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95؛ سال رونق بازارهای بورس‌کالا

چرا بازار آتی ارز متولد شد؟

برترین‌های تالار نقره‌ای در سال‌94

افزایش ابزارهای نوین در بورس‌کالای ایران به همراه 
نوآوری‌های دیگری که در حال انجام است، نشان از آن 
دارد که این بورس دوران جدیدی را در توسعه ابزارهای 

نوین شروع کرده است و می‌تواند سال آتی را با موفقیت 
بیشتری سپری کند؛ در همین راستا » حبیب رضا 

حدادی« مدیرعامل تأمین سرمایه امید پیش‌بینی می‌کند 
با توجه به ورود کشور به دوران پساتحریم و خروج بخش 

های مسکن و فولاد کشور از رکود، طی سال 95 ارزش 
معاملات محصولات صنعتی و معدنی در بورس‌کالا با 

افزایش قابل توجهی همراه باشد. 

پس از فروپاشي نظام ارزي برتن وودز در دنيا، افزايش 
بي‌ثباتي ارز‌ها فرصتي را براي معرفي قراردادهاي آتي ارز 

به وجود آورد. بورس‌کالاي شکياگو قراردادهاي آتي ارز را با 
معاملات مربوط به هفت نوع ارز آغاز کرد. سپس کشورهاي 

در حال توسعه نيز براي کاهش نوسانات بازار ارز و کنترل 
آسان‌تر ريسک واسطه‌گري مالي در سطح بين‌المللي 

به ايجاد چنين بازاري در اقتصادهاي در حال رشد خود 
پرداختند؛ به‌طور مثال مي‌توان به کشورهايي همچون 

مکزيک )1998(، برزيل )1991(، کره جنوبي )2005(، ترکيه 
)2005(، آفريقاي جنوبي )2007( و هند )2008( اشاره کرد.
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دوماهنامه تخصصي 
حامد سلطانی نژاد

مدیرعامل بورس‌کالای ایران

سرمقاله

 بورسك‌الا در پسا تحريم
شريان ورود سرمايه‌هاي بين‌المللي به بازار سرمايه ايران

رشد و گســترش روزافزون چالش‌هاي قرن 
حاضر، سازمان‌ها را بر آن داشــته است تا در 
واكنش به اين امر و به‌‌منظور مقابله با مشكلات 
رقابتي، نســبت به اتخاذ راهكارهاي اساسي 
اقدام كنند. يكي از راه‌كارهاي مورد اســتفاده 
سازمان‌ها در اين مســير، حرکت هدفمند و 
دارای برنامه است. شرکت بورس‌کالای ایران، 
با توجه به جایگاه، موقعیــت و نقش خود در 
اقتصاد ملی، پیچیدگی محیطک ســب‌‌و‌کار و 
همچنین روند گسترش و رشــد، به آگاهي از 
سمت‌وسوي حركت نيازمند است. در سال‌‌های 
آینده تغییــرات محیطی در حــوزه داخلی و 

بین‌‌المللی تاثیرات شگرفی بر آینده فعالیت‌های اقتصادیک شور خواهد 
داشت. از این‌رو، شرکت بورس‌کالای ایران نیز به‌عنوانی ک مجموعه 
تعیین‌کننده در روند تحولات اقتصادیک شور، بسترسازی لازم جهت 
بهره‌برداری مناسب از تحولات آتی را در دستورک ار خود قرار داده است.
با آنکه زمان زیادی از آغاز به‌کار بورس‌کالای ایران و توسعه تالارهای 
معاملاتی آن نمی‌گذرد، اما این بورس به‌عنوانکی ی از مهم‌ترین‌ ارکان 
بازار سرمایه به‌خوبی توانسته است نقش پررنگ و اثرگذاری در اقتصاد 
کشــور به‌خصوص در زمینه برآوردهک ردن نیــاز صنایع و بخش‌های 
مختلف اقتصاد از قبیل صنایع فولاد و پتروشیمی، معدن وک شاورزی 
ایفاک ند.ک شــف قیمت بر مبنای عرضه و تقاضــا،ک اهش هزینه‌های 
مبادلات به‌واسطه دسترسی به اطلاعات بازار، افزایش نقدشوندگی بر 
پایه ایجاد بازار ثانویه برای معاملات، ایجاد سازوکار تامین مالی و سوق 
دادن آن به‌ســمت صنایع توجیه‌پذیر و همچنین ایجاد امکان پوشش 
ریسک از‌جملهک ارکردهای بازار فیزکیی و مشتقه بورس‌کالای ایران 
هستندک ه می‌توانند رونق اقتصاد ملی را در پی داشته باشند. در دوران 
پساتحریم، بورس‌کالای ایران می‌تواندکی ی از شریان‌های اصلی جریان 
سرمایه‌های بین‌المللی به داخل مرزهای ایران باشدک ه تحقق این هدف 
مستلزم توسعه زیرساخت‌های لازم است. در واقع بورس‌کالای ایران در 
دوران مذکور و با اجرایی شدن راهبردهای اقتصاد مقاومتی، از ظرفیت 
تبدیل شدن به مرجع قیمت‌گذاری در منطقه و نیز تسهیل تأمین مالی 
بین‌المللی برخوردار است. همچنین قابلیت توسعه بازارهای بین‌المللی 
صادرات و واردات از‌طریق بورس‌کالای ایران از‌جمله فرصت‌های موجود 

در این دوران است.
در بورس‌هایک الایی، درک نار بازار نقد بازار اوراق‌بهادار مبتنی برک الا 
وجود داردک ه تمامی فعالان بازار سرمایه از آن استفاده می‌کنند. حضور 
فعالان بازار و صنعت درک نار فعالان بخش مالی، فرصت بسیار مناسبی 
برای این دو بخش ایجاد می‌نماید. زمانی‌که ارتباط بین بخش واقعی 
اقتصاد و بخش مالی ایجاد شود زمینه رشــد در اقتصاد ایجاد شده و 
بورس‌کالای ایران عرصه‌ای برای پیوند مذکور اســت. ازاین‌رو، تمرکز 
سیاست‌های شرکت بورس‌کالای ایران در سال آینده، حرکت به‌سمت 
اوراق‌بهادارسازی اســت. معاملاتک الاها بر پایه ابزارهای مالی نوین و 
معاملات اوراق‌بهادار مبتنی برک الاها در مقایســه با معاملات فیزکیی 
سبب می‌شود تولیدکنندگان، مصرف‌کنندگان و حتی سرمایه‌گذارانی 
که با قصد سفته‌بازی وارد معاملات می‌شوند بتوانند ورای محدودیت‌ها 

و هزینه‌های معاملات فیزکیی، به دادوســتد 
کالای مورد نظر بپردازند.ک شــف قيمت‌های 
شــفاف به‌صورت پیوســته يكي از مهم‌ترين 
خاصيت‌هاي اوراق‌بهادار‌سازي‌ كالاهاست كه 
اجراي آن در دســتور كار بورس كالای ایران 

قرار دارد. 
با توجه به اینکه بازار ســرمایه در هرک شوری 
علاوه بر فراهمک ردن امکانک شف نرخ منصفانه 
دو سازوکار اصلیی عنی فراهمک ردن ابزارهای 
مدیریت ریســک و نیز ایجاد ابزارهای تأمین 
مالی بنگاه‌ها به‌منظور ایجاد بسترهای مناسب 
ســرمایه‌گذاری را برعهــده دارد، طراحی و 
تنوع‌بخشــی ابزارهای نوین تأمین مالی از ضرورت‌های بازار سرمایه 
به‌شمار می‌رود. توسعه روزافزون بازار ســرمایه و تعمیق آن به‌لحاظ 
حجم و ارزش معاملات، نیازمند وجــود ابزارهای متنوع تأمین مالی و 
مدیریت ریسک استک ه بورس‌کالای ایران این مهم را در دستورک ار 
خود قرار داده اســت. روش‎های موجود وی ا ممکن برای تأمین مالی و 
مدیریت ریسک از طریق بورس‌کالای ایران مشتمل بر انواع قراردادهای 
سلف، نسیه، نقدی، اوراق سلف موازی استاندارد، گواهی سپردهک الایی، 
صندوق‎هایک الایی، صندوق‎های ارزی و ابزارهای مشــتقه از جمله 
قراردادهای آتی و اختیار معامله هستند. راه‌اندازی گواهی سرمایه‌گذاری 
خودرو و توسعه آن از دیگر ابزارهایی استک ه در زمینه تأمین مالی و 
کمک به فروش برای شرکت‌های خودروسازی موثر خواهد بود. این ابزار 
متناسب با نیاز صنعت خودرو طراحی شده است و این قابلیت را داردک ه 
بخش قابل توجهی از پیش‌فروش‌های سنتی خودروسازان را از‌طریق 

سازوکار انتشار این اوراق اجراییک رد. 
کیی از دغدغه‌های بزرگ تولیدکنندگان و بنگاه‌های اقتصادی در شرایط 
رکودی، تامین مالی و ســرمایه در گردش برای متوقف نشدن چرخه 
تولید و همچنین تکمیل طرح‌های توسعه‌ای است. در این راستا شرکت 
بورس‌کالای ایرانک ه از ابتدای فعالیت خود از طریق معاملات ســلف 
کالاهای مختلف همچون محصولات فولاد، فلزات غیر‌آهنی و انواع مواد 
پتروشیمی و فرآورده‌های نفتی به تامین مالیک وتاه‌مدت و چندماهه 
تولیدکنندگان پرداخته است، با روکیردی جدید به‌سمت تامین مالی 
بلند‌مدت‌تر صنایع روی آورده است. این شیوه تامین مالی باک مترین 
بوروکراسی اداری، امکان تأمین مالی مبتنی بر توان تولیدی عرضه‌کننده 
را بر‌اساس قراردادهای اسلامی به‌وجود می‌آورد. تشیکل بازار ثانویه برای 
معاملات قراردادهای سلف، اســتفاده از نقدینگی موجود در بازارهای 
مالی، تسهیل تامین مالی بلند‌مدت طرح‎های توسعه‎ای، تسهیل تأمین 
مالی سرمایه در گردش، معافیت مالیاتی و امکان برنامه‎ریزی بلند‌مدت 
تولید، از مهم‌ترین ویژگی‌های قراردادهای ســلف موازی اســتاندارد 
هستند. اوراق سلف می‌تواند جایگزین مسیر پرُ پیچ‌و‌خم اخذ تسهیلات 

از سیستم بانکی شود تا تامین مالی صنایع اقتصادی تسهیل شود.
توسعه گواهی سپردهک الایی از دیگر برنامه‌هایی استک ه در بورس‌کالای 
ایران جهت تامین مالی صنایع مختلفک شور مدنظر است. با توجه به 
اینکهکی ی از ویژگی‌های اصلی این گواهی‌ها، امکان توثیق آن‌ها به‌عنوان 
پشتوانه تأمین مالی است، لذا هزینه‎های تأمین مالی در بازار سرمایه را 
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چشم‌انداز 95

کاهش داده و از طرفی نقدشوندگیک الا را برای تولیدکنندگان افزایش 
می‌دهد. همچنین این ابــزار فروش محصولات ایرانــی در بازارهای 
بین‌المللی را با پشتوانه گواهی سپردهک الایی ممکن می‌سازد. با توجه 
به‌آغاز معاملات گواهی ســپردهک الایی ذرت از ابتدای آذرماه امسال، 
انتظار می‌رود روند توسعه این ابزار در آینده محقق شود. از‌سوی دیگر، با 
وجود موجودی انبار ثابت در شرکت‌های تولیدی، صندوق‌هایک الایی 
از مناسب‌ترین ابزارهای تامین مالی خواهند بودک ه توسعه بستر مورد 
نیاز برای راه‌اندازی این صندوق‌ها نیز در برنامه‌های بورس‌کالای ایران 
قرار دارد. می‌توان از صندوق‌هایک الایی جهت تامین مالی بهره‌برداری 
کرد. صنایع مختلفک شور می‌توانند از این طریق سرمایه‌های زیادی را 

جهت تامین مالی و توسعه صنعتی خود جذبک نند. 
صندوق‌های ســرمایه‌گذاری ارزی از دیگر ابزارهای مالی هستندک ه 
در برنامه‌های آتی بورس‌کالای ایران جهتک مک به تامین مالی ارزی 
صنعتک شور مدنظر قرار گرفته‌اند. تکمیل ابزارهای مدیریت دارایی در 
بازار سرمایه، تامین مالی ارزی بنگاه‌های اقتصادی بزرگک شور در فرایند 
انتشار اوراق ارزی و مشارکت در تنزیل اعتبار اسنادی صادرکنندگان 
محصولات، از مهم‌ترین اهداف صندوق‌های مذکور هستندک ه می‌توانند 

کمک شایانی به صنایع مختلفک شور داشته باشند.
قراردادهای آتی نیز از‌جمله مهم‌ترین ابزارهای مدیریت ریســک در 
جهان امروز هســتندک ه بورس‌کالای ایران در‌جهت نهادینهک ردن و 
توسعه آن در بازار و اقتصادک شــور تلاش فراوانی كرده است. مدیریت 
ریسک نوسانات قیمت بازار، امکان برنامه‌ریزی بلندمدت، ارائه تصویری 
از جهت‌گیری بازار در آینده، افزایش توان معاملاتی افراد، معامله بدون 
نیاز به هزینه‌های انبار‌داری و حمل، خروج آسان از معامله بدون نیاز به 
تحویلک الا و هزینه‌های فسخ معامله، معافیت مالیاتی، استاندارد بودن 
قرارداد و تضمین معاملات، از‌جمله مهم‌ترین ویژگی‌های قراردادهای 
آتی است. از‌این‌رو راه‌اندازی قراردادهای مذکور بر روی دارایی‌های پایه 
جدید در دستورک ار شــرکت بورس‌کالای ایران قرار دارد. راه‌اندازی 
معاملات قراردادهای آتــی ارز از‌جمله این موارد اســت. با راه‌اندازی 
معاملات مذکور،ک ه تحولی بزرگ در اقتصادک شــور در زمینه پوشش 
ریسک و جذب سرمایه‌گذاری خارجی محسوب می‌شود، نه تنها قابلیت 
پیش‌بینی نرخ ارز و نوســانات آن فراهم می‌شود بلکه مقاومت فعالان 
اقتصادی در برابر تلاطم قیمت‌ها افزایــش خواهدی افت. علاوه بر این، 
راه‌اندازی قراردادهای آتی قیر و محصولات پتروشیمی نیز در دستور 

کار بورس‌کالای ایران قرار دارد.
تقویت رینگ صادراتی نیز از دیگر برنامه‌ها استک ه براساس آن علاوه 
بر متنوع‌ســازی محصول برای فعالان و معامله‌گران بــازار، تعریف و 
پیاده‌سازی مکانیز‌م‌های انگیزشی و تشویقی نیز مد نظر قرار گرفته‌اند. 
در رابطه با سایر برنامه‌های شــرکت بورس‌کالای ایران نیز می‌توان به 
تعامل با بورس‌هایک الایی جهان و حرکت به‌ســمت استانداردهای 
بین‌المللی، توســعه و انجام معاملات خرد، تنوعک می ویک فی فعالان، 
راه‌اندازی معاملات اموال غیرمنقول در بــازار فرعی، اجرای ماده 33 
قانون افزایش بهره‌وری بخشک شاورزی و منابع طبیعی برای محصولات 
متنوع‌تر و توسعه آن در سایر استان‌ها و در نهایتک لک شور، همچنین 
فراهمک ردن زیرساخت‌های الکترونیک به‌طوریک ه دسترسی عموم را 

به بورس‌کالای ایران فراهمک ند، اشارهک رد.
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بورسک‌الا روي سكوي پرتاب

مدیرعامل بورس‌کالای ایران در نشست  پایان سال خود با اصحاب رسانه، در حالی کارنامه سال‌94 بورس‌کالا را ارزیابی 
کرد و از برنامه‌های جدید این بورس برای سال آتی  سخن گفت که معتقد است بورس‌کالا در حال گذار از نسل اول معاملات 
یعنی داد و ستدهاي فیزیکی یا نقدی به سوی نسل دوم معاملات یعنی توسعه بازار مبتنی بر اوراق بوده و هدفش رسیدن به نسل 

سوم یعنی قراردادهای فیوچرز و آپشن است.
حامد سلطانی‌نژاد، با اشاره به اینکه در سال 94 اقتصاد ایران شاهد ثبات نسبی در بازار ارز، کاهش نرخ تورم و صفر شدن رشد 
تولید ناخالص داخلی بوده است، اضافه کرد: طی این سال شاهد کاهش درآمدهای نفتی و سرمایه‌گذاری عمرانی بوديم و براساس 
آمارها، صدور پروانه‌های ساختمانی صادرشده نسبت به دوره مشابه سال قبل با افت ۱۵درصدی همراه شد؛ در این میان دامپینگ 
قیمتی محصولات اساسی و واردات فولاد ارزان قیمت از چین به علاوه کاهش قیمت کالاهای اساسی در بازارهای جهانی، روند 

معاملات بورس‌کالای ایران را نیز متاثر کرد. 

محسن نعمتي
خبرنگار اقتصادي

 گزارش دكتر حامد سلطاني‌نژاد، مديرعامل بورسك‌الا 
از عملكرد94 و چشم‌انداز95

سلطاني‌نژاد با بیان اینکه بورس‌کالای ایران از فرصت‌های ایجاد شده 
در پسابرجام بیشترین بهره را خواهد برد، افزود: طي ماه‌هاي اخير در 
حالی با اجرای برجام، فرصت‌های جدیدی در اقتصاد ایران به وجود 
آمدک ه معاملات بورس‌کالای ایران به واقعیت های اقتصادی وابسته 
است و مانند بازار ســهام از پیش بینی‌ها تاثیر ویژه‌ای نمی‌گیرد؛ اما 
در سال ۹۵ با ایجاد گشایش‌های اقتصادی، بورس‌کالا با بهره گیری 

از ظرفیت داخلی سیســتم بانکی و همکاری با بانک‌های بین‌المللی، 
تسویه معاملات با ارزهایی همچون دلار وی ورو را در تالار صادراتی در 
دستورک ار قرار می دهد. این امر رشد حجم معاملات صادراتی، افزایش 
مراودات با بورس هــا و نهادهای بین‌المللی و ورود ســرمایه‌گذاران 

خارجی به ایران از طریق بورس‌کالا را به همراه خواهد داشت. 
وی توســعه انبارهای معاملاتی بورس‌کالا درک شورهای همسایه را 
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از برنامه‌های جدی بورس‌کالای ایران در ســال95 دانســت و اظهار 
کرد: پذیرش و ذخیره محصولات ایرانی در انبارها به توسعه صادرات 
کالاها، بازاریابی و رشــدیک فیت محصولات ایرانــیک مک می‌کند. 
همچنین ارتباط میان بورس‌هایک الایی در دنیا امری متداول است و 
همکاری میان بورس‌هایک الایی در دنیا حتی بیشتر از بازارهای سهام 
انجام مي‌شود. برهمین اســاس، در مرحله اول برای توسعه صادرات 
محصولات ایرانی با بورس‌ها وک شورهای همســایه در حال مذاکره 
هستیم؛ اما برای توســعه بازارهای مالی به طور طبیعی باید به سراغ 
بورس‌هایک الایی پیشــرفته دنیا برویمک ه این امر نیز در دستورک ار 

قرار گرفته است.
به گفته مدیرعامل بورس‌کالای ایران، در سال‌های گذشته بورس‌کالا 
در معاملات نقدی و فیزکیی به بلوغ رسیده و امروز با در پیش گرفتن 
اوراق‌بهادارسازی معاملاتک الاها، در حال مهاجرت به نسل دوم است. 
سلطانی‌نژاد افزود: پس از گذر از نســل دوم و بعد از تقویت و توسعه 
معاملات اوراق مبتنی برک الا و آشــناییک لیه فعالان صنایع از مزایا و 
چگونگی معاملات اوراق‌بهادار مبتنی برک الا، به ســمت نســل سوم 
معاملاتی عنی قراردادهای فیوچرز و آپشــن و حتی تریکب این دو 
قرارداد خواهیم رفت تا همانند بورس هایک الایی معتبر و پیشرفته 

دنیا عمده معاملات بورس‌کالا براساس ابزارهای مالی انجام شود.

اهم اقدامات بورسک‌الا در سال 94؛ 
   راه‌اندازی معاملات گواهی سپرده طلا

ســلطانی نژاد در ادامه به اهم اقدامات بورس‌کالا در سال ۹۴ اشاره 
کرد و گفت: معاملات گواهی سپرده سکه طلای بهار آزادی به تازگی 
راه‌اندازی شده اســت. در حوزه بازار مشــتقه فعالیت‌هایی همچون 
امکان‌سنجی راه‌اندازی قرارداد آتی قیر، آغاز اقدامات برای راه‌اندازی 
قرارداد آتی ذرت و زعفران، افزایش زمان معاملات آتی سکه تا ساعت 
۱۹که به نوعی فاز نخست پروژه ۲۴ ســاعته شدن معاملات بوده نیز 

اجرایی شده است.
وی اظهار داشــت: همچنین در بخش معاملات آتی ســکه، اصلاح 
مشــخصات قرارداد آتی با هدف افزایش عمق بازار مانند تغییر شمار 
موقعیت‌های هر معامله‌گر وک اهش وجه تضمین عملیاتی شــدک ه 

بخشی از رونق معاملات به این تغییرات مرتبط است.
وی افزود: بستر ســازی برای راه‌اندازی صندوق‌هایک الایی، فراهم 
کردن مقدمات راه‌اندازی قراردادهای آتی ارز، راه‌اندازی صندوق‌های 

ســرمایه‌گذاریک الایی، پذیرش اوراق ســلف موازی اســتاندارد بــرای 17ک الا، تامین مالی 
‌2620میلیارد ریالی از طریق اوراق سلف موازی استاندارد موازی و راه‌اندازی معاملات سپرده 

کالایی از دیگر اقدامات بورس كالا در سال 94 بود.
سلطانی‌نژاد در خصوص اقدامات عملیات و نظارت در سال94 نیز بیانک رد: پذیرش ‌100مجوز 
جدید برای فعالیت‌هایک ارگزاران، پذیرش چهارک الای جدید، پذیرش 64ک الای مشــابه در 
بازار اصلی و 29ک الا و شرکت در بازار فرعی، تدوین اســتاندارد ملی سیستم‌های انبارداری و 
ویژگی‌های تجهیزات انبار و تدوین  و بروزرسانی دستورالعمل تضمینیک فیت، از جمله اقدامات 

این بورس بود.

   بازار مشتقه ارزی در انتظار بانک مرکزی
ســلطانی نژاد با اشــاره به تصویب راه‌اندازی معاملات آتی ارز در شــورای عالی بورس گفت: 
بورس‌کالاک لیه مقدمات و زیرســاخت های لازم برای راه‌اندازی بازار آتــی ارز را فراهمک رده و 
در صورت اعلام آمادگی همــکاران ما در بانک مرکزی، می‌توانیم ظــرفی ک هفته این بازار را 

راه‌اندازیک نیم.

   برگزاری دوره‌های آموزشی برای کشاورزان
مدیرعامل بورس‌کالای ایران گفت: در معاملات گواهی سپرده ذرت خوزستان به حجم تقریبی 
۱۹۰ هزار تن و ارزشی معادل با ۱۱۹۲ میلیارد ریال رســیدیمک ه برای تحقق اینک ار، سامانه 
الکترونکیی صدور گواهی سپردهک الایی راه‌اندازی و همچنین برای بیش از ۷ هزارک شاورزک د 

بورسی صادر شد.
ســلطانی نژاد با بیان اینکه با اجرای سیاست قیمت تضمینی ذرت خوزســتان به میزان قابل 
توجهی از هزینه های دولتک استه شد، افزود: پذیرش ۹ انبار در استانک رمانشاه برای محصول 
جو و ۲۶ انبار در استان خوزستان برای محصول ذرت دانه‌ای به همراه برگزاری دوره‌های آموزشی 
و توجیهی برایک شاورزان، مدیران استان‎های منتخب و انبارداران به مدت ۳۵۲۰ نفرساعت از 

دیگر اقدامات بورس‌کالا در این حوزه به شمار می‌رود.

 رونمایی از چهره بورسک‌الا در سال 95؛
   گسترش بازارها 

مدیرعامل بورس‌کالای ایران در ادامه به برنامه های آتی این بورس در چهار حوزه بازار فیزکیی، 
بازار مشتقه، عملیات و نظارت، فن آوری اطلاعات و ارتباطات اشارهک رده و گفت: درحوزه بازار 
فیزکیی، بورس‌کالادرصدد توسعه رینگ صادراتی، گسترش شبکه انبارها در بازارهای بین‌المللی 
و اجرای ماده ۳۳ قانون افزایش بهره‌وری بخشک شاورزی برای  سایر محصولاتک شاورزی در 
سطحک شور اســت. همچنین این بورس، راه‌اندازی معاملات گواهی سپردهک الایی روی طلا، 

PVC، محصولات فولادی و شمش آلومینیوم را در دستورک ار خود دارد. 
ســلطانی نژاد در ادامه به بیان برنامه بورس‌کالا در راستای گســترش بازار مشتقه پرداخت و 
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گفت: گسترش معاملات آنلاین و ۲۴ساعته شدن معاملات آتی سکه 
و همچنین راه‌اندازی صندوق هایک الایی و ارزی از جمله برنامه آتی 
ما در این خصوص به شــمار می‌رود. ضمن آنکه بورس‌کالا گسترش 
تامین مالی فعالان بازار را با استفاده از ابزارهای نوین و عمومی سازی 

ابزارهای مالی برای اقشار مختلف مد نظر قرار خواهد داد.

   پیاده سازی مدل کارگزار محوری
وی سپس سیستمیک ردن فرآیند پذیرشک الا در بازارهای اصلی و 
فرعی و ایجاد بانک اطلاعاتی قیمت‌هــای پایه را از جمله برنامه های 
آتی این بورس در حوزه عملیات و نظارت برشمرد و گفت: بورس‌کالا در 
حوزه فناوری اطلاعات و ارتباطات نیز آمادهکی پارچه‌سازی سامانه‌های 
معاملات نقدی با پوشــش معاملات صادراتی و سپردهک الایی توسط 
سامانه جامع معاملاتی است و توســعه سامانه‌های نظارتی مبتنی بر 
تکنولوژی‌های هوش تجاری را به همراه توسعه سرویس‌های انتشار 
اطلاعات در دســتورک ار خود دارد. وی سپس خاطرنشانک رد: تولید 
سامانه تحویل الکترونکیی، ایجاد بســتر معاملات تحت وب و پیاده 
سازی مدلک ارگزارمحوری در سامانه معاملات آتی، از اقدامات آتی 

بورس‌کالا در حوزه فن آوری اطلاعات و ارتباطات است.

   چشم انداز
سلطانی نژاد در ادامه با اشــاره به لزوم بازنگری در چشم‌انداز شرکت 
بورس‌کالای ایران، گفت: بورس‌کالا در افق چشــم انــداز، به دنبال 

دســتیابی به مرجع قیمت گذاریک الاهای اساسی در منطقه وکی ی 
از گزینه های اولویت دار تولیدکنندگان برای تامین مالی و پوشــش 
ریســک تجاری اســت. مدیرعامل بورس‌کالای ایران اظهار داشت: 
بازنگری در راهبردهای بورس‌کالا از جمله گســترش اندازه و عمق 
بازار درک الاهای منتخب جهت مرجعیتک شف قیمت بازار، استفاده 
از ظرفیت نهادهای مالی جهت توسعهک سب وک ار، مشتری مداری و 
یکفیت گرایی در ارائه خدمات به ذینفعان و توسعه فعالیت ها جهت 
ارتقاء تجارتک شــور با بازارهای بین‌المللی نیز در ســال95 دنبال 

خواهد شد. 
به گفته وی، بازنگری بیانیه ماموریت شرکت بورس‌کالای ایران هم در 

برنامه‌های این شرکت قرار دارد.

   کارنامه سال ۹۴؛ 11ماه بورسک‌الا از زبان آمار
مدیرعامل بورس‌کالای ایران در ادامه به آمــار معاملات بازارک الای 
فیزکیی و بازار اوراق‌بهــادار مبتنی برک الا در ۱۱ ماهه ســال94 در 
مقایســه با مدت مشــابه ســال ما قبل اشــارهک رد و گفت: در تالار 
محصــولات صنعتی و معدنی بــاک اهش ۲۰درصــدی حجم و افت 
۳۷درصدی ارزش معاملات روبه رو شــدیم؛ اما با تلاش و همکاری 
بورس‌کالا و وزارت جهادک شاورزی، ماده ۳۳ قانون افزایش بهره‌وری 
کشاورزی در بورس‌کالا اجرایی شــدک ه برآیند آن رشد قابل توجه 

حجم و ارزش معاملات تالارک شاورزی بوده است. 
ســلطانی نژاد ادامه داد: در تالار محصولات پتروشیمی نیز در ‌۱۱ماه 
امســال با افت ۱۴درصــدی در حجم وک اهــش ۲۲درصدی ارزش 
معاملات روبه رو شــدیم و در بخــش فرآورده های نفتی نیز رشــد 
۱۶درصدی در حجم و افت ۲۴درصدی ارزش معاملات به ثبت رسید.
به گفتــه مدیرعامل بورس‌کالای ایران، در مجمــوع حجمک لی بازار 
فیزکیی بورس‌کالا در ۱۱ ماه ســال جاری افــت 3درصدی و ارزش 
معاملاتک اهش ۲۷درصدی را نشان می دهد؛ در این بین نکته قابل 
توجه این استک ه از ۲۷درصد ارزشک استه شده معاملات، ۲۵درصد 
آن بهک اهش قیمتک الاها در بازارهای جهانی مرتبط است. همچنین 
حجمک لی معاملات بازار فیزکیی با توجه به رکود اقتصادی و همچنین 
اوضاع نامناسب بازارهایک الایی جهان، فقط ۳درصدک اهشی افتهک ه 
این آمار نشان می دهدک اهش معاملات به متغیرهای بیرونی ارتباط 
داشته و مشــکلی در فرآیندهای معاملاتی بورس‌کالا وجود نداشته 

است.
مدیرعامل بــورس‌کالای ایران در ادامه به آمــار معاملات بازار اوراق 
مبتنی برک الا اشــارهک رد و گفت: در بخش قراردادهای آتیک اهش 
۱۵درصدی ارزش معاملات در ۱۱ ماه امسال به نسبت سال گذشته 
به ثبت رسیده استک ه پیش بینی مي‌شود با احتساب ماه پایانی سال 

و رونق معاملات، به ارزشی فراتر از سال 93 برسیم.
سلطانی نژاد در خصوص اوراق ســلف موازی استاندارد گفت: در این 
بخش با توجه به افزایش حجم تامین مالی شــرکت ها از بورس‌کالا، 
حجم این معاملات با رشد ۵۰ و ارزش معاملات با افزایش ۳۷درصدی 
روبه رو شد؛ معاملات گواهی ســپردهک الاییک ه بر روی دو محصول 
جوک رمانشاه و ذرت خوزستان اجرایی شد، نیز حجم معاملات اوراق 

مبتنی برک الای بورس‌کالا را افزایش داد.
وی تصریحک رد: با احتســاب دو بازار فیزکیی و اوراق مبتنی برک الا، 
ارزشک ل معاملات بورس‌کالا به ۴۰۱ هزار میلیارد ریال رسیدک ه در 
مقایسه با ۱۱ ماهه سال ۹۳ی عنی ۵۲۰ هزار میلیارد ریال، با ۲۳درصد 

کاهش روبه رو شد.
مدیرعامل بورس‌کالای ایران اظهارک رد: در تالار صادراتی بورس‌کالای 
ایران نیز حجم معاملات به پنــج  میلیون و ۶۰۰ هــزار تن و ارزش 
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معاملات به بیش از ۲۷هزارمیلیارد ریال رسید.

   پرسش و پاسخ خبرنگاران 
ســلطانی‌نژاد در انتهای نشســت، پاســخگوی خبرنگاران بود و در 
خصوص پرسشی در مورد بحث خروج پتروشــیمی‌ها از بورس‌کالا 
که بارها توســط وزارت صنعت، معدن و تجارت مطرح شده و توسط 
ارگان‌های مختلف رد شده است، گفت: سیاســت دولت بر تضعیف 
بورس‌کالا نیســت. همچنین در حال حاضر این بورس در حرکت به 
سمت بازار مالی است وکی ی از مبانی بازار مالی قوی داشتنی ک بازار 

نقدی مناسب است.
در سوال دیگریک ه در خصوص معاملات مسکن در بورس‌کالا مطرح 
شد، مدیرعامل بورس‌کالا بیانک رد: بنا نیست در بورس‌کالا آپارتمان 
معامله شــود و برنامه‌ای در این خصوص نداریم؛ اما در این خصوص 
بورس‌کالا می‌تواند مبانی بستر مناسبی برای اوراق مبتنی بر دین به 
وجود بیاوردک ه در این مورد پیشنهادات خود را ارائهک رده‌ایم و در حال 
نهایی شدن است. وی افزود: در حوزه مسکن می‌توانیم وام هایی راک ه 
مانده است، تبدیل به اوراق دین مبتنی بر مسکنک نیم. البته معاملات 
املاک و مستغلاتک ه مدت هاست اســیر مزایده های طولانی مدت 
هستند نیز می‌توانند به بورس‌کالا آورده شوند؛ در این خصوص عرضه 

اولیه املاک بانک سپه را خواهیم داشت. 

سلطانی نژاد در خصوص پرسشی مبنی بر اینک ه آیا ممکن استک ه بازار مشتقه ارزی به شرکت 
بورس برود، نیز عنوانک رد: تصمیماتی از این جنس، از نوع سیاست گذاری است؛ اما طبق مصوبه 
سال 1387ک میته فقهی، ارز به عنوانک الا آورده شده است. ضمن اینک ه بزرگترین بازار ارزی 
در دنیا نیز در بورس هایک الایی است و در این مورد بورس‌کالای شکیاگو را می‌توان مثال زد. 
همچنین زیرساخت های بازار مشتقه ارزی در بورس‌کالا وجود دارد. به‌طوري كه بورس‌کالای 

ایرانی ک هفته پس از تصویب می‌تواند این بازار را راه‌اندازیک ند. 
مدیرعامل بورس‌کالای ایران در پاسخ به پرسش خبرنگاری در مورد اوراق خودرو نیز بیانک رد: 
اوراق تامین مالی خودرو در هیات پذیرش برای دوی ا ســه خودروساز انجام شده و تامین مالی 
آن ها انجام خواهد شد. همچنین خودروسازان می‌توانند برای تامین مالی از اوراق سلف موازی 

استفادهک نند. 
سلطانی نژاد درپرسش خبرنگاری در مورد تامین مالی های انجام شده در بورس‌کالا ایران گفت: 
مصوبه تامین مالی دو هزار میلیارد تومانی در سال 94 گرفته شده بودک ه از این میزان تاکنون 
263 میلیارد تومان آن انجام شده و به زودی تامین مالی شرکت های فولادی و پتروشیمی نیز 

انجام خواهد شد. 
مدیرعامل بورس‌کالا ایران در مورد ارتباط بورس‌کالای ایران با دیگر بورس‌هایک الایی نیز اظهار 
کرد: گسترش فعالیت درک شورهای همسایه وک شــورهاییک ه مقاصد صادراتی ایران هستند، 
از اولویت برخوردار است و قرار است بورس‌کالا در اینک شورها انبارهایی را تاسیسک ند )مانند 
کشور عراق(؛ در این خصوص بعضی از مقدمات انجام شده است. همچنین برای توسعه بازار مالی 
با بورس هایک الایی پیشرفته فعالیت هایی انجام داده ایم؛ اما به دلیل امضای قرارداد عدم افشای 

اطلاعات محرمانه نمی‌توانیم از آن ها نام ببریم. 
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 بازار پتروشیمی
 تحت شعاع قیمت نفت

اقتصاد ایران در سال1394 از رکودی به مراتب عمیق تر از سال 93 رنج برد، از سويي قیمت نفت شدیدا سقوط کرد و 
درآمد دولت بسیار کاهش یافت، در اين بين نه تنها خبری از افتتاح طرح های عمرانی نبود بلکه طرح های عمرانی شروع 
شده هم متوقف شدند، از سويي دیگر ساخت و ساز که موتور محرک اقتصاد ایران محسوب مي‌شود در سال1394 طبق آمار 
رسمی، 85درصد کاهش یافت و همان طور که مشخص است، رکود عمیق در صنعت ساختمان باعث ایجاد رکود در اکثر بخش‌های 

اقتصاد شد. بخش پلیمر هم که وابسته شدید به صنعت ساختمان است، دچار رکود شد.
تشدید درگیری‌های داخلی در کشورهای منطقه و متحد ایران نیز باعث شد، صادرات صنایع تکمیلی به شدت کاهش پیدا کند و 
در نتیجه نیاز تامین مواد اولیه پلیمری هم کمتر از قبل شد و حتی صادرات مواد خام پلیمری هم با کاهش مواجه شود. عدم ثبات 

نرخ ارز هم عامل دیگری بود که روند معاملات مواد اولیه پلیمری در سال جاری را تحت تاثیر خود قرار داد.

جواد موسوی
مدیرکالایی کارگزاری اطمینان سهم

بررسی بازار معاملات محصولات پلیمری در سال 1394

طبق آمار حجمک ل معاملات مواد پلیمری در11 ماهه اول ســال 
1394 برابر بای ک میلیون و 818 هزار تن اســت،ک ه در مقایسه با 
حجم معاملاتی ک میلیون و 979  هزار تنی در سال 1393ک اهشی 
در حدود ‌161هزار تن را نشان می دهدک ه رقمی قابل توجه برای 
صنعت پلاستیک می باشــد؛ زیرا می‌توان گفت حجم معاملات تا 
حدودی مصرف واقعی مواد پلیمری در صنعت پلاستیک را نشان می 
دهد؛ک ه خود نشان از تعطیلی وی ا نیمه تعطیل شدن تعدادي از واحد 
های تولیدی در پنج ماهه ابتدایی سال 1394 دارد، زیرا از مرداد ماه 

سال گذشته شاهدک اهش اختلاف بین دو سال94و93 هستیم و در 
آبان ماه سال جاری حجم معاملات به میزان حجم معاملات در سال 
1393 بسیار نزدیک شــده بود و این روند رو به رشد در ماه آذر نیز 
ادامهی افته و چهار هزار تن از اختلاف بین دو سالک استه شده است؛ 
اما حجم معاملات در دی ماه ســال 94 بر دی ماه سال‌93 پیشی 
گرفته و 58 هزار تن بیشتر استک ه حجم بسیار خوبی را نشان می 
دهد و نشان ازک اهش نسبي رکود در سال جاری نسبت به دی ماه 

سال گذشته دارد. 
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  روند قيمت نفت سال 94 و 93

  روند قيمت اتيلن

  روند قيمت پلي اتيلن سنگين بادي
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این روند رو به رشد در بهمن ماه هم ادامه پیداک رد و حجم معاملات 
این ماه در ســال جاری نیز چهار هزار تن از حجم معاملات ســال 

گذشته بیشتر است. 

   عوامل موثر بر روند معاملات محصولات پلیمری در بازار 
داخلی ایران

نفت
با شروع سال 94 قیمت نفت در محدوده 50 دلار بود، از سوي دیگر 
کشورهای صادرک ننده نفت اوپک نیز حاضر بهک اهش تولید خود 
نشدند و قیمت نفت در ســال جاری دارای آینده ای مبهم بود و از 
نیمه دوم تیر ماه 94 بودک ه بار دیگر روند قیمت نفت نزولی شد و به 
40 دلار در مرداد ماه 94 رسید؛ در ادامه قیمت به روند نزولی خود 
ادامه داده و در سه ماهه سوم ســال 94 به نرخ 38 دلار هم رسید، 
اما این سقوط قیمت نفت به اینجا ختم نشده و در سه ماهه چهارم 
سال 94 و از نیمه دوم آذر 94 وارد فاز نزولی قوی تری شده و تا 22 
دلار در بهمن 94 سقوطک رد و رکورد تازه ای را در بازار نفت به ثبت 
رساند. همان طورک ه در نمودار مشخص است قیمت نفت در مدت 
مشابه)سه ماهه چهارم ســال 93( در محدوده 50 دلار می باشد و 
اینی عنی قیمت نفت در سال جاری در حدود 28 دلارک متر از سال 
گذشته است؛ در حال حاضر قیمت نفت در دو ماهه اخیر در محدوده 
بین 28 تا 29 دلار نوســان می‌کند و از ثبات نسبی بر خوردار شده 
است. بازار محصولات پلیمری و فرآورده های نفتی به شکل مستقیم 
و غیر مستقیم به بازار و روند معاملات نفت وابسته است و با نوسان 
قیمت نفت اینک الا ها نیز دچار نوسان می‌شوند. درک ل سال 1394 
قیمت نفت از ثبات برخوردار نبوده و به شدت سقوطک رد و این عدم 
ثبات و نوســانات منفی فعالان بازار اینک الاها را به نسبت به آینده 
و روند آتی محصولات بی اعتمادک رده بــود و اکثریت فعالان بازار، 
استراتژی محافظهک اری و خرید به اندازه نیاز را در اولویت خود قرار 
داده بودند، این مورد هم در مورد خریداران داخلی و هم خریداران 
خارجی صادق است و حجم صادرات مواد پلیمری پتروشیمی ها هم 

کاهش محسوسی نسبت با سال گذشته داشت. 
باک اهش قیمت نفت قیمت خوراک مصرفی صنایع پتروشیمی هم 
کاهش میی ابد و شرکت ها با بهای تمام شدهک متری تولید می‌کنند 

و اگر با قیمتک متر هم بفروشند باز هم سود خود راک سب می‌کنند؛ 
در نتیجه عدم ثبات قیمت نفت استک ه بیشترین ضربه را به صنعت 

محصولات پلیمری می زند نه صرفاک اهش آن.
اگر قیمت نفت دری ک محدودهک م ولی با ثبات باشد و فعالان بازار 
ترسی از ریزش بیشتر آن نداشته باشند به راحتی خرید انجام می 
دهند، مثلا در شرایط فعلیک ه قیمت نفت در محدوده 29 دلاری 
ثابت مانده است فعالان مواد پلیمری در بسیاری ازک شورها مجددا 
خرید خود را از سر گرفته اند و با توجه به اینکه پیش بینی ها حاکی 
از صعودی شدن قیمت نفت و محصولات پلیمری است ترجیح می 

دهند تناژ بیشتری را خریداریک نند. 
به نظر می رسد كه بازار، نفت زیر 30 دلار را نمی پذیرد و به زودی 
قیمت این محصول به ســطوح بالای 30 دلار برسد؛ در پایان باید 
گفتک ه تمامی روندهای بازار مواد پلیمــری در جهان و در داخل 
ایرانک املا تحت شــعاع روند تغییرات قیمت نفت قرار داشت و با 
صعودی و نزولی شــدن آن جهت‌گیری معاملات این محصولات 
شکل می گرفت. در سه ماهه اول سال 94 به دلیل قرار داشتن نفت 
در محدوده 50 دلاری و افزایش قیمــت مواد پلیمری در بازارهای 
جهانی حجم معاملات پلیمرها در بازار داخلی ایران هم رشد زیادی 
داشت و حتی از مدت مشابه در سال 93 هم بیشتر بود ولی به مرور 
که بازار  نفت وارد فاز نزولی شد،ک اهش حجم معاملات هم به وقوع 
پیوســت. قیمت های جهانی مواد پلیمریک ه تحت تاثیر مستقیم 
و غیرمســتقیم قیمت نفت قرار دارند اصلی ترین عاملک شف نرخ 
محصولات در بازار داخل اســت و با افزایش نرخ های جهانی بازار 
داخلی ایران با رونق مواجه شده و باک اهش آن رکود حاکم بر مواد 

اولیه پلیمری عمیق تر مي‌شود. 
در نمودار های فوق وابســتگیک امل قیمت اتیلن به نفت مشهود 
است، زیرا اکثر واحدهای پتروشیمی در سایر نقاط جهان از خوراک 
نفتا اســتفاده می‌کنند و نفتا نیز به طور مســتقیم از نفت مشتق 
مي‌شود، به این ترتیب وقتی نفت سقوط می‌کند اتیلن نیز سقوط 
کرده و بعد از آن قیمت محصولات ساخته شده از اتیلن نیز سقوط 
می‌کند، در این جا ذکر این نکته ضروری استک ه بهای تمام شده هر 
محصول تریکبی از هزینه های مواد اولیه، دستمزد و سربار است و 
اتیلنکی ی از این بخش هاست، ولی چون در زمان نزولی بودن نفت 
و اتیلن اعتماد به روند آتی بازار از بین می‌رود، تقاضا نیز به شــدت 

  روند قيمت دلار سال 94 و 93



13

الا
س ك

ور
ي ب

صاد
قت

م ا
پيا

ين
رد

رو
و ف

د 
فن

اس
  | 

 5
ره 

شما

تضعیف شده وک اهش نرخ شدت بیشــتری گرفته و از روند اتیلن 
تبعیت می‌کند. نمودار ســوم روند قیمتی پلی اتیلن سنگین بادی 
استک ه به طورک امل و مستقیم از روند قیمت اتیلن تبعیت می‌کند 

و با افزایش آن افزایش و باک اهش آنک اهشی افته است. 

قیمت دلار 
عامل اصلی دیگریک ه بر روند معاملات در بــازار داخل تاثیرگذار 
است نوسانات نرخ ارز می باشد؛ طی سال 94 در تمامی ماه ها، نرخ 
ارز بیشتر از سال گذشته بوده است، افزایش نرخ ارز با توجه به فرمول 
نرخ گذاری محصولات پتروشیمی در ایرانی عنی خنثی شدن بخشی 
ازک اهش موادیک ه در بازارهای جهانیک اهشی افته اند و تشــدید 
افزایش نرخ در موردک الاهاییک ه روندی صعودی داشته اند. در سه 
ماهه اول سال جاری اختلاف نرخ دلار با سال گذشته چشمگیر تر 
بوده و همین عامل درک نار نرخ 50 دلاری نفت ســبب شد حجم 
معاملات پلیمرها در بازار ایران از سال گذشته و قبل از آزاد سازی 
نرخ گذاری با دلار پایه نیز پیشــی بگیرد؛ البته ناگفته نماندک ه در 
سه ماهه اول ســال 93 به دلیل نرخ گذاری با دلار مبادله‌ای، اکثر 
پتروشــیمی ها ترجیح می دادندک ه محصولات خود را صادرک نند 
وک متر به نیاز بازار داخل توجه میک ردنــد و فقط تقاضایک اذبی 
در بازار داخل وجود داشــت. البته در تیر ماه ســال جاری دری ک 
مقطع شاهدک اهش ارزش دلار تا سطوح 3250 هم بودیمک ه دقیقا 
مصادف بود با نزولی شدن دوباره قیمت نفت در بازارهای جهانی و 

این دوعامل بار دیگر بازار ایران را با رکود مواجهک رد و حتی بعضی از پتروشیمی ها را مجبور به 
کاهش تولیدک رد، تا جاییک ه پتروشیمی ای مثل بندر امام هم به دلیل فشار بیش از حد نبود 
تقاضا مجبور شد در آن برهه، خط تولید PVC خود را خاموشک ندک ه در سال های گذشته 
بی سابقه بود؛ زیرا خاموشک ردنی ک خط تولیدی برای پتروشیمی ها بسیار هزینه بر است. 
طی ماه های مرداد و شهریور سال‌94، دلار وارد فاز صعودی شده ولی در مقابل قیمت نفت و 
محصولات پلیمری بهک اهش خود ادامه می دادند و این روند معکوس سبب می‌شدک ه مصرف 
کنندگان ایرانک الاهای خود را با قیمتی بالاتر از سایر مصرفک نندگان دنیا خریداریک نند؛ 
زیرا دلار بخشــی ازک اهش نرخ های جهانی را خنثی میک رد.  در ایران نفت و دلار در نیمه 
دوم سال جاری دارای روندیک املا معکوس شدند و قیمت دلار در بازارهای داخل ایران در 
دی ماه حتی تا محدوده ‌3750تومان نیز افزایش دادک ه نسبت به نیمه اول سال‌94 افزایشی 
حدودا 7درصدی را نشان می دهد و این موضوع به این معناستک ه ‌7درصد از افت نرخ‌های 
جهانی پلیمر ها با این افزایش خنثی‌شده است؛ اما در بهمن و اسفند‌ماه سال جاری نرخ دلار 
بار دیگر نزولی شده و تا اواخر بهمن ماه چیزی در حدود 5درصدک اهشی افت و وارد محدوده 
زیر ‌3500تومانی شد، این افت شــدید نرخ دلار باز هم فعالان بازار را به لاک دفاعی فرو برد 
و بازار ایران شاهدک مترین حجم معاملات در سال‌94 بود زیراک ه این افت نرخ دلار درک نار 
ثبات نرخ های جهانی پلیمر ها باعث شد قیمت پلیمر ها در بازا داخل افتی در محدوده 3.5 

تا ‌9درصد را تجربهک ند. 
همان‌طورک ه مطرح شد بازار داخلی معاملات پلیمر ها در ایران به شدت متاثر از نرخ جهانی 
نفت و پلیمر ها و همچنین تغییرات نرخ دلار اســت. موارد بعدیک ه روند معاملات در بازار 
داخلی را شــکل می دهند عبارتند از شــایعات، تقاضاهای فصلی و مناسبتی، اورهال های 
ناگهانی پتروشــیمی‌ها، ایجاد انحصار توسط واسطه ها،ک اهش شــدید عرضه‌ها، واردات و 

کمبود نقدینگی. 
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دوماهنامه تخصصي 

 سكوت بازار مس در سال 95 
شكسته مي‌شود

 اعمال تحریم ها علیه ایران فعالیت بسیاری از تولیدکنندگان و فعالان بازار فلزات اساسی را طی چند سال  گذشته تحت 
تاثیر قرارداده بود و  از آنجا که این محدودیت های بین‌المللی کاهش صادرات تجار را به دنبال داشت در نتیجه بازار داخلی 

با مازاد عرضه و رکود معاملات مواجه شد.
این در شرایطی است که اکنون موقعیت بازار تغییر کرده و با اجرای برجام ظرفیت های جدیدی برای این محصولات شکل گرفته 

که البته در سال های آتی نیز ادامه خواهد داشت؛ اما به عقیده کارشناسان این بازگشت رونق به زمان نیاز دارد.

