
شركت بورس كالاي ايران

آشنايي با قراردادهاي آتي 

مديريت توسعه بازار مشتقه

ماليابزارهاي اداره توسعه 
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تقسيم بندي قراردادها  

2

زمان تحويل كالا زمان تحويل وجه 

فوري 

مدت دار

فوري

مدت دار

فوري

فوري

مدت دار

قرارداد نقد

قرارداد نسيه

قرارداد سلف

قراردادهاي مشتقه مدت دار
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معاملات مشتقهتقسيم بندي 

3

)Forward(هاي آتي  پيمان    

)Futures Contract(قراردادهاي آتي      

)Options(معامله اختيار قراردادهاي     

1

2

3

)Swap(قراردادهاي سوآپ      3
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پيمان هاي آتي
فردي تعهد فروش مقدار مشخصي از يك كالا را در سررسيد مشخصي در زمـاني  �

در آينده به فرد ديگري مي دهد و آن فرد نيز تعهد خريد آن مقدار مشخص كـالا  
.مي دهدرا در سررسيد توافق شده، به طرف مقابل 

4

پيمان آتي
t0

حجم معامله توافقي

فروشنده

خريدار

تحويل

قيمت نقدي دلار 150

سررسيد توافقي

قيمت آتي دلار 170

وجه تضمين ندارد

T فروشنده

خريدار
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هاي آتي پيمان

ها هاي آتي و قدمت آن پيمان�

معاملـه قـرار   مـورد  ) OTC(بورس آتي عمدتاً در بازارهاي خارج از پيمان هاي �
.مي گيرند

اگر به هر دليلي فرد فروشنده يا خريدار قادر به انجام تعهد خـود نباشـد، بايسـتي    �
فردي را جايگزين خود قرار دهد كه اين تعهد را قبول نمايد و از عهده انجـام آن  

.برآيد

5
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هاي آتي معاملات ثانويه پيمان
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1ماه 2ماه 3ماه 4ماه سررسيد

A

B

C D E

هاي نقد بازار قيمت

هاي آتي قيمت

130

150

145

170

140

160

125

145

140

140

20 10 5

فروشنده

خريدار
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مشكلات موجود در پيمان هاي آتي  

)ريسك نكول يا ريسك طرف قرارداد(اعتباريريسك �

بـه   اعتمـاد متقابـل  صـرفاً  راه براي كاهش ريسك اعتباري و ايفاي تعهدات هر دو طرف معامله، متداول تـرين  

.بوديكديگر 

نقدشوندگي ريسك �

، نقد شوندگي پايين بـوده و  استاندارد نبودن اجزاي قراردادو  ريسك اعتباريدر پيمان هاي آتي، به دليل وجود  

.شددر قالب جديدي در بازار تحت عنوان قراردادهاي آتي Forwardقراردادهاي  اين دليلي بر ورود 

7
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تاثير معاملات در بورس بر ريسك اعتباري

اتاق پاياپاي اعتباري از طريق شدن ريسك برطرف �

از طريـق مكانيسـم اخـذ وجـه     اتاق پاياپاي با ايجاد اعتماد در بين خريداران و فروشندگان 

.  حد زيادي ريسك اعتباري قراردادها را كاهش مي دهدتضمين تا 

مكانيسم اخذ وجه تضمين�

در اين مكانيسم، اتاق پاياپاي از طرفين خريد و فروش در لحظه انعقاد قـرارداد درصـدي از   

ارزش معامله را به عنوان وديعه و وجه تضمين قرارداد دريافت مـي كـرد كـه در سررسـيد     

.قرارداد نكول نكنند و كالا را تحويل دهند

8
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نقدشوندگيتاثير معاملات در بورس بر ريسك 

استانداردسازي راه كار حل مشكل نقد شوندگي �
مشخصات قرارداد

دارايي پايهنوع دقيق تعيين 
مانده تا سررسيد زمان 
تحويل محل 
قرارداداندازه 

تحويلمكانيزم 

9
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قراردادهاي آتي و پيمان هاي آتي
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قراردادهاي آتي

)درنتيجه افزايش نقدشوندگي(قرارداد استاندارد بودن مشخصات 

)شفافيت قيمت(معامله در بورس 

و نبود ريسك اعتبـاري،  ) پاياپاي روزانه(اتاق پاياپاي 
اعتباريمكانيسم وجه تضمين و كاهش ريسك وجود 

