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فعالان، متصدي��ان و تصميم گي��ران اقتصاد ايران 
اين روزه��ا بيش از گذش��ته به اهمي��ت 2 پديده 
ش��فافيت و تخصيص و توزيع بهين��ه منابع و مواد 
اوليه پي برده اند؛ پديده هايي كه بی گمان دسترسي 
به آنها از مس��ير بورس كالای ايران مس��تقيم تر و 

دست يافتنی تر است.
پس از آغاز روند نوسان نرخ دلار در ماه های گذشته، 
بازارهای مختلف كالا هم دچار التهاباتي شد؛ در اين 
ميان، سوداگران با بهره بردن از اين فرصت ضمن 
دامن زدن به گرانی  م��واد اوليه بخش توليد، حتی 
موجب بروز كمبود در بازار برخی كالاهای مورد نياز 
صنايع مختلف شدند. سوداگرانی كه وجود بازاري 
شفاف چون بورس كالا را تهديدی برای منافع خود 
می ديدند، تلاش كردن��د در كار اين بورس اخلال 
ايجاد و حتی برخی كالاها را از چرخه اين بازار خارج 
كنند. با وجود آنکه بسياری از رخدادهاي ماه هاي 
اخير، به حوزه فعاليت بورس كالا مربوط نبود و در 
ساير بخش ها ريشه داش��ت، اما اين بورس تلاش 
كرد با ايجاد بازاری ش��فاف برای معاملات، زمينه 
توزيع و تخصيص بهينه م��واد اوليه توليد را فراهم 
و از ايجاد انحصار در رينگ هاي معاملاتي گوناگون 

جلوگيري كند.
نگاهی ب��ه تاريخچه تأس��يس بورس كالا نش��ان 
مي دهد ك��ه بنيان گ��ذاران اين ب��ازار نظير دكتر 
اس��حاق جهانگيري معاون اول رييس جمهوري و 
دكتر محمد ش��ريعتمداري وزير صنعت، معدن و 
تجارت- كه اتفاقاً خود از مديران ارشد دولت كنونی 
نيز هستند- بورس كالا را با هدف تلاش برای مقابله 
با سوداگری و رانت خواری در بازارهای كالا، اصلاح 
نظام توزيع و تخصيص بهينه مواد اوليه در صنايع 

بنيان نهاده اند.
نگاهي به گذش��ته حاك��ي از اين اس��ت كه در پي 
افزايش قيمت فل��زات و بروز پدي��ده رانت در بازار 
محص��ولات فلزی و پررنگ ش��دن نق��ش مخرب 
واسطه ها در اين بازار، وزير صنايع وقت يعني جناب 
آقاي دكتر جهانگيري و همچني��ن وزير بازرگاني 
وقت جن��اب آقاي دكت��ر ش��ريعتمداري بهترين 
راهکار براي كاهش فاصله ايجاد ش��ده بين قيمت 
محصول توليد ش��ده در كارخانه تا بازار مصرف و 
حذف واسطه ها را تأسيس بورس فلزات تشخيص 
دادند كه همين بورس اندكي بعد به بورس كالای 

ايران تبديل شد.
در واقع از همان زمان، س��کان داران مسئوليت در 
عرصه اقتصاد ايران   بورس كالا را راه حل نهايي در 
رفع مشکل هميشگي تنظيم بازار و كشف عادلانه 
قيمت ها تلق��ي كردند؛ از آن جهت كه مس��ئولان 
اقتصادی وقت، به نظام س��هميه بندی و امضاهاي 
طلايي اعتقادی نداش��تند و بهتري��ن روش براي 
مقابله با فساد را تأس��يس يک بازار متشکل برای 
تجميع عرضه و تقاضای محصولات و كالاها و مواد 

اوليه با عنوان بورس كالا تش��خيص دادند. بورس 
كالای ايران در طول سال های فعاليت خود توانسته 
با ايجاد يک فضای تعادلی به كش��ف بهينه قيمت 
محصولات و كاهش واس��طه ها و در نهايت توزيع 
بهينه مواد اوليه و ايجاد شفافيت در روند معاملات 

كالاها نقشي مؤثر ايفا كند.
 البته در طول اين س��ال ها ب��ورس كالا همواره با 
مقاومت هايی در مس��ير و روند توسعه خود مواجه 
بوده اما همواره با حماي��ت فعالان بازار و همچنين 
پشتيباني مسئولان دولتي راه خود را براي اصلاح 
ساختارهای معاملاتی كالاها و نظام توزيع از حالت 
س��نتی به ش��کلي مدرن و به روز با ق��درت دنبال 

كرده است.
هرچن��د مخالف��ان اصلاح س��اختار نظ��ام توزيع 
در اقتص��اد اي��ران هم��واره ب��ا مقاوم��ت و نفوذ 
سعی داش��ته اند در طي اين مس��ير بورس كالا را 
با دش��واري هايي رو به رو س��ازند ام��ا كاركنان و 
كارشناس��ان اين بورس با اتکا ب��ه قانون و حمايت 

مسئولان همواره موانع را از پيش رو برداشته اند.
امروز نيز همچون س��ال های گذش��ته خواس��ته 
مخالف��ان بورس كالا خارج ش��دن نظ��ام توزيع و 
معام��لات كالاها از ش��فافيت و تقوي��ت بازارهای 
غيرشفاف است؛ بی گمان اگر محصولات در بورس 
كالا عرضه نش��ود به سرعت ش��اهد ايجاد انحصار 
در بازاره��اي كالا خواهيم بود. اگ��ر محصولات در 
بورس كالا عرضه نش��ود، انحصارگران و واسطه ها 
محص��ولات را در انباره��ا احت��کار می كنن��د و 
به هر قيمتی ك��ه بخواهند مواد را ب��ه متقاضيان 

می فروشند.
اما خوش��بختانه دولتمردان و مجل��س، به بورس 
كالای ايران اعتقاد و اعتماد دارند. مصوبات متعدد 
دولت و مجلس درباره توسعه اين بازار و تأكيد آنها 
بر لزوم عرضه كالاهاي مختلف كشاورزي و صنعتي 
و پتروشيمی در اين بورس نش��ان دهنده اين امر 
است. به نظر می رسد مدت هاست كه همه متصديان 
اقتصاد ايران هم چون بنيان گذاران اوليه بورس كالا 
به اهميت نقش اين بازار در اصلاح ساختار اقتصاد 
ايران، ارتقا شفافيت و همچنين تنظيم بازار كالاها 
پي برده اند، چنان كه بس��ياري از مسئولان امروزه 
بر اي��ن باورند كه ديگ��ر بدون ب��ورس كالا، دولت 
نمی تواند به نحو مطلوب وظيفه اش را در حوزه های 
ش��فافيت اقتصادي و تخصيص بهينه منابع و مواد 

اوليه انجام دهد.
بی گمان روزهاي سخت اقتصاد ايران هم با همکاري 
منسجم دولت و مجلس و به ويژه با توجه به ارتباط 
مؤثر وزارت صنعت، معدن و تج��ارت، وزارت امور 
اقتص��ادی و داراي��ی، كميس��يون هاي اقتصادي 
مجلس و بورس كالای ايران طي می شود و زمينه 
براي ايجاد تعادل در توزيع و كشف قيمت منصفانه 

فراهم خواهد شد.

 از روزهای سخت 
دیروز تا امروز

یادداشت مدیرعامل
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معاون وزير صنعت، معدن و تجارت معتقد اس��ت كه حمايت از توليد و تنظيم بازارها در فضای 
غيرشفاف امکان پذير نيست و از طريق بورس كالای ايران می توان توازن ميان عرضه و تقاضا و 

حمايت از توليد را مهيا كرد.
 »مهدی كرباس��يان« رئيس هيأت عامل ايميدرو و مع��اون وزير صنعت، مع��دن و تجارت در
 گفت و گويی به بررسی نقش بورس كالا در ايجاد ثبات و تعادل در شرايط كنونی اقتصاد كشور 

پرداخته است.
به گفته »كرباسيان« مزيت های بورس كالا به عنوان بستری شفاف برای مبادلات كالاها، باعث 
شده تا عرضه انواع محصولات از جمله فولاد و پتروش��يمی ها در اين بازار به نفع توليدكننده و 
مصرف كننده واقعی باشد و اگر رضايتی از بورس كالا وجود ندارد، به نارضايتی عده ای رانت خوار 

برمی گردد.
معاون وزير صنعت، معدن و تجارت با بيان اينکه حمايت از بازار سرمايه و به ويژه بورس كالای 
ايران، جزو سياست های دولت اس��ت، تاكيد كرد: بورس كالای ايران به عنوان بازاری هدفمند، 
نقش مهمی در توسعه و رونق بخش��ی به صنايع مختلف ايفا كرده و می كند؛ بنابراين ما نيز در 
جايگاه خود در راستای اين سياس��ت ها، به همکاری نزديک در حوزه معدن و صنايع معدنی به 

ويژه حوزه فولاد و مس با بورس كالا ادامه می دهيم تا به رونق بخشی اين صنايع كمک كنيم.
وی تصريح كرد: حمايت از توليد و تنظيم بازارها در فضای غيرشفاف امکان پذير نيست و از طريق 
بورس كالا می توان توازن ميان عرضه و تقاضا و حمايت از توليد را مهيا كرد. بر اين اس��اس، در 
ابتدای راه اندازی بورس كالا، وزارت صنعت مجری طرح بود و در ادامه با حمايت كامل مجموعه 

دولت و وزارتخانه های اقتصاد و صنايع، تابلويی شفاف در مقابل همگان قرار گرفت.
»كرباس��يان« گفت: به طور طبيع��ی نمی توانيم برخ��لاف اوضاع اقتصادی كش��ور، انتظارات 
غيرمنطقی از روند معاملات بورس كالا داشته باشيم؛ چراكه اين بورس، آينه بخش واقعی اقتصاد 
است. همچنين، بورس كالا به سياست های ارزی و ريالی كشور، مبادلات مالی، مقررات صادرات 
واردات و غيره مرتبط است كه با اين وجود، عملکرد بورس كالا در راستای تنظيم بازارها و ايجاد 

سلامت در اقتصاد كشور مطلوب بوده است.
 به گفته معاون وزير صنعت، معدن و تجارت، بورس كالا جايگاه مهمی در اقتصاد كشور پيدا كرده 

و قصد داريم به منظور ايجاد شفافيت، محصولات جديدی را در بورس عرضه كنيم.
وی افزود: گسترش بورس كالا طی سال های اخير و عرضه كالاهای مختلف از طريق آن نشان 
می دهد كه بورس كالا می خواهد به بازاری بزرگ تر و حتی بين المللی تبديل شود؛ بنابراين بايد به 
اين بازار بها داد و دستش را برای حركت در مسير قواعد اقتصاد آزاد و مکانيسم بازار باز گذاشت؛ 
از اين رو، نهادهای بالادست بايد جسارت بيشتری به مديران بورس كالا بدهند تا بتوانند نقش 

خود را به خوبی در اقتصاد كشور ايفا كنند.
»كرباسيان« در پايان گفت: اگر می خواهيم از فساد و رانت خارج شويم، بايد شفاف سازی كنيم؛ 
در كشورهای پيشرفته مقررات را ساده می كنند و همين موضوع موجب می شود كه رانتی وجود 
نداشته باشد؛ اما در كشور ما به دليل مقررات پيچيده رانت بيشتر است. در حقيقت به هر ميزان 
كه شفافيت و سلامت اقتصادی افزايش يابد، به همان ميزان، آرامش و ثبات اقتصادی رشد و فساد 

كاهش می يابد و زمينه جذب سرمايه گذاری داخلی و خارجی بيشتر فراهم می شود.

معاون وزیر صنعت:

 تنظیم بازار
 در فضای 
غیرشفاف 
امکان پذیر نیست
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سرکوب قیمت ها و معیشت مردم 

  
 آیا سیاستگذاران اقتصادی و سیاسی دهه 60 راه حل های مناسبی را برای اداره کشور برگزیده 
بودند؟ بررسـی ها نشـان می دهد که این گزاره صحیح نیسـت. شـاهد این مدعا آن است که 
سنگ بنای آن دسـته از مفاسـد اقتصادی که در آن زمان شـکل گرفت و به تدریج رو به تزاید 
گذاشـت، در اقتصاد دولتی دهه 60 و کوپنیسم گذاشته شـد. یعنی بذر فسادهایی که گریبان 

اقتصاد ایران را گرفته است، در دهه 60 افشانده شـد. طرح این پیشنهاد که اقتصاد ایران باید به کوپنیسم رجوع کند، یا به دلیل جهل به 
واقعیاتی است که اتفاق افتاده یا ناشی از ساده لوحی یا   ناشی از قصد و غرض های خاصی است که رانت خواران پشت آن هستند. چراکه 
بازگشت به دوران کوپنیسم اگرچه برای مردم آب نمی شـود، اما برای عده ای نان می شود. متاسـفانه امروز نیز به نظر می رسد مقدمات 
بازگشت به دهه 60 و کوپنی شدن اقتصاد فراهم شده است. ملاحظه کنید که این ارز 4200تومانی در این مدت کوتاه چه بلایی سر اقتصاد ما 
آورده   و سرکوب قیمت ها چه عواقب سختی برای اقتصاد داشته است.  من فکر می کنم، زمزمه هایی که اکنون از کوپنی شدن اقتصاد شنیده 
می شود، از رویکردهایی کاملًا ایدئولوژیک برخاسته است. این افراد به جای آنکه، راه حل مشکلات اقتصادی را در علم اقتصاد جست وجو 
کنند، راه حل را صرفاً در مدیریت متمرکز دولتی و جیره بندی می بینند. هر کشوری ازجمله کشورهای اروپایی مثل فرانسه و آلمان که در 
دوران جنگ به اقتصاد دولتی متوسل شدند، بعداً تاوان سنگینی   پرداختند و امروز اقتصاددانان پذیرفته اند که این راه حل، راه حل بهینه 
ای نیست. در شرایط فعلی، اگر دولت به جای ارزان فروشی منابع خود از جمله ارز، را به قیمت بازار بفروشد، با افزایش درآمدهایش مواجه 
می شود و پس از آن می تواند این منابع را به صورت نقدی به اقشار آسیب پذیر که از طریق سـازمان هایی مانند بهزیستی و کمیته امداد 
شناسایی شده اند، بپردازد. این بهترین راه کمک به آنهاست. نه اینکه، قیمت ها را تثبیت کرده، بازار را سرکوب کنند و در پی این سیاست ها، 
تولید هم متوقف شود. البته معمولاً دولت ها در این شرایط، انتظار بهبود وضعیت معیشتی مردم را هم دارند. حال آنکه، معیشت مردم با 

سرکوب قیمت ها بهبود پیدا نمی کند.

  موسی غنی نژاد
اقتصاددان

»قیمت گذاری« محکوم به شکست

 
با نگاهی به تجربیات گذشته باید عنوان کنیم که اقتصاد ایران به هیچ عنوان نمی تواند از ایست 
دستوری قیمت ها بهره خاصی بگیرد و این سیاست محکوم به شکست است.  در حال حاضر 
این گونه تلقی می شود که دولت می تواند در شرایط بحرانی با اعمال سیاست قیمت گذاری از 
افزایش بی رویه قیمت ها جلوگیری کند، اما این اتفاق هایی که مورد توصیه اقتصاددانان نیست 
تنها زمانی می تواند راهگشا باشد که با اتکا به بانک اطلاعاتی قوی و شفافیت اقتصادی، امکان 
سوء استفاده از ایست دسـتوری قیمت ها وجود نداشته باشـد. اما در کشور ما سیستم های 
نظارتی ناشی از فعالیت های غیرشـفاف اقتصادی دارای ضعف اسـت و بدون شک به محض 
قیمت گذاری دستوری شاهد باز شدن مسیر رانت خواهیم بود که در شرایط فعلی شاهد این اتفاق هستیم. این در حالیست که تجربه 
چند ماه اخیر در خصوص قیمت گذاری دستوری برای ارز و تعیین نرخ 4200 تومان، نشـان می دهد که دولت نتوانست به اهدافی که 
تعیین کرده بود، برسـد. این تجربه حاکی از آن اسـت که از لحاظ نظارتی بسیار ضعیف هستیم و تعداد کسـانی که منتظرند کنترل 
قیمت از سوی دولت اتفاق بیفتد تا کالای مورد نیاز  را خریداری، احتکار و با قیمت بالاتری به فروش برسانند، بسیار زیاد هستند.این 
رانت خواران که قدرت بسیاری دارند درصددندبا اعمال فشار به دولت مانع انتشار اسامی شان شوند. با این تفاسیر ضعف شفافیت و 
سیستم های نظارتی موجب شده   تا عده ای در کمین ایجاد رانت و فرصتی برای بهره برداری از فضای التهاب بازارها باشند که در این 
میان تجربه نشان داده است، قیمت گذاری دستوری  به بهانه حمایت از تولید و مردم هیچ منفعتی را عاید مردم نکرده و تنها به سود 
عده ای رانت خوار بوده است. از طرفی در پی نوسان نرخ ارز شاهد التهاب بازار کالاها هستیم. در این حوزه ، مسئولیت بورس کالا نظارت 
بر معاملات کالایی و تنظیم گری بازار است؛ به طوریکه در این بورس همه بازیگران مشخص هستند و نظارت دقیقی بر روند معاملات 
صورت می گیرد. اگر با حمایت مسئولان معاملات کالاها در این بورس تقویت شود، زمینه برای توسعه ابزارهای معاملاتی فراهم می شود 
و در نتیجه عمق بازارها افزایش یافته و ساز و کار بورس کالا قطعا جوابگوی شرایط اقتصادی کشور خواهد بود. بنابراین، به جای اینکه 
از فعالیت بازارهای آزاد جلوگیری کنیم و به اقتصاد دهه 60 بازگردیم، بهتر اسـت نهادهایی مثـل بورس کالا را تقویت کنیم که نقش 

نظارت و تنظیم بر بازار را بر عهده دارند. 

  کامران ندری
اقتصاددان
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خطای بزرگ

 
  به همین سادگی ممکن اسـت به دهه 60 و عصر کوپن برگردیم. مسـأله ساده است؛ دولت 
می خواهد به گونه ای برنامه ریزی کند که در تنگنای پیش رو، کشور دچار کمبود ارز و دیگر 

منابع مورد نیاز نشود. به همین دلیل این تفکر در میان سیاستمداران ما ریشه دوانده که سهمیه بندی و دونرخی کردن کالاها چاره کار 
است. این بزرگ ترین خطای سیاستگذار در مقطع فعلی است که منجر به اتفاقات نگران کننده در کشور می شود و عواقب زیانباری 

به دنبال خواهد داشت. 
مشکلات ابتدا از کسری بودجه شروع شده است.یعنی اگر هیچ تحریمی هم در کار نبود،قطعا کار دولت باز هم پیچیده می شد. کسری 
بودجه و فشار بالای نقدینگی باعث افزایش تورم شده است.دولت به جای اینکه فکری به حال کسری بودجه کند و مکانیسمی برای 
حل مشکل نقدینگی بیابد،سرکوب بازار را در دستور کار داده و سیاست کنترل قیمت ها را کلیدزده است. بعد از مدتی ناچار می شود 
کالاها را دونرخی و سهمیه بندی کند. به محض اجرای این سیاست، بازارهای غیررسمی زیادی در اقتصاد شکل می گیرد که نمونه اش 

را در بازار ارز دیدیم و نتایج زیان بارش را با تمام وجود احساس کردیم.
از این به بعد شما یک اقتصاد کنترل شده چندنرخی دارید که امکان مبادله آزاد در آن فراهم نیست. در این فضا بخش خصوصی امکان 
رشد ندارد. نتیجه اینکه، انحصار شکل می گیرد. به دنبال آن انواع فساد به وجود می آید و بخش عمده توان و امکانات دولت باید صرف 
مقابله با انبار کردن و احتکار کالا شود. نتیجه اینکه دولت تصمیم می گیرد کوپن را احیا کند. احیای کوپن دوباره پایه های تولید و توزیع 
دولتی را قوی می کند و این روند همین طور ادامه پیدا می کند.  من فکر می کنم به سرعت در حال بازگشت به دهه 60 هستیم. متاسفانه 
ذهنیت سیاستگذار در کشور ما این است که دهه 60 از نظر سیاستگذاری اقتصادی دهه خوبی بوده و در شرایط اضطرار باید به همان 
سیاست ها بازگردیم در حالی که اگر تعصب را کنار بگذاریم باید اعتراف کنیم که اداره اقتصاد کشور در دهه 60 نتایج زیان باری داشته 

که اقتصاد ایران هنوز با آن درگیر است. 

رانت مولود قیمت گذاری دستوری

  تثبیت دستوری قیمت ها که در کشور ما سابقه طولانی دارد، همواره با نتایج تلخی برای صنایع 
همراه بوده است. این دست اقدامات که با شـعار حمایت از صنایع پایین دستی انجام می گیرد، 
اغلب به اشاعه فساد، قاچاق و رانت منجر می شود و حتی در بلندمدت زمینه تضعیف هرچه بیشتر 
صنایع پایین دستی کشور را به دنبال داشته است. با وجود چنین تجربه ای همچنان گاه تحت تاثیر 
جوسازی برخی واسطه های سودجو، صحبت از قیمت گذاری دستوری برخی محصولات دوباره به 
میان می آید. این موارد در شرایطی مطرح می شود که شفافیت معاملاتی و قیمت گذاری براساس 
نظام عر ضه و تقاضا، همواره یکی از مهم ترین کارکردهای بورس های کالایی محسوب می شود و 
عرضه کالاهای مختلف در این بازارهای شفاف می تواند مانع از بروز رانت شده و سلامت اقتصادی 
را به همراه داشته باشد. شفاف بودن معاملات در بورس کالا همواره مورد توجه همه فعالان صنایع تولیدی کشور قرار داشته است. این در 
حالی است که معامله محصولات مختلف پیش از راه اندازی بورس کالا مشکلات عدیده ای را در حوزه قیمت، شفافیت و وجود رانت به وجود 
آورده بود که امروز با قرار گرفتن محصولات در مکانیسم عرضه و تقاضا شاهد شفافیت و واقعی شدن روند معاملات هستیم. همچنین طی 
سـال های اخیر با اطلاع فعالان اقتصادی و مسئولان کشور نسـبت به مزایا و کارکردهای مثبت بورس کالا، شاهد استفاده از این بستر در 
جریان تنظیم بازارها هستیم به طوری که همه بر لزوم تمرکز معاملات کالاها و عرضه محصولات جدید در بورس کالا تاکید دارند.  این موارد 
در شرایطی است که قیمت گذاری دستوری برای کاهش التهاب بازارها نه تنها مثبت نیست، بلکه بازگشت به عقب و قیمت گذاری به شیوه 
کوپنی است؛ این اتفاق بدون شک به ایجاد رانت بزرگ در اقتصادکشـور آن هم برای یک عده خاص منجر خواهد شد. در این میان دلایل 
موافقان ایست دستوری قیمت ها، کنترل تورم و جلوگیری از افزایش نرخ ها است ولی برعکس، این رویکرد به ثبات قیمت ها و کنترل تورم 

منجر نمی شود بلکه طبق سهمیه بندی به صورت دستی و با مکانیسم مداخله ای صورت می پذیرد و فساد به طور گسترده ایجاد می شود.

  محسن جلال پور
تحلیل گر مسائل اقتصادی

  مصطفی حقیقی مهمانداری
عضو شورای عالی بورس

دیدگاه
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معاون هماهنگی و نظارت معاون اول رئیس جمهور

 بورس کالا
 محور اصلی تنظیم بازار است

آغاز نوسان نرخ دلار در ماه های اخیر، بازارهای مختلف کالایی را دچار التهاب کرد و دلالان و سوداگران نیز از این فرصت استفاده کرده و به 
گرانی ها دامن زدند و حتی موجب کمبود برخی کالاهای مورد نیاز صنایع مختلف شدند.

این دلالان و سوداگران همیشه در اقتصادها حضور داشته اند؛ قوانین و مکانیسم های اقتصادی همواره سعی دارد که نقش این بخش از عامل ها 
و متغیرهای مؤثر بر عملکرد اقتصادی را به حداقل برسـاند و اقتصاد را به سمت شفافیت بیشـتر پیش ببرد. امروزه بورس های کالایی یکی 
از ابزارها و زمینه های هموارسازی شفافیت در اقتصادهای دنیا قلمداد می شـود چرا که با روان سازی تعاملات عرضه کنندگان و متقاضیان، 
منصفانه ترین معاملات را رقم می زند. بورس کالای ایران نیز در اقتصاد ایران این نقش را برعهده گرفته است؛ حال به منظور بررسی اوضاع 
بازار کالای کشور و نقش بورس کالا در تنظیم بازارها با »رضا ویسه« معاون هماهنگی و نظارت معاون اول رئیس جمهوری به گفت و گو نشسته 

ایم که در ادامه می خوانید.

  محسن نعمتیمقدمه
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   دلایل راه اندازی بورس فلزات در سال 82 و در 
ادامه تشکیل بورس کالای ایران در اقتصاد ایران چه بود؟

بين س��ال های ۱۳۷۶ تا ۱۳۸۰ به دليل اجرای پروژه های 
جديد در كش��ور به يک ب��اره ب��ا افزايش حج��م تقاضای 
محصولات فولادی و فلزی و س��رمايه گذاری در اين حوزه 
رو به رو ش��ديم. در آن زمان افزايش قيم��ت فلزات و نقش 
مخرب واسطه ها به حدی رس��يد كه قيمت محصول توليد 
شده از درب كارخانه تا رسيدن به بازار مصرف با رشد چند 
برابری مواجه می ش��د؛ به عبارتی محصول برای رسيدن به 
مصرف كننده چند دست ميان واسطه ها می چرخيد و سود 

اصلی به جيب آنها می رفت.
همين عام��ل و وجود رانت های عظي��م در بازار محصولات 
فلزی كشور باعث ش��د تا دولت به دنبال راه چاره ای جديد 
برای تنظيم بازار و قيمت ها بيفتد. در اين بين از آن جهت كه 
مسئولان اقتصادی وقت، اعتقادی به سهميه بندی نداشتند و 
بر اصول اقتصاد بازار تکيه می كردند، بهترين روش، راه اندازی 
يک بازار متشکل برای تجميع عرضه و تقاضای محصولات 

فلزی با عنوان بورس فلزات تهران انتخاب شد.
به اين ترتيب، نخس��تين بورس كالايی كش��ور با معاملات 
فلزات آغاز بکار ك��رد و با ايجاد فضای تعادلی ايجاد ش��ده، 
بسيار سريع اثرات تشکيل بورس فلزات در قيمت محصولات 
و رسيدن سود اصلی به توليدكننده مشاهده شد. همچنين، 
مزايای ايجاد بورس فلزات باعث شد تا اين بازار توسعه يابد 
و به تدريج با تشکيل بورس كالای ايران انواع محصولات در 
حوزه های صنعتی و معدنی، فرآورده های نفتی و پتروشيمی و 
محصولات كش��اورزی در اين ب��ورس عرض��ه و معامله تا 

شفافيت در روند معاملات كالاهای كشور حکمفرما شود.
    به اعتقاد شـما چـرا باید با عمر 15 سـاله 
بورس های کالایی در کشور،  بورس کالا همچنان   در پی 

اثبات کارکردهای خود به مسئولان باشد؟
در بين س��ال های ۱۳۸۴ تا ۱۳۹2 به دليل نوس��انات زياد 
در پست های مديريتی كشور، ش��اهد رفتارهای سليقه ای 
با بخش های مختلف اقتص��ادی و آزمون و خطاهای زيادی 
بوديم، به طوری كه در تصميم گيری ها سلايق جای استدلال 
و مسائل علمی را گرفته و اين سبب مغفول ماندن گسترش 
بورس كالا ش��ده بود. البته در دوره اخير با نگاه مناسب به 
مباحث اقتصادی از سوی دولتمردان و مجلس، امروز بورس 
كالا به بلوغ خوبی رسيده اس��ت، اما اين كافی نيست و بايد 
با همکاری دولت و مجلس و اصلاح قوانين جديد، ش��اهد 

توسعه معاملات در بورس كالا باشيم.
همه می دانيم كه هنوز بسياری از محصولات مهم كشور 
در ب��ورس كالا به طور پيوس��ته عرضه نمی ش��ود؛ برای 
نمونه عرضه زعفران و پس��ته به عنوان دو محصول مهم 
كشور هنوز به طور شايس��ته در بورس كالا رونق نگرفته 
كه اين موضوع به دليل مقاومت عده ای خاص اس��ت. با 
اين تفاس��ير تغييرات مديريتی و رفتارهای سليقه ای به 
همراه شفاف نبودن اقتصاد ما و مقاومت های زياد در برابر 
شفافيت، از جمله دلايل پرسش شماست. بورس كالا در 
طول اين سال ها همواره به دليل وجود برخی مقاومت ها 
در روند توسعه و تغيير س��اختارهای معاملاتی كالاها از 
سنتی به مدرن مواجه بوده است. واسطه ها و افرادی كه  
ايجاد انحصار و به دنبال  آن احت��کار می كردند، همواره 
با جوس��ازی و ارائه آدرس های غلط به مس��ئولان، قصد 
تخريب بورس كالا را داش��تند. به طوری كه هر كالايی 
در بورس كالا پذيرش می ش��د امکان نداش��ت چالش و 

مقاومتی در روند عرضه آن رخ ندهد كه اين موارد همگی 
ناشی از حذف سود عده ای به دليل ايجاد شفافيت در بازار 

آن محصول بود.
مخالفان بورس كالا با مقاومت و نفوذ و درگيری رس��انه ای 
همواره سعی در تخريب اين بازار داشته اند و حتی چند سالی 
بحث خروج محصولات پتروشيمی از بورس كالا مطرح و اين 
موضوع باعث آزار فعالان اين بازار شد كه البته با اتکا به قانون 

و حمايت مسئولان اين بحث مسکوت ماند.
  خواسته اصلی مخالفان بورس کالا چیست؟

افرادی كه مخالف وجود بورس كالا هس��تند يک خواسته 
اصلی دارند و آن خارج شدن معاملات كالاها از فضای شفاف 
و واقعی و قدرت گرفتن بازارهای غيرشفاف و كاذب است؛ 
بدون ش��ک اگر محصولات در بورس كالا عرضه نش��ود به 
سرعت شاهد ايجاد انحصار در بازار كالای كشور خواهيم بود. 
اگر امروز محصولات در بورس كالا عرضه نشود، انحصارگران 
و واسطه ها كه افراد پر قدرتی هس��تند، پس از جمع آوری 
محصولات از بازار و انتقال به انباره��ا، زمينه كاهش كالا را 
فراهم كرده و به هر قيمتی كه بخواهند مواد را به متقاضيان 
می فروشند. در اين شرايط قانون و اقتدار مجريان قانون دو 
عامل اصلی در مقابل رسيدن اين افراد به خواسته هايشان 

است.
    با ایـن اوصاف دولت از نیـت مخالفانی که 
به دنبال غیرشفاف شدن روند معاملات و رانت هستند 

مطلع است؟
 بله؛ به ياد دارم در زمان راه ان��دازی بورس فلزات، مخالفان 
به مکانيس��م بورس انتقاد نمی كردند بلکه با تهمت زدن به 
مديران وقت، سعی در رسيدن به اهدافشان داشتند. به اين 
ترتيب، با وجود شرايط بحرانی اقتصاد كشور و فشارها، اين 
انتظار می رود كه مس��ئولان بورس كالا از تهمت ها نترسند 
و خسته نشوند، بلکه با پافش��اری و استمرار در جهت ايجاد 

شفافيت در اقتصاد و حمايت از توليد قدم بردارند.
   ارتبـاط میان دولت و بـورس کالا را چطور 
ارزیابی می کنید و به نظر شما کلید حل التهابات کنونی 

بازارهای کالایی چیست؟
تولد بورس كالا در اقتصاد م��ا كار دولت ها را در تنظيم بازار 
كالاها راحت ك��رده و به جرات می توان گف��ت امروز بدون 
وجود بورس كالا، دولت نمی تواند به نحو مطلوب وظيفه اش 
را در مديريت و تنظيم بازار انجام ده��د. طی ماه های اخير 
نيز به دليل شرايط خاص اقتصادی شاهد ايجاد پديده هايی 
همچون انحصار، رانت، احتکار، واس��طه گری و قيمت های 
كاذب در بازار كالاها هس��تيم كه به نظر بنده كليد حل اين 
مس��أله ارتباط نزديک و منس��جم وزارت صنعت، معدن و 
تجارت با وزارت امور اقتصادی و دارايی و بورس كالا است تا 
با هماهنگی و اتخاذ تصميم های درست، زمينه ايجاد تعادل 

فراهم شود.
   چه چشـم اندازی برای بورس کالا متصور 

هستید؟
با وجود همه مشکلات، اقتصاد ما روز به روز بزرگ تر و احتياج 
به نهادی مانند بورس كالا نيز هر روز بيش��تر می شود؛ پس 
بايد بدانيم كه بورس كالا همانند بورس های معتبر دنيا در 
مسير رشد و توسعه قرار می گيرد. اين بورس بايد روزی به 
اولويت نخست فعالان صنايع و همچنين يکی از شاخص های 
اصلی قيمت های بين المللی در محصولاتی همچون پسته، 
زعفران، مس و ... تبديل ش��ود تا در عرص��ه بين المللی نيز 

اعتباری برای كشورمان باشد.

افرادی که مخالف 
وجود بورس کالا 

هستند یک خواسته 
اصلی دارند و آن 

خارج شدن معاملات 
کالاها از فضای 
شفاف و واقعی 
و قدرت گرفتن 

بازارهای غیرشفاف 
و کاذب است؛ بدون 
شک اگر محصولات 
در بورس کالا عرضه 

نشود به سرعت 
شاهد ایجاد انحصار 
در بازار کالای کشور 

خواهیم بود
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همان طور که می دانید، بورس فلزات 
اوایل دهه هشتاد راه اندازی شـد؛ به نظر شما 
چرا مسئولان در آن دوره به این نتیجه رسیدند 
و دلایل آنها چه بود؟ آیا به دلیل رانت هایی بود 
که در آن دوران وجود داشـت یا شـکل دهی 
بازاری کـه بخواهنـد روی آن قیمت سـنجی 

کنند؟
اصولاً بورس فوايدی دارد كه بر اس��اس آنها مورد 
توجه قرار می گيرد. يکی از مهم ترين فوايد بورس 
اين اس��ت كه در ش��رايطی پديد می آيد كه بازار 
رقابتی شکل گرفته است و خود نيز باعث رقابتی 
ش��دن بازار می شود. بورس س��ازوكاری است كه 
نقدينگی جامعه را به سوی توليد هدايت می كند و 
لزوماً بانک چنين خصوصيتی ندارد. عمده مسأله 
در بورس كالا كش��ف قيمت رقابتی است؛ يعنی 
اين بورس بهترين جايی است كه می تواند جلوی 
نفوذ و تأثيرگ��ذاری انحصار بگي��رد. بورس كالا 
قيمت را متع��ادل و بازار را ش��فاف می-كند. اين 
متعادل كردن قيمت و شفاف كردن بازار، كمک 
به سزايی برای توليدكنندگان اس��ت؛ زيرا جايی 
را پيدا می كنند ك��ه در آنجا تمام عرضه كنندگان 
محصولش��ان را برای ف��روش می گذارن��د و تمام 
تقاضاكنن��دگان نيز تقاضای خ��ود را برای خريد 
آن اجناس ثبت می كنند؛ به عبارتی به اين وسيله 
يک بازار ش��فاف، فعال و دارای نقدشوندگی بالا 

شکل می گيرد.
به نظر شـما آیا آنچه دربـاره روح و 
ماهیت بورس کالا به آن اشـاره کردید در نگاه 

تصمیم گیران کشور نیز وجود دارد؟
غالب��اً قب��ول دارند؛ ولی خب كس��انی ه��م پيدا 
می شوند كه قبول ندارند و البته تصور می كنيم كه 
منافعشان اقتضا می كند كه قبول نداشته باشند؛ 

به عنوان نمونه، در مقطعی حتی در بدنه دولت نيز 
اصرار به خروج محصولات پتروشيمی از بورس كالا 
وجود داشت؛ البته شايد زمانی كه چنين صحبتی 
مطرح ش��د به اين مس��أله توجه نمی شد كه اگر 
محصولات پتروش��يمی از بورس كالا خارج شود، 
تصميم گيرندگان در مورد قيمت اين محصولات، 
شركت های پتروش��يمی خواهند بود و ديگر بازار 
نقش��ی در تعيين قيمت نقش��ی نخواهد داشت. 
درواقع وقتی تعيين قيمت در اختيار مجتمع های 
پتروشيمی باش��د آنها می توانند چانه زنی كنند، 
اما وقت��ی كه وارد بورس ش��د، ق��درت چانه زنی 
آنها كاهش پيدا می كند كه خوش��بختانه اكنون 

چنين است.
عده ای اعتقاد دارند که بورس کالا، 
بازوی دولت در راسـتای تنظیم بازار کالاهای 
اساسی اسـت؛ شـما این جمله را تا چه اندازه 

قبول دارید؟
جايی كه دولت كم تر می تواند تأثيرگذاری جدی 
داشته باشد، بورس اس��ت؛ مگر اينکه دستکاری، 
مداخله و مح��دود كند، ولی ف��رض وجود بورس 
كالا اين است كه مداخله ای از سوی دولت صورت 
نگيرد و درواقع بورس جايگاه تأثيرگذاری و نفوذ 
دولت نيست، بلکه عوامل بازار مؤثر واقع می شوند.
به نظر شما بورس کالا چقدر می تواند 
به تحقق اهداف کلان اقتصادی کشور کمک کند؟ 

چشم انداز شما از آینده بورس کالا چیست؟
با توجه ب��ه تجربيات قبلی، به اعتق��اد من بورس 
كالا می توان��د برای تنظيم بازار كمک به س��زايی 
به دولت كند و نقش��ی مؤثر داشته باشد. از سوی 
ديگر، قيمت گ��ذاری هر كالايی ك��ه وارد بورس 
ش��ود، عادلانه تر خواهد بود و پيش بينی را برای 
توليدكنندگان ممکن می كند كه بتوانند توليدات 

خود را بر مبنای نياز قرار دهند و به عبارتی در بازار 
ايجاد ثبات می كند. من تصور می كنم دولتی كه 
بخواهد، كش��ور را بهتر اداره كند، حتماً به بورس 

كالا بهای بيشتری خواهد داد.
طی چنـد سـال گذشـته ابزارهای 
جدیـدی در بـورس کالای ایـران راه انـدازی 
شـده اسـت؛ به عنوان مثال، بازارهای گواهی 
سـپرده کالا و همچنین صندوق هـای کالایی 
برای محصولات مختلف شـکل گرفت. به نظر 
شما این ابزارها تا چه اندازه می توانند در ورود 
نقدینگی به بورس و ایجاد یک بازار مالی نقش 
داشـته باشـند؟ آیا چنین ابزارهایی از لحاظ 

فقهی تأیید شده اند؟
آنچه تاكن��ون در بورس كالا ش��کل گرفته از نظر 
كميته فقهی بورس ايرادی ن��دارد هر چند كه با 
تغيير روند معاملات و همچنين با توجه به شرايط 
روز، ارزيابی مجدد ض��رورت پيدا خواهد كرد، اما 
آنچه فعلًا وجود دارد از نظر ما مشکلی ندارد. درباره 
استفاده از ابزارهای بيشتر و استفاده از راهکارهايی 
كه بورس را توسعه و عمق می دهد نيز بايد تأكيد 
كنم كه ابزارهای نوين كمک بيشتری به بنگاه های 
اقتصادی خواهد كرد تا بتوانند فعاليت خودشان 
را افزايش دهند و مطمئن باش��ند كه منافعشان 
در يک رقابت تأمين می ش��ود؛ ن��ه اينکه فعاليت 

بنگاه های اقتصادی در انحصار شکل بگيرد.
در واقع خیلی هـا اعتقـاد دارند که 
ابزارهایی مثل بازارهای آتـی، معاملات قبض 
انبار و ... می تواند با عمقـی که به بازار می دهد 
باعث شود که ما به مرجعیت قیمتی برسیم. آیا 
با این موضوع موافقید؟ حاصلش را برای کشور 

چه می دانید؟
من كام��لًا موافقم. اين ابزارها ام��کان هجينگ يا 

   عضو مجمع تشخیص مصلحت نظام تأکید کرد

 اداره بهتر کشور
 در گرو حمایت دولت از بورس کالاست

مکانیسم بورس کالای ایران و استفاده از ابزارهای این بازار مسأله ای است که طی سال های گذشته چالش برانگیز بوده است. در واقع طی سال های 
گذشته و از زمان راه اندازی این بورس آن طور که باید از ظرفیت های بورس کالا استفاده نشد و هرچند که طی چند سال گذشته اقداماتی از سوی 
بورس کالا و با همکاری مجموعه دولت در راستای تقویت این بورس صورت گرفته، اما به نظر می رسد که هنوز به مرحله ای نرسیده ایم که بتوانیم 
عنوان کنیم که از تمام ظرفیت های این بازار به طور کامل استفاده شده است. در همین خصوص با »غلامرضا مصباحی مقدم« رئیس کمیته فقهی 
بازار سرمایه و عضو مجمع تشخیص مصلحت نظام به گفت  وگو نشستیم تا از نظرات ایشان مطلع شویم. او اعتقاد دارد که بورس کالا بهترین مکانی 
است که می تواند جلوی نفوذ و تأثیرگذاری انحصار را بگیرد و علاوه بر متعادل کردن قیمت و شفاف کردن بازار، به شکل گیری یک بازار شفاف، فعال 

و دارای نقدشوندگی بالا کمک می کند؛ در ادامه متن کامل گفت  وگوی ما با »غلامرضا مصباحی مقدم« را می خوانید.

  امیر حسین مرادی فخر
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همان پوشش دادن ريسک ها را پديد می آورد؛ هم 
برای توليدكنندگان، هم برای بنگاه های اقتصادی 
و هم برای فعالانی كه می خواهن��د از اين كالاها 
استفاده كنند؛ بنابراين می توانند پيش بينی كنند 
كه با توجه به قيمت ها در بازار كه به صورت شفاف 
پديد می آيد، س��رمايه گذاری بيش��تر يا كمتری 
كنند و مصرف كنن��دگان كالاهايی كه در بورس 
عرضه می شود، می توانند با استفاده از اين ابزارها 
نسبت به تأمين مواد اوليه و همچنين ميزان توليد 
خود پيش بينی سه ماهه، شش ماهه يا حتی يک 
ساله داش��ته باش��ند. از طرفی اين ابزارها كمک 
خواهد كرد كه س��رمايه ها راكد نشود و هزينه ها 

افزايش پيدا نکند.
شما دو دوره نماینده مجلس بودید. 
طی این دوران سیاسـت خرید تضمینی اجرا 
می شد، اما از سال 94 سیاست قیمت تضمینی 
برای دو محصول به صورت پایلوت اجرا شـد 
و در دو سـال گذشـته برای ذرت، جو و گندم 
اجرایی شد. در ارتباط با این سیاست و در واقع 
اجرای ماده 33 قانون افزایش بهره وری بخش 
کشاورزی نظرتان چیست؟ به نظر شما آیا این 
قانـون می تواند برای محصـولات دیگری نیز 
اجرایی شود؟ اجرای این قانون چقدر می تواند 

در بازدهی تولید مؤثر باشد؟
به اعتقاد من مس��أله خريد تضمينی يک اشکال 
بزرگ دارد و آن اينکه دولت را مجدداً به كارفرمای 
بزرگ تبديل می كند؛ اما قيمت تضمينی اين طور 
نيست و ميدان را به عوامل بازار می دهد. درواقع 
با اجرای سياست قيمت تضمينی به جای خريد 
تضمينی، اگر محصول زير قيمت تضمينی تعيين 
شد ه مبادله شود، دولت مابه التفاوت را پرداخت 
خواهد ك��رد و اين يعنی كاهش ب��ار مالی دولت 
و همچنين كم ش��دن نقش آن در اقتصاد بخش 
كش��اورزی. در واقع اجرای اين سياست كمکی 
اس��ت به تصميم گيرندگان توليد؛ به طور مثال، 
كش��اورزان می توانند اميدوار باشند به اينکه اگر 
در توليد گندم، جو، ذرت، برنج و ... سرمايه گذاری 
كنند با قيمت بيشتری از قيمت تضمينی محصول 
خود را بفروش��ند و اگر فروش نرف��ت، دولت اين 

مابه-التفاوت را به آنه��ا پرداخت خواهد 
ك��رد؛ بنابراين می توان عن��وان كرد كه 
اجرای اين قانون بس��يار مثبت است و 
اشکالی در آن وارد نيست. از سوی ديگر، 
بايد توجه داش��ت كه توس��عه سياست 
خري��د تضمينی هم مفيد نيس��ت و در 
واقع نبايد تمام كالاها را مشمول چنين 
قانونی قرار داد؛ به عبارت��ی، اين قانون 

حمايتی بايد نس��بت به كالاهای 
ضروری، اساس��ی و اس��تراتژيک 
كشور اعمال شود و نسبت به ساير 
كالاها چني��ن ضرورت��ی وجود 

ندارد.
بـا توجه به شـرایط 
نامناسـب اقتصادی کشـور، 

به نظر شـما دولت و بخش خصوصی تا چه حد 
می توانند برای رفع مشکلات خود از ابزارهای 

بورس کالا استفاده کند؟
متأسفانه عمده مشکلات اخير، مربوط به بخش 
واقعی اقتصاد ما نيس��ت بلکه مرب��وط به بخش 
پولی و اعتباری است. ولی در مورد كالاها با توجه 
به اينکه همين ش��رايط به صورت انعکاسی روی 
قيمت كالاها تأثير می گ��ذارد؛ اولاً دولت و مردم 
نبايد در اين شرايط هيجانی برخورد كنند، بلکه 
بايد با اتخاذ سياست آرامش، صبر و انتظار اجازه 
دهند كه اين بحران پشت سر گذاشته شود، چون 
اگر هيجانی عمل كنند همه بازارها به هم خواهد 
ريخت. گاهی اوقات هيجانی عمل كردن در كوتاه 
مدت موجب می شود كه قيمت ها به شدت نوسان 
پيدا كن��د و موجب نگرانی مردم ش��ود، اما اگر با 
آرامش برخورد كنند، مثلًا تقاضای خود را افزايش 
ندهند و سرعت نبخشند، به نفع همه خواهد بود. 
در اين ميان، اگر بخشی از جامعه تقاضا را تشديد 
كنند به ضرر مردم خواهد شد. دولت هم بايد برای 
مردم توضيح دهد كه در اين شرايط اقدامات ناشی 

از دستپاچگی چه آثار زيانباری دارد.
به اعتقاد من اساس��ی ترين و اصلی ترين ريش��ه 
مشکلات اقتصادی اخير كش��ور در حوزه پولی و 
اعتباری است و عامل اصلی اين نوسانات را بايد در 
بخش پولی ببينيم. متأسفانه حجم پولی كه طی 
سال های گذشته انتشار پيدا كرد، مشکل آفرين 
شده است. در س��ال ۱۳۸۴ نقدينگی كشور ۶۳ 
هزار ميليارد تومان ب��ود و اكنون به يک تريليون 
و ۶۰۰ ه��زار ميليارد تومان رس��يده؛ يعنی طی 
اين مدت نقدينگی 2۵ برابر ش��ده اس��ت. سؤال 
اينجاس��ت كه در اين مدت توليد م��ا چند برابر 
شده است؟ پاسخ اين است كه متوسط نرخ رشد 
توليد س��الانه ۴ درصد بوده، ولی نقدينگی ما با 
نرخ متوس��ط 2۰ تا ۳۰ درصد افزايش پيدا كرده 
است؛ در واقع اين عدم تناسب بين رشد نقدينگی 
و رشد كالاها و خدمات، مشکلات اقتصادی اخير 
را رقم زده اس��ت. يک نقدينگی عظيم به وجود 
آمده ك��ه اگر كنترل و هدايت نش��ود، س��يلابی 
است كه همه چيز را تخريب خواهد كرد. به نظر 
من دولت باي��د كاری كند كه اي��ن نقدينگی به 
سازوكارهای اقتصاد واقعی برگردد. در حال حاضر 
ما ظرفيت  هايی داريم كه بهتر می تواند نقدينگی 
را به خود جذب كن��د. اخيراً آق��ای جهانگيری 
گفتند كه ما نف��ت را وارد بورس می كنيم و 
اين پيشنهاد بسيار خوبی است. بازدهی 
اين سرمايه گذاری بس��يار بالاست و 
اگر دولت نف��ت را وارد ب��ورس كند 
و ش��ركت هايی ش��کل بگيرند كه 
نقدينگی مردم را برای خريد نفت 
جمع كنند بسيار سودآورتر از سود 
پول ذخيره شده در بانک ها خواهد 
بود، در واقع از اين طريق می توانيم 
نقدينگی را به بخش های ضروری 

هدايت كنيم.

