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وی عرضــه کالاهــا بــه قیمت مناســب 
را جــزو برنامه هــای اصلــی دولــت در 
ــار رونــق تولیــد برشــمرد و گفــت:  کن
بایــد بــا اصــاح مســیر تولیــد، توزیع 
و تعریــف فرایندهــا در رونــد تعییــن 
قیمــت کالاهــا شــفاف ســازی انجــام 
گیــرد. مقابلــه بــا گرانــی بــدون دلیــل 
ــال  ــار اعم ــد در کن ــی کن ــاب م ایج
نظارت هــای تعریــف شــده بــرای 
ایجــاد  بــا  مرتبــط  دســتگاه های 
ــه نظــارت عمومــی را  شــفافیت، زمین

نیــز فراهــم کنیــم.
ــد  ــد بدانن ــد کــرد: مــردم بای وی تاکی
ــاخت  ــرای س ــه ب ــواد اولی ــت م قیم
تولیــد  شــده  تمــام  و  محصــول 
ــی  ــت و وقت ــه اس ــولات چگون محص
ــد  ــردم می رس ــت م ــه دس ــی ب کالای
ــت  ــن قیم ــرای تعیی ــیری ب ــه مس چ
طــی کــرده اســت. ایــن شــفافیت هم 
موجــب نظــارت عمومــی و مقابلــه بــا 
ــود و هــم  ــی خواهــد ب فســاد و گران
رقابــت را در اقتصــاد رقــم خواهــد زد.
همــه  افــزود:  جمهــور  رئیــس 
تولیدکننــدگان بــه ویــژه دســتگاه های 

دولتــی موظــف هســتند فرآینــد 
و  ســریع  عرضــه  و  قیمت گــذاری 
ــژه  ــه وی ــدی ب ــای تولی ــان کالاه آس
مــواد اولیــه را مشــخص کــرده و برای 
ــی اقدامــات  ــا معضــل گران ــه ب مقابل
موثــر را انجــام بدهنــد. بخش عمومی 
ــا  ــرخ هــا ب ــرل ن ــه کنت ــد در زمین بای
ــد تعییــن قیمت هــا و  تعریــف فرآین
مقابلــه بــا گرانــی پیشــتاز باشــد تــا 
بتوانیــم در شــرایط جنــگ اقتصــادی 
و روزهــای ســخت پدیــد آمــده از 
معضــل کرونــا، فشــار اقتصــادی را بــر 

ــم. ــش دهی ــردم کاه م
ــاص  ــرایط خ ــرد: در ش ــوان ک وی عن
زمــان  هیــچ  بــا  کــه  اقتصــادی 
دیگــری در تاریــخ قابــل مقایســه 
نیســت، دولــت، اقتصــاد بــدون 
ــن شــرایط  ــی و در ای ــت را عملیات نف
ــرده  ــت ک ــاد را مدیری ــخت اقتص س
اســت. امــروز بعــد از گذشــت بیــش 
از دو ســال از تحریــم هــا، دولــت 
و  مــردم  همــکاری  بــا  توانســته 
فعــالان اقتصــادی نــه تنهــا در تامیــن 
کالارهــای اساســی و ضــروری جامعــه 
ــه  ــواد اولی ــن م ــه تامی ــه در زمین بلک
تولیــد کالاهــا موفقیت داشــته باشــد 
ضمــن آنکــه توانســته در ایــن مســیر 
ــد  ــش تولی ــق و جه ــه رون ــی ب حت
ســرعت بدهــد. دولــت مصمم اســت 
ــه  ــارها برنام ــی فش ــم تمام ــه رغ ب
منظمــی بــرای تامیــن نیازهــای ارزی 
کالاهــای اساســی و مــواد اولیــه 
شــرکت های  واســطه ای  و 
ــازار  تولیــدی و تعــادل لازم در ب

ــد. ــاد کن ارز ایج

بورس کالا باید تقویت شود
رئیس جمهور:

رئیـس جمهـور از لـزوم تقویـت بـورس کالا بـرای منطقی شـدن قیمت 
کالاهـا، برنامه منظـم برای تامین نیازهای ارزی کالاهای اساسـی و مواد 
اولیه و واسـطه ای شـرکت های تولیـدی و ایجاد تعادل در بـازار ارز خبر 
داد. حسـن روحانی در جلسـه سـتاد هماهنگی اقتصادی دولت گفت: بورس کالا 
بایـد تقویـت شـود و بـا شـفافیت عرضـه و تقاضـا و خارج کـردن عملیات سـفته 
بازانـه، قیمـت کالاهای تولیدی را به سـطح منطقی برسـاند. در کالاهایـی که مازاد 
تولیـد وجـود دارد بـا شـفاف کردن بـازار می توان بـه قیمت منطقی دسـت یافت 

و در این رابطه دستورات لازم را به وزارت صنعت و سازمان بورس صادر کرد.

مــدرس خیابانــی سرپرســت ســابق 

وزارت صمــت در حاشــیه جلســه هیــات 

ــورس  ــت از ســازوکار ب ــا حمای ــت ب دول

کالا گفــت: بــورس، یــک شــبکه پذیرفته 

شــده اســت و براســاس اصــل شــفاف 

ســازی و کشــف قیمــت عمــل مــی کنــد.

و  عرضــه  تاقــی  نقطــه  بــورس،   

تقاضاســت و بــه هیــچ وجــه کســی 

ــورس  ــازوکار ب ــردن س ــو ک ــعی در لغ س

ــت  ــابق وزارت صم ــت س ــدارد. سرپرس ن

تاکیــد کــرد کــه حتمــا کلیــه محصــولات 

فــولادی در بــورس کالا عرضــه مــی شــود.

حســین  »کالاخبــر«،  گــزارش  بــه 

مــدرس خیابانــی توضیــح داد: اتفاقــی 

بــه تازگــی بــازار فــولاد را تحــت تاثیــر 

قــرار داده اســت، رشــد قیمــت ارز 

ــا  ــت ه ــورس، قیم ــه در ب ــوده چراک ب

ــدر  ــی ضرب ــای جهان ــر از قیمت ه متاث

فــوب صادراتــی اســت و چــون در 

زمــان رشــد بهــای ارز، مزیــت صــادرات 

ــه  ــی شــود، هم محصــولات بیشــتر م

ــر  ــد ب ــی کنن ــاش م ــدگان ت تولیدکنن

ــد. ــان بیافزاین ــزان صادراتش می

سرپرســت ســابق وزارت صمــت افــزود: 

ــرای تنظیــم مناســب  در ایــن هفتــه ب

ــا  ــیدیم ت ــدی رس ــع بن ــه جم ــازار ب ب

بــه تناســب جایــگاه و اهمیــت بــالای 

صــادرات بــرای کشــور، تامیــن خــوراک 

داخلــی نیــز انجــام شــود. بــه عبارتــی 

کــف عرضــه تامیــن خــوراک در بــورس 

مــی  مشــخص  ای  گونــه  بــه  کالا 

ــت  ــیم فعالی ــن باش ــه مطمئ ــود ک ش

کارخانه هــا و اشــتغال آن هــا بــه 

خوبــی پیــش مــی رود و بعــد، مــازاد 

ــود. ــی ش ــادر م ــل ص ــاز داخ نی

 کلیه محصولات فولادی 
در بورس کالا عرضه می شود

سرپرست سابق وزارت صمت:
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بازار خبر

ــادار  ــورس و اوراق به ــازمان ب ــس س رئی

ــرای  ــب ب ــی مناس ــون فرصت ــت: اکن گف

تأمیــن مالــی بنگاه هــای اقتصــادی از بازار 

ســرمایه اســت بــه طوریکــه هلدینگ های 

بــزرگ کــه ســهام آن هــا در بــورس اســت 

بیاینــد از ایــن فرصــت بــرای تامیــن مالی 

ــد کــه در گذشــته نمی توانســتند  ــد و اگــر طرحــی دارن اســتفاده کنن

ــازار  ــد از ظرفیــت ب ــه راحتــی می توانن ــد اکنــون ب ــی کنن تامیــن مال

ســرمایه بهــره ببرند؛ ضمــن اینکه در این حــوزه از اوراق بدهــی و اوراق 

مشــارکت بــا قابلیــت تبدیــل به ســهام نیــز می تواننــد اســتفاده کنند.

حســن قالیبــاف اصــل اظهــار داشــت: افــرادی کــه بــه بــازار ســرمایه 

ورود می کننــد بــه ویــژه تــازه واردهــا از شــرکت های مشــاوره، 

ســبدگردان ســهام و ظرفیــت صندوق هــای ســرمایه گــذاری در خریــد 

و فــروش اســتفاده کننــد.

او گفــت: اگرچــه آمــدن بــه بــازار ســرمایه کار پســندیده ای اســت، اما 

تقاضــای مــن از مــردم ایــن اســت کــه از خرید و فــروش مســتقیم در  

بــورس پرهیــز کننــد و در ایــن بــاره از افــراد مجــوزدار و شناســنامه دار 

مشــاوره بگیرنــد البتــه ســرمایه گــذار مســئول تصمیمات خود اســت. 

بنابرایــن ســرمایه گــذار بایــد دقــت کنــد و بــا قبــول مســئولیت اقدام 

بــه ســرمایه گــذاری کند.

ــتور  ــورس از دس ــی ب ــورای عال ــو ش عض

عبدالناصــر همتــی رییــس کل بانــک 

ــی  ــکیل کارگروه ــور تش ــه منظ ــزی ب مرک

بــرای بررســی توســعه معامــات ســکه در 

قالــب ابزارهای مالــی و راه انــدازی مجدد 

قــرارداد آتی ســکه در بــورس کالا خبر داد.

ــر« در خصــوص امــکان  ــا »کالاخب شــاهین چراغــی در گفــت و گــو ب

راه انــدازی مجــدد معامــات آتــی ســکه در بــورس کالا اظهــار داشــت: 

مجموعــه بــازار ســرمایه، دغدغه هــای بانــک مرکــزی در خصــوص بازار 

ســکه و حساســیت هــای معامــات روی ایــن کالای ارزشــمند را درک 

می کنــد بــه طوریکــه در برخــی کالاهــا ماننــد ســکه فقــط موضــوع 

خــود آن کالا مطــرح نیســت بلکــه اثراتــی اســت که آن محصــول می 

توانــد بــر ســایر بازارهــا و اقتصــاد ایجــاد کنــد؛ لــذا دغدغه هــای بانک 

مرکــزی در ایــن خصوص دغدغه های درســتی اســت.چراغی افــزود: در 

همیــن راســتا در یکــی از جلســات اخیــر شــورای عالــی بــورس، رئیس 

کل بانــک مرکــزی در خصــوص معاملــه ســکه در قالــب ابزارهــای مالی 

و راه انــدازی مجــدد قــرارداد آتــی ســکه در بــورس کالا، دســتور ایجــاد 

کارگروهــی بــه منظــور بررســی بیشــتر و ایجــاد تفاهــم را صــادر کــرد.

فرصت مناسب بنگاه ها 
برای تامین مالی  از بازار سرمایه

محمــد فرح آبــادی کارشــناس اقتصــادی و امیرحســن کاکایــی فعــال و 

ــرای ورود  کارشــناس صنعــت خــودرو معتقدنــد کــه امــروز زمــان مناســبی ب

ــرای  ــار ب ــک ب ــا ی ــت ت ــورس کالاس ــوی ب ــر تابل ــازان ب ــولات خودروس محص

ــن  ــه ای ــه گفت ــیم. ب ــودرو باش ــت خ ــازی قیم ــی  س ــاهد واقع ــه ش همیش

ــکان  ــازی و ام ــث شفاف س ــورس کالا، باع ــودرو در ب ــه خ ــان عرض کارشناس

ــی  ــت وقت ــم آن اس ــوع مه ــا موض ــود ام ــازار می ش ــر ب ــب ب ــارت مناس نظ

ورود محصــولات خودروســازان بــه بــورس کالا از جــاده مخصــوص بــه نبــش 

بندرانزلــی نهایــی شــد، دو نکتــه اساســی رعایــت شــود، نخســت عرضه هــای 

مســتمر و دوم دخالــت نکــردن بــر رونــد قیمت هاســت کــه در صــورت 

ــود. ــق خواهــد ب ــورس کالا موف ــه، عرضــه خــودرو در ب ــن دو نکت ــت ای  رعای

امیرحســین کاکایــی، کارشــناس صنعــت خــودرو گفــت: مــواد اولیــه خــودرو 

ازجملــه آلومینیــوم، فولاد، مــس و مواد پلیمری توســط خودروســازان خریداری 

می شــود و هم اکنــون خودروســازان از آمادگــی کامــل بــرای عرضــه محصــولات 

 خود در بورس کالا برخوردارند و از این نظر نباید مشــکلی وجود داشــته باشــد.

همچنیــن محمــد فــرح آبــادی، کارشــناس اقتصــادی در ایــن خصــوص معتقد 

اســت: عرضــه خــودرو در بــورس کالا رانــت دو نرخی بــودن قیمت خــودرو را از 

بیــن می بــرد و باعــث ایجــاد شــفافیت در بــازار خــودرو خواهد شــد. بســیاری 

از صنایــع توانســته اند از ظرفیــت بــورس کالا بــرای ایجــاد ثبــات در بازارهــای 

مصــرف بهره منــد شــوند، حــال بــه نظــر می رســد ایــن تغییــر بایــد در صنعــت 

خــودرو اتفــاق بیفتــد تــا جلــو بســیاری شــبهه ها گرفتــه شــود.

 جاده مخصوصی ها 
 راهی بندر انزلی می شوند؟

 دستور همتی برای تشکیل
 کارگروه راه اندازی معاملات آتی سکه
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کارشــناس ارشــد بــازار ســرمایه با بیــان اینکــه تامین 

ــوازی  ــلف م ــار اوراق س ــا انتش ــرکت ها ب ــی ش مال

ــر و  ــم هزینه ت ــی ک ــورس کالا، روش ــتاندارد در ب اس

آســان تــر بــه نســبت تامیــن مالــی از شــبکه بانکــی 

اســت، گفــت: در شــبکه بانکــی تولیدکننــده مجبــور 

اســت بــه صــورت ماهانــه و کوتاه مــدت بهــره 

تســهیات دریافتــی را پرداخــت کنــد. در شــرایطی کــه در انتشــار اوراق ســلف 

مــوازی اســتاندارد، شــرکت در پایــان ســال و پــس از فــروش محصــول تولیدی 

خــود بایــد بــا خریــداران اوراق تســویه کنــد.

ــای اســتفاده از انتشــار ســلف مــوازی  ــی در خصــوص مزای ــون داراب همای

اســتاندارد بــه منظــور تامیــن ســرمایه در گــردش شــرکت ها گفــت: ایــن 

ــردش  ــرمایه در گ ــه س ــد ک ــازه می ده ــده اج ــه تولیدکنن ــی ب ــزار مال اب

موردنیــاز بــرای تولیــد آتــی خــود را از بســتر بــورس کالا تامیــن کنــد و در 

ــدار اوراق داده می شــود کــه در زمــان  ــه خری ــل ایــن اجــازه ب طــرف مقاب

ــداری شــده را براســاس مشــخصات اعامــی  ــد کالای خری مشــخص بتوان

دریافــت کــرده و یــا براســاس نــرخ ســود اوراق اختیــار فــروش تبعــی آن، 

ــد. تســویه نقــدی کن

 انتشار اوراق سلف موازی،
میانبر تامین مالی شرکت ها
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همچنیــن مجمــع عمومــی عــادی ســالانه بــورس کالای ایــران، 

بــا تقســیم ۱۰۰ ریــال ســود بــه ازای هــر ســهم موافقت کــرد. در 

مجمــع عمومی عــادی بورس کالای ایران، موسســه حسابرســی 

فریــوران راهبــرد نیــز بــه عنــوان حســابرس مســتقل و بــازرس 

ــان  ــی آرم ــه حسابرس ــدل موسس ــی الب ــازرس عل ــی و ب قانون

آرویــن پــارس و روزنامــه اطاعــات و دنیــای اقتصــاد بــه عنوان 

روزنامــه رســمی کثیرالانتشــار انتخــاب شــدند.

ــش ۳۴  ــز افزای ــهام نی ــان س ــاده صاحب ــوق الع ــع ف در مجم

درصدی ســرمایه شــرکت از ۱۸۶ میلیــارد تومان بــه ۲۵۰ میلیارد 

تومــان از محــل ســود انباشــته و ســایر اندوخته ها بــه تصویب 

صاحبــان ســهام رســید. 

 خدمتی جدید به سهامداران بورس کالا

یکــی از رویدادهــای ویــژه ای کــه در مجمــع بــورس کالای ایران 

رقــم خــورد، رونمایــی از ســامانه اطاع رســانی ســهامداران این 

شــرکت بــه منظــور ســهولت در ارایــه خدمــات بود. 

ســامانه ســهامداران بــورس کالا بــا توجــه بــه افزایــش تعــداد 

ســهامداران و نیــاز بــه کســب اطاعــات بــه روز و دقیق ســهام 

توســط آن هــا طراحــی شــده کــه در ایــن ســامانه، ســهامدار 

مــی توانــد تمامــی اطاعــات خــود اعــم از اطاعات شــخصی، 

آخریــن وضعیــت از تعــداد ســهام، ریــز معامــات و نیــز ســود 

ــی از روز  تقســیمی مصــوب و پرداخــت شــده را در هــر زمان

دریافــت کند.همچنیــن ســهامداران مــی تواننــد بــا ورود بــه 

ایــن ســامانه، اطاعــات کلــی از جملــه شــماره حســاب بانکی 

اعامــی خــود را تغییــر داده و اطاعــات عمومــی خــود را بــه 

روز نمایــد.

ســهامداران در اولیــن بــار مراجعــه بــه ایــن ســامانه بایــد بــا 

اســتفاده از ۵ رقــم کــد بورســی خــود بــه عنــوان نــام کاربــری 

و شــماره شناســنامه بــه عنــوان رمــز عبــور، وارد ســامانه ارتبــاط 

بــا مشــتریان شــوند و پــس از ورود نیــز بایــد رمــز عبور خــود را 

تغییــر داده و مجــدد وارد ســامانه شــوند.

در ایــن ســامانه اطاعــات عمومــی از قبیــل نحــوه تمــاس بــا 

شــرکت، آگهــی دعــوت ســهامداران بــه مجامــع عــادی و فــوق 

العــاده صاحبــان ســهام و نیــز مصوبــات مجامــع در دســترس 

اســت و ســایر اخبــار و اطاعیه هــا نیــز در آن برای ســهامداران 

نمایــش داده خواهــد شــد.

ســهامداران شــرکت بــورس کالای ایــران بــرای بهــره منــدی از 
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 و یــا ســایت رســمی شــرکت بــورس کالای ایــران بــه نشــانی

www.ime.co.ir بخش »سامانه سهامداران« مراجعه کنند.

در مجمع عمومی بورس کالا  چه گذشت؟
افزایش ۳۴ درصدی سرمایه »کالا« و تقسیم سود ۱۰۰ ریالی به ازای هر سهم

مجمـع عمومـی عـادی سـالیانه و فـوق العـاده بـورس کالای ایـران در حالـی روز هشـتم تیـر مـاه 99 در محـل سـالن 
همایش هـای رازی برگـزار شـد کـه سـهامداران بـا رأی اکثریـت، عملکرد این شـرکت را مـورد تایید قرار دادند و تقسـیم 

سود ۱۰۰ ریالی و افزایش ۳۴ درصدی سرمایه شرکت را به تصویب رساندند.
در مجمـع عمومـی عـادی سـالانه ایـن بـورس، پـس از ارایـه گـزارش هیـات مدیـره برای سـال مالـی منتهی بـه ۲9 اسـفند ۱۳9۸ 
و تشـریح اهـم اقدامـات و عملیـات توسـعه ای بورس توسـط حامد سـلطانی نـژاد مدیرعامل بـورس کالای ایران، گـزارش صورت 
هـای مالـی شـرکت توسـط حسـابرس مسـتقل و بازرس قانونـی، ارایه و اعلام شـد کـه وضعیت مالی شـرکت بـورس کالای ایران، 
در تاریـخ ۲9 اسـفند ۱۳9۸ و عملکـرد مالـی و جریـان هـای نقـدی آن برای سـال مالی منتهـی به تاریـخ مزبور،  از تمـام جنبه های 

با اهمیـت،  طبق اسـتانداردهای حسـابداری مطلوب اسـت.
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بهره گیری از پتانسـیل بازار سـرمایه در حوزه مسـکن یکی از مهمترین مباحث روز اقتصادی اسـت که به یکی از دغدغه 
هـای جـدی سیاسـتگزاران اقتصادی و مسـوولان تبدیل شـده اسـت. با توجه به اقبال گسـترده مردم نسـبت بـه بازار 
سـرمایه و تبعیت بازارهای مختلف اقتصادی از نتایج مثبت روند رو به رشـد ورود نقدینگی به بازار سـرمایه، در همین 

زمینه با وزیر راه و شهرسازی به گفت وگو پرداخته ايم که در ادامه می خوانید:

گفت وگو با محمد اسلامی وزیر راه و شهرسازی

5 ابزار تامین مالی مسکن  از بورس کالا
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  وزارت راه و شهرســازی بــرای اســتفاده از ظرفیت بازار ســرمایه 

ــی هایی  ــه بررس ــکن، چ ــش مس ــل چال ــه ح ــک ب ــت کم جه

انجــام داده؟ کــدام یــک از طرح هــای موردبررســی را دارای 

ــد؟ ــتری می دانی ــی بیش ــت اجرای ظرفی

ــکن از  ــش مس ــی بخ ــن مال ــرای تامی ــی ب ــای مختلف ابزاره

ــه  ــه بررســی هســتند کــه از جمل ــازار ســرمایه در مرحل طریــق ب

ــوازی  ــلف م ــوان از اوراق س ــی ت ــورس کالا م ــا در ب ــن ابزاره ای

ــدوق  ــاختمانی، صن ــح س ــن مصال ــد دی ــتاندارد،اوراق خری اس

هــای امــاک و مســتغات، بــازار تهاتــری ملــک و مصالــح و راه 

ــرد کــه اجــرای ایــن ابزارهــا در  ــام ب ــح ن ــوی مصال ــدازی تابل ان

حــال بررســی اســت و در آینــده ای نزدیــک بــه ویژه اوراق ســلف 

ــی مــی شــود. ــوازی اســتاندارد مســکن، عملیات م

 طــرح فــروش متــری مســکن و انتشــار اوراق ســلف مــوازی 

اســتاندارد مســکن در بــورس کالا، درمجمــوع بــا اســتقبال 

ــا در  ــی پیچیدگی ه ــود برخ ــا وج ــد، ب ــه ش ــان مواج کارشناس

ایــن زمینــه، آیــا فــروش متــری مســکن را طرحــی برای پوشــش 

ــردم  ــدن م ــه دار ش ــه خان ــک ب ــرمایه گذاری و کم ــک س ریس

می دانیــد؟

اوراق ســلف مــوازی اســتاندارد مســکن دارای مزایــا و کارکردهــای 

متعــددی اســت کــه ازجملــه آن هــا، امــکان تأمیــن مالــی بــرای 

فعــالان ساخت وســاز و اطمینــان از فــروش، امــکان خریــد 

مســکن پیــش از ســاخت در یــک بــازار رســمی بــرای خانوارهــا، 

دسترســی بــه انجــام معامــات از سراســر کشــور، امــکان 

ــن اجــرای  ــری در مســکن و تضمی ســرمایه گذاری به صــورت مت

تعهــدات ســازندگان توســط شــرکت بــورس کالا بــوده اســت کــه 

خریــد مســکن پیــش از ســاخت در بــازار رســمی و امــکان خریــد 

ــش  ــاوت از واحدهــای مســکونی، ریســک افزای متراژهــای متف

قیمــت مســکن بــرای افــرادی کــه تــوان خریــد واحــد مســکونی 

کامــل را ندارنــد، پوشــش خواهــد داد.

آمادگــی  میــزان  از  شــما  ارزیابــی   

ــم  ــرای فراه ــکن ب ــی مس ــتگاه های متول دس

کــردن شــرایط ورود ســازندگان بــه بــازار اوراق 

ــوازی اســتاندارد مســکن چیســت؟ ســلف م

ــن  ــار ای ــردم، انتش ــاره ک ــه اش ــه ک همان گون

اوراق هــم بــرای خریــداران )خانوارهــا( و هــم 

بــرای ســازندگان مزایــای متعــددی بــه همــراه 

ــازندگان  ــرای س ــا ب ــن مزای ــه ای دارد. ازجمل

تأمیــن مالــی پروژه هــا و همچنیــن اطمینــان 

ــر  ــه نظ ــت و ب ــد آن هاس ــت تولی ــای در دس ــروش واحده از ف

ــازار  می رســد جذابیــت کافــی بــرای ورود ســازندگان بــه ایــن ب

وجــود دارد؛ بــه نظــر نمی رســد کــه مشــکلی بــرای اجــرای ایــن 

طــرح وجــود داشــته باشــد.

ــح  ــیه مصال ــلات نس ــه معام ــر پای ــن ب ــد دی ــه اوراق خری  ب

ســاختمانی به عنــوان یکــی از طرح هــای در دســت بررســی 

وزارت راه و شهرســازی اشــاره کردیــد. بررســی ایــن ابــزار، اکنــون 

ــه ای اســت؟ در چــه مرحل

دســتورالعمل ها و ضوابــط لازم بــرای اجرایــی شــدن ایــن ابــزار 

توســط شــرکت بــورس کالا تهیه شــده اســت کــه پــس از اعــام 

نظــر و تصویــب نهایــی آن توســط هیئت مدیــره ســازمان 

بــورس عملیاتــی خواهــد شــد. مزایــای ایــن اوراق، تأمیــن مالــی 

ــا جــذب ســرمایه های  ــود ب ــور از رک ــح، عب ــدگان مصال تولیدکنن

عمومــی و کمــک بــه خریــداران و همچنین افزایش نقدشــوندگی 

مطالبــات اســت.

بــه مرحلــه  امــلاک و مســتغلات  راه انــدازی صنــدوق   

جمع بنــدی عملیاتــی رســیده؛ ســازوکار فعالیــت ایــن صنــدوق 

ــود؟ ــد ب ــه خواه چگون

ــی شــدن صندوق هــای ســرمایه گذاری امــاک  به منظــور عملیات

ــاده  ــی م ــه اجرای ــاده 23 آیین نام ــاس م ــر اس ــتغات، ب و مس

ــکن،  ــه مس ــد و عرض ــت از تولی ــاماندهی و حمای ــون س 14 قان

مقررشــده کــه ســازمان بــورس و اوراق بهــادار ضوابــط و مقــررات 

موردنیــاز بــرای راه انــدازی ایــن صندوق هــا را تهیــه و تصویــب 

ــط توســط  ــد. در همیــن چارچــوب، پیش نویــس ایــن ضواب کن

ســازمان بــورس تهیه شــده و در شــورای عالــی بــورس راه انــدازی 

ایــن صنــدوق مــورد تصویــب قــرار گرفــت.

دســتورالعمل ها و ضوابــط 
لازم بــرای اجرایــی شــدن 
ایــن ابزار توســط شــرکت 
تهیه شــده  کالا  بــورس 
اســت کــه پــس از اعــلام 
ــی  ــب نهای ــر و تصوی نظ
ــره  ــط هیئت مدی آن توس
ســازمان بــورس عملیاتــی 

خواهــد شــد
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ــازار ســرمایه   از ســال های گذشــته ابزارهــای متعــددی در ب

ــیده،  ــب رس ــه تصوی ــی و ب ــورس کالا طراح ــوص در ب به خص

ســهم ایــن ابــزار را در عمق بخشــی بــه بــازار، چگونــه ارزیابــی 

می کنیــد؟

ابزارهــای مــورد اســتفاده در بــازار ســرمایه و بــازار پــول، 

ــا  ــن ابزاره ــرا ای ــد، زی ــای مالی ا ن ــعه بازاره ــزو ارکان توس ج

ــردن و  ــکان پس اندازک ــد و ام نقدشــوندگی را تســهیل می کنن

ــای  ــد. ابزاره ــا می کنن ــرمایه گذاران اعط ــه س ــرمایه گذاری ب س

موجــود در ایــن بازارهــا امــکان »تطابق«یــا matching فراهــم 

ــع  ــن مناب ــا بی ــدار. ابزاره ــان و مق ــق در زم ــد؛ تطاب می آورن

ــاز  ــد و نی ــداز کن ــه ماهه پس ان ــد س ــه می خواه ــی ک کس

تولیدکننــده ای کــه پــول دو ســاله می خواهــد تطابــق ایجــاد 

ــرمایه  ــدک س ــد ان ــرد می توانن ــرمایه گذاران خ ــد. س می کنن

ــارد  ــه صد هــا میلی ــد ک ــرار دهن ــار شــرکتی ق خــود را در اختی

بازار تشنه اجرایی شدن
 ابزارهای نوین مالی

حسین عبده تبریزی: اگر اصول اقتصادی رعایت نشود 

از دست ابزارها چندان کاری برنمی آید

بازار سـرمایه ایران پس از گذشـت پنج دهه از عمر خود از سـال گذشـته وارد مرحله تازه ای شـده اسـت. دراین سـال 
بـه دلایـل مختلفی مانند رکـود بازارهای موازی، بازدهی بالای بازار سـهام و تشـویق دولتمردان، سـرمایه گذاران خردی 
کـه تـا پیـش از ایـن بـه این بـازار توجـه نمی کردند به تدریـج راه ایـن بـازار را درپیش گرفتند بـه طوری کـه از ابتدای 

سال جاری تمام رکوردهای 5۰ ساله بازار سرمایه ایران در تعداد سهامدار، ارزش بازار و معاملات شکسته شد.
درایـن میـان، تمـام صاحب نظران بازار سـرمایه اعتقاد دارند که در شـرایط فعلـی بزرگ ترین نقطه ضعف این بازار نداشـتن عمق 
کافـی اسـت کـه بایـد از طریق ورود شـرکت های جدیـد و بکارگیری ابزارهـای مالی متنوع عملی شـود. این درحالی اسـت که در 
طـول سـالیان گذشـته ابزارهـای مالـی متعـدد و متنوعـی در این بـازار پدید آمده و بـا تصویب در شـورای فقهی سـازمان بورس 
بـه ویتریـن ابزارهـا افزوده شـده اسـت. امـا با این وجـود همچنـان در این بخش با مشـکل جدی روبه رو هسـتیم. مشـکلی که 
بـه اعتقـاد »حسـین عبـده تبریزی« دبیرکل پیشـین بورس و بنیانگذار نخسـتین بانک خصوصی کشـور بـه تعدد و تنـوع ابزارها، 

بلکه بکارگیری آن هاسـت. 
عبـده تبریـزی کـه خود طـراح و مبـدع ابزارهای مالی نوینـی همچـون اوراق رهنی و صنـدوق های تخصصی در ایران محسـوب 
مـی شـود، ضمـن تشـریح نقـش و جایـگاه ابزارهـای مالـی در توسـعه بازار سـرمایه اعتقـاد دارد کـه در شـرایط فعلـی ابزارهای 
متعـددی در بـازار بـه تصویب رسـیده اسـت که تنها تعـداد معـدودی از آن ها به صورت گسـترده مورد اسـتفاده قـرار می گیرند 
و بقیـه کاربـرد موثری نداشـته اند و برهمین اسـاس، مسـوولان بازار باید بـرای اسـتفاده از ابزارهای موجـود برنامه ریزی کنند. با 
ایـن حـال و بـا وجـودی کـه این اقتصـاددان، آثار مثبت بسـیاری بـرای ابزارهای مالی برمی شـمرد، اما معتقد اسـت کـه با تکیه 
بـر ایـن ابزارهـا نمی تـوان بـه جنگ نقدینگی رفت و انتظار رشـد و توسـعه اقتصادی داشـت، زیـرا مهمترین ماموریـت ابزارهای 

مالـی، تامیـن مالی اسـت. گفت وگو بـا عبده تبریـزی را در ادامـه می خوانید.
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تومــان پــول نیــاز دارد تــا بتوانــد با ایــن نقدینگــی، پروژه هــای بزرگ 

 pooling ــا ــا انباشــته کردن ی ــه انجــام برســاند. ابزارهــا ب خــود را ب

ــد.   ــم می آورن ــق را فراه ــکان تطاب ام

ــرای  ــی ب ــن مال ــهیل تأمی ــرمایه تس ــازار س ــا در ب ــی ابزاره کار اصل

بنگاه هاســت و امکانــات متفاوتــی بــرای آن هــا ایجــاد می کننــد. بــا 

ــه ابزارهــا همه فن حریــف  ــا نیســت ک ــدان معن ــن ب ایــن همــه، ای

ــه  ــه آنچ ــر ب ــود، اگ ــت نش ــاد رعای ــات اقتص ــر مقدم ــتند. اگ هس

مبانــی اقتصــاد تلقــی می شــود، بی اعتنــا باشــیم، از دســت ابزارها 

ــه  ــد در شــرایطی ک ــد. برخــی تصــور می کنن ــدان کاری برنمی آی چن

ــا  ــق می شــود، ب هــر روز حجــم نقدینگــی انبوهــی در اقتصــاد خل

ــدت  ــی به ش ــم نقدینگ ــوان از حج ــا، می ت ــن ابزاره ــتفاده از ای اس

کاســت تــا نقدینگــی منجــر بــه تــورم نشــود. حــل ایــن مشــکل از 

دســت ابزارهای مالــی برنمی آیــد و ابزارهــا اصــاً چنیــن وظیفــه ای 

ندارنــد؛ ابزارهــا در چارچــوب اقتصــاد رقابتی که مبانی اقتصــاد در آن 

رعایــت می شــود، می تواننــد کارهــای مثبتــی انجــام دهنــد و ایفاگــر 

نقــش اقتصادی روشــنی باشــند. ولــی از ابزارهــا نباید انتظار داشــت 

اقتصــاد نابســامان را بــه ســامان برســانند؛ چنیــن تصــوری اشــتباه 

ــون  ــکاتی همچ ــال مش ــد ح ــچ گاه نمی توانن ــا هی ــت. ابزاره اس

ــه به درســتی  ــم و ... باشــند و شــرایطی را ک ــط خارجــی، تحری رواب

تعریف نشــده، بــه ســامان دربیاورنــد. ابزارهــا و نهادهــای مختلف در 

حــد خودشــان در بــازار ســرمایه می توانند بــر کارآمــدی، رقابتی بودن 

و ... بیافزاینــد، امــا بدیهــی اســت کــه نبایــد از ابزارهــای بــورس کالا 

انتظــار داشــت مشــکل قیمت گــذاری  کل زنجیــره تولیــد محصولات 

را بــه تنهایــی حــل کننــد، یــا در مثالــی دیگــر، بتواننــد در خصــوص 

کاهــش نــرخ ارز، مشــکات نظــام ارز  چندنرخــی را برطــرف کننــد.

 هم اکنــون بــورس کالا از میــان بورس هــای چهارگانــه بیشــترین 

ــه  ــل این ک ــه، دلی ــه کار گرفت ــی را ب ابزارهــای مال

ــال  ــر فع ــه کمت ــن زمین ــا در ای ــایر بورس ه س

ــت؟ ــد، چیس بوده ان

ــدازه و  ــه  ان ــازار ســرمایه ب ــا در ب ــام بورس ه تم

ــق  ــوع موف ــزار متن ــی در ایجــاد اب ــدر کاف ــه ق ب

ــروز  ــوع ام ــده، موض ــده بن ــه عقی ــد. ب بوده ان

ایــران و بــورس کالا، ایجــاد و خلــق ابــزار جدیــد 

نیســت چراکــه بــه قــدر کفایت ابــزار داریــم بلکه 

بایــد ابزارهــای بســیار خلق شــده اجرایی شــوند، 

ــرد  ــد و شــیوع و کارب ــدا کنن ــراژ پی ــوا و تی محت

ــورس کالا خــود ابزارهــای  ــد. ب ــدا کنن ــی پی کاف

ــا  ــی از آن ه ــه بعض ــرده ک ــاد ک ــی را ایج متنوع

ماننــد ســلف مــوازی، مــورد اســتفاده وســیعی 

قــرار گرفتــه انــد؛ در مقابــل از ابزارهایــی ماننــد 

مشــتقه هایی کــه ایجادشــده، آن چنان گســترده 

اســتفاده نمی شــود. امــا بــار دیگــر بایــد تأکیــد کــرد کــه مســئله روز 

بــازار ســرمایه، کمبــود ابزارهــا یــا ایجــاد ابــزار جدیــد نیســت، بلکــه 

ــون  ــه تاکن ــی اســت ک ــری ابزارهای ــه اســتفاده و کارب عمــق دادن ب

ــای  ــرمایه تاطم ه ــازار س ــه ب ــا ک ــن روزه ــت. در ای ــده اس خلق ش

جدیــدی را تجربــه می کنــد، ضرورتــی بــرای عرضــه ابزارهــای جدیــد 

ــازار احســاس نمی شــود.  ــه ب ب

 بــه اعتقــاد برخــی کارشناســان، ابزارهــای تصویب شــده در 

ــازار  ــم ب ــادر اســت جــای سیاســت های ســنتی تنظی ــورس کالا ق ب

کالا را بگیــرد، آیــا بــا ایــن نظــر موافقیــد؟ در صــورت مثبت بــودن 

پاســخ، چــرا مســئولان دولتــی ذی ربــط در تنظیــم بــازار از به کارگیری 

ــد؟ ــازار ســرمایه اســتقبال نمی کنن ــن ب ابزارهــای نوی

ــای  ــد نظام ه ــورس می توانن ــا در ب ــه ابزاره ــتم ک ــق آن هس مواف

ســنتی تنظیــم بــازار کالا را اصــاح کننــد و مســوولان دولتــی هــم 

به تدریــج  از امکانــات آن مطلــع می شــوند. علــت اســتفاده کندتــر 

مســوولان از ابزارهــا در تنظیــم بازارهــای کالایــی بــه عدم آشــنایی و 

دانــش آنــان از بــازار ســرمایه برمی گــردد. ایــن موضــوع، فقــط بــه 

بــازار کالا محــدود نیســت و ناآشــنایی مدیــران ارشــد کشــور بــا بازار 

اوراق بهــادار نیــز به ویــژه امــروزه مشــکل آفریــده اســت. متأســفانه، 

دانــشِ بــازار ســرمایه اغلب اعضــای کابینه و سیاســت گذاران بســیار 

محــدود اســت و اتفاقاتــی کــه در بــازار ســرمایه رخ می دهــد، بــرای 

ــا black box اســت و  ــه ســیاه ی ــد جعب بســیاری از مســئولان مانن

نمی داننــد ســازوکارهای بــازار چیســت، چگونــه اجرایــی می شــود، و 

عملکــرد اقتصــادی ابزارهــا و نهادهــا چیســت؟

مســئله دوم آن اســت کــه بــازار ســرمایه باعــث شــفافیت در 

اقتصــاد می شــود. در اقتصــادی کــه نظــام چندنرخــی ارز، انحصــار، 

محدودیت هــای رقابــت، حضــور پررنــگ بخش هــای شــبه دولتی و 

بســیاری مشــکات دیگــر وجــود دارد، فضــا برای 

توزیــع رانــت در نظــام ســنتی فراهم می شــود و 

گروه هــای ذی نفــع بســیاری بــا داده هــای غلــط 

ــای  ــعه بازاره ــتباه توس ــای اش و دادن آدرس ه

رســمی و تشــکل یافته و فراگیــری حــوزه عمــل 

همیــن  می اندازنــد.  تعویــق  بــه  را  آن هــا 

ــداده بــورس کالایــی  فشارهاســت کــه اجــازه ن

ــتفاده  ــود اس ــای خ ــه ظرفیت ه ــور از هم کش

ــی  ــه کالای ــرای آنک ــورس کالا ب ــران ب ــد. مدی کن

ــورس  ــات در ب ــت و معام ــه رقاب ــه صحن را ب

بکشــانند، همــواره تدبیــر کرده انــد و پذیرفته اند 

ــد  ــت را گســترده کنن ــه رقاب ــج دامن ــه به تدری ک

ــد  ــی را پذیرفته ان ــواردی، محدودیت های و در م

کــه در بورس هــای دنیــا معمــول نیســت. 

مثــاً بــه ناچــار می پذیرنــد کــه فــان ســازمان 

ولـی از ابزارهـا نبایـد انتظار 
داشـت اقتصاد نابسـامان را 
بـه سـامان برسـانند؛ چنین 
تصوری اشـتباه است. ابزارها 
هیـچ گاه نمی تواننـد حـلال 
مشـکلاتی همچـون روابـط 
خارجـی، تحریم و ... باشـند
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ــه  ــد ک ــه دهن ــی ارائ ــا بنگاه های ــراد ی ــتی از اف ــه فهرس ــا وزارتخان ی

می تواننــد در بــورس معاملــه کننــد. امیــد مــی رود بــا جدی شــدن 

ــی  ــر پولشــویی، شــرایط معامات ــای ب ــات و نظارت ه ــه مالی مقول

بــورس کالا اصــاح شــود تــا ایــن بــورس بتوانــد فعالیــت خــود را 

بــه ســطح بین المللــی برســاند. 

 آیــا ابزارهــای تصویب شــده بــا نیازهــای بــازار ایــران همخوانــی 

دارد؟

ابزارهــای تصویب شــده بــا نیازهــای بــازار ســرمایه ایــران همخــوان 

اســت، امــا اجرایی شــدن آن هــا، افزایــش، گســترش و شــایع کــردن 

ــزاری  ــر اب ــن، اگ ــت. بنابرای ــر اس ــازار زمان ب ــا در ب ــات آن ه معام

ــا نیســت  ــدان معن ــه، ب ــرار نگرفت ــورد اســتفاده ق به طــور وســیع م

کــه بــا نیازهــای بــازار ایــران همخــوان نیســت. شــرایط اقتصــادی 

ــز عامــل مهمــی در اســتفاده مناســب از ابزارهاســت. مثال هــای  نی

فراوانــی می تــوان شــاهد آورد کــه اگــر ابزارهــا و نهادهــا در شــرایط 

نامناســب عرضــه شــوند، بــا اقبــال روبــرو نمی شــوند. صندوق هــای 

زمیــن و ســاختمان، نهادهــای تأمین مالیِ پــروژه-ای مهمی هســتند، 

امــا ایــن صنــدوق در دوران رکــود مســکن بــه بــازار ســرمایه آمــد. از 

ــاد در  ــن نه ــر ای ــن رو، رشــد قابل ماحظــه ای نداشــت. شــاید اگ ای

ســال جــاری بــه بــازار ســرمایه معرفــی می شــد، 20 برابــر ســال های 

ــه  ــن زمین ــد. در همی ــایع می ش ــازار ش ــالان ب ــن فع ــته در بی گذش

بــورس کالایــی امــروز شــاید بتوانــد ابزارهــای بیمــه ای بــرای برخی از 

کالاهــای کشــاورزی طراحــی و عرضــه کنــد کــه رشــد قابل ماحظه ای 

از نظــر حجــم معامــات داشــته باشــند.

ــز  ــورس کالا نی ــده و ب ــاد ش ــی ایج ــز ابزارهای ــا نی ــازار ارز و ط در ب

مدت هــا قبــل بــرای راه انــدازی ایــن بازارهــا اعــام آمادگــی کــرده 

اســت. بــازار ارز و طــا در دنیــا ســازمان یافته اســت، امــا راه انــدازی 

آن هــا در بــورس کالا امروز می-تواند به ســفته بازی بیشــتر بیانجامد. 

از ایــن رو، بانــک مرکــزی نگــران از ســفته بازی ، حتــی بــازار کوچــک 

معامــات آتــی ســکه را متوقــف کــرد زیــرا معتقد بــود ایــن معامات 

بیــش از پوشــش ریســک، بیشــتر جنبــه ســفته بازی خواهد داشــت. 

توقــف معامــات ســکه آخریــن اقــدام از ایــن نــوع بــود کــه بانــک 

مرکــزی را نگــران کــرده بــود. ایــن معامــات در قیــاس بــا گــردش 

بــازار طــا، حجمــی نداشــت و شــاید معامــات ســکه در آن مقیــاس 

می توانســت ادامــه یابــد. امــا بــا توقــف آن و یک طرفه کــردن بــازار، 

بانــک مرکــزی امیــدوار بــود قیمــت طــا و ســکه را بیشــتر کنتــرل 

کنــد کــه آن  هــم متأســفانه کنتــرل نشــد. البته بایــد به بانــک مرکزی 

حــق داد، زیــرا در شــرایط تحریــم فعلــی و ریــزش قیمت نفــت، از هر 

نــوع ابــزار تســهیل کننده ایــن معامــات در بازار، اســتفاده ســفته بازی 

خواهــد شــد. بــه دلیــل شــرایط اقتصــادی و بیرونی اســت کــه برخی 

از اقدامــات بــورس کالا و دیگــر بورس هــا در راســتای تســهیل بــازار و 

راه انــدازی بازارهــای جدیــد بــا ابزارهــای جدیــد فعــاً متوقــف شــده 

 . ست ا

 در مقایســه بــا بورس هــای جهانــی، وضعیــت بــازار ســرمایه ایران 

از نظــر تنــوع و کارآیــی ابزارها چگونه اســت؟

در مقایســه بــازار ســرمایه ایــران با ســایر بازارهــای ســرمایه در جهان، 

ــوع  ــه از تن ــد ک ــرار می گیرن ــی ق ــران جــزو بورس های بورس هــای ای

ــی  ــار ارزیاب ــا معی ــدد ابزاره ــر تع ــد. اگ ــبی بهره مندن ــزاری مناس اب

بورس هــا باشــد، مــا در مقایســه بــا بســیاری از بورس هــای جهــان 

ابــزار مالــی بیشــتری خلــق کرده ایــم و در رده هــای بالایی قــرار داریم. 

ــی  ــوع ابزارهــا ارزیاب ــا براســاس تن ــم بورس هــا در دنی ــا می دانی ام

نمی شــوند، بلکــه کارآیــی و نقــش آن هــا در تأمیــن مالــی تولیــد، 

ایجــاد اشــتغال و ایجــاد رفاه، بــه مراتــب در اولویت بالاتــری از ایجاد 

ابزارهــای مالــی قــرار می گیــرد.

ــی  ــران خال ــازار ســرمایه ای ــی در ب ــون جــای چــه ابزارهای  هم اکن

اســت؟

ابزارهــا بایــد بــه نیازهــای اقتصــادی کشــور پاســخ دهنــد؛ ابزارهــا 

بایــد ســاختاری جدیــد ایجــاد کننــد و منطــق داشــته باشــند؛ نبایــد 

بســته بندی جدیــدی از ابزارهــای قدیمــی را بــه بــازار ارائــه کــرد. در 

ــزاری  دهــه هفتــاد، مــد شــده بــود کــه در نظــام بانکــی مرتــب اب

معرفــی شــود، مثــل ســپرده طایــی کــه محتــوای جدیدی نداشــت؛ 

ــا  ــود. این ه ــی ب ــی قدیم ــرای محصول ــدی ب ــوان جدی ــتر عن بیش

ــورس  ــد. در ب ــی بودن ــولات قدیم ــد از محص ــته بندی های جدی بس

هــم بســته بندی جدیــد ابزارهــای قدیمــی، اعتبــار نمــی آورد. بلکــه، 

کارآمــدی ابزارهــا بــه این بســتگی دارد که چقــدر در خدمت پیشــبرد 

اهــداف اقتصادی انــد. در برخــی نقــاط دنیــا، ابزارهــای معاماتــی  

وجــود دارد، مثــل معامــات »ســوآپ« کــه در ایــران وجــود نــدارد و 

شــاید هــم امــروز بــه نفــع اقتصــاد ایــران نباشــد کــه دنبــال چنیــن 

ابزارهایــی بــرود. تــا زمانــی کــه بــازار ســرمایه ایــران عمیق تر نشــود، 

ایجــاد ابزارهــای جدیــد چنــدان کارســاز نخواهــد بــود، زیــرا همیــن 

در مقایســه بــازار ســرمایه ایــران بــا ســایر بازارهــای 
جــزو  ایــران  بورس هــای  جهــان،  در  ســرمایه 
ــزاری  ــوع اب ــه از تن ــد ک ــرار می گیرن ــی ق بورس های
ــار  ــا معی ــدد ابزاره ــر تع ــد. اگ ــبی بهره مندن مناس
ارزیابــی بورس هــا باشــد، مــا در مقایســه با بســیاری 
ــق  ــتری خل ــی بیش ــزار مال ــان اب ــای جه از بورس ه

ــم ــرار داری ــی ق ــای بالای ــم و در رده ه کرده ای

۱2
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ابزارهــای موجــود هــم بــه طــور کامــل مــورد اســتفاده قــرار نگرفتــه 

ــرد و  ــر ک ــد ابزارهــای موجــود را فعال ت ــدا بای ــن، ابت اســت. بنابرای

ســپس بــه ســراغ ابزارهــای تــازه رفــت؛ ابزارهایــی کــه بتواننــد بــه 

اقتصــاد کشــور کمــک کننــد.

 در حالــی دولــت بــه دنبــال راه انــدازی بــورس مســکن بــه  عنــوان 

پنجمیــن بــورس کشــور اســت کــه ابزارهــای مختلفــی بــرای تحقــق 

ــا  ــوان ب ــا می ت ــود دارد. آی ــی وج ــای فعل ــدف در بورس ه ــن ه ای

تکیــه برایــن ابزارهــا، از ظرفیت هــای بازار ســرمایه در بخش مســکن 

بهــره بــرد؟

بــورس مســکن، ســابقه جهانــی نــدارد؛ اصــولًا چــون مســکن کالایی 

اســتاندارد نیســت، نمی تــوان آن را در بــورس معاملــه کــرد. »بــورس 

مســکن« بــه شــکلی کــه اخیــراً مطــرح  شــده، بعضــی از ابزارهــا را از 

بــورس کالا و برخــی دیگــر را از بــورس اوراق بهــادار جــدا می کنــد و 

می خواهــد معامــات آن هــا را بــه بورس جدیــدی ببرد؛ پــس، هیچ 

محصــول جدیــدی در آن معاملــه نمی شــود. ایــن اقــدام، از نظر بنده 

کامــاً بی معناســت و می توانــد مشــکات مقــام ناظــر را بــرای کنترل 

بازارهــا بیشــتر و گرفتــاری فزون تــری بــرای کشــور ایجــاد کنــد. در 

حــال حاضــر بــا ایــن همه مشــکل، آیا چنیــن اقدامــی اولویــت دارد؟ 

خیــر، ابــداً. ایــن اقدامــات، مــن را بــه یــاد راه انــدازی صندوق هــای 

بازنشســتگی یــا مجوزهــای مؤسســه های اعتبــاری می انــدازد. امــروز 

اگــر ایــن همــه صنــدوق بازنشســتگی شــبه دولتی نداشــتیم، حتمــاً 

ــی،  ــن بورس های ــدازی چنی ــود. راه ان ــر مــی ب مشــکات کشــور کمت

فایــده ای بــرای اقتصــاد نخواهــد داشــت؛ ایــن موضــوع تنها دردســر 

ــز  ــه همــراه مــی آورد. در گذشــته نی ــران ب ــرای اقتصــاد ای بزرگــی ب

چنیــن موضوعاتــی مُــد بــود کــه در شــرایط خــاص عــده ای ســمت 

دانشــگاه زدن، صنــدوق زدن، مؤسســات مالــی و اعتبــاری-زدن بودند 

و حــالا بــه بــورس زدن گرایــش پیدا شــده اســت. بالاخــره، در بورس 

مســکن می خواهنــد ابــزاری از نــوع اوراق بهــادار معاملــه شــود یــا 

ابزارهــای کالایــی؟ از هــر کــدام ، دوتایــش را داریــم. 

 بــه گــواه بســیاری از کارشناســان، هم اکنــون بــازار ســرمایه ایــران 

به خصــوص بــورس اوراق بهــادار بــا رفتارهــای هیجانــی و تــوده وار 

ــری در  ــه تأثی ــب چ ــی مناس ــای مال ــت. ابزاره ــده اس ــه ش مواج

ــا دارد؟ ــن رفتاره ــردن ای منطقی ک

خوشــبختانه زمینــه رفتــار هیجانــی ایــن روزهــای بــورس، در بــورس 

کالا فراهــم نیســت. ســال های طولانــی خواســتار این موضــوع بودیم 

کــه عامــه مــردم گام بــه بــازار ســرمایه بگذارنــد و بــورس گســترش 

پیــدا کنــد. حــال کــه ایــن بــازار در بیــن افــکار عمومــی جــا بازکــرده، 

نبایــد شــرایطی بــر بــازار حاکــم شــود کــه ناپایــداری و ریزش هــای 

بزرگــی را رقــم بزنــد،  و بــرای مــردم عــادی گرفتــاری ایجــاد شــود. 

در بــازار اوراق بهــادار، طــی ســه ماهه ابتدایــی ســال 1399، 50 هــزار 

میلیــارد تومــان پــول جدیــد از طریــق 5 میلیــون نفــر وارد بــورس 

شــده اســت؛ متوســط ســرمایه هــر نفــر 11 میلیــون تومــان اســت. 

ــردی وارد  ــرمایه گذاران خُ ــه س ــت ک ــانگر آن اس ــوع نش ــن موض ای

بــورس شــده اند کــه معمــولًا بــه ایــن بــازار نمی آمدنــد. ایــن افــراد 

ــازار گذاشــته اند و اگــر  ــه ایــن ب ــالا گام ب ــرای کســب ســودهای ب ب

ناامیــد شــوند، بــازار را تــرک کــرده و دیگــر بــه قصــد ســرمایه گذاری 

بــه بــورس نخواهنــد آمــد. بنابرایــن، روشــن نیســت ایــن نــوع ورود 

بــه بــورس چقــدر بــرای اقتصــاد ایــران مفیــد اســت. آن نجــاری کــه 

کارگاه خــود را تعطیــل و کارگــران را بــه خاطــر ســود بالاتــر در بورس، 

بیــکار می کنــد و پــول خــود را بــه بــورس مــی آورد، کمکــی بــه تولید 

ملــی نمی کنــد. بایــد امکاناتــی ماننــد صندوق هــای ســرمایه گذاری 

مشــترک بــه تازه واردهــای بورســی معرفــی شــود تــا مــردم عــادی 

وارد تک ســهم ها نشــوند؛ چنیــن تدبیــری مثبــت اســت و می توانــد 

هیجــان را کنتــرل کنــد، مشــروط بــر آنکــه خــود مدیــران صندوق ها، 

تحــت تأثیــر شــرایط قــرار نگیرنــد و هیجــان زاده نشــوند.

 تاکنــون بــا طراحــی ابزارهــای مختلــف ســعی شــده تــا نفــت بــه 

ــه نتیجــه نرســیده  ــازار ســرمایه وارد شــود، امــا  ایــن تلاش هــا ب ب

اســت. دلیــل دور مانــدن نفــت از بــورس چیســت؟

بحــث بــورس نفــت ســابقه خیلــی قدیمی تــری دارد. به هرحــال، 

ــاً بین المللــی اســت؛ بــرای ایــن کــه  ــازاری عمدت بــورس نفــت ب

بــورس نفــت بتوانــد عملکــرد موفقــی ثبــت کنــد، ویژگــی جهانــی 

آن اهمیــت دارد. در اوایــل دهــه 80 کــه بــرای اولیــن بــار بحــث 

بــورس نفــت مطــرح شــد نیــز هــدف تشــکیل بــازاری منطقــه ای 

بــود. در آن دهــه دیــدگاه ایــن بــود و امیــد می رفــت کــه بــازار 

ــازار قــوی  ــه دو ب ــد ب ــورسِ کالایــی بتوانن اوراق بهــادار ایــران و ب

ــران  ــم، ای ــاً در شــرایط تحری ــا طبع ــل شــوند. ام ــه ای تبدی منطق

ــه ای  ــه امــکان فعالیــت منطق ــا فضایــی مواجــه شــد ک عمــاً ب

ــن  ــی در ای ــد. حت ــلب ش ــران س ــای ای ــی از بورس ه و بین الملل

ــا بورس هــای خارجــی  ــی ب ــکان کار مشــترک کوچک ســال ها ام

به وجــود نیامــد. بنابرایــن، جــای تعجــب نیســت کــه معامــات 

ــای  ــن روزه ــی ای ــار هیجان ــه رفت ــبختانه زمین خوش

ــال های  ــت. س ــم نیس ــورس کالا فراه ــورس، در ب ب

طولانــی خواســتار ایــن موضــوع بودیــم کــه عامــه 

مــردم گام بــه بــازار ســرمایه بگذارنــد و بــورس 

ــد ــدا کن ــترش پی گس

۱۳
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ــن شــرایط  ــی اســت، در ای ــی آن بین الملل ــه وجــه اصل نفــت ک

فعــال نشــود.  

 یکــی از ابزارهــای مالــی کــه در بــورس کالا بــه کار رفتــه، بــازار آتــی 

ــه می شــود.  ــه در آن ســکه طــلا معامل و گواهــی ســپرده اســت ک

ایــن در حالــی اســت کــه در برهه هایــی کــه قیمــت طــلا افزایــش 

می یابــد، مقصــرِ افزایــش قیمت هــا، آتــی ســکه معرفــی می شــوند؛ 

ایــن انتقادهــا تــا آنجــا ادامــه یافــت کــه موجــب تعطیلــی بــازار 

آتــی ســکه در دو ســال اخیــر شــد. بــه نظــر شــما ایــن ابزارهــا تــا 

چــه حــد در نوســان بــازار ســکه تأثیــر دارد؟

ســرمایه گذاری در تمــام نقــاط دنیــا بــا ایــن هــدف انجــام 

ــد. از ایــن رو،  ــه بخــش واقعــی اقتصــاد کمــک کن می شــود کــه ب

در دنیــا معمــول نیســت کــه مــردم بــا ســکه و ارز پس انــداز کننــد. 

ســرمایه گذاری مــردم در طــا و ارز بــه درد بخــش واقعــی اقتصــاد 

ــگاه  ــکه ن ــا س ــود ارز ی ــه خ ــردم در خان ــر م ــورد. اگ نمی خ

دارنــد، یــک اشــتغال در اقتصــاد ایجــاد نمی شــود، همــان 

ــی  ــه را خال ــد، و آن خان ــکن بخرن ــر مس ــه اگ ــور ک ط

ــه  ــی ب ــند، کمک ــود و بفروش ــران ش ــا گ ــد ت ــگاه دارن ن

اقتصــاد نمی شــود. اگــر قیمــت زمیــن هــزار برابــر هــم 

شــود، یــک اشــتغال در کشــور ایجــاد نمی شــود. 

ایــن نــوع پس اندازکــردن خانوارهــا بــه 

ســرمایه گذاری مولــد و پیشــرفت اقتصــاد 

منجــر نمی شــود و از دیــد اقتصــاد ملــی، 

بــه نفــع اقتصــاد نیســت. البتــه، از 

خانوارهــا و مــردم کــه چنیــن اقداماتــی 

ــول خــود انجــام  ــظ ارزش پ ــرای حف ب

اشــکالی  هیــچ  طبعــاً  می دهنــد، 

ــت گذار  ــر سیاس ــت. اگ ــود گرف نمی ش

ــه  ــد ک ــامان ده ــوری س ــاد را ط اقتص

ــن  ــرمایه-گذاری در ای ــردم س ــرای م ب

دارایــی هــای غیرمولــد بــه صرفه باشــد، 

روشــن اســت کــه مــردم آن مســیر 

ــرایط،  ــن ش ــد. در ای ــال می کنن را دنب

بــورس کالا توانســت بــا طراحــی 

از  ابزارهــا تــا حــدی  ایــن 

انجمــاد ســکه در خانه هــا 

جلوگیــری کنــد؛ البتــه، حجم 

ــک  ــیار کوچ ــازار بس ــن ب ای

ــرایط  ــن رو، در ش ــود. از ای ب

ــن  ــادی کشــور، تشــکیل ای ع

صندوق هــا  و  ابزارهــا  نــوع 

در کشــوری کــه خانوارهــای آن 

عــادت بــه ســرمایه گذاری در طــا دارنــد، بســیار مثبــت اســت، چــرا 

کــه پس اندازهــا را تــا حــدی بــه مســیر تولیــد می بــرد و صندوق ها 

وجــوه را بــه جریــان می اندازنــد و از کنــز پــول جلوگیــری می شــود. 

بــورس کالا توانســته بــرای آنکــه ســکه از جریــان اقتصــاد خارج نشــود 

ــه  ــد و مــردم   در بخشــی ک ــا در حــد یــک گواهــی باقــی بمان و تنه

بــازده آن صفــر اســت، ســرمایه گذاری نکننــد، گواهــی ســکه را طراحــی 

کنــد. ایــن نقدینگــی کــه بــه معامــات گواهــی ســکه وارد می شــود، 

اقــدام اصاحــی مثبتــی اســت، چــرا کــه پــول مــردم معــادل همــان 

ســکه در اقتصــاد جریــان پیــدا کــرده و در گوشــه ای ایــن ســرمایه قفــل 

ــداز  ــد. بنابرایــن، پس ان نمی شــود و در گاوصندوق هــا رســوب نمی-کن

ــرش اســت. ــد و قابل پذی ــا مفی ــن گواهی ه ــردم در ای م

از ســوی دیگــر، بانــک مرکــزی کــه مســئول حفــظ ارزش پــول ملــی 

و نگــران تــورم اســت معتقــد اســت کــه در ایــن برهــه زمانــی کــه 

معامــات ســفته بازانه شــایع اســت، ایجــاد ابــزاری در راســتای 

تســهیل معامــات طــا و ســکه، مــردم را متوجــه ایــن نــوع 

ــوع  ــن ن ــه ســراغ ای ــان بیشــتر ب ــد و آن معامــات می کن

معامــات می رونــد و بــه تــورم و ســفته بازی امــکان رشــد 

می دهنــد. ایــن دیــدگاه بانــک مرکــزی را در شــرایط امــروز 

ــورس کالا،  ــول دارم؛ همــان طــور کــه اگــر امــروز در ب قب

تابلــوی معامــات ارز راه انــدازی شــود، چــون بازار 

یک طرفــه اســت، ایــن تابلــو ســفته بازی را 

تســهیل خواهــد کــرد.

پــس، قابل فهــم اســت کــه بانــک 

مرکــزی نگرانی هایــی دارد. بــورس کالا 

می توانــد معامــات شــفاف انجــام 

دهــد؛ مــی توانــد بــا فــروش گواهــی 

ــک ارز  ــز فیزی ــای کن ــکه و ارز به ج س

و ســکه در خانه هــا و صندوق هــای 

امانــی بانک هــا، ایــن پس اندازهــا 

ــرار  ــادی ق ــت اقتص ــان فعالی را در جری

دهــد. این هــا همــه مزیت هــای بــورس 

کالاســت. امــا در شــرایط جــاری، چــون 

ــفته بازی را  ــان س ــات جری ــن معام ای

در کشــور تســهیل می کننــد، توقــف 

ــر  ــل درک و توجیه-پذی ــا قاب آن ه

ــه  ــان باشــد ک ــا یادم اســت. ام

ــت و  ــت اس ــف موق ــن توق ای

ــور  ــاد و کش ــت اقتص ــا برگش ب

ایــن  عــادی،  شــرایط  بــه 

ــات شــروع خواهــد شــد  معام

فعــال  ســکه  صندوق هــای  و 

می شــوند.

بــورس کالا توانســته بــرای آنکه ســکه از جریان 
ــک  ــد ی ــا در ح ــود و تنه ــارج نش ــاد خ اقتص
گواهــی باقــی بمانــد و مــردم   در بخشــی کــه 
ــد،  ــر اســت، ســرمایه گذاری نکنن ــازده آن صف ب

گواهــی ســکه را طراحــی کنــد ۱۴
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 اوراق سلف موازی چیست؟ 

اوراق ســلف مــوازی اســتاندارد، ابــزار تأمیــن مالــی 

اســت کــه بــر مبنــای قــرارداد ســلف منتشــر می شــود و 

براســاس آن عرضه کننــده مقــدار معینــی از دارایــی پایــه 

ــرارداد ســلف اســتاندارد در ازای  ــق مشــخصات ق را مطاب

بهــای نقــد بــه فــروش می رســاند تــا در دوره تحویــل بــه 

ــادل  ــد مع ــده اوراق می توان ــد. دارن ــل ده ــدار تحوی خری

ــلف  ــرارداد س ــی ق ــده را ط ــداری ش ــه خری ــی پای دارای

مــوازی اســتاندارد در بــازار ثانویــه بــه فــروش رســاند، یــا 

در سررســید بــا شــرایط از پیــش تعییــن شــده، تســویه 

ــت  ــه دریاف ــدام ب ــل اق ــا در دوره تحوی ــد و ی ــدی کن نق

فیزیکــی دارایــی نمایــد.

