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   پوشش ريسكصندوق
)Hedge fund(  

 هاي كالا و كاركردهاي آن در بورس
  

  
  

  خلاصه مديريتي
اي بـا     هـاي عمـده     گـذاري هـستند كـه تفـاوت         هـاي پوشـش ريـسك نهادهـاي سـرمايه           صندوق

  : ها عبارتند از گذاري سنتي دارند كه مهمترين آن سرمايههاي  صندوق
تري نظير فروش استقراضي و معامله بر روي ابزارهاي مالي            مجازند از ابزارهاي متنوع    

 مشتقه جهت كاهش ريسك و ارتقاء بازده استفاده نمايند،
 ند،ها را ندار هاي مالي آن نهادهاي ناظر بر بازار سرمايه اجازه نظارت بر فعاليت 
گـذاري    هاي كلان مجاز به سـرمايه       گذاران خاص با سرمايه     تعداد محدودي از سرمايه    

 باشند، ها مي در اين صندوق
 .ها و نهادهاي مالي دارند  دلار از بانك9به ازاي هر يك دلار سرمايه حق استقراض  

  امـا ار كردنـد بازارهاي جهان آغـاز بك ـ   در1950 از دهه هاي پوشش ريسك صندوقهر چند كه  
 باعث شد تا در مدت زمان كوتاهي شاهد توسـعه چـشمگيري   ها اي منحصربفرد اين صندوق ه  ويژگي
هائي از بازارهاي بورس و مالي جهان را در كنتـرل            بخش به بعد    2005  حضور سنگين آنها از    شوند و 

 ميليـارد   743بـه رقـم      هـا  هاي تحت مديريت اين شركت     مجموع دارائي  2005 سال   در. خود گرفت 
 بـه رقـم    ها  اين شركت   در دست  ميزان سرمايه  ميلادي   2008 تابستان سال     در  و گشت دلار بالغ مي  

  . رسيد ميليارد دلار 2500
  

  هاي پوشش ريسك گذاري در صندوق ريسك سرمايه
ــراي آن اســت كــه وســيله" 1پوشــش ريــسك"برداشــت معمــول از واژه   كــاهش ريــسك اي ب

هـاي پوشـش ريـسك در مقايـسه بـا              در صـندوق   گـذاران   سـرمايه گذاري است، درحالي كـه        سرمايه

                                                 
1 Hedge  



  

 

2

چنـد دليـل عمـده بـراي بـالاتر بـودن            . گذاري با ريسك بالاتري مواجه هـستند        هاي سرمايه   صندوق
  :گذاري عبارتند از هاي سرمايه صندوقهاي پوشش ريسك نسبت به  گذاري در صندوق ريسك سرمايه

 دلار 1توانند به ازاي هـر   هاي پوشش ريسك مي مريكا صندوقآ مطابق قوانين :اهرماثر   
 اسـتقراض نماينـد، بنـابراين   هـا يـا سـاير نهادهـاي مـالي        دلار از بانك  9جذب سرمايه،   

ايـد،  نم مطابق قانون مذكور اقدام به استقراض         يك صندوق پوشش ريسك    درصورتي كه 
 . معادل با از دست دادن كل سرمايه صندوق خواهد بود درصدي10يك زيان 

گـذاري مـشترك كـه        هاي سـرمايه    جايي كه برخلاف صندوق     از آن  :فروش استقراضي  
هاي پوشش ريـسك مجـاز        باشند، صندوق   مجاز به انجام معاملات فروش استقراضي نمي      

 از تغييـرات قيمـت      هـا   بيني آن   پيشورتي كه   در ص باشند و     به انجام چنين معاملاتي مي    
هاي فرواني بـه صـندوق وارد         زيان نادرست باشد،    اند،  سهامي كه فروش استقراضي كرده    

 .خواهد شد
تر با بازده     هاي پرريسك   گذاري  ها ذاتاً به دنبال سرمايه       اين صندوق  :استقبال از ريسك   