متوسـط نرخ رشـد تولید 
سـالانه 4 درصد بوده، ولی 
نقدینگی ما با نرخ متوسـط 
20 تـا 30 درصـد افزایـش 
پیـدا کـرده؛ درواقـع این 
عـدم تناسـب بین رشـد 
نقدینگـی و رشـد کالاها و 
خدمات مشکلات اقتصادی 
اخیر را رقم زده است . یک 
نقدینگـی عظیم بـه وجود 
آمده که اگر کنترل و هدایت 
نشود، سیلابی است که همه 

چیز را تخریب خواهد کرد
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 چالش های اصلی بازار سـرمایه را 
در حال حاضر چطور می بینیـد و برای مبارزه 
با سـودجویان اقتصـادی چه تدابیـری باید 

اندیشید؟
اگرچه در گذش��ته بازار س��رمايه دارای پايه های 
ضعيفی ب��ود، اما ه��م اكن��ون به ي��ک واقعيت 
اقتصادی تبديل ش��ده اس��ت كه می تواند نقش 
مؤثری در تأمين مالی صنايع مختلف به ويژه تعدد 
بازارهای كالايی كشور داشته باشد. اولين انگيزه 
از راه اندازی بورس كالای ايران مربوط به سلامت 
معاملات و كاه��ش رانت بود، البت��ه بورس كالا 
امکانات گسترده ديگری همچون پوشش ريسک، 
نقد شوندگی، انجام معاملات آتی و ... را دارد و همه 
اين ها می تواند انگيزه ای برای معاملات ش��فاف 

توليدكنندگان باشد.
بورس كارا اس��ت و تمامی كابينه دولت می دانند 

بورس كالا بازاری است كه ش��فافيت آن باعث از 
بين بردن رانت شده است. اگر كالايی دولتی را زير 
قيمت دنيا می فروشيم و در بورس با قيمت بالاتري 
به فروش رسيده است، مقصر بورس نيست، بلکه 
بورس تنها قيمت واقعي را تعيين كرده و هيچ كس 
نمی تواند اس��تدلال علمي بياورد ك��ه بورس در 

جهت گران شدن كالا مقصر است.
اگر به خاطر داشته باشيد در دهه ۸۰ دو كارخانه 
فولادی مباركه و ذوب آهن هردو زيان ده بودند و 
در همان زمان نيز بحث بورس فلزات در شورای 
عالی بورس مطرح شد؛ بنده نيز همزمان با مطرح 
ش��دن راه اندازی ب��ورس فلزات )ب��ورس كالای 
كنونی( وارد ش��ورای عالی بورس شدم، در ابتدا 
هدف اين ب��ود بتوانيم بورس فلزات��ی راه اندازی 
كنيم كه از يک طرف مساله واگذاری های مربوط 
به فروش را از اين طريق انج��ام دهيم و از طرف 

ديگر جلوی رانت های غيرمنطقی را بگيريم.
از آنجا كه آن زمان سيس��تم رانتی بود، هر كسی 
ك��ه ش��رايطش را داش��ت می توانس��ت از فولاد 
س��همی  بگيرد و چون در آن سال ها اقتصاد رونق 
داشت و ساخت و ساز نيز زياد بود، امتيازی برای 
رانت خواران محسوب می شد؛ بنابراين هركسي 
به هر بهانه ای كارگاهی تش��کيل می داد و دنبال 
سهميه از دو شركت معتبر فولاد بود و از آنجا كه 
بازار فولادمان هم مش��ترک بود و رقابت چندانی 
وجود نداشت، در نتيجه بازار غيررسمی داغی به 

وجود آمده بود كه نياز به كنترل داشت.
  شـورای عالـی بـورس از ابتدا تا 
کنون چه اقدامی برای رشـد بازار سـرمایه به 

ویژه بورس کالای ایران انجام داده است؟
ش��ورای عالی بورس طی س��ال های ۸2 تصميم 
خوبی را كه گرفته بود، عملی ك��رد؛ در آن زمان 

عضو شورای عالی بورس:

بازار آتی بخشی از تقاضای 
سفته بازی سکه را مهار کرد

 رکود موجود که دامن گیر فعالان اقتصادی شده، تحت تأثیر مشکلات و عوامل متعددی است که شاید مهم ترین آنها نوسانات نرخ ارز و 
بی ثباتی قیمت کالای وابسته به نرخ ارز باشد. کارشناسان معتقدند ریشه این مشکلات چالش هایی است که واسطه گران با سودجویی های 
خود و تخریب بازارهای کالایی سعی بر آن داشته اند تا چهره بازار شفاف را مخدوش کنند؛ بنابراین نپذیرفتن شفافیت موضوعی است 
که باید به عنوان یک عامل اساسی از نگاه کارشناسان بررسی شـود؛ از این رو، سراغ »حسین عبده تبریزی« عضو شورای عالی بورس 
رفته ایم تا در این خصوص نظر ایشان را جویا شویم. وی راهکارهایی نیز برای بهبود فرآیند مدیریت کلان بازار سرمایه کشور، ارائه کرده 

است که در ادامه می خوانید.

  سحر نمایشی
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بنده نيز دبير كل بورس اوراق بهادر بودم؛ بنابراين 
با همت فراوان، ب��ورس فلزات راه اندازی ش��د و 
خوش��بختانه بعدها كه قانون ب��ازار اوراق بهادار 
جمهوري اسلامي ايران در س��ال ۱۳۸۴ نوشته 
شد و از مجلس بيرون آمد، دوستان جايگزين ما 
توانستند بورس كالای ايران را با مفهوم گسترده تر 

و درست تر گسترش دهند.
بورس فلزات با ب��ازده خوبی كه ارائ��ه كرده بود، 
بعدها توانست به بورس كالای ايران تبديل شود 
تا س��اير كالاها هم در انجام معامله از ش��فافيت 

برخوردار شود.
  بـورس کالای ایـران چقـدر بـه 

بورس های دنیا نزدیک است؟
بورس ها ويژگی ه��ای ملی و محلی خودش��ان 
را دارن��د؛ يعنی بورس كالای م��ا در برخی امور 
با ديگر بورس های كالايی دنيا متفاوت اس��ت؛ 
به عنوان مثال، در ب��ورس انرژي ما فروش نفت 
خام مطرح می شود، با توجه به اينکه ايران يک 
كشور نفت خيز است، اين ضرورت برای ما وجود 
دارد، اما در كشوری مثل تركيه چنين ضرورتي 

وجود ندارد.
البته روند و ابزارهای معاملاتی بورس ها در تمام 
جهان نزديک به هم است و بهتر است برای نزديک 
شدن به اس��تانداردهای جهانی تلاش كنيم، اما 
از طرفی نيز محدوديت های بين المللی دس��ت و 

پايمان را بسته است.
  آیا بـورس کالا از پتانسـیل های 
لازم برای راه اندازی بورس ارز برخوردار است؟

بحث اين ب��وده كه ارز وارد ب��ازار آتی بورس كالا 
شود و بورس آتی س��که نش��ان می دهد كه اين 
بورس توانس��ته در اي��ن بازار مال��ی خوب عمل 
كند؛ اما در ح��ال حاضر، كش��ور دچار معضلات 
و محدوديت هايی اس��ت و هنوز مقامات كش��ور 
تصميم نگرفته اند كه بورس ارز راه اندازی ش��ود. 
در مجموع بازار آتی سکه در طول سال های اخير 
فعاليت خود توانسته حجمی از تقاضای سفته بازی 
بازار را به سمت خود جذب كند و در اين ميان اگر 
بانک مركزی وارد اين معاملات ش��ود، می تواند 
به عنوان يک بازيگر در راس��تای تعادل قيمت ها 

قدم بردارد.
  آیا واقعاً گرانی هـا را می توانیم به 

گردن بورس بیندازیم؟
طرح اين موضوع هميشه از سوی كسانی بوده كه 
رانت های كلان به دست آورده اند و منفعتشان كم 
شده اس��ت. ما هرچقدر برای اين گروه استدلال 
می كنيم كه ب��ورس بازار رقابتی و ش��فاف ايجاد 
كرده است تا شما نيز وارد آن شويد، اما متأسفانه 
به سودهای منطقی بس��نده نمی كنند و برای از 
ميان برداشتن بازار شفاف به هر ريسمانی دست 

می اندازند.
به خاط��ر دارم تنها ۶ م��اه از راه ان��دازی بورس 
فلزات گذشته بود كه عده ای از سود جويان سعي 
كردند اين بورس را به خط��ر اندازند، در آن زمان 

قيمت های جهاني حركتی مثبت داش��ت و چون 
شناخت از بورس فلزات كامل نبود، سعی بر اين 
داشتند كه اين بازار مالی را جوری جلوه دهند كه 
گرانی به خاطر بورس اس��ت، در حالي كه گرانی 
هي��چ ارتباطي به ب��ورس نداش��ت و قيمت های 
جهاني حركت كرده بود. پافشاری ما در راه اندازی 
بورس فل��زات به اي��ن دليل بود ك��ه معاملات را 

شفاف كنيم.
  از نظر شما تالار کشاورزی بورس 
کالای ایران باز هم جای پیشرفت دارد یا رشد 

خود را کرده است؟
روشن است كه در توسعه تالار كشاورزي ما هنوز 
خيلي جا داريم. م��دت زيادی طول كش��يد كه 
بتوانيم دولت را قانع كنيم كه می توانند معاملات 
خريد تضمينی را در ب��ورس كالا انجام دهند و از 
هزينه های خود بکاهند. علاوه بر توسعه سياست 
قيمت تضمينی، م��ا می توانيم تن��وع در رينگ 

كشاورزی را گسترش دهيم.
  چشم انداز شما با توجه به شرایط 
امـروز در مورد بـورس کالای کشـور چگونه 

است؟
ما در شوراي بورس مصوبه ای در رابطه با بورس 
ارز داريم كه منوط به تک نرخی ش��دن ارز شده 
است و شرايطش هنوز مهيا نيست. به نظر می رسد 
كه فعلًا بايد صبر داش��ته باش��يم، اما با توجه به 
اينکه بورس ارز می تواند بورس توسعه ای باشد، 
اميدواريم در آينده نه چندان دور شاهد راه اندازی 
اين بورس باشيم. ما توليدكننده فلزاتی چون مس، 
آلومينيوم، روی و فولاد در سطح جهانی هستيم؛ 
بنابراين می توانيم ظرفيت هايمان را گس��ترش 
دهيم و در س��طح جهانی جايگاه��ی پيدا كنيم. 
علاوه بر اين، ما به عنوان بزرگ ترين توليدكننده 
گاز دنيا اين پتانس��يل را داريم كه به بزرگ ترين 

بورس اوره دنيا نيز تبديل شويم.
  پیشنهاد شما برای ارتقای بورس 

کالای کشور چیست؟
ب��ورس كالای اي��ران می توان��د ب��رای نهادهای 
عمومی كش��ور ظرفي��ت ايج��اد كن��د. بنيادها، 
شهرداری ها و س��ازمان ها می توانند وارد بورس 
ش��وند و از ظرفيت ه��ای آن اس��تفاده كنن��د. 
همچني��ن، دولت می تواند ف��روش املاكش را از 

طريق بازار شفاف بورس كالا انجام دهد.
  بورس کالاي ایران تا جهاني شدن 

چه میزان فاصله دارد؟
ما در حوزه بين المللی چندان موفق نبوديم؛ چرا 
كه زيربناهايش مهيا نبوده اس��ت. بورس كالای 
ما ماهيت صادرات��ي دارد، اما الان فضاي عمومي 
مساعد نيست. در شرايطي كه ما برای انتقال پول 
در سطح بين المللی با مشکل مواجه ايم، طبيعی 
است كه دست بورس كالا برای بين المللی شدن 
بسته باش��د. در صورت مرتفع ش��دن اين موانع، 
بدون ش��ک بورس كالای ايران پتانسيل بالايی 

برای بين المللی شدن دارد.

ویژگی هـای  بورس هـا 
ملـی و محلی خودشـان را 
دارند؛ یعنی بـورس کالای 
ما در برخـی امور بـا دیگر 
بورس هـای کالایـی دنیـا 
متفاوت اسـت؛ بـه عنوان 
مثـال، در بورس انـرژي ما 
فـروش نفـت خـام مطرح 
می شـود، با توجه به اینکه 
ایران یک کشـور نفت خیز 
اسـت، این ضرورت برای ما 
وجود دارد، اما در کشـوری 
همچنیـن  ترکیـه  مثـل 

ضرورتي وجود ندارد
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ارزش كل معاملات بورس كالای ايران در ۴ ماه نخست 
امس��ال در دو بخش بازار فيزيکی و مالی با رشد ۳۰۰ 
درصدی رو به رو شد و به بيش از ۸۶۴ هزار ميليارد ريال 
رسيد. آمار معاملات بازار فيزيکی بورس كالای ايران در 
۴ ماهه نخست امسال حاكی از آن است كه در مجموع 
بيش از ۸ ميليون و ۹۸۴ هزار تن محصول به ارزشی 
بالغ بر 22۷ هزار ميليارد ريال داد و ستد شده كه نسبت 
به مدت مشابه سال گذشته رشد ۱۹ درصدی حجم و 

۷۴ درصدی ارزش را تجربه كرده است .

  تالار کشاورزی
در ۴ ماه اول امس��ال و در تالار محصولات كشاورزی 
۷۸۵ هزار و 2۱۵  تن محصول به ارزش��ی بالغ بر ۱۰ 
هزار و 2۶۶ ميليارد ريال داد و س��تد ش��د كه حجم و 
ارزش معاملات اين تالار در مقايسه با مدت مشابه سال 
گذشته با كاهش ۱۵ و ۹ درص�دی مواجه شده است . 
در اين تالار  ۶۵۱ هزار و ۸۵ تن گندم، ۴۴هزار و ۸۰۰ 
تن روغن خام، ۶۴  هزار و ۷2۵  تن ش��کر، 22  هزار و 
۵2 تن جو، هزار و ۳۹۰ تن خرما، يک هزار و ۱۵۰ تن 
دانه های روغنی و ۱۳ تن زعفران به فروش رسيده است 
. همچنين مقدار ۹۵۵ ه��زار و ۵۰۰ عدد جوجه يک 
روزه گوشتی نيز طی دوره س��ال ۱۳۹۷ مورد معامله 

قرار گرفته است . 

 تالار فرآورده های نفتی 
همچنين تا پايان تير،  بيش از ۴ ميليون و 2۵۵ هزار 
تن محصول به ارزش بي��ش از ۵۹ هزار ميليارد ريال 
در تالار فرآورده های نفتی به فروش رفت كه حجم و 
ارزش محصولات معامله ش��ده در اين تالار به نسبت 
مدت مشابه سال گذش��ته به ترتيب رشد ۵۷ و ۱۷۱ 

درصدی را تجربه كرد . در اين تالار يک ميليون و ۹۴۷ 
هزار تن وكيوم باتوم، يک ميليون و ۷2۹ هزار تن قير، 
۳۳۶ هزار و ۵۷۰ تن ل�وب كات، ۱۵۹ هزار و ۶۶۸ تن 
گوگرد، ۵۴ هزار و ۵۳۰ تن روغن، ۱۵ هزار و ۵۵۰ تن 
س��لاپس واكس و ۱2 هزار و ۳۶2 تن عايق رطوبتی 
معامله ش��د. در تالار محصولات پتروش��يمی بورس 
كالا نيز طی ۴ ماه امس��ال، يک ميليون و ۵۳۶ هزار 
تن محصول به ارزش بيش از ۷۵ ه��زار ميليارد ريال 
داد وستد شد كه حجم و ارزش معاملات اين بازار نيز 
رشد 2۵ و ۸۰ درصدی را نسبت به مدت مشابه سال 
گذشت�ه تجربه كرده است. به اين ترتيب در اين تالار 
يک ميليون و ۹۱ هزار و ۴۹۴ تن مواد پليمری،  ۴۴۴ 
هزار و ۸۱۵ تن مواد ش��يميايی و ۴۰۰ ت��ن گازها و 

خوراک ها به فروش رسيد .

  تالار صنعتی و معدنی
آمار معاملات تالار محص��ولات صنعتی و معدنی نيز 
نش��ان می دهد كه طی ۴ ماه�ه امس��ال، بيش از دو  
ميليون و ۳۶۱ ه�زار ت�ن محص��ول به ارزش بيش از 
۸۱ هزار ميليارد ريال مورد داد و س��تد قرار گرفت و 
اين تالار رشد ۴۸ درصدی ارزش معاملات نسبت به 
مدت مشابه سال گذشته را تجرب�ه كرد . در اين تالار 
دو  ميليون و ۱2۸ هزار تن ف��ولاد ، ۷۵ هزار تن آهن 
اسفنجی ، ۷۶ هزار و ۱۵ تن مس ، ۳۵ هزار و ۱۴۰ تن 
آلومينيوم ، ۳۰ هزار تن س��نگ آهن ، دو  هزار و ۱۰۰ 
تن كنسانتره موليبدن ، ۱۱ هزار تن سيمان و ۱۳۸ تن 
كنسانتره معامله شد . همچنين ۵۵ كيلوگرم طلا به 
ارزش بيش از ۱۳۳ هزار ميليارد ريال در اين تالار مورد 

معامله قرار گرفت . 

 بازار فرعی
بررسی عملکرد بازار فرعی بورس كالای ايران در مدت 

مذكور نش��ان می دهد كه در اين تالار در مجموع ۴۵ 
هزار و ۴۴۸ ت�ن محصول به ارزش بيش از يک هزار و 
۸۸۱ ميليارد ريال داد و س��تد شد كه نسبت به مدت 
مشابه سال گذشته با رشد ۷۸ درصدی ارزش معاملات 
رو به رو شد. در اين بازار ۷۸۵ هزار و 2۱۵ تن محصولات 
كش��اورزی، ۷ هزار و ۵۳۳ تن مواد پليمری،۵ هزار و 
۸2۸ تن ضايعات، 2 هزار و ۶2۵ تن مواد معدنی، يک 
هزار و ۵۹۸ تن فولاد، ۷۸ تن مواد شيميايی و ۱۰ تن 
مس به فروش رفت . همچنين مقدار ۶۶۰۰ عدد بشکه 
خالی و يک اصله تراورس چوبی ) ضايعات( طی دوره 

سال ۱۳۹۷ مورد معامله قرار گرفته است .

  بازار مشتقه
همچنين آمار معاملات قراردادهای مش��تقه بورس 
كالای ايران بيانگر آن است كه در مجموع در اين بازار 
2 ميليون و ۹۱۸ ه�زار و ۹۷۳  قرارداد به ارزش بيش از  
۶۱۹ هزار ميليارد ريال منعقد شد كه نسبت به مدت 
مشابه سال گذشته رشد ۳۶۰ درصدی حجم و ۶۳۶ 
درصدی ارزش معاملات را نشان می دهد . به اين ترتيب 
از ابتدای امسال تا پايان تيرماه بيش از 2 ميليون و ۹۱۵ 
هزار قرارداد آتی به ارزش بيش از  ۶۱۹  هزار ميليارد 
ريال منعقد شد كه نسبت به مدت مشابه سال گذشته 
با رشد ۳۷۱ درصدی حجم و ۶۳۷ درصدی ارزش رو 
به رو شده است. در اين مدت همچنين ۳ هزار و ۸۶۶  

قرارداد اختيار معامله منعقد شد .

 بازار مالی
همچنين در ۴ ماهه اول امسال و در بازار مالی كه شامل 
اوراق سلف موازی استاندارد، گواهی سپرده كالايی و 
صندوق سرمايه گذاری است، بيش از ۶۹۵ ميليون و 
۱۱2 هزار قرارداد به ارزش بي��ش از ۱۶ هزار ميليارد 

ريال منعقد شد .

ماهه تالار نقره ای از نگاه آمار4 عملکرد   

  امید امانی
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جدول شماره2 - آمار معاملات محصولات صنعتی و معدنی، پتروشیمی و فراورده های نفتی، کشاورزی و بازار فرعی به تفکیک قراردادها طی دوره سال 1397 و مقایسه با دوره سال قبل

نوع قراردادگروه اصلی
درصد تغییراتاز تاریخ 1397/01/01 لغایت1397/04/29از تاریخ 1396/01/01 لغایت1396/04/29

ارزشحجمارزش)هزار ریال(حجم)تن(ارزش)هزار ریال(حجم)تن(

محصولات صنعتی 
معدنی

%34%4/7-2/186/90742/969/083/5832/083/09157/522/067/344سلف
%100-%100-1/70427/502/56000نسیه
%99%43-477/91312/233/173/175278/72624/316/728/107نقدی
%48%11-2/666/52455/229/759/3182/361/81781/838/795/451جمع

محصولات 
پتروشیمی

%213%192/5417/184/761/357404/58722/483/310/333110سلف 
%53%1/033/60334/396/878/4741/132/12352/517/412/49210نقدی
%80%1/226/14441/581/639/8311/536/70975/000/722/82625جمع

محصولات 
فرآورده های نفتی

----00503/0005/893/662/000سلف
----0000نسیه
%144%2/704/27121/744/774/0073/752/14353/115/242/00839نقدی
%171%2/704/27121/744/774/0074/255/14359/008/904/00857جمع

محصولات 
کشاورزی

%97-%96-10/690336/463/4504508/550/000سلف
----0000نسیه
%6/4-%14-910/95110/955/749/174784/76510/257/703/025نقدی
9-%%15-921/64111/292/212/624785/21510/266/253/025جمع

بازار فرعی
%360%57-33/820147/959/01414/569680/148/723سلف
%32%27/037910/890/93530/8791/200/894/39114نقدی
%78%25-60/8571/058/849/94945/4481/881/043/114جمع

کل معاملات

%71%2/423/95850/638/267/4043/005/69786/587/738/40024سلف
%100-%100-1/70427/502/56000نسیه
%76%5/153/77580/241/465/7665/978/636141/407/980/02416نقدی

%74%7/579/437130/907/235/7298/984/333227/995/718/42419جمع کل

درصد تغییراتاز تاریخ 1397/01/01 لغایت1397/04/29از تاریخ 1396/01/01 لغایت1396/04/29آمار معاملات

ارزشحجم ارزش )هزار ریال(حجم)تن(ارزش )هزار ریال(حجم)تن(

%48%11-2/666/52455/119/190/1262/361/81781/705/356/666محصولات صنعتی و معدنی

% 9-%15-921/64111/292/212/624785/21510/266/253/025محصولات کشاورزی

%80%1/226/14441/581/639/8311/536/70975/000/722/82625محصولات پتروشیمی

%171%2/704/27121/744/774/0074/255/14359/008/904/00857محصولات فرآورده های نفتی

%78%25-60/8571/058/849/94945/4481/881/043/114بازار فرعی

%21%30-79110/569/19355133/438/785طلا

%74%7/579/437130/907/235/7298/984/333327/995/718/43419جمع بازار فیزیکی

%637%619/28884/034/115/1002/915/107619/624/339/070371قراردادهای آتی

%61/5-%75-15/735190/481/2503/86673/367/500قراردادهای اختیار معامله

%636%635/02384/224/596/3502/918/973619/697/706/57036جمع قراردادهای مشتقه

ارزشقراردادارزش)هزار ریال(تعداد قراردادارزش )هزار ریال(تعداد قرارداد

%680%198/370346/795/84417/891/2272/705/671/608919سلف موازی استاندارد

%691%87-31/884/083281/712/4454/250/3212/227/887/293گواهی سپرده کالایی

%7156%15/800/045158/000/450672/971/33611/464/682/5314159صندوق سرمایه گذاری

%1985-47/882/498786/508/740695/112/88416/398/241/432جمع بازار مالی

جمع کل معاملات شرکت 
بورس کالای ایران

-215/918/340/819-864/091/666/426-300%

جدول شماره1- حجم و ارزش محصولات معامله شده در بورس کالا طی دوره سال 1397 و مقایسه با دوره سال قبل
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بس��ياری از انديش��مندان مس����لمان در زمينه 
طراحی ابزارهای مالی اسلامی، مطالعات گسترده ای 
روی انواع عقود شرعی برای ابزارسازی انجام دادند. 
آنها توانس��تند انواع صکوک چون اوراق مشاركت، 
قرض الحسنه، مرابحه، اجاره، اس��تصناع، مزارعه و 
مساقات طراحی كنند كه برخی، قابليت اس��تفاده 
در جايگاه ابزار سياست پولی را نيز داشته اند. ويژگی 
اين ابزارها اين اس��ت كه به طور معمول برای طرح ها 
و پروژه های ميان مدت و بلندمدت به كار می روند؛ اما 
برای تکميل پاسخگويی به نيازهای بازار پول و سرمايه، 
نياز به انديش��ه طراحی ابزارهای ديگر با كاربردهای 
كوتاه مدت بوده اس��ت كه به نظر می رسد می توان با 
استفاده از قرارداد سلف اين نياز را برآورده كرد. تاكنون 
طراحی های متفاوتی با استفاده از عقد پايه سلف در 
راستای ابزارسازی انجام ش��ده است؛ ساختارمند و 
منضبط شدن قراردادهای سلف و بورسی شدن آن 
در بورس كالای ايران، انتش��ار صکوک )اوراق( سلف 
برای نخستين بار در بحرين و نيز استفاده از سازوكار 
سلف موازی در مالزی از اين موارد هستند. موسسه 
پولی بحرين برای نخس��تين بار در حوزه كشورهای 
خليج فارس در س��ال 2۰۰۱، اسناد دولتی مطابق با 
قوانين اسلامی را منتش��ر كرد. ارزش اين اسناد، 2۵ 
ميليون دلار آمريکا، به شکل اوراق ۳ ماهه و با عنوان 
اوراق بهادار »صکوک سلم« بود. سودان نيز اقدام به 
استفاده از اين اوراق كرده اس��ت. بانک مركزی اين 
كشور، قراردادی به مبلغ ۶۵ ميليون يورو با شركت 
سرمايه گذاری سودان از راه اوراق سلف نفت به مدت 
س��ه سال منتش��ر كرد، در اين قرارداد هشت بانک 
خارجی و دو بانک محلی مشاركت داشتند. در ايران 
نيز بورس كالای ايران به منظور پاسخگويی به نياز 
تأمين مالی بخ��ش صنعت اقدام ب��ه طراحی اوراق 
سلف موازی كرد و در اولين گام در فروردين ۱۳۹2 
دستورالعمل معاملات سلف موازی استاندارد برای 
انتشار اوراق سلف بر روی كليه كالاها طراحی شد كه 
منجر به انتشار اوراق سلف بر پايه دارايی سنگ آهن 
شركت گل گهر در تيرماه ۱۳۹۳ به مبلغ ۸۳۰ ميليارد 
ريال شد. در سال ۹۴ نيز انتش��ار اوراق سلف جهت 
تأمين مالی صنايع مختلف در اين بورس ادامه يافت؛ 
به طوری كه در مجموع بالغ بر ۵۶2۱ ميليارد ريال 
تأمين مال��ی برای ش��ركت های ذوب آهن اصفهان، 
پتروش��يمی پرديس، پتروش��يمی آبادان، سيمان 

سپاهان، گل گهر و چادرملو در صورت گرفت.

قرارداد سلف قراردادی اس��ت كه براساس آن، كالا با 
قيمت معين در زمانی مشخص در آينده تحويل شده 
و بهای آن در هنگام معامله پرداخت می ش��ود. اين 
قرارداد يکی از ابزارهای تأمين مالی توليدكنندگان 
كالاها است و به صورت فراگير توسط توليدكنندگان 
مورد استفاده قرار می گيرد. ش��کل زير روند و زمان 
نقل و انتقال كالا و وجوه مورد معامل��ه را در قرارداد 
سلف نشان می دهد. تجربيات بين المللی در استفاده 
از عق��د پايه س��لف در معاملات در چندين كش��ور 
اسلامی اقداماتی در راستای استفاده از عقد پايه سلف 
در تأمين مالی انجام شده است كه در برخی از آنها يک 
مکانيسم بسيار ساده و ابتدايی در حد انجام معاملات 
گس��ترده سلف مورد استفاده قرار گرفته و در برخی 
ديگر اس��تفاده از اين قرارداد س��اختارمند بوده و به 
انتشار اوراق سلف منجر شده است، ولی به هر حال 
در هيچ يک از كشورهای اسلامی شواهدی مبنی بر 
وجود يک بازار سلف موازی فعال مشاهده نمی شود؛ 
در ادامه به مهم ترين تجربه های موجود در اين زمينه 
اشاره كرده و با مديرعامل شركت سيمان سپاهان در 
خصوص تجربه انتشار اين اوراق در بورس كالای ايران 

به گفت وگو خواهيم پرداخت.

  بحرین
اوراق س��لف نخس��تين بار در بحرين منتش��ر شد. 
موسسه پولی بحرين برای نخستين مرتبه در حوزه 
كش��ورهای خليج فارس در س��ال 2۰۰۱ ميلادی، 
اس��ناد دولتی مطابق با قوانين اسلامی منتشر كرد. 
ارزش اين اس��ناد 2۵ ميليون دلار آمريکا، به شکل 
اوراق سه ماهه و با عنوان اوراق بهادار »صکوک سلم« 
بود. اوراق پيش گفته نرخ بازدهی ثابت ۳.۹۵ درصدی 
داش��ت كه مبتنی بر نرخ بهره نبود. اين صکوک در 
بحرين تا سال 2۰۰۳ ميلادی، 2۳ بار منتش��ر ش��د 

و ارزش آن حدود ۶2۵ ميليون دلار بوده است. روال 
اجرايی اين ابزار به اين صورت است كه دولت بحرين، 
آلومينيوم را به خريدار می فروشد و به جای تحويل 
فوری، تعهد می كند تا در تاريخ معينی در آينده، به 
وسيله بانک اسلامی، مقدار خاصی آلومينيوم عرضه 
كند. هم زمان، بانک اس���لامی از دولت بحرين، در 
جايگاه عامل می خواهد كه به هنگام عرضه آلومينيوم، 

آن را از راه كانال های توزيعی بانک، توزيع كند.

  پاکستان
در پاكس����تان ني��ز از ق��رارداد س��لف در تأمي��ن 
مالی استفاده ش��ده اس����ت. در يکی از اين موارد، 
»واس����يل« اولين انتش��ار اوراق س��لف خود را در 
سال 2۰۰۷ با پرداخت وجوهی به مشتريان خود در 
پنجاب برای خريد سلف گندم آنها آغاز كرد. از آنجايی 
كه هيچ نهاد مالی خ��رد در دنيا اقدام به تأمين مالی 
از طريق سلف نکرده بود، اين اقدام بسيار پرريسک 
ارزيابی می ش��د. بزرگ ترين ريسک ها تعيين دقيق 
كيفيت محصول و نيز قيمت خريد س��لف گندم از 
كشاورزان بود؛ زيرا اگرچه دولت پاكستان سياست 
خريد تضمينی در مورد محصول گندم را اجرا می كرد 
ولی از خريد گندم از اين نهاد غيردولتی در سررسيد 
قرارداد س��لف، به دليل اينکه خريد تضمينی فقط 
مستقيماً از كش��اورزان انجام می ش��ود خودداری 
می ك��رد؛ بنابراين اين نه��اد مجب��ور به فروش اين 
محصول به كارخانه های توليد آرد و يا بازار آزاد بود. 
از اين رو، »واسيل« ميانگين ۳ ساله قيمت بازار آزاد 
گندم در پاكستان را مرجع تعيين قيمت قرار داد كه 
البته اين امر خود ريسک های ديگری را در پی داشت. 
در ژوئن 2۰۱۰ »واس��يل« اولين انتشار اوراق سلف 
روی برنج را كه پيچيدگی های بسيار بيشتری نسبت 
به گندم در مورد ريسک قيمت و تنوع كيفيت داشت 

انتشار 45.8 هزار میلیارد ریال اوراق سلف موازی استاندارد در 5 سال

ابزاری برای تمام فصول
  سودابه کیوانفر
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آغاز كرد. اين تجربه را به معنای واقعی نمی توان انتشار 
اوراق سلف ناميد بلکه به نوعی انجام قرارداد سلف در 

يک سطح گسترده به شمار می روند.

  تجربه دیگر کشورها
سودان نيز اقدام به استفاده از اين اوراق كرده است. 
بانک مركزی اين كشور، اوراقی به مبلغ ۶۵ ميليون 
يورو با شركت سرمايه گذاری سودان از راه اوراق سلف 
نفت برای سه سال منتشر كرد، در اين قرارداد هشت 
بانک خارجی و دو بانک محلی مش��اركت داشتند. 
بانک مركزی كويت نيز در حال ارزيابی انتشار اوراق 
صکوک است. علی رغم اينکه كشور مالزی به عنوان 
يکی از كشورهای پيشرو در زمينه استفاده از ابزارهای 
تأمين مالی اسلامی فعاليت می كند، ولی تاكنون به 
دليل ريسک نکول فروشنده در اين قرارداد، اين اوراق 
جايگاه قابل توجهی در ميان اوراق تأمين مالی ساختار 

يافته در اين كشور نداشته است.

  تجربه ایران
در حال حاض��ر در بورس كالای اي��ران، محصولات 
مختلف در قالب قراردادهای سلف ساختاريافته برای 
بازه های زمانی مختلف با نظر توليدكننده در دوره های 
زمانی منظم و با توجه به سياست های فروش آنها ارائه 
می شوند. از زمان شروع به فعاليت سازمان كارگزاران 
بورس فلزات تهران قراردادهای سلف روی انواع فلزات 
مورد معامله قرار گرفته و توليدكنندگان اين كالاها به 
دفعات از آن برای تأمين مالی خود استفاده كرده اند. 
در حال حاضر نيز اين قراردادها از محبوبيت خاصی در 
بين توليدكنندگان و عرضه كنندگان برخوردار است. 
اين قراردادها توسط توليدكنندگان تمامی كالاهای 
قابل عرضه در بورس جهت تأمين مالی مورد استفاده 
قرار می گيرد. در اين معاملات فقط توليدكنندگان 
واقعی كالاها می توانند اق��دام به فروش محصولات 
خود در قالب معاملات س��لف كنند و ريسک طرف 
قرارداد توليدكنندگان نيز با ارائه تضامين مورد نياز 
براساس دستورالعمل تسويه و پاياپای بورس كالای 

ايران پوشش داده می شود.
عرضه كننده در صورت توثيق تضامين می تواند اقدام 
به عرضه كالاهای خود كرده و از اين طريق نسبت به 
تأمين مالی كوتاه مدت فعاليت های اقتصادی خود 
اقدام كنند. البته از آنجايی كه برخی عرضه كنندگان 
سلف ماهيت دولتی داشته و يا به نوعی به نهادهای 
دولتی وابسته اند، با ارائه تضامين از سوی نهاد بالاسری 

دولتی از توثيق وثيقه های سنگين بی نياز هستند.
طبق دس��تورالعمل معاملات ب��ورس كالای ايران، 
محدوديت زمانی برای سررس��يد قراردادهای سلف 
وجود ندارد و با توجه به تقاضای ب��ازار، قراردادهای 
سلف می تواند با هر سررسيدی منتشر شود. در اين 
بازار كالاها ب��ا قيمتی پايين ت��ر از قيمت نقدی آنها 
فروخته می ش��وند كه دليل آن وجود ارزش زمانی 
پول است. عمده خريداران در بازار سلف بورس كالای 
ايران مصرف كنندگان واقعی كالاهای فروخته شده 
هس��تند؛ بنابراين در اين معاملات تمامی معاملات 

انجام شده در قالب س��لف منجر به تحويل فيزيکی 
در سررسيد می شود و بورس كالای ايران بر فرآيند 
تحويل نظ��ارت دارد. در برخی از كالاها مش��اهده 
می شود كه سفته بازان بازارهای كالايی نيز در طرف 
خريد حضور دارند؛ بنابراين گاهی اوقات مش��اهده 
شده است كه در بازار خارج از بورس حواله های سلف 
توسط خريداران سلفی كه با قصد سفته بازی وارد اين 
بازار شده اند، قبل از سررسيد مورد معامله قرار گرفته 
اس��ت؛ اما تا قبل از راه اندازی معاملات سلف موازی 
اس��تاندارد در بورس كالای ايران بازار رس��می برای 
معاملات ثانويه برای آن وجود نداشته است. در حال 
حاضر، قراردادهای سلف يکی از ابزارهای تأمين مالی 
محبوب برای توليدكنندگان كالاها اس��ت و توسط 
طيف وسيعی از آنها مورد استفاده قرار می گيرد. هر 
چند به دليل وجود محدوديت برای انجام معاملات 
ثانويه، ابزار ديگری طراحی شد، به گونه ای كه در آن 

اين محدوديت مرتفع شده باشد.

  معرفی قرارداد سلف موازی استاندارد
يکی از مش��کلات خريدارانی كه وارد قرارداد سلف 
می ش��وند، نبود وجود بازار ثانويه ب��رای اين قرارداد 
و عدم امکان نقد ش��وندگی آن تا سررسيد به دليل 
ش��رعی اس��ت؛ زيرا اگر خريدار، كالايی را به سلف 
خريده باشد، قبل از سررسيد نمی تواند آن را بفروشد، 
نه به خود فروشنده و نه غير او، مساوی ثمن اول باشد 
يا غيرمس��اوی. برای رفع اين مش��کل در معاملات 
سلف، نوآوری جديدی در بازار سرمايه تحت عنوان 
قراردادهای س��لف موازی اس��تاندارد مطرح ش��ده 
اس��ت. اين ابزار علاوه بر اينکه برای توليدكنندگان 
كالاها امکان تأمين مال��ی را فراهم م��ی آورد، يک 
اب��زار س��رمايه گذاری در اوراق به��ادار كالايی برای 
سرمايه گذاران نيز به شمار می رود. براساس ساز وكار 
معاملات سلف موازی استاندارد مقدار معينی از دارايی 
پايه به فروش می رس��د كه وجه قرارداد مذكور بايد 
نقدی پرداخت و دارايی پايه در سررسيد مشخصی 
در آينده تحويل شود. در طول دوره معاملاتی قرارداد، 
خريدار س��لف اول می تواند اقدام به ف��روش دارايی 
پايه به ميزان خريداری ش��ده در قرارداد سلف اول 
به ش��خص ديگری در قالب يک قرارداد سلف ثانويه 
كند. اين قرارداد سلف ثانويه را سلف موازی استاندارد 

می گويند.
سلف موازی اس��تاندارد می تواند دو كاركرد اساسی 
داشته باش��د و با دو الگوی متفاوت مورد استفاده قرار 
گيرد. الگوی اول برای مقاصد تأمين مالی كوتاه مدت 
و مس��تمر و الگ��وی دوم برای مقاص��د تأمين مالی 
بلندم��دت و طرح ه��ای توس��عه ای. اگرچه چنين 
تکليفی در دستورالعمل معاملات وجود ندارد ولی با 
توجه به منطق تأمين مالی كوتاه مدت و بلندمدت به 

لحاظ عملياتی اين تفکيک متصور است.

   تأمین مالی کوتاه مدت
ب��ا اس����تفاده از الگ��وی اول می توان ام��کان انجام 
معاملات س��لف موازی اس��تاندارد را روی معاملات 

سلف كوتاه مدت كنونی كه در بورس كالای ايران به 
صورت مستمر انجام می شود، فراهم ك��رد. در واقع 
با اين كار يک بازار معاملات ثانويه برای اين معاملات 
ايجاد می شود و معاملات سلف عادی كه در اين بورس 
انجام می شود جذاب تر شده و مصرف كنندگان كالا و 
سفته بازها با ريسک كمتری اقدام به ورود به اين بازار 
برای خريد كالای مورد نياز خود در قالب عقد س��لف 
می كنند. در اين نوع الگوی انتشار، عرضه كننده اوراق 
سلف به دنبال تأمين س��رمايه در گردش و يا تأمين 
مالی بلندمدت با يک زمان بندی خاص است و هدف 
خريداران نيز عمدتاً تأمين كالا ب��رای مقاصد مصرفی 
و يا خريد اوراق با درآمد ثابت كوتاه مدت است؛ بنابراين، 
عرضه كننده و نيز خريدار در اين الگو عمدتاً در سررسيد 
تمايل به تحويل فيزيکی دارند، اگرچه در مشخصات 
قرارداد قيد شده باشد كه امکان تسويه نقدی قرارداد نيز 
وجود خواهد داشت. در اين معاملات عرضه اوليه عمدتاً 

به كسر قيمت نقدی به فروش می رسد.

  تأمین مالی بلندمدت
در اين الگو سازوكار سلف موازی، ابزاری جهت تأمين 
مالی بلندمدت خواهد بود كه در آن عمدتاً هدف تأمين 
مالی صرف توسط منتشركننده اوراق است. خريداران 
نيز عمدتاً فعالان بازارهای مالی هستند كه با هدف 
سرمايه گذاری در اوراق بهادار وارد اين بازار می شوند و 
معمولاً هدف آنها تحويل نيست؛ بنابراين، در سررسيد 
نيز فروش��نده و خري��داران اوراق تمايلی به تحويل 
فيزيکی ندارند؛ به همين دليل امکان تسويه نقدی در 
مشخصات قرارداد در نظر گرفته می شود؛ اگرچه بنا 
به درخواست خريدار امکان تحويل فيزيکی نيز وجود 
دارد. همچنين در طول دوره مانده تا سررس�يد قرارداد 
طبق سازوكار س��لف موازی امکان انجام معاملات 
ثانوي��ه روی اين اوراق وجود خواهد داش��ت. تصوير 
شماره يک شمای كلی انتشار و معاملات ثانويه اين 

اوراق را نشان می دهد.
  اطلاعات جدول ش��ماره ۱ نيز حاكی از آن است كه 
در سال ۱۳۹۰ تاكنون حجم تأمين مالي با اس��تفاده 
از قراردادهای س��لف در بورس كالا از ۸۳۳ ميليارد 
ريال به ۶۳۰۰ ميليارد ريال در س��ال ۱۳۹۶ رسيده 
است. در سال ۱۳۹۷ نيز تا پايان تيرماه 2 هزار ميليارد 
ريال اوراق سلف موازی استاندارد منتشر شده است تا 
در مجموع بيش از ۴۵ هزار و ۸2۴ ميليارد ريال از اين 
اوراق توس��ط دولت و نهادهای دولتی و شركت های 
بورسی و غيربورس��ی به منظور تأمين مالی منتشر 

شود.
 در اين ميان گروه كالاهای حوزه كشاورزی بيشترين 
س��هم را به خود اختص��اص داده و گروه محصولات 
صنعتی و معدنی و نيز پتروشيمی و فرآورده های نفتی 

به ترتيب در مقام های دوم و سوم جای گرفته اند.
 در خصوص اين رده بندی بايد گفت، بازار كشاورزی 
تحت تأثير فروش 2۶ هزار و ۵۰۰ ميليارد ريال اوراق 
سلف موازی اس��تاندارد روی محصول گندم توسط 
شركت بازرگانی دولتی ايران سهم ۵۸ درصدی را به 
خود اختصاص داده و رقم ناچيزی از آن به اوراق سلف 
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موازی استاندارد بر پايه دارايی مرغ منجمد تعلق داشته 
است. همچنين از ابتدای طراحی اين اوراق تاكنون، 
گروه صنعت و معدن س��هم 2۷ درصدی را در تأمين 
مالی از اين محل داشته و بازار محصولات پتروشيمی و 
فرآورده های نفتی نيز سهم ۱۵ درصدی را از كل حجم 

اين اوراق تاكنون داشته اند.
همچنين، ش��ركت های فعال در بازار سهام در حالی 
برای تأمين مالی خود از اين اوراق اس��تفاده كرده اند 

كه حدود ۳۵ درص��د از حجم كل اي��ن اوراق به اين 
شركت ها اختصاص داش��ته و ۶۵ درصد از كل ارزش 
اين اوراق از سوی ش��ركت های دولتی و غيربورسی 
مورد استفاده قرار گرفته است. در سال جاری نيز سه 
شركت سيمانی شرق، سپاهان، خوزستان و نيز شركت 
پتروشيمی انتخاب اقدام به انتشار 2 هزار ميليارد ريال 
اوراق سلف موازی استاندارد كردند. به اين ترتيب، در 
خردادماه سال جاری نيز، شركت سيمان سپاهان به 

منظور تأمين مالی و س��رمايه در گردش خود بر پايه 
محصول سيمان تيپ 2، اوراق سلف موازی استاندارد 
به ارزش اسمی 2۰۰ ميليارد ريال منتشر و عرضه كرد. 
در همين ارتباط »محمد اسعدی« مديرعامل سيمان 
سپاهان و »يحيی نصر اصفهانی« مدير مالی اين شركت 
از مزايای انتشار اين اوراق برای تأمين مالی و كاهش 
هزينه های ناشی از دريافت وام بانکی سخن می گويند.

