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گزیده ای از مباحث اقتصادی پیام نوروزی رهبر معظم انقلاب اسلامی؛

۹۹، سال جهش تولید
�حضرت�آيت�الله�خامنه�ای�رهبر�انقلاب�اسلامی�در�پیامی�به�مناسبت�آغاز�سال�13۹۹،�سال�جديد�را�سال�»جهش�تولید«�نام�گذاری�کردند�که�گزيده�ای�

اقتصادی��از�اين�پیام�نوروزی�را�می�خوانید��
»سال��۹8را�ما�به�عنوان�سال�»رونق�تولید«�معرّفی�کرديم�و�من�به�ملّت�عزيز�ايران�عرض�می�کنم�از�اين�شعار�استقبال�شد،�در�عمل؛�حالا�در�آغازِ�کار،�
صاحب�نظران�استقبال�کردند،�گفتند�تولید�نقطه�اصلی�است�امّا�در�عمل�هم�استقبال�شد��طبق�گزارش�های�موثقّی�که�در�اختیار�بنده�هست،�تولید�
کشور�حرکتی�پیدا�کرد؛�برخی�از�کارخانه�هايی�که�راکد�شده�بودند�و�تعطیل�شده�بودند،�به�کار�برگشتند؛�بعضی�که�زير�ظرفیّت�کار�می�کردند،�ظرفیّت�
خوبی�پیدا�کردند؛�شرکت�های�دانش�بنیان�وارد�میدان�شدند؛�دستگاه�های�مختلف�تلاش�کردند�و�کار�کردند،�تولید�حرکتی�پیدا�کرد،�يک�کاری�انجام�
گرفت��مسئله�پژوهش�-که�سرچشمه�تولید،�پژوهش�و�تحقیق�است-�در�کشور�به�طور�جدّی�در�اين�سال�انجام�گرفت�که�ما�نمونه�هايش�را�ديديم��خب،�
اين�کارها�شده�است�در�کشور،�اين�جور�نیست�که�کار�نشده�باشد،�لکن�آنچه�من�می�خواهم�بگويم�اين�است�که�اين�کاری�که�تا�حالا�شده�شايد�حتّی�
يک�دهمِ�آن�چیزی�که�برای�کشور�احتیاج�است�نباشد��البتّه�من�»يک�دهم«�را�از�روی�آمارِ�دقیق�نمی�گويم،�بلکه�حدس�می�زنم�»يک�دهم«؛�يعنی�شايد�
واقعاً�ده�برابرِ�اين،�کار�بايد�انجام�بگیرد؛�چه�کار�تحقیقی،�چه�کار�تولیدی،�چه�کارهای�گوناگون�از�همین�قبیل،�تا�رونق�تولید�در�زندگی�مردم�اثر�خودش�
را�نشان�بدهد��در�سال��۹8تولید�تکان�خورد،�حرکت�کرد�و�راه�افتاد�تا�يک�حدودی،�لکن�اثری�در�زندگی�مردم�از�آن�محسوس�نشد��ما�بايستی�تولید�را�به�
جايی�برسانیم�که�در�زندگیِ�مردم�اثر�بگذارد��البتّه�مسائل�اقتصادی�کشور�مسائل�متعدّدی�است�-مسئله�اصلاحات�بانکی،�اصلاحات�گمرکی،�اصلاحات�
مالیاتی،�بهبود�فضای�کسب�و�کار�و�از�اين�قبیل-�لکن�نقش�تولید�يک�نقش�يگانه�و�بی�همتايی�است��اگر�ما�بتوانیم�تولید�را�راه�بیندازيم�و�با�توجّه�به�بازارِ�
وسیعِ�خودِ�کشور�در�داخل�-اگر�چه�که�تولید�به�فروش�و�به�بازارهای�خارجی�احتیاج�دارد،�امّا�ما�هم�ضمن�اينکه�می�توانیم�با�بازارهای�خارجی�ارتباط�
داشته�باشیم،�عمده�بازار�فروش�ما�داخل�کشور�است�با�اين�جمعیّت�هشتاد�میلیونی-�اگر�بشود�تولید�را�ان�شاءالله�حرکت�بدهیم�و�پیش�ببريم،�مشکلات�
اقتصادی�قطعاً�تمام�خواهد�شد�و�اين�تحريم�هايی�که�کرده�اند�به�نفعِ�ما�تمام�خواهد�شد؛�تا�الان�البتّه�ضررهايی�داشته�لکن�سودهايی�هم�در�کنارش�
وجود�داشته؛�يعنی�ما�را�وادار�کرده�به�اينکه�به�فکر�امکانات�خودمان�باشیم،�به�فکر�تهیّه�لوازم�زندگی�و�نیازهای�کشور�از�طريق�امکانات�داخلی�باشیم،�
که�اين�برای�ما�خیلی�مغتنم�است�و�همین�ان�شاءالله�ادامه�پیدا�خواهد�کرد��پس�بنابراين،�ما�باز�به�تولید�نیاز�داريم����سال�گذشته�گفتیم�»رونق�تولید«،�
امسال�بنده�عرض�می�کنم�»جهش�تولید«؛�امسال�سالِ�جهشِ�تولید�است��اين�شد�شعار�امسال؛�کسانی�که�دست�اندرکار�هستند�جوری�عمل�کنند�که�
تولید�ان�شاءالله�جهش�پیدا�کند�و�يک�تغییر�محسوسی�در�زندگی�مردم�ان�شاءالله�به�وجود�بیاورد��البتّه�اين�احتیاج�به�برنامه�ريزی�دارد؛�سازمان�برنامه�
به�نحوی،�مجلس�شورا�و�مرکز�تحقیقاتش�به�نحوی،�قوه�قضائیّه�به�نحوی�-قوه�قضائیّه�هم�نقش�دارد-�مجموعه�های�دانش�بنیان�به�نحوی��مجموعه�های�
جوان�و�مبتکر�بحمدالله�در�کشور�زيادند�و�بنده�در�طول�امسال�-سال�۹8-�و�سال�قبل،�با�تعدادی�از�اين�ها�نشست�های�بسیار�خوب�و�مفیدی�داشتم،�
آن�ها�را�از�نزديک�ديدم،�حرفهايشان�را�از�نزديک�شنفتم؛�جوان�های�علاقه�مند�به�کار�و�پای�کار�و�پرُامید�و�پرُنیرو�و�پرُانگیزه�و�پرُ�استعداد�و�ابتکار��اين�ها�

بحمدالله�هستند؛�اين�ها�بايد�همه�در�برنامه�ريزی�ها�شرکت�کنند�و�اين�کار�با�برنامه�ريزی�ان�شاءالله�پیش�برود�
�امیدواريم�که�سال�بر�همه�شما�مبارک�باشد�و�عید�سعید�مبعث�بر�همه�شما�مبارک�باشد�و�ان�شاءالله�مشمول�توجّهات�الهی�قرار�بگیريد�و�ملّت�ايران�به�

طور�روزافزون�به�توجّهات�و�توسلات�و�معنوياّتِ�خود�بیفزايد�
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گزیده ای از سخنان رییس جمهور در نخستین جلسه سال ۹۹ هیات دولت؛

ادامه نگاه مثبت به بازار سرمايه
�حجت�الاسلام�حسن�روحانی�در�اولین�جلسه�سال��۹۹هیات�دولت�با�بیان�اينکه�در�سال�جديد�همه�توان�مان�را�بايد�در�راه�توسعه�و�پیشرفت�
کشـور�بکار�بگیريم،�گفت:�رهبر�معظم�انقلاب،�حرکت�سـريعتر�و�قوی�تر�در�تولید�را�می�خواهند�و�راه�تحقق�آن�نیز�انجام�يک�سری�اقدامات�

زيربنايی�و�سريع�است�

گزيده�ای�از�سخنان�رئیس�جمهور:
�در�اين�سال�جديد�بايد�همه�توان�خود�را�برای�توسعه�و�پیشرفت�کار�و�کشور�به�کار�بگیريم؛�مقام�معظم�رهبری�در�اين�سال�های�اخیر�همواره�بر�مسائل�
اقتصادی�و�تولید�و�جهش�تولید�تاکید�کردند�و�دولت�همه�توان�خود�را�در�سال�گذشته�به�کار�گرفت�برای�اينکه�تولید�رونق�پیدا�کند��اينکه�در�سال�گذشته�
موفق�شديم��7هزار�و��500واحد�صنعتی�را�فعال�کنیم،�به�معنای�اين�بود�که�سال�تولید�را�دنبال�کرديم؛�اينکه�در�سال�گذشته�توانستیم�صدها�طرح�مهم�را�
افتتاح�کنیم�به�معنای�اين�بود�که�در�مسیر�تولید�حرکت�کرديم؛�اينکه�مردم�امسال�در�هیچ�مقطعی�حتی�در�زمستان�احساس�نکردند�که�کمبود�و�مشکل�
گاز�هست،�اين�همان�اثر�تولیدی�بود�که�مردم�مشاهده�می�کردند��اينکه�بازار�ما�بازاری�بود�که�گاهی�بعضی�از�جنس�ها�گران�تر�و�بعضی�ها�متعادل�بود،�اما�
قفسه�ها�خالی�نبود،�به�معنای�اين�بود�که�مردم�در�زندگی�روزمره�خود�اين�تولید�را�لمس�می�کردند؛�البته�بعضی�از�جاها�هست�که�تلاش�ها�و�کوشش�ها�يک�
مقدار�زمان�می�برد�که�به�نتیجه�برسد؛�به�طور�طبیعی�ممکن�است�مردم�آن�موارد�را�لمس�نکنند�و�لمس�آن�موارد�احتیاج�به�جهش�بزرگ�دارد�و�آن�که�
مقام�معظم�رهبری�بر�آن�تاکید�دارند�اينکه�مواردی�که�برای�مردم�ملموس�نبوده�يک�تلاش�مضاعفی�را�انجام�دهیم�برای�اينکه�تا�پايان�سال�يعنی�سال��۹۹
برای�مردم�ملموس�شود��اين�دستور�ايشان�يک�فرصت�بسیار�خوبی�برای�دولت،�تولیدکنندگان،�بخش�خصوصی،�بخش�عمومی�غیردولتی�و�برای�همه�
است�که�تلاش�خود�را�مضاعف�کنیم؛�اتفاقاً�از�وزرا�خواستم�که�در�روزها�و�هفته�های�آينده�و�ان�شاءالله�در�همین�ماه�فروردين�طرح�های�مهمی�که�در�سال�
�۹۹تکمیل�می�کنند�و�تا�پايان��۹۹به�افتتاح�می�رسد،�اعلام�کنند�و�به�مردم�بگويند�که�امسال�در�زمینه�آب،�برق،�تصفیه�خانه،�نفت،�گاز،�فلرها،�پتروشیمی،�
صنايع،�کشاورزی،�در�زمینه�مسکن،�راه�و�مسائل�دفاعی،�هر�کس�در�هر�بخشی�که�مسوولیت�به�عهده�دارد،�چه��طرح�هايی�افتتاح�می�شود��اينکه�اين�همه�
توانستیم�شرکت�های�دانش�بنیان�را�فعال�کنیم�و�يک�رقمی�نزديک�به��5هزار�شرکت�دانش�بنیان�در�سال�های�اخیر�فعال�شد؛�اينکه�در�زمینه�فضای�مجازی�
اين�همه�کسب�و�کار�فعال�شد�و�ان�شاءالله�بايد�در�فضای�مجازی�و�اقتصاد�ديجیتال�اعلام�کنیم�که�تا�پايان�سال�چه�کارهايی�را�انجام�می�دهیم�و�چگونه�بايد�
اين�حرکت�را�به�پیش�ببريم��ايشان�تولید�مضاعف�را�می�خواهند،�ايشان�حرکت�سريع�تر�و�قوی�تر�در�تولید�را�امسال�می�خواهند؛�راه�آن�اينست�که�اقدامات�
زيربنايی�سريع�در�همین�ماه�های�اولیه�بايد�انجام�دهیم؛�اصلاحات�بانکی�يکی�از�مسائل�اساسی�ما�هست؛�همه�مردم�عزيز�بدانند�اگر�تولید�می�خواهد�فعال�
شود�يعنی�سرمايه؛�تولید�يعنی�سرمايه،�تولید�يعنی�علم�و�دانش�و�فناوری،�تولید�يعنی�روابط�خارجی�با�دنیا؛�اگر�اين�سه�را�حذف�کنید،�تولیدی�به�وجود�
نمی�آيد��جهش�تولید�در�سايه�روابط�خوب�با�همسايگان�و�دوستان�در�سطح�جهان�است؛�برای�واردات�و�صادرات،�برای�اينکه�علم�و�دانش�را�بیاموزيم�و�
بیاموزانیم،�هر�دو��هم�تعلیم�هم�تعلم؛�اگر�ما�می�خواهیم�سال،�سالِ�جهش�تولید�باشد،�تولید�بدون�سرمايه�گذاری�امکان�پذير�نیست؛�حالا�يا�سرمايه�گذاری�
اول�يا�سرمايه�گذاری�ای�که�ما�نیاز�داريم�برای�سرمايه�در�گردش�يا�برای�تکمیل�طرح�های�نیمه�تمامی�که�در�اختیار�داشتیم؛�همه�اينها�سرمايه�می�خواهد��
اشتغال�هم�می�خواهیم؛�اشتغال�هم�در�سايه�سرمايه�است�و�در�کنار�اين�ها�فناوری�و�تکنولوژی�می�خواهیم��حالا�اگر�تکنولوژی�و�سرمايه�آمد�اما�نتوانستیم�
ماده�اولیه�که�نیاز�داريم�وارد�کنیم؛�باز�هم�تولید�نمی�شود،�اگر�ماده�اولیه�آمد�و�تولید�کرديم�،�نمی�توانیم�صادر�کنیم�باز�هم�انجام�نمی�گیرد؛�بنابراين�سیاست�
خارجی،�روابط�خارجی،�علم�و�تکنولوژی�و�سرمايه،�اساس�اين�برنامه�است�و�بايد�اين�ها�را�مدنظر�قرار�دهیم��اصلاحات�بانکی�می�تواند�کمک�اصلی�را�به�تولید�
انجام�دهد؛�سرمايه�های�جامد�بايد�بیايد�و�فعال�شود،�دستگاه�های�دولتی�بايد�سهام�خود�را�در�بورس�عرضه�کنند؛�در�سال�گذشته�شرايط�بسیار�خوبی�در�
بورس�داشتیم�و�ان�شاءالله�امسال�هم�شرايط�خوبی�در�بورس�خواهیم�داشت؛�رونق�بورس�به�اين�است�که�همه�دستگاه�های�دولتی�سهام�و�اموال�خود�را�در�
بورس�عرضه�کنند؛�امسال�برای�حرکت�در�تولید�نیازمنديم�که�اين�سهام�را�به�بازار�بورس�و�يا�فرابورس�عرضه�کنیم�و�بتوانیم�تحول�بزرگ�را�شاهد�باشیم�



دوماهنامه تخصصي
پيام اقتصادي بورس كالا

7

 وزیر نفت در گفت و گو با
 »پیام اقتصادی بورس کالا« از دستاورد 

ورود پتروشیمی ها به بورس کالا می گوید

تقاطع شفافیت 
موج�آزادسازی�قیمت�کالاهای�مهم�و�استراتژيک�در�راستای�تحقق�اهداف�
دولت�ها�برای�رشد�انگیزه�و�اجرای�طرح�های�توسعه�ای�صنايع�از�شهريور�
ماه�سـال��1382و�قرار�گرفتن�انواع�محصولات�فلزی�بر�تابلوی�معاملات�
بورس�فلزات�تهران�آغاز�شـد��در�ادامه�اين�جريان�مهم�اقتصادی،�بهمن�
ماه�سال��1386بود�که�آزادسازی�قیمت�محصولات�پتروشیمی�کلید�خورد�
و�با�نگاهی�اجمالی�به�روند�تولید�و�توسعه�طرح�های�صنعتی�و�پتروشیمی�
کشور�مشخص�می�شود�که�آزادسازی�قیمت�ها�چه�اثرات�مثبتی�در�اقتصاد�
کشور�داشته�اسـت��در�يک�جمله�رانت�های�عظیمی�که�به�واسطه�نبود�
شفافیت�و�قیمت�گذاری�دولتی�بر�بازار�کالاهای�صنعتی�و�پتروشیمی�سايه�
انداخته�بود�با�تکیه�مديران�اقتصادی�کشور�به�مکانیسم�بازار�يعنی�بورس�
کالا،�آن�منابع�عظیم�در�مسیر�رشد�تولید�و�آبادانی�کشور�قرار�گرفت��از�
تولید�انواع�و�اقسام�محصول�صنعتی�و�ساختمانی�با�پايه�مواد�اولیه�فولاد،�
مس�و�آلومینیوم�گرفته�تا�همین�بطری�آب�معدنی�و�سطل�ماست�و�پنیر�و�����
پلاستیکی�که�همه�اين�محصولات�به�واسطه�عرضه�مواد�اولیه�پتروشیمی�
و�فرآورده�های�نفتی�در�بورس�کالا�افزايش�يافته�و�امروز�با�يک�نمودار�کاملا�
صعودی�در�روند�تولید�و�صادرات�اين�کالاهای�استراتژيک�روبه�رو�هستیم���
در�همین�زمینه�بیژن�نامدار�زنگنه�وزير�نفت�پس�از�گذشت��12سال�از�عرضه�
نخستین�محموله�پتروشیمی�کشور�در�بورس�کالا�از�شفافیت�حاصل�شده�
و�همچنین�واقعی�شدن�نرخ�کالاها�در�بورس�کالا�سخن�می�گويد���زنگنه�
در�حاشیه�برگزاری�کنفرانس�توسعه�نظام�مالی�در�صنعت�نفت�به�اهمیت�
شفافیت�مبادلات�در�بازار�پتروشیمی�اشاره�کرد�و��به�»پیام�اقتصادی�بورس�
کالا«گفت:�شفافیت�در�بازار�محصولات�پتروشیمی�موضوعی�بسیار�مهم�
است�و�از�اين�رو�تمام�عرضه�داخلی�محصولات�پتروشیمی�در�بورس�کالا�
صورت�می�گیرد��زنگنه�در�اظهار�نظری�قابل�تامل�از�قیمت�گذاری�دستوری�
که�طی�سال��۹7بر�بازار�محصولات�پتروشیمی�اجرايی�شد�انتقاد�می�کند�
و�می�گويد:�طی�سال�گذشته�در�مقطعی�به�دلیل�اختصاص�قیمت�يارانه�ای�
به�محصولات�پتروشیمی�شـاهد�تفاوت�قیمت�های�رسمی�و�آزاد�بوديم�
که�همین�امر�به�عاملی�برای�خريد�برخی�افراد�که�صنعت�گر�نبودند�اما�کد�
خريد�داشتند،�منجر�شد�که�طی�رايزنی�با�وزارت�صمت�اين�موضوع�برطرف�
شـد���به�گفته�وزير�نفت،�پس�از�آنکه�قیمت�يارانـه�ای�از�بازار�محصولات�
پتروشیمی�برداشته�شد�به�يکباره�بازار�آرام�گرفت�و�امکان�واسطه�گری�
در�بازار�حذف�شد���زنگنه�با�ذکر�مثالی�گفت:�به�عنوان�مثال�تولید�و�مصرف�
پت�)پلی�اتیلن�ترفتالات(�در�حال�حاضر��200هزار�تن�معادل�تولید�داخل�در�
بورس�کالا�معامله�می�شود�در�حالیکه�در�سال�گذشته��700تا��800هزار�تن�
برای�اين�محصول�تقاضا�وجود�داشت�زيرا�قیمت�پايه�ای�که�در�بورس�عرضه�
می�شد�با�آنچه�در�بازار�بود�بسیار�تفاوت�داشت�اما�در�حال�حاضر�قیمت�ها�

به�يکديگر�نزديک�شده�و�شاهد�تعادل�در�بازار�هستیم�
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بورس کالا آينه شفاف بازار 
�جعفر�ربیعی�مديرعامل�هلدينگ�خلیج�فارس

سال�گذشته�شرکت�های�پتروشیمی�متهم�بودند�که�ارز�را�به�کشور�را�برنمی�گردانند�يا�
قطره�چکانی�عرضه�می�کنند،�اين�در�حالی�است�که�پتروشیمی�ها�در�هیچ�محصولی�برای�
بازار�داخل�کم�نگذاشـتند�و�به�طور�کامل�نیاز�بازار�را�تأمین�کردند�که�دلیل�اين�ادعا،�
آمارهای�شفاف�بورس�کالاست��مسـوولان�به�منظور�بررسی�عملکرد�پتروشیمی�ها�
می�توانند�به�آمارهای�موثق�بورس�کالا�مراجعه�کنند�تا�مشـخص�شـود�عرضه�های�
مستمر�شرکت�های�پتروشیمی�بود�که�آرامش�را�برای�کل�بازارهای�مرتبط�فراهم�

کرد��
اما�نکته�قابـل�تأمل�در�اين�شـرايط�اين�اسـت�که�برخی�هـا�به�راحتی�بـه�عملکرد�
پتروشیمی�ها�به�خصوص�در�امر�صادرات�انتقاد�می�کنند�برای�مثال�در�کمال�حیرت�عنوان�
می�شود�که�چرا�فلان�شرکت�پتروشـیمی�محصولاتش�را�صادر�کرده�است؛�انگار�که�صادرات�
گناه�کبیره�است�و�نبايد�اين�اتفاق�رقم�بخورد؛�اين�موضوع�و�نگاه�برای�کشور�بسیار�خطرناک�است��
به�اعتقاد�من،�افرادی�که�اين�موارد�را�مطرح�می�کنند�يا�بسـیار�ناآگاه�هسـتند�يا�بسیار�سنجیده�عمل�
می�کنند؛�به�عبارت�شفاف�تر�فردی�که�امروز�صادرات�را�امری�ناپسند�جلوه�می�دهد�حتماً�با�کشور�دشمنی�

دارد��
بايد�از�اين�افراد�پرسید�که�اگر�پتروشیمی�ها�به�عنوان�يکی�از�شاهراه�های�تأمین�ارز،�محصولاتشان�را�صادر�نکنند،�پس�
در�اين�شرايط�تحريم�و�افت�فروش�نفت،�نیاز�ارزی�کشور�چگونه�تأمین�خواهد�شد؟�در�همین�زمینه�برخی�زمزمه�می�کنند�
که�معافیت�های�صادراتی�بايد�حذف�شود�که�تاکید�می�کنم�اعلام�اين�موارد�خطرناک�است�و�مسوولان�و�دولتمردان�بايد�با�اين�

موضوعات�حتی�طرح�آن�ها�برخورد�کنند��
نکته�پايانی�اينکه�تاکید�بر�رونق�و�جهش�تولید�بیانگر�آن�است�که�بايد�تولید�را�ارج�نهیم�و�به�تولیدکنندگان�هم�بها�دهیم�اما�
در�واقعیت�جامعه�اين�است�که�در�بسیاری�مواقع،�واحدهای�اداری�و�نهادهای�حکومتی�با�تولیدکننده�برخورد�مناسبی�ندارند�
انگار�که�اصلًا�تاکیدات�مقام�معظم�رهبری�بر�رونق�و�جهش�تولید�را�نشنیده�اند��با�همه�اين�تفاسیر�امیدواريم�که�به�اين�سربازان�
در�راه�آبادانی�کشور�بیش�از�پیش�توجه�شـود�و�به�هیچ�عنوان�توقع�دريافت�مدال�و�قدردانی�از�فردی�يا�نهادی�نداريم�فقط�

انتظار�داريم�که�در�اين�شرايط�سخت،�حداقل�جلوی�پای�تولیدکننده�سنگی�گذاشته�نشود��

بورس نباشد شفافیت نیست
��مجید�اعظمی�مديرعامل�نفت�جی

طی�سـال�های�گذشـته�همواره�فشـارهای�زيادی�به�معاملات�بورسـی�به�
خصـوص�در�حوزه�قیـر�وجود�داشـته�چراکـه�برخی�ها�موافق�شـفافیت�
نیستند��اما�بدون�تعارف�بايد�بگويم�که�اگر�بورس�نباشد،�شفافیت�نیست�
و�خوشبختانه�شـخص�آقای�وزير�در�همه�مقاطع�مدافع�بورس�کالا�و�بورس�

انرژی�در�عرضه�انواع�محصولات�بوده�است��
نفت�جی�در�بهره�گیری�از�ظرفیت�های�بـورس�کالا�فراتر�از�عرضه�و�معامله�
محصول�قیر�و�وکیوم�باتوم�کرده�و�طی�چند�مرحله�با�استفاده�از�قراردادهای�
کشف�پريمیوم�نیاز�خود�به�فروش�و�خريد�محصول�را�تأمین�کرده�است��در�
واقع�هدف�از�عرضه�قیر�تولیدی�برای�تحويل�در�ماه�های�آينده�به�کمک�ابزار�
کشف�پريمیوم�در�بورس�کالا،�فروش�تناژی�محصول�بوده�است�و�همچنین�
مجتمع�پالايش�نفت�جی�از�اين�قرارداد�در�قالب�مصـرف�کننده�و�خريدار�
اين�قراردادها،�وکیوم�باتوم�مورد�نیاز�خود�را�از�بستر�بورس�کالا�تأمین�کرده�
است�تا�به�شیوه�ای�مناسـب�برنامه�فروش�شرکت�در�ماه�های�آتی�را�محقق�
سازيم��می�توان�از�اين�قرارداد�برای�فروش�محصول�تولیدی�در�ماه�های�آتی�
استفاده�کرد؛�ضمن�اينکه�از�اين�طريق�کمک�حائز�اهمیتی�به�تولیدکننده�
برای�اطمینان�از�میزان�فروش�آينده�و�همچنین�مصرف�کننده�در�راستای�
اطمینان�از�تأمین�نیاز�محصـول�مورد�نیازش�در�ماه�هـای�آتی�و�همچنین�

پوشش�ريسک�های�احتمالی�می�شود�
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مدیرعامل بورس کالای ایران از سند راهبردی نوین 
و نقشه راه توسعه این ش��رکت برای افق چشم انداز 

۱۴۰۴ رونمایی کرد.
 به گزارش »پی��ام اقتص��ادی ب��ورس کالا« حامد 
سلطانی نژاد با اش��اره به اتمام دوره افق چشم انداز 
ترسیم ش��ده س��ال ۱۳۹۹ س��ند راهبردی پیشین 
ش��رکت بورس کالای ایران، گفت: نظر به اتمام افق 
ترسیم ش��ده بورس کالا برای چش��م انداز ۱۳۹۹، 
به روزرسانی سند راهبردی س��ازمان بورس و اوراق 
بهادار )سال ۱۳۹۷( و همچنین تغییرات چشمگیر 
محیط کسب وکار اعم از تشدید تحریم های اقتصادی 
و سیاس��ی، ظه��ور تکنولوژی های جدی��د، اعمال 
سیاست های دس��توری و بازدارنده، پذیرش سهام 
ش��رکت در بورس اوراق بهادار تهران و راه اندازی و 
توس��عه ابزارهای جدید مانند مناقصه و خرید دین، 
ش��رکت بورس کالای ایران در سال ۱۳۹۸ تصمیم 
گرفت تا اقدام به بازنگری و تدوین س��ند راهبردی 

نوین شرکت کند.
وی اف��زود: همچنین کاهش درآمد ش��رکت تحت 
تأثیر خروج موق��ت از بازار آتی س��که طلا و کاهش 
کارمزد برخی کالاها در کنار وجود نقاط قابل بهبود 
در سند راهبردی پیشین )همچون به کارگیری مدل 
ارزیابی کارت امتیازی متوازن )BSC( و لحاظ نمودن 
رویکرد مدیریت ریس��ک( از دیگر موارد اثرگذار در 

تدوین سند راهبردی نوین شرکت به شمار می رود.
مدیرعامل بورس کالای ایران اظهار داش��ت: بدین 
منظ��ور کمیته بازنگری س��ند راهبردی متش��کل 
از اعض��ای منتخب هیات مدی��ره و مدیران ارش��د 
شرکت، کارگروه داخلی متشکل از معاونین و مدیران 
میانی ش��رکت و همچنین تیم اجرایی متش��کل از 
کارشناسان خبره و باتجربه این حوزه، تشکیل و پس 
از برگزاری ۸ جلسه کمیته بازنگری سند راهبردی، 
۳۳ جلسه کارگروه تخصصی و ۹۲ جلسه تیم اجرایی 
جمعاً بالغ بر ۸۵۶ نفرساعت، س��ند راهبردی نوین 
شرکت بورس کالای ایران در افق چشم انداز ۱۴۰۴ 

تدوین و تصویب گردید.
به گفته سلطانی نژاد، ماحصل این جلسات و تلاش ها، 
آسیب شناسی سند پیشین و مطالعه اسناد بالادستی، 
به روزرس��انی ارکان اصلی )مأموریت، چش��م انداز 
و ارزش های ش��رکت(، شناس��ایی و تجزیه وتحلیل 
ذی نفعان شرکت، تجزیه وتحلیل عوامل داخلی )نقاط 
قوت و ضعف(، بررس��ی عوام��ل خارجی )فرصت ها 
و تهدیدها(، تعیی��ن موقعیت راهب��ردی، تدوین و 

اولویت بندی راهبردها و تدوین نقشه راهبردی بود.
سلطانی نژاد ادامه داد: از دیگر نتایج برگزاری جلسات 
کمیته بازنگری س��ند راهبردی می ت��وان به تعیین 
میزان تطابق میان راهبردهای شرکت با راهبردهای 

سازمان بورس و اوراق بهادار و همچنین راهبردهای 
وزارت ام��ور اقتصاد و دارایی و تدوی��ن مدل پایش و 
ارزیابی و نهایتاً فهرست عناوین برنامه های عملیاتی 
)اقدامات ابتکاری( مش��تمل بر پروژه ه��ا و اقدامات 
بهبود مرتب��ط با هر ی��ک از راهبرده��ا و به تفکیک 
ساختار سازمانی ش��رکت بورس کالای ایران اشاره 

کرد.

بیانیه�مأموريت�و�چشم�انداز�در�افق�1404
وی در تش��ریح اهم خروجی های سند به روزرسانی 
ش��ده بورس کالای ایران ب��ه بیانی��ه مأموریت این 
ش��رکت اش��اره کرد و گفت: ش��رکت بورس کالای 
ایران مرجع اصلی کشف قیمت و ارائه دهنده خدمات 
متنوع مبتنی بر کالا و اوراق بهادار کالایی در راستای 
پاسخ به نیازهای صاحبان صنایع، تجار و فعالان بازار 
سرمایه از طریق بستری رقابتی، منصفانه، شفاف و 
امن بوده و بدین منظور با بهره گیری از سرمایه های 
انسانی س��رآمد و فناوری های نوین، همواره ضمن 
تمرکز ب��ر بازارهای داخل��ی به دنبال شناس��ایی و 

بهره برداری از فرصت های بین المللی خواهد بود.
سلطانی نژاد در بیان بیانیه چشم انداز شرکت بورس 
کالای ایران نیز اظهار کرد: مرجع پایدار کشف قیمت 
و معاملات مبتنی بر کالا و اوراق بهادار کالایی چشم 
انداز بورس کالا برای افق چشم انداز ۱۴۰۴ در نظر 

گرفته شده است.

بیانیه�ارزش�بورس�کالا
مدیرعامل ب��ورس کالای ایران در ادامه در تش��ریح 
بیانیه ارزش بورس کالا در افق چش��م انداز ترسیم 
ش��ده ۱۴۰۴ عنوان کرد: بورس کالای ایران ضمن 
بی طرفی و عدالت محوری در عرصه رقابت و همچنین 
وحدت رویه و برخورد همسان در فرآیندهای اجرایی، 

خود را ملتزم به رعایت قوانین و مقررات و 
افزایش سلامت و شفافیت حرفه ای 

می داند.
به گفته س��لطانی ن��ژاد، توجه ویژه 
به مباح��ث کارایی و اثربخش��ی در 
مدیریت منابع در کنار لحاظ نمودن 
معیارهای اخلاق مداری و پایبندی 

به ارزش های دینی، لیاقت محوری 
و شایسته سالاری و همچنین 
امانت داری و صداقت از مبانی 
انتخاب و به کارگیری کارکنان 
ش��رکت بوده که ب��ا تعبیه 
مکانیس��م های یادگی��ری، 

رش��د و خلاقی��ت فردی 
و س��ازمانی موجب��ات 

شکوفایی ایشان فراهم شده است؛ همچنین پایبندی 
به اصولی همچون احترام و پاسخگویی به مشتریان 
و س��هامداران، یکپارچگی در ارائ��ه خدمات و اخذ 
رویک��رد ترویج و فرهنگ س��ازی زمینه س��از ایفای 
مسئولیت های اجتماعی و نقش آفرینی بورس کالا 

در اقتصاد ملی خواهد شد.

اهداف�اساسی
وی در بیان اهداف اساس��ی بورس کالا در این سند 
راهبردی از مرجعیت قیمتی کالا در کشور، افزایش 
درآمده��ای عملیاتی، افزایش رضای��ت ذی نفعان و 

ایفای مسئولیت اجتماعی در حوزه اقتصاد نام برد.

جهش�تولید،�رويکرد�ويژه�سـند�راهبردی�
در�افق�1404

مدیرعامل ب��ورس کالای ایران در خاتمه س��خنان 
خود به راهبردهای این بورس پرداخت و گفت: این 
راهبردها مشتمل بر مضامینی همچون عمق بخشی 
در بازارهای موجود با تمرکز ب��ر بازاریابی، تعاملات 
مؤثر با س��ایر نهاده��ا و توس��عه پایدار ب��ر مبنای 
برندس��ازی اس��ت؛ همچنین مداومت همیشگی بر 
توس��عه و ارتقای سیس��تم ها و روش ها در راستای 
تنوع بخشی و بهبود کیفیت در خدمات به مشتریان 
سرلوحه برنامه های راهبردی بورس کالا خواهد بود؛ 
تکمیل زنجی��ره ارزش و ورود ب��ه حوزه های جدید 
کسب و کار نیز رویکرد ویژه این سند راهبردی برای 
تحقق بخشی شعار س��ال ۱۳۹۹ مبنی بر »جهش 
تولی��د« ب��وده که در 
آینده نزدیک و به 
صورت رسمی 
ی��ی  نما و ر
ه��د  ا خ�و

شد.