 .بيشتر هستند
هاي   سازي پرتفوليو و ديگر تصميم     هاي معاملات، متنوع     استراتژي : كامل  شفافيت عدم 

 . شوند رساني نمي گذاران اطلاع صندوق به صورت شفاف براي سرمايه
 مجبور به فعاليت زير نظر نهادهاي ناظر بـر          هاي پوشش ريسك     صندوق :كمبود نظارت  

شـان     مشروط به داشتن نظارت بـر روي امـور مـالي           ها  بازار سرمايه نيستند و فعاليت آن     
 .ارنددهاي ساختاري پنهاني  ها ريسك  بسياري از آننيست، بنابراين

  
  هاي كالا هاي پوشش ريسك در بورس نحوه مشاركت صندوق

گذاري در    هاي سرمايه   گذاري بر روي قراردادهاي اختيار و آتي يكي از مهمترين استراتژي            يهسرما
 زمينـه   توانـد    مـي  هـاي پوشـش ريـسك        توسعه صندوق   بنابراين هاي پوشش ريسك هستند،     صندوق

  .سازدهاي كالا فراهم  مناسبي را براي توسعه معاملات ابزارهاي مالي مشتقه در بورس
  

  پيشنهادات
كه براساس قانون بازار اوراق بهادار جمهوري اسلامي ايران نهادي تحـت              با توجه به اين   

عنوان صندوق پوشش ريسك تعريف و معرفي نشده است، نيازي به تعريف قانوني چنـين               
  هاي بورس كالا است؟  راي گسترش فعاليتنهادي ب

گـذاري   هـاي سـرمايه    با توجه به اينكه در مورد معاملات ابزارهاي مالي مـشتقه، شـركت             .1
هـاي پوشـش ريـسك بـراي          توانند دقيقاً كاركردي معادل صـندوق       مشترك در ايران مي   

شـود شـركت بـورس     در گام نخست پيشنهاد مي بورس كالاي ايران داشته باشند      
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ايران با معرفي ابزارهاي مالي مشتقه قابل معامله در بورس كالاي ايـران             كالاي  
گذاري در اين     ها را ترغيب به سرمايه      گذاري مشترك، آن    هاي سرمايه   به شركت 

معاملات نمايد تا از اين طريق زمينه گسترش معاملات ابزارهاي مالي مشتقه در             
 .بورس كالاي ايران فراهم شود

هاي پوشش ريسك كه در اين گـزارش          هاي منحصربفرد صندوق    ژگيبا توجه به اينكه وي     .2
تواند سهم موثري در توسعه بازارهاي مـالي كـشور داشـته باشـد،      ها اشاره شد، مي  به آن 

شود كارگروه مشتركي با حضور نمايندگان سازمان بـورس و اوراق             پيشنهاد مي 
گذاري ايران    مايهبهادار، شركت بورس و اوراق بهادار تهران، كانون نهادهاي سر         

سـنجي تاسـيس و       و شركت بورس كالاي ايران براي انجـام مطالعـات امكـان           
  . ايجاد شود در ايرانهاي پوشش ريسك اندازي صندوق راه
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  مقدمه
 از چند سـال پـيش    به ناگاهگذاري هستند كه موسسات سرمايه  1"هاي پوشش ريسك صندوق"

  در1950 از دهـه  هـاي پوشـش ريـسك    صـندوق هر چنـد كـه   . در بازارهاي جهاني قدرت گرفتند
هائي از بازارهاي بـورس      بخش به بعد    2005  آنها از  پررنگار كردند اما حضور     بازارهاي جهان آغاز بك   

هـاي تحـت مـديريت ايـن         مجمـوع دارائـي    2005 سـال    در. و مالي جهان را در كنترل خود گرفـت        
 ميـزان سـرمايه    ميلادي   2008ستان سال    تاب  در  و گشت  ميليارد دلار بالغ مي    743به رقم    ها شركت