  تسویه بدهی های ارزی به کمک بورس کالا
مديرعامل شركت سيمان سپاهان در خصوص انتشار 
اين اوراق اظهار كرد: در اوراق سلف موازی استاندارد 
كه شركت سيمان سپاهان در خردادماه سال جاری 
اقدام به انتشار آن كرد، الزاماتی وجود داشت؛ براساس 
يکی از اين الزامات قانونی، سيمان پيش فروش شده 
برمبنای اين قرارداد، بايد كشف قيمت شده باشد؛ چرا 
كه اين اوراق مبتنی بر كالاست. از اين رو شركت هايی 
كه تمايل دارند از طريق اوراق سلف موازی استاندارد 
منابع مورد نياز خود را تأمين كنند، بايد پيش از آن، 
كالای مورد نظر خود را از طريق ب��ورس كالا عرضه 
كرده باش��ند و برنامه عرضه مش��خصی را به صورت 
واقعی و فيزيکی تدوين كنند تا قيمت كش��ف شده 
در جريان عرضه و تقاضای محصول در بورس كالا به 
عنوان نرخ مبنای قراردادهايی همچون سلف موازی 
استاندارد قرار گيرد. »محمد اس��عدی« افزود: پيرو 
اين موضوع شركت سيمان س��پاهان نيز در راستای 
انتشار اوراق سلف موازی استاندارد، مقدار معينی از 
محصول خود را از طريق بورس كالا مورد عرضه قرار 
داد و بخشی از آن توسط متقاضيان حاضر در بورس 
خريداری شد؛ گرچه اين عرضه ها در قالب حجم های 
حداقلی صورت پذيرفت. وی تأكي��د كرد: كم بودن 
حجم عرضه محصول سيمان شركت های فعال در اين 
گروه به ميزان تقاضای موجود در بازار باز می گردد؛ چرا 

جدول شماره 1- لیست اوراق سلف منتشرشده در بورس کالای ایران

تصویر شماره یک
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كه برخی از متقاضيان خريد محصول به دليل وجود 
محدوديت هايی همچون عدم تمايل بر ش��فافيت 
مالياتی كه برای خريداران خرد وجود دارد، موجب 
می شود تا كمتر از اين طريق اقدام به خريد محصول 

مورد نياز خود كنند.
   کاهش 50 درصدی بدهی ارزی

همچنين، »يحيی نصراصفهانی« مدير مالی شركت 
سيمان سپاهان در رابطه با انتش��ار اين اوراق و علت 
تصميم اين مجتمع س��يمانی برای تأمين مالی به 
كمک اين ابزار موج��ود در بورس كالای ايران گفت: 
يکی از روش هايی كه در برنامه تهيه بودجه مربوط 
به نقدينگی سالانه شركت در دستور كار قرار داشت، 
انتشار اوراق سلف موازی استاندارد در كنار استفاده و 
تأمين مالی از سيستم بانکی بود؛ اما طی سال جاری 
با توجه به افزايش ش��ديد نرخ ارز، مديريت شركت 
تصميم گرفت در اقدامی فوری بدهی های ارزی كه 
طی س��ال ۸۵ و ۸۶ از محل صن��دوق ذخيره ارزی 

دريافت شده بود، تسويه كند.
»نصراصفهان��ی« افزود: به طوری كه ب��ه دليل بروز 
نوسانات ش��ديد نرخ ارز و با توجه به اعلام ماده 2۰ 
آيين نامه رفع موانع توليد رقابت پذير توس��ط بانک 

مركزی برای تس��ويه بدهی ه��ای ارزی كه از محل 
صندوق ذخيره ارزی دريافت شده بود، هيأت مديره 
تصميم گرفت تا تس��هيلات ارزی مذكور را هر چه 
سريع تر تس��ويه كنند و يکی از برنامه هايی كه برای 
تأمين منابع مالی لازم برای تسويه اين بدهی در نظر 

گرفته شد، انتشار اوراق سلف موازی استاندارد بود.
وی در ادامه پيرام��ون مزايای 
انتش��ار اين اوراق برای سيمان 
سپاهان تأكيد كرد: انتشار اين 
اوراق برای ش��ركت س��يمان 
س��پاهان مناف��ع فراوان��ی را 
محقق كرد؛ چرا كه در صورت 
عدم تس��ويه بدهی های ارزی، 
شركت مجبور می شد برمبنای 
نرخ ارز غيررس��می كه افزايش 
قابل توجهی را در س��ال جاری 
تجربه كرده بود، رقمی نزديک 
به ۷۰ ميليارد تومان در دفاتر و 
صورت های مالی خود شناسايی 

كند.
وی تصري��ح كرد: با اس��تفاده 
از فرصت ايجاد ش��ده از طرف 
دولت و طی ماده 2۰ آيين نامه 
مذكور، اگر شركتی بتواند بدهی 
ارزی خود را تا پايان خردادماه 
سال جاری تسويه كند، بدهی 
ارزی آن شركت با نرخ ارز زمان 
اخذ اعتبار، محاسبه خواهد شد.
»نصراصفهانی« ادامه داد: به اين 
ترتيب، با اين تصميم مديريت، 
بدهی ۷۰ ميليارد تومانی شركت 
سيمان س��پاهان برمبنای نرخ 
روز ارز در بازار غيررس��می، به 
كمک انتشار اوراق سلف موازی 
اس��تاندارد حدود ۳۵ ميليارد 
تومان محاسبه و به طور كامل 
تسويه ش��د و از طريق استفاده 
از اين ابزار مالی، ريس��ک ناشی 
از نوس��انات بهای ارز نيز به طور كامل برای ش��ركت 
پوشش داده شد. مدير مالی شركت سيمان سپاهان 
خاطر نشان كرد: تسويه بدهی ارزی شركت از طريق 
انتشار اوراق س��لف منجر به كاهش هزينه های مالی 
و هزينه های ناشی از نوسانات نرخ ارز شد كه اين امر 
تأثير مثبت قاب��ل توجهی بر ترازنام��ه و صورت های 
مالی ش��ركت اعمال كرده اس��ت كه آثار ناشی از آن 
در صورت ه��ای مالی منتهی به ۳۱ ش��هريورماه ۹۷ 
لحاظ خواهد ش��د. وی با تأكيد بر اينکه انتشار اوراق 
سلف موازی استاندارد يکی از روش های جديد تأمين 
نقدينگی برای شركت های توليدی است، اظهار كرد: 
طی چند سال اخير بسترهای لازم برای استفاده از اين 
ابزار نوين مالی در بورس كالا ايجاد شده است؛ اما علت 
اينکه با وجود گذشت چند سال از راه اندازی اين ابزار در 
بورس كالا، هنوز همه شركت ها از اين روش برای تأمين 

مالی خود استفاده نمی كنند ممکن است به دليل عدم 
برخورداری از اطلاعات كافی در اين رابطه باشد. حال 
آنکه شركت سيمان س��پاهان در خرداد سال جاری 
برای دومين بار اقدام به انتشار اين اوراق كرده است؛ به 
طوری كه در سال ۹۴ نيز اوراقی به ارزش 2۰ ميليارد 
تومان توسط اين شركت منتشر و به كمک آن بخشی 
از بدهی های ارزی پرداخت شد. اين مقام مسئول در 
خصوص اينکه چرا ش��ركت برای تأمين منابع مالی 
موردنياز خود از شيوه های تأمين مالی در شبکه بانکی 
استفاده نکرده و اين اوراق را به كار برده است، عنوان 
كرد: با توجه به نوسانات شديد نرخ ارز و بالا بودن حجم 
بدهی های شركت به سيس��تم بانکی و معوق شدن 
بخش��ی از بدهی ها اين امکان وجود نداشت كه برای 
تأمين مالی به سراغ سيس��تم بانکی و بازار پول رفت. 
از اين رو، با توجه به اينکه بخش��ی از محدوديت های 
سيستم بانکی در انتشار اين اوراق از طريق بورس وجود 
ندارد، اين ش��يوه تأمين مالی انتخاب شد. وی با بيان 
اينکه ذات اوراق سلف مبتنی بر كالا است و انتشار اين 
اوراق به معنای پيش فروش محصولات شركت است، 
گفت: در نهايت شركت پس از بررسی روش های موجود 
و به دليل وجود مشکلات ناشی از كمبود نقدينگی، اين 
نتيجه حاصل شد كه با توجه به كاربردهای آسان و در 
دسترس اوراق س��لف موازی استاندارد در بورس كالا 
نسبت به شرايط سيستم بانکی، برای دريافت اعتبار 

بايد اقدام به انتشار اوراق مذكور كنيم.

   ابزاری برای تمام فصول
مدير مالی شركت سيمان س��پاهان توضيح داد: 
معاملات س����لف م��وازی اس����تاندارد يکی از 
نوآوری ه��ای جدي��د در عرص��ه ابزارهای مالی 
اس��لامی اس��ت. با اس����تفاده از اين قرارداد با 
دو الگ��وی كوتاه م��دت و بلندمدت ك��ه هر يک 
ويژگی های خاص خود را دارند می توان اقدام به 
تأمين مالی كرد. الگ��وی تأمين مالی كوتاه مدت 
فرآيند تأمين مالی از طريق قراردادهای س��لف 
عادی را تسهيل می كند. اين معاملات با كمک به 
نقدشوندگی قراردادهای س��لف پايه، خريداران 
را هر چه بيش��تر برای ورود به قراردادهای سلف 
تش��ويق می كند. اين الگ��و عمدتاً ب��رای تأمين 
مال��ی كوتاه م��دت و در واقع ب��رای تأمين مالی 
س��رمايه در گردش واحدهای تولي��دی كاربرد 
دارد. مدير مالی ش��ركت س��يمان س��پاهان در 
پايان اين گزارش ادامه داد: الگوی بلندمدت نيز 
برای تأمين مالی بلندم��دت بنگاه های توليدی 
استفاده می ش��ود كه نمونه عملياتی و اجرا شده 
آن اوراق سلف سنگ آهن شركت گل گهر است. 
در مجموع، معاملات س��لف موازی اس��تاندارد 
علاوه بر پاس��خگويی ب��ه نيازه��ای تأمين مالی 
توليدكنندگان، ب��ه نوعی ابزاری برای پوش��ش 
ريس��ک قيمت طرفين معامله فراه��م كرده و با 
فراهم كردن امکان كشف قيمت رقابتی و عادلانه 
برای داراي��ی پايه، ابزاری مفيد در بازار س��رمايه 

كشور خواهد بود.
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 قيمت تضمينی )Guarantied Price( نوعي 
از فعاليت اقتصادي دولت در مکانيس��م بازار آزاد 
اس��ت كه بر پايه آن دولت آمادگ��ي و تعهد خود 
را براي خريد هر مق��دار از كالايي خاص )معمولاً 
محصولات كشاورزي اس��تراتژيک مانند گندم( 
به قيمتي معين اعلام م��ي دارد و توليدكنندگان 
در صورت افت قيمت بازار به سطحي پايين تر از 
قيمت يا نيافتن مشتري در بازار مي توانند كالاي 

خود را به اين قيمت به دولت بفروشند.
بر اين اساس در سياس��ت قيمت تضمينی دولت 
قيمتی را برای كشاورز تضمين می كند، به نحوی 
كه اگر كشاورز محصول خود را در بورس كالای 
اي��ران در قيمتی پايين ت��ر از قيم��ت تضمينی 

فروخت، دولت مابه التفاوت آن را تأمين كند.
به عبارت ديگر قيمت تضمينی عبارت اس��ت از 
قيمت تعيين شده از س��وی هيأت وزيران برای 
تضمين حداق��ل دريافت��ی توليدكننده حقيقی 
يا حقوق��ی بر اس��اس هزينه تولي��د محصولات 

كشاورزی.

  چرایی لزوم اجرای قیمت تضمینی؟
در خصوص چرايی اتخاذ اين رويکرد و سياس��ت 
در راس��تای حمايت از تولي��د و توليدكنندگان 
محصولات كش��اورزی بايد گفت كشاورزان طی 
سال های گذشته همواره با چالش وصول مطالبات 

خود مواجه بوده و دولت نيز ب��رای تأمين منابع 
مالی مورد نياز اجرای اين سياس��ت، فشار مالی 
هنگفت��ی را متحمل می ش��ده اس��ت. به همين 
دليل طرح قيمت تضمينی در قالب اجرای ماده 
۳۳ قانون افزايش بهره وری بخش كش��اورزی به 
ميان آمد تا ضمن كاهش بار مالی تحميل ش��ده 
بر دوش دولت، پرداخت مطالبات كشاورزان نيز 

سروسامان يابد.
در اين راس��تا در خردادماه س��ال ۱۳۹۶ هيأت  
وزيران نحوه خريد تضمينی گندم برای اين سال 
را تعيين و بر اين اساس، دولت مقرر كرد محصول 
گندم اس��تان های مركزی، خراس��ان ش��مالی، 
اردبيل و زنجان به صورت پايلوت در قالب سياست 
قيمت تضمينی از طريق بورس كالای ايران برای 
مصارف صنف و صنعت معامله شده و طبق ماده 
۳۳ قانون افزايش بهره وری بخش كش��اورزی در 
صورت كاهش قيم��ت بورس نس��بت به قيمت 
تضمينی اعلام شده از سوی دولت، مابه التفاوت 

آن از سوی دولت به كشاورزان پرداخت شود.

  بورس، کمک حال دولت
البته از زم��ان تصويب قانون افزاي��ش بهره وری 
بخش كشاورزی و منابع طبيعی در سال ۱۳۸۹، 
توليدكنندگان محصولات كش��اورزی می توانند 
محصولات خود را در بازار كشاورزی بورس كالای 
ايران عرضه كنند. ضمن اينکه در صورت كاهش 
قيمت بورس نسبت به قيمت تضمينی اعلام شده 

از س��وی دولت، مابه التفاوت آن توسط دولت به 
توليدكنندگان پرداخت می شود.

در اي��ن راس��تا وزارت جهاد كش��اورزی مکلف 
است هر س��اله متناسب با ش��رايط توليد و بازار، 
محصولات تحت سياست خريد و قيمت تضمينی 
را انتخاب و اعلام كند و طبق قانون، اين وزارتخانه 
مکلف است حداكثر تا پانزدهم ش��هريورماه هر 
س��ال متناس��ب با ش��رايط توليد، نوع محصول 
و وضعيت ب��ازار، قيم��ت تضمينی س��ال آينده 
محصولات كش��اورزی و دامی كه قابل معامله در 
بورس كالا هستند، برای تصويب به هيأت وزيران 
پيشنهاد كند. همچنين طبق قانون، وزارت جهاد 
كشاورزی مکلف اس��ت با همکاری بورس كالای 
ايران تا پايان ارديبهش��ت ماه هر سال نسبت به 
تهيه فهرست محصولات كشاورزی قابل معامله 
در بورس كالا اقدام كن��د كه در اين زمينه مرجع 
تعيين كيفيت و درجه بن��دی محصولات، بورس 

كالا با همکاری وزارت جهاد كشاورزی است.
افزون بر اي��ن، عرضه محصولات كش��اورزی در 
بورس كالا منوط به ارائه تأييديه س��ازمان جهاد 
كشاورزی اس��تان برای توليدكنندگان حقيقی 
كش��اورزی و مصوب��ه مجم��ع عمومی مربوط به 
تفکيک نوع محص��ول و نيز مج��وز وزارت جهاد 
كشاورزی )سازمان جهاد كشاورزی استان( برای 

تشکل های بخش كشاورزی است.
بر اين اس��اس، وزارت جهاد كش��اورزی موظف 
اس��ت پس از دريافت فهرس��ت قطعی معاملات 

  مهدی حاجی وند

یاری گر دولت  بورس کـــــــالا 
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از بورس كالا ظرف دو هفته نس��بت به پرداخت 
مابه التفاوت قيمت تابلو بورس و قيمت تضمينی 
اعلام ش��ده از س��وی هيأت وزيران اقدام كند و 
معاون��ت برنامه ريزی و نظ��ارت راهبردی رئيس 
جمهور هم مکلف است بنا به پيشنهاد وزارت جهاد 
كش��اورزی، ميزان مابه التفاوت قيمت تضمينی 
با قيمت تابلوی بورس را ب��ه تفکيک محصولات 

منتخب، در بودجه سنواتی پيش بينی كند.
اين در حالی اس��ت ك��ه اعمال سياس��ت خريد 
تضمينی برای آن دس��ته از كالاهای كشاورزی 
كه مشمول فهرس��ت كالاهای قيمت تضمينی 
می ش��وند، ممنوع اس��ت. همچنين آن دسته از 
كالاهای مش��مول خري��د قيم��ت تضمينی كه 
توس��ط وزارت صنعت، معدن و تجارت مشمول 
خريد تضمينی می شود، از ش��مول اين موضوع 

خارج است.

  قیمت تضمینی جانشین مناسبی برای 
خرید تضمینی

طبق ماده ۳۳ قان��ون افزايش به��ره وری بخش 
كش��اورزی و منابع طبيعی مصوب سال ۱۳۸۹، 
مقرر شده است كه دولت به جای اينکه محصولات 
اساسی كشاورزی را خريد تضمينی كند، قيمت 
تضمينی را ارائه دهد؛ بر اين اس��اس در خصوص 
تفاوت طرح قيمت تضمينی با خريد تضمينی بايد 
گفت در طرح قيمت تضمينی دولت محصول را 
نمی خرد بلکه متعهد می شود كه كشاورز محصول 
خود را در بورس كالا عرضه كند و به هر قيمتی كه 
در بورس به فروش رفت، ۶۵ درصد مبلغ را نقدی 
دريافت و بقيه مبلغ در قالب مابه التفاوت توسط 
دولت تأمين و پرداخت ش��ود.  نکته قابل اش��اره 
ديگر اينکه سياس��ت قيمت تضمين��ی به عنوان 
جايگزينی برای سياست خريد تضمينی در سال 
۱۳۹۴ معرفی و در خص��وص محصولاتی مانند 
جو در كرمانش��اه و ذرت در خوزستان عملياتی 

شده است.

  چگونگی اجرای قیمت تضمینی
معاملات قيمت تضمينی محصولات كش��اورزی 
در قال��ب معاملات گواهی س��پرده كالايی انجام 
می پذيرد. بر اين اساس كشاورز كالا را به انباردار 
تحويل داده و در ازای آن پس از اخذ كد معاملات 
بورسی اوراق بهادار، گواهی سپرده كالايی دريافت 
و از طريق س��امانه معاملات اوراق بهادار اقدام به 
فروش محصول می كنند. وجه معامله نيز پس از 
دو روز به حساب كشاورز واريز شده و خريدار پس 
از خريد امکان تحويل آن را از انبار خواهد داشت.

  چرا طرح قیمت تضمینی لایک دارد؟
موفقيت اجرای طرح قيم��ت تضمينی برای دو 
محصول ذرت و ج��و در بورس كالا كه از س��ال 
۱۳۹۴ در كشور اجرايی شده اس��ت، دولت را بر 
آن داشت تا اين طرح را برای محصول استراتژيک 
گندم نيز اجرايی كند؛ به ط��وری كه در يکی دو 

سال گذشته شاهد اجرايی شدن اين طرح برای 
محصول گندم به صورت آزمايشی در چهار استان 
هستيم. بر اين اساس نگاهی به آمار نشان می دهد 
در كل سال ۱۳۹۵ حجم معاملات گندم داخلی و 
صادراتی در بورس كالای ايران ۴22 هزار و ۳۵۰ 
تن به ارزش ۳ هزار و ۴۹۱ ميليارد و 2۳2 ميليون 
ريال بوده اس��ت. اين در حالی اس��ت كه در سال 
۱۳۹۶ بالغ بر 2 ميليون و ۵ هزار و ۷۹۸ تن گندم 
به ارزش ۱۷ هزار و ۶۱2 ميليارد و ۷۵۵ ميليون 
ريال  در بورس كالا مورد معامله قرار گرفته كه از 
نظر حجم و ارزش معاملات به ترتيب ۳۷۵ و ۴۰۴ 

درصد رشد را به همراه داشته است.

  بورس عصای دسـت دولـت در تأمین 
بودجه

همان گونه كه اشاره ش��د اجرای سياست قيمت 
تضمينی گندم يکی از مهم ترين اقدامات صورت 
گرفته در حوزه بورس كالا طی چند سال گذشته 
است كه از يک سو به نقدشوندگی معاملات بخش 
كش��اورزی كمک می كند و از طرفی ديگر رونق 

معاملات بورس كالا را به همراه دارد.
البته در اين ميان شايد يکی از مهم ترين مزايای 
عرضه كل گندم توليدی در بورس كالا به كمک 
اجرای سياس��ت قيمت تضمينی برای دولتی ها، 
اين موضوع باشد كه با اين رخداد، دولت می تواند 
از اين سياست برای كنترل و تنظيم بودجه خود 
اس��تفاده كند؛ چرا كه با اي��ن كار دولت به جای 
پرداخت كل اعتب��ار مربوط ب��ه خريد تضمينی 
از خزانه، تنها بخش��ی از هزين��ه خريد تضمينی 
كه مربوط ب��ه مابه التفاوت قيم��ت پايه با قيمت 
معامله شده در بورس كالا است، از خزانه پرداخت 
می كند؛ پس  اين اتفاق، كمک بزرگی در راستای 

كاهش بار مالی دولت است.

  تنظیـم نبـض بـازار محصولات 
کشاورزی

علاوه ب��ر اين در م��اده ۳2 قان��ون برنامه 
ششم توسعه مقرر ش��ده است كه تنظيم 

بازار محصولات كشاورزی اساس��ی با استفاده از 
ابزارهای موج��ود در بازار س��رمايه و بورس كالا 
صورت بگيرد. بر اين اس��اس كارشناسان بر اين 
باورند كه ه��دف قانون گذار از وض��ع اين قانون 
اين بوده اس��ت تا به  جای روش های سنتی مثل 
نگهداری انبار برای كنترل ب��ازار، از قراردادهای 
بلندمدت و مکانيس��م های بازاری استفاده كند. 
ضمن اينک��ه مش��خصاً در قان��ون از محصولات 
كش��اورزی نامبرده ش��ده اس��ت و اين اجازه به 
نهادهای تنظيم گر بازار داده ش��ده تا از ابزارهای 

بورسی برای مديريت بازار استفاده كنند.

  ثبات در بازار
از نگاهی ديگ��ر بايد گف��ت نه تنها گن��دم بلکه 
محصولات ديگ��ری همچون م��رغ، جوجه يک 
روزه و محص��ولات مش��ابه از جمل��ه م��واردی 
هس��تند كه در خصوص مديريت بازار و كنترل 
التهاب آنها بحث هايی مطرح بوده اس��ت. در اين 
خصوص بخش��ی از مديريت التهاب��ات و كنترل 
بازار، مديريت های حمايتی از كش��ت و به عمل 
آوردن محصول است كه در قالب ماده ۳۳ قانون 
افزايش بهره وری بخش كشاورزی و منابع طبيعی 
قابل انجام است و در ماده ۳2 قانون برنامه ششم 
توسعه  نيزبه اين موضوع اشاره شده است. بخشی 
ديگر هم مربوط به مديريت بازار به  واسطه كنترل 
قيمت ها، اس��تفاده از ابزارهای مالی و س��پردن 
مديريت ب��ازار به  نهادهای مس��تقر در خود بازار 

است.
بنابراين اگر مداخله ای هم قرار است در راستای 
بهبود اين ش��رايط صورت بگيرد، بايد به وس��يله 
ابزارهايی باش��د كه در خود بازار وج��ود دارد. به 
همين جهت ابزارهای مدنظر قانون گذار، ابزارهای 
فروش بلندمدت محص��ولات و اطمينان بخش 
به بازار اس��ت كه از جمله ابزارهای كمک كننده 
به اي��ن فرآيند می ت��وان به قرارداده��ای پيمان 
آتی و قراردادهای فيوچر اش��اره ك��رد كه برای 
حمايت ه��ای قيمتی نيز اب��زار اختي��ار معامله 

می تواند ابزار مناسبی باشد.
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با بررسی آمار عملکرد ۸۵ ش��ركت كارگزاری 
فعال در ح��وزه معاملات كالاي��ی، برترين های 

فصل بهار در اين صنعت معرفی شدند.
آماره��ای معاملات��ی موج��ود ب��ه تفکي��ک 
ش��ركت های فعال در حوزه معام��لات كالايی 
حاكی از آن اس��ت كه ۱۰ ش��ركت بيش از ۵۳ 
درصد از كل ارزش معاملات را به عنوان كارگزار 
خري��دار در اختيار خود گرفتند و بيش از س��ه 
ميلي��ون و ۹۴۶ هزار تن كالا خريدن��د. در اين 
ميان، ش��ركت كارگزاری »مبين س��رمايه« با 
معامله بي��ش از ۷۷۳ هزار و 2۴۳ ت��ن كالا به 
ارزش��ی بيش از ۱۹ هزار و ۷۷۶ ميليارد و ۱۶۰ 
ميليون ريال در جايگاه نخس��ت ق��رار گرفت و 
۱2.2 درصد از كل ارزش معام��لات را به خود 

اختصاص داد.
دو شركت كارگزاری »مفيد« و »باهنر« نيز به 
ترتيب ۱۰ و ۷.۵ درص��د از كل ارزش معاملات 
را در اختي��ار خود گرفتن��د و رتبه دو و س��وم 

كارگزاران خريدار را از آن خود كردند.
شركت كارگزاری »مفيد« با معامله ۷۹۹ هزار و 
۸۴2 تن در حالی بيشترين حجم معاملات را در 
بين ساير رقبا در اختيار داشت كه با خريد اين 
ميزان كالا به ارزشی نزديک به ۱۶ هزار و 2۱۰ 

ميليارد و ۸۷2 ميليون ريال، دوم شد.
كارگ��زاری »باهنر« نيز ۷۷۷ ه��زار و ۴2۷ تن 
كالا را برای مش��تريانش خريد و ب��ا ۱2 هزار و 
2۷۱ ميليارد و ۸۶۸ ميليون ريال به رتبه سوم 

دست يافت.
در مقابل نزديک به ۶۷ درصد ارزش معاملات در 
بخش فروش نيز در اختيار ۱۰ شركت كارگزاری 
قرار گرفت؛ به طوری كه از ميان ش��ركت های 
كارگزاری فعال در اين حوزه، كارگزاری »مبين 
س��رمايه« توانس��ت علاوه بر رتبه اول كارگزار 
خريدار، جايگاه نخست كارگزار فروشنده را نيز 

از آن خود كند.
به اي��ن ترتي��ب، آماره��ای موج��ود از ميزان 
معاملات در س��ه ماهه نخس��ت س��ال جاری 

حکاي��ت از آن دارد كه در اين دوره س��ه ماهه، 
كارگزاران فروش��نده رقمی بيش از ۱۰۸ هزار 
و ۱۷ ميلي��ارد و ۱۵2 ميلي��ون ري��ال كالا ب��ه 
حجمی نزديک به ۴ ميليون و ۳۶۸ هزار تن در 

بازار معامله كردند.
كارگزاری »مبين سرمايه« با فروش ۹۸۵ هزار 
و 2۸۰ تن انواع كالا به ارزشی بيش از 2۷ هزار و 
22۱ ميليارد و ۴۷۸ ميليون ريال، ۱۶.۸ درصد 

از كل ارزش معاملات را به تنهايی رقم زد.
همچنين، كارگزاری »خبرگان س��هام« بيش 
از ۱۱ درص��د از كل ارزش معاملات را به عنوان 
كارگزار فروشنده در اختيار گرفت و ۱۸ هزار و 
۳۰۵ ميليارد و ۷۸۱ ميليون ريال فروش داشت. 
كارگزاری »باهنر« نيز رتبه س��وم را در حالی از 
آن خود كرد كه در طرف خريدار نيز همين رتبه 
را به دست آورده بود؛ اين كارگزار طی سه ماهه 
اول س��ال جاری نزديک ب��ه ۶.۵ درصد از كل 
ارزش معاملات را رق��م زد. در معاملات رينگ 
داخلی ني��ز ۱۰ كارگزار بيش از س��ه ميليون و 
۸۹ هزار ت��ن كالا خريدند و ارزش��ی نزديک به 
۷۴ هزار و ۷ ميليارد و ۳۳۴ ميليون ريال به ثبت 
رساندند؛ در مقابل ۱۰ كارگزار فروشنده نيز سه 
ميليون و ۴۶۳ هزار تن كالا را به ارزش��ی بيش 
از ۹۶ هزار و ۷2۶ ميلي��ارد و ۸۰۶ ميليون ريال 
مورد معامله قرار دادند. در اين بخش، كارگزاری 
»مبين سرمايه« هم در قالب كارگزار خريدار و 
هم فروشنده اول شد؛ به طوری كه اين كارگزار 
حوزه كالايی حدود ۱۳.۱۱ درصد از كل ارزش 
معاملات را در بخش خري��د رقم زد و در بخش 
فروش ني��ز با نس��بت بي��ش از ۱۸ درصدی با 
اختلاف قابل توجهی نسبت به ديگر كارگزاران 
در رتبه نخست جای گرفت. در بخش معاملات 
صادراتی ني��ز كارگزاری »مفي��د« 2۹۹ هزار و 
۹۷۹ تن كالا به ارزش ريال��ی ۳۸۰۰ ميليارد و 
۹۶۹ ميليون ريال را خري��د و به عنوان كارگزار 
خري��دار برتر بي��ش از يک چه��ارم كل ارزش 
معاملات رينگ صادرات��ی را به خود اختصاص 

داد و رتبه اول را كسب كرد.
در مقاب��ل كارگ��زار »خب��رگان س��هام« با در 
اختيار گرفتن نزديک به ۳۵ درصد از كل ارزش 
معاملات كالاهای صادراتی، جايگاه اول كارگزار 
فروشنده را در اختيار گرفت. اين كارگزار بيش 
از ۳۳۴ ه��زار تن كالا از كل ي��ک ميليون و ۱۷ 
هزار تن كالای آماده برای ص��ادرات را در تالار 

نقره ای فروخت.
در مجموع اينکه، بيش از ۹۴ درصد از كل ارزش 
معاملات ه��م در بخش خريد و ه��م در بخش 

فروش در اختيار ۱۰ كارگزار قرار گرفت.
آمارهای معاملاتی در رينگ فلزات نيز حاكی از 
آن است كه در فصل بهار بيش از يک ميليون و 
۱۴۳ هزار تن انواع فلزات و محصولات صنعتی و 
معدنی توسط ۱۰ مجموعه كارگزاری خريداری 
شد كه در ميان آنها كارگزاری »مبين سرمايه« 
به تنهاي��ی بي��ش از ۳۳ درص��د از كل ارزش 
معاملات ۴۱ هزار و 2۱۱ ميليارد و ۴۹۵ ميليون 
ريالی را رق��م زد و در مقابل با فروش ۹۷۱ هزار 
و ۶۰۸ تن انواع محص��ولات صنعتی و معدنی و 
كسب نزديک به ۵۰ درصد از كل ارزش معاملات 
اين تالار، در پله اول برترين كارگزار فروش��نده 

ايستاد.
در تالار محصولات پتروش��يمی و فرآورده های 
نفتی نيز كارگزاری »خبرگان س��هام« توانست 
در دو بخش خريدار و فروشنده اول شود. در اين 
تالار ارزش معاملات در بخش خريد در حالی به 
رقم ۵2 هزار و ۵2۱ ميليارد و ۱۳۷ ميليون ريال 
رسيد كه »خبرگان سهام« ۱۱.۱۱ درصد از كل 
اين رق��م را در اختيار داش��ت. در بخش فروش 
نيز بيش از ۱۸.۶ درص��د از كل ارزش معاملات 

توسط اين كارگزار به ثبت رسيد.
طی فصل بهار سال جاری، در تالار محصولات 
كش��اورزی عن��وان نخس��ت از آن كارگزاری 
»فارابی« شد و اين كارگزار توانست در دو بخش 
خريدار و فروشنده رتبه اول را كسب كند. در اين 
تالار ارزش معاملات در بخش خريد در حالی به 

   برترین های بهاری 

صنعت کـارگـزاری
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رقم ۵ هزار و ۸۹۳ ميلي��ارد و ۹۱۷ ميليون ريال 
رسيد كه كارگزاری »فارابی« ۱۵.۳ درصد از كل 
اين رقم را در اختيار داشت. در بخش فروش نيز 
بيش از 22.۷ درصد از كل ارزش معاملات توسط 

اين كارگزار رقم خورد.
 

مدال آوران معاملات سـکه در تالار نقره 
ای

در بازار آتی سکه طلا نيز كارگزاری »مفيد« در 
فروردين ماه سال جاری با ثبت ارزش معاملات 

۴۱ هزار و 2۱۳ ميليارد ريال در جايگاه نخست 
ايستاد و انعقاد 2۱2 هزار و ۷2۰ قرارداد را به خود 
اختصاص داد. كارگزاری »آگاه« و »پيش��گامان 
بهپرور« نيز طی اين بازه زمانی به ترتيب دوم و 
سوم شدند.   همچنين در دومين ماه از فصل بهار 
امسال كارگزاری »مفيد« با ثبت ارزش معاملات 
۳۴ هزار و ۳۹۳ ميليارد ريال رتبه اول را به دست 
آورد و معامله گران در اين ش��ركت كارگزاری، 
۱۶۷ هزار و ۸۷۹ قرارداد منعقد كردند. كارگزاری 
»آگاه« و »پيش��گامان بهپرور« نيز طی اين بازه 

زمانی به ترتيب رتبه های دوم و سوم را به دست 
آوردند.

  در آخرين ماه از فصل بهار نيز كارگزاری »آگاه« 
كه طی دو ماه پيش از آن رتبه دوم را در معاملات 
آتی سکه طلا كس��ب كرده بود، توانست ارزش 
معاملاتی بيش از ۴۸ هزار و ۳۹۹ ميليارد ريال را 
رقم بزند و به رتبه نخست صعود كند. كارگزاری 
»پيش��گامان بهپرور« نيز به جايگاه دوم ارتقای 
رتبه پيدا كرد و كارگزاری »مفيد« هم رتبه سوم 

را به دست آورد.

رتبه بندی کارگزاران از نظر کل ارزش معاملات در فصل بهار

کارگزاران فروشندهکارگزاران خریدار

سهم از کل ارزش معاملات )هزارریال(مقدار )تن(نام کارگزار
ارزش معاملات مقدار )تن(نام کارگزارارزش )درصد(

سهم از کل ارزش سهم از کل ارزش )درصد()هزارریال(
)درصد(

کارمزد فروش 
)هزارریال(

985,28027,221,478,73116.8516.8544,322,918.50مبین سرمایه773,24319,776,160,97912.24مبین سرمایه

1,179,35718,305,781,17411.3311.3322,910,654.24خبرگان سهام799,84316,210,872,18610.04مفید

603,46310,443,171,9636.476.4715,303,729.51باهنر777,42712,271,868,5927.60باهنر

55,09310,078,002,2426.246.2415,044,119.59ارگ هومن767,53711,010,362,7526.82خبرگان سهام
بانک صنعت و 

151,5948,406,422,4545.215.2114,954,560.31صبا جهاد60,5745,203,051,5933.22معدن

139,8338,131,705,8345.035.0314,637,070.53بانک ملی199,7165,071,239,7453.14توازن بازار

356,1047,677,027,8254.754.7513,783,257.59بانک رفاه کارگران171,0074,876,657,9623.02آراد ایرانیان
پیشگامان 

347,1766,880,135,9824.264.2611,090,872.71مفید125,6594,081,749,3122.53بهپرور

206,1105,478,726,9803.393.397,712,076.56ستاره جنوب172,8983,904,791,2982.42بورس بهگزین

344,6755,394,699,1803.343.349,333,245.20بورس بهگزین98,5703,750,999,0712.32حافظ

3,946,47386,157,753,49053.354,368,686108,017,152,36466.8866.88169,092,504.74جمع : 10

کارگزاران فروشندهکارگزاران خریدار

ارزش معاملات مقدار )تن(نام کارگزار
)هزارریال(

سهم از کل ارزش 
ارزش معاملات مقدار )تن(نام کارگزار)درصد(

)هزارریال(
سهم از کل ارزش 

)درصد(
سهم از کل ارزش 

)درصد(
کارمزد فروش 

)هزارریال(

974,52727,078,154,84318.4918.4944,064,935.50مبین سرمایه711,59019,207,769,95613.12مبین سرمایه

844,86713,053,092,6538.918.9116,763,566.78خبرگان سهام499,86412,410,175,2828.48مفید

55,09310,078,002,2426.886.8815,044,119.59ارگ هومن547,4279,103,405,8426.22باهنر

151,5948,406,422,4545.745.7414,954,560.31صبا جهاد570,2467,338,186,7495.01خبرگان سهام
بانک صنعت و 

139,8338,131,705,8345.555.5514,637,070.53بانک ملی60,5745,203,051,5933.55معدن

329,5547,417,952,5325.075.0713,316,922.06بانک رفاه کارگران164,7074,796,458,6373.28آراد ایرانیان

361,9637,175,107,0084.904.9013,112,528.92باهنر150,9664,385,873,3623.00توازن بازار

206,1105,478,726,9803.743.747,712,076.56ستاره جنوب113,8393,922,278,1682.68پیشگامان بهپرور

343,3855,378,578,2003.673.679,304,227.44بورس بهگزین171,6483,889,135,6782.66بورس بهگزین

56,2004,529,063,3813.093.098,122,194.09سی ولکس98,5703,750,999,0712.56حافظ

3,089,43174,007,334,33850.543,463,12696,726,806,12666.0666.06157,032,201.77جمع : 10

رتبه بندی کارگزاران از نظر ارزش معاملات رینگ داخلی در فصل بهار
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رتبه بندی کارگزاران از نظر ارزش معاملات رینگ صادراتی در فصل بهار

رتبه بندی کارگزاران از نظر ارزش معاملات رینگ فلزات در فصل بهار

رتبه بندی کارگزاران از نظر ارزش معاملات رینگ پتروشیمی و فرآورده های نفتی در فصل بهار

کارگزاران فروشندهکارگزاران خریدار

سهم از کل ارزش ارزش معاملات )هزارریال(مقدار )تن(نام کارگزار
ارزش معاملات مقدار )تن(نام کارگزار)درصد(

)هزارریال(
سهم از کل ارزش 

)درصد(
سهم از کل 

ارزش )درصد(
کارمزد فروش 

)هزارریال(

334,4905,252,688,52134.8434.846,147,087.46خبرگان سهام299,9793,800,696,90525.21مفید

241,5003,268,064,95521.6721.672,191,200.59باهنر197,2903,672,176,00324.36خبرگان سهام

203,4793,008,977,63019.9619.965,416,159.73مفید230,0003,168,462,75021.01باهنر

75,000913,339,6006.066.061,644,011.28آتی ساز بازار75,000913,339,6006.06آتی ساز بازار

59,640540,490,3833.583.58972,882.69اقتصاد بیدار48,750685,366,3834.55توازن بازار

20,000319,200,0002.122.12574,560.00توازن بازار61,500611,693,3354.06اقتصاد بیدار

21,000260,160,0001.731.73468,288.00بانک سامان61,653568,391,0233.77مبین سرمایه

26,550259,075,2931.721.72466,335.53بانک رفاه کارگران36,000446,640,0002.96بانک سامان

بانک رفاه 
21,850212,757,8701.411.41382,964.17پیشگامان بهپرور16,650213,444,9781.42کارگران

14,080166,035,7231.101.10298,864.30بانک پاسارگاد14,080166,035,7231.10بانک پاسارگاد

1,040,90214,246,246,69994.491,017,58914,200,789,97494.1894.1818,562,353.75جمع : 10

کارگزاران فروشندهکارگزاران خریدار

سهم از کل ارزش معاملات )هزارریال(مقدار )تن(نام کارگزار
ارزش معاملات مقدار )تن(نام کارگزارارزش )درصد(

)هزارریال(
سهم از کل ارزش 

)درصد(
سهم از کل 

ارزش )درصد(
کارمزد فروش 

)هزارریال(

971,60826,912,918,59049.7449.7443,767,510.26مبین سرمایه633,17817,880,274,46033.05مبین سرمایه

55,09310,078,002,24218.6318.6315,044,119.59ارگ هومن93,1565,949,756,80511.00مفید

بانک صنعت و 
206,1105,478,726,98010.1310.137,712,076.56ستاره جنوب10,8553,300,608,6206.10معدن

81,1904,569,394,1618.458.458,194,789.49سی ولکس84,6732,662,989,1844.92آراد ایرانیان

29,545955,135,6801.771.77925,499.72بانک صنعت و معدن38,3412,479,026,6204.58امین سهم

7,500852,726,5201.581.581,534,907.74کالای خاورمیانه78,2302,204,918,4304.08سی ولکس

27,000698,840,0001.291.29559,992.00بورس بیمه ایران42,2201,905,230,4603.52توازن بازار

کالای 
6,020689,795,0801.271.271,241,631.14بانک توسعه صادرات37,0931,651,993,8703.05خاورمیانه

26,000650,352,0001.201.201,007,313.60بورس بهگزین59,5101,625,977,6503.01آپادانا

21,000583,250,0001.081.08863,850.00تدبیرگر سرمایه65,9501,550,719,4002.87مهرآفرین

1,143,20641,211,495,49976.171,431,06651,469,141,25395.1395.1380,851,690.10جمع : 10

کارگزاران فروشندهکارگزاران خریدار

ارزش معاملات مقدار )تن(نام کارگزار
)هزارریال(

سهم از کل 
ارزش معاملات مقدار )تن(نام کارگزارارزش )درصد(

)هزارریال(
سهم از کل ارزش 

)درصد(
سهم از کل 

ارزش )درصد(
کارمزد فروش 

)هزارریال(

1,177,94918,274,170,83318.6218.6222,853,755.63خبرگان سهام764,48710,912,337,13711.12خبرگان سهام

516,9949,281,013,5139.469.4613,014,508.00باهنر716,74610,492,432,09210.69باهنر

141,5948,141,422,4548.308.3014,654,560.31صبا جهاد665,2329,874,514,60110.06مفید

139,8338,131,705,8348.298.2914,637,070.53بانک ملی100,6303,267,452,0503.33پیشگامان بهپرور

راهنمای 
355,1047,648,527,8257.797.7913,731,957.59بانک رفاه کارگران61,8183,195,749,2283.26سرمایه گذاران

345,9166,478,575,2626.606.6010,368,063.42مفید156,7963,152,196,6853.21توازن بازار

318,2004,731,417,6804.824.828,296,840.22بورس بهگزین60,6703,132,756,5713.19حافظ

76,0653,949,158,2054.024.027,108,484.77سهم آشنا83,9342,842,417,9062.90بانک مسکن

105,6263,338,560,9973.403.405,936,714.31بانک مسکن71,7612,831,309,9232.89ایساتیس پویا

230,1063,242,021,8023.303.305,824,491.25بانک پاسارگاد53,1932,819,971,2922.87بانک ملی

2,735,26652,521,137,48653.523,407,38873,216,574,40474.6174.61116,426,446.03جمع : 10
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رتبه بندی کارگزاران از نظر ارزش معاملات رینگ کشاورزی در فصل بهار

کارگزاران فروشندهکارگزاران خریدار

ارزش معاملات مقدار )تن(نام کارگزار
)هزارریال(

سهم از کل 
ارزش معاملات مقدار )تن(نام کارگزارارزش )درصد(

)هزارریال(
سهم از کل ارزش 

)درصد(
سهم از کل 

ارزش )درصد(
کارمزد فروش 

)هزارریال(

133,2501,784,682,30022.7622.764,015,535.18فارابی96,9591,202,015,45015.33فارابی

81,2751,032,265,40013.1613.162,322,597.15بانک کارآفرین78,995765,514,3509.76آگاه

92,550997,089,30012.7112.712,243,450.93بانک کشاورزی16,188657,825,4508.39توسعه کشاورزی

85,845950,092,00012.1112.112,137,707.00آگاه52,050589,127,0507.51مبین سرمایه

71,119829,060,65010.5710.571,865,386.46پیشگامان بهپرور55,802566,022,9607.22باهنر

75,350818,681,45010.4410.441,842,033.26باهنر50,570466,584,2005.95بانک کشاورزی

59,600615,541,2007.857.851,384,967.70سینا33,700451,573,9005.76حافظ

تامین سرمایه 
1,398527,675,6506.736.731,187,270.21توسعه کشاورزی31,400445,980,9005.69نوین

20,902222,950,2602.842.84453,590.63بانک سپه40,995376,337,6004.80مفید

47512,929,5000.160.1629,091.38بانک صادرات23,900372,935,6004.76تدبیرگر سرمایه

480,5585,893,917,46075.15621,7647,790,967,71099.3499.3417,481,629.89جمع : 10

آمار معاملات کارگزاران قراردادهای آتی سکه طلا- فروردین ماه 1397

ارزش معاملات)میلیون ریال(حجم معاملاتنام کارگزار

212/72041/213/071مفید

181/63735/339/444آگاه

178/92834/835/392پیشگامان بهپرور

آمار معاملات کارگزاران قراردادهای آتی سکه طلا- اردیبهشت ماه 1397

ارزش معاملات)میلیون ریال(حجم معاملاتنام کارگزار

167/87934/393/403مفید

166/61134/132/787آگاه

152/26331/087/030پیشگامان بهپرور

آمار معاملات کارگزاران قراردادهای آتی سکه طلا- خرداد ماه 1397

ارزش معاملات)میلیون ریال(حجم معاملاتنام کارگزار

185/55248/399/649مفید

158/71241/504/890پیشگامان بهپرور

153/76040/070/032آگاه
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 قراردادهای آتی يکی از مهم ترين ابزارهايی اس��ت 
ك��ه بورس های كالاي��ی جهت كمک ب��ه مديريت 
ريسک نوسانات قيمتی در اختيار فعالان بازارهای 
كالايی قرار می دهند. قرارداد آتی قراردادي اس��ت 
كه فروش��نده ب��ر اس��اس آن متعهد مي ش��ود در 
سررسيد معين، مقدار معيني از كالاي مشخص را به 
قيمتي كه الان تعيين مي كند، بفروشد و در مقابل 

طرف ديگر قرارداد متعهد مي ش��ود آن كالا را با آن 
مشخصات خريداري كند.

در سال ۱۸۴۸ ميلادی در شيکاگو توليدكنندگان 
گندم برای فروش محصولات خود ني��از به بازاری 
داشتند تا معاملات نقدی را انجام دهند؛ يعنی گندم 
بدهند و پول آن  را دريافت كنند. به تدريج كشاورزان 
)فروشندگان( و دلالان )خريداران( شروع به نوعی 
تعهد جهت دريافت وجه نقد خود در آينده گرفتند 
و زمينه معام��لات آت��ی )Futures( را پايه ريزی 
كردند؛ به اين معنی ك��ه توليدكننده موافقت كند 

كه محصول خود را به خريدار در تاريخ آينده )تاريخ 
تحويل كالا( با قيمت توافق ش��ده بفروشد. در اين 
راستا، كشاورز از قبل می داند كه وجه خود را دريافت 
می كند و خريدار نيز از قيمت كالا با خبر می ش��ود. 
اين معامله برای هر دو طرف معامله سودمند است. 
اين نوع قراردادها به سرعت رايج شد و قراردادها را 
قبل از تاريخ تحويل دست به دس��ت چرخاند. اگر 
دلالی احساس می كرد، نيازی به گندم ندارد، قرارداد 
خود را به فردی كه گندم را نياز داشت می فروخت، 
مش��ابه آن نيز، توليدكننده كه قص��د عدم تحويل 

  محبوبه ناروئی
کارشناس مطالعات اقتصادی بورس کالای ایران
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گندم را داشت، مس��ئوليت تحويل واقعی گندم را 
به ديگری منتقل می كرد . قيمت قرارداد بس��تگی 
به وضعيت و حركت قيمت گندم و سيستم عرضه و 

تقاضا در بازار داشت. 
اين قراردادها با اندكی تغييرات به سرعت تبديل به 
ابزاری حمايتی برای طرفين معامله كه بازار بر خلاف 
نظر آنها حركت می كرد، تبديل شد؛ به طور مثال، در 
شرايط بد آب و هوا، افرادی كه قرارداد فروش گندم 
منعقد كرده اند، علاقه مند هس��تند كه قراردادهای 
ارزش��مند خود را به دليل كاهش عرضه گندم، نگه 
دارند، برخ��لاف آن، چنانچه توليد م��ازاد بر تقاضا 
باشد، ارزش قراردادهای فروش نيز كاهش می يابد. 
اين وضعيت همچنين معامله گرانی را كه قصد خريد 
و فروش گندم را نداش��ته و صرفاً به عنوان پذيرش 
ريس��ک قيمت گندم و تحصيل س��ود وارد معامله 

شده اند، ترغيب می كند.

