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  36روش محاسبه تئوريك قيمت تسويه روزانه موضوع بند ه ماده 

  دستورالعمل اجرايي معاملات قراردادهاي آتي در بورس كالاي ايران
  

ملات قراردادهاي آتي در بورس كالاي ايران، با توجه به ا دستورالعمل اجرايي مع36در خصوص بند ه ماده 
اي بودن قيمت مرجع و عدم دسترسي به  يشين از جمله لحظههاي روش محاسبه قيمت تئوريك پ برخي از كاستي

عيين قيمت هاي گذشته قيمت در بازه زماني دلخواه و همچنين لحاظ نشدن عامل زمان و نرخ بهره در ت داده
مس مفتول  طلا و  اونس براي قراردادهاي آتيك قراردادهاي آتي، استفاده از مدل هزينه حمل كاملتئوري

  .شود پيشنهاد مي
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 : كه در آن

tF    در روز مورد نظر؛t ارزش قرارداد آتي ماه =0,
0S = ؛)2(قيمت نقدي دارايي پايه در روز مورد نظر بر اساس رابطه  
r = مدت؛نرخ سپرده كوتاه  
u =هزينه انبارداري براي هر واحد كالا به صورت درصدي از قيمت نقدي دارايي پايه؛  
y =ثمرات رفاهي؛  
T =فاصله زماني باقيمانده تا سررسيد قرارداد آتي؛  
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  :كه در آن

0P =آخرين قيمت نقدي دارايي پايه در بورس مرجع؛  
0EX =نرخ ارز رسمي اعلام شده توسط بانك مركزي جمهوري اسلامي؛  
k =ضريب تعديل بر اساس بازار نقدي ايران.  
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  طلااونس 
، شود گذاري صفر در نظر گرفته مي  و اينكه ثمرات رفاهي براي كالاهاي سرمايهاي بودن طلا مايه به سربا توجه

  : بنابراين خواهيم داشت. پوشي كرد هاي مرتبط با آن به جز نرخ بهره چشم توان از ساير هزينه مي
rT

t keEXPF 00,0 = )3                   (  
  :كه در آن

tF    در روز مورد نظر؛t ارزش قرارداد آتي ماه =0,
0P = قيمت نقدي اونس طلا آخرينLondon Fixبه دلار؛   
0EX =نرخ دلار رسمي بانك مركزي جمهوري اسلامي؛  
k =شمش طلا در بورس كالاي ايران كه توسط كميته آتي معين  نقديضريب تعديل بر اساس آخرين معامله 
  شود؛ مي
r =نرخ سپرده كوتاه مدت؛  
T =فاصله زماني باقيمانده تا سررسيد قرارداد آتي.  
  

  مسمفتول 
ربرداشتن ثمرات رفاهي، به علاوه ها و همچنين د با توجه به امكان مصرف مس در فرايند توليد برخي از كارخانه

 استفاده  مس مفتول براي دارايي پايه)1(هاي بالاتر نگهداري و حمل و نقل مس در مقايسه با طلا، رابطه هزينه
نقدي  زماني كه هزينه انبارداري به عنوان درصدي از قيمت ،كالاي مصرفي داراي ثمرات رفاهيبراي  .شود مي

  :، داريمدارايي پايه باشد
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با توجه به مدل هزينه حمل در بازار كامل كه توسط شركت تامين سرمايه امين در زمان پذيرش و درج قرارداد 

توان از رابطه فوق براي تعيين قيمت تئوريك قرارداد  ، ميآتي مفتول مس در بازار معاملات آتي به كار گرفته شد
  :در رابطه فوق داريم. كرد مس استفاده  مفتولآتي
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tF    در روز مورد نظر؛t ارزش قرارداد آتي ماه =0,
0P = آخرين قيمت نقدي بورسLMEبراي كاتد مس به دلار؛   
0EX =نرخ دلار رسمي بانك مركزي جمهوري اسلامي؛  
k =ب تعديل بر اساس پرميوم مفتول و كاتد مس و آخرين معامله نقدي مس در بورس كالاي ايران كه ضري

  شود؛ توسط كميته آتي معين مي
r =نرخ سپرده كوتاه مدت؛  
u =كه توسط كميته آتي معين هزينه انبارداري براي هر واحد كالا به صورت درصدي از قيمت نقدي دارايي پايه 
  شود؛ مي
y =شود؛  كه توسط كميته آتي معين مي ثمرات رفاهي  
T =فاصله زماني باقيمانده تا سررسيد قرارداد آتي.  