  .2رسيد ميليارد دلار 2500 به رقم ها  اين شركتدر دست
سرمايه گـذاران خاصـي را    هستند كه 3 شركت هاي مديريت سرمايههاي پوشش ريسك، صندوق

صـندوق  "هـاي موسـوم بـه        ركتدر ش ـ  بـه عبـارت ديگـر اگـر       .  بالا جذب مي كننـد     با سرمايه هاي  
 در اين شركت هـا  ،گذار خرد و كلاني بتواند سرمايه گذاري كند        سرمايه هر "4گذاري مشترك   سرمايه
 شـوند كـه داراي سـرمايه هـاي بـزرگ      يك كلوپ خصوصي تنها افراد خاصي پذيرفتـه مـي   همانند
 .هستند

سـرمايه وارد بـازار شـده و    تـشكيل   پس از جلب مـشتري و   وشش ريسك هاي پ   صندوقمديريت  
مشغول امر خريد و فروش در بازارهـاي بـورس    براساس استراتژي كه مديريت از پيش تعيين نموده

بـه ازاي سـودي   (سرمايه گذاران، هم حق مديريت و هم پـاداش    ازها صندوقمديريت اين . شوند مي
هـاي پوشـش    صندوق  مدير برتر 25  به عنوان مثال.دارند يافت ميدر) مي كنند كه براي آنان ايجاد

 كه نـسبت بـه      اند  درآمد داشته  2007 ميليون دلار در سال      900هر يك بطور متوسط حدود      ريسك  
  .5ت تقريبا دو برابر شده اس2006سال 
 

  و كاركردهاي صندوق پوشش ريسكتعريف  -1
هـاي    از جهات زير با صـندوق     هستند كه   گذاري    هاي سرمايه    ريسك، صندوق  هاي پوشش   صندوق

  :6 متفاوتندسنتيگذاري  سرمايه
هـاي    گـذاري   محـدود بـه سـرمايه      قـانون    به موجـب   ترك مش گذاري  هاي سرمايه   صندوق .1

و ابزارهـاي مـشتقه      1 فـروش استقراضـي     در اسـتفاده از    خاصي هستند، به عنوان مثـال     

                                                 
1 Hedge Fund 
2 www.hedgefund.net 
3 Capital Management 
4 Mutual Funds 
5 www.hedgefund.net 
6 http://en.wikipedia.org/wiki/Hedge_fund 
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  مـذكور  ابزارهـاي توانند از     هاي پوشش ريسك مي     در صورتي كه صندوق   . محدود هستند 
 .دن بازده بهره ببرافزايشبراي كاهش ريسك و 

هـاي     اغلب حقوق مـديران را بـر اسـاس درصـدي از دارايـي              گذاري  هاي سرمايه   صندوق .2
 به مديران خود عـلاوه بـر   ريسكهاي پوشش  در صورتي كه صندوق  . پردازند  صندوق مي 

 .پردازند ها نيز دستمزد مي ثابت، براساس نتيجه عملكرد آنحقوق 
هـاي    هـاي صـندوق     نهادهاي ناظر بر بازار سرمايه در كشورهاي مختلف بر روي فعاليـت            .3

هـاي پوشـش    نمايند در حالي كـه صـندوق      هاي شديدي اعمال مي     گذاري نظارت   سرمايه
بـازار   گـذاري  نهادهـاي سـرمايه  شامل هيچ يك از قوانين و مقـررات نظـارت بـر    ريسك 
  هـر   بر روي هرگونه بازرسـي توسـط دولـت و يـا            هايشان كاملاً  شوند و درب    نمي سرمايه
 هـاي خـود    لذا در اختفاي كامـل بـه فعاليـت    بسته است و ناظر بر بازار سرمايهسازمان

 .مشغولند
هاي پوشش ريسك قدرت بالايي در جذب اعتبار دارنـد و             صندوقبراساس قوانين آمريكا     .4