آغاز بازار آتی از شیکاگو
در سال ۱۸۶۴ ميلادی، بورس شيکاگو به عنوان تنها 
مرجع معاملات آتی محسوب می شد. رشد تجارت 
معاملات آت��ی در اواخر قرن نوزده��م و اوايل قرن 
بيستم با تشکيل بورس های جديد و تجارت كالاهای 
بيشتر )از جمله پنبه، كره، تخم مرغ و كاكائو( افزايش 
يافت. در حال حاضر بسياری از بورس های كالايی 
دنيا به انجام معاملات آت��ی در محصولات مختلف 
می پردازند كه در جدول ش��ماره ي��ک دارايی پايه 
قراردادهای آت��ی موجود در بورس ه��ای منتخب 

كالايی دنيا آورده شده است.
  در سال 2۰۱۶، نزديک به ۱۶ ميليارد قرارداد آتی 
در دنيا م��ورد معامله قرار گرفت كه نس��بت به ۱۰ 
سال گذشته دو برابر شده است. در شکل يک تعداد 
قراردادهای آتی مورد معامله به تفکيک دارايی پايه 

در بورس های جهان آورده شده است.

بازار آتی در ایران
  با توجه به اينکه اولين معام��لات قراردادهای آتی 
در دنيا به صورت اس��تاندارد در بورس های كالايی 
انجام شده است، در ايران نيز اولين معامله قرارداد 
آتی در بورس كالای ايران با راه اندازی قرارداد آتی 
روی شمش طلای يک اونس��ی از تاريخ اول تيرماه 
۱۳۸۷ آغاز شد و پس از آن در تاريخ ۵ آذر ماه ۱۳۸۷ 
قرارداد آتی روی س��که بهار آزادی راه اندازی شد و 
تمام معاملات آتی را به خ��ود اختصاص داد. پس از 
آن، قراردادهای آتی به زيره و كنجاله سويا گسترش 
يافت. در حال حاضر قرارداد آتی سکه طلا و زعفران 
از جمله قرارداده��ای آتی فعال در ب��ورس كالای 
ايران هستند و در سال ۱۳۹۶ حجم معاملات آتی 
در بورس كالای ايران بيش از چهار ميليون قرارداد 

بوده است.

مزایای بازار آتی
دادو ستد در بازار آتی شامل مزايايی است كه دليل 

برتری اين ب��ازار بر ب��ازار نقدی به ش��مار می رود؛ 
مهم ترين اين مزيت ها، خاصيت پوشش ريسک بازار 
آتی است. پوشش ريسک به معنای اتخاذ موقعيتی 
در بازار اس��ت كه هدف از آن حداق��ل از بين بردن 
ريسک )ناخواس��ته( ناشی از نوس��انات و تغييرات 
قيمت است؛ برای مثال، س��رمايه گذار می تواند، با 
تنظيم قرارداد آتی، دارايی خود را به قيمتی مشخص 

در آينده به فروش رساند. 
در اين صورت نوسانات بازار، تأثيری بر قيمت دارايی 
خريداری شده، نخواهد داش��ت و سرمايه گذار اين 
دارايی را در زمان آتی، با قيمتی مشخص، به فروش 
خواهد رساند. گرچه پوش��ش ريسک، تنها محدود 
به ف��روش در قيمتی مش��خص، از طري��ق قرارداد 
آتی نيست. س��رمايه گذار همچنان می تواند با ورود 
به دو ب��ازار كه افت و خي��ز قيمت ه��ا در بازارهای 
مورد نظ��ر، اغلب در جهت عک��س يکديگر حركت 
می كنند، ريس��ک س��رمايه گذاری خود را كاهش 
دهد؛ برای مثال، سرمايه گذار می تواند از يک سو با 
خريد ارز، )برای نمونه دلار آمريکا( و از سوی ديگر، 
خريداری فلزات گران بها )برای نمونه طلا( ريسک 
س��رمايه گذاری خود را كاهش ده��د. در معاملات 
آتي نيز س��رمايه گذاران مي توانند از ق��رار گرفتن 
دارايي هايش��ان در معرض نوس��انات قيم��ت بازار 
نقدی جلوگيري كنند و با خري��د و فروش به موقع 
قراردادهاي آتي زيان خود را كاهش داده و يا از آن 

جلوگيري كنند.
 مزيت ديگر شفافيت بازار و استاندارد بودن قراردادها 
اس��ت. در بازارهای س��نتی به دلي��ل ناكارآمدی، 
اطلاعات بازار در اختيار تمام افراد قرار ندارد؛ بنابراين 
افراد برخوردار از اطلاعات قيمتی می توانند س��ود 
اضافی نصيب خود كنند؛ اما ب��ا راه اندازی بازار آتی 
تمام افراد معامله گر در جريان اطلاعات قرار دارند و 
نهايتاً اين شرايط به نفع توليدكننده و مصرف كننده 
خواهد بود. از طرفی كليه قراردادهايي كه در بورس 

معامله می ش��وند، بايد اس��تانداردهاي لازم را دارا 
باشند؛ بنابراين محصولاتي كه وارد بورس می شوند 

با قراردادهای استاندارد مبادله خواهند شد.
يکي ديگ��ر از مزاي��ای بزرگ ق��رارداد آت��ي براي 
سرمايه گذاران در مقايسه با بازار نقدي وجود اهرم 
مالي است؛ به اين  معني كه س��رمايه گذار با اندكي 
سرمايه قادر است كه دارايي زيادي را تحت كنترل 
خود درآورد و با پرداخت مبلغ ناچيزي از كل ارزش 
يک كالا وارد يک ق��رارداد آتي ش��ود. اتاق پاياپاي 
هر بورس نق��ش مهمي را جه��ت تضمين عملکرد 
مالي قرارداده��اي آتي معامله ش��ده در آن بورس 
ايفا  مي كند و به عنوان پشتوانه قابل اطمينان براي 
طرفين معامله در اجراي س��الم معام��لات آتي در 
بورس اس��ت. در حقيقت اتاق پاياپاي هر بورس در 
مقابل خريدار نقش فروشنده و در مقابل فروشنده 
نقش خريدار را ايف��ا مي كند و از اي��ن جهت كليه 
قراردادهاي آتي معامله ش��ده در بورس را تضمين 
كرده و سرمايه گذاران از اين جهت اطمينان خاطر 
حاصل می كنند؛ اين يعنی كه پس از اتمام جلس��ه 
معاملاتی، حساب ها با قيمت تس��ويه روزانه به روز 
می ش��ود و اگر مشتری س��ود كرده باش��د مبلغ به 
حساب وی واريز می شود و برعکس، اگر ضرر كرده 

باشد از حساب وی كسر می شود.
تصحيح ساختار بازار، مزيت ديگر قراردادهای آتی 
اس��ت. در اقتصاد بهترين نوع بازار حالت رقابتی آن 
است. هر چقدر ساختار بازار به حالت رقابت نزديک 
شود، تخصيص منابع برای كل جامعه بهتر خواهد 
بود. بورس و قراردادهای آتی نمادی از بازار رقابتی 
اس��ت كه قيمت كالاها از برخورد مستقيم عرضه و 
تقاضا حاصل می شود. برخورداری توليدكنندگان 
و مصرف كنندگان كالا از قوانين يکس��ان، افزايش 
كارايی بازار با بهبود ش��بکه توزيع و كاهش حاشيه 
بازاريابی س��اير برتری های بازار آتی به بازار نقدی 

است.

شکل 1. تعداد قرارداد آتی معامله شده به تفکیک دارایی پایه طی سال های 2016-2007
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نام دارایی پایه قرارداد آتینام بورس

بورس فلزات لندن
آلومینیوم، مس، روی، نیکل، سرب، قلع، آلیاژ آلومینیوم، قراضه فولاد، میلگرد فولاد، کوبالت، مولیبدن، 

شاخص فلزات

CBOT گروه بورس شیکاگو
کشاورزی: ذرت، سویا، کنجاله سویا، روغن سویا، گندم، شاخص کالایی بلومبرگ، برنج، جو، اوره، شاخص 

قیمتی گندم و ذرت 
انرژی: اتانول

CME گروه بورس شیکاگو
کشاورزی: گاو زنده، خوک، شاخص کالایی، گوساله، پنیر، شیر، کره، شیر خشک، چوب، پنیر خشک، روغن 

پالم مالزی

COMEX فلزات: طلا، مس، نقره، شاخص آلومینیوم، شاخص مس، روی، شاخص آلیاژ آلومینیوم، سربگروه بورس شیکاگو

NYMEX گروه بورس شیکاگو

کشاورزی: شکر، کاکائو، پنبه، قهوه
فلزات: پلاتین، پالادیوم، شاخص فولاد، شاخص سنگ آهن، شاخص قراضه فولاد

انرژی: نفت خام، گاز طبیعی، الکتریسیته، بنزین، سوخت دیزل، پروپان، نفت کوره، اتانول، اتان، بوتان، 
زغال سنگ، حق ذخیره نفت خام، شاخص حمل و نقل آبی، سوخت پسماند، پروپیلن، مجوز آلودگی، 

شاخص پلی اتیلن و ...

بورس بین قاره ای )آمریکا(

کشاورزی: کاکائو، قهوه، پنبه، آبمیوه فریزشده، پرتقال، شکر، سویا
فلزات: طلا، نقره، شاخص شرکت های معدنی طلای بورس نیویورک

انرژی: الکتریسیته، شاخص گاز LNG، شاخص های قیمتی گاز طبیعی یا اختلاف آنها، شاخص های میعانات 
گازی، شاخص های قیمت پتروشیمی )بنزن، اتیلن، پروپیلن(

مجوزهای آلودگی

بورس بین قاره ای )اروپا(

کشاورزی: شکر، کاکائو، قهوه، گندم
فلزات: شاخص سنگ آهن، اختلاف دو شاخص سنگ آهن

انرژی: زغال سنگ، مجوزهای آلودگی، شاخص گاز LNG، شاخص قیمت گاز طبیعی
شاخص حمل و نقل خشکی و دریایی

کانولابورس بین قاره ای )کانادا(

طلابورس بین قاره ای )سنگاپور(

بورس چندکالایی هندوستان

فلزات گرانبها: طلا، نقره
فلزات پایه: آلومینیوم، مس، سرب، نیکل، روی، فلز برنج

انرژی: نفت خام، گاز طبیعی
کشاورزی: فلفل سیاه، پنبه، روغن پالم خام

بورس کالا و آتی برزیل
اتانول سوختی )محصول نیشکر(، قهوه عربی، ذرت، شکر، طلا، اتانول هیدراته، گاو زنده، نفت خام )بر پایه 

قرارداد CME(، دانه سویا

بورس کالای ژنگژو چین
کشاورزی: پنبه، سه نوع برنج، روغن کلزا، دو نوع گندم، کنجاله کلزا، دانه کلزا، سیب، شکر سفید، نخ پنبه
غیرکشاورزی: شیشه )flat glass(، اسید ترفتالیک خالص، زغال سنگ حرارتی، متانول، فروسیلیکون

بورس آتی شانگهای چین
فلزات: میلگرد فولادی، مفتول فولادی، کویل نورد گرم، مس، آلومینیوم، روی، سرب، نیکل، قلع، طلا، نقره

انرژی: نفت کوره )fuel oil(، قیر
)Natural Rubber( شیمیایی: کائوچو

جدول 1. دارایی پایه قراردادهای آتی موجود در بورس  های کالایی منتخب دنیا

Derivative market بازار مشتقه
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پس از رونق اخير در بازار فولاد كه به واسطه اصلاح ساختار 
بخش عرضه محقق شد، شاهد ايجاد تغييرات جديدی در 
 China( بازار آتی چين هستيم. نشريه اخبار فلزات چين
Metallurgical News( با اين بهانه گفت وگويی با 
يکی از مديران ارش��د بورس آتی شانگهای چين داشته 
است كه با هم می خوانيم. در اين گفت وگو عملکرد بازار 
آتی فولاد در سال 2۰۱۷، محصولات جديد، برنامه های 

توسعه ای و ساير موضوعات مرتبط بررسی می شود.

  لطفاً عملکرد 2017 بورس درخصوص 
قراردادهای آتی میلگرد، مفتول و ورق گرم را تشریح 
کنید؟ آمار عملکرد بورس شانگهای بازگو کننده چه 

تغییرات جدیدی است؟
اندازه و حجم عمليات بازار فلزی بورس شانگهای جلوتر از 
برنامه بود. قراردادهای آتی فولاد به ويژه آتی ميلگرد مورد 
توجه طيف وسيعی از فعالان بازار اعم از سرمايه گذاران 
و فعالان صنعت قرار گرفت��ه و اين ق��رارداد هم اكنون 
موفق ترين قرارداد آتی بورس شانگهای طی اين سال ها 
بوده است. طی سال 2۰۱۷، حجم معاملات آتی ميلگرد 
فولادی به ۷۰2 ميليون قرارداد معادل ۷.۰2 ميليارد تن 
رسيد كه البته نسبت به سال گذشته 2۴ درصد كاهش 
داشت؛ اما از نظر ارزش به 2۴ تريليون يوان رسيد كه ۱۱.۴ 
درصد نسبت به سال قبل افزايش نشان می دهد. آتی ورق 
گرم هم سال موفقی را پشت س��ر گذاشت به طوری كه 
با رشد ۱۳۸ درصدی نس��بت به سال قبل ۱۰۳ ميليون 
قرارداد به وزن ۱.۰۳ ميليارد تن دادوستد شد كه از نظر 
ارزش به ۳.۷۸ تريليون يوان رس��يد و ركورد رشد 2۱۵ 
درصدی را رقم زد. با توجه به اندازه اين بازار، شرايط خوبی 
برای ارائه خدمات پوشش ريسک به صنعت فراهم شده 
است و فرآيند تحويل كالاها نيز به خوبی انجام شد. طی 
اين بازه، ۱۱۴ هزار تن ميلگرد تحويل مشتريان شده كه 
نسبت به سال قبل ۳۴ درصد افزايش دارد. تحويل ورق 
گرم به مشتريان نيز رشد چشمگيری داشت، به نحوی 
كه ۱۸2 هزار و ۷۰۰ تن ورق گرم در سررسيد قراردادها 
به مشتريان تحويل شد كه حاكی از رشد ۱۵۸ درصدی 
در اين بخش است. طی اين دوره، متوسط روزانه تعداد 
موقعيت های تعهدی باز)OI( آتی ميلگرد با رش��د ۱۹ 
درصدی به عدد 2.۰۱۷۳ ميليون قرارداد رسيد كه ۳۵ 
درصد آن مربوط به مشتريان حقوقی و نهادی بود. متوسط 
تعداد موقعيت های باز در قراردادهای آتی ورق گرم نيز با 
رشدی ۱۷۱ درصدی به ۳۸۰ هزار قرارداد در روز رسيد 
كه ۵۳ درصد آن متعلق به س��رمايه گذاران و مشتريان 
نهادی بود. آمار مذكور نش��ان دهنده رش��د مشاركت 

مشتريان نهادی است.

  اولویت ها و نقاط تمرکز بورس شانگهای 
جهت ارائه خدمات بهتر به مشارکت کنندگان صنعت 

فولاد در سال 2017 چه بودند؟
اين بورس طی س��ال 2۰۱۷ فعالانه ش��مار متنوعی از 
خدمات صنعتی و توس��عه بازار به فعالان صنعت فولاد 
ارائه كرد. نخست اينکه با مش��اركت نهادهای صنفی از 
جمله انجمن فولاد و آهن چين، انجمن آهن قراضه چين، 
ش��ورای فولاد ضدزنگ و انجمن ش��ركت های فولادی 
چين بيش از ۱۰ دوره و رويداد آموزشی با هدف آشنايی 
و توانمندسازی فعالان صنعت برای استفاده از ابزارهای 
معاملاتی بورس در پوشش ريسک برگزار كرد. دوم اينکه 
2۰ دوره آموزشی با مشاركت مؤسسات مشاور در مديريت 
ريسک برای هدايت و تشويق شركت های فعال در صنعت 
فولاد برگزار شد تا با حضور در معاملات آتی فولاد، شرايط 
باثبات تری برای رشد و توس��عه خود فراهم آورند. سوم 
اينکه، بورس ب��ا همکاری گروه فولادس��ازی نانجينگ 
اقدام به راه اندازی طرحی تحت عن��وان پايگاه آموزش 
صنعت فولاد كرد و در فاز اول نسبت به تقويت ارتباط بين 
پژوهشگران حوزه قراردادهای مشتقه و محققين صنعت 
فولاد اقدام كرده تا از اين طريق صنع��ت آتی بتواند در 

خدمت بخش واقعی اقتصاد قرار گيرد.
  بـه منظـور بهبـود و ارتقـا سـطح و 
توانمندی بورس شانگهای در خدمت به بخش واقعی 
اقتصاد با تمرکز بر صنعت فولاد، اولویت ها در سـال 

2018 کدم اند؟
بورس شانگهای در سال 2۰۱۸ با تأكيد بر صنعت فولاد، 
نخس��ت، به توس��عه محصولات ادامه خواهد داد. ما در 
راستای توس��عه بازار و نيازهای مشتريان صنعت فولاد، 
برنامه بهينه س��ازی قراردادهای موجود، اصلاح قوانين 
و مقررات از جمله اصلاح و بهينه س��ازی ق��رارداد آتی 
مفتول، س��قف مجاز تع��داد موقعيت ه��ای تعهدی در 
قرارداد آتی ميلگرد و ورق گ��رم و اصلاح فرآيند تحويل 
ف��ولاد از درب كارخانه را در دس��تور كار داريم. ثانياً، بنا 
داريم قراردادهای جديدی در ح��وزه آتی فلزات آهنی 
راه اندازی كنيم. اين بورس همچني��ن تصميم دارد كه 
در هماهنگی با برنامه های اصلاح ساختار سمت عرضه 
در صنعت فولاد، نياز بخش واقعی اقتصاد را شناسايی و 
برآورده سازد و با نوآوری و خلاقيت در توسعه محصول 
و گس��ترش حوزه هايی مانند ارتقاء تحقيق و پژوهش و 
توسعه قراردادهای فولاد و بهبود مستمر مقررات به بخش 
واقعی اقتصاد ارائه خدمت كند. ما مناسبات و روابط خود 
را با انجمن آهن قراضه چين تقويت و با ذينفعان مربوطه 
برای انجام كار، ارتقا استانداردهای صنعت قراضه و توسعه 
پژوهش در رابط��ه با راه اندازی ق��رارداد آتی آهن قراضه 

همکاری خواهيم كرد. ما طی يک زمان بندی مشخص 
و با هم��کاری نزديک با انجمن ف��ولاد و آهن چين امور 
پژوهش و مطالعات راه اندازی قرارداد آتی ورق سرد را به 

پيش خواهيم برد.
  دیدگاه یا پیشنهادهای شما در خصوص 

توسعه بهتر بازار آتی فلزات آهنی چین چیست؟
نخس��ت اينکه بورس در تلاش برای گسترش خدمات 
خود در بازار آتی، تحقيق و توس��عه محصول و پذيرش 
قراردادهای آت��ی محصولات فولادی جديد را تس��ريع 
می كند؛ همچنين، نوآوری در توسعه قرارداد مشتقه فولاد 
ضدزنگ، ورق سرد و آهن قراضه دنبال و مطالعات پيرامون 
موضوع شکاف قيمتی در قراردادهای آتی فولادی نيز ارتقا 

بخشيده می شود.
دوم اينکه ما منتهای تلاش خود را برای توسعه آموزش و 
يادگيری در اين زمينه به كار خواهيم بست. در همکاری 
نزديک با انجمن های مربوطه در صنعت فولاد، دولت های 
محلی و نهادهای متولی اطلاعات، پايه های آموزش��ی 
فعالان صنعت و س��رمايه گذاران حقيقی و حقوقی را در 
ارتباط با كاركردهای معاملات آتی تقويت خواهيم كرد. 
همچنين با راه اندازی پاي��گاه آموزش صنعتی در بورس 
شانگهای نسبت به توانمندس��ازی فعالان عرصه فولاد 
برای استفاده منطقی از ابزارهای مالی و ترغيب به اصلاح 
توانمندی های ش��ركت های تخصصی حوزه آتی برای 

خدمت بهينه به صنعت فولاد اقدام خواهيم كرد.
و دس��ت آخر اينکه بورس درصدد است كه با استفاده از 
فرصت طرح های بزرگ اقتصادی چين مانند جاده ابريشم 
و كمربند اوراسيا، برای بين المللی كردن بازار مشتقه خود 
و توسعه قراردادهای آتی فلزات آهنی و غير آهنی اقدام 
كند و به تدريج با ايجاد يک زيرساخت جهانی و ترغيب 
سرمايه گذاران خارجی و ساير ذينفعان بين المللی بازار 
آتی، برای حضور و دادوستد در اين بازار نسبت به ايجاد 
مرجعيت قيمتی برای بازار فلزات اقدام و از اين رهگذر به 

اقتصادهای باز در جهان ارائه خدمت كند.

یکی از مدیران ارشد بورس آتی شانگهای چین تشریح کرد 

 اصلاح ساختار
برای خدمت به بخش واقعی اقتصاد
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  برگزاری سمپوزیوم بازار سرمایه بین الملل در شانگهای 
توسط فدراسیون جهانی بورس ها

فدراس��يون جهانی بورس ها در مش��اركت با بورس سهام شانگهای 
سميناری در خصوص آينده بازارهای سرمايه در سطح بين الملل برگزار 
كرد. طی اين گردهمايی، اعضای فدراسيون و ساير ذينفعان بين المللی 
بازارهای سرمايه در نشستی مشترک آينده بازارهای مالی را با تمركز 
بر سه محور »شانگهای به عنوان مركز مالی آينده«، »نقش فناوری های 
معاملاتی« و »تأمين مالی پايدار« بررس��ی كردن��د. نقش بورس ها و 
نهادهای مالی در رشد و توسعه بازارهای سرمايه و تأثير فناوری های 
نوين به ويژه اپليکيشن هايی مانند »هوش مصنوعی«، »بلاكچين« و 
»كلود« در تغيير ماهيت صنعت بورس و تعريف جديدی از عملکرد 
بازارهای بورسی مورد بررسی قرارگرفت. نقش فعالان بازار به عنوان 
پلی ميان بورس ها و سرمايه گذاران در ايجاد يک محيط اقتصادی پايدار 
از ديگر موضوعات مورد بحث در اين همايش بود. چين طی سال های 
اخير شاهد موفقيت های چشمگيری در گشودن بازارهای مالی خود 
روی سرمايه گذاران خارجی و همچنين ايجاد مركز مالی بين المللی 
شانگهای با هدف اولويت بخشی به محصولات نوين مالی، نوآوری در 
كسب و كار مالی و فناوری های معاملاتی و همچنين كمک به توسعه و 

رشد بازار سرمايه بين الملل بوده است.

  امضای تفاهم نامه همکاری بورس طلای شانگهای 
و بورس مسکو

 )Shanghai Gold Exchange( بورس طلای شانگهای
و بورس مسکو )MOEX( در كنفرانس جهانی طلا نسبت 
به امضای تفاهم نامه همکاری در خصوص توسعه محصول، 
فناوری معاملاتی، توسعه كس��ب و كار و ساير ابعاد عملياتی 
بورس ها اقدام كردند. طی اين مراس��م كه در حضور مديران 
ارشد دو بورس صورت گرفت، بورس طلای شانگهای در حال 
گسترش همکاری های خود با بورس های ساير كشورهاست 
تا بتواند به عنوان مرجعيت قيمتی در آسيا و بازار بين الملل 
خدمات معاملاتی ارائه دهد. بورس مسکو دارای بازار نقدی و 
آتی شمش طلاست و در نظر دارد بازار خود را با حضور ساير 
فعالان بين المللی به قطب منطق��ه ای معاملات طلا در اروپا 

مبدل كند.

  امضای تفاهم نامه فی مابین بورس پاکستان و بورس بلاروس
بورس كالای بلاروس و بورس پاكستان طی مراسمی با حضور رؤسا و مديران ارشد خود تفاهم نامه همکاری 
امضا كردند. بر اساس اين تفاهم نامه طرفين توافق كردند كه نسبت به تبادل اطلاعات بورسی، آموزش 
كاركنان، ترويج و آموزش و فعاليت های مش��ترک در راس��تای تقويت روابط جامعه بازرگانی و تجاری 
بلاروس و پاكس��تان اقدام كنند. از جمله برنامه های ديگر دو بورس برای همکاری درازمدت فی مابين، 
توسعه زيرساخت معاملات دو سويه برای تسهيل معاملات كالاهای پذيرش شده در هر يک از دو بورس 
توسط فعالان بازار دو كشور و همچنين استفاده از نرم افزارهای بورس بلاروس برای ايجاد پلتفرم الکترونيک 
معاملات نقدی در پاكستان اعلام شده است. طی اين مراسم، »آركادی ساليکوف« رئيس بورس بلاروس 
با اعلام همکاری بين بورس های پاكستان و بلاروس خاطرنشان كرد كه اين تفاهم نامه در راستای تکميل 

عمليات اجرايی دو بورس صورت می گيرد.

Derivative market بازار مشتقه

  محمد رضا طهماسبی
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  رکورد جدید قراردادهای مشـتقه محصولات کشـاورزی در 
بورس شیکاگو

بورس ش��يکاگو اعلام كرد طی معاملات روز ۱۹ ژوئن )2۹ خردادماه( تعداد ۱۰ 
ميليون و ۴2 هزار و ۶۹۴ قرارداد محصولات كشاورزی پذيرش شده در اين بورس 
مورد دادوستد قرار گرفت كه ركورد جديدی در بازار محصولات كشاورزی بورس 
شيکاگو محسوب می شود. طی اين بازه معاملاتی ۷۵2 هزار و ۴2۵ قرارداد آتی و 
اختيار غلات و دانه های روغنی و ۳۶۳ هزار و ۷2۹ قرارداد آتی و اختيار ذرت مورد 
مبادله قرار گرفته و موقعيت تعهدی باز ايجاد شده است. بر اساس همين گزارش 
۳۷2۰ فرد حقيقی و حقوقی، طولانی ترين موقعيت های تعهدی بازار را به خود 
اختصاص داده اند و همچنين تعداد ۴۴۶ هزار و ۵2۶ موقعيت تعهدی در خارج 
از ساعات رسمی معاملات بورس تشکيل و ثبت شده كه بيشترين تعداد قرارداد 
معامله شده خارج ساعت اين بورس را ثبت كرد. در همين حال، بنابر اعلام بورس 
شيکاگو طی سه ماهه دوم سال ميلادی جاری روزانه به طور متوسط ۱۸ ميليون 
و ۴۰۰ هزار قرارداد مشتقه در بازار اين بورس معامله شده كه نسبت به دوره مشابه 

در سال قبل ۱2 درصد افزايش نشان می دهد.

  برگـزاری جشـنواره های کالایـی و 
المپیادهای بورسی توسط بورس شیکاگو

با توجه به اهميت موض��وع مديريت ريس��ک در بازار 
محصولات كشاورزی امريکا، بورس شيکاگو  بنا دارد برای 
ششمين سال پياپی در مشاركت با سازمان ملی جوانان 
و دانش��گاه ايالتی اوهايو نس��بت به برگزاری جشنواره 
كالاي��ی )Commodity Carnivals( در بيش از 
۱2۰ نمايشگاه محصولات كش��اورزی در هشت ايالت 
امريکا اقدام كند. هدف از برپايی اين جشنواره ها آشنايی 
خانواده ها با مفهوم مديريت و پوش��ش ريسک در بازار 
محصولات كشاورزی و آموزش جوانان به عنوان مديران 
آينده است. طی ۶ سال گذشته بيش از ۳2۵ هزار تن از 
جوانان در اين طرح مشاركت داشته اند. اجرای اين برنامه 
در راس��تای تعهدات اين بورس برای آموزش و پرورش 
نيروهای مس��تعد و افراد متخصص در حوزه بازارهای 
مالی و مديريت ريسک اس��ت. در همين راستا، بورس 
 شيکاگو هرس��اله المپيادهای دانشجويی تحت عنوان

 CME Group Trading Challenge با حضور 
بيش از ۵۰۰ تيم از سراسر كشور و همچنين ۳۷ كشور 
دنيا برگزار می كند. طی اين مس��ابقات بيش از 2۱۰۰ 
دانشجو در يک سامانه شبيه سازی شده نسبت به انجام 
مديريت ريسک و به كارگيری راهبردهای پوشش ريسک 

در معاملات محصولات كشاورزی رقابت می كنند.

  مشوق های بورس برزیل برای جذب سرمایه گذاران خارجی
سامانه جديد معاملات بورس برزيل )B۳(، از دوم جولای )۱۱ تيرماه( برنامه 
جذب س��رمايه گذاران خارجی و غير مقيم در برزيل را آغاز كرده است. اين 
برنامه قرار است تا اول جولای 2۰۱۹ ادامه داشته باشد. هدف از اجرای اين 
برنامه، تشويق و ترغيب سرمايه گذاران جديد برای حضور در برنامه های توسعه 
پايدار شامل آموزش، كارآموزی، مسئوليت های اجتماعی و محيط زيست اين 
بورس از طريق اعطای مشوق هايی همچون معافيت از پرداخت كارمزدهای 
معاملات مشتقه و ساير محصولات مالی اين بورس است. ميزان اين مشوق ها 
و معافيت های معاملاتی از طريق امتيازاتی ك��ه برنامه به كاربران می دهد، 

كنترل می شود.
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 معاملات طلایی 
در تالار نقره ای

در چند سال اخیر با اتخاذ سیاست کاهش نرخ سود بانکی از طرف دولت، فرصت سرمایه گذاری سنتی در سپرده های بانکی به تدریج 
جذابیت خود را در بین اقشار مردم از دست داده است. در این میان بازارهای موازی با به کارگیری ابزارهای جدید به دنبال جذب نقدینگی 
آزاد شده از بانک ها هستند. بورس کالای ایران نیز در این مدت اقدام به طراحی ابزارهایی همچون قراردادهای آتی سکه، اختیار معامله، 
گواهی سپرده طلا و سلف موازی استاندارد به منظور افزایش جذابیت سرمایه گذاری در این بازارهای کرده است. از طرفی با توجه به 
نوسانات قیمت ارز در ایران و روند رو به رشد آن و تأثیر مستقیم قیمت دلار بر قیمت طلا، بازار سکه و طلا بیشتر از سایر بازارها مورد 

توجه قرار گرفته است؛ در ادامه به معرفی مختصری از سازوکارهای معاملاتی مرتبط با سکه در بورس کالای ایران می پردازیم.

مقدمه



دوماهنامه تخصصي
پيام اقتصادي بورس كالا
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شرحنسبت از کل دارایی های صندوق

گواهی سپرده كالايی سکه طلاحداقل ۷۰ درصد ارزش كل دارايی  های صندوق

اوراق مشتقه مبتنی بر سکه طلاحداكثر 2۰ درصد ارزش كل دارايی  های صندوق

تعهد خالص موقعيت های بدون پوشش در قراردادهای مشتقه مبتنی بر سکه طلاحداكثر ۵۰ درصد ارزش كل دارايي های صندوق در زمان اتخاذ موقعيت

اخذ موقعيت خريد در قرارداد اختيار معامله سکه طلاحداكثر ۵ درصد ارزش كل دارايی  های صندوق

1. معاملات آتی سـکه طلا: قراردادی است 
كه در آن طرفين نسبت به معامله مقدار معينی 
سکه با قيمت مشخص و مش��خصات فيزيکی 
معلوم برای تحويل در آين��ده توافق می كنند. 
در اين قرارداد طرفي��ن متعهد به تحويل كالا و 
پرداخت وجه آن در تاريخ مش��خصی در آينده 
هستند و برای تضمين انجام تعهد بايد خريدار 
و فروشنده هر كدام مبلغی را نزد شخص امينی 
)بورس كالا( قرار دهند. اين قرارداد برای پوشش 
ريسک نوس��انات قيمت س��که در آينده مورد 
اس��تفاده قرار می گيرد. ويژگ��ی مهمی كه اين 
قرارداد را از پيش خريد س��که متمايز می كند، 
بحث اهرمی بودن معامله در اين بازار اس��ت؛ به 
اين معنی كه ش��خص می تواند با سپرده كردن 
وجه تضمي��ن اوليه در اين ب��ازار، چندين برابر 
موجودی خ��ود به خري��د و فروش بپ��ردازد و 
طبيعتاً س��ود و زي��ان در اين معام��لات حالت 

اهرمی به خود می گيرد. 
اين ويژگ��ی معامله گران جس��ور بس��ياری را 
جذب اين بازار كرده اس��ت. همچنين، از ديگر 
مشخصات اين بازار امکان اخذ موقعيت فروش، 
بدون داشتن س��که اس��ت. اين موضوع باعث 
می شود كه بتوان از روند نزولی بازار نيز كسب 
س��ود كرد كه در ديگر بازارها اين امکان فراهم 
نيس��ت. روش معامله به اين صورت اس��ت كه 
مش��تری پس از اخذ كد معاملاتی قراردادهای 
مشتقه بورس كالا نسبت به اخذ موقعيت خريد 
يا فروش آتی اقدام می كند. اين موقعيت تا زمان 
سررس��يد قرارداد باز بوده و هر روزه حس��اب 
معاملاتی مشتری با توجه به سود و زيان قيمت 
تس��ويه روزانه، به روزرسانی می شود. در فاصله 
تا سررسيد، مش��تری می تواند با اخذ موقعيت 

معکوس در بازار نسبت به بستن موقعيت خود 
اقدام كند، در غير اين صورت می تواند در زمان 
سررسيد وارد مرحله تحويل سکه شود و با توجه 
به قيمت تسويه آخرين روز معاملاتی، نسبت به 
واريز وجه جهت دريافت س��که خريداری شده 
)موقعيت خريد( و يا تحويل سکه های فروخته 

شده )موقعيت فروش( اقدام كند.
2. اختیار معامله: قراردادی است، بين خريدار 
و فروش��نده، به  نحوی كه خريدار از فروش��نده 
اختيار معامله، حق خريد يا فروش يک دارايی را 
در يک قيمت معين، خريداری می كند. در حال 
حاضر اين قرارداد روی معاملات آتی سکه طلا 
اعمال می شود و مش��تری می تواند پس از اخذ 
كد قراردادهای مش��تقه در بورس كالا با خريد 
قراردادهای اختيار نس��بت به مح��دود كردن 
ريسک خود به مقداری مشخص اقدام كند؛ به 
عنوان مثال، می توان موقعيت فروشی در قيمت 
۱.۴۰۰ ريال در سکه آبان ماه اتخاذ كرد. به طور 
همزمان قرارداد اختيار خريدی با قيمت ۱۴2۰ 
ريال به قيمت ۱۰ ريال خريداری كرد. در صورت 
كاهش قيمت س��که موقعيت فروش مشتری 
سودآور می شود و نيازی به اعمال اختيار نيست. 
در اين صورت ۱۰ ريال قيمت اختيار از س��ود 
مشتری كم می شود. در مقابل اگر قيمت سکه 
افزايش پيدا كند و به ۱۴۵۰ ريال برسد، مشتری 
می تواند با اعمال اختيار خود، موقعيت خود را با 
قيمت ۱۴2۰ ريال ببندد و بدون توجه به مقدار 
افزايش قيمت سکه در مجموع ۳۰ ريال متحمل 

زيان شود.
3. گواهی سپرده سـکه طلا: گواهی سپرده 
ورقه ای است بهادار كه نش��ان دهنده مالکيت 
دارنده آن بر مقدار معينی كالای سپرده ش��ده 
در انبار است؛ پشتوانه آن قبض انباری است كه 
توسط انباردار صادر می شود؛ بنابراين مقدار كالا 
در اوراق سپرده مشخص است و اين كالا در انبار 

معينی سپرده شده است. اين انبار خزانه داری 
پرديس بانک رفاه اس��ت. از مزايای اين معامله 
می توان به اين موارد اش��اره كرد: ع��دم نياز به 
مراجعه حضوری و حمل فيزيکی كالا )معاملات 
به صورت آنلاين و در سيس��تم معاملاتی اوراق 
بهادار انجام می ش��ود(، كش��ف نرخ عادلانه در 
بورس توسط مکانيسم عرضه و تقاضا، دارا بودن 
قابليت وثيقه ب��رای اخذ تس��هيلات، معافيت 
مالياتی در معاملات )خريد و ف��روش(، انتقال 
بخشی از سفته بازی بازار سکه از معاملات نقدی 

به گواهی سپرده.
4. صندوق های طـلا: اي��ن صندوق ها اقدام 
به تش��کيل پرتفويی متش��کل از قراردادهای 
مشتقه، س��که نقدی، گواهی سپرده سکه طلا 
می كنند كه تركيب دارايی های اين صندوق ها 
به صورت جدول زير است.  مزيت اين صندوق ها  
كاهش ريسک معاملاتی از طريق ايجاد تنوع در 
سرمايه گذاری، اس��تفاده از افراد خبره و دارای 
دانش مرتبط با حوزه طلا، نقدش��وندگی بالا و 
سهولت در خريد و فروش است. در حال حاضر، 
تعداد اين صندوق ها در حال افزايش است و به 
مشتريانی كه دارای تخصص كافی در معاملات 
طلا نيستند توصيه می شود كه اين صندوق ها را 
به عنوان فرصت سرمايه گذاری با ريسک كمتر 
مد نظر قرار دهند. اين معاملات با كد سهامداری 

اوراق بهادار مورد معامله قرار می گيرد.
تمامی فع��الان حقيقی و حقوق��ی می توانند با 
اس��تفاده از ابزارهای طراحی ش��ده در بورس 
كالای ايران نسبت به سرمايه گذاری در بازار طلا 
اقدام كنند و در عين حال ريسک سرمايه گذاری 
خود را تا حد زيادی پوش��ش دهند. متقاضيان 
می توانند با در دس��ت داش��تن مدارک هويتی 
خود و مراجعه به دفاتر كارگزاران فعال در اين 
بازار به سادگی نسبت به اخذ كد و افتتاح حساب 

معاملاتی اقدام كنند.   

  محسن ایزدی
مدیر معاملات کالایی کارگزاری بانک پاسارگاد
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 مشکلات متعددی طی سال های گذشته در مسير 
توليدات داخلی از جمله توليد و فرآوری زعفران 
قرار گرفته بود و از آنجا كه نظارت و كنترل كافی 
بر بازار زعفران چه داخلی و خارجی وجود نداشته 
است، اين محصول باكيفيت پايين و قيمت  نازل 
به بازارهای بين المللی عرضه می ش��د. در چنين 
شرايطی با ورود طلای سرخ به بورس كالای ايران 
و نظارت كافی روی استاندارهای اين محصول اميد 
است كه در آينده نزديک اين صنعت ديگر با تهديد 
جدی مواجه نشود و بتواند در بازارهای بين المللی 

جايگاه مناسب خود را باز يابد.

  بـورس کالا منفعتـی بـزرگ بـرای 
تولیدکننده

امروز ابزارهای معاملاتی مختلف و متنوع بورس 
كالای ايران به ويژه در ب��ازار زعفران مزيت های 
زيادی را برای فعالان اين عرصه به دنبال داش��ته 
است. بزرگ ترين مزيت شفاف سازی قيمت ها در 

معاملات فيزيکی و قرارداده��ای آتی بورس كالا 
اين است كه كشاورز قدرت تصميم گيری خواهد 
داش��ت و زمانی كه از قيمت واقعی با خبر باشد، 
ديگر راضی به فروش محصول ب��ا قيمت ارزان به 
واس��طه ها نخواهد بود؛ به اين ترتيب، بورس كالا 

موجب منفعت توليدكننده می شود.
از طرف��ی گواهی س��پرده كالايی زعف��ران نيز 
به صورت اوراق بهادر موجب ش��فافيت بيش��تر 
قيمتی اين محصول شده؛ به طوری كه به صورت 
شفاف مشخص است كه مالک دارنده اين گواهی 
دارای چه مقدار كالا است. همچنين، دارندگان 
زعفران ه��م می توانند با رعايت اس��تانداردهای 
لازم و اخذ كد بورس��ی محصول خ��ود را به انبار 
پذيرش شده نزد بورس بس��پارند و در قبال آن 
قبض انبار دريافت كنند تا در زمان مناس��ب آن 
را به فروش برسانند. در اين راستا با مسئول امور 
زعفران سازمان جهاد كشاورزی خراسان رضوی 
گفت وگويی داشتيم كه در ابتدا به مزايای عرضه 
زعف��ران در بورس كالا اش��اره ك��رد و گفت: در 
حقيقت مهم ترين مزيت گواهی سپرده زعفران 

اين اس��ت كه خريدار اطمين��ان دارد محصولی 
كه از بورس تهيه می كند، از استاندارد و كيفيت 
لازم برخوردار اس��ت. اين روش معاملاتی علاوه 
بر افزايش كيفي��ت، كمک بس��زايی در ارتقای 
برند زعفران ايرانی خواهد داش��ت ك��ه به مرور 
زم��ان می تواني��م جايگاهم��ان را در بازارهای 
بين المللی پيدا كنيم. »رامين اس��می« در ادامه 
بورس كالای ايران را پلی به س��وی توسعه بازار 
كشاورزی دانست و گفت: بازار كالايی به كمک 
توسعه بخش كشاورزی آمده و پس از رونق بازار 
فيزيکی، اكنون به فکر ارتقای بازار طلای سرخ در 
كنار س��که طلا در بازار آتی است؛ به اين ترتيب، 
نخستين معاملات آتی زعفران جهان از خردادماه 
س��ال جاری در بورس كالای ايران انجام شد كه 
اميدواريم طلای س��رخ ايرانی هر چ��ه زودتر به 
جايگاه و ارزش واقعی خود برسد و ايران را تبديل 

به مرجع قيمت گذاری زعفران در دنيا كند.
ب��ه عقي��ده وی زعف��ران ب��ه عن��وان محصول 
استراتژيک، به بازاری ش��فاف و مدون نياز دارد تا 
بتواند قيمت اين محصول را سامان دهی كند؛ چرا 

با ورود به بورس کالا

با خبر شوید از قیمت واقعی 
زعفران 

  سحر نمایشی
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كه اكنون واسطه گرانی در اين بازار وجود دارند كه 
از سادگی كشاورزان سوء استفاده كرده و محصول 
برداش��تی آنها را زي��ر قيمت واقع��ی خريداری 
می كنن��د و بعد به عنوان يک كالای س��رمايه ای 
آن را دپو كرده تا در زمان مناس��ب با قيمت های 
غيرواقع��ی آن را در ب��ازار عرض��ه و س��ودهای 
غيرمنطقی به دست آورند؛ اما خوشبختانه با ورود 
بورس كالا ب��ه بازار اين محصول، كش��اورز بدون 
هيچ واس��طه ای و با قيمت واقعی محصول خود 
را در بورس عرضه می كند. »اس��می« تأكيد كرد: 
با اطمين��ان می توان گفت ك��ه تمامی روش های 
فروش در بورس كالای ايران از خاصيت های خوبی 
برخوردارند، منتهی بايد اين بازار عمق پيدا كرده 

و شناخته شود.

     جهانی می شویم
در ح��ال حاضر كش��ور م��ا در دني��ا بزرگ ترين 
توليدكننده زعفران اس��ت، در حالی كه تا قبل از 
جنگ جهانی اول اسپانيا با توليد ۱۳۰ تن زعفران، 
بزرگ ترين توليدكننده زعفران جهان محس��وب 
می شد، اما اين آمار در حال حاضر به ۸۰۰ كيلو تا 

يک تن در سال رسيده است. 
طب��ق گ��زارش  اعلامی »علی ش��ريعتی مقدم« 
عضو اتحاديه صادركنندگان زعفران خراس��ان، 
ايران با تولي��د ۳۳۸ تن زعفران در س��ال ۱۳۹۶ 
به عن��وان بزرگ ترين توليدكنن��ده در دنيا بوده 
است. با توجه به بی رقيب بودن ايران در توليد، اما 
متأسفانه در حوزه تجارت اين محصول نتوانسته 
ايم نقش آفرينی  داشته باش��يم؛ از اين رو، به نظر 
می رس��د كه بايد بتوانيم با رقابت سالم و ارتقای 

بازاری مناسب در بورس كالای ايران، برند جهانی 
زعف��ران را ني��ز از آن خود كنيم. ب��ورس كالای 
ايران ب��ه همين منظور نخس��تين معاملات آتی 
زعفران جهان را راه اندازی كرده است؛ به عقيده 
مس��ئول امور زعفران س��ازمان جهاد كشاورزی 
خراسان رضوی اين معاملات ابزار بسيار مناسبی 
از لحاظ ش��فافيت، كش��ف قيمت و تأمين مالی 
بخش كش��اورزی به ش��مار می آيد؛ ضمن اينکه 
اين ابزار می تواند ب��ا افزايش فع��الان اقتصادی 
در اين بخش، قيمت ه��ای زعف��ران را در ايران 
و در بازاره��ای صادراتی واقعی  كند. »اس��می« 
در ادام��ه گفت: با عرضه زعف��ران در بورس كالا، 
توليدكنندگان با توجه به مکانيسم شفاف سازی 
قيمت ه��ا روی تابلوی معام��لات، از قيمت های 
واقعی مطلع می شوند؛ چون تعيين قيمت زعفران 
به صورت عرضه و تقاضا باعث كشف واقعی قيمت 
اين محصول می ش��ود؛ ب��ه اين ترتي��ب، پس از 
عرضه زعفران در بورس كالا، كش��اورزانی كه از 
اين بازار مطلع هس��تند و منافع خ��ود را در اين 
ب��ازار ديده اند، حاضر نمی ش��وند ك��ه محصول 
توليدی را با قيم��ت كم در خ��ارج از بورس و به 
واسطه ها بفروشند. مسئول امور زعفران سازمان 
جهاد كش��اورزی استان خراس��ان رضوی ادامه 
داد: زعفران گران ترين محصول كشاورزی است 
و قابلي��ت نگهداری در انباره��ای مرغوب بورس 
كالا را دارد؛ اما به دليل اينکه واس��طه ها با قيمت 
كمتر از بازارهای جهانی اين محصول را به فروش 
می رس��انند، هرگز زعفران به قيمت واقعی خود 
در سطح جهانی نرسيده است؛ بنابراين از جمله 
مزايای ورود زعفران به معاملات آتی بورس كالا 

اين است كه فعالان اقتصادی زيادی در آن حضور 
پيدا خواهند كرد و می توانند مانند كالاهای ديگر، 
اين محصول را مورد معامله قرار دهند و با افزايش 
تبادلات تج��اری و معاملات، قيم��ت واقعی نيز 

كشف شود.

   بازار بدون ریسک طلای سرخ
»اس��می« در پاس��خ به اين س��ؤال كه بازار آتی 
زعف��ران چه كمکی در زمان نوس��ان ن��رخ ارز به 
توليدكنندگان می كند، عنوان كرد: يکی از عوامل 
تأثيرگذار بر قيمت طلای سرخ، قيمت ارز است؛ 
يکی از مهم ترين مزايای راه ان��دازی قرارداد آتی 
زعفران، پيش بينی پذير كردن بازار است، به طوری 
كه فعالان اين عرصه وارد بازار آتی شده و با تجزيه 
و تحليل، زعفران را برای ماه ه��ای آينده معامله 
می كنند كه اين امر علاوه بر پوش��ش نوس��انات 
قيمتی در آينده، چشم انداز مناسبی از آينده بازار 

را به زعفران كاران و فعالان ارائه می دهد.
»اس��می« در پايان گفت: معاملات قراردادهای 
آتی در سراسر دنيا در حال انجام است و ما مشتاق 
هس��تيم كه در ايران نيز، كل محص��ول زعفران 
با ان��واع ابزارهای ب��ورس كالا به فروش برس��د. 
مقاومت هايی در اين مس��ير وج��ود دارد و برخی 
واسطه گران نيز اعتراضات خود را اعلام كرده اند؛ اما 
منافع ملی اهميت بيشتری دارد و بورس كالا نيز 
حامی اين منافع است.  بورس های كالايی در تمام 
دنيا به عنوان س��الم ترين بازارهای مالی شناخته 
می شوند و نبايد از آنها فرار كرد؛ لذا می توان گفت 
بورس كالا روندی منطقی ب��رای انجام معاملات 

دارد و می تواند نجات بخش زعفران ايرانی باشد.