سحر نمایشی
خبرنگار اقتصادی

فلز سرخ در سال 94

مدیر عاملک ارگزاری ســی ولکسک الا با بیان مطلب فوق گفت: رفع 
تحریم ها همراه با جذب سرمایه‌گذاران خارجی می‌تواند به رونق بازار 
فلزات اساسیک مکک ند تا جاییک ه متغیرهای موجود نشان می دهد 
در فضای پسا برجام عملکرد بازار فلزات اساسی در سال آتی با رونق 
بیشــتری همراه خواهد بودک ه لازمه اصلی آنک مرنگک ردن دست 

واسطه گرها و ورود تمامی محصولات در بورس‌کالای ایران است.
در حقیقت همان طورک ه محصولک اتد مــس تنها در بورس‌کالای 
ایران به فروش می رسد فلزاتی همچون مفتول مسی و آلومینیوم نیز 
می‌توانند فقط در تالار نقره‌ای خرید و فروش شوندک ه در این صورت 

تقاضای واقعی به بازار این محصولات باز خواهد گشت.
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الهی‌فرد در مورد بهبود صادرات محصــولات فلزی گفت: با توجه به 
وضعیت رکودی بازار جهانی فلزات اساسی می‌توان امیدوار بود با بهبود 
شرایط داخلی عراق، ایران برای واردات پیش‌قدم شودک ه البته در این 
میان رقیبان نیز بیک ار ننشسته‌اند، بر همین اساس تولید‌کنندگان 

بایدیک فیت و سرعت را در راستایک ار خود قرار دهند.
وی در ادامه به رکود طولانی در بازار فلزات اساسی اشارهک رد و افزود: 
روند قیمت فلزات پایه در بازار داخلی طیی ک ســال گذشته نشان 
می‌دهد، بهای این محصولات به دلیل عمیق‌تر شدن رکود معاملات، به 
شدت از سایر متغیرهای تاثیرگذار همچون بازارهای جهانی و نرخ ارز 
پیروی می‌کند، اما حضور بازار شفاف و مستقلی همچون بورس‌کالای 
ایران موجب شده تا این محصولات نسبت به بازار آزاد نوسانک متری 

را تجربهک نند.
به گفته الهی‌فرد، معاملات فلز ســرخ در بــازار آزاد از نیمه ابتدایی 
سال جاری با نوسان‌های بســیاری روبه رو شد. البته این محصول در 
بورس‌کالا در نیمه اول ســال 94 با نوسانات منطقی تری نسبت به 6 
ماه نخست سال 93 مواجه شدک ه دلیل اصلی آن ثبات نرخ ارز است.

اینک ارشــناس بازار فلزات پایه، روند قیمتی فلز ســرخ در بازارهای 
جهانی را عامل اصلــی تقاضا در بورس‌کالای ایران دانســت و اظهار 
داشت: مس در بازارهای جهانی در ســه ماه دوم مدت مذکور نوسان 
بیشــتری را تجربهک ردک ه در نتیجه، این افت و خیزهای مکرر تأثیر 

بیشتری بر معاملات بورس‌کالای ایران گذاشت.
باک اهش نوسانات اندک نرخ ارز، قیمت مس طی سال جاری در محدوده 
قیمتی خاصی حرکتک رد؛ بر همین اساس مسوولان تصمیمی برای 
تغییر فرمول قیمتی مس نگرفتند؛ بنابراین روند متعادل قیمت مس 
موجب افزایش عرضه مــس در بورس‌کالای ایران شــد، البته این در 

شرایطی اتخاذ شدک ه رکود موجبک اهش تقاضا شده بود.
الهی‌فرد افزود: محدود شــدن صادرات به دلیــل ضعف معاملات در 
بازارهای جهانی و همزمانی آن بــا افزایش میزان واردات به خصوص 
انواع مس و قراضه این فلز در بازار خارج از بورس، موجب مازاد عرضه 

در بورس‌کالای ایران شد.
وی ادامه داد: بنابراین با توجه به بی‌ثباتی قیمت این فلز در بازار داخلی 
و مازاد این محصول به دلیلک اهش صادرات می‌توان نتیجه گرفتک ه 
زمانی خریداران به بازار بر می گردندک ه قیمت ها همراه با نوسان های 

منطقی سکوت بازار را بشکند.
این گزارش حاکی است، در شرایطک نونی بازار داخلی فلزات اساسی 
در برابری ک دو راهی مهم قرار گرفته اســت. از مــازاد تولید در بازار 
داخلی گرفته تا عدم توان صادرات موجب شــده تا فلز سرخ واردی ک 
فاز رکودی شــود؛ اما هنوز متغیرهای زیادی وجود دارد تا فلز سرخ 
جهت‌گیریک ند. این مطلب نشان می‌دهدک ه به صورتک لی شرایط 

عرضه و تقاضا بهی ک ثبات نسبی رسیده است.
خاطر نشان مي‌شود، این امر به همراه آمارهای ضعیف از رشد تولیدات 
صنعتی چین وک اهش رشد اقتصادی اقتصادهای نوظهور باعث افزایش 
تردید نسبت به این بازار شده است؛ از سوی دیگر با توجه به پراکندگی 
و تنوع سرمایه‌گذاران مس، بازار این فلز سرخ قرابت بالایی با شرایط 
کلی حاکم بر اقتصاد جهانی دارد؛ در نتیجه این شــرایط، دورنمای 
مبهمی را پیش روی این بازار قرار داده اســت؛ اما عواملی چون امید 
به بهبود اقتصادی، افزایش ٠.١درصدی رشد اقتصادی سالانه چین 
به نسبت ماه قبل، انتظار بهبود سازوکارهای اقتصادی درک شورهای 
مختلف با محوریت اقتصادهای نوظهور، و امید به تقویت بازار مسکن، 
لوازم منزل و خــودرو در چین، روند صعودی مجــدد قیمت مس را 

تقویت می‌کند.
این در حالی استک ه در بازارهاي داخلی نیز رکود هنوز هم فراگیر بوده 

وک اهش قیمت مس در بورس‌کالای ایران درک نارک اهش بیشتر قیمت دلار در بازارهای داخلی 
می‌تواند بهک اهش قیمت‌ها و بازگشت مجدد خریداران منتهی شود. با توجه به این موارد در بازار 

داخلی با محوریت بورس‌کالا، انتظار برای تقویت بازار مس در روزهای گرم سال وجود دارد.
مدیر عاملک ارگزاری سی ولکسک الا بیانک رد: نگرانی از وضعیت اقتصاد چینک ه سنگین‌ترین 
سایه رکودی خود را بر سر فلز مس افراشته باعث ریزش بیش از سهدرصدی قیمت‌ها در دو ماه 
گذشته شد. واردات مس اینک شــور نیز طی این مدت افت زیادی را نسبت به ماه قبل به ثبت 

رساندک ه این نشان های مهم از رکود تقاضا قلمداد می‌شود.
حال با توجه به نزدیک شدن به‌روزهای گرم سال و شروع ســاخت و سازها، بهبود نسبی بازار 
خودرو در اروپا، دورنمای اتخاذ سیاســت‌های حمایتی و بســته‌های تشویقی مسکن در چین 
به عنوان بزرگ‌ترین مصرف‌کننده فلز ســرخ و دورنمای افزایش تقاضا،ک اهش آرام موجودی 
انبارهای این محصول پس از ثبت رکوردک مترین موجودی انبارها، وجود مشــکلات تولید در 
کشورهای مهم تولیدکننده از جمله شیلی، پرو و اندونزی درک نار بالا بودن بهره مالکانه و مواردی 

از این قبیل، بعید به نظر می‌رسدک ه روند تقاضا نزولی باشد.
گروهی از تحلیلگران بازار جهانی فلزات معتقدند در شرایطک نونی عرضه مس در جهانک متر 
از حد انتظار است، چون تولید معادن جدید با تأخیر مواجه شده و تقاضا رو به افزایش گذاشته 
است؛ اما گروهی دیگر معتقدند نه تنها از میزان عرضهک استه نشده بلکه در آینده‌ای نزدیک بر 
آن افزوده خواهد شد و متقابلًا تقاضای نسبتا سریعی به وجود آمدهک ه این امر توازن بیشتری 
در سال آینده در بازار مس ایجاد خواهدک رد؛ از ســوی دیگر، پیش بینی ها نشان می دهدک ه 
در سال آینده میلادی بازار جهانی مس با مازاد عرضه مواجه خواهد شد. این در حالی استک ه 
معاملات مس در بورس‌کالای ایران نیز طیی ک سال اخیر روزهای آرام تری را نسبت به دوسال 
گذشته تجربهک رد؛ معاملات 11 ماه گذشته بازار مس نشان می‌دهدک ه این فلز تقریبا نوسان 
اندکی را طی این مدت تجربهک رده است. از طرفی نیز طی مدت مذکور يکی از مهم‌ترين تحولات 
بورس‌کالا در بخش محصولات صنعتی به خصوص برای فلزی همچون مس رخ دادک ه آن هم 

تغییرات قیمتی بازار جهانی این فلز و تاثیر آن بر روش قیمت‌گذاری مس بود.
بهای فلز سرخ از ابتدای سال گذشته با فرمول ثابتیک ه از میانگین نرخ این فلز در بورس لندن 
بهره می‌برد؛ این در شرایطی استک ه از دو سال گذشته تاک نون سه فرمول قیمتی متفاوت را 
تجربهک رده است. همچنین با تغيير فرمول قيمتی مجدد آن در سال 93، باز هم اتفاقات تازه‌ای 
در این بازار رخ داد؛ اما در سال جاری مس تنها به تغیيرات قیمتی در بورس جهانی لندن و نرخ 
ارز چشم دوخته است. طی این مدت، تقاضا در بازار اين فلز به ميزان قابل‌توجهیک اهشی افت، 
به‌طوری ‌كه بازار آزاد محصولات مسی پس از شــروع معاملات در ابتدای سال تقاضای زیادی 
را تجربه نکردند، آن هم در شــرایطیک ه فروشــنده‌ای در بازار اين محصولات وجود نداشت و 

فروشندگان به بهانه‌های مختلف از فروش محصولات خود سر باز می‌زدند.
براســاس این گزارش، معاملات مس در بورس‌کالا نیز طی این مدت روزهــای پرالتهابی را به 
دليل روند متفاوت قيمت‌های داخلی و جهانی تجربه كرد، بر همين اساس تقاضا به میزان قابل 
ملاحظه ای نسبت به سال گذشــته افتک رد، به طوریک ه عملکرد معاملات مس دری ازده ماه 
نخست سال‌94 نسبت به مدت مشابه سال 93 نشان می‌دهدک ه حجم معاملات طی سال جاری 
20درصد افت را شاهد بوده است، به طوریک ه حجم معاملات 11 ماه سال 93 از 347 هزار  و 
217 تن به  274 هزار و 910 تن تا 22 بهمن ماه سال 94 رسیده است. این در شرایطی استک ه 
حجم تقاضا نیز طی مدت مذکور با روند نزولی رو به رو شد و از 351 هزار و 72 تن از ابتدای سال 
تا 22 بهمن ماه سال  93 به 279 هزار و 325 تن در مدت مشابه سال 94ک اهشی افتهک ه این 

میزان بیانگر افت 20درصدی میزان تقاضا است.
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 رشد پله‌ای تقاضا
 برای معاملات آتی سکه

این روزها همسویی بازارها با هم، مثال‌زدنی است. طی یک سالی که گذشت، بازارهای طلا، سکه نقدی و آتی در داخل 
کشور، کاملا در مسیر تحولات اونس جهانی حرکت کردند. جالب این بود که اتفاقات داخلی اثرگذار بر قیمت در این بازارها 
هم در طول مدت مذکور، به گونه‌ای روی داد که همسویی این بازارها را با نوسانات قیمت جهانی طلا نیز بر هم نزد؛ پارامترهایی 

که تا حد زیادی بر تحولات بازار سکه، طلا و ارز تاثيرداشت.

سحر نمایشی
خبرنگار اقتصادی

احمد بيات، كارشناس بازار آتي پيش‌بيني كرد

اغلب روزهای سال جاری در پی رشد نسبی نرخ ارز در بازار داخلی، 
قیمت سکه نقدی و آتی در دامنه نوسان قیمتی مثبت قرار گرفتند. 
کیی ازک ارگزاران آتی سکه با بیان مطلب فوق گفت: بازار سکه آتی 
بیش ازی ک ماه استک ه در پی نوسانات مثبت نرخ ارز با افزایش رو به 

رو شده و به بیش ازی ک میلیون تومان رسیده است.
احمد بیات، عامل دیگر این روند صعودی را انتظار برای مثبت شدن 
بازار اونس در روزهای پایانی سال جاری دانست و افزود: فاصله قیمتی 
بین سررسیدها موجب افزایش حجم تقاضا شده و  از آنجاک ه  انتظار 
فعالان بازار از اونس جهانی طلا روندی مثبت اســت، بنابراین این 

موضوع تقاضا را در بازار آتی افزایش داده است.
وی گفت: این روزها قراردادهای آتی ســکه طلا بــرای تحویل در 
سررسیدهای مختلف به نسبت بازار نقدی ســکه تاثیر بیشتری از 
تغییرات نرخ دلار گرفته است، به طوریک ه تمام سررسیدها با نوسان 

های مثبتی همراه شده اند. 
بیات اعتقاد داردک ــه تغییرات مثبت اونس طــای جهانی همراه 
با خبرهای ناشــی از مذاکرات هســته ای بر جذابیت معاملات آتی 

افزوده است.
اینک ارشناسان بازار سکه در خصوص قیمت ها در بازار نقدی و آتی 
گفت: در حال حاضر قیمت سکه بازار آتی نسبت به بازار نقدی به ویژه 

در سررسیدهای دور اندکی متفاوت است.
اینک ارشناسان بازار آتی سکه در رابطه با افزایش حجم معاملات آتی 
سکه طی مدت اخیر گفت: خیزش طلا و رسیدن آن به بالای 1200 
دلار، شرایط را برای جهش قیمت سکه نقدی و آتی در بازار داخلی 
فراهمک رده و شواهد نشــان می‌دهدک ه این اتفاق زمینه‌ساز جذب 

سرمایه‌ها به بازار آتی سکه طلا شده است.
 احمد بیات به افزایش قراردادها در بورس‌کالای ایران اشارهک رد و 
افزود: هر‌گاه بهای طلا با نوســان نرخ رو به رو می‌شود، معامله برای 
بازیگران بازار آتی نیز جذاب می‌شود، به‌طوری‌که امسال حجم بیش 
از ۲۹هزار قرارداد طیی ک روز بی‌ســابقه بوده اســت. به گفته این 
کارشناس بازار سکه در چند هفته گذشــته حجم معاملات به‌طور 

متوسط در حدود 16 تا 29 هزار قرارداد بودهک ه این تغییرات بیشتر 
مربوط به هیجانات اجرایی شدن برجام و خوش‌بینی به نوسانات بازار 
ســکه با توجه به افت و خیز‌های پی در پی بهای اونس در بازارهای 

جهانی و رشد تقاضای سکه در هفته‌های پایانی سال بوده است.
بیات در ادامه به هفته‌های پر هیجان بازار آتی اشارهک رد و در رابطه با 
ادامه رونق روند معاملات گفت:ی ک هفته بعد از اجرای برجامی عنی 
حد فاصل 19 تا 24 دی، حجم معاملات به بیش از 90 هزار قرارداد 
رسیدک ه طیی ک سال گذشــته این حجم تقاضا بی‌سابقه بود، این 
در شــرایطی اســتک ه در هفته‌های بعد نیز این روند ادامه داشت؛ 
به‌طوریک ه در حد فاصل 26 دی تا اول بهمن، حجم معاملات آتی 
سکه به 67 هزار و 513 قرارداد و به ارزش 6 هزار و 327 میلیارد ریال 
رسید. از سویی هفته ابتدایی بهمن ماه نیز حجم این معاملات با رشد 
16درصدی مواجه شــد و به 78 هزار و 909 میلیارد ریال رسید؛ از 
ابتدای سال جاری تاکنون حجم معاملات هیچ‌گاه به میزانک نونی 
آن نبوده است. همچنین حد فاصل 10 تا 15 بهمن ماه نیز معاملات 
آتی به 56هزار و 967 قرارداد رســید. این در شرایطی استک ه این 
روند ادامه داشت و در هفته دوم اســفند و نزدکیی سال نو، نوسات 

اونس نیز انگیزه خریداران را برای خرید سکه دو چندانک رده بود.
 به گفته اینک ارشناس، سمت و سوی بهای طلا در بازارهای جهانی 
و تغییرات دلار اهمیت زیادی در تغییرات قیمت سکه در بازار آتی 
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خواهد داشتک ه به نظر می‌رسد با اجرایی شدن برجام در بلند مدت 
در مسیر تازه‌ای قرار گیرد. البته این در شرایطی استک ه تحلیل‌ها 
درک وتاه مدت متفاوت اســت؛ چراک ه با توجه به هفته‌های پایانی 
سال جاری، رشد قیمت‌ها در سر‌رســیدهای سال آتی معامله‌گران 
را برای خرید ســکه آن هم با نرخ زیری ک میلیون تومان مشتاق تر 
کرده است. بیات در ادامه گفت: برخی عنوان می‌کردند بعد از اجرای 
برجام و راه‌اندازی بازار آتی ارز، ارز تک‌نرخی می‌شــود و بازار آتی 
سکه از رونق می‌افتد و دیگر جذابیتی برای سرمایه‌گذاران نخواهد 
داشــت، اما این موضوع به هیچ عنوان منطقی وک ارشناسی نیست؛ 
چرا‌که هیجانات بازار آتی همیشــه با توجه به نوسانات بهای اونس 
طلا و دلار پابرجاست و هیچ‌گاه از جذابیت معاملات آتی سکهک استه 

نخواهد شد.
وی در رابطه با دیدگاه خود نســبت به روند بازار سکه آتی طی سال 
آینده اظهارک رد: نيمه دوم امسال برای آتی سكه به تبع آرامش بازار 
ارز و رفتار منطقی قیمت ســکه نقدی، بازار جذاب تری نســبت به 
سال‌های گذشته خواهد بود. مساله‌ای كه بيش از هرچيز بر بازار سکه 
تاثیر گذار بود اتفاقات ناشی از جو خوش‌بينی شديد در اين بازارها 
نسبت به آينده سياسی و اقتصادی كشــور بود. البته در بهمن ماه 
روند بازارهای سكه نقدی و آتی تحت تاثير نوسانات دلار و تحركات 
مهم طلای جهانی، بــه ميزان فراواني تغيير كرد كــه البته متاثر از 
رويدادهايي بود كه به اين بازارها شــوک وارد كرد. اما اينكه ســال 
95 برای آتی سكه چگونه خواهد بود و آيا اين بازار جذابيت خود را 
باز خواهد يافت يا خير مساله‌ای است كه نیاز به تحلیلک ارشناسی 

بیشتری دارد.
بیات همچنین در پاســخ به اين سوال كه در ســال 95 بايد انتظار 

بازار ركودی يا پرنوسان را داشته باشيم، گفت: آنچه برای سال آتی پيش‌بينی مي‌شود ثبات 
قيمت دلار است كه باعث خواهد شــد مهم‌ترين فاكتور براي آتی سكه به همراه بازار نقدی، 
تحركات اونس طلا در بازارهای بين المللي باشد. از سوی ديگر از آنجا كه در 6 ماه پايانی سال 
94، تحركات و تنش‌های سياسی به شدت افزایشی افته بود و پس از اجرای برجام اين مساله 
ريسک سياسی بازار را تا حدودیک اهش داد، انتظار ادامه همين روند برای سال جديد وجود 
دارد و به نظر می‌رسد در اين سال هم چشم‌ها بيشــتر به بازارهای جهانی طلا دوخته شود تا 

نوسانات ارزی. 
بیات همچنين به روند بازار جهانی طلا و تاثیر آن بر قیمت سکه اشارهک رد و افزود: اين احتمال 
وجود دارد كه طلا همچون دو ماه گذشــته بر خلاف جهت پيش‌بينی‌ها حركت كند. در اين 
مدت انتظاراتی كه برای اونس طلا وجود داشت، كاهشــی و صحبت از ارقام زير 1100 دلار 
بود؛ اما این در شرایطی است كه اکنون به بیش از 1200 دلار رسیده است، البتهکی ی از عوامل 
تاثیرگذار بر قیمت سکه‌ آتی، نوسانات اونس طلاست به‌طوری‌که هم‌اکنون قیمت سکه نقدی 
نیز بهی ک میلیون تومان رسیده و به نظر می‌رســد تا روند مثبت طلا در بازارهای جهانی این 

روند ادامه داشته باشد.
به اعتقاد وی در مجموع بازار آتی ســكه در سال 94 به نسبت ســال93، با هيجان بیشتری 
فعالیت‌کرده و به آن دلیلک ه طلای جهانی پررنگ ترين شاخص اثرگذار بر این بازار است، بدون 
در نظر گرفتن اين عامل، به نظر می‌رسد كه آتی ســكه برای سال آینده از جذابيت برخوردار 
باشد؛ به عبارت ديگر در صورتی كه اونس طلا نوسان‌های شديدی را بروز ندهد، می‌توان روند 
بازار آتی سكه در سال 95 را همانند روند اين بازار در نيمه دوم سال 94 دانست. با اين وجود 
اين كارشناس بازار آتی سکه بر اين باور است كه بازار آتی هميشه بازيگران ثابتی دارد كه چه 
در زمان ركود و چه در زمان نوسانات شــديد در بازار حضور دارند و برای اين گروه نوسانات 
قیمت‌ها، بازار را جذاب‌تر می‌کند. به اعتقاد وی اما اكنون و در شــرايط فعلی بازيگران بزرگ 
اين بازار كه در بازار نقدی هم فعالند، در آتی و به ویــژه معاملات آنلاین حضور پر رنگ تری 
پیداک رده‌اند و با توجه به پيش‌بينی كه از ســال 95 وجود دارد، بعيد استک ه شاهد رکود در 

بازار آتی سکه باشیم.



18

دوماهنامه تخصصي 

 بازار فولاد 
خوشبين به بودجه عمراني95

فولاد نقش استراتژیک و تأثیرگذاری در اقتصاد کشورها دارد و سرانه سالیانه مصرف محصولات فولادی از نشانه‌های 
رشد اقتصادی کشورها حکایت دارد. این موضوع درباره ایران نیز مصداق دارد.

بخش قابل توجهی از فولاد کشور در بورس‌کالای ایران عرضه مي‌شود و برای رصد روند بازار فولاد، تابلوی معاملات بورس‌کالا 
بهترین و شفاف ترین اطلاعات را می‌تواند به بازار، سرمایه‌گذاران و دولت ارائه دهد. 

نسیم معصوم زاده
کارشناس نظارت بر بازار فیزیکی

تختال، بلوم، میلگرد، تیرآهن و ورق های فولادی در بورس‌کالای ایران 
مورد عرضه و معامله قرار می‌گیــرد و روزانه اطلاعات مربوط به حجم 
و قیمت به بازار انعکاس داده مي‌شــود؛ این آمارها می‌تواند راهنمای 
تصمیم گیری و پیش بینی خریداران، فروشــندگان، سرمایه‌گذاران 
و دولت در سال آتی شــود. از این رو، در این گزارش وضعیت این بازار 

توضیح داده مي‌شود.

  سنگ آهن
برای رصد بازار فولاد ابتدا نیاز استک ه تصویری از وضعیت بازار سنگ 
آهن داشته باشیم. سنگ آهن و تمامی محصولات فولادی حاصل از 
این ماده معدنی در ســال 1394 باک اهش قیمت مواجه شدند. بهای 
سنگ آهنک ه روند نزولی خود را از اسفند ماه 1392 و به ویژه از ابتدای 
سال 1393 آغازک رد، منجر به افت چشم‌گیر بهای محصولات مشتق 
شــده از آن از قبیل بلوم و بیلت، تختال، ورق و مقاطع طولی شد. افت 
قیمت این محصول ازکی سو به دلیل افزایش چشم‌گیر حجم استخراج و 
عرضه معادن بزرگ سنگ آهن در جهان مانند استرالیا و برزیل بوده و 
از سوی دیگرک اهش نرخ رشد اقتصادیک شور چین و رکود در بسیاری 

از بازارهای جهانی بوده است.

  تختال و شمش بلوم
دو محصول تختال و شــمش بلوم نیز در نتیجهک اهش قیمت سنگ 
آهن و رکود بازارهای جهانی دچارک اهش به ترتیب 31.5 و 30درصدی 
شــدند. به دنبال رکود بازار داخل حجم معاملات این دو محصول در 

بورس‌کالا نیزک اهش چشم‌گیری داشته است.

از آنجاک ه تختال و شمش بلوم ماده اولیه ورق و مقاطع طولی هستند، 
با افت بهای این دو محصول نــرخ ورق و مقاطع طولی نیز افت قیمت 
قابل ملاحظه‌ای را تجربــهک ردند. علاوه بر رکــود بازارهای جهانی، 
بودجه اندک برای پروژه‌های عمرانی داخلک شور وک مبود نقدینگی 
دیگر عوامل عمده‌یک اهش قیمت و حجم معامــات این دو گروه از 
محصولات صنعتی و معدنی بودند. بنا بر آمار ارائه شــده توسط اتاق 
بازرگانی، صنایع، معادن وک شــاورزی ایران در سال جاری مبلغ 474 
هزار میلیارد ریال جهــت تملک دارایی‌های ســرمایه‌ای )طرح‌های 
عمرانی( منظور شدهک ه تا پایان شــهریور تنها 86 هزار میلیارد ریال 
آن )کمتر از 20درصد( تخصیصی افته است. عملکرد شش ماهه اول 
سال جاری نسبت به مدت مشابه سال قبل حاکی ازک اهش 23درصدی 

هزینه‌کرد طرح‌های عمرانی بودهک ه با تعدیل تورم، 33درصد محاسبه 
می‌شود و ضعیف‌ترین بخش فعالیت دولت به شمار می‌رود. تنزل شدید 
بهای نفت و به طبع آن درآمدهای نفتی وک سري بودجه، حتی تحقق 
نیمی از بودجه مصوب طرح‌های عمرانی را به سختی محقق می‌سازد. 
به رغم اینک ه دولتک سر بودجه دارد و درآمدهای غیرنفتی )از قبیل 
مالیات( نیز با شــرایطک نونیک املًا قابل حصول نیســتند، اما به نظر 
می‌رسدک ه در بودجه سال آینده، اعتبارات عمرانی افزایشی افته و به 
‌570هزار میلیارد ریال برسد. بسیاری از فروشندگان و تولیدکنندگان 
امیدوار هســتندک ه انتخابات مجلــس صورت بگیرد و ســال آینده 
تصمیماتی در خصوص رونقک ل اقتصــاد و همچنین بازار آهن اتخاذ 
شود. بنا بر اظهارات فعالان بازار، در حال حاضر معاملات بازار آهن در 
حداقل انجام می‌شــود و قیمت‌ها نیز طی هفته‌های گذشته به شدت 
کاهشی بوده است. نرخ شــمش آهن به 9.4 هزار ریال در هریکلوگرم 
رسیده و میلگرد نیز در حال حاضر 11 هزار ریال در هریکلوگرم معامله 
می‌شود. تیرآهن نیز به ازای هریک لوگرم 12هزار ریال خرید و فروش 
می‌شودک ه قیمت‌ها نسبت به هفته‌های گذشتهک اهشی تر بوده و حتی 
بعضی از فروشندگانک ه نیاز به نقدینگی دارند به ناچار محصولات خود 

را ارزان‌تر به فروش می‌رسانند.
این گزارش حاکی است، در حال حاضر معاملات محصولات فولادی 
که در زمره مهم‌ترین فلزات به لحاظک اربردی قرار دارد، در بورس‌کالا و 
بازار خارج از بورس دچار رکود شدیدی شدهک ه این امر به ویژه به دلیل 
کسری بودجه و محقق نشــدن میزان پیشرفت پروژه‌های عمرانی در 
سال جاری رخ داده است. این امر در حالی استک ه بسیاری از فعالان 
بازار در انتظار رونق اقتصادی در سال آتی و خروج از دوره رکود هستند.  
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  نمودار 1: روند قیمت ماهیانه فوب بندرعباس سنگ آهن هماتیت و 
مگنتیت از سال 1393

  نمودار3: عرضه،تقاضا، معامله و ارزش معامله تختال در بورس‌كالاي 
ايران تا پایان بهمن‌ماه سال 1393 و 1394

  نمودار 2: متوسط ماهیانه قیمت تختال و شمش بلوم بنادر شمالی ایران 
از ابتدای سال 1394

  نمودار 4: عرضه، تقاضا، معامله و ارزش معامله شمش بلوم در بورس 
كالاي ايران تا پایان بهمن ماه سال 1393 و 1394

  نمودار 5: روند متوسط قیمت تیرآهن و میلگرد در بورسک‌الای ایران از سال 1393 تا پایان بهمن 1394
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95؛ سال رونق بازارهای بورسک‌الادوماهنامه تخصصي 
افزایش ابزارهای نوین در بورس‌کالای ایران به همراه نوآوری‌های دیگری که در حال انجام است، نشان از آن دارد که این 
بورس دوران جدیدی را در توسعه ابزارهای نوین شروع کرده است و می‌تواند سال آتی را با موفقیت بیشتری سپری کند؛ 
در همین راستا » حبیب رضا حدادی« مدیرعامل تأمین سرمایه امید پیش‌بینی می‌کند با توجه به ورود کشور به دوران پساتحریم 
و خروج بخش های مسکن و فولاد کشور از رکود، طی سال 95 ارزش معاملات محصولات صنعتی و معدنی در بورس‌کالا با افزایش 

قابل توجهی همراه باشد. 
وی همچنین رونق محصولات فولادی در بورس‌کالا را برای سال 95 پیش‌بینی کرده و معتقد است: در بخش کشاورزی با توجه 
به اجرایی شدن آیین‌نامه ماده 33 قانون افزایش بهره‌وری بخش کشــاورزی و تعاملات مطلوب صورت گرفته با وزارت جهاد 

کشاورزی، بازار این محصولات نیز از رونق قابل توجهی برخوردار باشد. 

گفت‌وگو با حبيب رضا حدادي، مدیرعامل تأمین سرمایه امید

به نظر شما عملکرد بورس‌کالای ایران در سال 94 چگونه 
بوده است؟ و بخش‌های مختلف این بورس چه عملکردی 

داشته‌اند؟
به طورک لی بورس‌کالای ایران تحت تأثیر دو دســته عوامل حقیقی 
و عوامل اســمی اســتک ه در این میان می‌توان از وضعیت تولید و 
تقاضایک الاها درک شور و توسعه بازارهای بورس‌کالای ایران به عنوان 
مهم‌ترین عوامل حقیقی و از تورم، نرخ ارز و قیمت‌های جهانیک الاها 

به عنوان مهم‌ترین عوامل اسمی نام برد.
همچنین با توجه به رکود اخیر در بخش‌های مســکن و فولادک شور، 

ارزش معاملات محصولات صنعتی و معدنی 
در بورس‌کالاک اهشی افته اســت؛ در 

بخش محصولات پتروشیمی نیز 
بورس‌کالا افــت ارزش معاملات 
را با توجه بــه وضعیت بازارهای 
جهانی و داخلــی تجربهک رده 
اســت. به همین ترتیب ارزش 
معاملات در بخشک شاورزی نیز 
با توجه به اجرایی‌شدن آیین‌نامه 
مــاده 33 قانــون افزایــش 

بهــره‌‌وری در بخش 
کشــاورزی و 

همچنین تعاملات مطلوب صورت گرفته با وزارت جهادک شــاورزی، 
رشد چشمگیری داشته است. 

همچنین، طیی ک ســال اخیر با توجه به عدم رونق بازار نقدی سکه 
در این مدت وک اهش نوسانات قیمت سکه طلا، شاهدک اهش ارزش 
معاملات قراردادهای آتی در این بورس بوده ایم؛ اما در مجموع با توجه 
به شرایط رکود اقتصادیک شور و تأثیر تحریم‌ها بر بخش‌های مختلف 
اقتصادی، عملکرد بــورس‌کالا به عنوانکی ی از ارکان بازار ســرمایه 

مناسب ارزیابی مي‌شود.
با توجه به نوآوری‌هایی که در سال 94 در بورس‌کالا انجام 
شده مانند ابزارهای نوین تأمین مالی و...، بورس‌کالای 
ایران چه نقشــی می‌تواند در صنعت تأمین مالی کشور 

داشته باشد؟ 
از مهم‌ترین اقدامات بورس‌کالا در ســال 94 می‌توان به تامين‌مالي 
شــركت‌هاي معدني، پتروشيمي و فولادي اشــاره كرد. همچنین 
ایجاد امکان دسترســی برخطک ارگزاران و فعالان بازار به سیستم 
معاملاتی بورس‌کالای ایران از دیگر نوآوری‌های بورس‌کالا در سال 

94 بوده است. 
قراردادهای سلف، اوراق سلف موازی استاندارد، گواهی سپردهک الایی 
و صندوق‌هایک الایی و ارزی از جمله ابزارهای مالی در بورس‌کالای 
ایران استک ه می‌توان از آن‌ها برای تأمین مالی صنایع استفاده 

کرد. 
تأمیــن مالی باک م‌تریــن هزینــه، درک وتاه‌ترین 
زمــان، بدون بروکراســی اداری و بر اســاس 
قراردادهای اسلامی و توان عرضه‌کننده از 
جمله ویژگی‌های قرارداد ســلف موازی 

استاندارد در بورس‌کالا است.
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بورس‌کالای ایران در راستای توســعه و رونق هر چه بیشتر تأمین 
مالی صنایع و شــرکت‌ها برنامه هایی داردک ه از جمله می‌توان به 
ترویج و فرهنگ‌ســازی هدفمند در حوزه قراردادهای مشتقه در 
تعامل با دستگاه‌های سیاســت‌گذار و فعالان بازار، توسعه تعاملات 
بورس‌کالای ایران با شرکت‌هایک ارگزاری به عنوان بازوی بازاریابی 
این نهاد در راســتای تقویت شــبکه بازاریابی و توسعه تعاملات با 
بانک‌ها و صندوق‌های ضمانــت به منظورک مک بــه تأمین مالی 
خریدارانک الا از طریق بورس‌کالای ایران جهت گسترش معاملات 

نسیه، اشارهک رد. 
در این راســتا، برنامه های تأمین ســرمایه امید برای 
گسترش تأمین مالی یا فعالیت‌های دیگر در بورس‌کالای 

ایران در سال آتی چیست؟
نقش اصلی بورس‌کالا ايجاد بازاري منسجم، سازمان‌یافته و قانونمند 
براي تسهيل معاملات نقدي و آتي كالا است. به طوریک ه قیمت‌ها به 
صورت شفاف و در اثر تقابل آزاد عرضه و تقاضاک شف شوند؛ از طرفی 
طراحی و تنوع‌بخشی به ابزارهای تأمین مالی از جمله وظائف اصلی 

تأمین سرمایه‌ها است. 
در این راستا تأمین سرمایه‌ امید از طریق تأمین مالی تخصصی برای 
صنایع مختلف، ابزارهای متناسب با شرایط و نیازهای هری ک از صنایع 
و شــرکت‌ها را جهت تأمین مالی آن‌ها فراهم می‌آورد. بدون شــک، 
برقراری ارتباطات مؤثر بین بورس‌کالا و تأمین سرمایه‌ امید در حوزه 
تبادل اطلاعات و نیز افزایش تعاملات می‌تواند، گامی موثر در راستای 

گسترش تأمین مالی در بازار سرمایهک شور باشد.
با توجه به مسائل ذکر شــده، بورس‌کالا باید چه نقشی 
داشته باشــد؟ و چه برنامه‌ها و زیر ساخت‌هایی را برای 

فعالیت بیشتر شرکت‌های تأمین سرمایه پدید بیاورد؟
در حال حاضر و با توجه به اینکه هنوز برخی از ابزار مشتقه عملیاتی 
نشده‌اند، نقش شــرکت‌های تأمین ســرمایه در بورس‌کالا محدود 
به انتشار و بازارگردانی اوراق ســلف برایک الاهای پذیرفته شده در 
بورس‌کالا اســت. بورس‌کالا می‌تواند با صدور مجوز و عملیاتی شدن 
انتشار ابزارهای مشتقه در بخش‌های مختلف از قبیل مشتقات روی 
محصولاتک شاورزی، فلزات و انرژی به ایفای نقش تأمین سرمایه‌ها 

در بورس‌کالا بیش از پیشک مکک ند. 
همچنین این بورس می‌تواند با توســعه دسترســی برخطک ارگزاران و فعالان بازار به سیستم 
معاملاتی بورس‌کالای ایران، به تســهیل هر چه بیشــتر فرآیند تأمین مالــی از طریق تأمین 

سرمایه‌هاک مک شایانیک ند.
پیش بینی شما از فعالیت‌های بورس‌کالا در سال آتی چیست؟ و نقش بورس‌کالا 

را در سال 95 چگونه می‌بینید؟ 
پیش‌بینی می‌شودک ه ارزش معاملات محصولات صنعتی و معدنی در بورس‌کالا با توجه به ورود 
به دوران پساتحریم و خروج بخش‌های مسکن و فولادک شــور از رکود، در سال 95 با افزایش 
قابل توجهی همراه باشد. ضمن آنکه گمانه‌زنی‌ها حاکی از این استک ه قیمت جهانی فولاد در 
پایین‌ترین حد خود قــرار دارد و روند قیمتی پیش روی این فلز رو بــه افزایش خواهد بودک ه 
این خود می‌تواند گواهی بر رونق بازار این محصــول و به تبع آن افزایش ارزش معاملات آن در 

بورس‌کالا باشد. 
همچنین با توجه به اجرایی‌شدن آیین‌نامه ماده 33 قانون افزایش بهره‌وری بخشک شاورزی و 
تعاملات مطلوب صورت گرفته با وزارت جهادک شاورزی، پیش‌بینی می‌شودک ه بازار محصولات 
کشاورزی نیز از رونق قابل توجهی برخوردار شود؛ در مجموع با توجه به جوان بودن این بازار در 
ایران و فضای علمی رو به رشد در این حوزه و نیز فضای پساتحریم، پیش‌بینی می‌شود در سال 
آتی و ســال‌های آینده، این بازار بیش از پیش به عنوانکی ی از ارکان اصلی بازار سرمایهک شور 

ایفای نقشک ند.
به نظر شــما، در حال حاضر بزرگترین چالش پیش روی تامین مالی از طریق 
بورس‌کالا چیســت؟ و بورس‌کالا چه راهکارهایی را می‌تواند در این خصوص 

داشته باشد؟
تأمین مالی از طریق بازار سرمایه در مقایسه با تأمین مالی از طریق بازار پول در ایران از پیشینه 
کمتری برخوردار است. بر همین اساس به رغم انجام تأمین مالی وسیع از طریق بازار سرمایه در 
سالیان اخیر، بسیاری از شرکت‌ها و سرمایه‌گذاران از شناختک افی در این خصوص برخوردار 
نیستند. آمارها حاکی از آن استک ه به تدریج و با افزایش شــناخت و آگاهی ناشران )بانیان(، 
استفاده از ابزارهای نوین تأمین مالی رو به افزایش است؛ از این رو بورس‌کالا می‌تواند با آگاهی 
بخشی و بالابردن سطح شناخت شرکت‌ها و سرمایه‌گذاران به توسعه و پیشرفت هر چه بیشتر 

این بازارک مکک ند.
همچنین، شرکت‌های سرمایه‌گذاری انتظار دارندک ه بورس‌کالا فرایند اخذ مجوز انتشار اوراق را 
تسریعک ند؛ برقراری ارتباطات مؤثر بین بورس‌کالا و تأمین سرمایه‌ها در حوزه تبادل اطلاعات 
و نیز افزایش تعاملات می‌تواند راهکاری مناسب در جهت رشد و توسعه روابط بین این دو نهاد 

بازار سرمایه باشد.
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راه‌اندازي بازارآتي ارز، پيش‌شرط دوماهنامه تخصصي 
ورود سرمايه‌گذاران خارجي

بورس‌کالای ایران در دهه دوم فعالیت خود و در فاز دیگری از ارائه خدمات، حالا تلاش دارد که با ایجاد نوآوری‌های نوین، 
بازار ساختاریافته‌ای را در کشور پدید آورد. بدون تردید نوآوری‌ها در ابزارهای نوین از تامین مالی گرفته تا بازار مشتقه 
ارزی که حالا مشارکت‌کنندگان نیز به آن روی خوش نشان می‌دهند، می‌تواند به قول دبیر کل کانون نهادهای سرمایه‌گذاری، 

بورس‌کالا را در مسیر بلوغ خود قرار دهد و آنقدر مزیت داشته باشد که فعالان بازارهای کالایی را به این بورس جذب کند. 
بهروز خدارحمی بازار مشتقه ارزی را نیز به عنوان یکی دیگر از نوآوری‌های بورس‌کالا، از نیازهای بی چون و چرای بازار ایران در 
جذب سرمایه‌گذاران خارجی می داند و وجود ابزاری برای پوشش نوسانات نرخ ارز را پیش شرط ورود سرمایه‌گذاران خارجی 

به کشور قلمداد می‌کند.    

گفت‌وگو با بهروز خدارحمی دبیر کل کانون نهادهای سرمایه‌گذاری

بورس‌کالای ایران در طول مدت فعالیت خود چه روندی را 
طی کرده است؟ چه نقشی در بازار سرمایه ایران داشته؟ و 

نقاط عطف این بورس کجا بوده است؟
در ابتدا باید بگویمک ه بورس‌کالا می‌تواند نقش پررنگی در شــفافیت 
معاملات از نظر مشــارکت‌ک نندگان داخلی و خارجی داشته باشد؛ 
اما اگر بخواهیم فعالیت این بورس را در تاریخچه آن بررســیک نیم، 
می‌توان فعالیت بورس‌کالای ایران را به دو دوره تقســیمک رد؛ دوره 
اول فعالیت بورس‌کالا روی معاملات نقد، سلف و نسیه تمرکز داشته 
است و دومین دوره به توسعه این بورس براساس ابزارهای نوین مالی 
تایکد مي‌شود.  این بورس از سال گذشــته تاک نون فعالیت هایش را 
وارد فاز جدیدیک رده و به ارائه خدماتی مانند معامله اوراق و تامین 
مالی می پــردازد. به این ترتیب اگر بورس‌کالای ایــران بتواند از این 
مرحله نیز سر بلند بیرون آید، می‌تواند مرحله دوم توسعه خود را نیز 
ســپریک ند؛ در واقع بورس‌کالا باید در این فاز مسائلی مانند متنوع 
کردن ابزارهای نوین تامین مالی، افزایش تعداد مشــارکتک نندگان 

و گسترش معاملات اوراق را در دســتورک ار قرار دهد. این در حالی 
استک ه با گذشــتن بورس‌کالا از این مرحله، مزیت‌های این بورس 
مشارکت‌ک نندگان را به سمت انجام معاملات در بورس‌کالای ایران 

سوق می‌دهد.
یکی از مهمترین نوآوری‌هایی که بورس‌کالا در این دوره 
از فعالیت خود شروع کرده، آماده سازی زیر ساخت‌های 
راه‌اندازی بازار مشتقه ارزی اســت. به نظر شما شروع 
به کار بازار مشتقه ارزی، چه لزومی داشته و چه نقشی 
می‌تواند در ورود سرمایه‌گذاران خارجی به ایران  داشته 

باشد؟ 
کیی از مهمترین مشــكلاتيک ه ســرمایه‌گذاران خارجــی با قصد 
سرمایه‌گذاری بلند مدت در ایران دارند، نوســان نرخ ارز در اقتصاد 
ایران اســت؛ در واقع این مهم برای حضور بلند مدت سرمایه‌گذاران 
در ایران مســئله‌ای حیاتی محسوب می‌شــود. البته سرمایه‌گذاران 
خارجی‌ای نیز وجود دارندک ه برایک وتاه مدت و اســتفاده از التهاب 
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ایجاد شده و نوسان‌گیری به ایران می‌آیندک ه نوسان نرخ ارز برای آنها 
اهمیتی ندارد. اما برای خارجی‌هاییک ه چشم انداز بلند مدت به بازار 
ایران دارند و بازده مشخصی را از این بازار انتظار دارند به دنبال پوشش 

ریسک نرخ ارز هستند. 
بنابراینی ا دولت خود باید این نوســان نرخ ارز را  پوشش بدهدک ه با 
توجه به توان اقتصــادی دولت، اینک ار غیر قابل انجامی ا دســت‌کم 
محدود به نظر می‌رســد وی ا باید ســازوک اری برای پوشش ریسک 
نوسان نرخ ارز پدید بیاورد؛ به این ترتیب در حالت عادی مانند دیگر 
کشورهای دنیا باید مکانیسمی مانند بازار مشتقه ارزی وجود داشته 
باشــد. از این رو، دولت تصمیم گرفته با همکاری بانک مرکزی، بازار 
پول و بازار سرمایه، بازار مشتقه ارزی را راه‌اندازیک ند تا به این وسیله 
ابهامات موجود در بازار ارز راک ه سال‌ها در ایران وجود دارد از بین ببرد.
همچنین بدون وجود بازاریک ه نوســانات نرخ ارز را پوشــش دهد، 
اقتصاد ایران و بازار ســرمایه از مزایای ورود سرمایه‌گذاران خارجی 
محروم است؛ به عبارت دیگر شرکت‌هاییک ه اکنون ازک مبود منابع 
رنج می‌برند، نمی‌توانند از تامین مالی‌های بلند مدت ارزان قیمتیک ه 
خارجی‌ها ارائه می‌دهند استفادهک نند. بنابراین تامین مالی در ایران 
به سمت نرخ‌های درونک شورک ه بسیار گران‌تر است، پیش می‌رود.