نقد شوندگي بالا

انعطاف پذيري پايين

آتيهاي  پيمان

استاندارد نبودن مشخصات قرارداد 

معامله در خارج از بورس 

وجود ريسك اعتباري بالاپاياپاي دوطرفه و  

نقد شوندگي پايين

انعطاف پذيري بالا

قراردادهاي آتي ازنظر ماهوي تفاوت چنداني با پيمان هاي آتي ندارند و تفاوت ها تنها در �

. شكل ظاهري آنها و نحوه معاملات آنها مي باشد
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نوع دارايي پايه و استاندارد كالا

حداكثر حجم هر سفارش

اندازه قرار داد آتي

وجه تضمين اوليه

سررسيد وتاريخ دوره و ساعت معاملاتي

كارمزدها و جرايم

حد نوسان قيمت روزانه

ماه قرار داد آتي

بازهاي  موقعيتسقف مجاز 

مشخصات قرارداد آتي

تحويل و مهلت گواهي آمادگي تحويل

مشخصـات          

قـرارداد              

آتـي           

مشخصـات          

قـرارداد              

آتـي           
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قراردادهاي آتيشماي كلي معاملات 
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قرارداد آتي

94آذر 

مقدار مشخصي از كالا سكه طلا 10

فروشنده

خريدار

تحويل

قيمت نقدي تومان 900،000

سررسيد 95تير 

قيمت آتي تومان 930،000

ارزش قرارداد تومان 9،300،000

وجه تضمين تومان 1،000،000

95تير  فروشنده

خريدار
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پوشش ريسك نوسانات قيمت با قرارداد آتي

13

قــرارداد  آتــي

سكه طلا             مقدار سكه موردنياز 10

سررسيد             93دي ماه   

ريال        قيمت نقدي9،270،000

ريال        قيمت آتي9،500،000

ريال      ارزش قرارداد95،000،000

ريال      وجه تضمين10،000،000

خريدار

فروشنده

9،980،000

480،000

خريدار

فروشنده

4،800،000

تحويل

9،500،000

9،180،000

93مهر 93دي25

در صورت نكول  

فروشنده

در صورت كاهش قيمت نيز يا فروشنده كالا را با قيمت 

بالاتر از بازار نقدي تحويل خريـدار مـي دهـد يـا بـا      

پرداخت جرايم نكول مي كند و خريدار كالا را از بـازار  

.نقدي تهيه مي كند
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هاي نقدي و آتي در سررسيد  همگرايي قيمت

14

)1392فروردين  26الي  1391دي  GCFA92 )27هاي نقدي و آتي دوره معاملاتي قرارداد  قيمت

15،526،865

13،170،000

15،477،448

14،350،000
13،685،000

13،160،000 13،215،278

13،170،000



www.ime.co.ir

مراحل جلسه معاملاتي

15

گشايش دوره پيش. 1

انجام معامله ويرايش و حذف سفارش ورود سفارش

حراج تك قيمتي. 2

حراج پيوسته. 3

دوره پاياني معاملات. 4

بسته شدن جلسه معاملاتي. 5
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حداقل وجه تضمين اوليه و دريافت اخطاريه

16

ميزان حداقل وجه تضمين

مبلغ وجه تصمين اوليه

دريافت اخطاريه افزايش  
وجه تضمين

كاهش موجودي مشتري تا  
سطح حداقل وجه تضمين

كاهش موجودي مشتري بيشتر  
از سطح حداقل وجه تضمين

افزايش موجودي تا سطح وجه 
)يا بستن موقعيت(اوليه تضمين 
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پاياپاي روزانه

17

تومان 920،000

قيمت تسويه پايان روز 

928،000 926،000

قيمت تسويه پايان روز  قيمت تسويه پايان روز 

اخذ موقعيت تعهدي خريد

اخذ موقعيت تعهدي 
)بستن موقعيت(فروش

روز اول روز دوم روز سوم روز چهارم

938،000

قيمت تسويه روز قبل 

قيمت معامله 

928،000

قيمت تسويه روز قبل 

926،000

قيمت تسويه روز قبل 

940،000

قيمت معامله 

940،000

8،000 + 2،000 - 14،000 + 2،000 -

8،000 + 2،000 - 14،000 + 2،000 - = 18،000 +

8،000 + 2،000 - 14،000 + 2،000 -

روز 4خالص سود در 
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پاياپاي روزانه براي طرفين معامله