ــات  ــه دوره حی ــوان ب ــزار می ت ــن اب ــم ای ــای مه از ویژگی ه

آن اشــاره کــرد؛ دوره عمــر اوراق، معمــولا یــک تــا دو ســال 

اســت و طــی دوره عمــر اوراق، ســود بــه دارنــدگان اوراق 

پرداخــت نمی شــود و اصــل و ســود اوراق در انتهــای دوره 

ــور  ــه صــورت یک جــا بازپرداخــت می شــود. اوراق مذک ب

دارای حداقــل ســود تضمیــن شــده هســتند که این ســود 

ــقف  ــا س ــه ت ــی )کالا( پای ــت دارای ــد قیم ــاس رش براس

ــد. ــد رشــد کن مشــخصی می توان

 مزایای قرارداد سلف موازی

قراردادهــای ســلف یکــی از قراردادهای اصلــی در بازارهای 

ســنتی و مــدرن بــوده کــه مطابــق بــا آن، کل ثمــن خریــد 

توســط خریــدار در ابتــدا پرداخت و کالا در سررســید معین 

از فروشــنده تحویــل می شــود. بــه ایــن ترتیــب فروشــنده 

قبــل از اینکــه محصول مــورد انتظــار خریــدار را تولید کند، 

کل وجــه آن را دریافــت کــرده و نه تنهــا از وجــود خریــدار 

ــد،  ــان می یاب ــود اطمین ــدی خ ــای تولی ــرای محموله ه ب

بلکــه منابــع مالــی مــورد نیــاز نیــز تامیــن می شــود. ایــن 

ــا  ــتن محدودیت ه ــل نداش ــه دلی ــی ب ــن مال روش تامی

ــد  ــی مانن ــی از روش های ــن مال ــوار تامی ــرایط دش و ش

اســتقراض از بانک هــا، انتشــار اوراق دیگــر و غیــره همواره 

مــورد نظــر بســیاری از فعــالان اقتصــادی بــوده اســت.

در حقیقت ســلف مــوازی اســتاندارد عاوه بــر تأمین مالی 

تولیدکننــده، در اوراق بهــادار مبتنــی بــر کالا نیــز به عنــوان 

نوعــی ســرمایه گذاری تلقــی می شــود. در ســلف مــوازی 

بــه نســبت ســایر روش ــها، قــدرت نقدشــوندگی بالاتــر رفته 

و تراکنــش مالــی بیشــتری در آن صــورت می پذیــرد و از 

طرفــی ریســک آن کمتــر شــده اســت.

قــرارداد ســلف مــوازی دارای مزایــای متفاوتی اســت که از 

جملــه آن می تــوان بــه امــکان کشــف قیمــت به صــورت 

لحظــه ای و روزانــه بــرای کالاهــا اشــاره کرد، یعنــی همواره 

ــخص  ــروش اوراق مش ــاس خریدوف ــا براس ــت کالاه قیم

هســتند و در نتیجــه قیمت هــا شــفاف تر هســتند.

ضمــن اینکــه قــرارداد ســلف مــوازی به خوبــی ریســک را 

پوشــش می دهــد و در ایــن زمینــه بهتــر از قــرارداد ســلف 

عمــل می کننــد، زیــرا اجــازه تغییــر وضعیــت را بــه خریدار 

می دهــد. به عنــوان  مثــال یــک خریــدار پــس از مدتــی و 

قبــل از سررســید، دیگــر نیــازی بــه کالا نــدارد و می توانــد 

در بــازار ثانویــه قــرارداد خــود را بــا قیمتــی مناســب بــه 

فــروش رســاند. ایــن موضــوع عــاوه بــر اینکــه از ریســک 

می کاهــد، قــدرت نقدشــوندگی را نیــز بــالا می بــرد کــه از 

دیگــر مزیت هــای قراردادهــای ســلف مــوازی اســت.

محبوب ترین ابزار تامین مالی
اوراق سلف موازی در دو بورس کالا و انرژی، پرطرفدارترین ابزار تامین مالی است

یکـی از ماموریت هـای بـازار سـرمایه، تامیـن مالـی بنگاه هـای اقتصـادی اسـت تا هـدف انتقـال تدریجی نقطـه اتکای 
اقتصـاد ایـران از بانک هـا بـه بازار سـرمایه محقق شـود. دسـتیابی به این هدف گـذاری راهبـردی در گرو ایجـاد و تقویت 
الزاماتـی اسـت که تسـهیل تامین مالـی از کلیدی ترین آن هاسـت. ابزارهای متفاوتـی برای تامین مالی شـرکت ها در بازار 

سرمایه فعال هستند اما  اوراق سلف موازی استاندارد در دو بورس کالا و انرژی، پر طرفدارترین ابزار تامین مالی است.  
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 تاریخچه اوراق منتشر شده

در بررســی تاریخچــه شــرکت هایی کــه تاکنــون بــا انتشــار اوراق ســلف 

مــوازی اســتاندارد در بــورس کالا تامیــن مالــی کــرده انــد، بایــد بــه 

ســال 93 برگردیــم. شــرکت صنعتــی و معدنــی گل گهــر نخســتین 

شــرکتی بــود کــه در 22 تیر ماه ســال 93 به میزان 83 میلیــارد تومان 

از بــورس کالا تامیــن مالــی کــرد. در ادامــه نیــز شــرکت هــای معتبــر 

ــای  ــدون محدودیت ه ــا ب ــدند ت ــای ش ــالار نقره  ــی ت ــادی راه زی

سیســتم بانکــی، ســرمایه در گــردش خــود را بــا انتشــار اوراق ســلف 

ــد. فهرســت زیــر حــاوی شــرکت هایی  مــوازی اســتاندارد تامیــن کنن

اســت کــه تاکنــون از ایــن روش معاماتــی بهــره بــرده انــد 

تاریخ انتشارمبلغ انتشار )میلیارد ریال(دارایی پایهشرکت عرضه کننده

100001399/04/28ورق گرم نوردیدهفولاد مبارکه اصفهان

100001399/04/14ورق گرم نوردیدهفولادمبارکه اصفهان

100001399/02/30ورق گرم نوردیدهفولاد مبارکه اصفهان

10001398/10/04کنسانتره سنگ آهنصنعتی و معدنی توسعه فراگیر سناباد

10001398/07/13کنسانتره سنگ آهنصنعتی و معدنی توسعه فراگیر سناباد

30001398/06/12شمش فولادی )بیلت(فولاد کاوه جنوب کیش

20001398/03/11پلی اتیلن سنگینشرکت ایام

5001397/09/24مرغ منجمدگسترش و توسعه صنایع بهپرور

20001397/07/15کاف گرم نوردیده گرید HB-ST37  فولاد مبارکه اصفهان

20001397/06/13شمش فولادفولاد کاوه جنوب کیش

20001397/05/29تیرآهن 14ذوب آهن اصفهان

5001397/04/27سیمان تیپ 5سیمان خوزستان

2001397/03/23سیمانسیمان سپاهان

3001397/03/22سیمانسیمان شرق

1,0001397/02/30پلی استایرنپتروشیمی انتخاب

1001396/12/28سیمانسیمان اصفهان

1,0001396/12/27پلی اتیلپتروشیمی ایام

سنگین

5,0001396/12/23سراتوسایپا

2001396/04/28مرغ منجمدگسترش و توسعه

صنایع بهپرور

701395/12/25سیمانسیمان اصفهان

1,0001395/12/17تیرآهن 14ذوب آهن اصفهان

1,0001395/12/18پلی اتیلپتروشیمی ایام

سنگین

26,5001395/06/24گندمبازرگانی دولتی ایران 

2,0001395/04/06اوره گرانولپتروشیمی شیراز

1,5001394/12/24اورهپتروشیمی پردیس

1,5001394/12/17تیرآهن 14ذوب آهن اصفهان

2,3401394/11/26کنسانترهصنعتی و معدنی

1395/08/05سنگ آهنگل گهر

2001394/11/05سیمانسیمان سپاهان

8061394/08/18سنگ آهنصنعتی و معدنی
دانه بندی شدهچادر ملو

5001394/08/09پی وی سیپتروشیمی

1394/08/23آبادان
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  انتشــار اوراق ســلف مــوازی اســتاندارد به عنــوان یکی از 
ابزارهــای تأمیــن مالــی، تــا چــه میزان بــرای شــرکت های 

تولیــدی جذاب اســت؟
ــی  ــن مال ــرای تأمی ــی ب ــیار خوب ــکار بس ــن اوراق، راه ای
اســت امــا مشــکلی کــه اکنــون بــه وجــود آمــده، مســاله 
ــا 21  ــل ســود آن در حــدود 19 ت ســود آن اســت. در اوای

درصــد بــود کــه خیلــی هــم اســتقبال شــد و البتــه بــازار 
ــا  ــود ام ــودده نب ــی و س ــا هیجان ــن روزه ــل ای ــم مث ه
ــال اوراق  ــت. به هرح ــرده اس ــر ک ــود آن تغیی ــون س اکن
ــی اســت و  ســلف مــوازی، ســرمایه گذاری کامــاً مطمئن
ضــرری در آن وجــود نــدارد چــون قیمــت مــواد اولیــه ای 
کــه شــرکت ها عرضــه می کننــد هیــچ گاه پاییــن نمی آیــد 

 نوبت حضور کوچک  ترها نوبت حضور کوچک  ترها
 در اوراق سلف موازی در اوراق سلف موازی

سرمایه گذاری بی ضرر و مطمئن در بازارهای متلاطم 

»اوراق سـلف مـوازی اسـتاندارد« که به عنـوان ابزاری بـرای تأمین مالی مورداسـتفاده قرار می گیرد در بسـیاری از 
کشـورهای جهـان بـا اسـتقبال گسـترده ای همـراه اسـت امـا ایـن اوراق در ایـران بـا توجـه بـه ظرفیـت بالای 
اقتصادمـان، چنـدان رایـج و شـناخته شـده نیسـتند. خشـایار دادمنـش کارشـناس بـازار سـرمایه و سرپرسـت 
معامـلات بـورس کالا و انـرژی کارگـزاری تامیـن سـرمایه نوین معتقد اسـت سـرمایه گذاری در ایـن اوراق، کامـلًا مطمئن و 
بـدون ریسـک اسـت، هرچند سـودی که برای انتشـار ایـن اوراق در تامین مالی های مختلـف در نظر گرفته شـده، چند باری 
تغییـر کـرده و بـالا و پاییـن شـده اسـت. او با اشـاره به قـدرت نقد شـوندگی ایـن اوراق تاکیـد دارد که اوراق سـلف موازی 
بایـد عـلاوه بر انتشـار از سـوی شـرکت های بزرگ، مـورد اسـتقبال شـرکت های کوچک تر نیز واقع شـود تا شـاهد جذابیت 

و توسعه تامین مالی از طریق معاملات سلف موازی باشیم. گفت  وگو با دادمنش را در ادامه می خوانید:
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ــه، کارگــزاری  ــالا اســت.به عنوان نمون ــه ب و همیشــه رو ب
ــرای شــرکت  ــار ب ــون ســه ب تامیــن ســرمایه نویــن تاکن
پتروشــیمی ایــام شــرایط انتشــار اوراق ســلف را بــا ســود 
20 درصــد مهیــا کــرده کــه در هــر نوبــت هــم عرضه کننده 
و هــم خریــداران رضایــت داشــتند. بــا توجــه بــه بــازار 
متاطمــی کــه وجــود دارد و کــم شــدن ســود ســپرده ها، 
ــدود 15  ــم و ح ــی ک ــت خیل ــد ثاب ــا درآم ــود اوراق ب س
درصــد اســت امــا اوراق ســلف مــوازی بــالای 17 درصــد 
ــرای صندوق هــا بســیار جــذاب  ــه ب ــه می شــود ک معامل
اســت و تأمیــن مالــی مهمــی محســوب می شــود. بــرای 
بــورس کالا بــه اوراق محــور شــدن ایــن کالاهــا و توســعه 

ــد. ــورس کمــک می کن ــن ب اقدامــات ای

  قدرت نقدشوندگی این اوراق چگونه است؟
قــدرت نقدشــوندگی ایــن اوراق بــه دلیــل وجــود 
بازارگــردان، بســیار خــوب اســت. موضوع مهم اینجاســت 
کــه تأمیــن مالــی در حــوزه کالا، در ابتــدای مســیر اســت 
و معمــولًا شــرکت های بــزرگ مثــل فــولاد مبارکــه و 
ذوب آهــن و شــرکت های پتروشــیمی بــزرگ از ایــن 
شــیوه بهــره برده انــد امــا بایــد عددهــای تأمیــن مالــی 
کوچــک شــوند تــا شــرکت های خــرد هــم بتواننــد در این 
معامــات شــرکت کننــد و اوراق بــرای آن هــا هــم چــاپ 
شــود. اگــر چنیــن شــود، بــازار جذابــی را خواهیم داشــت 
زیــرا ایــن تأمیــن مالــی بهتــر از تضامیــن بانکی یــا ملکی 

اســت. 

 کاســتی ها و نواقــص عرضــه اوراق ســلف مــوازی 
چیســت؟

ــه  ــه رفت ــد رفت ــوازی بای ــده اوراق ســلف م ــاد بن ــه اعتق ب
ــط  ــی توس ــن مال ــه تأمی ــزرگ ب ــرکت های ب ــب ش از قال
ــورت  ــن ص ــه در ای ــود ک ــر وارد ش ــرکت های کوچک ت ش
بــازاری جــذاب را شــاهد خواهیــم بــود. بــرای مثــال برخی 
از شــرکت های تأمیــن ســرمایه از یــک حجــم خــاص بــه 
ــالا را تأمیــن مالــی می کننــد و مثــاً زیــر صــد میلیــارد  ب
تومــان را انجــام نمی دهنــد و عنــوان می کننــد بــرای آن ها 
صرفــه مالــی نــدارد، امــا در خیلــی از شــرکت ها فقــط نیــاز 
بــه 30 میلیــارد تومــان نقدینگی اســت و برای شــرکت های 

ــن  ــرای ای ــد راهــی ب ــس بای ــد پ ــت می کن کوچــک کفای
مشــکل پیــدا کــرد.

 آیــا دولــت از ایــن  ابــزار بــرای عرضــه دارایی هــای خود 
اســتفاده کرده اســت؟

دولــت در برهــه ای نفــت را در بــورس انــرژی و گنــدم را در 
بــورس کالا از طریــق انتشــار ایــن اوراق عرضــه کــرد، اکنــون 
ــد  ــت« ســهم شــرکت هایی مانن ــب »ســهام عدال ــز در قال نی
ــال،  ــد. به هرح ــه می کن ــن را عرض ــه و ذوب آه ــولاد مبارک ف
دولــت کســری بودجــه دارد و در تــاش اســت این کســری را 
بــا چنیــن روش هایــی تأمیــن کنــد تــا ناچــار بــه چــاپ پــول 
ــت دارایی هــای  ــر دول ــه اگ ــن اســت ک ــت ای نشــود. واقعی
خــود را در ایــن بــازار و به وســیله اوراق ســلف موازی و ســهام 
عدالــت عرضــه کنــد، بســیار بهتــر از بازارهــای دیگــر اســت؛ 
اینگونــه پول هــای خــرد مــردم قابلیــت خریــد پیــدا می کنــد.

 وضعیــت بــازار  اوراق ســلف مــوازی در ایــران در قیــاس 
بــا نمونه هــای خارجــی آن چگونــه اســت؟

چــون عقــود مــا بایــد در قالب عقــود اســامی باشــد، باید 
ــا شــرایط خــاص خودمــان معامــات را انجــام دهیــم.  ب
شــاید در ایــن میــان کشــوری مثــل مالــزی هــم باشــد کــه 
ماننــد مــا تأمیــن مالــی کنــد و اجــازه »ربــا« ندهــد امــا 
ــه  ــاوت اســت و ب ــب کشــورها متف ــا اغل ــا ب ــت م وضعی

همیــن دلیــل، امــکان قیــاس دقیقــی وجــود نــدارد.

اوراق ســلف مــوازی بایــد رفتــه رفتــه از قالــب 
شــرکت های بــزرگ بــه تأمیــن مالــی توســط 
شــرکت های کوچک تــر وارد شــود کــه در ایــن 
صــورت بــازاری جــذاب را شــاهد خواهیــم بــود. برای 
مثــال برخــی از شــرکت های تأمیــن ســرمایه از یــک 
ــد ــی می کنن ــن مال ــالا را تأمی ــه ب ــاص ب ــم خ حج
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یکــی  به عنــوان  اســتاندارد،  مــوازی  اوراق ســلف   
از ابزارهــای تأمیــن مالــی، در شــرایط حاضــر چقــدر 

گیــرد؟ قــرار  مورداســتفاده  می توانــد 

ابتــدا، تعریفــی کلــی از اوراق ســلف مــوازی داشــته باشــم؛ 

ایــن اوراق در بــورس کالا و بــورس انــرژی معاملــه می شــود 

ــورس  ــن دو ب ــه در ای ــده ک ــن اوراق، هــر عرضه کنن ــا ای و ب

ــرای  ــه نقدینگــی، ب ــاز ب ــگام نی ــه باشــد، هن پذیــرش گرفت

ــوازی  ــلف م ــاپ اوراق س ــه چ ــدام ب ــرمایه، اق ــن س تأمی

اســتاندارد در بــورس می کننــد. عرضــه ایــن اوراق نیــز 

به صــورت یک ســاله چــاپ و عرضــه می شــود و اگــر 

ــظ  ــاله آن حف ــید یک س ــان سررس ــا زم ــدار، اوراق را ت خری

ــود. ــوردار می ش ــدی برخ ــدود 18 درص ــود ح ــد از س کن

دلیــل اینکــه بــه آن اوراق ســلف مــوازی گفتــه می شــود 

ایــن اســت کــه می تــوان آن را تــا سررســید نگــه 

ــاه آن را فروخــت  ــد از 6 م ــوان بع ــاً می ت نداشــت و مث

کــه در ایــن حالــت، ف درصــد ســود آن نیــز »روزشــمار« 

ــته  ــردان داش ــن اوراق بازارگ ــر ای ــود. اگ ــبه می ش محاس

ــر  ــوازی را ب ــه اوراق ســلف م باشــد، او موظــف اســت ک

مبنــای روزشــمار خریــداری کنــد. اگــر اوراق تــا یــک ســال 

نگهــداری شــود، خریــدار می توانــد از دو فرصــت دریافــت 

ــد. ــن کالا اســتفاده کن ــل گرفت ــا تحوی ــاله ی ســود یک س

 اوراق ســلف مــوازی چقــدر پاســخگوی نیازهــای 

ــت؟ ــازار اس ــالان ب فع

ایــن اوراق، نیــاز عرضه کننــده را بــرآورده می کنــد زیــرا بــا 

عرضــه اوراق ســلف مــوازی می توانــد نقدینگــی موردنیــاز 

خــود را تأمیــن کنــد، بــدون آنکــه در مســیر پرپیچ وخــم 

دریافــت وام و اعتبــار بانکــی گرفتــار شــود.

ــد  ــم، خری ــازار را در نظــر بگیری  اگــر شــرایط اقتصــادی ب

چــاپ ایــن اوراق بــرای صندوق هــای ســرمایه گذاری 

ــزاری،  ــرکت های کارگ ــرمایه و ش ــن س ــرکت های تأمی ش

ــا  ــا ب ــرا صندوق ه ــت. زی ــب اس ــی مناس ــه جذاب گزین

خریــد ایــن اوراق، بــه ســود ثابتــی دسترســی می یابنــد 

ــد. ــی ه ــش م ــا را کاه ــک پذیری آن ه ــه ریس ک

پشت سد تورم  و تضامین سنگین
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»اوراق سـلف مـوازی اسـتاندارد«، پدیـده نوظهـوری در بورس ایران نیسـت امـا آن چنان که بایـد موردتوجه قرار 
نگرفتـه اسـت. گلنـوش معینی، معامله گر، کارشـناس بـورس انرژی و سرپرسـت بورس انـرژی کارگـزاری آگاه نیز 
نابسـامانی اقتصـادی را دلیـل تمایل انـدک تولیدکنندگان و خریـداران برای ورود به این عرصه هـا می داند و البته 
معتقـد اسـت کـه اوراق سـلف مـوازی ظرفیت مثبت بسـیار زیادی برای هـر دو طـرف دارد. معینی از اولین فعالانی اسـت 
کـه معاملـه بـازار بـرق را برای مشـترکین صنعتـی راه انـدازی کرده اسـت. او در ایـن گفت و گو به مسـائلی که دربـاره این 

اوراق وجود دارد پاسخ می دهد.
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 سود ین اوراق چگونه محاسبه می شود؟

قانــون و فرمــول مشــخصی بــرای تعییــن میــزان ســود اوراق 

ــه  ــه ب ــا توج ــده ب ــدارد و تولیدکنن ــود ن ــوازی وج ــلف م س

ــع،  ــد. درواق ــدار ســود را مشــخص می کن ــزان بازدهــی مق می

درصــد ســود ســالانه ایــن اوراق، ازســوی عرضه کننــده تعییــن 

می شــود و آنــان هــم محاســبات و ماحظــات خــاص خــود را 

دارنــد کــه الزامــاً، یکســان نیســت. به عنــوان نمونــه، محاســبه 

ــد 20  ــد بای ــی بگیرن ــد از وام بانک ــر بخواهن ــه اگ ــد ک می کنن

ــرای آن هــا به صرفــه  ــد پــس ب ــه بانــک بدهن درصــد ســود ب

اســت کــه اوراق خــود را بــا ســود 17 درصــدی عرضــه کننــد. یــا 

مثــاً اگــر نیروگاهــی بــرای افزایــش واحدهــای خــود، درصــدد 

ــروژه،  ــالای پ ــودآوری ب ــاظ س ــا لح ــد، ب ــرمایه باش ــن س تأمی

حاضــر اســت تــا 24 درصــد هــم ســود هــم بدهــد و بــا ایــن 

ــد بــود. نــرخ ســود، خریــداران اوراق هــم فــراوان خواهن

 این اوراق تضمین دارند؟

هســتند  بــورس  در  کــه  عرضه کننده هایــی  صددرصــد. 

ــه  ــا ب ــاً آن ه ــه قطع ــد ک ــر کنن ــن اوراق را منتش ــد ای می توانن

بــورس تضامینــی داده انــد. ضمــن اینکــه بــرای ایــن اوراق نیــز 

بایــد تضامینــی را بــه بــورس بدهنــد کــه می توانــد ســهام آن 

ــد. ــی باش ــه بانک ــا ضمانت نام ــرکت و ی ش

 برای واگذاری به شخص ثالث محدودیت وجود دارد؟

خریــد اوراق ســلف مــوازی ماننــد خریــد اوراق ســهام 

اســت. یعنــی عرضــه اولیــه انجــام می شــود و بعــد بــرای 

ایــن اوراق، بــازار ثانویــه وجــود دارد. دو روز پــس از خریــد 

ــچ  ــی فروخــت و هی ــوان آن را به راحت ــه، می ت عرضــه اولی

محدودیتــی وجــود نــدارد. تنهــا فــرق ایــن اســت کــه اوراق 

ــود  ــداری وج ــر خری ــردان دارد و اگ ــوازی، بازارگ ــلف م س

نداشــته باشــد، بازارگــردان موظــف اســت، اوراق را خریداری 

ــا  ــد. بازارگــردان هــا، معمــولًا شــرکت های کارگشــایی ی کن

ــتند ــرمایه هس ــن س ــرکت های تأمی ش

 نقص های بازار این اوراق چیست؟

مــا بســیار پیگیــر بودیــم تولیدکننــدگان زیــادی را مجــاب بــه 

انتشــار ایــن اوراق کنیــم، امــا مشــکل اغلــب آن هــا، تضامینــی 

بــود کــه بایــد بــرای انتشــار اوراق می دادنــد.. گاهــی بایــد بــه 

همــان انــدازه میــزان انتشــار اوراق تضمیــن بدهنــد کــه خیلی 

ــه  ــاز ب ــه نی ــده در مرحل ــال، تولیدکنن ــت. به هرح ــخت اس س

پــول، ناچــار بــه چــاپ اوراق می شــود و در چنیــن وضعیتــی، 

فراهــم کــردن تضامیــن ســنگین بــرای آن هــا دشــوار اســت، 

تــا حــدی کــه مجبــور می شــوند، برخــاف میــل باطنــی خــود، 

قیــد انتشــار اوراق ســلف مــوازی را بزننــد.

ــتند و  ــف هس ــاله مخال ــوددهی یک س ــا س ــز ب ــا نی خریداره

ــا  ــا ب ــتند ام ــاد هس ــن اوراق قابل اعتم ــد ای ــتدلال می کنن اس

ــزان  ــورم، می ــالای ت ــرخ ب ــادی و ن ــرایط اقتص ــه ش ــه ب توج

ــه  ــا صرف ــی صندوق ه ــا و حت ــرای م ــن اوراق ب ــوددهی ای س

ــدارد. ن

ــران در  ــرمایه ای ــازار س ــوازی در ب ــلف م ــت اوراق س  وضعی

ــت؟ ــه اس ــی چگون ــای خارج ــا نمونه ه ــه ب مقایس

ــا  ــوازی ب ــلف م ــد اوراق س ــزان رش ــر، می ــورهای دیگ در کش

بقیــه بازارهــا یکســان اســت و همیــن مزیــت، بــه تولیدکننــده 

ــا  ــد. ام ــذب کن ــتری را ج ــداران بیش ــا خری ــد ت ــک می کن کم

ــژه  ــادی و به وی ــکات اقتص ــل مش ــه دلی ــا ب ــای م در بازاره

نــرخ بــالای تــورم هــم تولیدکننــده و هــم خریــدار بــه ســمت 

ــرای  ــد ســود تعیین شــده ب ــرا معتقدن ــد زی ایــن اوراق نمی آین

ــود  ــا کمب ــود ی ــر اســت، در نب ــرخ تــورم عقب ت ایــن اوراق از ن

ــرای انتشــار اوراق ســلف  ــزه ب ــده هــم انگی ــدار، تولیدکنن خری

ــدارد. مــوازی ن

اوراق ســلف مــوازی جایــگاه بســیار خوبــی دارنــد. مثــاً بورس 

بــرق در انگلیــس، حتــی از بــورس ســهام آن هــا فعال تــر اســت 

ــرق  ــد ازآنجــا ب ــی هــم می توانن ــرق خانگ ــداران ب چــون خری

خــود را تأمیــن کننــد. البتــه در ایــران هــم اقدامــات مشــابهی 

ــرای  ــی ب ــترکان صنعت ــه مش ــوان نمون ــده و به عن ــام ش انج

ــان در حــال رشــد  ــورس شــده اند و همچن ــرق وارد ب ــد ب خری

ایــن فرآینــد هســتیم. مــن اولیــن معاملــه بــازار بــرق را بــرای 

مشــترکین صنعتــی اعمــال کــردم و بــه ســهم خــود، کوشــیدیم 

ایــن بــازار را راه انــدازی و فعــل کنیم. ســال 95 قانونــی تصویب 

شــد کــه مصرف کننده هــای بــالای 5 مگابایــت ســاعت 

صنعتــی می تواننــد بــرق خــود را به جــای شــرکت بــرق 

ــد و مســتقیماً  ــرژی تأمیــن کنن منطقــه ای از طریــق بــورس ان

ــذف  ــطه ح ــن روش، واس ــا ای ــد. ب ــرارداد ببندن ــروگاه ق ــا نی ب

ــا  ــل ت ــرق حداق ــای ب ــت، هزینه ه ــن عل ــه همی ــود و ب می ش

24 درصــد کاهــش می یابــد کــه بــه نفــع هــر دو طــرف اســت. 

خیلــی تــاش کردیــم کــه ایــن بــازار رونق گیــرد امــا بــازار هنوز 

بــا وضعیــت مطلــوب فاصلــه دارد کــه علت اصلــی آن، نبــود یا 

ضعــف قوانیــن حمایتــی و ســپس ناآشــنایی اغلــب مــردم بــا 

بازارهــای متنــوع بــورس و نیــز بی اعتمــادی طیفــی از مــردم 

بــه بــازار ســرمایه اســت.
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شــرکتی  ماننــد  ســرمایه گذاری  صندوق هــای 

هســتند کــه بــا جمــع آوری منابــع پولــی کوچــک، 

بــه ســرمایه گذاری در ســبدی از اوراق بهــادار 

می پــردازد و ایــن ســبد ممکــن اســت شــامل ســهام، اوراق 

مشارکت، سپرده بانکی و سایر اوراق بهادار باشد.

بــر ایــن اســاس، هــر فــرد می توانــد بــا ســرمایه موردنظــر 

ــوع  ــای متن ــبدی از دارایی ه ــدک( در س ــد ان ــود )هرچن خ

ــا آورده  ــب ب ــب، متناس ــد و به این ترتی ــرمایه گذاری کن س

خــود در ســود و زیــان صنــدوق ســهیم شــود. ضمــن اینکــه 

ــرمایه  ــد س ــه بخواه ــان ک ــر زم ــد ه ــرمایه گذار می توان س

ــای  ــن کار واحده ــا ای ــد، ب ــارج کن ــدوق خ ــود را از صن خ

ســرمایه گذاری او از منابــع صنــدوق بــه نــرخ ارزش روز 

بازخریــد می شــود.  )NAV( دارایی هــا 

بــه بیانــی دیگــر صنــدوق ســرمایه گذاری بنــا بــه تعریفــی 

کــه در مــاده ۱ بنــد ۲۰ قانــون بــازار بــورس و اوراق بهــادار 

آمــده، عبــارت اســت از یک  نهــاد مالــی که فعالیــت اصلی 

آن ســرمایه گذاری در اوراق بهــادار اســت و مالــکان آن 

نســبت بــه ســرمایه گذاری خــود در ســود و زیــان صنــدوق 

ــرمایه گذاران در  ــی از س ــوه دریافت ــتند. وج ــریک هس ش

ــامل  ــادار ش ــی از اوراق به ــب متنوع ــا در ترکی صندوق ه

ــول  ــازار پ ــدت ب ــای کوتاه م ــه، ابزاره ــهام، اوراق قرض س

ســرمایه گذاری  صندوق هــای  می شــود.  دارایــی  و 

ــدوق  ــاس صن ــن اس ــر ای ــه ب ــد ک ــی دارن ــواع مختلف ان

ــن  ــواع ای ــی از ان ــا )Gold Funds( یک ــرمایه گذاری ط س

صندوق هــا اســت.

  صندوق طلا

ــدازی صندوق هــای ســرمایه گذاری  هــدف از تشــکیل و راه ان

طــا تشــکیل یــک پرتفــوی از دارایی هــای مبتنــی بــر طــا 

ــا،  ــن صندوق ه ــت ای ــر، فعالی ــال حاض ــه در ح ــت ک اس

ســرمایه گذاری در اوراق بهــادار مبتنــی بــر گواهــی ســکه طا، 

اوراق مشــتقه مبتنــی بــر ســکه طــا، اوراق بهــادار بــا درآمــد 

ثابــت، ســپرده و گواهــی ســپرده بانکــی اســت.

صندوق هــای  تشــکیل  فوایــد  و  مزایــا  خصــوص  در 

ــرد:  ــن مــوارد اشــاره ک ــه ای ــوان ب ســرمایه گذاری طــا می ت

هــدف از تشــکیل و مزیــت چنیــن پرتفویــی کاهش ریســک 

مربــوط بــه خریدوفــروش طــا اســت کــه یــک ســرمایه گذار 

ــی، ممکــن اســت متحمــل شــود. معمول

ــمش  ــک ش ــد ی ــاید نتوانن ــه ش ــردی ک ــرمایه گذاران خ س

طــا بخرنــد یــا تخصصــی در خصــوص تحلیــل بــازار طــا 

ــا  ــی روی ط ــغ کم ــا مبل ــادگی و ب ــد به س ــد، می توانن ندارن

ســرمایه گذاری کننــد، ضمــن اینکــه وجــود پرتفــوی در ایــن 

ــد. ــش می ده ــا را کاه ــرر آن ه ــک ض ــا ریس صندوق ه

ــش  ــا کاه ــرمایه گذاری ط ــای س ــر صندوق ه ــت دیگ مزی

ــی سیاســی،  ریســک و خطــرات نوســانات ناشــی از بی ثبات

اقتصــادی و جغرافیایــی اســت. مزیــت دیگــر صندوق هــای 

ــرات  ــا و جواه ــی ط ــداری فیزیک ــه نگه ــاز ب ــدم نی ــا ع ط

ــاد  ــن ســرمایه گذاری ها روی طــا زی ــر ای ــژه اگ اســت؛ به وی

باشــد.

در یــک نــگاه کلــی، صندوق هــای طــا، مزایایــی نســبت بــه 

معامــات شــخصی طــا دارنــد کــه اســتفاده از تحلیــل گران 

دلربایی چهار صندوق طلایی
کاهش ریسک و بی نیازی از نگهداری فیزیکی
 مزیت صندوق های طلاست
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خبــره و باتجربــه، نقدشــوندگی بــالای واحدهــای صنــدوق، 

ــنتی و  ــات س ــبت معام ــه نس ــن ب ــی پایی ــه معامات هزین

ــه  ــف ب ــک های مختل ــش ریس ــان و کاه ــی در زم صرفه جوی

دلیــل معامــات آنایــن از جملــه مزایــای خریــد واحدهــای 

صنــدوق طــا بــه جــای خریــد فیزیکــی طــا و ســکه اســت.  

 طلا، صندوق اول

نگاهــی بــه ســابقه راه انــدازی صندوق هــای ســرمایه گذاری 

طــا در کشــور نشــان می دهــد در ایــران صنــدوق پشــتوانه 

طــای لوتــوس بــا نمــاد »طــا« از نــوع صندوق هــای 

ســرمایه گذاری قابــل معاملــه در بــورس کالا و اولیــن صندوق 

کالایــی بــازار ســرمایه کشــور اســت کــه موضــوع فعالیت آن 

ــکه  ــی س ــر گواه ــی ب ــادار مبتن ــرمایه گذاری در اوراق به س

طــا، اوراق مشــتقه مبتنــی بــر ســکه طــا، اوراق بهــادار بــا 

درآمــد ثابــت، ســپرده و گواهــی ســپرده بانکــی بــوده و از 8 

مــرداد ســال 96 فعالیــت خــود را آغــاز کــرد.

پذیره نویســی ایــن صندوق کــه از تاریخ ۲۰ الــی ۲۴ خردادماه 

96 آغــاز شــد، بــا اســتقبال چشــمگیر ســرمایه گذاران مواجــه 

شــد به طوری کــه در ۵ روز پذیره نویســی ایــن صنــدوق 

ــای  ــان از واحده ــون توم ــارد و ۷۹۸ میلی ــش از ۱۵ میلی بی

ایــن صنــدوق )بــه ارزش هــر واحــد هــزار تومــان( توســط 

ســرمایه گذاران خریــداری شــد کــه با احتســاب یــک میلیارد 

تومــان آورده اولیــه مؤسســان، درمجموع بیــش از ۱۶ میلیارد 

و ۷۹۸ میلیــارد تومــان ســرمایه در صنــدوق جذب شــد.

ــدوق،  به این ترتیــب، بعــد از پذیره نویســی موفــق ایــن صن

مجــوز فعالیــت آن از ســوی ســازمان بــورس صــادر شــد و 

معامــات ثانویــه آن نیــز از 8 مردادمــاه همــان ســال آغــاز 

شــد.

تأمیــن ســرمایه لوتــوس پارســیان مدیــر و بازارگــردان ایــن 

صنــدوق بــوده و فعالیــت صنــدوق تحت نظارت حســابرس، 

ــی و ســازمان بــورس و اوراق بهــادار انجــام می شــود.  متول

مدیریــت صنــدوق به صــورت فعــال )Active( صــورت 

می گیــرد و عمــده دارایــی آن نیــز گواهــی ســپرده ســکه طا 

و اوراق مشــتقه مبتنــی بــر ســکه طاســت.

  زر، صندوق دوم

در پــی تجربــه موفــق نخســتین صنــدوق 

ــدوق  ــی صن ــور، پذیره نویس ــی کش کالای

ــان  ــه زرافش ــل معامل ــرمایه گذاری قاب س

امیــد ایرانیــان بــا نمــاد »زر« کــه از نــوع 

صندوق هــای ســرمایه گذاری در گواهــی ســپرده ســکه طــا 

و اوراق مشــتقه ســکه طــا بــود نیــز در مهرمــاه ســال 96 در 

بــورس کالای ایــران انجــام شــد.

ــن  ــه اوراق دومی ــادلات ثانوی ــق، مب ــی موف ــا پذیره نویس ب

ــفند 96  ــنبه ۱۹ اس ــرمایه از روز ش ــازار س ــای ب ــدوق ط صن

ــد  ــان امی ــران »زرافش ــد. مدی ــاز ش ــورس کالا آغ ــالار ب در ت

ــع آوری  ــدوق را جم ــن صن ــکیل ای ــدف از تش ــان«، ه ایرانی

ــد  ــه خری ــا ب ــاص آن ه ــرمایه گذاران و اختص ــرمایه از س س

انــواع اوراق بهــادار مبتنــی بــر کالا به منظــور کاهــش ریســک 

از  ناشــی  از صرفه جویی هــای  بهره گیــری  ســرمایه گذاری، 

مقیــاس و تأمیــن منافــع بــرای ســرمایه گذاران عنــوان کردند.

  گوهر، صندوق سوم

ــور  ــرمایه کش ــازار س ــای ب ــدوق ط ــومین صن ــت س فعالی

ــا نمــاد »گوهــر« نیــز  موســوم بــه صنــدوق طــای کیــان ب

ــازمان  ــت از س ــوز فعالی ــذ مج ــی و اخ ــس از پذیره نویس پ

بــورس و اوراق بهــادار، از روز دوشــنبه ۲۱ اســفندماه 96 

آغــاز شــد. براســاس اعــام مدیــران صنــدوق طــای کیــان، 

قســمت عمــده پرتفــوی ایــن صنــدوق، اوراق مشــتقه 

ــپرده  ــی س ــر گواه ــمتی دیگ ــا و قس ــکه ط ــر س ــی ب مبتن

ســکه طــا اســت. مدیــر ایــن صنــدوق شــرکت کارگــزاری 

توســعه معامــات کیــان و بازارگردان آن شــرکت گــروه مالی 

ــه در دوره پذیره نویســی  ــوده ک ــان ب گســترش ســرمایه کی

اولیــه ایــن صنــدوق ۱۷ میلیــارد تومــان جمــع آوری شــد.

  عیار، صندوق چهارم

ــد  ــدوق ســرمایه گذاری ســکه طــای مفی پذیره نویســی صن

بــا نمــاد »عیــار« به عنــوان چهارمیــن صنــدوق طــای کشــور 

نیــز روز شــنبه 19 خــرداد 97 در بــازار ســرمایه آغــاز شــد کــه 

ــرمایه گذاری  ــد س ــون واح ــش از ۵۰ میلی در ۵ روز کاری بی

ــد پذیره نویســی توســط ســرمایه گذاران  ــادی آن در فرآین ع

خریــداری شــد. ســرانجام در 10 تیــر 97 مجــوز آغــاز فعالیــت 

ــا  ــد ت ــادر ش ــورس ص ــازمان ب ــوی س ــدوق از س ــن صن ای

معامــات هم زمــان صندوق هــای »لوتــوس«، »گوهــر« 

و »کیــان« و »عیــار« در بــورس کالا انجام شــده و 

گفتنــی اســت کــه خریدوفــروش واحدهــای این 

صندوق هــا از طریــق سیســتم معامــات 

ــرای ســرمایه گذاران  ــن کارگزاری هــا ب آنای

قابــل انجــام اســت.
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  صندوق کالایی سکه چه زمانی شکل گرفت؟
قدمــت ایــن صنــدوق از زمــان تصمیم گیــری و تصویــب قانــون 
ــی نویــن« از ســال 1384، تمامــی ایــن  »توســعه ابزارهــای مال
ــزی شــد و  ــازار ســرمایه پایه ری ــی در ب ابزارهــا به صــورت قانون
شــکل گرفــت. به مــرور زمــان، معامــات آتــی ســکه و گواهــی 
ســپرده و در ادامــه صنــدوق هــای طــا براســاس موضوعیــت 
شــروع بــه فعالیــت کردنــد. به عنــوان  مثــال »صنــدوق زمیــن 
و ســاختمان« کــه جــزو ابزارهــای نویــن مالــی اســت از همــان 
ســال مجــوز تأســیس و راه انــدازی دارد امــا تاکنــون یــک یــا دو 
مــورد آن هــم در حجــم بســیار کــم، فعالیــت نداشــته اســت. 
صندوق هــای حــال حاضــر کــه تحــت نظــارت اداره نهادهــای 
ــا  ــه« ب ــد نام ــاس »امی ــتند براس ــورس هس ــازمان ب ــی س مال
ــیار  ــای بس ــرمایه گذاری، فعالیت ه ــوع س ــت در موض محدودی
خوبــی داشــته اند و از مــواردی اســت کــه می توانیــم بــا صندوق 
کالایــی طــا، پیامدهــای منفــی توقــف یا حــذف معامــات آتی 
ســکه را جبــران کنیــم. ایــن صندوق هــا بــا صندوق هــای اوراق 
بهــادار مشــابهت دارد و حتــی در دنیــا در موضوعــات مختلــف 
ــا  ــوان ب ــه می ت ــف شــده اســت ک ــی تعری ــن صندوق های چنی
ــدوق صنعــت خــاص«  ــا »صن ــدوق شــاخص« و ی ــوان »صن عن
ــه  ــروع ب ــه ش ــی ک ــر تجارت ــا ه ــرد. در دنی ــام ب ــا ن از آن ه
ــف  ــز تعری ــدوق نی ــک صن ــر آن، ی ــی ب ــد مبتن ــت می کن فعالی
می شــود. قدمــت آن هــا بیــش از 15 ســال اســت امــا فعالیــت-
شــان به مــرور شــکل گرفتــه و در حــال حاضــر به عنــوان یــک 
ــن  ــوند. ای ــوب می ش ــاده محس ــده و جاافت ــزار شناخته ش اب
صندوق هــا مزایــای خــاص خــود را دارنــد و بــرای افــرادی کــه 
نمی خواهنــد به طــور مســتقیم بــه بــورس ورود پیــدا کننــد، چه 
ــداری و اســتهاکی و  از لحــاظ ذخیره ســازی، ریســک های نگه

حتــی نوســان شــدید قیمــت مناســب اســت.

  چه نیازی به وجود این صندوق ها در اقتصاد است؟
تنــوع ابزارهــای مورد معاملــه در بازارهای ســرمایه چــه در حوزه 
ــن  ــادار و همچنی ــورس اوراق به ــوزه ب ــورس کالا و چــه در ح ب
ابزارهــای مشــتقه از مدت هــا در دســتور کار مســوولان در 
ســازمان بــورس و شــرکت های بورســی بــوده اســت. گواهــی 
ســپرده طــا، معامــات آتــی ســکه و صنــدوق کالایــی ســکه 
از ابزارهایــی هســتند کــه در حــوزه طــا مــورد اســتفاده قــرار 
می گیــرد. صندوق هــای ســکه بــا صندوق هــای ســرمایه گذاری 
در اوراق بهــادار مشــابهت دارد و بــر اســاس مجوزهــای صــادره 
ــا،  ــر روی دارایی ه ــرمایه گذاری ب ــوه س ــا نح ــور و ی ــدرت مان ق
محــدود بــه کالا یــا اوراقــی اســت کــه تعریــف شــده اســت. بــا 
ایــن تفاســیر اینکــه افــرادی کــه تخصصی در حــوزه طــا ندارند 
بتواننــد ســرمایه های انــدک خــود را بــه صندوقــی تخصصــی 
بســپارند و مبــادلات از حــوزه ســنتی به شــیوه ای مــدرن انجام 

شــود بــدون شــک از لازمــه هــای توســعه اقتصــادی اســت. 
   صنــدوق کالایــی طــلا چگونــه می توانــد در کنترل نوســانات 

بــازار مؤثر باشــد؟
بخــش عمــده فعالیــت ایــن صندوق هــا بــه اســتفاده از 
ــن  ــکافی بی ــر ش ــت. اگ ــروش اس ــا ف ــد ی ــای خری موقعیت ه
عرضــه و تقاضــا وجــود داشــته باشــد، ایــن صندوق هــا 
به صــورت متشــکل، قانونمنــد و تحت نظــارت می تواننــد اقدام 
بــه خریدوفــروش کننــد و باعــث خواهد شــد کــه با ســفته بازی 
یــا عملیــات ســوداگرانه، محــدوده نوســان قیمــت کاهــش پیدا 
کنــد. درســت ماننــد عملیــات بازارگردانــی اســت، باوجوداینکــه 
ظاهــراً، تناســب لازم میــان تــوان مالــی یــک صنــدوق کوچــک 
و حجــم وســیع معامــات ســکه فیزیکــی در خــارج از بــورس، 
وجــود نــدارد امــا هم افزایــی ایــن صندوق هــا و انگیزه اســتفاده 
ــم شــدن  ــث ک ــن عرضــه و تقاضــا، باع ــی بی از شــکاف قیمت

صندوق کالایی سکه
 گنجینه ای غریبه
 گفت  و گو با فردین آقابزرگی

کارشناس بازار سرمایه

 شـکوفایی طلای سـرخ در بسـتر بورس که طی چند سـال گذشـته در بازار نوین سـرمایه گذاری شـکل گرفته و همچون 
آقابزرگـی،  فردیـن  می گذرانـد.  روزگار  انـزوا  کنـج  در  فـراوان،  مزایـای  وجـود  بـا  دیگـر،  مالـی  ابزارهـای  اغلـب 
کارشناس بازار سـرمایه و مدیرعامـل کارگـزاری بانـک دی می گوید اگرچه حجم معاملات در صندوق کالایی سـکه بسـیار 
انـدک اسـت امـا ظرفیـت ارتقـای آن وجـود دارد، به ویـژه اینکـه به  دلیـل نظـارت قانونمند، امـکان سوءاسـتفاده از عملکـرد این 

صندوق کاملًا حداقلی و نزدیک به صفر است. گفت وگو با آقابزرگی را  در ادامه می خوانید: 
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نوســان قیمــت خواهــد شــد و در نتیجه ریســک ســرمایه گذاری 
کاهــش خواهــد یافــت.

  اکنــون، ســهم صنــدوق کالایــی طــلا در بــازار ســرمایه چقــدر 
اســت؟

حجــم معامــات صنــدوق کالایی ســکه نســبت بــه اوراق بهادار 
ــه معامــات صنــدوق  ــاً ب کــم اســت. البتــه ایــن اتفــاق، صرف
ــادار و  ــات اوراق به ــت معام ــود. قدم ــدود نمی ش ــا مح ط
آشــنایی بیشــتر مــردم بــا ایــن ســهام موجــب شــده بخــش 
ــن  ــادار انجــام شــود و ای ــورس اوراق به عمــده معامــات در ب
ــه  ــا حــدی کــه ب ــران باشــد ت ــازار ســرمایه ای ــازار، پیشــتاز ب ب
جــرات می تــوان گفــت، هیــچ جــای دنیا بــه انــدازه کشــورمان 
ســهام معاملــه نمی شــود زیــرا در دیگــر کشــورها، مشــتقات و 
ســایر ابزارهــای مبتنی بــر ســهام، بازارهــای معاماتــی پررونقی 
دارنــد. در هــر حــال، واقعیــت ایــن اســت کــه بــه علــت غلبــه 
اوراق بهــادار، متأســفانه، معامــات صندوق هــای طــا، اغلب در 
کمتریــن حالــت ممکــن قــرار دارد امــا تاکیــد مــی کنم کــه جای 
رشــد و توســعه بــرای صنــدوق هــای کالایــی در بازار ســرمایه ما 

وجــود دارد.
   معاملات در این صندوق چگونه صورت می گیرد؟

معامــات صنــدوق کالایی طــا با همــان مکانیســم و چارچوبی 
اســت کــه اوراق بهــادار معاملــه می شــود. فرآینــد معاملــه نیز از 
زمــان تاییدیــه وجــه متقاضــی خریــد تــا زمــان صــدور یونیــت 
ــرمایه گذاری در اوراق  ــای س ــابه صندوق ه ــاً مش ــدوق دقیق صن
بهــادار اســت کــه 24 ســاعت طــول می کشــد. احــراز هویــت، 
ثبــت ورود منابــع مالــی بــه صنــدوق و اختصــاص یونیــت بــه 
ــا احتســاب کارمــزد بســیار  ــز شــده ب ــزان مبلغــی کــه واری می
ناچیــزی، همــه فرآینــد کار را شــامل می شــود کــه کامــاً شــبیه 

اوراق بهــادار اســت.
   بانک ها چه نقشی در صندوق کالایی طلا دارند؟

ــرای  ــی ب ــا حقوق ــی و ی ــچ نقــش حقیق به طــور مســتقیم هی
ــر روی  ــذاری ب ــکان اثرگ ــده و ام ــه نش ــر گرفت ــا در نظ بانک ه
قیمت ســازی و شــکل گیری قیمــت و حتــی روندســازی را ندارنــد. 
هیــچ فــرد حقیقــی نیــز توانایــی ایــن کار را نــدارد. حتــی بــه 
جــرات می توانــم بگویــم کــه در بــورس اوراق بهــادار هــم ایــن 
امــکان وجــود نــدارد. بــا توجــه بــه عمــق میــدان وســیعی کــه 
در بــازار و حتــی در صندوق هــای طــا داریــم اگــر فشــار قیمتــی 
بیــن عرضــه و تقاضــا وجــود داشــته باشــد باعــث خواهد شــد 
شــکاف قیمتــی از بیــن بــرود. بــه دلیــل نظــارت ســازمان بورس 
ــن  ــتفاده از چنی ــکان سوءاس ــی، ام ــی و بازرس ــع کنترل و مراج
موقعیت هایــی بــرای منافع شــخصی، کامــاً حداقلــی و نزدیک 

بــه صفــر اســت.
  امکان افزایش ظرفیت صندوق کالایی سکه وجود دارد؟

متأســفانه، ســهم ابزارهــای مالی همچــون صنــدوق کالایی طا، 
مشــتقات و گواهــی ســپرده و... کمتــر از یــک درصــد کل حجــم 

معامــات در کل بورس ــها اســت کــه رقــم بســیار نــازل و غیرقابل 
قبولــی اســت و قطعــاً جای گســترش و توســعه دارد.

    همیشــه نســبت بــه فعال ســازی ایــن ظرفیت هــای جدید، 
بازارهــای ســنتی مخالفت هایــی بــروز می دهنــد، در مــورد ایــن 

صنــدوق چــه واکنش های منفــی وجــود دارد؟
از دیــد کســب وکار ســنتی در هــر حــوزه ای، ورود چنیــن 
ظرفیت هایــی ماننــد صنــدوق کالایــی طــا باعــث خواهد شــد 
منافــع آنــان کاهــش پیــدا کنــد و حتــی ایــن تصــور را داشــته 
باشــند کــه در فرآینــد معامــات آنــان اخــال ایجــاد کنــد و یــا 
ــه  ــوف شــود؛ درصورتی ک ــکاری برخــی صن ــش بی ــث افزای باع
ایــن کســب وکار نویــن در همــه جــای دنیــا متــداول اســت و 
خللــی بــه فعالیــت فعــالان بــازار طــا وارد نمــی شــود و حتــی 
آن هــا نیــز مــی تواننــد بــه ایــن مبــادلات مــدرن ورود کننــد. اگــر 
وضعیــت تجــاری داخــل کشــور را با 30 ســال گذشــته مقایســه 
کنیــم، خواهیــم دیــد کــه زیرســاخت ها ارتقــا یافتــه و ســازوکارها 
در تمامــی حوزه هــا به شــدت تغییــر کــرده و شــفافیت، تقویــت 
شــده اســت. اکنــون، بســیاری از معامــات را در بــورس کالا و 
صنــدوق کالایــی طــا می تــوان به صــورت فراملیتــی انجــام داد 
کــه موجــب افزایــش گــردش معامــات و ســرمایه نیــز خواهــد 

شــد.

  امــا ابزارهایــی مثــل بــازار آتــی ســکه کــه می تواننــد در این 
زمینــه کمــک کننــد، حــذف شــده اند...

ایــن ابزارهــا در کنــار هم می تواننــد تأثیرگذار باشــند زیــرا همانند 
اجــزای یــک پــازل، مکمــل هســتند. مانند این اســت کــه بگوییم 
در بــازار مالــی فقــط بــازار ســرمایه داشــته باشــیم و بــازار پــول را 
حــذف کنیــم، یــا در اوراق بهــادار فقــط حــق خریــد وجود داشــته 
باشــیم امــا حــق فــروش را بگیریم. همــه ایــن ابزارهــا در کنار هم 
تأثیــر قابل توجــه اقتصــادی خــود را نشــان می دهند و امیــدوارم 

بــه  ز ودی معامــات بــازار آتــی ســکه نیز از ســر گرفته شــود. 

صندوق کالایی سکه
 گنجینه ای غریبه
 گفت  و گو با فردین آقابزرگی

کارشناس بازار سرمایه

هیــچ جــای دنیا بــه انــدازه کشــورمان ســهام معامله 
نمی شــود زیــرا در دیگــر کشــورها، مشــتقات و ســایر 
ــی  ــای معاملات ــهام، بازاره ــر س ــی ب ــای مبتن ابزاره
پررونقــی دارنــد. در هــر حــال، واقعیــت ایــن اســت 
کــه به علــت غلبــه اوراق بهــادار، متأســفانه، معاملات 
صندوق هــای طــلا، اغلــب در کمتریــن حالــت ممکن 
ــای رشــد و  ــه ج ــم ک ــی کن ــد م ــا تاکی ــرار دارد ام ق
توســعه بــرای صنــدوق هــای کالایــی در بازار ســرمایه 

مــا وجــود دارد
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   زعفــران در حــال حاضــر بــا چــه روش ــهایی بــه فــروش 

می  رود؟

زعفــران بــه ســه روش فروختــه می  شــود. روش اول عرضــه 

ــاورزان  ــت. در روش دوم کش ــاورزان اس ــود کش ــط خ توس

ــن  ــند و ای ــان می فروش ــه عمده فروش ــود را ب ــول خ محص

ــه  ــازار عرض ــه ب ــول را ب ــه محص ــتند ک ــان هس عمده فروش

ــت.  ــورس کالاس ــه در ب ــه عرض ــوم ک ــد و روش س می کنن

ــه روش  ــه س ــز ب ــورس کالا نی ــران در ب ــه زعف ــه عرض البت

معاملــه فیزیکــی، معامــات آتــی و گواهــی ســپرده انجــام 

مــی شــود.

   بیــن ابزارهــای موجــود در بــورس کالا یعنــی معاملــه 

ــدام روش  ــپرده ک ــی س ــی و گواه ــلات آت ــی، معام فیزیک

ــت؟ ــب تر اس ــران مناس ــدگان زعف ــرای عرضه کنن ب

ــر  ــی را منطقی ت ــات فیزیک ــپرده و معام ــی س ــن گواه م

ــت  ــرا گواهــی ســپرده باعــث می شــود کیفی ــم. زی می دان

زعفران هــا در انبارهایــی کــه اســتاندارد هســتند و از 

ــب تر  ــول مناس ــداری محص ــرای نگه ــی ب ــای خانگ انباره

ــا  ــی ب ــی ول ــات آت ــود. در معام ــظ ش ــر حف ــت بهت اس

ســپرده گذاری بــدون کالا و پذیــرش ریســک قبــل از عرضــه 

کالا معاماتــی انجــام می شــود کــه می توانــد نشــانه 

درســتی از حمایــت از طرفیــن معاملــه نباشــد. آشــنایی بــا 

معامــات آتــی تقریبــاً محــدود اســت هرچنــد در دو ســال 

ــدی  ــا ح ــرده و ت ــدا ک ــتری پی ــیار بیش ــد بس ــته رش گذش

توانســته اســت بــه بــازار کمــک کنــد امــا هنــوز بــه بلــوغ 

مــورد انتظــار نرســیده اســت.

  گواهــی ســپرده چــه مزیتــی بــه نســبت دیگــر ابزارهــا 

دارد؟

گواهی ســپرده، کالا را از امنیت بیشــتری در انبارها برخوردار 

می کنــد و کالا بــا کیفیــت بالایــی نگهــداری می شــود کــه 

همیــن نکتــه می توانــد تأثیــر مثبتــی داشــته باشــد. اگــر از 

ابتــدای فصــل، کالا بــه انبارهــای اســتاندارد ســپرده شــود، 

ــم اســتاندارد  ــر می شــود و ه ــران بهت ــداری زعف ــم نگه ه

کیفــی آن بیشــتر حــس می شــود. بنابرایــن، روش گواهــی 

ســپرده نســبت بــه دیگــر روش هــا مطلوب تــر اســت.

  کــدام ابــزار در بــورس مــورد اقبــال بیشــتری قــرار گرفته 

؟ ست ا

ــای  ــف از ابزاره ــی مختل ــع زمان ــه مقاط ــته ب ــاً بس قاعدت

مختلــف بــورس بــه تناســب اســتقبال شــده امــا جــای کار 

ــتر دارد. بیش

  بــرای ورود بــه بــورس کالا و اســتفاده از ابزارهــای 

معاملاتــی نویــن بــا چــه مخالفت هایــی مواجــه بودیــد؟

ــران  ــی وجــود داشــته چــون زعف به هرحــال، مخالفت های

دلالان زعفران به گوشه رینگ رانده شدند

جلای »طلای سرخ« در رینگ معاملات

 زعفـران در فهرسـت صـادرات غیرنفتـی جایگاه ویـژه ای دارد؛ این کالا به سـه صورت معاملات فیزیکی، گواهی سـپرده 
و معامـلات آتـی وارد بـورس کالا شـد تـا از مزایـای بازار مـدرن و رقابتی بـورس برخوردار شـود. در طـول مدت عرضه 
زعفـران در بـورس دو اتفـاق مهـم در این بازار رخ داد؛ اول شـفافیت ایجادشـده در بـازار و دوم بالا نگه داشـتن کیفیت 

محصولات از طریق انبارهای استاندارد بورس کالا.
علـی شـریعتی مقدم رئیس کمیسـیون کشـاورزی و صنایع وابسـته اتـاق بازرگانی ایران و مؤسـس گروه بین المللـی نوین زعفران 
توضیـح می دهـد که عرضه بورسـی زعفـران چه تأثیری در بهبـود کیفیت و افزایش ظرفیت صادرات این محصول داشـته اسـت. 
شـریعتی مقـدم تأکیـد می کنـد که عرضه بورسـی به نفع تولیدکننده و خریدار اسـت و فقط دلالان از بورسـی شـدن طلای سـرخ 

آسـیب دیده انـد زیـرا دیگر قادر نیسـتند منافع خـود را با پایمال کـردن منافع کشـاورزان و مصرف کننـدگان تأمین کنند.
گفت  وگو با شریعتی مقدم را در ادامه می خوانید.
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ــا  ــته و ت ــنتی داش ــرمایه گذاران س ــواره، س هم

زمانــی کــه ابزارهــای مــدرن معاماتــی در 

آن جابیفتــد و بتوانــد بــا دربرگیــری بــالا 

کار کنــد، زمانبــر خواهــد بــود.

   ورود بــه بــورس چــه تأثیــری بــر بــازار 

زعفــران داشــته اســت؟

مهــم،  ابزارهــای  از  یکــی  به عنــوان  بــورس 

توانســته نقــش مؤثــر و مهمــی در اقتصــاد 

داشــته باشــد و همچنیــن بــه شــفافیت کمــک 

زیــادی کــرده اســت. دربــاره نقــش 

زعفــران، لازم  بــازار  بــورس در 

ــر و  ــات کامل ت ــت مطالع اس

ــم  ــری انجــام دهی جامع ت

و البتــه بخشــی از ایــن 

پژوهــش مهــم را بایــد 

خــود بــورس بــا کمــک 

خصوصــی  بخــش  و  اســاتید 

ــان بــه تقویــت نقــاط  انجــام دهــد تــا یافته هــای آن

مثبــت و شناســایی و برطــرف کــردن کاســتی ها منجــر شــود. 

مثــاً، یکــی از نقــاط ضعــف، بحــث ایجــاد ارزش افــزوده در 

ــجام در  ــرورت انس ــن ض ــت. همچنی ــران اس ــادرات زعف ص

قیمت گــذاری زعفــران به ویــژه در بــازار جهانــی مشــکل 

ــه  ــوزه ب ــن ح ــری در ای ــران مؤث ــر بازیگ ــت. اگ ــری اس دیگ

ــرای  ــری ب ــت بهت ــد وضعی ــد می توانن ــورس بیاین ــک ب کم

ــد. ــم بزنن ــی را رق ــن محصــول مل ای

مــا در اقتصــادی کار می کنیــم کــه بســیاری از بازیگــران 

کــه  سوءاســتفاده هایی  هســتند.  سوءاســتفاده  اهــل  آن 

ــم  ــده ه ــع تولیدکنن ــه نف ــران ب ــد زعف ــت در تولی ــن اس ممک

نباشــد. منافــع خودشــان را بــه قیمــت پایمــال کــردن منافــع 

ــه  ــت ک ــی اس ــن در حال ــد. ای ــت بیاورن ــه دس ــده ب تولیدکنن

ــع  ــوان مناف ــود می ت ــتفاده ش ــتی اس ــورس به درس ــر از ب اگ

تولیدکننــدگان، واحدهــای تولیــد و بســته بندی، صادرکننــدگان 

ــرد. ــن ک ــازار تأمی ــن ب ــدگان را در ای ــی مصرف کنن و حت

   آیا بورس کالا مددکار صادرکنندگان بوده است؟

زعفــران یکی از محصــولات صادراتی بســیار ارزآور و ارزشــمند 

کشــور اســت. ایــن محصــول در واقــع یــک محصــول ســنتی 

اســت کــه ســالیان ســال اســت بــازار 

ــه  ــش از آنک ــود را دارد. پی ــی خ صادرات

بــورس و ابزارهــای مالــی جدیــد شــکل 

ــش  ــده و بخ ــازار ایجادش ــن ب ــرد ای بگی

و  تبلیغــات  بازاریابــی،  در  خصوصــی 

ــه  ــی ک ــن صنعت ــران همچنی ــی زعف معرف

ایجادشــده نســبت بــه ســایر محصــولات 

کشــاورزی فعالیــت ارزنــده ای داشــته 

اســت. از ســوی دیگــر در ایجــاد بنیان های 

ــر  ــا دیگ ــه ب ــازنده، در مقایس کار س

و  پویاتــر  کشــاورزی  محصــولات 

فعال تــر عمــل شــده اســت. 

کشــورها  از  تعــدادی 

هســتند که مشــتریان 

محصــول  ثابــت 

زعفــران ایــران هســتند و بخــش خصوصــی بــا تبلیغــات و 

بازاریابی هایــی کــه داشــته توانســته ایــن مشــتریان را بــرای 

ــد. ــظ کن ــت حف ــورت ثاب ــود به ص خ

امــروز کــه بــورس به عنــوان یــک ابــزار مالــی جدیــد بــه ایــن 

بــازار ســنتی ورود کــرده اســت؛ هنــوز در ابتــدای راه بــوده و 

بــه مقولــه صــادرات نپرداختــه اســت. فــارغ از اینکــه بــورس 

چقــدر بــه شناســایی بازارهــای هــدف کمــک کــرده، همیــن 

ــازار توانســته فضــای معاماتــی شــفاف ایجــاد  ــن ب ــه ای ک

ــا ایجــاد انبارهــای مناســب و اســتاندارد، کیفیــت  ــد و ب کن

ــی در  ــل مهم ــود عام ــته، خ ــگاه داش ــالا ن ــولات را ب محص

موفقیــت صادرکننــدگان زعفــران خواهــد بــود.

