه ای نمی تواننــد  در کارکــرد خــود 
برتــری عملیاتــی پیدا کننــد و تعهدات شــرکت ها در 
قبال مشتریان توأم با تأخیر است و در نهایت ریسک 

شهرت را برای صنعت بیمه به دنبال دارد.
ریســک شــهرت، اعتمــاد بــه صنعــت بیمــه را 
کاهــش داده و بــه همیــن دلیــل باعــث شــده کــه  
اعتمــاد جامعه نســبت به شــرکت های بیمه ای به 

صورت کامل احیا نشود.
ë  ،ریسک مالی دیگر در صنعت بیمه در شرایط فعلی

ریسک فرایند است
در شرایط فعلی، ریسک فرایند، گریبانگیر صنعت 
بیمــه بوده و بیمه مرکزی به عنوان نهاد ناظر و حتی  
خود شــرکت های بیمه ای می  توانند این ریسک  را در 
بخش پرداخت خســارت به عنوان شاخصی در نظر 
گرفته و آن را از ســر راه بردارند که حذف آن منوط به  
تغییر شرایط و چابک سازی دستورالعمل ها در سطح 
شــرکت ها اســت. زمانــی می  تــوان  گفت که ریســک 
فراینــد در پرداخــت خســارت در صنعــت بیمــه بــه 
حداقل رسیده که شــرکت های بیمه ای در رشته های 
بیمــه ای بتوانند ۷۰ درصد خســارت ها را در کمترین 
زمان ممکن بپردازند. در این صورت می  توان انتظار 
داشــت که اعتماد به صنعت بیمه هم  بازمی  گردد. 
ناگفته نماند که در کنار ضرورت تغییر در آیین نامه ها، 
نبود نقدینگی کافی هم در شرکت ها بر ریسک فرایند 
دامن زده و همچنان نبود نقدینگی مورد نیاز، ریسک 

نقدینگی را در شرکت ها افزایش داده است.
با توجه به ریســک نقدینگی موجود در شــرکت ها 
حساســیت  بایــد  اعتبــاری،  فــروش  در  بخصــوص 
شرکت ها افزایش یافته تا میزان مطالبات آنها هم به 
حداقل برسد تا جریان نقدی در شرکت ها شکل گرفته 

و خسارت ها هم به موقع پرداخت شوند.

گــروه اقتصادی/ معاملات بازار ســهام 
یــک روز دیگــر بــا کاهــش شــاخص ها 
همراه شــد تا با کاهش قیمت ســهام و 
برآوردهای صــورت گرفته در خصوص 
افزایــش بازدهــی اکثــر صنایــع بــزرگ 
بازهــم  ارزندگــی  نســبت های  بــازار، 
بهبود یابد و نســبت ریســک به بازدهی 
بازارســهام در مقایســه با ســایر بازارها 
در شــرایط مطلوب تری قــرار گیرد. روز 
یکشــنبه، شــاخص کل بــورس 6 هزار و 
۷۰۲ واحــد از ارتفــاع خــود را از دســت 
داد و در عــدد یک میلیــون و ۳۹۰ هزار 
واحد ایستاد. شــاخص کل هم وزن نیز 
۲ هــزار و 544 واحد کاهــش یافت و به 
ســطح 4۰ هــزار واحد رســید. شــاخص 
کل فرابــورس نیز ۱۰۷ واحــد نزول کرد 
و در عــدد ۱۸ هــزار و ۸۷4 واحــد به کار 
خــود پایــان داد تــا این موضــوع باعث 
شــود نســبت قیمــت بــه درآمــد بــازار 
۰.۲ واحــد کاهــش یابــد و بــه عــدد 6.۱ 
برســد. همچنیــن درجریــان معاملات 
از  حقیقــی  پــول  خــروج  یکشــنبه  روز 

کاهــش  درصــد   5۰ ســهام  معامــلات 
یافــت و ارزش معامــلات خــرد بــا ۱4 
درصــد افزایش به بالای ســطح ۳ هزار 

میلیارد تومان رسید.
ë  ،فلــزات قیمت هــای  صعــودی  رونــد 

 روند خروج حقیقی ها از ســهام فلزاتی را 
کند کرد

گروه فلزات اساسی یکی از گروه هایی 
بــود کــه طی یــک ماه گذشــته با تشــدید 
رونــد نزولــی قیمــت جهانــی فلــزات و 
رکــود  تشــدید  مــورد  در  پیش بینی هــا 
در بازارهــای جهانــی بــا کاهــش قیمت 
روبــه رو شــد و بیشــترین تأثیر را بــر روند 
نزولــی شــاخص ها ثبت کــرد. روندی که 
دو روز گذشــته بــا افزایــش قیمت هــای 
جهانــی و بازگشــت نــرخ دلار به ســطح 
۳۰ هزارتومــان درحــال متوقــف شــدن 
اســت و به نظر می رســد ســهامداران بار 
دیگر نســبت به بازدهی سهام این گروه، 