18

101 فروش- 950991خريد 949

92 -9 -9411089 +- -

79 -13 -92812113 +- -

103 915+ 3خريد

101 2 -9131362 +

94 5 -9081415 +

68 -11 -91713211 +- -

دريافت اخطاريه
63 912- 5فروش

134

ي 
ر
شت

م
A

موجوديروز معامله قيمتتسويه قيمت)زيان(سودموقعيت

ي 
ر
شت

م
B

ي 
ر
شت

م
C

100

1 +

100100 -

موقعيت)زيان(سودموجودي

0

اول

دوم

سوم

چهارم

پنجم

Cوجه تضمين اوليه 
2 +-

--ششم -

--هفتم -

Bوجه تضمين اوليه  Aوجه تضمين اوليه 
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%8 /+-

%32 /+-

%23 /+-

%17 /+-

%11 /+-

%14 /+-

بازار جبراني

داراي اخطاريه افزايش نتواند موقعيت تعهدي باز مشتري كارگزار در صورتي كه �

.شود ، بازار جبراني تشكيل ميببندددر مهلت مقرر را وجه تضمين 

.استدقيقه اي حراج تك قيمتي  10دوره ي  6جبراني متشكل از بازار �

19

نه
زا

رو
ن 

سا
و
د ن

ح

مرحله اول

مرحله دوم

مرحله سوم

مرحله چهارم

مرحله پنجم

مرحله ششم
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خروج از بازار

20

قبل از سررسيد

در سررسيد

اخذ موقعيت معكوسبستن موقعيت

شركت در فرآيند تحويل
تحويل كالا: فروشنده

پرداخت ارزش معامله: خريدار

پرداخت جرايم و خساراتنكول و تسويه نقدي

1

2
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تابلو معاملاتي

21

قيمت تسويه   
روز قبل

حجم قراردادهاي  
معامله شده تا لحظه  

ثبت تصوير تابلو

ارزش قراردادهاي  
معامله شده تا لحظه  

ثبت تصوير تابلو

هاي باز   مجموع موقعيت
از ابتداي شروع نماد تا  
لحظه ثبت تصوير تابلو

هاي باز  تغيير موقعيت
نسبت به روز قبل تا  

لحظه ثبت تصوير تابلو

شرح نماد معاملاتي

نماد معاملاتي

تاريخ سررسيد

تفاوت قيمت معامله شده با
قيمت تسويه روز قبل

سفارشات  
خريد و فروش

تاريخ و زمان آخرين  
معامله انجام شده

تاريخ و زمان كشف اولين قيمت  
در حراج تك قيمتي

تاريخ و زمان آخرين سفارش  
خريد يا فروش وارد شده
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قراردادهاي آتي
موقعيت تعهدي باز�

:استموقعيتي تعهدات دارنده موقعيت به يكي از روش هاي زير ساقط نشده 
فيزيكيمعاوضه . 2)      معامله معكوس(موقعيت بستن . 1
تسويه نقدي. 4تحويل                                    . 3

موقعيت تعهدي خريد�
استپايه خريد دارايي به ايفاي تعهدات مربوط به تا زمان ساقط نشدن تعهد، ملزم آن دارنده 

موقعيت تعهدي فروش�
دارنده آن تا زمان ساقط نشدن تعهد، ملزم به ايفاي تعهدات مربوط به فروش دارايي پايه است

22
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حجم معاملاتهاي باز با  رابطه موقعيت

23

هـاي تعهـدي    اگر هر دو طرف معامله، معامله ابتدايي انجام دهند يك واحد به موقعيت�
.بازار اضافه مي شود

.نمي كندهاي تعهدي  بازار تغيير  اگر يكي از طرفين معامله ابتدايي باشد موقعيت�

هاي تعهدي بازار كاهش  اگر دو طرف معامله جبراني باشند يك واحد از تعداد موقعيت�
.مي يابد

اخذ موقعيت تعهدي خريد

اخذ موقعيت تعهدي فروش

A

B

C A B F

D E F C

حجم معاملات

هاي باز موقعيت

1 2 3 4 5

23321