از سوی دیگر سرمایه‌گذاران خارجیک ه در هر صنعتی وارد می‌شوند، 
در نهایت انتظار دارند نرخ بازدهی معینی راک ســبک نند. بنابراین 
این ســرمایه‌گذاران باید بدانندک ه به طور مثال اگــر درک ارخانه‌ای 
ســرمایه‌گذاری می‌کنند، محصول تولیدیک ارخانــه به چه قیمتی 
فروخته می‌شود. همچنین خارجی‌ها انتظار دارندک ه پس از دریافت 
بازدهی مورد نظر، بتوانند سرمایه خود را دوباره به ارز تبدیلک نند. پس 
باید نوســانات نرخ ارز در ایران را نیز محاسبه و ضریبی ریسکی برای 
آن قرار دهند. در این خصوص بورس‌کالای ایران می‌تواند نرخ فروش 
محصولات را در فضایی شفاف و بدون ابهام مشخصک ند؛ به عبارت 
دیگر قیمت فروش محصولات در بازار شــفاف بورس‌کالا مشــخص 
می‌شود و عوامل پنهانی نیز وجود ندارد. به همین دلیل لزومی ندارد، 
سرمایه‌گذاران ضریب ریسکی را برای این مهم قائل شوند و اطمینان 

دارندک ه محصولات بدون انحصار و رانت معامله می‌شوند. همچنین بورس‌کالا با راه‌اندازی بازار 
مشتقه ارزی می‌تواند مشکل بعدی سرمایه‌گذارانی عنی نوسان نرخ ارز در ایران را پوشش بدهند 

و راه را برای ورود منابع به بازار سرمایه بازک نند.
به نظر شما بورس‌کالای ایران برای توسعه فعالیت‌های خود در چه زمینه‌هایی 
می‌تواند ورود کند؟ و پیشنهاد شما برای گســترش فعالیت‌های بورس‌کالا در 

آینده چیست؟
همان طورک ه پیشتر هم اشاره شد، در حال حاضر بیشتر معاملات در بورس‌کالای ایران فیزکیی 
است و معاملات اوراق در این بازار سهمک متری دارند. این در حالی استک ه در بورس‌هایک الایی 
دنیا بیشتر معاملات بر پایه اوراق است و سهم عمده از حجم معاملات انجام شده، غیر فیزکیی 
اســت. بورس‌کالای ایران نیز در همین راســتا و ادامه روندک نونیک ه اتخاذک رده است، باید با 
طراحی ابزار مناسب فضای بیشتری را به این نوع از معاملات اختصاص دهد و سهم بیشتری را 

مانند دیگر بورس‌های دنیا به این مهم اختصاص دهد.
نکته دیگرک ه در بورس‌کالای ایران به نظر می‌رســد تعامل و مبادله انــدک این بورس با دیگر 
بورس‌هایک الایی دنیا و منطقه اســتک ه بخش زیادی از این موضوع بــه خاطر تحریم بودن 

اقتصاد ایران بوده است.
اگر ارتباط و مبادله‌ مناسبی بین بورس‌کالای ایران و منطقه انجام شود، پس از مدتی بورس‌کالای 
ایران می‌تواند تبدیل بهی ک دایره قیمت‌گذاری و تیکه‌گاه و پایه تعیین نرخ محصولات شــود؛ 
همان طورک ه در حال حاضر برخی از بورس‌هایک الایی در نقــاط مختلف دنیا تبدیل به هاب 
قیمت‌گذاری بین‌المللی شده‌اند؛ در واقع با مرجع شــدن بورس‌کالای ایران در قیمت‌گذاری، 

پتانسیل ایجاد مجموعه‌های تحقیقاتی نیز درک نار این بورس پدید می‌آید.
عملکرد بورس‌کالای ایران را در سال 94 چگونه ارزیابی می‌کنید؟

موضوع مشخص این استک ه بورس‌کالای ایران در سال94 دست به نوآوری‌های مناسبی زده 
است. در این خصوص می‌توان به گســترش ابزارهای نوین در تامین مالی شرکت‌ها اشارهک رد 
که اینک ار در حال حاضر افزایش چشمگیری داشته است. همچنین ایجاد زیر ساخت‌های بازار 
مشتقه ارزی نیز از دیگر فعالیت‌های این بورس استک ه راه‌اندازی آن می‌تواندک مک شایانی به 

جذب سرمایه‌گذاران خارجی به بازار سرمایهک ند.   
در نهایت در سال 94 در خصوص بورس‌کالا می‌توان بیانک ردک ه این بورس به این نتیجه رسیده 
که در عرصه های جدید و مطابق خواسته‌های مشارکت‌کنندگان فضای مناسبی را پدید بیاورد. 

البته در این خصوص همچنان راه طولانی در پیش است و باید تلاش بسیاریک رد.   
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بورس‌كالاي‌ايران
بازاري‌قانونمند‌،‌شفاف‌و‌مطمئن



25

الا
س ك

ور
ي ب

صاد
قت

م ا
پيا

ين
رد

رو
و ف

د 
فن

اس
  | 

 5
ره 

شما

فصل دوم

گواهی سپرده كالايي 
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 برنامه بورسک‌الا برای 
اصلاح نظام بازارها در سال 95

مراسم راه‌اندازی رسمی معاملات گواهی سپرده کالایی در بورس‌کالای ایران روز چهارشنبه ۱۹ اسفندماه با حضور رییس 
سازمان بورس و اوراق‌بهادار و قائم مقام وزیر جهاد کشاورزی برگزار شد؛ » کاهش 60درصدی هزینه های دولت با اجرای 
سیاست قیمت تضمینی«، » جلوگیری از نرخ شکنی کالاهای کشاورزی با اجرای سیاست قیمت تضمینی«، » توسعه معاملات 
گواهی سپرده فراتر از مرزهای ایران« و »راه‌اندازی گواهی سپرده روی محصولات پتروشیمی و صنعتی «، مهمترین خبرهایی 

بود که در این مراسم از سوی مسئولان و سخنرانان حاضر در مراسم اعلام شد.
به گزارش »دوماهنامه پیام اقتصادی بورس‌کالا«، پس از اینکه هیات دولت در اردیبهشت ماه سال جاری، اجرای ماده ۳۳ قانون 
افزایش بهره‌وری بخش کشاورزی در قالب طرح قیمت تضمینی روی ذرت و جوی استان های خوزستان و کرمانشاه را از طریق 
بورس‌کالای ایران ابلاغ کرد، بورس‌کالا و نهادهای مرتبط مقدمات اجرای کار را فراهم کردند و بر همین اساس معاملات گواهی 

سپرده جو و ذرت با موفقیت به پایان رسید.

مراسم راه‌اندازی رسمی معاملات گواهی سپرده‌کالایی در بورس‌کالای ایران برگزار شد

کاهش 60درصدی هزینه‌های دولت با اجرای سیاست قیمت تضمینی

بنابر آمارهای ثبت شــده در بورس‌کالای ایــران،  معاملات گواهی 
سپرده ذرت خوزستان به حجم تقریبی ۱۹۰ هزار تن و به ارزش بیش 
از  ۱۱۹۲ میلیارد ریال انجام شــدک ه در اقدامــی قابل توجه بیش از 
هفت هزارک شاورز صاحبک د بورسی شدند. همچنین  پذیرش ۹ انبار 
در استانک رمانشاه برای محصول جو و ۲۶ انبار در استان خوزستان 
برای محصول ذرت دانه‌ای به همراه برگزاری دوره‌های آموزشــی و 

توجیهی برایک شاورزان، مدیران اســتان‎های منتخب و انبارداران 
به مدت ۳۵۲۰ نفرساعت از مجموعه اقدامات بورس‌کالا با همکاری 
وزارت جهادک شاورزی برای اجرای هر چه بهتر ماده ۳۳ قانون افزایش 
بهره‌وریک شــاورزی به شــمار می‌رود. به گفتهک ارشناسان بخش 
کشاورزی از جمله مزایای اجرای ماده ۳۳ قانون بهره‌وریک شاورزی در 
بورس‌کالا می‌توان به حذف مشکلات طرح خرید تضمینی محصولات 
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کشــاورزی همچون دیرکرد دولت در پرداخت مطالباتک شاورزان، 
واقعی شدن قیمتک الاها،ک وتاه شــدن دست دلالان و جلوگیری از 
نرخ شــکنی،ک اهش قابل توجه بار مالی دولت، رسیدنک شاورزان به 
حدود ۷۰درصد مبلغ محصول ظرف دو روز و رشد تولید محصولات با 

یکفیت بیشتر اشارهک رد.
براســاس این گزارش، به این ترتیب با توجه به رضایت مســئولان و 
دولت از اجرای آزمایشی این طرح، مراسم راه‌اندازی رسمی معاملات 
گواهی سپردهک الایی در بورس‌کالای ایران با حضور محمد فطانت، 
رییس سازمان بورس و اوراق‌بهادار، علی اکبر مهرفرد، قائم مقام وزیر 
جهادکشاورزی، حامد ســلطاني‌نژاد مديرعامل بورس‌كالاي ايران، 
علي صدقي مديرعامل بان كرفاه كارگران و جمعي از مديران بخش 
كشاورزي و بازارســرمايه برگزار شد تا شاهد توسعه معاملات گواهی 

سپرده محصولاتک شاورزی در بورس‌کالای ایران باشیم.

  جلوگیری از نرخ شکنی کالاهای کشاورزی
قائم‌مقام وزیر جهادک شاورزی در مراسم راه‌اندازی رسمی معاملات 
گواهی ســپردهک الایی درباره مزایای راه‌اندازی این معاملات گفت: 
کیی از سریع‌ترین آثار این طرح درک شــور، جلوگیری از نرخ شکنی 
کالاهایک شــاورزی خواهد بود، به‌طوریک ه در  معاملاتی همچون 
قیمت تضمینی،ک شــاورزان دیگر مجبور به فروش محصولاتشان با 
قیمت‌های پایین نبوده و به آســانیک الاهایشان را با حمایت دولت و 

بدون هیچ نگرانی روی تابلوی بورس‌کالا خواهند برد.
به گفته علی اکبر مهرفرد، این طرح به‌طورک امل ازک شاورزان حمایت 
کرده و  علاوه بر شفافیت قیمتی شرایطی را در اختیار معامله گران قرار 
خواهد داد تا با فروش محصولات با قیمت واقعی و دریافت سریع وجه 
معامله، انگیزه بیشتری برای تولید محصولات بایکفیت‌تر پیداک نند.

وی خاطرنشانک رد: اجرای طرح مذکور هزینه‌های دولت را نیزک اهش 
می‌دهد، چراک ه دولت به جای پرداختک ل بهایک الای خریداری شده 

ازک شاورزان، تنها مابه‌التفاوت آن را پرداخت خواهدک رد.
مهر فرد درخصوص نقش سازمان مرکزی تعاون روستایی در اجرای 
موفق طرح قیمت تضمینی گفت: این ســازمان بــا معرفی انبارها به 
بورس‌کالای ایران تلاش می‌کند تــا به‌عنوان بازارگــردان در روند 
معاملات محصولاتک شاورزی ایفای نقشک ند تا این سیاست جدید 

دولت به نحو احسن در این بازار شفاف اجرایی شود.
به گفته این مقام مسئول،کی ی از اصلی ترین مشکلات خرید تضمینی 
محصولاتک شاورزی از سوی دولت، دیرکرد در پرداخت وجه معامله 
بهک شاورزان بوده استک ه امروز خوشــبختانه با اجرای طرح قیمت 
تضمینی در بورس‌کالای ایران شــاهد بروز رسانی ابزارهایی هستیم 

که ما را در جهت رفع مشکلات گذشته و رونق بازار سوق می دهد.
وی در پایان گفت: مطمئنا سیاســت‌های مــاده 33 قانون افزایش 
بهره‌وریک شاورزی، تاثیر بســزایی در رونق بخشک شاورزی خواهد 
گذاشــتک ه با اجرای طرح‌های جدید و فاصله گرفتن از بازار سنتی 

می‌توانیم به‌تدریج شرایط بهتری را برای این بخش شاهد باشیم.

  گواهی سپرده کالایی بین‌المللی مي‌شود
رییس سازمان بورس و اوراق‌بهادار نیز با قدردانی از زحمات علی اکبر 
مهرفرد، قائم مقام وزیر جهادک شــاورزی برای اجرای ماده ۳۳ قانون 
بهره‌وریک شاورزی گفت: امروز ي كروز بســيار با اهميت و تاريخي 

است، چراکه با اجرای طرح سياست قیمت تضمینی محصولاتک شاورزی در بورس‌کالای ایران، 
امکان تامین مالی گسترده از طريق ابزارهاي جديد به پشتوانه دارايي هاي غير مالي برای بخش 

کشاورزی میسر شده است.
محمد فطانت افزود: تامین مالی از طریق ابزارهای بازار ســرمایه در گذشــته عمدتا به بخش 
صنعت و ساختمان اختصاصی افته است اما امروز شاهد ايجاد ارتباط ميان بازار سرمايه و بخش 
كشاورزي هستيمک ه این اتفاق توسعه بخشک شاورزی را به همراه خواهد داشت و به نفع منافع 
ملی خواهد بود. وی اظهار داشت: با تجربه موفقیک ه امسال در بحث قيمت تضميني محصولات 
کشاورزی بدست آمده است، ارتباط بازار سرمایه و بخشک شاورزی به صورت فراگير به منظور 
تامين مالي فعالان بخشک شاورزی با مكانيسم صندوق هاي سرمايه گذاري مبتني بر سپرده 
كالايي انجام خواهد شدک ه مجوز های این امر توســط سازمان بورس و اوراق‌بهادار صادر شده 

است.
رییس سازمان بورس و اوراق‌بهادار در ادامه به مشکلات بخشک شاورزی اشارهک رد و گفت: شبكه 
بانكي هر ساله در فصل برداشت محصولاتک شاورزی، با هجومک شاورزان و تعاونی های روستايي 
براي گرفتن تسهيلات روبه رو مي‌شود؛ حتی پسته كارانک ه از موفق ترين بخش های اقتصادي 
کشور به شمار می روند، در فصل برداشت همواره با مشكل مالی روبه رو هستند و پشت در بان ك
ها صف می بندند؛ این مشکلات به دلیل آن استک هک شاورزان ابزاری برای تامین مالی ندارند 

که راه اندازي سپرده كالايي در اين بخش بسيار موثر خواهد بود.  
فطانت با بیان اینکهکی ی از مشکلات بخشک شاورزی، نوسان غیر منطقی قیمت ها در طول سال 
است، گفت: اگر بتوانيم با هماهنگي ايجاد شده معاملات گواهی سپردهک الایی را توسعه دهيم، 
قطعا ارتباط تنگاتنگ بازار سرمایه و بخشک شاورزی به بهبود و ساماندهی این بخش به عنوان 

کیی از مولفه های توسعه اقتصاديک شور منجر خواهد شد.
رییس سازمان بورس و اوراق‌بهادار در ادامه به امکان توســعه معاملات گواهی سپرده فراتر از 
مرزهای ایران اشارهک رد و گفت: با توســعه معاملات گواهي سپردهک الایی در داخل كشور، در 
آينده بورس هایک الایی با پذیرش انبارهایی در خارج ازک شور و صدور گواهی سپرده براساس 
موجودی انبارها، به توسعه صادرات غیر نفتیک شور و همچنین تامین مالی در حوزه بین‌المللی 

کمک خواهندک رد.
فطانت در ادامه از زحمات بی وقفه مدیرعامل وک ارشناســان بــورس‌کالای ایران برای تحقق 
این پروژه ملی تشکرک رد و گفت: معتقدم، بازار سرمايه مرهون فكر افراد بسيار جوان، خلاق و 
پرتلاشي است كه هر روز قدمي نو در راستای توسعه اقتصادي بر می دارند؛ همچنین با همکاری 
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و حمایت وزارت جهاد كشاورزي معاملات گواهی سپرده درک شور آغاز 
شدهک ه ما به عنوان مجموعه بازار سرمایه آمادگیک امل خود را برای 

ادامه پر قدرت این طرح اعلام میک نیم.
رییس ســازمان بورس و اوراق‌بهادار در ادامه گفت: گواهی ســپرده 
کالایی منحصــر به محصولاتک شــاورزی نخواهد بــود وک الاهای 
مختلفی می‌توانند در جهت روکیرد بورس‌کالای ایرانی عنی معاملات 
اوراق‌بهادار مبتني بر كالا مورد دادوســتد قــرار بگیرند. فطانت در 
خصوص راه‌اندازی معاملات گواهی سپرده سکه طلا نیز گفت:  پس از 
موفقیت معاملات آتی سکه طلاک ه باک مک‌های بانک سامان عملیاتی 
شد، امروز معاملات گواهی سپرده سکه طلا در بورس‌کالا راه‌اندازی 
مي‌شودک ه در این زمینه بانک رفاهک ارگران تلاش‌های زیادی انجام 

داده است.
وی در پایان گفت: از طریــق معاملات اوراق‌بهــادار مبتنی برک الا، 
می‌توان محصولاتی راک ه قیمت آنها به ارزهای جهانی وابســته است 
را به صورت لحظــه ای در بورس‌کالای ایران مــورد معامله قرار داد 
به‌طوریک ه بسیاری از مشــکلات معاملات فیزکیی در این معاملات 
وجود نخواهد داشت و اتفاقاک ارایی بالایی برای ثبات و افزایش عمق 

بازار فیزکیی آن محصولات خواهند داشت.

  گواهی ســپرده روی محصولات پتروشیمی و صنعتی 
راه‌اندازی مي‌شود

مدیرعامل بورس‌کالای ایران در ابتدای این مراسم با قدردانی از تمامی 
دســت اندرکاران اجرای طرح قیمت تضمینی ذرت خوزستان و جو 
کرمانشاه در راســتای اجرای ماده ۳۳ قانون افزایش بهره‌وری بخش 
کشاورزی گفت: موفقیت حاصل شده در طرح قیمت تضمینی، حاصل 
هماهنگی و تلاش‌های بورس‌کالا، وزارت جهادک شاورزی و سازمان 
مرتبط، سازمان مرکزی تعاون روستایی و شرکت پشتیبانی امور دام 

بوده است.
حامد سلطاني ن‍ژاد با قدردانی از حمایت های قائم مقام وزارت جهاد 

کشاورزی و رییس ســازمان بورس و اوراق‌بهادار در راستای اجرای 
طرح قیمت تضمینی افــزود: در ماده ۳۳ قانــون افزایش بهره‌وری 
بخشک شاورزی آمده استک ه دولت می‌تواند به جاي خريد تضميني 
محصولاتک شاورزی، قیمت تضمینی محصولات را اعلامک ند وک الاها 
پس از معامله در بازار مبتنی بــر عرضه و تقاضا همچون بورس‌کالای 
ایران، نســبت به پرداخت مابه التفاوت قیمتک شف شده در بورس و 

قیمت تضمینی اقدامک ند.
سلطانی نژاد اظهار داشــت: امکان نقدک ردنک الاهای راکد،ک اهش 
هزینه های انبارداری و جابجایــی محصولات، مدیریت فاصله زمانی 
بین تولید و فروشک الا توسط تولیدکننده،ک اهش بی ثباتی و نوسان 
در بازارک شــاورزی، تامین مالی تولیدکنندگان و استانداردســازی 
محصولات از اصلی ترین مزیت های توسعه معاملات گواهی سپرده 
کالایی در بورس‌کالای ایران به شــمار می‌رود. وی به چگونگی قرار 
گرفتن گواهی ســپردهک الایی به جای ابزار تامین مالی اشارهک رد و 
گفت: به دلیل ماهیت اوراق‌بهادار بودن این گواهی، این امکان وجود 
داردک ه با توثیق آن نزدی ک بانکی ا موسسه مالی و اعتباری، دارنده 

اوراق نسبت به اخذ تسهیلات به پشتوانه آن اقدامک ند.
سلطانی نژاد به تجربیات جهانی این معاملات اشارهک رد و گفت: گواهي 
سپرده كالايي درک شورهای پیشرفته دنیا از جمله آمريكا و انگليس 
نیز دارای رونق بسيار زیادی است چراکه اینک شورها براساس اقتصاد 
مبتني بر بــازار حرکت می‌کنند؛ همچنین ایــن معاملات در بورس 
هایک الایی دنیا نیز رایج است و تقویت این ابزار از برنامه های اصلی 
بورس‌کالای ایران به شمار می‌رود. وی به دستاوردهای اجرای ماده ۳۳ 
در عرصه اقتصاد ملی اشارهک رد و گفت:ک اهش بار مالی دولت، حمایت 
کارآمدتر از بخشک شاورزی، محدود شــدن فعالیت های غیر مولد 
همچون واسطه گری از جمله دستاوردهای ملی این طرح بوده است. 
مدیرعامل بورس‌کالای ایران گفت: دولت امسال با اجرای طرح قیمت 
تضمینی ذرت خوزســتان به جای خرید تضمینی باک اهش بیش از 
۶۰درصدی هزینه های خود در این طرح مواجه شدک ه این رویداد مهم 

محمد فطانت
رئیس سازمان بورس و اوراق بهادار

علی اکبر مهر فرد
قائم مقام وزیر جهاد کشاورزی
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می‌تواند برای بیشترک الاهایک شاورزیک شور اجرایی شود. وی با بیان 
اینکه امروز باید توســعه ارتباط میان بازار سرمايه و بخش كشاورزي 
را به فال نیک بگیریم، گفت: باتوجه به اجرای آزمایشــی و موفق این 
طرح، از سال آینده شاهد توسعه طرح قیمت تضمینی در استان های 
مختلف خواهیم بود. مدیرعامل بورس‌کالای ایــران در پایان گفت: 
راه‌اندازی معاملات گواهی ســپردهک الایی می‌تواند روي محصولات 
پتروشيمي و صنعتي هم انجام شودک ه بررسی های بورس‌کالا در این 

زمینه آغاز شده است.

  بانک‌ها مشتاق همکاری با بازار سرمایه
مدیرعامل بانک رفاهک ارگران از دیگر حاضرین مراسم رسمی راه‌اندازی 
معاملات گواهی سپردهک الایی و گواهی سپرده سکه طلا در بورس‌کالای 

ایران بود. علی صدقــی نیز گفت: حدود ۹۰درصــد تامین مالی بنگاه هــای اقتصادی از طریق 
سیستم‌های بانکی انجام مي‌شود و بازار سرمایه می‌تواند بخشی از این تامین مالی ها را بر عهده 
بگیرد. وی با اشاره به محدودیت ها و مطالبات زیاد بنگاه های اقتصادی از سیستم بانکی اظهار 
داشت: بیش از ۷۰درصد مشکلات تامین مالی می‌تواند از طریق ابرازهای نوین مالی حل شود 

به طورکیه این ابزارهاک مک رسان بازار سرمایه و بانک ها برای تامین مالی صنایع خواهد شد.
مدیرعامل بانک رفاهک ارگران با اشاره به اینکه بانک ها مشتاق هستند تا به بازار سرمایهک مک 
کنند، گفت: اکثر بانک ها برای تامیــن مالی بلندمدت از طریق ابزارهای مالی نوین مشــتاق 

هستند.
وی همچنین افــزود: ابزارهای نوین مالی می‌توانند اهداف تعیین شــده در اقتصاد ما را تامین 
کنند، از سوی دیگر بازار ثانویه در بازار سرمایه بســیار مهم است؛ چراک ه می‌تواند دارایی ها را 
به طور مناسب و با قیمت منطقی، نقدک ند و از همه مهمتر اقتصاد مقاومتی را پویا تر از گذشته 

به سمت جلو براند.

حامد سلطانی‌نژاد
مدیرعامل بورس‌کالای ایران

علی صدقی
مدیرعامل بانک رفاه کارگران
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 رونمایی از سپرده طلایی 
در تالار نقره‌ای

سال 1394 یکی از سال های ویژه در بورس‌کالای ایران قلمداد مي‌شود؛ از این رو که در این سال تاکید ویژه ای روی توسعه 
و تنوع ابزارهای مشتقه برای تسهیل امور بازار و تولید کشور صورت گرفت.

یکی از این ابزارهای مالی، اوراق گواهی سپرده کالایی است؛ ابزاری که با آغاز به کار در تالار محصولات کشاورزی، راه خود را به 
بازار طلا نیز باز کرد. گواهی سپرده کالایی اولین امتحان موفق خود را روی ذرت دانه ای خوزستان و جودامی کرمانشاه نشان داد 
و پس از آن بورس‌کالای ایران این ابزار را در اختیار فعالان بازار سکه و طلای کشور قرار داد تا ساختاری نظام مند، شفاف و امن 

را  برای معاملات نقدی سکه فراهم کند.

محبوبه اسکندری
کارشناس توسعه کالایی

اسفند 94 صورت گرفت؛

معاملات گواهی سپرده سکه طلا روز دوشــنبه 3 اسفندماه با معامله 
۱۱ قرارداد آغاز بهک ارک رد. خزانه داری پردیس بانک رفاه به عنوان انبار 
بورس‌کالای ایران جهت معاملات گواهی سپرده سکه طلا، معرفی شده 
که پس از پذیرش سکه بهار آزادی طرح امام ضرب سال ۸۶ با عيار ۹۰۰ 
در هزار و وزن ۸.۱۳۳ گرم، اقدام به اصالت سنجی و صدور گواهی سپرده 
می‌کند. همچنین ســکه بهار آزادی طرح امام ضرب سال ۸۶ک ه برای 
معاملات گواهی سپرده در نظر گرفته شده است، همان سکه استاندارد 
تحویلی معاملات آتی سکه استک ه براساس برنامه های بورس‌کالا، قرار 
است در بلند مدت امکان تسویه معاملات آتی سکه با گواهی سپرده طلا 

هم ایجاد شود. 
زمانبندی معاملات گواهی سپردهک الایی سکه طلا طی روزهایک اری 
هفته از شنبه الی چهارشنبه با دوره پیش گشایش از ساعت ۸:۳۰ الی 
۹ آغاز مي‌شود و دوره گشــایش و معاملات پیوسته آن از ساعت ۹ الی 

12:30 ظهر خواهد بود.
بر همین اساس سپرده گذار سکه ملزم اســت قبل از مراجعه به انبار، 
از طریقکی ی ازک ارگزاران مجاز بورس نســبت بــه اخذک د معاملاتی 
)اوراق‌بهــادار( اقدامک رده و ملــزم به پرداخت هزینه هــای ارزیابی و 
کارشناســی ســکه به میزان پنج هزار ریال به ازای هر قطعه در زمان 
تحویل سکه به انبار اســت؛ البته در صورتیک ه سکه توسطک ارشناس 
بانک، استاندارد تشخیص داده نشود، هزینه های ارزیابی وک ارشناسی 
مربوطه به سپرده گذار عودت داده نخواهد شد. ضمن آنکه ارایه مدارک 
احراز هویتی برای تحویل سکه از انبار توسط خریداری ا نماینده قانونی 

وی الزامی می باشد.
گفتنی است، هزینه انبارداری هر قطعه سکه به صورت روزانه ۵۰ ریال 
تعیین شده استک ه به این ترتیب هزینه انبارداریی ک سکه برایی ک 

سال حدود ۱۸۰۰ تومان مي‌شود.
کیی از مزیت های بزرگ گواهی ســپرده طلا، امنیــت در معاملات و 
نگهداری سکه طلا است به طوریک ه هر فردیک ه در منزل خود سکه 
داردی ا صرافان و معامله گرانیک ه هر روز سکه معامله می‌کنند، می‌تواند 
با تبدیلک ردن دارایی خود به اوراق گواهی، بدون هیچ دغدغه به معامله 

یا نگه داری سکه بپردازند؛ چراک ه گواهی سپرده طلا با نام است و حتی 
در صورت سرقت این گواهی، امکان دریافت سکه ها با مدارک شناسایی 
افراد نیز وجود دارد و به این ترتیب دغدغه ای برای امنیت سکه وجود 

نخواهد داشت.
با همه این تفاسیر، پیش بینی مي‌شود اوراق گواهی سکه به مرور زمان 
جایگزین سکه فیزکیی ‌شود و با افزایش بازیگران و عمق این بازار،ک شف 
نرخ لحظه ای و واقعی سکه در این معاملات اتفاق ‌افتد. همچنینکی ی 
دیگر از مزیت‌های این معاملات این استک ه در بلند مدت قیمت پایه ای 
که به صورت روزانه مد نظر معامله‌گران آتی سکه قرار می‌گیرد، گواهی 

سپرده سکه خواهد بودک ه حکم قیمت نقدی سکه را دارد.
به گفته مســوولان بورس‌کالا، قرار گرفتن گواهی سپرده سکه طلا به 
عنوان وثیقه برای اخذ تسهیلات از سیستم بانکی، معافیت مالیاتی خرید 
و فروش این اوراق، انتقال بخشی از سفته بازی‌های بازار سکه از معاملات 
نقدی به گواهی ســپرده و پیش‌بینی فعالیت قابل توجه صندوق‌های 
کالاییک ه در آینده راه‌اندازی می‌شــوند بر روی این معاملات، از دیگر 

مزایای راه‌اندازی این معاملات در بورس‌کالای ایران به شمار می‌رود.
لازم به ذکر است براســاس برنامه‌ریزی صورت گرفته در بورس‌کالای 
ایران، گواهی سپرده طلا می‌تواند در آینده جایگزین وجه تضمین اولیه 

معاملات آتی سکه شود.

  چرا سکه طلا انتخاب شد؟
این گزارش حاکی است، معرفیی ک ابزار جدید بر مبنایک الا، نیازمند 
آن اســتک هک الای پایه برخی ویژگی ها و ظرفیت ها را دارا باشد تا 
بتوان بر اساس آن ابزاری جدید معرفیک رد. انواعک الاها قابلیت معرفی 
گواهی سپردهک الایی بر روی آنها را دارند؛ اما در مجموع برخی از مهم 
ترین مشخصه هایی کک الاک ه بتوان آن را به عنوانی ک دارایی پایه 
مطلوب برای معاملات گواهی ســپردهک الایی منظورک رد، درادامه 

می‌آید:
  استاندارد پذیری کالا؛ کالاهای غیر اســتاندارد، فسادپذیر و با 
قابلیت تغییریک فیت طی زمان، فاقد این خصوصیت هستند. استاندارد 
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پذیریک الا، این اطمینان را به خریدار گواهی سپردهک الایی از بورس 
می‌دهد،ک ه بدون نیاز به رویتک الا می‌توانــد آن را خریداریک رده و 

تحویل بگیرد.
  قابلیت ماندگاری کالا برای یک دوره زمانی قابل قبول؛ بدیهی 
است امکان راه‌اندازی معاملات گواهی سپردهک الایی بر رویک الاهای 
با طول دوره نگهداری بسیار پایین وجود ندارد؛ چراک ه احتمال فسادی ا 
زوالک الا در زمان نگهداریک الا در انبار وجود دارد. طول دوره ماندگاری 
کالا نیز می‌تواند ازک الایی بهک الای دیگر متفاوت باشد و حداکثر طول 

دوره نگهداری هرک الا توسط بورس تعیین مي‌شود.
  وجود مازاد عرضه برای کالا؛  چنان چهک الایی بازاری با مازاد تقاضا 
داشته باشند، انگیزه ای برای توقف آن در انبار و نگهداری آن وجود ندارد. 
همچنینک الاهاییک ه با مازاد عرضه مواجه هستند، به دلیل افت قیمت 
در زمان جاری، در صورت نگهداری آن به احتمال زیاد در زمان آینده با 

قیمت بالاتری قابلیت فروش خواهند داشت. 
  قابلیت تفکیک کالا به محموله های استاندارد؛ در صورتیک ه 
کالایی قابلیت تفیکک نداشته باشد و صرفاً برای فروش به صورتکی جا 
باشد، راه‌اندازی معاملات گواهی سپردهک الایی بر روی آن امکان پذیر 

نخواهد بود. 
بنابراین با دارا بودن ویژگی‌های مذکور، ظرفیت  معرفی گواهی سپرده 

کالایی بر رویی کک الا ایجاد مي‌شود. 
از این رو، طلا به شکل ســکه به جهت اینکه دارای استاندارد و قابلیت 
پذیرش همگانی است و علاوه بر آن، احرازیک فیت و اصالت آن نیازمند 
مستندات خاصی نبوده و توسط افراد خبره و به راحتی قابل انجام است، 
از دارایی های مناسب برای راه‌اندازی معاملات گواهی سپردهک الایی 
محسوب مي‌شــود. همچنین اینک الا به عنوانی کک الای سرمایه‌ای، 
گستره جفرافیایی زیادی داشته و با راه‌اندازی معاملات گواهی سپرده 
کالایی برای آن، می‌توان طیف وســیعی از افراد را به ســمت این بازار 

هدایتک رد. 

  مزایای راه‌اندازی گواهی سپرده سکه طلا چیست؟
راه‌اندازی سیستم گواهی ســپردهک الایی برای سکه می‌تواند مزایای 
متعددی را برای دارندگان اینک الاها به همراه داشــته باشدک ه علاوه 
بر امکان معاملات راحت تر و مطمئن تر و نیز تأمین مالی با توثیق آن، 
هزینه‌های نگهداری اینک الاها در منازل، مغازه ها و... راک ه بســیار پر 
ریسک می‌باشــد، به شــدتک اهش می دهد. به این معنیک ه دارنده 
ســکه طلا، به جای نگهداری آن و تحمل ریسک های سرقت، آن را به 
کیی از انبارهای پذیرش شــده بورس برای این منظور، تحویل داده و 
گواهی سپردهک الایی دریافت می‌کند. سپس در صورت تمایل به فروش 
سکه‌های خود، نیازی به مراجعه به انبار بورس و دریافت سکه و مراجعه 
به بازار نبوده و صرفاً با تماس باک ارگزار مربوطه، امکان فروش سکه های 
خود و دریافت وجه معامله در سریع ترین زمان ممکن را خواهد داشت. 
نگاهی به برخی آمار و ارقام، پتانسیل بسیار بالای این بازار برای راه‌اندازی 
معاملات گواهی سپردهک الایی را نشان می دهد؛ طبق آمار اعلام‌شده 
در ســال ۱۳۸۶، تاکنون ۴۰ میلیون قطعه ســکه بهار آزادی در طول 
دهه‌های اخیر درک شور ضرب شده‌استک ه البته این تعداد شامل تمام 
قطعه های تمام، نیم و ربع می باشد. این عدد نشان دهنده وجود بازاری 
با ارزش معاملات بسیار بالاست و گروه های مختلفی از افراد با انگیزه‌های 

متفاوت می‌توانند در این بازار حضور داشته باشند.

  مخاطبان گواهی سپرده سکه طلا چه کسانی هستند؟
 مهم ترین مخاطبان احتمالی معاملات گواهی سپردهک الایی افراد ذیل 

خواهند بود:

  سرمایه‌گذاران حوزه سکه و طلا؛ک ه هم از نظر امنیت نگهداری و هم از نظر قابلیت اعتماد 
به سازوکار معاملاتی بورس، این بازار را مطلوب قلمداد خواهندک رد. 

  صرافی‌ها؛ک ه بخشی از نگهداری و معاملات سکه های خود را با قصد بازاریابی به این بازار جدید 
هدایت خواهندک رد. 

  خانوارهای با پس انداز سکه؛ک ه برای اجتناب از ریسک های نگهداری سکه در منازل رو به 
این بازار خواهند آورد. 

  بانک‌ها؛ برای نگهداریک م هزینه و تأمین مالی به پشتوانه توثیق سکه به سراغ این ابزار خواهند 
رفت. 

  معامله‌گران بازار آتی سکه؛ک ه برای سپریک ردن فرایند تحویل در سررسید بازار قراردادهای 
آتی لاجرم باید سراغ این بازار بیایند.

  استاندارد سکه طلا برای گواهی سپرده کالایی چیست؟
سكه طلا، تنها مسكو كطلاي قانوني در جمهوري اسلامي ايران محسوب می‌شود. مسكو كطلا 
بر اساس قانون مسكو كطلا و نيز قانون ضرب مسكو كطلا ضرب می‌شود. شكل اين مسكو كبر 
اساس مادة دوم قانون 1337، مدور و ميزان عيار آن بر طبق مادة چهارم همان قانون عبارت است از 
900 در هزار طلاي خالص و 100 در هزار مس يا آلياژي از نقره و مس. معمولاً انواع مسكو كدر هر 
سال بر اساس مجوزي كه بان كمركزي دارد، در ضرّابخانه اين بان كتوليد می‌شود؛ زيرا وظيفه ضرب 
مسكو كطلا بنا بر تصويب شوراي پول و اعتبار به طور انحصاری بر عهدة بان كمركزي ايران است. 
همچنين بر طبق بند)الف( مادة 6 آيين نامة ورود و صدور معاملات طلا و نقره، صدور مسكو كطلا 

از كشور به هر نحوي ممنوع است مگر توسط بان كمركزي جمهوري اسلامي ايران.
 پس از انقلاب اسلامي ايران، به پيشنهاد وزارت امور اقتصادي و دارايي و با تأييد و دستور نخست 
وزير دولت موقت، به مناسبت و يادبود نخســتين بهار پيروزي انقلاب اسلامي، اجازه ضرب انواع 
مسكو كطلاي بهار آزادي صادر شد. ي كروي اين سكّه به نام حضرت علي)ع( مزین بود و عبارت 
»بانک ملی ایران« در زير آن درج شده بود و بر روي ديگر آن تصوير بارگاه امام رضا )ع( با عبارت 
»نخستين بهار آزادي« و تاريخ 1358 منقوش بود. از آن پس، انواع سكه‌هاي بهار آزادي )ربع، نيم، 

يك، دو و نيم و پنج بهار( با همين طرح توليد مي‌شد.
از سال 1370 به بعد تنها طرح ســكة ي كبهار آزادي تغيير كرد و از آن پس بانک مرکزی موظف 
شد سكه يادبود ي كبهار آزادي را با مشخصات ذيل و طبق نمونه‌اي كه در نهاد رياست جمهوري 

نگهداري می‌شود، ضربک ند:
عيار طلا: 900 در هزار؛

وزن سكّه: 8/13598 گرم؛
قطر سكّه: 22 ميليمتر؛
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ي كروي ســكّه مزين به تصوير حضرت امام)قدس ســره( و قيد سال 
ضرب1370 در ذيل تصوير؛

ي كروي سكّه تصوير بارگاه حضرت امام رضا عليه السلام و قيد عبارت 
»بان كمركزي جمهوري اسلامي ایران« در بالاي تصوير و عبارت »بهار 

آزادي« در پايين تصوير.

  فرایند عملیاتی معاملات
و تسویه گواهی سپرده کالایی سکه 

بدیهی استک ه برای شــروع معاملات این اوراق لازم است قبل از هر 
اقدامی انباری برای نگهداری سکه توســط بورس شناسایی شده و بر 
اساس استانداردهای اعلامی بورس، پذیرش شود. با توجه به ماهیتک الا 
و نیز امنیت بالای مورد نیاز برای نگهداری آن، به نظر می رسد بانک ها 
پتانسیل بالایی برای انبارداری اینک الا را داشته باشند و از این رو، بانک 
طرف قرارداد بورس، با احراز شرایط تعیین شده توسط بورس، به عنوان 

انبار نگهداری سکه خواهد بود. 
مراحل معاملات گواهی سپردهک الایی سکه طلا به شرح زیر خواهد بود:
  مشتری در صورت نداشتنک د بورســی از طریقکی ی ازک ارگزاران 

اقدام به دریافتک د بورسی می‌کند.
  مشتری برای تحویل سکه  )تمام بهار آزادی طرح امام )ره( ضرب سال 

1386( به انبار اعلام شده بورس مراجعه می‌کند. 
  مشــتری فرم ارزیابیک الا و تحویل توســط انبار را پرک رده و امضا 

می‌کند. 
  مشتری هزینهک ارشناسی ســکه به میزان هر قطعه پنج هزار ریال 
به انبار سکه )بانک( پرداختک رده و رسید را از بانک دریافت می‌کند. 

  انباردار نسبت بهک ارشناسی سکه اقدامک رده و در صورت تطابق سکه 
تحویلی با استاندارد اعلامی بورس، آن را تحویل می گیرد.

  انباردار نسبت به ثبت اطلاعات مشتری و تعداد سکه دریافتی  از وی 
در سامانه الکترونکیی صدور گواهی سپردهک الایی اقدام می‌کند.

  انباردار قبض انبار را در دو نسخه صادرک رده و پس از امضای مشتری 
یک نسخه آن را نزد خود نگهداری و نسخه دیگر را ممهور و به مشتری 

ارایه می دهد.
  مشتری لازم است بار دیگر )روز بعد( جهت دریافت گواهی سپرده 

کالایی به انبار مراجعهک ند. 
  مشتری برای فروش گواهی خود در بورس، بهکی ی ازک ارگزاران دارای 
مجوز معاملات گواهی سپردهک الایی در  بورس مراجعه می‌کند. )کارگزار 

می‌تواند نماینده ای برای این منظور در انبار مستقر نماید(.
  کارگزار به نمایندگی از مشتری و با اخذ دستور فروش از وی، اقدام به 

فروش سکه در بورس می‌کند. 
  بعد از انجام معامله مالیکت گواهی از نام فروشنده به خریدار تغییر 

می‌کند.
  خریدار بعد از تســویه باک ارگزار، معرفی نامه )حواله(ای از وی برای 

تحویل از انبار دریافت می‌کند. 
  وجه معامله بعد از 48 ساعت كاري بعد ازک سر هزینه های انبارداری 
به میزان 50 ریال به ازای هر روز برای هر قطعه ســکه، توسطک ارگزار 

فروشنده به حساب فروشنده واریز مي‌شود.
  هزینه های انبارداری بعد از انجام هر معامله توسط سمات1 به حساب 

کارگزار/ انبار واریز مي‌شود. 
  خریدار گواهی با فرایندی مشــابه می‌تواند گواهی را به فرد دیگری 

واگذار ‌کند. 
  خریدار وی ا نماینده قانونی وی در صورت تمایل برای تحویل، با همراه 
داشــتن مدارک احراز هویتی و معرفی نامه )حواله( صادر شده توسط 

کارگزار خریدار به انبار مراجعه می‌کند. 

  خریدار در انبار درخواست ترخیص سکه را به انباردار ارایه می‌کند. 
  انباردار درخواست ترخیص را برای خریدار در سامانه ثبت می‌کند.

درصورت صدور مجوز توسط بورس انباردار می‌تواند سکه را ترخیص 
کند.

  انباردار هزینه های انبارداری را محاسبهک رده و صورتحساب مربوطه 
را به خریدار ارایه می‌کند. 

  خریدار هزینه انبارداری اعلام شده را به شماره حساب مشخص شده 
واریزک رده و رسید دریافت می‌کند. 

  سکه های تحویلی به خریدار می‌تواند با ویکومی ا بدون ویکوم باشد؛ 
در صورتیک ه انبار مایل به تحویل سکه ویکوم باشد، لازم است سکه را با 

ویکوم خود تحویل دهد. 
  بعد از تحویل سکه توسط خریدار، هیچ گونه اعتراضی از بابتیک فیت 

وک میت سکه های تحویل شده،قابل پذیرش نخواهد بود. 

  توسعه گواهی سپرده کالایی ادامه دارد
اما آیا راه‌اندازی اوراق گواهی سپردهک الایی در بورس‌کالا فقط به سکه 

طلا و ذرت ختم مي‌شود؟ 
این گزارش حاکی است، گواهی ســپردهک الایی از ابزارهای نوپای بازار 
سرمایه به شمار می‌رودک ه پتانسیل های بسیار بالایی را درون خود دارد. 
این اوراق، علاوه بر تسهیل معاملات انواعک الاها در بستری منظم و شفاف، 
امکان تأمین مالی دارندگان انواعک الاها را نیز فراهم می‌کند و صنعتگران 
کشور می‌توانند از این ابزار برای تامین مالی و سرمایه در گردش از آن 
استفادهک نند؛ چراک ه مدیر توســعه بازار مشتقه بورس‌کالای ایران در 
آخرین نشست با صنعتگران سیمان از آمادگی این بورس برای تامین 
مالی صنایع مختلفک شور از طریق اوراق گواهی سپردهک الایی  خبر داد.
مزایای گواهی ســپردهک الایی فقط به  تسهیل معاملات انواعک الاها و 
امکان تأمین مالی ختم نمی‌شود بلکهک ارکردهایی در توسعه ابزارها و 

بازارهای مرتبط دارد.

  کارکردهای گواهی سپرده کالایی 
گواهی سپردهک الایی ابزاری نوپا استک ه علاوه بر بازار منحصر به فرد 
خود می‌تواند به توسعه سایر بازارها و ابزارهای معاملاتی بورس‌کالای 
ایران منجر شــود. برخیک ارکردهای این اوراق‌بهادار در توسعه سایر 

ابزارها و بازارها عبارتند از:
  ابزاری برای تســهیل معاملات قراردادهای آتی در سررسید؛ همان 
گونهک ه بیان شد، راه‌اندازی و توسعه بازار معاملات آتی بر رویک الاهای 
حجیم بدون وجود سازوکار انبار و گواهی سپردهک الایی ناممکن است. 
چراک ه در فرایند تحویل این قراردادها، گواهی ســپردهک الایی نقش 

بسیار پر رنگی دارد. 
  به عنوان بازار نقدی جهت راه‌اندازی معامــات آتی؛ از آنجاییک ه 
کیی از پیش شــرط های اصلی راه‌اندازی موفقیت آمیز قرارداد آتی بر 
رویی ک دارایی پایه، وجود بازار نقدی قدرتمند جهتک شف نرخ های 
شفاف و رسمی برای آن دارایی پایه است؛ بازار معاملات گواهی سپرده 
کالایی از پتانسیل بالایی برای ایجاد چنین بازاری برخوردار است. به این 
معنیک ه راه‌اندازی بازار قرارداد آتی بر روی دارایی پایه ایک ه قبل تر، 
بازار معاملات گواهی سپردهک الایی آن راه‌اندازی و توسعهی افته باشد، 

می‌تواند از شانس موفقیت بیشتری برخوردار باشد. 
  ابزاری برای راه‌اندازی بازار معاملات آتیی ک روزه؛ از آنجاییک ه راه‌اندازی 
بازار معاملات قراردادهای آتیی ک روزه بدون وجود سازوکار گواهی سپرده 
کالایی و فرایند تحویل نظام مند، ناممکن است؛ راه‌اندازی بازار معاملات 
گواهی سپردهک الایی گامی بلند برای توسعه بخش دیگری از بازار معاملات 

مشتقه بورس‌کالای ایرن )قراردادهای آتیی ک روزه( خواهد بود. 

1 - شركت سرمايه‌گذاري مركزي اوراق بهادار و تسويه وجوه
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شما   جدول 1- کارمزد معاملات گواهی سپرده کالایی
 سقف ضريب فروشضريب خریدشرح کارمزدردیف

ضريب کارمزد
حداکثر مبلغ کارمزد خرید

 )میلیون ریال(
حداکثر مبلغ کارمزدفروش

 )میلیون ریال(
0/00150/00150/003100100کارمزدک ارگزاران1
0/00040/00040/0008100100کارمزد بورس‌کالا2
0/000250/000250/0005100100کارمزد سپرده‌گذاری3
0/000320/000480/000880120حق نظارت سازمان بورس4
0/000150/000150/0003100100کارمزد مدیریت فن‌آوری5
- -0/002620/002780/0054جمعک ل 

 
به عنوان مثال دری ک معامله با 10 سکه تمام بهار آزادی به قیمت هر سکه 9,980,000ریال،ک ارمزدها به شرح جدول ذیل خواهد بود.

  جدول 2- کارمزد معاملات 10 سکه با ارزش هر سکه 9,980,000 ریال
کارمزد پرداختی طرف فروشنده)ریال( کارمزد پرداختی طرف خریدار )ریال( شرح کارمزد 
149,700149,700کارمزدک ارگزار

39,92039,920کارمزد بورس‌کالا 
24,95024,950کارمزد سپرده گذاری

31,93647,904حق نظارت سازمان بورس
14,97014,970کارمزد مدیریت فن آوری

261,476277,444جمع 

  ابزاری بــرای راه‌انــدازی صندوق هــایک الایی؛ صنــدوق های 
کالایی نهادهایی هســتندک ه وجوهی را از محل فــروش واحدهای 
ســرمایه‌گذاری تجمیعک رده و بر روی اوراق‌بهادارهایک الایی با قصد 
انتفاع سرمایه‌گذاری می نمایند. در حال حاضر، گواهی سپردهک الایی 
کیی از مســتعدترین اوراق‌بهادارهایک الایی برای راه‌اندازی معاملات 
صندوق‌هایک الایی بر روی آن می باشد. چراک ه صندوق ها برای تعیین 
NAV روزانه خود ملزم به بهره گیری از قیمت های رسمی اوراق‌بهادار 

موجود در سبد دارایی خود هســتند و چنین قیمتی به صورت روزانه در معاملات گواهی سپرده 
کالاییک شف مي‌شود. از این رو، راه‌اندازی و توسعه بازار معاملات گواهی سپردهک الایی می‌تواند به 

ایجاد و توسعه صندوق هایک الاییک مکک ند.

  کارمزد معاملات گواهی سپرده کالایی
کارمزدهای معاملات گواهی سپردهک الایی برای طرف خریدار و فروشنده به شرح جدول ذیل است 

که بر اساس ارزش معامله محاسبه مي‌شود. 
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فرآيند معاملات گواهي 
سپرده‌كالايي سكه

 پس از دريافت
 گواهي از 

انبار بورس

 بورس كالاي
 ايران

خريدار، نماينده 
خريدار/ كارگزار خريدار

معامله سكه و تغيير 
مالكيت گواهي به خريدار

تسويه با كارگزار طبق 
توافق

تسويه با كارگزار طبق 
توافق

مراجعه به انبار و ارائه 
درخواست ترخيص سكه

واريز هزينه‌هاي انبارداري 
و ارائه رسيد

دريافت معرفي‌نامه انبار

تصميم مشتري

تهیه: مدیریت توسعه بازار فیزیکی بورس‌کالای ایران
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فروشنده  انبار  
 بورسي

 كارگزار 
فروشنده

مراجعه به كارگزار و ارائه 
درخواست فروش

فروش سكه در بورس با 
دستور فروشنده

واريز وجه معامله به حساب 
فروشنده

دريافت هزينه‌هاي 
انبارداري از سمات

ثبت درخواست ترخيص در 
سامانه

دريافت مجوز ترخيص از 
سمات

محاسبه هزينه‌هاي 
انبارداري

صدور صورتحساب و 
تحويل به خريدار

تحويل به خريدار

پس از كسر هزينه‌هاي انبار 
به ازاء 50 ريال در روز

پايان

شروع



36

دوماهنامه تخصصي 
قبض انبار در دنیا قانون ملی است

بخش کشاورزی از لحاظ ایجاد درآمد، اشــتغال زایی، ارزآوری و به ویژه تأمین امنیت غذایی در میان سایر بخش های 
اقتصادی از اهمیت ویژه‌ای برخوردار است و در صورت فعالیت صحیح این بخش، زمینه پیشرفت سایر بخش ها نیز فراهم 

شده و کشور به سوی توسعه‌ی بیشتر اقتصادی سوق می یابد. 
در کنار اهمیت استراتژیک بخش کشاورزی باید توجه داشت این بخش در بیشتر کشورهای جهان با کاستی‌هایی نظیر بهره‌وری 
پایین، وجود ریسک های خارج از کنترل، عدم دسترسی کشاورزان به اعتبارات، عدم شفافیت بازار محصولات و دخالت دلالان 
مواجه است. اهمیت استراتژیک این بخش در کنار کاستی‌های موجود باعث شده است که دولت‌ها از ابزارهای مختلفی نظیر 
خرید تضمینی محصولات کشاورزی به قیمتی بالاتر از قیمت بازار، پرداخت یارانه مستقیم به کشاورزان، اعطای تسهیلات بانکی 
ارزان قیمت، ارائه بیمه‌های مختلف به بخش کشاورزی با نرخ‌های یارانه‌ای، ارائه مواد اولیه بخش کشاورزی با قیمت‌های یارانه‌ای 

و... برای حمایت از بخش کشاورزی استفاده کنند.