 دلار ديگـر از  9دارد حـداقل   در برابر هر يك دلاري كه در اختيار اين شـركت هـا قـرار   
 10 شـركت عمـلا بـا    ين اشود و داده مي طريق موسسات مالي و بانك ها به آنان اعتبار
 .برابر سرمايه خود وارد ميدان تجارت مي شود

 .سرمايه گذاران خاصي را با سرمايه هاي بالا جذب مي كنند      هاي پوشش ريسك      صندوق .5
هاي پوشـش ريـسك نبايـد         گذاران در صندوق    براساس قوانين مالي امريكا تعداد سرمايه     

 هـر گـذاري    سـرمايه هـاي  ركتدر ش ـ  بـه عبـارت ديگـر اگـر    . نفر باشـند 100بيشتر از 
يـك    در ايـن شـركت هـا هماننـد    ،گذار خرد و كلاني بتواند سرمايه گذاري كند سرمايه

 هستند شوند كه داراي سرمايه هاي بزرگ كلوپ خصوصي تنها افراد خاصي پذيرفته مي
گـذاري   هـاي سـرمايه   هاي پوشش ريسك با صـندوق  طور كه ذكر شد، عمده تفاوت صندوق       همان
هـا و      فعاليـت  از جملـه  . گـذاري اسـت     در راهبردهـاي سـرمايه    هـا      ايـن صـندوق    ختيار عمل اسنتي،  

  :كنند، عبارتند از  استفاده ميها  از آنهاي پوشش ريسك صندوقگذاري كه  راهبردهاي سرمايه
در .  به معناي فروش سهامي است كه در مالكيـت صـندوق نيـست             :فروش استقراضي  .1

 سـهامي را كـه در مالكيـت فـرد           ، قيمت در آينـده    بيني تغيير   صندوق با پيش  اين روش   
 ر بازار از نوسان قيمت بهره ببرد،كند تا از طريق معامله آن د ديگري است، اجاره مي

نادرست همزمان بين اوراق بهادار     گذاري    استفاده از فرصت قيمت    :استفاده از آربيتراژ   .2
 ،مرتبط

 ، اختيار معامله و آتياستفاده از ابزارهاي مالي مشتقه نظير قراردادهاي .3

                                                                                                                                            
1  Short selling  
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گذاري شده باشد يا مطلوب       گذاري در اوراق بهادار كه كمتر از حد ارزش          سرمايه .4
 ،همگان نباشد

  واقعـي  تلاش براي استفاده از مزاياي شكاف بين قيمت جـاري بـازار و قيمـت               .5
 ،سهام

هـا بـراي خـروج از          كه شـركت   ها  شده شركت   زيلگذاري در اوراق بهادار تن      سرمايه .6
  .رسانند گي يا بحران مالي اغلب زير ارزش انحلال به فروش ميورشكست

  : بتوانندهاي پوشش ريسك باعث شده است تا ندوقخصوصيات منحصر به فرد ص
 ريــسك  بــازده و از بــين بــردنافــزايشريــسك، از ابزارهــاي گونــاگون بــراي كــاهش  .1

ي مختلـف  اه ـ  گزينـه  انتخـاب هـا در  كننـد و بـسياري از آن  سيستماتيك بازار اسـتفاده    
 اند، گذاري منعطف سرمايه

 ،گذاري طيف وسيعي دارند پذيري و ريسك سرمايه هاي بازده، نوسان در حوزه .2
توانايي كسب بازدهي متفاوت و غير همبـسته بـا          هاي پوشش ريسك      صندوقبسياري از    .3

 بازار را دارند،
گـذاري   ه با تجربه در سرماي واي هاي پوشش ريسك توسط افراد حرفه بسياري از صندوق   .4

 شوند، اداره مي
هاي خصوصي و افراد ثروتمند از جملـه    هاي بيمه، بانك    هاي بازنشستگي، شركت    صندوق .5