فــارغ از اینکــه بــورس چقــدر بــه شناســایی بازارهای 
هــدف کمــک کــرده، همیــن کــه ایــن بــازار توانســته 
ــا ایجــاد  فضــای معاملاتــی شــفاف ایجــاد کنــد و ب
انبارهــای مناســب و اســتاندارد، کیفیــت محصــولات 
را بــالا نــگاه داشــته، خــود عامــل مهمــی در موفقیت 

صادرکننــدگان زعفــران خواهــد بــود
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  سابقه تاریخی

بــرای بررســی ســابقه معاملــه محصــولات کشــاورزی در بــورس 

کالا، ابتــدا بایــد بــه یــک قانــون در حوزه کشــاورزی کــه مربوط 

بــه ســال 1368 اســت، اشــاره کنیــم؛ قانــون خریــد تضمینــی 

محصــولات اساســی كشــاورزی در کشــور کــه ســال 68 تصویب 

ــد  ــت از تولی ــور حمای ــه منظ ــون ب ــن قان ــاغ شــد. در ای و اب

محصــولات اساســی كشــاورزی و ایجــاد تعــادل در نظــام تولید 

و جلوگیــری از ضایعــات محصــولات كشــاورزی و  ممانعــت از 

ضــرر و زیــان كشــاورزان، دولــت موظــف شــد همه  ســاله خرید 

محصولات اساســی كشــاورزی ) گنــدم، برنج، جــو، ذرت، چغندر، 

ــاز و  ــیب زمینی، پی ــای، س ــی،  چ ــای روغن ــه وش، دانه ه پنب

حبوبــات( را تضمیــن کــرده و حداقــل قیمــت خریــد تضمینی را 

اعــام و نســبت بــه خریــد آن هــا از طریــق واحدهــای ذی ربط 

ــدام کند. اق

ــون  ــال 89 قان ــاه س ــون در 19 تیرم ــن قان ــرای ای ــس از اج پ

ــید  ــب رس ــه تصوی ــاورزی ب ــش کش ــره وری بخ ــش به افزای

کــه در مــاده 33 آن عــاوه بــر اجــرای قانــون خریــد تضمینــی 

محصــولات کشــاورزی در قالــب بودجه هــای ســنواتی و 

اعتبــار مصــوب، سیاســت قیمــت تضمینــی نیــز برقــرار شــد و 

تولیدکننــدگان محصــولات کشــاورزی اجــازه یافتنــد محصولات 

خــود را در بــورس کالا عرضــه کننــد. همچنیــن در ایــن قانــون 

تاکیــد شــده کــه در صــورت کاهــش قیمــت بــورس نســبت به 

قیمــت تضمینــی اعام شــده از ســوی دولــت، مابه التفــاوت آن 

توســط دولــت بــه تولیدکننــدگان پرداخــت  شــود. 

پــس از آن، آیین نامــه اجرایــی ایــن مــاده قانونــی بــه 

ــتور العمل  ــن دس ــه در ای ــد ک ــاغ ش ــط اب ــتگاه های ذی رب دس

ــا  ــر ت ــد حداکث ــف ش ــاورزی مکل ــاد کش ــی، وزارت جه اجرای

15 شــهریور مــاه هــر ســال متناســب بــا شــرایط تولیــد، نــوع 

محصــول و وضعیــت بــازار و نیــز قیمــت تضمینــی ســال آینده 

محصــولات کشــاورزی و دامــی را کــه قابــل معاملــه در بــورس 

کالا هســتند بــرای تصویــب بــه هیــات وزیــران پیشــنهاد کنــد. 

همچنیــن ایــن وزارتخانــه مکلــف شــد بــا همــکاری بــورس 

ــه فهرســت  ــرای تهی ــان اردیبهشــت هــر ســال ب ــا پای کالا ت

محصــولات کشــاورزی قابــل معاملــه در ایــن بــورس اقــدام 

کنــد کــه بر ایــن اســاس مرجــع تعییــن کیفیــت و درجه بندی 

محصــولات موضــوع ایــن آیین نامــه، بــورس کالا بــا همکاری 

ــد  ــت خری ــال سیاس ــن و اعم ــاورزی تعیی ــاد کش وزارت جه

تضمینــی بــرای آن دســته از کالاهــای کشــاورزی کــه مشــمول 

فهرســت کالاهــای قیمــت تضمینــی می شــوند، ممنــوع اعام 

شــد.

از ســوی دیگــر،  بــر اســاس ایــن مصوبــه آن دســته از کالاهــای 

مشــمول خریــد قیمــت تضمینــی کــه توســط وزارت صنعــت، 

ــز  ــوند نی ــی می ش ــد تضمین ــمول خری ــارت مش ــدن و تج مع

از شــمول ایــن تصویب نامــه خــارج شــد و ســازمان برنامــه و 

بودجــه نیــز هــم مکلــف شــد بنــا بــه پیشــنهاد وزارت جهــاد 

کشــاورزی، میــزان مابه التفــاوت قیمــت تضمینــی بــا قیمــت 

تابلــوی بــورس بــه تفکیــک محصــولات منتخــب را در بودجــه 

ــد.  ــی کن ــنواتی پیش بین س

  آغاز رسمی معاملات گواهی سپرده کالایی

ســرانجام در اردیبهشــت ســال 94 هیات دولت اجرای آزمایشی 

مــاده ۳۳ قانــون افزایــش بهــره وری بخــش کشــاورزی در قالب 

طــرح قیمــت تضمینــی را روی ذرت و جــوی اســتان های 

خوزســتان و کرمانشــاه از طریــق بــورس کالای ایــران ابــاغ کرد 

و موجــب شــد تا ذرت برداشــت شــده در اســتان خوزســتان به 

انبارهــای پذیــرش شــده در بــورس کالا منتقــل شــود.

بــه همیــن منظــور معامــات گواهــی ســپرده کالایــی ذرت 

خوزســتان در بــورس کالای ایــران از دوم آذرمــاه 94 بــه طــور 

رســمی آغــاز شــد و در نهایــت در 25 اردیبهشــت ســال 95 با 

تصمیــم هیــات وزیــران معامله تمامــی ذرت و جو کشــور در 

بــورس کالا آغــاز شــد؛ معامــات جو نیــز در قالــب معامات 

گواهــی ســپرده کالایــی از اول تیرمــاه ســال 95 در بــورس 

چشم انداز فراگیری گواهی سپرده کالایی در کشور 

خیز »قبض انبار« برای قبضه بازار کالا

 گواهـی سـپرده کالایـی یـا همان قبض انبار یکـی از ابزارهای مالی بورس کالای ایران اسـت که تاکنـون در محصولاتی 
چـون ذرت، جـو، سـکه طـلا، زعفران، زیره سـبز و پسـته فندقی اجرایی شـده و به نظر می رسـد در آینـده ای نه چندان 
دور، شـاهد فراگیر شـدن این معاملات با اسـتقرار نظام انبارداری در سراسـر کشـور باشـیم. اما سـابقه تاریخی گواهی 

سپرده کالایی چیست و این ابزار چه مزیت هایی دارد؟
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کالا عملیاتــی شــد. ایــن معامــات تــا ســال 97 بــا حجــم 

قابــل قبولــی در بــورس کالا جریــان داشــت امــا نوســانات 

ارزی باعــث رشــد قیمــت جــو و ذرت در بــازار آزاد شــد و بــه 

همیــن دلیــل عمــده معامــات ایــن دو محصــول بــه شــیوه 

ای غیــر از گواهــی ســپرده کالایــی انجــام شــد. البتــه نبایــد 

فرامــوش کــرد کــه معامــات گواهــی ســپرده ســکه طــا از 

ــان ســال 97  ــدازی شــده و در ادامــه در آب اســفند 94 راه ان

معامــات گواهــی ســپرده زعفــران، از تیرمــاه 98 معامــات 

ــات  ــز معام ــر 98 نی ــبز و از مه ــره س ــپرده زی ــی س گواه

گواهــی ســپرده پســته فندقــی در بــورس کالا آغــاز شــد؛ اما 

ایــن معامــات و کارکردهــای آن چیســت و آیــا ایــن روش 

معاماتــی در دنیــا رواج دارد؟

  گواهی سپرده کالایی چیست؟

ــد  ــه موی ــت ک ــاداری اس ــی، اوراق به ــپرده کالای ــی س گواه

مالکیــت مقــدار معینــی کالا اســت و پشــتوانه آن قبــض انبــار 

اســتانداردی اســت کــه توســط انبارهــای مــورد تاییــد بــورس 

ــردد. ــادر می گ ص

بــرای مثــال در فرآینــد اجرایــی سیاســت قیمــت تضمینــی 

ــاورز و  ــوی کش ــول از س ــع محص ــس از تودی ــو و ذرت، پ ج

یــا مالــک کالا بــه یکــی از انبارهــای پذیــرش شــده از ســوی 

بــورس کالای ایــران، گواهــی ســپرده کالایــی )قبــض انبــار( از 

ســوی انبــاردار صــادر شــده و در اختیــار کشــاورز و یــا مالــک 

کالا قــرار می گیــرد. پــس از صــدور گواهــی ســپرده کالایــی، 

کشــاورز و یــا مالــک کالا می توانــد بــا مراجعــه بــه یکــی از 

کارگــزاران دارای مجــوز معامــات در بورس کالای ایــران و ارائه 

گواهــی ســپرده کالایــی، درخواســت فــروش محصــول خــود 

را در بــورس کالای ایــران ارائــه کنــد. همچنیــن امــکان تامین 

مالــی و اخــذ تســهیات از نظــام بانکــی بــه پشــتوانه گواهی 

کالایــی صادرشــده وجــود دارد. 

  نحوه معامله گواهی سپرده کالایی 

بــورس کالا بــه عنــوان یکــی از ارکان بازار ســرمایه ماننــد بورس 

اوراق بهــادار، بــازاری اســت کــه در آن یکســری کالای مشــخص 

ــوند و  ــروش می ش ــد و ف ــی خری ــن خاص ــت قوانی ــده تح ش

ســکه طــا، زعفــران، زیــره و پســته از کالاهــای قابــل معامله در 

ایــن بــورس هســتند کــه در قالب ابــزار گواهــی ســپرده کالایی 

ــروش  ــد و ف ــت خری ــس جه ــود. پ ــی ش ــروش م ــد و ف خری

گواهــی ســپرده کالایــی بــه صــورت مســتقیم بایــد کــد فعــال 

بورســی داشــته باشــید. از ایــن رو، بــرای دریافــت کــد بورســی 

ابتــدا بایــد در ســامانه ســجام اعتبارســنجی شــوید، ســپس در 

یکــی از کارگزاری هــا ثبــت  نــام کــرده و کــد بورســی دریافــت 

کنیــد. پــس از دریافــت کــد بورســی بــا مراجعــه حضــوری بــه 

کارگــزار یــا بــه صــورت آنایــن بــه راحتــی می توانیــد گواهــی 

ســپرده کالایــی خریــداری کنیــد.

خریــد و فــروش گواهــی ســپرده کالایــی دقیقــا ماننــد ســهام 

ــا فــروش ثبــت کــرده  ــی بایــد ســفارش خریــد ی اســت، یعن

و پــس از آن تعــداد واحدهــای معاماتــی مــورد نظــر خــود را 

ــه کنیــد.  معامل

  نگاهی به تجربه جهانی

بــر اســاس گــزارش هــای منتشــر شــده توســط نهادهــای بیــن 

المللــی ماننــد صنــدوق بیــن المللی پــول )IMF(، فائــو )FAO( و 

... قبــوض انبــار از ابزارهــای متــداول تامین مالی در کشــورهای 

توســعه یافتــه و حتــی برخــی کشــورهای در حــال توســعه بــه 

حســاب می آینــد. ایــن در حالــی اســت کــه کشــورهای در حال 

توســعه و از جملــه ایــران، اقــدام قابــل توجهــی در ایــن زمینــه 

ــر اســاس تجربیــات جهانــی،  ــداده انــد. همچنیــن ب انجــام ن

ــرای تمامــی بخــش  ــی، ب ــار در تامیــن مال ــرد قبــوض انب کارب

هــای اقتصــادی بــا اهمیت اســت امــا بــرای بخش کشــاورزی 

حیاتــی بــوده و از ابزارهای بســیار مهــم تامین مالی کشــاورزان 

بــه حســاب می آیــد. 

  کاربردهای گواهی سپرده کالایی

گواهــی ســپرده کالایــی ورقــه بهاداری اســت بــا قابلیــت کاربرد 

ــوان: به عن

1- پشتوانه دریافت تسهیات از نظام بانکی

2-  تضمین به منظور انجام معامله در بورس کالا

3- ابزار تحویل در قراردادهای آتی

4-  نشــانگر وضعیــت موجــودی کالاها در انبارها برای سیاســت 

گذاران

 مزایای گواهی سپرده کالایی

با استقرار نظام انبارداری و صدور گواهی سپرده کالایی:

1-  امکان نقدینه کردن کالاهای راکد به وجود می آید.

2- هزینــه هــای انبــارداری و جابجایــی بین انبارهــا کاهش می 

بد. یا

3-  فاصلــه زمانــی بیــن تولید و مصــرف کالا توســط تولیدکننده 

مدیریــت می شــود.

4- به ثبات قیمت ها کمک می نماید.

5- تامیــن مالــی تولیدکننــدگان در کوتــاه ترین زمــان و کمترین 

هزینــه انجــام می شــود.

6- به استاندارد سازی کالاها منجر می شود.
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ــازار  ــه ب ــه ب ــی قابل توج ــیل نقدینگ ــه ورود س ــس از ب   پ

ســرمایه و حضــور افــراد تــازه وارد و ســرمایه گذاران جدیــد در 

ــک های  ــش ریس ــال افزای ــاره احتم ــان درب ــورس، کارشناس ب

احتمالــی در بــازار ســهام هشــدار می دهنــد. بــه اعتقــاد شــما 

تــا چــه حــد می تــوان ایــن ســرمایه های ســرگردان را جــذب 

اوراق کالایــی )گواهــی ســپرده کالایــی محصولاتــی همچــون 

زعفــران، پســته، زیــره ســبز و گواهی ســپرده ســکه طــلا( کرد؟

بــازار ســرمایه طــی یــک ســال گذشــته و به ویــژه در چنــد مــاه 

اخیــر، بازدهــی مناســبی عایــد ســرمایه گذاران ایــن بــازار کرده 

و توجــه اقشــار مختلــف جامعــه را بــه خــود معطــوف ســاخته 

اســت و موجــب جــذب ســرمایه افراد بیشــتری شــده اســت. 

ــه  ــی، ورود روزان ــای بورس ــدور کده ــه ص ــش قابل توج افزای

ــازار  ــه ب ــارد تومــان به صــورت متوســط ب بیــش از 1،500 میلی

ســرمایه و افزایــش شــاخص در پــی گســیل نقدینگــی بــه این 

بــازار همگــی گواهــی بــر این مدعاســت. بی شــک، بســیاری از 

افــراد تــازه وارد بــه ایــن بــازار طــی مــدت اخیــر، ممکن اســت 

بــا بــازار ســرمایه و قواعــد ســرمایه گذاری در این بازار، آشــنایی 

چندانــی نداشــته باشــند و در معــرض ریســک های موجــود در 

ایــن بــازار قــرار دارنــد و نهایتــاً، ممکــن اســت نه فقــط بــازده 

مناســبی از ایــن بــازار کســب نکننــد، بلکــه بــا از دســت دان 

ســرمایه اولیــه، قصــد خــروج از ایــن بازار را نیز داشــته باشــند. 

ایــن اتفــاق، ضمــن ایجــاد برخــی مشــکات بــرای این گونــه 

ــازار  ــه ب ــا اعتمــاد جلب شــده ب افــراد، ســبب خواهــد شــد ت

ــای  ــژه در ماه ه ــته و به وی ــال گذش ــد س ــی چن ــرمایه ط س

اخیــر، خدشــه دار شــود کــه ایــن موضــوع در بعــد کان، مغایر 

ــذب  ــت ج ــور در جه ــادی کش ــت های کان اقتص ــا سیاس ب

نقدینگــی بــه بــازار ســرمایه و اســتفاده از آن در جهــت رونــق 

تولیــد و شــکوفایی هــر چــه بیشــتر بخــش واقعــی اقتصــاد 

. ست ا

 سبد متنوع سرمایه گذاری با اوراق کالایی
مدیرعامل تأمین سرمایه امید: باید مردم را با مزایای ابزارهای بورس کالا آشنا کرد

 سـال ۱۳9۸ مجمـوع نقدینگـی ورودی بـه بازار سـرمایه و بورس، 
رقمـی حدود ۳۰ هـزار میلیارد تومان بود اما فقـط در فروردین ماه 
امسـال ۲۰ هـزار میلیـارد تومـان نقدینگی وارد بازار سـهام شـد و 
هجـوم  هرروزه سـرمایه های سـرگردان به بورس ادامـه دارد و حتی روند آن 
صعودی اسـت. در این میان، برخی کارشناسـان معتقدند فاکتورهایی مانند 
رشـد نـرخ تـورم انتظـاری، رونـد افزایشـی قیمـت دلار، آزادسـازی سـهام 
عدالت و پیرو آن، افزایش فراگیری و گسـتره سـهامداری در جامعه به بیش 
از 6۰ میلیـون ایرانـی و هجـوم سـرمایه ایـن افراد به سـمت بازار سـرمایه و 
سـرمایه گذاری، هریـک بـه شـکل جداگانـه محـرک مناسـبی بـرای افزایش 
حجـم معامـلات و رونق بازار سـهام طی سـال جـاری فراهم کرده اسـت. در 
ایـن میـان مدیریـت ایـن میزان نقدینگی، اسـتفاده از ابزارهای جدید و توسـعه ابزارهای نوین مالی را برای تنوع بخشـی به سـبد 

سرمایه گذاری و مدیریت ریسک سرمایه گذاران را به ضرورتی غیرقابل اغماض تبدیل کرده است.
بـه اعتقـاد اغلـب کارشناسـان بـا توجه به ورود سـیل نقدینگی به بازار سـرمایه و حضـور افراد تـازه وارد و سـرمایه گذاران جدید در 
بـورس و لـزوم پوشـش ریسـک های مترتـب بر بازار سـهام، یکـی از ابزارهایی کـه در این رابطـه می تواند مورد اسـتقبال قرار گیرد 
و بـه پوشـش ریسـک سـرمایه گذاری افراد نیز کمک کند، گواهی سـپرده کالایی اسـت که امکان سـرمایه گذاری در بـازار کالاهایی 
همچـون سـکه طـلا، زعفـران، پسـته و زیره سـبز را فراهم می کند تا سـرمایه گذار بتوانـد از نوسـانات احتمالـی در بازارهای کالایی 
نیـز کسـب منفعـت کنـد. ضمـن اینکه با جـذب بخش اندکـی از نقدینگی هـای جدید بـه ابزارهای مالـی بـورس کالا می توان به 
توسـعه و رونـق معاملاتـی ایـن ابزارهـا نیز کمک کـرد در همیـن رابطه با حبیب رضـا حـدادی مدیرعامل تأمین سـرمایه امید به 

گفـت وگو نشسـته  ایم کـه در ادامـه می خوانید.

۳۰
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بــا توجــه بــه ایــن نــکات، بــه نظــر می رســد، یکــی از اقدامات 

اساســی کــه بایــد از ســوی ســرمایه گذاران مــورد توجــه قــرار 

ــار حرکــت بــه  ــازار ســهام در کن گیــرد، اســتفاده از ظرفیــت ب

ســمت اســتفاده از ســایر ابزارهــا ماننــد ابزارهــای موجــود در 

بــورس کالا از جملــه اوراق کالایــی و گواهــی ســپرده کالایــی 

محصولاتــی همچــون زعفــران، پســته، زیــره ســبز و گواهــی 

ــای  ــدی از مزای ــن بهره من ــا ضم ــت ت ــکه طاس ــپرده س س

ــبد  ــن اوراق، س ــب از ای ــازده مناس ــب ب ــا و کس ــن ابزاره ای

ســرمایه گذاری خــود را متنــوع کــرده و به این ترتیــب، ریســک 

ــد. ــش دهن ــرمایه را کاه ــازار س ــود در ب ــرمایه گذاری خ س

ــازار  ــه ب ــی ب ــزان نقدینگ ــن می ــوم ای ــه هج ــه ب ــا توج   ب

ســرمایه چگونــه می تــوان ســرمایه گذاری در ابــزاری همچــون 

گواهــی ســپرده کالایــی یــا همــان قبــض انبــار محصولاتــی 

ازجملــه زعفــران نگیــن و پوشــال، زیــره ســبز، پســته فندقی و 

همچنیــن ســکه طــلا را نیــز در میــان مــردم ترویــج داد؟

یکــی از راهکارهــای اصلــی در ترویــج عمــوم مــردم بــه 

کالایــی  ســپرده  همچــون  ابزارهایــی  در  ســرمایه گذاری 

محصولاتــی ماننــد زعفــران، زیــره، پســته و ســکه طــا، آشــنا 

کــردن مــردم با معامــات مربوط بــه ایــن ابزارها و آگاه ســازی 

آنهــا نســبت بــه مزایــای آن اســت. چراکــه بســیاری از افــراد 

جامعــه، تنهــا تصورشــان از بــازار ســرمایه و بــورس، منحصر در 

ســهام شرکت هاســت و از ســایر ابزارهــای مورداســتفاده در آن 

آگاهــی چندانــی ندارنــد و بــه همیــن دلیــل، اقبال کمتــری در 

جامعــه نســبت بــه آن هــا وجــود دارد.

ــت  ــک و حفاظ ــش ریس ــای پوش ــا و ویژگی ه ــریح مزای تش

ــم گواهی هــای ســپرده  ــورم، همبســتگی نســبتاً ک ــر ت در براب

ــا ســهام جهــت متنوع ســازی و در نتیجــه کاهــش  کالایــی ب

نوســانات ســبد ســرمایه گذاری، امکان کسب ســود از نوسانات 

قیمــت دارایــی پایــه، تخصیــص بهینــه منابــع و ســرمایه ها در 

تجــارت کالایــی، شــفافیت اطاعاتــی موجــود در بــازار در کنــار 

ــم از اوراق  ــی اع ــام حاصــل از ابزارهــای مال ــای ع ســایر مزای

و صندوق هــای ســرمایه گذاری، می توانــد زمینــه جــذب 

ــازار ســرمایه را فراهــم  ــه ایــن بخــش از ب حداکثــری افــراد ب

آورد.

  بــا توجــه بــه وجــود اهــرم و جذابیــت خــاص قراردادهای 

ــق  ــرای عم ــود ب ــای موج ــوان از ظرفیت ه ــا می ت ــی آی آت

 بخشــیدن بــه ایــن بــازار، به ویــژه بــرای ســرمایه گذاران 

ــرد؟ ــره ب ــر، به حرفه ای ت

هرچنــد، اصلی تریــن ویژگــی ابزارهــای آتــی را می تــوان 

خاصیــت پوشــش ریســک ایــن ابزارهــا دانســت امــا وجــود 

ــا،  ــن ابزاره ــودن ای ــی ب ــد اهرم ــری مانن ــای دیگ ویژگی ه

می توانــد بســیاری از افــراد ریســک پذیر را بــه آن هــا جــذب 

کنــد. خاصیــت اهرمــی بــودن ایــن ابزارهــا موجــب می شــود 

تــا در صــورت تحقــق پیش بینــی ســرمایه گذاران از وضعیــت 

قیمتــی دارایــی پایــه ایــن ابزارهــا در آینــده، نســبت بالایــی از 

بازدهــی نصیــب ایــن افــراد شــود و همیــن ویژگــی، می تواند 

به عنــوان محرکــی قــوی بــرای جــذب ســرمایه گذاران بــه ایــن 

بــازار مؤثــر باشــد. البتــه بــا توجــه بــه این کــه ایــن خاصیــت 

ــرمایه گذاران،  ــی س ــق پیش بین ــدم تحق ــت ع ــی در حال اهرم

ــز  ــان بیشــتری را نی عملکــرد معکــوس خواهــد داشــت و زی

ــت  ــروری اس ــن، ض ــد، بنابرای ــرمایه گذاران می کن ــه س متوج

ــت  ــا دریاف ــی و ب ــی کاف ــنایی و آگاه ــطح آش ــا س ــراد ب اف

آموزش هــای لازم وارد ایــن حــوزه شــوند تــا ضمــن بررســی 

ــرده و  ــایی ک ــود در آن را شناس ــک موج ــازار، ریس ــتر ب بیش

بازدهــی مناســب از ایــن بــازار کســب نماینــد.

  تــا چــه انــدازه می تــوان از پتانســیل های موجــود در اوراق 

مبتنــی بــر کالا و ابزارهــای مالــی نویــن در بــورس کالا ازجملــه 

متنوع ســازی  بــرای  طــلا  ســرمایه گذاری  صندوق هــای 

پرتفــوی ســرمایه گذاری ســرمایه گذاران جدیــد اســتفاده 

ــد  ــد می توان ــرمایه های جدی ــن س ــی از ای ــه بخش ــرد؟ چ ک

ــن  ــق ای ــرای تحق ــود و ب ــی ش ــای کالای ــذب صندوق ه ج

موضــوع، افزایــش ســقف صــدور واحدهــای ســرمایه گذاری در 

ــد؟ ــر می رس ــه نظ ــدازه لازم ب ــه ان ــا چ ــا ت ــن صندوق ه ای

بــا توجــه بــه اینکــه بســیاری از افــراد فعــال در بــازار ســرمایه 

قصــد دارنــد تــا عــاوه بــر ســرمایه گذاری بخشــی از دارایــی 

خود در بازار ســرمایه، از بازدهی ســایر بازارهــا ازجمله بازارهای 

کالایــی یــا طــا نیــز بهره منــد شــوند، بــه نظــر می رســد بــازار 

ســرمایه بــا ابزارهایــی کــه طی ســالیان گذشــته در ایــن زمینه 

تمهیــد کــرده و قصــد دارد در آینــده نیــز نســبت بــه تکمیــل 

آن هــا اقــدام نمایــد، می توانــد تــا حــدودی نظــر ایــن افــراد 

را جلــب کنــد. زیــرا افــراد می تواننــد از ســویی، از طریــق اوراق 

ــرمایه گذاری در  ــه س ــبت ب ــا نس ــه ط ــر کالا، ازجمل ــی ب مبتن

آن کالا اقــدام کننــد و از ســوی دیگــر، بــا توجــه بــه نوســانات 

ــدون  ــد ب ــر، می توانن ــال های اخی ــی س ــی ط ــای کالای بازاره

ورود مســتقیم بــه ایــن بازارهــا و صرفــاً از طریــق صندوق های 

ــرمایه گذاری در  ــای س ــد صندوق ه ــرمایه گذاری در کالا مانن س

طــا، نســبت بــه کســب بــازده از نوســانات کالا و دارایــی پایه 

ــدام نمایند. اق
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در  ســرمایه گذاری  بــه  افــراد  تمایــل  درصورتی کــه 

صندوق هــای طــا افزایــش یابــد و افــراد بخواهنــد از طریق 

ــا  ــر ط ــی ب ــادار مبتن ــا و اوراق به ــا در ط ــن صندوق ه ای

ــای  ــی واحده ــقف کنون ــک، س ــد، بی ش ــرمایه گذاری کنن س

ــت  ــخگو نیس ــا پاس ــه صندوق ه ــرمایه گذاری در این گون س

ــدور  ــقف ص ــد س ــکل بای ــن مش ــت از ای ــرای برون رف و ب

واحدهــای ســرمایه گذاری آن هــا را افزایــش داد تــا بــه نیــاز 

بــازار، پاســخ مناســبی داده شــود و از خروج نقدینگــی از بازار 

ســرمایه جلوگیــری کــرد؛ لازمــه تحقــق ایــن هــدف، صــدور 

مجوزهــای مربوطــه از ســوی ســازمان بــورس اســت.

 

   در شــرایطی کــه بهــای دلار و اونس جهانی طــلا، به عنوان 

دو محــرک اصلــی در تعییــن قیمــت ســکه طــلا، رونــد رو بــه 

ــتوانه  ــا پش ــرمایه گذاری ب ــای س ــد، صندوق ه ــدی دارن رش

طــلا بــه چــه میــزان پتانســیل جــذب بخشــی از ســرمایه های 

جدیــد هدایت شــده بــه بــازار ســرمایه را دارنــد؟

ــا  ــازار ســرمایه در رقابــت ب همان گونــه کــه اشــاره کــردم، ب

ــر،  ــای اخی ــی ماه ه ــت ط ــته اس ــر توانس ــای دیگ بازاره

عملکــرد مناســبی در جــذب ســرمایه داشــته باشــد و ایــن 

ــمار  ــه ش ــرمایه ب ــازار س ــرای ب ــبی ب ــت مناس ــول، فرص تح

مــی رود تــا بــه جایــگاه واقعــی خویــش در میــان بازارهــای 

مــوازی دســت یابــد. یکــی از ایــن بازارهــا، بــازار طاســت 

ــرمایه های  ــون س ــی گوناگ ــل زمان ــواره و در فواص ــه هم ک

ــای  ــت. صندوق ه ــرده اس ــذب ک ــود ج ــه خ ــیاری را ب بس

ســرمایه گذاری طــا، فرصتــی در اختیــار بــازار ســرمایه 

اســت تــا بــا حمایــت از ایــن صندوق هــا از خــروج ســرمایه 

ــا  ــرده و ب ــری ک ــا جلوگی ــازار ط ــمت ب ــه س ــده ب جذب ش

جــذب ســرمایه های تخصصــی طــا ضمــن بهره منــد کــردن 

ــرمایه گذاری  ــای س ــا از مزای ــن صندوق ه ــرمایه گذاران ای س

در بــازار طــا، آنهــا را به عنــوان ســرمایه گذار ثابــت در بــازار 

ســرمایه حفــظ کنــد.

   پــس از راه انــدازی صندوق هــای ســرمایه گذاری مبتنــی 

بــر طــلا، راه انــدازی صندوق هــای کالایــی محصــولات 

ــوده اســت کــه  ــز در دســتور کار بــورس کالا ب کشــاورزی نی

ــی  ــازار گواه ــده در ب ــوع ایجادش ــا تن ــد ب ــر می رس ــه نظ ب

ــه زودی شــاهد صــدور مجــوز راه انــدازی  ســپرده کالایــی، ب

ــی  ــود. ویژگ ــم ب ــز خواهی ــا نی ــه صندوق ه ــرای این گون ب

عامه پســند بــودن محصــولات کشــاورزی همچــون زعفــران، 

پســته، خرمــا، کشــمش و ... بــرای مــردم و آشــنایی بیشــتر 

آن هــا بــا رونــد قیمتــی محصــولات مصرفــی آن هــا چقــدر 

می توانــد بــه جــذب ســرمایه های مردمــی بــه ایــن 

باشــد؟ صندوق هــا کمک کننــده 

بــازار ســرمایه اگــر بخواهــد نقــش خــود را در مقایســه بــا 

بــازار پــول تقویــت و در اقتصــاد کشــور اثرگذارتــر عمــل کند، 

بایــد نســبت بــه متنوع ســازی ابزارهــای مالــی موجــود در 

ــا ســایق گوناگــون اقشــار مختلــف  ــازار متناســب ب ایــن ب

جامعــه و میــزان ریســک پذیری متفــاوت ایــن افــراد اقــدام 

کنــد و بــورس کالا نیــز از ایــن موضــوع مســتثنی نیســت. 

ــورس کالا در  ــازار ســرمایه و ب بنابرایــن، اقــدام مســوولان ب

معرفــی ابزارهــای مختلــف و اســتفاده از دارایی هــای پایــه 

متنــوع بــرای ابزارهــای موجــود، قابل تقدیــر اســت و امیــد 

مــی رود، در آینــده هــم شــاهد ادامــه رونــد صــدور مجــوز 

ــا دارایی هــای پایــه متفــاوت  صندوق هــای کالایــی دیگــر ب

باشــیم. چنیــن رخــدادی در بازارهــای مالــی دنیا نیز مرســوم 

اســت و در بســیاری از ایــن بازارهــا، تاکنــون صندوق هــای 

کالایــی بســیاری در محصــولات مختلــف کشــاورزی )غــات، 

ــی  ــزات صنعت ــویا و ...(، فل ــکر، س ــوه، ش ــو، قه ذرت، کاکائ

)آلومینیــوم، مــس، نیــکل، ســرب و ...(، انــرژی )نفــت خــام، 

ــره،  ــا، نق ــا )ط ــزات گرانبه ــی و ...( و فل ــن، گاز طبیع کری

پالادیــوم و ...( شــکل گرفتــه اســت و تجربــه جهانــی در این 

ــی محســوب می شــود. ــه موفق ــوع، تجرب ــه درمجم زمین

اگــر صندوق هــای کالایــی وارد حوزه هــای محصــولات 

ــابقه  ــت س ــه عل ــوند، ب ــه ش ــراد جامع ــوم اف ــی عم مصرف

آشــنایی مــردم بــا ایــن محصــولات و ســیر متفــاوت 

قیمت گــذاری آن هــا نســبت بــه ســایر صندوق هــای 

ــرد و  ــرار گی ــتقبال ق ــورد اس ــتر م ــد بیش ــی، می توان کالای

ــد.  ــاد کن ــازار ایج ــتری در ب ــت بیش جذابی

اقــدام مســوولان بــازار ســرمایه و بــورس کالا 
از  اســتفاده  و  مختلــف  ابزارهــای  معرفــی  در 
دارایی هــای پایــه متنــوع بــرای ابزارهــای موجــود، 
قابل تقدیــر اســت و امیــد مــی رود، در آینــده هــم 
ــد صــدور مجــوز صندوق هــای  ــه رون شــاهد ادام
کالایــی دیگــر بــا دارایی هــای پایــه متفــاوت 

ــیم باش
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  از قبض برنج »اوزاکا« تا طلای سرخ »قائنات«
اهمیت و کارکردهای معاملات آتی در بازارهای کالایی جهان

ایـن روزهـا از گوشـه و کنـار مـدام گزارش های متعـددی درباره بـازار قراردادهای آتـی به گوش می  رسـد که اغلب، 
از حجـم بـالای قراردادهـای آتی در بورس های معتبر دنیا و انعقاد روزانه، میلیون ها قرارداد از سـوی سـرمایه گذاران 
در ایـن بـازار خبـر می  دهنـد.  امـا قـرارداد آتی و کارکرد آن چیسـت؟  و سـابقه تاریخـی آن در بـورس کالای ایران 

چگونه است؟
بـورس هـای کالایـی، مکانـی برای دادوسـتد و خرید و فـروش کالاهای مختلـف فراهم می  کننـد و کالاهایی که در ایـن بورس  ها 
معاملـه می  شـوند، گسـتره وسـیعی دارند. اگرچه برخـی از این محصـولات به صورت نقـدی معامله می شـود، ولی بخش مهمی 

از آن هـا بـه صـورت قراردادهای آتـی و اختیار معامله مورد داد و سـتد قـرار می گیرد.

  قرارداد آتی چیست؟

ــه براســاس آن فروشــنده  ــراردادی اســت ک ــی، ق ــرارداد آت ق

متعهــد می شــود در سررســید معیــن، مقــدار معینــی از کالای 

ــل،  ــد و در مقاب ــخص بفروش ــت مش ــه قیم ــخص را ب مش

طــرف دیگــر قــرارداد، متعهــد می شــود همــان کالا بــا همــان 

مشــخصات را در سررســید معیــن بخــرد و بــرای اینکــه هر دو 

طــرف بــه تعهــدات خود عمــل کننــد باید مبلغــی را بــه عنوان 

وجــه تضمیــن اولیــه نــزد اتــاق پایاپــای بگذارند که متناســب 

بــا تغییــرات قیمــت آتــی بایــد ایــن وجــه تضمیــن اولیــه را 

تعدیــل کننــد.

ــه  ــدام ب ــا اق ــی الان م ــی یعن ــرارداد آت ــاده، ق ــان س ــه زب ب

خریــد کالایــی مــی کنیــم امــا تصمیــم نداریــم کــه همیــن 

ــد  ــاه بع ــد م ــم چن ــم و می  خواهی ــل بگیری الان کالا را تحوی

ــم. ــول آن را بپردازی ــه و پ ــل گرفت کالا را تحوی

همــان طــور کــه اشــاره شــد، قراردادهــای قابــل معاملــه در 

ــوردار  ــی برخ ــخصات معین ــتاندارد و مش ــد از اس ــورس بای ب

باشــند. از ایــن رو، هــر دارایــی کــه بــه عنــوان دارایــی پایــه 

قراردادهــای آتــی در بورس ــهای کالایــی از جملــه بــورس کالای 

ــد شــرایط خاصــی را داشــته و  ــران انتخــاب می شــود بای ای

اســتانداردهای لازم را دارا باشــد. بنابرایــن، بــرای راه  انــدازی 

قــرارداد آتــی بــر روی هــر کالا بایــد آن کالا در هیــأت پذیــرش 

بــورس کالای ایــران، بررســی و پذیــرش شــود.

نکتــه مهــم اینجاســت کــه قــرارداد آتــی، قــراردادی دو طرفــه 

اســت و مــی توانیــم بــدون در اختیــار داشــتن کالا ، همیــن 

الان، کالا بــا مشــخصات معیــن را بفروشــیم و در آینــده )پس 

از فرارســیدن زمــان مــورد توافــق( آن را بــا قیمتــی کــه اکنون 

ــت  ــول آن را دریاف ــم و پ ــل دهی ــم،  تحوی ــق کرده  ای تواف

ــل  ــی مث ــالان مختلف ــرای فع ــه ب ــوع معامل ــن ن ــم. ای کنی

ــرمایه  ــاورزان و س ــف و کش ــای مختل ــدگان کالاه تولیدکنن

گذارانــی کــه قصــد دارنــد ریســک خــود را کــم کننــد، بســیار 

مفیــد اســت. بــرای مثــال، کشــاورزی مــی خواهــد مطمئــن 

شــود در فصــل برداشــت محصــول، از نوســان قیمــت در امان 

ــدی،  ــزی و بودجه  بن ــرای برنامه  ری ــم ب ــه ه ــد و کارخان باش

نیــاز دارد مقــدار و قیمــت خریدهــای آینــده خود را مشــخص 
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کنــد؛ در نتیجــه، هــر دو طــرف معاملــه می  تواننــد از قــرارداد 

ــان  ــه اهداف ش ــتیابی ب ــه  دس ــیدن ب ــرای رس ــی آن کالا ب  آت

استفاده کنند. 

معامــات ایــن قراردادهــا از ســال ۱۳۸۷ در بــورس کالا و 

ــه  ــد ک ــاز ش ــهام( آغ ــورس اوراق بهادار)س ــال ۱۳۸۹ در ب از س

البتــه در ایــن حــوزه بــه دو نمونــه مهــم تاریخــی بــرای اشــاره 

بــه ســیر تکاملــی و تجــاری دادوســتد محصــولات و بــورس 

هــای کشــاورزی و بازارهــای آتــی در دنیــا اشــاره مــی شــود 

کــه یکــی بــازار برنــج ژاپــن طــی ســال هــای ۱۶۰۳ تــا ۱۸۶۸ 

میــادی اســت )نخســتین بــورس کالایــی دنیــا( و دیگــری به 

تولیــد و رشــد بازارهــای آتــی شــیکاگو در دوره زمانــی ۱۸۳۰ 

تــا ۱۸۷۰ میــادی )نخســتین بــازار آتــی دنیــا( بــاز می  گــردد.

  شکل گیری نخستین بورس کالایی دنیا

ــلطه  ــر س ــادی زی ــم می ــرن هفده ــن در ق ــاورزی ژاپ کش

ــان  ــان و صاحب ــت. ارباب ــرار داش ــی ق ــاب و رعیت ــام ارب نظ

ــد  زمیــن، برنــج حاصــل کار کارگــران را جمــع آوری می  کردن

ــازار اوزاکا  ــه ب ــروش ب ــرای ف ــت ب ــد از برداش ــا  را بع و آن ه

ــرای  ــروش را ب ــد حاصــل از ف ــد و وجــوه نق ــل می کردن حم

ــراف  ــتر اش ــد. بیش ــاص می  دادن ــی اختص ــای زندگ هزینه  ه

آن دوره ژاپــن بــرای تامیــن هزینه هــای اضطــراری خــود بین 

دو فصــل مجبــور بــه جمــع آوری پــول نقــد از منابــع دیگــر 

ــد.  ــات ســلف روی آوردن ــه معام ــن کار ب ــرای ای شــدند و ب

یعنــی طبــق قــراردادی متعهــد می  شــدند در زمــان برداشــت 

آتــی مقــدار معینــی از محصــول را بــا قیمــت مــورد توافــق 

ــول  ــدار پ ــه خری ــر آنک ــد، مشــروط ب ــدار بدهن ــل خری تحوی

معینــی در زمــان عقــد قــرارداد بــه عنــوان پیــش پرداخــت 

بپــردازد. طــی دهــه هــای متوالــی، ایــن نــوع قراردادهــای 

ســلف یــا تحویــل آتــی کــه بــا نــام »قبــض برنــج« معــروف 

شــدند بــر حســب درجــه بنــدی نــوع برنــج و مــدت قــرارداد 

اســتاندارد شــدند.  ایــن قبــض هــا کــه مــورد قبــول بازرگانان 

واقــع شــده بــود، نخســتین بــورس کالایــی را در شــهر اوزاکا 

ــام  ــه ن ــج اوازکا اتاقــی ب ــورس برن تشــکیل داد و حتــی در ب

تســویه بــرای ضمانــت اجــرای معامــات ایجــاد شــد.

  آغاز معاملات آتی در دنیا

امــا نمونــه تاریخــی دیگــری کــه مــی تــوان بــه آن اشــاره کرد 

و البتــه شــروع معامــات آتــی در دنیــا محســوب مــی شــود، 

ســیر تکاملــی بازارهــای آتــی و بــورس کالایی در آمریکاســت. 

ــدم  ــدگان گن ــیکاگو تولیدکنن ــادی در ش ــال ۱۸۴۸ می در س

ــتند  ــازاری داش ــه ب ــاز ب ــود نی ــولات خ ــروش محص ــرای ف ب

گنــدم  یعنــی  دهنــد،  انجــام  را  نقــدی  معامــات  تــا 

ــاورزان  ــج کش ــد. به تدری ــت کنن ــول آن را دریاف ــد و پ بدهن

)فروشــندگان( و واســطه ها )خریــداران( شــروع به نوعــی 

تعهــد جهــت تبــادل کالا و وجــه نقــد خــود در آینــده گرفتنــد 

ــد، بدیــن معنــی  ــه معامــات آتــی  را پایه ریــزی کردن و زمین

ــود را  ــول خ ــه محص ــرد ک ــت می  ک ــده موافق ــه »تولیدکنن ک

بــه خریــدار در تاریــخ آینــده )تاریــخ تحویــل کالا( بــا قیمــت 

ــد.« ــده بفروش ــق ش تواف

برهمیــن اســاس ســاختمان تجــارت شــیکاگو در ســال 1848 

میــادی راه انــدازی شــد و یکــی از قدیمی تریــن مراکــز 

معامــات آتــی جهــان اســت. در ایــن راســتا، کشــاورز از قبــل 

می دانــد کــه وجــه خــود را دریافــت می کنــد و خریــدار 

ــرای هــر  ــه ب ــن معامل ــر می شــود. ای ــز از قیمــت کالا باخب نی

ــا  ــوع قرارداده ــن ن ــت، ای ــودمند اس ــه س ــرف معامل دو ط

ــل  ــخ تحوی ــل از تاری ــج شــد و قراردادهــا را قب به ســرعت رای

دست به دســت چرخانــد. برایــن اســاس، اگــر واســطه ای 

ــود  ــرارداد خ ــدارد، ق ــدم ن ــه گن ــازی ب ــرد، نی ــاس می ک احس

را بــه فــردی کــه گنــدم را نیــاز داشــت می فروخــت، مشــابه 

آن نیــز، تولیدکننــده کــه قصــد عــدم تحویــل گندم را داشــت، 

ــل  ــری منتق ــه دیگ ــدم را ب ــی گن ــل واقع ــوولیت تحوی مس

می کــرد و قیمــت قــرارداد وابســتگی بــه وضعیــت و حرکــت 

ــازار داشــت. ــدم و سیســتم عرضــه و تقاضــا در ب قیمــت گن

 بــه تدریــج معاملــه در قراردادهــای آتــی شــرایط ســودمندی 

در ســرمایه گذاری به  وجــود آورد و باعــث ورود کالاهــای 

دیگــر بــه بــازار آتــی شــد.

ــا اندکــی تغییــرات به ســرعت تبدیــل بــه  ایــن قراردادهــا ب

ابــزاری بــرای ســودآوری طرفیــن معاملــه تبدیــل شــد. مثــاً 

ــدم  ــرارداد فــروش گن در شــرایط بدآب وهــوا، افــرادی کــه ق

منعقــد کرده انــد، عاقه منــد هســتند، قراردادهــای ارزشــمند 

ــا در  ــد ی ــدم نگه دارن ــه گن ــش عرض ــل کاه ــه دلی ــود را ب خ

ــه  ــاف آن، چنانچ ــانند. برخ ــروش رس ــری به ف ــت بالات قیم

تولیــد مــازاد بــر تقاضــا باشــد، ارزش قراردادهای فــروش نیز 

ــی  ــت معامله گران ــن وضعی ــاوه، ای ــد. به ع ــش می یاب کاه

ــته و  ــدم را نداش ــی گن ــروش واقع ــد و ف ــد خری ــه قص را ک

ــدم  ــرش ریســک نوســانات قیمــت گن ــوان پذی ــاً به عن صرف

ــرد. ــز ترغیــب ک ــل ســود وارد معامله شــده اند را نی و تحصی

۳۴
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ــرایط ســودمندی  ــی ش ــای آت ــه در قرارداده ــرور معامل ــه م ب

در ســرمایه گذاری بــه وجــود آورد و باعــث ورود کالاهــای 

دیگــر بــه بــازار آتــی شــد و زمینــه ای را ایجــاد کــرد کــه شــکل 

قراردادهــای آتــی منظــم و قانونمنــد شــوند. بــه دنبــال ایــن 

ــکا  ــادی در آمری ــال ۱۸ ۴۸می ــورس CBOT در س ــات، ب اتفاق

ــورس  ــت ب ــی و موفقی ــای آت ــهرت قرارداده ــکل گرفت.ش ش

CBOT در شــیکاگو باعــث رونــق بازارهــای محلــی دیگــر شــد 

ــورها  ــی کش ــاختار بوم ــاس س ــی را براس ــای معین ــا کالاه ت

ــد. در  ــهیل کن ــی را تس ــای آت ــه قرارداده ــزی و معامل پایه ری

ــل  ــتم حمل ونق ــه سیس ــور ک ــتم همان ط ــرن بیس ــل ق اوای

و ارتباطــات رونــق بیشــتری یافــت، انبارهــای مرکــزی 

نیــز در بازارهــای اصلــی بــرای توزیــع کالاهــا به صــورت 

مقرون به صرفــه و اقتصــادی ســاخته شــدند. 

 معاملات آتی در بورس کالای ایران

ســال 1387 و بــه فاصلــه یــک ســال از تاســیس بــورس کالای 

ایــران، رویــدادی مهــم و اثرگــذار در بــازار ســرمایه ایــران رقــم 

خــورد کــه بــه اعتقــاد بســیاری از کارشناســان همیــن رویــداد 

مــی توانــد در ســال های آتــی بخــش بزرگــی از اقتصــاد ایــران 

ــدازی  ــا راه ان ــال 87 و ب ــد. از س ــرار ده ــر ق ــت تاثی را تح

قراردادهــای آتــی در بــورس کالا، ابــزار پوشــش ریســک بــه 

شــکل قانونــی و رســمی وارد اقتصــاد ایــران شــد. 

قــرارداد آتــی کالا از تیرمــاه ۱۳۸۷ بــا معاملــه اونــس طــا در 

بــورس کالای ایــران فعالیــت خــود را  آغــاز کــرد و در همــان 

ســال قــرارداد آتــی مفتــول مــس هشــت میلیمتــری و ســکه 

ــات  ــن معام ــد. اولی ــدازی ش ــورس راه ان ــن ب ــا در ای ط

قــرارداد آتی ســکه تمــام بهــار آزادی )طــرح امام خمینــی)ره(( 

ــت و  ــورت پذیرف ــرارداد ص ــه ۲ ق ــا ارائ ــاه ۱۳۸۷ ب در ۵ آذرم

اســتقبال هــا از ایــن قــرارداد آنقــدر زیــاد بــود کــه دو قــرارداد 

دیگــر یعنــی اونــس طــا و مفتــول مــس بــه مــرور از تابلــوی 

معامــات کنــار رفتنــد. 

ــکه روز  ــی س ــات آت ــا از معام ــتقبال ه ــه اس ــرایطی ک در ش

بــه روز افزایــش مــی یافــت در پایــان هــر ســال، رکوردهــای 

جدیــدی بــرای ایــن بــازار بــه ثبــت مــی رســید، در شــهریور 

ــن  ــق ای ــر رون ــت پ ــال فعالی ــس از 10 س ــال 97 و پ ــاه س م

ــکه و ارز  ــا و س ــازار ط ــاب ب ــانات و الته ــی نوس ــازار، در پ ب

ــه  ــی ســکه ب ــازار آت ــام ســیگنال  دهی ب ــا اع در اقتصــاد و ب

معامــات نقــدی کــه همــواره مــورد نقــد کارشناســان خبــره 

اســت، معامــات قراردادهــای آتــی بــه طــور موقتــی متوقــف 

ــات  ــم و ارزش معام ــزان حج ــر می ــدول زی ــه در ج ــد ک ش

ــد. ــی کنی ــاهده م ــی را مش ــای آت قرارداده

  طلای سرخ جایگزین طلای زرد

بــورس کالا در ســال 97 در ادامــه برنامه ریــزی بــرای توســعه 

ــی را  ــازار آت ــران در ب ــه زعف ــات عرض ــتقه، مقدم ــازار مش ب

فراهــم کــرد کــه قراردادهــای آتــی زعفــران از دوم خردادمــاه 

ســال ۹۷ روی دارایــی پایــه زعفــران نگیــن آغــاز بــه کار کــرد 

کــه هــر قــرارداد معــادل 100 گــرم بــود.

ــودن ورود  ــا ب ــود نوپ ــا وج ــه ب ــود ک ــا ب ــب اینج ــه جال نکت

ــا  ــی، ب ــی مــدرن آت ــزار مال ــه اب یــک محصــول کشــاورزی ب

گذشــته یکســال از راه انــدازی ایــن معامــات، معامله  گــران 

در آمــاری چشــمگیر بیــش از ۱۴ میلیــون و ۵۲۲ هــزار قــرارداد 

زعفــران نگیــن و رشــته ای را بــه ارزشــی بیــش از ۲۰۱ هــزار و 

۶۹۳ میلیــارد ریــال منعقــد کردنــد.

در ادامــه مســیر توســعه ابزارهای مالــی بــورس کالا، معامات 

آتــی زیــره ســبز 17تیرمــاه 98 راه انــدازی شــد کــه انــدازه هــر 

قــرارداد معــادل ۱۰۰ کیلوگــرم زیــره ســبز درجــه یــک اســت. 

همچنیــن اســتاندارد زیــره ســبز در نظــر گرفتــه شــده بــرای 

قراردادهــای آتــی مطابق بــا اســتانداردهای معامــات گواهی 

ــرای  ــرش شــده ب ــوده و انبارهــای پذی ــره ســبز ب ســپرده زی

ــع  ــول مرج ــن محص ــی ای ــپرده کالای ــی س ــات گواه معام

ــا  ــه شــد. ام ــی در نظــر گرفت ــل کالا در قراردادهــای آت تحوی

ایــن پایــان کار نبــود و در 21 مهــر مــاه ســال 98، معامــات 

آتــی پســته نیــز راه انــدازی شــد. انــدازه قــرارداد آتــی پســته 

۱۰۰ کیلوگــرم بــوده و مبنــای تحویــل در بــازار گواهــی ســپرده 

کالایــی و قراردادهــای آتــی، محصــول پســته فندقی در ســایز 

اســتاندارد ۳۲-۳۰ بــه عنــوان دارایــی پایــه در نظر گرفته شــد. 

بــه ایــن ترتیــب هــم اکنــون بــازار قراردادهــای آتــی بــورس 

کالای ایــران میزبــان معامــات چهــار محصــول زعفــران نگیــن، 

زعفــران رشــته ای، زیــره ســبز و پســته فندقــی اســت و 

براســاس برنامه  ریزی  هــای ایــن بــورس، بازگشــت معامــات 

ســکه طــا بــه همــراه ورود دارایــی هــای جدیــد هــم چــون 

ذرت، میلگــرد، پــی وی ســی، قیــر و چندیــن محصــول دیگر در 

دســتور کار ورود بــه بــازار قراردادهــای آتــی قــرار دارد. 

قــرارداد آتــی کالا از تیرمــاه ۱۳87 بــا معامله اونس 
طــلا در بــورس کالای ایــران فعالیــت خــود را 
 آغــاز کــرد و در همــان ســال قــرارداد آتــی مفتــول 
ــن  ــلا در ای ــکه ط ــری و س ــت میلیمت ــس هش م
بــورس راه انــدازی شــد. اولیــن معامــلات قــرارداد 
ــام)ره((  ــرح ام ــار آزادی )ط ــام به ــکه تم ــی س آت
در 5 آذر۱۳87 بــا ارائــه 2 قــرارداد صــورت پذیرفــت 
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 ظهور »کشف پریمیوم«

بــورس کالای ایــران طــی یــک دهــه فعالیت خود جهت پاســخ 

بــه نیازهــای مختلــف تولیدکننــدگان و مصــرف کننــدگان اقدام 

ــاوه  ــرده و ع ــازار فیزیکــی ک ــه متنوع ســازی قراردادهــا در ب ب

بــر توســعه بــازار فیزیکــی بــه ســمت ارائــه خدمــات و ابزارهای 

نویــن مالــی نیــز حرکــت کــرده اســت؛ در ایــن زمینــه از جملــه 

قراردادهــای بلندمــدت در حــوزه کالا می تــوان بــه قراردادهــای 

کشــف پریمیــوم اشــاره کــرد.

ــه کمــک قراردادهــای کشــف پریمیــوم  خریــدار و فروشــنده ب

ــک  ــروش ی ــد و ف ــه خری ــد ب ــده، متعه ــی در آین ــرای زمان ب

قرارداد »برد-برد«  برای فروشنده و خریدار
بررسی مزیت ها و ویژگی های ابزار مالی »کشف پریمیوم«

اقتصـاد پـر تلاطـم ایـران همـواره باعـث سـردرگمی فعـالان صنایـع در حـوزه هـای مختلـف مـی شـود بـه طوریکـه  
تلاطم هـای قیمـت محصـولات در مواقعـی بـه نفع خریـدار و گاهی هم به نفع فروشـنده اسـت و همین تلاطـم بازار و 
عـدم پیش بینـی قیمت هـا از اصلـی تریـن موانع برای فروش نقد، نسـیه یا »سـلف«  محصولات به شـمار مـی رود. از 
سـوی دیگـر ، بـازار ایـران تحت تاثیـر تحـولات بازارهای جهانی اسـت؛ از ایـن رو، نیاز به انجام معاملاتی احسـاس می شـد که بر 

پایه آن ، هم امکان انجام معاملات بلندمدت وجود داشته باشد و هم اینکه فعالان، نگران نوسانات قیمتی نباشند.
در ایـن چارچـوب، اقداماتـی در راسـتای توسـعه ابزارهـای موجـود در حـوزه بازارهـای کالایـی انجام شـده تا همزمان با توسـعه 
بازارهـای نقـدی، بازارهـای مالی نیز گسـترش یابنـد. ابزارهای مختلفـی که از جملـه آن می توان بـه راه اندازی انـواع قراردادهای 
بلندمـدت در بـورس کالای ایـران بـرای کمک به کسـب و کار تولیدکنندگان و مصرف کنندگان اشـاره کرد تا با اسـتفاده از آنها بتوان 
بـازار محصولاتـی را کـه تولیدکننـده و خریـدار مشـخصی دارد، بـه سـوی آرامـش هدایت کـرد و به واسـطه این اقـدام، از توزیع 

رانـت جلوگیری به عمـل آورد.
برایـن اسـاس بـا آغاز و توسـعه معامـلات قراردادهای بلندمدت بـه ویژه در رینگ پتروشـیمی بورس کالا، هـم مجموعه های فعال 
در حـوزه پتروشـیمی و هـم صنایـع پایین دسـت، می تواننـد  اصلی تریـن نیـاز خود را در بسـتری شـفاف تامین کرده و مشـتریان 
وفـادار خـود را شناسـایی کننـد. این در حالی اسـت که همـواره نگرانی هایی در خصـوص تامین مواد بـرای مصرف کنندگان وجود 
دارد، ضمـن اینکـه تولیدکننـدگان همواره در خصوص تناوب تولید و انباشـت محصول در انبارهای شـان بـرای محصولات فصلی 
بـا نگرانی هایـی روبـه رو هسـتند، امـا عقـد قراردادهای بلندمـدت در بورس کالا این مشـکلات را مرتفـع کـرده و نگرانی های آنها 
را برطـرف می سـازد. در ایـن زمینـه شـاید بتـوان تاکید کرد بیشـترین مزیـت قراردادهای بلندمـدت، متوجه صنایع پایین دسـتی 
اسـت؛ زیـرا آن هـا، بـه موقـع و در فواصـل مختلف می تواننـد مواد مـورد نیاز خـود را تهیه کنند؛ از سـوی دیگـر، تولیدکننده هم 
در بلندمـدت طبـق برنامه ریـزی می دانـد کـه چه مقـدار محصول بایـد تولید کنـد و در اختیـار مصرف کننده قـرار دهنـد؛ بنابراین، 
هـم تولیدکننـده و هـم خریـدار اطمینـان دارند کـه در هر فصـل، در زمینه تولیـد و خرید در بازار مشـکلی نخواهند داشـت و این 

اتفـاق بـه طور مسـتقیم تولید کشـور را تحـت تأثیر قـرار می دهد.
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ــه  ــی دو مرحل ــه را ط ــن معامل ــت ای ــوند و قیم ــی ش  کالا م

تعیین می کنند.

معامــات کشــف پریمیــوم قراردادی اســت کــه در بــازار فیزیکی 

معاملــه می شــود و بــه موجــب آن، طرفیــن متعهــد می شــوند 

کــه در زمــان مشــخصی در آینــده )تحویــل، حمــل یــا بارگیری( 

کالا را بــر اســاس قیمــت نهایــی )قیمــت مبنــا بــه عــاوه مابــه 

التفــاوت توافــق شــده( معاملــه کننــد. خریــدار ، بخشــی از ثمن 

معاملــه را در زمــان توافــق، بــه فروشــنده پرداخــت و تســویه 

باقیمانــده وجــه، متعاقبــاً و براســاس شــرایطی انجام می شــود 

کــه در زمــان عقــد قــرارداد مشــخص می شــود. مکانیســم این 

قــرارداد ، بگونــه ای اســت کــه در ابتــدای انجــام توافــق، طرفین 

بایــد قســمتی از ارزش حــدودی معاملــه را نــزد اتــاق پایاپای به 

عنــوان وجــه الضمــان تودیــع کننــد. در ایــن قــرارداد، پريميوم 

مبلغ يا درصدی است كه جهت محاســبه قيمت نهايي به قيمت 

مبنا اضافه يا از قيمت مبنا كسر مــی شود و قیمــت مبنــا قيمتي 

است كه در زمان تعیین شده در اطاعيه عرضه، توسط مرجع مورد 

قبول بورس اعام می شــود.به این ترتیــب، معامله نهايي، زمانی 

بیــن طرفیــن منعقــد می شــود كه در قرارداد كشف پريميوم 

طرفين متعهد به انجام آن طبق ضوابط بــورس شــده اند. اين 

معامله در زمان مشخص شده در قرارداد كشف پريميوم براساس 

قيمت نهايي، توسط بورس ميان طرفين قرارداد كشف پريميوم 

به صورت قرارداد نقد، نســیه يا سلف منعقد می گــردد. قيمت 

نهايي در ایــن قراردادهــا از فرمــول توافــق شــده بیــن طرفین و 

پریمیــوم کشــف شــده قابــل محاســبه می باشــد.

  یک مثال

بــه عنــوان مثــال فــرض کنیــد بــرای قــرارداد کشــف پریمیــوم 

ــزات  ــورس فل ــرخ ب ــا، ن ــورس کالا، قیمــت مبن ــوم در ب آلومینی

لنــدن در تاریــخ سررســید )بــه عنوان مثال ۳۱ شــهریورماه ســال 

۱۳۹۹( ضربــدر نــرخ ارز در تاریــخ سررســید تعییــن می شــود.

همچنیــن در روز عرضــه، عرضــه کننــده قیمــت پایــه پریمیــوم 

را ۱۰۰۰ ریــال بــه ازای هــر کیلوگــرم در تــالار پیشــنهاد می کنــد؛ 

ــورس و براســاس مکانســیم عرضــه و  ــوی ب ــر در تابل حــال اگ

ــال کشــف  ــوم ۹۰۰ ری ــدار پریمی تقاضــا مق

ــه در ۳۱  ــت ک ــی اس ــن معن ــه ای ــود، ب ش

شــهریور مــاه ســال ۱۳۹۹، نــرخ ارز داخلی و 

نــرخ آلومینیــوم در بــورس فلــزات لنــدن در 

ــود و از  ــتخراج می ش ــید اس ــخ سررس تاری

حاصــل ضــرب ایــن دو نــرخ، قیمــت مبنــا 

ــال  ــغ ۹۰۰ ری ــه مبل ــود و ب ــبه می ش محاس

ــود. ــه می ش ــوم اضاف پریمی

بــه ایــن ترتیــب در تاریــخ سررســید، یــک 

قــرارداد طبــق مشــخصات اطاعیــه عرضه توســط بــورس، بین 

ــا قیمــت مذکــور منعقــد می شــود و طرفیــن بایــد  طرفیــن ب

اقــدام بــه تســویه و تحویــل قــرارداد نماینــد.

کشف پریمیوم در بورس لندن

ایــن قراردادهــا در حالــی بــرای اســتفاده در بــورس کالای ایــران 

طراحــی شــده کــه در تبییــن ســابقه و نمونه های مشــابه از انعقاد 

ایــن نــوع قراردادهــا در بورس هــای کالایــی در دنیــا می تــوان بــه 

بــورس فلــزات لنــدن اشــاره کــرد؛ گرچــه ،تفاوت هایــی بیــن ایــن 

قراردادهــا بــا قراردادهــای پریمیــوم در ایــن بــورس معتبــر وجود 

دارد. بطــوری کــه در بــورس فلــزات لنــدن بــه دلیــل گســتردگی 

دامنــه انبارهــای پذیــرش شــده در کشــورهای مختلــف، خریــدار 

محصولــی را از یــک عرضه کننــده خریــداری می کنــد، امــا محــل 

تحویــل توســط عرضــه کننــده تعییــن می شــود. ایــن در حالــی 

ــه ای دیگــر  ــد کالا را در منطق ــل دارن ــداران تمای ــه خری اســت ک

تحویــل بگیرنــد. بــه همین دلیــل، با کمــک قراردادهــای پریمیوم 

خریــدار می توانــد کالای مشــابه را از انبــار دیگــری در یــک منطقه 

یــا کشــور دیگــری تحویــل بگیــرد.

مزیــت اصلــی ایــن گونــه قراردادها نســبت بــه ســایر قراردادها 

در آن اســت کــه در قــرارداد کشــف پریمیــوم خریدار از رســیدن 

کالا و تامیــن بــه موقــع اطمینــان خاطــر دارد امــا در قــراردادی 

مثــل »ســلف« خریــدار بایــد از وضعیــت مالــی خوبی برخــوردار 

ــرارداد  ــد و در ق ــد کن ــس موردنظــر را پیش خری ــا جن باشــد ت

»فــوروارد« نیــز بــه دلیــل مشــخص شــدن قیمــت نهایــی در 

زمــان انعقــاد قــرارداد، امــکان تضمین قیمــت وجــود دارد. حال 

آنکــه ممکــن اســت برخی خریــداران، ســرمایه موردنیــاز را برای 

تامیــن مــواد اولیــه مصرفی خــود در اختیار نداشــته باشــد، اما 

بــرای حفــظ تولیــد آتــی خــود نیازمنــد تضمین اســت کــه این 

ضمانــت بــه کمک قــرارداد کشــف پریمیــوم امکان پذیر اســت. 

ضمــن اینکــه فروشــنده نیــز ایــن اطمینــان را پیــدا می کنــد که 

کالای تولیــدی خــود را در تاریــخ سررســید می فروشــد.

در پایــان گفتنــی اســت دو شــرکت نفــت جــی و پالایــش نفــت 

اصفهــان تاکنــون برای فــروش محصولات شــان در قالب قــرارداد 

کشــف پریمیــوم در بــورس کالا پیــش قــدم 

شــده انــد . نفــت جــی بــا فــروش محصول 

ــا  ــان ب ــت اصفه ــش نف ــر 6070 و پالای قی

فــروش محصول وکیــوم باتوم خــود، در برابر 

نوســانات قیمتــی محصول و چالــش فروش 

محصــولات شــان در آینــده بیمــه شــدند و 

بــه نظر مــی رســد ســایر تولیدکننــدگان این 

بخــش نیــز بــه زودی بــرای کشــف پریمیوم 

راهــی تــالار نقــره ای شــوند.  