محبوبه ناروئی
کارشناس مطالعات اقتصادی

تجربه های جهانی در سیستم انبارداری

در ایران نیز سیاســت خرید تضمینی محصولاتک شاورزیکی ی از 
اقداماتی استک ه دولت در راستای حمایت از بخشک شاورزی اجرایی 
کرده و براســاس آن مکلف است محصولاتک شــاورزی را با قیمت 
حمایتی ازک شاورزان خریداریک ند. هرچند دولت ایران سال‌هاست 
كه محصولاتک شــاورزی را در قالب این سیاست خریداری می‌کند؛ 
اما این روش همیشه مشــکلاتی را برایک شاورزان و همچنين دولت 
ایجادک رده است؛ اگرچه هدف در خرید تضمینی حمایت ازک شاورزان 
و توسعه بخشک شاورزی بوده است، اما شیوه خرید تضمینی نتوانسته 
رضایتک شاورزان را به همراه داشته باشــد. از سوی دیگر دولت هم 

موفق نشــده نقدینگی لازم را فراهمی ا ضرر و زیان خرید 
محصول را جبران كند.

اگرچه سیاســت خرید تضمینی بــه منظور 
حمایت از بخشک شاورزی در اکثرک شورهای 
جهان در حال انجام اســت، ولــی دولت‌ها 

همواره به دنبــال پیداک ردن ابزارهای مناســب‌تری برای حمایت از 
بخشک شاورزی بوده‌اند.کی ی از این ابزارها سیاست قیمت تضمینی 
استک ه در بیشــترک شــورهای دنیا نتایج بهتری نسبت به سیاست 
خرید تضمینی داشته است. در این روش دولت به جای خرید محصول 
ازک شاورز به ايشان اختیار می‌دهد محصول خود را به قیمت بازار به 
مصرف‌کنندگان بفروشد و دولت مکلف می‌شود مابه‌التفاوت قیمت 
بازار و قیمت حمایتی را در قالبی ارانه نقدی بهک شــاورزان پرداخت 

كند.
در ایران نیز بــا تصویب مــاده 33 قانون افزایش بهــره‌وری بخش 
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کشــاورزی و منابع طبیعی راه برای اجرای سیاست قیمت تضمینی 
به جای خرید تضمینی فراهم شــد. براســاس این قانون و آیین‌نامه 
اجرایی آنک شــاورزان می‌توانند محصول خود را بهکی ی از انبارهای 
پذیرش‌شده بورس‌کالای ایران تحویل داده، قبض انبار )گواهی سپرده 
کالایی( دریافتک نند و سپس محصول خود را به پشتوانه قبض انبار 
در بورس‌کالای ایران به فروش رســانند. هرچند بورس‌کالای ایران 
برای عملیاتی شدن این قانون در ســال جاری اقدام به پذیرش انبار 
کرد و سیاست قیمت تضمینی به صورت پایلوت برای ذرت خوزستان 
و جوک رمانشــاه اجرایی شد، اما بررسی تجربه ســایرک شورها نشان 
می‌دهد بحث انبارداری و معاملات قبض انبار موضوعی بســیار فراتر 
از بورس‌هایک الایی و سیاست قیمت تضمینی است و لازم است در 
ســطح قوانین ملی و نهادهایی نظیر وزارت جهادک شاورزی و وزارت 
صنعت، معدن و تجارت از موضوع انبــارداری و معاملات قبض انبار 
حمایت شود زیرا سیستم قبض انبار، تولیدکنندگانک شاورزی را قادر 
می سازد تا فروش محصولات خود را در فصل برداشت با قیمت های 
پایین به تعویق انداخته و محصول را در زمان مناسب شدن قیمت ها 
ارائه دهند. در واقع قبض انبار در بخشک شاورزی عاملی برای بهبود 
تجارت اســت. سیســتم قبض انبار منافع دیگری را نیز برای بخش 
کشاورزی به ارمغان می آورد؛ از جمله ذخیره‌سازی مناسب محصول، 
کاهش تلفات، ثبات نوســانات قیمت و در بلندمدت افزایش امنیت 
غذایی را به همراه خواهد داشــت. از این رو، بــا توجه به چالش های 
موجودک شاورزان ایران در عدم دسترســی به اعتباراتک وتاه مدت 
و فقدان امکانات ذخیره‌سازی پس از برداشت محصولات، ایجادی ک 
سیستم انبارداری و قبض انبار مناسب برای بهره مندی از مزایای آن 

درک شور ضروری به نظر می رسد.
همان‌طورک ه اشاره شــد در سال های اخیر بســیاری ازک شورها به 
معرفی وی ا اصلاح سیســتم انبارداری و قبض انبار خود در راســتای 
تأمین اعتبارات برای بخشک شــاورزی و افزایش درآمدک شاورزان 
پرداخته اندک ه با توجه به تجربه اندک ایران در زمینه انبارداری و قبض 
انبارک شاورزی، این تجربیات می‌توانند به عنوانی ک الگو برایک شور 
مورد توجه قرار گیرند. بر این اســاس، در این مقاله بر اساس آخرین 
گزارش فائو در ســال 2015 با عنوان »طراحــی قوانین قبض انبار«  
تجربه چهارک شــور آرژانتین، برزیل، فرانســه و قزاقستان به عنوان 

کشورهای موفق در سیستم قبض انبار ارائه مي‌شود.

  آرژانتین
بخشک شاورزی آرژانتین اهمیت بالاتری نسبت به سایر بخش های 
اقتصادی اینک شور دارد زیرا حدود نیمی از ارزش صادرات آرژانتین 

در این بخش تأمین مي‌شود و به طور مستقیم 18 تا 22درصد از نیرویک ار آرژانتین در بخش 
کشاورزی فعال هستند. آرژانتین در 30 سپتامبر 1914 قانون گواهی سپردهک الا  را تصویبک رد 
که بر اساس آن، سیستمک نونی مقررات انبار و قبض انبار اینک شور بوجود آمد. دامنه این قانون 
شامل محصولاتک شــاورزی، دامی، جنگلداری، معدنی و تولیدات داخلی سپرده شده در انبار 
می‌باشد و مسئولیت نظارت و اجرای این قانون با وزارتک شاورزی، دام و شیلات آرژانتین است. 
قانون گواهی سپردهک الا به وزارتک شاورزی قدرت و اختیار بررسی تضامین ارائه شده توسط 
انبارهای خواهان مجوز، بازرسی انبارها جهت انطباق با قانون، موافقتی ا رد درخواست مجوز، و 
همچنین لغو مجوز در صورت نقض تعهدات انبار را می دهد. طبق قانون گواهی سپردهک الا در 
آرژانتین، انبارهای دارای مجوز، حق خریدی ا فروش محصولاتک شاورزی- مشابه آنچهک ه در 
قبض انبار و گواهی سپردهک الا صادر شده است- را ندارند و مجازات نقض این قانون، ابطال مجوز 
انبار است. به همین ترتیب نگهداریک الاهاییک ه احتمالا اثر منفی بر محصولات گواهی سپرده 

می گذارند در همان مکانی ا مکان مجاور ممنوع است.
انبارهای دارای مجوز باید سطح مشخصی از تضمینک ه توسط وزارتک شاورزی تعیین شده بین 
حداقل ده هزار پزو  و حداکثر 10درصد سرمایه انبار را ارائه دهند و همچنین بایدک الاهای سپرده 
شده را در برابر آتش سوزی در سطح مشخصیک ه وزارتک شــاورزی تعیینک رده است بیمه 
کنند. مدیران انبار در مدت زمان نگهداریک الاهای ذخیره شده در انبار، باید مراقبت های ویژه 
ای برای جلوگیری از خراب شدن محصولات در نظر بگیرند به نحویک ه فرضک نند اینک الاها 
متعلق به خودشان است و به صاحبانک الا اجازه بازرسی از انبارها را بنا به درخواست شان بدهند.
آرژانتین از سیستم قبض دو قسمتی استفاده می‌کند؛ قبض انبارک  ه بیانگر مالیکت محصولات 
سپرده شده است و گواهی سپردهک الاک  ه بیانگر حق رهن در آن محصولات است. قبض انبار و 
گواهی سپردهک الا می‌توانند به طور جداگانه با پشت نویسی معامله شوند، همچنین محصولات 
سپرده شــده تنها با ارائه همزمان گواهی ســپرده و قبض انبار ترخیص می‌شوند. آرژانتین به 
دارندگان گواهی سپردهک الا در صورت نکول بدهکار اجازه حراج محصول را بعد از 10 روز اعلان 
عمومی بر اساس آیین دادرسی خارج از دادگاه می دهد. قانون مجازاتی از قبیل لغو مجوز، جریمه 

و حبس را برای تخطی از قوانین و مقررات انبار و قبض انبار تعیینک رده است.
سیستم قبض انبار و گواهی سپردهک الای آرژانتین نزدیک به صد سال در آرژانتین اجرا مي‌شود 
و نمونه ی موفق سیســتم انبارداری و قبض انبار در میانک شورهای مختلف است. با این حال، 
اصلاحات درجهت بهبود سیستم گواهی ســپردهک الا به عنوان تسهیلک ننده اعتبارات بخش 
کشاورزی مدنظر اســت. اخیراً اصلاحات شــاملک وتاهک ردن زمان اعلان عمومی برای حراج، 
ایجاد مجازات های جامع تر پیشنهاد شده است. هری ک از این اصلاحات به طور بالقوه می‌توانند 
باعث افزایش شفافیت و اعتماد وام دهندگان به سیستم قبض انبار آرژانتین شود و تأمین اعتبار 

کشاورزی را بیشتر فراهمک ند.

  برزیل
بخشک شاورزی برزیل رشد ســریعی را در طول چند دهه گذشته تجربهک رده است. بین سال 
های 2001 تا 2011، ارزش ســالانه صادرات محصولاتک شاورزی تقریباً 400درصد افزایش 
داشته است. رشد بخشک شــاورزی در مقابل تغییرات اساسی در سیاســت های اقتصادی و 
کشاورزی اینک شور رخ داده اســت؛ در اوایل دهه 1980 و 1990، دولت برزیل اقدام به حذف 
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دخالت های گسترده و فعال در بخشک شاورزیک رد.ک اهش دخالت 
های دولت فضا را بــرای ایجاد موج جدیــدی از ابزارهای مالی برای 

کشاورزی تجاری بخش خصوصی فراهمک رده است.
طی ســال 2000، برزیل چارچــوب قانونــی حاکم بــر انبارهای 
ذخیره‌سازی محصولاتک شاورزی را تصویبک رد و این قانون در سال 
2004 با ایجاد قبض انبارک شاورزی و گواهی سپردهک شاورزی دنبال 
شد. دامنه این چارچوب شامل همه محصولاتک شاورزی، مشتقات 
و زیرمحصولات بوده و سازمان نظارتی، وزارت ملیک شاورزی، دام و 
تأمین مواد غذایی است. وزارت ملیک شاورزی، وظیفه ایجاد سیستم 
قبض انبار، تعیین مدارک مورد نیاز برای راه‌اندازی انبار، بازرسی برای 
انطباق و اعمال مجازات در صورت عدم انطبــاق را دارد؛ در این بین 
بانک مرکزی برزیل  مسئول ثبت قبض انبار و گواهی سپردهک شاورزی 
در سیستم ثبت مرکزی اســت. محصولات تحت قبض انبار و گواهی 
سپردهک شاورزی، لازم است در برابر هر نوع بلایای طبیعی و حوادثی 
که ممکن است به محصولات موردنظر صدمه بزنند بیمه شوند. هیچ 
گونه مقررات دیگری برای ارائه تضمین توسط انبار وجود ندارد مگر 
در مواردیک ه سپرده گذار و گردانندگان انبار بین خودشان به توافق 
برسند. با این حال مشخص نیستک ه عدم ارائه تضامین توسط انبار 
مانع اثر بخشی سیســتم مي‌شــودی ا اینکه با الزامات بیمه و نظارت 
قوی بر انبار جبران مي‌شــود. انبارها مسئول ســهل انگاری وی ا سوء 
رفتارک ارکنان، سرقت، دزدی، خسارات ناشی از رسیدگی نامناسب 

محصولاتک شاورزی ذخیره شده در انبار هستند.
برزیل ابزار جدیــدی را تحت عنوان قبض انبارک شــاورزی و گواهی 
سپردهک شاورزی برای رسید انبارک شــاورزی ایجادک رده است. این 
دو همزمان با هم بعد از سپردن محصول به انبار از سوی انبار مربوطه 
صادر می‌شوند. پس از ثبت، قبض انبارک شــاورزی و گواهی سپرده 
کشاورزی، با همی ا جداگانه، قابل معامله در بازار هستند و معاملات به 
صورت الکترونکیی توسط مؤسسه ثبت به روز می‌شوند. لازم به ذکر 
است، معامله بر روی قبض انبارک شاورزی و گواهی سپردهک شاورزی 
معاف از مالیات است. گواهی سپردهک شاورزی به دارنده آن اجازه گرو 
گذاشتن محصول به عنوان وثیقه برای وام بانکی را می دهد، درحالی 
که قبض انبارک شــاورزی به دارنــده آن اجازه فــروشک الاها را می 

دهد. محصولات تحت پوشش قبض انبارک شاورزی و گواهی سپرده 
کشاورزی تنها بعد از ارائه هر دو سند و ابطال آن ها، ترخیص می‌شوند. 
قانون برای برآوردن بدهی های تضمین گواهی ســپردهک شاورزی 
مانندک شور آرژانتین حراج عمومی را میسر می سازد. مدیران انبار در 
عرض 24 ساعت پس از شکایت صاحبانک الا در دادگاه مبنی بر عدم 
ارائه محصول ذخیره شده توسط انبار بازداشت می‌شوند. علاوه بر این 
سیستم مجازات شدیدی را برای تخلفات تعیینک رده استک ه شامل 

جریمه نقدی، تعلیق و لغو مجوز و حبس است. 

  فرانسه
فرانسه دومین تولید‌کننده بزرگک شــاورزی در جهان بعد از ایالت 
متحده آمریــکا و تولید‌کننده ممتاز اروپا در تولید طیف وســیعی از 
محصولاتک شــاورزی و دامی است. در فرانســه نیز گواهی سپرده 
کشاورزی برای حمایت ازک شــاورزان به جهت تسهیل دسترسی آن 
ها به اعتبارات معرفی شدک ه امروزه توســط قانون روستایی  تنظیم 

مي‌شود.
قانون تجارت  در فرانســه احــکام تنظیم انبار و قبض انبــار را بیان 
کرده اســت. این قانون برای هــر انبار عمومیک ــه تولیدکنندگان، 
تجار،ک شــاورزان، وی ا صنعتگرانک ه مواد اولیه،ک الا، مواد غذایی وی ا 
محصولات تولید شده خود را در آن ذخیره می‌کنند،ک اربرد دارد. قانون 
تجارت وظیفه نظارت بر فعالیت های انبار عمومی را به بخشدار محلی 
و بازرسک ل صنعت و تجارت واگذارک رده است. گردانندگان انبار از 
انجام هرگونه تجارتی ا احتکارک الاهاییک ه برایشــان گواهی سپرده 
صادر شده است ممنوع هســتند. این موضوع برای سهامداران بالای 

10درصد شرکت متولی انبار نیز صدق می‌کند.
در فرانسهک الاهای تحت گواهی سپرده باید در برابر آتش سوزی بیمه 
شوند. همچنین عملکرد انبار از طریق تعهد گردانندگان آن برای ارائه 
یک وثیقه به میزان متناسب با مساحت سطح ذخیره‌سازی محصول 

که در قانون تجارت تعیین شده است، تضمین مي‌شود. 
شایان ذکر است، رویک الاهای سپرده شده در انبار، قبضی همراه با 
گواهی سپرده صادر مي‌شودک ه به عنوان ابزار تضمین به آن پیوست 
می گردد. این قبض- گواهی  از دو قســمت تشــیکل شــده است: 
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قبض‌انبارک ه عنــوان صاحبک الا را در بر دارد و گواهی ســپردهک  ه 
بیانگر گواهی تضمین برای دارنده آن است. محصولات ذخیره شده در 
انبار می‌توانند بوسیله صدور گواهی سپرده تحت عنوان اوراق‌بهادار 
غیرتصاحبی وثیقه شوند و قبض انبار و گواهی سپردهک الا می‌توانند با 
همی ا جدا از هم با پشت نویسی انتقالی ابند و این دو باید همزمان برای 
ترخیصک الا ارائه شوند؛ در صورت عدم پرداخت بدهی در تاریخ سر 
رسید، دارنده گواهی سپرده جدا شــده از قبض انبار می‌تواند، هشت 
روز پس از اطلاع رسانی عمومی و بدون هیچ گونه تشریفات قضایی، 

فروش عمومیک الاهای ذخیره شده در انبار را آغازک ند. 
هرگونه تخلف از قانون انبار ممکن است تا شش هزاری ورو جریمه نقدی 
وی اکی سال حبس داشته باشد. دادگاه نظر قطعی را صادر می‌کند. اگر 
گردانندگان انبار ناقض مفاد قانون تجارت در انبارها وی ا ناقض فرامین 
اجرایی صادر شده باشند، بخشدار می‌تواند به طور موقتی ا دائم مجوز 

انبار را لغوک ند.

  قزاقستان
قزاقستان به عنوانی کک شور موفق در سیستم قبض انبار مطرح است 
و میانک شورهای شرق اروپا و منطقه آسیای مرکزی پیشرفته ترین 
سیستم را داراست. در اینک شور میلیاردها دلار اعتبار، سالانه بر اساس 
قبض انبار ارائه مي‌شــود و چندین بانک خصوصی درگیر این قضیه 
هستند. سیستم قبض انبار دری ک چارچوب قانونی قوی شکل گرفته 
استک هکی پارچگی انبار را تضمین و خطرات ناشی از سرمایه‌گذاری 
در عملیات انبار را برای وام دهنــدگانک اهش می دهد. نقض قوانین 
شــامل مجازاتی چون لغو مجوز، حبس، تعلیق وی ا واگذاری موقت 
انبار به مدیریتی دیگر وی ا انحلال آن مي‌شود. علاوه بر این، دو عنصر 
کلیدی صندوق ضمانت و روش خارج از دادگاه در صورت نکول وام، 
برای حفاظت از منافع وام دهنــدگان با توجه به قانون غلات تصویب 
شده در سال 2001 برای انبار و قبض انبار غلات قزاقستان وجود دارد.
قانون غلات با هدف تضمین عملکرد انبار، انبارها را موظف به عضویت 
در صندوق ضمانت وی ا بیمــه خصوصی می‌کند و با تعیینی ک روش 
خارج از دادگاه در صورت نکول بدهکار با حراج عمومی محصول بدون 
نیاز به صرف وقت، طلبکار را به حقوق خود می رساند. غلات 14 روز 

پس از اثبات نکول بدهکار و با اطلاع رســانی عمومی، به حراج گذاشته می‌شوند. پس ازک سر 
هزینه حراج و رضایت طلبــکار، دارنده قبض انبار از درآمد باقی مانــده حاصل از حراج منتفع 
مي‌شــود. به همین ترتیب، در صورت انحلال انبار، دارندگان قبض انبار زودتر از سایر مدعیان 

منتفع خواهند شد. 
می‌توان گفتک ه سه جنبهک لیدی به موفقیت سیستم انبار قزاقستانک مکک رده است: اول، قدرت 
نظارتیک ارآمد در وزارتک شاورزی منجر به اعتماد وام دهندگان در این سیستم شده است. دوم، 
معرفی روش خارج از دادگاه،ک ه منجر به افزایش حجم وام بر اساس قبض انبار شده است و در نهایت 
سیستم ازی ک صندوق ضمانتک ارا بهره برده است. با این حال به تازگی انبارداران، این صندوق 
ها را به نفع بیمه خصوصی رهاک رده اند و نیاز استک ه نظارت بر بیمه خصوصی به جهت انطباق با 
استانداردهای لازم بیشتر شود. مثل بسیاری ازک شورهای دیگر، قبض انبار در قزاقستان دو قسمتی 
و متشکل از قبض انبار  و گواهی سپردهک الا استک ه می‌توانند با همی ا جدا از هم منتشر شوند و 

جذابیت را برای سپرده گذاران و وام دهندگان افزایش دهند.

  جمع بندی
با توجه به گزارش ارائه شده در زمینه سیستم انبارداری و قبض انبار چهارک شور آرژانتین، برزیل، 
فرانسه و قزاقستان می‌توان گفت قبض انبار از ابزار متداول تأمین مالی در هر چهارک شور مورد 
بررسی بوده اســت؛ در ایران نیز، در پی ابلاغیه دولت در اردیبهشت‌ماه سال جاری درخصوص 
اجرای ماده 33 قانون افزایش بهره‌وری بخشک شــاورزی در قالب طرح قیمت تضمینی روی 
ذرت و جو استان‌های خوزستان وک رمانشاه از طریق بورس‌کالای ایران، معاملات گواهی سپرده 
کالایی ذرت دانه‌ای در بورس‌کالای ایران آغاز شد و گواهی ســپردهک الا به عنوان ابزار تأمین 

مالی بهک ار گرفته شد.
براساس تجربهک شورهای مطرح شده در گزارش می‌توان گفت اگرچه نهاد اجرایی برای انبارداری 
و قبض انبارک شاورزی در ایران بورس‌کالا است و این نهاد دســتورالعمل های درون سازمانی 
برای انبار و قبض انبار در نظر گرفته اســت، اما این اقداماتک افی به نظر نمی رسد. با توجه به 
تجربه موفقک شورهای بررسی شده در گزارش فائو بحث قبض انبار در اکثرک شورهای دنیا به 
صورت قانون ملی تصویب شده است و نهاد نظارتی و اجرایی در این زمینه وزارتک شاورزی وی ا 
وزارت صنعت بوده است؛ لازم به ذکر استک ه قانون تمام الزامات صدور مجوز انبار، قبض انبار، 
بررسی انطباق انبارها با الزامات تعیین شــده، وظایف گردانندگان انبار و دارندگان قبض انبار، 
نحوه معاملات قبض انبار و تعیین مجازات تخطی از وظایف انبار را به تفصیل بیانک رده است. 
بنابراین ضروری به نظر می رســد، برای پرک ردن خلأ قانون انبارداری و قبض انبار در ایران نیز 
قانون انبار طراحی و در مجلس شورای اسلامی تصویب شود تا بتوان با نظارت دقیق و قانونی در 

زمرهک شورهای موفق جهان در زمینه سیستم انبارداری و قبض انبار قرار گرفت.
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پايان

واريز وجه 
معامله به 

حساب كارگزار

مراجعه به انبار 
و درخواست 
تحويل كالا پرداخت هزينه‌هاي 

انبارداري از زمان 
انجام معامله تا زمان 

تحويل از انبار

دريافت كد 
بورسي

معامله گواهي 
سپرده كالايي

تسويه معامله ظرف 
مدت 48ساعت 

كاري و واريز وجه به 
حساب فروشنده

تغيير مالكيت 
دارايي به نام 

خريدار

بررسي مدارك 
و احراز هويت 

خريدار  تحويل كالا 
به خريدار

مراجعه به كارگزار 
جهت ارائه سفارش 

خريد
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خريدار

وع
شر

بورس كالاي ايران

كارگزار

شركت سپرده گذاري مركزي

انباردار

مراجعه به كارگزاري 
و ارائه مدارك 

شناسايي جهت اخذ 
كد بورسي

اقدام جهت دریافت 
کد سهامداری براي 

مشتري

 معاملات 
گواهي سپرده‌كالايي - طرف خريدار

تهیه: مدیریت توسعه بازار فیزیکی بورس‌کالای ایران
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پرداخت 
هزينه‌هاي 

احتمالي ارزيابي و 
كارشناسي كالا

تاييد اطلاعات 
مندرج گواهي 
سپرده كالايي

مراجعه به كارگزاري و ارائه 
گواهي سپرده كالايي جهت 

عرضه در بورس و ارائه 
دستور فروش

ثبت در سامانه 
صدور گواهي 
سپرده كالايي

صدور گواهي 
سپرده كالايي

عرضه گواهي 
سپرده كالايي 

در بورس كالاي 
ايران

واريز وجه 
معامله به حساب 

فروشنده

پايان

معامله گواهي 
سپرده كالايي 
به شيوه حراج 

پيوسته

واريز وجه هزينه 
انبارداري به 
حساب انباردار

تسويه معامله تا 48ساعت كاري 
پس‌از انجام معامله و واريز وجه 
به حساب كارگزار پس از كسر 

هزينه‌هاي انبارداري
تهیه: مدیریت توسعه بازار فیزیکی بورس‌کالای ایران
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مالك كالا
)فروشنده(

انباردار

بورس كالا

كارگزار فروشنده

شركت 
سپرده‌گذاري 
مركزي

شروع
مراجعه به كارگزاري و 
ارائه مدارك شناسايي 
و شماره حساب جهت 

اخذ كد بورسي

مراجعه به 
انبارهاي 

پذيرش‌شده و 
تحويل كالا

ارزيابي و تعيين 
درجه كيفيت 

محصول

بررسي مدارك و 
تكميل فرم‌ها و 
اخذ كد بورسي

معاملات گواهي سپرده 
كالايي - طرف فروشنده
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دوماهنامه تخصصي 

بانك / مؤسسات مالي 
 

طرف قرارداد

بورس كالاي ايران

فرآیند توثيق گواهي 
سپرده كالايي

وضعيت متقاضي اعتباراعتبارسنجي و بررسي 

و ارائه به شركت سماتتاييد فرم درخواست توثيق 

گواهي سپرده كالاييگواهي براي فروش ارائه وكالت به مالك 
 

در بورس

انبار براساس وكالت‌نامهدر بورس يا خروج كالا از اقدام به فروش محصول 

مالك آنكالايي در بورس توسط فروش گواهي سپرده 

تهیه: مدیریت توسعه بازار فیزیکی بورس‌کالای ایران
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مالك گواهي سپرده 
 
كالايي/ متقاضي

اوراق‌بهادار و تسويه وجوه )سمات(شركت سپرده‌گذاري مركزي 

درخواست اخذ تسهيلاتو فرم درخواست توثيق و و ارائه مدارك احراز هويت ازسوي بورس جهت اخذ اعتبار مراجعه به بانك معرفي‌شده 

تسهيلاتپرداخت مبلغ به متقاضي از تسهيلات اعطايي و و كسر كارمزد توثيق بررسي درخواست توثيق 

سپرده كالاييصدور و معامله گواهي درج توثيق در سامانه 

تسويه نكرده است؟سررسيد شده و متقاضي آيا تسهيلات اعطايي 

به حساب متقاضيكسورات و واريز مابقي وجه كسر مطالبات بانك و ساير 

عدم‌تسويه تسهيلاتاز انبار درصورت كالايي يا خروج كالا فروش گواهي سپرده ارائه وكالت‌نامه براي 

دريافت تسهيلات

بله

خير

شروع

پايان
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دوماهنامه تخصصي 

 بورس كالاي ايران
 در خدمت 

كشاورزان ايران 
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فصل سوم

تامین مالی
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دوماهنامه تخصصي 

 بنای تامین مالی فولادی ها 
با تیرآهن آغاز شد

طی دوشنبه ۱۷ اسفند ماه، در ۵ ثانیه و در برابر تقاضای 11 برابری، تامين مالي ١٥٠ ميليارد تومانی ذوب آهن اصفهان از 
طريق بورس كالای صورت گرفت. 

به گزارش »دوماهنامه پیام اقتصادی بورسک‌الا«،  طی این تامین مالی و در مقابل عرضه ١١١ميليون و ١١٢هزار كيلوگرم اوراق 
سلف موازی تيرآهن، یک میلیارد و ۱۲۰ میلیون و ۹۴۰ هزار یکلوگرم تقاضا بر تابلوی معاملات ثبت شد.

كتايون دارابي
خبرنگار اقتصادي

اوراق سلف موازی استاندارد در ایستگاه ذوب آهن اصفهان

ارزش اوراق منتشــر شــده تیرآهن ۱۴ شــرکت ذوب آهن معادل 
۱۵۰۰میلیارد ریال با سود روزشــمار ۲۳درصد و همچنین سود ۲۴ 
تا ۲۷درصد در سررسید )یکسال( است.  تیرآهن ۱۴ به عنوان دارایی 
پایه اوراق در نظر گرفته شــده و اوراق سلف موازی استاندارد تیرآهن 
بانام، قابل معامله در بورس‌کالای ایران و معاف از مالیات است. هدف 
از انتشار این ابزار مالی تأمین ســرمایه در گردش شرکت ذوب آهن 

اصفهان بوده است.
این گزارش حاکی است، شــرکت ذوب آهن اصفهان متقاضی ۲۵۰۰ 
میلیارد ریال تامین مالی بود که هیئت پذیرش بورس‌کالای ایران در دو 
مرحله انتشار سلف مزبور را بلامانع دانسته است که حجم عرضه اولیه 
در مرحله اول ۱۵۰۰ میلیارد ریال تعیین شد. حداکثر حجم قابل عرضه 
محدود به حجم عرضه اولیه در نظر گرفته شد و اندازه هر قرارداد یک 

برگ معادل یک تن است. 
شایان ذکر است، عرضه گسترده به قیمت ثابت به عنوان روش عرضه 
اولیه بود و سقف حجم هر سفارش، نامحدود و حداقل تغییر قیمت هر 
سفارش یک ریال تعیین شد. گفتنی است، واحدهای پولی قیمت و ارز 
مورد تسویه در معاملات اوراق سلف موازی استاندارد تیرآهن ریال در 
نظر گرفته شده اســت. همچنین، قیمت اعمال اختیار فروش تبعی و 
خرید تبعی به ترتیب ۱۲۴درصد و ۱۲۷درصد قیمت عرضه اولیه در 
سررســید اوراق در نظر گرفته شده اســت و قیمت خرید بازارگردان 
در معاملات ثانویه ۱۲۴درصد قیمت عرضه اولیه در سررســید اوراق 

خواهد بود.
لازم به ذکر است، در صورتی‌ که قیمت دارایی پایه در سررسید کمتر 
از ۱۲۴درصد قیمت پایه در عرضه اولیه شود، سرمایه‌گذاران می‌توانند 
از اختیار فروش اســتفاده کرده و نســبت به فروش قرارداد به قیمت 
۱۲۴درصد نســبت به قیمت پایه در عرضه اولیه به شرکت ذوب آهن 
اصفهان اقدام کنند؛ به این ترتیب بازده ســالانه اوراق سلف، حداقل 
۲۴درصد خواهد بود. علاوه بر این، در صورتی ‌که قیمت دارایی پایه در 
سررسید بیشتر از ۱۲۷درصد قیمت پایه در عرضه اولیه شود، شرکت 
ذوب آهن اصفهان می‌تواند از اختیار خرید استفاده کرده و نسبت به 
خرید قرارداد تیرآهن به قیمت ۱۲۷درصد نســبت به قیمت پایه در 
عرضه اولیه از دارندگان اوراق اقدام کند؛ در این حالت، قیمت تسویه 

۱۲۷درصد قیمت عرضه اولیه خواهد بود و این ترتیب بازدهی سالانه 
اوراق سلف حداکثر ۲۷درصد است.

مدت قرارداد یک ســال از تاریخ عرضه اولیه خواهد بود و دوره عرضه 
اولیه در اطلاعیه عرضه مشــخص خواهد شــد. اوراق ســلف موازی 
اســتاندارد ســود بین دوره‌ای ندارد و در پایان دوره خریدار می‌تواند 
نسبت به تحویل فیزیکی یا تسویه نقدی با توجه به قیمت دارایی پایه 
در سررسید و بر‌اساس قیمت اعمال اختیار فروش تبعی یا اختیار خرید 

تبعی اقدام کند.
همچنین معاملات ثانویه از طریق شبکه کارگزاران مورد تائید سازمان 
بورس بر اساس ضوابط معاملات بورس‌کالا حداکثر ۱۰ روز کاری پس 
از پایان عرضه اولیه در نظر گرفته شد. در ارتباط با شرایط بازارگردانی 
طی دوره معاملاتی بايد گفت، بازارگردان موظف است ضمن عملیات 
بازارگردانی، تقاضاهای فروش اوراق سلف موازی استاندارد موضوع این 
قرارداد را در حداقل قیمت تضمین‌شده شامل اصل مبلغ پرداخت‌شده 
در روز عرضه عمومی و سود ۲۳درصد ســالانه روزشمار برای هر ورق 
بر اساس مقررات معاملات اوراق‌بهادار در بورس‌کالا خریداری کرده و 
تقاضاهای خرید اوراق سلف موازی استاندارد موضوع این قرارداد را تا 

سقف اوراق در اختیار به متقاضیان عرضه کند.
تأمین سرمایه امین بر اساس مدل بازار گردانی تضمین حداقل قیمت، 
نقدشوندگی اوراق سلف موازی تیرآهن را قبل از سررسید تعهد می‌کند 
و اوراق سلف را طی دوره معاملاتی با نرخ سود ۲۳درصد سالانه به‌صورت 
روزشــمار به‌علاوه قیمت اوراق در عرضه اولیه، بازخرید خواهد کرد. 
کارمزد خرید و فروش اوراق نیز بر اساس مصوبه هیئت‌مدیره سازمان 

بورس و اوراق‌بهادار اخذ خواهد شد.
شرکت ذوب آهن اصفهان به عنوان رکن عرضه‌کننده و تأمین سرمایه 
امین به عنوان سه رکن این اوراق شامل مشاور پذیرش، متعهد خرید 
در عرضه اولیه و بازارگردان است و کارگزاری امین آوید به عنوان عامل 
عرضه  اســت؛ محل انجام معاملات بورس‌کالای ایران درنظر گرفته 

شده است.

  اوراق سلف، مسیری جدید برای تامین مالی صنعت فولاد 
این گزارش حاکی اســت، مدیر عامل بورس‌کالای ایران در جلســه 
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راه‌اندازی معاملات اوراق سلف موزای اســتاندارد تیرآهن ذوب آهن 
اصفهان با قدردانی از همکاری شرکت های ذوب آهن، تامین سرمایه 
امین و کارگزاری امین آوید برای تحقــق تامین مالی صنایع از طریق 
بورس‌کالای ایران، گفــت: ذوب آهن اصفهــان از اصلی ترین عرضه 
کنندگان در بورس‌کالای ایران است و امروز برای نخستین بار تامین 
مالی یکساله این شرکت با انتشار اوراق ســلف موازی تیرآهن انجام 
مي‌شود تا مسیری جدید برای تامین مالی صنعت فولاد کشور از طریق 

بازار سرمایه باز شود.   
حامد سلطانی نژاد افزود: کالایی که امروز پشــتوانه اوراق سلف قرار 
گرفته، یکی از بهترین و با کیفیت ترین محصولات فولادی در ایران و 
منطقه است؛ این کالا نقد شوندگی بالایی دارد و کسانی که این اوراق را 
خریداری می‌کنند و قصد تحویل محصول در زمان سررسید را دارند، 

می‌توانند از دریافت کالاهای خود از سوی ذوب آهن مطمئن باشند.
مدیرعامل بورس‌کالای ایران در ادامه به گواهی سپرده کالایی اشاره 
کرد و گفــت: امروز فعالان صنعت فولاد شــاهد یک یــا دوبار عرضه 
محصولات فــولادی طی هر هفتــه در بورس‌کالا هســتند که برای 
تشکیل بازاری مستمر و روزانه برای کشف هر چه بهتر قیمت ها، نیاز 
به اوراق‌بهادار سازی معاملات کالاها از جمله فولاد داریم تا این اوراق 
مبتنی بر کالا هر روز مانند سهام شرکت ها در بورس اوراق‌بهادار مورد 

معامله قرار گیرد.
سلطانی نژاد افزود: گواهی سپرده کالایی همان ابزاری است که سال ها 
در بورس فلزات لندن بر روی فلزات غیر آهنی انجام شده و ما نیز امروز 

در راستای توسعه این بازار در حرکت هستیم.
به گفته وی، برای مثال شــرکت ذوب آهن اصفهان می‌تواند براساس 
موجودی انبارش - که این انبار باید مورد پذیرش بورس‌کالا قرار گیرد- 
گواهی سپرده کالایی منتشر کند و به نوعی موجودی راکد انبارهایش 
را نقد کند. همچنین مزیت دیگر گواهی سپرده کالایی، کمک به تامین 
مالی شــرکت هاســت به طوریکه در آینده می‌توان از گواهی سپرده 

کالایی به جای تضامین در انتشار اوراق سلف موازی استفاده کرد.
مدیرعامل بورس‌کالای ایران در پایان گفت: امیدوار هستم با گسترش 
تامین مالی از طریق ابزارهای مالی، به سمت اقصاد بازار محور حرکت 
کنیم؛ موضوعی که مورد تاکید مســئولان نظام هم قرار دارد چرا که 
سیستم بانکی کشور به تنهایی پاسخگوی تامین مالی صنایع نیست و 
اگر می خواهیم اقتصاد شکوفایی داشته باشیم، باید به سمت اقتصاد 

مبتنی بر بازار حرکت کنیم.

  بازگشت به خانه پس از 12 سال
مهندس احمد صادقی، مدیرعامل شرکت ذوب آهن اصفهان و موسس 
و دبیرکل بورس فلزات تهران در سال ۸۲، نیز در مراسم انتشار اوراق 
سلف تیرآهن در شرکت بورس‌کالای ایران حضور یافت و با بیان اینکه  
امروز در خانه خودم هستم، گفت: در اوایل دهه ۱۳۷۰، ایده تشکیل 
بازاری به منظور ســاماندهی بازار کالاهای دولتی به خصوص فولاد 
کشور که در آن زمان معاملات محصولات فولادی با رانت های زیادی 
مواجه بود، به وجود آمد اما در آن زمان فضای کشور برای افتتاح این 

بازار مساعد نبود.
مدیرعامل شرکت ذوب آهن اصفهان گفت: از سال ۷۶ تلاش‌ها برای 
راه‌اندازی بورس فلزات به منظور اصلاح بخش فولاد کشــور که دارای 
حجم بالای گردش مالی بود دوباره انجام شد تا اینکه در سال ۸۰ این 
ماموریت به بنده واگذار شد در سال ۸۲ شاهد راه‌اندازی بورس فلزات 

در کشور بودیم.
صادقی با بیان اینکه شفافیت و کشف عادلانه قیمت ها براساس عرضه 
و تقاضا، از مزایای اولیه بورس‌کالا به شمار می‌رود گفت: در همان زمان 

راه‌اندازی بورس فلزات، اهدافی همچون حل مشــکلات نقدینگی و تامین مالی برای بورس‌کالا 
متصور بودیم که امروز شاهد تامین مالی صنایع از این بازار هستیم.

وی اظهار داشــت: رقم ۱۵۰میلیارد تومان تامین مالی انجام شــده از طریق ابزار اوراق ســلف 
بورس‌کالای ایران، امروز برای شرکت ذوب آهن اصفهان رقم بزرگی محسوب نمی‌شود اما برای 
حضور در این مراسم بسیار خرسندم، چراکه بورس‌کالا در مسیر گره گشایی از مشکلات صنایع 
که یکی از اصلی ترین این مشکلات، تامین مالی است قرار گرفته و امیدوارم که انتشار اوراق سلف 
موازی تیرآهن شرکت ذوب آهن، شروع کننده تامین مالی صنعت فولاد کشور از بورس‌کالا باشد.

مدیرعامل شرکت ذوب آهن اصفهان در پایان تاکید کرد: ابزارهای تامین مالی برای صنایع در کل 
دنیا وجود داشته و باید در اقتصاد ما نیز تقویت شود که معتقدم رویه ای که بورس‌کالا در پیش 

گرفته است به موفقیت اقتصادی و صنعتی کشور کمک شایانی خواهد کرد.

  اوراق سلف، نتیجه نگاه توسعه ای مسوولان بازار سرمایه
 مدیرعامل تامین ســرمایه امین  به عنوان نماینده بازارگردانی و مشاوره در انتشار اوراق سلف 
موازی استاندارد تیرآهن در این جلسه حضور پیدا کرد و گفت: در حال حاضر بسیاری از شرکت 
های تولیدی با مشکل تامین مالی و تامین ســرمایه در گردش مواجه هستند که به طور حتم با 
فرهنگ سازی ابزارهای تامین مالی همچون اوراق سلف، شرکت های زیادی برای تامین مالی به 

بورس‌کالا مراجعه خواهند کرد.
علی سنگینیان افزود: طراحی و تنوع بخشی ابزارهای تأمین مالی از ضرورت های بازار سرمایه 
اســت که بورس‌کالای ایران به عنوان یکی از ارکان بازار سرمایه، سازوکار و بستر مناسبی برای 
فعالان صنعت و سرمایه‌گذاران فراهم کرده اســت که این رویداد در رونق اقتصادی کشور نقش 

مهمی ایفا خواهد کرد.
رییس کمیسیون بازار پول و سرمایه اتاق تهران افزود: اوراق سلف موازی استاندارد، ابزاری نوین و 
در نتیجه نگاه توسعه ای مسوولان بازار سرمایه به شیوه تامین مالی شرکت هاست، اما موضوعی 
که وجود دارد پیچیدگی فرآیند تأمین مالی از طریق بازار سرمایه و نیز عدم آشنایی مدیران مالی 

شرکت ها با اینگونه ابزارهاست.
سنگینیان افزود: با توجه به شرایط اقتصادی کنونی و پیش بینی هایی که درباره روند قیمت ها 
در چند سال آینده وجود دارد، نمی‌توانیم به اعتبار دهی بانک ها و هزینه کردن دولت حساب باز 
کنیم و از این رو طبیعتا باید روی بازار سرمایه تحرکات بیشتری داشته باشیم. وی تاکید کرد: 
معتقدم با فرهنگ سازی مناسب از سوی مجموعه بازار سرمایه و همچنین سهولت در روند تامین 
مالی ها، شرکت های زیادی مسیر تامین مالی از بازار سرمایه را به سیستم بانکی ترجیح می دهند.

مدیرعامل تامین سرمایه امین تصریح کرد: البته به طور حتم باید تضامین کافی در روند تامین 
مالی ها اخذ شود اما می‌توان پروسه تامین مالی از بازار سرمایه را مانند اوراق سلف موازی ساده 

تعریف کرد تا شاهد استقبال شرکت ها برای تامین مالی از بازار سرمایه باشیم.  

اوراق سلف موازی استاندارد تیرآهن ذوب آهن اصفهان
دارایی پایهنوع اوراق

 با نام، قابل معامله در بورس‌کالا
معاف از مالیات

تیرآهن 14

بازدهی اوراق
بازدهی اوراق در سررسید: ۲۴ تا ۲۷درصد

بازدهی روزشمار تا قبل از سررسید: 23درصد
متعهد خرید در عرضه اولیه و بازارگردان

شرکت تامین سرمایه امین

تاریخ شروع معاملات ثانویهتاریخ شروع عرضه اولیه
1394.12.171395/01/10

سررسید اوراق
یک سال پس از تاریخ عرضه اولیه

دوره تحویل
حداکثر دوماه از تاریخ سررسید- درب کارخانه

قیمت عرضه )ریال به کیلوگرم(اندازه قرارداد
13.500یک برگه معادل یک تن

حجم کل عرضه اولیه
حداکثر 200 هزار تن به ارزش 2500 میلیارد ریال
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تامين مالي صنعت خاكستري از 
طریق بورسک‌الا

دبیر انجمن صنفی کارفرمایان صنعت سیمان در سمینار آموزشی »آشنایی با راهکارهای تامین مالی شرکت های صنعت 
سیمان« صنعتگران سیمان را دعوت به تامین مالی از طریق بورسک‌الای ایران کرد. 

ستار مرادي
روزنامه‌نگار اقتصادي

دعوت انجمن صنفی کارفرمایان صنعت سیمان

به گزارش دوماهنامه »پیــام اقتصادی بورس‌کالا«، در این ســیمنار 
آموزشی که از سوی شرکت تامین ســرمایه امین و با همکاری انجمن 
صنفی کارفرمایان صنعت سیمان در محل اتاق بازرگانی تهران برگزار 
شد، عبدالرضا شیخان دبیر انجمن صنفی کارفرمایان صنعت سیمان با 
بیان اینکه این روزها موضوع فروش و تامین مالی برای صنعت سیمان در 
اولویت قرار دارد، گفت : قبلا اولویت صنعت سیمان تولید بود ولی امروز 

به دلیل کاهش فروش، تامین مالی دغدغه ما شده است.
وی اظهار کرد : بورس‌کالای ایران یکی از ظرفیت ها برای تامین مالی و 

فروش برای صنعت سیمان است.
دبیر انجمن صنفی کارفرمایان صنعت سیمان با اشاره به اینکه فروش 
داخلی و صادراتی سیمان در ۱۰ ماهه سال جاری نسبت به دوره مشابه 
سال قبل به ترتیب کاهش ۱۰و ۱۸.۴درصدی داشته است، توضیح داد: 
دلایل عمده کاهش تقاضای سیمان شامل کاهش ساخت و ساز – ناشی 
از انتقال سرمایه ها به سیســتم بانکی-، کاهش بودجه های عمرانی و 
پیش بینی عدم افزایش بودجه های عمرانی به دلیل بدهی های دولت 

به بانک ها، صندوق تامین اجتماعی و بازنشستگی، پیمانکاران و کاهش 
صادرات بوده است.

شیخان تشریح کرد: کاهش درآمدهای ارزی اکثر کشورهای صادرکننده 
نفت به دلیل پایین آمدن قیمت نفــت و به تبع آن کاهش بودجه های 
عمرانی در این کشورها، موجب کاهش صادرات سیمان به آن مناطق 
شده اســت. همچنین، بحران های به وجود آمده ناشــی از جنگ در 
عراق- به عنوان بزرگترین بازار صادراتــی ایران با اختصاص ۶۰درصد 

صادرات- صادرات صنعت سیمان را کاهش داده است.
وی افزود: کاهش قیمت های صادراتی به دلیل رقابت منفی در داخل، 
عدم گشایش LC صادراتی به دلیل تحریم های بین‌المللی و مشکلات 
حمل و نقل و ناوگان جاده ای از دیگر دلایل کاهش صادرات ســیمان 

ایران بوده است.
دبیر انجمن صنفی کارفرمایان صنعت سیمان تصریح کرد: به دلیل مازاد 
عرضه و رقابت منفی در بازار، بهای فروش هر تن سیمان در اغلب شرکت 
ها زیر قیمت های مصوب عمل شده است و برخی از شرکت ها حدود ۲۰ 



51

الا
س ك

ور
ي ب

صاد
قت

م ا
پيا

ين
رد

رو
و ف

د 
فن

اس
  | 

 5
ره 

شما

الی ۳۰ هزار تومان زیر قیمت مصوب و با تخفیفات قابل توجه محصول 
خود را به فروش رســانده اند و این موضوع منجر به کاهش سود آوری 

صنعت و تحمیل بالغ بر یک هزار میلیارد تومان زیان شده است.
شیخان ادامه داد : به علاوه با توجه به شرایط بازار به منظور افزایش حجم 
فروش، اغلب شرکت ها نسیه فروشی دوماهه داشته اند؛ به طوری که 
مانده حساب ها و اسناد دریافتنی شرکت ها بین ۹۰۰ تا یک هزار میلیارد 
تومان برآورد مي‌شود که این موضوع، شرکت ها را با مشکلات نقدینگی 

شدید مواجه کرده است.

   صادرات سیمان از طریق بورسک‌الا، قانون شود
وی همچنین با بیان اینکه صنعتگران سیمان می‌توانند برای رفع موضوع 
فروش و حل مشکلات نقدینگی واحد خود، از طریق بورس‌کالای ایران 
اقدام کنند، گفت : اخیرا شرکت سیمان سپاهان با استفاده از قراردادهای 
سلف موازی استاندارد، از طریق بورس‌کالای ایران تامین مالی داشته 
اســت که از این به بعد صنعتگران این حوزه می‌توانند با اســتفاده از 
ابزارهای مالی ای چون سلف موازی استاندارد و گواهی سپرده کالایی 

مشکلات نقدینگی خود را حل کنند.
دبیر انجمن صنفــی کارفرمایان صنعت ســیمان در پایان اظهار کرد: 
توافقاتی برای صادرات سیمان از طریق بورس‌کالا صورت گرفته است؛ از 
سازمان توسعه تجارت نیز درخواست کرده ایم که صادرات سیمان فقط 
با گواهی معامله در بورس‌کالا پذیرفته شود و به قانون تبدیل شود؛ هم 

اکنون منتظر جواب این نهاد هستیم.
 CIS شیخان خاطرنشان کرد: عمده صادرات سیمان ایران به کشورهای
یا مشترک المنافع شامل سه کشور روســیه، اوکراین و هشت  کشور 
ارمنستان، ازبکستان، ترکمنستان، تاجیکستان، قزقیزستان، قزاقستان، 
مولدوی و گرجستان است؛ البته در ماه های اخیر و در نشست های گروه 
D۸ شامل هشت کشور مسلمان اندونزی، ایران، بنگلادش، پاکستان، 
ترکیه، مالزی، مصر و نیجریه که آخرین جلسه نشست آن در ماه های 
اخیر در ایران برگزار شد پیشنهاد خود را برای صادراتی به کشورهایی 
همچون بنگلادش نیز مطرح کردیم و منتظر نتیجه آن هستیم اما در 
مجموع این کشور هنوز بازار هدف ما نیســت و با توجه به هزینه های 
بالای حمل دریایی صادرات به این کشــور تاحدودی مقرون به صرفه 

نیست.
وی درخصوص بنگلادش تصریح کرد: این کشــور نیاز سیمان خود را 

تاکنون از کشورهای مختلف همچون چین تامین کرده است.