Agriculture کشاورزی
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 زعف��ران ارزش��مندترين محص��ول زراع��ی و 
گران ترين ادويه جهان اس��ت كه از آن به عنوان 
طلای سرخ ياد می شود، طلای سرخی كه ايران 
س��هم بيش از۹۰ درصدی توليد آن را در اختيار 
دارد و تنه��ا تأمين كننده اين محص��ول مهم در 
دنيا به شمار می رود، اما به دلايل مختلفی هنوز 
نتوانسته به جايگاه شايس��ته و درخور اين عنوان 
برسد؛ زيرا در كنار كشت زعفران در افغانستان، 
توليد انبوه زعفران در چي��ن زنگ خطری برای 
زعف��ران ايرانی ش��ده و اس��پانيا نيز ب��ه عنوان 
تعيين كنن��ده قيمت اين محص��ول در بازارهای 
جهانی،محص��ول فله ای زعفران اي��ران را به نام 
خود بسته بندی و به ساير كشورها صادر می كند.

در كنار اين موضوع، بازار زعف��ران در داخل نيز 
تعريفی ن��دارد و از نا به س��امانی های زيادی رنج 
می برد، به طوری كه در بيشتر مواقع سود حاصل 
از كاشت و فروش طلای سرخ به جيب كشاورزان 
نمی رود و اين دلال ها هستند كه با واسطه گری 
س��ودهای قابل توجهی نصيب خود می كنند و با 
سوء استفاده از ناآگاهی زعفرانکاران در خصوص 
قيمت واقعی طلای سرخ ، محصول آنها را پايين تر 
از قيمت واقعی می خرند؛ بنابراين با وجود توليد 
۹۰ درصدی زعف��ران جهان در اي��ران، تاكنون 
كنترل درس��تی بر روی مبادی توزيع و صادرات 
اين محص��ول صورت نگرفته و نتيج��ه آن ايجاد 
آشفته بازاری شده است كه نتيجه فرآيند آن بر 
توليد كنندگان يعنی كش��اورزان، فشار مضاعف 

وارد كرده است.
وجود مشکلات متعدد در بازار داخلی و خارجی 
طلای س��رخ موجب ش��د تا برای بهب��ود حال 
زعفران ايرانی و برای درمان و حل اين مشکلات و 
همچنين كسب جايگاه شايسته ايران در بازارهای 
جهانی تصميم گرفته شد تا اين محصول ارزشمند 
در بورس كالای ايران عرضه شود تا فروش آن در 

بازارهای داخلی و خارجی ساماندهی شود؛ 
بر اين اساس س��از و كار عرضه زعفران در 
بورس كالای اي��ران فراه��م و از پاييز ۹۶ 
و همزمان ب��ا اجرای طرح خري��د توافقی 

زعفران از سوی سازمان تعاونی روستايی، پای 
طلای سرخ به بورس كالای ايران باز شد.

با باز ش��دن پای زعفران به بورس كالا و س��پس 
راه اندازی معاملات آت��ی اين محصول، تغييرات 
گس��ترده ای در مس��ير س��اماندهی بازار طلای 
س��رخ به وجود آمد، ب��ه طوری كه  بن��ا به گفته 
فعالان ب��ازار، با عرضه زعف��ران در بورس كالای 

ايران ب��رای اولين ب��ار در تاريخ تولي��د زعفران، 
كشف قيمت شفاف و عادلانه اين محصول انجام 
و قيمت مشخصی برای زعفران اعلام شد؛ قيمتی 
كه موجب ش��د تا كش��اورزان زعفران��کار بعد از 
س��ال ها از فروش محصول خود رضايت داش��ته 
باشند و از راهيابی طلای س��رخ به بورس كالای 
ايران اس��تقبال كنن��د؛ زيرا معامل��ه زعفران در 
بورس كالا در كنار تنظيم ب��ازار زعفران، موجب 
كوتاه شدن دست واسطه ها شده است، به طوری 
كه واس��طه ها  ديگر در معامله زعفران جايگاهی 
ندارند تا سودهای كلان به جيب بزنند، موضوعی 
كه كشاورزان آن را به وضوح لمس كرده و از اين 

بابت هم بسيار خوشحالند.

   کمک بورس به بازار داخلی و خارجی 
زعفران

در اين خصوص، »غلامرضا كريمی« مديرعامل 
شركت زرين زعفران مشرق زمين و يکی از فعلان 
بازار زعفران ،هدف اصلی از ورود زعفران به بورس 
كالای ايران را كشف قيمت شفاف و عادلانه اين 
محصول دانس��ت و گفت: اتف��اق خوبی كه برای 
محصول زعفران افتاد، كشف قيمت اين محصول 
در بورس  كالا بود، به ط��وری كه با عرضه طلای 
سرخ در اين بورس به هدف خود كه همان كشف 

قيمت است، دست يافتيم.
به گفته ی »كريمی« متاسفانه در ساليان گذشته 
مرجع معتبری برای قيمت گذاری اين محصول 
در كشور وجود نداش��ته است، در حالی كه ايران 
بهترين توليد كننده زعفران در دنيا اس��ت، ولی 
قيمت آن در جای ديگری تعيين می شود كه اين 
نقص بزرگی اس��ت؛ بنابراين، از آنجايی كه ايران 
قابليت و توان توليد محصولاتی همچون پسته و 
زعفران را دارد، الزاما بايد تعيين كننده قيمت اين 

محصولات در دنيا نيز باشد.
اين فعال بازار زعفران تأكيد كرد: بهترين راهکار 
ب��رای قانونمند و يکپارچه ش��دن 
بازار زعفران عرضه در 

بورس كالاست تا از اين بستر برای امکان استمرار 
تولي��د، توزيع و صادرات محصولات كش��اورزی 
در جهت انس��جام و هدفمند شدن هرچه بيشتر 

استفاده شود. 
»كريمی« معتقد اس��ت، علاوه بر كشف قيمت 
اي��ن محصول، عرض��ه زعفران در ب��ورس كالا 
به صادركنن��دگان ني��ز كمک می كن��د؛ زيرا 
آنها معتقدند ك��ه قيمت زعفران  در اس��پانيا و 
كشورهای اروپايی بر اساس قيمت ايران تعيين 
می ش��ود و اكنون ك��ه قيمت ثابتی ب��رای اين 
محصول در بورس كالا وجود دارد، مس��لما آنها 
هم از ثبات قيمتی برخوردار می شوند؛ بنابراين 
می توان گفت كه ب��ورس كالای ايران می تواند 
مرجع قيمت��ی اين محصول در دنيا باش��د و  از 
آنجايی كه ما بزرگترين تولي��د كننده زعفران 
در دنيا هس��تيم بايد تعيين كنن��ده قيمت اين 

محصول نيز باشيم.

  اسـتفاده از ظرفیت هـای بـورس در 
تنظیم بازار داخلی زعفران

همچنين »عل��ی ابراهيمی« عضور كميس��يون 
كش��اورزی مجلس نيز در اين خصوص توضيح 
داد: زعفران محصول ارزشمند كشورمان است كه 
سال هاس��ت بدون نظارت مناسب و برنامه ريزی 
دقيق به كش��ورهای ديگر صادر می ش��ود و اگر 
كشور ديگری ظرفيت های توليد اين محصول را 
به شکل ما داشت، امروز بازار زعفران دنيا با برند و 
قيمت های همان كشور شناخته می شد. او معتقد 
اس��ت كه در كش��ور ما بورس كالا در حوزه های 
مختلفی فعال اس��ت و باي��د از ظرفيت های اين 
بورس در راس��تای تنظيم بازار داخل و صادرات 
يکپارچه زعفران با قيمتی واقعی اس��تفاده كرد 
كه خوش��بختانه اين اتف��اق در ماه ه��ای اخير 
رقم خورده اس��ت، به طوری كه با ورود زعفران 
به بورس و با كش��ف واقعی قيم��ت زعفران اين 

یک اتفاق خوب برای طــــلای سرخ

  الهه پیروی
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محصول در وهله نخست ديگر شاهد ارزان فروشی 
زعفران از سوی كشاورزان به واسطه ها نخواهيم 
ب��ود و در مرحله بع��د قيمت ها ب��رای فروش به 
بازارهای جهانی نيز مش��خص می شود.  به گفته 
»ابراهيمی« يک��ی ديگر از مزاي��ای بورس كالا، 
كمک به ارتقاء كيفيت محصولات است، به طوری 
كه در خصوص زعفران و ساير كالاها، محصولات 
با كيفيت و استاندارد مشخص روی تابلوی بورس 
می روند و اين امر در رشد كيفی توليدات در حوزه 

كشاورزی موثر است.

    کشاورزان خوشحالند
»منوچهر مالکی« ديگر فعال بازار زعفران نيز به 
استقبال كشاورزان از ورود زعفران به بورس كالا 
اشاره كرد و گفت: تمامی كشاورزان زعفرانکار از 
ورود طلای س��رخ به بورس كالا و كشف قيمت 
شفاف و عادلانه و تنظيم بازار اين محصول بسيار 
خوشحالند؛ زيرا با راهيابی اين محصول به بورس، 
زعفران به قيمت واقعی خود رسيده و بازار زعفران 

از ثبات برخوردار شده است.
»مالکی« اظهار كرد: افزاي��ش قيمت زعفران در 
بازار آتی بورس كالا و كوتاه شدن دست واسطه ها 
و دلالان موجی از خوشحالی را در بين كشاورزان 
ايجاد كرده است؛ زيرا تا كنون كشاورزان نتوانسته 
بودن��د محصول خ��ود را به اين قيم��ت بفروش 
برس��انند و در اين بين تنها واس��طه ها سودهای 
زيادی كسب می كردند، در حالی كه بورس كالا 
باعث شد تا كش��اورزان زحمات دسترنج خود را 
دريافت كنند و به رويای افزايش قيمت محصول 
برسند. اين فعال بازار زعفران افزود: از سوی ديگر 
استاندارد های تعريف شده برای زعفران در بورس 
كالا موجب ش��ده است تا كش��اورزان مجبور به 
رعايت استانداردهای مورد نظر شوند كه اين كار 
باعث افزايش كيفيت محصول و كاهش تقلب در 
بازار شده است، به طوری كه مشاهده می شود كه 
با ورود طلای سرخ به بورس، تقلب در بازار زعفران 

به شکل قابل قبولی كم شده است.
وی توضيح داد: عرض��ه زعفران در بورس كالا در 
كنار واقعی ش��دن قيمت اي��ن محصول، موجب 
جلوگيری از قاچاق پياز زعفران هم ش��ده است؛ 
زيرا با ورود زعفران به بورس كالا ديگر كشاورزان 
تمايلی به ف��روش پياز زعف��ران ندارند و ترجيح 
می دهند تا پياز زعفران خود را نگه دارند و از آن 
زعفران برداشت كنند كه اين امر از اثرات مثبت 

ورود زعفران به بورس كالاست.
»مالکی« همچنين از امکان اتصال زنجيره توليد 
تا مصرف از طريق عرضه زعف��ران در بورس كالا 
س��خن گفت و افزود: با عرضه زعفران در بورس 
كالا ضمن ارائه محصول با كيفيت به خريداران و 
تعيين قيمت ها براساس مشخصه های كيفی آن، 
شاهد حذف دلالان و واسطه ها خواهيم بود؛ زيرا 
در بازار سنتی زعفران افراد متقلب و واسطه های 
بسياری حضور دارند كه بخش عمده ای از سود 

كشاورز را عايد خود می كنند.

   خیز برای هدایت بازار جهانی زعفران
وزارت  داروي��ی  گياه��ان  ط��رح  مج��ری 
جهادكش��اورزی ني��ز در خص��وص  مزاي��ای 
عرضه زعفران در ب��ورس كالای اي��ران گفت: با 
عرضه زعفران در ب��ورس كالا می توانيم به ليدر 
قيمت گ��ذاری اين محص��ول در جه��ان تبديل 
ش��ويم و هدايت بازارهای جهانی زعف��ران را در 
دست بگيريم؛ زيرا در حال حاضر با وجود اينکه 
۹۰ درصد زعفران دنيا در ايران توليد می شود، اما 
كشورهايی نظير اسپانيا تعيين كننده قيمت اين 

محصول هستند.
به گفت��ه  »يوس��فی آذر«، در ح��ال حاضر يک 
كيلوگرم زعفران در بازار ايران به قيمت ۵ ميليون 
تومان و در ب��ازار صادراتی به قيم��ت ۹ ميليون 
تومان ب��ه فروش م��ی رود، در حال��ی كه قيمت 
صادراتی خرده فروش��ی اين محص��ول در اروپا 
بيش از ۴ برابر بوده و اين محصول به قيمت 2۰ تا 
۳۰ ميليون تومان در هر كيلو به فروش می رود؛ 
بنابراين اگ��ر بتوانيم هدايت ب��ازار زعفران را در 
دنيا از طريق بورس كالا به عنوان بازاری ش��فاف 
در دس��ت بگيريم، با ارزآوری بالای اين محصول 
قطعا در اين حوزه حرف اول را در دنيا خواهيم زد.

  هدف تمام سیاست های تنظیم بازاری 
محقق می شود

مدير كل بازرگانی محصولات كشاورزی سازمان 
مركزی تعاونی روستايی ايران نيز در اين خصوص 
بيان كرد: فروشنده زعفران می تواند با مراجعه به 
بورس از قيمت های واقعی روی تابلوی معاملات 
آگاهی يافته و حقوق خود را در محيطی ش��فاف 
دريافت كن��د. خريدار نيز می توان��د قيمت های 
پيشنهادی روی تابلوی بورس را مشاهده كرده و 
پس از پرداخت هزينه های زنجيره بعدی محصول 
موردنظر خ��ود را با قيمتی منصفان��ه خريداری 
كند. ب��ه گفته »مرتض��ی معتم��د«، مادامی كه 
عرضه زعفران در بورس كالا انجام می ش��ود، اين 
اطمينان خاطر وجود دارد كه در حق توليدكننده 
و مصرف كننده واقعی اجحاف نمی ش��ود؛ يعنی 
هدف تمام سياست های تنظيم بازاری مدنظر در 

بستر اين بازار به نتيجه می رسد.

   ایجاد مسیر جدید برای طلای سرخ
اين گزارش حاكی است كه بورس كالای ايران با 
راه اندازی قراردادهای آت��ی زعفران از خردادماه 
امس��ال، مس��ير جديدی را برای اي��ن محصول 
استراتژيک ايجاد كرده است؛ ابزاری كه توانسته 
در مدت كوتاه جای خود را در دل كشاورزان باز 
كند و با استقبال گسترده آنها رو به رو شود؛ زيرا با 
راه اندازی معاملات آتی در ب��ورس كالا،  زعفران 
ايرانی برای اولين بار افزايش قيمت چشمگيری 
را تجربه كرده و به نرخ های واقعی خود نزديک تر 

شده است.
كارشناس��ان معتقدند كه معاملات آتی زعفران 
برای توليدكننده و مصرف كننده به طور همزمان 

مزيت ه��ای زي��ادی دارد ك��ه اصلی تري��ن آن، 
پوشش ريسک های قيمتی اس��ت، به طوری كه 
وقتی ي��ک توليدكننده می داند ك��ه می تواند از 
امروز محصول خ��ود را برای چهار م��اه آينده با 
قيمتی مناسب به فروش برساند، علاوه بر اينکه 
انگيزه او برای افزايش توليد دو چندان می شود، 
از اف��ت قيمت زعف��ران خود در زمان برداش��ت 
محصول تحت تاثي��ر بازی دلال ها ني��ز در امان 
می ماند. در ط��رف مقابل مصرف كنن��دگان نيز 
كه از قيمت زعفران در چهار ماه آينده اطمينان 
ندارند، می توانن��د از امروز به مق��دار نياز خود و 
با قيمتی مش��خص خريد كنند و ب��ه اين ترتيب 
 آنها نيز در مقابل نوس��ان قيم��ت در آينده بيمه 
می ش��وند. بنابراين راه اندازی بازار آتی می تواند 
منجر به شفاف شدن قيمت زعفران و جلوگيری از 
ضرر و زيان معامله گرانی كه بدون اطلاع دقيق از 
قيمت واقعی نسبت به معامله اقدام می كنند، شود 
و اين يک پديده بسيار مبارک برای بازار زعفران 
كشور اس��ت. ضمن اينکه راه اندازی قراردادهای 
آتی زعفران سرمايه های راكد زيادی را به سمت 
بورس روانه می كند و اين يکی ديگر از ويژگی های 
مهم اين نوع معاملات است.همچنين نکته مهم 
در اين زمينه اين است كه با رونق معاملات نقدی 
و آتی زعفران در بورس كالای ايران ديگر نگرانی 
بابت ارزان فروشی زعفران معنی نخواهد داشت؛ 
چرا كه جايگزينی مکانيسم عرضه و تقاضا سبب 
می شود تا كش��اورزان، زعفران خود را به قيمت 

واقعی به فروش برسانند.
بر اين اس��اس از آنجايی كه راه ان��دازی بازار آتی 
زعفران به ساماندهی بازار، قابل پيش بينی شدن 
آن ،جذب سرمايه ها به سمت بورس و ثبات بازار 
كمک كرده است، توانسته كش��اورزان زيادی را 
خوشحال و جذب اين بازار كند.ضمن اينکه اين 
بازار ديد و تحليل بهتری ب��ه فعالان بازار زعفران 
می دهد تا نس��بت به روند آت��ی قيمت ها ارزيابی 
دقيق تری داشته باش��ند؛ بنابراين كشف قيمت 
و ايجاد ش��فافيت در معاملات، حذف واسطه ها و 
حداكثرسازی سود كشاورزان و در نهايت دستيابی 
كش��ور به مرجعيت قيمت ها در دني��ا مهم ترين 
مزايايی است كه فعالان بازار زعفران در خصوص 
راه اندازی بازار معاملات آت��ی زعفران در بورس 
كالا به آنها اشاره كرده و بر لزوم تسريع و تسهيل 
فروش زعفران در بورس كالا تاكيد می كنند. اين 
در حالی است كه ايجاد ثبات در بازار طلای سرخ 
از آن جهت حائز اهميت اس��ت كه ايران با تامين  
بيش از ۹۰ درصدی س��هم توليد زعفران در دنيا، 
توليدكننده برتر جهان محسوب می شود و با اين 
س��هم قابل توجه بايد نقش پررنگ��ی در تعيين 
قيمت های جهانی ايفا كند. ضمن اينکه برقراری 
ثبات هر چه بيشتر در اين بازار به نفع كشاورزان و 
زعفرانکاران است تا سود حاصل از فروش محصول 
به جای آنکه جيب دلالان و واسطه ها را سنگين تر 
كند، عاي��د توليدكنندگان اي��ن محصول گران 

قيمت حوزه كشاورزی شود. 

Agriculture کشاورزی
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 زعفران، به دلي��ل ارزش زيادی ك��ه دارد به »طلای 
سرخ« معروف است؛ طلايی كه تاكنون در ايران تنها 
به عنوان يک ن��ام باقی مانده و با وج��ود ويژگی های 
منحصر به ف��رد و ارزش ذاتی، نتوانس��ته به جايگاه 
اصلی خود در حوزه كشاورزی تجارت جهانی برسد. 
آمارهای موجود حکايت از آن دارد كه زعفران دارای 
گردش مالی ۸ ميليارد دلاری در جهان است كه سهم 
ايران از اين گردش مالی كمت��ر از ۳۰۰ ميليون دلار 
است و اين موضوع با در نظر گرفتن اينکه بزرگ ترين   
توليد كنن��ده زعفران در جهان اس��ت،   تناقض دارد. 
اين در شرايطی است كه در سال های اخير مشکلات 
ديرينه و ساختاری در بخش كشاورزی كشور باعث 
شده تا مسئولان در انديشه به كارگيری ابزارهای نوين 

و الگوبرداری از كشورهای توسعه يافته دنيا بيفتند.

   نگاهی به وضعیت بازار زعفران
آمارهای توليد س��الانه اعلامی توس��ط انجمن ملی 
زعفران نش��ان می دهد كه قطب تولي��د زعفران در 
اس��تان های خراس��ان رضوی و جنوبی كش��ور قرار 
دارد. در سال ۹۵ مطابق با آمارنامه های وزارت جهاد 
كشاورزی، خراس��ان رضوی با 2۵۷.۶ تن و خراسان 
جنوبی ب��ا ۵۱.۱ ت��ن از ۳۳۶ تن توليد كل كش��ور، 
بيشترين سهم ميزان توليد را داشته اند. در سال 2۰۱۶ 
ميلادی نيز ايران با توليد ۳۳۶ تن زعفران در رتبه اول 
توليد، هند با توليد 22 تن در رتبه دوم و يونان با توليد 

۷.2 تن در رتبه سوم قرار داشت.
همچنين سهم ايران از صادرات ارزی زعفران در سال 
2۰۱۶ ميلادی، ۴2 درصد بوده اس��ت ك��ه در قالب 
بسته بندی های بزرگ و فله فروشی )فاقد كيفيت لازم( 
به كشورهايی مانند اسپانيا، ايتاليا، امارات و افغانستان 
رفته اند و در اين كشورها با بسته بندی مجدد در غالب 
برندهای معتبر جهانی به بازار ارائه شده اند؛ اين موضوع 
در بلندمدت باعث كاهش قيم��ت و ضربه خوردن به 
برند زعفران ايرانی خواهد ش��د. اين در حالی اس��ت 
كه مطابق آمار اتاق بازرگانی در س��ال ۹۶ ميزان كل 
صادرات زعفران كشور 2۰۷ تن به ارزش 2۹۰ ميليون 

دلار بوده است.

   معامله گل های بنفش در تالار نقره ای
در اين ميان بورس كالای ايران به كمک توس��عه اين 
بخش آمده و معاملات زعفران در اين بازار از مدت ها 
پيش و در واق��ع از ابتدای كار اين ب��ورس برقرار بوده 
است. معاملات اين محصول ارزشمند تنها به بخش 
فيزيکی محدود نشد و از سال گذشته با ابلاغ وزارت 
جهاد كشاورزی، سياست خريد توافقی زعفران در قالب 

گواهی سپرده در بورس كالای ايران عملياتی شود.
به اين ترتيب، لزوم بهره گيری زعفران از ابزارهای نوين 
و ايجاد بازاری متشکل و س��ازمان يافته تا آنجا حائز 
اهميت است كه بی شک رونق معاملات اين محصول 
در بورس كالا می تواند به شناخته شدن برند زعفران 

به نام ايران در جهان منجر ش��ود. در واقع از آنجايی 
كه استانداردهای بورس كالای ايران می تواند خيال 
خريداران خارجی را از بابت كيفيت محصول راحت 
كند، مش��تريان خارجی به جای مراجعه به دلالان، 
مس��تقيماً از بورس كالای ايران خريد خواهند كرد و 
اين اتفاق به مرور زمان به ش��ناخته شدن زعفران در 
جهان به عنوان يک كالای ايرانی می انجامد، اما رونق 
معاملات زعفران در بورس كالا شرايطی را می طلبد 
كه بايد با برنامه ريزی مناسب به آن دست يافت؛ اين 
شرايط طی سال های گذشته و به مرور زمان در بورس 

كالا ايجاد شده است.
ضمن اينکه معاملات گواهی سپرده زعفران نيز از سال 
گذش��ته در اين بازار راه اندازی شده و طبيعی به نظر 
می رسد كه با افزايش تعداد انبارهای پذيرش شده در 
بورس كالا معاملات آن توسعه بيشتری خواهد يافت؛ 
تا پايان تيرم��اه ۱۳۹۷ انبارهای اتحاديه تعاونی های 
روس��تايی خراس��ان رضوی و زرين زعفران مشرق 
زمين تنها انبارهايی هستند كه در مجموع با ظرفيت 
نگهداری دو ميليون و 2۵۰ ه��زار گرم انواع محصول 
طلای سرخ كوير به عنوان انبارهای استاندارد در بورس 

پذيرش شده است.
به اين ترتيب، زعفران در حالی جهت اجرای سياست 
خريد توافقی و به منظور حمايت از كش��اورزان برای 
اولين بار در قالب گواهی س��پرده كالاي��ی در بورس 
كالای ايران عرضه ش��د كه طبق گفته مسئول واحد 

معامله 8.82 درصد از کل تولید سالانه زعفران در قالب معاملات آتی 

 طلای کویر از معاملات سنتی 
تا مانور دربازارهای جهانی
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زعفران سازمان جهاد كشاورزی خراسان رضوی، در 
سال گذشته حدود ۶2 تن زعفران از بازار جمع آوری و 
در انبارهای استاندارد ذخيره شد كه معادل يک چهارم 

كل توليد سالانه كشور است.

   خرید و فروش طلای کویر برای آینده
طی س��نوات گذش��ته كارشناس��ان بررسی های 
متعددی انجام داده اند كه براس��اس نتايج به دست 
آمده از اين بررسی ها نوسانات قيمتی همواره يکی 
از دغدغه های فع��الان بازار زعفران بوده اس��ت. به 
طوری كه در نهايت مي��ان توليدكنندگان و فعالان 
بازار زعفران اين اجماع نظر به وجود آمد كه تنها با 
معاملات س��نتی اين دارايی امکان پوشش ريسک 
ب��رای توليدكنندگان و فعالان ب��ازار زعفران وجود 
ندارد؛ اين در حالی است كه از سال جاری معاملات 
قراردادهای آتی زعف��ران در حالی در بورس كالای 
ايران بر پايه دارايی زعفران رش��ته ای بريده ممتاز 
)نگين( راه اندازی شد كه به نظر می رسد با راه اندازی 

اين معاملات، امکان مديريت و پوش��ش ريسک به 
خوبی ميسر خواهد شد تا توليدكنندگان و فعالان 
بازار بتوانن��د خ��ود را در برابر ريس��ک تغييرات و 

نوسانات قيمت پوشش دهند.
 توس��عه معاملات طلای كوير تنها به استفاده از ابزار 
گواهی س��پرده كالايی ختم نش��د تا در ادامه اجرای 
طرح های بورس كالای ايران برای گس��ترش اقتصاد 
بخش كشاورزی، نخستين معاملات آتی زعفران جهان 
از دوم خردادماه سال جاری در اين بازار آغاز به كار كند.

بر اين اساس، از زمان آغاز معاملات قراردادهای آتی 
زعفران تا تاريخ ۳۱ تيرماه س��ال جاری، دو سررسيد 
شهريورماه و آبان ماه ۹۷ در بازار مشتقه بورس كالای 
ايران راه اندازی ش��ده كه طی اين مدت معامله گران 
بيش از ۳۰۷ ه��زار ق��رارداد ۱۰۰ گرمی زعفران را به 
ارزش��ی بيش از 2۵۰۳ ميليارد و ۳۴۸ ميليون ريال 
را برای تحويل در شهريورماه امسال معامله كردند و 
در سررس��يد آبان ماه نيز بالغ بر ۷۳ هزار قرارداد آتی 
زعفران به ارزش ريالی نزديک به ۶۸۱ ميليارد و 2۱۷ 

ميليون ريال منعقد شد.
همان طور كه در جدول ذيل مشاهده می شود تا پايان 
تيرماه امسال معامله گران در مجموع ارزش معاملاتی 
بي��ش از ۳۱۸۴ ميليارد و ۵۶۵ ميلي��ون ريال را رقم 
زدند و بيش از ۳۸۰ هزار و ۵۳۱ ق��رارداد آتی معادل 
۳۸ ت��ن و ۵۳ كيلوگرم زعفران را منعق��د كردند كه 
اين رقم با فرض تحويل اين ميزان محصول در زمان 
سررسيد به خريداران، نزديک به ۸.۸۳ درصد از كل 
۳۳۶ تن زعفران توليدی كش��ور در س��ال گذشته را 

شامل می شود.
  در نهايت اينکه استفاده از معاملات قراردادهای آتی 
برای محصولی همچون زعفران در حالی از سال جاری 
در بورس كالای ايران كليد خورده كه كارشناسان و 
تحليل گران پيش بينی می كنند اين معاملات بتواند 
زعفران ايران را به جايگاه و ارزش واقعی خود رسانده و 
كشورمان را به مرجع قيمت گذاری زعفران در جهان 
تبديل كند. ضمن اينکه راه ان��دازی بازار آتی زعفران 

می تواند سبد ابزار معاملاتی اين كالا را كامل تر كند.

Agriculture کشاورزی
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  بورس کالا طی ماه رمضـان نقش ویژه ای در 
کنترل بازار شکر داشت. همچنین طی سال های 
گذشته و در زمانی که بازار این محصول متلاطم 
شده اسـت، بورس کالا  همواره نقش مهمی در 
کنترل این بازار و جلوگیری از افزایش بی رویه 
قیمت ها و سـودجویی دلالان ایفا کرده است؛ 

نظر شما در این باره چیست؟
بورس كالا بستر بسيار مناسبی برای كنترل بازار است؛ 
زيرا به طور خاص يکی از محورهای مهم شفاف س��ازی 
است. در اين بستر، آمارهای عرضه و تقاضا با شفافيت ارائه 
می شود و ضمن آنکه می تواند در راستای ارتقاء كيفيت و 
استانداردسازی توليد مؤثر باشد، با توجه به ايجاد بازاری 
شفاف، س��لامت اقتصادی و جلوگيری از رانت و فساد را 

نيز رقم می زند.
   نقش بـورس کالا در بـازار شـکر را چگونه 

می دانید؟
اساس��اً نقش بورس كالا را در زمينه كنترل بازار ش��کر 
می توان بسيار مثبت ارزيابی كرد. در واقع مهم ترين ويژگی 
بورس همان طور كه اشاره شد، شفاف سازی است كه اين 
ويژگی هم برای توليدكنندگان و هم مصرف كنندگان 

كالا يک اصل مهم تلقی می ش��ود؛ البته اگر طرفين به 
دنبال اين اصل باشند.

   پیش از عرضه شکر در بورس کالا وضعیت این 
بازار چگونه بود؟

شركت بازرگانی توسعه نيشکر از جمله اولين شركت هايی 
بود كه در اين راس��تا پيش قدم شد و ش��کر را در بورس 
كالا عرضه كرد. طبق آمارهای بورس كالا، اين ش��ركت 
بيشترين عرضه را در بين شركت های قند و شکری داشته 
است. بر اين اساس بايد اذعان كرد كه آن بخش از شکری 
كه توسط اين ش��ركت در بورس كالا عرضه می شود، به 
لحاظ شفافيت در معامله و همچنين چگونگی پرداخت 
ثمن معامله بس��يار رضايت بخش است و باعث می شود 
معاملات با سهولت و س��رعت انجام گيرد. البته طبيعی 
است كه بازار شکر پيش از آنکه قابليت عرضه در بورس 
كالا را داش��ته باشد، دچار مش��کلات متعددی بوده كه 

متأسفانه برخی از اين مشکلات هنوز هم پابرجاست.
بايد در نظر داشت، هنگامی كه در بورس معامله ای صورت 
می گيرد، در صورت بروز اخت��لاف در آن، به دليل وجود 
نظارت و داوری و ارجاع به مراتب بالاتر، اختلافات موجود 
در معامله بررسی می شود؛ اما در صورتی كه اين معاملات 
در خارج از بورس صورت گيرد، نظارت هايی از اين دست 
اتفاق نمی افتد و متأسفانه در حال حاضر مشکلات زيادی 
در كارخانه های قند و شکر در باب همين مسائل در جريان 

است و همچنان نيز پابرجاست.
   از ابتدای سال جاری تاکنون بیش از 170 هزار 
تن شکر در بورس کالا معامله شده است، نظرتان 

در این باره چیست؟
طبيعی است روند توسعه و افزايش عرضه شکر در بورس 
كالا و معاملات آن، رابطه مستقيمی با شفافيت در اقتصاد 
ما دارد. بدين مصداق كه هرچه گام ه��ای مؤثرتری در 
راستای شفافيت در معاملات برداش��ته شود، به همان 
ميزان ه��م بايد انتظار داش��ت ك��ه مصرف كنندگان از 
بازارهای مطمئن��ی چون بورس كالا اس��تقبال كنند و 
بنابراين بورس كالا را می توان بس��تر بسيار مناسبی در 

اين رابطه دانست.
   مصرف سالانه شکر بیش از 2 میلیون تن در 
سال است، از این میزان در سال 96، بیش از 400 
هزار تن در بورس کالا معامله شـده است. بقیه 
این شکر چگونه مورد معامله قرار می گیرد؟ آیا 

قابلیت عرضه در بورس کالا را دارد؟
بله؛ طبيعی اس��ت كه بورس كالا قابلي��ت عرضه باقی 
شکر را كه در خارج از بازار بورس معامله می شود، دارد و 
می تواند اين محصول به طور كامل در بورس عرضه شود و 
توليدكنندگان و مصرف كنندگانش برای عرضه و مصرف 
آن مستقيماً به بورس مراجعه كنند. اينکه چرا اين اتفاق 
به طور كامل صورت نمی گيرد و عرضه اين محصول به 
طور كامل در بازار بورس اتفاق نمی افتد، می توان اين گونه 
توضيح داد كه متأس��فانه عده ای به دنبال شفاف سازی 
در معاملات و مطرح ش��دن آمار معاملاتش��ان به طور 
كامل نيستند كه به اعتقاد من بايد در اين راستا از سوی 

نهادهای مربوطه اقداماتی صورت گيرد.
   طبق دستور وزیر جهاد کشاورزی حجم شکر 
وارداتی در سال 1397 از 300 هزار تن در سال به 
150 هزار تن کاهش یافته است. فکر می کنید این 

اقدام چه تأثیری در تولید شکر خواهد داشت؟
در خصوص اين آم��ار بايد گفت، طب��ق توليدی كه 
در سال زراعی ۹۷-۹۶ داش��ته ايم، نيازی به واردات 
شکر در سال ۱۳۹۷ نخواهيم داشت كه با توجه به اين 
موضوع مسئولان وزارت جهاد كشاورزی مصاحبه هايی 
با رسانه ها انجام داده و اطلاع رسانی كرده اند. ۱۵۰ هزار 
تن شکر وارداتی در س��ال ۱۳۹۷، در واقع محصولی 
است كه در سال ۱۳۹۶ وارد ش��ده اما در سال ۱۳۹۷ 
ترخيص و در بازار عرضه شده است و ما در سال جاری 
هيچ گونه مجوزی برای واردات محصول شکر نداشته 
ايم كه اين اق��دام را می توان در توانمندس��ازی توليد 
داخلی مؤثر دانس��ت. البته در مورد تأثير اين اقدام در 
توليدات ش��کر كش��ور بايد بگويم، مجموعه مديران 
وزارت جهاد كش��اورزی در دولت يازدهم و دوازدهم، 
علی الخصوص ش��خص وزير، آقای مهندس حجتی، 
سياست هايی را اتخاذ كرده اند كه آثار مثبت آن هر ساله 
در توليد شکر قابل لمس بوده اس��ت؛ در اين راستا دو 
اقدام مؤثر صورت پذيرفته است، اول آنکه واردات تنها 
به اندازه نياز صورت گرفت و نه بيش از آن؛ يعنی دقيقاً 
بر خلاف آن روندی كه در دولت های نهم و دهم شاهد 
آن بوديم. دومين اقدام مؤثر نيز تعيين زمان واردات بود 
كه اين دو توسط وزير محترم جهاد كشاورزی تاكنون 
به خوبی مديريت شده اس��ت. همچنين سقف توليد 
داخلی شکر از زمان شروع به كار وزير جهاد كشاورزی 
دولت يازدهم و دوازدهم، از يک ميليون و ۱۰۰ هزار تن 
در سال به 2 ميليون تن رسيده و اين به معنای رسيدن 
به مرز خودكفايی است و بر اساس همين موضوع است 
كه وزارت جهاد كش��اورزی اعلام می كند كه كشور از 
واردات شکر بی نياز شده است. البته در اين راستا، بايد 
نقش ارتباط مؤثر وزارت جهاد كشاورزی با تشکل های 
مختلف از جمله انجمن صنفی قند و شکر ايران را نيز در 
نظر داشت؛ زيرا با ارائه آمار قابل اتکا، توانستند به خوبی 
و با همکاری مناسب، سياست های مورد نظر را به جلو 
ببرند كه از نتايج عملی آن همين توليد 2 ميليون تنی 

شکر در سال است.
   تحلیل شما از وضعیت کنونی بازار شکر در 

ایران چیست؟
به طور كل وضعيت بازار شکر را می توان مطلوب ارزيابی 
كرد؛ زيرا رس��يدن به مرز خودكفايی و بی نياز ش��دن از 
واردات شکر، می تواند بازار آن را از التهابات ارز مصون بدارد 
و هم اكنون شاهد بازار آرامی در اين عرصه هستيم؛ البته 
در خصوص كاهش قيمت شکر در بازار به طور مشخص و 
قابل لمس برای مصرف كننده عوامل متعددی نياز است و 
وجود و بروز مشکلات در بخش های ديگر صنعت و كاهش 
توليد مواد اوليه )به هر دليل( طبيعتاً می تواند بر قيمت 

شکر اثرگذار باشد. 

»بورس کالا مکانی برای شفاف سـازی در 
معاملات، ارتقاء کیفیت، استانداردسازی 
تولید، ایجاد سلامت اقتصادی و جلوگیری 
از رانت و فسـاد و همچنین بسـتر بسیار 
مناسـبی برای کنترل بازار شـکر است.« 
ایـن صحبت هـای »علیرضـا حمیدی« 
مدیرعامل شرکت بازرگانی توسعه نیشکر 
و صنایع جانبی اسـت کـه در گفت وگو با 
دوماهنامـه »پیام اقتصـادی بورس کالا« 
به آنها اشـاره کرد. او همچنین آمار تولید 
داخلـی محصول شـکر در سـال زراعی 
97-96 را بالغ بر 2 میلیـون تن ارزیابی و 
عنوان کرد که در حال حاضر کشور به مرز 
خودکفایی در این محصول رسیده است. او 
همچنین ابراز امیدواری کرد که با رشد این 
روند، در سال های آتی، شاهد صادرات این 
محصول به کشورهای دیگر نیز خواهیم بود 
که در این صورت منجر به کاهش قیمت این 
محصول در بازارهای داخلی می شود. در 
ادامه متن کامل این گفت وگو را می خوانید.

شیرین کامی تولید کنندگان شکر
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سياس��ت قيمت تضمينی در ابتدا در سال ۱۳۹۴ 
برای دو محصول جو استان كرمانشاه و ذرت استان 
خوزستان اجرايی شد و در سال های بعد با توجه به 
برآيند مثبت آن برای محص��ولات جو و ذرت كل 
كشور به اجرا درآمد. در س��ال ۱۳۹۶ نيز سياست 
قيمت تضمينی برای گندم چهار اس��تان كش��ور 

اجرايی شد كه نتايج مثبتی به همراه داشته است.
قيمت تضمينی در مقابل سياست خريد تضمينی 
كه تأخير فراوانی در دريافت دس��تمزد كشاورزان 

ايجاد می كرد، ش��فافيت و سرعت بيشتری به روند 
مبادله محصول بخشيده است. بر اين اساس دولت به 
جای تعهد خريد كالا، قيمت آن را تضمين می كند 
و از طريق معامله كالا در بورس، مابه التفاوت قيمت 
فروش كالا در بورس را با قيمت تضمينی، به كشاورز 
پرداخت می كند. اين تفاوت قيمت از طريق وزارت 
جهاد كشاورزی به كشاورزان پرداخت می شود، اما 
مبلغ معامله ش��ده در بورس كالا ظ��رف دو روز به 

حساب كشاورزان واريز می شود.

  یک فرآیند پرُفایده
در اي��ن فرآيند كش��اورز محصول خود ب��ه عنوان 
مثال ذرت را به انبارهای ذرت خشک كنیِ سازمان 
جهاد كش��اورزی و يا انبارهای م��ورد تأييد بورس 
كالا منتق��ل می كند، كيفيت محص��ول در انبارها 
ارزيابی می شود، س��پس كش��اورز پس از تحويل 
مدارک شناسايی خود، قبض انبار يا گواهی سپرده 
كالايی دريافت می كند كه اطلاعات مالک و مقدار 

چگونه کشاورزان به ساحل آرامش رسیدند؟

جوانه های امید با بورس کالا

صنعت کشاورزی در کشور ما بسـیار پرهزینه و به بیان بهتر کم بازده است. مکانیزه نبودن کشـاورزی، نبود برنامه ریزی فراگیر برای تولید 
محصولات از جمله مسائلی است که کشاورزی ایران با آن روبه روست، به طوری که گاه محصولی مازاد نیاز بازار، تولید می شود و گاه با کمبود 
آن مواجه می شویم؛ این مسائل در نهایت بهره وری پایین را در کشاورزی به وجود آورده است. به منظور سامان دهی مشکلات کشاورزی در 
ایران در سال 1368 قانونی با عنوان تضمین خرید محصولات اساسی کشـاورزی تصویب شد که موجب تعادل در نظام تولید و جلوگیری از 
ضایعات محصولات کشاورزی و ضرر و زیان کشاورزان می شد. طبق این قانون دولت موظف شد همه ساله خرید محصولات اساسی کشاورزی 
شامل گندم، برنج، جو، ذرت، چغندرقند، پنبه، دانه های روغنی، سیب زمینی، پیاز و حبوبات را تضمین، حداقل قیمت خرید تضمینی را اعلام 
و نسبت به خرید آن از طریق مراجع ذی ربط اقدام کند. بر این اساس، وزارت کشاورزی موظف شد همه ساله قیمت خرید تضمینی را تعیین 
و آن را تا آخر تیرماه همان سال به هیأت دولت اعلام کند، به نحوی که قیمت ها در شهریور آن سال قابلیت عملیاتی شدن داشته باشد. این 
قیمت تضمینی که بر اساس بهای تمام شده، تعیین می شد و ارتباطی با مکانیسم عرضه و تقاضا نداشت، موجبات اطمینان کشاورز را از فروش 
محصول فراهم کرد، اما در عین حال مشکلاتی را نیز برای دولت ایجاد می کرد. اینکه دولت محصولی را که می خرد در کجا انبار و چگونه آن 
را نگهداری و مصرف کند، تنها برخی از مسائلی بود که دولت را به عنوان خریدار قطعی محصولات کشاورزی با چالش روبه رو کرد. سرانجام 
در تیرماه سال 1389 قانون افزایش بهره وری بخش کشاورزی و منابع طبیعی در مجلس تصویب شد که در ماده 33 این قانون به جایگزینی 

سیاست قیمت تضمینی به جای خرید تضمینی محصولات کشاورزی با استفاده از ظرفیت های بورس کالا اشاره شده است.

Agriculture کشاورزی



و كيفيت محصول در آن درج شده است. در ادامه 
كشاورز قبض انبار را به نماينده كارگزار بورس كه 
در محل انبار مستقر است، تحويل می دهد تا عرضه 
در بورس انجام ش��ود. كارگزار برای كشاورز »كد 
معاملاتی« در بورس تعيين و با توافق او قيمت كالا 
را در سامانه بورس كالای ايران درج می كند. بعد از 
فروش محصول از طريق سامانه، وجه معامله شده 
پس از كسر هزينه های انبارداری و كارمزد ظرف ۴۸ 
ساعت به حس��اب صاحب محصول واريز می شود. 
چنانچه اين مبلغ از قيم��ت تضمينی دولت كمتر 
باش��د، كش��اورز برای دريافت مابه التفاوت توسط 
بورس به سازمان جهاد كشاورزی معرفی می شود تا 
كسری قيمت را ظرف مدت دو هفته از اين سازمان 
دريافت كند و چنانچه مبلغ معامله شده در بورس 
بيش��تر از قيمت تضمينی دولت باشد، مبلغ پس 
از كس��ر هزينه های انبارداری و كارمزد به حساب 

كشاورز پرداخت می شود.
بزرگ ترين مزيت اين سياس��ت، پرداخت به موقع 
وجه است زيرا وجه معامله ش��ده ظرف مدت ۴۸ 
س��اعت از طريق بورس كالا به كش��اورز پرداخت 
می ش��ود. همچنين، اين سياس��ت بار مالی دولت 
را كاهش داده و ب��ه بخش خصوصی اج��ازه ورود 
می دهد. در ضم��ن با توجه به بازار مس��تقيمی كه 
ايجاد می كند، موجب كاه��ش هزينه های فروش 
و بازاريابی می ش��ود. استاندارس��ازی محصولات 
كش��اورزی، ش��فافيت اطلاعات بازار و معاملات و 
حذف رانت از نکات مثبت ديگر اين طرح به شمار 

می رود.

  کارشناسان و مسئولان چه می گویند؟
»مهدی رفيعی« كارشناس بازار سرمايه، مزيت های 
اجرای سياس��ت قيمت تضمينی ب��ه جای خريد 
تضمينی را در كش��ف قيمت محصولات براساس 
عرضه تقاضا در تالار بورس و كاهش قابل توجه بار 
مالی دولت به دليل پرداخت مابه التفاوت قيمت به 

جای كل بهای كالاها از سوی دولت می داند.
»عباس والوزی« معاون پش��تيبانی امور دام نيز، با 
موفقيت آميز خواندن اجرای اين طرح، بيان كرد: 
با توجه به آمارها، اين طرح در سال اول اجرای خود 
توانست حدود 2۰ درصد رشد از نظر وزنی در ميزان 

محصول تحويلی به انبارها داشته باشد.
در خصوص ورود موفق محصولات كش��اورزی به 
بازارهای بورس، »عباس آرگون« عضو كميسيون 
بازار پول و سرمايه اتاق بازرگانی تهران بر لزوم ارتقاء 
درجه شفافيت در اقتصاد كش��ور تأكيد می كند و 
معتقد است بازار سرمايه از ابزارهای اصلی رسيدن 
به ش��فافيت اقتصادی اس��ت، به طوری كه نحوه 
عرضه كالاهايی كه در ب��ورس كالا و انرژی عرضه 
می شوند به مراتب دارای شفافيت بيشتری نسبت 
به كالاهايی هستند كه در خارج از بورس عرضه و 
توزيع می شوند. او نقش بالای بورس كالا در ايجاد 
ثبات اقتصادی را بسيار مهم می داند و گفت: انجام 
معاملات محصولات در تالار شيشه ای و شفافيت 
بورس كالا باعث شده تا همه از روند دادوستد كالاها 

مطلع باش��ند و اگر خللی در روند عرضه و تقاضای 
محصولات استراتژيک در حال رخ دادن باشد، سريع 
نمايان شود. اين در حالی اس��ت كه اگر معاملات 
در بازار خ��ارج از بورس انجام می ش��د، با التهابات 
ناگهانی بازار مواجه می شديم. از سوی ديگر با توجه 
به اينکه در سال حمايت از توليد و كالای ايرانی قرار 
داريم بايد ابزارهای لازم برای ايجاد فضای رقابتی 
در كشور فراهم شود. با تقويت هر چه بيشتر عرضه 
محصولات در بورس كالا شاهد حذف واسطه های 
غيرضروری از مبادلات كالاها خواهيم بود، در دنيا 
از ظرفي��ت بورس های كالايی به مراتب اس��تفاده 
بيش��تری می ش��ود كه ما نيز بايد از مجموعه بازار 
سرمايه و بورس كالا در راستای توسعه و شفافيت 

اقتصادی نهايت بهره را ببريم.