مزیــت اصلــی ایــن گونــه 
قراردادها نســبت به ســایر 
قراردادهــا در آن اســت کــه 
در قــرارداد کشــف پریمیوم 
خریــدار از رســیدن کالا و 
تامیــن بــه موقــع اطمینان 

خاطــر دارد
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   »نفــت جــی« بیشــترین حضــور را در قراردادهــای کشــف 

پریمیــوم داشــته اســت. علــت اســتفاده از ایــن ابــزار از ســوی 

نفــت جــی چیســت؟

یکــی از ابزارهــای بــورس کالا بــرای خریدوفــروش کــه در اختیار 

ــود را  ــول خ ــد محص ــق آن می توان ــت و از طری ــنده اس فروش

بفروشــند، قراردادهــای کشــف پریمیــوم اســت. چالش هایــی 

ــا  ــه ب ــه در رابط ــر معامل ــندگان در ه ــداران و فروش ــه خری ک

مقــدار و قیمــت مــورد معاملــه و مســائل مرتبــط بــا تحویــل 

محصــولات داشــتند ســبب شــد ایــن ابــزار مــورد اســتفاده قرار 

گیــرد. فروشــنده همــواره بــا ایــن مســاله مواجــه اســت کــه آیا 

ــده  ــای برنامه ریزی ش ــود را در زمان ه ــول خ ــد محص می توان

ــن را دارد  ــه ای ــم دغدغ ــدار ه ــر خری ــرف دیگ ــد؛ از ط بفروش

ــاز خــود را در زمــان تعیین شــده  ــه موردنی ــا مــواد اولی کــه آی

ــرو آن  ــا پی ــد ت ــه کن ــد تهی ــت تعیین شــده می توان ــا قیم و ب

قیمــت و معامــات آتــی خــود را تنظیــم کنــد. این موضــوع در 

عرضه هــای غیرپریمیــوم به صــورت مســتمر در هــر هفتــه و ماه 

اتفــاق می افتــد و خریــدار بایــد عرضه هــای پراکنــده هفتگــی را 

رصــد کنــد یــا در معامــات هفتگی حاضر شــود و شــانس خود 

را محــک بزنــد تــا شــاید بتوانــد محصــول موردنیــاز بــا قیمت 

مناســب تهیــه کنــد. بنابرایــن، چالــش محــروم بــودن از امکان 

ــنده  ــدار و فروش ــرای خری ــواره ب ــدت، هم ــزی بلندم برنامه ری

وجــود دارد. بــر ایــن اســاس بــود کــه نفــت جــی پالایشــگاه 

ــرای  ــن روش ب ــده، از ای ــن عرضه کنن ــوان اولی ــان به عن اصفه

فــروش قیــر و وکیــوم باتوم اســتفاده کــرده و ســازوکار پریمیوم 

را بــرای فــروش محصــول خــود انتخــاب کردنــد.

بــر اســاس همیــن منطــق نیــز شــرکت پالایــش نفت جــی نیز 

در ســال 99 بــرای دومیــن ســال متوالی براســاس میــزان وکیوم 

باتــوم خریداری شــده در عرضــه پرمیــوم پالایشــگاه اصفهــان، 

ــه روش پرمیــوم نمــود کــه از طــرف  ــر ب ــه عرضــه قی اقــدام ب

مشــتریان نیــز ایــن موضــوع مــورد اســتقبال قــرار گرفــت.

  نخستین بار چه زمانی قرارداد پریمیوم بسته شد؟

اواخــر ســال 1396 بــرای نخســتین بــار، عرضــه وکیــوم باتــوم 

به صــورت کشــف پریمیــوم توســط پالایشــگاه اصفهــان انجــام 

شــد و در ســال ســوم پالایشــگاه اصفهــان حــدود 75 درصــد 

از وکیــوم باتــوم تولیــدی خــود را بــه روش پریمیــوم عرضــه و 

معاملــه کــرد. مهم تریــن مزیــت عرضه بــه روش پریمیــوم برای 

خریــدار ایــن اســت کــه خریــدار یک بــار در ســال موضوعــات 

مرتبــط بــا مقــدار و قیمــت مــواد اولیــه را مدیریــت کــرده و با 

لحــاظ کلیــه ریســک های موجــود اقــدام بــه خریــد می کنــد و 

براســاس پیش بینــی از وضعیــت بــازار فــروش طــی مــاه های 

آتــی، منابــع خــود را بــرای خریــد مــواد اولیــه تجهیــز می  کنــد 

ــا تثبیــت روش قیمــت گــذاری خــوراک و  . از ســوی دیگــر ب

ــهای  ــا و پالس  ــق ارزیابی ه ــت از طری ــی قیم ــکان پیش بین ام

منتشــر شــده در نشــریات بیــن المللــی، اقــدام بــه برنامه ریزی 

فــروش می شــود و از ایــن رهگــذر، محصــولات تولیــدی خــود 

ــاند.  ــروش می رس ــه ف ــب، ب ــذاری مناس ــس از قیمت گ را پ

بــرای فروشــنده هــم ایــن اطمینــان خاطــر ایجــاد می شــود که 

خریــدار چــه میزانــی از محصــول را با چــه قیمتــی از او خواهد 

خریــد. ایــن، تجربــه موفقی بــود که پالایشــگاه اصفهــان به آن 

دســت یافــت. در ســال اول، فقــط یــک شــرکت یعنی شــرکت 

پالایــش نفــت جــی در ایــن معاملــه شــرکت کــرد و کل عرضه 

تبدیل مخالف به شریک معاملات
بازخوانی ورود شرکت های معتبر به معاملات »کشف پریمیوم« در گفت و گو با قائم مقام بازرگانی »نفت جی« 

قراردادهـای »کشـف پریمیـوم « در سـومین سـال اجـرا بـا رفـع نواقـص عرضه هـای پیشـین، گسـترش یافته و هفت 
شـرکت وارد ایـن معامـلات شـدند. در قـرارداد کشـف پریمیـوم، بـا کشـف قیمـت در زمان تحویـل بر اسـاس فرمول 
تعیین شـده، ریسـک خریدار و فروشـنده به حداقل رسـیده و طرفین معامله به جای اینکه در طول سـال با تلاطم های 
مرتبـط بـا مقـدار وکیـوم باتـوم موردنیـاز و قیمت درگیر باشـند، فقط سـالی یک بار وارد پروسـه معاملـه می شـوند و از این طریق 
می تواننـد بـرای یـک سـال براسـاس مقدار خریـد انجام شـده، برنامه ریزی بلندمدت داشـته باشـند. محسـن ورزشـکار قائم مقام 
 بازرگانـی »نفـت جـی« توضیـح داد کـه در طـول سـه سـال گذشـته بـا رفـع نواقـص عرضـه و کاهـش حجـم بسـته های عرضه 
از ۱۲۰ هـزار تـن بـه ۱۲ هـزار تـن، تعداد متقاضیان که اغلب شـرکت های معتبر و شناخته شـده هسـتند افزایش یافت و سـال 9۸ 

هفت شرکت با روش پریمیوم، خریدار وکیوم باتوم پالایشگاه اصفهان بودند. گفت  وگوی با ورزشکار را  در ادامه می  خوانید.

۳8
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پریمیــوم پالایشــگاه اصفهــان را خریــداری 

کــرد. ســال دوم، یــک شــرکت دیگــر هــم 

وارد ایــن معاملــه شــد و یکــی از بســته ها 

را خریــداری کــرد. امــا ســال ســوم، تعــداد 

شــرکت ها بــه عــدد هفــت رســید و عــاوه 

بــر آنکــه کل بســته های عرضــه شــده 

ــد  ــرکت ها در خری ــت، ش ــروش رف ــه ف ب

تعــدادی از بســته های عرضــه پرمیــوم وارد 

رقابــت بــا یکدیگــر شــدند و وکیــوم باتــوم را بــا قیمتــی بالاتر 

از قیمــت پایــه معاملــه کردنــد. ایــن روش، ممکــن اســت در 

گام هــای اول نقــاط ضعــف یــا محدودیت هایی داشــته باشــد 

امــا طــی ایــن ســه ســال در هــر مرحلــه وضعیــت بهتــر شــده 

. ست ا

   چه نقص هایی وجود داشت؟

ــزار  ــوم، بســته ها 120 ه ــوم بات ــوم وکی ــن عرضــه پرمی در اولی

ــت  ــن عل ــه همی ــود و ب ــده ب ــروش تعیین ش ــرای ف ــی ب تن

هــر شــرکتی امــکان حضــور در ایــن معاملــه را چــه بــه لحــاظ 

تأمیــن ضمانت هــای ورود بــه عرضــه و چــه بــه لحــاظ تأمیــن 

نقدینگــی بــرای آن مقــدار محصــول عرضــه شــده نداشــت. اما 

در ســال بعــد بســته ها بــه 30 هــزار تــن و در ســال ســوم به 12 

هــزار تــن کاهــش یافــت و بــا کوچک تر شــدن مقدار بســته ها 

تعــداد بیشــتری متقاضــی برای خریــد، وارد معامله شــدند. این 

یــک اقــدام خوبــی بــود که بــرای رفــع نواقــص صــورت گرفت. 

نکتــه دیگــر، اطاع رســانی در خصــوص انجــام ایــن عرضــه بود 

کــه ســال اول خیلــی گســترده نبــود و بســیاری از خریــداران از 

ایــن نــوع عرضــه اطــاع پیــدا نکردنــد امــا در ســال های بعــد 

ــتری  ــرکت های بیش ــه ش ــم ک ــر، دیدی ــانی بهت ــا اطاع رس ب

بــرای خریــد وارد معاملــه شــدند. نکتــه دیگــر هــم ایــن بــود 

کــه در ســال اول هیــچ رقابتــی وجــود نداشــت امــا در ســال 

ســوم بــا حضــور شــرکت ها رقابــت هــم روی قیمــت پایــه ای 

کــه تعیین شــده بــود شــکل گرفــت.

ــه  ــت ک ــدی هس ــه در ح ــن معامل ــای ای ــا تضمین ه    آی

خریــدار و فروشــنده بــا اطمینــان معامــلات را انجــام دهنــد؟

تضمین هــا بــر اســاس قواعــدی اســت کــه بــورس کالا تعییــن 

ــد  ــرد کــه بتوان ــری می گی ــورس تضمین هــای معتب ــد. ب می کن

اطمینــان خاطــر را در فروشــنده و خریــدار ایجاد کند. فروشــنده 

ــدار  ــد، خری ــه عرضــه می کن ــی را ک ــن شــود کالای ــد مطمئ بای

ــن  ــد مطمئ ــدار هــم بای ــر خری ــاً می خــرد. از طــرف دیگ حتم

ــرده،  ــداری ک ــه خری ــی ک ــه کالای ــود ک ش

ــد.   ــل می ده ــع تحوی ــنده به موق فروش

ــرار  ــای ق ــاق پایاپ ــزد ات ــه ن ــی ک   ارقام

ــت؟ ــبی اس ــان مناس ــرد وجه الضم می گی

بلــه. تاکنــون  مشــکلی از طــرف شــرکت ها 

ــوان نشــده اســت و معمــولًا ماحظــه  عن

ــن  ــم در پذیرفت ــورس کالا ه ــه ب ــده ک ش

ــد. ــکاری می کن ــدار هم ــنده و خری ــا فروش ــا ب تضمین ه

  میــزان معاملاتــی کــه بــا این ابــزار در ســال 98 انجام شــده 

چقــدر بوده اســت؟

ــت شــرکت رســیده  ــه هف ــه لحــاظ مشــارکت شــرکت ها ب ب

ــوم  ــرخ وکی ــاس ن ــون براس ــه چ ــی معامل ــت. ارزش ریال اس

ــوان  ــود نمی ت ــن می ش ــاه تعیی ــه هرم ــت ک ــی هس باتوم

تخمیــن دقیقــی داشــت. البته یــک بــرآورد اولیــه ای کل معامله 

دارد کــه بــر اســاس وکیــوم باتــوم زمــان انجام پریمیوم هســت 

امــا خیلــی قابل اتــکا نیســت چــون هرمــاه قیمت هــا تغییــر 

می کنــد.

   مزیت هــای ایــن روش به انــدازه ای هســت کــه 

ــود؟ ــلات ش ــر معام ــواع دیگ ــن ان جایگزی

قطعــاً همین طــور اســت. چــون ایــن نــوع معاملــه چالش هــا 

و دغدغه هــای خریــدار و فروشــنده را کاهــش می دهــد، 

ظرفیــت گســترش دارد. خریــدار و فروشــنده بــه جــای اینکــه 

ــار در  ــروش داشــته باشــند یک ب ــه اســترس خریدوف هــر هفت

ســال بــا ایــن موضــوع مواجــه خواهنــد شــد. اگــر محاســن 

ایــن نــوع معاملــه بــرای ســایر پالایشــگاه ها مثــل پالایشــگاه 

تهــران، شــیراز و اهــواز هم تشــریح شــود قطعــاً آن ها هــم وارد 

ایــن نــوع عرضــه خواهنــد شــد.

ــورس کالا  ــه در ب ــوع معامل ــن ن ــرای ای ــی ب    مخالفت های

وجــود داشــته اســت؟ چــه کســانی مخالفــت کرده انــد و چــرا؟

خریــدار  شــرکت های  بــه  مخالفت هــا  از  بخشــی  بلــه. 

بازمی گشــت کــه بــا انــدازه بســته های عرضــه پریمیــوم 

مشــکل داشــتند. بــا کاهــش تدریجــی مقــدار بســته ها، بخش 

زیــادی از مخالفت هــا برطــرف شــد و هنگامــی کــه مقــدار هــر 

بســته بــه 12 هــزار تــن کاهش یافــت، بســیاری از شــرکت های 

مطــرح و شناخته شــده صنعــت قیــر در ایــن معاملــه مشــارکت 

کردنــد و از مخالــف بــه شــریک معامــات تبدیــل شــدند.

بــــورس تضمیـــن های 
کــه  می گیــرد  معتبــری 
بتوانــد اطمینــان خاطــر 
را در فروشــنده و خریــدار 
ایجــاد کنــد. فروشــنده باید 
مطمئن شــود کالایــی را که 
ــدار  ــد، خری ــه می کن عرض

حتمــاً می خــرد

بورس کالا
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ــای  ــرای بنگاه ه ــی ب ــه مزیت های ــن چ ــد دی   اوراق خری

ــدی دارد؟ تولی

فلســفه وجــودی ایــن اوراق، تأمین مالــی )ســرمایه در گردش( 

بــرای تولیدکننــدگان و نیــز ایفــای نقــش حلقــه اتصــال جدید 

و بیشــتری میــان صنایــع بالادســتی و پایین دســتی اســت، 

همچنیــن ایــن ابــزار می توانــد بــرای خریدارانــی کــه بانک هــا 

مســتقیم بــه آن ها اعتبــار ریالــی نمی دهنــد نیز مورداســتفاده 

قــرار گیــرد، در واقــع به نوعــی خریــداران محصــولات بــورس 

ــرای نقــد کــردن ضمانت نامــه  ــزار ب ــن اب ــد از ای کالا می توانن

ــد. از  ــتفاده کنن ــز اس ــود نی ــی خ ــی« ریال ــی »ال س ــا حت و ی

ــگاه  ــأله ن ــه مس ــون ب ــی تاکن ــر کس ــاید کمت ــه ش ــن جنب ای

کــرده اســت. مشــابه ایــن اوراق در نظــام تأمیــن مالــی برخی 

کشــورها نیــز وجــود دارد کــه بــه تأمین مالــی زنجیــره تأمین 

scfهــا  اســت.  معــروف   )Supply Chain Finance-SCF(

سال هاســت کــه در جهــان فعالیــت می کننــد و توانســته اند 

بــا توجــه بــه مزایایشــان، ســهم بــازار خوبــی در حــوزه تأمین 

مالــی بــه دســت آورنــد.

   این ابزار مزایای دیگری غیر از وجه الضمانه هم دارد؟

ــه  ــد ب ــی، می توان ــر از بحــث تأمیــن مال ــرای فروشــنده غی ب

نقدشــوندگی مطالباتــش )اطمینــان کامــل از وصــول مطالبات 

در سررســید( کمــک کند. همچنیــن احتمالًا بتوانــد کالای خود 

را بــا قیمــت بالاتــری نســبت بــه حالــت نقــدی بــه فــروش 

برســاند، بــه  هــر حــال، تقاضــا بــرای چنیــن نــوع عرضــه ای 

بــرای خریــدار جذاب تر اســت و حاضر اســت قیمــت را اندکی 

افزایــش دهــد. بــرای خریــدار هــم ایــن مزیــت وجــود دارد 

کــه فروشــنده ترغیــب می شــود محصــول خــود را به صــورت 

نســیه در بــورس بفروشــد و او می توانــد بــا اســتفاده از وجهه 

اعتبــاری خــود و نــه وجــه نقــد، کالای موردنیــاز را خریــداری 

. کند

مطلــب دیگــر اینکــه مــا بایــد در حــوزه بــورس کالا و تولیــد از 

مزایــای صندوق هــای بــا درآمــد ثابــت اســتفاده کنیــم، یکــی 

ــد  ــازار می توانن ــن ب ــزرگ ای ــرمایه گذاران ب ــداران و س از خری

ایــن صندوق هــا باشــند، بــه عبارتــی ایــن صندوق هــا مشــکل 

نقدشــوندگی ایــن اوراق را به راحتــی حــل خواهنــد کــرد.

ــرار  ــتفاده ق ــزار مورداس ــن اب ــر ای ــورهای دیگ ــا در کش   آی

ــت؟ ــه اس گرفت

ــی برخــی کشــورها  ــن مال ــن اوراق در نظــام تأمی مشــابه ای

ــره تأمیــن ــی زنجی ــه تأمیــن مال موجــود اســت کــه ب

 )Supply Chain Finance-SCF( معــروف اســت. scfهــا 

سال هاســت کــه در جهــان فعالیــت می کننــد و توانســته اند 

بــا توجــه بــه مزایایشــان، ســهم بــازار خوبــی در حــوزه تأمین 

مالــی بــه دســت آورنــد. امــا تأمین مالــی زنجیــره تأمیــن، در 

ایــران ایــده جدیــدی محســوب می شــود و ایــن موضــوع، کار 

را بــرای رشــد و توســعه ســخت می کنــد.

نقد کردن ضمانت نامه با خیال آسوده
 مزایای سه ابزار مهم مالی  از نگاه رییس كارگروه تخصصی امور معاملات و پایاپای كالا 

 »اوراق خریـد دیـن«، »تابلـوی مناقصـات« و »تهاتر« سـه ابزار مهـم در بورس کالاسـت که با وجود آنکـه در صف ورود 
عملیاتـی بـه تـالار بـورس کالا هسـتند اما کارشناسـان بـر جذابیت بـالای این ابزارهـا تاکیـد دارند. جذابیت هـای این 
ابزارهـا از ضمانـت قـرار گرفتـن بـرای اخـذ آل سـی تا خریـد کالا بـه پایین تریـن قیمت متغیر اسـت که میثـم باقری 
کوپایـی، رئیـس کارگـروه تخصصـی امور معامـلات و پایاپای کالا در کانـون کارگزاران بـورس و اوراق بهادار به تفکیـک این مزایا را 
شـرح می دهـد و همچنیـن علـت مخالفت هـا و اسـتفاده نشـدن ایـن ابزارهـا در بـورس را نیز بیـان می کند. بـه اعتقـاد او برای 
اوراق دیـن مزایایـی وجود دارد که شـاید کسـی حتی از آن اطلاع نداشـته باشـد. باقری می گویـد: خریـداران می توانند برای نقد 
شـدن ضمانتنامه هایشـان آسـوده خاطر باشـند. بـا اسـتفاده از اوراق خریـد دین این تضمیـن وجـود دارد که خریـداران علاوه بر 
نقـد کـردن ضمانت نامـه بـرای گرفتـن »آل سـی« ریالی هـم از ایـن اوراق اسـتفاده کنند. او با اشـاره به ایـن مزایـای اوراق خرید 
دیـن می گویـد: ایـن اوراق بـرای فروشـنده غیـر از بحـث تأمین مالـی، می توانـد به نقدشـوندگی مطالباتـش )اطمینـان کامل از 
وصـول مطالبـات در سررسـید( کمـک کنـد. همچنیـن احتمـالًا بتوانـد کالای خود را بـا قیمت بالاتری نسـبت به حالـت نقدی به 

فروش برساند. گفت  و گو با باقری را  در ادامه می خوانید: 

۴۰
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ــرار  ــتفاده ق ــورد اس ــر م ــال حاض ــزار در ح ــن اب ــرا ای    چ

؟ د نمی گیــر

در درجــه اول بایــد ایــن دســتورالعمل بــه تصویــب ســازمان 

بــورس و اوراق بهــادار برســد و در درجــه بعــدی فعــالان بــازار 

بــا ایــن ابــزار جدیــد آشــنا شــوند. ســومین مطلب که بســیار 

ــی،  ــی فعل ــرایط تورم ــه در ش ــت ک ــن اس ــت دارد، ای اهمی

فروشــنده عاقــه کمتــری بــه اســتفاده از ایــن ابــزار خواهــد 

داشــت چــون وقتــی کالای او به صــورت نقــدی و بــا رقابــت 

ــورد  ــر م ــیه کمت ــروش نس ــود، ف ــداری می ش ــی خری قیمت

ــرد. ــرار می گی ــتقبال وی ق اس

   مخالفان چه می گویند؟

مخالفــان شــاید هم پوشــانی ایــن طــرح، بــا طــرح " گام " کــه 

توســط بانــک مرکــزی مطــرح شــده اســت را بیشــتر بیــان 

. کنند

   در بــورس کالای ایــران همــواره از مزایده اســتفاده  شــده و 

تابلــوی مناقصــه وجــود نداشــته اســت. مناقصــه در چــه نوع 

معاملاتــی مورداســتفاده قــرار می گیــرد و 

چــه مزایایی بــرای طرفیــن معاملــه دارد؟

ــدار  ــدات، خری در مناقصــات، عکــس مزای

ــام  ــی را اع ــر کالای ــه ه ــاز ب ــد نی می توان

کنــد و فروشــندگانی کــه کالای آن هــا 

در بــورس پذیــرش شــده، بــا رقابــت 

ــه  ــد کالا را ب ــی روی قیمــت، می توانن منف

پایین تریــن نــرخ پیشــنهادی بــه متقاضی 

ــند. ــد بفروش خری

ــه چــه صورتــی انجــام  ــق ایــن تابلوهــا ب ــر از طری    تهات

می شــود؟

در ایــن ابــزار، اگــر خریــدار نیــاز بــه کالایــی داشــته باشــد کــه 

فروشــنده تولیــد می کنــد و در ادامــه فروشــنده نیــز نیــاز بــه 

ــد،  ــه کن ــد عرض ــدار می توان ــه خری ــد ک ــته باش ــی داش کالای

مکانیســم تهاتــر می توانــد شــکل گیــرد، البتــه بــه شــرطی که 

هــر دو طــرف بتواننــد برنــده مزایــده و مناقصــه شــوند.

   چه موانعی مانع اجرای این ابزارها شده است؟

مانــع اول اجــرای دســتورالعمل ایــن نــوع معامات این اســت 

کــه اســتفاده برخــی از ایــن ابزارهــای جدیــد و دســتورالعمل 

آن هنــوز بــه تصویــب شــورای عالــی بــورس و هیــات مدیــره 

ســازمان نرســیده اســت. مطلــب دیگــر اینکــه در مناقصــات 

ــم و  ــور داری ــزرگ در کش ــداران ب ــور خری ــه حض ــاز ب ــا نی م

اینکــه کالایــی کــه مــورد معاملــه قــرار می گیــرد، فروشــندگان 

مختلفــی داشــته باشــد تــا حــراج واقعــی شــکل گیــرد. پــس 

کالا بایــد اســتانداردپذیر باشــد، البتــه می تــوان بــرای رفع این 

مشــکل از مزایــای تابلــو فرعــی بــورس کالا اســتفاده کــرد.

   اســتدلال مخالفــان ایــن ابزارهــا 

؟ چیســت

عــده ای اعتقــاد دارنــد کــه ورود بــه ایــن 

نــوع بــازار بــا توجــه بــه اســتاندارد نبودن 

بســیاری از کالاهــا، ممکــن اســت بــورس 

کالا را از معامــات اصلــی خــود که فعالیت 

در حــوزه کامودیتــی و بــازار اصلــی اســت، 

دور کنــد.

اگــر خریــدار نیــاز بــه 
باشــد  داشــته  کالایــی 
تولیــد  فروشــنده  کــه 
ادامــه  در  و  می کنــد 
ــه  ــاز ب ــز نی ــنده نی فروش
کالایــی داشــته باشــد کــه 
خریــدار می توانــد عرضــه 
کنــد، مکانیســم تهاتــر 
می توانــد شــکل گیــرد
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 »قــرارداد آتــی«، قراردادهــای استانداردشــده ای هســتند کــه 

خریــدار و فروشــنده توافــق و تعهــد می کننــد مقدار مشــخصی 

از کالا را بــه قیمــت معیــن و در زمــان و مــکان معیــن مــورد 

معاملــه قــرار دهنــد )بــازار بــورس(. »پیمــان آتــی« قــراردادی 

اســت کــه در خــارج از تــالار بــورس خریــدار و فروشــنده توافق 

ــن و در  ــه قیمــت معی ــدار مشــخصی از کالا را ب ــد مق می کنن

زمــان معیــن مــورد معاملــه قــرار دهنــد.

ــنده  ــدار و فروش ــه خری ــت ک ــراردادی اس ــار معامله« ق “اختی

ــی،  ــت معین ــال پرداخ ــرف در قب ــه یک ط ــد ک ــق می کنن تواف

ــدار  ــه مق ــی، ب ــروش کالای خاص ــا ف ــد ی ــار خری دارای اختی

مشــخص و بــه قیمــت مشــخص در زمــان معیــن در آینــده 

باشــد. در بســیاری از بورس هــای جهــان، حجــم معامــات در 

ــد،  ــری می کن ــا براب ــایر بخش ه ــا س ــتقه ب ــزار مش ــش اب بخ

ولــی در بــازار ســهام ایــران نســبت حجــم معامــات ایــن ابزار 

نســبت بــه کل معامــات بســیار ناچیز اســت. امکان پوشــش 

ریســک، اســتفاده از نســبت اهرمــی در معامــات، افزایــش 

حجــم معامــات، کشــف قیمــت بهینــه بــرای دارایی هــای پایه 

ــای اســتفاده از ابزارهــای مشــتقه در بازار اســت. و… از مزای

ــران  ــه گ ــک معامل ــم از ریس ــا ه ــن ابزاره ــتفاده از ای اس

می کاهــد و هــم بــه رونــق معامــات بــازار کمــک می کنــد. 

ایــن ابزارهــا آن قــدر اهمیــت دارنــد کــه رئیــس فــدرال رزرو 

ــر  در مــورد آن هــا گفتــه »اســتفاده از ابزارهــای مشــتقه اث

ابزارهای مالی؛ ضرورت های ناشناس
گمشده بازار سرمایه ایران کجاست؟

وقتـی سـخن از ابزارهـای مالـی در بـازار سـرمایه کشـورمان بـه میـان می آیـد، وجـود ضعفی اساسـی، خـود را به رخ 
می کشـد. بسـیاری از فعـالان اقتصادی ما، درک و شـناخت صحیحـی از ابزارهای قابـل معامله در بورس ندارند؛ سـهم 
ابزارهـای نویـن مالـی در بـازار سـرمایه ایران ناچیز اسـت و ایـن در حالی اسـت کـه در بورس های معتبر جهـان، بازار، 
بـدون  ایـن ابزارهـا قابـل تصور نیسـت. البتـه بـورس کالای ایـران در بکارگیری ابزارهای مالی پیشـگام بـوده به طوریکه از سـال 
۸7 بـازار معـروف قراردادهـای آتـی در ایـن بـورس راه اندازی شـده و در این سـال هـا چندین ابـزار مالی در این بـورس رونمایی 
شـده اسـت. در نگاهـی کلی، منظـور از ابزارهـای قابل معامله در بورس، سـهام، اوراق بدهی و ابزارهای مشـتقه اسـت. دو گزینه 
اول بـرای فعالان بازار سـرمایه، آشـناتر هسـتند؛ اما ابزارهای مشـتقه کمـاکان در نقطه کور رادار بـورس ما قرار دارنـد. قراردادهای 
مشـتقه به نوعـی از قراردادهـای مالـی گفتـه می شـود کـه ارزش خـود را از کالای فیزیکـی )دارایـی پایـه( می گیرنـد. دارایـی پایه 
می توانـد بـه شـکل سـهام، کالا، نرخ های بهـره، صنعت ساخت وسـاز یا هر نوع دارایی دیگر باشـد. بـا کمک ایـن ابزارها می توان 
دارایی هـای مختلـف ازجملـه محصـولات نفتـی و فلزی، طـلا و نقره، محصـولات کشـاورزی، اوراق بدهی و حتی سـهام را معامله 

کرد؛ اوراق مشتقه شامل قرارداد آتی یا فیوچر و قرارداد اختیار معامله یا آپشن است.
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رکــود اقتصــادی را در ابتــدای قرن ۲۱ مایم ســاخته اســت.”

 بــورس کالا، تنهــا بــازاری کــه حضــور ابزارهــای نویــن مالــی 

ــت  ــته، فعالی ــال گذش ــد س ــی چن ــت، ط ــگ اس در آن پررن

ــه توســعه ابزارهــا داشــته و در حــال حاضــر،  جــدی در زمین

طیــف وســیعی از ابزارهــای مالــی ازجملــه قراردادهــای آتــی، 

ســلف، ســلف مــوازی، اختیــار معاملــه، صندوق هــای کالایــی، 

ــت.  ــود اس ــازار موج ــن ب ــی و. .. در ای ــپرده کالای ــی س گواه

بــه مــدد همیــن ابزارهــا بــوده کــه محصــولات کشــاورزی از 

ــازار را در  ــن ب ــره و پســته و... هــم راه ای ــران و زی ــل زعف قبی

پیش گرفتــه و بســیاری از کشــاورزان و صادرکننــدگان، در ایــن 

ــد. ــه می کنن ــطه معامل ــازار بی واس ب

نکتــه اینجــا اســت کــه رونــق هــر بــازاری، انتقادهــا و 

ــای  ــی از ابزاره ــال دارد و برخ ــه دنب ــم ب ــکنی هایی ه کارش

بــورس کالا مثــل آتــی ســکه بــه دلیــل همیــن کارشــکنی ها 

متوقــف شــده اند. منتقــدان، نوســان قیمت هــا در بازارهــای 

فیزیکــی را بــه ایــن بازارهــا ربــط می دهنــد! امــا ادامــه رونــد 

ــای  ــت رکورده ــکه و ثب ــت س ــش قیم ــی جه ــی و حت گران

پیاپــی در غیــاب آتــی ســکه ثابــت کــرد کــه چنیــن اتهامــی 

ــت اســت. ــه دور از واقعی غیرکارشناســی و ب

بــا هــدف واکاوی مزایــا و تنگناهــای ابزارهــای مالــی در بــازار 

ــات  ــو هی ــی عض ــا صالح ــا حمیدرض ــورمان ب ــرمایه کش س

ــات  ــو هی ــد عض ــا معتم ــران، محمدرض ــاق ته ــدگان ات نماین

مدیــره ســازمان بــورس و اوراق بهــادار تهــران، علیرضــا کلاهی 

ــران، ســید رضــا  ــاق ته ــع ات ــب  رییــس کمیســیون صنای نای

ــر  ــلیمانی مدی ــینا س ــولاد و س ــن ف ــو انجم ــتانی عض شهرس

ــه  ــن ب ــرمایه نوی ــن س ــاور تأمی ــرکت مش ــرمایه گذاری ش س

گفت وگــوی مجــازی نشســته ایــم کــه در ادامــه می خوانیــد:

 توســعه ابزارهــای نویــن مالــی، چــه تأثیــری بــر توســعه 

ــازار ســرمایه مــا خواهــد داشــت؟ ب

صالحــی: هرچــه مــا بــه ســمت اعتمادســازی برویــم، عمــق 

بــازار ســرمایه هــم افزایش خواهــد یافــت. پدیده بــورس بعد 

ــرمایه گذاری  ــه س ــردم ب ــاده و م ــور جاافت ــا در کش از مدت ه

ــی  ــازی یک ــده اند. اعتمادس ــل ش ــازار متمای ــن ب ــق ای از طری

ــن  ــه ای ــد ب ــه می توان ــت ک ــی اس ــن کارکردهای از اصلی تری

بــازار عمــق ببخشــد و ابزارهــای مالــی از راه هــای تحقــق ایــن 

اعتمادســازی اســت.

ــازار  ــعه ب ــه توس ــی لازم ــای مال ــعه ابزاره ــلیمانی: توس س

ســرمایه اســت و ابزارهــای مالــی هــم در بــازار ســهام و هــم 

ــا  ــن ابزاره ــعه ای ــد. توس ــعه یابن ــد توس ــورس کالا بای در ب

هــم از ریســک معامــات بــازار خواهــد کاســت و هــم بــه 

جذابیــت بیشــتر معامــات و جــذب فعــالان بیشــتر در ایــن 

بــازار کمــک خواهــد کــرد.

 آیــا میــزان اســتفاده از ابزارهــای آتــی در ایران متناســب با 

اســتاندارد بورس هــای جهانــی اســت؟

صالحــی: بــه نظــر می رســد بــه دلیــل عــدم ثبــات در اقتصــاد 

ــت. در  ــده اس ــتفاده نش ــان اس ــا آن چن ــن ابزاره ــران ای ای

ــر هســتند.  ــی بســیار مؤث ــای آت ــی، بازاره ــای جهان بورس ه

ــا  ــه عرضــه می شــود ب ــی ک ــورس کالا هــم، کالای در حــوزه ب

ــورس،  ــده در ب ــد عرضه کنن ــگاه برن ــار و جای ــه اعتب ــه ب توج

تولیدکننــدگان امــکان پیش فــروش محصــولات خــود را دارنــد 

و همیــن باعــث می شــود معامــات بورس هــای کالا، حجــم و 

عمــق بیشــتری داشــته باشــد. حال آنکــه در کشــور مــا گاهــی 

اوقــات، حجــم بــازار شــیب نزولــی دارد و دلیــل کاهــش حجم 

معامــات ایــن اســت کــه آینــده آن بــازار مشــخص نیســت و 

بازیگــران بــا نگرانــی و تقــا در وضعیــت فعلی بدون اســتفاده 

از ابزارهــای جدیــد، ناچــار بــه تداوم فعالیت هســتند. توســعه 

ابزارهــای مالــی، گزینــه ای انتخابــی پیــش روی مــا نیســت؛ 

بلکــه الزامــی اســت کــه بایــد بــه ســمت آن حرکــت کنیــم.

ــی  ــی در برخ ــت گران ــدان، عل ــی منتق ــواردی، برخ  در م

ــد و  ــه معامــلات آتــی نســبت می دهن بازارهــای کالایــی را ب

بــورس کالا را روی صندلــی اتهــام می نشــانند. ایــن انتقادها را 

ــد؟ ــت می دانی ــا واقعی ــق ب ــدر منطب چق

ــی، بیشــتر اســتفاده کنیــم؛  صالحــی: هرچــه از ابزارهــای مال

آرامــش بیشــتری بــر بازارهــا حاکــم خواهــد شــد. بخشــی از 

حجــم معامــات را می تــوان بــه آینــده منتقــل کــرد. وقتــی 

ــده و  ــدید ش ــفته بازی تش ــد، س ــال نباش ــی فع ــای آت بازاره

موجــب تــورم بیــش از انتظــار می شــود. کشــور مــا ســال های 

زیــادی اســت کــه از تــورم آســیب می بینــد و در آینــده ممکن 

اســت ایــن آســیب بیشــتر هــم شــود. اگــر افزایــش نقدینگی 

و پایــه پولــی کنتــرل نشــود و موتــور تولیــد روشــن نشــود، 

ایــن تــورم همچنــان ادامــه دارد. امــا اینکــه بازارهــای فیوچرز 

ــورم می شــود، درســت نیســت. بالعکــس معتقــدم  باعــث ت

ابزارهــای فیوچــرز موجــب آرامــش بازارهــا در آینــده خواهــد 

شــد؛ چــون بخش بزرگــی از بــازار، چشــم اندازی از آینــده دارد. 

اگــر بخواهیــم صاحــب بــازار بزرگــی بــرای عرضــه و تقاضــای 

کالا در بــورس شــویم، هیــچ عاملــی قوی تــر از ثبــات نیســت. 

همین کــه بتوانیــم چشــم انداز آینــده بــازار را بــا فیوچر روشــن 

کنیــم، بــه امنیــت اقتصــادی کمــک خواهیــم کــرد.

تــورم، دردی اســت کــه اقتصــاد نفتــی در ســال های گذشــته 

۴۳
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بــه اقتصــاد کشــور تحمیل کــرده؛ الآن در حــال گــذار از اقتصاد 

ــم از  ــتیم و امیدواری ــی هس ــاد مقاومت ــوی اقتص ــی به س نفت

ــه و بیشــترین منفعــت  ــن هزین ــا کمتری ــذار را ب ــن دوره گ ای

عبــور کنیــم.

ســلیمانی: اگــر ایــن بازارها در تشــدید تــورم نقش داشــته، به 

خاطــر عمــق پاییــن ایــن بــازار بــوده اســت. اگــر همیــن حــالا 

بســتر معاماتــی بازارهــای آپشــن را فراهــم کنیــد، صــد برابــر 

بدتــر از اتفاقــی کــه در فیوچرزهــای طــا و ســکه دارد می افتــد 

در آپشــن رخ می دهــد، بــه خاطــر اینکــه ایــن بازارهــا عمــق 

نــدارد و ایــن هــم بــه ایــن دلیــل اســت کــه حقوقی هــا در آن 

فعــال نیســتند، بازیگــران اصلــی و حقیقی هــای اصلــی در آن 

فعــال نیســتند و حجــم آن پاییــن اســت و باعــث می شــود 

ــد. ــاق می افت ــفته بازی اتف ــی در آن س به راحت

 مثــاً شــما بــا صــد میلیــارد تومــان در بــازار فیزیکــی ســکه 

نمی توانیــد تاطــم ایجــاد کنیــد، اما با صــد میلیــارد تومان در 

بــازار فیوچــرز ســکه کشــورمان می توانیــد تاطــم ایجــاد کنید. 

ــل  ــه تعطی ــت ک ــرز نیس ــات فیوچ ــاختار معام ــکل از س مش

کــردن آن بتوانــد التهــاب بــازار را کــم یــا زیــاد کنــد.

ــه 10  ــا قیمــت ســکه ب ــود، آی ــل ب ــی تعطی ــازار ســکه مدت  ب

میلیــون تومــان نرســید؟ پــس نتیجه می گیریــم که ایــن تورم 

اصــاً ربطــی بــه فیوچرزها نداشــته و شــرایط اقتصــادی باعث 

رشــد قیمت هــا شــده اســت.

التهــاب قیمــت بازارهــای فیوچــرز، بــه خاطــر عمــق آن اســت، 

یعنــی یــا برایــش بازارســاز پیــدا نکردنــد یــا تعــداد فعــالان 

بیشــتری نیــاز دارد کــه بــه بــازار عمــق دهــد.

 جای کدام ابزارها را در بورس کالا خالی می دانید؟

ــه  ــورس کالا عرض ــری در ب ــای متنوع ت ــد کالاه ــی: بای صالح

شــود. بــورس مــا کم کــم بایــد مرجــع شــود و بــا بورس هــای 

خــارج درگیــر شــود. اگــر امکان همــکاری بــورس کالای کشــور 

ــت  ــاً فرص ــود، قطع ــم ش ــی فراه ــای بین الملل ــا بورس ه ب

خوبــی خواهــد بــود.

ــای  ــی در بازاره ــش بزرگ ــد نق ــایه می توانن ــورهای همس کش

ــر  ــه نظ ــه ب ــر اینک ــه دیگ ــند. نکت ــته باش ــا داش ــی م صادرات

ــدام  ــم اق ــا ه ــر کالاه ــکان تهات ــردن ام ــم ک ــد فراه می رس

ــد  ــکان خری ــر ام ــورس کالا، اگ ــداران ب ــت. خری ــی اس مثبت

اعتبــاری متناســب بــا اعتبــار مجموعه شــان را داشــته باشــند 

و یــا شــرایطی فراهــم شــود کــه عرضه کننــدگان بــورس کالا، 

به جــای دریافــت وجــه نقد، بخشــی از محصــولات خریــداران 

را پیش خریــد کننــد می تــوان روزهــای پررونق تــری در بــورس 

کالا مشــاهده کــرد. بنابرایــن راه انــدازی ابزارهــای اعتبــاری و 

ــورس کالا، از  ــوع بیشــتر محصــولات عرضه شــده در ب ــز تن نی

اقداماتــی اســت کــه به توســعه ایــن بــازار کمک خواهــد کرد.

شهرســتانی: ابزارهــای بــورس کالا، ابزارهــای نســبتاً مناســبی 

هســتند؛ امــا تاکنــون ابزارهــای آتــی در بازار مــا کاربــرد زیادی 

ــوان از  ــازار، می ت ــات ب ــا ثب ــای ب ــت. در دوره ه ــته اس نداش

ابزارهــای آتــی در مــورد محصــولات فولادی اســتفاده کــرد؛ اما 

بــه دلیــل شــیب صعــودی تــورم در کشــور مــا در ایــن شــرایط 

تولیدکننــدگان تمایلــی بــه اســتفاده از ابزارهــای آتــی ندارنــد. 

اســتفاده از ابزارهــای آتــی مســتلزم ثبــات در بــازار محصولات 

فــولادی خواهــد بــود. آپشــن هــا و ابزارهــای دیگــری هــم در 

دنیــا کاربــرد دارد؛ امــا بایــد ازنظــر فقهــی موردبررســی قــرار 

بگیرنــد تــا ایــراد شــرعی نداشــته باشــند.

کلاهــی: یکــی از خواســته های مهــم تمــام تشــکل ها توســعه 

ابزارهــای بــورس کالا اســت و بــه تازگــی نیــز جلســه ای هــم 

ــی، ابزارهــای  ــزار شــد. ابزارهــای آت ــن موضــوع برگ ــا همی ب

ــورد اســتفاده  ــا م ــه جــای دنی ــه در هم مناســبی هســتند ک

قــرار می گیــرد و بــه ایــن وســیله، تولیدکننــدگان و خریــداران 

به نوعــی خــود را بیمــه می کننــد؛ ولــی بــا توجــه بــه عمــق کــم 

بازارهــای مــا، شــاید فعــاً امــکان راه انــدازی ابزارهــای آتی در 

ــران صندوق ها  معتمــد: مدی
و ســبدگردان هــا موقعیــت 
بهتــر و دانــش مناســب تری 
ــرمایه گذاری از طریق  برای س
ابزارهــای مالــی دارنــد و باید 
ــرمایه گذاری  ــوی س ــه نح ب
کــرد کــه زیانــی متوجــه 

ــود  ــهامداران نش س

شهرســتانی: ابزارهــای بورس 
کالا، نســبتاً مناســب هستند؛ 
ــازار  ــی در ب ــا ابزارهــای آت ام
ــته  ــادی نداش ــرد زی ــا کارب م
ــات  ــای ثب ــت. در دوره ه اس
ــای  ــوان از ابزاره ــازار، می ت ب
آتــی در محصــولات فــولادی 

اســتفاده کــرد 
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مــورد تمــام محصــولات فراهم نباشــد؛ امــا ابزارهای آتــی برای 

محصولاتــی همچــون پلیمرهــا کــه خریــداران بیشــتری دارند، 

کاربــردی خواهــد بــود. البتــه راه انــدازی ابزارهای آتــی در مورد 

محصــولات فــولادی ســخت تر خواهــد بــود.

شــاید در شــرایط فعلــی بازارهــای کشــور، راه انــدازی ابزارهــای 

آتــی کار آســانی نباشــد؛ ولی حداقــل کاری کــه در این وضعیت 

می تــوان انجــام داد، مدیریت تقاضا اســت. بخشــی از تقاضای 

محصــولات فلــزی و پتروشــیمی و... در بورس کالا، کاذب اســت 

و بهتریــن روش بــرای مدیریــت تقاضا، راســتی آزمایی عملیات 

شــرکت ها از طریــق مالیــات ارزش افــزوده اســت. ســامانه افــق 

بــه همیــن منظــور راه انــدازی شــده و بایــد تکمیل تــر گــردد. 

اگــر ایــن ســامانه به درســتی مــورد اســتفاده قــرار بگیــرد بــه 

شــفافیت عرضــه و تقاضــا کمــک شــایانی خواهــد شــد و هــم 

دلالان از گردونــه معامــات حــذف می شــوند. تشــکل های 

ذی ربــط بــا ضریــب اطمینــان ۹۰ درصــدی، به راحتــی امــکان 

بررســی ایــن مــورد را دارنــد و اینکــه چــرا اراده ای بــرای حــذف 

دلالان وجــود نــدارد، مشــخص نیســت.

ــوزه  ــرمایه در ح ــازار س ــالان ب ــگ فع ــور کمرن ــل حض  دلی

ــت؟ ــتقه چیس ــای مش ابزاره

معتمــد: ابزارهــای مالــی معمــولًا توســط آن گــروه از فعــالان 

ــش  ــه از دان ــرد ک ــرار می گی ــورد اســتفاده ق ــازار ســرمایه م ب

ــازار ســرمایه و  ــا پیچیدگی هــای ب ــوده و ب کافــی برخــوردار ب

ویژگی هــای ابزارهــای مالــی آشــنایی داشــته باشــند و بداننــد 

ــه چــه صــورت اســتفاده کــرد. از موقعیت هــا بایــد ب

ــت در  ــه وزارت صم ــورس کالا، مداخل ــکل ب ــتانی: مش شهرس

ــی در  ــای جهان ــت. در بورس ه ــورس اس ــن ب ــات ای معام

ــد، از  ــته باش ــادی داش ــد زی ــا رش ــه قیمت ه ــی ک زمان های

روش اســتراحت دادن بــه معامــات اســتفاده می کننــد. یعنــی 

اگــر قیمت هــا ۵ درصــد افزایــش یابــد، ۱۵ دقیقــه اســتراحت 

داده می شــود و بعــد 

از آن معامــات از ســر گرفتــه خواهــد شــد. زمــان اســتراحت 

ــد  ــش می یاب ــا افزای ــد قیمت ه ــا رش ــب ب ــات متناس معام

ــی  ــود؛ ول ــف ش ــک روز متوق ــات ی ــت معام ــن اس و ممک

اســتراحت و توقــف معامــات، بــه معنــای ابطــال معامــات 

انجام شــده نیســت و فقــط بــا ایــن هــدف صــورت می گیــرد 

کــه از تشــدید گرداب هــای افزایــش قیمــت، جلوگیــری شــود. 

دخالــت مکــرر وزارت صمــت در معامــات بورس کالای کشــور 

مــا، مشــکات زیــادی بــرای فعالان ایــن بــازار ایجاد کــرده و از 

جذابیــت ایــن بــازار کاســته اســت. 

ــی  ــه ارزیاب ــی را چگون ــازار کنون   نقــش کارگــزاری هــا در ب

می کنیــد؟

ــای  ــق ابزاره ــه از طری ــکان معامل ــی ام ــد: کارگزاری های معتم

ــد کــه مجوزهــای لازم را اخــذ کــرده باشــند. در  ــی را دارن مال

ــت در حــوزه  حــال حاضــر بعضــی کارگزاری هــا مجــوز فعالی

ابزارهــای مالــی را ندارنــد و اگــر کارگــزاری تمایــل بــه فعالیــت 

ــدام  ــوز. اق ــذ مج ــه اخ ــبت ب ــد نس ــش دارد بای ــن بخ در ای

ــزار مناســبی بــرای  کنــد. امــا به طورکلــی، ابزارهــای مالــی، اب

ســرمایه گذاری مســتقیم تمــام فعــالان بــازار ســرمایه نیســت 

و ممکــن اســت ســرمایه گذارانی کــه بــا ایــن ابزارهــا آشــنایی 

نداشــته باشــند، متحمــل ضــرر و زیــان شــوند. در بــورس کالا 

هــم شــرایط خاصــی وجــود دارد و ایــن بــازار، بازیگــران خاص 

خــود را دارد. ولــی توصیــه می شــود اگــر ســرمایه گذاران قصــد 

ــد،  ــی را دارن ــن مال ــای نوی ــق ابزاره ــرمایه گذاری از طری س

از طریــق صندوق هــای ســرمایه گذاری و یــا شــرکت های 

ســبدگردان اقــدام کننــد. مدیــران صندوق هــا و ســبدگردان ها 

ــرای ســرمایه گذاری  ــش مناســب تری ب ــر و دان ــت بهت موقعی

از طریــق ابزارهــای مالــی دارنــد. به هرحــال، ابزارهــای 

ــوی  ــه نح ــد ب ــتند و بای ــری هس ــای پیچیده ت ــی ابزاره مال

صالحــی: بایــد کالاهــای 
بــورس  در  متنوع تــری 
ــا  ــورس م ــود. ب ــه ش عرض
به تدریــج باید مرجع شــود 
و اگــر امــکان همــکاری بــا 
بــورس هــای خــارج فراهم 
شــود، قطعاً فرصــت خوبی 

ــود  ــد ب خواه

ــته های  ــی: از خواس کلاهـ
تشــکل ها  تمــام  مهــم 
ــورس  ــای ب ــعه ابزاره توس
کالا اســت و بــه تازگــی نیــز 
ــن  ــا همی جلســه ای هــم ب
شــد.  برگــزار  موضــوع 
ــای  ــی، ابزاره ــای آت ابزاره

ــتند  ــبی هس مناس
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ــی متوجــه ســهامداران نگــردد. ــه زیان ــرد ک ســرمایه گذاری ک

ســلیمانی: بسترســازی بــرای این بــازار خیلــی مهم تــر از اعمال 

ــد، ســپس  ــزار را ایجــاد کنن ــد اب ــت اســت. اول بای محدودی

ضریــب ســود آن را مثــل بــازار نقــدی ســهام بــالا ببرنــد. بایــد 

ــن  ــه ای ــند ک ــته باش ــتر را داش ــن بس ــا ای ــه کارگزاری ه هم

معامــات را بتواننــد انجــام دهنــد. همان طــور کــه معامــات 

نقــدی در ســهام انجــام می دهیــد، بایــد در بــورس کالا هــم 

بتوانیــد معاملــه کنیــد.

اگر شــرایط بــرای افزایــش بازیگــران ایــن بازارها فراهم شــود، 

ضریــب نفــوذ بــازار افزایــش پیــدا می کنــد و در نتیجــه، عمــق 

ــات  ــازار معام ــال ب ــد. به عنوان مث ــش می یاب ــم افزای ــازار ه ب

آپشــن وجــود دارد امــا هزینــه معامــات مثــل صــرف زمــان و 

.... در ایــن بــازار این قــدر نســبت بــه معامــات نقــدی ســهام 

بالاســت، طبیعــی اســت کــه حقوقی هــا و حقیقی هــای بــزرگ 

به ســوی ایــن بازارهــا نمی رونــد و  بــازار عمــق نمی گیــرد .

ــازار  ــد ب ــدر می توان ــی، چق ــن مال ــای نوی ــعه ابزاره  توس

ــد؟ ــر کن ــرمایه را جذاب ت س

ســلیمانی: قطعــاً بــا توســعه ابزارهای نویــن مالی، بــورس کالا 

ــه  ــورس کالا، بلک ــط در ب ــه نه فق ــر خواهــد شــد. البت جذاب ت

به طورکلــی بایــد بســتر ابزارهــای نویــن مالــی در تمــام بازارها 

گســترش پیــدا کنــد. در گذشــته، معامــات آپشــن اوراق تبعی 

داشــتیم و قــرار بــود کــه فیوچرزهــا هــم اضافــه شــوند کــه اگر 

ــورس کالا  ــت در ب ــتر می توانس ــان بس ــد هم ــور می ش این ط

ــن  ــر ای ــا بســتر آن فراهــم نشــد. اگ قابل اســتفاده باشــد. ام

اتفــاق بیفتــد قطعــاً کمــک می کنــد.

ــای  ــداران تقاض ــازار، خری ــانی ب ــرایط نوس ــی: در ش کلاه

احتیاطــی خــود را افزایــش می دهنــد. متأســفانه دلالان هــم 

ــز  ــا تمرک ــند و ب ــی می شناس ــازار را به خوب ــاب ب ــاط الته نق

ــد  ــازار را برهــم می زنن ــر همیــن نقــاط التهــاب، آرامــش ب ب

و موجــب تشــدید افزایــش قیمت هــا می شــوند. بنابرایــن 

اولیــن کاری کــه به منظــور بهبــود و اصــاح وضعیــت 

ــرد، شــفافیت تقاضــا اســت  ــد صــورت پذی ــورس کالا بای ب

ــه  ــداران ک ــی خری ــتی آزمای ــا راس ــز ب ــفافیت ج ــن ش و ای

ــد.  ــد ش ــق نخواه ــت، محق ــت اس ــی آن وزارت صم متول

ــداران،  ــزوده خری ــر ارزش اف ــات ب ــای مالی ــی گزارش ه بررس

ــه شــفافیت  ــد ب ــه می توان ــاری اســت ک مناســب ترین معی

تقاضــا کمــک کنــد. البتــه برخــی تشــکل ها هــم تمایلــی بــه 

فعالیــت شــفاف ندارنــد و بــا ســامانه افــق و بررســی مالیــات 

بــر ارزش افزوده هــا مخالــف هســتند. ولــی مــا معتقدیــم قبل 

از هــر کاری بایــد ایــن راســتی آزمایــی انجــام شــود. طبیعــی 

ــهمیه بندی های  ــی از س ــورت بخش ــن ص ــه در ای ــت ک اس

ســامانه بهیــن یــاب هــم تغییــر خواهــد کــرد؛ زیــرا بعضــی 

ــی و...  ــای طای ــط و امضاه ــاس رواب ــر اس ــهمیه ها ب از س

ــداز  ــدارد. بع ــد مطابقــت ن ــا واقعیــت تولی تعیین شــده و ب

ــق،  ــامانه اف ــق س ــی از طری ــتی آزمای ــد راس ــام فرآین انج

ــت. ــورس کالا پرداخ ــای ب ــعه ابزاره ــه توس ــوان ب می ت

ــا  ــی و تعاونی ه ــکل های صنف ــد تش ــد بای ــر می رس ــه نظ ب

ــورس کالا،  ــرکت ها در ب ــی ش ــای واقع ــاد تقاض ــرای ایج و... ب

ــوند. ــروش ش ــث خریدوف ــتقیماً وارد بح مس

 اســتفاده از ایــن ابزارهــا در کاهــش ریســک بــازار ســرمایه 

هــم مؤثــر خواهــد بــود؟

ــدازی ایــن ابزارهــا، معامــات نوســانی و  ــا راه ان ســلیمانی: ب

هیجانــی، کاهــش می یابــد و همچنیــن دسترســی بــه خریــد 

ــا توســعه  ــد ب ــد. از طرفــی بای ــدا کن محصــولات افزایــش پی

ابزارهــای مالــی بــر پایــه دارایی هــای مختلــف، بخــش مهمی از 

تقاضــا در بازارهــای کالایــی کــه تقاضای ســرمایه گذاری اســت 

بــه ســمت بــازار کامودیتی هــا مــی آینــده و فعالیــت صنعتگــر 

و تولیدکننــده بــه راحتــی در بــازار فیزیکــی بــورس کالا ادامــه 

پیــدا مــی  کنــد.

ــا  ــداران ب ــی خری ــای جهان ــی، در بورس ه ــی: به طورکل کلاه

ابزارهــای آتــی، به نوعــی خــود را در برابــر نوســانات قیمتی بیمه 

ــم در  ــی ه ــتقه و آت ــای مش ــروع رخ دادن ابزاره ــد. ش می کنن

بــورس فلــزات لنــدن بــود. کشــتی های حمــل محمولــه »روی« 

در مســیر مالــزی تا لنــدن گاهی ۳ مــاه در حرکت بودنــد و برای 

آنکــه صاحبــان بــار اطمینــان خاطــر داشــته باشــند کــه بعــد از 

تحویــل محمولــه در لنــدن، دچــار نوســانات قیمتــی نمی شــوند؛ 

محصــول خــود را در بــازار آتــی، پیش فــروش می کردنــد. جــای 

ــزی و  ــگ محصــولات فل ــا و رین ــورس کالای م ــزار در ب ــن اب ای

پتروشــیمی و... خالــی اســت و امیدواریــم بعد از شــفاف شــدن 

بیشــتر ایــن بــازار، ابزارهــا هــم توســعه یابنــد.  

ســلیمانی: قطعــاً بــا توســعه 
ابزارهــای نوین مالــی، بورس 
ــر خواهــد شــد.  کالا جذاب ت
بــورس  در  نه فقــط  البتــه 
ــد  ــی بای ــه به طورکل کالا، بلک
بســتر ابزارهــای نویــن مالی 
ــترش  ــا گس ــام بازاره در تم

پیــدا کنــد
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تاریــخ از قدیــم می آیــد. آنچــه ســینه بــه ســینه و نســل 

ــا  ــد ت ــه نســل رســیده روی صفحــه ســفید کاغــذ می آی ب

ــدگان، شــاید بی کــم و کاســت، منتقــل  ــه دیگــران و آین ب

شــود. تاریــخ را می نویســند بــرای عبرت گیــری، بــرای 

ــتگان  ــه گذش ــه از آنچ ــب تجرب ــرای کس ــوزی، ب درس آم

کرده انــد و بــرای انجــام بهتریــن روش و منــش زندگــی در 

ــده. آین

 تاریــخ را می نویســند و تاریــخ را می خواننــد تــا شکســت 

گذشــته، کلیــدی شــود و چــراغ راهــی باشــد بــرای پیروزی 

آینــده. بــرای آن اســت کــه ناامیــدی نســل های پیشــین 

بــه امیــد بــرای نســل های پَســین تبدیــل شــود. 

هرکــس در تاریخ نــگاری دســتی و ســهمی داشــته دربــاره 

فوایــد آن نوشــته اســت. از »ابوالفضــل بیهقــی« که نوشــته 

اســت: »هیــچ واقعــه ای از خیــر و شــر نیســت کــه ســانح 

گــردد و نــه در عهد گذشــته مثل آن یــا نزدیک بــدان واقعه 

ــای  ــا از بیماری ه ــه اطب ــان ک ــس هم چن ــد، پ ــوده باش ب

گذشــتگان دســتور کار بــرای خویــش می ســازند اهــل خبــر 

نیــز از حــوادث گذشــته سرمشــق می گیرنــد و از آنچــه در 

عهــد گذشــته از آن احتــراز کــرده باشــند، احتــراز می کننــد«، 

ــرازو«  ــخ در ت ــه در »تاری ــوب« ک ــین زرین ک ــا »عبدالحس ت

نگاشــته اســت: »تاریــخ بی آنکــه در یــک حرکــت دَوَرانــی 

بســته، محصــور بمانــد یــا یــک خــطِ مســتقیمِ یکنواخــت 

ــه در  ــیب ها ک ــا دارد و فرازونش ــد، پیچ وخم ه ــی کن را ط

عیــن حــال تصــوری کــه از ســیر آن حاصــل می شــود تصورِ 

اســتمرار و تــداوم اســت نــه تصــورِ توقــف و انقطــاع... بــا 

ایــن همــه انســان امــروز کــه چشــم بــه آینــده دارد وقتــی 

بــه گذشــته می نگــرد حــق دارد بــا خــود بیندیشــد کــه از 

آن همــه رنــج، از آن همــه حــوادث و از آن همــه تجربــه، 

امــروز چــه بهــره ای می تــوان بــرد و آیــا از تاریــخ چیــزی 

ــت.« ــوان آموخ می ت

حــال در ایــن میــان، تاریــخ شــفاهی جایــگاه و پایگاهــی 

ــد،  ــر درمی آی ــته تحری ــه رش ــی ب ــخ وقت ــر دارد. تاری دیگ

نگارنــده، بــه قــول رســول جعفریــان، »آنچــه مربــوط بــه 

تاریــخ قدیم تــر از زمــان خــودش بــود، از روی کتاب هــای 

دیگــران می نوشــت و وقتــی بــه وقایــع نزدیــک بــه زمــان 

خــود می رســید ســعی مــی کــرد بــا توجــه بــه شــنیده ها، 

اســناد و نامه هــا و بیشــتر شــایعاتی کــه در بیــرون از زبــان 

افــراد کوچــه و بــازار و یــا درگیــر در ماجــرا می شــنود، تاریــخ 

ــن دارد و آن  ــک رک ــا ی ــی تنه ــد« یعن ــش را بنویس خوی

هــم شــخصِ تاریخ نــگار اســت امــا بنیــادِ تاریــخ شــفاهی 

روایت بی غل وغش تاریخ
تاریخ شفاهی بورس کالا 

»... در ظاهـر اخبـاری بیـش نیسـت درباره روزگارها و دولت های پیشـین و سرگذشـت قرون نخسـتین که گفتارها 
را بـا آن می آراینـد و بـر آنهـا مثل هـا می زننـد و انجمن هـای پرجمعیـت را به نقـل آن ها آرایـش می دهنـد... و اما 
 در باطـن، اندیشـه و تحقیـق دربـاره حـوادث و مبـادی آن هـا و جسـت وجوی دقیـق بـرای یافتـن علل آن هاسـت.«

 / ابن خلدون، مقدمه تاریخ
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مصاحبه کننــده  اســت؛  نفــر  دو  بــر 

نــوع  ایــن  در  مصاحبه شــونده.  و 

ــد  ــم اندازی جدی ــه چش ــگاری ک تاریخ ن

در مقابــل مورخــان و محققــان گشــوده 

اســت، اســناد ســخن نمی‎گوینــد، بلکــه 

بازیگــران اصلــی خــود محــور هســتند. 

ــی  ــان، وقت ــول جعفری ــته رس ــه نوش ب

شــما شــکل گیری یــک نهــاد را بــه 

مصاحبــه می گذاریــد، چیــزی ورای اســناد مربوطــه را دنبال 

می کنیــد. یــک ســند کــه عبارت اســت از داســتان تأســیس 

آن نهــاد، اساســنامه آن و یا گزارش رســمی کــه در آن روزگار 

ــوط  ــی مرب ــث نهای ــد مباح ــط می توان ــده، فق ــن ش تدوی

بــه تشــکیل آن نهــاد را بــه شــما نشــان دهــد. امــا وقتــی 

مصاحبه گــر خــود درگیــر تشــکیل آن نهــاد باشــد، بســیاری 

از مباحــث پیــش از تشــکیل آن نهــاد، نزاع هایــی کــه بــه 

شــکل گیری اساســنامه منتهــی شــده، ذهنیت هــا و اهــداف 

ــیاری از  ــوده و بس ــاد ب ــکیل آن نه ــت پرده ای در تش پش

مســائل دیگــر را بازگــو می کنــد. در اســناد رســمی، هیچ گاه 

ــد در  ــان نمی آی ــخن به می ــح س ــور واض ــا به ط از انگیزه ه

حالــی کــه در مصاحبــه حضــوری، بســیاری از انگیزه هــای 

ــد آن کــس کــه  ــان می شــود.« هرچن ــز و پشــت پرده بی ری

خاطــرات خــود را بیــان می کنــد ممکــن اســت از خطــرات 

خــود نگویــد یعنــی لغــزش هــای‎‎ خــود را پنهــان کنــد یــا 

ایــن لغزش‎هــا ‎را بــه گــردن دیگــران بیانــدازد و در مــوارد 

مهــم و مثبــت، به گونــه ای‎‎ نقــش خــود را برجســته و نقش 

دیگــران را کم رنــگ کنــد. از ایــن رو، تاریــخ مکتــوب، یــک 

متــن اســت و هرآنچــه راســت یــا دروغ اســت در همــان 

می گــذرد امــا در آنچــه شــفاهی بیــان می شــود، صحــت و 

ســقم واقعــه ای را یــا داســتانی را را بایــد از دهــان چندیــن 

و چنــد نفــر شــنید و بــه قضــاوت نشســت زیــرا هریــک 

از آن افــراد، مطلــوب خــود را بیــان 

می‎ کننــد و بــه ترفیــع یــا تطهیــر خــود 

می اندیشــند. طبیعــی اســت کــه در 

تاریــخ شــفاهی، هرچــه غبــارِ زمــان بــر 

آن بیشــتر بنشــیند، روایتــش می توانــد 

ــود. از  ــر ش ــت خوش تغیی ــتر دس بیش

آن رو، ممکــن اســت گذشــت زمــان، 

ــخص  ــرد و ش ــان بب ــا را از می کدورت ه

ــد  ــری از آن رخــداد دســت زن ــه روایــت پاکیزه ت محــور، ب

هرچنــد فراموشــی برخــی ظرایــف و دقایق هم آفــاتِ ناگزیر 

اســت. البتــه ناگفتــه پیداســت نقــش مصاحبه کننــده، اگــر 

بــر تاریخ اِشــراف داشــته باشــد و اســناد را هم دیده باشــد، 

ــخ. او  ــحِ تاری ــل ناصحی ــرای نق ــرّی باشــد ب ــد مف می توان

می توانــد تاریــخ  شــفاهی را در مســیر درســت پیــش بــرد 

تــا بــه یــک روایــتِ حتی المقــدور منصفانــه و دلســوزانه و 

بی غرض ومــرض از تاریــخ رســید.