   خروج از رکود در سه ماهه سوم سال 95
دبیر انجمن صنفی کارفرمایان صنعت سیمان در پایان با اشاره به جلسه 
ای که با رئیس سازمان مدیریت و برنامه‌ریزی کشور درخصوص برنامه 
پنج ساله ششم و بودجه سال ۹۵ داشته اند، گفت : در این جلسه، موضوع 
رشد اقتصادی کشور در سال آتی مطرح و بر تحقق رشد هشتدرصدی 
کشور در سال آینده تاکید شد؛ اما پیش بینی نمی‌شود این رشد تا سه 

ماهه سوم سال ۹۵ رخ دهد.
شیخان ادامه داد: در سال ۹۵ در سه ماهه ســوم شاهد خروج از رکود 
بسیاری از صنایع از جمله بازار مسکن و ساخت و ساز خواهیم بود که این 

موضوع بر روی صنعت سیمان نیز تاثیرگذار خواهد بود.

   تامین مالی در کمتر از یک ماه
این گزارش حاکی است، پدرام زادنو عزیزی، مدیر توسعه بازار مشتقه 
بورس‌کالای ایران با دعوت صنعتگران سیمان برای استفاده از ابزارهای 
نوین تامین مالی در بورس‌کالای ایران، گفت : ابزارهای نوین مالی مانند 
اوراق سلف موازی استاندارد این قابلیت را دارد که در کمتر از یک ماه 

برای صنایع تامین مالی کند.
عزیزی در این سمینار با بیان اینکه بورس‌کالای ایران با سابقه در اختیار داشتن دو بازار فیزیکی 
و مشتقه توانسته است برای صنایع کشور تامین مالی کند، گفت: در گذشته بورس‌کالا از طریق 
معاملات سلف برای شرکت ها و صنایع تامین مالی کوتاه مدت انجام می داد، اما طی سال اخیر 
با استفاده اوراق سلف موازی اســتاندارد تلاش کرده که تامین مالی بلند مدت را برای شرکت ها 

داشته باشد.
وی ادامه داد: طی سال جاری بیش از یک هزارمیلیارد تومان اوراق سلف موازی استاندارد منتشر 

شده و در سال آینده هم برنامه بورس‌کالای ایران برای انتشار این اوراق ادامه خواهد داشت.
مدیر توسعه بازار مشتقه بورس‌کالای ایران تاکید کرد: صنعت سیمان نیز در سال جاری تامین مالی 
از طریق اوراق سلف موازی اســتاندارد را آغاز کرده است و شرکت سیمان سپاهان با انتشار ۲۰۰ 

میلیارد ریال پیشرو در این حوزه است.

   چگونه از طریق اوراق سلف موازی تامین مالی کنیم؟ 
عزیزی در ادامه با بیــان اینکه کمک به تامین مالی بخش تولید در کشــور، یکی از اهداف اصلی 
فعالیت بورس‌کالای ایران می باشد، گفت: اوراق سلف موازی استاندارد در همین راستا و به پشتوانه 
محصول تولیدی بنگاه‌های اقتصادی قابل انتشار است. این اوراق مبتنی بر عقد پایه سلف بوده که 
به تایید کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق‌بهادار ایران رسیده و دستورالعمل اجرایی آن در تاریخ 
24 فرودین ماه 92 از سوی هیأت مدیره سازمان بورس و اوراق‌بهادار مصوب شده است. اولین اوراق 
سلف موازی استاندارد در تیرماه 1394 و توسط شرکت گل گهر بر روی سنگ آهن تولیدی این 
شرکت منتشر شد و پس از انتشار این اوراق، تقاضای زیادی از سوی تولیدکنندگان برای انتشار این 

اوراق به بورس‌کالای ایران ارائه شده است.
وی افزود : از آنجایی که مطابق دستورالعمل اجرایی این اوراق، شرکت عرضه‌کننده موظف به طی 
مراحلی برای انتشار اوراق سلف موازی استانداد است، شرکت بورس‌کالا برای تسهیل در فرایند 
انتشــار، رویه اجرایی انتشــار این اوراق و فرمت  » امیدنامه عرضه و معاملات اوراق سلف موازی 

استاندارد« را که به تصویب هیأت مدیره شرکت بورس‌کالای ایران رسیده، منتشر کرده است. 
مدیر توسعه بازار مشتقه بورس‌کالای ایران اظهار کرد : بر اساس تبصره 1 ماده 7 قانون توسعه ابزارها 
و نهادهای مالی جدید، در راستای تسهیل اجرای سیاســت‏های کلی اصل چهل و چهارم قانون 
اساسی و همچنین بخشنامه سازمان امور مالیاتی کشور، اوراق سلف موازی استاندارد از پرداخت 
مالیات بر درآمد و مالیات بر ارزش افزوده موضوع قانون مالیات بر ارزش افزوده معاف ‏است و از بابت 

نقل و انتقال آن‏ها و صدور و ابطال اوراق‌بهادار یاد شده مالیاتی مطالبه نخواهد شد.
عزیزی رویه تامین مالی از طریق اوراق سلف موازی استاندارد را تشریح کرد و گفت : عرضه‌کننده 
به یکی از نهادهای مالی دارای مجوز مشاوره عرضه مراجعه و با عقد قراردادی شیوه تامین مالی و 
پذیرش اوراق سلف موازی استاندارد را نهایی می‌کنند. امیدنامه عرضه و معامله اوراق سلف موزای 
استاندراد توسط مشاور تهیه مي‌شود و سپس مشاور به نمایندگی از عرضه کننده جهت دریافت 
موافقت اصولی تامین مالی از طریق انتشار اوراق سلف به بورس‌کالا مراجعه و اقدامات لازم را انجام 
می دهد. مشاور مربوطه پس از پذیرش اوراق ســلف با مراجعه به شرکت سپرده گذاری مرکزی، 
اقدامات لازم  جهــت تودیع تضامین و انعقاد قراردادهای عاملیت فروش، تعهد پذیره نویســی و 
قرارداد بازارگردانی اوراق سلف موازی استاندارد را فراهم می‌کند. این مشاور پس از تکمیل امضای 
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قراردادهای لازم، به نمایندگی از طرف عرضه کننده جهت انتشار اوراق 
سلف موازی استاندارد به بورس‌کالا مراجعه می‌کند.

   رمز موفقیت سیمان در یکپارچگی فروش و قیمت
در ادامه این ســمینار، عباس یعقوبی مدیرعملیات بازار بورس‌کالای 
ایران با اشاره به اینکه بورس‌کالا علاوه بر تامین مالی می‌تواند در فروش 
نیز یاری دهنده صنعت سیمان کشور باشد، گفت : توافقاتی با انجمن 
سیمان برای صادرات سیمان از طریق بورس‌کالا صورت گرفته است. 
تلاش ما در بورس‌کالا این اســت که بازارهای هدف ســیمان ایران را 
گسترش دهیم و رقابت منفی را در این صنعت از بین ببریم؛ این موضوع 
مستلزم این است که تفاوت در نرخ را فقط به شرایط فروش تقلیل داد و 

چندگانگی نرخ نداشته باشیم.
وی تصریح کرد: رمز موفقیت سیمان در یکپارچگی فروش و قیمت است 

تا بتواند به مرجع قیمتی در منطقه تبدیل شد.
حسین سعیدی، کارشناس ارشد تأمین مالی شرکت تامین سرمایه امین 
نیز که یکی از دیگر حاضران سمینار آموزشی »آشنایی با راهکارهای 
تامین مالی شرکت های صنعت سیمان« بود؛ وی روش های تأمین مالی 
را انتشار اوراق‌بهادار سرمایه ای و انتشار اوراق‌بهادار بدهی معرفی کرد و 
گفت: اوراق سلف موازی استاندارد از جمله اوراق‌بهادار بدهی است که 

برای تامین نقدینگی شرکت های تولیدی استفاده مي‌شود.
سعیدی توضیح داد: قرارداد سلف استاندارد قراردادی است که براساس 
آن عرضه‌کننده، مقدار معینی از دارایی پایه را مطابق مشخصات قرارداد 
سلف استاندارد در ازای بهای نقد به فروش می‌رساند تا در دورة تحویل به 
خریدار تسلیم کند. این قرارداد و اوراقی که بر پایه‌ی آن منتشر می‌شود 
زمینه را برای تأمین مالی به منظور تأمین سرمایه در گردش یا تأمین 
منابع مورد نیاز برای طرح‌های توسعه و بهسازی تولیدکنندگان کالاها 

فراهم می‌‌سازد.
این کارشناس ارشد تأمین مالی اظهار کرد : اولین تامین مالی از طریق 
اوراق سلف موازی استاندارد برای صنعت سیمان از سوی شرکت تامین 
سرمایه امین صورت گرفت و دیگران صنعتگران سیمان می‌توانند از این 

طریق نقدینگی لازم را برای واحدهای خود جذب کنند.
وی در پایان گفت : صنعتگران ســیمان علاوه بر انتشــار اوراق سلف 

موازی از شیوه ای دیگری چون اوراق مشارکت، اجاره، مرابحه، سفارش 
ساخت)استصناع(، سهام عادی، حق تقدم سهام، صندوق سرمایه‌گذاری 

اوراق مشارکت تامین مالی کنند.
براساس این گزارش، تقاضا یا مصرف سیمان از سوی دو بخش مردمی 
)خصوصی( و بخــش دولتی )بودجه عمرانی(صــورت می گیرد. بخش 
خصوصی اغلب در ساختمان سازی )مسکونی و اداری( و بخش دولتی نیز 
بیشتر در راه سازی ) جاده ها، بنادر و فرودگاه(، آبرسانی )سدسازی و کانال 
کشی( و شهرسازی )تاسیسات شــهری و بزرگراهها( فعالیت دارند؛ اما 
آنچه مشخص است این دو بخش تقاضای سیمان شان کاهش یافته است.

سود بالای سپرده های بانکی یکی از دلایلی اســت که از نگاه تحلیل 
گران روی کاهش ساخت و ساز تاثیر داشــته است. این موضوع منجر 
به جذب ســرمایه ها در بانک ها و کاهش رغبت سرمایه‌گذاران جهت 
سرمایه‌گذاری در صنایع از جمله ســاخت و ساز مسکن شده است؛ به 
طور مثال یک سرمایه‌گذار ســاختمانی از زمان خرید زمین تا گرفتن 
جواز ساخت و تکمیل نهایی پروژه حداقل دو سال زمان نیاز دارد و اگر 
مخارج هر متر مربع برای سرمایه‌گذار 10 میلیون تومان برآورد شود، در 
هنگام فروش انتظار حداقل 50درصد بازده بدون ریسک را دارد؛ چرا که 
در  زمان انتظارحدود دو سال، حداقل انتظار بازده دو برابرسودسپرده 

های یکساله را دارد.
مطابق آمار ارائه شده توسط مرکز آمار ایران در سال 93 تعداد 135 هزار 
و 24 پروانه ساختمانی توسط شهرداری های کل کشور صادر شده که 
نسبت به سال قبل 41.7درصد کاهش داشته است؛ در سال 93 برای 
ساخت در تهران 10 هزار و ,185  پروانه صادر شده که نسبت به سال 
قبل 52.3درصد کاهش داشته اســت. همچنین در بهار 94 تعداد 35 
هزار و 695 پروانه ساختمانی توسط شــهرداری های کل کشور صادر 
شده که نسبت به فصل مشابه قبل 25.8درصد کاهش داشته و شهرداری 
تهران نیز تعداد 2234 پروانه ساختمانی صادر کرده که نسبت به فصل 

مشابه قبل 36.6درصد کاهش داشته است. 
کارشناسان اقتصادی همچنین کاهش بودجه های عمرانی و پیش بینی 
عدم افزایش بودجه های عمرانی به دلیل بدهی های دولت به بانک ها، 
صندوق تامین اجتماعی و بازنشســتگی، پیمانکاران را از دیگر عوامل 

کاهش تقاضای سیمان معرفی کرده اند.

 عباس يعقوبي
مدير عمليات بازار بورس‌كالاي ايران

 پدرام زادنو عزيزي
 مدير توسعه بازار مشتقه بورس‌كالاي ايران
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 عبدالرضا شیخان
 دبیر انجمن صنفی کارفرمایان صنعت سیمان

حسين سعيدي
كارشناس ارشد تامين مالي شركت تامين سرمايه امين

   بدهی های دولت
میلیارد تومان 

)آمار غیر رسمی( 
میلیارد تومان

)بر اساس آمار رسمی ( شرح

150,000)بر اساس اعلام بانک 
مرکزی توسط قائم مقام یانک 
مرکزی( ) از خرداد 94 تاکنون 
50 هزار میلیارد تومان اضافه 

شده( 

106,000 بدهی به بانک ها 

410,000)بر اساس اعلام مجلس 
بدهی دولت ها به تامین اجتماعی 

از سال  1354 تاکنون(
200,000 بدهی به صندوق 

بازنشستگی

  94,000)بر اساس اعلام رییس 
سازمان حسابرسی( 55,000 بدهی به 

پیمانکاران
654,000 361,000 جمع 

قابل ذکر است کل منابع عمومی بودجه مصوب سال 94 حدود 236 
هزارمیلیاردتومان پیش بینی شد.

براساس لایحه بودجه 95، کل منابع عمومی بودجه 267 هزار میلیارد تومان 
پیش بینی شده است. 

کاهش صادرات سیمان کشور نیز متاثر از کاهش تقاضای بین‌المللی و 
بازارهای هدف ایران برای این محصول بوده است. کاهش درآمدهای 
ارزی اکثرکشورهای صادر کننده نفت به دلیل پایین آمدن قیمت نفت 

و به تبع آن کاهش بودجه های عمرانی در این کشورها، تقاضای سیمان 
را در این کشورها کاهش داده است. علاوه بر این موارد بدلیل بحران های 
به وجود آمده ناشی از حملات گروه داعش در کشــور عراق- به عنوان 
بزرگترین بازار صادراتی ایران با 60درصد- بازار صادراتی ایران دستخوش 

تغییراتی شد.  

صنعت سیمان در یک نگاه
71  تعداد کارخانه های فعال
95 تعداد کوره های فعال

78.8 میلیون تن   ظرفیت اسمی - تولیدکلینکر
 ظرفیت اسمی – تولید سیمان 79.6 میلیون تن
66.5 میلیون تن  تولید سیمان )1393(
53.6 میلیون تن   مصرف داخلی )1393(
687 کیلو گرم مصرف سرانه

19 میلیون تن  صادرات سیمان و کلینکر )1393(
حدود 13 میلیون تن ظرفیت در حال توسعه

 62,478 میلیارد ریال 
)حدود 2درصد ارزش بازار بورس(

ارزش بورسی

0.7درصد (GDP) سهم صنعت در تولید ناخالص ملی

   هلدینگ های صنعت سیمان
تعداد نام

کارخانه
ظرفیت مدیریتی سالانه 

درصد تولیدسهامدار عمدهکلینکر )میلیون تن(

27سازمان تامین اجتماعی1821.3سیمان فارس و خوزستان و هلدینگ سیمانی تامین
13.5بنیاد مستضعفان810.8سیمان تهران

10.5گروه توسعه ملی78.3هولدینگ بانک ملی )سیدکو(
10سرمایه‌گذاری غدیر57.8توسعه سرمایه و صنعت غدیر

5خصوصی + شریک خارجی53.8هولدینگ اسپندار
2.5بانک سپه12سرمایه‌گذاری امید
26.5بخش خصوصی2321شرکتهای خصوصی

5-53.8سایرین
7178.8100جمع
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   آمار تولید و فروش سیمان و کلینکر کل کشور طی ده ماهه 94 در مقایسه با دوره مشابه قبل
افزایش )کاهش( دوره مشابه قبل ده ماهه 94

آمار تولید:
)13.9درصد( 61,248,407 52,741,066 تولید کلینکر
)8. 11درصد( 56,584,734 49,621,001 تولید سیمان 

آمار فروش : 
)10درصد( 45,199,911 40,694,852 فروش داخلی

)18.4درصد( 10,892,372 8,884,900 صادرات سیمان
)11.6درصد( 56,092,283 49,579,752 جمع کل فروش سیمان
)17.4درصد( 5,090,916 4,201,194 صادرات کلینکر
)18.1درصد( 15,983,288 13,086,094 جمع صادرات سیمان و کلینکر

قابل ذکر است تا پایان دی ماه 94، موجودی کلینکر کل کارخانجات  بالغ بر15.5میلیون تن بوده که معادل ظرفیت تولیدی 15 کارخانه سیمان است.

   نمودار روند رشد مصرف داخلی طی 10 سال گذشته

   نمودار روند رشد صادرات سیمان و کلینکر طی ده سال گذشته
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   مقایسه سودخالص و سود عملیاتی سه ماهه  پاییز سال 94 شرکت‌های سیمانی با دوره مشابه قبل
افزایش )کاهش( سود عملیاتی 3ماهه 

سوم93
سود عملیاتی 3ماهه 

سوم94
افزایش )کاهش( سود خالص 3ماهه سوم 

93
سود خالص 3ماهه 

سوم 94
نام شرکت  ردیف

)61,285(  41,052 (20,233) )91,125( (32,398) (123,523) 1 سیمان شرق  
)28,178( (20,547) (48,725) )38,069( (15,861) (53,930) سیمان خزر  2
)73,149(  180,277  107,128 )87,265( (6,917) (94,182) 3 سیمان سپاهان  
)29,482(  59,998  30,516 21,943 (6,729)  15,214 سیمان غرب   4
)2,574(  34,831  32,257 )78,404( (3,952) (82,356) 5 سیمان کردستان  
9,717  13,508  23,225 3,216  16,119  19,335 سیمان قائن  6

)8,024(  18,238  10,214 )9,089(  17,898  8,809 سیمان نی ریز  7
)67,697(  149,678  81,981 )91,182(  19,537 (71,645) 8 سیمان سفید شرق  
)29,912(  26,067 (3,845) )34,216(  20,166 (14,060) سیمان شمال  9
)29,041(  44,418  15,377 )4,620(  22,140  26,760 سیمان اصفهان 10
)32,045(  53,968  21,923 )25,635(  46,083  20,448 سیمان فارس  11
)67,697(  149,678  81,981 )25,225(  53,149  27,924 12 سیمان دشتستان  
)52,547(  67,462  14,915 )20,124(  58,934  8,810 سیمان بجنورد 13

ارقام به میلیون ریال
قابل ذکر است با توجه به عملکرد نه ماهه ارائه شده به سازمان بورس، اغلب شرکتها با کاهش بیشتری در سودآوری مواجه شده اند. 

  مقایسه سودخالص و سود عملیاتی سه ماهه  پاییز سال 94 شرکت‌های سیمانی با دوره مشابه قبل
افزایش )کاهش( سود عملیاتی 6ماهه سه 

ماهه سوم 93
سود عملیاتی 3ماهه 

سوم 94
افزایش )کاهش( سود خالص 3ماهه 

سوم 93
سود خالص 3ماهه 

سوم 94
نام شرکت  ردیف

)24,247(  65,322  41,075 )24,123(  61,919  37,796 سیمان خاش  14
)21,163(  101,576  80,413 )11,328(  88,134  76,806 سیمان کرمان  15
)28,746(  51,061  22,315 )39,063(  91,780  52,717 سیمان داراب   16

)179,155(  137,784 (41,371) )141,082(  95,389 (45,693) سیمان صوفیان  17
)117,779(  106,367 (11,412) )127,777(  98,458 (29,319) سیمان شاهرود 18
)77,109(  109,481  32,372 )75,221(  105,672  30,451 سیمان بهبهان  19
)26,959(  91,128  64,169 )26,631(  112,570  85,939 سیمان ممتازان کرمان  20
)44,787(  136,291  91,504 )42,519(  121,244  78,725 سیمان خوزستان   21
)102,250(  137,583  35,333 )103,862(  139,963  36,101 سیمان فارس نو 22
)199,536(  175,281 (24,255) )205,758(  157,514 (48,244) سیمان مازندران  23
)159,492(  182,310  22,818 )134,384(  160,354  25,970 سیمان  ارومیه  24
)14,394(  1,914 (12,480) )132,813(  172,799  39,986 سیمان تهران  25

)1,467,531( )1,544,356( جمع 
ارقام به میلیون ریال
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نحوه انجام معاملات 
سلف موازي 

استاندارد

انجام امور تسويه 

توسط شركت 

سپرده‌گذاري 

مركزي اوراق‌بهادار 

و تسويه وجوه انجام 

خواهد شد و تسويه 

معاملات به‌صورت 

T+1 خواهد بود

عرضه اوليه

عرضه پیش از 

انتشار اطلاعيه 

عرضه اوليه 3روز 

كاري قبل از 

ف 
انتشار اوراق سل

موازي استاندارد 

س 
ت بور

در ساي

كالاي ايران

مراجعه 
سرمايه‌گذاران 

جهت خريد اوراق 

به يكي از كارگزاران 

داراي مجوز 
معاملات سلف 

موازي استاندارد و 

درخواست خريد

سر رسيد قرارداد

تسويه نقدي

بلي

خير

تسويه فيزيكي 
براساس ضوابط 
اعلام‌شده در 

اميدنامه

اعمال اختيار 
ط 

توس
 

خريدار/ فروشنده
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س‌از 
10 روز كاري پ

پايان عرضه اوليه، 
نماد معاملاتي 
ف 

قرارداد سل
موازي استاندارد 
ش مي‌يابد

شاي
گ

خريدار، فروشنده،  

ت خريد  
درخواس

ش خود را به 
فرو

كارگزار داراي 

ف موازي 
مجوز سل

استاندارد ارائه 

مي‌كند

ورود سفارش 

خريدار، فروش به 

سامانه معاملاتي 

توسط كارگزار

انجام معامله

گشايش نماد 

معاملاتي و عرضه 

اوليه

يه 
سو

م ت
جا

ان
ط 

 توس
عاملات

م
شد 

ي‌با
ر م

گزا
كار

ت 
عاملا

ه م
سوي

و ت

ام 
ت انج

صور
به‌

شد
هد 

خوا
 T+

1

ه اوليه 
انجام عرض

ه روش حراج 
ب

 با قيمت 
گسترده

ه اوليه 
ثابت در عرض

 رقابت به 
و انجام

ي ثبت 
 زمان

اولويت

ش و بدون حد 
سفار

ن قيمت
نوسا

معاملات ثانويه

تهیه: ندا مقدم
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شركت بورس كالاي ايران ) سهامي عام (

مجمع‌عمو‌مي‌عادي
‌به‌طور‌‌فوق‌العاده‌

شركت‌سهامي‌بورس‌كالاي‌ايران‌

 بورس كالاي ايران
 در خدمت رشد و توسعه 

و عدالت اقتصادي



59

الا
س ك

ور
ي ب

صاد
قت

م ا
پيا

ين
رد

رو
و ف

د 
فن

اس
  | 

 5
ره 

شما

فصل چهارم

بازار آتی ارز
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چرا بازارآتی ارز متولد شد؟

پس از فروپاشي نظام ارزي برتن وودز در دنيا، افزايش بي‌ثباتي ارز‌ها فرصتي را براي معرفي قراردادهاي آتي ارز به وجود 
آورد. بورسک‌الاي شيکاگو))Chicago Mercantile Exchange  (CME( قراردادهاي آتي ارز را با معاملات مربوط 
به هفت نوع ارز آغاز کرد. سپس کشورهاي در حال توسعه نيز براي کاهش نوسانات بازار ارز و کنترل آسان‌تر ريسک واسطه‌گري 
مالي در سطح بين‌المللي به ايجاد چنين بازاري در اقتصادهاي در حال رشد خود پرداختند؛ به‌طور مثال مي‌توان به کشورهايي 

همچون مکزيک )1998(، برزيل )1991(، کره جنوبي )2005(، ترکيه )2005(، آفريقاي جنوبي )2007( و هند )2008( اشاره کرد.

آناهيتا فولادي‌فر
كارشناس توسعه ابزارهاي مالي

با نزدیک شــدن به واقعه مهم فروپاشی نظام برتن وودز، دنیا در حال 
تجربه نوسانات شدید ارزها نسبت به یکدیگر بود به طوری که ارزهای 
مطرح دنیا از جمله، دلار آمریکا، پوند انگلستان و... همواره نرخ‌های 
متغییری نسبت به هم داشته و دارند؛ طبیعتاً این تغییرات نرخ‌های 
ارز نســبت به یکدیگر اثرات منفــی بر اقتصادهای کشــورهایی که 
دارای تبادلات تجاری گسترده با کشورهای دیگر هستند، وارد کرد. 
تولید‌کنندگانی که نیاز به واردات مواد اولیه از خارج از کشــور خود 
دارند و یا به دنبال صادرات محصولات تولیدی خود به بازارهای جهانی 
هستند همواره با ریسک نوســانات نرخ ارز مواجه بوده‌اند؛ از طرفی 
با گســترش مبادلات مالی در دنیا بعد از دهــه 70 میلادی و تمایل 
بانک‌ها و نهادهای مالی آمریکایی و سایر کشورهای توسعه یافته برای 
سرمایه‌گذاری در کشورهای دیگر، پرداخت و دریافت وام‌هایی به غیر 
از ارز محلی در سراسر دنیا گسترش پیدا کرد که این امر خود نهادهای 
 Foreign( مالی را که در این راستا اقدام می‌کردند با ریسک نرخ ارز

Exchange Risk(مواجه می‌ساخت. 

با توجه به نیاز گســترده فعالان اقتصادی به پوشش ریسک نوسانات 
نرخ ارز، بورس‌کالای شیکاگو به عنوان بزرگترین بورس‌کالایی جهان 
در سال 1971 اقدام به راه‌اندازی بخش جداگانه ای تحت عنوان بازار 
بین‌المللی پولی )International Monetary Market( کرد و 

اولین قرارداد آتی نرخ ارز در سال 1972 در آن راه‌اندازی شد.
با راه‌اندازی اولین قراردادهای آتی نــرخ ارز در بازار بین‌المللی پولی، 
تحول بسیار بزرگی در زمینه قراردادهای مشــتقه بورسی و به طور 
کلی بازارهای مالی ایجاد شد؛ این بازار بعدها در سال 1986 در بورس 
شیکاگو ادغام شد. برای اولین بار قراردادهای آتی بر روی یک دارایی 
مالی راه‌اندازی شــد و این امر خود آغازی بود برای توســعه فزاینده 
بازارهای آتی اوراق‌بهادار و آتی‌های مالی به طوری که در سال 1986 
یعنی 14 سال بعد از راه‌اندازی این قرارداد، »مرتن میلر« برنده نوبل 
اقتصاد، قراردادهای آتی مالی را مهمتریــن نوآوری مالی در دو دهه 

اخیر برشمرد.
بازار ارز در ایران نیز فعال‌ترين و مهمترين بازار دارايي به حساب می‌آید 
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و به‌طور غالب يک بازار نقد »داخلی« )Onshore( برای دلار و ارزهای 
معتبر دیگری چون یورو و پوند محســوب می‌شود و معاملات به‌طور 
عمده بين بانک و مشتری صورت می‌گيرد؛ در این میان بازار غيررسمی 
ارز نیز در کنار بازار رسمی ارز فعال است. بازار غيررسمی ارز در ايران 
همزاد بازار رسمی ارز،به مقررات سفت و ســخت ورود و خروج ارز و 
سهميه‌بندی ارز مقيد شده است. بررسی تاريخی نشان می‌دهد که هر 
زمان کشور با محدوديت ارزی مواجه بوده است، بازار غيررسمی نقش 

پررنگ‌تری در تعيين نرخ ارز و هدايت بازار ارز داشته است.
حال در چنين شــرايطی، ضمن اين‌که امــکان مديريت ارزی برای 
بانک مرکزی ميسر نيست، امکان تخصيص بهينه منابع ارزی محدود 
به فعالان اقتصادی مقــدور نخواهد بود. افزايش ريســک و کاهش 
ســرمايه‌گذاری از جمله تبعات منفی چنين وضعيتــی خواهد بود. 
توســعه بازارهای مالی از طريق بکارگيری و ايجــاد ابزارهای مالی 
مشتقه ارزی، مانند قراردادهای ســلف و آتی ارز،از جمله راهکارهای 
کاهش ريسک و از بين بردن اثر ناپايداري نرخ ارز بر اقتصاد ايران است. 
كاســتن از نياز به مداخله در تعيين نرخ ارز و فراهم آوردن معياري 
براي پيش‌بيني رفتار آتي نرخ ارز از ديگر مزايای توسعه ابزارهای مالی 
مشتقه ارزی در بازار ارز ايران اســت؛ در عین حال دورنمای تغییر و 
تحولات آتی در صحنه اقتصاد جهانی و داخلی نیز نشان می‌دهد که 

اقتصاد ایران به مرحله‌ای رسیده است که در آن ضرورت راه‌اندازی قراردادهای آتی بیش از هر 
زمان دیگری احساس مي‌شود. نخست آنکه در عرصه بین‌المللی حجم تجارت خارجی شرکت‌ها 
با توجه به حذف موانع تجاری، تعرفه‌ها، کاهش کنترل جریان سرمایه، کاهش میزان حمایت 
از بنگاه‌های داخلی و در کنار آن پیشــرفت‌های حوزه فناوری اطلاعات مدام در حال افزایش 
است و بنابراین تأثیر پذیری شرکت‌ها از نوسانات ارزی بیشتر خواهد شد. دوم، با توافق ایران و 
قدرت‌های جهانی در خصوص مسأله هســته‌ای ایران و حل مشکلات موجود در زمینه تجارت 
خارجی، همگام با افزایش سطح تعاملات شــرکت‌های ایرانی با شرکای خارجی تأثیر پذیری 
آنها از نوسانات بین‌المللی ارز بیش از پیش افزایش می یابد. سوم، با توجه به اینکه جهت گیری 
سیاست‌های اقتصادی دولت بر مبنای حرکت به سمت مکانیسم بازار آزاد و تعامل هر چه بیشتر 
با دنیا قرار گرفته است، از این‌رو در آینده نه تنها شاهد خروج تاریخی دولت از بسیاری از حوزه‌ها 
خواهیم بود بلکه لازم است با آینده نگری، ســاز و کارهای لازم برای بهره گیری از فرصت‌های 
بازار آزاد و پر کردن خلأ ناشی از عقب نشینی دولت در بازار اندیشیده شود و چهارم آنکه تجربه 
چند سال اخیر به خوبی این نکته را روشن می‌ســازد که تکیه بیش از حد بر توان بانک مرکزی 
برای کنترل نوسانات بازار ارز در پاره‌ای از موارد اشتباه خواهد بود و مدیریت این بازار همان‌طور 
که تجربه جهانی نیز گویای آن اســت، نیازمند تعامل هر چه بیشــتر بانک مرکزی با نهادهای 

بازار است. 
در اين راستا، به نظر می رسد باتوجه به تجربه های جهانی، راه‌اندازی بازار مشتقه ارزی در کنار 
بازار نقدی آن یک ضرورت است و می‌تواند کمک قابل توجهی به پیش بینی پذیری و مدیریت 

ریسک سرمایه‌گذاران داخلی و خارجی داشته باشد.
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فرآیند معاملات 
قراردادهای آتی ارز

ارائه سفارش به 
کارگزار مربوطه

ثبت سفارش در 
سامانه معاملاتی

بسته شدن 
جلسه معاملاتی

انجام معامله 
تا پایان جلسه 

معاملاتی

تهیه: سونيا ياسي
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مراجعه مشتری 
به کارگزار

بررسی و تأیید 
توسط بورس

افتتاح حساب 
عملیاتی نزد یکی 
از بانک های عامل

ارائه مدارک 
درخواست کد

 ثبت 
کد مشتری

 صدور اخطاریه 
افزایش وجه تضمین 

برای مشتریانی که وجه 
تضمین آنها از حداقل 

وجه تضمین کمتر 
می‌باشد

محاسبه 
قیمت 
تسویه 
روزانه

 محاسبه 
سود )زیان( 
و کارمزدها

تعدیل 
روزانه 

حسابهای 
بانکی

تسویه روزانه
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 بورس‌هاي برتر دنيا 
در معاملات آتي ارز

براساس گزارش انجمن معاملات قراردادهاي آتی ))Futures Industry Association (FIA ( در سال 2014 ميلادي 
بورس‌هايي كه موفق ترین ها در معاملات قراردادهاي آتي ارز معرفی شده اند، 16 بورس بوده که از این تعداد 11 بورس 
در زمینه کالا فعالیت دارند. این بورس ها اغلب متعلق به کشورهای آمریکا، روسیه، هند، مکزیک، برزیل، کره جنوبی، آرژانتین 

و آفریقای جنوبی است.

جواد فلاح
رئيس اداره مطالعات اقتصادي و سنجش ريسك

   جدول1- آمار معاملات قراردادهاي آتي ارز در برترين بورس‌هاي عضو انجمن معاملات قراردادهاي آتي در سال 2014-2013
حجم معاملات 
در سال 2014 

ميلادي

حجم معاملات 
در سال 2013 

ميلادي
اندازه قرارداد

موضوع 
فعاليت 
بورس

نام بورس نام قرارداد رتبه

52,208,275 61,285,617 Euro 125،000 ارز، كالا بورس CME آمركيا Euro FX 1
26,179,646 66,436,523 Euro 1،000 ارز،کالا بورس مسکو Euro/U.S. Dollar 2
24,837,008 29,237,763 GBP 62،500 ارز، كالا بورس CME آمركيا British Pound 3
22,728,981 26,332,299 AUD 100،000 ارز، كالا بورس CME آمركيا Australian Dollar 4
64,700,492 50,360,076 USD 1،000 ارز، كالا بورس Rofex آرژانتين U.S. Dollar 5
20,982,195 8,210,577 Euro 1،000 ارز، كالا بورس مسکو Euro/ Russian Ruble 6
19,855,606 13,535,162 USD 10،000 ارز،کالا بورس پزو مکزیک  Mexican Peso/U.S.

Dollar 7
15,096,546 17,427,832 CAD100،000 ارز، كالا بورس CME آمركيا Canadian Dollar 8
656,476,373 373,466,315 USD 1،000 ارز، كالا، سهام بورس RTS روسيه  U.S. Dollar/ Russian

Ruble 9
82,365,540 83,426,499 USD 50،000  ارز، كالا، سهام بورس F&BM برزيل U.S. Dollar 10
48,663,722 51,814,466 USD 10،000 ارز، كالا، سهام بورسKRX كره جنوبي U.S. Dollar 11

112,458,174 496,230,881 USD 1،000 ارز
MSXI-SX بورس

هند)وابسته به بورس چند 
 )MCXکالایی هند

 U.S. Dollar/Indian
Rupee 12

38,319,796 42,762,257 Euro 125،000 ارز بورس CME آمركيا Japanese Yen 13
294,069,368 566,399,936 USD 1،000 ارز، سهام بورسNSE هند  U.S. Dollar/Indian

Rupee 14

171,642,176 N/A USD 1،000 ارز، سهام بورس BSE هند  U.S. Dollar/Indian
Rupee 15

26,997,868 16,348,258 USD 1،000 ارز، سهام بورس ژوهانسبورگ U.S. Dollar/Rand 16
Futures Industry Association, www.fia.org :منبع

جدول شماره 1 آمار معاملات قراردادهاي آتي ارز در برترين بورس‌هاي 
عضو انجمن معاملات قراردادهاي آتي )FIA( در ســال‌های 2013 و 

2014 ميلادي نشان مي‌دهد.

   بورس بازرگاني شكياگو
در سال 1972 ميلادي بورس بازرگاني شكياگو براي اولين بار در دنيا 
معاملاتي آتي ارز را به‌عنوان ابزاري براي پوشش ريسك ناشي از نوسان 
قيمت ارز راه‌اندازي کرد؛ در حال حاضر در اين بورس معاملات آتي ارز 
بر روي تعداد زيادي از نسبت‌هاي ارزي قابل معامله است كه مهمترين 
و پررونق‌ترين آن‌ها عبارتند از يورو به دلار آمركيا، دلار اســتراليا به 

دلار آمركيا، دلار كانادا به دلار آمركيا، فرانك سوئيس به دلار آمركيا، 
پوند بريتانيا به دلار آمركيا، ين ژاپن بــه دلار آمركيا، پزو مكزكي به 
دلار آمركيا، دلار نيوزيلند به دلار آمركيا و روبل روسيه به دلار آمركيا. 
در جدول 2 مهمترين مشخصات قرارداد آتي يورو به دلار آمریکا در 

بورس بازرگاني شكياگو ذكر شده است.
معاملات ارز در بــورس بازرگاني شــكياگو در قالب كي سيســتم 
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الكترونكيي تحت عنوان »گلوبکس« )Globex( انجام مي‌شــود. 
لازم به ذكر است، هر چهار بورس عضو گروه بورس بازرگاني شكياگو 
با اســتفاده از اين سيســتم معامله ميك‌نند. اين سيستم معاملاتي 
در ســال 1992 ميلادي به‌عنــوان اولين ســامانه جهاني معاملات 
الكترونكيي بــراي معاملات قراردادهاي آتي توســط بورس تجاري 

شكياگو راه‌اندازي شد. 

   جدول 2- مشخصات قرارداد آتي يورو به دلار آمریکا 
در بورس بازرگاني شكياگو

CEنماد قرارداد
آتي ارزنوع قرارداد

125000 يورواندازه قرارداد
براي خريدار قرارداد، تحويل گرفتن يورو دارايي پايه

در مقابل پرداخت دلار
معامله در تالار حضوري: از ساعت 7:20 ساعت معاملاتي

صبح تا 2 بعدازظهر
معامله در سيستم الكترونكيي 

GLOBEX: روزهاي كيشنبه تا جمعه 
از ساعت 5 بعد‌ از ظهر الي ساعت 4 

بعدازظهر روز بعد، به جز جمعه‌ها که 
ساعت 4 بازار بسته خواهد شد و ساعت 5 

روز یکشنبه هفته بعد باز می‌شود.
 :ClearPort پاياپاي و تسويه در سيستم

روزهاي كيشنبه تا جمعه از ساعت 5 
بعدازظهر الي ساعت 4:15 بعدازظهر 

روز بعد
ماه‌هاي مارس، ژوئن، سپتامبر و دسامبرسررسيد قرارداد

تا ساعت 9:16 دو روز كاري قبل از آخرين آخرين روز معامله
چهارشنبه ماه سررسيد قرارداد

سقف موقعيت‌هاي تعهدي 
باز 

10000 قرارداد

براساس نرم‌افزار SPAN محاسبه مي‌شودحداقل وجه تضمين اوليه
تسويه فيزكيينحوه تسويه قرارداد
ميانگين وزني قيمت معاملات در كي قيمت تسويه روزانه

زمان مشخص، تسويه روزانه ساعت 
14:00 روزهاي كاري انجام مي‌شود.

 CME Group - Futures & Options Trading for :منبع

.Risk Management, www.cmegroup.com

  بورس »بی ام اند فبووسپا« برزيل
بورس »بی ام اند فبووســپا« )BM&FBOVESPA( برزيل در 
 São Paulo( سال 2008 ميلادي با ادغام بورس سهام ســائوپائلو
 Brazilian( و بورس آتي و بازرگاني برزيل )Stock Exchange
Mercantile & Futures Exchange( تشكيل شده است و در 
حال حاضر معاملات سهام، اوراق‌قرضه، كالا و ارز در اين بورس معامله 
مي‌شود. بورس»بی ام اند فبووسپا« جزو معدود بورس‌هاي دنياست كه 
در آن معاملات نقدارز روي دلار آمركيا-ريل برزيل در كنار معاملات 
آتي ارز نظير دلار آمركيا به ريل برزيل، دلار استراليا به ريل برزيل، دلار 
كانادا به ريل برزيل، ين ژاپن به ريل برزيل، يوان چين به ريل برزيل و... 
راه‌اندازي كرده است. معاملات نقدي دلار آمریکا در مقابل ريل برزيل 
از آوريل 2002 ميلادي در اين بورس شروع شده است و اين معاملات 
تحت نظارت بانك مركزي برزيل، به‌صورت معاملات بين بانكي انجام 
مي‌شوند و تسويه اين معاملات توسط اتاق پاياپاي مخصوصي كه براي 
تسويه اين معاملات ايجاد شده است، انجام مي‌شود. همان‌طوركه ذكر 
شد اين معاملات بين بانكي اســت و فقط بان‌كهايي كه مجوز بان‌ك 
مركزي برزيل را براي حضور در اين بازار دارند حق ورود و معامله در 

اين بازار را دارند. معاملات انجام‌گرفته در اين بازار توســط اتاق پاياپاي بورس تسويه و پاياپاي 
مي‌شــوند. اين معاملات در روزهاي غير تعطيل هفته )دوشــنبه تا جمعه( از ساعت 9 صبح تا 
16:15 عصر به وقت برزيل صورت می گیرد؛ در هر روز معاملات براي تحويل همان روز، كي روز 

كاري بعد و دو روز كاري بعد انجام مي‌شود. 
معاملات در بورس »بی ام اند فبووســپا« از طريق سيستم الكترونكيي تحت عنوان »مگا بولسا« 
)Mega Bolsa( انجام مي‌شود. به‌وسيله اين سيستم مشتريان مي‌توانند به‌صورت برخط و از 
طريق اينترنت اقدام به معاله کنند. معاملات انجام شده در اين بورس توسط شركت سپرده‌گذاري و 
تسويه برزيل )Brazilian Clearing and Depository Corporation (CBLCپاياپاي 
و تسويه مي‌شوند. اين شركت كه به‌صورت انتفاعي كار ميك‌ند در سال 1997 تحت نظارت بانك 
مركزي و كمیسيون اوراق‌بهادار برزيل با ماليكت فعالان بازار بورس تاسيس شده است. همان‌طور 
كه اشاره شد انواع قراردادهاي آتي ارز بر روي نسبت‌هاي مختلف ارزي در اين بورس قابل معامله 
هستند؛ در جدول شماره 3 خلاصه‌اي از مشــخصات قرارداد آتي ريل به دلار آمركيا كه در سال 

1990 در راه‌اندازي شده،ارايه شده است.

  جدول 3- خلاصه‌اي از مشخصات قرارداد آتي دلار آمركيا به ريل در بورس 
»بی ام اند فبووسپا« برزيل

DOLنماد قرارداد
آتي ارزنوع قرارداد

50000 دلار آمركيااندازه قرارداد
نرخ برابري ريل برزيل براي كي دلار آمركيادارايي پايه

دوشنبه تا جمعه از ساعت 9 صبح تا 6 بعدازظهرساعت معاملاتي
ماهيانه تا 12 ماهسررسيد قرارداد

آخرین روز کاری ماه قبل از ماه سررسید قراردادآخرين روز معامله
به‌علاوه و منهاي 5درصد قیمت تسویه روز قبل وبرای سه روز آخر دامنه نوسان قيمت

معاملاتی هر قرارداد بدون محدودیت
20درصد كل قراردادهاي باز يا 10000 قرارداد هركدام كه بزرگتر باشدسقف موقعيت‌هاي تعهدي باز 

به‌وسيله بورس محاسبه و اعلام مي‌شودحداقل وجه تضمين اوليه
تسويه نقدي بوسيله‌ي ريل برزيلنحوه تسويه قرارداد
ميانگين وزني قيمت معاملات در 15 دقيقه آخر يا قيمتي كه توسط قيمت تسويه روزانه

بورس تعيين مي‌شود 
نرخ كشف شده در آخرين روز معاملاتي در بازار نقدي كه توسط قيمت تسويه نهايي

بانك مركزي برزيل اعلام مي‌شود
 ,BM&FBOVESPA - Securities :منبع 

.Commodities and Futures Exchange, www.bmfbovespa.com.br

   بورسک‌الا و طلای دوبی
بورس طلا و کالای دبی به عنوان اولین بورس قراردادهای مشتق کالایی در خاورمیانه در نوامبر 
سال 2005 فعالیت خود را آغاز کرد. بورس طلا و کالای دبی دامنه‌ای از کالاها از جمله فلزات 

گرانبها، فلزات پایه، انرژی و ارز را در قالب قراردادهای آتی و اختیار معامله عرضه می‌کند. 
   جدول 4- خلاصه‌اي از مشخصات قرارداد آتي یورو به دلار آمریکا 

)DGCX( بورسک‌الا و طلای دوبی
DEURنماد قرارداد

آتي ارزنوع قرارداد
 50000 یورواندازه قرارداد

نرخ برابري یورو براي كي دلار آمركيادارايي پايه
دوشنبه تا جمعه از ساعت 07:00 الي 23:30ساعت معاملاتي
ماه‌های مارس، ژوئن، سپتامبر و دسامبرسررسيد قرارداد

دو روز کاری قبل از سومین چهارشنبه ماه سررسیدآخرين روز معامله
سومین چهارشنبه ماه سررسیدروز تسویه

بدون محدودیتدامنه نوسان قيمت
بدون محدودیتسقف موقعیت‌های باز
برای بانک‌ها و موسسات موردد تائید بانک‌ها 500 قرارداد، سایرین حداکثر حجم سفارش

200 قرارداد
1300 دلار به ازای هر قراردادحداقل وجه تضمين اوليه

تحویل فیزیکینحوه تسويه قرارداد
Dubai Gold & Commodities Exchange, www.dgcx.ae :منبع
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   بورسک‌الای سنگاپور
بورس‌کالای ســنگاپور با برخورداری از ابزارهای مشــتقه کالایی و 
ارز در 31 آگوست 2010 تاسیس شــد. در روز افتتاحیه این بورس، 
قراردادهای آتی نفت خام برنت، طلا و ارز)دلار-یورو( معامله شــد. 
هم‌اکنون در این بورس ســبد متنوعی از کالاها شــامل قراردادهای 
آتی و اختیار بر روی فلزات گرانبها، کالاهای کشاورزی، انرژی، ارز و 

شاخص‌های کالایی قابل معامله است.
گفتنی است،، بورس‌کالای سنگاپور در سال 2014 در بورس بین قاره 

ای)ICE( ادغام شد.

   جدول 5- خلاصه‌اي از مشخصات قرارداد آتي یورو به 
)SMX(دلار آمریکا بورسک‌الای سنگاپور

KEOنماد قرارداد
آتي ارزنوع قرارداد

 125000 یورواندازه قرارداد
نرخ برابري یورو براي كي دلار آمركيادارايي پايه

دوشنبه تا جمعه از ساعت 08:00 صبح الي ساعت معاملاتي
05:00 صبح روز بعد

ماه‌های مارس، ژوئن، سپتامبر و دسامبرسررسيد قرارداد
ساعت 9:16 صبح) به وقت ET( دو روز آخرين روز معامله

کاری قبل از سومین چهارشنبه ماه سررسید
سومین چهارشنبه ماه سررسیدروز تسویه

بدون محدودیتدامنه نوسان قيمت
بدون محدودیتسقف موقعیت‌های باز
بدون محدودیتحداکثر حجم سفارش

برای اعضا 3150 دلار و برای سفته بازان وجه تضمين اوليه
3465 دلار

تحویل فیزیکینحوه تسويه قرارداد
www.theice.com :منبع

   بورس آتي و اختيار روسيه 
 Futures and Options on( بــورس آتــي و اختيــار روســيه
Russian Trading System (FORTS(( از دیگر بورس هایی 
اســت که معاملات ارز در آن صورات می گیــرد؛ در این بورس انواع 
قراردادهاي آتي بر روي شاخص سهام، سهام، اوراق قرضه، ارز و كالا و 

قراردادهاي اختيار معامله در آن قابل معامله است.
بورس سهام روسيه اولين بورس اوراق‌بهادار است كه در كشور روسيه 
و در سال 1995 ميلادي تاسيس شده است و در سال 2011 ميلادي 
طي كي توافق قرار شــد اين بورس با بورس ارز بين بانكي روســيه 
)Foreign Trade and Investment Bank( كه دومين بورس 
بزرگ روسيه بود، ادغام شد. بورس ارز بين بانكي روسيه در سال 1989 
ميلادي به وسيله بانك ســرمايه‌گذاري و تجارت خارجي براي انجام 
معاملات نقدي ارز در كشور روســيه تاسيس شد و بانك مركزي اين 
كشور از طريق اين بورس نرخ برابري روبل در مقابل ساير ارزها را در 

كي بازار حراج حضوري كشف نرخ ميك‌ند.