كننـد تـا نوسـان سـبد خـود را             گذاري مـي    ها سرمايه   افرادي هستند كه در اين صندوق     
 .حداقل كرده و بازده بالايي كسب كنند

  هاي پوشش ريسك  صندوقراهبردهاي عملياتي -2
هـاي    ي پوشش ريـسك در راسـتاي ارتقـاء بـازده و كـاهش ريـسك هـم از اسـتراتژي                    ها  صندوق
هـا بـه      هايي كه در اين نوع صـندوق        استراتژي. كنند   آربيتراژ استفاده مي    هم مدت و    كوتاه بلندمدت و 

  :روند بسيار متنوعند كار مي
آن رود درآمد سـهام       هايي كه انتظار مي     گذاري در سهام شركت      سرمايه :1رشد تهاجمي  

 .رشد پرشتابي داشته باشد
خريداري سهام، وام و مطالبات تنزيل شـده         :2اوراق بهادار بحراني  گذاري در     سرمايه 

بـه دليـل عـدم    . دهي مجدد هستند هايي كه در مواجهه با ورشكستگي يا سازمان   شركت
گـذاري    هـاي سـرمايه     آگاهي بازار از ارزش حقيقي اين اوراق و بـه دليـل اينكـه شـركت               

                                                 
1 Aggressive Growth 
2 Distressed Securities  
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بهاداري را كه زير درجه خاصي باشند، در مالكيت خـود داشـته باشـند،                 انند اوراق تو  نمي
 .برند سود مي

گـذاري روي سـهام يـا وام بازارهـاي             سـرمايه  :1بازارهاي نوظهـور  گذاري در     سرمايه 
 .نوظهور كه مستعد تورم بالا و رشد نوساني هستند

تطـابق چنـدين     تركيب و    :2هاي پوشش ريسك    صندوق صندوق گذاري در     سرمايه 
 .صندوق پوشش ريسك در راستاي كاهش ريسك سيستماتيك

  با اسـتفاده از    ها  گذاري روي درآمد دارايي      سرمايه :ها   دارايي درآمدگذاري در     سرمايه 
 . مشتقه مالي ابزارهايقدرت اهرمي

تغييـر  بـرداري از      بهـره نظيـر    : دولـت  كـلان هـاي     برداري از تغييـر سياسـت       بهره 
 .ي نرخ بهرههاي دولت رو سياست

 . فروش سهامي است كه در مالكيت صندوق نيست:فروش استقراضي 
 :شـوند   بهاداري كه به كمتر از ارزش ذاتي فروخته مي          گذاري روي اوراق    سرمايه 

شخص شـدن ارزش نهـايي       اوراق تا م ـ   گذاري در اين اوراق به نگهداري بلندمدت        سرمايه
 .باشد توسط بازار نيازمند مي

هاي مختلف بـه طـور همزمـان           بكارگيري استراتژي  :3تژي چندگانه استرااستفاده از    
 مدت و بلندمدت براي تحقق بخشيدن به اهداف كوتاه

 

  هاي پوشش ريسك گذاري در صندوق  ريسك سرمايه-3
ــراي آن اســت كــه وســيله" 4 ريــسكپوشــش"برداشــت معمــول از واژه   كــاهش ريــسك اي ب

هـاي پوشـش ريـسك در مقايـسه بـا             در صـندوق  گـذاري     گذاري است، درحالي كـه سـرمايه        سرمايه
بالاتر بـودن ريـسك   چند دليل عمده براي    . گذاري با ريسك بالاتري مواجه است       هاي سرمايه   صندوق
  :گذاري عبارتند از هاي سرمايه هاي پوشش ريسك نسبت به صندوق گذاري در صندوق سرمايه

 اي پوشـش ريـسك    ه ـ  گـذاران در ايـن صـندوق         علاوه بـر پـولي كـه سـرمايه         :اهرماثر   
 ها و نهادهاي مالي      پول از بانك   ها اقدام به استقراض     كنند، اين صندوق    گذاري مي   سرمايه