بــورس کالا، در شــهریور 1386 پایــه گذاشــته شــد. نهــادی 

ــزات )تاســیس  اقتصــادی کــه محصــول ادغــام بــورس فل

ــال  ــیس در س ــاورزی ) تاس ــورس کش ــال 1382 ( و ب در س

1383 ( اســت. بــا هــدف ثبــت حافظــه تاریــخ بــورس کالا، 

درصددیــم تاریــخ شــفاهی پیرامــون چگونگــی ایجــاد ایــن 

بــورس و فرازوفرودهــای آن را بــه روایــت شــخصیت هــا و 

افــراد دســت انــدرکار طــی ایــن ســال هــا را بــه مخاطبــان 

ــرار گرفتــن همــه  ــار هــم ق ــا از کن ــم ت گرامــی عرضــه کنی

ایــن روایــت هــای شــفاهی گاه متفــاوت و حتــی متضــاد، 

ــورس  ــی ب ــولات تاریخ ــازل تح ــنامه و پ ــی از شناس بخش

کالا  بــرای عاقمنــدان کنونــی و آینــدگان شــکل گیــرد. بــی 

گمــان، رهنمودهــا، انتقادها و پیشــنهادهای ســازنده شــما، 

ــر و  ــنگ، بهت ــدف گران س ــن ه ــا ای ــت ت ــی اس ــدد بزرگ م

بیشــتر بــرآورده شــود.  

ــه  ــت حافظ ــدف ثب ــا ه ب
تاریـخ بورس کالا، درصددیم 
ــون  ــفاهی پیرام ــخ ش تاری
ایــن  ایجــاد  چگونگــی 
بــورس و فرازوفرودهــای آن 
را بــه روایــت شــخصیت 
هــا و افــراد دســت انــدرکار 
ــه  ــن ســال هــا را ب طــی ای
ــه  ــی عرض ــان گرام مخاطب

ــم  کنی

۴9
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ــل  ــزات تحصی ــش فل ــوژی گرای ــته متال ــم در رش ــما ه ش
ــت  ــه و هف ــولاد مبارک ــام ف ــال قائم مق ــم 9 س ــد و ه کرده ای
ســال هــم مدیرعامــل ذوب آهــن اصفهــان بودیــد. چــه عواملــی 
موجــب شــد بــه فکــر تشــکیل بــورس فلــزات تهــران افتادیــد؟
بــورس فلــزات تهــران در ســال 1382 راه انــدازی شــد امــا فکــر 
ایجــاد آن بــه ســال 1370 برمی گــردد یعنــی دوازده ســال قبــل 
از آن. مــن ســال 1369 وارد ذوب آهــن شــدم و حتــی قبل تــر کــه 
ــود کــه توزیــع  ــودم، برنامــه ایــن ب قائم مقــام فــولاد مبارکــه ب
ــای  ــام مجموعه ه ــون تم ــم چ ــام دهی ــان انج ــولاد را خودم ف

بــزرگ فــولاد دنیــا تولیــد و توزیــع و قیمت گــذاری را خودشــان 
و از طریــق شــبکه بین المللــی انجــام می دهنــد. در ایــران 
ــا ارز 7 تومانــی آن زمــان، براســاس  همه چیــز دولتــی بــود و ب
آنچــه قیمت گــذاری شــده بــود، بایــد محصــول تولیــدی 
ــان  ــازار 140 توم ــه در ب ــم ک ــان می فروختی ــی 14 توم را کیلوی
ــع وزارت  ــده توزی ــتر. عم ــر بیش ــی 10 براب ــد یعن ــه می ش عرض
بازرگانــی بــه بــازار آزاد می رفــت و شــاید کمتــر از 10 درصــد آن 
ــه  ــرایط، عرض ــن ش ــید. در ای ــی می رس ــده واقع ــه مصرف کنن ب
ــاد.  ــد اتفاقــی می افت ــود و بای ــده ب ــی 14 تومــان زیان  ــا کیلوی ب

درسـت پنجاه سـال اسـت در حـوزه فلـزات فعالیت می کنـد. سـال ۱۳۴۸ وارد دانشـگاه   
صنعتـی شـریف شـد و در رشـته متالـوژی، گرایش ذوب فلـزات درس خوانـد. هرچند، به 
اتهام مبارزات انقلابی، از دانشـگاه اخراج شـد اما دوباره کنکور داد و بازگشـت و درسـش 
را تمـام کـرد. انقـلاب کـه شـد، تدریـس در دانشـگاه را آغاز کـرد. با وقوع انقـلاب فرهنگی، به جهاد سـازندگی رفـت و مرکز 
پژوهش های علمی جهاد سـازندگی را بنیان گذاشـت. در سـال ۱۳6۰، عازم شـرکت فولاد مبارکه اصفهان شـد و تا پنج سـال، 
رئیـس فنـی دفتـر »جنـوا« ایتالیـا وابسـته به این شـرکت بود و بعد، تا سـال ۱۳69 کـه فولاد مبارکـه به بهره برداری رسـمی 
رسـید، قائم مقـام اجرایـی آن بـود. همان سـال، مدیرعامـل و رئیـس هیات مدیره ذوب آهن اصفهان شـد که هفت سـال به 
طول انجامید. سـال ۱۳76 به مدت یک سـال معاون معدنی وزارت معادن و فلزات شـد و سـپس مدیرعامل شـرکت مدیریت 
طرح هـای صنعتـی ایـران شـد. دو سـال بعد، بـه وزارت نفت رفـت و برای سه سـال، قائم مقام شـرکت ملی نفـت ایران بود 
و شـرکت مهندسـی توسـعه نفـت را بنـا نهاد. سـال ۱۳۸۲، بـورس فلـزات را راه اندازی کرد و یک سـال دبیرکل بـورس فلزات 
تهـران بـود؛ او از ۱9 آبـان ۱۳9۴ تا ۲۰ خـرداد ۱۳97 بازهم مدیرعاملی ذوب آهن اصفهان را تجربـه کرد.اگر او را از طلایه داران 
خصوصی سـازی صنایـع در ایـران، به ویـژه صنایـع فولادی بنامیم سـخنی به گـزاف نگفته ایـم. او جایزه بهترین اختراع سـال 
 )WIPO( را بـه دلیـل »طـرح قائم« در عرصه فولاد از یونسـکو کسـب کرده و دارنده گواهی سـازمان جهانی مالکیـت معنوی
به واسـطه تولیـد آهـن اسـفنجی به روش احیای مسـتقیم اسـت و بـرای ابداع یـک روش جدید بـرای تولید گُندُله، نشـان 
کارآفریـن برتـر کشـور را نیـز دریافت کرده اسـت، در حال حاضر، مدیرعامل شـرکت فولاد »سـیاه کوه« اردکان اسـت. »احمد 
صادقـی« کـه اهـل اردکان اسـت، از معـدود مدیرانی اسـت که در همه چهل سـال گذشـته و همه دولت هـا، از دولت جنگ 
تـا دولـت تدبیـر و امیـد تجربـه مدیریـت در عرصـه صنعـت، به خصوص صنعـت فـولاد را در کارنامـه خـود دارد و به نوعی 
پیـرِ ایـن دیـر اسـت. صادقـی، اکنـون روزهـای هفتادسـالگی را در اردکان سـپری می کنـد. بـا او دربـاره چرایـی و چگونگی 
ایجـاد بـورس فلـزات و عملکـرد فعلـی و چشـم انداز آینـده ایـن بـورس به گفت وگـو نشسـته ایم کـه در ادامـه می خوانید.

گفت و گو با احمد صادقی اولین دبیرکل بورس فلزات تهران

بورس فلزات را با کمک
11 آهن فروش بازار تشکیل دادم

حمیدرضا محمدی

روزنامه نگار
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اولیــن کار در ذوب آهــن ایــن بــود کــه آهــن را آزاد کردیــم. البته 
کار ســختی هــم بــود چــون عــده ای منفعــت داشــتند و از ایــن 

ــد. ــع می بردن ــی، نف ــر ســود رانت ــه 10 براب فاصل

روند آزادسازی آهن چگونه شکل گرفت و اجرایی شد؟
 در آن موقــع دولــت آقــای هاشــمی رفســنجانی مســتقر بــود 
و سیاســت دولــت هــم، آزادســازی مرحلــه ای ارز بــود تــا نــرخ 
ــود.  ــان ش ــد، 120 توم ــه بع ــان و در پل ــه اول، 60 توم ارز در پل
ــال  ــد س ــت ارزی، چن ــن سیاس ــرای ای ــردم اج ــس ک ــن ح م
ــوان ذوب آهــن را  ــت، نمی ت ــن وضعی ــا ای طــول می کشــد و ب
بــا بدهی هــای ســنگین انباشــته اداره کــرد. تنهــا راه حــل ایــن 
ــیم؛  ــن را آزاد بفروش ــم آه ــم و ه ــم از ارز آزاد کنی ــه ه ــود ک ب
مشــکل اصلــی ضــرورت تزریــق نقدینگــی موردنیــاز ذوب آهــن 
ــتم و  ــه گذاش ــاد جلس ــورای اقتص ــور و ش ــا رئیس جمه ــود. ب ب
ــم کــه  ــت پیشــنهاد کردی ــه دول مخالفــت شــد. در آن زمــان ب
ــی کــه  ــه میزان ــد ب ــول می کنی ــد امــا قب شــما ارز دولتــی نداری
ــان هــم  ــم، آهــن آزاد بفروشــم؟ آن ــی کنی ــداری م ارز آزاد خری
بــا ایــن پیشــنهاد موافقــت کردنــد. ایــن اتفــاق، هم زمــان بــا 
ــده  ــر ش ــاً صف ــا تقریب ــت م ــادرات نف ــه ص ــود ک ــال هایی ب س
ــول واردات دارو هــم نداشــتیم. درنتیجــه ایــن  ــی پ ــود و حت ب
ــم. در آن  ــم آزاد کردی ــن را ه ــد، آه ــه آزاد ش ــرات، ارز ک مذاک
شــرایط، اولیــن مشــکل، قیمت گــذاری بــود. بــه همیــن دلیــل، 
ــادن و  ــدگان وزارت مع ــور نماین ــا حض ــترکی ب ــای مش کمیته ه
ــن  ــولاد و ذوب آه ــی ف ــرکت مل ــی و ش ــزات و وزارت بازرگان فل
ــام  ــی انج ــورت هفتگ ــذاری را به ص ــد و قیمت گ ــکیل ش تش
می دادیــم، امــا باوجودایــن، بازهــم، حــق تولیدکننــده و 
ــد. ــود می آم ــه وج ــت ب ــد و ران ــع می ش ــده ضای مصرف کنن

 قیمت گذاری برچه مبنایی بود؟
ــای  ــه هزینه ه ــه طوریک ــود ب ــازار ب ــف ب ــت ک ــای آن، قیم مبن
ــه می شــد؛  ــه آن اضاف ــل ب ــی و هزینه هــای حم ــد و جانب تولی
یعنــی قیمــت نهایــی را بــه دســت می آوردیــم و هزینــه را از آن 

ــم. ــر می کردی کس
 اما گویا، قیمت بازار درجایی دیگر معلوم می شد...

بلــه. مــن بــا تعــدادی از بــزرگان بــازار آهــن آشــنا بــودم. آن هــا 
ــد و  ــد، بردن ــذاری می کردن ــه قیمت گ ــی ک ــزد جمع ــن را ن م
آنــان را دیــدم، البتــه چــون قــول داده ام، از بیــان شــکل و شــیوه 
قیمت گذاری شــان معــذورم. امــا واقعیــت ایــن اســت کــه هــر 
روز، بعــد جلســه آن هــا در خصــوص قیمت گــذاری، قیمــت اعــام 
می شــد. مطمئنــم، چنیــن قیمت گــذاری  نیــز همیــن حــالا هــم 
بــه شــکل مشــابهی اتفــاق می افتــد و در واقــع، تعییــن قیمــت 
ــور  ــا تص ــود. م ــام نمی ش ــورس کالا انج ــم ب ــط در مکانیس فق
می کردیــم می توانیــم بــورس را بــه تنهــا مرجــع قیمت گــذاری 
تبدیــل کنیــم امــا اتفاقاتــی افتــاد کــه موفــق نشــدیم امــا هنــوز 

امیــدوارم روزی بــورس کالا بــا شفاف ســازی تمــام امــور، مرجــع 
ــذاری شــود. واحــد قیمت گ

 پس شما با ارز آزاد ادامه دادید.
بلــه، امــا چــون مجموعــه دولتــی بودیــم، قیمت گــذاری 
ــاق،  ــن اتف ــی ای ــد. در پ ــام می ش ــی انج ــه روش دولت ــد ب بای
دیــوان محاســبات کشــور و ســازمان بازرســی کل کشــور ایــراد 
می گرفتنــد کــه چــرا مثــاً فــان محصــول را 140 تومــان 
ــتند.  ــی دانس ــده نم ــم قانع کنن ــا را ه ــل م ــی؟ و دلای فروخت
ــم هرچــه قیمــت تعییــن شــد، مــا 10  ــم و گفت به هرحــال، رفت
تومــان زیــر آن قیمــت بفروشــیم. آن هــا هــم در نهایــت، قانــع 
شــدند. دوســال ونیم بــا همیــن رونــد ادامــه دادیــم، تــا ســال 
1373 کــه یکــی از جناح هــا در مجلــس آن قــدر فشــار آورد کــه 
دولــت، سیاســتش را برگردانــد و تصمیــم گرفــت مجــدداً آهــن 
ــت؛  ــی بازگش ــذاری تعزیرات ــده و نرخ گ ــی ش ــبد حمایت وارد س
ــازار  ــا در ب ــود ام ــان ب ــی 220 توم ــت دولت ــه قیم به نحوی ک
300 تومــان عرضــه می شــد. مــن بــا آقــای هاشــمی جلســه ای 
گذاشــتم و گفتــم بــورس فلــزات راه بیندازیــم تــا مرجــع قیمــت 
آهــن آلات کشــور باشــد. آن موقــع، آقــای جهانگیــری، اســتاندار 
اصفهــان بــود و رابطــه اش بــا مــن کــه مدیرعامــل ذوب آهــن 
بــودم، خــوب بــود. بــه او گفتــم شــما هــم کمــک کــن بــورس 
فلــزات را راه بیندازیــم. بــورس کــه ضــرر نــدارد، بهتــر اســت کــه 
قیمــت در بــورس مشــخص شــود. چــرا دولــت بــرای مــا قیمتی 
بگــذارد کــه فســادزا باشــد؟ او هــم موافــق بــود امــا فشــارهای 

ــود. ــاد ب ــا زی ــان و چالش ه مخالف

 نظر آقای هاشمی چه بود؟
ایشــان موافــق بودنــد چــون سیاست شــان، آزادســازی بــود امــا 
فشــار مخالفــان هــم روی ایشــان بســیار بــود تــا اینکــه در آن 
زمــان نیــز ســرانجام فشــارهای حداکثــری پیــروز میــدان شــد.

 و درنهایت طرح تشکیل بورس فلزات به محاق رفت؟
بلــه. طــرح تــا ســال 1381 مســکوت مانــد. البتــه ناگفتــه نمانــد 
در ســال 1376 و در دوره آقــای جهانگیــری در وزارت معــادن 
ــنهاد دادم  ــر پیش ــی وزی ــت معدن ــمت معاون ــزات در س و فل
بــرای نجــات تولیدکننــدگان، بــورس فلــزات راه انــدازی شــود و 
مأموریــت پیگیــری ایــن کار را از طــرف وزیــر بــه مــن محــول 
ــرای تأســیس  ــی و خارجــی ب ــه، مطالعــات داخل شــد. بافاصل
ــان  ــه کاش ــر فخری ــر اصغ ــان دکت ــد و آقای ــاز ش ــازار آغ ــن ب ای
و دکتــر مجیــد قاســمی در بانــک مرکــزی مأمــور شــدند 
ــل  ــه دلی ــا ب ــد ام ــام دهن ــات لازم را انج ــا و اقدام همکاری ه
دشــواری های زیــاد، ایــن موضــوع بــه درازا کشــید و در 
نهایــت، دوبــاره راکــد شــد. ســال 1381 کــه مــن در وزارت نفــت، 
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قائم مقــام مدیرعامــل شــرکت مهندســی توســعه نفــت )متــن( 
بــودم، آقــای جهانگیــری کــه آن زمــان، وزیــر صنایــع و معــادن 
بــود، بــه مــن گفــت تــو کــه از چنــد ســال پیــش در پــی ایــن 
کار بــودی حــالا بیــا و بــورس فلــزات راه بیانــداز. در واقــع، آقــای 
ــم. او از دو  ــی کن ــم را اجرای ــت آرزوی ــن خواس ــری از م جهانگی
ســال قبــل بــه ایــن فکــر افتــاده بــود. ابتــدا یــک ســال شــورای 
عالــی بــورس، مســئول راه انــدازی بــورس شــد امــا چــون ایــن 
شــورا خروجــی نداشــت، راه انــدازی بــورس بــه وزارت معــادن و 
فلــزات، محــول شــد. ایــن موضــوع در قانــون بودجه کل کشــور 
ــادار، خــود  ــورس اوراق به ــان، ب ــن می ــت. در ای ــرار گرف هــم ق
ــرای  ــول لازم ب ــن، پ ــاوه برای ــد، ع ــب می دی ــع رقی را در موض
ــه عبارتــی ناچــار بودیــم در  ــود. ب ســرمایه گذاری اولیــه هــم نب

ــم. ــش ببری ــی، کار را پی ــت بی پول وضعی

 بــا ایــن بی پولــی کــه گفتیــد، تأمیــن مالــی تهیــه ســاختمان 
و تجهیــزات، چگونــه انجام شــد؟

مــن کــه کارمنــد بــودم و پــول نداشــتم ولــی شــاکله بــورس 
ــم  ــا حج ــود ت ــازار کالا ب ــال در ب ــرمایه گذاران فع ــد س نیازمن
فعالیتــش هــم بــالا باشــد. بــرای راه انــدازی بــورس فلــزات، 
ــن  ــرای تأمی ــی ب ــذاری خوب ــده، هدف گ ــان عم آهن فروش
مالــی قانونــی بودنــد و بایــد بیــن آنــان تعــدادی انتخــاب 
می شــدند. تهیــه و تنظیــم قانــون بــورس، حــدود پنــج مــاه 
طــول کشــید و طبــق آن، حداقــل یــازده کارگزارِ مؤســس لازم 
داشــتیم. بــا دریافــت حــق عضویــت از بیســت ودو متقاضــی 
راه انــدازی دفاتــر کارگــزاری هــم حســاب بانکی بــورس فلزات 
بــه گــردش افتــاد و همــان یــازده کارگــزار از بیــن متقاضیــان 
انتخــاب و کار خــود را آغــاز کردنــد. افــراد منتخــب، معتمــد 
بودنــد؛ همــان کســانی کــه وقتــی در ذوب آهــن بــودم، کمکم 
ــانم  ــذاری را نش ــوه قیمت گ ــد و نح ــرا بردن ــد و م می کردن
دادنــد کــه بــه احــدی نشــان نمی دهنــد. منافــع بــه میــدان 
ــزات را  ــورس فل ــدازی ب ــت از راه ان ــرای حمای ــان ب ــدن آن آم
برایشــان تشــریح کــردم و گفتــم نفــری 15 میلیــون تومــان 
بیشــتر نمی خواهــم. تعجــب کردنــد امــا بــا همیــن مقــدار 
و درمجمــوع، 160 میلیــون تومــان پــول شــروع کردیــم کــه 
بــا ایــن مبالــغ دریافتــی، حقــوق یک ســال ونیم کارشناســان 

ــا  ــر دنی ــای معتب ــان از بورس ه ــی آن ــای آموزش و بازدیده
ــای  ــک بن ــه ی ــم ک ــورس را ه ــاختمان ب ــد. س ــن ش تأمی
ــه ســازمان توســعه و نوســازی معــادن و  ــق ب قدیمــی متعل
صنایــع معدنــی ایــران )ایمیــدرو( در میــدان فردوســی بــود، 
ــت در  ــک مل ــدن بان ــتقر ش ــا مس ــد. ب ــرض دادن ــا ق ــه م ب
ســاختمان بــورس، ۲۰۰ میلیــون تومــان هــم از آن بانــک وام 
دریافــت کردیــم و تمامــی امــور مربــوط بــه بــورس فلــزات 
ــزار و...  ــزات اداری، نرم اف ــاختمان، تجهی ــازی س ــم از بازس اع
بــا همیــن مبالــغ انجــام شــد. 70 میلیــون تومــان هــم بــرای 
نرم افــزار خــرج کردیــم و البتــه از دانشــجویان نخبه دانشــگاه 
شــریف هــم کمــک گرفتیــم. بــا ایــن بسترســازی ها و 
اقدامــات، ســرانجام، بــورس فلــزات تهــران در شــهریور ســال 

ــدازی شــد. 1382 راه ان

 موضع مجلس ششم چه بود؟
مجلــس، مخالفتــی نداشــت. آقــای خاتمــی رئیس جمهــور و 
اکثــر وزرا، همــراه بودنــد. یعنی کســی نبــود که ســنگ اندازی 
ــا حــوزه  ــت مســائل شــرعی، ب ــی به منظــور رعای ــد. حت کن
ــان لازم را  ــا اطمین ــم ت ــزار کردی ــاتی برگ ــز جلس ــه نی علمی
کســب کنیــم. قاطبــه بازاری هــا هــم همــراه شــدند. آن هــا 
هــم چــون متشــرع و متعهــد بودنــد، قانعشــان کــردم. گفتم 
شــما خیریــه داریــد و حســاب آخرت تــان را داریــد، امــا چــه 
ــادزا  ــد فس ــه می بری ــودی ک ــن س ــاید ای ــه ش ــده، چراک فای
باشــد. بــه هــر حــال آنــان را قانــع کردیــم کــه منافــع کشــور 
ــازار از  ــه ب ــزات ب ــورس فل ــت اســت و ورود ب ــات قیم در ثب
ــد و  ــری می کن ــاد جلوگی ــت و فس ــا، ران ــفتگی قیمت ه آش
آن هــا نیــز قانــع شــدند و در نتیجــه کلیــت بــازار مقاومــت 
ــم  ــدازی کردی ــن آلات راه ان ــزات و آه ــورس فل ــا ب ــرد. م نک
ــه  ــای زنگن ــه آق ــتیم. ب ــرای کالا گذاش ــاس آن را ب ــی اس ول
ــداران  ــد؟ خری ــورس نمی آوری ــه ب ــت را ب ــم چــرا نف می گفت
ــفاف  ــت ش ــد؛ قیم ــورس می آین ــن ب ــه همی ــم ب ــت ه نف
اســت و همین جــا هــم تعییــن می شــود و فــروش متمرکــز 
می شــود امــا ایــن ایــده، عملیاتــی نشــد. خیلــی کالاهــا را 
ــان  ــی در آن زم ــه دلایل ــی ب ــم ول ــی کن ــتم بورس می خواس

نشــد.
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 البته یک سال بعد، بورس کشاورزی راه افتاد.
بلــه، مــا همــه نرم افزارهــا و آمــوزش را در اختیــار وزارت جهــاد 
کشــاورزی قــرار دادیــم تــا ایــن بــورس هــم راه انــدازی شــود. 
ــال یکپارچــه شــدنِ بــورس بــودم  مــن همــان زمــان هــم دنب
امــا برخــی فلــزات مثــاً آلومینیــوم و فلــزات رنگــی بــه بــورس 
نیامدنــد و البتــه هنــوز هــم بــه شــکل کامــل بورســی نیســتند. 
ــلط  ــازار مس ــه ب ــت ب ــدون دخال ــت، ب ــتم دول ــن می خواس م
ــا ایــن بــورس، سیاســت گذاری و  شــود. می خواســتم دولــت ب
مدیریــت کنــد. سیاســت اصلــی بــورس فلــزات، در آن موقــع و 
بــورس کالا، در حــال حاضــر، هدایــت بــازار اســت. بــورس بــا 
سیاســت و نــه دخالــت، می توانــد بــازار را کنتــرل کنــد. بــورس 
ــد. در دوره  ــروش باش ــرای خریدوف ــتر ب ــک بس ــط ی ــد فق نبای
ــن  ــاور و ای ــن بی ــت را پایی ــد قیم ــژاد می گفتن ــای احمدی ن آق
یعنــی دخالــت دولــت در بــورس، درصورتی کــه تعییــن قیمــت 

ارتباطــی بــه دبیــرکل یــا مســوولان بــورس نــدارد.

 چرا قید »تهران« به نام بورس فلزات افزوده شد؟
مــا می خواســتیم بــورس کالا را در چنــد منطقــه داشــته باشــیم 
و بــازار فلــزات خاورمیانــه را در دســت بگیریــم. بــا امیــر دوبــی 
ــود، دوبــی مرکــز  ــا ب مذاکــره کردیــم و مجــوز هــم گرفتیــم. بن
باشــد و تهــران شــعبه ای از آن امــا همه چیــز در شــعبه تهــران 
و از ســوی ایــران مدیریــت شــود. اهــداف بین المللــی داشــتیم. 
مــن بــه بازاری هــا می گفتــم چــرا بــه بــازار ایــران چســبیدید؟ 
به جــای پنــج میلیــون تُــن بــازار ایــران، بــه 500 میلیــون تُــن 

بــازار خاورمیانــه فکــر کنیــد.
 

 این بورس، مشخصاً چه نتیجه مهمی در پی داشت؟
ایــن بــازار، پدیــده ای ارزشــمند بــرای واحدهــای تولیــدی بــود 
ــان  ــارد توم ــه هزار میلی ــان، س ــای ارزی آن زم ــا نرخ ه ــرا ب زی
ســود نصیــب واحدهــای تولیــدی شــد کــه ســرمایه گذاری های 
جدیــد، توســعه و جبــران بدهــی واحدهــای تولیــدی را در پــی 
ــش  ــازار کاه ــا ب ــا ب ــه قیمت ه ــر، فاصل ــوی دیگ ــت. از س داش
یافــت. تــا قبــل از راه انــدازی بــورس فلــزات، بــه  عنــوان  مثــال، 
ــازار آزاد  ــود، در ب ــان ب ــده ۱۰۰ توم ــت کالای تولیدکنن ــر قیم اگ
ــان  ــطه ها ۳۰۰ توم ــید و واس ــروش می رس ــه ف ــان ب ۴۰۰ توم

ــود  ــان س ــا ۱۰ توم ــن تنه ــه ذوب آه ــد درحالی ک ــود می بردن س
می بــرد. امــا بــورس فلــزات، ایــن شــکاف قیمتــی را بــه ســود 
تولیدکننــده و مصرف کننــده و بــه ضــرر واســطه ها کاهــش داد.

ــه  ــاورزی و در ادام ــزات و کش ــورس فل ــام دو ب ــت ادغ  عل
فعالیــت آن هــا در قالــب »بــورس کالا« از مهــر 1386 چــه بــود؟

ــورهای  ــه کش ــون هم ــتیم چ ــت را داش ــن نی ــدا، همی از ابت
ــر دنیــا، »بــورس کالا« دارنــد. مــا اولیــن کشــوری بودیــم  معتب
ــا را بــر  کــه فــولاد را در بــورس آوردیــم. مــا از همــان ابتــدا بن
تجمیــع کالاهــای هم خانــواده در بــورس فلــزات گذاشــتیم کــه 
در نهایــت، بورس هــای کشــاورزی و فلــزات ادغــام شــد و شــد 
»بــورس کالا« کــه عرضه کننــده و کارگــزار و حتــی تــالار مســتقل 

ــه؟ ــا ن ــود ی ــم کار درســتی ب ــه نمی دان ــد. البت دارن

یعنی نظر به این ادغام نظر مثبت نداشتید؟
ــق  ــدا مواف ــردم از ابت ــرض ک ــه ع ــور ک ــه همان ط ــر. البت خی
یکپارچــه بــودن بــودم امــا بــا ایــن نــوع ادغــام، مخالــف بــودم 
و معتقــد بــودم اجنــاس هم گــروه بایــد بــه گونه ــای کنــار هــم 
ــدم و  ــج و گن ــا برن ــولاد ب ــه و شــمش ف ــل و لول باشــند. پروفی
خرمــا و زعفــران نبایــد کنــار هــم باشــند. البتــه طــا کــه بعضــی 
دنبــال بورســی کــردن آن بودنــد و البته نشــد، وضعیــت ویژه ای 
ــم  ــش ه ــت و حجم ــه ای و بالاس ــت آن لحظ ــون قیم دارد چ
ــازار طــا هــم مثــل آهــن، کســانی جمــع می شــوند  کــم. در ب
ــت،  ــن قیم ــای تعیی ــد. فاکتوره ــن می کنن ــا را تعیی و قیمت ه
ــن  ــت پایی ــود، قیم ــر ش ــار پ ــر انب ــت و اگ ــره انبارهاس ذخی
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ــزرگان  ــدادی از ب ــا تع ــن ب م
بــازار آهــن آشــنا بــودم. 
آن هــا مــرا نــزد جمعــی کــه 
می کردنــد،  قیمت گــذاری 
دیــدم   را  آنــان  و  بردنــد 
البتــه چــون قــول داده ام  
شــیوه  و  شــکل  بیــان  از 
ــذورم ــان، مع قیمت گذاری ش
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ــت  ــا سیاس ــت و ب ــده اس ــر، تعیین کنن ــن پارامت ــد. ای می آی
کنتــرل عرضــه یــا کوچــک کــردن حجــم عرضــه، می تــوان بــازار 

را مدیریــت کــرد.

 ویژگی اصلی کارکرد بورس کالا را چه می دانید؟
 کارهــای نرم افــزاری در بــورس بــرای فــروش اینترنتــی. 
ــزات لنــدن را از نزدیــک دیــدم کــه  20 ســال پیــش، بــورس فل
در هــر ســاعت معــادل 90 میلیــارد دلار معاملــه اینترنتــی انجــام 
ــته  ــتمی داش ــن سیس ــم چنی ــورس ه ــتم ب ــد. می خواس می ش

ــده باشــد. ــار تولیدکنن باشــد و در اختی

 چرا نشد؟
از یک ســو، مدیــران همــکاری نکردنــد و از ســوی دیگــر، 
ــه  ــک ب ــه در دوره ای نزدی ــود البت ــع ب ــی مان ــتم خصولت سیس
ــال 1369  ــه در س ــولاد مبارک ــه ف ــدیم. مجموع ــم ش ــرا ه اج
چنیــن سیســتمی را راه انــدازی کــرد امــا یک ســال بعــد جمــع 
می گفتنــد  مثــاً  داشــتند  محدودیت هایــی  آن هــا  شــد. 
خریــدار بایــد هویتــش مشــخص باشــد. راه حــل ایــن مشــکل 
ــرد  ــد« بگی ــرود و »ک ــد ب ــدار بای ــه ســاده اســت، خری هــم البت
ــان  ــفاف و عری ــا، ش ــه  عملکرده ــا هم ــود ت ــتر« ش ــا »رجیس ی
ــم  ــود، ه ــذف می ش ــطه ح ــم واس ــب، ه ــوند. به این ترتی ش
ــازوبفروش  ــم بس ــد، ه ــت می کن ــش را دریاف ــده پول تولیدکنن
مســتقیم خریــداری می کنــد و هــم مصــرف کننــده بی دغدغــه 

ــد. ــول می رس ــه محص ب

 حــذف واســطه گری را تــا چــه حــد ضــروری و مفیــد 
نیــد؟ می دا

 یکــی از تجــار آهــن بــه مــن گفــت کــه ســرمایه در گردشــش، 
1500 میلیــارد تومــان اســت کــه آن را 10 روزه می چرخانــد، 
جمــع ماهانــه ایــن رقــم معــادل 4500 میلیــارد تومــان اســت.
یکســال کــه نــه، اگــر 10 مــاه را هــم حســاب کنیــد مــی شــود 
ــد  ــه 10 درص ــط ب ــر فق ــر اگ ــن تاج ــان.  ای 45000 میلیارد توم
ــه  ــد ک ــود می کن ــان س ــارد توم ــود، 450 میلی ــی ش ــود راض س
مالیــات آن معــادل 112 میلیــارد تومــان می شــود امــا 200 
میلیــون تومــان هــم مالیــات نمی دهــد. ولــی مــن و شــما بــا 
ــق  ــر سیســتم دقی ــم. اگ ــات بدهی ــد مالی ــدی بای ــوق کارمن حق
باشــد، آن هــا شناســایی و بــا گریــز مالیاتــی و ســایر تخلفــات 
فلــزات  بــورس  همــان  می شــود.  برخــورد  احتمالی شــان 
ــه ای اســت  ــردم، ســاختمان 12 طبق ــد ک ــه از آن بازدی ــدن ک لن
ــچ  ــود، هی ــده می ش ــر در آن دی ــان و کامیپوت ــط کارکن ــه فق ک
ــا  ــم مشــابه آن ه ــا نمی توانی ــا م ــد ام ــه آنجــا نمی آی ــی ب پول
ــه،  ــار واســطه ها هســتیم. وگرن عمــل کنیــم. چــرا؟ چــون گرفت
خریــد کامپیوتــر و اینترنــت و اســتخدام کارشــناس بــرای همــه 
ــد و  ــنگین دارن ــع س ــه مناف ــانی ک ــی کس ــن ول ــاغل، ممک مش

ــد. ــتند، نمی گذارن ــا هس مافی

 حــالا کــه بــه کارنامــه آن زمــانِ خــود نــگاه می کنیــد، فکــر 
می کنیــد بــورس فلــزات تهــران چقــدر در ســاماندهی بازارهــای 
مــوازی و رقابــت شــفاف موفــق بــود و توانســت مرجــع 

قیمت گــذاری باشــد؟
ــه عمــده اهــداف رســیده و توانســت شــفاف  ــم، ب فکــر می کن
قیمت گــذاری کنــد. زیــرا خیلــی از قیمت هــا در بــورس نیســتند 
ولــی فرمول هایــی ارائــه و پذیرفتــه شــده اســت، گرچــه، برخــی 
از ایــن فرمول هــا عــدول می کننــد ماننــد کنســانتره و گُندلــه و 
ســنگ آهن کــه ضریبــی شــدند از شــمش فــولاد خوزســتان کــه 
حــالا قیمــت آن بــه شــکل صحیــح در بــورس عرضــه می شــود 
ولــی ممکــن اســت کســانی باشــند کــه مدیریــت دســت آن هــا 
باشــد و ســهم هــم ببرنــد و آنــان موجــودی انبــار را کــم و زیاد یا 
متأثــر از ارز کننــد و حجــم صــادرات را افزایشــی و عرضــه داخــل 
ــولاد  ــت ف ــد قیم ــورس نتوان ــه، ب ــد و درنتیج ــی کنن را کاهش
شــمش خوزســتان را تعییــن کنــد. مثــاً 13.5 درصــد متوســط 
ــت  ــده قیم ــتان، تعیین کنن ــمش خوزس ــته ش ــاه گذش ــه م س
ــده  ــی نش ــوز عملیات ــول، هن ــن فرم ــا ای ــت ام ــانتره اس کنس
اســت. بااین حــال، بــورس کالا در اقتصــاد مــا موفقیــت بزرگــی 
اســت زیــرا اگــر چنیــن معیــاری وجــود نداشــت، معلــوم نبــود 
ــر  ــازار می آمــد. در محصــولات دیگ ــر ســر قیمت هــای ب چــه ب
ــی  ــام پتروشــیمی و نفت ــی بعضــی اق ــد کشــاورزی و حت مانن
هــم خــوب عمــل شــده و راضــی ام و خــودم از اینکــه بانــی ایــن 

یکــی از تجــار آهــن بــه مــن گفــت کــه ســرمایه 
در گردشــش، 1500 میلیــارد تومــان اســت کــه آن 
را 10 روزه می چرخانــد، جمــع ماهانــه ایــن رقــم 
معــادل 4500 میلیــارد تومــان است.یکســال کــه 
نــه، اگــر 10 مــاه را هــم حســاب کنیــد مــی شــود 
45000 میلیارد تومــان.  ایــن تاجــر اگــر فقــط بــه 
10 درصــد ســود راضی شــود، 450 میلیــارد تومان 
ســود می کنــد کــه مالیــات آن معــادل 112 میلیارد 

تومــان می شــود  
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ــه  ــود هم ــال، باوج ــندم. به هرح ــدم، خرس ــته ش ــاق خجس اتف
ــخص  ــورس مش ــه در ب ــت روزان ــون قیم ــتی ها، اکن کم وکاس
می شــود و واحدهــای تولیدکننــده در سراســر کشــور، براســاس 
همیــن قیمــت، پیــش می رونــد. عملکــرد مدیــران بــورس هــم 
در خیلــی از مواقــع رضایت بخــش بــوده، جــز در مواقعــی کــه 
ناچــار شــده اند بــه دســتور نهادهــای دولتــی عمــل کننــد. البتــه 
دولــت بایــد بــا ابزارهایــی قیمت هــا را کنتــرل کنــد امــا نبایــد 

اختیــاردار اســتفاده از هــر ابــزاری باشــد.

 بــه قیمت گــذاری فــولاد اشــاره کردیــد. قیمت گــذاریِ 
دســتوری در ایــن صنعــت فــولاد چــه پیامدهایــی دارد؟ برنــده 

ــت؟ ــذاری کیس ــوع قیمت گ ــن ن ــده ای و بازن
دســتوری و دولتــی بــودن قیمــت، اشــتباه محــض اســت. اصاً 
بــرای مقابلــه بــا چنیــن تفکــری بــود کــه بــورس کالا راه انــدازی 
شــد. حضــور مســتقیم دولت هــا در اقتصــاد، مشــکات 
فراوانــی ایجــاد می کنــد و همیشــه هــم مصرف کننــده متضــرر 
می شــود. همــان زمــان، قوانینــی وضــع شــد کــه واردات 
ــر اجــرا  ــت درگی ــی دول ــال ارز دشــوار شــد. وقت ســخت و انتق
شــود، گرفتــاری پیــش مــی آورد. بــه همیــن دلیــل هــم هســت 
کــه مــن سیســتم اینترنتی فــروش کــه پایــه دار و جان دار اســت 
را پیشــنهاد کــردم کــه دولــت بایــد ایجــاد کنــد و فقــط نظــارت 
کنــد و مثــاً صــادرات آزاد باشــد ولــی عــوارض بیشــتر باشــد. 
زیــرا بــورس پایــه ایجــاد نظــام معامــات و بسترســاز اســت. 
هســتند کســانی کــه چندهــزار میلیــارد تومــان پــول در آهــن 
ســرمایه گذاشــته اند امــا تبدیــل بــه زالوهــا و افعی هــای ایــن 
ــا  ــد ی ــنگین می کنن ــای س ــرا ذخیره ه ــده اند. زی ــت ش مملک
عرضــه نمی کننــد و بــه تولیدکننــده ضربــه می زننــد یــا ناگهــان 
ــد  ــورس می توان ــن نظــر، ب ــد. از ای ــاد عرضــه می کنن حجــم زی
کلیــد بعضــی مســیرها را نــزد خــودش نگــه دارد. عقرب هــا اگــر 
ــم  ــازار ه ــای ب ــد، عقرب ه ــند، می میرن ــته باش ــوراک نداش خ
اگــر رانــت و حمایــت نداشــته باشــند، نابــود می شــوند کــه راه 

مقابلــه بــا آن هــا، بــورس کالاســت.

 ســال گذشــته )1398(، ارزش معامــلات بــورس کالا بــه رقــمِ 
ــد  ــر می کردی ــچ گاه فک ــید. هی ــان رس ــارد توم ــزار میلی 170 ه
 بورســی کــه پایه گــذار آن بودیــد، چنیــن رقــم درشــتی را 

ثبت کند؟
ــال  ــه س ــردم دو س ــور می ک ــن تص ــد م ــتش را بخواهی راس
ــه ایــن عــدد می رســیم. مــا می خواســتیم  ــدازی ب بعــد از راه ان
مدیریــت در تهــران و متعلــق بــه ایــران باشــد ولــی ســاختمان 
در دوبــی باشــد کــه امتیــاز محســوب می شــد؛ چــون معامــات 
ــم  ــه بودی ــم گرفت ــاختمانش را ه ــی س ــد. حت ــی می ش جهان
ــا چــون اهــداف را  ــن برخی ه ــن م ــد از رفت ــا نگذاشــتند. بع ام

ــد.  ــف کردن ــدف را متوق ــن ه ــری ای ــد، پیگی ــرده بودن درک نک
ــزات لنــدن )LME( ســاعتی شــش  در همــان زمــان، بــورس فل
میلیــارد دلار معاملــه داشــت چــون معامــات جهانــی داشــت. 
براســاس آمارهــای بررســی شــده، آن بــورس بــه  انــدازه 10 برابــر 
تولیــد مــس در ایــران، اشــتغال زا بــود، چــون جنــس بایــد بــه 
ــداری و بســته بندی و  ــارداری و نگه ــرای انب ــت و ب ــار می رف انب
ــال ایــن  ــود. امــا مــا دنب ــاز ب ــه نفــر نی تفکیــک و حمــل و... ب
بودیــم - و متأســفانه هنــوز هــم هســتیم - کــه از داخــل بخریــم 
ــران  ــد ای ــازاد تولی ــتم م ــن می خواس ــیم. م ــل بفروش و در داخ
ــم  ــا بخری ــرِ آن را از خارجی ه ــه خــارج بفروشــیم و 100 براب را ب
ــد  ــه خودشــان بفروشــیم. تجــار را تشــویق می کــردم، بروی و ب
ــران  ــه ای ــان را ب ــرا خودت ــم چ ــد، می گفت ــر بزنی ــی دفت در دوب
ــتند  ــگ نیس ــاً زرن ــا واقع ــار م ــب تج ــد؟ اغل ــدود کرده ای مح
چــون خودشــان را محــدود بــه ایــران کرده انــد امــا مثــاً تاجــر 
ــر کشــورها  ــه ذوب آهــن دیگ ــدر جســور شــده ک ــدی آن ق هن
ــر  ــن فک ــای چی ــه بازاره ــط ب ــی فق ــار چین ــا تج ــرد ی را می خ
نمی کننــد بلکــه ســودای رقابــت جــدی در بازارهــای جهانــی را 

ــق می شــود. ــن هــم موف ــرای همی ــد و ب دارن

 ایــران دهمیــن کشــور تولیدکننــده فــولاد در دنیــا اســت. اما 
چــرا در صــادرات فــولاد نقــش تعیین کننــده نــدارد؟

ــر  ــا فک ــار م ــردم. تج ــاره ک ــه اش ــی اینک ــل دارد؛ یک دو دلی
ــت،  ــادرات نیس ــان ص ــه فکرش ــی پای ــد. وقت ــی ندارن بین الملل
نمی تــوان بــه ارقــام کان رســید. بــه همیــن دلیــل هــم هســت 
ــی  ــرا خروج ــادی ورودی چ ــم مب ــرکات می گویی ــه گم ــه ب ک
نمی گوییــم؟ چــون تفکــر غالــب در کشــور بــرای ورود کالاســت. 
ــی رود، در  ــش م ــه کی ــود و ب ــد می ش ــا تولی ــیاری از کالاه بس
ــه  ــاره ب ــا برچســب خارجــی دوب آنجــا بســته بندی می شــود ب
ــا،  ــر م ــون تفک ــود؟ چ ــن می ش ــرا چنی ــردد. چ ــل برمی گ داخ
ورود اســت نــه خــروج. فروشــنده بــه مشــتری خارجــی، فکــر 
ــر  ــل دیگ ــد. دلی ــی را می بین ــه اول مشــتری داخل ــد بلک نمی کن

ــش  ــاعتی ش ــدن )LME( س ــزات لن ــورس فل ب
ــلات  ــون معام ــت چ ــه داش ــارد دلار معامل میلی
ــی  ــای بررس ــاس آماره ــت. براس ــی داش جهان
شــده، آن بــورس بــه  انــدازه 10 برابــر تولیــد مس 

ــود،  ــران، اشــتغال زا ب در ای
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هــم، تحریــم اســت کــه مســئله ای جــدی اســت و در چنیــن 
ــن،  ــی شــود. باوجودای ــی ســخت م ــاً بازاریاب شــرایطی طبیعت
ــر از  ــدک و عقب ت ــوز خــوب اســت امــا بســیار ان صــادرات هن
ــا در  ــورس کالای م ــر ب ــدی کشــورمان اســت. اگ ــت تولی ظرفی
دوبــی تشــکیل شــده بــود، نقــش مــا در معــادلات و معامــات 
دگرگــون می شــد. مثــاً اجنــاس آســیای میانــه به جــای 
آنکــه از دریــای ســیاه عبــور کنــد، از دریــای مازنــدران ترانزیــت 
ــت.  ــور داش ــرای کش ــع ب ــدر مناف ــد چق ــد و می دیدی می ش
بســتر آن هــم، بــورس دوبــی بــود. طبیعتــاً ضایعــه هم داشــت 
و ممکــن بــود محملــی بــرای دلالــی بعضی هــا شــود امــا اگــر 
ــزات ایــران در دبــی اجرایــی می شــد،  ایــده افتتــاح بــورس فل
ــم و  ــادرات می زدی ــوزه ص ــه را در ح ــرف اول منطق ــا ح الآن، م
ــداران  ــه خری ــرا هم ــد زی ــت کاری کن ــم نمی توانس ــم ه تحری
ــی  ــورس در دب ــاح ب ــد. افتت ــان می کردن ــورس اطمین ــه آن ب ب
سبب ســاز جــذب ســرمایه مناســب بــه بــازار آهــن ایــران بــود 
و به این ترتیــب، موانــع تأمیــن مالــی واحدهــای تولیــدی کــه 
بــرای اغلــب تولیدکننــدگان، چالــش زاســت، برطــرف می شــد. 
به هرحــال کار کارشناســی زیــادی بــرای ایــن ایــده انجــام شــده 
بــود و مزایــای زیــادی هــم داشــت کــه متأســفانه بعــد از رفتــن 

مــن پیگیــری آن ادامــه نیافــت.

 چرا در بورس همه شرکت ها حضور دارند؟
خیر، برخی خصوصی ها نیستند.

ــورس  ــا در ب ــژه خصوصی ه ــرکت ها و به وی ــه ش ــرا هم  چ
حضــور ندارنــد؟ آیــا ســازوکار بــورس اعتمــاد ندارنــد؟

آزادی  نــه، برخــی شــرکت های خصوصــی می خواهنــد 
می خواهنــد  هــم  بعضی هــا  و  باشــند  داشــته  عمــل 
ــع  ــورس مان ــا ب ــد ام ــاز باش ــویی ب ــرای پولش ــان ب دست ش
ــن نشــانه های  ــی از بارزتری پولشــویی اســت. پولشــویی یک
ــز  ــا گری ــا ب ــا و زالوه ــان افعی ه ــت. هم ــی اس ــرار مالیات ف
مالیاتــی، به راحتــی پولشــویی می کننــد. امــا شــفافیت 
بــورس ضدفــرار مالیاتــی و پولشــویی اســت. چــرا در بــورس 
ــن و  ــه 100 تُ ــه شــود و چــرا معامل ــن معامل بایــد 10  هــزار تُ
50 تُــن و 20 تُــن انجــام نمی شــود؟ اصــاً علتــی کــه بعــد از 
یــک ســال از بــورس فلــزات برکنــار شــدم، همیــن نکتــه بــود. 
مــن می خواســتم در حجم هــای کوچــک هــم عرضــه انجــام 
ــک  ــدازه ی ــورس به ان ــد در ب ــم چــرا نمی گذارن شــود. می گفت
تریلــی عرضــه شــود؟ امــا صاحبــان ســودهای ســیاه مایــل 
ــی داشــته باشــد.  ــت شــفاف و رقابت ــورس فعالی ــد، ب نبودن
تنهــا راه مهــار آن هــا هــم ایــن اســت کــه زنجیــره مخــوف 
فســاد را قطــع کنیــم. چــون موانــع زیــاد بــود، می خواســتم 
اســتعفا دهــم کــه در همیــن اثنــا یــک روز کــه بــه ســاختمان 

بــورس آمــدم و از ماشــین پیــاده شــدم، نگهبــان گفــت شــما 
برکنــار شــدید و اجــازه بــالا رفتــن هــم نداریــد. 

 شــما حــدود چهــار دهــه اســت کــه در ایــن صنعــت فعــال 
هســتید، افــق آینــده ایــن صنعــت را چگونــه می بینیــد؟ 
توصیــه و راهــکار پیشــنهادی تان بــرای جهــش تولیــد در 

ــت؟ ــولاد چیس ــت ف صنع
ــه  ــی خــوب در حــال پیشــرفت اســت و ب ــران خیل ــولاد ای ف
ــا  ــکاتی در طراحی ه ــا مش ــید. ام ــم رس ــق 1404 خواهی اف
داریــم کــه جهــت را از منطقــه خــارج می کنــد. ازجملــه حجــم 
بالایــی اختــاف داریــم. مثــاً حجــم بالایــی کنســانتره نســبت 
بــه گُندلــه اضافــه داریــم و بــه همــان نســبت گُندلــه بــه آهن 
ــوازن کنیــم، ســنگ آهن  اســفنجی. کل ایــن حجــم را اگــر مت
ــا  ــنگ آهن م ــره س ــه ذخی ــرایطی ک ــم در ش ــم. آن ه نداری
بــرای بیســت ســال اســت کــه البتــه دورنمــای ســرمایه گذاری 
جــدی و هدفمنــد در صنایــع، حداقــل بایــد 200 ســاله باشــد. 
مشــکل فــولاد و ســنگ آهن ایــران، صــادرات بی رویــه حتــی 
در شــرایط ممنوعیــت صــادرات اســت و چالــش دیگــر اینکــه 
مدیریــت فــولاد را فقــط روی ســنگ آهن گذاشــته ایم. ترکیــه 
ــوره  ــک ک ــط ی ــا فق ــال اســت، ام ــت، فع ــن صنع ــم در ای ه
بلنــد دارد و بقیــه قراضــه اســت. مــا پایــه را روی ســنگ آهن 
گذاشــته ایم و اگــر بــه فکــر تغییــر نــگاه نباشــیم و خودمــان را 
تــکان ندهیــم، بــازی را باخته ایــم. همــه کشــورها در بندرهــا، 
فــولاد احــداث کرده انــد و مــا در مرکــز کشــور، کارخانــه 
ــم داخــل.  ــد ســنگ را حمــل کنی ــی بای ــن یعن ســاخته ایم. ای
ــن ســنگ می خواهــد.  ــن فــولاد، 90 میلیــون تُ 60 میلیــون تُ
یعنــی 90 میلیــون تــن ســنگ بایــد بــه داخــل کشــور حمــل 
شــود درحالی کــه کل قــدرت حمل ونقــل بــاری و ریلــی کشــور 
80 میلیــون تُــن اســت. ایــن، اصــاً اقتصادی نیســت. اشــتباه 
بزرگــی اســت کــه مــن آن را بــه تمــام وزرای صنعــت گفتــم 
ــت  ــیکل برگش ــد. س ــت کنی ــه کار را درس ــردم پای ــد ک و تأکی
ــع آوری  ــه ســمت جم ــد ب ــت کشــور بای شروع شــده و مدیری
ــره 20  ــه ذخی ــد ک ــف کنی ــل نصف نص ــرود. حداق ــه ب قراض
ســال مــا بشــود 40 ســال یــا اصــاً 100 ســال. صنعــت فــولاد 
ایــران از نظــر حجــم تولیــد، تحســین برانگیز اســت و مدیــران 
صنعــت فــولاد، مایــه گذشــته اند امــا حــالا بایــد طرحــی نــو 
درانداخــت. ایــن را هــم بدانیــد میــزان تولیــد فــولاد در هــر 
ــه  ــت. ب ــور اس ــاد آن کش ــق اقتص ــان دهنده رون ــور، نش کش
همیــن علــت می گوینــد وقتــی کشــوری بــه حجم مشــخصی 
ــد اســت. امــا بایــد  از تولیــد و عرضــه فــولاد رســید، قدرتمن
طــوری مدیریــت کنیــم کــه در بلندمــدت حرفــی بــرای گفتــن 
در دنیــا داشــته باشــیم و همچنــان در گــروه مدعیــان صنعــت 

فــولاد بمانیــم. 
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تابلوی سبز بورس کالا در بهار 99
افزایش ارزش 25 درصدی نسبت به سال قبل ثبت شد

ارزش کل معامـلات بـورس کالای ایـران طـی سـه  ماهـه اول سـال 99 در دو بخـش بـازار فیزیکـی و مالی بـا افزایش 
۲5 درصدی روبه رو شد و به بیش از ۴6۰ هزار میلیارد ریال رسید.

 آمـار معامـلات بـازار فیزیکـی بـورس کالای ایران در بهار سـال 99 حاکی از آن اسـت که در مجموع بیـش از 7 میلیون 
و ۴۲۴ هـزار تـن محصـول بـا ارزشـی بیـش از ۳۸۲ هـزار میلیـارد ریال دادوسـتد شـد که نسـبت به مدت مشـابه سـال گذشـته 

افزایـش ۴۱ درصـدی حجـم و افزایـش ارزش ۲5 درصـدی را تجربه کرده اسـت.

بــر ایــن اســاس در تــالار محصــولات کشــاورزی، یک تــن زعفــران بــه ارزشــی 

بیــش از 66 هــزار میلیــون ریــال دادوســتد شــد کــه البتــه عمــده اقدامــات و 

برنامه هــای بــورس کالا در حــوزه کشــاورزی بــه توســعه ابزارهــای مالــی در حوزه 

کشــاورزی معطــوف بــود.

همچنیــن طبــق آمــار 3 ماهه ســال 99 بیــش از 3 میلیون و 643 هــزار و 568 تن 

محصــول بــه ارزش بیــش از 66 هــزار میلیــارد ریــال در تــالار فرآورده هــای نفتی 

بــه فــروش رفــت کــه حجــم و ارزش محصــولات معاملــه  شــده در ایــن تــالار به 

نســبت مــدت مشــابه ســال گذشــته بــه ترتیــب افزایــش حجــم 56 درصــدی و 

کاهــش ارزش 6 درصــدی را تجربــه کرد.

در ایــن تــالار، بیــش از یک میلیــون و 675 هــزار تــن وکیــوم باتــوم، یک میلیــون 

و 204 هــزار و 326 تــن قیــر، 354 هــزار تــن لــوب کات، 349 هــزار و 560 تــن 

گوگــرد، 27 هــزار و 570 تــن روغــن، 21 هزار و 800 تن ســاپس واکــس و 10 هزار 

و 742 تــن عایــق رطوبتــی معامله شــد.

در تــالار محصــولات پتروشــیمی بــورس کالا نیــز یک میلیــون و 201 هــزار تــن 

محصــول بــه ارزش 111 هــزار میلیــارد ریــال دادوســتد شــد کــه حجــم و ارزش 

معامــات ایــن بــازار نیــز افزایــش 12 و 9 درصــدی را نســبت بــه مــدت مشــابه 

ــالار 838 هــزار و  ــن ت ــرده اســت. به این ترتیــب در ای ــه ک ســال گذشــته تجرب

ــروش  ــه ف ــواد شــیمیایی ب ــن م ــواد پلیمــری، 363 هــزار و 260 ت ــن م 336 ت

رســید.

تالار کشاورزی

تالار 
فرآورده های نفتی

 تالار پتروشیمی
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حجــم معامــات بــازار فرعــی 28 هــزار و 303 تــن محصــول بــه ارزش بیــش از 

399 میلیــون ریــال بــود کــه ایــن تــالار افزایــش 96 درصــدی حجــم و کاهــش 

75/4 درصدی ارزش معامات نســبت بـــه مـــدت مشــابه ســال گذشــته را تجربه 

کــرد.

ــران بیانگــر آن  ــورس کالای ای همچنیــن آمــار معامــات قراردادهــای مشــتقه ب

اســت کــه در مجمــوع در ایــن بــازار ســه میلیــون و 213 هــزار و 958 قــرارداد بــه 

ارزش 33 هــزار میلیــارد ریــال منعقــد شــد کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 

گذشــته رشــد 10 درصــدی حجــم و کاهــش 22 درصــدی ارزش معامــات را نشــان 

می دهــد.

بــه  ایــن  ترتیــب، از ابتــدای امســال تــا پایــان خردادمــاه بیــش از ســه میلیــون 

ــد  ــال منعق ــارد ری ــزار میلی ــش از 33 ه ــه ارزش بی ــی ب ــرارداد آت ــزار ق و 208 ه

شــد کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال گذشــته بــا رشــد 10 درصــدی حجــم و 

کاهــش 22 درصــدی ارزش روبــه رو شــده اســت. در ایـــن مــدت همچنیــن 5 هزار 

و 923 قــرارداد اختیــار معاملــه منعقــد شــد.

ــازار مالــی کــه شــامل اوراق  ســرانجام اینکــه طــی ســه ماهه اول امســال و در ب

ســلف مــوازی اســتاندارد، گواهــی ســپرده کالایی و صندوق ســرمایه گذاری اســت، 

بیــش از 431 میلیــون و 849 هــزار قــرارداد بــه ارزش بیــش از 44 هزار میلیارد ریال 

ــد. ثبت ش

آمــار معامــات تــالار محصــولات صنعتــی و معدنــی نیــز نشــان می دهــد کــه 

در بهــار امســال، دو میلیــون و 551 هــزار و 195 تــن محصــول بــه ارزش بیــش از 

200 هــزار میلیــارد ریــال مــورد دادوســتد قــرار گرفــت که ایــن تــالار افزایش حجم 

40 و رشــد 54 درصــدی ارزش معامــات نســبت بــه مــدت مشــابه ســال گذشــته 

را تجربـــه کــرد.از مهم تریــن محصــولات معامله شــده در ایــن تــالار می تــوان بــه 

دو میلیــون و 327 هــزار و 156 تــن فــولاد، 50 هــزار و 185 تــن مــس، یــک هزار و 

470 تــن کنســانتره مولیبــدن اشــاره کــرد. همچنیــن 310 تــن طــا بــه ارزش بیش 

از دو هــزار میلیــارد و 690 میلیــون ریــال در ایــن تــالار مــورد معاملــه قــرار گرفت.

تالار صنعتی و 
معدنی

بازار فرعی

بازار مشتقه

بازار مالی
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  کــدام کالاهــا و شــرکت ها روی ســکوی بهتریــن عملکــرد 

رفتنــد؟

بهــار ۱۳۹۹ در حالــی پایــان یافــت که اغلــب متغیرهــای بازار 

فیزیکــی بــورس کالا بــا رشــد مواجــه شــدند امــا برترین های 

ایــن بــورس در گروه هــای کالایــی، محصولات و شــرکت های 

عرضه کننــده کــدام هــا بودنــد؟

طــی ســه ماهه ابتدایــی امســال، بالغ بــر 7 میلیــون و 

424 هــزار تــن محصــول بــه ارزشــی 382 هــزار میلیــارد ریال 

در بــازار فیزیکــی بــورس کالای ایــران معاملــه شــد کــه رشــد 

41 درصــدی حجــم و 25 درصــدی ارزش معامــات را بــه ثبت 

رســاندند.

  سبقت صنعتی ها در تالارها

بررســی آمــار معامــات نخســتین فصــل ســال جــاری حاکی 

از آن اســت کــه تــالار محصــولات صنعتی بــا ارزش معاماتی 

بیــش از 203 هــزار و 369 میلیــارد ریــال بیشــترین ســهم را 

در ارزش کل معامــات بــازار فیزیکــی بــورس کالای ایــران بــه 

خــود اختصــاص داد. تــالار محصــولات پتروشــیمی نیــز بــا 

ــواع کالا  ــن ان ــون و 171 هــزار ت دادوســتد بیــش از یک میلی

بــه ارزشــی بالغ بــر 109 هــزار میلیــارد ریــال جایــگاه دوم را به 

خــود اختصــاص داد.

همچنیــن براســاس آمارهــای موجــود، فرآورده هــای نفتــی 

پــس از محصــولات صنعتــی و پتروشــیمی، بالاتریــن ارزش 

ــه  ــاندند. به طوری ک ــت رس ــه ثب ــار 99 ب ــی را در به معامات

ارزش معامــات فرآورده هــای نفتــی طــی ســه ماهه نخســت 

امســال بــه رقمــی حــدود 44 هــزار میلیــارد ریــال بالــغ شــد.

ــی و معامــات  ــی، محصــولات صادرات ــازه زمان ــن ب در همی

ــگاه  ــز در جای ــوم نی ــف پریمی ــای کش ــر قرارداده ــی ب مبتن

ــازار فیزیکــی بــورس کالا  چهــارم و پنجــم ارزش معامــات ب

ــتادند. ایس

  صدرنشینی فولادسازان

طــی ســه ماهه نخســت امســال، محصــولات گــروه فــولاد با 

معاملــه بیــش از ۲ میلیــون و ۳۶۴ هــزار تــن کالا بــه ارزشــی 

بیــش از ۱۴۶ هــزار و ۳۶۱ میلیــارد ریــال صدرنشــین شــد و 

بیشــترین حجــم و ارزش معامــات فصلــی تــالار نقــره ای را 

بــه خــود اختصــاص داد.

محصــولات پلیمــری نیــز بــا معاملــه ۸۴۱ هــزار تنــی و ارزش 

۹۱ هــزار و ۳۸۵ میلیــارد ریالــی ازنظــر ارزش معامــات در رده 

دوم ایســتاد.

گــروه محصــولات مــس بــا دادوســتد نزدیــک بــه ۵۰ هــزار 

تــن کالا از ۲۶۶ هــزار تــن کالای عرضــه  شــده در تــالار، با ثبت 

ارزش ۳۵ هــزار و ۵۲۸ میلیــارد ریــال ســوم شــد.

گــروه قیــر و وکیــوم باتــوم نیــز بــه ترتیــب بــا ارزش ۳۵ هزار 

میلیــارد و ۳۱ هــزار میلیــارد ریــال رتبه هــای چهــارم و پنجم را 

ازنظــر بیشــترین ارزش معامــات به دســت آوردند.

از نظــر حجــم نیــز گــروه قیــر پــس از گــروه فــولاد بیشــترین 

ــن  ــه در ای ــرد. به طوری ک ــود ک ــات را از آن خ ــم معام حج

گــروه بیــش از یک میلیــون و ۸۰۲ هــزار تــن کالا معامله شــد.

ــوم  ــن وکی ــزار ت ــون و ۶۷۵ ه ــش از یک میلی ــتد بی دادوس

باتــوم ارزشــی بیــش از ۳۱ هــزار میلیــارد ریــال را ثبــت کــرد 

تــا ایــن گــروه ازنظــر حجمــی در رتبــه ســوم تــالار نقــره ای در 

فصــل بهــار قــرار گیــرد. دو گــروه پلیمــر و شــیمیایی نیــز در 

  طلایی های تالار نقره ای
رونمایی از پیشتازان تالارهای معاملاتی

ارزش کل معامـلات بـورس کالای ایـران طـی سـه  ماهـه اول سـال 99 در دو بخـش بـازار فیزیکـی و مالـی بـا افزایش 
۲5 درصدی روبه رو شد و به بیش از ۴6۰ هزار میلیارد ریال رسید.

آمـار معامـلات بـازار فیزیکـی بـورس کالای ایران در بهار سـال 99 حاکی از آن اسـت که در مجموع بیـش از 7 میلیون و 
۴۲۴ هزار تن محصول با ارزشـی بیش از ۳۸۲ هزار میلیارد ریال دادوسـتد شـد که نسـبت به مدت مشـابه سـال گذشـته افزایش 

۴۱ درصـدی حجـم و افزایش ارزش ۲5 درصدی را تجربه کرده اسـت.



تالار نقره ای

<شماره 25 <مرداد و شهریور 99   www.ime.co. i r 

<شماره 25 <مرداد و شهریور 99  

رده چهــارم و پنجــم ایســتادند؛ به طوری کــه در گروه هــای 

مذکــور بــه ترتیــب نزدیــک بــه ۸۴۱ هــزار و ۳۶۷ هــزار تــن کالا 

خریــد و فــروش شــد.

  ایام به کام »ورق«

ــورس کالا حاکــی از آن  بررســی آمــار معامــات فصــل بهــار ب

اســت کــه ورق گــرم فــولاد بــا ارزش ۴۵ هــزار و ۸۳۷ میلیــارد 

ریالــی و معاملــه بیــش از ۷۳۵ هــزار تــن کالا هــم از نظر حجم 

و هــم از نظــر ارزش، صدرنشــین تــالار صنعتــی شــد.

ــز از  ــدی نی ــولادی و مــس کات ــت ف ــوم و بیل دو محصــول بل

نظــر ارزش معامــات رتبه هــای دوم و ســوم را کســب کردنــد. 

به طوری کــه بــه ترتیــب ۶۸۹ هــزار تــن بلــوم و بیلــت فــولادی 

بــه ارزش ۳۵ هــزار میلیــارد ریــال و بیــش از ۴۵ هــزار تن مس 

کاتــدی بــه ارزش ۳۴ هــزار میلیــارد ریــال خریــد و فروش شــد.