مديريت ريسك معاملات آتي ارز در اين بورس به وسيله اتاق پاياپاي 
و با همكاري بورس و تحت نظارت نهاد ناظر بر بازار ســرمايه كشور 
روسيه تحت عنوان خدمات فدرال براي بازارهاي مالي انجام مي‌شود.

معاملات آتــي ارز در اين بورس نيز همانند ســاير بورس‌ها از طريق 
كارگزاران يا اعضاء انجام مي‌شود. در اين بورس سه بازار جداگانه براي 
معاملات سهام، معاملات ارز و معاملات كالا وجود دارد و هر عضو براي 
معامله در هر كدام از بازارهاي مذكور مجوز جداگانه‌اي اخذ می‌کند؛ 
در حال حاضر اكثر اعضاي اين بورس مجوز معامله در هر سه بازار را 

اخذ كرده‌اند.
در اين بورس در حال حاضر پنج نوع قرارداد آتي ارز شامل دلار آمركيا 
به روبل روسيه، يورو به دلار آمركيا، ‌دلار استراليا به دلار آمركيا، يورو 
به روبل روســيه و پوند بريتانيا به دلار آمركيا قابل معامله هستند. در 
جدول زیر خلاصه‌اي از مشــخصات قرارداد آتي دلار آمركيا به روبل 

روسيه نشان داده شده است.

   جدول 6- خلاصه‌اي از مشخصات قرارداد آتي دلار 
آمركيا به روبل روسيه

Si-MM.YY(MM: Month, YY:Year)نماد قرارداد
آتي ارزنوع قرارداد

1000 دلار آمركيااندازه قرارداد
نرخ برابري روبل روسيه براي كي دلار آمركيادارايي پايه

از ساعت 10:00 صبح تا 23:50 بعدازظهر با ساعت معاملاتي
دو نوبت تسویه در ساعت 13:45 و 18:30 

بعد از ظهر
سه ماههسررسيد قرارداد

15 ماه سوم ميلادي، 15 ماه ششم ميلادي، آخرين روز معامله
15 ماه نهم ميلادي و 15 ماه دوازده ميلادي 

بعلاوه و منهاي 4/5درصددامنه نوسان قيمت
حداقل وجه تضمين 

اوليه
متغیر برای سررسیدهای مختلف و بین 9 تا 

20درصد ارزش قرارداد
تسويه نقدي بوسيله‌ي روبل روسيهنحوه تسويه قرارداد
میانگین موزون قیمتهای معامله شده و قيمت تسويه نهايي

سفارشات از ساعت 12:25 تا 12:30 بعداز 
ظهر

Moscow Exchange, www.moex.com :منبع

   بخش ارز بورس چند كالايي هند
 Multi Commodity( بخــش ارز بورس چنــد كالايــي هنــد
Exchange- Stock Exchange(MCX-SX(( در ســال 
2008 ميلادي با مجوز و تحت نظارت بانك مركزي هند و هيات بورس 
و اوراق‌بهادار هند براي انجام معاملات مشتقات ارزي تاسيس شد. اين 
بورس دومين بورس پس از بورس ملي اوراق‌بهادار هند در هند بود كه 
معاملات آتی ارز را راه‌اندازي كرد. فاصله راه‌اندازي معاملات آتي ارز 
در اين دو بورس دو ماه بوده است و از ابتداي راه‌اندازي اين معاملات 

تاكنون اين دو بورس رقابت بسيار نزدكيي با هم داشته‌اند.
شایان ذکر است، در حال حاضر قراردادهاي آتي ارز روي دلار آمركيا 
به روپيه هند، يورو به روپيه هند، پوند استرلينگ به روپيه هند و ين 
ژاپن به روپيه هند در اين بورس قابل معامله هستند. نكته قابل توجه 
در مشــخصات اين قراردادها اين اســت كه عيناً‌ همانند مشخصات 
 )NSE( قراردادهاي ارز قابل معامله در بورس ملي اوراق‌بهادار هند
است. با توجه به كيي بودن مشخصات قراردادها در اين دو بورس و با 
توجه به اين‌ كه در جدول 8 گزارش خلاصه‌اي از مشخصات قرارداد 
آتي دلار آمركيا به روپيه هند آورده شده است در جدول 7 خلاصه‌اي 

از مشخصات قرارداد آتي يورو به روپيه هند ذكر مي‌شود.
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   جدول 7- خلاصه‌اي از مشخصات قرارداد آتي يورو 
به روپيه هند
EURINRنماد قرارداد

آتي ارزنوع قرارداد
1000 يورواندازه قرارداد

نرخ برابري روپيه هند براي كي يورودارايي پايه
دوشنبه تا جمعه از ساعت 9 صبح تا 5 ساعت معاملاتي

بعدازظهر
ماهيانه تا 12 ماهسررسيد قرارداد

تا ساعت 12:30 ظهر 2 روز مانده به روزهاي آخرين روز معامله
كاري ماه سررسيد قرارداد 

براي قراردادهايي كه كمتر از 6 ماه به دامنه نوسان قيمت
سررسيدشان مانده به‌علاوه و منهاي 3درصد 

و براي قراردادهايي كه بيشتر از 6 ماه به 
سررسيدشان مانده به‌علاوه و منهاي 5درصد

سقف موقعيت‌هاي 
تعهدي باز 

براي مشتريان 6درصد كل قراردادهاي باز 
يا 10000 قرارداد، براي کارگزاران وابسته 

15درصد كل قراردادهاي باز يا 50000 
قرارداد، براي کارگزاران عضو 15درصد كل 
قراردادهاي باز يا 100000 قرارداد هرکدام 

که بیشتر باشد.
حداقل وجه تضمين 

اوليه
SPAN بر اساس محاسبه سیستم

تسويه نقدي بوسيله‌ي روپيه هندنحوه تسويه قرارداد
ميانگين وزني قيمت معاملات در نيم ساعت قيمت تسويه روزانه

آخر يا هر قيمت ديگري كه توسط نهاد 
مربوط تعيين شود.

نرخ مرجع اعلام شده توسط بانك مركزي قيمت تسويه نهايي
هند

 Multi Commodity Exchange of India Limited, :منبع

www.mcxindia.com

   قراردادهاي آتي ارز در بورس ملي اوراق‌بهادار هند
قراردادهاي آتي ارز در ســال 2008 ميلادي با مجوز و تحت نظارت 
 Securities and Exchange( هيات بورس و اوراق‌بهادار هنــد
 Reserve( و بانــك مركــزي هند))Board of India (SEBI
Bank of India (RBI(( به‌عنوان نهادهاي ناظر بر بازار پول و بازار 
سرمايه در بورس ملي اوراق‌بهادار هند راه‌اندازي شدند. اولين قرارداد 
آتي ارز بر روي دلار آمركيا به روپيه هند راه‌اندازي شد و پس از آن يورو 
به روپيه هند، پوند استرلينگ به روپيه هند و ين ژاپن به روپيه هند را 
راه‌اندازي كردند. لازم به ذكر است كه در سال 2010 ميلادي قرارداد 
اختيار معامله بر روي ارز نيز در اين بورس راه‌اندازي شد. معاملات آتي 
ارز در اين بورس همانند ساير معاملات اين بورس بر روي كي نرم‌افزار 
الكترونكيي تحت عنوان نرم‌افزار معاملات اتوماتكي بورس مليانجام 
مي‌شود. خلاصه مشخصات قرارداد آتي ارز بر روي دلار آمركيا به روپيه 

هند در جدول زیر نشان داده ‌شده است.

   جدول 8- خلاصه مشخصات قرارداد آتي ارز بر روي دلار آمركيا به روپيه هند
USDINRنماد قرارداد

آتي ارزنوع قرارداد
1000 دلار آمركيااندازه قرارداد

نرخ برابري روپيه هند براي كي دلار آمركيادارايي پايه
دوشنبه تا جمعه از ساعت 9 صبح تا 5 بعدازظهرساعت معاملاتي
ماهيانه تا 12 ماهسررسيد قرارداد

تا ساعت 12:30 ظهر 2 روز مانده به روزهاي كاري ماه سررسيد قرارداد آخرين روز معامله
براي قراردادهايي كه كمتر از 6 ماه به سررسيدشان مانده به‌علاوه و دامنه نوسان قيمت

منهاي 3درصد و براي قراردادهايي كه بيشتر از 6 ماه به سررسيدشان 
مانده به‌علاوه و منهاي 5درصد

سقف موقعيت‌هاي 
تعهدي باز 

براي مشتريان 6درصد كل قراردادهاي باز يا 10000 قرارداد، براي 
کارگزاران وابسته 15درصد كل قراردادهاي باز يا 50000 قرارداد، 

براي کارگزاران عضو 15درصد كل قراردادهاي باز يا 100000 قرارداد 
هرکدام که بیشتر باشد.

بر اساس محاسبه سیستم SPANوجه تضمين اوليه
تسويه نقدي بوسيله‌ي روپيه هندنحوه تسويه قرارداد
ميانگين وزني قيمت معاملات در نيم ساعت آخرقيمت تسويه روزانه
نرخ مرجع اعلام شده توسط بانك مركزي هندقيمت تسويه نهايي

.National Stock Exchange of India Ltd, www.nseindia.com :منبع

   بورس متحد ارز هند
بورس متحد ارز )United Stock Exchange (USE((سومين بورس ارز در هند است كه 
در 2010 ميلادي براي انجام معاملات مشتقات ارزي راه‌اندازي شد و در سپتامبر 2010 ميلادي 
اولين معاملات آتي ارز بر روي نسبت‌هاي ارزي در اين بورس انجام شد. اين بورس با همكاري 21 
بانك دولتي، بان‌كهاي خصوصي و ساير شركت‌ها از جمله بورس اوراق‌بهادار بمبئي تاسيس شده 
است. شركت تسويه هند كه در ماليكت بورس اوراق‌بهادار بمبئي است به‌عنوان اتاق پاياپاي بورس 

متحد ارز وظيفه تسويه و پاياپاي قراردادهاي معامله شده در اين بورس را برعهده دارد.
نرم‌افزار »فس‌تريد«)FasTrade( كه توسط بورس اوراق‌بهادار بمبئي در اختيار بورس متحد ارز 
قرار گرفته است به اعضاي معامله‌گر اين امكان را مي‌دهد تا بتوانند عرضه و تقاضاي مشتريان خود 
را وارد بازار کنند. علاوه بر اين، اين نرم‌افزار امكان معاملات برخط را براي مشتريان كارگزاري‌ها نيز 
فراهم ميك‌ند. در حال حاضر قراردادهاي آتي ارز بر روي دلار آمركيا به روپيه هند، يورو به روپيه 
هند، پوند استرلينگ به روپيه هند و ين ژاپن به روپيه هند در اين بورس قابل معامله هستند. نكته 
قابل توجه در مشخصات اين قراردادها اين است كه عيناً‌ همانند مشخصات قراردادهاي ارز قابل 
معامله در بورس ملي اوراق‌بهادار هند و بخش ارز بورس چند كالايي هند است. با توجه به كيي بودن 
مشخصات قراردادها در اين بورس‌ها و با توجه به اينك‌ه در جداول 7 و 8 خلاصه‌اي از مشخصات 
قرارداد آتي دلار آمركيا به روپيه هند و يورو به روپيه هند آورده شده است، جدول زیر خلاصه‌اي از 

مشخصات قرارداد آتي پوند بريتانيا به روپيه هند را نشان می‌دهد.

   جدول 9- خلاصه‌اي از مشخصات قرارداد آتي پوند بريتانيا به روپيه هند
GBPINRنماد قرارداد

آتي ارزنوع قرارداد
1000 پوند بريتانيااندازه قرارداد

نرخ برابري روپيه هند براي كي پوند بريتانيادارايي پايه
دوشنبه تا جمعه از ساعت 9 صبح تا 5 بعدازظهرساعت معاملاتي
ماهيانه تا 12 ماهسررسيد قرارداد

تا ساعت 12 ظهر 2 روز مانده به روزهاي كاري ماه سررسيد قرارداد آخرين روز معامله
براي قراردادهايي كه كمتر از 6 ماه به سررسيدشان مانده به‌علاوه و دامنه نوسان قيمت

منهاي 3درصد و براي قراردادهايي كه بيشتر از 6 ماه به سررسيدشان 
مانده به‌علاوه و منهاي 5درصد

سقف موقعيت‌هاي 
تعهدي باز 

براي مشتريان 6درصد كل قراردادهاي باز يا 5000 قرارداد، براي اعضاي 
معامله‌گر 15درصد كل قراردادهاي باز يا 25000 قرارداد، براي بان‌كها 
15درصد كل قراردادهاي باز يا 50000 قرارداد هرکدام که بیشتر باشد.

حداقل وجه تضمين 
اوليه

بر اساس محاسبه سیستم SPAN که در روز اول 3/2درصد ارزش 
موقعيت تعهدي باز و در روزهاي بعد 2درصد ارزش موقعيت تعهدي باز

تسويه نقدي بوسيله‌ي روپيه هندنحوه تسويه قرارداد
ميانگين وزني قيمت معاملات در نيم ساعت آخرقيمت تسويه روزانه
نرخ مرجع اعلام شده توسط بانك مركزي هند در آخرين روز معاملاتيقيمت تسويه نهايي

.United Stock Exchange, www.useindia.com :منبع
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   بورس كره
بورس كــره)Korea Exchange (KRX(( در ســال 1956 در 
كشــور كره جنوبي تاسيس شد. اين بورس تا ســال 2005 ميلادي 
به‌صورت كي شركت غيرانتفاعي فعاليت ميك‌رد ولي در اين سال با 
تغييراتي كه در قوانين اتفاق افتاد اين بورس به نام بورس كره تغيير 
نام داد و در حال حاضر به صورت كي شركت انتفاعي فعاليت ميك‌ند. 
در ســال 1996 ميلادي اولين قرارداد آتي بر روي شاخص سهام در 
اين بورس راه‌اندازي شــد. در ادامه با گسترش معاملات قراردادهاي 
آتي در اين بورس و در ســال 1999 ميلادي بورس قراردادهاي آتي 
كره)Korea Futures Exchange (KOFEX(( توســط اين 
بورس راه‌اندازي شد؛ در حال حاضر قراردادهاي آتي در اين بورس بر 
روي شاخص سهام، سهام، نرخ بهره، كالا و ارز قابل معامله مي‌باشد. 
لازم به ذكر است كه اولين قراردادهاي آتي ارز در اين بورس در سال 
2006 ميلادي بر روي ين به وون و يورو به وون راه‌اندازي شد؛ در ادامه 

قرارداد آتي ارز بر روي دلار آمریکا به وون نيز راه‌اندازي شد.
در بين بورس‌هايي كه معاملات قراردادهاي آتي ارز در آن‌ها بررسي 
شد بورس كره تنها بورسي است كه در آن تحويل فيزكيي دارايي پايه 
انجام مي‌شود و قراردادها تسويه نقدي نمي‌شوند. همان‌طوركه اشاره 
شد سه نوع قرارداد آتي ارز شامل ين به وون، يورو به وون و دلار آمریکا 
به وون در اين بورس قابل معامله است كه در اين بخش به عنوان نمونه 
بخشي از مشــخصات قرارداد آتي ارز بر روي دلار آمریکا به وون در 

جدول زیر آورده شده است.

   جدول 10- خلاصه مشخصات قرارداد آتي ارز بر روي 
دلار آمریکا به وون در بورس کره

USD F YYYYMMنماد قرارداد
آتي ارزنوع قرارداد

10000 دلار آمركيااندازه قرارداد
دلار آمركيادارايي پايه

دوشنبه تا جمعه از ساعت 9:00 الي ساعت معاملاتي
15:15 )در آخرين روز معاملاتي هر 
قرارداد از ساعت 9:00 الي 11:30(

ماهيانه تا 6 ماه متوالي بعلاوه دو ماه از سررسيد قرارداد
ماه‌هاي مارس، ژوئن، سپتامبر و دسامبر 

كه پس از 6 ماه اول قرار دارند
سومين دوشنبه ماه قراردادآخرين روز معامله

سقف موقعيت‌هاي 
تعهدي باز 

در موارد لازم بورس تصميم‌گيري ميك‌ند

حداقل وجه تضمين 
اوليه

برای اعضا 2.6درصد و برای مشتریان 
3.9درصد ارزش موقعیت باز

تحويل فيزكيي دارايي پايهنحوه تسويه قرارداد
KRX KOREA EXCHANGE, eng.krx.co.kr :منبع

   بورس قراردادهاي آتي آرژانتين
 Rosario Futures Exchange(بورس قراردادهاي آتي روساريو
ROFEX)((در سال 1909 ميلادي در كشــور آرژانتين براساس 
قانون كنترل شركت‌ها تشيكل شد؛ در سال 1993 ميلادي كميسيون 
Self-( اوراق‌بهادار ملي اين بورس به كي ســازمان خود‌تنظيم‌گر

regulatory organization( تبديل شد؛ در حال حاضر در اين 
بورس معاملات آتي روي كالاها شامل سويا، گندم، ذرت، طلا و نفت و 
ارز شامل دلار آمركيا و يورو انجام مي‌شود. معاملات انجام شده در اين 
 ).Argentina Clearing S.A( بورس توسط اتاق پاياپاي آرژانتين
پاياپاي و تسويه مي‌شود. با توجه به اينك‌ه در اين بورس دو نوع قرارداد 
آتي ارز شــامل دلار آمركيا به پزو آرژانتين و يورو به پزو آرژانتين در 

اين بورس قابل معامله مي‌باشد، در جدول زیر خلاصه‌اي از مشخصات 
قرارداد آتي دلار آمریکا به پزو آرژانتين ذكر شده است.

   جدول 11- خلاصه‌اي از مشخصات قرارداد آتي دلار 
آمریکا به پزو آرژانتين بورس قراردادهاي آتي روساريو

DLRنماد قرارداد
آتي ارزنوع قرارداد

1000 دلار آمركيااندازه قرارداد
نرخ برابري پزو آرژانتين براي كي دلار دارايي پايه

آمركيا
دوشنبه تا جمعه از ساعت 10:00 الي ساعت معاملاتي

15:30
ماهيانه تا 12 ماهسررسيد قرارداد

آخرين روز كاري ماه قرارداد آخرين روز معامله
بورس تعيين ميك‌نددامنه نوسان قيمت

حداقل وجه تضمين 
اوليه

اتاق پاياپاي بورس تعيين ميك‌ند

تسويه نقدي بوسيله‌ي پزو آرژانتيننحوه تسويه قرارداد
نرخ مرجع اعلام شده توسط بانك مركزي قيمت تسويه نهايي

آرژانتين
Rosario Futures Exchange (ROFEX), www. :منبع

.rofex.com.ar

   بورس استانبول
بــورس TurkDex)بورس ابزارهای مشــتقه ترکیه( كــه آغازگر 
معاملات آتي ارز در تريكه بود، در 5 آگوست سال 2013 با بورس آتی 
و آپشن استانبول ادغام شده است. نحوه تسویه قرارداد نقدی است و 
از ساعت 09:10 صبح تا ساعت 17:45 عصر معامله صورت می گیرد.

   جدول12- خلاصه‌اي از مشخصات قرارداد آتي دلار 
آمریکا به لیر ترکیه در بورس استانبول

F_TRYUSDنماد قرارداد
آتي ارزنوع قرارداد

1000اندازه قرارداد
دلار آمریکادارايي پايه

از ساعت 09:10 صبح تا ساعت 17:45 عصرساعت معاملاتي
ماه‌های زوج سالسررسيد قرارداد

آخرین روز کاری ماه سررسیدآخرين روز معامله
آخرین روز کاری ماه سرسیدروز تسویه

مثبت و منفی 10درصد تسویه روز قبلدامنه نوسان قيمت
حداکثر حجم 

5000 قراردادسفارش

قیمت تسویه روزانه

میانگین موزون قیمت همه معاملات 10 دقیقه 
پایانی،

 اگر در 10 دقیقه پایانی کمتر از 10 معامله انجام 
شود میانگین موزون قیمت 10 معامله آخر،

اگر در جلسه معاملاتی کمتر از 10 معامله انجام 
شود میانگین موزون قیمت همه معاملات،

اگر در جلسه معاملاتی هیچ معامله ای صورت 
نگیرد قیمت تسویه روز قبل

قیمت تسویه نهایی
نرخ USD/TRY اعلامی توسط بانک 

مرکزی ترکیه در ساعت 3:30 دقیقه آخرین 
روز معاملاتی

براساس روش SPANوجه تضمين اوليه
75درصد وجه تضمین اولیهحداقل وجه تضمین
تسویه نقدینحوه تسويه قرارداد

www.borsaistanbul.com :منبع
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 شب‌های روشن
بورس‌های توکیو و هنگک‌نگ

ارائه قراردادهاي سفارش به صورت الکترونیکی به کارگزاران در کنار سرعت انتقال اطلاعات، از مهم ترین اهداف راه‌اندازی 
معاملات آنلاین آتی در بورسک‌الای ایران محسوب مي‌شود. این روش معامله که تا کنون تاثیر زیادی بر حجم معاملات 

بورسک‌الا و به ویژه قراردادهای آتی داشته به بازار قراردادهاي آتی رونق بخشیده است.  

رحمان آراسته
کارشناس پایش بازار مشتقه

معاملات آنلاین؛ دروازه جهانی سازی معاملات کالایی

با راه‌اندازی زیرســاخت معاملات برخط قراردادهای آتی، مشتریان 
به جای درخواســت تلفنی و یا حضوری، درخواست خود را به صورت 
مکانیزه و از طریق سامانه معاملات برخط ارائه می دهند. که این موضوع 
در نهایت باعث حذف حضور فیزیکی سرمایه‌گذاران خواهد شد؛ به طور 
کلی هدف اصلی راه‌اندازی ســامانه مذکور، دسترسی به معاملات در 
سراسر کشور و حتی دیگر کشورهای علاقه مند به سرمایه‌گذاری در 
بازار سرمایه خواهد بود. انجام معاملات به صورت برخط، سرعت، امنیت 
و دقت بازار را افزایش داده و طبیعتاً مشتریان به منظور انجام معاملات، 
انتظار پاسخگویی معامله گران در پشت خط تلفن را نخواهند داشت و 
نقل و انتقال وجوه مشتریان، بروز رسانی حساب های مشتریان برای 
اخذ موقعیت های جدید در بازار بدون مراجعه به کارگزار و توسط خود 
مشتری انجام می گیرد که این امر باعث سهولت معاملات مي‌شود؛ از 
دیگر مزیت های معاملات برخط تصمیم گیری مشــتریان بر اساس 
اطلاعات و تحلیل خود آنهاست  و تمام اطلاعات به روز و لحظه ای در 

اختیار مشتری قرار می گیرد. 
این گزارش حاکی اســت، شــرکت بورس‌کالای ایران در تاریخ 20 
بهمن 1393 با همکاری شــرکت نرم افزاری صحرا اقدام به راه‌اندازی 
ســامانه معاملات برخط کرد و بدین ترتیب بستر معاملات لحظه ای 
یا ONLINE TRADING که ســابقه پنج ســاله برای انجام معامله 
در بورس تهران و فرابورس را داشــت، به بورس‌کالا رســیده و باعث 
رونق معاملات شد؛ به شکلی که معاملات لحظه ای را به جذاب ترین 
معاملات بازار سرمایه تبدیل کرد.از این رو، تمام صرافان، طلافروشان، 
ســرمایه‌گذاران حقیقی و حقوقی برای کاهش ریسک و کسب سود، 
بدون واسطه و بدون نیاز حضور فیزیکی در دفاتر کارگزاری، اقدام به 

انجام معامله می‌کنند. 
اکنون با گسترش معاملات برخط قراردادهای آتی، جذابیت و انگیزه 
خرید و فروش برای فعالان بازار چندین برابر شده و نیز نقدینگی را به 
بازار سرمایه روانه کرده است؛ به طور کلی معاملات برخط باعث کاهش 
ضریب اشتباهات و افزایش ســرعت به دلیل مکانیزه شدن معاملات 

مي‌شود.
در حال حاضر شــرکت های نرم افزاری صحرا و تدبیــر اقدام به ارائه 
خدمات برخط برای فعالان بازار کرده اند که پیش بینی مي‌شــود در 
سال‌جاري دیگر شرکت های نرم افزاری نیز به مجموعه نرم افزارهای 

ارائه دهنده خدمات برخط بورس‌کالا اضافه شوند. 
شایان ذکر است، از زمان راه‌اندازی معاملات برخط تاکنون نزدیک به 
‌كيميليون و 50هزار معامله از یک میلیون و هفتصد هزار معامله، به 
صورت برخط توسط ‌29شــرکت کارگزاری دارای مجوز در معاملات 
برخط انجام گرفته است. همچنین از زمان راه‌اندازی معاملات برخط تا 
به امروز نزدیک 1310 کد برخط ایجاد شده و نیز تعداد موقعیت های 
جدید تعهدی باز از زمان راه‌اندازی تا به الان افزایش زیادی داشــته 
است. لازم به ذکر است، در تاریخ 13 دی ماه 1394 نزدیک به 80درصد 
کل حجم معاملات به صورت برخط انجام گرفتــه و نیز در تاریخ پنج 
اسفندماه 1394 نزدیک به 20 هزار معامله از 28 هزار و 559 معامله به 

صورت برخط انجام گرفت که رکورد جدیدی را رقم زده است.
گفتنی است، به نظر می رسد که با توجه به سیاست شرکت بورس‌کالا 
مبنی بر توسعه دارایی های پایه در گروه محصولات کشاورزی، صنعتی 
و معدنی که تمرکز فعالان آن در سایر شهرستان ها است، به طور قطع 
وجود سامانه برخط معاملات می‌تواند انجام معاملات را برای فعالان 
بازار سهولت بخشد و باعث ورود نقدینگی بالا از سایر شهرهای کشور 
به بورس‌کالا شــود. علاوه بر این، با توجه به اینکه هدف اصلی شرکت 
بورس‌کالا در زمینه معاملات مشتقه، افزایش ساعت معاملات و حتی 
24 ساعته کردن آن است، استفاده از سامانه برخط بعد از افزایش ساعت 
معاملات می‌تواند تاثیر بسزایی بر افزایش حجم معاملات بگذارد؛ کما 
اینکه تجربه بورس های کشــورهای توسعه یافته این موضوع را تایید 
می‌کند و تغییراتی در افزایش ســاعت معاملات و استفاده از سامانه 
برخط بعد از ساعت عادی معاملات تاثیر قابل توجهی بر حجم معاملات 

داشته است.

   رکورد 49درصدی معاملات آنلاین در بورس توکیو
بورس توکیو تا قبل از ســال 2009، دارای دو جلسه معاملاتی مجزا، 
یکی از ساعت 9 الی 11 و دیگری از 12:30 تا 17:30 بود.این بورس در 
سال 2009  در جهت همپوشانی بیشتر با ساعت معاملاتی بورس‌های 
اروپایی و آمریکایی، ساعت و مدت زمان جلســات معاملاتی خود را 

افزایش داد.
کالاهایی از جمله طلا، پلاتین، پالادیم، نفت خام، گازوییل، بنزین،  نفت 
سفید، لاستیک، سویا، ذرت و شکر، در بورس توکیو در جلسات شبانه 
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معامله می‌شوند و بیشترین حجم معاملات در این جلسات مربوط به  
طلا است.

شایان ذکر است، در اولین جلســه معاملاتی شبانه بورس توکیو که از 
ساعت 17 الی 23 روز 7 می ســال 2009 بوده است، 24  هزار و 635 
قرارداد معامله شده است؛ این در حالی ست که میانگین روزانه حجم 
معاملات در مــاه آوریل،  117 هزار و 300 قرارداد بوده اســت؛ یعنی 

حدود 20درصد حجم معاملات روزانه.
این بورس در نوامبر ســال 2014 در خصوص نسبت حجم معاملات 
شبانه به معاملات روزانه، رکورد 48.8درصدی را با یک میلیون و 166 

هزار و 630 قرارداد ثبت کرده است.

   بورس هنگک‌نگ اختلاف زمانی را از بین برد
بازار بورس هنگ‌کنگ تا سال 2013 فقط دارای یک جلسه معاملاتی 
بوده است. با توجه به اختلاف زمانی 12 ساعته با کشور آمریکا و اختلاف 
زمانی در حدود 6 الی 7 ساعته با کشورهای اروپایی، هماهنگی با این 
بازارها برای کشور هنگ‌کنگ بسیار حایز اهمیت است. بر این اساس 
این کشور از ســال 2011 تصمیم به افزایش ساعت معاملاتی خود و 
اضافه کردن یک جلسه معاملاتی شبانه به جلسه معاملاتی عادی بازار 
مشتقه)قراردادهای آتی و اختیار معامله( خود گرفت؛ با توجه به وجود 

   رتبه‌بندي معاملات بر خط شركت‌هاي كارگزاري در سال94   نمودار1 نسبت حجم معاملات شبانه به روزانه در بورس توکیو

   نمودار2میانگین حجم معاملات جلسات شبانه در بورس هنگک‌نگ

پتانسیل قوی از ســوی فعالان بازار هنگ‌کنگ در خصوص هماهنگی با بازارهای مالی آمریکا 
و اروپا، بورس هنگ‌کنگ پس از مطالعات گســترده و دقیق، در 8 آوریل ســال 2013 موفق به 

راه‌اندازی جلسه معاملاتی شبانه شد.
قبل از اضافه شــدن جلســه معاملاتی AHFT در بورس هنگ‌کنگ، دفاتر اغلب شرکت‌های 
کارگزاری بعد از ســاعت عادی معاملاتی بــورس هنگ‌کنگ باز بوده و آمــاده ارائه خدمات به 
مشتریان خود برای سرمایه‌گذاری و معامله در ابزار مشتقه بورس‌های آمریکایی و اروپایی بودند. 
این خود نشان‌دهنده تقاضای سرمایه‌گذاران برای معامله در ساعات شبانه است؛ از این رو، بورس 
هنگ‌کنگ با اتفاق آرا و حمایت لازم از سوی اعضا، جلســه معاملاتی AHFT را راه‌اندازی کرد.

همچنین این بورس، جلسه معاملاتی جدید را با اوراق پرطرفدار شروع کرد؛ درنتیجه کم و بیش 
پیش‌بینی می‌شد که از استقبال خوبی برخوردار شود.

رکورد حجم معاملاتی برای این جلســه معاملاتی در تاریخ 17 آوریل 2015 معادل 79 هزار و 
586 قرارداد گزارش شده است؛ در نمودار زیر میانگین حجم معاملات روزانه در هر ماه مربوط به 

جلسات AHFT از ابتدای راه‌اندازی تاکنون را مشاهده می‌کنید. 
همان طور که مشاهده کردید ایجاد جلسه معاملاتی شبانه و یا افزایش ساعت معاملات نیازمند 

ارائه خدمات برخط شرکت های نرم افزاری است.
در حال حاضر تعداد شرکت های کارگزاری دارای مجوز در بازار معاملات برخط قراردادهای آتی 
‌29کارگزار است و دو کارگزار بانک پاســارگاد و تدبیرگران فردا در حال حاضر در مراحل تست 
نرم‌افزار شركت‌هاي نرم‌افزاري جديد هستند. آمار معاملات برخطر کارگزاران در سال1394 به 

شرح جدول بالاست.

ارزش معاملات  حجم معاملاتنام کارگزار ردیف
) میلیون ریال (

272,664202,336,822آگاه1
134,22998,794,180مفید2
80,19962,547,216سهم آشنا3
51,72039,744,528پیشگامان بهپرور4
49,69139,482,704تامین سرمایه نوین5
49,45536,365,770حافظ6
44,65228,824,342بانک کشاورزی7
42,60930,616,750سرمایه و دانش8
30,63623,463,530بانک ملی9
28,68422,319,518توسعه سرمایه دنیا10
26,68418,626,843بانک سامان11
26,51122,803,871صبا جهاد12
25,48421,459,461رضوی13
25,19221,234,396سینا14
25,06218,751,120اقتصاد بیدار15
24,18918,469,085بانک صادرات16
22,55213,433,286مبین سرمایه17
16,51411,760,349باهنر18
15,55011,868,738بانک تجارت19
14,2309,378,145فارابی20
13,6818,439,015آبان21
12,1573,470,186بانک صنعت و معدن22
9,8517,493,909خبرگان سهام23
4,064630,087اردیبهشت ایرانیان24
998490,460تدبیرگران فردا25
880709,651بانک پاسارگاد26
661424,226شهر27
654639,943پارسیان28
53458,338نماد شاهدان29
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 جدول تناوبی 
10 سال اخیر بازارهای کالا

سال 2015 از نظر تاریخی سال ناخوشایندی برای بازار بســیاری از کالاها بود. سرب بین فلزات پایه با عملکرد منفی 
3.5درصدی بهترین عملکرد را داشت. هرچند عملکرد سرب هم خوب نبود، اما در مقایسه با دیگر فلزات پایه مانند 

مس)26.1-درصد(، آلومینیوم)17.8-درصد(، روی)26.5-درصد ( و نیکل)41.8-درصد( شرایط بهتری داشت.
عملکرد فلزات گرانبها در سال 2015 اندکی بهتر از فلزات پایه بود. طلا، پرچمدار این گروه 10.4درصد افت داشت. نقره، پلاتین 

و پالادیوم به ترتیب با افت 11.8درصد، 26.1درصد و 29.4درصد مواجه شدند.
جدول تناوبی زیر که در »ماینینگ گلوبال« منتشر شده است، عملکرد کالاها طی 10 سال اخیر را نشان می دهد. 

چین، بزرگ ترین مصرف‌کننده مس جهان محسوب مي‌شود و تقریبا 
45درصد تقاضای این فلز را به خود اختصاص داده اســت؛ از آنجا که 
چین دومین اقتصاد جهان محسوب مي‌شود، کندی اقتصاد آن تاثیر 
مهمی بر تقاضای فلزات پایه داشته و از سال گذشته قیمت مس را به 

کمترین ارقام طی سال های اخیر سوق داده است.
با این وجود برخی کشورها از جمله شیلی- بزرگ ترین تولیدکننده 
مس معدنی جهان- برنامه های گسترده ای را برای سرمایه‌گذاری در 
بخش های معدنی تدارک دیده اند. گزارش اخیر کمیســیون دولتی 

مس شیلی)کوچیلکو( نشان می دهد که میزان سرمایه‌گذاری های 
معدنی در این کشــور تا ســال 2023 میلادی به 105 میلیارد دلار 
خواهد رســید؛ از این میزان، 81 میلیارد دلار به سمت مس سرازیر 
خواهد شد و 23 میلیارد دلار نیز برای توسعه پروژه های طلا، نقره و 

سنگ آهن اختصاص خواهد یافت. 
کوچیلکو اعلام کرده که تولید مس این کشــور تا 10 سال آینده به 

هشت میلیون تن خواهد رسید.
منبع: ماینینگ گلوبال



73

الا
س ك

ور
ي ب

صاد
قت

م ا
پيا

ين
رد

رو
و ف

د 
فن

اس
  | 

 5
ره 

شما

 نگاه غول های معدنی
 به بازار سنگ آهن

 )BHP( »با وجود موج افزایش قیمت سنگ آهن و رسیدن قیمت به بیش از 50 دلار در ماه گذشته، »بی.اچ.پی بیلیتون
یکی از غول‌های معدنی جهان هشدار داده که ضعف قیمت ها و نوسان بالا بین تمام کالاها از جمله سنگ آهن تداوم 

خواهد داشت.

قیمت سنگ آهن در سه شــنبه 23 فوریه تا 51 دلار و 60 سنت هم 
افزایش یافت، در حالی که در سه ماهه پایانی 2015 به کمترین میزان 
در سال های اخیر سقوط کرده بود. دلیل رشد قیمت این کالا، افزایش 

تولیدات کارخانه های فولاد چین بعد از تعطیلات سال نو چینی بود.
بی.اچ.پی بیلیتون پیش بینی کرد، قیمت ها بــه دلیل ضعف تقاضا و 
فراوانی عرضه سنگ آهن حمل شده از راه دریا پایین بماند. همچنین 
انتظار می‌رود تقاضای چین شکننده باشــد، مگر اینکه فعالیت های 
زیرساختی و ساخت و ساز در این کشور رشد داشته باشد. با این وجود 
بی.اچ.پی بیلیتون قصد دارد به هدف افزایش تولید در اســترالیا ادامه 

بدهد. 
»اندرو مکنزی«، مدیر ارشد اجرایی این شرکت به سرمایه‌گذاران گفت: 
حتی اگر قیمت سنگ آهن پایین بماند، این شرکت برنامه افزایش تولید 
را ادامه خواهد داد. وی معتقد است، افزایش عرضه به کاهش هزینه ها 
کمک خواهد کرد. این شرکت انتظار دارد تا در سال مالی منتهی به 30 
ژوئن، 270 میلیون تن ســنگ آهن در استرالیا تولید کند. »مکنزی« 
افزود: هزینه نقدی تولید هر تن ســنگ آهن این شرکت در نیمه دوم 
سال 2015 به 15 دلار و 21 ســنت کاهش پیدا کرد، در حالی که این 

رقم در مدت مشابه قبل 20 دلار و 35 سنت بود. همزمان با چشم انداز 
»بی.اچ.پی بیلیتون«، مدیرعامل شرکت فولاد »بلو اسکوپ« استرالیا 
گفت: کارخانه های فولاد چین در حال از دست دادن نقدینگی هستند 

و بنابراین احتمال کاهش بیشتر تولید وجود دارد.

  تمرکز ریوتینتو به پروژه های مهم
بر اساس پیش بینی پلاتز، چین در سال 2016 حدود 738 میلیون و 
700 هزار تن فولاد خام تولید می‌کند که در مقایسه با پارسال 2.5درصد 
کمتر خواهد بود. »ســام والش«، مدیر اجرایی شــرکت »ریوتینتو« 
محیط بازار سنگ آهن را چالشی دانست و افزود: با این وجود، تقاضای 
بازار کالاهایی نظیر سنگ آهن در درازمدت به ثبات خواهد رسید. این 
شرکت  انگلیسی-استرالیایی به عنوان یکی از غول های تولید سنگ آهن 
در جهان شناخته مي‌شود. وی با بیان اینکه مصرف فولاد چین بین چهار 
تا پنجدرصد افت داشته است، افزود: این شرکت زیرساخت های تولید 
سالانه 360 میلیون تن سنگ آهن در استرالیا تکمیل کرده است و تمرکز 
بعدی نیز بر توسعه معدن »سیلورگراس« در ناحیه »پیلبارا« خواهد بود.
منبع: بلومبرگ
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چشم انداز مس در سال 2016 

چگونه است؟
برای سرمایه‌گذاران شرکت های بزرگ معدنی مانند »فریپورت مک موران« سال 2015 چیزی کمتر از یک کابوس نبود. 
شاخص هم‌وزن شرکت های معدنی و فلزی آمریکا)SPDR S&P Metal and Mining ETF(بدترین سال را از زمان 
وقوع بحران اقتصاد جهانی)2009-2008( تجربه کرد و سهام تولیدکنندگان مس به کمترین میزان طی سال های اخیر افت داشت. 

تحلیل محرک های مهم بازار فلز سرخ

سهام »فریپورت« در پایان 2015 با افت 70درصدی بسته شد و هرچند 
سهام این شرکت در محدوده زمانی کریسمس اندکی احیا شد، اما اندک 
و زودگذر بود و در هفته ابتدایی 2016 حدود 20درصد دیگر از ارزش 

خود را از دست داد.

  نمودار 1: روند حرکتی قیمت سهام 4 تولیدکننده بزرگ 
مس در سال 2015

دیگر تولیدکنندگان مس مانند »تک ریسورســز« نیز عملکرد بهتری 
نسبت به فریپورت نداشتند. ارزش بازار »تک« در سال گذشته میلادی 
با افت 75درصدی مواجه شد. شــرکت »گلنکور« هم با حفظ خود در 
محدوده افت های سپتامبر 2015، سال را به پایان رساند، در حالی که 
»ساوترن کاپر« با مدیریت این مساله، فقط شاهد افت هشت‌درصدی 
قیمت سهام خود بود. گلنکور به دلیل نگرانی های مربوط به بدهی در 

سپتامبر 2015 با کاهش شدیدی مواجه شده بود.
در ادامه این گزارش، وضعیت بازار فلز ســرخ و عوامل موثر بر فعالیت 

برخی شرکت های بزرگ در این بخش مورد بررسی قرار گرفته است.

شاخص مدیران خرید چین 
با توجه به معاملات، سال 2016 با یک علامت ناخوشایند آغاز شد و سهام 
بیشتر شرکت ها در نخستین روز معاملات کاهش یافت، چون شاخص 
مدیران خرید چین)PMI( در ماه دسامبر پایین تر از انتظارات بود و این 

شاخص برای دهمین ماه پیاپی به کمتر از 50 رسید. 

فعالیت های کارخانه ای چین در دسامبر 2015 پایین تر از انتظارات 
بود و این مساله، ماشه ارزان فروشی ســهام در این کشور را کشید، به 
طوری که پیامدهای آن در دیگر دارایی ها مانند سهام جهانی و کالاها 

احساس شد.

  نمودار 2: شاخص PMI چین

قیمت سهام شرکت های معدنی در میان امواج اخیر بحران فلزات، روند 
نزولی داشت. شرکت های BHP و ریوتینتو در واکنش به کندی سرعت 

اقتصاد چین به کمترین قیمت یک سال اخیر برخورد کردند.
 با این وجود، افت فریپورت در ابتدای سال 2016 نسبت به دیگر رقبا 
بیشتر بود. علاوه بر افت قیمت مس، سقوط قیمت نفت نیز بر عملکرد 
این شرکت تاثیر گذاشت. مس در سال 2015 حدود یک چهارم از ارزش 
خود را از دست داد. روند نزولی قیمت مس از سال 2011 و از زمانی که 

قیمت مس به 10 هزار دلار رسید، آغاز شد. 
به طور کلی چشم انداز مس در سال 2016 بستگی به وضعیت عرضه 
و تقاضا دارد؛ در طرف تقاضا همه چشم ها به چین دوخته شده است، 
کشــوری که 45درصد مصرف این فلز را به خــود اختصاص می دهد. 
اشــتهای فلزی چین طی یک دهه اخیر، محرک معــادن مهم جهان 

بوده است.
در طرف عرضه، بازارها به کاهش عرضــه تولیدکنندگان بزرگ اعم از 
»گلنکور« و »فریپورت مک موران« نگاه می‌کنند؛ در ضمن مســائل 

جهانی نیز بر قیمت و چشم انداز مس تاثیر دارد. 
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تاثیر تنش های ژئوپلتیک به دارایی های ریسکی گسترش پیدا می‌کند 
و از آنجا که سرمایه‌گذاران از دارایی های ریسکی فرار می‌کنند، دارایی 

هایی مانند کالا عملکرد نزولی خواهد داشت. 

  اقتصاد چین
این گزارش حاکی اســت، پیش بینی شــده بود که اقتصاد چین در 
سال 2015 کمترین رشــد را در 25 سال اخیر داشــته باشد. به نظر 
می رسد، چشم انداز رشد اقتصاد این کشور در سال 2016 نیز بهتر از 
پارسال نخواهد بود، چراکه فعالیت های اقتصادی به دلیل تقویت روند 
مصرف‌گرایی به کندی بیشتری گرایش پیدا کند. شاخص املاک چین 
از اواسط 2015 رو به بهبود گذاشت و فروش خانه طی ماه های آوریل تا 

نوامبر 2015 از نظر آمار سالانه با افزایش همراه بود. 
با این وجود، طی 11 ماه از سال مالی 2015، شرکت های توسعه ساخت 
و ساز 33.1درصدی زمین کمتری در مقایسه با مدت مشابه قبل از آن 

برای فعالیت های آتی خریداری کردند.
کندی صنعت ساخت و ساز در تقاضای فولاد چین در سال 2015 قابل 
مشاهده بود و این وضعیت می‌تواند به سال 2016 سرایت پیدا کند و بعد 

از آن روی تقاضای مس تاثیر بگذارد. 

  نمودار 3: تغییرات فضای در دست ساخت در چین

  وضعیت تولید مس در سال 2016
هرچند تولیدکنندگان بزرگ مس ماننــد »فریپورت« و »گلنکور« از 
کاهش تولید خبر داده بودند، اما سایر تولیدکنندگان مس چنین رویه 
ای را دنبال نمی‌کنند. علاوه بر این انتظار می‌رود، طی دو ســال آینده 

عرضه های جدید از سمت پروژه های در حال توسعه روانه بازار شود.
با وجود اعلام کاهش تولید فریپورت در ســال 2015، انتظار می‌رود 
تولید این شرکت در سال مالی 2016 تا 500 هزار تن افزایش یابد. این 
میزان یک چهارم بالاتر از رقمی است که فریپورت در سال مالی 2015 

تولید کرد. 
در واقع وقفه های فریپورت می‌تواند با عرضه های جدید معدن »سرو 
ورده« در پرو جبران شود. پرو انتظار دارد، 65درصد مس بیشتری در 

سال 2016 نسبت به 2015 تولید کند.
همچنین شــرکت گلنکور هم از کاهش تولید خبر داده بود. بر اساس 
اعلام این شرکت، اقدامات یاد شده می‌تواند تولید مس این شرکت را 
455 هزار تن تا سال 2017 کاهش بدهد، ولی نقشه مالی 2016 این 
شرکت نشان می دهد که تولید امسال فقط 85 هزار تن در مقایسه با 
2015 کاهش خواهد یافت. همچنین پیش بینی مي‌شود تولید مس 
شرکت »ساوترن کاپر« در ســال 2016 نسبت به پارسال حدود 135 
هزار تن افزایش یابد. تولید »کودلکو« مشابه سال 2015 خواهد بود و در 

مورد BHP افزایش اندکی در تولید مشاهده خواهد شد.

  برآورد تولید و مصرف مس تصفیه شده
از نگاه سرمایه‌گذاران مشاهده تعادل بازار بعد از تعدیل عرضه و تقاضا مهم است. به طور کلی بازارها 
زمانی که تقاضا بیشتر از تولید است، دچار کسری و در زمان افزایش عرضه نسبت به تقاضا با شرایط 

مازاد مواجه می‌شوند.

  نمودار 4: برآورد مصرف و تولید مس تصفیه شده در سال 2016

گروه بین‌المللی مطالعات مس)ICSG( در اکتبر 2015 پیش بینی کرد، تقاضای مس از تولید مس 
تصفیه شده پیش بیفتد و بازار وارد کسری شود. در برآورد قبلی این گروه مازاد مس در سال 2016 
حدود 230 هزار تن پیش بینی شد.  با این وجود، ICSG در پیش بینی خود یک احتیاط را در نظر 
گرفت که حاکی از پیامدهای تعادل واقعی بازار به دلیل توسعه های پیش بینی نشده بود. این مساله 

می‌تواند به طور قابل توجهی در برآورد این گروه انحراف ایجاد کند.
برآوردهای ICSG بر مبنای تقاضای ظاهری، انتظار رشد چهاردرصدی تقاضای چین و افزایش 
دودرصدی جهان در ســال 2016 را دارد. اگر تقاضای مس چین نتواند به انتظارات جامه عمل 

بپوشاند، ریسک نزولی برای تقاضای مس چین وجود خواهد داشت.

  کاهش هزینه ها و قیمت مس
انرژی یک ماده کلیدی در صنایع فلزی و معدنی محسوب مي‌شود. انرژی 20درصد قیمت مس 
را تشکیل می دهد و صنایع مس مقادیری سوخت دیزل در فرآیند تولید مصرف می‌کنند. بیشتر 
تولیدکنندگان مس از کاهش هزینه های تولید در فصول اخیر خبر دادند. تولیدکنندگان با کاهش 

هزینه انرژی، توانسته اند هزینه تولید را پایین بیاورند.
نمودار پنج، حرکت قیمت مس در برابر نفت WTI را نشان می دهد. هنگامی که قیمت های ورودی 
افت کند، فضا برای افت بیشتر قیمت فراهم مي‌شود، بویژه در شرایط رکود کنونی که قیمت فلزات 
نزدیک منحنی های هزینه رسیده است. با داد و ستد قیمت نفت در محدوده 12 سال قبل، قابلیت 

افت بیشتر هزینه تولید هر واحد مس وجود دارد. 

WTI نمودار 5: قیمت مس در برابر نفت  

منبع: مارکت رئالیست
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ادامه دوران بی ثباتی طلای سیاهدوماهنامه تخصصي 
اداره اطلاعات انرژی آمریکا)EIA( در ویرایش جدید گزارش »چشم انداز کوتاه مدت بازار انرژی« که در فوریه 2016 
منتشر شد، میانگین قیمت نفت خام برنت در سال های 2016 و 2017 را به ترتیب 38 و 50 دلار در هر بشکه پیش بینی کرد 
و یادآور شد: ارزش کنونی قراردادهای آپشن و فیوچرز، وضعیت متزلزل و بی ثباتی را در چشم انداز قیمت نفت پیشنهاد میک‌ند.
قیمت نفت خام »وست تگزاس اینترمدیت«)WTI(هم تقریبا مشابه با نفت برنت پیش بینی شده است. مقایسه ویرایش جدید 
با دو گزارش قبلی مربوط به ژانویه 2016 و دسامبر 2015، حاکی از تغییر محسوس برخی آمارها از جمله پیش بینی قیمت نفت 

خام و برآورد تولید نفت ایران است.