  برنامه ریزی برای تولید
نکته حائ��ز اهميت ديگر اين اس��ت ك��ه به دليل 
ش��فافيت آماری كه در ب��ورس كالای ايران وجود 
دارد، مش��کل قديمی طرح خري��د تضمينی يعنی 
نداش��تن ب��رآوردی از ني��از س��الانه محصولات و 
برنامه ريزی ب��رای توليد حل می ش��ود و در طرف 
مقابل ب��ه دليل ام��کان رصد معاملات، نوس��انات 
قيمتی به ص��ورت منطقی، به دور از واس��طه گری 
و با قابليت پيش بينی رخ می ده��د. در واقع امکان 
محاس��بات آماری معاملات با اس��تفاده از سامانه 
بورس بس��يار تسهيل می شود و با اس��تفاده از اين 
داده های آماری می ت��وان حجم عرض��ه، تقاضا و 
معام��لات محص��ولات مختلف را طی س��ال های 
مختلف با يکديگر مقايسه كرد، ضمن اينکه امکان 
برآورد قيمت نيز وجود خواهد داش��ت و می توان 
برای توليد محصولات برنامه ريزی مناسبی صورت 

داد.
گذشته از فراهم ش��دن اطلاعات آماری، به دليل 
اينکه موارد كيفی در عرضه محصولات كشاورزی 
در بورس كالا با اجرای طرح قيمت تضمينی بسيار 
مورد توجه است و استانداردهای مشخصی به طور 
دقيق در اين طرح تعيين ش��ده و ثبت می ش��ود؛ 
بنابراين می توان اطمينان داشت كه استفاده از اين 
ظرفيت ها در برنامه ريزی برای توليد بسيار اثرگذار 

خواهد بود.
در مجم��وع، ش��فافيت در معامله و ح��ذف رانت، 
تس��هيل در آمارگيری، كاهش هزينه های دولت و 
ورود بخش خصوصی، كاه��ش تأخير در پرداخت 
وجوه به كش��اورزان، استانداردسازی محصولات و 
امکان برنامه ريزی برای توليدات آينده بر اساس نياز 
بازار، از مزايای طرح سياست قيمت تضمينی است 
كه می تواند در بهبود روند كشاورزی در ايران بسيار 

راه گشا باشد.

  واقعی شدن نرخ گندم با مکانیسم بورس 
کالا

در س��ال ۱۳۹۶ علاوه بر محص��ولات ذرت و جو، 
سياس��ت قيمت تضمينی برای محصول گندم نيز 
در چهار استان ايران اعمال شد كه به نظر می رسد 

در اين بخش نيز برآيندهای مثبتی حاصل ش��ده 
است. چندی پيش »سيد ناصر موسوی لارگانی« 
عضو كميس��يون اقتصادی مجل��س در خصوص 
عرضه گندم در بورس كالا گفت: بايد با استفاده از 
ظرفيت بورس كالا به سمت واقعی تر شدن قيمت 
گندم و انطباق با نرخ ه��ای جهانی گام برداريم كه 
در اين مسير بايد شرايط را به نفع كشاورزان مهيا 
كنيم. اين نماينده مجلس همچنين تأكيد كرد: اگر 
عرضه گندم كش��اورزان خرد هم در بورس صورت 
گيرد و محدوديتی برای آنها ايجاد نش��ود، عرضه 
گندم در بورس كالا مفيد خواهد بود و به مرور نياز 
به تعيين نرخ خريد تضمينی هم نخواهيم داشت. 
اين عضو كميسيون اقتصادی با تأكيد بر گسترش 
بورس كالا در تعامل با ديگر كشورها بيان كرد: اگر 
امکانی فراهم شود تا بورس ما با شبکه های بورس 
دنيا و خريداران خارجی در ارتباط باشد می توانيم 
بسياری از محصولات كشورمان را در بستری شفاف 
به خارجی ها بفروش��يم؛ البته اين ام��ر بايد پس از 

تأمين نياز داخلی صورت گيرد.

  ضرورت عرضه آرد در بورس کالا
»عب��اس كش��اورز« مع��اون زراعت وزي��ر جهاد 
كشاورزی در خصوص اجرای طرح قيمت تضمينی 
برای محصول گندم گفت: در س��ال گذشته گندم 
چهار اس��تان در بورس كالا عرضه ش��د تا به مرور 
زمينه برای عرضه های پرحجم گندم در اين بورس 

فراهم شود.
وی با تأكيد بر اينکه مکانيس��م مناسب و شفافيت 
بورس، حق انتخاب به توليدكننده و مصرف كننده 
می دهد، گفت: توس��عه نيافتن اقتصاد كشاورزی 
به نب��ود زيرس��اخت های مناس��ب در اين بخش 
برمی گ��ردد كه يکی از س��کوها برای رس��يدن به 
ش��رايط مطلوب، بهره بردن از ظرفيت های بورس 

كالاست.
»كش��اورز« در ادامه افزود: چالش ما در اين بخش 
به محصول آرد برمی گردد؛ ف��ردی كه كالايی را از 
بورس خريداری می كند، بايد در راس��تای تکميل 
زنجيره، محصول فرآوری ش��ده را ني��ز در بورس 
عرضه كند، اما در شرايط كنونی ما مجبور هستيم 
آرد يارانه ای ب��ه نانوايی ها بدهيم كه بايد برای اين 
موضوع چاره ای انديشيده شود. معاون زراعت وزير 
كش��اورزی در ادامه به توليد گندم در سال زراعی 
جاری اش��اره كرد و گفت: پيش بينی می ش��ود در 
سال زراعی جاری توليد گندم كيفی بيشتر شود و 
خريد هم افزايش داشته باشد. نرخ خريد تضمينی 
س��ال زراعی آينده در وزارت جهاد كش��اورزی در 
حال بررسی است كه در مردادماه امسال به شورای 

اقتصاد ارجاع داده خواهد شد.
با توج��ه به نکات و آمارهای اش��اره ش��ده، به نظر 
می رس��د بورسی ش��دن گندم همانند محصولات 
جو و ذرت برآيندهای مثبت��ی هم در بهبود اوضاع 
و كيفيت كش��اورزی و هم در رضايت كش��اورزان 
ايجاد كرده است و ادامه اين روند می تواند به بهبود 

وضعيت كشاورزی كشور در آينده بيانجامد.
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 معام��لات محص��ولات پتروش��يمی در ب��ورس 
كالا ج��زء جدايی ناپذير اين بازار تلقی می ش��ود 
و دس��ت يافتن به اين ط��رز فکر ب��ه هيچ عنوان 
س��اده نبوده اس��ت. همين جايگاه موجب شده 
تا هم��گان مديريت اي��ن بازار ۴ ميلي��ون تنی با 
ارزش معاملات بي��ش از ۱۵ هزار ميليارد تومانی 
را تنها از بستر بورس كالای ايران رهگيری كنند. 
اين مطلب به معنی جايگاه برجسته اين بازار در 
مديريت داد و ستد محصولات پتروشيمی است، 
آن هم در ش��رايطی كه با كمترين ش��ائبه رانت 
در ماه ها و س��ال های اخير روبه رو بوده است. در 
كنار تلاش های شركت ملی صنايع پتروشيمی، 
شايد برند مديريت بازار را بتوان متعلق به بورس 
كالا قلمداد كرد كه امتي��از بزرگی برای اين بازار 
رسمی تلقی می شود. مديريت عرضه به شيوه های 
مختلف، مديريت تقاضا در بس��تر ب��ورس كالا، 
تلاش برای حذف حداكثری هرگونه رانت و حتی 

ش��ائبه آن و البته نياز به ابزاره��ای مديريتی در 
بازار و توجه به ايجاد صندوق های سپرده كالايی 
مواردی است كه در اين خصوص مورد توجه قرار 
می گيرد. بورس كالا البته در مسير مديريت بازار 
و كسب جايگاه برتر معاملاتی هزينه های بسياری 
پرداخته و البته گام های مستحکمی برداشته است 
كه بررسی جايگاه كنونی نياز به يادآوری خاطرات 

نه چندان جذاب و بعضاً پرهزينه ای دارد.
از زمان آغاز ب��ه كار بورس كالای اي��ران يکی از 
پرحاش��يه ترين بازاره��ای فيزيک��ی ب��ه ب��ازار 
پتروشيمی ها باز می گردد و می توان به صراحت 
عنوان كرد ك��ه بازار پتروش��يمی نفس گيرترين 
بازار كالايی بورس كالا بوده است. الزام به عرضه 
محصولات پتروشيمی در سال های گذشته موجب 
ش��د تا اين بازار هميش��ه زير ذره بين بسياری از 
فعالان بازار و فعالان صنعتی در صنايع بالادستی 
و پايين دس��تی قرار بگيرد، چون منافع آن بسيار 
بزرگ و البته خطرات آن نيز برای بسياری از افراد 

هولناک بود. پ��س از الزام ب��ه عرضه محصولات 
پتروش��يمی در بورس كالا بحث آزادس��ازی نرخ 
مطرح شد و در حاشيه آن به الزام به عرضه داخلی 
و س��پس صادرات اشاره ش��ده بود، ولی هيچ گاه 
چنين امری به صورت واقعی و همه جانبه اجرايی 
و عملياتی نشد. پس از اين تغيير، شاهد تلاش های 
بس��ياری برای خروج محصولات پتروش��يمی از 
بورس كالای ايران بوديم ك��ه تعدد اين تلاش ها 
جمعاً رقمی نزدي��ک به ۱۴ مورد ش��د؛ اين عدد 
خود نش��ان می دهد چه حجم از هجمه ها به ساز 
و كار ش��فاف معاملات محصولات پتروشيمی به 
بورس كالای ايران در س��ال های گذش��ته وارد 
ش��د. اين موارد همگی به تلاش های بورس كالا 
برای حفظ اين ساز و كار شفاف انجاميد تا جايی 
كه حتی موضع گيری های صريحی در رس��انه ها 
تجربه ش��د كه تا پيش از آن سابقه نداشته است. 
در هر حال ب��ورس كالا از اين آوردگاه س��ربلند 
بيرون آمد و نه تنها عرضه محصولات 

نقش بورس کالا در تنظیم بازار محصولات پتروشیمی موجب شد

 تولد رقابت، حذف رانت
  محمد بابالو
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پتروشيمی در بورس كالا تداوم يافت، بلکه اعتماد 
به ساز و كار ش��فاف بورس كالا ادامه يافت و اين 
بازار مالی به عن��وان ركنی جذاب و جدايی ناپذير 
از بازار محص��ولات پتروش��يمی در ذهن مردم و 
تصميم س��ازان اقتصادی تثبيت شد. پس از طی 
دوره  محدودی از آرامش باز هم ويژگی های فنی 
و وقفه های توليد موجب ش��د ت��ا حجم تقاضا به 
نسبت عرضه ها افزايش يابد كه ناخودآگاه به رشد 
قيمت ها در ب��ورس كالا و بازار داخل��ی انجاميد 
كه باز هم ش��وک جديد به مديريت بازار توسط 
بورس كالا بود. اين بار هم پ��س از طی يک دوره 
زمانی محدود بازارهايی همچون PVC و يا پلی 
استايرن ها به ثبت رسيدند، ولی اين موارد پايان 
ماجرا نبود. در بسياری از گريدهای توليدی نياز 
كشور بيش��تر از توليد داخلی است مخصوصاً در 
ش��رايطی كه به هر دليل تقاضا افزاي��ش يابد. از 
سوی ديگر، جولان واسطه گری و سفته بازی نيز 
به التهاب قيمت ها كمک كرد و البته بورس كالا 
با اختيارات قانونی خود توانست بخشی از التهاب 
قيمتی را متعادل س��اخته و به آرامش بيشتر در 
بازار كمک كند. در هر حال دش��واری های طرف 
عرضه و نياز به عرضه های بيش��تر از م��واد اوليه 
مطلبی اس��ت كه خارج از توان ب��ورس كالا بوده 
و س��اير نهادهای ذی ربط همچون ش��ركت ملی 
صنايع پتروش��يمی مداخله كرده ولی در نهايت 
واقعيت های توليد چيزی نيست كه بتوان يک شبه 
آن را رفع و رجوع كرد. ج��ولان كدهای معاف از 
ماليات ديگر معضل معاملات در بورس كالا بود؛ 
يعنی برخی از واحدها با استفاده از قوانين موجود 
و حضور خود در مناطق آزاد م��واد اوليه را بدون 
پرداخت ماليات بر ارزش افزوده خريداری كرده 
و س��پس در بازار آزاد به فروش می رس��انند. اين 
رخداد موجب ش��د تا خريد از بورس كالا توجيه 
خود را از دس��ت داده و برخی از مصرف كنندگان 
باس��ابقه در فرآيند رقابت و خريد ش��فاف خود 

متضرر شوند. اين مطلب نيز مأموريتی جديد برای 
بورس كالا بود تا با پيگيری های همه جانبه موجب 
شود تا حقی از بيت المال ضايع نشده و بازار آرامش 
خود را حفظ كرده و فعالانی كه از ساز و كارهای 
رس��می و مدون تبعيت می كردند متضرر نشوند. 
تمامی اي��ن م��وارد را بايد با دس��تور العمل های 
جديد مبنی بر محاسبه قيمت های پايه بر مبنای 
دلار ۴2۰۰ تومان تجميع ك��رد كه خروجی آن 
تمام دشواری های بورس كالا در بازار محصولات 
پتروشيمی بود. اين موارد نشان می دهد كه بازار 
پتروشيمی ها نفس گيرترين بازار كالايی در بورس 
كالا بوده اس��ت كه انرژی زي��ادی را از اين بازار 
رس��می به خود اختصاص داد؛ اما بورس كالا در 
نهايت برنده التهابات قيمتی در بازار پتروشيمی ها 
بود و توانست عملکرد مطلوبی را از خود به يادگار 
بگذارد. رخدادی كه در آينده ني��ز تأثيرات قابل 
توجه خود را اثبات خواهد كرد؛ يکی از اين موارد 
افزايش اعتماد به اين س��از و كار و تقويت حجم 
معاملات در بورس كالا بوده است. هم اكنون ارزش 
معاملات در بورس كالا بيشترين ميزان در مقايسه 

با ساير بورس ها و بازارهای مالی داخلی است.
عملکردهای بورس كالای ايران برای تنظيم بازار 
محصولات پتروشيمی به گونه ای خودنمايی كرده 
است كه بخش مهمی از زمان و توانمندی بورس 
كالا را به خود اختصاص داده و موجب شده تا برند 
مديريت بازار محصولات پتروش��يمی به اين بازار 
مهم رسمی اختصاص پيدا كند. به صورت دقيق تر، 
هم اكنون تمامی فعالان اين بازار، مس��ير تأمين 
مواد اوليه خود را از ب��ورس كالا تعقيب می كنند 
و حتی برای مصرف كنندگان خرد در واحدهای 
صنفی نيز قيمت های كش��ف شده در بورس كالا 
يک معرف مهم و جذاب به شمار می آيد. تمامی 
اين موارد با دشواری های بسياری صورت پذيرفته 
اس��ت؛ اگرچه ابزارهای اجرايی بس��ياری نيز در 
اين خصوص به كمک بورس كالا آمده اس��ت كه 

می تواند مورد ارزيابی دقيق قرار بگيرد.

   تلاش برای افزایش حجـم عرضه ها و 
مدیریت آن

محص��ولات  ب��ازار  واقعيت ه��ای  از  يک��ی 
پتروش��يمی توجه همه اهالی ب��ازار به معاملات 
بورس كالاس��ت و هرگون��ه داد و س��تد در اين 
بورس و يا بازارهای مالی مش��ابه بر پايه عرضه ها 
ثبت می ش��ود. اين مطل��ب موجب می ش��ود تا 
تمامی فعالان بازار اول به سمت عرضه ها متمايل 
شوند؛ يعنی دورنمای قيمت ها و يا پتانسيل معامله 
را اول از سمت عرضه مورد ارزيابی قرار دهند. اين 
ويژگی مهم موجب ش��ده تا بورس كالا هميشه 
خود را ب��رای مديريت عرضه ها آم��اده كند و در 
گام نخست به شيوه های گوناگون عرضه را مورد 
رصد و رهگي��ری قرار داده ت��ا در برابر تکانه های 
آن ايمن ش��ود. ت��لاش برای مديري��ت عرضه ها 
اگرچه در اختيارات قانونی بورس كالا نيست، ولی 
همکاری و هماهنگی با ساير تصميم سازان در اين 
حوزه همچون دفتر صنايع تکميلی شركت ملی 
صنايع پتروش��يمی و همچنين هماهنگی با خود 
عرضه كنندگان موجب ش��ده ت��ا حجم عرضه ها 
اغلب در سطوح معقول و متناس��بی قرار بگيرد؛ 
اين تلاش را باي��د جدی گرفت؛ زي��را مهم ترين 
زيرس��اخت برای مديريت بازار به ش��مار آمده و 

به شدت از تکانه های قيمتی جلوگيری می كند.
در اين خصوص نقاط قوت و ضعف بسياری وجود 
دارد؛ بورس كالا تنها می تواند كالای توليد شده را 
ترغيب به عرضه كند و در مشکلات فنی، فازهای 
تعمير و نگهداری و يا جرقه های كوچک و بزرگ 
تقاضا باز هم ش��اهد برخی تکانه های قيمتی در 
بازار هس��تيم. اين ويژگی يعنی نگرانی از ضعف 
و حتی بعضاً فقدان عرضه ها به دليل مسائل فنی 
تاكنون هزينه های بس��ياری برای بازار به همراه 
داشته است؛ اگرچه بورس كالا تلاش خود را برای 
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افزايش عرضه ها و يا حت��ی مديريت تقاضا به كار 
بسته است، ولی باز هم بازار پتانسيل نوسان نرخ 

در دوره هايی خاص را دارد.
همان گونه كه عنوان ش��د ضعف س��از و كارهای 
اجرايی و ابزارهای عملياتی بورس كالا در مسير 
جذب عرضه بيش��تر يکی از پاش��نه های آشيل 
مديريت بازار به ش��مار می رود، ولی اين بورس با 
رايزنی با نهاده��ای ذی ربط و ارگان های نظارتی 
توانسته اس��ت كه ابزارهايی برای مديريت بازار 
در مس��ير جذب حداكثری عرضه ها ايجاد كند؛ 
به عنوان مثال، تعريف كف عرضه در بستر بورس 
كالای ايران يکی از اين موارد مهم است كه تاكنون 
توانسته بخش مهمی از عرضه ها را به بازار فيزيکی 
وارد كند. برای توضيح بيشتر می توان گفت كه بر 
پايه آمارهای معاملاتی در بورس كالا و نياز صنايع 
و همچنين توانايی توليد،  يک ميزان مش��خص 
از كف عرض��ه در ب��ورس كالا تعريف ش��ده كه 
توليدكنندگان خود را ملزم به رعايت آن می دانند. 
در اغلب اوقات كف عرضه ها رعايت شده و بخش 
مهم نياز صنايع داخلی از همين بستر تأمين شده 
اس��ت. اين وضعيت از آن جهت اهميت بيشتری 
پيدا می كند ك��ه در برخی از دس��تورالعمل های 
اجرايی تلاش ش��ده تا صادرات تنها در شرايطی 
مجاز شمرده شود كه كف عرضه ها در بورس كالا 
رعايت شده باش��د. البته اين رويکرد باز هم بايد 
مورد توجه قرار بگيرد، مخصوصاً در شرايطی كه 
بندهای قانونی مهمی از تداوم عرضه ها در بورس 
كالا حمايت كرده و حتی در صورت اعمال عوارض 
صادراتی، اگر تأمين نياز داخلی در بس��تر بورس 
كالا اثبات شود، پتانس��يل عدم پرداخت عوارض 
صادراتی هم وج��ود خواهد داش��ت. اين نکته را 
بايد جدی گرفت؛ زيرا در آينده می تواند امکانات 
نامحدودی را برای اين صنعت حتی با فرض اعمال 

تعرفه صادرات فراهم آورد.

  ویژگی های فنی تولید و نیاز به مدیریت 
عرضه ها

باز ه��م باي��د در م��ورد عرضه ها ب��ه ويژگی ها و 
محدوديت های فنی اشاره كرد؛ يعنی در پاره ای 
از اوقات هيچ گون��ه كالايی در يک واحد توليدی، 
توليد نمی ش��ود. اين ش��رايط اگرچه از نظر فنی 
رخداد مرسومی اس��ت ولی بازار آن را به رسميت 
نمی شناسد و تنها تداوم عرضه ها را می طلبد. در 
اين خصوص بورس كالا با پراكنده كردن عرضه ها 
و همچنين ثبت عرضه های سلف تلاش می كند 
تا التهاب بازار را به صورت مقطعی كاهش دهد تا 
واحدی كه از مدار توليد خارج شده، به فرآيندهای 
اجرايی بازگردد. اين در حالی اس��ت كه حمايت 
س��اير توليدكنن��دگان از بازار خ��ود می تواند به 
مديريت بيش��تر بازار منجر شود اگرچه مديريت 
عرضه و تقاضا در ش��رايط ذكر شده بسيار دشوار 

خواهد بود.
مخاطرات فنی كه بعضاً به توقف عرضه مواد اوليه 
در بورس كالا منجر ش��ده يک��ی از واقعيت های 

فرآيند توليد اس��ت كه البته فاصله گرفتن از آن 
متصور بوده ولی در همه زمان ها نمی توان برنامه 
توقف توليد و ي��ا ورود به فاز تعمي��ر و نگهداری 
س��الانه و يا مقطعی را مديريت كرد. اين شرايط 
به دلايل مختلف در كش��ور ما بيش از ساير نقاط 
جهان است و مشکلاتی همچون نرسيدن به موقع 
قطعات، كاتاليست و حتی افزودنی ها و يا وقفه در 
فرآيند حمل و بارگيری و مباحث مربوط به ايمنی 
در حوادث نيز مزيد بر علت خواه��د بود. در اين 
بازه های زمانی اغلب بازار به سرعت واكنش نشان 
داده و به دليل نگرانی از كمبود مواد اوليه تلاش 
می كند تا جايگاه خود را امن ك��رده و با افزايش 
حجم خريد، موج��ودی انبارهای مطمئنی برای 
تداوم توليد خ��ود تدارک ببيند. اين ش��رايط در 
كنار برخی واسطه گری و س��فته بازی ها اغلب به 
التهاب در بازار دامن می زند و تنها دلهره را برای 
بازار به ارمغان خواهد آورد. بورس كالا هميش��ه 
نوک پيکان انتق��ادات در اين دوره ه��ای زمانی 
است. تجربه نش��ان داده اس��ت كه در اين موارد 
بورس با مديريت بخش تقاضا در كنار اعمال سقف 
مجاز رشد قيمت ها تلاش كرده تا از بازار حمايت 
كند؛ اگرچه اي��ن رويکردها تنه��ا در كوتاه مدت 
پاسخگوست و مديريت بازار به ابزارهای مديريتی 

با آزادی عمل نياز دارد.

  نیاز به ایجاد صندوق های کالایی
نکته ديگری كه بايد در مورد عرضه ها به آن توجه 
داش��ت تداوم عرضه مورد تقاضاس��ت؛ يعنی در 
زمان هايی كه با برتری جدی تقاضا بر عرضه ها به 
دلايل فنی و تجاری و حتی التهاب روانی روبه رو 
هستيم باز هم بازار به مديريت نياز دارد. از سوی 
ديگر، حتی در شرايط كنونی، بسياری از مواد اوليه 
پتروشيمی جوابگوی نياز داخلی نيست، مخصوصاً 
در شرايط التهاب قيمتی كه خود تقاضای كاذب 
جديدی را ايجاد می كن��د. در اين خصوص نقش 

صندوق های كالايی برجسته می شود.
صندوق های كالايی را بايد جزء لاينفک مديريت 
عرضه در بازار دانست؛ يعنی صندوق های كالايی 
در صورت ايجاد در بازار محصولات پتروشيمی و 
يا فلزی، اين پتانس��يل را دارا خواهند بود كه در 
زمان هايی با عرضه بيش��تر كالا اق��دام به خريد 
كرده و در ضعف عرضه ها با اتخاذ موقعيت فروش، 
اجناس مورد نياز بازار را تأمين كند. اين ش��يوه 
خود به درآمدزايی منجر خواهد ش��د، آن هم در 
صورتی كه اين صندوق ها خود پتانسيل واردات 
مواد اوليه را دارا بوده و با فرض شفافيت عملکرد، 
امکان استفاده از تسهيلات دولتی را هم خواهند 
داشت. اين ش��رايط موجب می ش��ود كه بازار به 
امنيت نسبی دست يافته و مازاد عرضه مديريت 
شده و درآمدزايی كافی داش��ته باشد؛ آن هم در 
ش��رايطی كه پتانس��يل تأمين مالی آنها از بستر 
بورس كالا نيز فراهم اس��ت. تاكن��ون ۳ صندوق 
كالايی در بازار طلای ب��ورس كالای ايران ايجاد 
شده، ولی در بازارهای پتروش��يمی و فلزی فاقد 

برای کشور ما کالاهایی همچون 
پلی پروپیلن هـای شـیمیایی و 
نسـاجی، پلی اتیلـن ترفتالات 
بطـری و مخصوصـاً گریدهـای 
پلی اتیلنی سنگین اکستروژن و 
گریدهای لوله بیشترین جذابیت 
ایجـاد صندوق هـای سـپرده 
کالایی موسوم به ETC را به خود 
اختصاص داده اند؛ اگرچه تاکنون 

اجرایی نشده است
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اين صندوق ها هس��تيم. اين در حالی اس��ت كه 
در كش��ورهای مختلف بارها اين رويکرد تجربه 
ش��ده و به منافع بزرگی منتهی شده است. برای 
برخی از كش��ورها و اقتصادهای نوظهور كه نياز 
به امنيت عرضه مواد اوليه برجسته تر است، اين 
صندوق ها رونق بيشتری داش��ته است و در پاره 
ای از اوقات خود دولت ها به ايجاد اين صندوق ها 
با رويکرد اس��تراتژيک اقدام می كنند؛ به عنوان 
مثال، مهم ترين صندوق های كالايی استراتژيک 
در چين است و برای آنها ارزش استراتژيک دارد 
)همچون مس(. اين رويکرد از س��ال های پايانی 
قرن بيستم )نزديک به 2۰ سال پيش( آغاز شده و 

تاكنون نيز ادامه داشته است.
برای كشور ما كالاهايی همچون پلی پروپيلن های 
شيميايی و نس��اجی، پلی اتيلن ترفتالات بطری 
و مخصوص��اً گريده��ای پلی اتيلن��ی س��نگين 
اكس��تروژن و گريدهای لوله بيشترين جذابيت 
ايج��اد صندوق های س��پرده كالايی موس��وم به 
ETC را به خود اختصاص داده اند؛ اگرچه تاكنون 
اجرايی نشده است. در مورد محصولات كشاورزی 
هم چنين رويکردی به وضوح قابل طرح اس��ت، 
آن هم در ش��رايطی كه در برنامه ششم توسعه به 

آن اشاره شده است.
صندوق ه��ای س��پرده كالاي��ی از پتانس��يل 
خرده فروشی هم برخوردار هستند كه در نهايت 
به نفع صناي��ع كوچک پتروش��يمی و مخصوصاً 
پليمری و واحدهای صنفی منتهی می ش��ود كه 
ايجاد آن و مديريت دقيق و درست و شفاف آن در 
بس��تر بورس كالا، منافع بزرگی را برای كشور به 
ارمغان خواهد داشت. به صورت دقيق تر هم اكنون 
نزديک به ۵ ميليون تن و حتی بيش��تر ظرفيت 
نصب شده خالی در صنايع تکميلی پتروشيمی در 

كش��ور وجود دارد كه با فرض تأمين مواد اوليه با 
قيمت رقابتی و همچنين توانمندی های صادراتی 
در ش��رايط قيمتی كنونی در رقاب��ت بين ايران 
و كش��ورهای منطقه، می توان از شرايط كنونی 
كه بعض��اً به عنوان ي��ک تهديد تلقی می ش��ود، 

فرصت های بزرگی را ايجاد كرد.
تجميع موارد فوق اين نکته را برجسته می سازد 
كه مديريت عرضه پ��س از مديريت توليد در فاز 
فنی آن، به صندوق های سپرده كالايی نياز دارد 
كه هم اكنون عملياتی نشده و در دسترس نيست. 
صندوق های سپرده كالايی در جريان تأمين مواد 
اوليه مورد نياز چيزی ش��بيه به دريچه های لانه 
كبوتری در بدن عمل می كن��د؛ يعنی تکانه های 
جريان خون را متعادل ك��رده و اين جريان را در 

تمام نقاط بدن متعادل می سازد.

  مدیریت تقاضا
اگر جريان كش��ف نرخ در ب��ورس كالا و هر بازار 
ديگری در بستر عرضه و تقاضا تعيين شود، دومين 
عامل در نوسان نرخ و بعضاً رشد قيمت ها، تغيير در 
فاز تقاضاست و با افزايش تقاضا به هر دليل شاهد 
رشد نرخ هس��تيم. اين نکته از آن جهت اهميت 
بيش��تری پيدا می كند كه در الته��اب نرخ به هر 
دليل، شاهد هجوم تقاضا هس��تيم و اين شرايط 
جديد به تعميق نابس��امانی در هر بازاری منتهی 
خواهد ش��د. برای مديريت تقاضا شاهد هستيم 
كه س��هميه خريد از مسير س��امانه بهين ياب به 
اطلاع بورس كالا می رس��د؛ يعنی سهميه ای كه 
اين سامانه تعريف می كند ملاک ظرفيت خريد 
در بورس كالاس��ت. حال در ش��رايطی كه انتقاد 
از اين س��امانه جدی اس��ت و بعضاً شاهد نوسان 
سهميه خريد هس��تيم ناخودآگاه دشواری های 

جديدی در ش��رايط التهاب در ب��ازار خودنمايی 
می كند. البته بايد تأكيد كرد كه اكثر مش��کلات 
در دوره هايی خودنماي��ی می كند كه به هر دليل 
تفاوت قيمت ها بين بورس كالا و بازار آزاد افزايش 
می يابد و همين نکته نياز به مديريت بيشتر تقاضا 

را مطرح می سازد.
يکی از رخدادهای كه در س��ال های گذش��ته در 
بورس كالا مش��کلاتی ايجاد ك��رده بود، كدهای 
معاف از ماليات بر ارزش اف��زوده در مناطق آزاد 
است؛ همين نکته موجب شده تا بورس كالا اقدام 
به پيگيری و بس��تن اين كدها كند و توان اجرای 
چنين عملکرد غيرش��فافی را متوق��ف كند. اين 
موضوع به منافع بيشتر برای دولت با كسب ماليات 
بيشتر منتهی شود. اين رويکرد يکی از مهم ترين 
فعاليت های بورس كالا در س��ال های اخير برای 
مديريت تقاضا ب��ود كه به آرامش بيش��تر بازار و 
متعادل شدن قيمت ها و تثبيت شرايط معاملاتی 

در بورس و بازار منتهی شد.
در ش��رايط التهاب قيمتی بعضا ش��اهد مواردی 
بوديم كه توليدكننده واقعی را از حق خود يعنی 
مواد اوليه ارزان و دردسترس محروم می ساخت. 
اين شرايط نيز از نگاه مديران بورس كالا مخفی 
نمانده و در اين وضعيت بورس كالا با استفاده از 
اختيارات خود و همچنين سابقه معاملات واقعی 
در بورس در ماه ها و س��ال های گذشته و البته با 
توجه به حج��م عرضه واقع��ی و توانايی توليد در 
اين دوره های التهاب بازار اقدام به سهميه بندی 
جديدی كرد كه حتی الامکان مصرف كننده واقعی 
با فرض عملکرد تولي��د در صنايع تکميلی بتواند 
مواد اوليه مورد نياز خود را تأمين كند. اين شرايط 
جديد موجب ش��د ت��ا حجم بزرگ��ی از تقاضای 
س��فته بازی از بازار حذف ش��ده و حتی المقدور 
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ش��رايط بهتری پيش روی خريدار واقعی باش��د؛ 
البته اين رويکردهای اجراي��ی تنها در دوره های 
التهاب ب��ازار مورد توج��ه قرار می گي��رد و روال 
مرسوم معاملات نيست. در ادامه ذكر اين مطلب 
ضروری است كه مديريت تقاضا آخرين حلقه از 
زنجيره مديريت بازار است و نمی توان به صورت 
واقعی تقاضا را مديريت كرد؛ زيرا رفت و برگشت 
سرمايه، نوسان در تقاضای محصول نهايی، فراز و 
فرود مصرف در بازارهای مختلف، كاهش و افزايش 
جذابيت صادرات و حتی واردات، نوسان قيمت ارز، 
چش��م انداز رونق و ركورد و احتمال رشد نرخ و يا 
كاهش قيمت ها و بسياری از اين موارد به نوسان 
حجم تقاضا منجر می شود و ذات اقتصاد نيز اين 
نوسان و البته رقابت را مورد تأييد قرار داده است. 
تلاش برای مديريت تقاضا هميشه مقطعی بوده 
و اگر تقاضای واقعی در حاش��يه بازار با محوريت 
تقاضای مؤثر به منظور مص��رف و حتی صادرات 
وجود داش��ته باش��د، در نهايت به ايجاد بازاری 
موازی منجر ش��ده كه خود كشف نرخ را بر عهده 
می گيرد؛ بنابراين هميشه به اين رويکرد اجرايی 
يعنی مديريت تقاضا با ملايمت توجه شده و از آن 
تنها در بازه های زمانی بس��يار محدودی استفاده 
می شود. در مسير مديريت بازار هميشه مديريت 
عرضه نقش اول را بر عهده دارد و ساير شيوه ها در 

اولويت های بعدی قرار خواهند داشت.

  معضـل صـادرات مـواد اولیـه از بازار 
داخلی

اختلاف قيم��ت بين بازار داخلی و كش��ورهای 
همسايه موجب شد تا در برهه هايی از زمان خريد 
مواد اوليه از بازار آزاد و صادرات آن به كشورهايی 
همچون عراق رونق بگيرد. اين شرايط به افزايش 
جذابيت صادرات، رش��د تقاضا در بازار داخلی و 
افزايش قيمت ها منتهی ش��د تا جايی كه رشد 
نرخ هايی بزرگ در بازار آزاد به ثبت رسيد. اين در 
حالی بود كه قيمت های مورد محاسبه در بورس 
كالا بر پايه دلار ۴2۰۰ تومانی بود؛ يعنی خريد از 
بورس كالا و صادرات به عراق و افغانستان كه از 
شمول سخت گيری های ارزی مستثنی شده اند 
جذابيتی دوچندان پيدا كرد. اين وضعيت خود 
به عاملی برای ايجاد التهاب در بازار داخلی بدل 
گشت كه به سرعت به معاملات بورس كالا نيز 
س��رايت كرد. التهاب تقاضا در روزهای ابتدايی 
تيرماه در بورس كالا مؤيد اين ادعاس��ت كه به 
وضوح مشخص بود كه اين تقاضا واقعی نيست؛ 
به عنوان مثال، در دو هفته ابتدايی تيرماه بيش 
از ۴۰۰ هزار تن تقاضا در هفته به ثبت رسيد كه 
اين عدد به معنی نياز ۱۰ درصد كشور به مصرف 
پليمرهاس��ت كه قطعاً برای يک هفته منطقی 
نيست. اين ش��رايط البته از مسير دستگاه های 
تصميم ساز مخصوصاً وزارت صنعت مورد توجه 
قرار گرفت و در دس��تورالعملی، ص��ادرات تنها 
از مس��ير توليدكننده اصلی مجاز دانسته شد. 
اين ش��رايط كه پس از چند روز توسط گمرک 
اجرايی ش��د به كاهش جدی قيمت ها در بازار 

آزاد بدل گشت؛ اگرچه انرژی بسياری از بورس 
كالا هم در اين فرآيند و البته برای مديريت بازار 
مستهلک ش��د. اين شرايط نش��ان می دهد كه 
بايد شيوه های مديريت بازار از مسير بازار عبور 
كند كه قطعاً بهترين مسير آن بورس كالاست؛ 
به عنوان مثال، می توان گفت كه ش��ركت های 
پتروشيمی به سهولت اين بس��تر را پيش روی 
خود مجسم می بينند كه صادرات خود را فقط 
از مس��ير بورس كالا انجام دهند كه ساده ترين 
خروجی آن فاصله گرفت��ن از التهاب قيمتی و 
شفافيت بيشتر معاملات اس��ت. مديريت بازار 
برای جلوگيری از صادرات به صورت غيرحرفه 
ای و يا الزام به تأمين نياز داخلی را بايد يک اصل 
به شمار آورد؛ زيرا در زنجيره ارزش محصولات 
پتروش��يمی هم پتانس��يل ايجاد شغل بسياری 
وجود داش��ته و هم درآمدزايی كش��ور و رشد 
صنعتی در صنايع بالادس��تی، ميان دس��تی و 
پايين دس��تی را به همراه خواهد داشت. تجربه 
بين المللی در اين مس��ير اعمال تعرفه صادرات 
است كه برای محصولات پتروشيمی و مخصوصاً 
پليمرها تاكنون اجرايی نشده، ولی اهميت اين 
صنعت به قدری اس��ت كه لزوم اعم��ال تعرفه 
صادرات به صراحت حس می شود. از سوی ديگر، 
در قانون رفع موانع توليد اين پتانسيل وجود دارد 
كه كالايی كه در بورس كالا عرضه شده و پس از 
۳ بار عرضه مورد معامله قرار نگرفته و مازاد بر نياز 
بودن داخل آن اثبات شده است، می تواند بدون 
پرداخت تعرفه و عوارض، صادر شود كه تاكنون 
از اين مزيت قانونی استفاده نشده است. اين نکته 
را بايد برجسته ساخت كه در شرايط كنونی كه 
جذابيت صادرات جدی است، هرگونه حمايت از 
صنايع تکميلی منافعی دو چندان دارد كه در فاز 
اول شاهد خالی شدن بازار داخلی از محصولات 
نهاي��ی واردات��ی ب��وده و در فاز دوم پتانس��يل 
صادرات به كش��ورهای منطقه بي��ش از پيش 
برجسته می شود. به صورت دقيق تر در شرايط 
كنونی كه هم دلار ۴2۰۰ تومانی تثبيت شده و 
خبری از تغيير آن به صورت رسمی نيست و هم 
س��خت گيری های صادراتی در مسير صادرات 
مواد اوليه چه در خصوص عملي��ات صادرات و 
چه در مورد بازگشت ارز حاصله، موجب شده تا 
عرضه كافی در بازار داخلی باشد، می توان راه صد 
س��اله را در چند ماه پيمود و بازارهايی را كه در 
گذشته از دست داده ايم مجدداً به دست آورده 
و حتی س��هم بازار بزرگ تری را در كش��ورهای 
همسايه ايجاد كنيم. اين وضعيت نشان می دهد 
كه روزهای مهمی در حالی سپری شدن است و 
البته بهبود وضعيت توليد در صنايع تکميلی خود 

معرف مهمی از صحت اين ادعاست.

  حذف رانت
مهم تري��ن عملکرد ب��ورس كالا به ح��ذف رانت 
باز می گردد؛ يعنی با ش��فافيت معاملات در اين 
حوزه ، دنياي��ی از رانت های پيش��ين در صنعت 
پتروشيمی از بين رفته و حجم معاملات و نرخ های 

كشف شده آن به سادگی در دسترس عموم قرار 
گرفته اس��ت. همان گونه كه عنوان ش��د پس از 
تلاش برای مديريت عرضه ها، مديريت تقاضا نيز 
در دستور كار بورس قرار گرفته كه خود سيگنال 
مهمی برای حمايت از ب��ازار ب��ا فاصله گرفتن از 
واسطه گری و س��فته بازی اس��ت. از سوی ديگر، 
با افزايش عرض��ه در هفته های اخي��ر در بورس 
كالا ش��اهد هس��تيم كه جذابيت واس��طه گری 
كاهش يافته و توليدكننده واقعی ش��رايط خريد 
بهتری ب��رای خود مهيا می بيند. اين ش��رايط در 
كنار الزام ب��ه عرضه ۱۰۰درص��دی محصولات 
پتروش��يمی در بورس كالا موجب ش��ده تا رانت 
در اين صنعت به ش��دت كاهش يابد و هر معامله 
ای با شفافيت كافی در دس��ترس همگان باشد. 
تجربه نشان داده    كه مهم ترين بستر برای ايجاد 
رانت عدم شفافيت و س��پس انحصار است كه در 
مورد ش��فافيت معاملاتی بورس كالا هيچ نقطه 
مبهمی را باقی نگذاشته و تمامی معاملات تک به 
تک قابل دسترس است. اين شرايط در كنار وجود 
مکانيسم رقابت موجب می شود كه خريدار واقعی 
نرخ هايی بهتر از قيمت ه��ای معاملاتی در بازار را 
كسب كرده كه به نفع صنعت خواهد بود. از سوی 
ديگر هنوز هم س��خت گيری ها بر فاز تقاضا ادامه 
دارد و حتی الامکان ب��ورس كالا تلاش می كند تا 
واسطه گری مخرب و سفته بازی را در بازار محدود 
سازد. اين رويکرد اگرچه دشوار است ولی منافع 
بزرگ��ی را برای بخ��ش واقعی اقتص��اد به همراه 

خواهد داشت.
هنوز يکی از توانمندی های بورس كالا در مسير 
حذف هرگونه محدوديت نامتعارف عملياتی نشده 
و آن توس��عه صادرات محصولات پتروش��يمی و 
پليمرها از بستر بورس كالاست. رينگ صادراتی 
بورس كالا مدت هاست كه آماده جذب عرضه های 
صادراتی آن هم در ش��رايطی كه تجربه صادرات 
قير وج��ود داش��ته و اين ب��ازار می توان��د در فاز 
بازاريابی نيز به كمک ش��ركت های توليدی آمده 
و ابزار جديدی در كنار شيوه های رايج صادرات به 
شمار رود. اين وضعيت كلی موجب خواهد شد تا 
شركت های مختلف كوچک، متوسط و بزرگ در 
يک فرآيند آزاد و رقابتی به داد و ستد محموله های 
صادراتی پرداخته و ساده ترين خروجی آن كشف 
نرخ شفاف در حاشيه بازار خواهد بود. در صورت 
تحقق اي��ن امر پس از قطعی ش��دن عرضه مازاد 
بر نياز پتانس��يل صادرات وجود داش��ته و امکان 
كشف بازارهای جديد بدون مکانيسم های سنتی 
و نامه نگاری ه��ای اداری ايج��اد خواهد ش��د. به 
نظر می رس��د بزرگ تري��ن برنده اين س��از و كار 
شركت های هلدينگ و س��هامداران شركت های 
پتروش��يمی باش��ند؛ زيرا در فاز اول هزينه های 
اجرايی و عملياتی آنها به شدت كاهش يافته و در 
فاز دوم با افزايش شفافيت و پتانسيل كشف نرخ 
عادلانه و رقابتی ش��رايط بهت��ری پيش روی اين 

حوزه مهم صنعتی ايجاد خواهد شد.
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صدای پای جنگ در گوش اقتصاد جهان طنین انداز شد

طلای سیاه در چنبره سیاست
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 نوس��ان قيمت كاموديتی ها )به ويژه نفت خام و 
طلا( عامل سودبری يا زيان معامله گران بازارها 
است؛ اما از نگاه تحليل گران، اين نوسان ها معلول 
برآين��د نيروه��ای بنيادي��ن )عرض��ه و تقاضا(، 
سياست های پولی، تنش های ژئوپلتيک، اخبار و 
شايعات و... هستند. در يک سال گذشته )جولای 
2۰۱۷ تاكنون( نفت خام و طلا ش��اهد تغييرات 
نس��بتاً ش��ديد قيمت بوده اند؛ به عن��وان مثال، 
اگرچه طلا از ۱2۵۰ دلار در ج��ولای 2۰۱۷ به 
س��طح ۱22۰ دلار در جولای 2۰۱۸ رسيده، اما 
طی چهار ماه نخست امس��ال بارها از مرز ۱۳۵۰ 
دلار در هر اونس عبور كرده است. تغييرات قيمت 
نفت خام نيز قابل توجه بود. به طور مثال، قيمت 
س��بد نفت اوپک از ۴۵ دلار در جولای 2۰۱۷ به 
بيش از ۷۰ دلار در جولای 2۰۱۸ رسيده است؛ 
در اين مدت، قيمت نفت اوپک تا بالای ۷۷ دلار 
در هر بشکه نيز افزايش يافت؛ اما سرنوشت اين 
دو كالای پرطرف��دار چه خواهد بود و آيا مس��ير 
حركت قيمت آنها تا پايان سال 2۰۱۸ همچنان 
صعودی باقی خواهد ماند. در اين نوشتار به بيان 
ديدگاه تحليل گران بازارهای نفت خام و طلا در 

اين باره می پردازيم.

   نفت و اوج و فرود آن
آنچه از اخبار و ش��ايعات مطرح در محافل نفتی 
برمی آيد، قيمت نفت خام پ��س از اوج گيری در 
نيمه نخست سال 2۰۱۸، اين س��ال را با روندی 
نزولی به پايان خواهد برد. مهم ترين دلايل طرح 
چنين ب��رآوردی عبارتن��د از رش��د ارزش دلار، 
افزايش توليد نف��ت آمري��کا، اختلافات اعضای 
اوپک و جنگ تجاری آمريکا با برخی كشورها كه 

هر يک به سهم خود تأثير منفی بر روند معاملات 
بازارهای نفت و طلا بر جای خواهند گذاشت.

   مقصد دلار
از نوس��ان های هر روزه دلار كه بگذريم، يکی از 
بزرگ تري��ن نگرانی های تحليل گ��ران، جهش 
يک باره اين پول اس��ت. از آنجا ك��ه در بازارهای 
بين المللی، كاموديتی ها بر اس��اس دلار آمريکا 
قيمت گذاری و معامله می شوند، هرگونه افزايش 
ارزش اين پول به كاهش قيمت طلا و نفت خام و 
ساير كاموديتی ها منجر خواهد شد. چندی پيش 
يکی از سايت های خبری نزديک به محافظه كاران 
آمريکا در خب��ری از برنامه پول��ی جديد دولت 
»دونالد ترامپ« پرده برداشت. »جيمز ريکاردز« 
نويسنده و تحليل گر و مش��اور دولت آمريکا در 
گزارشی به خبر اين س��ايت واكنش نشان داد و 
با اش��اره به اينکه به دليل افزايش شديد بدهی، 
موضوع احتمال ورشکستگی مالی دولت آمريکا 
همچنان مطرح اس��ت، نوش��ت: »با وجود همه 
آمارهای منفی، دولت ترامپ در حال امضای يک 
قرارداد پولی محرمانه است كه با اجرای آن، ارزش 
دلار به ش��دت افزايش خواهد يافت«. وی زمان 
اجرای اين برنامه را اوايل آگوست 2۰۱۸ )نيمه 
مرداد ۹۷( اعلام كرد. »ريکاردز« معتقد است كه 
با اجرای اين طرح، حجم بدهی های دولت آمريکا 
كه طی ۸ سال حضور باراک اوباما در كاخ سفيد به 
شدت افزايش يافته بود، كاهش خواهد يافت. او 
اين طرح را فرصت مناسبی برای سرمايه گذاری 
دانست. شايد افزايش ارزش دلار به تنهايی دليلی 
برای نگران��ی و ارائه پيش بين��ی نوميدانه درباره 
بازارهای كاموديتی )به ويژه نفت و طلا( نباشد، 
اما با در نظر گرفتن تحولات ديگر به نظر نمی رسد 
اين بازارها روزهای خوبی پيش رو داشته باشند.