ــت  ــوم و بیل ــول بل ــز دو محص ــات نی ــم معام ــر حج از نظ

ــترین  ــرم بیش ــول ورق گ ــس از محص ــرد پ ــولادی و ورق س ف

حجــم را در اختیــار داشــتند. به طوری کــه حــدود ۶۸۹ هــزار و 

۲۵۷ هــزار تــن از ایــن دو محصــول طــی ســه ماهه اول ســال 

جــاری معاملــه شــد.

  شرکت های پیشتاز

ــال  ــت س ــه ماهه نخس ــده در س ــای ثبت ش ــاس آماره براس

جــاری فــولاد مبارکــه توانســت بــا فــروش بیــش از یک میلیون 

و ۳۸ هــزار تــن انــواع محصول و ثبــت ارزش ۷۳ هــزار میلیارد 

ــی  ــالار محصــولات صنعت ــای خــود در ت ــر ســایر رقب ــی ب ریال

پیشــی بگیــرد.

ملــی صنایــع مــس ایــران نیــز ارزش ۳۹ هزارمیلیــاردی را بــرای 

فــروش نزدیــک بــه ۵۰ هــزار تــن انــواع کالا در حالــی بــرای 

خــود ثبــت کــرد کــه رتبــه دوم را در بیشــترین ارزش معامــات 

از آن خــود کــرد.

ذوب آهــن اصفهــان نیــز از ایــن نظر ســوم شــد و ارزش نزدیک 

بــه ۱۵ هــزار میلیــارد ریالــی بــرای فــروش حــدود ۲۴۳.۵ تــن 

کالا را رقــم زد.از نظــر حجــم نیــز پــس از فــولاد مبارکــه اصفهان 

دو مجتمــع فــولاد خوزســتان و ذوب آهــن اصفهــان بیشــترین 

حجــم معامــات ایــن تــالار را داشــتند.

در بخــش معدنی هــا نیــز، ۱۱۰ هــزار و ۶۰۰ تــن خــاک روی بــه 

ارزش بیــش از ۱۸۲۲ میلیــارد ریال توســط مجتمع ســرب و روی 

انگــوران معامله شــد.

 روسفیدی قیر

در بهــار ۱۳۹۹ در تــالار محصــولات پتروشــیمی و فرآورده هــای 

ــترین ارزش  ــر بیش ــت را از نظ ــر رده نخس ــروه قی ــی زیرگ نفت

معامــات در میــان ســایر گروه هــای قابــل معاملــه در ایــن بازار 

کســب کــرد؛ به طوری کــه ارزش معاملــه بیــش از یک میلیــون 

و ۷۴۷ هــزار تــن کالا بــه ۳۴ هــزار میلیــارد ریــال بالــغ شــد.

ــش از  ــی بی ــه رقم ــز ب ــوم نی ــوم بات ــات وکی ارزش معام

ــش از  ــران بی ــه گ ــید و معامل ــال رس ــارد ری ــزار میلی ۳۱ ه

ــروه  ــن گ ــواع کالا را در ای ــن ان ــزار ت ــون و ۶۷۵ ه یک میلی

ــوان گــروه  ــز به عن ــد نی ــل کلرای ــی وینی ــداری کردند.پل خری

ســوم معرفــی شــد و دادوســتد نزدیــک بــه ۱۲۲ هــزار تــن 

ــی را در پــی  ــارد ریال از ایــن محصــول ارزش ۳۱ هــزار میلی

داشــت.ازنظر حجــم نیــز بــه ترتیــب زیرگــروه محصــولات 

ــت  ــه دس ــای اول و دوم را ب ــوم رتبه ه ــوم بات ــر و وکی قی

آوردنــد و محصــول گوگــرد بــا معاملــه نزدیک بــه ۳۵۰ هزار 

تنــی ســوم شــد.

  فوران »نفت جی«

و امــا تفکیــک آمار معامــات براســاس تولیدکننــده محصولات 

ــه نفــت جــی بیشــترین  ــی از آن اســت ک ــور حاک ــالار مذک ت

ــش از  ــم زد و بی ــال ۱۳۹۹ رق ــی را در س ــات فصل ارزش معام

۸۳۰ هــزار تــن از تولیداتــش را بــه ارزشــی نزدیــک بــه ۱۶ هزار 

میلیــارد ریــال فروخــت.دو مجتمــع پالایــش نفــت بندرعبــاس 

و پتروشــیمی تندگویــان نیــز بــه ترتیــب رتبــه دوم و ســوم را 

ــه ارزش معامــات در پالایــش  ــد. به طوری ک ــه دســت آوردن ب

نفــت بندرعبــاس از رقــم ۱۴ هــزار میلیــارد ریــال فراتــر رفــت و 

ارزش معامــات پتروشــیمی تندگویــان نیــز بــه ۱۲ هــزار میلیارد 

ریــال نزدیــک شــد. بــه لحاظ حجمــی نیــز دو مجتمــع پالایش 

نفــت جــی و پالایــش نفــت بندرعبــاس در دو جایــگاه اول و 

دوم ایســتادند و پالایــش نفــت اصفهــان نیــز با فــروش حدود 

۶۴۳ هــزار تــن کالا بــه رتبــه ســوم دســت یافــت.

  »طلای سرخ«، گردن آویز تالار کشاورزی

در تــالار محصــولات کشــاورزی نیــز زعفــران رشــته ای درجه یک 

)پوشــال معمولــی( بــه ارزش ۶۶ میلیــارد ریال دادوســتد شــد و 

گــوی ســبقت را از رقبــا ربود.

  6 میهمان تالار فرعی

در بهــار ۹۹ تــالار فرعــی بــورس کالای ایــران نیــز میزبــان عرضه 

ــی، کنســانتره فســفات،  ــه ۶ محصــول رب گوجه فرنگ و معامل

ــو و  ــرده لوکوموتی ــن کارک ــای روغ ــزی، روغن ه ــات فل ضایع

پــی دی ای تــار و بشــکه خالــی بــود کــه ارزش ایــن معامــات 

درمجمــوع بــه رقــم ۵۷۳ میلیــارد ریــال بالــغ شــد.

tradingeconomics.com
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ــام اول  ــز مق ــروش نی ــش ف  در بخ

بــه کارگــزاری خبــرگان ســهام رســید تــا 

ایــن کارگــزاری بــا ثبــت فــروش بیــش 

ــن کالای  ــون و 579 هزارت ــک میلی از ی

صنعتــی و معدنــی و ثبــت ارزش 36.6 

هــزار میلیــارد ریالــی، ســهم 19 درصدی 

را از کل ارزش فــروش ایــن معامات به 

دســت آورد.

دو کارگــزاری باهنــر و بانــک ملــی نیــز 

ــن بخــش ســهم 9 و 8 درصــدی  در ای

ــب دوم و  ــه ترتی ــد و ب را کســب کردن

ســوم شــدند.

   خریــداران و فروشــندگان برتــر 

ــی ــالار صنعت ت

در ایــن تــالار، کارگــزاری مفیــد با خرید 

بیــش از یــک میلیــون و 137 هــزار تن 

کالای صنعتــی و معدنــی در فصــل 

بهــار، ســهم 12 درصــدی را از ارزش کل 

ــب  ــد کس ــش خری ــات در بخ معام

ــتاد.  ــت ایس ــگاه نخس ــرد و در جای ک

ارزش معامــات ایــن حجــم کالا در 

کارگــزاری مذکــور بــه رقمــی بیــش از 

ــغ  ــال بال ــارد ری ــزار و 331 میلی 22 ه

شــد.

ــا  ــز ب ــا نی ــاتیس پوی ــزاری ایس کارگ

ســهم 7 درصــدی ارزش کل معامــات 

مقــام دوم را بــه دســت آورد و بــا 

معاملــه بیــش از 253 هــزار تــن انواع 

کالای صنعتــی و معدنــی ارزش بیــش 

از 12 هــزار و 859 میلیــارد ریالــی را بــه 

ثبــت رســاند.

رتبــه ســوم نیــز بــه کارگــزاری مبیــن 

ســرمایه رســید کــه بــا ارزش معاماتی 

9.4 هــزار میلیــارد ریالــی و خریــد 

ــن  ــن کالا در ای ــش از 386 هــزار ت بی

ــان  ــدی را درمی ــهم 5 درص ــالار، س ت

ــه دســت آورد. ــدار ب ــزاران خری کارگ

»ترین« های بهار کارگزاران کالایی
 خوب  های صنعت کارگزاری در حوزه کالایی را بشناسید

بـازار سـرمایه در سـه ماهـه نخسـت سـال جاری با رونـق قابل توجهـی همراه شـد و در این بـازه زمانی تـالار نقره  ای 
بـورس کالا نیـز روزهـای بهـاری خـود را بـا ثبـت ارزش معاملات نزدیک بـه ۴6۱ هزار میلیارد ریال سـپری کرد تا رشـد 

۲5 درصدی را نسبت به دوره مشابه سال ۱۳9۸ به ثبت برساند. 
در ایـن بـازه زمانـی و در بـازار فیزیکـی بـورس کالای ایـران در حالـی بیش از 7 میلیـون و ۴۲۴ هزار تـن کالا مورد دادوسـتد قرار 

گرفـت کـه بیـش از ۲.5 میلیـون تـن آن مربوط بـه کالاهای عرضه شـده در تـالار محصولات صنعتـی و معدنی بوده اسـت. 

10 کارگزار برتر تالار محصولات صنعتی و معدنی در بخش خرید : 

10 کارگزار برتر تالار محصولات صنعتی و معدنی در بخش فروش :
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کارگزاران پرکار حوزه پتروشیمی

 بررســی آمارهــا حاکــی از آن اســت 

کــه در تــالار محصــولات پتروشــیمی، 

ــوان  ــه عن کارگــزاری مبیــن ســرمایه ب

ــهم  ــی س ــه تنهای ــدار ب ــزار خری کارگ

خریــد  ارزش  کل  از  را  درصــدی   19

محصــولات ایــن تــالار در اختیــار 

ــه  ــار ب ــل به ــت و در فص ــود گرف خ

عنــوان برتریــن کارگــزار خریــدار از نظر 

بیشــترین ارزش معامــات معرفــی 

ــت. ــده اس ش

دو کارگزاری ســی ولکــس و بانک صنعت 

و معــدن نیــز بــه ترتیــب بــا ســهم 11 و 10 

درصــدی از ارزش خریــد معامــات تــالار 

مذکور دوم و ســوم شــدند.

ــزاری  ــز کارگ ــروش نی ــش ف   در بخ

باهنــر 36 درصــد ارزش معامــات ایــن 

تــالار را رقــم زد تــا در میان ســایر رقبای 

جایــگاه نخســت را در فصــل بهــار از آن 

خــود کنــد. دو کارگــزاری ارگ هومــن و 

ســی ولکــس نیــز بــه ترتیــب بــا ســهم 

18 و 12 درصدی دوم و ســوم شــدند. به 

ایــن ترتیــب 60 درصــد ارزش معامات 

در بخــش فــروش در اختیــار ایــن ســه 

ــرار گرفت. کارگــزاری ق

 تالار آرام کشاورزی

ــه  ــد ک ــان میده ــا نش ــرآورد داده ه ب

ــال،  ــت امس ــه نخس ــه ماه ــی س ط

بــه  کشــاورزی  توســعه  کارگــزاری 

عنــوان تنهــا کارگــزار فروشــنده در تــالار 

ــی  محصــولات کشــاورزی نقــش آفرین

کــرده و دو کارگــزاری پارســیان و باهنــر 

ــده نیــز نقــش خریــدار را بــرای محصولات  ــالار برعه ــن ت ــده در ای ــه ش ــد.عرض ــته ان داش

 چراغ تالار فرعی روشن بود

بــازار فرعــی بــورس کالای ایــران نیــز 

رتبــه اول کارگــزار برتــر خــود را در 

ــیان  ــزاری پارس ــه کارگ ــار ب ــل به فص

اختصــاص داد تــا ایــن کارگــزاری 

بــا ســهم 42 درصــدی از کل ارزش 

خریــد در ایــن بــازار، ارزش بیــش 

از 241 میلیــارد ریالــی را بــه ثبــت 

برســاند. دو کارگــزاری بانــک مســکن 

و بانــک ملــی نیــز بــه ترتیــب ســهم 

29 و 15 درصــدی را کســب کردند و به 

جایــگاه دوم و ســوم کارگــزار برتــر این 

ــد. ــت یافتن ــازار دس ب

10 کارگزار برتر تالار محصولات پتروشیمی در بخش خرید :

10 کارگزار برتر تالار محصولات پتروشیمی در بخش فروش :

کارگزاران خریدار در تالار محصولات کشاورزی

کارگزاران خریدار در تالار محصولات کشاورزی
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کارگــزاری  فــروش،  بخــش  در  امــا 

ــروش 5090  ــا ف ــاورزی ب ــعه کش توس

ــال  ــارد ری ــه ارزش 402 میلی ــن کالا ب ت

توانســت بــه تنهایــی بیــش از 70 

درصــد ارزش معامــات را در بخــش 

فــروش رقــم بزنــد و مقــام نخســت را 

در میــان کارگــزاران فعــال در ایــن بــازار 

ــت آورد. ــه دس ب

ــزاری  ــه کارگ ــز ب ــوم نی ــه دوم و س رتب

بانــک صنعــت و معــدن و بانــک ملــی 

ــزاری  ــه دو کارگ ــوری ک ــه ط ــید. ب رس

مذکــور در ســه ماهــه نخســت امســال 

بــه ترتیــب 23 و 4 درصــد از کل ارزش 

معامــات در بخــش فــروش را در بــازار 

فرعــی بــورس کالای ایران ثبــت کردند.

خوب های بازار مشتقه

ــورس  ــتقه ب ــازار مش ــدی ب ــه بن در رتب

کالای ایــران، کارگــزاری آگاه مقــام اول را 

از آن خــود کــرد تــا بــا انعقــاد بیــش از 

123 میلیــون و 403 هزار قرارداد از بســتر 

ــران،  ــه گ ــزاری توســط معامل ــن کارگ ای

ــارد  ارزش بیــش از  12هــزار و 743 میلی

ریالــی بــه ثبــت برســد.

رتبــه دوم و ســوم کارگــزار برتــر در بــازار 

و  مفیــد  کارگــزاری  دو  بــه  مشــتقه 

پیشــگامان بهپــرور رســید. مشــتریان و 

معاملــه گــران در کارگــزاری مفیــد بیش 

ــزاری  ــرارداد و در کارگ ــون ق از 88 میلی

پیشــگامان بهپــرور حــدود 48 میلیــون 

قــرارداد را منعقــد کننــد؛ بــه ایــن ترتیب 

در بــازه زمانی ســه ماهه نخســت ســال 

ــرای  ــارد ب ــزار میلی ــاری، ارزش 9.2 ه ج

کارگــزاری مفیــد و ارزش 4.6 هزارمیلیارد 

ــرور در  ــگامان بهپ ــزاری پیش ــرای کارگ ب

بــورس کالای ایــران رقــم خــورد.

5کارگزار برتر بازار فرعی در بخش فروش

10 کارگزار برتر بازار مشتقه
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 دلالی، نتیجه سرکوب قیمت هاست

ــان قیمــت  ــه در جری ــی اســت ک ــولاد یکــی از محصولات ف

گذاری هــای دســتوری بــا بیشــترین  چالــش مواجــه شــده 

ــا انتقــاد از  اســت. رئیــس انجمــن تولیدکننــدگان فــولاد ب

سیاســت قیمت گــذاری دســتوری، معتقــد اســت: »نبایــد 

سیاســت قیمت گــذاری دســتوری اتخــاذ شــود، در غیــر این 

صــورت همــان اتفاق هــای ســال قبــل رقــم می خــورد؛ باید 

بــا اعتقــاد بــه مکانیســم بــازار و کشــف واقعــی قیمت هــا، 

عرضــه و معاملــه محصــولات را بــه بورس ســپرد تــا منابع و 

نقدینگــی موجــود در کشــور بــه ســمت صنایــع و واحدهای 

تولیــدی هدایت شــود.« بهرام ســبحانی ادامــه داد: »در نیمه 

اول ســال گذشــته تحــت تاثیــر ارز چنــد نرخــی و در پیــش 

گرفتــن قیمت هــای دســتوری، تفــاوت نــرخ فــروش یــک 

ــاد و ایــن  ــازار زی ــا قیمت هــای کــف ب ــه ب کالا درب کارخان

شــرایط موجــب شــد تــا ســود حاصــل از ایــن گــپ قیمتــی 

بــه جیــب عــده ای خــاص بــرود و تولیــد زیــان ببینــد.« 

بهــادر احرامیــان، عضــو انجمــن تولیدکننــدگان فــولاد هــم 

در ایــن بــاره می گویــد: »در بیشــتر کشــورهای صادرکننــده 

ــرخ صادراتی شــان  ــر از ن ــی بالات ــولاد، قیمت هــای داخل ف

اســت تــا شــرکت ها بتواننــد در بازارهــای جهانــی رقابــت 

بهتــری داشــته باشــند. در کشــور مــا این اصــرار وجــود دارد 

ــه  ــر باشــد ب ــی از صادراتــی پایین ت کــه قیمت هــای داخل

همیــن دلیــل قیمت گــذاری دســتوری انجــام مــی شــود که 

در نهایــت بــه ضــرر صنعت تمــام مــی شــود. در برهه هایی 

از ســال گذشــته، قیمــت برخی محصــولات فولادی ایــران در 

داخــل معــادل قیمــت جهانــی قراضــه شــده بود کــه نتیجه 

ســرکوب قیمت هاســت.« 

 چرایی ناکارآمدی پیاپی قیمت گذاری 

ــی  ــه بررس ــی ب ــی گزارش ــس ط ــای مجل ــز پژوهش ه مرک

نقــش تنظیم گــری دولــت در تــوازن زنجیــره فــولاد کشــور 

پرداختــه و دخالت هــا در قیمــت گــذاری دســتوری را 

سیاســتی ناکارآمــد و یکــی از دلایــل ریشــه ای عــدم تــوازن 

ــولات  ــت محص ــازی قیم ــته و آزادس ــره دانس ــن زنجی ای

حلقه هــای مختلــف ایــن زنجیــره را بهتریــن ســناریو بــرای 

ــرده اســت.  ــوان ک ــت عن ــری دول ــم گ ــای نقــش تنظی ایف

در ایــن گــزارش تاکیــد شــده کــه در شــرایط کنونــی، اگــر 

ــت  ــزی دخال ــی و فل ــواد معدن ــذاری م ــت در قیمت گ دول

کنــد، صــدور مجوزهــای خــارج از طــرح جامــع، عــدم تحقق 

ــری،  ــطه گ ــق واس ــده، رون ــی ش ــش بین ــای پی ظرفیت ه

رشد دلالی؛ خروجی ناگزیر
»قیمت گذاری دستوری«

چگونه دلالان اقدامات مقامات برای حفظ قدرت خرید مردم را 
به سود خود مصادره می کنند؟ 

 »قیمت گـذاری دسـتوری« باعـث شـد در مقاطعی از سـال 9۸، قیمت محصولات فـولادی ایران با قیمـت گذاری های 
جهانی آهن قراضه یکی شود و متاسفانه کم و بیش امسال نیز این اتفاق ناخوشایند در حال تکرار است.

در دهه هـای اخیـر، دولت هـا نقـش بالایـی در تصمیم گیری هـای اقتصـادی داشـته اند و اغلب کوشـیده اند با هدف 
کنتـرل قیمت هـا و جلوگیـری از گرانـی ناگهانـی و حفظ قیمت خریـد مردم، راهکار  »قیمـت گذاری دسـتوری« را برگزینند و چون 
اکثـرا از تحقـق اهـداف خـود بازمی ماننـد و در مـواردی حتـی  خـود عامل افزایش قیمت می شـوند، بـا واکنش مـردم و به ویژه 
تولیدکنندگانـی مواجـه می شـوند کـه درعین گرانی قیمـت مواد اولیه و سـایر هزینه های تولید ناچار می شـوند کالاهـای خود را 
بـا قیمـت اعلامـی دولـت روانـه بازار کننـد؛ این به معنای آن اسـت که آن ها نتوانند به سـود منطقی دسـت یابنـد و حتی گاهی 
تـن بـه زیـان بدهند. در واقـع، قیمت گذاری دسـتوری باعث می شـود تولیدکننده ها محصـولات خود را به قیمتی کمتـر از بهای 
واقعـی بفروشـند و هزینه هـای تولید روی دوش شـان سـنگین تر شـود. نتیجه این اتفـاق در بلندمدت چیزی جـز افزایش قیمت 
تمـام شـده کالاهـا، کاهـش تولیـد، تعدیل نیروها، رشـد دلالی و واسـطه گری و حتی تعطیل شـدن واحدهای تولیدی نیسـت. 
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احتــکار و صــادرات مــواد معدنــی و شــمش فــولاد اتفــاق 

ــا آزادســازی قیمت هــا و  می افتــد. در نقطــه مقابــل امــا ب

ــر  ــی، اث کاهــش شــکاف بیــن قیمت هــای جهانــی و داخل

ــذف  ــره ح ــوازن زنجی ــل در ت ــن عوام ــادی از ای ــداد زی تع

ــرای  ــر ب ــال های اخی ــول س ــن در ط ــد. همچنی ــد ش خواه

کنتــرل قیمــت فــولاد و محصولات فــولادی در داخل کشــور، 

مجموعــه ای از اقدامــات انجــام شــده که به دلیــل ناکارآمدی 

و نتیجــه بخــش نبــودن هــر کــدام از اقدامــات، مجبــور بــه 

صــدور بخشــنامه یــا مصوبه دیگری شــده اســت. ایــن رویه 

نــه تنهــا موجــب بهبــود فضــای کســب و کار نشــده، بلکــه 

نفعــی بــه مصرف کننــدگان نهایی کالاهــا و خدمــات )مردم( 

نیــز نرســیده اســت و عمومــا واســطه ها از رانــت بــه وجــود 

ــده اند.  ــع ش ــده منتف آم

 چه باید کرد؟

تبعــات  از  جلوگیــری  بــرای  متعــددی  راهکارهــای 

ــود دارد  ــولاد وج ــت ف ــتوری در صنع ــذاری دس قیمت گ

کــه مرکــز پژوهش هــای مجلــس آن هــا را در ســه بخــش 

خاصــه کــرده اســت. البتــه فقــط یــک مــورد از ایــن راه ها 

ــناریوی اول،  ــی دارد. س ــرایط تحریم ــرا در ش ــت اج قابلی

برنامــه ریــزی بــرای آزادســازی تدریجی قیمــت حامل های 

انــرژی در زنجیــره فــولاد، توقــف قیمت گــذاری دســتوری 

شــمش فــولاد و محاســبه قیمــت ســایر محصــولات 

زنجیــره براســاس فرمول هــای موجــود اســت. ســناریو دوم 

ــت  ــرای آزادســازی تدریجــی قیم ــزی ب ــه برنامه ری ــز ب نی

ــت  ــازی قیم ــولاد، آزادس ــره ف ــرژی در زنجی ــای ان حامل ه

ــای کشــف  ــه معن ــره فــولاد )ب ــف زنجی محصــولات مختل

قیمــت بــر مبنــای مکانیســم های عرضــه و تقاضــا( تاکیــد 

دارد. در ســناریو ســوم نیــز می تــوان از برنامه ریــزی بــرای 

آزادســازی تدریجــی قیمــت حامل هــای انــرژی در زنجیــره 

ــره  ــف زنجی ــولات مختل ــت محص ــازی قیم ــولاد، آزادس ف

فــولاد )کشــف قیمــت بــر مبنــای مکانیســم های عرضــه و 

تقاضــا در کنــار اســتفاده از ابزارهــای مالــی بــرای کاهــش 

شــوک قیمتی ناشــی از نوســانات نــرخ ارز( و وضــع عوارض 

ــرای  ــم را ب ــورد در شــرایط تحری ــر حســب م ــی ب صادرات

ــه کار گرفــت. بررســی های  ــولاد ب ــره ف ــازار زنجی ــم ب تنظی

ــه در  ــد ک ــان می ده ــس نش ــای مجل ــش ه ــز پژوه مرک

ــت  ــان دول ــت، همچن ــناریوی نخس ــرای س ــورت اج ص

مجبــور خواهــد بــود از مجموعــه ای از ابزارهــا بــرای تنظیم 

بــازار اســتفاده کنــد و چالش هــای قیمت گــذاری دســتوری 

ــناریوی دوم  ــد. س ــد ش ــع نخواهن ــل مرتف ــور کام ــه ط ب

ــه  ــدارد چــون هزین ــی ن ــکان اجرای ــم ام در شــرایط تحری

حمــل دریایــی بــه دلیــل شــرایط تحریــم افزایــش قابــل 

ماحظــه ای داشــته و ممکــن اســت همچنــان باعــث بــالا 

بــودن جذابیــت صــادرات محصــولات معدنــی و افزایــش 

فزاینــده قیمت هــای داخلــی شــود. ســناریوی ســوم 

ــره  ــازار محصــولات زنجی ــم ب ــرای تنظی ــه ب راهــکاری بهین

فــولاد در شــرایط تحریــم اســت کــه موجــب خواهــد شــد 

ــی  ــای جهان ــان قیمت ه ــکاف می ــش ش ــن کاه ــا ضم ت

ــای عرضــه و تقاضــا  ــر مبن ــی، کشــف قیمت هــا ب و داخل

انجــام شــده و تــوازن زنجیــره برقرار باشــد. در این ســناریو 

ــز  ــری نی ــران کس ــرای جب ــه ب ــواد اولی ــدود م واردات مح

موجــب کاهــش ســودآوری و رقابت پذیــری تولیدکنندگان 

ــا اســتفاده از  نخواهــد شــد. در ســناریو ســوم می تــوان ب

ــرات  ــی از تغیی ــی ناش ــوک های قیمت ــی، ش ــای مال ابزاره

نــرخ ارز را کاهــش داد بــه طــوری کــه بــا اســتفاده از ایــن 

ســازوکارها، بــه شــکل پایــدار سیاســت آزادســازی قیمت را 

دنبــال کــرد. منابــع حاصــل از آزادســازی تدریجــی قیمــت 

حامل هــای انــرژی نیــز می توانــد بــا جهــت دهــی درســت 

بــرای توســعه معــادن، صنایــع معدنــی و زیرســاخت های 

مــورد نیــاز مــورد اســتفاده قــرار گیــرد.

 تداوم سیاست مداخله حداکثری در بازار 

تجربــه نشــان داده اســت وقتی قیمــت ها به طــور ناگهانی 

افزایــش پیــدا می کننــد، راه دیگــری جــز ورود مســتقیم بــه 

بــازار را انتخــاب نمی شــود؛ برخــی مســوولان، بافاصله مثل 

یــک اهــرم فشــار وارد عمــل مــی شــوند و  قیمت هایــی را 

بــرای تولیــدات تعییــن می کننــد کــه همیشــه کمتــر از  نرخ 

تــورم اســت. ایــن اقــدام باعــث می شــود کــه در نهایــت، 

دلال هــا بیشــترین ســود را ببرنــد و رانــت و فســاد در دایره 

اقتصــاد کشــور گســترش یابــد، درحالی کــه هــدف دولت از 

قیمت گــذاری دســتوری، حمایــت از قــدرت خریــد مــردم و 

کنتــرل تــورم اســت. مرکــز پژوهــش هــای مجلــس تاکیــد 

کــرده اســت مداخلــه در قیمت گــذاری محصــولات مختلــف 

ــوازن  ــدم ت ــه ای ع ــل ریش ــی از دلای ــولاد، یک ــره ف در زنجی

ــه در  ــواد اولی ــن م ــش تأمی ــل چال ــه ح ــت ک ــره اس زنجی

زنجیــره ارزش بــا بازگشــت دولــت بــه نقــش »تنظیم گــری« 

و خــودداری از مداخلــه قیمتــی امــکان پذیــر اســت. برخــی 

از کارشناســان اقتصــادی معتقدنــد ایــن قبیــل اقدامــات در 

ــد  ــا می گوین ــود. آن ه ــام ش ــد انج ــی بای ــرایط تحریم ش

»دولــت بایــد قیمــت تمام شــده کالا را کاهــش دهــد، نــه 

اینکــه رهایــش کنــد. وقتــی نــرخ ارز آزاد گذاشــته می شــود 

و  از ســوی مســوولان مدیریــت نمی شــود، یعنــی عــدول از 

فرمــول اقتصــادی در ســطح کان رخ داده اســت.« در نقطــه 

ــت  ــد کــه دول ــل امــا عمــده اقتصــاددان هــا معتقدن مقاب

فقــط بایــد نقــش تنظیــم گــری داشــته باشــد. 
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کاغــذی در دســتش گرفتــه و بــا فــرض اینکــه چــک اســت 

در هــوا تکانــش می دهــد: »می فهمــی یعنــی چــی؟ آهــن 

رو بفروشــی و ۲۰۰ میلیــون چــک یک ماهــه بگیــری، بعــد 

بــا همــون چــک نتونــی یــک نصفــه آهــن بخــری؟« کاغــذ 

را پــاره می کنــد و بــا عصبانیــت روی میــز می انــدازد: 

»قیمــت آهــن، یکــی دو مــاه اخیــر اونقــدر نوســان داشــته 

کــه الان، شــغل مــا چیــزی جــز ضــرر نــداره«. رضــا یکــی 

از فروشــندگان آهــن بــازار شــادآباد تهــران اســت کــه مثــل 

ــازار آهــن و نوســاناتی کــه جــان بــه  همــه از وضعیــت ب

ــی از  ــل خیل ــواد مث ــم می خ ــی گوید:»دل ــب شــده. او م ل

همــکارام درِ مغــازه رو ببنــدم و بــرم دنبــال زندگــی خــودم. 

یکــی رفتــه امــارات، یکــی رفتــه بحریــن، این همــه ســال، 

ــه  ــت ب ــان قیم ــی و نوس ــز گرون ــم هرگ ــازار بودی ــال ب فع

ایــن شــدت ندیــده بودیــم. طــوری شــده، نــه در گرونــی 

ــی  ــت قیمــت ۲۰۰ و ۳۰۰ تومان ــه در اف ــی و ن ۱۰ هزارتومان

بــازار، نمیشــه ســود کــرد.«

 روزگار ناشاد تاجران »شادآباد«
پای درد و دل فعالان بازار آهن تهران

 »قیمت گـذاری دسـتوری« باعـث شـد در مقاطعـی از سـال 9۸، قیمـت محصـولات فولادی 
ایـران بـا قیمـت گـذاری های جهانـی آهن قراضه یکی شـود و متاسـفانه کم و بیش امسـال 

نیـز این اتفـاق ناخوشـایند در حال تکرار اسـت.
در دهه هـای اخیـر، دولت ها نقش بالایـی در تصمیم گیری های اقتصادی داشـته اند و اغلب 
کوشـیده اند بـا هـدف کنتـرل قیمت هـا و جلوگیـری از گرانـی ناگهانـی و حفـظ قیمـت خریـد مـردم، راهـکار  »قیمـت گـذاری 
دسـتوری« را برگزیننـد و چـون اکثـرا از تحقق اهداف خـود بازمی مانند و در مـواردی حتی  خود عامل افزایش قیمت می شـوند، 
بـا واکنـش مـردم و بـه ویـژه تولیدکنندگانی مواجه می شـوند که درعین گرانـی قیمت مواد اولیه و سـایر هزینه هـای تولید ناچار 
می شـوند کالاهـای خـود را بـا قیمـت اعلامـی دولت روانه بـازار کنند؛ این به معنای آن اسـت کـه آن ها نتوانند به سـود منطقی 
دسـت یابنـد و حتـی گاهی تن به زیـان بدهند. در واقع، قیمت گذاری دسـتوری باعث می شـود تولیدکننده هـا محصولات خود 
را بـه قیمتـی کمتـر از بهای واقعی بفروشـند و هزینه های تولید روی دوش شـان سـنگین تر شـود. نتیجه این اتفـاق در بلندمدت 
چیـزی جـز افزایـش قیمـت تمام شـده کالاهـا، کاهش تولیـد، تعدیل نیروها، رشـد دلالـی و واسـطه گری و حتی تعطیل شـدن 

واحدهای تولیدی نیسـت. 

سیاوش ضرابی

روزنامه نگار
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 تلاطم بازار، ناامیدی فروشندگان

در بــازار شــادآباد بــرای اطــاع از تازه ترین قیمت ها و شــنیدن 

دغدغه هــا بایــد بــه دفتــری کــه در همــه مغازه هــا روی بالکــن 

ــازک را پشــت ســر  ــی و ن ــه آهن ــد پل ــد. چن ــه، بروی قرارگرفت

می گــذارم تــا ســوال اولــم را در مــورد وضعیــت بــازار بپرســم. 

دو مــرد نشســته بــا نگاه شــان بــه جوانــی کــه مشــغول قــدم 

زدن اســت، اشــاره می کننــد، انــگار کــه مســوول پاســخگویی 

اســت. پســر ســری تــکان می دهــد: »اون میلگردهــا رو پاییــن 

ــزار و خــرده ای، الان شــده  ــی ۱۱ ه ــم کیلوی ــی؟ خریدی می بین

کیلویــی ۹ هــزار و ۷۰۰ تومــان. چــرا؟ چــون دلار اومــده پایین، 

مــا اگــر بخوایــم بفروشــیم بایــد ضــرر بدیــم. هــر روز، قیمــت 

بــالا و پاییــن میشــه و همیــن باعــث شــده، نتونیــم کار کنیــم 

ــی  ــا افزایش ــا قیمت ه ــد ت ــح می ده ــم.« او توضی و بیکاری

ــا  ــالا ب ــا ح ــیدند، ام ــف می کش ــد ص ــرای خری ــه ب ــود هم ب

کمــی کاهــش قیمــت کــه به قــول کاســب های بــازار دلیلــش 

ــت  ــد دس ــه از خری ــت، هم ــت دلار اس ــدن قیم ــر ش ارزان ت

ــون و ۷۰۰ الان  ــوده ۲ میلی ــارده ب ــن چه ــیده اند: »تیرآه کش

شــده ۲ میلیــون و ۵۰۰، پروفیــل کیلویــی ۱۹ و نیــم بــوده شــده 

۱۸ تومــان. راســتش رو بخوایــد فکــر می کنــم، عــده ای عمــدی 

جنــس و گــرون می کننــد تــا بارهــا را بفروشــند، بعــد قیمــت 

رو پاییــن میــارن. کار مــا هــم این وســط، شــده شــیر یــا خط، 

ــم  ــا دیدی ــم: م ــال بزن ــک مث ــا ضــرر. ی ــم ی ــا ســود می کنی ی

قیمــت داره بــالا مــی ره، خریــد کردیم، امــا الان قیمت هــا داره 

افــت می کنــه. بــاری کــه از کارخونــه خریدیــم هنــوز دســت 

مــون نرســیده اما قیمتــش ۲۰۰ میلیــون تومان پاییــن اومده.« 

او توضیــح می دهــد کــه در ایــن آشــفته بازار، هیچ کــس 

ــا تلخنــدی ادامــه  نمی دانــد، فــردا چــه اتفاقــی می افتــد و ب

می دهــد: »خــود کارخونــه دار هــم نمی دونــه فــردا چــی 

ــار ۱۱ و ۶۰۰  ــه. ب ــم نمی دون ــتم ه ــود سیس ــی خ ــه؟ حت میش

ــه دار التمــاس می کردیــم، نمی فروخــت.  ــه کارخون ــود، مــا ب ب

ــه دار  ــه کارخون ــان، آگ ــد ۱۰ توم ــار ش ــون روز، ب ــردای هم ف

می دونســت، حتمــاً می فروخــت دیگــه.« درد دلــش تمامــی 

نــدارد و همین طــور کــه حــرف می زنیــم مــردی در دفتــر را بــاز 

ــتی  ــفید آبگوش ــا س ــی، لوبی ــا یحی ــد: »آق ــد و می پرس می کن

ــه دیگــری می گویــد: »وحیــد، ببیــن  داریــد؟« پســر جــوان ب

ــوم  تــو کابینــت لوبیــای آبگوشــتی داریــم؟ حســن آقــا، معل

ــه  ــار گذاشــتی!« هم ــه آبگوشــت ب ــه ک اســت وضعــت خوب

ــده. ــر خن ــد زی می زنن

بازارآهــن شــادآباد زیــر گرمــای ظهــر اولیــن روزهای تابســتان 

در حــال ذوب شــدن اســت. بــوی ســوختگی برشــکاری و دود 

کامیون هــا در هــوا پیچیــده و همــه مشــغول کار و بعضــی در 

جروبحــث هســتند. میلــه و لولــه و ورق هــا لــم داده انــد جلوی 

ــا  ــه روی بعضــی از مغازه ه ــد. روب ــاب می گیرن ــا و آفت مغازه ه

آنقــدر بــار خوابیــده کــه مثــل ســنگری آهنــی راه رفتــن بــه 

داخــل را مســدود کــرده اســت. مــردی بــا لبــاس رنــگ و رو 

ــر  ــازه، پس ــرون مغ ــد و بی ــن داد می زن ــت تلف ــه کار، پش رفت

جوانــی ســر کارگــری کــه مشــغول بــار زدن نبشــی ها پشــت 

ــال  ــم در ح ــرده ای ه ــته عرق ک ــده خس ــت. رانن ــان اس نیس

فریــاد زدن اســت: »صاحــب ایــن پــژوی ســفید کیــه کــه راه 

ــد آورده؟« رو بن

ــار زدن میلگردهــا پشــت  ــر ب ــر، مــردی مســن ب کمــی جلوت

ــن  ــورد پایی ــی در م ــه یحی ــد. دغدغ ــارت می کن ــان نظ نیس

ــه و  ــا کنای ــذارم، ب ــان می گ ــا او در می ــا را ب ــدن قیمت ه آم

ــالا و یــک  ــه ب ــد: »اینکــه ۱۰ تومــان رفت لهجــه ترکــی می گوی

تومــان اومــده پاییــن که نشــد نگرانی. مســئله اصلــی اینه که 

چــرا اونقــدر بــالا رفتــه؟ اون همکارمــون لابــد وضعــش خیلی 

خوبــه کــه نگــران چنــد صــد تومــان پاییــن اومــدن جنســه. 

والا مــا کــه ضعیــف هســتیم و همیشــه در حــال ضــرر کــردن. 

ــه  ــم ب ــت می دادی ــدیم، قیم ــه ش ــاه دیوون ــی دو م ــن یک ای

ــاره  ــم دوب ــم، می دیدی ــم بخری ــا می اومدی ــد ت ــرکت ها بع ش

ــرده  ــت ک ــا را ثب ــت م ــم قیم ــرون شــده و اون شــرکت ه گ

بــود، مــا هــم کــه نمی توونیــم دبــه کنیــم.« پســر جوانــی کــه 

عرق ریــزان مشــغول بــار زدن اســت، می گویــد: »آدم تعجــب 

ــه  ــده؟ اینک ــن اوم ــت پایی ــن قیم ــوری می گ ــه چط می کن

۱۰ هــزار تومــن رفتــه بــالا بعــد ۵۰۰ تومــان اومــده پاییــن کــه 

ارزونــی نیســت. راســتش قوی هــای بــازار ضــرر نمی کننــد، مــا 

ــم.« ــع کنی ــا رو جم ــه و کوزه ه ــد کاس ــا بای ضعیف ه

 ترافیک چک های برگشتی

در دفتــری دیگــر مــردی مســن پشــت میــز نشســته و 

چک هــای برگشــت خورده را کــه ضمیمــه کاغــذی شــده، روی 

ــون  ــن چ ــون گفت ــت. آقای ــازار ماس ــن ب ــد: »ای ــز می کوب می

ــن  ــا نمیدون ــدارد، اون ــرادی ن ــک، ای ــت چ ــت، برگش کروناس

ــه؟« دو  ــل می ش ــازار تعطی ــوره، ب ــت بخ ــک برگش ــی چ وقت

پســر جــوان در ســکوت، چهــره درهم رفتــه پیرمــرد را تماشــا 

می کننــد. مــردی بــا دســتگاه کارت خــوان بــالای ســر پیرمــرد 

ایســتاده اســت: »قیمت هــا دو برابــر شــده. منــی کــه چهــار 

نفــر دوروبــر خــودم گذاشــتم تــا روزی بخــورن از کجــا بیــارم؟ 

ــرف  ــه. ط ــون چک ــی؟ ۱۰۰ میلی ــا رو می بین ــن کاغذپاره ه ای

رســتوران دار بــود و الان می گــه بــه خاطــر کرونــا درِ مغــازه رو 
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بســتم، از کجــا بیــارم محــل چــک رو پــر کنــم؟ همیــن آقــا 

ــل  ــه مح ــا می گ ــده اینج ــم اوم ــوان ه ــتگاه کارت خ ــا دس ب

چــک خــودت رو پــر کــن. منــی کــه نتوانســتم چــک دیگــران 

رو پــاس کنــم چطــور پــول ایــن آقــا رو هــم بــدم؟ یــا بایــد 

ــم  ــا زن و بچــه را آواره کن ــم ی ــرار کن ــدم و ف ــازه رو ببن درِ مغ

و ماشــین و خانــه رو بفروشــم.« مــرد کارت خــوان بــه دســت 

هــم می گویــد: »مــا هــم از ایــن چــک برگشــتی ها زیــاد داریم. 

همیــن دیــروز بــا یکــی از اونــا دعــوا افتادیــم. طــرف می گفت 

ــفارش  ــه س ــی ک ــا مغازه های ــردم، ام ــب ک ــورد نص ــن بیلب م

دادن بــه خاطــر کرونــا بســتن و پــول نمــی دن. واقعــاً همــه، 

ــرد لحظه به لحظــه  ــی چــک برگشــتی دارن.« صــورت پیرم کل

ــه  ــن ب ــت آه ــان های قیم ــدا، نوس ــود: »به خ ــرخ تر می ش س

همه مــون آســیب زد. پروفیل فروختیم ۱۰ تومان، الان شــده ۲۰ 

تومــان. چــکِ همــان ۱۰ تومــان هــم برگشــت خورده و پول من 

شــده هیــچ و پــوچ. شــما بگــو، مــن چــی کار کنــم؟« پاســخی 

ــا ســکوت، محــل را تــرک می کنــم. نــدارم و ب

دفتــر آقــای صادقــی، بــزرگ اســت و پشــت میــز چنــد نفــر 

مشــغول بــازی هســتند. انــگار، واقعــاً بــازار راکــد شــده کــه 

یکــی مشــغول پختــن آبگوشــت اســت و بعضی هم مشــغول 

ــه.  ــالا رفت ــه ب ــا، بی روی ــد: »قیمت ه ــی می گوی ــازی. صادق ب

ــب  ــده. عجی ــی ش ــا جهش ــه قیمت ه ــه ک الان یکی دوماه

اینکــه آهــن، نــه وارداتیــه و نــه قیمــت اون به نــرخ دلار ربطی 

داره، امــا مرتــب داره گــرون میشــه. آهن از خارج وارد نمیشــه 

پــس ارتباطــش بــا دلار قطعــه. کشــورمون تولیدکننــده هــم 

هســت؛ فکــر می کنــم ایــن وســط مافیــا ســود می کنــه. کســی 

ــد،  ــار می خری ــی ب ــی تریل ــه اول ســال، تریل رو می شناســم ک

لابــد می دونســته کــه قیمــت بــالا میــره کــه این طــور خریــد 

می کــرده. البتــه اونــم مقصــر نیســت، تاجــره و می خواد ســود 

کنــه، پــس، کار از پایــه خرابــه.« او توضیــح می دهــد کــه برای 

خریــد بایــد لحظه به لحظــه قیمــت را کنتــرل کــرد تــا شــاید 

ضــرر کمتــر شــود: »مــا یــک ظرفیــت، دو ظرفیــت می خوایــم 

از کارخونــه بخریــم، صبــح یــه قیمــت مــی دن، پــای بارگیــری 

ــه،  ــواد راه بیفت ــین میخ ــر، ماش ــت دیگ ــک قیم ــه ی میش

می گــن، مابه التفــاوت رو بریــز. اگــر تــا فــردا صبــح هــم طــول 

ــن.« ــردا رو حســاب می کن بکشــه، قیمــت ف

ــه قیمــت آهــن را منتشــر  ــی ک او از روی گوشــی و کانال های

ــه  ــی در کارخون ــرد ذوب ــد: »میلگ ــه می کن ــد، مقایس کرده ان

۲۰۰ تــا ۳۰۰ تومــن ارزون شــده. همیــن میلگــرد ۴ هــزار تومن 

بــوده کــه ۶ تــا ۷ هــزار تومــن بــالا رفــت. حــالا ۲۰۰ تــا ۳۰۰ 

ــه  ــته. لول ــش داش ــا ۵۰۰ کاه ــت. ورق ۱۰۰ ت ــی نیس ــه پول ک

داربســتی کــه ۵ هــزار و ۵۰۰ بــوده، الان شــده ۱۹ هــزار تومــن 

و ۲۰۰ تــا ۴۰۰ تومــن پاییــن اومــده. بــاور کنیــد ربطــی بــه دلار 

ــش  ــل از جه ــا، قب ــن قیمت ه ــالا رفت ــد ب ــون رون ــداره، چ ن

ــه  ــت ک ــاً از ۱۵ اردیبهش ــود؛ تقریب ــده ب ــروع ش ــرخ دلار ش ن

ــم.«  ــاز کردی ــد ب ــرای ســال جدی ــا را ب ــم و مغازه ه ــا اومدی م

صادقــی کــه سال هاســت، فعــال بــازار آهــن اســت، بــه خاطر 

ــند:  ــوده باش ــور ب ــا این ط ــد قیمت ه ــت، رون ــدارد هیچ وق ن

ــر از چــک  ــازار هــم پ »متأســفانه، وضــع خیلــی بــد شــده، ب

ــاب  ــغل، حس ــن ش ــه روی ای ــر نمیش ــده. دیگ ــتی ش برگش

کنــی. اگــر یــه لحظــه دیــر بجنبــی، ســرمایه ات بــه بــاد رفتــه. 

ــل ســابق نیســت کــه هــزار تومــن هــزار  قیمت هــا هــم مث

تومــن بــالا نمــی ره و ۵ تــا ۶ هــزار تومــن می ــره روش. کار مــا 

هــم کــه نقــدی نیســت، دائــم چــک می گیریــم امــا بــا پــول 

ــم.« ــم بخری ــم نمی تونی ــز ه ــک، هیچ چی ــون  چ هم

 در جست وجوی بازار خراب کن 

ــل  ــی دلی ــرای گران ــس ب ــر ک ــت و ه ــاوت اس ــرات متف نظ

ــد و  ــر می دان ــا را مقص ــی، مافی ــد، یک ــه ای می تراش ــا بهان ی

ــر. بعضــی هــم از  ــی برخــی تاجــران فک ــری منفعت طلب دیگ

ــازار  ــای ب ــی از قدیمی ه ــد. یک ــاد می کنن ــت انتق ــور دول قص

ــر  ــده را در دفت ــر ش ــازار پی ــن ب ــودش در ای ــول خ ــه ق ــه ب ک

ــه نظــر می رســد از ســر بیــکاری  ــم. او کــه ب خلوتــش می بین

ــد: »دیگــه در  ــد، می گوی ــت کن ــد بیشــتر صحب ــدش نمی آی ب

ــا  ــازار از تاجرهــا خبــری نیســت. مــن خیلی هــا از اون ایــن ب

ــن  ــون رو را از ای ــرمایه خودش ــالا س ــه ح ــناختم ک رو می ش

بــازار بی دروپیکــر بیــرون کشــیدن و بــردن کشــورهای دیگــه 

ــه  ــی ب ــازار هرک ــه، ب ــر می رس ــه نظ ــردن. ب ــرمایه گذاری ک س

هرکــی شــده. نــگاه کــن، شــادآباد چقــدر خلــوت شــده. اگــه 

قبــاً مــی اومــدی اینجــا جــای ســوزن انداخــت نبــود، ولــی 

دیگــه در ایــن بــازار از تاجرهــا خبــری نیســت. 
ــالا  ــه ح ــناختم ک ــا رو می ش ــی از اون ــن خیل م
ســرمایه خودشــون رو از ایــن بــازار بی دروپیکــر 
بیــرون کشــیدن و بــردن کشــورهای دیگــه 
می رســه،  نظــر  بــه  کــردن.  ســرمایه گذاری 
ــن،  ــگاه ک ــده. ن ــی ش ــه هرک ــی ب ــازار،  هرک ب

ــده ــوت ش ــدر خل ــادآباد چق ش
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ــه. اون یکــی،  ــالا و پاییــن کن ــاژ ب ــوره، تن الان فروشــنده مجب

ــنامه  ــک شناس ــا ی ــه و ب ــارش می زن ــی روی ب ــب الک برچس

ــتن و  ــازه رو بس ــا در مغ ــه. خیلی ه ــس می فروش ــه جن دیگ

ــازار امــا ندونــی،  کاً رفتــن. نمیشــه پــول میلیونــی بیــاری ب

فــردا، بــازار چــی میشــه! هیــچ ضمانتــی نیســت که یک شــبه 

ــوری.« ــن نخ زمی

او مدعــی اســت، ایــن نوســانات کــه از ســال پیــش، شــروع 

و فروشــندگان و خریــداران را کافــه کــرده بــود، بعــد از رکــود 

کرونایــی و تعطیلــی بیشــتر کار و کاســبی ها تشــدید شــد و با 

نوســانات امســال بــازار اوج گرفــت. او می گویــد: »فکــر می کنم 

بــازار احتیــاج بــه ثبــات داره امــا پایــداری قیمت ها بــه عوامل 

ــت.  ــا نیس ــت م ــترش دس ــه بیش ــتگی داره ک ــادی بس زی

مشــتری کــه بــرای خریــد میــاد، فکــر می کنــه مــا قیمت گــذار 

آهــن هســتیم، امــا واقعیــت اینــه، مــا فروشــنده ها در چرخــه 

ــد  ــم بای ــروش کالا، خرده پاترین هــا هســتیم و دائ ــد و ف تولی

دســت و پامــون بلــرزه.«

ــی  ــی یک ــا ط ــر قیمت ه ــت تغیی ــه، فهرس ــل بقی ــم مث او ه

دو مــاه اخیــر را تکــرار می کنــد: »میلگــرد اول ســال بــود ۵ و 

۵۰۰، بعــد شــد ۱۱ هــزار تومــن و الان هــزار تومــن ناقابل پایین 

اومــده. پروفیــل، اوایــل ۸ و ۵۰۰ تومــن بــود که در گرونی شــد 

۱۹ هــزار تومــن و الان ۱۶ هــزار تومــن می فروشــن. ورق هــم 

۸ و ۵۰۰ بــود کــه در گرونی رســید بــه ۱۵ و الان ۱۲ یــا ۱۳ هزار و 

۵۰۰ می فروشــن. نبشــی و ناودانــی ۷ تومانــی، شــد ۱۲ تومــن 

و الان رســیده بــه ۱۱ تومــان. خاصــه، کار کردن ســخت شــده؛ 

ــر  ــرده و کمت ــف ک ــروش رو ضعی ــدید، خریدوف ــانات ش نوس

فروشــی داریــم.«

 خریداران هم ناراضی

ــد  ــت چن ــودکاری در دس ــذ و خ ــا کاغ ــداری را ب ــرد خری م

ــا ماســک ضدکرونایــی، مــدام  ــم کــه ب ــازار می بین ــاری در ب ب

در حــال رفت وآمــد اســت و مشــغول قیمــت گرفتــن. او هــم 

از آشــفتگی بــازار و چنــد قیمتــی بــودن اجنــاس کافــه شــده 

و می گویــد: »تجربــه طولانــی مــن کــه مســوول خریــد یــک 

شــرکت هســتم، ثابــت کــرده در هــر بــازاری بایــد از صــد جــا 

قیمــت بگیــری تــا خیالــت راحــت بشــه. فرقــی هــم نمی کنــه 

ــی  ــه ارزون ــه میشــه ب ــا ورق، ن ــرد ی ــا میلگ ســیمان باشــه ی

اعتمــاد کــرد نــه بــه گرونــی. یک دفعــه می بینــی، فــان تنــاژ 

بــار می خــری، می بــری تــوی کار و می بینــی بــه خاطــر 

نوســان زیــاد قیمــت ضــرر کــردی. خاصــه، مــن همیشــه یک 

روز می چرخــم و بعــد خریــد می کنــم. قیمت هــا هــم مرتــب 

بــالا میــره و علتــش هــم اصــاً معلــوم نیســت. مــا در کشــور 

معــدن و کارخونه هــای زیــادی داریــم، اونوقــت می گــن چــون 

دلار گــرون شــده، آهــن هــم قیمتــش جهشــی شــده.«

 با همه سختی ها می  مانیم، فقط کاش ...

ــان دارد و  ــبی جری ــوز کاس ــا هن ــی ام ــن خلوت ــه ای ــا هم ب

نیســان ها و کامیون هــا در حــال رفت وآمــد هســتند. یکــی از 

چنــد مــردی که مشــغول حــرف زدن و چــای خــوردن روبه روی 

فروشــگاهی بودنــد، چیــزی گفــت کــه در ذهنــم مانــد. آن هــا 

هــم نگرانی هــا و حرف هــای مشــترکی بــا باقــی فروشــندگان 

داشــتند، امــا یکــی از آن هــا کــه همــه او را »عمــو ســهراب« 

ــد، گفــت: »راســتش مــا هــم می تونیــم مثــل  صــدا می کردن

ــم  ــون رو بزنی ــرمایه  م ــم س ــم و بری ــول رو برداری ــا پ خیلی ه

کار دیگــه  ای یــا بــا زن و بچــه مــون، بریــم خــارج کشــور و 

زندگــی رومــی رو تجربــه کنیــم، امــا از نوجونــی، مشــغول این 

کار بودیــم و بهــش عــادت کردیــم و دوســتش داریــم. بعــد از 

ایــن  همــه ســال، حــالا چــه جــوری دل بکنیــم و کجــا بریــم؟ 

دل مــون نمیــاد، پــول مملکــت خودمــون رو ببریم جــای دیگه 

رو آبــاد کنیــم؟ تــا جایــی کــه بتونیــم، می مونیــم و بــا همــه 

ســختی ها کار می کنیــم، فقــط کاش کســی هــم بــه فکــر مــا 

باشــه.« 
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<بورس کالا <مرداد ماه 139۴ <

تاریخ شفاهی

www.bousekala.com

تالار نقره ایگپ و گفت کارگزاران دکه و دیوان چشم انداز نمای بازارنبض بورس

رد پای پررنگ رانت در بازار فولاد
گفت وگو با رئیس انجمن تولیدکنندگان فولاد  

 فـولاد ایـران طی سـال های گذشـته توانسـته کارنامـه معتبری در بازارهـای جهانی به جـا بگذارد اما بـه عقیده برخی 
از کارشناسـان هنـوز هـم جایـگاه واقعـی خود را پیـدا نکرده اسـت. وجود پهنه هـای معدنی عظیم و غنی سـنگ آهن 
و همچنیـن دسترسـی بـه آب های آزاد دو پتانسـیل عمده ایران اسـت که توانایی کشـور بـرای تولید و رقابـت در بازار 
جهانـی فـولاد را افزایـش داده اسـت. در ایـن چارچـوب، می تـوان دو عامل نـرخ انرژی و نیـروی کار را هم در کنار پتانسـیل های 
دیگـر قـرار داد و نکتـه مهـم دیگر نیز آن اسـت که کارشناسـان اقتصـادی »فـولاد« را اولین راه بـرای فاصله گیری اقتصـاد ایران از 
نفـت عنـوان می کننـد. در شـرایط کنونی که تحریم ها اقتصاد کشـور را تحت فشـار بی سـابقه ای قرار داده و صنایع فلزی کشـور 
هـم در قلـب ایـن تحریـم هـا قـرار گرفتـه انـد، همچنان فـولاد بخـش قابـل توجهـی از درآمدهـای صادراتـی دولت را بـه خود 
اختصـاص داده اسـت؛ زیـرا سیاسـت های دولتی از سـال ها قبـل، تقویت صنعت فولاد بوده و در این سـال ها اقـدام به افزایش 
واحدهـای تولیـدی مـواد اولیـه و محصـولات فـولاد در عرصه این صنعـت کرده اسـت. البته سیاسـت های اعمال شـده در همه 
مواقـع راهگشـا نبـوده و بسـیاری مواقع با مداخله مسـتقیم، اعم از قیمت گذاری دسـتوری و محدودیت صـادرات، تولیدکنندگان 
را بـا مشـکلات عدیـده ای روبرو کرده اسـت. مشـکلاتی کـه به گفته بهرام سـبحانی رییس انجمـن تولیدکنندگان فولاد ایـران، اگر 

زودتر حل نشود ظرفیت بالای این صنعت را که سال های زیادی برای آن زحمت کشیده شده به خطر می اندازد.
گفت وگو  با سبحانی را  در ادامه می خوانید.
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   صنعــت فــولاد ایــران در هفتــه هــای اخیــر )تیرمــاه 99( 

ــر  ــی ب ــتوراتی مبن ــدور دس ــا و ص ــرکوب قیمت ه ــاهد س ش

کاهــش ســهم صــادرات بــوده اســت. این قبیــل اقدامــات چه 

ــری در تولیدکننده هــای فــولاد گذاشــته اســت؟  تاثی

بــورس کالا محلــی بــرای کشــف قیمــت اســت و ایــن موضوع 

ــر  ــل تدابی ــه دلی ــا ب ــت، ام ــده اس ــده ش ــم دی ــون ه در قان

اشــتباه، کار بــه جایــی رســیده کــه حتــی بــورس کالا  که محل 

ــل  ــه مح ــت را ب ــه و تقاضاس ــاس عرض ــت براس ــف قیم کش

ــه،  ــن روی ــا ای ــد. ب ــدل کرده ان ــتوری مب ــذاری دس ــت گ قیم

تولیدکننــده ای کــه قیمــت مــواد اولیــه ش بــا هــر پــرش دلار، 

ــن  ــد موافــق ای ــه مــی توان ــر مــی شــود، چگون ــن براب چندی

ــد؟ ــا باش ــذاری ه قیمت گ

   برخــی از موافقــان قیمــت گــذاری دســتوری معتقدنــد که 

شــرایط اقتصــادی ایــن روزهــای ایران عــادی نیســت و دولت 

نبایــد واقعی ســازی قیمت هــا را بدهــد؛ شــما بــا ایــن نظــر 

ــتید؟ موافق هس

از ســال 82 کــه بــورس کالا راه انــدازی شــد، تاکنون هــر زمان، 

ــت.  ــته اس ــی دربرنداش ــه مثبت ــده نتیج ــت ش ــازار دخال در ب

نخســتین بــورس کالایــی کشــور، همیــن بــورس فلــزات بــود 

ــان ســایر کالاهــا شــد. در  ــی میزب ــه پــس از گذشــت مدت ک

همــه ایــن ســال هــا، تولیدکننــده و مصــرف کننــده براســاس 

نیــاز بــازار قیمــت را کشــف می کردنــد و نوســانات نرخــی هم 

در عادی تریــن حالــت خــود بــود، امــا از زمانی کــه کــه نــرخ 

گــذاری دســتوری اجرایــی شــد، رد پــای  پررنــگ رانــت هم در 

بازارهــای کالایــی دیــده می شــود. 

   واســطه هــا و دلال هــا به چه شــکلی از ایــن قیمت گذاری 

بــه نفــع خود اســتفاده مــی کنند؟ 

وقتــی در رونــد کشــف قیمــت  دخالــت می شــود و از 

نوســان طبیعــی بــازار جلوگیــری بــه عمــل می آیــد، شــکاف 

قیمتــی پدیــد می آیــد کــه بــه وســیله دلالان پــر می شــود. 

واســطه هایی کــه بــا ثبــت ســفارش و بــا قیمتــی پایین تــر، 

ــه  ــت ک ــی اس ــن در حال ــوند. ای ــول می ش ــب محص صاح

ــر  ــه روز تغیی ــه را روز ب ــواد اولی ــت م ــازار، قیم ــانات ب نوس

ــد  ــی، نبای ــت نهای ــا قیم ــران م ــگاه مدی ــا در ن ــد ام می ده

ــوی وزارت  ــی از س ــر، خریداران ــوی دیگ ــورد. از س ــکان بخ ت

ــز ابهامــات  ــه نی صمــت معرفــی می شــوند کــه در ایــن زمین

زیــادى از ســوى فعــالان صنعــت فــولاد مطــرح مى شــود زیــرا 

ایــن افــراد رقابــت ســالم در بــازار را بــا قیمتــی پایین تــر دور 

ــد.  مــی زنن

بزرگ تریــن مزایــای حضــور محصولاتــی مانند فــولاد در بورس 

ــم  ــاس مکانیس ــت براس ــن قیم ــفافیت، تعیی ــاد ش کالا ایج

عرضــه و تقاضــا، تامیــن مناســب نیــاز تولیدکننــدگان، ایجــاد 

یــک فضــای رقابتــی و تحقــق واقعــى جهــش تولید اســت. در 

ایــن میــان، شــاید گفتــه شــود بــا واقعى ســازی قیمت هــا در 

بــورس کالا، محصــول بــا رشــد نــرخ مواجــه مى شــود امــا هم 

ــرای  اکنــون کــه قیمت گــذاری دســتوری رواج دارد، قیمــت ب

مصرف-کننــده براســاس نرخ هــاى بــازار آزاد تعییــن می شــود 

و واقعی ســازی قیمت هــا در بــورس، مشــکلی بــرای مصــرف 

کننــده ایجــاد نمی کنــد و فقــط ریشــه دلال را می خشــکاند. 

  در حــال حاضــر مشــکل اصلــی تولیدکننــده ها فقــط گرانی 

ارز و قیمت گذاری دســتوری اســت؟

خیــر، امــا وقتــی ثبــات قیمتــی بــرای مبنــای پولــی کــه بــه 

وســیله آن مــواد اولیــه را تهیــه می کننــد وجــود نــدارد، نمــی 

تواننــد نــرخ نهایــی محصــول را ثابــت نگــه دارنــد مگــر اینکه 

متحمــل ضــرر بشــوند. تولیدکننــده-ای کــه اگــر کارگــر اخــراج 

ــد  ــد، نمی توان ــس بده ــواب پ ــا ج ــه ج ــه هم ــد ب ــد بای کن

بگویــد هزینــه نهایــی محصــول مــن ایــن مقــدار شــده چــون 

ــده  ــن ش ــتوری تعیی ــکل دس ــه ش ــن ب ــش از ای ــا پی نرخ ه

ــود  ــف ش ــورس کالا کش ــول در ب ــت محص ــر قیم ــت. اگ اس

مشــکل قیمــت مــواد اولیــه هــم حــل می شــود چــون قیمت 

مکشــوفه بــه نــرخ هزینــه نهایــی محصــولات نزدیــک اســت. 

ــه  ــده مربــوط ب اقتصــاد یــک چرخــه اســت و اگــر چــرخ دن

قیمــت گــذاری ایــن ماشــین را درســت کنیــم بقیه چــرخ دنده 

ــوازم را از  هــا هــم درســت کار مــی کننــد امــا اگــر یکــی از ل

دور کار خــارج کنیــم، بــه کل مجموعــه آســیب می زنــد. فــولاد 

هم جنســی نیســت کــه نگــران انحصــار آن باشــیم؛ واحدهای 

تولیــدی دولتــی و خصوصــی فراوانــی در ســطح کشــور بــه کار 

فــولاد می پردازنــد و ایــن واحدهــا در بــازاری آزاد و بــه دور از 

نرخ گــذاری دســتوری خیلــی بهتــر می تواننــد عمــل کننــد؛ آن 

هــم در شــرایطی کــه باید بــه زور چــرخ کارخانه هــا را چرخاند 

و آن هــا را بــاز نگــه داشــت.

  بــه گفتــه تولیدکننده هــا، یکــی دیگــر از مشــکلات 

فولادی هــا، ورود واحدهــای ســنگ آهــن و تولیــد مــواد اولیه 

بــه تولیــد فــولاد اســت؛ ایــن نقــد را واقــع بینانــه می دانیــد؟

اصــا بحــث مشــکل نیســت. بــه دلیــل مطلوبیــت شــرایط، 

طــی ســال های اخیــر این صنعــت شــاهد افزایــش واحدهای 
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زنجیــره تولیــد فــولاد بوده اســت کــه اگرچــه هریــک در قالب 

شــخصیت حقوقــی مســتقلی بــوده انــد، امــا همگــی تحــت 

مدیریــت شــرکت ملــی فــولاد ایــران بوده انــد و آن شــرکت 

نیــز بــر مبنــای قیمــت محصــولات فــولادی و فاصلــه معــادن 

تــا کارخانــه، قیمــت را تعیین و بــه شــرکت های مربوطه اباغ 

ــا یــک  می کــرد. امــا متاســفانه در فرآینــد خصوصی ســازی ب

تصمیــم غلــط، مالکیــت معــادن ســنگ آهــن کــه تامین کننده 

مــواد اولیــه فولادســازان بودنــد از اختیــار کارخانجــات فولادی 

بیــرون آمــد و تضــاد منافــع ســهامداری ایــن دو گــروه موجب 

کشــمکش بــرای تعییــن قیمــت در ابتــدای هــر ســال شــد. 