در گزارش جدید اداره اطلاعات انرژی آمریکا مطرح شد

بر اساس برآورد اداره اطلاعات انرژی آمریکا، موجودی نفت خام جهان 
در سال 2015 با افزایش 1.8 میلیون بشکه در روز مواجه شد که برای 
دومین سال پیاپی اتفاق افتاد. وضعیت اشباع و مازاد عرضه، سبب تداوم 
کاهش قیمت نفت در ژانویه 2016 شــد و قیمت آن را در پایین ترین 

سطح از اواخر سال 2003 نگه داشت.
بر اساس این گزارش، پیش بینی مي‌شود موجودی جهانی نفت در سال 
2016 میلادی یک میلیون بشکه افزایش یابد و 300 هزار بشکه دیگر 

بر میزان موجودی در سال 2017 افزوده شود. 

  عرضه نفت
پیش بینی اداره اطلاعات انرژی آمریکا نشان می دهد که عرضه نفت 
تولیدکنندگان غیر اوپک در سال 2016 حدود 600 هزار بشکه در روز 
کاهش یابد که نخستین کاهش از سال 2008 محسوب مي‌شود. انتظار 
می‌رود، آمریکا با افت 500 هزار بشکه ای تولید در سال جاری میلادی، 
بیشترین کاهش را بین کشورهای غیر اوپک به خود اختصاص بدهد. 
همچنین پیش بینی مي‌شود، عرضه نفت کشورهای غیر اوپک در سال 

2017 نیز 200 هزار بشکه در روز کاهش یابد.
 نظر اداره اطلاعات انرژی آمریکا در مورد اوپک این است که تولید نفت 
این ســازمان در ســال 2016 با افزایش 700 هزار بشکه ای و در سال 
2017 با رشد 600 هزار بشکه ای مواجه خواهد شد که بیشترین سهم 
افزایش متعلق به ایران است.  این اداره پیش بینی کرده که کاهش تولید 

بین اعضــای اوپک اتفاق 
نخواهد افتاد، چراکه اوپک 
همچنان بــه دنبال حفظ 
ســهم بازار خواهــد بود. 
پیش بینی مي‌شود، مازاد 
ظرفیت تولیــد نفت خام 
اوپک که در سال 2015 به 
طور میانگین یک میلیون و 
600 هزار بشکه در روز بود، 
امسال به دو میلیون بشکه 
برسد و سال آینده به 1.9 

میلیون بشکه در روز کاهش پیدا کند.
بنابر اعلام این اداره، لغو تحریم ها سبب افزایش تولید و صادرات نفت 
ایران مي‌شود. پیش بینی مي‌شود، تولید نفت ایران طی سال های 2016 
و 2017 به ترتیب به بیش از 3.1 میلیون و تقریبا 3.6 میلیون بشکه در 
روز برسد که این موضوع بستگی به توانایی ایران برای مقابله با چالش 
های فنی و ورود میدان های جدید به مدار تولید دارد. تولید ســوخت 
های غیر خام اوپک نیز با افزایش 300 هزار بشکه ای در سال های 2016 
و 2017 پیش بینی شده است که به ترتیب ایران و قطر بیشترین سهم 

را خواهند داشت.

  مصرف نفت
این اداره انتظار دارد، مصرف نفت و سوخت های مایع جهان طی امسال 
1.2 میلیون بشکه و سال آینده 1.5 میلیون بشکه در روز افزایش یابد. 
مصرف نفت و دیگر سوخت های مایع در کشورهای سازمان همکاری 
های اقتصادی و توسعه)OECD( امسال و سال آینده با رشد 200 و 300 
هزار بشکه ای پیش بینی شده است که بخش عمده ای از این افزایش 

به آمریکا اختصاص دارد. 
پیش بینی مي‌شــود، مصرف نفت آمریکا طی امســال و سال آینده به 
ترتیب 100 و 300 هزار بشکه در روز افزایش یابد، در حالی که ژاپن طی 
این مدت با افت کمتر از 100 هزار بشکه ای مصرف مواجه خواهد شد. 
تقاضای اروپا نیز در این دوره یکنواخت خواهد بود. مصرف کشورهای 
غیر سازمان همکاری های اقتصادی و توسعه در سال های 2016 
و 2017 به ترتیــب با افزایش یک میلیــون و 1.1 میلیون 
بشکه در روز پیش بینی شــده که حاکی از رشد مصرف 
در خاورمیانه و اوراســیا است. کندی 
سرعت رشد اقتصاد 
چین سبب ایجاد 
فشار نزولی روی 
بــرآورد مصــرف 
سوخت های مایع 

شده است.
EIA :منبع
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  نمودار 1- تعادل تولید و مصرف سوخت های مایع جهان

  نمودار 2- پیش بینی مصرف سوخت های مایع جهان
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 ذخایر غلات به بالاترین سطح دوماهنامه تخصصي 
‌30سال اخیر می رسد

انجمن بین‌المللی غلات)IGC( در پیش بینی جدید خود با افزایش تولید ذرت در فصل کشت 16-2015 برآورد کرده که 
ذخایر غلات تا پایان این فصل به بالاترین سطح 30 سال اخیر برسد.

پیش بینی انجمن بین‌المللی غلات

به نظر می رسد تولید جهانی ذرت در فصل کشت 16-2015 به 969 
میلیون تن برسد که هرچند نسبت به پیش بینی قبلی )959 میلیون 
تن( بالاتر است، اما از رقم یک میلیون و 16 هزار تن فصل کشت قبلی 
کمتر خواهد شد. انجمن بین‌المللی غلات پیش بینی کرد، ذخایر تمام 
غلات با افزایش 10 میلیون تنی به 465 میلیون تن برسد که بیشترین 

میزان طی سه دهه اخیر محسوب مي‌شود. 
براســاس برآورد این انجمن، سطح زیر کشــت ذرت در فصل کشت 
آتی)17-2016( یکدرصد توســعه خواهد یافت. بنابر اعلام انجمن 
بین‌المللی غلات، افزایش اندک کشت ذرت در فصل آینده با توجه به 
مصرف بالاتر جذب بازار مي‌شــود و میزان ذخایر با اندکی کاهش در 

سطح 200 میلیون تن باقی می ماند.
پیش بینی شده بود که ذخایر جهانی ذرت در پایان فصل کشت جاری 
به 213 میلیون تن افزایش یابد، در حالی که این رقم در فصل کشت 

قبلی 200 میلیون تن بود.
همچنین تولید جهانی گندم نیز در پایان فصل کشــت 2015-16 
حدود 732 میلیون تن پیش بینی شده که یک میلیون تن از برآورد 
قبلی انجمن بین‌المللی غلات بالاتر است. پیش بینی مي‌شود، تولید 
جهانی گندم در فصل کشت آتی 21 میلیون تن کاهش یابد. احتمالا 
شاهد افت اندکی در سطح زیرکشت خواهیم بود، ولی میزان برداشت 

به اندازه فصل قبلی بالا نخواهد بود.
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کندی رشد مصرف گوشت تا 10 سال آینده

وزارت کشــاورزی آمریکا اعلام کرد: رشــد مصرف گوشت در جهان 
طی ‌10سال آینده کندتر مي‌شود، چراکه از یک سو ضعف چشم انداز 
اقتصادی و از سوی دیگر تولیدات داخلی از فشار واردات در کشورهای 

کلیدی خواهد کاست.
بر این اساس، سرعت افزایش مصرف در مقایسه با دهه قبل کندتر خواهد 
شد، به طوری که وزارت کشاورزی آمریکا این موضوع را به رشد کمتر 

درآمدها در سال های اولیه این پیش بینی نسبت داده است.
در شرایط کندی رشد اقتصادی، مصرف ماکیان سریع ترین افزایش را 

خواهد داشت و رشد  مصرف گوشت قرمز کندتر خواهد شد.
وزارت کشــاورزی آمریکا، رشد مصرف ســالانه ماکیان طی یک دهه 
آینده را 1.8درصد اعلام کرده اســت؛ این رقــم در پیش بینی قبلی ) 
سال گذشته( 2.2درصد برآورد شده بود. همچنین رشد مصرف سالانه 
گوشت قرمز فقط 0.8درصد پیش بینی شده اســت، در حالی که این 
رقم در برآورد قبلی برای گوشت خوک و گوشت قرمز به ترتیب 1.2 و 

1.3درصد بود.
بازار جهانی پروتئیــن مجزا باقی می ماند، چراکه مصرف گوشــت در 
کشــورهای کم درآمد، همچنان پایین خواهد بود. به عنوان نمونه در 

پیش بینی جدید وزارت کشاورزی آمریکا نشان داد

سال 2016 سرانه مصرف گوشت گاو و ماکیان در کشــورهای غرب آفریقا به ترتیب 3.4 و 3.1 
کیلوگرم است.

   واردات کشورهای در حال توسعه
پیش بینی مي‌شود در شمال آفریقا و جنوب صحرای آفریقا، رشد سالانه مصرف طی 10 سال آینده 

2.4درصد باشد، در حالی که در خاورمیانه این میزان 1.9درصد خواهد بود.
همچنین، در جنوب شرق آسیا نیز رشد سالانه مصرف گوشت طی 10 سال آینده 2.4درصد می 
رسد. این ناحیه که یک پنجم رشد مصرف جهان را شامل مي‌شود، تقریبا 40درصد از رشد واردات 

گوشت طی 10 سال آینده را به خود اختصاص خواهد داد.
بر اساس این گزارش، نیمی از رشد مصرف گوشت طی 10 سال آینده از بازارهای چین، هند، برزیل 
و آمریکا مشاهده خواهد شد؛ از سوی دیگر، افزایش تولیدات داخلی به طور عمده رشد تقاضا در این 
مناطق را جبران می‌کند. رشد صادرات گوشت آمریکا تا دو میلیون و 100 هزار تن و برای برزیل 
دو میلیون و 800 هزار تن برآورد شده است. واردات گوشت در کشورهای مکزیک، چین و هنگ 

کنگ، بیشترین افزایش را طی 10 سال آینده خواهد داشت.
وزارت کشاورزی آمریکا خاطر نشــان کرده که بخش مهمی از تجارت کالاهای کشاورزی بر پایه 

افزایش مصرف گوشت و تقاضای خوراک دامی و تولید محصولات مربوطه رقم می خورد.
Agrimoney:منبع
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اقتصاد ایران
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بخت بنگاه‌هاي صنعتي باز مي‌شود

سال 94 در حالي براي توليد كنندگان محصولات صنعتي و معدني سپري شد كه اين بنگاه ها ميراث تلخي را از تجربه 
چند ساله تحريم‌هاي بين المللي و تنگناهای داخلي به ارث برده و در برزخ سرانجام مذاكرات هسته ای و تشديد ركود 

بازار گرفتار شده بودند. 
واحدهاي صنعتي كه از سال 90 با شدت گرفتن تحريم ها با مشكلاتي براي تامين مواد اوليه، صادرات محصولات و  نقل و انتقالات 
ارزي مواجه شده بودند، در بعد داخلي نيز با تنگناهاي ناشــي از كمبود نقدينگي، كاهش فروش ناشي از ركود، مطالبات معوق 
از دولت و بدهي‌هاي سررسيد شده‌اي مواجه شدند كه ماحصل آن كاهش شديد ظرفيت، تعطيلي و دپوي محصولات توليدي 
بود؛ از سوي ديگر تصويب برخي قوانين سخت‌گيرانه مانند مصوبه سال 90 مبني بر ممنوع الخروجي و ممنوعيت نقل و انتقالات 
ارزي، به طور عملی شرایطی را ایجاد کرد كه رفع آن به حل مشكل تحريم ها، اجراي برجام و گشايش اعتبارات از طريق ورود 
سرمايه‌گذاري خارجي موكول شد. دولت نیز رفع تنگناهاي تامين اعتبارات- به دليل كاهش شديد قيمت نفت و كاهش صادرات 
و مبادلات تجاري با ساير كشورهاي جهان- را به نتايج مثبت مذاكرات سياسي و اجرايي شدن برجام گره زد و تمرکز خود را روی 

نتيجه اين مذاكرات گذاشت. 

پرنيا ابراهيمي
خبرنگار اقتصادی

سالي كه تولید در برزخ تحريم‌ها گرفتار شد

طی چند ماهه پاياني سال 94 نيز گرچه با اجرايي شدن برجام برخي 
تحريم‌هاي اقتصادي عليه كشــورمان لغو و پاي شركت‌هاي خارجي 
براي فروش محصولات و سرمايه گذاري مشترك به ايران باز شد اما در 
عمل اين اقدامات در كوتاه مدت دستاوردي را براي بنگاه‌هاي صنعتي 
به دنبال نخواهد داشت و باید منتظر نتایج برنامه های دولت در عرصه 
های ملی و بین‌المللی باشــیم. حال باید منتظر بود و آرام آرام ثمرات 
تلاش‌های سیاسی و اقتصادی دولت یازدهم را در صنایع کشور دید؛ 
اقتصاد ایران در انتظار وعده وزیر اقتصاد و دارایی مبنی بر رشد اقتصادی 
در سال 95 و ایجاد شــوک به خاورمیانه است. لازمه تحقق این وعده 
نگاه واقعبینانه به شرایط کنونی تولید و صنعت کشور است تا بتوان از 

درون مشکلات و معضلات صنعت کشور راهکارهای منطقی و حساب 
شده اتخاذ کرد؛ از این رو، در گفتگو با برخي توليد كنندگان كالاهاي 
صنعتي و معدني و متوليان اين بخش ها، وضعیت کنونی صنایع کشور 

را جویا می شویم.
 

   تاثير پذيري صنايع معدني از ريزش قيمت‌هاي جهاني 
صنايع معدني از جمله صنايعي هستند كه سهم قابل توجهي در نرخ 
رشد اقتصادي كشور دارند؛ اما در ســال 94 اين صنايع از پيامدهاي 
ركود در امان نبودند. معاون وزير صنعت، معدن و تجارت شكل گيري 
ركود بخش معدن و صنايع معدني كشور طي سال 94 را ناشي از برخي 
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مشكلات داخلي و بين المللي می داند و معتقد است که در بعد داخلي 
تشديد ركود موجب كاهش توليد محصولات داخلي شد و دولت تلاش 
كرد با ارايه بسته‌هاي خروج از ركود و تحريك تقاضاي موثر در بازار از 

دپوي بيشتر محصولات معدني جلوگيري كند. 
مهدي كرباسيان با اشــاره به تغيير رويكرد دولت در دوران ركود براي 
حمايت از صنايع معدني افزود: اين شــرايط موجب شد تا براي تحقق 
هدف‌گذاري‌ها امسال، توسعه صادرات اين محصولات را در دستور كار 
قرار دهيم به نحوي كه در صادرات فولاد ركورد زديم و يا اهداف پيش 
بيني شده براي توليد مس، كنســانتره و كاتد مس محقق شد؛ با اين 
وجود در مورد برخي ديگر از محصولات فلزي، تاخير درتصميم‌گيري‌ها 
) اصلاح نرخ موثرتعرفه‌ها ( موجب شد تا اهداف پيش بيني شده توليد 

محقق نشود. 
مدير عامل ايميدرو از شرايط خوب توليد ســيمان و فولاد خبر داد و 
اذعان مي كند: با این وجود، شــرايط ركود حاكم بر بازار به اين صنايع 
لطمه زده است و توضیح می دهد : در بخش مس نیز مشكل چنداني 
براي فروش محصولات نداشتيم و علاوه بر آن كه با راه اندازي دو واحد 
توليد كنسانتره مس سونگون و سرچشمه در سال گذشته ميزان توليد 
اين بخش بالا رفت، پس از اجراي برجام نيز توليد كنندگان توانستند 
قراردادهاي خوبي براي فروش مس كاتد و كنســانتره با شركت‌هاي 

خارجي منعقد كنند. 
 وي عامل موثر ديگر در ركود بخش معدن و صنايع معدني طي ســال 
94 را افت قيمت هاي جهانــي فلزات و كاهش نرخ رشــد اقتصادي 
چين دانســته و تاكيد كرد: نرخ رشــد اقتصادي چين از رقم حدود 9 
تا 10درصدي سال‌هاي گذشته به 6.8درصد درسال 2015 ميلادي 
كاهش يافت و حتي برخي اقتصاد‌دانان با تشكيك نسبت به اين نرخ، 
ميزان رشد اقتصادي چين را 6.2درصد اعلام كردند كه با برخي حساب 

سازي ها 6.8درصد اعلام شده است.
کرباسیان ادامه داد: همچنين پيش بيني مي شود كه اين نرخ در سال 
2016 به حدود 6درصد كاهش يابد. اين شــرايط موجب شد تا دولت 
چين به دليل ذخايــر ارزي بالايي )بيش از چهار هــزار ميليارد دلار( 
كه در اختيار دارد، سياســت پرداخت جوايز صادراتي براي حمايت از 
توليد‌كنندگان داخلي اين كشور و ايجاد يا حفظ اشتغال را در دستور 
كار قرار دهد؛ به همين دليل چيني‌ها قيمت محصولات معدني خود 
را به يك باره كاهش دادند به نحوي كه نرخ فولاد از 700 دلار به بيش 
از 200 دلار كاهش يافت. اين امر موجب شــد تا كشــورهايي مانند 
ايران در حوزه‌هاي سنگ‌آهن، فولاد، مس، آلومينيوم، سيمان و ساير 
بخش‌ها دچار مشكل شوند.  علي رغم اين تنگناها گرچه نمي تواندرصد 
مشخصي را براي تحقق اهداف بخش معدن و صنايع معدني در سال 95  
اعلام كرد اما آنچه مسلم است در سال آينده وضعيت توليد اين بخش‌ها 

قطعا نسبت به امسال بهتر خواهد بود. 

   سال خيلي خاص واحدهاي صنعتي 
دبير كل خانه صنعت، معدن و تجارت ايران  ســال 94 را سال خيلي 
خاصي در اقتصاد ايران و ســال برزخ واحدهاي توليدي تلقي و اعلام 
كرد: در اين سال به طور كلي رقم بودجه‌هاي عمراني به دليل كاهش 
درآمدهاي نفتي و محدوديت درآمدهــاي دولت كم و نزديك به صفر 
بود.  با توجه به نقش پررنگ دولت، شركت‌هاي دولتي و شبه دولتي در 
اقتصاد كشور، وقتي رقم بودجه‌هاي عمراني متمايل به صفر شد ركود 
بنگاه‌هاي توليدي تشدید شــد. اين شرايط موجب شد تا شركت‌هاي 
فولادي، سيماني، خودروسازي، لوازم خانگي  و به خصوص واحدهاي 
صنعتي كوچك و متوســط با دپوي محصولات خود مواجه شــده و 

خريداري براي اين محصولات وجود نداشت. 

محمدرضا مرتضوي افزود: همچنين در سال 94 كشورمان در حال مذاكره براي برداشته شدن 
تحريم ها بود. بعد از مذاكرات ژنو نيز نحوه اجراي برجام بر اساس برنامه زمانبندي خاص و اقدام 
متقابل طرفين مذاكرات در نظر گرفته شد كه اين رويه موجب شد تا شرايط اقتصادي كشور به 
وضعيتي بدتر از زمان تحريم‌ها تبديل شده و بنگاه‌هاي توليدي قادر به هيچ نوع برنامه ريزي براي 

مديريت توليد و عرضه نباشند.
مرتضوي اعمال تحريم‌ها، كاهش ارزش پول ملي، ركود تورمي و... را از جمله عواملي دانست كه 
موجب وارد آمدن فشاري مضاعف به  بنگاه‌هاي صنعتي و معدني كوچك، متوسط و بزرگ از سال 
91 تا 93 شده بود و موجب شد تا اين بنگاه‌ها چه دولتي، شبه دولتي يا غير دولتي موفق به پرداخت 

تعهدات سر رسيد شده خود به بانك ها نباشند. 
وي تاكيد كرد: اين در حالي بود كه بســياري از بنگاه‌هاي فعال در پروژ‌هــاي بزرگ عمراني و 
اقتصادي نيز از ســال 90  قادر به وصول مطالبات خود از دولت نشــده بودنــد. وقتي يك بنگاه 
اقتصادي موفق به وصول مطالبات كلان خود از دولت نشده و طي چند سال گذشته با رشد بين 
20 تا 38درصدي هزينه‌هاي توليد دست به گريبان بوده اند، نمي توان انتظار بهبود وضعيت اين 

بنگاه‌ها در سال برزخ توليد را داشت.
رئيس خانه صنعــت، معدن و تجارت اســتان تهران اظهار كــرد: در ســال 92 و پس از صدور 
دستورالعملي مبني بر متوقف شــدن خطوط اعتباري ريالي افراد موسسات يا شركت‌هايي كه 
بدهي‌هاي بانكي آنها سر رسيد شده و از سوي ديگر بسته شدن خطوط اعتباري ارزي كشور به 
دليل توقف سوئيفت، بنگاه‌هاي توليدي با شرايط حادي مواجه شدند؛ در نظر بگيريم بنگاهي از 
دولت طلبكار اما قادر به وصول مطالبات خود نباشد و از سوي ديگر با بدهي‌هاي سررسيد شده 
مواجه و خطوط اعتباري ارزي و ريالي آن نيز متوقف شده باشد، در این شرايط آيا اين بنگاه مذكور 

چاره‌اي جز ركود و كاهش ظرفيت شديد توليد و تعطیلی خواهد داشت؟! 
مرتضوی ادامه داد: بحران بنگاه‌هاي توليدي و تشديد ركود به تدريج ازسال 93 آغاز شد؛ اما شروع 
مذاكرات ژنو و رشد توليد برخي واحدهاي صنعتي مانند خودرو موجب شد تا ظاهرا عدد سرجمع 
رشد توليد صنايع كشور در93 با كاهش چشمگيري مواجه نشود؛ در صورتی که واقعيت آن بود كه 
بنگاهي كوچك و متوسط توليدي كه زير بناي اقتصاد هستند با بحران مواجه شدند و اين بحران 

به سال 94 منتقل شد. 
مرتضوي افزود: علي رغم اين شرايط منفي، سال 94 نقاط مثبتي نيز براي توليد كنندگان داخلي 
داشت، اين كه صاحبان واحدهاي توليدي و بنگاه هاي خصوصي در اين شرايط برزخ قادر به حفظ 
اين بنگاه ‌بوده‌ و اكنون سخت افزارها نيروهاي فني و كارآمد را در اختيار داريم و تجربيات گرانبهايي 
در زمينه تامين مواد اوليه و قطعات، نگهداري كارخانه ها، افزايش بهره‌وري و كاهش هزينه‌هاي 
سربار توليد داريم. با اين روند در سال 95 حتما شاهد چند اتفاق مثبت در بخش توليد خواهيم بود.

 
   سير نزولي توليد، فروش و صادرات سيمان 

به گفته دبير انجمن صنفي كارفرمايان صنعت ســيمان نيز صنعت سيمان طي 10 ماه سال 94 
به دليل ركود حاكم بر ساخت و ساز در كشور كه گريبانگير اين صنعت و ساير صنايع ساختماني 
شده است، كاهش حدود 12درصدي توليد كلينكر و سيمان نسبت به مدت مشابه سال گذشته 

تجربه شد.
عبدالرضا شيخان افزود: صنايع سيمان طي اين مدت حدود 52 ميليون و741 هزار تن كلينكر 
و حدود 49 ميليون و 621 هزار تن ســيمان توليد كرده‌اند. علاوه بر ركود صنعت ساختمان در 
كشورمان كوچك شدن بازار توليد كنندگان ســيمان نيز عامل موثر ديگري در كاهش توليد و 
صادرات اين صنعت بوده است. ميزان كاهش فروش سيمان در بازار داخلي نسبت به مدت مشابه 
سال 93 با كاهش حدود 9.5درصدي از رقم 45 ميليون و 199 هزار تن در 10 ماه سال 93 به 40 

ميليون و 800 هزار تن رسيده است.
 وي تاكيد كرد: ميزان صادرات سيمان وكلينكر نيز در سال 94 كاهش يافته است. صنعت سيمان 
درسال 93 حدود 18.8 ميليون تن صادرات سيمان و كلينكر داشت كه امسال به دليل مشكلات 
بازارهاي صادراتي مانند جنگ داخلي در كشــور عراق و يا به توليد رسيدن واحدهاي سيماني 
كشور آذربايجان كه يكي از بازارهاي مهم سيمان صادرات ايران بود، با كاهش حدود  17درصدي 
صادرات كلينكر و كاهش 18درصدي صادرات ســيمان مواجه‌ شده اســت. با اين روند مجموع 
صادرات سيمان و كلينكر از رقم 15 ميليون و 450 هزار تني صادرات سيمان و كلينكر طي 10 
سال 93 به رقم  حدود 13 ميليون تن رسيده كه كاهش حدود 15درصدي صادرات اين محصولات 

در 10 ماهه امسال را نشان مي دهد.
به گفته شيخان، اين شرايط موجب شد تا صنعت سيمان كشور طي 10 ماهه سال 94 در زمينه 
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كلينكر با 80.5درصد نســبت به ظرفيت و در زمينه سيمان با حدود 
75درصد ظرفيت توليد كند و از ســوي ديگر ركود بازار موجب شد تا 
كارخانه‌هاي سيمان ميزان توليد كلينكر را كم كنند كه اين امر منجر 

به كاهش توليد سيمان  در كشور شده است
دبير انجمن صنفي كارفرمايان صنعت سيمان در پایان گفت : اكنون 
علاوه بر اين ذخيره معمول، ميزان سيمان  مازادي كه در كارخانه‌هاي 
كشور دپو شده به 6 ميليون تن مي رسد. اما اميدواريم با بازشدن پاي 
سرمايه گذاران خارجي به ايران سال 95 سالي خوب براي توليد، فروش 

و صادرات سيمان باشد.

   دپوي 300 ميليون متر مربع كاشي و سراميك
رئيس انجمن صنفي توليد كنندگان كاشــي و سراميك نيز از تشديد 
روند تعطيلي واحدهاي صنعتي اين بخش خبــر داده و اعلام كرد: در 
سال 94 صنعت كاشي و سراميك كشورهمانند ساير بخش‌ها از ركود 
آسيب ديد و حال و روز خوشي نداشــت؛ این صنعت با كاهش 20 تا 
25درصدي  توليد نسبت به 10 ماهه سال 93 مواجه بود. تشديد ركود 
موجب شد تا فروش محصولات كاشي و سراميك به دليل كاهش شديد 
ساخت و ساز در كشور كه تاثير مستقيمي بر اين صنعت مي گذارد نيز 

با افت چشمگيري مواجه شود.
محمد روشنفكر فلاح تاكيد كرد: در بازارهاي صادراتي كاشي و سراميك 
نيز به دليل مشكلات خاص كشورهاي همجوار مانند عراق و افغانستان 
و... از دست رفت؛ از سوي ديگر افت شديد قيمت نفت 110 دلاري به 
يك پنجم، موجب كاهش فعاليت‌هاي عمراني و ســاخت ساز در اين 
كشورها شد و صنعت كاشي و ســراميك در بازارهاي هدف صادراتي 
كه عمدتا در كشورهاي همســايه بود با بحران مواجه و كاهش وزني 
10درصدي صادرات اين محصولات طي 10 ماهه 94 در مقايسه با سال 
گذشته را شاهد بوديم؛ اما مهمتر از كاهش وزني صادرات، كاهش ميزان 
ارزش محصولات صادراتي بود به گونه‌اي كه قيمت هرمتر مربع كاشي 
صادراتي با افت قيمت کی تا 1.5 دلاري در بازارهاي صادراتي روبرو شد. 
وي با بیان اینکه دپوي كاشي و سراميك توليد داخل روي ديگر بحران 
در صنايع كاشي و سراميك طي ســال 94 بود، گفت: وقتي بازارهاي 
صادراتي و داخلي در ركود به سر مي برد، يقينا به هر ميزاني كه كاشي 
و سراميك توليد شــود نيز راهي انبارهاي كارخانه‌ها يا شبكه توزيع 
مي شود. دپوي سنگين كاشي و سراميك در كارخانه‌ها يا رسوب اين 
محصولات در انبارهاي شبكه توزيع  موجب فروش محصولات به كمتر از 
قيمت تمام شده و برخي بداخلاقي‌ها شد. بر اساس بررسي‌هاي ميداني 
اكنون نزديك به 250 الي 300 ميليون متر مربع كاشي و سراميك در 

انبارهاي كارخانه‌ها و شبكه توزيع دپو شده كه 
معادل مصرف 

يك سال كاشي و سراميك كشور است.
روشــنفكر فلاح افزود: علي رغم اين شــرايط برخي آمارهاي گمرك 
و سازمان توسعه تجارت از رشد نســبي صادرات كاشي و سراميك و 
رســيدن به رقم 450 ميليون دلاري صادرات اين محصولات حكايت 
دارد كه اين آمارها به هيچ وجه درست نيست.حداكثر درآمد صادراتي 
توليد كنندگان كاشي و سراميك 410 ميليون دلار و مربوط به سال 
92 بوده و اين رقم براي امسال به مراتب كمتر از گذشته خواهد بود؛ با 
وجود اين شرايط، فضاي باز ناشي از توافق‌هاي سياسي و بهبود روابط 
تجاري با ساير كشورها چشم انداز مثبتي را پيش روي توليد كنندگان 

اين بخش قرار داده است. 
رئيس انجمن صنفي توليد كنندگان كاشــي و سراميك توضیح داد: 
تلاش مي كنيم با توجه به اين فضا وارد بازارهاي جديد صادراتي مانند 
بازارهاي روسيه و بازار بكر استراليا شــويم و اخيرا نيز مذاكراتي براي 
صادرات كاشي به استراليا داشته‌ايم. با اين وجود تحقق صادرات نيازمند 
مطالعات ميداني و اراده ملي براي صادرات محور شــدن محصولات 
توليدي و حمايت همه جانبه دســتگاه هاي اجرايي است. بايد وزارت 
صنعت، سازمان توسعه تجارت و تشــكل‌هاي صنفي بازارهاي جديد 
صادراتي را جستجو كنند. پس از تنش در روابط سياسي و تجاري تركيه 
و روسيه، بازار روسيه نيز مي تواند فرصتي براي خروج صنعت كاشي 
و سراميك از ركود باشد و درصورت تحريك تقاضا در بخش مسكن و 
افزايش ساخت و سازها مي توان  شرايطي را انتظار داشت كه صادرات 
صنعت كاشي و سراميك در ســال آينده به مرز 400 تا 450 ميليون 

دلار برسد.

   بحران صنعت فولاد
متوليان صنايع معدني در حالي از حال روز نسبتا خوب صنايع فولاد 
كشور در بخش توليد طي سال 94 خبر مي دهند كه توليد كنندگان 
كاهش شــديد ظرفيت توليد، دپوي محصولات و واردات بي رويه را 
عامل شــكل گيري بحران در اين صنعت تلقي مي كنند. دبير انجمن 
توليد كنندگان فولاد  كشور اعلام كرد: شرايط ركودي صنعت فولاد در 
دوسال گذشته كه عمدتا ناشي از كاهش رشد اقتصادي چين از حدود 
13 به 5درصد بوده، يكي از عوامل موثر در اين بحران است. اين شرايط 
موجب شد تا چيني‌ها عملا ناچار به توقف توليد يا صادرات محصولات 
فولادي خود شــوند؛ با اين روند بود كه در سال 2013 چين با در نظر 
گرفتن مشــوق هاي صادراتي خوب براي توليد كنندگان خود براي 
عرضه محصولات فولادي در بازارهاي جهانــي به نرخ كمتر از قيمت 
فولاد در بازارهاي اين كشــور، حدود 100 ميليون تن صادرات فولاد 

داشته باشد.
به گفته رسول خليفه ســلطاني، اين اقدام چيني‌ها موجب 
شد تا ساير كشــورهاي توليد كننده فولاد مانند ايران 
با رقابتي ســخت و نابرابر با توليد كنندگان چيني 
مواجه شده و از اين رقابت نابرابر و ارزان فروشي 

فولاد چيني‌ها زيان بينند. 



85

الا
س ك

ور
ي ب

صاد
قت

م ا
پيا

ين
رد

رو
و ف

د 
فن

اس
  | 

 5
ره 

شما

وی افزود: همچنين تشــديد ركود اقتصادي كشورمان متاثر از اعمال 
تحريم‌هاي اقتصادي، كاهش درآمدهاي نفتي و منابع دولت نيز تاثير 
منفي بر صنعت فولاد ايران گذاشــت؛ چرا كه رابطه مســتقيمي بين 
كاهش يا افزايش قيمت نفت با صنعت فولاد در بازارهاي جهاني وجود 

دارد.
خليفه سلطاني توضیح داد: به طور كلي مي توان چهار عامل اصلي را در 
شكل گيري شرايط كنوني صنعت فولاد كشور دخيل دانست، تشديد 
ركود اقتصادي داخلي، كاهش درآمدهاي دولت در اثر كاهش صادرات 
و قيمت نفت، كاهش قيمت فولاد در بازارهاي جهاني به دليل كاهش 
قيمت نفت و دامپينگ) ارزان فروشي( چيني‌ها در بازار جهاني فولاد 

اين عوامل است. 
به گفته وي علي رغم آمارهاي كاهــش ظرفيت توليد و ركود صنعت 
فولاد، متاســفانه واردات دو ميليون تني فــولاد در مدت زمان كوتاه، 
اصلاح تعرفه هاي فولاد همزمان با دامپينگ چيني نيز موجب دپوي 

محصولات فولادي توليد داخل در كارخانه ها شد. 
نكته قابل توجه آن است كه واردات اين محصولات در شرايطي كه توليد 
كنندگان داخلي با ركود و كاهش توليد دســت و پنجه نرم مي كنند، 
آثار زيانبار بيشتري نسبت به سال‌هاي گذشــته داشته به نحوي كه 
ميزان دپوي متغير صنعت فولاد كشور حدود 2.7 ميليون طي هشت 
ماه گذشته در مقايســه با رقم حدود 200 تا 300 هزار تني سال‌هاي 

گذشته بوده است. 

   هدف‌گذاري توليد خودرو در كماء
براســاس آخرين آمارهاي وزارت صنعت، معدن و تجارت، توليد انواع 
خودرو در كشورمان طي 10 ماهه منتهي به دي ماه سال 94 به ۷۸۲ 
هزار و ۶۲۲ دستگاه رسیده  كه از اين تعداد سهم خودروهاي سواري  
۷۱۶ هزار و ۹۳۹ دستگاه بوده اســت. طي اين مدت ۵۶ هزار و ۳۵۳ 
دستگاه وانت حدود هشت هزار و ۳۲۷ دستگاه کامیون، بيش از ۵۶۱ 
دستگاه اتوبوس و ۴۴۲ دستگاه مینی بوس تولید شده است. همچنين 
در دی ماه امسال ۹۹ هزار و ۷۷۶ دستگاه انواع خودرو  شامل ۹۰ هزار 
و ۷۳۸ خودروی سواری و هشت هزار و ۳۱۷ وانت، ۶۸۲  كاميون، ۱۸ 
اتوبوس و ۲۱ دستگاه ميني بوس تولید شده است. تيراژ بيش از 782 
هزار دستگاهي توليد انواع خودرو طي 10 ماهه سال 94 در حالي است 
كه در بهمن ماه سال 93 توليد انواع خودرو از مرز يك ميليون دستگاه 
گذشت و در 10 ماهه سال 93 نيز تيراژ توليد خودروهاي سواري از مرز 

800 هزار دستگاه  عبور كرده بود. 
به گفته معاون امور صنايع وزير صنعت، معــدن و تجارت گرچه اين 

آمارها از كاهش تيراژ توليد انواع خودرو طي 10 ماهه امسال 
نسبت به مدت مشابه سال 93 حكايت دارد؛ اما  تيراژ توليد 

خودرو طي سه ماهه پاياني 94 نسبت به سه ماهه 
دوم و سوم افزايش يافته است. با اين وجود بازهم 

به نظر مي رسد به دليل ركود چند ماهه بازار، 
كاهش تقاضاي مردم بــراي خريد خودرو و 

محدوديت‌هاي صادرات، هدف گذاري توليد يك ميليون و 400 هزار دســتگاه انواع خودرو در 
سال 94 محقق نخواهد شد.

محسن صالحي ابراز اميدواري كرد که امسال بتوانيم حدود يك ميليون دستگاه انواع خودرو توليد 
كنيم كه با اين شرايط تحقق هدف پيش بيني شــده براي توليد انواع خودرو در سال 94 دور از 

دسترس است. 
وی افزود: با اين وجود پس از اجراي برجام، صنعت خودرو نيز همانند ساير بنگاه‌هاي صنعتي از 
آثار مثبت بهبود روابط اقتصادي و تجاري با ساير كشورها منتفع خواهد شد. امضاي قراردادهاي 
همكاري شركت هاي خودروسازي داخلي با شركاي خارجي زمينه رشد تيراژ توليد و تنوع سبد 
محصولات خودروسازان را فراهم خواهد كرد؛ تا قبل از اجراي برجام نمي توانستيم انتظار رشد 
سريع تيراژ توليد، كاهش هزينه تمام شده، بهبود كيفيت و يا تنوع سبد كالاهاي مختلف صنعتي 

متناسب با نياز مشتريان داخلي و خارجي را داشته باشيم.
 معاون امور صنايع وزير صنعت، معدن و تجارت  توضیح داد: گرچه صنعت خودرو تافته‌اي جدا 
بافته از ساير صنايع كشور نيست و همان طور كه تاثيرپذيري بنگاه‌هاي صنعتي از اجراي برجام و 
لغو تحريم‌ها تا حدودي زمانبر خواهد بود، رشد تيراژ توليد و تنوع سبد محصولات خودروسازان 
نيز از اين قاعده مستثني نخواهد بود؛ با اين وجود اجراي برجام موجب خواهد شد تا امكان تامين 
قطعات يا مواد اوليه با قيمت و كيفيت مناسب، انتقال فناوري، افزايش سرمايه گذاري خارجي 

و تامين نقدينگي مورد نياز صنايع خودرو كشور از طريق تعامل با شركاي خارجي فراهم شود. 

   زمين‌گير شدن صنعت لوازم خانگي 
رئيس انجمن توليد كنندگان لوازم خانگي نيز از كاهش 36درصدي ميزان توليد اين محصولات 
طي10 ماهه 94 نسبت به سال 93 خبر داد و اعلام كرد: در سال 93 نيز ميزان توليد لوازم خانگي 
نسبت به 92 نيز كاهش بيش از 30درصدي توليد را شاهد بود و جمعا طي دو سال لوازم خانگي با 

كاهش 70درصدي توليد مواجه شد. 
به گفتــه محمد رضــا دياني گرچه ريشــه اصلي ايــن كاهش توليــد ركود اســت اما برخي 
تصميم‌گيري‌هاي نادرست نيز به اين شرايط دامن زده است. امروز توليد ملي كشور نيازمند برجام 
داخلي است و بايد مذاكره‌اي اثر بخش در همه بخش ها براي خروج بخش صنعت از ركود انجام 
شود. اگرمسئولان همانند ساير كشورهاي جهان در دوران ركود با پرداخت تسهيلات، نسبت به 
تحريك تقاضاي موثر دربازار محصولات صنعتي مانند لوازم خانگي اقدام مي كردند، شاهد تشديد 

ركود دراين بخش‌ها نبوديم. 
وي افزود: اين گونه سياست‌گذاري‌ها موجب شد كه تا پايان بهمن ماه سال 94 حدود پنج هزار 
ميليارد تومان كالا در انبارهاي توليد كنندگان لوازم خانگي دپو شود. همچنين در بهمن ماه كه 
بهترين زمان فروش محصولات لوازم خانگي است، ميزان فروش اين محصولات نسبت به مدت 
مشابه ســال 93 حدود 30درصد كاهش داشته اســت كه اعلام و اجرايي نشدن كارت اعتباري 
خريد كالاهاي با دوام ايراني عامل اين كاهش فروش بوده است؛ از سوي ديگر سالانه 15 تريليون 
تومان لوازم خانگي وارداتي در كشورمان فروخته مي شود و  ايران دومين كشور دنيا براي خريد 
اين محصولات است. با توجه به وضعيت كنوني توليد و عرضه لوازم خانگي، اگر تغييري در نحوه 
عملكرد نظام پولي و بانكي يا برنامه ريزي منسجم براي حمايت از توليد صورت نگيرد، 

شرايط توليد كنندگان در سال 95 بدتر از سال 94 خواهد بود.
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دوره تحویل

شروع

بلي
خير

پايان

اعلام قيمت، زمان و 
حداقل تعداد گواهي 

سرمايه‌گذاري قابل 
تحويل 5روز كاري 

قبل از پايان دوره 
مشاركت توسط 
عرضه‌كننده

ارائه اعلاميه آمادگي خريد 
3روز كاري قبل از آخرين 

روز معاملاتي توسط 
خريدار

ارائه درخواست اختيار 
فروش توسط خريدار تا ‌2روز كاري 

قبل

پرداخت قيمت اعمال اختيار 
فروش خريداران توسط 

عرضه‌كننده

تامين حداقل گواهي 
سرمايه‌گذاري خودرو

تحويل خودرو 
به خريداران 

حداكثر تا پايان 
دوره تحويل توسط 

عرضه كننده

معرفي 
سرمايه‌گذاراني كه 
داراي حداقل گواهي 
سرمايه‌گذاري خودرو 

مي‌باشند به عرضه‌كننده تا 
پايان روز كاري بعد از پايان 

دوره مشاركت

تهیه: سونيا ياسي
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عرضه اوليه
1  ايجاد فايل دارايي براي عرضه‌كنندگانمعاملات ثانويه

2  انتشار اطلاعيه عرضه

3  عرضه اوراق توسط خودروساز
4  خريد اوراق توسط متقاضيان
5  تاييد معاملات توسط بورس

6  تسويه معاملات يك روز كاري بعد از روز عرضه اوليه

فرآیند اجرايي گواهي 
سرمايه‌گذاري خودرو
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فصل هفتم

 بازار املاک و
مستغلات
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‌چگونه در بورس‌کالا
املاک بفروشیم؟

بورس‏هاي کالايي و ابزارهاي نوين مالي مورد استفاده در آنها را مي‏توان آخرين زنجيره از فرآيند گسترش و توسعه‏ي 
بازارها دانست که در پاسخ به نياز اقتصاد به افزايش شفافيت و اطلاع رساني، مديريت ريس‏کهاي ناشي از قيمت‏ها، 
سازماندهي بازارها در جهت ارتقا کارايي و به بيان خلاصه کاهش هزينه‏ي مبادله، ظهور يافته‏اند. در حال حاضر بورسک‌الاي ايران 
به عنوان يکي از ارکان اصلي بازار سرمايه، وظايف بسيار مهمي در بهبود عملکرد و تسهيل فرآيند توسعه و گسترش فعاليت‏هاي 
اقتصاد ملي در بازارهاي داخلي و خارجي بر عهده دارد و استمرار فعاليت موفق آن مي‏تواند زمينه‏ساز تحولاتي چشم‏گير در 

اقتصاد کشور باشد. هم اکنون بورسک‌الاي ايران داراي سه بازار معاملات کالاي فيزيکي، مشتقه و فرعی است. 

ستار مرادی
خبرنگار اقتصادی

بازار معاملات کالاي فيزيکي شامل تابلوي محصولات صنعتي و معدني، 
فرآورده‏هاي نفتي و پتروشيمي و محصولات کشاورزي و بازار مشتقه 
نيز شامل تابلوي قراردادهاي آتي است که دادوستد کالاها و اوراق‌بهادار 
مبتني بر کالا توسط کارگزاران مورد تأييد سازمان بورس و اوراق‌بهادار 

در آن‏ها انجام مي‏شود.
بورسک‌الاي ايران با هدف رشــد و اعتلاي اقتصاد ملي ســعي داشته 
که بيش از پيش در جهت توســعه و گسترش فعاليت‏هاي محوله گام 
بردارد. از اين رو، با تدابيري که انديشيده شــده، اين شرکت در کنار 
بازارهاي کالاهاي فيزيکي و مشــتقه، بازار فرعي را فعال کرده اســت 
تا زمينه‏ي حضور اموال و کالاهايي که تاکنون شــرايط حضور در اين 
بورس را نداشته اند، فراهم کند. بدون شک اين امر زمينه‏ي حضور پر 
رنگ‏تر فعالان اقتصاد کشور در ساماندهي بازارهاي مرتبط را موجب 

خواهد شد.
ايده‏ي راه‏اندازي بازار فرعي بورسک‌الاي ايران به منظور ايجاد فضايي 
سهل‏تر و با استانداردهاي متفاوت براي انجام مبادلات و نيز در راستاي 
اســتفاده‏ي بهينه از اختيارات بورسک‌الاي ايران مندرج در تبصره‏ي 
ماده‏ي4 دســتورالعمل پذيرش کالا و اوراق‌بهــادار مبتني بر کالا در 
بورسک‌الاي ايران شــکل گرفته اســت؛ با توجه به تبصره‏ي ماده‏ي4 
دســتورالعمل پذيرش کالا و اوراق‌بهادار مبتني بر کالا در اين بورس 
»ايجاد بازارها و تابلوهاي جديد با پيشــنهاد بورس و تصويب سازمان 
امکان‏پذير است.« در اين راســتا بورسک‌الاي ايران پيشنهاد تشکيل 
بازاري جديد به نام »بازار فرعي« را به سازمان بورس و اوراق‌بهادار ارائه 
کرده و متعاقباً دستورالعمل بازار فرعي بورسک‌الاي ايران در تاريخ 23 
بهمن 1391 به تصويب هيأت مديره‏ي ســازمان بورس و اوراق‌بهادار 

رسيد. 

   چهک الاهایی در بازار فرعي پذیرش می‌شوند؟
مطابق ماده‏ي2 دســتورالعمل بازار فرعي بورسک‌الاي ايران، جهت 
پذيرش ساير کالاها در بازار فرعي، کالاها بايد داراي شرايط زير باشند:

1  کالا نبايد توسط يک عرضهک‌ننده در ساير بازارهاي بورس پذيرفته 

شده باشد.
2  ممنوعيت يا محدوديت قانوني براي معامله کالا وجود نداشته باشد.

3  کالا داراي مشخصات، شــرائط و کيفيت قابل احراز بوده و امکان 

تطبيق کيفيت آن با شرايط اعلامي در اطلاعيه‏ي عرضه براي بورس و 

خريداران وجود داشته باشد.
4  عرضهک‌ننــده‏ي کالا توانايي توديع وثايــق لازم را جهت تضمين 

تحويل کالا نزد اتاق پاياپاي داشته باشد.
5  محدوديت قانوني جهت انجام معامله‏ي عرضه کننده وجود نداشته 

باشد.
در صورتي كه كالايي حائز شرايط مذكور باشد، درخواست پذيرش آن 
جهت عرضه در بازار فرعي به همراه مدارک ذكر شده در دستورالعمل 
اين بازار، بايد توسط مشــاور پذيرش به بورسک‌الاي ايران ارائه شده و 
پس از احراز کامل بودن مدارک، در بورس مذکور ثبت شــود. کميتة 
عرضه حداکثر 5 روز کاري پس از دريافت مستندات و اطلاعات کامل، 
نظر خود مبني بر موافقت يا عدم موافقت با پذيرش کالا در بازار فرعي 

بورس را اعلام مي‌نمايد.
در صــورت موافقت کميتــة عرضه با پذيــرش کالا در بــازار فرعي، 
بورسک‌الاي ايران موظف اســت اميدنامه کالاي پذيرش شده و ساير 
مستندات مربوطه را به ســازمان بورس و اوراق‌بهادار ارسال نمايد. در 
صورتي که سازمان بورس و اوراق‌بهادار ظرف 3 روز کاري نظر خود را 
مبني بر عدم عرضه به بــورسک‌الاي ايران اعلام نکند، بورس مي‌تواند 

نسبت به انتشار عمومي اميدنامه اقدام نمايد.
عرضه‏ي يک کالا در بــازار فرعي دليلي بر امکان تــداوم عرضه‌ي آن 
نمي‌باشد و جهت هر نوبت عرضه در بازار فرعي بايد درخواستي مجزا به 

بورسک‌الاي ايران ارائه شده و موافقت کميته عرضه اخذ شود.