تواننـد بـه    هاي پوشش ريسك مـي   صندوقبه عنوان مثال مطابق قوانين امريكا       . كنند  مي
. ها يا ساير نهادهـاي مـالي قـرض نماينـد             دلار از بانك   9 دلار جذب سرمايه،     1ازاي هر   

                                                 
1 Emerging Markets  
2 Funds of Hedge Fund 
3 Multi Strategy 
4 Hedge  
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 10، يك زيـان     اقدام به استقراض پول نمايد     كه صندوقي مطابق قانون مذكور       رتيدرصو
 . معادل با از دست دادن كل سرمايه صندوق خواهد بود،درصدي

ريسك از تغييرات قيمـت     بيني صندوق پوشش      پيش در صورتي كه     :فروش استقراضي  
وانـي بـه   ارهـاي ف  تواند زيـان  سهامي كه فروش استقراضي كرده است، نادرست باشد، مي 

 .صندوق وارد شود
تر با بازده     هاي پرريسك   گذاري  ها ذاتاً به دنبال سرمايه       اين صندوق  :استقبال از ريسك   

 .بيشتر هستند
هاي   سازي پرتفوليو و ديگر تصميم      هاي معاملات، متنوع     استراتژي : كامل  شفافيت عدم 

 . شوند رساني نمي گذاران اطلاع صندوق به صورت شفاف براي سرمايه
داشتن نظـارت بـر      پوشش ريسك مشروط به      تشكيل و فعاليت صندوق    :كمبود نظارت  

  .ارنددهاي ساختاري پنهاني  ها ريسك ، بنابراين بسياري از آنروي امور مالي آن نيست
  

  هاي كالا بورسدر هاي پوشش ريسك  صندوقكاركرد  -4
اختيـار  گـذاري،     يههـاي سـرما     هاي پوشش ريسك نسبت به صـندوق        هاي صندوق   از عمده تفاوت  

براسـاس قـوانين    . گذاري اسـت     سرمايه متنوعهاي پوشش ريسك در اتخاذ راهبردهاي          صندوق عمل
گـذاري در ابزارهـاي       گذاري مجاز به سـرمايه      هاي سرمايه   مالي برخي از كشورها نظير امريكا، صندوق      

قراردادهـاي اختيـار و   گذاري بـر روي   مالي مشتقه نظير آتي و اختيار نيستند، در صورتي كه سرمايه     
. رونـد   هاي پوشش ريسك به شمار مي       گذاري در صندوق    هاي سرمايه   آتي يكي از مهمترين استراتژي    
هاي پوشش ريسك باعـث شـده اسـت تـا ارتبـاط تنگـاتنگي ميـان                   اين ويژگي منحصربفرد صندوق   

 ـ    صندوق  ،شتقه ابزارهـاي مـالي م ـ  هـاي كـالا در دنيـا ايجـاد شـود زيـرا       ورسهاي پوشش ريسك و ب
رونـد و يكـي از    بـه شـمار مـي     هاي كالاي معتبـر دنيـا         ترين قراردادهاي مورد معامله در بورس       عمده
 بنـابراين   .رونـد   هاي پوشش ريسك به شـمار مـي         ندوق ص  براي گذاري  هاي سرمايه   ترين فرصت   عمده

زوم هـم   مل وهاي كالا لازم هاي پوشش ريسك و ابزارهاي مالي مشتقه مورد معامله در بورس          صندوق
 سـاز مناسـبي بـراي توسـعه         توانـد زمينـه     هاي هريـك از ايـن دو نهـاد مـي             و توسعه فعاليت   هستند
  .ديگري باشد هاي فعاليت
  

  هاي پوشش ريسك و بورس كالاي ايران  صندوق-5
گـذاري در ابزارهـاي مـالي مـشتقه           هاي پوشش ريسك مجـاز بـه سـرمايه          به دليل اينكه صندوق   