    تولید نفت شیل آمریکا
تازه ترين آمارها از افزايش توليد نفت شيل آمريکا 
به سطح ۱۱ ميليون بشکه حکايت می كنند. اين 
در حالی است كه طی ماه جولای، توليدكنندگان 
نفت ش��يل آمريکا توليد در تعدادی از چاه های 
خود را متوقف كردند. رون��د افزايش توليد نفت 
خام آمريکا از جولای 2۰۱۷ آغاز ش��ده اس��ت. 
افزايش قيمت نف��ت به بي��ش از ۷۰ دلار در هر 
بش��که به افزايش توليد نفت شيل آمريکا كمک 
شايانی كرده است. با اين حال، بدون شک تداوم 
اين روند به توقف س��ير صعودی قيمت ها منجر 
می شود. تحليل گران می گويند، افزايش قيمت 
نفت خام موجب افزايش قيمت بنزين در آمريکا 
می ش��ود كه تهديدی برای اقتصاد اين كشور به 
ش��مار می رود؛ بنابراين طبيعی است كه دولت 
آمريکا به دنبال كاهش قيمت نفت باش��د. فشار 
بر اوپک برای كاهش قيمت ها نيز در همين راستا 
بوده اس��ت. در همين حال، كشورهايی همچون 
هند نيز تهديد كرده اند كه اوپک بايد قيمت ها را 
كاهش دهد در غير اي��ن صورت تقاضای جهانی 

نفت خام با كاهش روبه رو خواهد شد.

   اختلاف در اوپک
پس از تهديد آمري��کا به تحريم ص��ادرات نفت 
ايران، توليدكنندگان اوپ��ک و غيراوپک فرصت 
را مغتنم ش��مرده و وع��ده افزاي��ش توليد برای 
جبران اين كاهش و تأمين نفت مورد نياز جهان 
را دادند. عربس��تان س��ردمدار اين حركت بود و 
روس ها مثل هميشه بدون راه انداختن سروصدا 
دس��ت به اين كار زدند. البته اكث��ر تحليل گران 
معتقدند، ظرفي��ت مازاد توليد نفت عربس��تان 
و روس��يه به اندازه ای نيس��ت ك��ه بتواند حذف 
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احتمالی نفت ايران از بازار را جبران كند و اساساً 
كنار گذاش��تن توليدكنن��ده ای مث��ل ايران نيز 
تقريباً غيرممکن است. با اين حال، اعلام آمادگی 
عربستان و روسيه برای افزايش توليد، تأثير روانی 
منفی بر بازار گذاشت و روند افزايشی قيمت نفت 
را متوق��ف و معکوس كرد؛ اگرچ��ه طبق آخرين 
گزارش اوپک، مي��زان پايبندی اعض��ا به برنامه 
س��هميه بندی تولي��د همچنان بالاس��ت، اما در 
مقايسه با سال قبل روندی كاهشی داشته است. 
از سويی، »الکس��اندر نواک« وزير انرژی روسيه 
گفته است، اگر بازار جهانی به نفت بيشتری نياز 
داش��ته باش��د، توليدكنندگان اوپک و غيراوپک 
قادر به تأمين آن هستند. در اين ميان، خبرها از 
افزايش توليد نفت ليبی حکايت می كنند. يکی از 
دلايل اصلی افزايش قيمت نفت خام در ماه های 
اخير، كاهش ۷۰۰ هزار بشکه ای توليد نفت ليبی 
بوده است. در حال حاضر ۱۵ عضو سازمان اوپک 
در تلاش هستند تا سهم بزرگ تری از كيک بازار 
را تصاحب كنند. ارائه برخی تخفيف ها از س��وی 
عربستان به چند مشتری آس��يايی را در همين 
راستا می توان تحليل كرد؛ اما اين مسابقه در كنار 
افزايش ميزان توليد و اش��باع بازار از نفت خام به 
كاهش قيم��ت اين كالا منجر می ش��ود. موضوع 
ديگر اينکه، با كاهش قيمت ها، مصرف كنندگان 
بزرگ اقدام به خريد نفت ارزان تر و افزايش ذخاير 
نفت خود می كنند كه اين نيز بر قيمت نفت تأثير 
منفی می گذارد. بايد پذيرف��ت كه اعضای اوپک 
ديگر مثل گذشته متحد نيستند و حتی فروپاشی 
اين س��ازمان در آينده دور از ذهن نيست. شايد 
پيشنهاد روس ها برای تش��کيل سازمانی جديد 
كه برخی اعضای كنونی اوپ��ک نيز در آن حضور 
داشته باشند، ش��روعی برای روند فروپاشی اين 
قديمی ترين س��ازمان نفتی جهان باش��د. نکته 
مهمی كه تقريباً همه توليدكنن��دگان نفت خام 
به آن بی توجه هس��تند، خام فروشی است. خام 
فروش��ی به معنای حراج كردن داشته ها و از بين 
بردن فرصت هاست. اگر توليدكنندگان اوپک در 
كنار سال ها خام فروش��ی، سرمايه های حاصل از 
فروش نفت را صرف توس��عه زيرساخت ها و تنوع 
بخشيدن به اقتصاد خود می كردند، امروز در زمره 
اقتصادهای پيشرفته قرار می گرفتند و شايد ديگر 

نيازی به صادرات نفت نداشتند.

   جنگ تجاری
تلاش دول��ت ترامپ ب��رای كاهش ت��راز منفی 
تجاری با كشورهای جهان )به ويژه چين( كه به 
وضع تعرفه های نسبتاً سنگين بر واردات كالا به 
آمريکا منجر شده است، احتمال وقوع يک جنگ 
تجاری تم��ام عيار را تقويت كرده اس��ت. آمريکا 
ب��رای مجموعه ای از كالاه��ای چينی تعرفه ۱۰ 
تا ۱۵ درصدی وضع كرده و چي��ن نيز تهديد به 

مقابله به مثل كرده اس��ت. به گفته كارشناسان، 
در صورت ادامه اين روند، اقتصاد جهان با كاهش 
 )GDP( توليد و رش��د توليد ناخالص داخل��ی
مواجه می شود كه تأثير مستقيم بر ميزان تقاضا 
برای بس��ياری از كاموديتی ها ب��ه ويژه نفت خام 
خواهد داش��ت. اين رون��د، در حال��ی كه برخی 
توليدكنندگان مشغول افزايش توليد و صادرات 
هس��تند، قيمت نفت خ��ام را به ش��دت كاهش 
خواهد داد. از دي��د تحليل گران، مجموعه دلايل 
فوق از جمله عواملی هستند كه می توانند قيمت 
هر بشکه نفت خام را تا پايان سال 2۰۱۸ به سطح 
۶۰ دلار يا حتی كمتر كاهش دهند. البته عواملی 
همچون كاه��ش توليد در ونزوئ��لا، افت توليد و 
صادرات نفت ايران تح��ت تأثير تحريم ها و ادامه 
ناآرامی ها در جنوب عراق می تواند اين روند نزولی 
را كند يا متوقف كنند اما آنچه مس��لم اس��ت، با 
رفع هر يک از اين موانع، عامل ديگری به عوامل 

كاهش دهنده قيمت نفت افزوده خواهد شد.

   در جا زدن طلا
بازار جهانی ط��لا نيز تحت تأثي��ر تحولات پولی 
و سياس��ی قرار دارد. اين فلز دوست داشتنی در 
سال 2۰۱۸ بارها از مرز ۱۳۵۰ دلار عبور كرد اما 
دوباره به سطح ۱22۰ دلار در هر اونس بازگشت. 
نوس��ان های روزمره و هفتگی قيمت طلا عموماً 

تحت تأثير عوام��ل ناپايدار همچون ش��ايعات و 
اخبار كم اهميت رخ می دهند؛ اما افزايش ارزش 
دلار از جمله عوامل مهمی است كه بر قيمت اين 
كالا تأثير منفی خواهد داش��ت و از محبوبيت آن 
خواهد كاست. در شرايط كنونی، شايد بتوان دلار 
را مهم ترين عام��ل تعيين كننده روند قيمت طلا 
دانس��ت، به طوری كه بيش��تر كارشناسان برای 
كوتاه م��دت )و برخی برای ميان م��دت( روندی 

نزولی را برای قيمت طلا پيش بينی می كنند.
اگرچه رش��د ارزش دلار قيم��ت كالاهای توليد 
شده در آمريکا را برای دارندگان ديگر ارزها گران 
می كند و س��بب كاهش صادرات و رقابت پذيری 
اقتصاد آمريکا می شود، اما تحليل گران معتقدند 
دولت »دونال��د ترامپ« خواه��ان دلار قدرتمند 
است. سخنان رئيس فدرال رزرو نيز اين موضوع 
را تأييد می كند. »ج��روم پاول« ك��ه همواره بر 
اس��تقلال بانک مركزی از دولت و سياست های 
ترامپ تأكيد داش��ته، از افزايش مداوم نرخ های 
بهره در آينده خبر داده است. اين سخن به معنای 

كاهش حمايت های پولی فدرال رزرو است.
با وجود همه پيش بينی های منفی، تعداد كمی از 
تحليل گران همچنان معتقدند كه طلا طی چند 
سال آينده در مسير جهش قرار خواهد گرفت و به 
يکی از محبوب ترين كالاها در بازارهای كاموديتی 

جهان تبديل خواهد شد.
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 معاملات »برد- برد«
 با قیمت گذاری واقعی

الزامات کشف قیمت فولاد از زبان رضا شهرستانی 

صنعت فولاد را می توان یکی از بنیان های مهم اقتصاد در هر کشوری برشمرد، به گونه ای که حتی مصرف 
سرانه فولاد به عنوان شـاخصی به منظور ارزیابی صنعتی بودن یک کشور مطرح اسـت. در این میان در 
کشور ما نیز محصولی به نام فولاد با حضور در بخش های مهم تولیدی و صنعتی کشور، نقش بسیار مهمی 
ایفا می کند، به گونه ای که افزون بر 600 صنعت به عنوان صنایع پایین دستی از آن تغذیه می کنند؛   با توجه 
به  وجود منابع سنگ آهن در ایران به عنوان نخستین حلقه تولید فولاد، این صنعت در چند سال گذشته 

توانسته به جایگاه در خور توجهی دست یابد.
بر این اساس، نگاهی به آمارها نشان می دهد ایران در تولید فولاد دارای جایگاه مناسب بین المللی است، به  طوری  که در سال 2010 میلادی در 

مقام هفدهم دنیا قرار داشت و امروزه جزو چند کشور نخست فولادساز جهان است.
به گواه تاریخ، تاریخچه کارخانه فولاد در ایران به سال 1306 می رسد، زمانی که برای نخستین  بار اقدام هایی در جهت احداث کارخانه فولاد 
شد، ولی جنگ جهانی دوم مانع پیگیری و رشـد اهداف در زمینه فولاد شد. با وجود این نخستین کارخانه فولاد در خوزستان برای فرآوری 

قراضه های وارداتی در سال 1342 ایجاد   و توافق نامه ای نیز بین یک شرکت ایرانی و سوئدی برای ساخت این کارخانه فولاد بسته شد.
پس از آن بخش دولتی هم فعالیت خود را در این صنعت آغاز کرد، به گونه ای  که در کنار قرارداد منعقد شـده بین دولت های ایران و شوروی 
سابق برای انتقال گاز طبیعی از ایران، مبادلات صنایع سنگین و از جمله ساخت یک واحد فولادسازی با ظرفیت تولید سالانه 550 هزار تن 

در اصفهان به عهده طرف مقابل  گذاشته شد.
در این راستا شرکت ملی فولاد ایران نیز به منظور انجام کارهای ساختمانی این کارخانه و تجهیز معادن مربوط نظیر سنگ آهن، زغال سنگ، 
سنگ آهک، نسوز و ... تأسیس شـد و از آن سـال به بعد کارخانه های فولادی یکی پس از دیگری احداث شدند. پس از انقلاب نیز واحدهای 
فولادی چون فولاد خوزستان و فولاد مبارکه اصفهان شکل گرفتند که سهم مهمی را در تولید فولاد کشـور بر عهده دارند و در حال حاضر 
مجتمع های فولادی چون فولاد هرمزگان، فولاد خراسان، فولاد سبا، فولاد کاویان، شرکت گروه صنعتی سپاهان، فولاد آلیاژی ایران و شرکت 

ملی فولاد ایران نیز کمک حال این صنعت در تولید و مصرف فولاد در کشور هستند.
نگاهی به وضعیت صنعت فولاد و مبادلات محصولات آن نشان می دهد که نقش بورس کالای ایران در حذف فساد و افزایش شفافیت معاملات 
این صنعت بسیار مفید و مؤثر بوده   و تجربه عرضه محصولات مختلف از جمله فولاد در این بورس این موضوع را ثابت کرده است که بهترین 
مکان برای عرضه زنجیره تولید محصولات فولادی اسـت. سابقه عرضه فولاد در بورس کالای ایران از سـال 1382 نشان می دهد که به طور 
کلی فعالیت همه بورس ها یکی از محورهای اساسی است که می تواند در شفاف سازی و سلامت اقتصادی کشور و جلوگیری از رانت و فساد در 
کشور نقش مهمی ایفا کند و در این میان نقش بورس کالای ایران با توجه به ماهیت، اهداف، رسالت و کارکردهای این بورس دو چندان است.

کارشناسان بر این باورند که اگر آزادسازی قیمت محصولات در بستر بورس کالای ایران عملیاتی شود، به دلیل فضای شفاف این بازار، امکان 
رصد و تنظیم بازار را به شیوه ای مطلوب مهیا می کند. ضمن اینکه با توجه به مزیت هایی که در این بورس وجود دارد، عرضه محصولات صنایع 
مختلف به ویژه فولاد در بورس کالای ایران هم به نفع تولیدکننده و هم به نفع مصرف کننده است. این در حالی است که کالاهای مورد معامله 
در بورس کالا از استاندارد کافی برخوردار بوده و تمامی افراد نسـبت به قیمت و استاندارد محصولات مورد عرضه، اطمینان کافی دارند و در 

کنار اهمیت دهی به کیفیت محصولات، قیمت آنها هم کمی در مقایسه با بازار آزاد بیشتر است.
در ادامه، گفت و گویی با »رضا شهرستانی« عضوسابق  هیأت مدیره انجمن تولیدکنندگان فولاد ایران داشته ایم که به کم و کیف صنعت فولاد 

ایران و نقش بورس کالای ایران در این صنعت پرداخته ایم؛ شما را به خواندن این گفت و گو دعوت می کنیم.
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    وضعیـت صنعت فولاد در کشـور را 
چگونه ارزیابی می کنید؟

همان طور كه اس��تحضار داريد صنعت ف��ولاد يکی از 
مزيت های اقتصاد كش��ور اس��ت و اين موضوع باعث 
شده تا در دنيا جايگاه خوبی در زمينه توليد و صادرات 
فولاد داش��ته باش��يم. به همين منظور ني��ز تدابير و 
برنامه ريزی هايی در خصوص مي��زان توليد و صادرات 
اين محصول مهم در كشور در نظر گرفته شده است؛ به 
عنوان مثال، بايد ۵۵ ميليون تن فولاد تا سال ۱۴۰۴ در 
كشور توليد كنيم كه البته تا پيش از تحريم ها و خروج 
ايالات متحده از برجام اين حركت از روند خوب و مناسبی 

برخوردار بود.
بر اين اساس با توجه به اتفاقات جديد رخ داده در سطح 
بين الملل و مراودات سياس��ی كش��ور از يک سو و نيز 
نوسانات ش��ديد نرخ ارز، بايد اس��تراتژی های ديگری 
را برای حماي��ت از صنعت فولاد و رس��يدن به اهداف 
ترسيم شده، در نظر بگيريم. هم اكنون موفقيت صنعت 
فولاد كش��ور به مؤلفه های مهمی چون سياست دولت 
در حمايت از توليدكنن��دگان و مصرف كنندگان اين 
محص��ول و همچنين پرهيز از تصميم��ات عجولانه و 
غيركارشناسی وابسته است؛ در صورت عدم حمايت های 
لازم و تصميمات درس��ت، بدون شک ورشکستگی و 
پايانی ناخوش در انتظار صنعت فولاد كشور خواهد بود.

نگاهی به آمارها نشان می دهد كه در سال گذشته حدود 
22 ميليون تن فولاد در كشور توليد شده است كه از اين 
ميزان، چيزی بالغ بر ۸ ميليون تن صادرات انجام گرفته 
است. همچنين، برای سال ۹۷ نيز توليد 2۶ ميليون تن 
فولاد در نظر گرفته شده اس��ت كه با برنامه ريزی های 
صورت گرفته بايد ۱۳ ميليون تن از اين مقدار صادر شود.

    آیا مشـکل اصلـی صنعـت فولاد، 
تحریم ها و موانعی این چنینی است؟

ببينيد تحريم و موانع به وجود آمده و همچنين مشکلات 
ارزی يکی از چند مشکل فعالان اين صنعت است و در 
واقع نکته مهم و قابل توجه در خصوص صنعت فولاد را 
بايد در عوامل داخلی   جست وجو كرد؛ به عنوان مثال، 
قيمت گذاری محصولات فولادی يکی از مشکلاتی است 
كه ما بر اين باوريم كه بايد آزادسازی آن از بستر بورس 
كالای ايران صورت بگيرد. بر اين اساس، بايد اجازه دهيم 
كه توليدكنندگان به هر ميزانی كه تمايل دارند محصول 
فولاد خود را در ب��ورس عرضه كنند و در آن س��و نيز 
مصرف كنندگان حضور داشته باشند و اين عرضه و تقاضا 
باشد كه تعيين كننده قيمت نهايی محصولات فولادی 
باشد؛ چرا كه تعيين دس��توری قيمت و محدوديت در 
ميزان عرضه موجب می شود سازوكاری به غير از عرضه 

و تقاضا بر بازار صنعت فولاد كشور حاكم شود.
از س��وی ديگر برخی محدوديت ه��ا و بی تدبيری ها را 
نيز بايد به مش��کلات اين صنعت اضافه ك��رد؛ به طور 
مثال، برای واردات زغال سنگ به بهانه حمايت از توليد 
داخلی تعرفه های بالايی در نظر گرفته می شود. اين در 
حالی است كه زغال سنگ موجود در كشور، كفاف نياز 
شركت های فولادی را نمی دهد و فعالان اين صنعت به 
دليل نيازی كه به آن دارند مجبورند كه زغال سنگ مورد 
نياز خود را از خارج كشور با تعرفه های بالا تهيه كنند؛ 
اين موضوع هزينه توليد را در اين شركت ها بالا می برد و 

در نتيجه  اين كار به ضرر فولادی ها است ؛ در واقع هر نوع 
تصميم غيركارشناسی می تواند موجب افزايش قيمت 
تمام شده محصول شده و به ضرر شركت های فعال در 

حوزه فولاد كشور باشد.
    دولت باید چه اقداماتی را انجام دهد 
تا به جای ایجاد مانع، موانع پیش روی فعالان صنعت 

فولاد در کشور برداشته شود؟
مساله  اين هست كه در گام نخست دولت مانعی بر سر 
راه ايجاد نکند. به اين مفهوم كه اگر در برخی موارد نياز 
به واردات مواد اوليه است، تعرفه های بالا توان رقابت و 
ادامه حيات را از شركت های داخلی نگيرد و تصميمات 
دولتی ها افزايش قيمت تمام ش��ده ف��ولاد را به همراه 
نداشته باشد. از سوی ديگر بايد شرايطی فراهم شود تا 
عرضه و تقاضا تعيين كننده قيمت فولاد در كشور باشد 
و دولت حمايت لازم را برای حض��ور توليدكنندگان و 
مصرف كنندگان فولاد در ب��ورس كالای ايران فراهم 
كند. يکی ديگر از نکات قابل توج��ه و تأكيد در زمينه 
حمايت های دولت از فعالان صنعت فولاد اين اس��ت 
كه سياست كلی صنعت فولاد در كش��ور بايد به گونه 
ای باشد كه محدوديت ها، دست و پای صنعت گران را 
نبندد. ضمن اينکه دولت بايد در تعامل با ساير كشورها 
و تسهيل قوانين صادرات آسان تر و بيشتر محصولات 
فولادی كمک كند. البته مجموعه موارد يادشده تنها 
به سودآوری فعالان صنعت فولاد در كشور ختم نخواهد 
ش��د و افزايش صادرات فولاد علاوه بر ارزآوری و كمک 
به اقتصاد كش��ور، موجب افزايش س��طح اشتغال نيز 

خواهد شد.
جا دارد كه به يک نکته مه��م در زمينه حمايت دولت 
از صنايع مختلف به ويژه صنعت فولاد نيز اشاره كنم و 
آن نکته اين اس��ت كه حضور دولت در صنايع مختلف 
به ويژه صنعت فولاد به معنای تعيين دستوری قيمت ها 
و دخالت در قيمت گذاری، واردات، صادرات و... نيست؛ 
بلکه بايد دولت در مقام يک ناظر و تسهيل گر اقدامات 

حمايتی خود را اعمال كند.
    در ایـن خصـوص، اجرای سیاسـت 

خصوصی سازی می تواند راهگشا باشد؟
اتفاقاً اين سياس��ت به همين منظور در قالب اصل ۴۴ 
قانون اساسی ابلاغ و اجرايی ش��د. نکته قابل تأكيد در 
اين زمينه هم همين است كه بايد شركت های دولتی و 
خصولتی ها به بخش خصوصی واقعی واگذار شوند. اگر 
اين اتفاق در عمل بيفتد بدون شک نتايج مثبت آن را در 
همه زمينه ها به ويژه در صنعت فولاد كشور خواهيم ديد؛ 
والا اگر به همين نحو پيش برويم هم بخش خصوصی 
در كشور زيان می بيند و هم اينکه اقتصاد كشور تحت 
تأثير ادامه حضور دولت در مديريت و مالکيت شركت ها 

خواهد بود و از اين جنبه زيان خواهيم ديد.
بر اين اساس نبايد تعيين ميزان عرضه و تقاضا با دستور 
دولت صورت گيرد و بورس كالا بايد در اين زمينه كاملًا 
آزاد بوده و محدوديتی در ميزان عرضه و تقاضا تعيين 
نش��ود و بر پايه رقابت آزاد، كشف قيمت و دادوستدها 

صورت گيرد.
   نقش سرمایه گذاران خارجی را چگونه 

ارزیابی می کنید؟
به نکته مهم و خوبی اش��اره كرديد. ببينيد نه تنها در 

صنعت فولاد بلکه در خصوص صناي��ع ديگر و كليت 
اقتصاد بدون شک مراودات بين المللی و سياست خارجی 
كش��ور و همچنين تعاملاتی كه در اين راس��تا با ساير 
كشورها برقرار می شود تعيين كننده است. بر اين اساس، 
جدای از اين موضوع كه بايد اجازه دهيم موانع صادرات 
محصولات مختلف از جمله فولاد برداش��ته شود، بايد 
شرايط و بسترهايی را نيز فراهم كنيم تا سرمايه گذاران 
خارجی ني��ز در صنايع مختلف از جمله فولاد كش��ور 
حضور داشته باشند؛ چرا كه اين موضوع علاوه بر اينکه 
تأمين مالی مناسبی را برای صنايع و شركت ها فراهم 
آورده و موجب می شود تا تکنولوژی روز دنيا و نيز تفکرات 
و ايده های خلاقانه نيز در توليد كشور ورود پيدا كند، به 
نوعی مصون سازی اقتصاد كشور در برابر مواردی از جمله 

تحريم ها و محدوديت های بين المللی است.
    به حمایت از فعالان این صنعت اشاره 
کردید و این موضوع که باید تلاش کنیم تا محصول 
مهمی مانند فولاد با استفاده از ظرفیت های موجود در 
بورس کالای ایران کشف قیمت شده و به دور از دست 
واسطه ها و دلالان به دست مصرف کنندگان نهایی 
برسـد؛ آیا این موضوع تنهـا در خصوص محصول 

نهایی یعنی فولاد باید اعمال و رعایت شود؟
وقتی صحبت از عرض��ه فولاد در ب��ورس كالای ايران 
می كنيم، منظور عرضه زنجيره توليد محصولات فولادی 
است؛ به اين معنا كه از سنگ آهن تا محصول نهايی كه 
همان فولاد است، در كل بايد همه اين زنجيره به بورس 

كالا بيايد.
در خصوص دلايل اهميت تکميل زنجيره فولاد و لزوم 
عرضه كامل زنجيره توليد محصولات فولادی در بورس 
كالا بايد اش��اره كرد كه يکی از مهم ترين مباحثی كه 
صنعت فولاد را اقتصادی تر می كند، تکميل زنجيره فولاد 
از معدن تا توليد فولاد اس��ت؛ چرا كه در زنجيره فولاد 
ارزش افزوده بالا و اشتغال زايی بسياری خلق خواهد شد؛ 
بنابراين با توجه به اينکه در كشور معادن سنگ آهن و 
انرژی فراوان وجود دارد كه اين موضوع ايران را به عنوان 
يکی از كانون های اصلی تولي��د فولاد در جهان تبديل 
كرده است، از اين جهت اين موضوع بايد بيش از پيش 
مورد توجه قرار بگيرد كه در اين زمينه بورس كالای ايران 

می تواند اثرگذاری بيشتری داشته اشد.
البته عرضه كامل زنجيره تولي��د محصولات فولادی 
به تنهايی تضمين كنن��ده موفقيت عرض��ه فولاد در 
بورس نيس��ت و بايد علاوه بر كوتاه شدن دست دولت 
از تصميم گي��ری در خص��وص عرضه زنجي��ره توليد 
محصولات فولادی در بورس، مواردی چون تس��هيل 
قوانين و مقررات در راس��تای بهب��ود رقابت و كاهش 
كارمزدها نيز اتفاق بيفتد. ضمن اينکه بايد تلاش كنيم 
تا  بسترهای معاملات الکترونيک در بورس بيش از پيش 
مهيا شود و افزايش يابد و كمتر شاهد معاملات فيزيکی 
باشيم، البته از اين جهت اقدامات خوبی در بورس كالای 
ايران در چند س��ال اخير اتفاق افتاده است. همچنين 
بر اين موارد می ت��وان موضوعات ديگری چون كاهش 
بروكراس��ی اداری را اضافه كرد؛ به گونه ای معاملات را 
انج��ام داد تا مصرف كننده نهايی ني��ز بتواند در بورس 
كالا حضور بهتر و بيشتری داشته باشد و از اين طريق 
دست واسطه ها و دلالان بيش از پيش از اين بازار كوتاه 

Industrial and mineral صنعتی و معدنی
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شود كه از قضا يکی از رسالت های اصلی بورس كالا نيز صنع
همين موضوع است و تا حدودی زيادی هم به اين هدف 

دست يافته ايم.
    تأکید ویژه ای بر عرضه کامل زنجیره 

تولید محصولات فولادی در بورس کالا دارید.
ببينيد مراح��ل مختلف تکميل زنجيره ف��ولاد پس از 
سنگ آهن كه از معدن استخراج می شود، شامل تبديل 
سنگ آهن به كنسانتره، گندله، آهن اسفنجی، شمش 
و محصولات فولادی است، از اين  رو، بايد در تأسيس و 
ايجاد يک واحد فولادی تمام اين زنجيره را در نظر گرفت 
تا با بهره گيری كامل از اين زنجيره به بيشترين ميزان 
ارزش دهی برسد؛ بنابراين وقتی اين زنجيره بسيار بزرگ 
است و ارزش افزوده قابل توجهی هم در خود دارد، از اين 
جهت بايد تلاش كنيم تا كشف قيمت  بهتری در مراحل 
مختلف اين زنجيره البته بر بستری از شفافيت، استفاده 
از س��ازوكار عرضه و تقاضا و ب��ه دور از حضور دلالان و 
واس��طه ها اتفاق بيفتد. پس بايد از ظرفيت های همه 

بازارها به ويژه بورس كالا در اين زمينه بهره مند شويم.
    وجـود و حضور دلال ها و واسـطه ها 
در هر بازاری مورد نقد اسـت که خوشبختانه یکی 
از کارکردهـا و رسـالت های اصلـی فعالیت بورس 
کالا کوتـاه کـردن دسـت واسـطه ها و دلالان از 
معاملات محصولات مختلف و پیوند تولیدکننده و 

مصرف کننده نهایی با یکدیگر است.
بله همين طور اس��ت. اين موضوع يکی از دلايل اصلی 
راه اندازی و فعاليت بورس كالا در كشور است كه موجب 
از ميان رفتن نقش واسطه ها و دلالان در معاملات است 
و به قول ش��ما توليدكننده و مصرف كننده نهايی را به 
يکديگر پيوند می دهد؛ اما در بط��ن اين ماجرا اتفاقات 
ديگری هم می افتد، مثلًا افزايش كاذب قيمت ها اتفاق 
نمی افتد، س��ود فروش محصول به جيب توليدكننده 
می رود نه به جيب دلالان و واس��طه ها. از سوی ديگر، 
در فضای رقابتی قيمت مناسب برای محصولات كشف 
می شود و در بستری از رقابت و عرضه و تقاضای منصفانه 
محصول ب��ا كيفيت تری توليد می ش��ود  و به دس��ت 
مصرف كننده نهايی می رسد. همچنين مجموعه اين 
عوامل موجب می شود تا توليدكننده از انگيزه بيشتری 

برای توليد محصول با كيفيت تر برخوردار شود.
    موارد مطرح شده تا چه میزان درباره 
صنعت فولاد و عرضه این محصول در بورس کالای 
ایران صدق می کند؟ به عبارت دیگر آیا بورس کالا 
در دستیابی به اهداف و موفقیت های مورد انتظار در 

این زمینه موفق بوده است؟
ببينيد ما يک نقطه مطل��وب داريم ك��ه می توان اين 
موفقيت و دس��تيابی به اهداف را با آن مورد مقايس��ه 
و س��نجش قرار داد. البته در همه بازارها دس��تيابی به 
اهداف تعيين شده نياز به زمان و بس��ترهايی دارد؛ اما 
در مجموع اگر بخواهيم م��روری به كارنامه بورس كالا 
در معاملات محصولی به نام فولاد داش��ته باشيم بايد 
بگويم با توجه ب��ه ش��رايط   و محدوديت های موجود 
بورس كالا تا حدودی در كش��ف قيمت مناسب فولاد 
موفق بوده است؛ البته علت اينکه بورس كالا نمره كاملی 
در اين زمينه نمی گيرد اين است كه بايد عرضه كامل 
زنجيره توليد محصولات فولادی در بورس كالا صورت 
بگيرد. ضمن اينکه همان گونه كه اشاره شد دولت بايد 

دخالت های مقطعی خ��ود را در بورس كم كند و اجازه 
بدهد تا بورس به معنای واقعی مکانی باش��د تا عرضه 
و تقاضا تعيين كننده قيمت و معاملات نهايی باش��د؛ 
البته در اين راستا معافيت های مالياتی هم می تواند به 
موفقيت بيشتر معامله محصولات در بورس كالا كمک 
كند؛ چرا كه هر چه جذابيت ها در بورس بيشتر باشد و 
دولت حمايت بيشتری از سازوكار عرضه محصولات در 
بورس كالا داشته باشد، بدون شک موفقيت دادوستد هر 
محصولی به ويژه فولاد در بورس تضمين بيشتری پيدا 
خواهد كرد. در مجموع بايد گف��ت مجموعه اقدامات 
صورت گرفته در راستای عرضه محصولات مختلف از 
جمله فولاد در بورس كالا قابل قبول و دفاع بوده است و 
با توجه به شرايط به وجود آمده به نوعی شاهد يک بازی 
برد- برد در بورس به عنوان يک بازار شفاف و منصفانه 
برای عرضه و دادوس��تد محصولات هستيم. از سوی 
ديگر، زمانی كه محصولی در بورس كالا عرضه می شود، 
بدون شک استانداردسازی هايی در اين زمينه صورت 
می گيرد و به هر چه محصول با كيفيت بالاتری عرضه 
شود، بدون شک قيمت مناس��ب تری برای آن كشف 
خواهد شد و مشتری بيشتری نيز جذب آن می شود؛ 
بنابراين از اين منظر نيز استانداردسازی مناسبی برای 
كالاها صورت گرفته و كالای با كيفيت تری توليد، عرضه 
و به دست مشتری نهايی و مصرف كنندگان می رسد. 
نکته قابل توجه ديگر در اين زمينه اين است كه وقتی 
عرضه و تقاضا تعيين كننده محصولی باشد، بدون شک 
رضايت بيشتری نيز ميان فروش��نده و خريدار اتفاق 
می افتد كه از اين نظر هم كارك��رد بورس كالای ايران 

قابل بيان و دفاع است.
    بـا توجـه به مشـکلات موجـود در 
سیسـتم بانکی و بیمه ای کشـور و مراودات آنها با 
سایر کشورها، عرضه محصولات فولادی در رینگ 
صادراتی بورس کالا تا چه اندازه در حل این مشکلات 
مؤثر اسـت؟ به بیان بهتر بورس کالا تا چـه اندازه 

می تواند در رفع این مشکلات راهگشا باشد؟
ببينيد يکی از دلايل اثرپذيری اقتصاد كشور از تحريم ها 
و موانع به وجود آمده در اين زمينه اين اس��ت كه دولت 
نقش و اثر زيادی در اقتصاد كش��ور دارد و زمانی هم كه 
تحريمی اعمال می شود، اين محدوديت ها دولت را نشانه 
می گيرد؛ از اين منظر همواره اعمال تحريم ها اثرات منفی 

خود را بر اقتصاد داشته است. حالا شما بستر و شرايطی 
را فراهم بياوريد تا دولت نقش كمتری در اقتصاد داشته 
باش��د، نتيجه اين می ش��ود كه ضربه پذيری اقتصاد از 
تحريم ها و محدوديت ها كمتر خواهد ش��د؛ بنابراين در 
بازارهايی همچون ب��ورس كالا هر چق��در دولت نقش 
كمتری داشته باشد و ميدان در دست بخش خصوصی 
باش��د، از اين جهت به اقتصاد كشور كمک شايانی شده 
اس��ت. ضمن اينکه وقتی بورس كالا اين شرايط را برای 
توليدكنندگان فراهم آورده تا محصول با كيفيت خود را در 
بستری شفاف به دست خريداران و مصرف كنندگان نهايی 
محصولات برسانند، اين انگيزه در بخش خصوصی تقويت 
می شود تا انرژی بيشتری را صرف توليد و افزايش سهم 
خود از اقتصاد كند. به همين دليل است كه تأكيد می كنيم 
كه بايد با ابزارهايی همچون معافيت های مالياتی، تصويب 
قوانين حمايت��ی و ... اجازه فعاليت بيش��تری به بخش 
خصوصی بدهيم؛ بنابراين عرضه محصولات در بازاری 
به عنوان بورس كالا در اين زمينه بسيار اثربخش است تا 
در مسيری شفاف و قابل بررسی بتوان عرضه محصول را 
انجام داد، مصرف كننده به محصول مورد نياز خود برسد، 
دلالان و واسطه ها نقش��ی در معامله و تعيين قيمت ها 
نداشته باش��ند، محصول با كيفيت تری به دست مردم 
برسد، انگيزه در بخش خصوصی برای فعاليت بيشتر ايجاد 
شود و در نتيجه اثرپذيری اقتصاد  از محدوديت هايی به نام 

تحريم ها بيشتر شود.
    و سخن و مطلب پایانی؟

با توجه به اينکه به موضوع تحريم ها و موانع موجود بر سر 
راه مراودات بانکی اشاره شد بايد گفت يکی از مسائلی كه 
می توان برای رفع اين مشکلات به آن فکر كرد، موضوع 
استفاده از ارز ديجيتالی برای حل اين مشکلات و استفاده 
از آن در معاملات بازار سرمايه به ويژه بورس كالای ايران 
است. بر اين اساس بايد كارشناسی و بررسی مناسبی 
انجام شود و سيستم بانکی و بورس نيز وارد عمل شوند 
و با حمايت دولت اين موضوع مورد بررس��ی و كنکاش 
قرار گيرد كه آيا امکان استفاده از ارز ديجيتال برای حل 
اين محدوديت ها وجود دارد يا نه؟ چرا كه استفاده از ارز 
ديجيتال محدوديت های كنون��ی در مراودات بانکی را 
ندارد و با به كارگيری اين ابزار به راحتی می توان تبادل 
كالا و ارز را با ديگر كشورها انجام داد. ضمن اينکه استفاده 
اين نوع ارز مزايای ديگر همچون كاهش هزينه معاملات 
را نيز به همراه دارد كه برای استفاده از آن بايد كارشناسی 

و بررسی مناسبی صورت گيرد.
و نکته پايانی ديگر اينکه همان گونه كه اشاره شد عرضه 
زنجيره توليد محصولات فولادی در بورس كالا می تواند 
موجب شود تا شفافيت بيش��تری را در اين بازار شاهد 
باش��يم، محدوديت های موجود به طور كامل برداشته 
ش��ود، دخالت های دولت كمتر ش��ود، ح��ذف كامل 
واس��طه ها و دلال ها از صنعت و بازار فولاد رقم بخورد، 
سود و اختلاف قيمت ناشی از خريد و فروش محصولات 
فولادی ميان توليدكنندگان و مصرف كنندگان نهايی 
تقسيم شود، مشوق های بيشتری در اين زمينه اعمال 
ش��ود، محصول با كيفيت و بهتری تولي��د و روانه بازار 
مصرف شود، صادرات اين محصولات از رونق بيشتری 
برخوردار شود، سهم بخش خصوصی از اقتصاد افزايش 
يابد و اتفاقات اين چنينی بيش از پيش در اقتصاد و بازار 

سرمايه كشور رقم بخورد.
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 زمانی كه آماده حضور در كاخ سفيد شد، بازار فلز 
س��رخ روزهای پر رونقی را تجربه كرد. اگر تاريخ را 
مرور كنيم، دونالد ترامپ، رئيس جمهور جنجالی 
آمريکا در زمان تبليغات انتخاباتی خود از ضرورت 
نوس��ازی زيرس��اخت های اين كش��ور در صورت 
پيروزی س��خن به ميان آورده بود؛ بنابراين قيمت 
مس پس از ورود او به كاخ س��فيد، رش��د مناسبی 

داشت و در آن مقطع به ۶ هزار دلار رسيد.

در ح��ال حاض��ر بي��ش از 2۰ م��اه از آن اتفاقات 
می گذرد. مس طی اين مدت و بنا بر دلايل متعدد، 
حت��ی قيمت های بي��ش از ۷ ه��زار دلار در هر تن 
را تجربه كرد. بس��ياری از توليدكنن��دگان اين فلز 
در س��ال 2۰۱۷، رونق اين ب��ازار را تجربه كردند و 
چشم انداز كارشناسان و تحليل گران نسبت به اين 

بازار مثبت شد.
هرچند دورنمای توليد خودروهای برقی، وضعيت 
مناسب تقاضا و مشکلات كارگری در معادن بزرگ 
دست به دس��ت هم داده بود تا قيمت مس در سال 

گذش��ته ميلادی به بيش از ۷۵۰۰ دلار در هر تن 
برسد، اما اين اميدواری ها در برابر اقدامات بی ثبات 
كننده آمريکا موفق به تضمين قيمت های بالا نشد و 
با خروج آمريکا از توافق های بين المللی و آغاز جنگ 
تجاری با برخی كش��ورها از جمله چين و از طرفی 
ترس از انجام اقدام های تلافی جويانه، قيمت فلزات 

با ريزش شديدی مواجه شد.
به قول »س��وكی كوپ��ر«، تحليل گر ب��ازار فلزات 
گرانبها در »استاندارد چارترد«، تقاضا خوب به نظر 
می رس��يد، اما با آغاز س��ال 2۰۱۸ رشد تنش های 

تجاری فزونی يافت.
ترامپ در نخستين تلاش، تعرفه واردات آلومينيوم 
)۱۰ درصد( و فولاد به آمريکا را وضع و بعد فهرست 
بلند ب��الا از كالاهای چينی را مط��رح كرد. چندی 
پيش ع��وارض گمرك��ی روی ص��ادرات ف��ولاد و 
آلومينيوم چين و ديگر كش��ورها به آمريکا اجرايی 
شد و اوايل جولای نيز تعرفه 2۵ درصدی روی بيش 
از ۸۰۰ كالای چينی ب��ه ارزش ۳۴ ميليارد دلار به 

اجرا درآمد.
وی حتی علاوه بر تهديد اروپايی ه��ا، روز به روز بر 
حجم كالاهای چينی مشمول تعرفه واردات افزود 
و حتی اين رقم را تا ۵۰۰ ميليارد دلار قابل افزايش 

دانست.
البته آمارهای مربوط به تراز تجاری آمريکا و چين 
در پنج ماهه نخس��ت 2۰۱۸ نشان می دهد كه اين 

بررسی نقش جنگ تجاری و عوامل بنیادی بر بازار مس

  فلز سرخ در کوره جنگ ناخواسته
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كس��ری تجاری آمريکا در مقايس��ه با مدت مشابه 
2۰۱۷ با افزايش مواجه ش��ده اس��ت. شايد هنوز 
زود است تا تأثير تعرفه ها و جنگ تجاری بر ميزان 
كس��ری تجاری اين كشور مش��خص شود، چراكه 
تأثير جنگ تجاری آمريکا با چين در نيمه دوم سال 

مشخص می شود.

  بازار کالا و جنگ تجاری
قيمت مس در ج��ولای 2۰۱۸ ب��ه دليل تضعيف 
تقاضای چين به كمترين ميزان در ۱۸ ماهه اخير 
رس��يد. تقاضای چين در حالی طی ماه های ژوئن 
و جولای تضعيف شده كه رش��د بخش توليد اين 
كشور نيز كند شده بود. از طرفی تقويت دلار هم بر 
قيمت فلزاتی كه با اين ارز قيمت گذاری می ش��ود، 

تأثير داشت.
ميزان واردات مس چين در س��ال 2۰۱۸ مناسب 
بوده، به طوری كه واردات مس خام اين كش��ور در 
نيمه نخست امسال ۱۶.2 درصد در مقايسه با مدت 
مشابه 2۰۱۷ افزايش يافت.   در آمريکا دو ديدگاه 
درباره تأثير اي��ن اتفاقات بر ب��ازار كالا وجود دارد؛ 
ديدگاه نخست كه بانک هايی نظير »گلدمن« آن را 
حمايت می كنند، بر اين باور است كه كاهش توليد 
و ضعف اقتصاد چين در سه ماهه دوم 2۰۱۸، بيشتر 

ناشی از مسائل داخلی اقتصاد اين كشور است.
»جفری كوری« تحليل گر »گلدمن ساكس«، تأثير 
جنگ تجاری آمريکا و چين بر بازار كالايی را اندک 
می داند و معتقد اس��ت، محرک اصلی ضعف اخير 
در بازار فلزات، نگرانی ه��ای داخلی چين در زمينه 
دسترسی اعتباری بوده و البته جنگ تجاری هم آن 

را تشديد كرده است.
رشد اقتصاد چين در سه ماهه دوم 2۰۱۸ به دليل 
آنچه كه از آن به عنوان آسيب محدوديت وام ها به 
فعاليت های توليدی ياد می شود به كمترين ميزان 
رسيد. همچنين رشد توليد كارخانه های چين در 
ماه ژوئن به دليل تشديد جنگ تجاری با آمريکا به 

كمترين ميزان در دو سال اخير كاهش يافت.
با اين وجود، سياس��ت های پولی چين در ماه های 
گذش��ته ش��اهد برخی تحولات بوده است. بانک 
مركزی چين در م��اه آوريل به ط��ور غيرمنتظره 
»نس��بت نياز به ذخيره«)RRR( را برای بيش��تر 
بانک ها كاهش داد كه نسبت به پيش بينی ها زودتر 
و تهاجمی تر اتفاق افتاد و حاكی از نگرانی نسبت به 

نقدينگی بود.
شماری از تحليل گران انتظار كاهش بيشتر نسبت 
نياز به ذخيره را دارند، چون رش��د اقتصاد چين به 
دليل فشار ناش��ی از افزايش هزينه های وام دهی و 
سختگيری نسبت به وام های پرريسک رو به كاهش 

گذاشته است.
همچنين بعد از اع��لام تعرفه های واردات كالاهای 
چينی از سوی ترامپ، يوان با كاهش ارزش مواجه 
شد. در اين زمينه كارشناس��ان انتخاب های چين 
برای مقابله ب��ا اين موضوع را ش��امل ادامه كاهش 
ارزش يوان، فروش اوراق قرضه آمريکا، اعطای يارانه 
به ش��ركت های صادراتی، تغيي��ر زمين بازی برای 
شركت های آمريکايی و دس��ت زدن به اقدام های 
مشابه ذكر كردند. مواردی كه انجام هر كدام از آنها 
و تداوم تنش های تجاری شايد به ضعف بيشتر بازار 

فلزات منجر شود.

  دیدگاه دوم
شمار ديگری از بانک های سرمايه گذاری با احتياط 
بيش��تری به موضوع تأثير جنگ تج��اری بر بازار 
كالايی نگاه می كنند. »مورگان استنلی« بر اين باور 
است كه تش��ديد تنش های تجاری، خطر تخريب 

تقاضا در بازارهای كالايی را به دنبال دارد.
همچنين »جان ماير« تحليل گر ش��ركت »مشاور 
سرمايه گذاری اس.پی آنجل« )SP Angel( با بيان 
اينکه بازار فلزات به چين متکی اس��ت، يادآور شد: 
تنش های تجاری، صادرات چين به آمريکا و حاشيه 

سود سرمايه گذاران را مورد تهديد قرار داده است.

وزير اقتص��اد چين ۱۶ جولای از تنظيم ش��کايتی 
عليه آمريکا در سازمان تجارت جهانی به دليل وضع 

تعرفه روی كالاهای چينی خبر داد.
اگرچه نمی توان نقش مخرب جنگ تجاری بر بازار 
فلزات را ناديده گرفت، اما فراموش نکنيم كه بخش 
عمده ای از رك��ود بازار برخی فل��زات به ويژه مس 
ناش��ی از عملکرد درونی اين بخش ها بوده اس��ت. 
كارشناس��ان قبل از آغاز س��ال 2۰۱۸ پيش بينی 
كرده بودند كه قيمت مس به بيش از ۷۵۰۰ دلار در 
هر تن برسد، موضوعی كه نه تنها محقق نشد، بلکه 

خلاف آن اتفاق افتاد.
مس در سال 2۰۱۷ به دليل چند عامل مهم با رشد 
قابل توجه مواجه شد. تعطيلی يک ماهه بزرگ ترين 
معدن جهان در شيلی به دليل مشکلات كارگری، 
تداوم كش��مکش بين دولت اندون��زی و بهره بردار 
معدن »گراسبرگ«)سومين معدن بزرگ جهان( 
بر س��ر صادرات مواد خ��ام و خوش بينی های زياد 
برای تقاضای آتی در بخش خودروهای برقی دست 
به دس��ت هم داد تا قيمت فلز س��رخ ش��اهد رشد 

مناسبی باشد.