  چهک الاهايي در بازار فرعي قابل معامله است؟
بازار فرعي بورسک‌الاي ايران بر معامــات کالاهايي متمرکز خواهد 
شد که به دليل عدم دارا بودن ويژگي تداوم عرضه يا استانداردپذيري، 
امکان پذيرش و معامله در بــازار اصلي معامــات کالاهاي فيزيکي 
بورسک‌الاي ايران را دارا نيستند. براساس ماده‏ي3 دستورالعمل بازار 
فرعي بورسک‌الاي ايران، اموال غير منقول و کالاهايي که طبق مقررات، 
شرايط پذيرش در بازار معاملات کالاي فيزيکي را از دست مي‌دهند، 
از جمله کالاهايي هستند که امکان معامله در بازار فرعي اين بورس را 

دارند.
1  اموال غيرمنقــول: اموال غيرمنقــول عبارت اســت از، املاک و 

مســتغلات با کاربري‌هاي گوناگون اعم از اداري، تجاري، مسکوني و 
اراضي زراعي. شرايط اموال غيرمنقول قابل معامله در بورس به تصويب 
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هيأت پذيرش مي‌رسد.
2  اموال منقول: که خود به دو دسته تقسيم مي‏شوند:

الف: کالاهايي که به دليل تعليق يا لغو پذيرش از بازار معاملات 
کالاهاي فيزيکي بورسک‌الاي ايــران، امکان معامله در تالار 
مذکور را ندارند، اما عرضه کنندگان قصد عرضه‏ي مجدد آن‏ها 

را در بورسک‌الاي ايران دارند.
ب: کالاهای فاقد شــرایط پذیرش در بازار اصلی پس از تایید 

هیأت پذیرش.
فعالیت معاملات اموال منقول در بورسک‌الای ایران شروع شده است و 
انواع کالای پتروشیمی، نفتی، صنعتی، معدنی و کشاورزی در بازار فرعی 

و به صورت حراج حضوری  صورت می گیرد.
به این صورت کــه در عرضه به روش حراج حضوري، ثبت ســفارش، 
معاملات، تسويه، پاياپاي و تحويل كالا مطابق مقررات بازار معاملات 

كالاهاي فيزيكي بورسک‌الاي ايران خواهد بود. 

  نگاه ویژه دولت به بورس‌کالا برای فروش املاک 
این گزارش حاکی است،در حالی املاک و مستغلات از دیگر کالاهای 
مورد نظر برای عرضه در بورسک‌الای ایران است که در متن سیاست 
های اقتصادی دولــت برای خروج غیرتورمی از رکود،  بر اســتفاده  از 
ظرفیت این بورس برای فروش املاک و مستغلات بان‌کها و مؤسسات 
دولتی تایکد شده است. این بورس اولین گام را در سال 94 برای تحقق 
این سیاست و رفع مشکلات بانک ها با عرضه املاک بانک سپه برداشته 
است تا آغازی برای توسعه این معاملات در سال 95 باشد؛ به نظر می 
رسد سال آتی شاهد حضور دولتی ها و بانک ها برای عرضه املاک شان 
در بورس باشیم؛ از این رو، آشنایی عرضه کنندگان و خریداران با نحوه 

پذیرش، عرضه و معامله این کالا در تالار نقره ای کی ضرورت است. 
املاک، يکجاعرضه مي‌شود

املاک و مستغلات به صورت یکجا عرضه مي‌شود؛ در عرضة يکجا در 
بازار فرعي، کارگزار فروشنده در صورتي مجاز به عرضه خواهد بود که 
معادل 3درصد ارزش کالاي موضوع معامله براســاس قيمت پايه را به 
صورت نقد يا ضمانت‌نامة بانکي بدون قيد و شرط از فروشنده دريافت 
و حسب مورد به حساب اتاق پاياپاي واريز يا به اين اتاق تحويل دهد و 
تأييدية اتاق پاياپاي را مبني بر سپردن تضامين مربوطه به بورس ارايه 
کند. البته عرضه ک‌نندگان دولتي از شمول اين ماده مستثني هستند. 
درخصوص ساير دستگاه‌هاي اجرايي موضوع مادة )5( قانون مديريت 
خدمات کشوري که نسبت به عرضة يکجاي کالا اقدام ميک‌نند، اخذ 
وجوه يا تضامين ديگر جهت عرضة کالا بر اساس مصوبة هيئت مديرة 
شرکت موضوع بند19 ماده‏ي‏1 دستورالعمل تسويه و پاياپاي معاملات 
بورسک‌الاي ايــران، خواهد بود. پس از توديع وثايق توســط كارگزار 
عرضه‌كننده، اطلاعيه‌ي عرضه‌ي يکجا منتشر مي‌شود. اين اطلاعيه 

بايد حداقل 5 روز کاري قبل از عرضه توسط بورس منتشر شود.
در روز عرضه، سفارش خريد کارگزاري كه وثايق لازم را از متقاضي خريد 
دريافت و نزد اتاق پاياپاي توديع کرده است، بايد برابر کل کالاي عرضه 
شده باشد. قيمت تعيين شده در سفارش‌هاي خريد نبايد کمتر از قيمت 
بالاترين سفارش خريد ثبت شده در سامانه‏ي معاملاتي يا کمتر از قيمت 

پايه‌اي باشد که در اطلاعيه عرضه اعلام شده است. همچنين حذف سفارش خريد فقط در صورت 
ثبت سفارش خريد با قيمت بالاتر در سامانه‏ي معاملاتي مجاز است.

از سوي ديگر، فروش توسط کارگزار فروشنده تنها در صورتي مجاز است که از زمان ثبت بهترين 
سفارش خريد در سامانة معاملاتي حداقل سه دقيقه گذشــته باشد. در صورتي که از زمان ثبت 
بهترين سفارش خريد، 15 دقيقه گذشته باشد و سفارش خريدي با قيمت بالاتر طي اين مدت 
ثبت نشده باشد و قيمت اين سفارش مساوي يا بيشتر از قيمت پايه باشد، عرضه به بهترين سفارش 

خريد، از طريق کارگزار فروشنده يا به صورت خودکار در سامانة معاملاتي انجام خواهد شد. 
در صورتي که در پايان جلســة معاملاتي، زمان ثبت بهترين سفارش خريد ثبت شده قبل از 10 
دقيقة پاياني بوده، فروش به بهترين سفارش خريد، از طريق کارگزار فروشنده يا به صورت خودکار 
در سامانة معاملاتي انجام خواهد شد. در صورت ثبت ســفارش خريد در 10 دقيقة پاياني بازار، 
ادامة رقابت به جلسة معاملاتي بعد موکول شــده و کارگزار داراي بهترين سفارش خريد موظف 

است سفارش خود را با بهترين قيمت روز قبل، در ابتداي جلسة معاملاتي بعد وارد سامانه نمايد.
نکته‏ي قابل ذکر آن کــه در معاملات عرضه‏ي يکجا، هر کارگزار خريــدار مي‏تواند در قالب يک 
سفارش خريد رقابت کند و امکان شــرکت در رقابت توسط يک کارگزار با سفارش‏هاي مختلف 
براي چند شخص يا گروه وجود ندارد. همچنين يک کارگزار در عرضه‏ي يکجا نمي‏تواند همزمان 

در دو سمت عرضه و تقاضا فعاليت کند.

  پذيرش اموال غيرمنقول چه شرایطی دارد؟ 
براساس مصوبه شصت و چهارمين جلسه هيئت پذيرش بورسک‌الاي ايران در خصوص شرايط 
پذيرش اموال غير منقول موضوع بند يک از ماده1 دســتورالعمل بازار فرعي بورسک‌الاي ايران، 
ارزش ريالي اموال غيرمنقول حداقل 10ميليارد ريال بر اســاس قيمت کارشناســي رســمي 
دادگستري است. ضمن اينکه اموال غيرمنقول قابل معامله در بازار فرعي بورسک‌الاي ايران، بايد 

مشاع نبوده و محل دعوي نباشد. 
ارائه سند رسمي از سوي عرضه کننده براي معامله اموال غير منقول در بازار فرعي بورسک‌الاي 
ايران الزامي است و مال مورد نظر به موجب سند رســمي بايد در ملکيت مطلق عرضه کننده يا 
عرضه کنندگان بوده و وقفي نباشد. همچنين در صورت پذيرش عرضه اموالي که صرفا در قالب عقد 
اجاره در اختيار ديگري است، اجاره نامه رسمي مي بايست از سوي عرضه کننده ارائه و افشاء شود.

آن دسته از اموال غير منقول، قابليت معامله در بازار فرعي بورسک‌الاي ايران را دارند که اشخاص 
حقيقي و حقوقي ثالث اعم از دولتي و غير دولتي حقي در مورد آنها نداشته باشند، يا مورد ادعاي 

آنها نباشد.
سقف کارمزد پذيرش اموال غير منقول که توســط بورسک‌الاي ايران اخذ مي‌شود معادل يک 
دهم )0.1(درصد ارزش کالاي مورد عرضه  بر اساس قيمت پايه تا سقف 500 ميليون ريال است.

کارمزد معاملات اموال غیرمنقول در بازار فرعی بورس‌کالای ایران
حداکثر مبلغ کارمزد خرید فروش*خرید*شرح کارمزد

)میلیون ریال(
حداکثر مبلغ فروش 

)میلیون ریال(
حداکثر مبلغ کارمزد 
فروش ) میلیون ریال(

جمع/سقف کارکزدها  
)میلیون ریال(

0.00180.00180.0036100100200کارمزد کارگزاران
0.00050.00050.001100100200کارمزد بورسک‌الای ایران

*نرخ کارمزدها نسبت به ارزش معامله است.
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عرضه 
كالا

انجام 
معامله

فراهم 
نموده

فراهم 
ننموده

عدم‌انجام 
معامله

عرضه 
كالا

تسويه عدم 
تسويه

عدم 
اقرار

ارائه 
درخواست 

انصراف

تصميم 
عرضه‌كننده به 
عرضه يا عدم 

عرضه كالا

انجام معامله 
يا عدم معامله 
به‌دليل نبود 

خريدار

اقرار يا عدم 
اقرار طرفين 

مبني‌بر 
عدم‌ايفاي 

تعهدات خريدار

عدم تسليم سند 
تسويه خارج از 
پاياپاي توسط 

كارگزار فروشنده 
به بورس

امضا يا عدم امضاي 
سند تسويه خارج 
از پاياپاي توسط 

فروشنده و ارائه 
آن به كارگزار

پرداخت وجه 
واريزشده به 

حساب فروشنده 
توسط كارگزار

عدم تاييد 
درخواست 

انصراف

عدم ارائه 
درخواست 

انصراف

ارجاع 
پرونده به 

هيأت داوري

اعلام نظر بورس 
مبني‌بر تاييد 
يا عدم تاييد 
درخواست 

انصراف

امكان ارائه 
درخواست انصراف 

عرضه‌كننده از عرضه 
كالا به بورس حداكثر 
تا قبل از اولين روز 

عرضه

تاييد يا عدم‌تاييد 
بورس مبني‌بر عدم 
مغايرت اقدامات 
كارگزار در جريان 
معامله يا مقررات

ارجاع موضوع به 
مرجع رسيدگي 
به تخلفات جهت 

رسيدگي به تخلفات 
اشخاص تحت نظارت

تسويه يا عدم‌تسويه 
بخش نقدي معامله 

مطابق با اطلاعيه 
عرضه توسط خريدار 
ازطريق اتاق پاياپاي

فراهم نمودن يا 
ننمودن شرايط 

تحقق معامله مندرج 
در اطلاعيه عرضه 

توسط خريدار

كسر كليه كارمزدها و ساير 
كسورات مصوب را از محل 

تضامين موضوع ماده14 
دستورالعمل و واريز مابقي 

آن به‌عنوان وجه‌الضمان 
ناشي از عدم‌انجام تعهدات 
خريدار به حساب كارگزار 

فروشنده

تاييد

عدم 
تاييد

پايان

پايان

پايان

امضا
اقرار

پايان
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پايان

پايان عدم 
عرضه كالا

عدم 
امضا

عدم 
اقرار

اقرار يا عدم 
اقرار طرفين 

مبني‌بر 
عدم‌ايفاي 

تعهدات خريدار

تاييد 
درخواست 

انصراف

تاييد معامله 
توسط 
بورس

ارجاع 
پرونده به 

هيأت داوري

پذيرش كالا جهت 
عرضه يكجاي 

كالا توسط كميته 
عرضه

تحقق قطعي و 
پايان فرآيند 

معامله و تسويه 
آن در بورس

ارجاع موضوع به 
مرجع رسيدگي 
به تخلفات جهت 

رسيدگي به تخلفات 
اشخاص تحت نظارت

انتشار اطلاعيه عرضه 
يكجا حاوي اطلاعات 
موضوع ماده15 و 

حسب مورد ماده32 
دستورالعمل توسط 
بورس حداقل 5روز 
كاري قبل از عرضه

پايان

پايان

اقرار

فرآیند عرضه املا كو مستغلات 
ازسوي عرضه‌كننده دولتي

تهیه: مدیریت پذیرش و بازاریابی بورس کالای ایران
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پايان

پايان

كسر كليه كارمزدها و ساير كسورات 
مصوب را از محل تضامين موضوع ماده14 

دستورالعمل و واريز مابقي آن به‌عنوان 
وجه‌الضامن ناشي از عدم‌انجام تعهدات 

خريدار به حساب كارگزار فروشنده

پرداخت وجه 
واريزشده به 

حساب فروشنده 
توسط كارگزار

عدم تسليم سند 
تسويه خارج از 

پاياپاي توسط كارگزار 
فروشنده به بورس

اقرار يا عدم‌اقرار 
طرفين مبني بر 

عدم‌ايفاي تعهدات 
خريدار

اقرار يا عدم‌اقرار 
طرفين مبني بر 

عدم‌ايفاي تعهدات 
خريدار

امضا يا عدم امضاي 
سند تسويه خارج 
از پاياپاي توسط 

فروشنده و ارائه آن 
به كارگزار خود

تاييد معامله 
توسط بورس

ارجاع پرونده 
به هيأت داوري

تحقق 
قطعي و 

پايان فرآيند 
معامله و 

تسويه آن در 
بورس

 ارجاع پرونده 
به هيأت داوري

فراهم‌نمودن يا 
ننمودن شرايط 
تحقق معامله 

مندرج در اطلاعيه 
عرضه توسط 

خريدار

وده
م نم

راه
ف

امضا

قرار
عدم ا

فراهم ننموده

عدم امضا

اقرار

اقرار

پايان

ان
پاي

عدم اقرار

‌فرآیند خريد املا كو مستغلات
عرضه‌كننده دولتي
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ره 

شما
تسويه

ويه
م تس

عد

پايان

تاييد
عدم  تاييد

مراجعه متقاضي خريد به 
يكي از كارگزاران داراي 

 مجوز معامله 
در بازار فرعي

آيا كارگزار، كارگزار 
فروشنده يا كارگزار خريد 

مشتري خريد ديگري 
مي‌باشد

كارگزار نمي‌تواند 
درخواست مشتري را 

بپذيرد

 مراجعه مشتري
 جهت بازديد

 كالا

دريافت معادل 
3درصد ارزش 
كالاي موضوع 

معامله بر اساس 
قيمت پايه به 
صورت نقد يا 

ضمانتنامه بانكي 
بدون قيد و شرط 
توسط كارگزار از 

فروشنده

حسب مورد واريز 
وجه نقد به حساب 

اتاق پاياپاي يا 
تحويل ضمانتنامه 

بانكي به اتاق 
پاياپاي توسط 

كارگزار

تاييد يا عدم 
تاييد بورس مبني 
بر عدم مغايرت 
اقدامات كارگزار 

در جريان معامله با 
مقررات

ارائه تاييديه 
توسط كارگزار به 

بورس

انجام معامله يا 
عدم‌معامله

پايان

پايان

درخواست يا عدم‌درخواست 
متقاضي براي خريد

ارائه معرفي‌نامه 
توسط كارگزار 

به مشتري جهت 
بازديد

 وجود يا 
عدم‌وجود امكان 

بازديد طبق اطلاعيه 
عرضه

شروع

خير
بله

ود
وج

م 
عد

م انجام
عد

وجود

انجام معامله

ت 
خواس

در
عدم درخواست

ارجاع موضوع 
به مرجع 

رسيدگي يه 
تخلفات جهت 

رسيدگي 
به تخلفات 

اشخاص تحت 
نظارت

اعلام‌نظر 
بورس به اتاق 

پاياپاي

استرداد 
تضامين توسط 
اتاق پاياپاي 

به عرضه‌كننده 
حداكثر تا 2روز 
پس از انجام 

معامله

تسويه يا عدم تسويه 
بخش نقدي معامله مطابق 
با اطلاعيه عرضه توسط 
خريدار از طريق اتاق 

پاياپاي

تهیه: مدیریت پذیرش و بازاریابی بورس کالای ایران
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پايان پايان

پايان

پايان

پايان

پايان

اعلام نظر بورس مبني 
بر تاييد يا عدم تاييد 

درخواست انصراف

استرداد تضامين توسط 
اتاق پاياپاي به عرضه‌كننده 
حداكثر تا دو روز كاري پس 

از زمان انصراف

اعلام نظر 
بورس به اتاق 

پاياپاي

ارائه 
درخواست 

انصراف

تاييد 
درخواست 

انصراف

عدم تاييد 
درخواست 

انصراف

تصميم عرضه‌كننده 
به عرضه يا عدم 

عرضه كالا

عدم تسليم سند 
تسويه خارج از 

پاياپاي توسط كارگزار 
فروشنده به بورس

اقرار يا عدم اقرار 
طرفين مبني بر عدم 

ايفاي تعهدات خريدار

 اعلام نظر بورس
به اتاق پاياپاي

انجام معامله يا عدم 
معامله به دليل عدم 

وجود خريدار

ارجاع موضوع به مرجع 
رسيدگي به تخلفات جهت 

رسيدگي به تخلفات 
اشخاص تحت نظارت

تاييد يا عدم تاييد 
بورس مبني بر عدم 

مغايرت اقدامات 
كارگزار در جريان 

معامله با مقررات

تسويه يا عدم تسويه 
بخش نقدي معامله 

مطابق با اطلاعيه 
عرضه توسط خريدار از 

طريق اتاق پاياپاي

استرداد تضامين 
توسط اتاق پاياپاي به 
عرضه‌كننده حداكثر 
تا 2روز كاري پس از 
پايان جلسه معاملات

ارجاع موضوع به 
مرجع رسيدگي 

به تخلفات جهت 
رسيدگي به تخلفات 
اشخاص تحت نظارت

فراهم نمودن يا 
ننمودن شرايط 

تحقق معامله مندرج 
در اطلاعيه عرضه 

توسط خريدار

امضا يا عدم امضاي 
سند تسويه خارج 

از پاياپاي توسط 
فروشنده و ارائه آن 

به كارگزار خود
پزداخت وجه 
واريزشده به 

حساب فروشنده 
توسط كارگزار

ارجاع پرونده به 
هيأت داوري

كسر كليه كارمزدها و 
ساير كسورات مصوب 

را از محل تضامين 
موضوع ماده14 

دستورالعمل و واريز 
مابقي آن به‌عنوان 

وجه‌الضامن ناشي از 
عدم‌انجام تعهدات 
خريدار به حساب 
كارگزار فروشنده

عدم ارائه 
درخواست 

انصراف عرضه كالا تاييد

تسويه
عدم تسويهعدم تاييد

فراهم ننموده

اقرار

فراهم نموده

عدم اقرار

عرضه كالا

انجام معامله

 عدم 
عرضه كالا

 عدم 
انجام معامله
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پايان

پايان

پذيرش كالا جهت 
عرضه يكجاي كالا 

توسط كميته عرضه

حسب مورد واريز وجه نقد 
به حساب اتاق پاياپاي يا 

تحويل تضامين ديگر به اتاق 
پاياپاي توسط كارگزار

صدور تاييديه مبني بر 
سپردن تضامين موبوطه 

توسط اتاق پاياپاي و ارائه 
آن به كارگزار

امكان ارائه درخواست 
انصراف عرضه‌كننده 

از عرضه كالا به 
بورس حداكثر 

تا قبل از اولين 
روز عرضه

ارائه تاييده 
توسط كارگزار 

به بورس

اقرار يا عدم اقرار 
طرفين مبني بر ايفاي 

تعهدات خريدار

تحقق قطعي و پايان 
فرآيند معامله و 

ارجاع پرونده به تسويه آن در بورس
هيأت داوري

عدم امضا

امضا

عدم اقرار

اقرار

دريافت معادل 3درصد ارزش 
كالاي موضوع معامله براساس 

قيمت پايه به‌صورت نقد يا تضامين 
ديگر مصوب هيأت‌مديره شركت، 

توسط كارگزار از فروشنده

انتشار اطلاعيه عرضه 
يكجاي حاوي اطلاعات 

موضوع ماده‌15 و حسب 
مورد ماده‌32 دستورالعمل 
توسط بورس حداقل ‌5روز 

كاري قبل از عرضه

تاييد معامله 
توسط بورس

استرداد تضامين 
توسط اتاق پاياپاي به 

عرضه‌كننده

پرداخت وجه واريز 
شده به حساب خريدار 

توسط كارگزار

فرآیند عرضه املاک و مستغلات ازسوی 
دستگاه‌هاي اجرايي موضوع ماده5 
قانون مديريت خدمات كشوري

تهیه: مدیریت پذیرش و بازاریابی بورس کالای ایران
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پايان پايان

پايان

پايان

پايان

پايان

اعلام نظر بورس مبني 
بر تاييد يا عدم تاييد 

درخواست انصراف

استرداد تضامين توسط 
اتاق پاياپاي به عرضه‌كننده 
حداكثر تا دو روز كاري پس 

از زمان انصراف

اعلام نظر 
بورس به اتاق 

پاياپاي

ارائه 
درخواست 

انصراف

تاييد 
درخواست 

انصراف

عدم تاييد 
درخواست 

انصراف

تصميم عرضه‌كننده 
به عرضه يا عدم 

عرضه كالا

عدم تسليم سند 
تسويه خارج از 

پاياپاي توسط كارگزار 
فروشنده به بورس

اقرار يا عدم اقرار 
طرفين مبني بر عدم 

ايفاي تعهدات خريدار

 اعلام نظر بورس
به اتاق پاياپاي

انجام معامله يا عدم 
معامله به دليل عدم 

وجود خريدار

ارجاع موضوع به مرجع 
رسيدگي به تخلفات جهت 

رسيدگي به تخلفات 
اشخاص تحت نظارت

تاييد يا عدم تاييد 
بورس مبني بر عدم 

مغايرت اقدامات 
كارگزار در جريان 

معامله با مقررات

تسويه يا عدم تسويه 
بخش نقدي معامله 

مطابق با اطلاعيه 
عرضه توسط خريدار از 

طريق اتاق پاياپاي

استرداد تضامين 
توسط اتاق پاياپاي به 
عرضه‌كننده حداكثر 
تا 2روز كاري پس از 
پايان جلسه معاملات

ارجاع موضوع به 
مرجع رسيدگي 

به تخلفات جهت 
رسيدگي به تخلفات 
اشخاص تحت نظارت

فراهم نمودن يا 
ننمودن شرايط 

تحقق معامله مندرج 
در اطلاعيه عرضه 

توسط خريدار

امضا يا عدم امضاي 
سند تسويه خارج 

از پاياپاي توسط 
فروشنده و ارائه آن 

به كارگزار خود
پزداخت وجه 
واريزشده به 

حساب فروشنده 
توسط كارگزار

ارجاع پرونده به 
هيأت داوري

كسر كليه كارمزدها و 
ساير كسورات مصوب 

را از محل تضامين 
موضوع ماده14 

دستورالعمل و واريز 
مابقي آن به‌عنوان 

وجه‌الضامن ناشي از 
عدم‌انجام تعهدات 
خريدار به حساب 
كارگزار فروشنده

عدم ارائه 
درخواست 

انصراف عرضه كالا تاييد

تسويه
عدم تسويهعدم تاييد

فراهم ننموده

اقرار

فراهم نموده

عدم اقرار

عرضه كالا

انجام معامله

 عدم 
عرضه كالا

 عدم 
انجام معامله
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پايان

پايان

پذيرش كالا جهت 
عرضه يكجاي كالا 

توسط كميته عرضه

حسب مورد واريز وجه نقد 
به حساب اتاق پاياپاي يا 

تحويل تضامين ديگر به اتاق 
پاياپاي توسط كارگزار

صدور تاييديه مبني بر 
سپردن تضامين موبوطه 

توسط اتاق پاياپاي و ارائه 
آن به كارگزار

امكان ارائه درخواست 
انصراف عرضه‌كننده 

از عرضه كالا به 
بورس حداكثر 

تا قبل از اولين 
روز عرضه

ارائه تاييده 
توسط كارگزار 

به بورس

اقرار يا عدم اقرار 
طرفين مبني بر ايفاي 

تعهدات خريدار

تحقق قطعي و پايان 
فرآيند معامله و 

ارجاع پرونده به تسويه آن در بورس
هيأت داوري

عدم امضا

امضا

عدم اقرار

اقرار

دريافت معادل 3درصد ارزش 
كالاي موضوع معامله براساس 

قيمت پايه به‌صورت نقد يا تضامين 
ديگر مصوب هيأت‌مديره شركت، 

توسط كارگزار از فروشنده

انتشار اطلاعيه عرضه 
يكجاي حاوي اطلاعات 

موضوع ماده‌15 و حسب 
مورد ماده‌32 دستورالعمل 
توسط بورس حداقل ‌5روز 

كاري قبل از عرضه

تاييد معامله 
توسط بورس

كسر كليه كارمزدها و 
ساير كسورات مصوب را 
از محل تضامين موضوع 

ماده13 ئستورالعمل و 
واريز مابقي آن به‌عنوان 

وجه‌الضامن ناشي از عدم 
انجام تعهدات فروشنده به 

حساب كارگزار خريدار

پرداخت وجه واريز 
شده به حساب خريدار 

توسط كارگزار

‌فرآیند عرضه املاک و مستغلات
ازسوی عرضه‌كننده بخش خصوصي

تهیه: مدیریت پذیرش و بازاریابی بورس کالای ایرانتهیه: مدیریت پذیرش و بازاریابی بورس کالای ایران



100

دوماهنامه تخصصي 

پايان

پايان

پايان

كسر كليه كارمزدها و ساير كسورات 
مصوب را از محل تضامين موضوع ماده14 

دستورالعمل و واريز مابقي آن به‌عنوان 
وجه‌الضامن ناشي از عدم‌انجام تعهدات 

خريدار به حساب كارگزار فروشنده

پرداخت وجه 
واريزشده به 

حساب فروشنده 
توسط كارگزار

عدم تسليم سند 
تسويه خارج از 

پاياپاي توسط كارگزار 
فروشنده به بورس

اقرار يا عدم‌اقرار 
طرفين مبني بر 

عدم‌ايفاي تعهدات 
خريدار

اقرار يا عدم‌اقرار 
طرفين مبني بر 

عدم‌ايفاي تعهدات 
خريدار

پرداخت وجه 
واريز شده به 

حساب خريدار 
توسط كارگزار

امضا يا عدم امضاي 
سند تسويه خارج 
از پاياپاي توسط 

فروشنده و ارائه آن 
به كارگزار خود

تاييد معامله 
توسط بورس

ارجاع پرونده 
به هيأت داوري

تحقق 
قطعي و 

پايان فرآيند 
معامله و 

تسويه آن در 
بورس

كسر كليه كارمزدها و ساير كسورات مصوبه را از 
محل تضامين موضوع ماده13 دستورالعمل و واريز 
مابقي آن به‌عنوان وجه‌الضامن ناشي از عدم‌انجام 

تعهدات فروشنده به حساب كارگزار خريدار

 ارجاع پرونده 
به هيأت داوري

فراهم‌نمودن يا 
ننمودن شرايط 
تحقق معامله 

مندرج در اطلاعيه 
عرضه توسط 

خريدار

وده
م نم

راه
ف

امضا

قرار
عدم ا

فراهم ننموده

عدم امضا

اقرار

اقرار

ان
پاي

عدم اقرار

‌فرآیند خريد املا كو مستغلات 
عرضه‌كننده بخش خصوصي
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تسويه

ويه
م تس

عد

پايان

تاييد
عدم  تاييد

مراجعه متقاضي خريد به 
يكي از كارگزاران داراي 

 مجوز معامله 
در بازار فرعي

آيا كارگزار، كارگزار 
فروشنده يا كارگزار خريد 

مشتري خريد ديگري 
مي‌باشد

كارگزار نمي‌تواند 
درخواست مشتري را 

بپذيرد

 مراجعه مشتري
 جهت بازديد

 كالا

دريافت معادل 
3درصد ارزش 
كالاي موضوع 

معامله بر اساس 
قيمت پايه به 
صورت نقد يا 

ضمانتنامه بانكي 
بدون قيد و شرط 
توسط كارگزار از 

فروشنده

حسب مورد واريز 
وجه نقد به حساب 

اتاق پاياپاي يا 
تحويل ضمانتنامه 

بانكي به اتاق 
پاياپاي توسط 

كارگزار

تاييد يا عدم 
تاييد بورس مبني 
بر عدم مغايرت 
اقدامات كارگزار 

در جريان معامله با 
مقررات

ارائه تاييديه 
توسط كارگزار به 

بورس

انجام معامله يا 
عدم‌معامله

پايان

پايان

درخواست يا عدم‌درخواست 
متقاضي براي خريد

ارائه معرفي‌نامه 
توسط كارگزار 

به مشتري جهت 
بازديد

 وجود يا 
عدم‌وجود امكان 

بازديد طبق اطلاعيه 
عرضه

شروع

خير
بله

ود
وج

م 
عد

م انجام
عد

وجود

انجام معامله

ت 
خواس

در
عدم درخواست

ارجاع موضوع 
به مرجع 

رسيدگي يه 
تخلفات جهت 

رسيدگي 
به تخلفات 

اشخاص تحت 
نظارت

اعلام‌نظر 
بورس به اتاق 

پاياپاي

استرداد 
تضامين توسط 
اتاق پاياپاي 

به عرضه‌كننده 
حداكثر تا 2روز 
پس از انجام 

معامله

تسويه يا عدم تسويه 
بخش نقدي معامله مطابق 
با اطلاعيه عرضه توسط 
خريدار از طريق اتاق 

پاياپاي

تهیه: مدیریت پذیرش و بازاریابی بورس کالای ایران
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به 
ده 

كنن
ضه‌

عر
عه 

راج
م

قد 
و ع

ش 
ير

پذ
ور 

شا
م

ش
ير

پذ
ور 

شا
د م

ردا
قرا

ش 
ذير

ت پ
خواس

ه در
ارائ

ك 
دار

اه م
همر

 به 
كالا

اور 
ط مش

4 توس
اده

م

س
بور

 به 
ش

ذير
پ

ارسال اميدنامه و 

مستندات مربوطه توسط 

س به سازمان
بور

اعلام نظر سازمان مبني 

بر عدم عرضه ظرف 

حداكثر 3روز كاري يا 

عدم اعلام نظر

ظر
م ن

علا
م ا

عد

ظر
م ن

علا
ا

مومي
ر ع

شا
انت

مه  
دنا

 امي

 
س

بور
توسط 

پايان

پايان

ان
پاي

موافقت يا عدم موافقت 

كميته عرضه با درخواست 

پذيرش طي حداكثر 5روز 

كاري پس از دريافت 

مستندات و اطلاعات 

كامل

موافقت

عدم موافقت

شروع

‌فرآیند پذيرش املا كو مستغلات
در بازار فرعي بورس‌كالا

تهیه: مدیریت پذیرش و بازاریابی بورس کالای ایران
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دوماهنامه تخصصي 

برترین‌های تالار نقره‌ای در سال‌94

طی بازه زمانی ابتدای سال جاری تا 25 بهمن ماه؛ حجم معاملات بورسک‌الای ایران در بازارهای فیزکیی و فرعی، حدود 
19 میلیون و 950 هزار تن، با ارزش بیش از 261 هزار و 986 میلیارد ریال بوده است.  طی این یازده ماه، محصولات متنوعی 

در گروه های کالایی مختلف از سوی تولیدکنندگان عمده کشور به فروش رسید.

مريم كسمايي‌فر
كارشناس آمار و اطلاعات

تالار نقره‌ای بورسک‌الا طی مدت مذکور گاهی شــاهد مازاد عرضه، 
گاهی مازاد تقاضا و گاهی تعادل عرضه و تقاضا بوده اســت و در واقع 
کی بازار رقابتی و شفاف را به نمایش گذاشت؛ بازاری که گویای آزادی 

اقتصادی برای کشف نرخ منصفانه، منطقی و شفاف است. 
تالار محصولات صنعتــی و معدنی طی یازده ماه عرصه دادوســتد 
کالاهای فولادی، مس، آلومینیوم،  ســنگ آهن، کک، کنســانتره 
مولیبدن، کنسانتره و طلای کشور از سوی تولیدکنندگان و متقاضیان 

این کالاها بود.
 تالار فرآورده های نفتی و پتروشیمی نیز دادوستد انواع ماده پلیمری، 
شیمیایی، قیر، ویکوم باتوم، لوب کات، گوگرد، آرگون، عایق رطوبتی، 
روغن و ســاپس واکس را تجربه کرد. معامله برنــج، جو، دانه های 
روغنی، ذرت، خرما، زعفران، شکر، کنجاله، کنسانتره و تفاله، گندم و 

نخود نیز در تالار محصولات کشاورزی ثبت شد.
تالار معاملات بورسک‌الای ایران در واقع شاهد حضور بزرگان تولید و 
صنعت کشور اعم از دولتی و خصوصی بود و طی یازده ماه سال جاری 
تصویری واقعی از شرایط اقتصادی و تولید کشور نشان داد. آمارهای 
این بازار نظام یافته بدون شک چراغی برای دولت، بخش خصوصی و 

تمامی سرمایه‌گذاران خواهد بود. 
حالا بعد از یازده ماه معاملات بی وقفه ایــن تولیدک‌نندگان، در این 
گزارش برترین های فروش، بر اســاس حجــم معاملات و گروه های 

کالایی معرفی مي‌شود. 
گفتنی اســت، در برخی گروه های کالایی، جایــگاه تولیدکنندگان 

براساس ارزش معاملات متفاوت از رتبه بندی براساس حجم است.

نحوه رتبه بندی گروه مواد پلیمری، بــا تمرکز بر حجم معاملات، به 
ترتیب شامل پتروشــیمی های تندگویان، بندرامام و امیرکبیر است 
که این رتبه بندی با مبنای ارزش به پتروشــیمی هــای تندگویان، 
امیرکبیر و بندرامام تغییر اولویت داده اســت. رتبه های اول تا سوم 
گروه شیمیایی، بر مبنای حجم معاملات، به پتروشیمی های اروند، 
بندرامام و پارس اختصاص پیدا کرده است ؛ این در حالی است که این 
سه جایگاه باتوجه به ارزش معاملات نصیب مجتمع های پتروشیمی 

پارس، شازند و بوعلی سینا شده است.
مقایسه رتبه بندی در گروه عایق رطوبتی نشان می دهد که جایگاه اول 
حجم معاملات که متعلق به داناگام است، در رتبه بندی براساس ارزش 

معاملات نيز به داناگام اختصاص پیدا کرده است.
پالایش گاز شــهید هاشــمی نژاد )خانگیران( نیز مقاوم اول ارزش 
معاملات گوگرد را کسب کرد و بعد از آن پالایش نفت اراک قرار دارد.

این گزارش حاکی است که از جالب توجه ترین تغییرات رتبه بندی با 
دو مبنای حجم و ارزش در گروه سنگ آهن رخ داده است؛ بیشترین 
حجم معاملات سنگ آهن به ترتیب از ســوی مجتمع های سنگان، 
فلات مرکزی و جلال آباد صورت گرفته است ؛ این در حالی است که 
مجتمع های فلات مرکزی ایران، گل گهر )2 و 4( و سنگان به ترتیب 

بیشترین ارزش معاملات را داشته اند.  
شایان ذکر اســت، مجتمع های پتروشیمی شیراز و فجر به عنوان دو 
عرضه کننده آرگون در بورسک‌الا، در حجم و ارزش رتبه های یکسانی 
داشته اند؛ به طوری که مجتمع شیراز 1230 تن و مجتمع پتروشیمی 

فجر 220 تن گاز آرگون به فروش رسانده اند.



105

الا
س ك

ور
ي ب

صاد
قت

م ا
پيا

ين
رد

رو
و ف

د 
فن

اس
  | 

 5
ره 

شما

آمار معاملات شرکت بورسک‌الا به تفکیک 3 شرکت تولیدک‌ننده اول گروه های کالایی بر حسب ارزش معاملات
 از ابتدای سال 1394 لغایت 25/ 11/ 1394

ارزش معاملاتحجم معاملات نام شركت رتبهگروه‌هاي كالايي

می
شی

رو
 پت

ی و
فت

ی ن
 ها

ده
ور

رآ
لا ف

تا

پلیمر / 23 
304,3959,170,269,505پتروشیمی تندگویان1
221,0388,974,229,874پتروشیمی امیرکبیر2
244,2278,459,752,704پتروشیمی بندرامام3

769,66026,604,252,083جمع معاملات شرکت های برتر
1,798,14564,806,511,578جمع کل معاملات گروه کالا

شیمیایی / 22
76,5122,467,646,208پتروشیمی پارس1
73,9322,122,410,458پتروشیمی شازند2
41,600853,298,200پتروشیمی بوعلی سینا3

192,0445,443,354,866جمع معاملات شرکت های برتر
690,86111,129,182,018جمع کل معاملات گروه کالا

عایق رطوبتی / 37

5,76061,270,468دانا گام1
3,50037,598,904شهر بام عایق2
تولیدی و صنعتی الیاف سازان 3

شمال
2,50026,542,224

11,760125,411,596جمع معاملات شرکت های برتر
38,924417,473,274جمع کل معاملات گروه کالا

قیر / 60 

1,413,91711,896,451,420نفت جی1
1,298,18811,584,942,030نفت پاسارگاد2
 معماران تجارت آفتاب 3

) اقتصاد بین‌الملل تندیس (
340,7003,886,765,660

3,052,80527,368,159,109جمع معاملات شرکت های برتر
4,286,58638,288,497,658جمع کل معاملات گروه کالا

گوگرد / 10

پالایش گاز شهید هاشمی نژاد 1
)خانگیران(

55,840170,300,990

59,840147,238,699پالایش نفت شازند اراک2
30,000117,312,960پتروشیمی خارگ3

145,680434,852,649جمع معاملات شرکت های برتر
257,780789,513,765جمع کل معاملات گروه کالا

لوب کات / 4
605,7104,987,019,460پالایش نفت تهران )تندگویان(1
167,0001,327,971,500پالایش نفت بندرعباس2
89,800732,439,980پالایش نفت اصفهان3

862,5107,047,430,940جمع معاملات شرکت های برتر
892,5107,289,197,440جمع کل معاملات گروه کالا

ویکوم باتوم / 5
1,151,2008,006,828,820پالایش نفت بندرعباس1
708,3704,876,507,140پالایش نفت تهران )تندگویان(2
425,3402,878,608,200پالایش نفت تبریز3

2,284,91015,761,944,160جمع معاملات شرکت های برتر
2,786,21019,135,983,280جمع کل معاملات گروه کالا
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ارزش معاملاتحجم معاملات نام شركت رتبهگروه‌هاي كالايي

ني
عد

و م
ی 

عت
صن

ت 
ولا

حص
ر م

الا
ت

آلومینیوم / 3

89,9205,907,273,700آلومینیوم ایران)ایرالکو(1
مجتمع آلومینیوم هرمزگان 2

)هرمزال(
33,0202,078,868,660

13,560825,834,060آلومینیوم المهدی3
136,5008,811,976,420جمع معاملات شرکت های برتر
136,5008,811,976,420جمع کل معاملات گروه کالا

روی / 3 

صنایع خالص سازان روی 1
زنجان

36027,120,000

40025,000,000صانع روی زنجان2
1208,220,000سازند روی زنجان3

88060,340,000جمع معاملات شرکت های برتر
88060,340,000جمع کل معاملات گروه کالا

سنگ آهن / 5

مجتمع سنگ آهن فلات 1
مرکزی ایران

700,000419,825,125

مجتمع معادن سنگ آهن گل 2
گهر)2و4(

410,000359,253,435

740,000332,851,390مجتمع سنگ آهن سنگان3
1,850,0001,111,929,950جمع معاملات شرکت های برتر
2,560,0001,507,340,825جمع کل معاملات گروه کالا

0.445512,852,662طلای موته1طلا / 2
0.089101,906,266معدن زرشوران2

0.534614,758,928جمع معاملات شرکت های برتر
0.534614,758,928جمع کل معاملات گروه کالا

فولاد / 9
1,985,64032,505,323,816فولاد مبارکه اصفهان1
1,699,46020,350,352,520فولاد خوزستان2
1,420,90820,184,896,756ذوب آهن اصفهان3

5,106,00873,040,573,092جمع معاملات شرکت های برتر
5,412,60876,997,877,900جمع کل معاملات گروه کالا

6,20043,660,000کک سازی زرند1کک / 1 
6,20043,660,000جمع معاملات شرکت های برتر
6,20043,660,000جمع کل معاملات گروه کالا

مس / 3

269,72019,020,371,340شرکت ملی صنایع مس ایران1
صنایع تولیدی دنیای مس 2

کاشان
11,4102,101,334,675

6011,901,860صنایع مس کاوه3
281,19021,133,607,875جمع معاملات شرکت های برتر
281,19021,133,607,875جمع کل معاملات گروه کالا
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ارزش معاملاتحجم معاملات نام شركت رتبهگروه‌هاي كالايي

زی
ور

شا
ت ک

ولا
حص

ر م
الا

ت

برنج / 8
9,085509,995,710مازندران1
7,220405,210,070گلستان2
2,275129,328,750گیلان3

18,5801,044,534,530جمع معاملات شرکت های برتر
21,7951,120,129,130جمع کل معاملات گروه کالا

جو / 3
1,64513,675,350همدان1
1,43012,764,370روسیه2
2602,223,650اوکراین3

3,33528,663,370جمع معاملات شرکت های برتر
3,33528,663,370جمع کل معاملات گروه کالا

دانه های روغنی / 4
92013,984,000گلستان1
90013,489,900خوزستان2
5007,250,000مازندران3

2,32034,723,900جمع معاملات شرکت های برتر
2,42036,248,900جمع کل معاملات گروه کالا

ذرت / 19
102,965714,183,750فارس1
94,510674,242,500تهران2
61,950458,361,000خراسان رضوی3

259,4251,846,787,250جمع معاملات شرکت های برتر
500,6103,576,752,195جمع کل معاملات گروه کالا

روغن خام / 4
20,825531,582,500آرژانتین1
15,315438,496,500اوکراین2
1003,100,000روسیه3

36,240973,179,000جمع معاملات شرکت های برتر
36,300975,039,000جمع کل معاملات گروه کالا

شکر / 22
20,390428,929,420قند نیشابور1
18,680395,667,180قند جوین2
17,730375,236,300قند شاهرود3

56,8001,199,832,900جمع معاملات شرکت های برتر
141,2102,991,136,590جمع کل معاملات گروه کالا

کنجاله‌ها / 4
5409,025,550برزیل1
4356,527,800کرمانشاه2
1001,405,100ناب دانه3

1,07516,958,450جمع معاملات شرکت های برتر
1,11517,568,450جمع کل معاملات گروه کالا

گندم / 2
1,50017,355,000کهکیلویه و بویر احمد1
2001,820,000قزاقستان2

1,70019,175,000جمع معاملات شرکت های برتر
1,70019,175,000جمع کل معاملات گروه کالا

نخود / 6
10,400140,698,670لرستان1
10,000132,751,000کرمانشاه2
5,90076,847,100آذربایجان غربی3

26,300350,296,770جمع معاملات شرکت های برتر
30,650409,788,870جمع کل معاملات گروه کالا

745,4909,195,049,095جمع کل بازار کشاورزی
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حجم كل معاملات
8.5 ميليون تن

درصد تغيير
17

ارزش كل معاملات
6700 ميليارد تومان

درصد تغيير
- 24

1394

   ارزش كل معاملات

1393

1394 

   حجم كل معاملات

1393 

معاملات فرآورده‌هاي نفتي، 11ماهه

   مقدار معاملات 11 ماهه سال 1394
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ارزش 94حجم 94ارزش 93حجم 93نام محصول

5609,985,2561502,475,000روغن

4,086,13153,140,094,4374,417,83438,979,207,344قير

2,099,82021,274,245,2202,830,21019,308,220,960ویکوم باتوم

214,380714,044,817257,930789,857,815گوگرد

824,32012,129,424,280902,5107,331,557,440لوب کات

18,120187,957,88025,700187,945,700سلاپس واکس

19,303242,429,19139,674423,796,403عایق رطوبتی

   تركيب معاملات از نظر حجمي

قير:	 52 درصد 

33 درصد وكيوم باتوم:	

11 درصد لوب كات:	

3  درصد گوگرد:	

   نوع معاملات

5 هزار تن   سلف:	

6 هزار تن نسيه:	

8.5 ميليون تن نقد:	

   بيشترين تغييرات)حجمي(:

106 عايق رطوبتي:	

-73 روغن:	

8 قير:	
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   مقدار معاملات

حجم كل معاملات
746 هزار تن

درصد تغيير
1043

ارزش كل معاملات
921 ميليارد تومان

درصد تغيير
942

1394

   ارزش كل معاملات

1393

1394 

   حجم كل معاملات

1393 

معاملات كشاورزي، 11ماهه
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ارزش معاملات 1394حجم معاملات 1394ارزش معاملات 1393حجم معاملات 1393نام محصول
5,01547,196,1503,33528,663,370جو

35,884320,812,860500,6203,576,826,195ذرت
7,470144,022,325141,2702,992,486,590شکر

3,72557,705,4201,11517,568,450كنجاله
2,350109,100,00000مرغ منجمد

30304,80025218,750كنستانتره و تفاله
0.007332,4000.0171,080,040زعفران 
3,21036,656,4001,70019,175,000گندم  

6,475150,963,30021,7951,120,129,130برنج
1502,680,0002,42036,248,900دانه های روغنی

1,00014,500,00030,650409,788,870نخود
006,33019,248,800خرما

0036,900991,013,600روغن خام

   تركيب معاملات

ذرت:	 67 درصد 

19 درصد شكر:	

3 درصد برنج:	

5 درصد روغن خام:	

4 درصد نخود:	

2 درصد جو و خرما:	

   نوع معاملات

11.5 هزار تن نسيه:	

734 هزار تن نقد:	

   بيشترين تغييرات حجمي :)نسبت به11 ماهه 93(

2965 نخود:	

1791 شكر:	

1295 ذرت:	

1513 دانه‌هاي روغني:	
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سال 1393سال 1394

   تركيب معاملات

   مقدار معاملات

حجم كل معاملات
8.5 ميليون تن

درصد تغيير
-21

ارزش كل معاملات	
11000 ميليارد تومان

درصد تغيير
-37

1394

   ارزش كل معاملات

1393

1394 

   حجم كل معاملات

1393 

معاملاتک الاهای فلزی و معدنی، 11ماهه

طلا به كيلو گرم بوده و ساير محصولات به تن مي‌باشد
طلا به كيلو گرم بوده و ساير محصولات به تن مي‌باشد

آلومينيوم 1درصد
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 ارزش معاملات 1394 )ريال(حجم معاملات 1394ارزش معاملات 1394 )ريال( حجم معاملات 1393نام محصول

138,8008,946,696,540 تن146,90011,690,865,760 تنآلومینیوم

88060,340,000 تن1,380104,928,000 تنروي 

5,460,21377,709,776,750 تن7,926,318131,722,939,144 تنفولاد

281,19021,133,607,875 تن351,16728,467,118,169 تنمس

189567,503,031 تن258754,961,676 تنكنسانتره

6,000818,079,580 تن5,1001,212,326,450 تنکنسانتره موليبدن 

6,20043,660,000 تن12,20076,630,400 تنکک

2,615,0001,534,450,600 تن2,310,0002,800,060,830 تنسنگ آهن

538619,636,928 كيلوگرم186225,054,176 كيلوگرمطلا

   تركيب معاملات

فولاد:	 64 درصد 

31 درصد سنگ آهن:	

2 درصد آلومينيوم:	

3 درصد مس:	

   نوع معاملات

4.8 ميليون تن  سلف:	

8.2 هزار تن نسيه:	

3.7 ميليون تن نقد:	

   بيشترين تغييرات)نسبت به11 ماهه 93(:

-49 كك:	

-20 مس:	

-31 فولاد:	
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   مقدار معاملات

ارزش كل معاملات	
7673 ميليارد تومان

درصد تغيير
- 22

حجم كل معاملات	
2.5 ميليون تن

درصد تغيير
-14

1394

   ارزش كل معاملات

1393

1394 

   حجم كل معاملات

1393 

معاملات پتروشيمي، 11ماهه
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ارزش معاملات1394حجم معاملات 1394 ارزش معاملات 1393حجم معاملات سال 1393نام محصول
935,44617,688,093,315705,01111,310,166,196شیمیایی
1,979,25780,290,327,4821,818,23965,404,342,582پلیمر 

3,76054,635,4801,45021,025,000گازها و خورا‌کها 

   تركيب معاملات

شيميايي:	 28 درصد 

72 درصد پليمر:	

   نوع معاملات

884 هزار تن  سلف:	

1.6 ميليون تن نقد:	

   بيشترين تغييرات )نسبت به11 ماهه 93(:

61- درصد گاز ها و خوراك‌ها :	
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سال 1394

   تركيب معاملات

1393 

   نوع معاملات
فيزيكي:	 26457 ميليارد تومان
معاملات آتي:	 13200 ميليارد تومان

معاملات ثانويه اوراق سلف موازي استاندارد:	 111 ميليارد تومان
262 ميليارد تومان عرضه اوليه اوراق سلف موازي استاندارد:	
گواهي سپرده:	 119 ميليارد تومان

   مقدار معاملات

حجم كل معاملات سال94	
22.8 ميليون تن

درصد تغيير
3.5

ارزش كل معاملات	
40 هزار ميليارد تومان

درصد تغيير
-23

نماي كلي معاملات 11ماهه بورس‌كالا