معـاملات ابزارهـاي مـالي      ساز گسترش     تواند زمينه   هاي پوشش ريسك مي     فعاليت صندوق  ،باشند  مي
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كه براساس قانون بازار اوراق بهادار جمهـوري       با توجه به اين   : اما سوال اساسي اين است    . مشتقه باشد 
 نيـازي بـه     اسلامي ايران نهادي تحت عنوان صندوق پوشش ريسك تعريـف و معرفـي نـشده اسـت،                

 سـوال مـذكور   بـه   پاسخ  در  بورس كالا است؟    هاي    براي گسترش فعاليت  دي  تعريف قانوني چنين نها   
 4 ماده   براساس. مشترك در ايران و جهان اشاره كرد      گذاري    هاي سرمايه   بايد به تفاوت عمده صندوق    

هـاي    صـندوق اساسنامه نمونـه     4 ماده    و 1بزرگگذاري مشترك     هاي سرمايه    صندوق  نمونه اساسنامه
هـيچ محـدوديتي بـراي      مـصوب سـازمان بـورس و اوراق بهـادار            2گـذاري مـشترك كوچـك       سرمايه
هاي    صندوق بنابراين. وجود ندارد گذاري در ابزارهاي مالي مشتقه        هاي سرمايه   گذاري صندوق   سرمايه
تواننـد نقـش      ها بر اساس قانون تعريف شده است مي         گذاري مشترك با كاركردي كه براي آن        سرمايه
  .زار بورس كالاي ايران ايفا نماينداهاي پوشش ريسك را براي ب صندوق

  

   پيشنهادات-6
گـذاري   هـاي سـرمايه    با توجه به اينكه در مورد معاملات ابزارهاي مالي مـشتقه، شـركت             .1

هـاي پوشـش ريـسك بـراي           صـندوق  توانند دقيقاً كاركردي معادل     يمشترك در ايران م   
 بـورس  شـركت  شـود  مينخست پيشنهاد در گام    بورس كالاي ايران داشته باشند    

  قابل معامله در بورس كالاي ايـران       كالاي ايران با معرفي ابزارهاي مالي مشتقه      
  اين گذاري در   ها را ترغيب به سرمايه      ، آن گذاري مشترك   هاي سرمايه   به شركت 

 در   زمينه گسترش معاملات ابزارهاي مالي مشتقه       از اين طريق   معاملات نمايد تا  
 .شود فراهم بورس كالاي ايران

 كه در اين گـزارش      هاي پوشش ريسك     صندوق هاي منحصربفرد    ويژگي  به اينكه  با توجه  .2
در  ،تواند سهم موثري در توسعه بازارهاي مالي كشور داشته باشد           ها اشاره شد، مي     به آن 

 كارگروه مشتركي با حضور نمايندگان سازمان بورس        شود  پيشنهاد مي گام دوم   
ــادار   ــورس و اوراق به ــركت ب ــادار، ش ــاي  و اوراق به ــانون نهاده ــران، ك ته

گذاري ايـران و شـركت بـورس كـالاي ايـران بـراي انجـام مطالعـات                    سرمايه
 ايجـاد    در ايـران   هاي پوشش ريسك    اندازي صندوق   و راه سنجي تاسيس     امكان
  .شود

                                                 
 . كه خصوصيات آنها در اميدنامه ذكر شده استهاي بانكي و كلية اوراق بهاداري است گذاري در سپرده موضوع فعاليت صندوق، سرمايه 1

ها توسط دولت يا بانك مركزي  هاي بانكي و كلية اوراق بهاداري است كه مجوز انتشار آن گذاري در سپرده موضوع فعاليت صندوق، سرمايه 2

  .جمهوري اسلامي ايران يا سبا صادر شده باشد كه خصوصيات آنها در اميدنامه ذكر شده است
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