  مجموعه عوامل رکود آفرین
در س��ال 2۰۱۸ اتفاقات بازار به گونه ای ديگر رقم 
خورد، ب��ه طوری ك��ه پيش بينی ه��ای مربوط به 
اختلال توليد در معادن در نيمه نخس��ت س��ال به 
وقوع نپيوست و حتی ش��اهد افزايش عرضه مس 
در برخی نق��اط بوديم. گروه بانکداری اس��تراليا و 
نيوزيلند )ANZ( هم به توافق نرسيدن مذاكرات 
دس��تمزدی بين كارگران و كارفرمايان در معدن 
»اس��کونديدا« را يک��ی از كورس��وهای اميد برای 
افزايش قيمت مس بيان كرده ب��ود. در عين حال 
اقتصاد چين و توليدات كارخانه ای تضعيف ش��د 
و جنگ تجاری هم آتش بي��ار معركه ركود در اين 

بازارها شد.
»وال استريت ژورنال« در اين زمينه نوشت: حداقل 
دس��تاورد جنگ تج��اری در كوتاه م��دت، انتقال 
بازار مس به نقطه مورد علاقه تنش هاس��ت، چون 
شاخص های فيزيکی بازار شکننده به نظر می رسد، 
مگر اينکه اتفاقی در بخش قراضه يا تقاضای فصلی 

مس بيفتد.
قيمت های پايين مس اما برای برخی سرمايه گذاران 
چندان هم بد نيست، چراكه به گفته تحليل گران 
»سيتی« با توجه به دورنمای مناسب بازار جهانی 
مس طی س��ال های آتی، فرصت خريد ايجاد شده 

است.
می توان گفت، ب��رای كالاهايی نظير مس، عرضه و 
تقاضا همواره نقش تعيين كننده ای داشته است. 
به نظر می رسد، مواردی نظير جنگ تجاری كه در 
اين مقطع بر بازار اين كالا تأثير منفی گذاشته، بسته 
به ميزان و مدت تأثيرگذاری ب��ر توليدكنندگان و 
مصرف كنندگان عمده كالا قابل بررس��ی است و با 
فروكش كردن تنش ه��ا، بازارها دوباره با ش��رايط 

عادی و بنيادی به كار خود ادامه می دهند.

نمودار 2- واردات تولیدات مسی و مس خام چین
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كشف مناسب و منطقی قيمت محصولات از طريق 
عرضه های موثر از يک سو و حذف تقاضاهای كاذب از 
سوی ديگرمهم ترين موضوعاتی است كه اين روزها در 
بازار محصولات مختلف مطرح است و تحقق اين دو، 
همکاری و هماهنگی سه جانبه توليدكنندگان، مصرف 
كنندگان و بورس كالا را می طلبد. آن هم در شرايطی 
كه نوسانات شديد قيمت ارز همه بازارها را تحت الشعاع 
قرار داده   و همانطور كه تقاض��ای واردات برای مواد 
اوليه چندين برابر سنوات گذشته است، طبيعی است 
كه تقاضای گسترده ای هم برای خريد مواد اوليه وارد 
بورس كالا شود؛ با اين حال، بروز اين شرايط تبعات 
منفی و نوس��انات قيمتی را با خود به همراه داشته و 
بازارها را ملتهب می سازد؛ چالش هايی كه در سالی كه 
به نام حمايت از توليد كالای ايرانی نام گذاری شده، 
به نظر می رس��د بايد با همفکری انجمن ها، فعالان 
اقتصادی و صنعتگران هر بازار مديريت شود. آلومينيوم 
نيز از آن دست محصولاتی است كه با تاثيرپذيری از 
نوسانات نرخ ارز در كشور و وجود تفاوت نرخ مبنای ارز 
محاسباتی در قيمت های پايه در بورس كالای ايران با 
نرخ های بازار غيررسمی، با التهاباتی در روند معاملات 
و قيمت ها مواجه ش��ده و پتانسيل های موجود برای 
كسب سود از محل اين تفاوت نرخ ارز به ويژه در سال 

جاری، متقاضيان بيشتری را پای ميز خريد محصول از 
بورس كالا كشانده است. آنچنان كه در برخی روزهای 
معاملاتی، در اين بازار تقاضای چندبرابری نسبت به 
عرضه ها مشاهده ش��د. به اين ترتيب، شکل گيری 
تقاضای چندبرابری در ب��ازار محصولات مختلف از 
جمله آلومينيوم در حالی بروز كرد كه مديران بورس 
كالای ايران نيز برای حذف تقاضاهای كاذب احتمالی 
و برقراری آرامش در قيمت ها س��اكت نماندند تا به 
كمک سنديکای توليدكنندگان صنعت آلومينيوم، از 
طريق شناسايی متقاضيان واقعی و پالايش خريداران، 
شرايط را به حالت قبل بازگردانده و ثبات لازم را برقرار 
كنند. اقدامی كه با اعلام آمادگی سنديکای آلومينيوم 
و برگزاری نشست های همفکری با مسئولان بورس 
كالا جهت طرح و بررسی مسايل و مشکلات موجود 
در اين صنعت از جمله پالايش متقاضيان خريد مواد 
اوليه و همچنين از آمادگی اين سنديکا برای شناسايی 
واحدهای فعال به مرحل��ه عملياتی و اجرا نزديک تر 

شده است.

در حال رایزنی با بورس کالا هستیم
در همي��ن ارتباط، »هوش��نگ گ��ودرزی«، رئيس 
سنديکای آلومينيوم در خصوص پالايش متقاضيان 

در ب��ورس كالا اظهار كرد: پس از خصوصی س��ازی 
ش��ركت های آلومينيوم المهدی و هرمزال، اين دو 
مجموعه ديگر محصول خ��ود را در بورس به فروش 
نمی رسانند و توليد آلومينيوم شركت ايرالکو كفاف 
نياز بازار تقاضای داخليرا نمی دهد، بنابراين بايد برای 
اين امر چاره ای انديشيده ش��ود. وی افزود: به دليل 
عدم تمکين اين مجموعه های خصوصی سازی شده از 
قوانين و دستورالعمل های شورای رقابت برای عرضه 
محصول در بورس كالا، شمش عرضه شده در اين بازار 
پاسخگوی نياز خريداران نبوده و در بسياری از موارد 
توسط واسطه گران خريداری شده و يا در بازار آزاد با 
قيمت بالاتری فروخته و يا صادر می شود كه با رايزنی 
با بورس كالای ايران به دنبال حل اين مشکل هستيم. 
وی در ادامه سخنان خود به ارائه گزارش مختصری 
از وضعيت صنعت آلومينيوم كشور پرداخت و گفت: 
سالانه ۵ ميليون و 2۰۰ هزارتن شمش آلومينيوم در 
منطقه خاورميانه توليد می شود كه سهم ايران در اين 
توليد تنها ۷درصد است. به طوری كه در سال گذشته 
۳۳۷ هزارتن شمش آلومينيوم در كشور توليد شد؛ 
درحاليکه ظرفيت توليد ش��مش آلومينيوم كشور 

۴۳۰ هزار تن بود. 
وی افزود: ميزان صادرات آلومينيوم كش��ور در سال 

اعضای سندیکای آلومینیوم از همکاری با بورس کالاسخن می گویند

 غربالگری متقاضیان  واقعی و جعلی

 آلــومیـنـیـوم  



گذش��ته، 2۰۴ هزار تن بود كه از اين رقم ۱۹۰ هزار 
تن مربوط به شمش آلومينيوم بود. در مقابل ميزان 
واردات محصولات آلومينيوم به كش��ور درسال ۹۶ 
معادل 22۶ هزار تن بود. به اين ترتيب، در س��ه ماه 
ابتدايی سال جاری ۱۳هزارتن محصول آلومينيومی با 
ارز ۴2۰۰ تومان به كش��ور وارد شده كه قيمت اين 
محصولات حتی از قيمت ش��مش خام توليدی در 
كش��ور نيز بالاتر اس��ت و اين امر لطمه ای جدی به 
توليدكنندگان داخلی می زند. وی ب��ا بيان اينکه از 
اين پس واردات محصولات آلومينيومی تنها با تاييد 
مراجع ذی صلاح امکان پذير خواهد بود و اميدواريم 
اين قانون موجب حماي��ت از توليد كنندگان پايين 
دست باشد، گفت: در شرايط فعلی كشور، تامين ماده 
اوليه صنايع بالادس��ت آلومينيوم يکی از مهم ترين 
چالش های اين صنعت است كه اميدواريم اين مشکل 

با همکاری وزارت صنعت، معدن و تجارت حل شود.

  شناسـایی تقاضـای کاذب، رسـیدن 
محصول به دست خریدار واقعی  

در همين ارتباط، »ابوالفضل رضايی«، دبير سنديکای 
آلومينيوم اظهار كرد: س��نديکای صنايع آلومينيوم 
ايران اع��لام آمادگی كرده كه حاضر اس��ت در كنار 
بورس كالا به شناسايی واحدهای فعال كمک نمايد 
و شركت ها را بس��ته به نوع توليد مواد اوليه مصرفی 
دس��ته بندی و به بورس كالا معرفی كند ت��ا از اين 
طريق ضم��ن نظارت بر ن��وع مصرف اي��ن واحدها، 
چنانچ��ه تخلفی اتف��اق افتاد به ب��ورس كالا اطلاع 
داده ش��ود. وی ادامه داد: پيرو اين جلسات مقرر شد 
كه بورس كالا طی نامه ای از ش��ركت های خريدار، 
پروانه بهره برداری، فهرست محصولات، فهرست های 
بيمه، قبض های آب، ب��رق و گاز و گواهی های ارزش 
افزوده كه نش��ان دهنده فعاليت شركت ها در زمينه 
مورد ادعاس��ت را تقاضا كند و در مراحل بعدی نيز 
اظهار نامه های مالياتی ش��ركت ها اخذ ش��ود و در 
كنار تمامی اين اقدامات، سنديکا نيز برای كمک به 
بورس كالا به عنوان يک بازوی اجرايی برای نظارت 
بر اين شركت ها از نظر نوع خريد و مصرف مواد اوليه 
اعلام آمادگی ك��رد تا به اي��ن روش بتوانيم به  مرور 
ش��ركت های واس��طه ای،كاغذی و غيرمرتبط را از 

گردونه خريد و فروش آلومينيوم خارج كنيم.
دبير س��نديکای آلومينيوم با بي��ان اينکه پالايش 

متقاضيان خريد كالا از ب��ورس می تواند به برطرف 
كردن تقاضا و افزايش قيمت كاذب كه در قيمت مواد 
اوليه به وجود آمده است كمک كند، افزود: انجام اين 
اقدامات می تواند   در شرايط فعلی حفظ اشتغال كشو 
كمک كند، چراكه با توجه به تحريم های همه جانبه 
كه   عليه كشور انجام می شود بايد بتوانيم اشتغال و 
توليد داخلی را حفظ و ارزش افزوده بيشتری را ايجاد 
كنيم و حتی با صدور محصولات ساخته شده ارزآوری 
بيشتری را برای كشور به وجود آوريم. وی در پاسخ به 
اينکه سنديکای صنايع آلومينيوم چه اقداماتی برای 
شناس��ايی توليدكنندگان فعال و خريداران واقعی 
مواد اوليه از بورس كالا انجام داده است و آيا ضمانت 
اجرايی برای اين مصوبات وجود دارد؟، اظهار كرد: از 
ديگر اقدامات سنديکا همچنين  می توان به برگزاری 
جلسه ای با مسئولان ش��ورای رقابت اشاره كرد كه 
در اين جلسه مشکلات صنعت آلومينيوم به اطلاع 
اين شورا نيز رسيد و همچنين در اين جلسه ، شركت 
آلومينيوم المهدی-هرمزال ملزم به عرضه محصولات 
خود در بورس كالا شد و قرار بر اين شد كه در صورت 
امتناع اين شركت از عرضه محصولات خود در بورس 
كالا، طبق مصوبه از صادرات محصولات اين شركت 
جلوگيری ش��ود و ما نيز اميدواريم كه به زودی اين 
اتفاق بيفتد و با عرضه محصولات شركت آلومينيوم 
المهدی در بورس، تنش موج��ود در بازار آلومينيوم 

به طور كامل برطرف شود.
رضايی تصري��ح كرد: طی دو س��ال و نيم گذش��ته 
مصوبات بس��ياری را از طريق س��تاد تنظيم بازار و 
حتی شورای رقابت داشته ايم مبنی بر اينکه شركت 
آلوميني��وم المهدی-هرم��زال موظ��ف ب��ه عرضه 
محصولشان از طريق بورس به توليدكنندگان داخلی 
هس��تند و علی رغم تمامی اين مصوبات شاهد اين 
هستيم كه عرضه چش��مگيری در بورس كالا اتفاق 
نيفتاده اس��ت. متأس��فانه می بينيم كه عرضه های 
داخلی ما محدود شدند و حتی بعضی عرضه های انجام 
شده توسط ش��ركت ايرالکو نيز توسط شركت های 
زيرمجموعه های هلدينگ شركت المهدی هرمزال 

خريداری شد و كسری بازار داخلی را رقم زد.

  لزوم عرضه کل آلومینیوم در بورس کالا
دبير س��نديکای آلومينيوم افزود: سنديکای صنايع 
آلومينيوم ايران تاكنون چندين بار پيش��نهادهای 

خود را به مس��ئولان مختلف وزارت محترم صنعت 
معدن و تجارت و حتی شخص خود وزير ارسال كرده 
است و دائماً تقاضا كرده ايم كه كليه توليدكنندگان 
و واردكنندگان آلومينيوم اوليه اعم از شمش و بيلت 
ملزم به ارائه محصولاتشان صرفاً از طريق بورس كالا 
شوند چرا كه طی يک س��ال و نيم گذشته تا قبل از 
سال ۹۷ مش��اهده كرده ايم كه ش��ركت آلومينيوم 
المهدی اگ��ر عرضه ای را نيز به بازار داخلی داش��ته 
اس��ت آن را خارج از ب��ورس و با قيم��ت پايين تر از 
قيمت های عرضه شده محصولات شركت آلومينيوم 
ايران )ايرالکو( انجام داده   و هدف آن نيز چيزی جز 
خارج كردن شركت ايرالکو از گردونه رقابت و فروش 

محصولات در بازار داخلی نبوده است.
به گفته وی،يکی ديگر از موضوعات پايش خريداران 
واقعی و مصرف كنندگان واقعی مواد اوليه در داخل 
بوده اس��ت كه تاكنون به شکل های مختلف مغفول 
مانده   و لازم است كه يک بازنگری در مورد خريداران 
و نوع مواد اوليه مورد استفاده برحسب ميزان توليد و 
مصرف شان انجام شود و در اين رابطه سنديکا بارها 
اعلام آمادگی كرده است كه بتواند به نهادهای نظارتی 

كمک های لازم را انجام دهد.
او در پايان اظهار كرد: يکی ديگر از مباحث مهم كه 
پيشتر نيز به آن اشاره شده  ، مبحث تأمين مواد اوليه 
برای صنايع پايين دستی اس��ت كه اگر تصميمات 
به موقع و درس��تی در مورد آن اتخاذ نش��ود صنايع 
پايين دس��تی به ش��دت دچار بحران خواهد ش��د. 
همانطور كه گفته شد شركت آلومينيوم المهدی-

هرمزال به بخش خصوصی واگذار ش��د و طی س��ه 
ماه گذشته عملًا از گردونه توزيع داخلی خارج شده 
است و همه محصولات خود را صادر می كند و از آن 
طرف شاهد هستيم كه سهام شركت آلومينيوم ايران 
نيز به بخش خصوصی واگذار شده   و در حال تغيير 
و تحولات مديريتی و واگذاری است. در كنار آن نيز 
هنوز واحدهايی كه بتوانند نياز صنايع داخلی را تأمين 
كنند راه اندازی نشده  و برای مثال طرح توليد شمش 
آلومينيوم جاجرم هنوز به مرحله بهره برداری نرسيده 
است،يا طرح آلومينيوم جنوب كه با يک طرح ۳۳۰ 
هزار تنی در حال اجراست تا مرحله بهره برداری فاصله 
بسيار زيادی دارد و اگر واقعاً برای بخش تأمين مواد 
اوليه اقدامی صورت نگيرد صنايع ما به ش��دت دچار 

بحران خواهد شد.   
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تحلیل آماری بر پایه اطلاعات بورس تهران و بورس کالا

 بررسی رابطه
 قیمت کالا و سهام فولاد مبارکه

1. چکیده
  در این مقاله سعی شده است رابطه بین سه مولفه قیمت محصولات ، حجم فروش محصولات و قیمت سهام را به صورت آماری تفسیر کنیم. 
در واقع به این سـئوال که آیا قیمتهای محصولات در بورس کالا رابطه ای با قیمت سهام شرکت در بورس اوراق بهادار دارد یا خیر پاسخ داده 
می شود. اگر ارتباطی بین قیمتها وجود دارد، آیا آن را می توان با یک رابطه آماری نشـان داد یا اینکه آن را به صورت آماری تفسیر کرد؟ در 
صورت وجود رابطه بین قیمت فروش و حجم آن با قیمت سهام چگونه می توان از آن در تحلیل های مربوط به شرکت استفاده کرد و تحلیلی 

آماری از وضعیت قیمت سهم در آینده داشت. 
مطالعات خود را از شرکت فولاد مبارکه اصفهان آغاز کردیم و دنبال پاسخ پرسش های مطرح شده در این شرکت بودیم. بررسی ها از رابطه 
بسیار قوی بین قیمت محصول و قیمت سهام حکایت داشت. حجم معاملات محصولات در بورس کالا رابطه خاصی با قیمت نداشت و همچنین 

رابطه بین دو متغیر قیمت محصولات و حجم معاملات با قیمت سهام را می توان قوی در نظر گرفت.

2. مقدمه
سرمایه گذاران در بازار سرمایه هر روز با سه چالش بزرگ خرید، نگهداری یا فروش سهام های مورد معامله در بورس اوراق بهادار روبه رو 
هستند. برای اینکه فعالان این حوزه با چالش های پیش رو دست و پنجه نرم کنند،  علاوه بر مطالعه روزانه اخبار و بررسی شرایط کلان 
اقتصادی به تحلیل های مختلف اعم از تحلیل بنیـادی، تکنیکال یا آماری روی می آورند. تمامی تحلیل ها از هر نوع که باشـد درصدد 
پاسخگویی به دو پرسش بزرگ برای راهنمایی سرمایه گذار جهت مواجهه با سـه چالش مطرح شده است. سئوال اول: آیا قیمت فعلی 

سهم برای خرید یا نگهداری ارزنده است؟ و سوال دوم هدف قیمتی سهم در آینده چه خواهد بود؟
یکی از عوامل بنیادی تاثیر گذار در قیمت سهام مبلغ فروش شرکت است که در صورت سود و زیان به آن اشاره می شود. مبلغ فروش از 
دو مولفه حجم فروش محصولات و قیمت فروش تشکیل شده است. یافتن رابطه ای بین قیمت و حجم محصولات شرکت که در بورس کالا 
معامله می شود و قیمت سهام می تواند با دو هدف بزرگ انجام پذیرد. اول اینکه رابطه بین بورس کالا و بورس اوراق بهادار را روشن کرده 
و تاثیر این دو بازار را روی یکدیگر نشان دهد و فعالان بازار سرمایه را با منبع جدید تحلیلی آشنا کند. دوم اینکه روش تحلیلی جدیدی 
را به تحلیلگران ارائه می دهد تا سرمایه گذاران را به وسیله آن بهتر راهنمایی کنند. این مهم که بخشی از پاسخ سوالات مطرح شده در 
بازار سرمایه را می توان در بورس کالا یافت موضوع جدیدی نیست اما یافتن رابطه ای آماری و استفاده از داده های بورس کالا جهت پیش 

بینی قیمت می تواند آغاز راهی باشد که اهمیت بورس کالای ایران را بیش از پیش نشان دهد.
 تمرکز این مطالعه بر روی بورس کالا و معاملات آن اسـت. در این پژوهش به یافتن ارتباط بین قیمت محصولات در بورس کالا و قیمت 

سهام در بورس اوراق بهادار پرداخته می شود.
بعد از بررسی انواع محصولات شرکت فولاد مبارکه و مشخص کردن بازارهای عرضه این محصولات به محدوده مورد مطالعه اشاره کرده 
و پس از آن توصیفی آماری از حجم معاملات محصولات شرکت فولاد مبارکه در بورس کالا پرداخته سپس روند میانگین قیمت آماری 
کل محصولات در بورس کالا و قیمت آماری سهام در بورس اوراق بهادار این شرکت را بررسی می کنیم. بعد از آن با استفاده از رگرسیون 
خطی به بررسی رابطه بین میانگین قیمت آماری کل محصولات در بورس کالا و قیمت آماری سهام  در بورس کالا پرداخته و داده های 
آماری آن را آنالیز می کنیم. بعد از آن به بررسـی رابطه غیر خطی )درجه دوم( بین میانگین قیمت آماری کل محصولات با قیمت سهام 
اشاره ای داریم و داده های آماری رگرسیون مذکور را مورد بررسی قرار می دهیم. در مرحله بعد به سراغ حجم معاملات محصولات رفته 
و به دنبال پیدا کردن رابطه ای بین حجم معاملات در قیمت هستیم. و در آخر هم با استفاده از رگرسیون چند متغیره پاسخ این پرسش 

که دو متغیر میانگین قیمت آماری و حجم محصولات با قیمت سهام چه رابطه ای دارند را پیدا می کنیم.

  شکور علیشاهی
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3. بررسی محدوده مورد مطالعه
در گزارش های ماهانه به دست آمده از سايت كدال، محصولات فولاد مباركه اصفهان به چهار دسته محصولات گرم، محصولات سرد، محصولات پوشش دار و ساير 

محصولات تقسيم بندی شده است.  در بورس كالای ايران نيز انواع محصولات در دسته های مختلف معامله می شوند.

شركت فولاد مباركه محصولات خود را در بورس كالا و خارج از بورس كالا )محصولات صادراتی( عرضه می كند. 
  محدوده مطالعاتی اين مقاله عبارت است از ميانگين آماری قيمت كل محصولات شركت فولاد مباركه 
در بورس كالا، ميانگين آماری قيمت محصولات گرم فروش رفته توسط شركت در بورس كالا، قيمت 
آماری فروش ورق گرم B در بورس كالا و قيمت آماری ورق س��رد B است و به بررسی ارتباط قيمت 
سهام و قيمت محصولات ياد شده بررسی می شود. در سراسر اين نوشته از قيمت آماری صحبت شده 
است كه منظور از قيمت آماری، ميانگين قيمت سهم يا محصول در طول ماه است و مبنای محاسبات 

بر اساس همين قيمت خواهد بود.

 4. روش تحقیق
برای انجام تحقيقات اين مقاله به قيمتهای ماهيانه سهم و قيمتهای ماهيانه محصولات و همچنين 
حجم معاملات محصولات در بورس كالا احتياج داريم كه  برای قيمت ماهيانه سهام از نرم افزار شركت 
پردازش اطلاعات مالی ره آورد نوين و همچنين س��ايت بورس اوراق بهادار تهران و برای جمع آوری 

قيمت محصولات، سايت بورس كالای ايران را مرجع قرار داديم. 
به دليل اينکه معاملات محصولات در بورس كالا عمدتاً به صورت سلف انجام می شود و با موعد تحويل مشخص، برای به دست آوردن قيمت آماری محصولات قيمت 
تاريخ زمان تحويل را در نظر گرفتيم، يعنی اگر امروز به قيمت a ريال محصولات شركت در بورس كالا معامله شده برای تحويل در دو ماه آينده، قيمت آماری دو ماه 

آينده a ريال در نظر گرفته شده است. اما قيمت آماری برای سهم از قيمتهای همان ماهی كه در آن حضور داريم به دست می آيد.
برای به دست آوردن رابطه بين متغيرها از مدل رگرسيون خطی، درجه دوم و چند متغيره استفاده كرديم.  رگرسيون شاخه ای از علم آمار است كه استفاده از آن 
به نحو وسيعی در اكثر زمينه های علمی معمول شده است. در اقتصاد رگرسيون برای اندازه گيری و يا تخمين روابط بين متغيرهای اقتصادی مورد استفاده قرار 
می گيرد. در اين مقاله می خواهيم با استفاده از از رگرسيون مطالعه ای سيستماتيکی بر روی قيمت محصولات، حجم معامله محصولات و قيمت سهام در بورس 

اوراق بهادار داشته باشيم و تخمين و استنتاج تجربی از روابط بين آنها به دست آوريم.
برای به دست آوردن رابطه رگرسيون و يافتن اين موضوع كه آيا رابطه به دست آمده معنادار است يا خير از دو نرم افزار Excel  و Minitab استفاده شده است.

در مدل های رگرسيون اين پژوهش، قيمت آماری محصولات و حجم محصولات را به عنوان متغيرهای مس��تقل و قيمت سهام را به عنوان متغير وابسته در نظر 
می گيرم و رابطه ای بين قيمت آماری سهام  و قيمت آماری محصولات يا حجم محصولات و يا هر دو به دست می آوريم. برای اينکه از معنادار بودن ضرايب رگرسيون 
اطمينان حاصل كنيم از آماره P-Value اس��تفاده می كنيم. در صورتی كه اين مقدار كوچکتر از ۰.۰۵ باشد در سطح اطمينان ۹۵ درصد رابطه به دست آمده از 
رگرسيون و ارتباط متغيرها با يکديگر معنادار هستند. همچنين برای پيدا كردن شدت رابطه بين دو متغير از ضريب تعيين يا R2 استفاده می كنيم كه اين مقدار 
هر چه بزرگتر باشد شدت رابطه نيز بيشتر خواهد بود. در حقيقت ضريب تعيين عبارت است از نسبت تغييرات توضيح داده شده توسط متغير يا متغيرهای مستقل 
به كل تغييرات. چنانچه هيچگونه تغييری در متغير وابسته توسط رابطه رگرسيون توضيح داده نشود، مقدار R2 برابر صفر و اگر تماماً توضيح داده شود برابر يک 

خواهد بود. در مواردی كه بخشی از تغييرات توضيح داده شود مقدار R2 بين صفر و يک است.

شکل ۱: انواع محصولات شركت فولاد مباركه اصفهان
• منبع: گزارش فعاليت ماهانه )كدال( – سايت بورس كالای ايران

شکل 2: بازارهای عرضه كننده محصولات شركت فولاد مباركه 
اصفهان

بورس کالا

 عرضه محصولات 
فولاد مبارکه اصفهان

خارج از بورس 
)صادرات(
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 در بورس کالا با قیمت سهم در بورس اوراق بهادار محصولبررسی رابطه قیمت   .5

 بررسی کل محصولات .5.1

 بورس کالا بررسی حجم معاملات در .5.1.1

 

هزار  242که حدود  عرضه کرده استدر بورس کالا  خود را محصولاتانواع هزار تن  350حدود  1397رکت فولاد مبارکه اصفهان در خرداد ماه ش
 هزار تن آن مربوط به محصولات پوشش دار است. 18.8هزار تن آن مربوط به محصولات سرد و  89.5تن آن مربوط به محصولات گرم، 

هزار تن انواع محصولات خود را در بورس کالا عرضه کرده که محصولات گرم  1،162این شرکت  بیش از   1397بتدای سال تا پایان خرداد ماه از ا
هزار تن در مقام پر فروش ترین  264بیش از هزار تن پر فروش ترین محصول این شرکت است. بعد از محصولات گرم، محصولات سرد با  766با 

 لاد مبارکه قرار دارد.محصول فو

 

 

 نوع محصول  به تفکیک در بورس کالا  کل محصولات فروش: بررسی روند حجم 3شکل 
 سایت بورس کالای ایران :منبع •

به  1397در بورس کالا در خرداد ماه  کل محصولات فروش: بررسی حجم 4شکل 
 نوع محصول  تفکیک

 سایت بورس کالای ایران :منبع •

تا  1397در بورس کالا از ابتدای سال  کل محصولات فروش: بررسی حجم 5شکل 
 نوع محصول  به تفکیک 1397پایان خرداد ماه 

 سایت بورس کالای ایران :منبع •
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  بورس اوراق بهادار روند میانگین قیمت آماری کل محصولات در بورس کالا  قیمت سهام دربررسی  .5.1.2

 

صعودی بوده  1391تا پایان سال  1390از خرداد ماه سال روند میانگین قیمت آماری کل محصولات شرکت فولاد مبارکه اصفهان در بورس کالا 
روند صعودی قرار دارد. در  1397تقریباً در یک روند خنثی قرار داشته و پس از آن تا خرداد ماه سال  1395تا آذر ماه  1392سپس از ابتدای سال 

بورس اوراق این الگو تقریباً برای قیمت آماری سهام نیز برقرار بوده بنابراین می توان امید داشت قیمتهای محصولات در بورس کالا و قیمت سهام در 
 بهادار رابطه ای منطقی با یکدیگر داشته باشند.

همواره کوچکتر از ده میلیونیوم  1396تا شهریور ماه سال  1390خرداد ماه سال  از طرفی قیمت آماری هر سهم شرکت فولاد مبارکه اصفهان از
این  قیمت آماری کل محصولات برای هر واحد بود که از تاریخ مذکور این مقدار بیش از ده میلیونیوم شده است که می توان سه عامل کلی را برای

 رخداد در نظر گرفت:

 ته است.قیمت سهام به صورت حبابی افزایش یاف -1
 قیمت محصول همراه با قیمت عوامل تعیین کننده آن بالا نرفته است. -2
ممکن است شرکت با مدیریت صحیح و استفاده مناسب از منابع خود عملکردی بهتر از سالهای پیش داشته باشد و یا با استفاده از  -3

 فزایش یافته است.تکنولوژیهای پیشرفته تر هزینه ها را کاهش داده باشد و بازدهی شرکت در کل ا

 

 

 

 

 

 

 روند میانگین  قیمت آماری کل محصولات در بورس کالا و قیمت آماری سهام در بورس اوراق بهادار: بررسی 6شکل 
 سایت بورس اوراق بهادار تهران  –منبع: سایت بورس کالای ایران  •
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 رابطه میانگین قیمت آماری کل محصولات در بورس کالا با قیمت سهام در بورس اوراق بهاداربررسی  .5.1.2.1

 
بین میانگین قیمت آماری کل محصولات در بورس کالا با قیمت سهام در بورس  بررسی رابطه خطی .5.1.2.1.1

 اوراق بهادار

 = متغیر مستقل CPمیانگین قیمت آماری کل محصولات شرکت در بورس کالا = 
 = متغیر وابسته SPمیانگین قیمت آماری سهام در بورس اوراق بهادار = 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 رابطه خطی بین میانگین قیمت آماری کل محصولات در بورس کالا با قیمت آماری سهام در بورس اوراق بهادار: بررسی 7شکل 
 سایت بورس اوراق بهادار تهران  –منبع: سایت بورس کالای ایران  •

Regression Analysis: PS versus PC  
 
The regression equation is 
PS = - 993.6 + 0.1310 PC 
 
 
S = 369.705   R-Sq = 75.4%   R-Sq(adj) = 75.1% 
 
 
Analysis of Variance 
 
Source      DF      SS         MS        F        P 
Regression   1   34326040   34326040   251.14   0.000 
Error       82   11207932    136682 
Total       83   45533972 
 

 رابطه رگرسیونبررسی معنادار بودن 

P-value  درصد رابطه  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05کوچکتر از
 رگرسیون معنادار است. 

 بررسی قدرت رابطه

2R  ًدرصد است.  این موضوع رابطه قدرتمند خطی را بین قیمت آماری  75حدودا
سهام و میانگین قیمت آماری محصولات شرکت نشان می دهد. بنابر این می توان 

کل تغییرات میانگین قیمت آماری  باقیمت آماری سهام را تغییرات  از درصد 75
  شرکت در بورس کالا  توضیح داد.محصولات 
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بین میانگین قیمت آماری کل محصولات در بورس کالا با قیمت سهام در بورس  بررسی رابطه درجه دوم .5.1.2.1.2
 اوراق بهادار

 = متغیر مستقل CPمیانگین قیمت آماری کل محصولات شرکت در بورس کالا = 
 = متغیر وابسته SPمیانگین قیمت آماری سهام در بورس اوراق بهادار = 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 رابطه غیر خطی ) درجه دوم( بین میانگین قیمت آماری کل محصولات در بورس کالا با قیمت آماری سهام در بورس اوراق بهادار: بررسی 8شکل 
 سایت بورس اوراق بهادار تهران  –منبع: سایت بورس کالای ایران  •

 رابطه رگرسیونبررسی معنادار بودن 

P-value  درصد رابطه  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05کوچکتر از
 رگرسیون معنادار است. 

 (CPمتغیر مستقل) بررسی معنادار بودن ضریب درجه اول

P-value  درصد ضریب  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05کوچکتر از
 درجه اول متغیر مستقل معنادار است. 

 (2CPدوم متغیر مستقل )بررسی معنادار بودن ضریب درجه 

P-value  درصد ضریب  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05کوچکتر از
 .درجه دوم متغیر مستقل معنادار است

 رابطهبررسی قدرت 

2R  ًرا بین قیمت  درجه دومدرصد است.  این موضوع رابطه قدرتمند  91حدودا
آماری سهام و میانگین قیمت آماری محصولات شرکت نشان می دهد. بنابر این 

 مدل درجه دوم به خوبی می تواند داده های قیمتی را توضیح دهد.

 

Polynomial Regression Analysis: PS versus PC  
 
The regression equation is 
PS = 1160 - 0.1551 PC + 0.000009 PC**2 
 
 
S = 224.200   R-Sq = 91.1%   R-Sq(adj) = 90.8% 
 
 
Analysis of Variance 
 
Source      DF      SS        MS         F        P 
Regression   2   41462449   20731224   412.43   0.000 
Error       81   4071524     50266 
Total       83   45533972 
 
 
Sequential Analysis of Variance 
 
Source     DF        SS       F      P 
Linear      1   34326040   251.14   0.000 
Quadratic   1   7136408    141.97   0.000 
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در بورس کالا با قیمت  کل محصولاتآماری قیمت میانگین حجم فروش کل محصولات و  بررسی رابطه  .5.1.2.1.3
 آماری سهام در بورس اوراق بهادار

 = متغیر مستقل CPمیانگین قیمت آماری کل محصولات شرکت در بورس کالا = 
 = متغیر مستقل CVحجم فروش کل محصولات شرکت در بورس کالا = 

 = متغیر وابسته SPمیانگین قیمت آماری سهام در بورس اوراق بهادار = 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 فروش کل محصولات  و میانگین قیمت آماری کل محصولات در بورس کالا با قیمت سهام در بورس اوراق بهاداررابطه حجم : بررسی 9شکل 
 سایت بورس اوراق بهادار تهران  –منبع: سایت بورس کالا  •

Regression Analysis: PS versus PC; VC  
 
The regression equation is 
PS = - 966 + 0.136 PC - 0.384 VC 
 
 
Predictor     Coef   SE Coef      T       P 
Constant    -966.2    147.2    -6.56    0.000 
PC         0.13611   0.01034   13.17    0.000 
VC         -0.3843   0.4678    -0.82    0.414 
 
 
S = 370.441   R-Sq = 75.6%   R-Sq(adj) = 75.0% 
 
 
Analysis of Variance 
 
Source          DF       SS         MS        F        P 
Regression      2    34418622   17209311   125.41   0.000 
Residual Error  81   11115350    137227 
Total           83    45533972 
 

 رابطه رگرسیونبررسی معنادار بودن 
P-value  درصد رابطه  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05کوچکتر از

 رگرسیون معنادار است. 
 عرض از مبدابررسی معنادار بودن 

P-value  درصد ، عرض  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05کوچکتر از
 از مبدا معنادار است. 

 (CPمتغیر مستقل اول )بررسی معنادار بودن ضریب 
P-value  درصد ضریب  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05کوچکتر از

 متغیر مستقل اول معنادار است. 
 (CVمتغیر مستقل دوم )بررسی معنادار بودن ضریب 

P-value  درصد ضریب  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05بزرگتر از
 . متغیر مستقل دوم معنادار نیست

 بررسی قدرت رابطه
2R  ًرا بین قیمت آماری  یدرصد است.  این موضوع رابطه قدرتمند 82حدودا

و حجم فروش  میانگین قیمت آماری محصولاتدو متغیر مستقل سهام و 
 شرکت نشان می دهد.  محصولات

 

اما به دلیل معنادار بودن کل رابطه رگرسیون ترجیح بر این است که رابطه رگرسیون به دست آمده  استدرصد بی معنا  95( در سطح اطمینان CVا توجه به اینکه  ضریب متغیر مستقل دوم )ب
 تنها برای رهگیری ارتباط متغیرها و نه پیش بینی آنها استفاده کنیم. 
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 بررسی محصولات گرم .5.2
 در بورس کالا  حجم فروش محصولات گرم بررسی .5.2.1

به هزار تن آن مربوط 140هزار تن انواع محصولات گرم در بورس کالا عرضه کرده است که بیش از  242حدود  1397شرکت فولاد مبارکه اصفهان در خرداد ماه 
 است. Cهزار تن آن مربوط به ورق گرم   101و بیش از   Bورق گرم 

هزار تن آن مربوط  441هزار تن انواع محصولات گرم را در بورس کالا عرضه کرده که بیش از  766این شرکت  نزدیک به   1397از ابتدای سال تا پایان خرداد ماه 
 است Cهزار تن آن مربوط به ورق گرم  324و بیش از  Bبه ورق گرم 

  در بورس کالا  قیمت سهام در بورس اوراق بهادار گرممحصولات روند میانگین قیمت آماری بررسی   .5.2.2

 در بورس کالا با قیمت سهام در بورس اوراق بهادار محصولات گرمرابطه میانگین قیمت آماری بررسی  .5.2.2.1

 نوع محصول  به تفکیک فروش محصولات گرم در بورس کالا : بررسی روند حجم 10شکل 
 سایت بورس کالای ایران :منبع •

 روند میانگین  قیمت آماری محصولات گرم در بورس کالا و قیمت آماری سهام در بورس اوراق بهادار: بررسی 11شکل 
 سایت بورس اوراق بهادار تهران  –منبع: سایت بورس کالای ایران  •
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بین میانگین قیمت آماری محصولات گرم در بورس کالا با قیمت سهام در بورس  بررسی رابطه خطی .5.2.2.1.1
 اوراق بهادار

 = متغیر مستقل CHPشرکت در بورس کالا =  محصولات گرممیانگین قیمت آماری 
  = متغیر وابسته SPمیانگین قیمت آماری سهام در بورس اوراق بهادار = 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 رابطه خطی بین میانگین قیمت آماری محصولات گرم در بورس کالا با قیمت آماری سهام در بورس اوراق بهادار: بررسی 12شکل 
 سایت بورس اوراق بهادار تهران  –منبع: سایت بورس کالای ایران  •

 رابطه رگرسیونبررسی معنادار بودن 

P-value  درصد رابطه  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05کوچکتر از
 رگرسیون معنادار است. 

 بررسی قدرت رابطه

2R  ًدرصد است.  این موضوع رابطه قدرتمند خطی را بین قیمت آماری  78حدودا
سهام و میانگین قیمت آماری محصولات شرکت نشان می دهد. بنابر این می توان 

تغییرات میانگین قیمت آماری  باتغییرات قیمت آماری سهام را  از درصد 78
  شرکت در بورس کالا توضیح داد.گرم محصولات 

 

Regression Analysis: PS versus PCH  
 
The regression equation is 
PS = - 1033 + 0.1411 PCH 
 
 
S = 342.951   R-Sq = 78.8%   R-Sq(adj) = 78.6% 
 
 
Analysis of Variance 
 
Source      DF      SS        MS         F        P 
Regression   1   35889483   35889483   305.14   0.000 
Error       82   9644490    117616 
Total       83   45533972 
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میانگین قیمت آماری محصولات گرم در بورس کالا با قیمت سهام در بورس  بین بررسی رابطه درجه دوم .5.2.2.1.2
 اوراق بهادار

 = متغیر مستقل HCPشرکت در بورس کالا =  محصولات گرممیانگین قیمت آماری 
 = متغیر وابسته SPمیانگین قیمت آماری سهام در بورس اوراق بهادار = 

         

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 در بورس کالا با قیمت آماری سهام در بورس اوراق بهادار Bرابطه غیر خطی ) درجه دوم( بین قیمت آماری ورق گرم : بررسی 13شکل 
 سایت بورس اوراق بهادار تهران  –منبع: سایت بورس کالای ایران  •

Polynomial Regression Analysis: PS versus PCH  
 
The regression equation is 
PS = 984.4 - 0.1325 PCH + 0.000009 PCH**2 
 
 
S = 213.526   R-Sq = 91.9%   R-Sq(adj) = 91.7% 
 
 
Analysis of Variance 
 
Source      DF      SS        MS         F       P 
Regression   2   41840909   20920454   458.85   0.000 
Error       81   3693063     45593 
Total       83   45533972 
 
 
Sequential Analysis of Variance 
 
Source     DF      SS         F       P 
Linear      1   35889483   305.14   0.000 
Quadratic   1   5951426    130.53   0.000 
 

 رابطه رگرسیونبررسی معنادار بودن 

P-value  درصد رابطه  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05کوچکتر از
 رگرسیون معنادار است. 

 (CHPمتغیر مستقل) بررسی معنادار بودن ضریب درجه اول

P-value  درصد ضریب درجه  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05کوچکتر از
 اول متغیر مستقل معنادار است. 

 (2CHPدوم متغیر مستقل )بررسی معنادار بودن ضریب درجه 

P-value  درصد ضریب درجه  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05کوچکتر از
 .دوم متغیر مستقل معنادار است

 قدرت رابطه بررسی

2R  ًرا بین قیمت  درجه دومدرصد است.  این موضوع رابطه قدرتمند  91حدودا
شرکت نشان می دهد. بنابر این  گرم آماری سهام و میانگین قیمت آماری محصولات

 مدل درجه دوم به خوبی می تواند داده های قیمتی را توضیح دهد.
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حجم فروش محصولات گرم و میانگین قیمت آماری محصولات گرم در بورس کالا با قیمت  بررسی رابطه  .5.2.2.1.3
 آماری سهام در بورس اوراق بهادار

 = متغیر مستقل CHPکالا =  شرکت در بورس محصولات گرممیانگین قیمت آماری 
 = متغیر مستقل CHVشرکت در بورس کالا =  محصولات گرمحجم فروش 

 = متغیر وابسته SPمیانگین قیمت آماری سهام در بورس اوراق بهادار = 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Regression Analysis: PS versus PCH; VCH  
 
The regression equation is 
PS = - 943 + 0.146 PCH - 0.785 VCH 
 
 
Predictor      Coef   SE Coef      T      P 
Constant     -943.0     140.8   -6.70    0.000 
PCH        0.146454   0.008571   17.09   0.000 
VCH         -0.7848    0.4579   -1.71    0.090 
 
 
S = 338.971   R-Sq = 79.6%   R-Sq(adj) = 79.1% 
 
 
Analysis of Variance 
 
Source          DF        SS        MS         F       P 
Regression       2    36226982   18113491   157.64   0.000 
Residual Error   81   9306990    114901 
Total            83   455339 
 

 رگرسیونرابطه بررسی معنادار بودن 
P-value  درصد رابطه  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05کوچکتر از

 رگرسیون معنادار است. 
 عرض از مبدابررسی معنادار بودن 

P-value  درصد عرض  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05کوچکتر از
 از مبدا معنادار است. 

 (CHPمتغیر مستقل اول )بررسی معنادار بودن ضریب 
P-value  درصد ضریب  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05کوچکتر از

 متغیر مسقل اول معنادار است. 
 (CHVمتغیر مستقل دوم )بررسی معنادار بودن ضریب 

P-value  درصد ضریب  95است بنابراین در سطح اطمینان  0.05بزرگتر از
می توان آن را  %90اما در سطح اطمینان . متغیر مستقل دوم معنادار نیست

 .معنادار دانست
 بررسی قدرت رابطه

2R  ًرا بین قیمت آماری ی درصد است.  این موضوع رابطه قدرتمند 79حدودا
گرم و حجم فروش  میانگین قیمت آماری محصولاتدو متغیر سهام و 

 شرکت نشان می دهد. محصولات گرم 
 

 رابطه حجم فروش محصولات گرم  و میانگین قیمت آماری محصولات گرم در بورس کالا با قیمت سهام در بورس اوراق بهادار: بررسی 14شکل 
 سایت بورس اوراق بهادار تهران  –منبع: سایت بورس کالا  •

درصد بی معنا هستند اما به دلیل معنادار بودن کل رابطه رگرسیون ترجیح بر این است که رابطه رگرسیون به دست آمده  95( در سطح اطمینان CHVا توجه به اینکه  ضریب متغیر مستقل دوم )ب
 درصد می توان از این رابطه برای پیش بینی نیز استفاده کرد. 90اطمینان تنها برای رهگیری ارتباط متغیرها و نه پیش بینی آنها استفاده کنیم. در سطح 
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5.3. نتیجه
اولين هدف انجام اين پژوهش بررسی رابطه بين 
قيمت ها در بورس كالا و بورس اوراق بهادار  و تاثير 
اين دو بازار روی يکديگر بود كه نتايج حاصله نشان 
می دهد در شركت فولاد مباركه اصفهان می توان 
بين ۷۰ تا ۸۰ درصد از تغييرات قيمت س��هام را 
به صورت خطی و بي��ن ۸۰ تا ۹۵ درصد  تغييرات 
قيمت س��هام را به صورت درجه دوم  با تغييرات 
قيمت محصولات در ب��ورس كالا توضيح داد كه 
اين موضوع نشان می دهد فعالان بازار سرمايه در 
خصوص اين شركت می توانند از منبع مناسبی به 
نام قيمت ه��ای محصولات در ب��ورس كالا جهت 

تحليل های خود استفاده كنند.

دومين ه��دف از انجام اين تحقي��ق يافتن روش 
تحليلی جديدی برای تحليل قيمت سهام و ارزنده 
بودن يا نبودن آن در بازار بود، كه در مرحله اول می 
توان از روابط رگرسيون به دست آمده بين قيمت 
سهام و قيمت محصولات استفاده كرد و در مرحله 
دوم از نمودار Contour برای به دس��ت آوردن 

محدوده قيمتی سهام در آينده استفاده نمود. 
اين نمودار نقاط هم قيمت سهام را نشان می دهد. 
در صورت��ی ك��ه ب��رای تحليلگر، حج��م معامله 
محصولات در بورس كالا و همچنين قيمت آماری 
آن مش��خص باش��د او می تواند مح��دوده قيمت 
آماری س��هام را پيدا كند. حال اگر قيمت در بازار 
بيشتر از اين محدوده باشد تحليلگر می تواند سهم 

را Over value معرفی ك��رده و در صورتی كه 
قيمت س��هم در بازار بورس كمتر از اين محدوده 
 Under value باش��د، تحليلگر می تواند آن را

در نظر بگيرد.
توجه به اين نکته كه معاملات محصولات عمدتاً به 
صورت سلف در بورس كالا انجام می شود و با موعد 
تحويل مشخص و در روابط  برای به دست آوردن 
قيمت آماری محصولات قيم��ت تاريخ تحويل را 
در نظر گرفتيم می توان��د كمک حال تحليلگران 
بازار باشد چون می توانند قيمت محصولات در ماه 
آينده را در اختيار داشته باشند و با استفاد از روابط 
به دست آمده در اين مطالعه حدود ارزندگی قيمت 

سهام را به دست بياورند.
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