خوشبین شده اند.
آمارهــای  آخریــن  اســاس  بــر 
منتشرشده، قیمت ســنگ آهن وارداتی 

پروژه هــای  دوبــاره  شــروع  بــا  چیــن 
افزایــش  بــا  ایــن کشــور  ســاختمانی در 
۳.۱ درصــدی روبــه رو شــده و از مــرز ۱۰۰ 
دلار در هــر تن گذشــته اســت. همچنین 
روز جمعــه، قیمت آلومینیــوم در بوس 
فلــزات لندن با افزایش ۲4 دلاری به مرز 

۲ هزار و 5۰۰ دلار در هر تن بازگشت.
در این روز قیمت مس نیز با افزایش 
۲.۳ درصــدی روبــه رو شــد و تــا ۷ هزار و 

۹۰۷ دلار در هر تن بالا رفت.
ایــن اخبــار در کنــار رونــد صعودی 
قیمــت و معامــلات انــواع محصولات 
فولادی و همچنین تــداوم عرضه های 
ایــران  کالای  بــورس  در  پایــه  فلــزات 
باعث شد روند نزولی قیمت سهام در 
گروه فلزات به طور محسوســی کاهش 
یابــد و ســهام ایــن گــروه معاملاتــی از 
لیســت تأثیرگذارترین هــا بــر شــاخص 

خــارج شــود. کارشناســان معتقدنــد با 
توجــه به رونــد رو به رشــد سود ســازی 
تــداوم فــروش داخلــی و صادراتــی  و 
صنعــت  ایــن  فلزاتــی،  شــرکت های 
می تواند ســودهای بالایی را برای سال 
۱4۰۱ شناســایی کنــد کــه ایــن موضــوع 
ســهام شــرکت های بزرگ این صنعت 

را در مرز جذابیت قرار خواهد داد.
ë  پایــه ارز  نــرخ  درصــدی   0.6 افزایــش 

محصــولات شــیمیایی بــرای عرضــه در 
بورس کالا

صنایــع  توســعه  دفتــر  دیــروز، 
قیمت هــای  پتروشــیمی،  تکمیلــی 
جدید محصــولات پتروشــیمیایی برای 
عرضــه در بــورس کالا را اعــلام کرد. بر 
اســاس این اطلاعیه نــرخ ارز پایه برای 
ارزش گذاری محصولات با افزایش ۰.6 
درصــدی نســبت بــه آخریــن نرخ های 
 ۷5۳ و  هــزار   ۲6 حــدود  بــه  اعلامــی، 
تومــان رســیده اســت. کنــد شــدن روند 
کاهشــی قیمت جهانــی محصولات، در 
کنــار افزایش قیمت ارز پایه، منجر شــد 

تا قیمت محصولات نســبت به آخرین 
تغییــرات  بــا  شــده،  اعــلام  نرخ هــای 
ناچیــزی روبــه رو شــود که ایــن موضوع 
منجر به خوشــبینی ســهامداران نسبت 
به ســهام شــرکت های پالایشــی خواهد 

شد.
ë  در ســنگ  زغــال  تــن  هــزار   10 عرضــه 

بورس انرژی
بــورس انــرژی ایــران دیــروز میزبان 
عرضــه ۱۰ هــزار تــن زغال ســنگ عمده 
در  طبــس  پــروده  زغال ســنگ  شــرکت 
کــه  عرضــه  ایــن  بــود.  داخلــی  رینــگ 
بــورس انــرژی ایــران قیمت پایــه آن را 
عــدد 4۰ هزار ریال بــه ازی هر تن اعلام 
کرده منجر شــد تا سهامداران نسبت به 
سود سازی بیشــتر صنعت بدبین شوند 
و ســهام شــرکت نیــز در بــازار ســهام بــا 

کاهش ۲.5 درصد روبه رو شود.
فــروش  نــرخ  اســت  ذکــر  بــه  لازم 
محصولات این شــرکت نســبت به ســه 
ماهــه فصل بهــار با ۲.۲ درصــد کاهش 

روبه رو شده است.

عملکرد نامطلوب صندوق های سرمایه گذاری در جذب سرمایه و بازدهی

ریسک های مهم  وتأثیر گذار مالی بر شرکت های بیمه ای بورسی

خروج حقیقی ها از بازار سهام کاهش یافت

»ایران« عملکرد سالانه صندوق های سرمایه گذاری را بررسی کرد

»ایران« از روند معاملات سهام گزارش می دهد

تنها 9 درصد از پول های خارج شده از معاملات سهام توسط صندوق ها جذب شده است

تداوم روند نزولی شاخص ها نسبت ارزندگی سهام را تقویت کرد
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