   حــال و هــوای واحدهــای تولیــدی در شــرایط تحریمــی 

چگونــه اســت؟ شــرکت هــای فــولادی همیشــه برنامــه هــای 

ــا  ــد، فکــر مــی کنیــد ب ــال مــی کردن توســعه ای خــود را دنب

شــرایط کنونــی هــم ایــن طــرح هــا بــه ســرانجام برســند؟

بخــش عمــده ای از طرح هــای توســعه ای فــولاد را دولــت جلو 

ــاده باشــند.  ــم از برنامه هــا عقــب افت ــرد و فکــر نمی کن می ب

هرســاله نزدیــک بــه 10درصــد از طرح هــای توســعه ای صنعت 

فــولاد کشــور پیشــرفت می-کند. شــرایط کنونی ســخت اســت 

امــا ناآشــنا نیســت، در تحریــم هــای پیشــین هــم طرح هــای 

توســعه ای واحدهــای فــولادی ادامــه یافتــه بود. 

  آمارهــا نشــان مــی دهــد صــادرات ایــران طــی دو ســال 

ــت  ــرای صنع ــاق ب ــن اتف ــت. ای ــه اس ــش یافت ــته کاه گذش

فــولاد هــم طــی دو مــاه نخســت ســال 99 بــه انــدازه یــک 

درصــد رخ داد. آیــا بایــد منتظــر کاهش میــزان تولید باشــیم؟

خیــر، ســال گذشــته نزدیــک بــه 30 میلیــون تــن فــولاد تولید 

شــد کــه هــم جوابگــوی بــورس کالا و بــازار داخلــی بــود و هم 

بــه ســبد مشــتریان بیــن المللــی فــولاد ایــران رســید. درســت 

اســت کــه اقتصــاد کشــور در شــرایط بــدی بــه ســر می بــرد 

امــا صنعــت فــولاد رســالت و نقــش خــود را ایفــا می کنــد. 

محصــولات فــولادی مــا نــه ماننــد پیــش از تحریم هــا، امــا 

ــی را دارد.  ــای جهان ــود در بازاره ــتری های خ ــان مش همچن

قیمــت تمــام شــده پایین فــولاد ایــران ایــن اجــازه را می دهد 

کــه در شــرایط ســخت هــم در بازارهــای جهانــی قــدرت چانــه 

زنــی داشــته باشــیم. بــه همیــن دلیــل هیــچ کاهــش تولیدی 

اتفــاق نمی افتــد و اگــر بخواهیــم مثــل ســال گذشــته عمــل 

کنیــم نزدیــک بــه 30میلیــون تــن فــولاد تولیــد خواهیــم کــرد 

کــه نصــف آن بــرای بازارهــای جهانــی اســت.

   در حــال حاضــر دولــت برنامــه هــای پشــتیبانی خوبی 

بــرای بــورس تدویــن کــرده اســت و شــرکت های فــولادی 

هــم در بــورس از اقبــال خوبــی برخــوردار بــوده انــد. ایــن 

اتفــاق بــرای صنعــت فــولاد یــک فرصــت اســت؟

بــدون شــک؛ البتــه برخی از شــرکت های فــولادی هنوز ســهام 

خــود را در بــازار بــورس ارایــه نداده انــد کــه بــا شــرایط کنونی 

ــند.  ــه برس ــن برنام ــه ای ــوده تر ب ــی آس ــا خیال ــد ب می توانن

عرضــه ســهام در بــازار بــورس یکــی از راه هــای جذب ســرمایه 

اســت کــه واحدهــای کوچــک زیــادی را به بــزرگ تبدیــل کرده 

اســت. همینطــور واحدهــای تولیــدی بزرگ تــری کــه ســهام 

خــود را آزاد کرده انــد هــم می تواننــد بــا عرضه ســهام بیشــتر 

در شــرایطی کــه همــه واحدهای تولیــدی به نقدینگــی احتیاج 

دارنــد، جــذب ســرمایه کننــد و بــه طرح هــای توســعه ای خود 

بپردازنــد. البتــه بــورس فقــط بــرای واحدهای تولیــدی فرصت 

نیســت بلکــه برای مــردم هــم فرصــت گرانبهایی اســت. مردم 

هــم با بیــرون کشــیدن ســرمایه خــود از بازارهــای کاذبی مثل 

ارز و طــا مــی تواننــد ســودی را تجربــه کننــد کــه باعــث رونق 

تولید در کشــور شــود.   
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  همه علیه کرونا

در همیــن رابطــه معــاون عملیــات و نظارت بــر بازار بــورس کالای 

ایــران اقدامــات بــورس کالای ایــران در جهــت تســهیل معامات 

در همــه ابعــاد و همراهــی بــا ذینفعــان به منظــور جلوگیــری از 

شــیوع ویــروس کرونــا را تشــریح کرد.

ــاس  ــرایط حس ــا درک ش ــته ب ــای گذش ــورس کالا در هفته ه  ب

کشــور، اقداماتــی را در حــوزه جایگزینــی روش هــای الکترونیکــی 

ــت شــرکت،  ــه فعالی ــات فیزیکــی در زمین به جــای انجــام عملی

کارگزاری هــا، عرضه کننــدگان، خریــداران و همچنیــن همراهــی با 

ــه دلیــل برخــی محدودیت هــای پیش آمــده  همــه ذینفعــان ب

انجــام داده اســت.

رضــا محتشــمی پور عنــوان کــرد: جایگزینی حضــور کارگــزاران در 

روزهــای سه شــنبه هــر هفتــه بــا معامــات الکترونیکی تــا اطاع 

ثانــوی، امــکان انجــام کلیــه معامــات صادراتــی تــالار کیــش به 

شــکل الکترونیکــی از تهــران، تجمیــع و تمرکز عرضــه محصولات 

ــه اقدامــات  ــا ازجمل در روزهــای نخســت شــیوع ویــروس کرون

بــورس کالا در جهــت تســهیل معامــات و بــه حداقــل رســاندن 

عملیــات فیزیکــی در بخش هــای مختلــف بــوده اســت.

وی ادامــه داد: همچنیــن کارگــزاران تــا پیــش از شــیوع ویــروس 

ــه خــود را به صــورت فیزیکــی  ــی ماهان ــا، گزارش هــای مال کرون

)کاغــذی( ارایــه می کردنــد کــه هم اکنــون به صــورت سیســتمی 

ــورس  ــازار ب ــر ب دریافــت می شــود. معاون عملیــات و نظــارت ب

کالای ایــران افــزود: از ســوی دیگــر بــا توجــه بــه کاهش ســاعت 

ــفارش  ــت س ــان ثب ــورد زم ــن م ــا، در چندی ــت بانک ه فعالی

مشــتریان بــرای معامــات را تمدیــد کردیــم تــا مشــکلی بــرای 

تأمیــن نیــاز مصرف کننــدگان و خریــد آن هــا ایجــاد نشــود.

محتشــمی پــور بــه اقدامــات بخــش پذیــرش و بازاریابــی بورس 

کالا اشــاره کــرد و گفــت: کلیــه اقدامــات مربــوط بــه اخــذ کــد 

مشــتریان و پذیــرش کالاهــا بــدون دریافــت مــدارک فیزیکــی و 

به صــورت الکترونیکــی انجــام می شــود تــا نیــازی بــه مراجعــه 

حضــوری مشــتریان نباشــد.

بــه گفتــه وی در واحــد تســویه و پایاپــای نیــز بــه دلیــل وجــود 

ــه دریافــت اصــل مــدرک  ــاز ب ــی در برخــی مــدارک، نی ــار مال ب

ــده  ــای انجام ش ــل و هماهنگی ه ــا تعام ــه ب ــت ک ــود داش وج

امــکان دریافــت الکترونیکــی مــدارک البتــه بــا برخــی ماحظات 

فراهــم شــده اســت.معاون عملیــات و نظــارت بــر بــازار بــورس 

کالای ایــران در پایــان اقــدام دیگــر بــورس در جهــت جلوگیــری 

از شــیوع ویــروس کرونــا را کاهــش بــازه زمانی معامــات آتی، 

اختیــار معاملــه، گواهــی ســپرده کالایــی و صندوق هــای کالایی 

بــه ســاعت ۱۵ عنــوان کــرد.

  پیشنهادهای بورس کالا برای کنترل بیماری

معــاون عملیــات و نظارت بر بــازار بورس کالای ایــران در نامه ای 

ــاون  ــع پایین دســتی پتروشــیمی، مع ــر توســعه صنای ــه دفت ب

پیروزی بورس کالایی بر رکود کرونایی
بورس کالای ایران برخلاف همتایان جهانی خود آمار صعودی ثبت کرد

بررسـی ها آمـار معامـلات بـورس کالای ایـران بیانگـر آن اسـت کـه ایـن بـورس از فرصت های ایجادشـده به واسـطه 
کووید ۱9 استفاده لازم را برده است.

بـورس کالا، روزهـای پـرکاری را سـپری می کنـد. مبـارزه بـا کرونا به واسـطه عرضـه کالاها در ایـن بازار بهتـر و قیمت ها 
مدیریـت شـد البتـه در ادامـه راه تـورم ایجـاد شـده در اقتصـاد به طور طبیعـی حجـم عرضه  ها و رونـد قیمت  هـا را تحت تاثیر 
قـرار داد. در ماه هـای ابتدایـی شـیوع کرونـا وقتـی خبـر احتـکار کالاهـای اساسـی کرونایـی مثـل ماسـک، گان و ... در رسـانه ها 
منتشـر می شـد، انجمـن پلیمـر، وزارت صمـت، وزارت بهداشـت و بـورس کالای ایـران در یـک همکاری مشـترک، زمینـه افزایش 
عرضـه محصـولات مصرفـی موردنیـاز بـرای مبارزه بـا این ویروس چینـی را فراهم کردنـد تا مواد اولیـه برای تولید ماسـک و گان 

در زنجیـره ایمن تـری تولیـد و عرضه شـود.
همچنیـن در اردیبهشـت 99، کمیسـیون ویـژه حمایـت از تولیـد ملـی در جلسـه علنی مجلس گزارشـی قرائـت کرد کـه در آن به 
بررسـی »ارزیابـی اثـرات شـیوع ویـروس کرونـا بر بخش هـای مختلـف، تجربه کشـورهای منتخب و سیاسـت های پیشـنهادی« 
پرداختـه شـده بـود. این گـزارش بر بهره گیری صنایع کشـور از ظرفیت هـای بورس کالا به خصـوص »فروش اعتبـاری« تأکید کرده 

بـود. محوریتـی کـه بـه نظر می رسـد بـورس کالای ایران بـا همه نوسـان ها، مشـکلات و اماواگرهـا آن را دنبـال می کند.
گفتنـی اسـت درحالی کـه بورس هـای مشـهور کالا در جهـان کاهـش ارزش معامـلات را به واسـطه شـیوع کرونـا تجربـه کردنـد، 

آمارهـای اخیـر منتشـر شـده از بـورس کالا ایـران امـا حکایـت از رشـد در ارزش معامـلات فیزیکـی دارد.
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مدیــرکل صنایــع غیرفلــزی وزارت صمت و رئیس هیــات مدیره 

انجمــن ملــی پلیمــر ایــران پیشــنهاد هایی بــرای اقدامــات قابل 

انجــام در صنایــع وابســته بــه پتروشــیمی بــرای همراهــی بــا 

کنتــرل بیمــاری کرونا ارایــه داد.

در ایــن نامــه آمــده اســت بــا توجــه بــه بســیج عمومی کشــور 

در مقابلــه بــا بیمــاری کرونــا و ضــرورت پیش بینی هــای لازم در 

هــر بخــش مدیریتــی کشــور بــرای همراهــی بــا ایــن حرکت و 

پیــرو مذاکــرات حضــوری و تلفنــی پیشــنهادات زیــر در جهــت 

کمــک بــه مدیریــت مناســب تر ایــن بحــران تقدیــم می شــود:

ــری در  ــل و انعطاف پذی ــرعت عم ــزوم س ــه ل ــه ب ــا توج ۱.  ب

اقدامــات اجرایــی و پیگیــری و بــا توجــه بــه مســئولیت پذیری 

و اقداماتــی کــه تــا ایــن تاریــخ توســط انجمــن ملــی پلیمــر 

ایــران انجام شــده پیشــنهاد می شــود کلیــه اقدامــات در قالــب 

کارگروهــی بــا محوریــت ایــن انجمــن بــه انجــام رســد.

ــر  ــران پیگی ــر ای ــی پلیم ــه انجمــن مل ــه اینک ــا توجــه ب 2.   ب

ــع  ــمی توزی ــبکه رس ــده ش ــای تأمین کنن ــاز واحده ــن نی تأمی

ــت. در  ــاری اس ــن بیم ــرل ای ــا کنت ــط ب ــی مرتب ــام مصرف اق

صــورت اعام فهرســت خریــداران مواد اولیــه این اقــام )اعم از 

اقــام مصرفــی ماســک و لباس هــای یک بــار مصــرف و ظــروف 

ــا  ــت ی ــاح مثب ــه اص ــاز ب ــن و نی ــط انجم ــته بندی( توس بس

منفــی ســهمیه ها توســط وزارت صمــت و یــا به صــورت عرضــه 

خــاص در بــورس در اســرع وقــت اقــدام لازم بــه عمــل خواهــد 

آمــد. گزارش هــای نظارتــی ایــن رونــد )تولیــد و توزیع( توســط 

انجمــن ارایــه خواهــد شــد.

۳.  بــا توجــه بــه افزایــش شــدید تقاضــا در مــواد اولیــه مرتبط 

لازم اســت نســبت بــه افزایــش عرضــه پتروشــیمی ها )حســب 

درخواســت و نظــر انجمــن ملــی( پیگیــری لازم توســط آن دفتر 

ــود. انجام ش

  فهرست پیشنهادی این اقلام به شرح زیر است:

 ،S۵۶۵- ،۵۴۶ S -  اســپان بانــد شــامل PP انــواع گریدهــای  • 

۵۱۰ ۳۰S، L Z ،R۵۵۲-

•  کاســتیک ســودا جهــت واحدهــای شــوینده )قباً بــا پیگیری 

آن دفتــر افزایــش عرضــه بــه دو برابــر انجام شــده ولــی ممکــن 

اســت نیــاز بــه افزایــش عرضــه مجدد داشــته باشــد(

۳BL ًگرید های پلی اتیلن سنگین بادی خصوصا  •

•  PET-BG خصوصاً گریدهای ۷۰۰

 آسیب شناسی و راهکار؟

ــاف در  ــا اصن ــیمی ب ــتی پتروش ــع پایین دس ــده صنای عم

ــا در  ــش تقاض ــاف و کاه ــی اصن ــتند. تعطیل ــاط هس ارتب

راســتای توصیه هــای بهداشــتی، و کاهــش تقاضــا ناشــی 

از تعمیــق رکــود باعــث کاهــش فــروش کارخانه هــا شــد. 

بــه دنبــال آن بــا تکمیــل ظرفیــت انبارهــا، تولیــد کاهــش 

یافــت، بدیــن ترتیب بــا کاهش تولیــد و فــروش، نقدینگی 

تولیدکننــده کاهــش و درنتیجــه تقاضــا برای مــواد اولیه نیز 

کاهــش یافــت، از ایــن طریــق رکــود در صنایع پایین دســت 

بــه بــازار داخلــی صنایــع بالادســت منتقــل می شــود.

»به کارگیــری ظرفیــت فــروش اعتبــاری در بــورس کالا« 

و ایجــاد خطــوط اعتبــاری بــرای تولیدکننــدگان در شــرایط 

ــود نقدینگــی  ــع مشــکل کمب ــه رف ــد هــم ب ــود می توان رک

تولیدکننــدگان صنایــع پایین دســتی و هــم بــه رونــق 

ــد. ــع بالادســتی کمــک کن ــازار داخــل صنای تقاضــای ب

  بخش صنعت

امــا تأکیــد کمیســیون ویــژه حمایــت از تولید ملــی مجلس 

ــورس کالا  ــای ب ــع از ظرفیت ه ــری صنای ــزوم بهره گی ــر ل ب

بــه صنعــت پتروشــیمی ختــم نمی شــود بلکــه در بخــش 

صنعــت گــزارش کمیســیون ویــژه حمایــت از تولیــد ملــی 

بازهــم بــر رونــق فروش اعتبــاری در بــورس کالا تأکید شــده 

ــای  ــنهادها و راهکاره ــش پیش ــه در بخ ــت. به طوری ک اس

ــر بخــش  ــا ب ــار ســوء شــیوع ویــروس کرون ــا آث ــه ب مقابل

صنعــت آمــده اســت؛

- فــروش اعتبــاری )آتــی ســه ماهه( مــواد اولیــه موردنیــاز 

ــی  ــن و پل ــاجی )پروپیل ــه نس ــت ازجمل ــع پایین دس صنای

پروپیلــن گریــد نســاجی، آکرلیــک، پلــی آمیــد و پلی اتیلــن 

ترفتــالات گریــد نســاجی )پلی اســتر(( و لوازم خانگــی )ورق 

ــط  ــوم( توس ــی و آلومینی ــی، برنج ــع مس ــولادی، مقاط ف

صنایــع بالادســتی ازجملــه فــولاد و پتروشــیمی در بــورس 

کالا.

همچنیــن اشــاره بــه ایــن نکتــه ضــروری اســت کــه تأکیــد 

ــه  ــد و ارائ ــق و جهــش تولی ــر رون ــر معظــم انقــاب ب رهب

راهکارهــای کارشناســان نخبــه اقتصــادی به منظــور تحقــق 

ــی در  ــه حت ــن موضــوع اســت ک ــر ای ــد، بیانگ رشــد تولی

ــزات  ــود تجهی ــاخت ها و وج ــدن زیرس ــم ش ــورت فراه ص

و تکنولــوژی مناســب امــا نبــود بســتری شــفاف، مــدرن و 

براســاس نیازهــای روز صنایــع بــرای تأمیــن مــواد اولیــه، 

پوشــش نوســانات قیمتی در آینده و تســهیل مبادله کالاها، 

همــواره تأمیــن مــواد اولیــه و رشــد انگیــزه ســرمایه گذاری 

ــا چالــش مواجــه می شــود. ــد ب در تولی

در ایــن میــان نــگاه ریزبیــن کمیســیون ویــژه حمایــت از 

تولیــد ملــی مجلــس بــه اســتفاده از ظرفیــت بــورس کالا 

ــن و  ــتری ام ــرمایه و بس ــازار س ــی از ارکان ب ــوان یک به عن

شــفاف بــرای حضــور همه جانبــه صنایــع مهم و اســتراتژیک 

کشــور همچــون فــولاد و پتروشــیمی، نویــد روزهــای 

روشــنی بــرای تولیــد کشــور البتــه در صــورت کنار گذاشــتن 

رویکردهــای دســتوری بــرای مدیریت بــازار و اقتصاد کشــور 

را می دهــد.
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تب و لرز کرونایی در بورس های کالایی
بانک جهانی: حتی بعد از خاموشی کرونا باید منتظر عمیق ترین رکود دنیا طی دهه های اخیر باشیم

کاهـش قیمـت کالاهـا،  افـت تقاضـا و اختلال در زنجیـره تأمین در سراسـر جهان موجب شـده که بورس هـای کالایی 
دنیـا روزگار خوشـی را پشـت سـر نگذارنـد. بانک جهانی خبـر داده که حتی بعد از خاموشـی کرونای مرگبـار باید منتظر 

عمیق ترین رکود دنیا طی دهه های اخیر باشیم.
کرونـا، کار خـودش را بـا همـه بازارها کرده اسـت؛ بازارهای سـرمایه در سراسـر جهان هم از شـیوع این ویروس خطرنـاک در امان 
نمانده انـد. بیشـترین افـت قیمـت کالاهـا، تنها چند ماه بعد از شـیوع کرونا به ثبت رسـیده اسـت. اکنـون در جایی ایسـتاده ایم 
کـه تقریبـاً بیشـتر کشـورها با اضطرار سـلامتی مـردم و انبوهی از مشـکلات اقتصـادی مواجه اند؛ یـک تعلیق بـزرگ اقتصادی که 
پیش بینـی می شـود تأثیـر آن تـا مدت هـا روی تجـارت، درآمدزایـی و حتـی تولید ناخالـص داخلی همـه سـرزمین ها ادامه پیدا 

. کند
بـورس هـای کالایـی سراسـر جهـان، میزبان هـای بزرگی بـرای کالاهای مهمـی از جمله نفت، طـلا، مس، گنـدم، برنـج، ذرت و ... 
هسـتند و ارزش همیـن کالاهـا نشـان دهنده اهمیـت بـورس کالا و تأثیرپذیری بـالای آن از اتفاق های مثبت و منفی مثل شـیوع 

ویروس کروناسـت.
بازارهـای جهـان، امـا چشـم بـه خبرهای خـوش حاکی از مهـار ویروس کرونا بسـته اند. بـا هر خبر جـدی که از احتمال دسـتیابی 
به واکسـن ضدکرونایی منتشـر می شـود، تابلوهای بورسـی از هنگ کنگ گرفته تا اسـترالیا و نیویورک، یک دسـت سـبز می شوند. 
بـورس کالا هـم از قاعده مسـتثنی نیسـت. بررسـی آمارهـای بانک جهانی نشـان می دهد که این بـازار هم به عنـوان بازویی برای 

بـازار سـرمایه در ایـن روزها عطش شـنیدن خبر خـوب برای تحرک دوباره دارد. خبری که هنوز منتشـر نشـده اسـت.
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  کرونا و آسیب های مستقیم و غیرمستقیم

ــا روی بــورس جهانــی مســتقیم و  تأثیــرات ویــروس کرون

ــی  ــک جهان ــت. بان ــان داده اس ــود را نش ــتقیم خ غیرمس

ــام   ــه در آن اع ــرده ک ــر ک ــی منتش ــل گزارش ــاه آوری در م

ــا  ــتقیم ب ــکل مس ــه ش ــا ب ــروس کرون ــیوع وی ــده ش ش

کاهــش قیمت هــا و بــه شــکل غیرمســتقیم بــا کاســتن از 

حجــم تقاضــا و عرضــه روی بــورس کالاهــای مهــم جهــان 

تأثیــرات منفــی گذاشــته اســت. اختــال گســترده ای که در 

تأمیــن زنجیــره کالاهــا ایــن روزهــا ایجادشــده، شــاخص 

ــیده  ــن کش ــان را پایی ــای کالا در جه ــیاری از بورس ه بس

ــی دو  ــی یک ــه ط ــم ک ــدی ه ــود، رش ــی می ش و پیش بین

هفتــه اخیــر در برخــی بازارهــا ایجادشــده، رونــد کنــدی را 

داشــته باشــد. گفتنــی اســت یکــی از مهم تریــن آســیب ها 

را کوویــد19 بــه زنجیــره خریــد و فــروش کالاهــای مرتبط با 

حمل ونقــل زده اســت؛ همــه این هــا در حالــی اســت کــه 

بانــک جهانــی هشــدار داده که حتــی بعد از خاموشــی این 

همه گیــری مرگبــار، بایــد منتظــر عمیق تریــن رکــود جهانــی 

ــیم. ــر باش ــای اخی در دهه ه

 شوک به کالاهای نفتی

طعــم شــدیدترین تأثیرات منفــی کرونا را کالاهــای نفتی در 

بــورس چشــیدند. در بــازار نفــت خــام، از تاریــخ 20 ژانویــه، 

قیمــت نفــت دوســوم کاهــش را تجربــه کــرده کــه بانــک 

جهانــی از آن به عنــوان ســقوط تاریخــی یــاد کــرده اســت. 

کنــد شــدن فعالیت هــای اقتصــادی، کاهــش شــدید تقاضا 

ــت  ــه عل ــی را س ــل جهان ــتم حمل ونق ــال در سیس و اخت

اصلــی بــرای وارد شــدن ایــن شــوک بــه کالاهــای نفتــی و 

بورس هــای کالا حــاوی ایــن کالاهــا اعــام کرده انــد.

 بازار خسته فلزات

چیــن؛ کشــور متهــم بــه صــدور ویــروس کرونا بــه جهان، 

ــده  ــزات دی ــت فل ــش قیم ــیب را از کاه ــترین آس بیش

ــی در  ــزات جهان ــازار فل ــی از ب ــش از نیم ــرا بی اســت زی

اختیــار چیــن اســت. قیمــت فلــزات اگرچــه کمتــر از نفت 

ــترین  ــد. بیش ــه کردن ــی را تجرب ــش قابل توجه ــا کاه ام

ــا  ــود کــه بیــن 15 ت ــه مــس و روی ب ــوط ب کاهــش مرب

20 درصــد اعــام  شــده اســت. رونــد کاهــش قیمــت در 

بــورس کالاهــای جهــان در بخــش فلــزات و مــواد معدنی 

از ژانویــه آغــاز شــد کــه البتــه بخشــی از ایــن کاهش هــا 

بــه مــرور در حــال جبــران اســت. 

ماجــرای فلــزات ارزشــمند امــا فــرق می کنــد. قیمــت طــا 

اگرچــه به طــور میانگیــن، پــس از شــیوع کرونــا، تاکنــون 

8 درصــد افزایــش یافتــه اســت امــا از 20 ژانویــه تاکنــون، 

قیمــت ایــن فلــز گران قیمــت، نوســان های چشــمگیری را 

ثبــت کــرده اســت.

  کمترین آسیب برای محصولات کشاورزی 

از  را  تأثیــر  کمتریــن  کشــاورزی  جهانــی  بازارهــای 

کووید19 پذیرفتنــد. قیمــت کالاهــای اساســی غذایــی 

ــا  ــه ام ــن کاهش یافت ــور میانگی ــد به ط ــدود 9 درص در ح

بررســی های بانــک جهانــی نشــان می دهــد تقاضــا بــرای 

ایــن محصــولات )به ویــژه ذرت و گنــدم( همچنــان وجــود 

دارد. نســبت موجــودی بــه تقاضــا هــم عــدد قابــل قبولــی 

ــن  ــره تأمی ــال در زنجی ــه اخت ــت. اگرچ ــده اس ــام  ش اع

ــه  ــای کالا ک ــا بورس ه ــته ام ــود داش ــم وج ــی ه غذای

محصــولات کشــاورزی در آن حــرف اول را می زننــد، روزگار 

ــتند. ــر گذاش ــت س ــری را پش بهت

البتــه وضعیــت محصــولات کشــاورزی غیر غذایــی متفاوت 

ــال اختــال در مســافرت از  ــه دنب ــال، ب اســت. به عنوان مث

شــرق آفریقــا بــه اروپــا، صــادرات گل هــا و بذرهای تــازه از 

کنیــا نزدیــک بــه 80 درصــد کاهش  یافته اســت. مشــکات 

حمل ونقــل همچنیــن ســبب شــد کــه بــورس هــای کالا در 

کشــورهایی چــون انگلســتان، هلنــد و آلمــان کاهش هــای 

شــدیدی را تجربــه و صــادرات ایــن کشــورها بیــن 15 تــا 

60 تــن در یــک روز ســقوط کنــد.

  از بورس کالاهای مشهور جهان چه خبر؟

صدهــا بــورس کالایــی مــدرن در سراســر جهان دایر اســت 

ــورس معــروف  ــه ب ــوان ب ــن آن هــا می ت ــه از قدیمی تری ک

 ،)LME( بــورس فلــزات لنــدن ،)CME( و تجــاری شــیکاگو

ــو  ــورس کالای توکی ــورک )NYMEX(، ب ــورس کالای نیوی ب

)TOCOM(، بــورس کالای شــانگهای )SHFE( و بــورس 

کالای هنــد )MCX( اشــاره کــرد. بورس هــای بزرگــی 

ــخ گویی  ــون پاس ــرن 19 تاکن ــی ق ــال های پایان ــه از س ک

ــوص در  ــادی به خص ــای اقتص ــترده ای از نیازه ــم گس حج

تنگناهــا بــوده و در برابــر مشــکاتی چــون نوســان قیمت، 

دردســرهای توزیــع، ناکارآمدی هــای بازارهــای ســنتی و ... 

ــر  ــه نظــر می رســد در براب ــه ب ایســتاده اند؛ ایســتادگی ک

روزهــای اوج کرونــا چنــدان دوام نیــاورده اســت.

بــورس فلــزات لنــدن یکــی از مشــهورترین بورس هــای کالا در 
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جهــان اســت. یکــم مــاه ژوئــن ســایت بــورس فلــزات لنــدن 

اعــام کــرد کــه تمــام وقایــع خــود را بــه مــدت یــک هفتــه 

تعطیــل می کنــد و اگــر شــیوع ویــروس ادامــه پیدا کنــد، این 

مــدت تمدیــد می شــود. یکــی از مهم تریــن وقایعــی کــه در 

اثــر کرونــا تعطیــل شــد، گردهمایــی ســالانه صنعــت فلــز بود 

کــه قــرار بــود در اکتبــر ســال 2020 برگــزار شــود که لغو نشــد.

ــم  ــای مه ــر از بورس ه ــی دیگ ــورک یک ــورس کالای نیوی ب

ــده اســت.  ــز از یــن قاعده هــا مســتثنی نمان در جهــان نی

ــی از  ــازار یک ــن ب ــام در ای ــت خ ــات نف ــواره معام هم

ــه   ــم ب ــا ه ــم آن ه ــه حج ــد ک ــات بودن ــن معام مهم تری

علــت کوویــد19 پاییــن آمــد. 23 ژوئــن یکــی از روزهــای 

کاهــش حجــم معامــات نفتــی در بــورس کالای نیویــورک 

بــوده اســت؛ رونــدی کــه اگرچــه رو بــه بهبــود اســت امــا 

ــدی دارد. ســرعت بســیار کن

بــا شــیوع ویــروس کرونا در سراســر جهــان، قیمــت کالاها افت شــدیدی را در سراســر جهان 

تجربــه کردنــد. نفــت یکــی از اصلی تریــن قربانی هــا در ایــن بــازی بــود؛ اگرچــه کالاهــای 

کشــاورزی و فلــزات هــم اوضــاع بهتــری نداشــتند. نمــودار بــالا رونــد تغییــر قیمت هــا در 

ایــن حوزه هــا بعــد شــیوع کرونــا را نشــان می دهــد. رنــگ آبــی مربــوط بــه حــوزه انــرژی، 

رنــگ قرمــز مربــوط بــه حــوزه کشــاورزی و رنــگ نارنجــی مربــوط بــه فلزات اســت.
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 بیم و امید

ــزرگ  ــس ب ــن آژان ــای ای ــر کالاه ــاپور« تحلیل گ ــیون س »جس

بین المللــی مدعــی اســت کــه تقاضــای فلــزات پایــه تــا حدی 

ــن کشــور در حــال  ــرا ای ــن ایجــاد می شــود، زی از ســوی چی

حاضــر اقتصــاد خــود را بازگشــایی کــرده و ســطح تولیــد خود 

را هــم بــالا بــرده اســت. شــاخص مدیــران خریــد چیــن بــه 

بــالای 50 رســیده و بــرای درک بهتــر ایــن مســاله کافــی اســت 

ــزی در حــدود  ــه چی ــم کــه ایــن شــاخص در مــاه ژانوی بدانی

37 بود.آژانــس »اس اندپــی گلوبــال« پیش بینــی می کنــد 

ــر  ــی، امســال حــدود 2.4 درصــد کوچک ت ــه اقتصــاد جهان ک

ــادی  ــکاری اقتص ــعه و هم ــازمان توس ــه س ــود، درحالی ک ش

)OECD( اعــام کــرده کــه افتــی حداقــل در حــدود 4 درصــد 

را تجربــه خواهیــم کــرد. ایــن پیش بینی هــا مبتنــی بــر یــک 

مــوج بیمــاری هســتند و اگــر مــوج دومــی هــم از راه برســد، 

انقبــاض بیشــتری را در اقتصــاد جهانــی شــاهد خواهیــم بــود 

کــه در ایــن صــورت بــه پیش بینــی OECD چیــزی در حــدود 

8 درصــد از اقتصــاد جهانــی کاســته می شــود.

ــف  ــه ضع ــد ک ــاره می کن ــم اش ــاله ه ــن مس ــه ای ــاپور ب س

ــود،   ــوب می ش ــن محس ــی ایم ــک دارای ــه ی ــاخص دلار ک ش

باعــث شــده قیمــت کالاهــا بالاتــر رود. بــا ایــن  حــال، صنعت 

فلــزات هنــوز هــم در ســال جــاری فشــارهایی را حــس خواهد 

کــرد. بــه گفتــه او، بخــش فلــزات هنــوز هــم باید از مشــکات 

کوویــد19 بهبــود یابــد و بــه ســطح قبلــی خــود بازگــردد؛ گرچه 

ــی  ــا عرضــه و تقاضــا، از زمان ــه ام ــر رفت ــزات بالات قیمــت فل

ــش  ــدت کاه ــدند، به ش ــاز ش ــه آغ ــا و قرنطین ــه تعطیلی ه ک

یافته انــد.

 چند پیش بینی و پیشنهاد

ســاپور اشــاره می کنــد کــه ســنگ آهن و طــا در بــورس فلــزات 

لنــدن، بهتریــن عملکــرد را در زمان حاضــر دارنــد و دلیل اصلی 

ــوق های  ــاله مش ــان مس ــم هم ــم گیر ه ــرفت چش ــن پیش ای

دولتــی و بانکــی و کاهــش تعطیلی هــا اســت. در زمینــه آهــن 

قطعــاً ایــن وضعیــت بــازار، تأثیــر زیــادی بــر عملکــرد هنــد و 

اســترالیا خواهد داشــت.

وضعیــت روی و نیــکل امــا اصــاً شــباهتی بــه آهــن و طــا 

نــدارد و پاییــن آمــدن تقاضــا طــی ماه هــای اخیــر هنــوز هــم 

بــر قیمــت ایــن فلــزات ســایه انداختــه اســت. ایــن آژانــس 

ــری از  ــوز خب ــه هن ــی ک ــی زمان ــر، یعن ــاه نوامب ــی در م تحلیل

ــه در ســال جــاری  ــرد ک ــی ک ــود، پیش بین ــا نب ــروس کرون وی

قیمــت روی و نیــکل افزایــش پیــدا کند، امــا این اتفــاق نیفتاد 

و تأثیــر بــد ویــروس کرونــا روی تقاضــای ایــن دو فلــز باعــث 

شــد کــه تــا اینجــای کار، بــه لحــاظ سال به ســال، قیمــت روی 

و نیــکل بــه ترتیــب افتــی 14 و 21 درصــدی تجربــه کنــد. درباره 

بــازار نیــکل بــد نیســت بدانیــد کــه از یک ســو، تقاضــای ایــن 

فلــز افتــی 8.5 درصــدی داشــته و از ســوی دیگــر، عرضــه آن با 

ورود فزون تــر اندونــزی، بــالا رفتــه و قیمت هــا را بــه شــکلی 

مضاعــف، پاییــن آورده اســت. مســئله افت تقاضا دربــاره روی 

هــم اتفــاق افتــاده و پیش بینــی می شــود کــه تــا پایــان ســال 

کاهشــی چنــد میلیــون تنــی در تقاضــای روی داشــته باشــیم.

ــوز  ــال هن ــه سال به س ــک مقایس ــا ی ــه ب ــس، گرچ ــت م قیم

ــی در  ــرار دارد، امــا مشــوق های پول ــراز 5- درصــد ق هــم در ت

ــیده  ــود بخش ــز را بهب ــن فل ــت ای ــته اند وضعی ــن توانس چی

ــد.  ــاد کنن ــدت آن ایج ــرای کوتاه م ــش ب ــده ای امیدبخ و آین

بیم و امیدهای بازار کرونایی فلزات
بازگشایی های اقتصادی، فعلًا، بازار فلزات را بهبود بخشیده است

ویـروس کرونـا که از راه رسـید، اقدامات سـلامت محور دولت های مختلف نیـز پویایی و تحرک اقتصـادی را از بین برد. 
از زمانـی کـه ایـن اقدامـات، یکی یکـی در دنیـا لغـو شـدند یا به شـکلی سـبک تر درآمدند و در مسـیر بازگشـت دوباره 
اقتصادهـا بـه ریل رشـد، بازگشـایی ها آغـاز و هم زمان، مشـوق های پولی از سـوی بانک هـا و دولت ها هم فعال شـد، 

قیمت فلزهای صنعتی به گفته مرکز S&P روندی صعودی به خود گرفته است.
بـا ایـن  حـال، گرچـه قیمـت فلزات صنعتـی افزایش یافته و نسـبت به کـف قیمت فصل ابتدایی سـال، بهبود داشـته، کمـاکان با 
احتمـال بسـیار پررنـگ مـوج دوم ایـن بیمـاری روبه رو هسـتیم، به ویـژه در زمـان حاضر کـه اقدامات کنترلـی کم رنگ تر شـده اند. 
آژانـس پژوهشـی S&P در گـزارش خـود تأکیـد کـرده اسـت کـه »هنوز هم ریسـک بزرگـی مقابل قیمت هـای فلـزات صنعتی تا 
پایـان سـال وجـود دارد، امـا بـاز بـا ایـن  حال، آثـار جانبـی عرضـه ای کـه در بازارهـای محلی پدیـد آمده انـد، می توانند نقشـی 

حمایتی بـرای کالاهایـی خاص بـازی کنند.«
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ــال  ــه دوم س ــس در نیم ــت م ــه قیم ــود ک ــی می ش پیش بین

و کل ســال 2021 افزایــش پیــدا کنــد کــه دلیــل اصلــی آن هــم 

کاهــش بســیار زیــاد اســتخراج ایــن فلــز از معــادن در ســال 

جــاری اســت. از ســوی دیگــر هــم فلــزات »باتــری« را داریــم 

کــه در بیــن آن هــا می تــوان بــه لیتیــوم و کبالــت اشــاره کــرد. 

گرچــه از اواخــر ســال 2019 بــه این ســو، قیمــت کبالــت افتــی 

20 درصــدی را تجربــه کــرد، امــا انتظــار مــی رود کــه تــا پایــان 

ســال بــا افزایــش قیمــت ایــن فلــز گران بهــا روبــه رو باشــیم. 

بــازار لیتیــوم هــم وارد یــک فضــای قیمــت پاییــن می شــود 

و دلیــل اصلــی آن هــم ارزش افــزوده کنترل شــده آن اســت.

 اکتشاف و هزینه سرمایه ای

ــازار  ــت ب ــث شــده وضعی ــا باع ــاری کرون ــه بیم ــالا ک ح

ــد، برنامه ریزی هــای  ــزات مشــکل پیــدا کن بســیاری از فل

بلندمــدت بســیاری از صنایــع و ســرمایه گذاران هــم 

ــی کــه معمــولًا  ــل شــده اســت. یکــی از حیطه های مخت

ــای  ــد، هزینه ه ــیب می بین ــتر آس ــع بیش ــن مواق در ای

ــی  ــت. پیش بین ــرمایه ای اس ــافی و س ــی، اکتش مطالعات

می شــود کــه بودجه هــای اکتشــافی افتــی 29 درصــدی 

ــارد  ــدود 6.9 میلی ــزی در ح ــه چی ــد و ب ــه کنن را تجرب

دلار تــا پایــان ســال برســند. دلیــل اصلــی ایــن مســئله 

محدودیت هــا و تأخیرهایــی اســت کــه بــه دلیــل 

کوویــد19 اتفــاق افتــاده اســت. پیش بینــی می شــود کــه 

بیشــترین کاهــش بودجــه اکتشــافی در فلــز مــس و بــا 

افتــی حــدوداً 40 درصــدی رخ دهــد و طــا هــم بــا افتــی 

ــد. ــدی کن ــود را بودجه بن ــافات خ ــدی اکتش 20 درص

مطالعــات آژانــس اس اندپــی نشــان می دهــد کــه 

ســرمایه ای  هزینه هــای  بــه  مربــوط  بودجه هــای 

بــه خاطــر مشــکات ناشــی از کوویــد19 در تمــام 

زیرصنعت هــای فلــزات به شــدت کاهــش یافته انــد. 

ــش را  ــترین کاه ــرمایه ای، بیش ــای س ــه هزینه ه در زمین

در فلــزات پایــه شــاهد هســتیم کــه چیــزی در حــدود 19 

درصــد بــه شــکل سال به ســال اســت. هزینــه ســرمایه ای 

فلــزات گران بهــا هــم افتــی تقریبــاً 6 درصــدی را تجربــه 

ــرده اســت. ک

تحلیل گــران مختلــف، ازجملــه جیســون ســاپور، این طــور 

ــت  ــال، قیم ــوم س ــل س ــه در فص ــد ک ــه گرفته ان نتیج

فلــزات مــس، روی و نیــکل بهبــود پیــدا خواهــد کــرد، اما 

هرگــز نبایــد ایــن هشــدار را هــم نادیــده گرفــت کــه در 

صــورت شــکل گیری مــوج دوم کرونــا، نه فقــط تمــام ایــن 

ــا،  ــیاری از آن ه ــه بس ــزد، بلک ــم می ری ــه ه ــا ب تحلیل ه

تحقــق واژگونــه خواهنــد داشــت.

Hellenic Shipping News :منبع
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 تأثیــر کرونــا بــر بــازار کامودیتی هــا و بــورس هــای 

کالایــی در کشــورهای اروپایــی و آمریکایــی به وضــوح قابل  

ــا عنــوان  ــزات لنــدن کــه ب مشــاهده اســت. در بــورس فل

LME شــناخته می شــود هــم می تــوان نشــانه هایی از 

تأثیــر کرونــا بر معامــات را مشــاهده کــرد. البته ایــن تأثیر 

ــازار به مــرور  ــازد و ب ــگ می ب ــا، رن ــگ شــدنِ کرون ــا کم رن ب

بــه ســمت بهبــود حرکــت می کنــد به طوریکــه در تابســتان 

ــزات  ــورس فل ــرای مــس در ب امســال، قراردادهایــی کــه ب

ــود را نشــان داد. در  ــد بهب ــدن بســته شــد بالاخــره رون لن

اواســط تیــر، قیمــت قراردادهــای مــس در بــورس فلــزات 

ــون،  ــا تاکن ــش از کرون ــان پی ــه از زم ــید ک ــدی رس ــه ح ب

نرســیده بــود؛ دلیلــش هــم ایــن بود کــه مشــارکت کنندگان 

در ایــن بــازار، رونــد کلــیِ بــازار را دنبــال کردنــد و به عــاوه 

بــازار ســهام بهتریــن عملکــرد روزانــه خــود را در پنــج ســال 

گذشــته نشــان داده اســت.

ــی بهــار  ــه پایان ــد هفت بررســی ها نشــان می دهــد در چن

ــاً در  ــیِ تابســتان، تجــارت مــس کام و هفته هــای ابتدای

اختیــار افــرادی بــوده کــه بــازار را گاوی دیده انــد، نمودارهــا 

ــه از   ــد ک ــان می دهن ــکل V را نش ــه، ش ــن زمین ــم در ای ه

بهبــود حکایــت دارنــد. امــا هم زمــان، اقتصادهــای جهانــی 

ــه  ــه ای را ب ــد خوش بینان ــه رون ــم ک ــاهده می کنی را مش

ــته اند. ــش نگذاش نمای

مــس معمــولًا کالایــی اســت کــه وضعیــت مالــی جهــان را 

نشــان می دهــد و به نوعــی، نقــش زنــگ  خطــر بازارهــای 

ــد امــا گاهــی امــکان دارد در گســتره  ــی را ایفــا می کن مال

بازارهــای خــود دچــار نوســان شــود. خوش بیــن بــودن و 

نــگاه گاوی بــه بــازار ناشــی از عوامــل مختلفــی اســت ولی 

ــه   ــد ک ــد می کنن ــورها تایی ــی کش ــاری برخ ــای آم یافته ه

هرچنــد بازارهــا در دوره  کرونــا آســیب دیده انــد امــا اکنون 

در حــال جبــران آســیب ها هســتند.

تاجران محتاط در »بازار گاوی« مس
قیمت مس در بورس فلزات لندن به سطحِ دوران پیشاکرونا بازگشت

ویـروس کرونـا که از راه رسـید، اقدامات سـلامت محور دولت های مختلف نیـز پویایی و تحرک اقتصـادی را از بین برد. 
از زمانـی کـه ایـن اقدامـات، یکی یکـی در دنیـا لغـو شـدند یا به شـکلی سـبک تر درآمدند و در مسـیر بازگشـت دوباره 
اقتصادهـا بـه ریل رشـد، بازگشـایی ها آغـاز و هم زمان، مشـوق های پولی از سـوی بانک هـا و دولت ها هم فعال شـد، 

قیمت فلزهای صنعتی به گفته مرکز S&P روندی صعودی به خود گرفته است.
بـا ایـن  حـال، گرچـه قیمـت فلزات صنعتـی افزایش یافته و نسـبت به کـف قیمت فصل ابتدایی سـال، بهبود داشـته، کمـاکان با 
احتمـال بسـیار پررنـگ مـوج دوم ایـن بیمـاری روبه رو هسـتیم، به ویـژه در زمـان حاضر کـه اقدامات کنترلـی کم رنگ تر شـده اند. 
آژانـس پژوهشـی S&P در گـزارش خـود تأکیـد کـرده اسـت کـه »هنوز هم ریسـک بزرگـی مقابل قیمت هـای فلـزات صنعتی تا 
پایـان سـال وجـود دارد، امـا بـاز بـا ایـن  حال، آثـار جانبـی عرضـه ای کـه در بازارهـای محلی پدیـد آمده انـد، می توانند نقشـی 

حمایتی بـرای کالاهایـی خاص بـازی کنند.«

8۴
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ــد:  ــت« می گوی ــایت »مارک ــر س ــون« تحلیل گ ــل ویلس »نی

»ســهام در بازارهــای ســرمایه آســیایی طــی یک شــب )بعد 

از کرونــا(، رونــدی صعــودی در پیــش گرفتنــد و فضایــی را 

هــم بــرای بازارهــای اروپایی فراهــم کردند تــا از خطر فاصله 

ــد اســت  ــر معتق ــن تحلیل گ ــت شــوند«. ای ــد و مثب بگیرن

بازارهــای قدرتمنــد آمریکایــی هــم تــاش دارنــد مشــکات 

خــود را پوشــش دهنــد و امیدوارنــد بــا محرک هــای جدید 

ــم  ــانگهای ه ــهام ش ــد. س ــرار گیرن ــری ق ــت بهت در وضعی

رشــد قابــل قبولــی را در یــک مقطــع مشــخص نشــان داد 

و بــا ثبــت رشــد ۵.۷ درصــد، بیشــترین رشــد طــی پنــج 

ســال گذشــته را بــه نمایــش گذاشــت. بــه نظــر می رســد، 

ــدام،  ــد و م ــال می کنن ــازار را دنب ــی، ب ســرمایه گذاران محل

بــازار ســهام آســیایی را رصــد می کننــد.

بســیاری از تحلیل گــران معتقدنــد، اکثــر ســرمایه گذاری ها 

ــل،  ــن دلی ــه همی ــد و ب ــرار گرفته ان ــود ق ــیر بهب در مس

مــس هــم در بــورس فلــزات لنــدن رونــدی صعــودی را در 

ــی  ــت آت ــانه ای از تقوی ــد نش ــن می توان ــه و ای پیش گرفت

جریــان ســرمایه در بــازار مــس باشــد. 

ــته  ــا داش ــای روی نموداره ــه داده ه ــی کان ب ــر نگاه اگ

ــزات در مجمــوع،  ــه در ســال ۲۰۲۰، فل ــم ک باشــیم می بینی

ســقوط کــرده و وارد فــازی جدیــد شــده اســت. بخشــی از 

ایــن رخــداد در عــدم قطعیــت بخــش تقاضــا ریشــه دارد 

زیــرا بــازار فلــزات کامــاً بــه اســتراتژی های تجارت وابســته 

هســتند.

ــالای  ــدن، ب ــزات لن ــورس فل ــس در ب ــه ماهه م ــت س قیم

۶.۱۰۰ دلار در ازای هــر میلیــون تــن بــوده اســت. در ابتــدای 

ســال ۲۰۲۰ ایــن رقــم ۶.۱۸۸ دلار در ازای هــر میلیــون تــن 

بــود. ایــن فلــز در ژانویــه بــه اوج خــود کــه برابــر بــا ۶.۳۴۳ 

دلار در ازای هــر میلیــون تــن بــود، رســید و کمتریــن میزان 

آن هــم مربــوط بــه مــاه مارس اســت کــه بــه ۴.۳۷۱ دلار در 

ازای هــر میلیــون تــن بــود.

 تجارِ محتاط

امــا تاجــران ایــن بــازار، آنقدرهــا هــم خودشــان را مشــتاق 

نشــان نمی دادنــد. یکــی از تجــار پیشکســوت در بــازار 

فلــزات می گویــد: »داده هــای کاهشــی از انبــار بــه ایــن معنا 

نیســت کــه فلــزات در حــال مصــرف هســتند. شــاید فقــط 

ــازار  ــن، ب ــه نظــر م ــذاری مجــدد باشــد. ب ــه واگ ــوط ب مرب

مــس خیلــی بهبــود یافتــه اســت و قطعاً شــاهد نوعــی بازار 

گاوی هســتیم امــا ایــن وضعیــت، پایــدار نخواهــد بــود«. 

محرک هــای اقتصــادیِ دولت هــا در سرتاســر جهــان باعــث 

شــده اقتصادهــا تــا حــدودی جــان بگیرنــد. رهبــران جهــان 

ــا  ــد و از آن ه ــرف کنن ــب وکارها را برط ــکل کس ــد مش بای

حمایــت کننــد زیــرا همه گیــریِ کرونــا آن هــا را تحــت تأثیــر 

قــرار داده اســت؛ همــه این هــا تأثیــر مالــیِ بــدی داشــته و 

ــای  ــا و حمایت ه ــت کمک ه ــم از باب ــع ه ــیاری از مناب بس

دولــت نگراننــد چراکــه معتقدنــد ایــن کمک هــا درنهایــت 

ــد. ــش می ده ــا را افزای ــی دولت ه بده

نکتــه مهــم این اســت کــه بدهــی در سرتاســر جهــان هم به 

شــکل بادکنکــی افزایــش پیــدا کــرده و بــه رقمــی بی ســابقه 

رســیده اســت. بــه همیــن دلیــل اســت کــه ایــن کمک هــا، 

زنگ خطــر را بــرای بدهی هــا بــه صــدا درآورده  اســت.

در مــورد مــس، بــه صــورت کلــی می بینیــم کــه فلــزات روی 

یــک نمــودار V شــکل قــرار گرفته انــد، یعنــی بــا همه گیــریِ 

ــرار  ــود ق ــون در مســیر بهب ــان شــدند و اکن ــا دچــار زی کرون

ــزات  ــورس فل ــا در ب ــه قیمت ه ــن زمین ــد. در همی گرفته ان

ــه  ــت ک ــوده اس ــن ب ــر ت ــالای 6400 دلار در ازای ه ــدن ب لن

نگرانی هایــی در مــورد عرضــه از ســمت شــیلی تــا حــدودی 

باعــث شــده قیمــت در ایــن وضعیــت قــرار بگیــرد.

ــادل ۴۹۵.۶۰۴  ــی مع ــاه م ــی م ــیلی، ط ــس ش ــادن م مع

ــاه  ــه م ــه نســبت ب ــد ک ــد کرده ان ــن مــس تولی ــون ت میلی

ــان  ــدی را نش ــی ۰.۶ درص ــته ، افزایش ــال گذش ــابه س مش

ــریِ  ــد از همه گی ــی، بع ــای دولت ــاس داده ه ــد. براس می ده

کرونــا، ایــن صنعــت در شــیلی تــاش کــرده تولیــد خــود را 

ــد. ــظ کن ــادی حف ــت ع ــا وضعی ــطح ب هم س

 کاهش تولید مس شیلی در سال 2۰2۰

ــیلی  ــان در ش ــس جه ــه م ــارم از کل عرض ــش از یک چه بی

ــه  ــا هــم ادام ــان کرون ــد در زم ــن رون ــرد. ای صــورت می گی

ــش  ــرای کاه ــرکت ها ب ــیاری از ش ــا بس ــت ام ــته اس داش

خطــرات انتقــال ایــن ویــروس، فعالیــت برخــی بخش هــا را 

متوقــف کرده انــد. بــرای مثــال در بخــش تحقیــق و توســعه 

دیگــر شــاهد فعالیــت خاصــی نیســتیم. بــه  ایــن  ترتیــب، 

تعــداد کارگــران هــم حــدود ۳۰ درصــد کاهــش یافته اســت؛ 

اقداماتــی هــم در زمینــه بهداشــت صــورت گرفتــه اســت.

حــالا دولــت بــرآورد کــرده کــه ایــن اقدامــات باعــث کاهش 

تولیــد مــس در شــیلی شــود. طبــق برآوردهــا تولیــد مــس 

در ایــن کشــور امســال ۲۰۰.۰۰۰ میلیــون تــن کمتــر از ۵.۷۸۷ 

میلیــون تــن در ســال ۲۰۱۹ خواهــد بــود.

همــه ایــن مســایل باعــث می شــود کــه قیمت هــا در 

ــازار وارد  ــی ب ــورت کل ــه ص ــند. ب ــناور باش ــدت، ش کوتاه م

فصــل جدیــدی خواهد شــد کــه احتمــالًا عرضه مــس در آن 

کمــی ســخت خواهــد شــد.

S&P Global :منبع  
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  تابستان داغ

ــنگ آهن  ــرارداد س ــن ق ــی، فعال تری ــزات آهن ــازار فل در ب

ــان  ــورس کالای دالی ــل شــهریورماه در ب ــه تحوی ــوط ب مرب

بــود کــه در اوایــل تیرمــاه رشــدی 2.74 درصــدی را تجربــه 

ــزات  ــازده فل ــه ب ــد ک ــث ش ــئله باع ــن مس ــرد و همی ک

آهنــی افزایــش یافتــه و صعــودی دایمــی در بــازار ســهام 

باعــث شــود ســرمایه گذاران حــس بهتــری بــرای ورود بــه 

ایــن بازارهــا پیــدا کننــد. همیــن تیرمــاه بــود کــه »ژائیــر 

ــه  ــه ب ــرد ک ــام ک ــل، اع ــوری برزی ــونارو« رئیس جمه بولس

ویــروس کوویــد19 مبتــا شــده اســت. همیــن خبــر باعــث 

شــد کــه تأثیرهــای ناشــی از ایــن ویــروس بــر بــازار فلــزات 

تشــدید شــود و بــا تیــره شــدن وضعیــت عرضــه در ایــن 

بــازار، قیمــت کالاهایــی چــون ســنگ آهن افزایــش پیــدا 

کنــد.

ــی  ــات آت ــم، معام ــال ه ــن امس ــاه همی ــه تیرم در میان

ــه حــد  ــازار معامــات آتــی شــانگهای هــم ب میلگــرد در ب

بســیار بــالای 3700 »یوان« بــه ازای هر میلیون تن رســید و 

ایــن عــدد ســقفی 7 ماهــه را نشــان می دهــد کــه شکســته 

شــده اســت. در ایــن میــان عرضــه از ســوی تولیدکننــدگان 

فــولاد، تابســتان را بــا رونــدی کاهشــی آغــاز کــرد. مطالعــه 

ــا  ــانگهای ی ــزات ش ــازار فل ــریه ب ــط نش ــه توس ــری ک دیگ

ــه مــا نشــان می دهــد کــه  همــان SMM منتشــر شــده ب

ــی  ــتقل چین ــولادی مس ــای ف ــات در کارخانه ه ــرخ عملی ن

ــه  ــد، هفت ــتفاده می کنن ــی اس ــوس الکتریک ــه از روش ق ک

ابتدایــی جــولای را بــا افتــی 4.49 درصــدی گذرانــده و بــه 

عــدد 73.24 درصــد رســیده  اســت؛ گرچــه افــت هفتگــی 

تقریبــاً 5 درصــد بــوده، امــا بــد نیســت بدانیــد کــه نــرخ 

عملیــات در ایــن کارخانه هــا در ابتــدای تابســتان امســال 

نســبت بــه آخریــن ماه بهــار، افتــی 11.52 درصدی را نشــان 

می دهــد.

بررســی های دقیــق تــر از جرییــات معامــات نیــز بیانگــر آن 

اســت کــه در ابتــدای تابســتان در ســمت تقاضــا، قــدرت 

ــدرت  ــن ق ــم؛ ای ــاهد بودی ــی را ش ــیار بالای ــی بس معامات

ــت و  ــار می رف ــه انتظ ــود ک ــزی ب بســیار بیشــتر از آن چی

 تابستان سرد کوره های داغ
کوره های بلند فولاد چین، تابستان را با افت تولید آغاز کرده اند

تابسـتان امسـال آغـاز مناسـبی بـرای کوره های بلنـد فولادسـازی چین محسـوب نمی شـود. از نیمه های مـاه ژوئن تا 
نیمه هـای جـولای نـرخ تولیـد فـولاد کوره های بلند این کشـور افت کرده و به نـرخ میانگین تقریبی 9۰.۱ درصد رسـیده 

است. این امر، گویای یک ماه کامل، افت تولید در این واحدهای صنعتی است.
مبنـای ایـن تحـول، آمـاری اسـت که نشـریه بـازار فلزات شـانگهای منتشـر کرده اسـت. در ایـن گـزارش متوجه می شـویم که در 
اواسـط مـاه جـولای افتـی ۰.۰6 درصـدی نسـبت بـه هفته ابتدایـی این ماه را داشـتیم و بـا توجه به نمودار شـماره یـک، متوجه 
می شـویم کـه این مسـئله برای چهارمین هفته پشـت سـر هم رخ داده اسـت. البته بالا رفتـن تقاضای کوتاه مـدت در ادامه فصل 

تابسـتان باعـث شـده و خواهد شـد که نـرخ عملیات ایـن واحدهای صنعتـی هم بهبود پیـدا کند.
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دلیــل آن هــم بــالا رفتــن قیمت هــای آتــی بــود کــه به نوبه 

خــود باعــث شــده بودنــد بســیاری از معامله گــران حجــم 

دارایــی خــود را بــالا بــرده و بــه آن اضافــه کننــد. همــه این 

اتفاقــات در حالــی رخ داد کــه بــازار نگــران افت هایــی بــود 

کــه بــه خاطــر کنترل هــای ترافیکــی در دوره امتحــان ملــی 

ــا 9 جــولای وارد می شــدند.  ــج در روزهــای 7 ت ورودی کال

ــث  ــا باع ــن کنترل ه ــه ای ــت ک ــود داش ــکان وج ــن ام ای

ــر  ــا تأخی ــازار ب ــه ب ــول ب ــای قابل قب ــوند ورود تقاضاه ش

روبــه رو شــود. میانگیــن حجــم معامــات ملــی محصــولات 

فــولادی بلنــد، کــه شــامل میلگــرد و مفتــول فــولادی هــم 

ــزار  ــش از 250 ه ــاه بی ــی تیرم ــای میان ــود در روزه می ش

میلیــون تــن بــود.

ــت  ــن اس ــئله ای ــن مس ــریه SMM از ای ــی نش پیش بین

کــه افزایــش تقاضــا در آینــده نزدیــک، به طــور مشــخص 

ــه  ــد ک ــد ش ــث خواه ــاران، باع ــای پرب ــول فصل ه در ط

ــار  ــازار پررونق تــری را شــاهد باشــیم. ایــن مســئله در کن ب

نقدشــوندگی کافــی و یــک خوش بینــی بزرگ مقیــاس بــه 

 احتمــال زیــاد باعــث می شــود کــه در قیمــت فــولاد بــا یک 

رالــی کلــی روبــه رو باشــیم.

 جزئیات پیمایش

نکتــه بســیار جالــب در میــان بخش هــای مختلــف گزارش 

مذکــور، ایــن بــود کــه یکــی از فولادســازان شــرق چیــن در 

ــود کــه بخشــی از آهــن ذوب شــده خــود  ــه ب جایــی گفت

ــد  ــولادی بلن ــد محصــولات ف ــرای تولی ــود ب ــرار ب ــه ق را ک

اســتفاده کنــد، به منظــور تولیــد نــوار فــولادی بــه کار گرفته 

اســت، زیــرا ایــن محصــول ســود بیشــتری ایجــاد می کند.

یــک کارخانــه فــولاد در جنــوب چیــن نیــز در حــال حاضــر 

ــه  ــدون این ک ــرده، ب ــرار ک ــود را برق ــادی خ ــات ع عملی

برنامــه ای بــرای تعمیــر و نگــه داری در مــدت نزدیــک ارایــه 

کــرده باشــد؛ ایــن هــم نکتــه ای اســت کــه می تــوان بــه 

ــزرگ  ــای ب ــر از تولیدکننده ه ــی دیگ ــرد. یک ــه ک آن توج

فــولاد بلنــد در بخــش مرکــزی چیــن هــم خبــر از کاهــش 

تولیــد خــود داده، دلیــل اصلــی ایــن کاهــش تولیــد هــم 

ایــن اســت کــه ایــن تولیدکننــده بیشــتر برنامــه خــود را به 

ســمت تولیــد کول هــای رُل ســرد و گــرم فــولادی بــرده و 

ظرفیــت تولیــدی را دچــار یــک تغییــر جهت اساســی کرده 

اســت. 

یکــی دیگــر از فولادســازان جنــوب غربــی چیــن، تولیــد فــولاد 

خــود را بــه حد رکــورد رســانده و انبارهــای خود را هــم به طور 

کامــل پــر از محصــول کــرده کــه ایــن مســئله نشــان می دهد 

بــه  احتمــال زیــاد در آینــده نزدیــک ایــن کارخانــه وارد یــک 

ــه تعمیــر و نگــه داری شــود. ســوای آن، یــک کارخانــه  مرحل

فولادســازی در شــمال چیــن هــم هنــوز »اورهــال« کــوره بلنــد 

4 هــزار مترمکعبــی خــود را بــه پایان نرســانده و خطــوط »رُل« 

خــود را وارد مرحلــه تعمیــر و نگهــداری کــرده اســت.

به طورکلــی، اگرچــه دانســتن ایــن اطاعــات دربــاره 

و  مصرف کننــده، صادرکننــده  تولیدکننــده،  بزرگ تریــن 

واردکننــده فــولاد در جهــان حائــز اهمیت اســت، امــا نباید 

فرامــوش کــرد کــه وضعیــت ایــن بــازار در ابتــدا و پایــان 

ــود  ــی از خ ــی متفاوت ــواره چهره های ــتان، هم ــل تابس فص

نشــان داده و در هــر بــازه زمانــی بایــد تحلیلــی بــه روز و 

دقیــق از آن داشــت. از ایــن طریــق اســت کــه می توانیــم 

تصویــر درســتی از بــازار فلــزات در منطقه و کشــور خودمان 

هــم پیــدا کنیــم.   

SMM :منبع                                 
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  طلا در برابر سهام و اوراق

وقتــی عملکــرد طــا به عنــوان یک کالا بــرای ســرمایه گذاری 

در درازمــدت را ارزیابــی می کنیــد، بایــد بدانیــد کــه 

ــا دوره زمانــی ای بســتگی دارد  ــه مدت زمــان ی ــز ب همه چی

کــه در آن تحلیــل را انجــام می دهیــد. بــرای مثــال، در یــک 

بــازه زمانــی ۳۰ ســاله، ســهام و اوراق عملکــردی بهتــر از طا 

دارنــد و در یــک بــازه زمانــی ۱۵ ســاله، معمــولًا طــا بهتر از 

ســهام و اوراق ظاهــر می شــود.

طــی ۳۰ ســال گذشــته، قیمــت طــا حــدود ۲۸۰ درصــد 

ــط  ــی، متوس ــن دوره زمان ــت. در همی ــته اس ــد داش رش

شــاخص صنعتــی »داو جونــز« )DJIA( ســود ۸۳۹ درصــدی 

را بــه همــراه داشــته اســت.

ــه ۱۵ ســال  ــن ۳۰ ســال، نگاهــی ب ــه جــای ای ــر ب ــا اگ ام

گذشــته داشــته باشــیم، می بینیــم کــه قیمــت طــا، رشــد 

۲۷۸ درصــدی را تجربــه کــرده کــه تقریبــاً برابــر بــا همــان 

دوره زمانــی ۳۰ ســاله اســت. امــا در همیــن دوره ۱۵ ســاله، 

شــاخصی کــه بــه آن اشــاره شــد )DJIA( تنهــا ۱۷۳ درصــد 

ــد  ــر می رس ــه نظ ــب، ب ــت. به این ترتی ــته اس ــد داش رش

طلا بخریم یا سهام؟
دغدغه اصلی فعالان بازار برای سرمایه گذاری میان مدت

طـلا، معمـولًا کالایـی امـن بـرای سـرمایه گذاری محسـوب می شـود. وقتـی بازارها در حال سـقوط هسـتند یـا روندی 
کاهشـی را تجربـه می کننـد، طـلا، همـواره کالایی مطمئن به شـمار می آیـد زیرا قیمت ایـن کالا معمولًا بـا قیمت های 
بـازار نزولـی، تغییـر چندانـی نمی کنـد. البته طلا یـک کالای پرخطر هم برای سـرمایه گذاری به شـمار می آیـد زیرا تاریخ 
نشـان داده قیمـت طـلا الزامـاً، همیشـه صعودی نیسـت و مدام بـالا نمی رود. به ویـژه اگر بازارها روندی صعودی داشـته باشـند، 
دیگـر شـاهد افزایـش قیمت طـلا نخواهیم بود. سـرمایه گذاران معمـولًا وقتی در بـازار دچار تـرس و دلهره می شـوند و همچنین 
وقتـی انتظـار دارنـد قیمـت هـا در سـایر بازارهـا از جملـه سـهام پایین بیایـد، به طـلا به عنـوان کالایی امن بـرای سـرمایه گذاری 

روی می آورند.
امـا طـلا بـه شـکل فیزیکـی، برای سـرمایه گذاری، همیشـه بـا هزینه هـای اضافی همـراه اسـت. از آنجا کـه طلا، کالایـی فیزیکی 
اسـت، نیازمنـد هزینه هایـی بـرای نگهـداری و ضمانـت یا همان بیمه اسـت. اگر ایـن عوامل را لحـاظ کنیم، طلا تنها در شـرایطی 
جوابگـو اسـت کـه در پرتفویـی متنـوع قـرار گرفتـه باشـد، به ویـژه اگر قرار اسـت نقـش یـک اهـرم را در برابر بـازار سـهامِ نزولی 
ایفـا کنـد. در واقـع، اگـر قرار اسـت طلا، نقش ضامن داشـته باشـد، بهتر اسـت در سـبدی متنوع باشـد؛ اکنون، بیاییـد نگاهی به 

وضعیت طـلا در درازمـدت بیندازیم.
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کــه ارزش ســهام در درازمــدت بیشــتر از طــا، بــالا مــی رود 

و در نتیجــه ســهام در درازمــدت نســبت بــه طــا حــدود 

۳ بــه ۱ رشــد می کنــد و عملکــرد بهتــری دارد. امــا در یــک 

افــق کوتاه مــدت، طــا پیــروز می شــود و گــوی ســبقت را 

ــا  ــادی )۱۹۲۰ ت ــه ۲۰ می ــه ده ــر ب ــع، اگ ــد. در واق می ربای

ــا  ــی از ط ــهام به راحت ــه س ــم ک ــم، می بینی ۱۹۲۹( بازگردی

ــد. ــی می گیرن پیش

بــرای  بازگشــت ســالانه  رونــد  اوراق هــم،  در مــورد 

ــون، حــدود  ســرمایه گذاری در اوراق از ســال های ۱۹۲۰ تاکن

ــه  ــد ک ــان می ده ــن نش ــت. ای ــوده اس ــد ب ۵.۲۵ درص

طــی ۳۰ ســال گذشــته، اوراق شــرکتی حــدود ۴۵۰ درصــد 

ــرِ طــا.  ــی دو براب ــن یعن بازگشــت ســرمایه داشــته اند؛ ای

در یــک بــازه زمانــی ۱۵ ســاله هــم نــرخ ســود اوراق و طــا 

به ســختی قابل مقایســه اســت.

   یک چشم انداز تاریخی

ــت طــا را داشــته  ــه چشــم انداز تاریخــی قیم ــرای اینک ب

باشــید، بیــن ژانویــه ۱۹۳۴ بــا معرفــی قانــون طــای خزانه 

و آگوســت ۱۹۷۱، وقتی کــه »ریچــارد نیکســون« پنجــره 

خریــد طــای ایالات متحــده را بســت، قیمــت طــا عمــاً 

روی ۳۵ دلار در ازای هــر اونــس بــرآورد شــده بــود.

به عنــوان  »روزولــت«  خزانــه،  طــای  قانــون  از  پیــش 

رئیس جمهــوری آمریــکا از شــهروندان درخواســت کــرده بــود 

شــمش های طــا، ســکه ها و اســکناس ها را بــرای تعویــض 

ــرمایه گذاری در  ــب س ــد. به این ترتی ــکا، بیاورن ــا دلار آمری ب

طــا بــرای آن هــا کــه بــه دنبــال انباشــت یــا مخفــی کــردنِ 

حجمــی از ایــن فلــز بــاارزش بودنــد، کامــاً دشــوار شــد.

اگــر قیمــت ۳۵ دلاری در ازای هــر اونــس در آن زمــان را در 

نظــر بگیریــم و آن را بــا قیمــت یک هــزار و ۶۵۰ دلار طــا 

در آوریــل ۲۰۲۰ مقایســه کنیــم بــه افزایــش قیمــت نســبیِ 

ــه  ــم. از فوری ــدا می کنی ــت پی ــا دس ــدی در ط ۴۵۰۰ درص

۱۹۷۱ تــا همیــن زمــان، شــاخص DJIA بــه لحــاظ ارزشــی 

حــدود ۳۲۲۱ درصــدی رشــد داشــته اســت.

در آوریــل ۲۰۲۰، قیمــت طــا همچنــان زیــر بالاترین قیمت 

خــود در کلِ تاریــخ بــوده که نزدیک بــه ۲ هــزار دلار در ازای 

ــپتامبر ۲۰۱۱  ــت. س ــزار و ۸۷۳ دلار( اس ــس )یک ه ــر اون ه

بــود کــه طــا بــه ایــن قیمــت نزدیــک شــد و بعــدازآن ، 

هرگــز بــه آن قیمــت نرســید.

  جمع بندی

بررســی هــر نــوع ســرمایه گذاری، نیازمنــد ایــن اســت کــه 

ــود.  ــه ش ــر گرفت ــرمایه گذاری در نظ ــدی و دوره س زمان بن

ــا انجــام  ــه بازاره ــد در زمین ــاوه پژوهشــی هــم بای به ع

شــود تــا درکــی کامل از نحــوه عملکــرد بازارهــا در آن دوره 

بــه دســت آیــد. از ایــن منظــر، طــا، یــک ســرمایه گذاریِ 

ــهام و  ــه در س ــور ک ــت. همان ط ــص نیس ــب و نق بی عی

اوراق، شــاهد نوســان هســتیم، در مــورد طــا هــم عوامــل 

مختلــف در اقتصــاد جهانــی روی ایــن کالا اثــر می گــذارد 

و منجــر بــه نوســان در آن می شــود. به هرحــال، در نظــر 

داشــته باشــید کــه تنوع بخشــی همیشــه مهم تریــن 

ــه  ــد ب اصــل اســت. ســرمایه گذاری در طــا هــم می توان

شــما کمــک کنــد امــا ســبدی متنــوع از دارایی هــا و کالاها 

ــه  ــت ک ــر وق ــال، ه ــید. به هرح ــته باش ــار داش در اختی

بازارهــا رونــدی نزولــی پیــدا کردنــد، قیمــت طــا، رونــدی 

صعــودی در پیــش خواهــد گرفــت. بنابرایــن، طــا، کنــار 

ســایر کالاهــا، می توانــد کالایــی خــوب و مناســب بــرای 

سرمایه گذاری باشد. 

Investopedia :منبع  

نکات طلایی
   طــلا،  همــواره بهتریــن ابــزار بــرای مقابلــه بــا نوســان بــوده زیــرا در طول تاریــخ، کالایــی بادوام 

در برابــر نوســان بــه شــمار آمده  اســت

   در درازمــدت، هــم ســهام و هــم اوراق نســبت بــه طــلا بــه صــورت متوســط، افزایــش ارزش 

ــتند ــرمایه گذاری هس ــرای س ــن ب ــه بهتری ــد و گزین ــه می کنن ــتری را تجرب بیش

   در بازه زمانیِ کوتاه مدت، طلا می تواند از سایر بازارها ازجمله سهام و اوراق پیشی گیرد
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 تولد کارگزاری برتر بورس کالا

مبیــن ســرمایه بــرای فعالیــت در بــورس کالای ایــران متولــد 

ــا  ــری، ب ــی کارگ ــکل تعاون ــن تش ــوان بزرگ تری ــد و به عن ش

ــرد.  ــت ک ــه فعالی ــروع ب ــورس کالا ش ــات در ب ــوز معام مج

ــه ای  ــاختمان شیش ــک س ــد ی ــوان مانن ــورس کالا را می ت ب

دانســت کــه شــفافیت در آن حــرف اول را می زنــد. در چنیــن 

عرصه ای، شــرکت مبین ســرمایه در کمتر از دو ســال توانســت 

ــورس کالای  ــگاه نخســت حجــم و ارزش معامــات ب ــه جای ب

ایــران دســت پیــدا کنــد و پــس  از آن بــا توســعه خدمــات و 

ــر  ــزاران در حوزه هــای دیگ ــن کارگ ــف« در بی ــه »ال کســب رتب

بــازار ســرمایه ماننــد اوراق بهــادار بــورس و فرابــورس، انرژی و 

معامــات آتــی نیــز فعالیــت کنــد.

ســال 1388 ایــن شــرکت در اداره ثبــت شــرکت ها و مالکیــت 

صنعتــی اســتان اصفهــان بــا ســرمایه 30 میلیارد ریــال به ثبت 

رســید. پس  از آن، شــرکت در فهرســت شــرکت های ثبت شده 

نــزد ســازمان بــورس و اوراق بهــادار درج شــد و همــان اوایــل 

ســال بــود کــه بــه عضویــت کانــون کارگــزاران بــورس و اوراق 

بهــادار درآمــد و عمــاً فعالیــت خــود را از ایــن تاریــخ آغــاز 

کــرد. براســاس صورت جلســه مجمــع عمومــی فوق العــاده در 

ــت شــرکت ها و  ــه اداره ثب ــان ســال و اعامی شــهریورماه هم

مالکیــت صنعتــی اســتان اصفهــان، ایــن کارگــزاری به شــرکت 

کارگــزاری مبیــن ســرمایه تغییــر نــام داد. ایــن شــرکت آذرمــاه 

ســال 1392 ســرمایه خــود را بــه 60 میلیــارد ریــال افزایــش داد 

و در حــال حاضــر ســرمایه ایــن شــرکت بیــش از 100 میلیــارد 

ــت. ریال اس

 هدف نخست، رضایتمندی مشتریان

ــازار ســرمایه فعــال  ایــن کارگــزاری کــه اکنــون در 4 بخــش ب

اســت و در بــورس کالا درخشــش بیشــتری از ســایر بخش هــا 

دارد، یــک هــدف را نشــانه گرفتــه اســت. ایــن مجموعــه بــا 

تیــم جــوان و خاق خــود، جلب رضایــت حداکثری مشــتریان 

ــای  ــری از تکنولوژی ه ــاوت و بهره گی ــای متف ــه راهکاره و ارائ

ــن  ــزاری مبی ــه کارگ ــه ک ــتور کار دارد. آن گون ــن را در دس نوی

ــز در  ــدف نی ــن ه ــطه همی ــد، به واس ــد می کن ــرمایه تأکی س

مــدت کوتاهــی جایــگاه خــود را در بــازار ســرمایه تثبیــت کرده 

و رشــد قابل توجهــی داشــته اســت.

  مبین سرمایه در میان رتبه های نخست

ــواره  ــرمایه هم ــن س ــزاری مبی ــمی، کارگ ــای رس ــق آماره طب

ــته  ــرار داش ــران ق ــرمایه ای ــازار س ــر ب ــای برت ــان رتبه ه در می

ــر  ــن ام ــه ای ــد ک ــزاری می گوین ــن کارگ ــئولان ای ــت. مس اس

تنهــا بــا تــوکل بــر خــدا و تــاش و پیگیــری مســتمر مدیریت، 

گام به گام با بزرگ ترین
 تشکل تعاونی کارگری در بورس کالا

مرور کارنامه کارگزار برتر بورس کالای ایران

 از سال 1389 تا سال 1398 

شـرکت کارگزاری مبین سـرمایه )سـهامی خاص( در آذرمـاه ۱۳۸7 با عنوان »کارگزاری راهبـرد کالای خاورمیانه« فعالیت 
خـود را شـروع کـرد. حـدود یک سـال بعد یعنـی در تاریخ ۲۳ مهـر ۱۳۸۸ نام این کارگـزاری به »شـرکت کارگزاری مبین 
سـرمایه« تغییـر داده شـد. اکنـون بیشـتر از ۱۰ سـال از شـروع فعالیت ایـن کارگـزاری در بازار سـرمایه می گـذرد و این 
مجموعـه در تـلاش اسـت تا با مشـتری مـداری و ارائه خدمـات متمایز و حرفـه ای در بازار جایگاه خـود را در میـان کارگزاری های 

ممتاز حفظ کند.
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کارکنــان، ســهامداران و تعامــل ســازنده با مشــتریان و دریافت 

ــوده اســت و از ایــن مســیر  ــر ب ــان امکان پذی دیدگاه هــای آن

ــد. ــی دســت یابن ــگاه فعل ــه جای توانســته اند ب

 بزرگ ترین تشکل تعاونی کارگری

کارگــزاری مبیــن ســرمایه در بدو تأســیس به عنــوان بزرگ ترین 

تشــکل تعاونــی کارگــری، بــا مجــوز معامــات در بــورس کالا 

شــروع بــه فعالیــت کــرد. در ابتــدای کار بــا توجــه بــه ســابقه 

مدیــران ایــن مجموعــه در حــوزه محصــولات فــولادی، ایــن 

کارگــزاری بــا اولویــت انجــام معامات فولادی توانســت ســهم 

قابل توجهــی از ایــن معامــات را بــرای خــود محفــوظ نماید و 

همیــن امر ســبب کســب رتبــه اول معامــات تــالار صنعتی در 

بیــن تمامــی کارگــزاران فعــال بــورس کالای ایران شــد.

ــر  ــوازی دیگ ــای م ــرار دادن تالاره ــر ق ــا مدنظ ــه ب در ادام

ــی  ــای نفت ــیمی و فرآورده ه ــولات پتروش ــازار محص ــر ب نظی

ــا  ــن تالاره ــد در ای ــات در حــوزه عرضــه و خری ــه خدم و ارائ

شــاهد افزایــش نزدیــک بــه 300 درصــدی معامــات بخــش 

ــتیم. ــزاری هس ــیمی در کارگ پتروش

در حــال حاضــر ایــن کارگــزاری از ســال 1389 تــا انتهــای ســال 

1398 به صــورت متوالــی به عنــوان کارگــزار برتــر بــورس کالای 

ایــران انتخــاب شــده اســت. مبیــن ســرمایه ایــن دســتاورد را 

وام گرفتــه از حمایــت ســهامداران در خصــوص ارائــه خدمــات 

ــن  ــران ای ــی مدی ــش تخصص ــتریان و دان ــه مش ــز ب متمای

ــد. ــورس کالا می دان ــه در حــوزه ب مجموع

 مجوزهای کارگزاری

ایــن کارگــزاری مجــاز بــه فعالیــت در چندیــن بخــش از بــازار 

ســرمایه اســت کــه اکنــون برخــی از آن هــا انجــام می شــود 

ــازار  ــن ب ــت های ای ــال سیاس ــه دنب ــز ب ــر نی ــی دیگ و برخ

ــای  ــت. مجوزه ــته اس ــر داش ــال های اخی ــی را در س تغییرات

ــود: ــر می ش ــوارد زی ــامل م ــرمایه ش ــن س ــزاری مبی کارگ

 معامــات اوراق بهــادار پذیرفته شــده در بــورس و فرابــورس 

یران ا

 معامات بر خط اوراق بهادار

 مرکز تماس تلفنی اوراق بهادار

 مشــاوره عرضــه و پذیــرش اوراق بهــادار در بــورس و 

فرابــورس

 پذیرش دارایی های فکری در فرابورس ایران
 معامــات فرآورده هــای نفتــی و پتروشــیمی، فلزی، ســیمان 

و کشــاورزی در بورس کالای ایران

 مشاوره عرضه و پذیرش در بورس کالای ایران

 مرکز تماس تلفنی بورس کالای ایران

 معامات آتی سکه

 معامات بورس انرژی ایران

 خدمــات کارگــزاری مبیــن ســرمایه در حــوزه فــولاد و 

پتروشــیمی محصــولات 

ــرکت های  ــق ش ــی از طری ــازار مال ــا در ب ــات دارایی ه معام

ــاد  ــن شــرکت ها، نه ــع، ای ــزاری انجــام می شــوند. درواق کارگ

واســط میــان ســرمایه گذاران بازارهــای بــورس اوراق بهــادار، 

فرابــورس، کالا و انــرژی هســتند. هرچنــد ، فرآینــد اجرایی بازار 

ســرمایه تابــع قوانیــن مشــخصی اســت؛ امــا کیفیــت خدمات 

ارائه شــده از طــرف شــرکت های کارگــزاری، نقــش مؤثــری در 

انجــام معامــات موفــق و کســب بازدهــی بــالا دارد. بنابرایــن 

انتخــاب شــرکت کارگــزاری بــا امکانات نویــن و حرفــه ای، یکی 

ــازار  ــی در ب ــودآوری معامات ــی س ــای اساس از پیش زمینه ه

ســرمایه اســت.

ــول  ــواره در ط ــز هم ــرمایه نی ــن س ــزاری مبی ــرکت کارگ ش

ــران،  ــازار ســرمایه ای ــت خــود در ب ــادی فعالی ســال های متم

ســعی در ارائــه مجموعــه کاملــی از خدمــات مالــی موردنیــاز 

ــول،  ــی قابل قب ــطح کیف ــا س ــی ب ــازار مال ــرمایه گذاران ب س

ــته  ــود داش ــتریان خ ــی مش ــت واقع ــب رضای ــور جل به منظ

اســت.

برخــی از خدماتــی کــه کارگــزاری مبیــن ســرمایه به مشــتریان 

خــود ارائــه می دهــد شــامل مــوارد ذیــل اســت:

ــام  ــکان انج ــورس: ام ــادار و فراب ــورس اوراق به ــات ب معام

ــن ــن و آفای ــامانه های آنای ــق س ــات از طری معام

اعطــای اعتبــار بــدون بهــره: به میــزان 5 الــی 10 درصــد گردش 

مــاه اخیــر بــا مهلــت تســویه طولانی مدت

ــه  تخفیــف کارمــزد: تخصیــص تخفیــف کارمــزد معامــات ب

مشــتریان تــا ســقف اعامــی از ســوی ســازمان بــورس

مبیــن پالــس و باشــگاه مشــتریان مبیــن ســرمایه: رقابــت بــا 

ــازار ســرمایه، شــرکت در مســابقات، کســب  ــالان ب ســایر فع

ــز ــز هیجان انگی ــت جوای ــاز و دریاف امتی

کاس هــای آموزشــی: برگزارکننــده دوره هــای آمــوزش بورس و 

بــازار ســرمایه همــراه بــا مدرســان مجــرب ایــن حوزه

ابطــال  و  صــدور  امــکان  ســرمایه گذاری:  صندوق هــای 

واحدهــای صنــدوق ســرمایه گذاری بــرای مشــتریان به عنــوان 

ــک ــم ریس ــرمایه گذاری ک س

امــکان دسترســی بــه  تحلیل هــای اختصاصــی ســهام: 
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تحلیل هــای اختصاصــی بنیــادی و تکنیــکال ســهام مختلــف

مشــاوره: امــکان مشــاوره اختصاصــی ســبد ســهام بــا 

تحلیلگــران ارشــد بــازار ســرمایه

اساســی،  فلــزات  خریدوفــروش  کالا:  بــورس  معامــات 

مشــتقه بازارهــای  و  پتروشــیمی  و  نفتــی  محصــولات 

معامــات آتــی: امکان انجــام تمامــی معامات آتــی کالاهایی 

ماننــد زعفــران، پســته و زبره

معامــات بــورس انــرژی: انجــام معامــات نفــت و گاز، بــرق و 

ســایر حامل هــای انــرژی

محاســبه گر ســود ســهام: امــکان محاســبه و نمایــش تمامــی 

ســودهای تقســیمی تخصیص یافتــه بــه مشــتری

ــد  ــاری: امــکان خری ــه به صــورت اعتب ــد عرضه هــای اولی خری

ــاری. ــورت اعتب ــتریان به ص ــرای مش ــه ب ــای اولی عرضه ه

 خدمات کارگزاری در حوزه های کاری بورس کالا

ــازار ســرمایه  بــه خدمــات بــورس کالا در تمــام بخش هــای ب

اشــاره شــد. امــا ایــن کارگــزاری در بــورس کالا چــه خدماتی را 

ارائــه می دهــد؟ بررســی های داده هــای آمــاری ایــن کارگــزاری 

نشــان می دهــد کــه مبیــن ســرمایه در کالاهــای پذیرفته شــده 

محصــولات صنعتــی و معدنــی، فــرآورده هــای نفتــی و 

پتروشــیمی و محصــولات کشــاورزی خدمــات ارائــه می دهــد. 

ایــن کارگــزاری در حــوزه فــولاد و محصــولات پتروشــیمی چند 

اقــدام را بــرای مشــتریان خــود انجــام می دهــد. نظیــر:

 اخذ کد معاماتی بورس کالا

ــولادی و پتروشــیمی  ــه محصــولات ف ــد و عرضــه کلی  خری

پذیرفته شــده در بــورس کالا

 خرید صحیح طبق دستور با بهترین قیمت

 اطاع رسانی و پیگیری تسویه مالی

 پیگیری ویژه اخذ حواله

 انجــام مشــاوره مراحــل پذیــرش و عرضــه کالاهــای فولادی 

و پتروشــیمی در بورس کالا

 ارائــه آخریــن اطاعــات مربــوط بــه معامــات انجام شــده 

در بــورس کالا

 ارســال اعامیــه عرضــه و آمــار معامــات محصــولات 

ــک،  ــق پیام ــه از طری ــورت روزان ــزارش به ص ــده و گ عرضه ش

ــک ــت الکترونی ــر و پس نماب

 ارائــه مشــاوره در خصــوص تعییــن قیمــت پایــه و نحــوه 

عرضــه در بــورس کالا
 ارائــه مشــاوره و تحلیــل در حــوزه محصــولات فــولادی و 

پتروشــیمی بــورس کالا

و امــا در حــوزه کشــاورزی نیــز عــاوه بــر مــواردی ماننــد اخــذ 

کــد معاماتــی بــورس کالا، خدمــات زیــر را ارائــه می دهــد:

 خریــد و عرضــه کلیــه محصــولات کشــاورزی پذیرفته شــده 

کالا بورس  در 

 انجــام مشــاوره مراحــل پذیــرش و عرضــه کالاهــای 

کشــاورزی تولیــدی یــا وارداتــی در بــورس کالا

 ارائــه آخریــن اطاعــات مربــوط بــه معامــات انجام شــده 

کالاهــای کشــاورزی در بــورس کالا

 ارســال عرضــه و آمــار معامــات محصــولات کشــاورزی و 

ــر و پســت  ــه از طریــق پیامــک، نماب گــزارش به صــورت روزان

الکترونیــک

 ارائــه مشــاوره در خصــوص تعییــن قیمــت پایــه و نحــوه 

عرضــه محصــولات کشــاورزی در بــورس کالا

ــورس کالا  ــل در حــوزه کشــاورزی ب ــه مشــاوره و تحلی  ارائ

)معامــات آتــی و پذیــرش کالاهــای وارداتــی و تولیــد داخــل(

ــش  ــون افزای ــاده 33 قان ــوص م ــاوره در خص ــه مش  ارائ

ــورس کالا ــار در ب ــرش انب ــاورزی و پذی ــش کش ــره وری بخ به

 حضور در اتاق های فکر بازار سرمایه

ــه  ــود. مجموع ــم نمی ش ــا خت ــه همین ج ــز ب ــا همه چی ام

مبیــن ســرمایه همیشــه ســعی کــرده عــاوه بــر مشــتری 

ــی فعــال در  مــداری، حضــور پررنگــی را جهــت نقش آفرین

ــادار  ــورس و اوراق به ــزاران ب ــون کارگ ــازی کان ــم س تصمی

ــده در  ــه نماین ــور س ــا حض ــن کار را ب ــد و ای ــته باش داش

ــورس  ــات ب ــروه معام ــی کارگ ــف یعن ــای مختل کارگروه ه

کالا، کارگــروه معامــات بــورس انــرژی و کارگــروه مطالعــات 

ــرده  ــاش ک ــزاری ت ــن کارگ ــت. ای ــم زده اس ــی رق تطبیق

ــه راهکارهــا و مشــاوره مناســب جهــت تقویــت و  ــا ارائ ب

ــد.  ــا کن ــری را ایف ــرده ، نقــش مؤث توســعه بازارهــای نام ب

برنامه هــای پیشــنهادی ایــن کارگــزاری بــرای بهبــود و ارتقــا 

ســطح کمــی و کیفــی معامــات بــورس کالا نیــز قابل تأمــل 

اســت. برنامه هایــی کــه اگــر همــکاری دولــت را به عنــوان 

ــه  ــد شــفافیت را ک پشــتوانه خــود داشــته باشــد، می توان

یکــی از اصــول و اهــداف بــورس کالاســت، تعمیــق کنــد. 

ماننــد تکمیــل و نظــارت بــر زنجیــره عرضــه، پــس از فروش 

ــورس. کالا در ب

ــم های  ــردن مکانیس ــتمی ک ــال سیس ــه دنب ــزاری ب ــن کارگ ای

خــود نیــز هســت و امیــدوار اســت کــه بتوانــد مســیر را بــه 

نحــوی طــی کنــد کــه در پایــان رفــاه مشــتریان نیــز به شــکل 

ــد. ــا یاب ــه ای ارتق قابل ماحظ
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ــگاه  ــک ن ــد از ی ــازه دهی ــوال اج ــن س ــوان اولی ــه عن   ب

ــد تشــکیل  ــه صــورت مختصــر رون تاریخــی وارد شــویم. ب

و آغــاز فعالیــت هــای کارگــزاری مبیــن ســرمایه را توضیــح 

ــوع  ــه تن ــا توجــه ب ــه ب ــن بفرماییــد ک بفرماییــد و همچنی

ــت  ــز فعالی ــورس کالا، تمرک ــی در ب ــلات کالای ــوزه معام ح

ــی اســت؟ ــزاری شــما بیشــتر در حــوزه چــه کالای کارگ

بــرای پاســخ بــه ایــن ســؤال، اجــازه دهیــد کــه رونــد آغــاز 

فعالیت هــای کارگــزاری را مــرور مختصــری کنیــم. کارگــزاری 

مبیــن ســرمایه در ســال 1388 از ســازمان کارگــزاران بــورس 

فلــزات تهــران کــه بعــداً تبدیــل بــه بــورس کالا شــد، مجــوز 

ــا معامــات  ــط ب ــا فق ــت م ــت گرفــت. شــروع فعالی فعالی

فلــزات بــود.

  ســهامداران ایــن کارگــزاری، چند تعاونی کارگری هســتند 

و گمانــم، یکــی از بزرگ تریــن تشــکل های کارگــری فعــال در 

بــورس، همیــن کارگــزاری مبیــن ســرمایه اســت. زیــرا عمده 

ــرف  ــای مص ــه تعاونی ه ــق ب ــزاری متعل ــن کارگ ــهام ای س

کارکنــان فــولاد مبارکــه و کارکنــان ذوب آهن اصفهان اســت و 

بقیــه ســهامداران هــم به نوعــی وابســته بــه آن هــا هســتند. 

شــرکت دیگــری هــم کــه ســهامدار کارگزاری اســت، شــرکت 

ــه  ــت ک ــتان اس ــارس و خوزس ــران ف ــرمایه گذاری تدبیرگ س

ایــن شــرکت نیــز بــرای کارگــران فــارس و خوزســتان اســت.

ــن  ــم، در اولی ــت کردی ــه فعالی ــروع ب ــه ش ــال 88 ک از س

ــف«  ــه »ال ــت کار، رتب ــر کیفی ــده، از نظ ــدی اعام ش رتبه بن

را کســب کردیــم و کمتــر از دو ســال بعــد، بالاتریــن حجــم 

ــژه در  ــورس کالا داشــتیم. به وی ــی را در ب ــروش ریال خریدوف

بخــش فلــزات کــه کارگــزاری مبین ســرمایه، پیشــران اســت 

بنابرایــن از نظــر حجــم، تقریبــاً اول، ازنظــر رتبــه کیفیــت کار 

هــم »الــف بودیــم« و بــا توجــه بــه چنیــن عملکــردی و نیــز 

نیروهایــی کارآمــدی کــه جــذب کردیــم، مجوزهــای مختلفی 

گرفته ایــم.

مثــاً در بــورس کالا، مجــوز معامات محصولات پتروشــیمی، 

رکود کرونایی در ایران مغلوب رونق تورم
روایت مدیرعامل کارگزاری »مبین سرمایه« از دلایل رشد معاملات  کالایی در دوره کرونا

کارگـزاری مبیـن سـرمایه یکـی از شـرکت های کارگزاری فعال رتبه الف در بازار سـرمایه اسـت که به واسـطه قدمت دیرینه 
در مبـادلات حـوزه فلـزات شـهرت دارد. بـه منظـور بررسـی شـرایط این کارگـزاری ، رونـد توسـعه کارگزاری  هـا، آخرین 
تحـولات معامـلات بـورس کالا و تاثیـر کرونـا بـر بـازار کامودیتی  ها به گفـت  وگو با محمدعلی شـریفی  نیـا مدیرعامل 

کارگزاری مبین سرمایه نشسته ایم که در ادامه می خوانید: 
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ــوان مشــاور  آتــی و نظایــر آن هــا را دریافــت کردیــم و به عن

عرضــه و پذیــرش در اوراق بهــادار نیــز پذیــرش شــدیم.

در ایــن مــدت به عنــوان یکــی از عرضه کننــدگان فــولاد 

مشــغول فعالیــت بودیــم و عمــده تخصــص مــا هــم در حوزه 

فــولاد بــود؛ یعنــی در ایــن زمینــه هــم خریــد و هم فــروش را 

ــم. ــام می دادی انج

کارگــزاری  معامــات  در  نیــز  دیگــری  کالاهــای  البتــه، 

ــا  ــی عمــده  معامات مــان، فــولادی اســت و ت انجام شــده، ول

ــی  ــر کشــور یعن ــورس معتب ــار ب ــز توانســته ایم در چه الان نی

بــورس کالا، بــورس اوراق بهــادار، فرابــورس و بــورس انــرژی 

فعــال باشــیم و در ایــن بورس هــا، رتبه هــای مناســبی را بــه 

ــم. ــاص دهی ــود اختص خ

  بــا توجــه بــه آنچــه گفتیــد میتــوان برداشــت کــرد کــه 

شــما شــرکت کارگــزاری خودتان را واجــد ارزش اولیــن ها و یا 

برتریــن هــا در بــازار ســرمایه میدانیــد. فکــر میکنیــد چــرا بــه 

ایــن نتیجــه رســیدید؟

 از ویژگی هایــی اصلــی ایــن کارگــزاری، اســتخدام نیروهــای 

جــوان، متخصــص، خوش فکــر و متعهــد اســت کــه ســرمایه 

واقعــی و اصلــی شــرکت هســتند. مــا نیــز تــاش می کنیــم تا 

در حــد تــوان، موجبــات رضایــت شــغلی و آرامــش همــکاران 

ــم کنیم. را فراه

البتــه ایــن نکتــه داخــل شــرکتی اســت. امــا بــه مــدد همیــن 

ــیم  ــوان می کوش ــام ت ــا تم ــص، ب ــانی متخص ــروی انس نی

ــام  ــه تم ــم ک ــش ببری ــه ای پی ــزاری را به گون ــت کارگ فعالی

ــل  ــده ای از قبی ــا عرضه کنن ــدار ی ــر خری نیازهــای ضــروری ه

آمــار، اطاعــات تــا تحقیــق را بــه آنــان عرضــه کنیــم تــا بــا 

اشــراف و آگاهــی کامــل، بهتریــن تصمیــم خریــد یــا فــروش 

را اتخــاذ کنــد.

کارشناســان مــا بــا روش هــای مختلــف، قیمت هــای جهانــی 

ــایر  ــا و س ــن قیمت ه ــذار در تعیی ــل تأثیرگ ــی، عوام و داخل

نیازهــای مشــتری را تهیــه و به آن هــا ارائه می کنند تا خواســته 

معامله گــران بــه بهتریــن و ســریع ترین شــکل، بــرآورده شــود. 

مــا چنیــن رویکــردی را لازمــه عملکــرد هــر کارگــزاری موفقــی 

می دانیــم و خودمــان نیــز بــه الزامــات ایــن رویکــرد پایبنــدی 

جــدی داریــم و اول بــا تــوکل بــه خــدا و ســپس بــا انتخــاب 

رویکــرد حرفــه ای و تــاش کارکنان مــان توانســته ایم خــوراک 

اطاعاتــی مناســبی را بــه مشــتری ها ارائــه کنیــم و درنتیجــه، 

حجــم قابل قبولــی از فعالیــت در بــورس کالا را بــه خودمــان 

اختصــاص داده ایــم.

ــزاری در حجــم  ــاره وضعیــت کارگ ــدارد درب ــر منعــی ن   اگ

ــد. ــتری بفرمایی ــح بیش ــلات، توضی معام

ــمت  ــی در قس ــم، ول ــدی بده ــم واح ــدد و رق ــم ع نمی توان

ــم  ــی ه ــای آت ــه اول، در قرارداده ــورس کالا، رتب ــزات ب فل

رتبــه پنجــم هســتیم. در پتروشــیمی باوجــود اینکــه مزیــت 

نســبی نداریــم، امــا مخصوصــاً در صادراتی هــای پتروشــیمی 

صاحــب رتبــه هســتیم، صادراتی هــا کــه معمــولًا قیر اســت و 

ــم. ــی داری ــی خوب ــتری های صادرات مش

ســکه، دیگــر در آتی نیســت، ولــی در معاماتی ماننــد زعفران 

و زیــره هــم مشــتری های خوبــی داریــم و شــاید جالب باشــد 

کــه بدانیــد در ســال 98 و 99 حجــم فعالیت مــان نســبت بــه 

ســال های گذشــته بیشــتر هــم شــده اســت.

  بــا توجــه بــه شــیوع ویــروس کرونــا و تحریم کــه فعالیت 

اغلــب صنایــع را کاهــش داده، چگونــه حجــم معامــلات شــما 

افزایشــی بــوده اســت؟ آیــا معامله گــران جدیــدی وارد بورس 

شــده اند تــا از مزایایــی ماننــد شــفافیت بهره منــد شــوند؟
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قاعدتــاً، همــه دنبــال شــفافیت نیســتند. معمولًا شــرکت های 

بــزرگ و بورســی مثــل ذوب آهــن اصفهــان و فــولاد مبارکــه 

دنبــال شــفافیت هســتند و یــا شــرکت های بــزرگ دیگــری 

ــه  ــخص عرض ــور مش ــان را به ط ــد کالای ش ــه می خواهن ک

کننــد، یعنــی در یــک محیــط رســمی قیمــت محصول شــان 

کشــف شــود تــا بتواننــد راحــت، جوابگــوی ســازمان هایی 

نظیــر بازرســی و حسابرســی باشــند. این هــا، معمــولًا، دنبال 

شــفافیت هســتند و اتفاقــاً در ایــن شــرایط عاقه مندنــد که 

کالای خــود را در محیــط شــفافی عرضــه کننــد تــا در حــوزه 

قیمــت نیــز قابل قبــول و مصــون باشــند.

امــا در پاســخ بــه اینکه چــرا معامات مــا در شــرایط تحریم 

و شــیوع کرونــا بیشــتر شــده، بایــد به ایــن واقعیــت تأکید 

کنــم کــه وقتــی یکــی از وابســتگی های تعییــن قیمــت در 

کالا، مخصوصــاً کالاهایــی کــه قابل صدور هســتند، نرخ دلار 

اســت و نــرخ دلار نــرخ نیــز رقــم ثابتــی نیســت، معامــات 

ــه  ــق ب ــم به ناح ــا ه ــه بعضی ه ــود. البت ــی می ش افزایش

ایــن مســاله دامــن می زننــد و مــردم را بــه شــکلی تشــویق 

می کننــد کــه بیاینــد کالاهــا را بخرنــد و به نوعــی در شــرایط 

تورمــی صاحــب کالا باشــند. استدلال شــان هــم ایــن اســت 

ــه شــکل ریــال  ــر از نگهــداری پــول ب کــه داشــتن کالا، بهت

ــه دلیــل پیامدهــای  اســت. تــا چنــد وقــت پیــش هــم ب

کافــی  دســتوری، شــفافیت  قیمت گذاری هــای  منفــی 

وجــود نداشــت، ولــی طــی یک ماهــه اخیــر، قیمت هــا تــا 

حــدودی شــفاف و بــه قیمــت بــازار نزدیــک شــد. در واقــع، 

اکنــون قیمــت بازارهــای داخلــی متناســب بــا قیمت هــای 

جهانــی، بــه روز می شــو د و در حــال متعــادل شــدن اســت؛ 

یعنــی قیمــت واقعــی، کشــف می شــود.

در ایــن میــان، برخــی شــرکت هایی کــه بــرای خریــد مــواد 

ــفافیت  ــال ش ــاید دنب ــد، ش ــورس کالا می آین ــه ب ــه ب اولی

نباشــند و راضــی نیســتند متناســب بــا قیمت خریــد، کالای 

ــازار ســیاه درســت  خــود را بفروشــند و در عمــل، نوعــی ب

ــن شــرکت ها، از  ــر شــفافیت اســت. ای ــه مغای ــد ک کرده ان

بــورس کالا خریــد می کننــد امــا فروش هــای خــود را داخــل 

بــازار ســرمایه انجــام نمی دهنــد و اینکــه بــا خرید خــود چه 

می کننــد؟ مــا هــم نمی دانیــم؛ در واقــع نهادهــای نظارتــی 

ــد  ــه چرخــه تولی ــا ب ــه آن ه ــواد اولی ــد ورود م ــر رون ــد ب بای

نظــارت کننــد.

ــته  ــال گذش ــن س ــفند و فروردی ــا از اس ــروس کرون   وی

شــیوع پیــدا کــرد و اقتصــاد را تقریبــاً بــه تعطیلــی کشــاند. 

ــر معامــلات نداشــت؟ ایــن رخــداد تأثیــری ب

تــورم بیشــتر از شــیوع کرونــا بر اقتصــاد و بــازار تأثیــر دارد. 

زیــرا در رونــد تورمــی، مــردم اشــتیاق دارنــد کالای بیشــتری 

ــات  ــق معام ــث رون ــه باع ــن نکت ــند و همی ــته باش داش

ــود. ــی می ش کالای

 آیــا تقاضایــی کــه وارد بــازار می شــود، تقاضــای واقعــی 

اســت و خریدار واســطه نیســت؟

ــت،  ــی اس ــا تورم ــی ی ــا افزایش ــه قیمت ه ــی ک زمان های

ــح  ــرف، ترجی ــا مص ــد ت ــره تولی ــک زنجی ــی در ی هرکس

ــاز  ــتر از نی ــود را بیش ــراب نمی ش ــه خ ــی ک ــد کالای می ده

خــود خریــداری کنــد. در شــرایط تورمــی همه مالکیــت کالا 

ــی  ــن، موضوع ــد. ای ــح می دهن ــال ترجی ــتن ری ــه داش را ب

ــس، در  ــا برعک ــرد. ام ــود کاری ک ــت و نمی ش ــی اس طبیع

دوران رکــود، همــه دوســت دارنــد پــول داشــته باشــند تــا 

کالا. بنابرایــن، عرضــه زیادتــر می شــود و خریــدار کمتــر؛ این 

مســاله نیــز علمــی و طبیعــی اســت.

امــا بــه نظــرم لازم اســت کــه یــک زنجیــره منســجم در عرضه 

ــه  ــت بلک ــا نیس ــه م ــن وظیف ــرد. ای ــکل بگی ــرف ش ــا مص ت

تصمیم گیرنــده آن دولــت و نهادهــای دولتــی متولــی هســتند 

کــه ایــن زنجیــره را از ابتــدا یعنــی وقتــی قیمــت کالای اولیه را 

رصــد می کننــد تــا زمانــی کــه تبدیــل بــه کالا می شــود و بــه 

ــر  ــزم کارآمــدی زی ــا مکانی ــده می رســد را ب دســت مصرف کنن

نظــر داشــته باشــند تــا معلــوم شــود قیمــت آن چقدر اســت. 

مثــاً، مشــخص اســت مصنوعات فلــزی؛ مــاده اولیــه اش ورق 

ــت  ــن اســتخراج قیم ــل دارد و ... بنابرای ــه تبدی اســت، هزین

تمام شــده آن و لحــاظ ســود معقــول آن دشــوار نیســت امــا 

ــی  ــت واقع ــان قیم ــی می ــیار فاحش ــاف بس ــم اخت می بینی

و قیمــت فــروش محصــول بــه خریــدار وجــود دارد. همیــن 

شــکاف قیمتــی نــاروا در بــازار اغلــب کالاهــا دیــده می شــود. 

اگــر تصمیم ســازها بتواننــد، ایــن زنجیــره را بــه طریقــی کامــل 

کننــد، در کشــورمان از یــک گرفتــاری رهــا می شــویم.

ــواد  ــد م ــرای خری ــه ب ــرکت هایی ک ــی ش   برخ
ــال  ــاید دنب ــد، ش ــورس کالا می آین ــه ب ــه ب اولی
شــفافیت نباشــند و راضــی نیســتند متناســب با 
قیمــت خرید، کالای خــود را بفروشــند و در عمل، 
نوعــی بــازار ســیاه درســت کرده انــد کــه مغایــر 
شــفافیت اســت. ایــن شــرکت ها، از بــورس کالا 
خریــد می کننــد امــا فروش هــای خــود را داخــل 
ــا  ــه ب ــد و اینک ــام نمی دهن ــرمایه انج ــازار س ب
خریــد خــود چــه می کننــد؟ مــا هــم نمی دانیــم
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  بــه اعتقــاد شــما چگونــه ممکــن اســت کــه قیمت هــا را 

بعــد از عرضــه در بــورس نیــز کنتــرل کــرد؟

مــن تخصصــی در ایــن زمینــه نــدارم، ولــی بــه نظرم کســانی 

کــه تصمیم گیرنــده هســتند، بایــد کاری کننــد کــه قیمت هــا 

در ایــن زنجیــره تولیــد تــا مصــرف کامــل کنتــرل شــود. مثــاً 

در بــورس قیمــت تولیدکننــده یــا کالای میانــی کنتــرل مــی-

شــود، ولــی از این جــا بــه بعــد، دیگــر کســی نیســت بررســی 

کنــد کــه چــه قیمتــی خریدیــد، چــه قیمتــی تبدیــل کردیــد 

ــن  ــده برســد؟ ای ــه دســت مصرف کنن ــد ب ــی بای و چــه قیمت

ــرل  ــه به نوعــی سیســتم کنت ــه وزارت صمــت اســت ک وظیف

ــی الان، تفــاوت  ــد، ول بگــذارد. مکانیســم های مختلفــی دارن

ــی،  ــه نظــرم مکانیســم های فعل قیمت هــا فاحــش اســت، ب

خــوب جــواب نمی دهــد و بایــد بازنگــری و عــوض شــوند.

  برگردیم به حجم معاملات؛ از چه زمانی شدت گرفت؟

پاســخ شــما هم راســتا بــا ایــن ســؤال اســت: تــورم چطــوری 

ایجــاد می شــود؟ وقتــی نــرخ دلار 

بــالا مــی رود یــا قــرار اســت بــالا بــرود. 

و  داشــت  تأثیــر  آن  روی  تحریم هــا 

شــما  بــود.  همان جــا  از  شــروعش 

ــرخ  ــه ن ــد ک ــی می کنی ــی پیش بین وقت

ــورم  ــاً ت ــت، قطع ــد رف ــالا خواه دلار ب

ــک  ــدون ش ــد و ب ــد ش ــاد خواه ایج

کالا هــم گــران خواهــد شــد. حــالا هــر 

تولیدکننــده ای یــا هــر مصرف کننــده ای 

به جــای  می دهــد  ترجیــح  باشــد 

این کــه پــول نگه ــدارد، یــک اســتراتژی 

را قبــول می کنــد و بــر مبنــای آن پیــش 

مــی رود. ایــن اســتراتژی چیزی نیســت 

جــز تبدیــل پــول بــه کالا. کمــا اینکــه خیلــی افــراد می آینــد از 

منابــع بانکــی هــم اســتفاده می کننــد و ایــن تبدیــل را انجــام 

ــران  ــه بح ــن زدن ب ــی دام ــز نوع ــن نی ــاید ای ــد. ش می دهن

اســت. مثــاً از منابــع بانکــی کــه ارزان قیمــت اســت و خیلــی 

پایین تــر از تــورم اســت؛ اســتفاده می کننــد و کالا را می خرنــد 

ــد. ــار می کنن و انب

 در بخشــی از ســخنان خــود بــه دادن اطلاعــات و داده بــه 

معاملــه گــران بــرای ارتقــای کیفیــت خدمات رســانی اشــاره 

کردیــد. ایــن پروســه چگونــه باعــث گســترش فعالیــت هــا و 

رونــد معامــلات میشــود؟

ــای  ــان را ج ــما خودت ــم ش ــان می گویی ــه همکاران م ــا ب م

خریــدار بگذاریــد و بگویید چه اطاعاتی باید داشــته باشــید 

کــه بتوانیــد یــک خریــد خــوب را انجــام دهید؟ پاســخ این 

ســؤال، همــان چیــزی اســت کــه مشــتریان مــا می خواهند 

و مــا بــه آن هــا می دهیــم. مثــاً اگــر ســنگ آهن قیمتــش 

بــالا رفتــه، قطعاً محصــولات ذوب آهــن و محصــولات فولاد 

مبارکــه هــم قیمتــش بالا خواهــد رفــت. حالا چــه تحولاتی 

ــذارد؟ داده- ــر می گ ــش تأثی ــنگ آهن قیمت ــه س روی این ک

هــای ایــن اطاعــات را جمــع آوری و پیش بینــی می کنیــم 

چــه زمانــی بــرای معاملــه بهتــر اســت. از آن طــرف، فــرض 

ــدر  ــش چق ــه انجــام شــد، محصول ــدی ک ــن خری ــد ای کنی

مــی ارزد و در پایــان هزینه هــا بــه چقــدر می رســد.؟ 

این هــا مجموعــه ای از داده هاســت اســت کــه مــا در اختیار 

ــی را  ــا جهان ــی ت ــم. از متغیرهــای داخل مشــتری می گذاری

ــی  ــی و مالیات های ــوارض گمرک ــی ع ــم. حت بررســی می کنی

کــه بــرای خریــدار وجــود دارد را نیــز در نظــر می گیریم. همه 

این هــا پکیجــی اســت کــه یــک خریــدار بــرای اینکــه ببیند 

چقــدر ایــن خریــد برایــش می صرفد و یا فروشــنده بررســی 

کنــد کــه کالایــش چقــدر مــی ارزد، نیاز 

دارد و مــا در اختیــار آن هــا می گذاریــم. 

ــه  ــد ک ــم می گیرن ــم تصمی ــا ه آن ه

را  فروش شــان  یــا  خریــد  قیمــت 

چگونــه تعییــن کننــد.

 یعنــی بــه فروشــنده و خریــدار 

ــی  ــدرت پیش بین ــی و ق ــوان بررس ت

؟ هیــد می د

بــه  کارشناســی  حــد  در  مــا  بلــه، 

آن هــا کمــک می کنیــم. حتــی بــر 

ــد  ــی کنن ــا پیش بین ــای م ــه داده ه پای

ــی را  ــا قیمــت جایگزین ــدر اســت؟ ی ــازار چق ــه تقاضــای ب ک

ــا را  ــش قیمت ه ــا کاه ــد ی ــد رش ــم و رون ــن می زنی تخمی

ــرآورد می کنیــم.  ــرای آن هــا، ب براســاس اطاعــات موجــود ب

ــه  ــا هزین ــت آن ه ــت و باب ــده اس ــا کارشناسی ش ــه این ه هم

ــری  ــه، نشــریات معتب ــا پرداخــت هزین ــم. مــا ب هــم می کنی

ــم و داده هــای  ــه می کنی ــد را تهی ــه روی قیمــت کار می کنن ک

ــه مشــتریان  ایــن نشــریات و یافته هــای کارشناســان مان را ب

ــم. ــنده می دهی ــا فروش ــدار ی خری

 پیشــبینی شــما از نحــوه فعالیت هایتــان در ســال جاری و 

همینطــور در آینــده ای کوتــاه مدت چیســت؟

قابــل پیش بینــی نیســت، مــا سال هاســت در بــورس کالا بــه 

خاطــر حجــم فعالیت مــان در حــوزه فلــزات، اول بوده ایــم.

اگــر بخواهیــم رتبه مــان را حفــظ کنیــم، امســال واقعــاً ســال 

در بــورس قیمــت تولیدکننــده 
کنتــرل  میانــی  کالای  یــا 
این جــا  از  ولــی  می شــود، 
بــه بعــد، دیگر کســی نیســت 
بررســی کنــد کــه چــه قیمتــی 
خریدیــد، چــه قیمتــی تبدیــل 
کردیــد و چــه قیمتــی بایــد به 
ــده برســد؟ دســت مصرف کنن
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ســختی خواهیــم داشــت. زیــرا امســال عرضه کننــده محصــول 

فــولاد مبارکــه نیســتیم و ایــن اتفــاق از دی مــاه ســال گذشــته 

رخ داده و کارگــزاری دیگــری عرضه کننــده آن هاســت، ولــی مــا 

تمرکزمــان را روی خریــد گذاشــته ایم، نه فقــط فلــزات فــولادی، 

بلکــه حتــی در فلــزات رنگــی. امیــدوارم بتوانیــم بــا افزایــش 

حضــور در بخــش خریــد، ایــن حجــم فعالیــت را حفــظ کنیــم. 

ــه  ــی ک ــره کس ــم. بالاخ ــز داری ــه ای نی ــا برنام ــن مبن ــر همی ب

خریــدار اســت، از مــا چــه می خواهــد؟ همیــن مــواردی کــه 

عــرض کــردم. کارشناســان مــا آن اطاعاتــی را هــم کــه حتــی 

ــاده  ــدار آم ــرای خری ــد، ب ــر نمی کن ــم فک ــودش ه ــاید خ ش

ــزات  ــا فل ــولاد ی ــد. در ف ــه می دهن ــا ارای ــه آن ه ــد و ب می کنن

رنگــی، رقــم کارمــزد، انــدک اســت و بــا ایــن سیاســتی کــه مــا 

ــدار می رســد، نســبت  ــه خری ــم منافعــی کــه ب پیــش گرفته ای

ــت.  ــاد اس ــی زی ــم، خیل ــت می کنی ــه دریاف ــزدی ک ــه کارم ب

بنابرایــن، مشــتری هایمان هــم بــه کار بــا مــا ادامــه می دهنــد.

ــما کار  ــا ش ــم ب ــی ه ــا خریداران  آی

می کننــد کــه مســتقیماً از خــارج از 

ــد؟ ــام دهن ــد کالا انج ــران خری ای

ــود  ــاص خ ــتریان خ ــش مش ــر بخ ه

فــولاد  صــادرات  الان  مثــاً  دارد.  را 

اســت،  فولادی هــا  خــود  دســت 

بورســی،  مشــتری های  بنابرایــن 

ــا در بخــش  ــی هســتند. ی ــه داخل هم

ــولًا تجــار  محصــولات ذوب آهــن، معم

برخــی  در  و مصرف کننــده هســتند؛ 

تولیدکننده هــا  هــم  بخش هــا  از 

ــده  ــی هــم تولیدکنن ــه عبارت هســتند ب

ــود. در  ــده می ش ــداران دی ــرف خری ــده در ط ــم صادرکنن و ه

پاســخ بــه ســوال شــما، بلــه مثــاً در بخــش قیــر صادراتــی 

داریــم. خارجــی  مشــتری های 

 آیــا برنامــه ای بــرای تقویــت ســایر بخش هــا نظیــر 

ــزات  ــان روی فل ــه تمرکزت ــا آنک ــد؛ ی ــز داری ــیمی نی پتروش

ــت؟ اس

بلــه؛ به طــور قطــع. مــا امســال رتبــه ســوم صادراتی هــای 

پتروشــیمی هســتیم و حجــم فعالیــت مــا در پتروشــیمی 

ــوده  ــر پارســال ب در همیــن ســه ماهه فصــل بهــار، دو براب

اســت. حجــم بــازار هــم بــالا رفتــه، ولــی بــرای مــا از دو 

ــه  ــی همان طــور ک ــرارداد آت ــود. در ق ــر هــم بیشــتر ب براب

ــال  ــه پارس ــبت ب ــا نس ــت م ــم فعالی ــردم حج ــرض ک ع

ــه  ــا توجــه ب ــی بیشــتر شــده اســت. همــه این هــا ب خیل

به نوعــی  و  انجام شــده  کــه  اســت  برنامه ریزی هایــی 

ــه ای اســت کــه بیشــتر  می شــود گفــت کــه نتیجــه تجرب

ــوند. ــذب می ش ــتریان ج ــطه آن مش ــده و به واس ش

 شــما یکــی از فعــالان عرصــه بــازار ســرمایه هســتید. بــا 

شــناختی کــه از ایــن بخــش داریــد، بــه نظرتــان بــورس کالا 

بایــد بــه چــه ســمتی حرکــت کنــد تــا بــه افزایــش شــفافیت 

در اقتصــاد کمــک کنــد؟

ــاخصه های  ــفافیت و ش ــمت ش ــه س ــم ب ــر بخواهی ــا اگ م

ــازار  ــم؛ ب ــت، بروی ــد اس ــورد تأیی ــه م ــادی ک ــعه اقتص توس

ســرمایه و به ویــژه بــورس کالای کشــورمان بایــد رونــق 

ــای  ــرف، کالاه ــک  ط ــی از ی ــد. یعن ــته باش ــتری داش بیش

ــداران  ــر، خری ــرف دیگ ــود و در ط ــه ش ــتری در آن عرض بیش

ــی محصــولات بیشــتری  ــال شــوند و حت بیشــتری در آن فع

داخــل ایــن نظــام عرضــه قــرار گیــرد. در ایــن صــورت، هــم 

هــم  و  می شــود  شــفاف  قیمت هــا 

به صــورت  خریدارنــد،  کــه  کســانی 

شــفاف معاملــه می کننــد. دیگــر بحــث 

خریدهــای زیرزمینــی و فروش هــای 

یعنــی  می شــود.  حــذف  زیرزمینــی 

عمــاً اگــر مــا بخواهیــم در کشــور 

بــه یــک جایــگاه خوبــی برســیم و 

ــالان  ــرد فع ــه عملک ــفافیت در زمین ش

همــه  از  دســت یابیم،  اقتصــادی 

ــق  ــا رون ــورس کالای م ــد ب ــات بای جه

ــرایط ورود  ــد و ش ــته باش ــی داش خوب

بــه آن و خریدوفــروش در آن خیلــی 

ســهل و راحــت باشــد. ایــن نیــاز 

ــن  ــز همی ــورس کالا نی ــی ب ــت اصل ــت و مأموری ــور اس کش

ــن  ــه ای ــی ک ــزار و کس ــک کارگ ــوان ی ــم به عن ــا ه ــت. م اس

مأموریــت  تحقــق  راســتای  در  تســهیل می کنیــم،  را  کار 

و  نرم افــزاری  سیســتم های  تجهیــز  حــال  در  بــورس، 

ــر  ــتیم. اگ ــا هس ــایر نیازه ــناس ها و س ــخت افزاری، کارش س

ــاً مــا هــم  ــه توســعه مدنظرمــان برســیم، قاعدت ــم ب بخواهی

بایــد زیرســاخت های خوبــی داشــته باشــیم و ایــن واقعیــت، 

ــم  ــای قدی ــه روش ه ــم ب ــرا نمی توانی ــت زی ــر اس گریزناپذی

ــد  ــر بای ــای دیگ ــاً کارگزاری ه ــا و قطع ــم. م ــور را اداره کنی ام

بــه ســمت مکانیــزه کــردن بســیاری از فعالیت هایمــان 

ــورس کالا  ــروش در ب ــه خریدوف ــور ک ــم. همان ط ــش بروی پی

سیســتمی عمــل می کنــد، ثبــت ســفارش و پرداخت هــا نیــز 

بایــد بــه ســمت رونــد سیســتمی بــرود تــا مشــتری، راحــت 

ــول  ــی پ ــتم بانک ــق سیس ــد و از طری ــفارش ده ــد س بتوان

را  رتبه مــان  اگــر بخواهیــم 
ــاً  ــال واقع ــم، امس ــظ کنی حف
خواهیــم  ســختی  ســال 
امســال  زیــرا  داشــت. 
ــولاد  ــده محصــول ف عرضه کنن
مبارکــه نیســتیم و ایــن اتفــاق 
گذشــته  ســال  دی مــاه  از 
رخ داده و کارگــزاری دیگــری 

آن هاســت عرضه کننــده 
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معاملــه خــود را تســویه کنــد و از آن طــرف، واریــز بــه کارخانــه 

ــد. ــل ده ــود و کالا را تحوی ــام ش انج

 بنابرایــن بــه همــکاری و تعامــل گســترده ای از نهادهــای 

ذیربــط بــا بــورس کالا نیــاز داریــم؟

ــت  ــه در دس ــات، هم ــای معام ــا انته ــدا ت ــر از ابت ــه نظ ب

ــا  ــد ب ــه بای ــن مجموع ــت و ای ــورس کالا و کارگزاری هاس ب

همــکاری ســایر نهادهــا ماننــد بانــک مرکــزی بــرای بهبــود 

رونــد معاماتــی بایــد فکــری کننــد. بــورس کالا مثــل بــورس 

اوراق بهــادار در حــال گســترش اســت و نمی توانیــم در 

چنیــن بــازار بزرگــی )از نظــر فیزیکــی( ماننــد گذشــته عمــل 

ــدارد. بایــد سیســتمی  ــرا اصــاً باهــم ســازگاری ن ــم، زی کنی

ــات  ــم معام ــش حج ــا افزای ــی ب ــه عبارت ــم. ب ــل کنی عم

ســخت افزار  و  نرم افــزار  سیســتم،  بایــد  فعالیت هــا،  و 

ــوی شــود. ــز ق ــه نی مجموع

  فکر می کنید چنین هدفی قابل اجراست؟

بلــه همیــن حــالا هــم بســیاری از امــور را بــا کمــک خیلــی 

ــم  ــم و می توانی ــهیل کرده ای ــزاری، تس ــرکت های نرم اف از ش

در ادامــه ایــن مســیر از طریــق نرم افــزار راه جدیــدی را 

ایجــاد کنیــم. مثــاً، اکنــون مشــتری ها به واســطه تکنولــوژی 

ــد،  ــار دارن ــه در اختی ــتم هایی ک ــق سیس ــد از طری می توانن

ــات را  ــه حســاب های خــود وصــل شــوند و جزئی راحــت ب

ــا تمــاس تلفنــی  ــه فکــس ی ــازی ب ــدون آنکــه نی ــد. ب ببینن

باشــد. الان مــا درصددیــم ایــن فرآیندهــا را تقویــت کنیــم 

ــم. و افزایــش دهی

ــه  ــد ب ــد، بای ــا نخواهن ــد ی ــا بخواهن ــال، کارگزاری ه به هرح

ایــن ســمت برونــد و در حــال حرکــت بــه ایــن ســمت هــم 

هســتند. مــا هــم به انــدازه خودمــان جلــو رفته ایــم و بازهــم 

گام هــای دیگــری برمی داریــم. جــز در برخــی بخش هــا 

ماننــد جمــع آوری اســناد معاملــه کــه محدودیت هــای 

قانونــی بــرای فعالیــت وجــود داشــته باشــد،

ــه  ــان چگون ــای جه ــروش کالا در بورس ه ــای ف  فرآینده

کوچک تــری  مقیــاس  در  را  بحــث  می توانیــم  اســت؟ 

ــم. در  ــی کنی ــایه بررس ــورهای همس ــدازه کش ــی در ان یعن

ــه عرضــه کالا در بــورس و همین طــور  ایــن کشــورها هــم ب

ــود؟ ــه می ش ــزه توج ــای مکانی رونده

خیلــی از کشــورها ماننــد ایــران عرضــه کالا در بــورس 

ــذار از  ــه گ ــال تجرب ــا در ح ــد. م ــی ندارن ــورت فیزیک به ص

ــر  ــتیم و فک ــی هس ــاد خصوص ــه اقتص ــی ب ــاد دولت اقتص

ــر  ــورس بی تأثی ــن ب ــش ای ــوع در پیدای ــن موض ــم ای می کن

ــا  ــی کالاه ــت برخ ــم قیم ــرا می خواهی ــت. زی ــوده اس نب

ــورهای  ــا در کش ــود. ام ــن ش ــفاف تر تعیی ــتمی ش در سیس

ــز  ــی تمرک ــای آت ــش خریدوفروش ه ــتر روی بخ ــر بیش دیگ

ــرآورد  دارنــد کــه قیمــت محصــول فیزیکــی نیــز در آنجــا ب

می شــود. مــا نیــز قبــاً در ایــن سیســتم کار کرده ایــم، 

ــرایط  ــر ش ــا ب ــی بن ــرد؛ ول ــی میلگ ــای آت ــد قرارداده مانن

خــاص اقتصــادی کشــور، مخصوصــاً تحریم هــا، اکنــون ایــن 

امــکان فراهــم نیســت. مثــاً دیدیــم کــه قراردادهــای آتــی 

ســکه را حــذف کردنــد. بنابرایــن، نــوع عرضــه بورســی کالا در 

کشــورهای دیگــر بــا ایــران متفــاوت اســت. عرضــه فیزیکــی 

در بورس ــها کمرنگ تــر از معاملــه بــه شــیوه قراردادهــای آتــی 

اســت.

 دولــت چگونــه بایــد از بــورس کالا حمایــت بیشــتری کند 

تــا معامــلات آن پررونق تــر شــود؟

و  بیشــتر  عرضه هــای  بــه  می توانــد  شــرایط  تســهیل 

افزایــش انگیــزه ورود خریــداران بــه بــورس کالا منجــر شــود 

و معامــات ایــن بــورس را پررونق تــر کننــد. حتــی برخــی از 

ــورس کالا الزامــی  مــوارد لازم اســت کــه خریدوفــروش در ب

شــود. یعنــی دولــت شــرکت های مرتبــط بــا خــود را ملــزم 

ــن  ــتر ای ــود را در بس ــادی خ ــای اقتص ــه فعالیت ه ــد ک کن

ــد. بــورس انجــام دهن

ــاظ  ــم ازلح ــات و ه ــداد معام ــر تع ــم از نظ ــا ه عرضه ه

ــت و  ــد. دول ــته باش ــی داش ــد افزایش ــد رون ــوع کالا بای تن

ــک  ــه کم ــه ب ــه بلک ــوه قهری ــطه ق ــه به واس ــورس کالا، ن ب

ــرای  ــد. ب ــم بزنن ــرایط را رق ــن ش ــد ای ــوق ها می توانن مش

ــراه  ــه هم ــورس را ب ــق ب ــه رون ــواردی ک ــی از م ــه، یک نمون

ــی  ــوق های مالیات ــت از مش ــت دول ــت حمای ــد داش خواه

ــداران  ــدگان و خری ــی عرضه کنن ــه برخ ــه ب ــا اینک ــت. ی اس

در بــورس کالا معافیت هــای مالیاتــی بدهــد. حتــی دولــت 

ــهیات  ــانی تس ــه کس ــد ب ــزم کن ــا را مل ــد بانک ه می توان

بدهنــد کــه فقــط کالای خــود را در بــورس کالا عرضــه و یــا از 

ایــن محــل خریــد می کننــد. ســالی کــه بــورس کالا تشــکیل 

شــد؛ ایــن اتفــاق افتــاد و بایــد بــه وزارت صنایــع آن زمــان، 

ــع در دهــه 80  ــت. وزارت صنای ــه ای گف دســت مریزاد  جانان

ــزم کــرد  شــرکت هایی ماننــد ذوب آهــن و ملــی مــس را مل

ــز  ــون نی ــد و اکن ــال عرضــه کنن کــه کالایشــان را از ایــن کان

ــد. ــت را می خواه ــزم دول ــورس کالا ع ــت از ب حمای

از ســوی دیگــر، بایــد محدودیت هــا را در بــورس کالا کمتــر 

کــرد. توجــه بیشــتر بــه ایــن موضوعــات شــفافیت در اقتصاد 

ــفاف  ــمی و ش ــازاری رس ــورس کالا ب ــد. ب ــش می ده را افزای

اســت و اقتصــاد مــا نیــز نیازمنــد توســعه ایــن بــازار اســت.

۱۰۰
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