حامد سلطانی نژاد اعلام کرد؛

ويکرد ويژه سند راهبردی نوين  »جهش تولید« ر
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تأمین مالی از بازار 
سرمایه

�رضا�رحمانی�وزير�صنعت،�معدن�و�تجارت�

طی�سال��۹8عموم�بخش�های�تولیدی�کشور�
رونق�گرفت�و�رشد�خوبی�را�تجربه�کردند�و�
امیدوارم�با�تداوم�برنامه�ها�در�سال�"جهش�
تولیـد" کـه�در�واقـع�تکمیل�کننده�سـال�
"رونق�تولید" اسـت،�اين�اقدامات�تقويت�و�
تکمیل�تر�شوند��امروز�ظرفیت�بزرگی�برای�
افزايش�تولیدات�در�راستای�تأمین�بازارهای�
داخلی�کشـور�وجود�دارد�و�امسـال�توجه�
بیشتری�بدان�خواهد�شد�و�در�واقع�توجه�به�
بازارهای�داخلی�و�تقاضای�داخلی�پیشران�

توسعه�اقتصادی�ما�خواهد�بود�
البته�امسـال�همزمان�با�لحاظ�ظرفیت�های�
موجـود�در�بازارهـای�داخلـی،�بايـد�پیرو�
گام�های�موفق�برداشته�شـده�در�سال�۹8،�
صادرات�غیرنفتـی�و�فرصت�های�بزرگ�آن�
در�تحقق�"جهش�تولید" مورد�توجه�ويژه�ای�
قرار�گیـرد�و�موضـوع�مديريـت�واردات�و�
مديريت�تقاضای�داخلی�با�هماهنگی�معاونت�
طرح�و�برنامه�و�معاونت�های�حوزه�بازرگانی�
وزارتخانه�در�دستور�کار�باشد��موضوع�مهم�
ديگر�بهره�مندی�از�ظرفیت�های�بازار�سرمايه�
اسـت؛�در�ايران�نظامِ�تأمین�مالـی�تولید�به�
بانک�ها�تکیه�دارد��اين�در�حالی�است�که�ما�
بايد�از�اين�سیستم�دور�شـويم�و�تولید�را�به�
سرمايه�های�مردم�و�سـرمايه�گذران�متکی�
کنیم�تا�اينگونه�زمینه�مشارکت�قشر�وسیعی�
از�افـراد�جامعـه�در�فعالیت�هـای�اقتصادی�
فراهم�شـود��امروز�در�دنیا��بازار�سـرمايه�و�
صندوق�هـای�سـرمايه�گذاری�ارکان�اصلی�

تأمین�مالی�اين�حوزه�هستند�

راه نجات اقتصاد ایران
�فرهاد�دژپسند�وزير�امور�اقتصادی�و�دارايی�

در�سال�گذشته�شاهد�رشد�تولید�در�شرکت�های�بورسی�بوديم�و�بايد�با�هم�
انديشی�و�همفکری�از�اين�فرصت�طلايی�اسـتفاده�و�به�اين�قابلیت�افتخار�
کنیم��در�اين�زمینه�بايد�اذعان�داشت�که�بازار�سرمايه�از�آثار�مخرب�ساير�
بازارها�مبراست�و�اين�بازار�نقش�ويژه�ای�در�اقتصاد�دارد�و�اگر�در�اين�مسیر�
درست�حرکت�کنیم،�بورس�حلقه�مفقوده�بزرگ�تأمین�مالی�در�کشور�را�به�

سرعت�می�تواند�پر�کند�
همچنین�علاوه�بـر�اقبال�عمومی�به�معاملات�بازار�سـهام،�طی�سـال�های�
گذشته�شرايطی�مهیا�شده�تا�تولیدات�شرکت�های�معتبر�کشور�در�بورس�
کالا�عرضه�شود�که�بهترين�مجرا�برای�شفافیت�فعالیت�بنگاه�های�مالی�و�غیر�
مالی�به�منظور�مبادلات�کالاها�و�مواد�اولیه،�بورس�کالاست��اين�بورس�طی�
اين�سال�ها�نقش�کلیدی�در�شـفافیت�اقتصادی�داشته�است�و�رشد�تأمین�
مالی�بنگاه�ها�از�بازار�سرمايه�و�به�ويژه�بورس�کالا�می�تواند�در�رونق�و�جهش�

تولید�اثر�بخش�باشد�

بسته ویژه تأمین مالی
خداداد�غريب�پور�رئیس�هیات�عامل�ايمیدرو�

تأمین�نقدينگی�از�طريق�بازار�سرمايه�به�منظور�اجرای�طرح�های�توسعه،�در�اولويت�
برنامه�های�ايمیدرو�در�سال�"جهش�تولید" قرار�دارد��به�همین�منظور�ايمیدرو�به�
دنبال�بررسی�راهکارهای�تأمین�مالی�از�طريق�بورس�برای�تکمیل�پروژه�ها�و�تأمین�
نقدينگی�مورد�نیاز�شرکت�ها�بوده�که�استفاده�از�تجارب�شرکت�های�تأمین�سرمايه�

در�ايجـاد�صنـدوق�سـرمايه�گذاری،�
می�تواند�در�تعییـن�مدلی�برای�تأمین�
نقدينگـی�طرح�های�توسـعه�معدن�و�

صنايع�معدنی�مؤثر�باشد�
همچنین�مقرر�شـده�بـرای�طرح�های�
زنجیره�فـولاد�که�در�اختیار�شـرکت�
ملی�فولاد�است،�پیشنهاد�تأمین�مالی�
از�بورس�ارائه�شود�و�برای�طرح�احیا�و�
فعالسازی�معادن�کوچک�نیز�قرار�است�
پیشنهاد�بسـته�تأمین�مالی�از�بورس�
توسـط�يکـی�از�شـرکت�های�تأمین�

سرمايه�ارائه�شود�

چهرهها
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�تحقق�شعار�سال
�در�زمین�بازار�سرمايه

�حجت�الاسلام�غلامرضا�مصباحی�مقدم�
عضو�مجمع�تشخیص�مصلحت�نظام

بازار�سـرمايه�به�عنـوان�بـازاری�تلقی�
می�شـود�که�ضمن�پشـتیبانی�از�تولید،�
نشانگر�وضعیت�اقتصادی�حاکم�در�کشور�
اسـت��به�عبارتی�زمانی�که�قرار�اسـت�
وضعیت�يک�کشـور�به�لحاظ�اقتصادی�
مورد�ارزيابی�قرار�گیرد�نخسـتین�نکته�
مورد�توجه،�شـاخص�های�اقتصادی�آن�
کشور�است�که�آيا�شاخص�ها�رو�به�رشد�
بوده�يا�دچار�افت�و�خیز�و�نزول�شده�اند��
در�اين�حوزه�شاهد�توسعه�بازارسرمايه�و�
اقبال�مردم�به�سمت�اين�بازار�هستیم�که�
با�توجه�به�حضور�معتبرترين�شرکت�ها�
در�بورس،�می�تـوان�بازار�سـرمايه�را�به�
عنوان�بهترين�مکان�برای�سرمايه�گذاری�
و�حمايت�از�تولید�در�راستای�تحقق�شعار�

»جهش�تولید«�دانست�
بـازار�سـرمايه�از�ظرفیـت�بالايـی�در�
گسـترش�و�حمايـت�از�تولیـد�کشـور�
برخوردار�اسـت�بـه�طوريکـه�در�طول�
سال�های�گذشته�شـاهد�ورود�ابزارهای�
مالی�اسـلامی�متنوعی�به�بورس�بوديم�
که�ايـن�ابزارها�علاوه�بر�وسـعت�و�عمق�
بخشـیدن��به�بورس،�زمینه�تأمین�مالی�
صنايع�را�فراهـم�کرده�اسـت�که�پیش�
بینی�می�شـود�در�سـال��۹۹روند�تأمین�
مالی�بنگاه�های�اقتصادی�از�بازار�سرمايه�

نیز�با�جهش�روبه�رو�شود��

برقراری عدالت با حضور در تالار شیشه ای

لازمه�توفیق�در�صنايع�و�تحقق�جهش�تولید،�وجود�زيرساختی�برای�مبادلات�عادلانه�کالاها�
همچون�بورس�کالا�است؛�از�اين�رو�بايد�در�مسیر�توسعه�و�بزرگتر�شدن�بورس�کالا�در�اقتصادمان�
حرکت�کنیم�تا�شـفافیت�حداکثری�و�عدالت�در�
مبادلات�کالاها�برقرار�شود��در�اين�میان�نظارت�بر�
کالاها�و�مايحتاج�مردم�در�صنايع�مختلف�ضرورت�
دارد�بنابراين�با�برنامه�ريزی�درسـت�بايد�نگرانی�
مردم�را�کاهش�دهیم��در�اين�زمینه�مشکل�اصلی�
عدم�نظارت�يا�نظارت�نادرست�در�کشور�است�که�با�
تمرکز�معاملات�کالايی�يعنی�مواد�اولیه�و�کالاهای�
واسطه�ای�در�بورس�کالا،�کل�دادوستدهای�در�تالار�
شیشه�ای�و�شفاف�بورس�انجام�می�شود�و�مسوولان�
نیز�می�توانند�با�تحلیل�داده�های�بورس�نسبت�به�

اتخاذ�تصمیم�های�به�موقع�اقدام�کنند�

 زمان طلایی ابزارهای مالی
�حسین�سلاح�ورزی،�عضو�شورای�عالی�بورس�

سال�هاست�استفاده�از�ابزارهای�مالی�در�بورس�کالا�آغاز�
شده�و�فراز�و�نشـیب�های�بسیاری�داشـته�اما�هم�اکنون�
تجربیـات�ذی�قیمتـی�در�اين�خصـوص�وجـود�دارد�و�
امیدواريم�اسـتفاده�از�ظرفیت�ابزارهای�مالی�در�حمايت�
از�تولید�در�بورس�های�کالايی�رونق�بگیرد��روزهای�سخت�
رکود،�زمانی�برای�حمايت�های�همه�جانبه�از�صنايع�تولیدی�
در�کشور�است�و�در�اين�بین�ابزارهای�مالی�ظرفیتی�بعضاً�

ناشناخته�به�شمار�می�رود�که�نیاز�به�توسعه�بیشـتر�دارد��ابزارهايی�که�می�توانند�به�عنوان�يک�
سلاح�کارآمد�برای�گذار�از�تهديدات�نوسان�نرخ�در�رکود�به�شمار�رفته�و�حتی�از�تهديدات�اخیر�نیز�
فرصت�هايی�کم�نظیر�را�ترسیم�کنند��اين�پتانسیل�هم�اکنون�در�بازارهای�رسمی�کالايی�در�ايران�و�

جهان�وجود�دارد�و�می�توان�از�اين�ظرفیت�در�بورس�های�کالا�و�انرژی�نیز�بهره�برد�

پیوند صادرکنندگان و بازار سرمایه
�افروز�بهرامی�مديرعامل�صندوق�ضمانت�صادرات�ايران

صندوق�ضمانت�صادرات�به�بازار�سـرمايه�ورود�کرده�
تا�هم�بازدهی�بیشـتری�داشـته�و�هم�در�تأمین�منابع�
صادراتی�بهتر�عمل�کند؛�همچنین�طرح�ديگر�صندوق�
ضمانت�صادرات�همکاری�با�بورس�کالا�و�انرژی�است�تا�با�
استفاده�از�ظرفیت�رينگ�صادراتی�اين�بورس�ها،�علاوه�
بر�انتشار�اوراق�بدهی�و�تأمین�مالی�در�حوزه�صادرات،�
بتوانیم�ضمانـت�نامه�کالا�را�صادر�کنیـم��همچنین�در�
راسـتای�تحقق�جهش�تولیـد�و�کاهش�آثـار�زيان�بار�
تحريم�در�سـال��۹۹ابزارهای�دهگانه�برای�صندوق�در�
نظر�گرفته�شده�است�که�يکی�از�موارد�آن�پوشش�3��2
میلیارد�دلاری�ريسک�صادراتی�کالاهاست��از�مهم�ترين�
برنامه�های�دهگانه�صندوق�ضمانت�صادرات�گسترش�
دسترسی�صادرکنندگان�به�تأمین�مالی�از�طريق�بازار�
سرمايه�ويژه�طرح�های�صادرات�محور�و�تسهیل�و�ايجاد�
مزيت�برای�فروش�کالا�در�بورس�کالا�و�انرژی�در�رينگ�

صادراتی�به�صورت�مدت�دار�است��

��سید�ناصر�موسوی�لارگانی�
عضو�کمیسیون�اقتصادی�مجلس�

چهرهها
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 کارنامه يکساله بورس کالا 
از نـــگاه آمـــار

ارزش�معاملات�بورس�کالای�ايران�در�سال��۹8به�بیش�از��16۹هزار�و��120میلیارد�و��720میلیون�تومان�رسید�که�از�نکات�قابل�توجه�
معاملات�سال�گذشته�بورس�کالا،�رشد�عمده�متغیرهای�بازار�فیزيکی�بود��به�گزارش�»پیام�اقتصادی�بورس�کالا«،�در�بازار�فیزيکی�
بورس�کالای�ايران�معامله�گران�بیش�از��26میلیون�و��335هزار�تن�انواع�کالا�را�در�حالی�دادوستد�کردند�که�ارزش�معاملات�اين�
بازار�به��137هزار�و��60۹میلیارد�تومان�رشد�کرد؛�حجم�و�ارزش�کل�بازار�فیزيکی�به�ترتیب�1��6و��56درصد�رشد�را�نسبت�به�سال�
�13۹7تجربه�کرد��همچنین�از�کل�معاملات�اين�تالار�حدود��10میلیون�و��408هزار�تن�کالا�به�صورت�سلف،��625هزار�تن�کالا�به�
صورت�نسـیه�و�بیش�از��15میلیون�و��321هزار�تن�کالا�به�صورت�نقدی�مورد�معامله�قرار�گرفت��نگاهی�به�جدول�معاملات�بازار�
فیزيکی�بیانگر�آن�است�که�در�کارنامه�ای�قابل�قبول�حجم�و�ارزش�معاملات�تالارهای�صنعتی�و�معدنی،�فرآورده�های�نفتی،�بازار�
فرعی�و�طلا�افزايش�يافته�است��همچنین�ارزش�معاملات�تالار�پتروشیمی�رشد�داشته�و�حجم�معاملات�با�کاهش��2درصدی�تقريباً�
به�اندازه�حجم�بازار�سال��۹7باقی�مانده�است��در�اين�میان�تنها�حجم�و�ارزش�تالار�کشاورزی�کاهش�يافته�که�تمرکز�اصلی�در�اين�
حوزه�به�توسعه�ابزارهای�مالی�معطوف�بود�که�در�پی�آن�شاهد�معاملات�پرحجم�زعفران،�پسته�و�زيره�سبز�در�بازارهای�مالی�بوديم�

دی
صم
از�
سان
��
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���معامله��۹میلیون�تن�فولاد
در�تالار�محصولات�صنعتی�و�معدنی�بیش�از��۹
میلیون�و�700هزار�تن�کالا�بـه�ارزش��61هزار�و�
�231میلیارد�تومان�مورد�معامله�قرار�گرفت�تا�
رشد�8��24درصدی�در�حجم�و��87درصدی�در�
ارزش�معاملات�سال�گذشته�را�به�پايان�برساند�
در�دوره�مذکور�بیشـترين�حجم�معاملات�اين�
تالار�مربوط�به�محصولات�گروه�فـولاد�بود�به�
طوری�که�بیش�از��۹میلیون�تن�انواع�محصولات�
فولادی�به�فروش�رسید��معامله��218هزار�تن�
انواع�مس،��1۹8هزار�تن�آلومینیوم�و��115هزار�
تن�سـنگ�آهن�نیز�از�ديگر�معاملات�پرحجم�
سـال�گذشـته�بورس�کالا�بـود��محصولاتی�
همچـون�روی،�انواع�کنسـانتره،�کنسـانتره�
مولیبدن،�کک،�خاک�روی�و�سرب�نیز�در�بازار�

معامله�شد�

���يکه�تازی�زعفران�و�خرما�در�تالار�کشاورزی
در�بخش�بـازار�فیزيکی�در�تـالار�محصولات�
کشاورزی�نیز��4051تن�انواع�محصول�به�ارزشی�
حدود��۹میلیارد�و��358میلیون�تومان�خريد�و�
فروش�شد�که�زعفران�و�خرما�دو�محصول�اصلی�

معامله�شده�در�تالار�مذکور��بود�

���دادوسـتد�6��4میلیـون�تـن�محصـول�
شیمیايی�و�پلیمری

در�تالار�محصولات�پتروشیمی�در�حالی�حدود�
6��4میلیون�تن�کالا�بـه�ارزش��42هزار�و��452

میلیارد�تومان�معامله�شـد�که�ارزش�اين�تالار�
با�رشد��38درصدی�نسبت�به�سال�پیش�از�آن�
همراه�بود�به�طوری�که�بیش�از�2��3میلیون�تن�
محصول�به�صورت�نقـدی�و�3��1میلیون�تن�به�
صورت�سلف�فروخته�شد؛�ارزش�معاملات�نیز��2
درصد�کاهش�يافت�و�حجم�معاملات�نسیه�نیز�
به��6016تن�کالا�رسید��همچنین،�در�تالار�مذکور�
حدود�3��1میلیون�تن�محصول�شیمیايی�و�2��3

میلیون�تن�محصولات�پلیمری�معامله�شد�

���بازار��33هزار�میلیارد�تومانی�فرآورده�های�
نفتی

در�تالار�فرآورده�های�نفتـی�نیز�حجم�و�ارزش�
معاملات�به�ترتیب�رشد��15و��51درصدی�را�به�
نسبت�معاملات�سال��۹7ثبت�کردند��به�طوری�
که�در�اين�تالار�بالغ�بر��11میلیون�و��۹42هزار�تن�
انواع�کالا�معامله�شـد�و�ارزش��33هزار�و��145

میلیارد�تومانی�را�ثبت�کرد�
در�ايـن�تـالار�وکیوم�باتـوم�با�دادوسـتد�4��5
میلیون�تن،�انـواع�قیر�بـا�6��4میلیـون�تن�و�
لوب�کات�با�حجم�4��1میلیون�تنی�عمده�حجم�
معاملات�را�به�خـود�اختصاص�دادنـد��روغن،�
گوگرد،�عايق�رطوبتی�و�سـلاپس�واکس�ديگر�
محصولات�معامله�شده�در�اين�تالار�بودند��عمده�
معاملات�اين�تالار�به�صورت�نقدی�انجام�شد،�به�
طوری�که�از�۹��11میلیون�کالای�دادوستد�شده،�
بیش�از��10میلیون�تن�آن�به�صورت�نقدی�مورد�

معامله�قرار�گرفت�

معامله 218 هزار تن 
انواع مس، 1۹8 هزار تن 
آلومینیوم و 115 هزار تن 
سنگ آهن نیز از دیگر 
معاملات پرحجم سال 
گذشته بورس کالا بود. 
محصولاتی همچون روی، 
انواع کنسانتره، کنسانتره 
مولیبدن، کک، خاک روی و 
سرب نیز در بازار معامله شد
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���رشـد��22درصدی�حجم�معامـلات�تالار� �
فرعی

معامله��۹2هزار�و��514تـن�کالا�در�بازار�فرعی�
بورس�کالا�نیز�رشـد��22درصدی�را�نسبت�به�
دوره�مشـابه�سـال�پیش�از�آن�رقم�زد��ارزش�
معاملات�اين�تالار�نیز�با�افزايـش��40درصدی�
به�رقمی�حدود��475میلیارد�تومان�رشد�کرد��
کالاهايـی�از�جملـه�محصولات�گـروه�فولاد،�
ضايعـات،�پلیمـر،�محصـولات�کشـاورزی�و�
شـیمیايی،�روی،�خاک�معدنی�و�فرآورده�های�

نفتی�در�اين�تالار�دادوستد�شد�

���روزهای�طلايی�در�تالار�نقره�ای
در�سال�گذشته��531کیلوگرم�طلا�نیز�در�تالار�
نقره�ای�عرضه�و�معامله�شد�که�ارزش�آن�به�بیش�
از��2۹5میلیارد�و��421میلیون�تومان�رشد�کرد��
به�اين�ترتیب،�ثبت�رشد��224و��357درصدی�
رهاورد�معاملات�طلايی�اين�کالا�در�بورس�کالا�

طی�سال��۹8بود�

���انعقاد�بیش�از��15میلیون�قرارداد�مشتقه
معاملـه�گران�طـی�سـال�گذشـته�در�بخش�
معاملات�بازار�مشتقه�بورس�کالای�ايران�بیش�
از��15میلیون�و��788هزار�قرارداد�آتی�و�اختیار�
معاملـه�را�در�حالـی�منعقد�کردند�کـه�از�نظر�
حجمی�با�رشد��3درصدی�نسبت�به�سال�پیش�
از�آن�همراه�شد��ارزش�معاملات�سالانه�اين�بازار�
نیز�به�رقمی�نزديک��25هـزار�میلیارد�تومان�
رسـید��به�اين�ترتیـب،�عمده�حجـم�و�ارزش�

معاملات�اين�بازار�از�انعقاد�بیش�از��15میلیون�
و��734قـرارداد�آتی�رقـم�خورد��بـا�اين�حال�
قراردادهای�اختیار�معامله�در�سال��۹8با�رشد�
�12۹و��67درصدی�در�حجم�و�ارزش�قراردادهای�

منعقده�رو�به�رو�شد�
در�بخش�معاملات�آتی�نیز�بیشـترين�سـهم�
از�حجـم�و�ارزش�کل�قراردادهـا�در�اختیـار�
قراردادهای�آتی�زعفران�نگین�با��12سررسید�
معاملاتی�رقم�خورد؛�به�طوری�که�معامله�گران�
با�انعقاد�بیش�از��13میلیون�و��6۹0هزار�قرارداد�
آتی�زعفران�نگین�ارزشـی�بیش�از��15هزار�و�
�333میلیارد�تومان�را�به�ثبت�رساندند�تا�اين�
قراردادها�به�تنهايی��87و��62درصد�از�حجم�و�

ارزش�کل�بازار�آتی�را�تشکیل�دهد��
ارزش�انعقاد�بیـش�از��331هزار�قـرارداد�آتی�
زعفران�رشـته�ای�)پوشـال�معمولـی(�نیز�به�
رقمـی�حـدود��265میلیـارد�و��738میلیون�
تومان�رسید��انعقاد�بیش�از��453هزار�قرارداد�
آتی�پسته�نیز�ارزشـی�بیش�از��4هزار�و��858
میلیارد�و��۹26میلیون�تومان�را�در�پی�داشت��
به�اين�ترتیب�دارايی�پايه�پسـته�با�در�اختیار�
گرفتن�سهم��20درصدی�از�ارزش�کل�معاملات�
قراردادهـای�آتی،�پـس�از�زعفـران�نگین�در�

جايگاه�دوم�ارزش�معاملات�قرار�گرفت��
براسـاس�آمارهای�معاملاتی�بازار�آتی�بورس�
کالا،�نزديک�به�يک�میلیون�و��260هزار�قرارداد�
آتی�زيره�سبز�نیز�منعقد�شد�و�به�اين�ترتیب،�
محصول�زيره�سبز�با�سهم��8درصدی�از�حجم�
کل�معاملات،�پس�از�زعفران�نگین�بیشـترين�

در بخش معاملات آتی نیز 
بیشترین سهم از حجم 

و ارزش کل قراردادها در 
اختیار قراردادهای آتی 

زعفران نگین با 12 سررسید 
معاملاتی رقم خورد؛ به 

طوری که معامله گران با 
انعقاد بیش از 13 میلیون و 
6۹0 هزار قرارداد آتی زعفران 

نگین ارزشی بیش از 15 
هزار و 333 میلیارد تومان 

را به ثبت رساندند تا این 
قراردادها به تنهایی 87 و 62 

درصد از حجم و ارزش کل 
بازار آتی را تشکیل دهد
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حجم�قراردادهای�منعقده�را�نصیب�خود�کرد�
و�ارزش��4هـزار�و��402میلیارد�تومـان�را�رقم�
زد��سـهم�ارزش�معاملات�اين�قراردادها�از�کل�
قراردادهای�منعقد�شده�در�بازار�نیز�طی�سال�
گذشـته�به��18درصد�رسید�تا�جايگاه�سوم�در�

اختیار�اين�محصول�پايه�قرار�گیرد�
براسـاس�آمارهای�موجود،�در�سـال�گذشته�
در�مجموع�کد�سررسـیدهای�معاملاتی�بیش�
از��688هزار�کد�معاملاتـی�در�بازار�آتی�بورس�
کالای�ايـران�فعـال�بودنـد�و�اقدام�بـه�اتخاذ�
موقعیـت�خريد�و�يا�فـروش�و�انعقـاد�قرارداد�

کردند�
�

���بازار�5��6هزار�میلیارد�تومانی�ابزارهای�مالی
ارزش�معاملات�در�بـازار�ابزارهای�مالی�بورس�
کالا�طی�سال��13۹8به�بیش�از�5��6هزار�میلیارد�

تومان�به�ثبت�رسید�
در�دوره�مذکـور،�بیـش�از��21میلیـون�و��636
هزار�اوراق�سلف�موازی�استاندارد�در�اين�بازار�
معامله�شد�که�ارزش��813میلیارد�تومانی�را�در�

پی�داشت�
معامله�گران�بیش�از��830میلیون�و��۹24هزار�
واحد�سرمايه�گذاری�را�در�صندوق�های�سرمايه�
گذاری�مبتنی�بر�کالا�خريداری�کردند�که�ارزش�
اين�تعداد�واحـد�به�بیش�از�7��1هـزار�میلیارد�

تومان�رسید�

���بازار��4هزار�میلیارد�تومانی�گواهی�سپرده�
کالايی

همچنین،�بررسی�آمار�معاملات�بازار�ابزارهای�
مالی�طـی�سـال��13۹8حاکی�از�آن�اسـت�که�
معامله�گران�بیش�از��67میلیـون�و��۹08هزار�
گواهی�سـپرده�کالايـی�را�به�ارزشـی�بیش�از�
�3هزار�و��۹۹5میلیـارد�و��86۹میلیون�تومان�
دادوستد�کردند�که�بیش�از��۹0درصد�اين�تعداد�
مربوط�به�محصولات�کشاورزی�شامل�زعفران�
نگین�و�پوشـال�معمولی،�زيره�سـبز�و�پسـته�
فندقی�32-�30بـود�و��10درصـد�مابقی�نیز�به�
معاملات�گواهی�سپرده�سکه�تمام�بهار�آزادی�

تحويل�يک�روزه�اختصاص�داشت�
در�اين�بین،�زعفران�نگین�با�معامله�بیش�از��56
میلیـون�و��833هزار�گواهی�سـپرده�کالايی�
بیشترين�سـهم�را�در�حجم�کل�معاملات�سال�
گذشته�اين�ابزار�مالی�داشت��ارزش�معاملات�
اين�دارايـی�به�بیـش�از��554میلیـارد�و��780
میلیون�تومان�به�ثبت�رسید�که�اين�رقم�نزديک�
به��14درصد�از�ارزش�کل�معاملات�اين�ابزار�مالی�

را�در�سال�گذشته�تشکیل�داد�
بررسی�آمار�تفکیک�شـده�اين�دارايی�نشان�
می�دهد�کـه�از�کل�حـدود��56میلیون�گواهی�
سپرده�زعفران�نگین�بیش�از��31میلیون�و��822

هزار�گواهی�سـپرده�کالايی�با�سررسید�انبار�
آبان�مـاه��13۹۹و�بیـش�از��25میلیون�گواهی�
سـپرده�کالايی�نیز�با�سررسـید�انبار�آبان�ماه�

�13۹8بوده�اند�
معامله�دو�میلیون�و��660هزار�گواهی�سـپرده�
زعفران�پوشـال�نیز�ارزش��21میلیارد�و��3۹5
میلیون�تومانی�را�رقم�زد��از�اين�تعداد،�بیش�از�
يک�میلیون�گواهی�با�سررسـید�انبار�آبان�ماه�
سال�جاری�دادوستد�شد�و�حدود�يک�میلیون�
و��655هزار�گواهی�نیز�با�سررسید�انبار�آبان�ماه�

سال�گذشته�مورد�معامله�قرار�گرفت�
معامله�گران�همچنین�بیـش�از�يک�میلیون�و�
�370هزار�گواهی�سپرده�پسته�فندقی��30-32
را�در�حالـی�دادوسـتد�کردند�کـه�ارزش�اين�
معاملات�به�بیش�از��134میلیارد�و��858میلیون�

تومان�رسید�
در�سال��۹8نزديک�به��333هزار�گواهی�سپرده�
زيره�سبز�به�ارزشـی�بیش�از��11میلیارد�و��5۹6
میلیون�تومان�در�بازار�مالی�بورس�کالای�ايران�

مورد�معامله�قرار�گرفت�
در�اين�بازار�تعداد��6میلیـون�و��710هزار�و��560
گواهی�سپرده�سکه�طلا�معادل��671هزار�و��56
قطعه�سکه�خريد�و�فروش�شد�تا�اين�دارايی�با�
ارزش�معاملاتی�بیش�از��3هزار�و��273میلیارد�و�
�23۹میلیون�تومانی�بیشترين�سهم�را�در�ارزش�
کل�معاملات�اين�بازار�داشـته�باشد��به�طوری�
که�گواهی�سپرده�سکه�طلا�به�ترتیب�نزديک�
به��10و��82درصد�حجـم�و�ارزش�کل�معاملات�
گواهی�سپرده�کالايی�در�سال�گذشته�را�به�خود�

اختصاص�داد�

بررسی آمار معاملات بازار 
ابزارهای مالی طی سال 
13۹8 حاکی از آن است 
که معامله گران بیش از 
67 میلیون و ۹08 هزار 
گواهی سپرده کالایی را به 
ارزشی بیش از 3 هزار و ۹۹5 
میلیارد و 86۹ میلیون 
تومان دادوستد کردند 
که بیش از ۹0 درصد این 
تعداد مربوط به محصولات 
کشاورزی شامل زعفران 
نگین و پوشال معمولی، 
زیره سبز و پسته فندقی 
32-30 بود و 10 درصد 
مابقی نیز به معاملات 
گواهی سپرده سکه تمام 
بهار آزادی تحویل یک روزه 
اختصاص داشت

سکه�تمام�بهار�تحويلی�يک�روزه�

زيره�سبز

نگین�زعفران

پوشال�زعفران

82%

14%

3%

 ارزش معاملات گواهی سپرده کالایی
 به تفکیک دارایی پایه

1%
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 حجم قراردادهای آتی 
به تفکیک دارایی پایه

1/25۹/۹6۹

13/6۹0/44۹

331/143453/204

قراردادهای�آتی�
زعفران�رشته�ای�

قراردادهای�آتی�
زعفران�نگین�

قراردادهای�آتی�
زيره�سبز

قراردادهای�آتی�پسته

�2/000/000
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�14/000�/000
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 حجم معاملات 
 گواهی سپرده کالایی
 به تفکیک دارایی پایه

333/345

6/710/560

56/833/4۹7

2/660/541
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ر�م
ادا
�به
قه
ور
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ی�ب
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1/370/408

پوشال�زعفران نگین�زعفران زيره�سبز سکه�تمام�بهار�
تحويلی�يک�روزه

�پسته�فندقی30-32

�10/000/000

�20/000�/000

�40/000�/000

�60/000�/000

�50/000�/000

�30/000�/000

0
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62%
1۹%

18%

1%

 ارزش معاملات قراردادهای آتی
 به تفکیک دارایی پایه

 سهم محصولات
 از حجم معاملات بازار فیزیکی

 سهم محصولات
 از ارزش معاملات بازار فیزیکی

 ارزش معاملات سال 13۹8 
به تفکیک بازارها

مجموع�قراردادهای�آتی�زعفران�نگین

مجموع�قراردادهای�زعفران�رشته�ای

قراردادهای�آتی�پسته

قراردادهای�آتی�زيره�سبز

محصولات�فرآورده�های�نفتی

محصولات�صنعتی�و�معدنی

محصولات�پتروشیمی

محصولات�کشاورزی

بازار�فرعی

محصولات�فرآورده�های�نفتی

جمع�قراردادهای�مشتقه

محصولات�صنعتی�و�معدنی

جمع�بازار�فیزيکی

محصولات�پتروشیمی

محصولات�کشاورزیجمع�بازار�مالی

بازار�فرعی

45%

37%

18%

45%

31%

0%

24%

0%

81%

15%

4%
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میزگرد پیشکسوتان صنعت کارگزاری؛

 کـــارگزاران خـط مقدم
 بـــازار سرمـايه هستند

صنعت�کارگزاری�نهادی�کلیدی�در�بازار�سرمايه�و�حلقه�ارتباطی�بین�سهامداران،�سرمايه�گذاران�و�به�طور�کلی�خريداران�و�
فروشندگان�سهام�و�کالا�در�بورس�ها�است�که�به�اندازه�تاريخ�بورس�ايران�قدمت�دارد�و�به�عنوان�يکی�از�پايه�های�اصلی�و�لازمه�
توسعه�بازار�سرمايه�در�سال�های�اخیر�شاهد�رشد�و�بالندگی�روزافزون�بوده�است��در�خصوص�راه�اندازی�و�توسعه�بورس�کالای�
ايران�نیز�نمی�توان�نقش�پررنگ�کارگزاران�را�ناديده�گرفت؛�در�حالی�طی�سـال�های�ابتدايی�فعالیت�بورس�فلزات�تهران�در�
سال��1382شاهد�حضور�تنها��11شرکت�کارگزاری�بوديم�اما�طی�سال�های�اخیر�با�تشکیل�بورس�کالای�ايران�و�ورود�کالاهای�پر�
شمار،�راه�اندازی�ابزارهای�نوين،�تنوع�خدمات�و�برنامه�ريزی�برای�قرار�گرفتن�بازار�سرمايه�به�عنوان�مهم�ترين�و�اساسی�ترين�
روش�تأمین�منابع�مالی�کشور،�شاهد�رشد�کمی�و�کیفی�کارگزاری�ها�هستیم�که�طبق�آخرين�آمار�کانون�کارگزاران�هم�اکنون�
�86شرکت�کارگزاری�فعال�در�بورس�کالا�فعال�هستند���در�همین�ارتباط�»پیام�اقتصادی�بورس�کالا«�با�برگزاری�يک�میزگرد�
تخصصی�به�گفت�و�گو�با�سید�ابراهیم�عنايت�مديرعامل�شرکت�سرمايه�گذاری�سپه�و�مديرعامل�اسبق�کارگزاری�بانک�سپه،�
حسنعلی�بشارت�احسانی�مديرعامل�کارگزاری�توسعه�سرمايه�دنیا�و�محمودرضا�الهی�فرد�مديرعامل�شرکت�کارگزاری�سی�
ولکس�به�عنوان�سه�تن�از�پیشکسوتان�و�کارگزاران�باسابقه�و�با�حضور�محمد�نوروزپور�مدير�بازرسی�و�امور�اعضای�شرکت�

بورس�کالای�ايران�پرداخته�که�شرح�آن�در�ادامه�آمده�است�

فر
ان�
یو
ه�ک

داب
سو
��
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������به�عنوان�اولین�سؤال�بفرمايید�چگونه�
با�بورس�کالا�آشنا�شديد�و�وارد�معاملات�اين�

حوزه�شديد؟

محمودرضا�الهی�فرد:
سـابقه�آشـنايی�بنده�با�بورس�کالا�از�سال�
�82و�زمان�راه�اندازی�بـورس�فلزات�تهران�
اسـت�کـه�در�آن�دوره�من�در�حـوزه�فولاد�
فعالیت�داشـتم��خـوب�به�خاطـر�دارم�که�
يکی�از�مشکلات�ما�فروش�ضايعات�میلگرد�
تولیدی�بود�که�براسـاس�قانـون�بايد�برای�
فـروش،�مزايداتی�برگـزار�می�کرديم��فکر�
کنید�وقتی�کالای�استاندارد�در�بازار�به�طور�
متوسط�کیلويی��80تومان�فروخته�می�شد،�
بـرای�میلگرد�ضايعاتـی�ما�که�باقـی�مانده�
انبار�بود،�در�جريـان�اين�مزايدات�تقاضايی�
با�قیمتی�حدود��80-�۹0تومـان�می�آمد��در�
اين�شـرايط�ما�نمی�توانستیم�ضايعات�خود�
را�با�اين�قیمت�ها�بفروشـیم�چراکه�توجه�به�
فروش�قیمت�میلگرد�در�بازار�اگر�ما�ضايعات�
را�بالاتر�از�میلگرد�مـی�فروختیم،�تعزيرات�
به�سـراغمان�می�آمد��به�همین�دلیل�سعی�
می�کرديـم�ضايعات�خود�را�طـوری�در�يک�
سـبد�ترکیب�کنیم�کـه�ارزش�آن�از�لحاظ�
ارزشـی�از�کالای�اسـتاندارد�بالاتر�نرود�تا�
با�مشـکلات�تعزيراتی�مواجه�نشـويم��اين�
وضعیت�برای�ما�سـخت�بود�و�کارخانه�های�
فولادی�هم�کـه�عمدتاً�دولتی�بودند�فشـار�
بیشتری�را�تحمل�می�کردند؛�چرا�که�مجبور�
می�شدند�کالايشان�را�نصف�قیمت�بفروشند��
در�همیـن�زمان�هـا�بود�کـه�با�اعـلام�خبر�
تشکیل�بورس�فلزات�تهران�در�سال��1382
اسـتقبال�خوبی�از�سـمت�تولیدکنندگان�
فولادی�صورت�گرفـت؛�چراکه�همه�اعتقاد�

داشتند�راه�اندازی�اين�بازار�مسیر�جديدی�
است�که�کمک�می�کند�کالايمان�را�به�قیمت�
واقعی�بفروشـیم��به�اين�ترتیب�سود�اصلی�
حاصل�از�فروش�محصولات�نصیب�کارخانه�
تولیـد�کننده�می�شـود�کـه�در�ايـن�حوزه�
سرمايه�گذاری�کرده�است��بد�نیست�به�اين�
نکته�نیز�اشاره�کنم�که�در�آن�زمان،�تاجران�
بزرگی�در�بازار�فعال�بودند�که�می�دانسـتند�
کارخانـه�تولیدکننده�چه�موقـع�نقدينگی�
لازم�دارد�و�در�بازه�هايـی�مثـلًا�نزديـک�به�
تعطیلات�عید�نوروز�که�نیاز�کارخانجات�به�
نقدينگی�بیشـتر�می�شد،�سايزهای�خاصی�
از�محصولات�فولادی�را�خريداری�می�کردند�
و�با�اين�روش�در�عمل�کنتـرل�بازار�و�قیمت�
گذاری�آن�بخش�از�محصولات�را�به�دسـت�
می�گرفتند�و�کارخانـه�تولیدکننده�گرفتار�
تاجران�صاحب�سـرمايه�بود؛�اما�با�تشکیل�
بورس�فلزات�اين�روش�به�کلی�از�بین�رفت�و�
بورس�در�بخش�فولاد�و�فلزات�مورد�استقبال�
کارخانجات�قرار�گرفـت�و�در�همان�ابتدای�
کار�شـاهد�بوديم�که�چندين�مشکل�بزرگ�
تولیدکنندگان�با�عرضه�محصولات�در�بورس�
حل�شـد��در�نتیجه�تولیدکنندگان�فولاد�با�
تمام�توان�وارد�بورس�شـدند�و�در�معاملات�
آن�مشـارکت�کردنـد��بنـده�نیـز�از�طريق�
کارگزاری�سـی�ولکس�بـه�همراهی�برخی�
فعالان�بازار�فـولاد�از�اولین�کارگزاری�هايی�
بوديم�که�در�صنعت�فلزات�به�خصوص�فولاد�
وارد�میـدان�بورس�شـد�و�بـا�تجربه�عملی�
و�شـناخت�کافی�که�از�بازار�فولاد�داشـت،�
توانسـت�از�ابتدا�قـوی�کار�کند��دوسـتان�
ديگری�هم�از�حوزه�مالی�و�اقتصاد�که�درگیر�
معاملات�اوراق�بهادار�بودند�به�کمک�آمدند�
و�حضور�فعالان�بـازار�فـولاد�و�برخی�افراد�

در آن زمان، تاجران بزرگی 
در بازار فعال بودند که 
می دانستند کارخانه 
تولیدکننده چه موقع 
نقدینگی لازم دارد و در 
بازه هایی مثلًا نزدیک به 
تعطیلات عید نوروز که نیاز 
کارخانجات به نقدینگی 
بیشتر می شد، سایزهای 
خاصی از محصولات فولادی 
را خریداری می کردند و با 
این روش در عمل کنترل 
بازار و قیمت گذاری آن 
بخش از محصولات را به 
دست می گرفتند و کارخانه 
تولیدکننده گرفتار تاجران 
صاحب سرمایه بود
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از�حوزه�مالی�و�بازار�سـرمايه�ترکیب�خوبی�
را�تشـکیل�داد�که�تجربه�موفقی�را�رقم�زد��
کم�کم�تجربه�های�اين�دو�گـروه�به�يکديگر�
منتقل�شـد�و�کار�توسـعه�پیدا�کرد�و�بعد�از�
فلزات،�محصولات�کشـاورزی،�پتروشیمی�
و�فرآورده�های�نفتـی�نیز�به�معاملات�بورس�
اضافه�شد�تا�اکنون�شاهد�گسترش�صنعت�
کارگزاری�در�معاملات�حوزه�کالايی�هستیم�
و�حجم�معاملات�بـورس�کالا�به�صورت�قابل�
توجهی�افزايـش�يافت�و�اين�بازار�سـال�به�

سال�توسعه�پیدا�کرد��

بشارت�احسانی:
همان�طور�که�اشـاره�شـد�ما�هـم�از�حوزه�
معاملات�بورس�اوراق�بهـادار�به�معاملات�
کالايی�آمديم��در�آن�سال�ها�بانک�مرکزی�
امتحانی�برگزار�کرد�و�تعدادی�از�داوطلبانی�
کـه�در�آن�آزمـون�پذيرفته�شـدند�وارد�
معاملات�حـوزه�کالايی�شـدند�که�من�هم�
يکی�از�آن�هـا�بـودم��در�آن�مقطع�بورس�
فلزات�آن�طـوری�که�در�ايـران�راه�اندازی�
شـده�بود�در�دنیا�رايج�نبود��زيرا�در�بورس�
فلزات�تهـران�معامـلات�تنها�بـه�صورت�
فیزيکی�بود؛�در�صورتی�که�در�بورس�های�
دنیا�معاملات�صرفـاً�در�قالب�اوراق�بهادار،�
قراردادهای�آتـی�و�اختیـار�معامله�انجام�
می�شود�که�از�بین�اين�قراردادها�به�ندرت�
قراردادی�منجر�به�تبادل�و�تحويل�فیزيکی�
می�شـود��از�آنجايـی�کـه�ما�هـم�از�حوزه�
معامـلات�اوراق�بهادار�به�حـوزه�معاملات�
کالايی�آمـده�بوديم�و�با�توجه�به�آشـنايی�
با�مکانیسـم�معاملاتی�بورس�های�کالايی�
بین�المللی�شـخصاً�فکر�نمی�کردم�که�اين�

معاملات�آن�هم�به�شکل�فیزيکی�پا�بگیرد�
ولی�خوشبختانه�با�حمايت�دولت�و��عرضه�
محصولات�شـرکت�های�دولتی�در�بورس�
فلزات�از�جملـه�شـرکت�های�ذوب�آهن،�
فـولاد�مبارکه،�ملـی�صنايع�مـس�ايران�و�
آلومینیوم�ايران�و�غیره�خوشـبختانه�اين�
معاملات�پا�گرفت�و�الان�ديگر�در�مرحله�ای�
هسـتیم�که�انجام�چنین�معاملاتی�عادی�
شـده،�فرآيند�موفق�بـوده�و�بايـد�به�فکر�
معاملات�اوراق�بهادار�مبتنی�بر�کالا�باشیم�

عنايت:
در�زمان�افتتاح�بورس�فلـزات�تهران�آقای�
مهندس�احمـد�صادقی�به�عنـوان�دبیر�کل�
اين�مجموعه�منصوب�شدند�و�ايشان�خیلی�
از�اين�بـازار�حمايت�داشـتند�و�تلاش�های�
زيادی�کردند�تا�بورس�فلزات�پا�بگیرد��البته�
در�برابر�راه�اندازی�اين�بورس�مقاومت�هايی�
هم�از�سـمت�تولیدکنندگان�و�هم�از�سمت�
تاجران�بازار�مشاهده�می�شد��در�سال��137۹
بنده�ناظر�معاملات�بورس�اوراق�بهادار�بودم�
و�آقای�سید�احمد�میرمطهری،�هم�آن�زمان�
دبیرکل�بورس�بودند��مـن�5-�6ماه�به�دلیل�
مسائل�خانوادگی�به�انگلیس�رفتم�و�مدتی�
آنجا�مشـغول�به�کار�شـدم؛�ولی�ارتباط�من�
با�بورس�همچنان�برقرار�بـود��يک�بار�آقای�
میرمطهری�با�من�تماس�گرفتند�و�خواستند�
که�اطلاعاتی�از�بورس�های�فلزات�جمع�آوری�
کنم��البته�آن�زمان�دسترسی�به�اينترنت�به�
اين�شـکل�نبود�و�با�حضور�در�بورس�فلزات�
لندن�اطلاعاتی�را�در�چندين�مجموعه�جمع�
آوری�کردم�و�طی�سفری�به�ايران�اطلاعات�
جمع�آوری�شـده�را�با�خود�آوردم�و�تصمیم�

با حمایت دولت و  عرضه 
محصولات شرکت های 

دولتی در بورس فلزات 
از جمله شرکت های 

ذوب آهن، فولاد مبارکه، 
ملی صنایع مس ایران و 
آلومینیوم ایران و غیره 

خوشبختانه این معاملات 
پا گرفت و الان دیگر در 

مرحله ای هستیم که انجام 
چنین معاملاتی عادی 

شده، فرآیند موفق بوده و 
باید به فکر معاملات اوراق 
بهادار مبتنی بر کالا باشیم
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گرفتم�برای�مدت�کوتاهی�با�خانواده�در�ايران�
بمانم��آقای�میرمطهری�برنامه�برگشت�من�را�
پرسیدند�و�من�گفتم�احتمالاً�برمی�گردم��اما�
ايشان�گفتند�اگر�می�توانید�در�ايران�بمانید�
تا�بورس�فلزات�را�راه�انـدازی�کنیم��به�اين�
ترتیب�مسئول�مطالعات�و�راه�اندازی�بورس�
فلزات�شدم�و�زير�نظر�خود�آقای�میرمطهری�
شـروع�به�مطالعه�کرديـم��اينترنت�هم�بود�
ولی�خیلی�ضعیف؛�هر�زمان�هم�نیاز�داشتم�
از�طريـق�دوسـتانم�در�انگلیـس�اطلاعات�
موردنیاز�را�می�گرفتم��شروع�به�مطالعه�کردم�
که�بورس�فلزات�و�يا�کالا�چیست؟�تاريخچه�
آن�چیست؟�در�آن�زمان�بورس�های�مطرح�
و�بزرگ�در�حوزه�فلزات�و�کالا�بورس�فلزات�
لندن،�بـورس�کالای�کشـاورزی�شـیکاگو�
بودند��اطلاعات�را�جمع�آوری�کرديم�و�بعد�به�
سراغ�اين�موضوع�رفتیم�که�چه�کالاهايی�در�
اين�بازارها�معامله�می�شود��به�هر�حال�با�همه�
سختی�ها�و�مشارکت�افراد�زيادی�در�فراهم�
شـدن�مقدمات،�زمانی�که�قرار�شـد�بورس�
فلزات�تهـران�راه�اندازی�شـود�افرادی�که�
فعال�بازار�يا�تاجر�بودند،�پیش�ما�می�آمدند�
و�می�گفتند�جريان�بورس�فلزات�چیسـت؟�
ما�هم�پاسـخ�می�داديم�قرار�اسـت�بورسی�
راه�اندازی�شـود�که�معامـلات�تا�حد�ممکن�

متمرکزتر�شود��
به�خاطر�دارم�آن�موقع�در�بورس�فلزات�لندن�
فقط�فلزات�رنگین�ماننـد�مس�و�آلومینیوم�
معامله�می�شد��اما�متاسفانه�در�ايران�تولید�
مس�و�آلومینیوم�رقم�قابل�توجهی�نبود��به�
آقای�میرمطهری�گفتم�با�ايـن�مقدار�تولید�
نمی�شـود�بورس�را�راه�اندازی�کـرد�و�تنها�
فلزی�که�حجم�تولیدات�آن�برای�راه�اندازی�
بورس�مناسب�به�نظر�می�رسد،�فولاد�است؛�
اما�اين�را�هم�گفتم�که�در�هیچ�جای�دنیا�فولاد�
و�آهن�در�بـورس�معامله�نمی�شـود؛�چراکه�
محصولات�فولادی�قابلیت�استانداردسازی�
ندارد��با�جمع�بندی�کـه�صورت�گرفت�قرار�
شـد�تا�بورس�فلزات�با�عرضه�فلزات�رنگین�
و�فولاد�راه�اندازی�شود�که�پخش�خبرهايی�
در�اين�زمینه�باعث�شـد�فعالان�بازار�فلزات�
کم�کم�به�سـراغ�ما�آمدند�تا�بفهمند�جريان�
چیسـت؟�پس�از�گفت�و�گو�با�شـمار�زيادی�
از�آن�ها،�احسـاس�کـردم�نگران�اند؛�چون�
برخی�از�اين�افراد�دو�سه�نسل�در�بازار�آهن�
و�فلزات�بودنـد�و�نمی�خواسـتند�به�راحتی�
کسب�و�کار�خود�را�از�دست�بدهند��به�همین�
دلیل�به�آقـای�میرمطهری�پیشـنهاد�دادم�
اگر�می�خواهید�واقعاً�ايـن�بورس�راه�اندازی�
شـود�و�آهن�و�فولاد�وارد�بورس�شود،�بايد�
فعالان�فعلی�اين�بازار�حتمـاً�در�راه�اندازی�

اين�بازار�سـهم�قابل�توجهی�داشته�باشند��
زيرا�معتقد�بودم�اگر�صرفـاً�کارگزارها�را�به�
بورس�فلزات�بیاوريم�موفـق�نخواهیم�بود��
در�نتیجـه�قرار�شـد�از��11عضو�مؤسـس،��6
عضو�از�فعالان�صنعت�شامل�تولید�کنندگان�
و�اعضـای�اتحاديه�های�صنفـی�آن�صنعت�
باشـند�و��5عضو�نیـز�از�کارگزاران�باشـند�
تا�تعادل�لازم�برقرار�شـود��ايـن�کار�انجام�
شـد�و�همه�تصمیمات�به�تصويب�شـورای�
عالی�بورس�رسـید��بعـد�امتحانـی�برگزار�
شـد�که�يادم�اسـت�آقايان�دکتر�آذرخش،�
يارصالحی�و�برزگر،�ديده�ور�و�کرم�پور�و�غیره�
در�اين�آزمون�برگزيده�شدند�که�هم�آدم�های�
مطرحی�بودنـد�و�هم�سـواد�و�تجربه�خوبی�
داشـتند�و�اين�بورس�راه�اندازی�شد�و�آقای�
يارصالحی�به�عنوان�ريیس�راه�اندازی�بورس�
فلزات�انتخاب�شـدند��مسـوولیت�نظارت�
بر�معاملات�به�من�پیشـنهاد�شـد�اما�من�به�
شـخصه�به�بورس�کالای�کشـاورزی�علاقه�
بیشـتری�داشـتم�و�چون�هم�از�خانواده�ای�
کشـاورز�بودم�و�هم�مشـاهده�می�کردم�که�
دلال�ها�بازار�محصولات�کشـاورزی�را�نابود�
کرده�اند�دوست�داشتم�در�بورس�کشاورزی�
فعالیت�کنم��به�همین�دلیـل�روی�اين�بازار�
هـم�کار�کرديم��به�ايـن�ترتیـب�الگوی�راه�
اندازی�بورس�فلزات�تهران�از�بورس�فلزات�
لندن�گرفته�شد�و�برای�معاملات�محصولات�
کشـاورزی�هـم�بـورس�کالای�کشـاورزی�
شیکاگو�را�مدل�قرار�داديم��مطالعات�بورس�
کشاورزی�هم�شروع�کرديم�و�در�اين�مسیر�
چندين�جلسـه�داشـتیم�و�خدمـت�آقای�
حجتی�وزير�کشاورزی�وقت�می�رفتیم�و�به�
ايشان�گزارش�می�داديم؛�ولی�در�اين�زمینه�
هم�با�مشـکل�مواجه�شـديم؛�چراکه�گندم�
کالای�اساسی�بود�و�قیمت�گذاری�آن�دولتی�
بود�و�نمی�شـد�وارد�بورس�شـود��در�نتیجه�
مدلی�پیشـنهاد�کرديم�که�کشـاورز�بتواند�
هم�تأمیـن�مالی�کنـد�و�هم�از�دسـت�دلال�
نجات�پیدا�کند��ضمن�اينکه�بورس�يک�بازار�
متمرکز�باشد�که�خريداران�و�فروشندگان�به�
صورت�مسـتقیم�با�هم�تعامل�داشته�باشند�
و�قیمت�هـا�در�آن�به�صـورت�واقعی�تعیین�
شـود��زيرا�در�معاملات�سنتی�قیمت�عمده�
محصولات�سـر�زمین�کشـاورزی�با�قیمتی�
که�به�دسـت�مصرف�کننده�می�رسد�زمین�
تا�آسـمان�فرق�می�کند��دلیل�آن�هم�نقش�
دلال�ها�است�که�محصول�را�ارزان�از�کشاورز�
خريـداری�می�کنند�و�به�قیمت�هـای�بالاتر�
می�فروشـند��به�همین�دلیل�من�پیشـنهاد�
دادم�بـورس�کالای�کشـاورزی�تشـکیل�
شـده�و�کشـاورز�محصول�خود�را�در�قالب�

قرار شد از 11 عضو مؤسس، 
6 عضو از فعالان صنعت 
شامل تولید کنندگان و 
اعضای اتحادیه های صنفی 
آن صنعت باشند و 5 عضو 
نیز از کارگزاران باشند تا 
تعادل لازم برقرار شود
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قراردادهای�آتی�در�اين�بورس�عرضه�کند�و�
در�مقابل�مصرف�کننده�اين�اوراق�مبتنی�بر�
کالا�را�خريداری�کنند��همچنین�اين�امکان�
فراهم�شود�که�کشاورز�با�در�اختیار�داشتن�
اين�اوراق�بـرای�دريافت�تسـهیلات�بانکی�
معادل�درصدی�از�مبلـغ�فروش�محصول�به�
بانک�بـرود�و�تأمین�مالی�کنـد��با�اين�روش�
هم�کشـاورز�می�تواند�برنامه�ريزی�کند�که�
چه�محصولی�بکارد�و�هم�قیمت�محصولات�
به�يکباره�سـر�به�فلک�نمی�کشد��حال�آنکه�
وقتی�در�يکسال�قیمت�محصولی�به�شدت�
افزايش�می�يابد،�در�سـال�بعد�کشـاورزان�
به�دلیل�عـدم�برنامه�ريـزی�آن�محصول�را�
بیشـتر�می�کارند�کـه�در�نتیجـه�قیمت�آن�
پايین�می�آيد�و�دو�سال�بعد�ديگر�کسی�مايل�
به�کشت�آن�محصول�نیست��اين�مشکلات�
بهانه�ای�شـد�برای�راه�اندازی�بورس�کالای�
کشـاورزی�که�در�سـال�های�بعد�بـا�بورس�
فلزات�تهران�تلفیق�شد�و�بورس�کالای�ايران�
شکل�گرفت؛�البته�ساختارهای�سنتی�بخش�
کشـاورزی�مانع�از�تحقق�برنامه�های�بورس�
کشاورزی�شـد�اما�امروز�شـرايط�به�مراتب�
مهیاتر�اسـت�و�می�تـوان�سـرانجام�عمده�
کالاهای�کشاورزی�را�در�قالب�قراردادهای�

آتی�معامله�کرد�
به�هر�حال�با�راه�اندازی�بورس�کالای�ايران�به�
کارگزاری�بانک�سپه�رفتم�و�در�اولین�اقدام�
مجوز�معامـلات�در�بورس�فلـزات�که�نقش�
کوچکی�در�راه�اندازی�آن�داشـتم�را�گرفتم�
که�اين�موضوع�همیشه�جزو�افتخارات�بنده�

بوده�است��
خوب�يادم�اسـت�که�در�ابتـدای�راه�بورس�
فلـزات�در�جلسـه�ای�با�آقـای�میرمطهری�

نگران�حجم�معاملات�بوديم�امـا�من�در�آن�
زمـان�می�گفتـم�اگر�همیـن�مقـدار�فولاد،�
آلومینیوم�و�مس�تولید�شـده�در�کشور�در�
سال�دو�تا�سـه�بار�هم�در�اين�بازار�به�وسیله�
ابزارهای�مالی�گردش�کنـد�حجم�معاملات�
آن�از�بورس�اوراق�بهادار�بیشتر�خواهد�شد�
که�فکر�می�کنـم�در�چند�سـال�اخیر�ارزش�
معاملات�بورس�کالا�از�بـورس�اوراق�بهادار�
پیشی�گرفته�که�البته�هنوز�ابتدای�راه�ورود�
محصولات�صنعتی�و�پتروشیمی�به�بازارهای�

مالی�هستیم��
نکته�جالب�توجـه�در�خصوص�بورس�فلزت�
تهران�اين�است�که�فولاد�در�هیچ�جای�دنیا�
معامله�نمی�شـد�و�حتی�بورس�لنـدن�با�آن�
سابقه�طولانی�نیز�اين�کار�را�انجام�نمی�داد��
به�همیـن�دلیل�وقتی�که�بـرای�اولین�بار�در�
دنیا�آهن�و�فـولاد�در�بورس�فلـزات�تهران�
معامله�شد،�کارشناسانی�از�لندن�به�تهران�
آمدند�و�روش�ما�را�مطالعه�کردند�که�چگونه�
و�براساس�چه�استانداردی�آهن�در�اين�بازار�
معامله�می�شـود؛�ايـن�اتفاق�شـايد�خیلی�
رسانه�ای�نشد�اما�بورس�فلزات�لندن�برای�راه�
اندازی�معاملات�آهن�از�بورس�فلزات�ما�ايده�
گرفت��چون�آهن�اسـتانداردپذير�نیست�و�
مشـکل�اصلی�اين�بود�که�آلومینیوم�و�مس�
را�می�توان�استاندارد�کرد�ولی�آهن�به�خاطر�
خاصیت�فسادپذير�و�اکسید�شدن�و�اينکه�
برای�مدت�طولانی�قابل�نگهـداری�در�انبار�
نیسـت،�امکان�پذيرش�و�عرضـه�در�بورس�
را�نداشـت��ولی�وقتی�کارشناسـان�بورس�
فلزت�لندن�به�ايران�آمدند�و�ديدند�که�ما�اين�
معاملات�را�انجام�می�دهیم�در�نتیجه�شمش�
فولادی�که�پیش�از�اين�در�اين�بورس�معامله�

فولاد در هیچ جای دنیا 
معامله نمی شد و حتی 

بورس لندن با آن سابقه 
طولانی نیز این کار را انجام 

نمی داد. به همین دلیل 
وقتی که برای اولین بار در 

دنیا آهن و فولاد در بورس 
فلزات تهران معامله شد، 

کارشناسانی از لندن به 
تهران آمدند و روش ما را 

مطالعه کردند که چگونه و 
براساس چه استانداردی 

آهن در این بازار معامله 
می شود
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نمی�شد�را�پذيرش�کردند��

������طی�اين�سـال�ها�عملکـرد�بورس�کالا�
چگونه�بوده�است؟

الهی�فرد:
داستان�اين�اسـت�که�بورس�کالا�طی�چند�
سال�اخیر�با�عبور�از�معاملات�پرحجم�کالاها�
در�بازار�فیزيکی،�وارد�مرحله�جديدی�شده�
اسـت�که�بنده�شـک�ندارم�اگـر�معاملات�
آتی�و�آپشن�در�حوزه�کشـاورزی�به�معنای�
واقعی�با�حمايـت�مسـوولان�و�حجم�بالای�
محصولات�راه�اندازی�شود،�کشاورزی�ايران�
نجات�پیدا�می�کند��چون�نوسـانات�قیمتی،�
عـدم�اطـلاع�و�نااطمینانـی�از�قیمت�ها�در�
آينده�منجر�می�شود�کشاورز�تولید�را�کنار�
بگـذارد�و�نوسـانات�افزايش�يابـد��اتفاقی�
که�در�همـه�حوزه�ها�حتی�معـدن�نیز�هم�به�
تولیدکننده�و�هم�به�مصرف�کننده�صدمه�می�
زند��اگر�ابزارهای�مالی�به�خصوص�در�بخش�
کشاورزی�رواج�پیدا�کند،�باعث�می�شود�هم�
کشـاورز�از�قیمت�های�آينده�اطمینان�پیدا�
کند�و�هم�برای�تولید�برنامه�ريزی�مناسـبی�

صورت�گیرد��
امروز�با�گذشته��16سال�از�راه�اندازی�بورس�
فلزات،�بورس�کالا�در�زمینه�کشـف�قیمت�
يک�مرجع�تعیین�کننده�شـده�است��از�آن�
زمان�تاکنون�پیشرفت�های�بورس�کالا�از�بعد�
کمی�و�کیفی�قابل�مقايسه�با�همین�چند�سال�
قبل�نیست��فکر�کنید�در�ابتدای�راه�اندازی�
بورس�فلـزات�کارگـزاری�ما�با��2تـا��3هزار�
میلیارد�تومان�بالای��50درصد�حجم�بازار�را�
داشت،�اما�در�حال�حاضر�می�بینید�که�با��15
هزار�میلیارد�تومان�ارزش�معاملاتی،�سـهم�
کمتر�از��10درصدی�از�کل�ارزش�معاملات�را�
در�اختیار�دارد��از�جنبه�کیفی�نیز�برای�مثال�
آن�زمان�تمام�معاملات�با�حضـور�ناظر�بود،�
ولـی�الان�معاملات�به�صـورت�الکترونیکی�
انجام�می�شود�که�پیشرفت�ها�چشمگیر�بوده�
اسـت��البته�اين�بازار�جای�کار�زيادی�دارد؛�
زيرا�اگر�معاملات�آتی�و�آپشن�توسعه�يابد،�
خیلی�به�بورس�های�دنیا�نزديک�می�شويم��
ابزاری�کـه�در�خصوص�کالاهايـی�همچون�
سـکه�طلا،�زعفـران�و�زيره�و�پسـته�به�کار�
گرفته�شد؛�هر�چند�در�خصوص�محصولات�
کشـاورزی�هنوز�به�حجم�قابـل�ملاحظه�ای�
نرسـیده�و�اين�حجـم�می�تواند�چنـد�برابر�
می�شـود��در�مجمـوع�عـلاوه�بـر�عملکرد�
مطلوب�بورس�کالا،�آينده�بسیار�روشنی�نیز�

در�انتظار�اين�بورس�است�

عنايت:
کارنامه�بورس�کالا�در�اين�سـال�ها�مشخص�
اسـت��در�واقع�اگـر�بـورس�کالا�در�اقتصاد�
ايران�شکل�نمی�گرفت�کماکان�شرکت�ها�به�
شکل�سنتی�و�با�قیمتی�دولتی�محصولاتشان�
را�می�فروختنـد�و�عملًا�توسـعه�ای�در�اين�
صنايع�شکل�نمی�گرفت��همچنین�موضوع�
مهم�ديگر�اين�است�که�براساس�مشاهدات�
و�بررسی�های�شخصی�بنده،�هر�کشوری�که�
در�آن�يک�بورس�کالايی�پرحجم�و�شـفاف�
فعال�اسـت�نه�لزوم�قدرتمند�و�بین�المللی،�
بین�نرخ�تورم�و�بـورس�کالای�آن�مخصوصاً�
در�بخـش�کشـاورزی�همبسـتگی�مثبتی�
وجود�دارد��به�اين�معنـا�که�هر�قدر�دولت�ها�
به�مکانیسـم�بورس�کالا�اعتمـاد�کرده�اند�و�
عرضه�محصولات�را�در�اين�بسـتر�متمرکز�
کرده�اند،�مـردم�آن�جامعه�با�تـورم�کمتر�و�
واقعی�تر�روبه�رو�بوده�اند�که�به�نظر�می�رسد�
اين�دسـت�تحقیقات�بايد�انجام�شـده�و�به�
گوش�مسوولان�برسـد�تا�همگی�نسبت�به�

ظرفیت�بالای�بورس�کالا�واقف�باشیم�
اما�مساله�ديکری�که�می�تواند�بورس�کالا�را�
در�جاده�رشد�پرسـرعت�قرار�دهد،�توسعه�
نظام�انبارداری�اسـت��بورس�هـای�کالايی�
در�نقـاط�مختلف�دنیـا�انبارهايـی�دارند�و�
کالا�وقتـی�وارد�ايـن�انبارها�می�شـود�و�به�
عبارتی�زير�کلید�بورس�قرار�می�گیرد��مثلًا�
محصولات�کشاورزی�انبار�و�سردخانه�های�
مجهز�و�خاص�خود�را�دارنـد�که�اگر�به�مرور�
چنین�شـرايطی�از�طريق�بورس�کالا�فراهم�
شود،�کشاورز�خیلی�زود�با�بورس�و�کارکرد�

آن�آشنا�می�شود��

بشارت�احسانی:
در�تکمیـل�صحبت�هـای�دکتـر�عنايـت�
بايد�به�اقـدام�مثبت�بورس�کالا�در�توسـعه�
ظرفیت�های�انبارهای�بورسـی�اشاره�کنم؛�
چراکه�زنجیـره�تکمیلـی�توسـعه�بورس،�
توسعه�انبارها�هستند��اگر�انبارهای�متعدد�
در�مناطقی�که�لازم�است�وجود�داشته�باشد،�
بهتر�می�توان�بورس�را�توسعه�داد�و�کالاهای�

بیشتری�را�در�آن�عرضه�کرد�
عملکرد�بورس�کالا�هم�طی�اين�سـال�ها�در�
حوزه�رشـد�حجم�و�ارزش�معاملات�و�ورود�
کالاها�و�شـرکت�های�جديد�کاملًا�مشخص�
اسـت�که�ابزارهای�مالی�به�مراتب�سـرعت�

رشد�بورس�کالا�را�بیشتر�می�کند�

������نقـش�کارگـزاران�در�توسـعه�بـورس�کالا�
چیسـت؟�در�اين�سـال�ها�خوب�عمل�کرده�اند؟��
نقش�بازاريابی�در�توسعه�اين�صنعت�چگونه�است؟

پیشرفت های بورس کالا 
از بعد کمی و کیفی قابل 
مقایسه با همین چند سال 
قبل نیست. فکر کنید در 
ابتدای راه اندازی بورس 
فلزات کارگزاری ما با 2 تا 3 
هزار میلیارد تومان بالای 
50 درصد حجم بازار را 
داشت، اما در حال حاضر 
می بینید که با 15 هزار 
میلیارد تومان ارزش 
معاملاتی، سهم کمتر از 
10 درصدی از کل ارزش 
معاملات را در اختیار دارد
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�الهی�فرد:
کارگزاران�تا�جايی�که�امکان�دارد�توسعه�
پیـدا�کرده�انـد�و�هـم�از�لحـاظ�تعـداد�و�
هم�از�لحـاظ�نیـروی�انسـانی�کارگزاران�
پیشـرفت�کرده�اند��ولی�ما�انواع�مقررات�
و�اختیارات�محدودی�داريـم��کارگزاری�
در�يک�چارچوب�مشـخصی�قـرار�دارد��
در�زمـان�خريد�و�فروش�يک�کالا�توسـط�
تولیدکننده�تمام�مسـئولیت�ها�به�عهده�
کارگزار�است�ضمن�اينکه�انواع�مقرراتی�
برای�اين�صنعت�وجود�دارد�که�همیشـه�

نقش�کنترلی�دارند�
در�پروسـه�پذيرش�اصولی�که�حاکم�اسـت�
به�نظـر�من�خوب�اسـت�و�اصـول�اصلی�آن�
اين�اسـت�که�وقتی�می�خواهید�يک�کالايی�
پذيرش�شـود،�تولیدکننده�و�عرضه�کننده�
آن�نوع�کالا�متعدد�باشـد�تا�با�ورود�و�خروج�
يک�عرضه�کننده،�کلیت�بـازار�تحت�تأثیر�
قرار�نگیرد��اين�يکی�از�الزامات�مهمی�است�
که�در�چارچوب�پذيرش�وجود�دارد��در�اين�
زمینه�کارگزار�فقط�نقش�معرفی�محصول�و�
سپس�انجام�فرآيندهای�مربوط�به�پذيرش�
را�بـر�عهـده�دارد��بعضـی�اوقـات�پذيرش�
خیلی�سـريع�انجام�می�شـود�اما�در�برخی�
موارد�بـه�دلیل�وجود�يک�مشـکل�کوچک�
اجازه�پذيرش�به�آن�کالا�داده�نمی�شود�و�در�
مواردی�پذيرش�يک�کالا�بیـن��6ماه�تا�يک�
سال�طول�می�کشـد��به�عنوان�مثال�گاهی�
نیاز�اسـت�که�فعالیتی�در�مبادی�گمرکات�و�
يا�حتی�کشـور�ديگری�داشته�باشید�و�لازم�
است�نهادهای�بازار�سـرمايه�و�خود�بورس�
هـم�در�زمینه�سـرمايه�گـذاری�و�هزينه�ها�
وارد�شـود��ولـی�معمـولاً�در�اين�شـرايط�
کارگزار�تمـام�مسـئولیت�هزينـه�و�انجام�

امور�را�به�عهـده�دارد��گرچـه�کارگزاری�ها�
از�نظر�وضعیت�مالی�و�درآمدی�توسعه�پیدا�
کرده�اند�اما�بالاخره�يک�موسسه�اقتصادی�
و�انتفاعی�هستند�و�حسـاب�و�کتاب�سود�و�

زيان�خود�را�می�کنند��

����چشم�انداز�شما�چیسـت�و�کارگزاران�
چگونـه�و�چـه�میـزان�می�توانند�بـه�رونق�
ابزارهای�مالـی�بورس�کالا�کمـک�کنند؟�با�
توجه�به�اينکه�هنوز�شـماری�از�مسـوولان�
ما�با�ابزارهای�مالی�و�کارکردهای�آن�آشـنا�

نیستند�

الهی�فرد:
افزايش�میـزان�به�کارگیری�ايـن�ابزارها�به�
کمک�امتیازاتی�که�کارگزاران�و�بورس�ارائه�
می�دهند�امکان�پذير�است�تا�افراد�تشويق�
شـوند�و�به�بازار�سـرمايه�مخصوصاً�بورس�
کالا�بیايند��قانون�توسعه�ابزارهای�مالی�نیز�
در�حالی�به�تصويب�رسـید�کـه�از�آن�زمان�
به�بعد�امتیازاتی�ارائه�شـد؛�به�عنوان�مثال�
شـرکت�های�تولیدکننده�ای�کـه�محصول�
خود�را�در�بورس�بفروشند�مشمول�معافیت�
مالیاتی��10درصدی�می�شوند�و�مجموعه�هايی�
که�دولتی�يا�شـبه�دولتی�باشـند،�با�عرضه�
در�بـورس�از�تشـريفات�مناقصـه�و�مزايده�
مستثنی�می�شوند��اين�دو�مزيت�در�بورس�
وجود�دارد؛�امـا�بعـد�از�آن�در�قوانین�هیچ�
مزيتی�اضافه�نشـد�حتی�معافیت��10درصد�
به�همـان�میزان�باقـی�ماند�و�بـه��20درصد�
نرسـید�تا�شـرکت�های�بیشـتری�تشويق�
شـوند�وارد�بورس�شـوند��يا�در�طـول�اين�
سـال�ها�هیچگونه�تسـهیلات�مالی�با�نرخ�
بهـره�پايین�تری�به�شـرکت�ها�داده�نشـده�

شرکت های تولیدکننده ای 
که محصول خود را در 

بورس بفروشند مشمول 
معافیت مالیاتی 10 درصدی 
می شوند و مجموعه هایی 

که دولتی یا شبه دولتی 
باشند، با عرضه در بورس از 
تشریفات مناقصه و مزایده 

مستثنی می شوند
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اسـت��بنابراين�سیاست�های�تشـويقی�ما�
آنچنان�تغییری�نداشـته�اسـت��حال�آنکه�
ما�بايـد�اين�مشـوق�ها�را�آنقدر�زيـاد�کنیم�
که�تولیدکننـدگان�به�عرضـه�در�اين�بازار�
ترغیب�شوند��اطلاعات�کسی�که�وارد�بورس�
می�شود،�شفاف�است�پس�بايد�مشوق�هايی�
هم�برای�اين�الزام�به�شفافیت�وجود�داشته�

باشد�و�اين�به�نفع�کل�مملکت�است�

بشارت�احسانی:
کارگزاران�طی�اين�سال�ها�خیلی�پیشرفت�
کرده�اند�و�در�زمینه�های�پرسـنل�و�امکانات�
و�سامانه�های�معاملاتی�توسعه�يافته�اند��اما�
در�اين�خصوص�جای�توسعه�بیشتری�وجود�
دارد�و�کارگزاری�هـا�می�تواننـد�کمک�های�
بیشتری�به�توسعه�بورس�کالا�کنند��منتهی�
خیلی�از�مسائل�مربوط�به�صنايع�مختلف�و�
معاملات�نه�تنها�در�بـورس�کالا�بلکه�در�کل�
کشـور،�تحت�نظارت�و�کنترل�اسـت�و�اگر�
قرار�باشـد�يک�نهاد�بالادسـتی�دسـتوری�
بدهـد�و�قیمت�هـا�را�تعیین�کند�و�يـا�برای�
عرضه�کالاهـا�و�تقاضـای�آن�محدوديت�و�
سـقف�و�کف�تعیین�کنـد،�اين�بـازار�طبعاً�
نمی�تواند�رشـد�و�نمو�داشـته�باشد��در�اين�
حوزه�محصولات�کشاورزی�هم�اين�مشکل�را�
دارند��مثلًا�گندمی�که�از�مهم�ترين�کالاهای�
کشـاورزی�در�ايران�محسـوب�می�شـود�و�
کالای�استراتژيک�تلقی�می�شود،�در�اغلب�
کشورها�استانداردهايی�را�برای�آن�تعريف�
می�کنند�تا�اين�محصول�در�قالب�قراردادهای�
آتی�يا�اختیار�معاملـه�روی�يک�نوع�خاصی�
از�گندم�که�مثلًا�بیشـترين�تولید�را�داشته�
و�قابلیت�انبار�کـردن�دارد�راه�اندازی�کنند��
از�آنجايی�که�هماهنگـی�قیمت�انواع�گندم�
خیلی�بالا�است،�کشاورزی�که�انواع�و�اقسام�
گندم�را�تولید�کرده�و�می�فروشـد،�از�قیمت�
واقعـی�محصول�خـود�مطلع�می�شـود��در�
مقابل،�خريـداری�که�نوع�خاصـی�از�گندم�
که�حتی�قرارداد�آتی�روی�آن�تعريف�نشده�
اسـت�را�معامله�می�کند،�می�تواند�به�کمک�
اين�ابزارهای�مالی�برنامه�ريزی�کند��در�مورد�
ذرت�و�برنج�هم�همینطور�است��متاسفانه�در�
ايران�بازار�خريد�گندم�و�حتی�برنج�تا�اندازه�
بسیار�زيادی�دست�وزارت�جهاد�کشاورزی�
و�سازمان�جهاد�کشاورزی�استان�ها�است�و�
وقتی�معاملات�و�قیمت�گذاری�آن�دستوری�
باشد،�عرضه�و�تقاضای�واقعی�برای�آن�ايجاد�
نمی�شـود�و�نمی�تـوان�در�چنین�شـرايطی�
نسبت�به�تولید�و�يا�خريد�اين�محصول�برنامه�
ريزی�کرد��حال�آنکه�به�کمک�ابزارهای�مالی�
چه�تولیدکننده�و�چه�مصـرف�کننده�و�چه�

سـفته�بازان�و�سـرمايه�گذاران�می�توانند�
از�آينـده�قیمت�ها�پیـش�بینی�داشـته�و�با�
پذيـرش�ريسـک�های�احتمالـی�وارد�بازار�
شـده�و�رونق�ايجاد�کنند��اما�در�حال�حاضر�
سیاست�های�دستوری�مسائل�و�مشکلاتی�
را�برای�کارگـزاران�و�بورس�ها�ايجاد�کرده�و�
مانع�رونق�ابزارهای�مالی�شده�است��ساختار�
مسـايلی�که�ما�در�ايران�داريم،�متاسـفانه�
از�نظر�بیـن�المللی�غیراسـتاندارد�اسـت��
ولی�با�وجود�همه�اين�چالش�ها�باز�می�شـود�
کار�کـرد��کارگـزاران�می�تواننـد�در�زمینه�
همکاری�با�موضوعات�مهم�با�بورس�ها�تعامل�
کنند�و�دولـت�و�سـازمان�های�مربوطه�نیز�
بايد�پشـتیبانی�کننـد��اما�منافـع�کارگزار�
ناشی�از�معاملاتی�اسـت�که�انجام�می�دهد�
که�البته�میزان�کارمزدها�که�را�نهاد�ديگری�
تعیین�می�کند�و�کارگزاری�هیچ�اختیاری�در�
تعیین�آن�ندارد��اين�در�حالی�اسـت�که�در�
کشورهای�اروپايی�و�آمريکايی�هر�کارگزار�
کارمزد�خود�را�تعییـن�می�کند�و�رقابت�بین�
آنها�اجازه�نمی�دهد�در�میـزان�کارمزدهای�
دريافتی�خود�خیلی�تفاوت�داشـته�باشند��
اگر�هم�بین�کارمزدهای�آنهـا�تفاوت�وجود�
داشته�باشد،�به�خاطر�خدماتی�است�که�ارائه�
می�دهند�تا�مشتری�بیشـتری�جذب�کنند��
ولی�در�ايران�نرخ�کارمزدها�نیز�شناور�نیست�
و�دستوری�است��اين�شرايط�دستوری�باعث�
می�شـود�که�ايده�ها�در�صنعت�کارگزاری�و�
بورس�کالا�تشـويق�نشـوند��پیش�از�آنکه�
بورس�فلزات�راه�اندازی�شود،�به�دلیل�اينکه�
همه�شرکت�ها�دولتی�بودند،�تولیدکنندگان�
به�صورت�دستوری�محصولات�خود�را�عرضه�
می�کردند�و�براسـاس�نظر�و�منافع�شخصی�
خود�با�برخی�تجار�قرارداد�می�بستند��عده�ای�
تاجر�هم�بودند�کـه�برخی�مواد�فـولادی�را�
تقريباً�به�صورت�انحصـاری�در�اختیار�خود�
گرفته�بودنـد��اما�الان�به�دلیـل�ورود�بخش�
خصوصی�فولادساز�به�بازار�چنین�شرايطی�
وجود�ندارد�و�سیاست�های�دستوری�جوابگو�

نیست�

عنايت:
قطعاً�کارگزار�نقش�مهمی�در�توسعه�بورس�
و�بورس�های�کالايی�دارد��بـه�عبارت�بهتر،�
کارگزار�خط�مقدم�بازار�سـرمايه�اسـت��اما�
متاسفانه�بعضی�از�افراد�اين�صنعت�را�جدی�
نمی�گیرند�و�به�نقش�کارگزار�آنگونه�که�بايد�
بهـا�نمی�دهند��مشـکلی�که�مـا�داريم�اين�
اسـت�که�فضا�برای�حضور�کارگـزار�فراهم�
نیست��کارگزار�نقش�بسـیار�مهمی�دارد�و�
بايد�آن�را�ايفا�کند؛�چـون�وظیفه�حرفه�ای،�

در کشورهای اروپایی 
و آمریکایی هر کارگزار 
کارمزد خود را تعیین 
می کند و رقابت بین آنها 
اجازه نمی دهد در میزان 
کارمزدهای دریافتی خود 
خیلی تفاوت داشته باشند. 
اگر هم بین کارمزدهای آنها 
تفاوت وجود داشته باشد، 
به خاطر خدماتی است که 
ارائه می دهند تا مشتری 
بیشتری جذب کنند
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صنفی�و�ملی�اوست�که�اين�کار�را�انجام�دهد�
و�سـودش�را�نیز�دريافت�کند�اما�متاسفانه�
محدوديت�هايـی�وجـود�دارد�کـه�کارها�را�
کند�می�کنـد��در�رابطه�با�کالای�کشـاورزی�
به�عنـوان�يـک�کارگـزار�اگر�فرصتـی�بود�
اسـتفاده�می�کردم��بـه�عنوان�مثال�شـهر�
استهبان�بزرگترين�باغستان�تولید�کننده�
انجیر�خشـک�در�دنیـا�را�دارد�و�برای�ورود�
اين�محصـول�در�بورس�خیلی�تلاش�شـد��
بورس�هم�خیلی�کمک�کـرد�و�با�روی�خوش�
از�ما�اسـتقبال�کرد��اقدامات�زيادی�در�اين�
رابطه�انجام�شد�و�بعد�از�آن�انجیر�استهبان�
پذيرش�و�انبارها�هم�مشخص�شد��انجیر�در�
دست�بخش�خصوصی�اسـت�و�دولت�در�آن�
نقشـی�ندارد�ولی�صـادرات�اهمیت�زيادی�
برای�آن�منطقـه�دارد��اما�متاسـفانه�بحث�
آمـوزش�در�اين�زمینـه�وجود�نداشـت�و�با�
رشـد�نرخ�ارز�و�اعمال�محدوديت�صادرات�
توسـط�دولت،�عرضه�اين�محصول�تاکنون�
به�سرانجام�نرسیده�است��زيرا�وقتی�دولت�
می�گويد�صادرکنندگان�بايد�درآمد�حاصل�
از�صادرات�خود�را�در�سـامانه�نیما�در�حالی�
عرضه�کنند�که�قیمت�ارز�در�آن�با�بازار�آزاد�
�40درصد�تفاوت�داشت،�تولیدکننده�تصمیم�
می�گیرد�انجیـر�تولیدی�خـود�را�به�صورت�
قاچاق�به�افغانسـتان�يا�دبی�برده�و�ارز�خود�
را�به�نرخ�آزاد�می�فروشـد��اين�چالش�ها�در�
حالی�وجود�دارد�که�کارگزاران،�بورس�کالا�و�
وزارتخانه�بايد�دست�در�دست�هم�داده�و�به�

مردم�آموزش�دهند�
من�پیشـنهادی�هم�راجـع�به�گنـدم�ارائه�
دادم�تا�گندم�در�بورس�عرضه�شده�و�قیمت�
آن�مشـخص�شـود��اگر�دولت�قصـد�دارد�

که�گندم�کف�قیمت�خاصی�داشـته�باشـد،�
بهترين�کار�اين�اسـت�که�بگويد�زير�قیمت�
خاصی�نبايد�بیايـد��در�اين�شـرايط�دولت�
می�تواند�بـه�کارگزاری�بگويد�اگـر�قرارداد�
آتی�گندم�زير�قیمت�خاصی�رسـید،�شروع�
به�اتخاذ�موقعیت�خريد�کند�کـه�در�نتیجه�
با�ايجاد�تقاضـا�و�بازارگردانی�جلوی�کاهش�
قیمت�گرفته�خواهد�شـد��در�اين�شـرايط�
نیاز�نیسـت�دولت�هزاران�میلیـارد�تومان�
پول�بابت�خريد�گندم�پرداخت�کند�و�با�اين�
کار�خريد�محصول�از�کشاورز�هزينه�خیلی�
کمتری�خواهد�داشت�و�کشـاورزان�هم�در�
گرفتن�پول�خود�از�دولت�مشکلی�نخواهند�
داشت��خیلی�کارهای�توسـعه�ای�می�توان�
انجـام�داد؛�ولی�از�سـطوح�بالا�بايد�مسـیر�
هموار�شـود��همانند�گذشته�که�زمانی�فقط�
در�تهـران�بورس�اوراق�بهادار�داشـتیم؛�اما�
از�وقتی�اجازه�دادند�تالارهای�بورس�اوراق�
بهادار�در�شهرسـتان�ها�نیز�تأسـیس�شود�
من�هم�به�عنوان�کارگزار�بانک�دولتی�سـپه�
برای�راه�اندازی�شعب�جديد�به�شهرستان�ها�
رفتم��در�واقع،�بورس�راه�توسعه�را�باز�کرد�و�
با�همین�اقدام،�حجم�عظیمـی�از�نقدينگی�
جذب�بازار�سرمايه�شد��پس�اگر�اجازه�دهند�
محصولات�را�با�استانداردسـازی�مشخص�
خود�وارد�بورس�کالا�کـرده�و�اجازه�معامله�
به�آنها�را�بدهیم،�هم�خريدار�و�هم�فروشنده�
می�توانند�برای�آينده�برنامه�ريزی�کنند�که�
اين�ها�به�ثبات�اقتصـادی�کمک�خواهد�کرد�
و�باعث�می�شـود�دلال�ها�میلیارد�نشـوند��
اما�با�سیسـتم�فعلی�حمايـت�دولت�فقط�به�
تولیدکننده�و�مصرف�کننده�ضرر�می�زنیم��
بنابراين�اگر�قصد�ما�حمايت�است�با�ابزارهای�

نیاز نیست دولت هزاران 
میلیارد تومان پول بابت 

خرید گندم پرداخت کند و با 
عرضه گندم در بورس کالا و 
استفاده از قراردادهای آتی 

خرید محصول از کشاورز 
هزینه خیلی کمتری خواهد 

داشت و کشاورزان هم در 
گرفتن پول خود از دولت 

مشکلی نخواهند داشت
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بازارگردانـی�و�تعیین�کف�قیمتـی�اين�کار�
قابل�انجام�اسـت�که�در�اين�زمینه�کارگزار�
و�موضوعات�آموزشی�بسـیار�مهم�است��به�
عبارت�بهتر�می�توان�گفـت،�فقط�بورس�راه�
را�برايشـان�باز�کند،�کارگزاران�خودشـان�

راهشان�را�بلدند�
آقـای�نوروزپـور�با�توجـه�بـه�ارتباطی�که�
جنابعالی�بـا�کارگزاران�داريد،�به�نظر�شـما�
کارگـزاران�چه�کمکـی�می�توانند�داشـته�
باشند�تا�بازارهای�مختلف�بورس�کالا�توسعه�
پیدا�کنـد؟�و�آيـا�خدمـات�و�آموزش�هايی�
کـه�کارگـزاران�در�حوزه�سـهام�بـه�مردم�
ارائه�می�دهنـد،�در�حوزه�کالا�هـم�به�همان�
میزان�سـرمايه�گذاری�می�کنند�و�يا�اينکه�
توسـعه�خدمات�آنها�در�حوزه�کالايی�برای�
کارگزاری�ها�صرفه�اقتصادی�کمتری�دارد؟

نوروزپور:�
کارگـزار�پـل�ارتباطی�بیـن�بـورس�کالا�با�
مشـتريان�بـوده�و�وظیفه�سـنگینی�هم�بر�
دوش�کارگزار�است��طی�چند�سال�اخیر�نیز�
نقش�کارگزاران�در�تصمیم�گیری�ها�و�معرفی�
و�راه�اندازی�ابزارهای�مالی�يا�ورود�کالاهای�
جديد�به�مراتب�پر�رنگ�تر�از�سال�های�قبل�
شده�اسـت؛�همان�طور�اکه�در�شـروع�کار�
بورس�فلزات�و�کشـاورزی�نیز�از�پتانسـیل�
کارگزاری�ها�استفاده�شد��در�بورس�فلزات�ما�
�6کارگزار�تخصصی�در�حوزه�فولاد�و�فلزات�
داشتیم؛��5کارگزاری�هم�در�بورس�کشاورزی�
فعال�تـر�از�بقیه�بودنـد��کانـون�کارگزاران�
بـورس�نیـز�در�چند�سـال�اخیـر�عملکرد�
مطلوبی�داشـته�و�برای�بخش�های�مختلف�
کارگروه�های�تخصصی�تشکیل�داده�که�در�
سال�های�اخیر�کارگروه�معاملات�کالايی�در�
کانون�بسیار�فعال�شده�و�تعداد�اعضای�اين�
کارگروه�نسبت�به�سـاير�کارگروه�ها�بیشتر�
اسـت��بورس�کالا�هم�سعی�بر�اسـتفاده�از�
اين�ظرفیت�کرده�و�با�کارگروه�کالای�کانون�
ماهانه�جلسـاتی�برگزار�می�کند�تـا�قبل�از�
گرفتن�تأيید�هر�دستورالعمل�و�مصوبه�ای�از�
سازمان،�موضوع�با�نماينده�کارگزاران�که��۹
عضو�دارند،�مطرح�شود�تا�بهترين�نتیجه�را�
بگیريم��ضمن�اينکه�کانون�کارگزاران�اخیراً�
سـعی�کرده�اسـت�در�نهادهـای�حاکمیتی�
ديگری�که�تاثیرگذار�هسـتند�وارد�شـود��
به�عنـوان�مثال،�در�خصـوص�اتفاق�اخیری�
که�در�خصوص�کارمـزد�کارگزاری�ها�افتاد،�
ستاد�تنظیم�بازار�دخیل�بود�و�کانون�از�ستاد�
تنظیم�بازار�خواسته�اسـت�که�در�کارگروه�
تخصصی�مبادلات�کالا�از�کانون�کارگزاران�
هم�يک�عضو�حضور�داشته�باشد�که�چنین�

اقداماتـی�به�ما�کمـک�خواهد�کـرد��ضمن�
اينکه�کارگزاران�در�سال�های�اخیر�در�توسعه�
معاملات�بورس�کالا�بسـیار�کمـک�کننده�
بوده�اند��معاملات�گواهی�سـپرده�ذرت،�جو�
و�گندم�در�قالب�سیاسـت�قیمت�تضمینی�
در�بورس�کالا�گرچه�ادامه�دار�نشد،�اما�نبايد�
فرامـوش�کرد�کـه�کارگزاران�برای�شـروع�
اين�معاملات�خیلی�بـه�بورس�کمک�کردند��
به�نظر�مـن�کمک�کارگزاران�بـود�که�بورس�
توانسـت�معاملات�قراردادهای�آتی�را�زنده�
نگه�دارد؛�چراکه�کمک�کارگزاران�مخصوصاً�
آموزش�آن�ها�به�بازار�باعث�شد�معاملات�آتی�
زعفران�راه�بیفتد��معاملات�زيره�سبز�و�پسته�
هم�به�کمک�کارگزاران�توسعه�پیدا�کرد��همه�
اين�اتفاقات�طـی�زمان�افتـاده�و�مهم�ترين�
نکته�ای�که�بورس�کالا�هم�از�نماينده�کانون�
کمک�خواسته�است�تا�ادامه�پیدا�کند�بحث�
آموزش�است؛�چون�اين�اقدام�به�نفع�کل�بازار�
خواهد�بود��ما�به�میزان�کل�جمعیت�کشـور�
يعنی��80میلیون�سرمايه�گذار�بالقوه�داريم�
که�می�توانند�با�آموزش�و�به�راحتی�وارد�بازار�
مالی�شـوند�که�اسـتفاده�از�اين�ظرفیت�بر�

عهده�کارگزاری�ها�است�
علاوه�بر�اين�مـوارد،�کارگزاران�در�نهادهای�
متعددی�حضور�دارند�که�در�تصمیم�گیری�ها�
می�توانند�دخیل�باشـند��به�طور�مثال،�يک�
کارگزاری�که�فولادسازان�بزرگ�ما�سهامدار�
آن�هسـتند�يا�بر�آن�تأثیر�دارند،�می�توانند�
اين�مشکلات�را�به�درستی�مطرح�و�راهکارها�
و�نظرات�کارشناسی�پیرامون�آن�را�تشريح�
کنند�و�نتايج�بررسی�های�خود�را�با�نهادهای�

تصمیم�گیرنده�در�میان�بگذارند��
همچنین�حجم�معامـلات�فیزيکی�در�تالار�
کشـاورزی�بورس�کالا�کاهش�يافته�و�برای�
اين�که�اين�معامـلات�دوباره�از�سـر�گرفته�
شود،�نیازمند�کمک�کارگزاران�تخصصی�در�
حوزه�کشاورزی�است��کارگزاران�تخصصی�
اين�حوزه�می�توانند�در�ايـن�زمینه�حداقل�
برای�تنويـر�افـکار�تصمیم�گیرنـدگان�در�
وزارت�جهـاد�کشـاورزی�کمـک�کننده�و�
اثربخش�باشـند��بر�همین�اسـاس�می�توان�
گفـت�در�ايـن�شـرايط،�فرهنگ�سـازی�و�
آموزش�از�اهمیت�بالايی�برخوردار�اسـت�تا�
بتوان�به�کمک�کارگزاران�و�آموزش�هايی�که�
ارائه�می�شود،�کمک�کنیم�تا�بدنه�اقتصادی�
دولت�به�اين�نتیجه�برسد�که�بايد�در�تصمیم�
گیری�هـای�کلان�اقتصـادی�کشـور،�بازار�
سرمايه،�بورس�کالا�و�يا�کانون�کارگزاران�)به�
عنوان�نماينده�کارگزاران(�را�دخالت�داده�و�

نظرات�کارشناسی�آنها�را�جويا�شود�

کارگزار پل ارتباطی بین 
بورس کالا با مشتریان 
بوده و وظیفه سنگینی 
هم بر دوش کارگزار است. 
طی چند سال اخیر نیز 
نقش کارگزاران در تصمیم 
گیری ها و معرفی و راه اندازی 
ابزارهای مالی یا ورود 
کالاهای جدید به مراتب 
پر رنگ تر از سال های قبل 
شده است
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�������16سـال�از�تولد�بورس�کالا�می�گذرد��
به�نظر�می�رسد�که�طی�سال�های�اخیر�بورس�
کالا�از�درجـه�اثبات�جايگاه�خـود�به�دولت�
و�مسئولان�گذر�کرده�اسـت؛�اما�چرا�بعد�از�
اين�مدت�همچنان�قیمت�گذاری�دستوری�
را�داريم؟�حال�آنکه�همه�می�دانند�اگر�قیمت�
گذاری�دستوری�باشد�سـود�اصلی�به�دلال�
می�رسد���چرا�همچنان�شاهد�پافشاری�دولت�

بر�قیمت�گذاری�دستوری�هستیم؟

الهی�فرد:
نکتـه�در�اقتصاد�دولتـی�و�نـگاه�دولتی�به�
اقتصاد�کشور�است�و�حتی�شرکت�هايی�هم�
که�دولتی�نیسـتند�باز�هم�از�تعیین�مديران�
گرفته�تا�اتخاذ�سیاست�های�کلی،�از�اين�نگاه�
دولتی�تأثیر�می�پذيرند�و�همین�نگاه�دولتی�
حاکم�بر�آنهـا�موجب�می�شـود�تصمیمات�
سلیقه�ای�گرفته�شود��به�طوری�که�يک�مدير�
نظرش�اين�اسـت�که�قیمت�يـک�کالا�بايد�
ثابت�بماند��اما�مگر�می�شود�ارزش�يک�کالا��5
هزار�تومان�باشد�ولی�آن�را�سه�هزار�تومان�
فروخت؟�چرا�که�به�طـور�قطع�پس�از�مدتی�
قیمت�کالا�باز�بـه�ارزش�واقعـی�خود�برمی�
گردد��درست�است�که�نگاه�دولتی�بر�اقتصاد�
کشور�حاکم�است�ولی�بايد�قوانین�به�گونه�ای�
تغییر�کننـد�که�حتـی�در�شـرايط�بحرانی�
هم�کارآمد�باشـد��درسـت�اسـت�که�ورود�
برخی�کالاها�مثل�شکر�به�بورس�که�مشمول�
قیمت�گذاری�دستوری�هستند�و�به�اصطلاح�
کالای�اساسی�تلقی�شده�و�سوبسید�دريافت�
می�کنند،�دشوار�باشد،�اما�حتی�گاهی�شاهد�
هستیم�که�برای�برخی�کالاهايی�که�اساسی�
نبوده�و�مشـمول�دريافت�يارانـه�تولید�نیز�
نمی�شود،�تصمیمات�خلق�الساعه�ای�گرفته�
می�شـود�که�تعادل�در�بـازار�عرضه�و�تقاضا�
و�مکانیسـم�بورس�را�بر�هم�مـی�زند�و�يکی�
از�مشکلاتی�اسـت�که�همواره�با�آن�مواجه�

بوده�ايم�

������گرچه�هـدف�دولت�از�قیمـت�گذاری�
دسـتوری�حمايت�از�مصرف�کننده�اسـت،�
اما�بـه�نظر�می�رسـد�با�ايـن�روش�نـه�تنها�
کالاهـا�با�قیمـت�پايیـن�به�دسـت�مصرف�
کننده�نمی�رسـد،�بلکه�تفـاوت�قیمت�های�
دسـتوری�کالاها�با�قیمت�واقعی�آنها�سـود�
سرشـاری�اسـت�که�نصیب�عده�ای�دلال�و�
واسطه�می�شود��مشـکل�کجاست�و�راهکار�

آن�چیست؟

الهی�فرد:
به�اعتقـاد�بنده�مشـکل�اصلی�اين�اسـت�

کـه�تصمیمـات�کلان�اقتصادی�در�کشـور�
کارشناسی�شده�نیسـتند�و�ريشه�بسیاری�
از�اين�مشکلات�در�عدم�کارشناسی�درست�
متغیرها�در�تصمیم�گیری�هاسـت��بر�همین�
اساس،�شـايد�بتوان�به�دولت�اين�پیشنهاد�
را�ارائه�کرد�کـه�اگر�می�خواهیـد�از�مصرف�
کننده�حمايت�کنید�اجـازه�دهید�قیمت�ها�
در�بازار�واقعی�شود�و�سپس�يارانه�و�سوبسید�
موردنظر�خـود�را�به�صـورت�مسـتقیم�به�
مصرف�کننده�پرداخت�کنید��اما�متاسفانه�
تصمیماتـی�همچـون�حمايـت�از�مصـرف�
کننده�با�قیمت�گذاری�دستوری�کارشناسی�
شـده�نیسـت��در�اين�زمینه�کارشناسـان�
اقتصادی�می�توانند�به�دلیل�عدم�وابستگی�
به�مسـئولیت�دولتی�و�بی�طرفانه�بودن�و�با�
مطالعه�دقیق�متغیرها،�بهترين�راه�حل�های�

ممکن�را�ارائه�کنند��

نوروزپور:
بله�از�اوايل�سال��۹7شـاهد�اصرار�بر�قیمت�
گـذاری�دسـتوری�بـرای�برخـی�کالاهـا�
بوده�ايم��براسـاس�تصمیمات�گرفته�شده،�
دسـتورالعمل�تنظیـم�بـازار�محصولاتی�از�
قبیل�ورق�های�فولادی،�انواع�مس�و�سـاير�
کالاها�صادر�و�طـی�آن�روش�قیمت�گذاری�
هر�محصولـی�را�مشـخص�کردنـد��در�اين�
میان،�بـورس�کالا�در�يک�سـال�و�نیم�اخیر�
تمام�سعی�خود�را�کرده�که�با�رايزنی�ها�و�ارائه�
گزارش�های�متعدد،�اين�روش�ها�به�واقعیت�
نزديـک�شـود��حتی�در�مـواردی�کـه�بین�
روش�های�اعلام�شـده�در�دستورالعمل�های�

بورس کالا در سال های 
اخیر بالغ بر 3 هزار ساعت 
به ارگان های دولتی درباره 

نحوه انجام معاملات در بازار 
فیزیکی و بازار مالی بورس 
کالا و به طور کلی ابزارهای 
معاملاتی موجود در بازار 
سرمایه نشست هایی با 

محوریت آموزش داشته 
است. کارگزاران هم 

می توانند در این حوزه به 
بورس کمک کنند
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اين�سـتاد�با�قیمت�های�واقعی�اختلاف�های�
زيادی�وجود�داشت،�بورس�به�طور�ويژه�برای�
محصولات�فولادی�با�وزارت�صمت�و�سـتاد�
تنظیم�بازار�نامـه�نگاری�کرده�و�خواسـتار�
اصلاح�اين�روش�ها�شده�است�تا�قیمت�ها�در�
بازار�به�نرخ�های�واقعی�خود�نزديک�تر�شود��
شـايد�علاوه�بر�نگاه�دولتـی�حاکم�بر�کلیت�
اقتصاد،�عدم�توجه�و�سرمايه�گذاری�در�حوزه�
فرهنگ�سـازی�و�آموزش�يکـی�از�عواملی�
است�که�موجب�شـده�اين�ديدگاه�همچنان�
در�بازارها�مشاهده�شود��البته�در�اين�زمینه�
بورس�کالا�در�سال�های�اخیر�بالغ�بر��3هزار�
سـاعت�به�ارگان�های�دولتی�دربـاره�نحوه�
انجام�معاملات�در�بازار�فیزيکی�و�بازار�مالی�
بورس�کالا�و�به�طور�کلی�ابزارهای�معاملاتی�
موجـود�در�بازار�سـرمايه�نشسـت�هايی�با�
محوريت�آموزش�داشته�اسـت��کارگزاران�
هم�می�توانند�در�اين�حـوزه�به�بورس�کمک�

کنند��

������آقای�بشارت�احسـانی�نظر�جنابعالی�
در�اين�رابطه�چیسـت؟�فکـر�می�کنید�چه�
روزی�دولت�قیمت�گذاری�دستوری�را�کنار�

می�گذارد؟

بشارت�احسانی:
بـه�نظـر�مـن�ريشـه�ايـن�مشـکلات�در�
سیاسـت�های�کلان�کشـور�اسـت�که�بايد�
تغییرات�اساسی�در�آن�داده�شـود��زيرا�به�
نظر�می�رسد�دولت�تنها�ديدگاه�خود�را�قبول�
دارد�و�معتقد�اسـت�کارشناسـان�و�افرادی�

که�در�يـک�صنعت�و�يک�حوزه�مشـغول�به�
فعالیت�هسـتند،�ديدگاه�درستی�از�شرايط�
آن�بازار�ندارند��در�نتیجه،�شاهد�هستیم�که�
در�تصمیم�گیری�های�کلان�افراد�صاحب�نظر�
و�کارشناسان�خبره�به�کار�گرفته�نمی�شوند�
و�اکثراً�نظر�يک�شـخص�به�کل�بازار�تحمیل�

می�شود�

������اگر�مديران�جوان�و�تفکرات�جديد�روی�
کار�بیايند�اين�موارد�برچیده�می�شود؟

الهی�فرد:�
اين�کار�چندان�اثربخش�نیسـت؛�بلکه�بايد�
شـیوه�تصمیم�گیری�ها�اصلاح�شـود��زيرا�
اگر�به�عقب�برگرديد،�مشـکلات�چندان�با�
شـرايط�امروز�تفاوتی�ندارنـد�و�اتفاقی�که�
سـال�گذشـته�افتاد�ممکن�اسـت�دو�سال�
بعد�هم�دوباره�بیفتد��اين�در�حالی�است�که�
وقتی�مشـکلی�را�شناسـايی�می�کنیم�بايد�
راهکار�حـل�آن�را�در�قالب�يـک�چارچوب�
قانونی�دربیاوريم�تا�اگر�آن�مشـکل�دوباره�
تکرار�شـد،�به�راحتی�از�همان�مسیر�گزيده�
نشـويم��بايد�قانون�به�گونه�ای�دربرگیرنده�
کل�شرايط�باشد�که�يک�فرد�با�نظر�شخصی�
خود�نتواند�با�يک�دستور�تمام�ساختار�بازار�
سـرمايه�و�بورس�و�نظام�عرضـه�و�تقاضا�را�
زير�سؤال�ببرد��اگر�چارچوب�ها�به�شیوه�ای�
درست�انتخاب�شـده�و�تصمیمات�زير�نظر�
مجلس�مسـیر�کامل�تری�را�سـپری�کند�و�
نظرات�کارشناسان�بازار�سرمايه�نیز�گرفته�
شود،�سـاختارها�بهبود�خواهد�يافت��نبايد�

باید شیوه تصمیم گیری ها 
اصلاح شود. زیرا اگر به عقب 
برگردید، مشکلات چندان با 
شرایط امروز تفاوتی ندارند 
و اتفاقی که سال گذشته 
افتاد ممکن است دو سال 
بعد هم دوباره بیفتد. این در 
حالی است که وقتی مشکلی 
را شناسایی می کنیم باید 
راهکار حل آن را در قالب یک 
چارچوب قانونی دربیاوریم 
تا اگر آن مشکل دوباره تکرار 
شد، به راحتی از همان 
مسیر گزیده نشویم
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چارچوب�ها�طوری�باشد�که�يک�تصمیم�کل�
ساختار�يک�مجموعه�را�بهم�بريزد��به�عنوان�
نمونه،�برای�کاهش�درصد�کارمزد�معاملات�
بايد�از�کارشناسـان�و�فعالان�بازار�سـرمايه�
نظرخواهی�می�شـد��بايـد�اعمـال�نظرات�
شخصی�و�يا�غیرکارشناسی�را�محدود�کنیم�
و�تصمیم�گیری�بـرای�حل�مشـکلات�را�به�
سـطوح�بالاتر�انتقال�دهیم�تا�تصمیمات�به�
يک�قانون�تبديل�شـود�که�هر�مسوولی�به�
راحتـی�نتوانـد�آن�را�با�نظر�شـخصی�خود�

تغییر�دهند�

عنايت:�
مسـأله�بسـیار�عمیق�تر�از�اين�اسـت��من�
جوان�قبل�از�انقلاب�هسـتم�و�می�دانم�يکی�
از�اهداف�انقلاب�اسـلامی�که�در�سال��1357
به�وقوع�پیوسـت،�مبارزه�با�سـرمايه�داری�
به�ويژه�سـرمايه�داری�در�حوزه�پتروشیمی�
و�صنعتی�بـود��اين�تصـور�در�ذهن�ها�ايجاد�
شد�که�يک�سری�سـرمايه�گذار�زالو�صفت�
به�جان�کارکنان�افتاده�اند�و�حق�کارگران�را�
نمی�دهند�ضمن�اين�که�از�مصرف�کننده�هم�
ارتزاق�می�کنند��اين�شد�که�تصمیم�گرفتند�
بايد�يک�ابزار�کنترلی�در�سطح�کلان�حضور�
داشـته�باشـد�که�بتواند�جلوی�سواستفاده�
اين�گروه�ها�را�بگیرد��مشـکل�ديگر�اين�بود�
که�با�شـکوفا�شـدن�انقلاب�و�شـکل�گیری�
نهادهای�نظام�جديد�در�کشـور،�ناخواسته�
درگیر�جنگ�تحمیلی�شديم�و�همه�می�دانیم�
که�اقتصاد�در�شـرايط�جنگـی�نمی�تواند�به�
طور�کامل�آزاد�باشد��حتی�در�جنگ�جهانی�
انگلیس�به�عنوان�يک�نظام�سـرمايه�داری�
برای�سیب�زمینی�هم�کوپن�و�سهمیه�بندی�

اعمال�شـد؛�يعنی�هر�خانواده�در�طول�هفته�
يا�يک�ماه�می�توانست�فقط�مقدار�مشخصی�
سیب�زمینی�خريداری�کند�و�خريد�بیشتر�
اين�محصول�هم�به�شـدت�کنترل�می�شـد��
متاسفانه�اين�رويه�در�ايران�ابزار�قدرت�را�در�
دسـت�عده�ای�قرار�داد�که�حتی�بعد�از�پايان�
جنگ�تحمیلی�نیز�ديدگاه�ها�به�همان�شکل�
باقی�ماند�ديدمان�عوض�نشد�و�تصورات�القا�
شده�به�مردم�و�برخی�از�مسئولان�وقت،�مانع�
از�بازگشت�اقتصاد�به�روند�آزاد�خود�شد��در�
نتیجه،�پايداری�اقتصاد�دستوری�و�کوپنی�در�
کشور�موجب�شده�که�بعد�از�انقلاب�اسلامی،�
تولیدکنندگان�سـنتی�از�جمله�روستايیان�
که�قبل�از�انقلاب�تولیـدات�صنعتی�مصرف�
نمی�کردند،�بـا�روی�آوردن�به�سـهمیه�ها�و�
کالاهای�کوپنـی،�از�آن�پس�تولیـد�خود�را�
متوقف�کرده�و�از�صنعـت�کالاهای�مصرفی�
خود�را�تهیه�می�کنند��مسئولینی�هم�که�در�
آن�فضا�تربیت�شدند،�هنوز�همان�ديد�دوران�
جنـگ�را�دارند�و�بـه�نظر�می�رسـد�تريبت�
مديران�جوان�توسط�اين�مديران�نیز�موفق�
نخواهد�بود؛�چراکه�مدير�جوان�فرهنگ�و�ديد�
مدير�قديمی�را�به�خود�می�گیرد�و�همین�روند�
را�ادامه�می�دهد��به�طور�کلی�اقتصاد�دستوری�
يک�ابـزار�قدرت�اسـت�که�متأسـفانه�برای�
برخی�ابزار�سوء�استفاده�شده�است�و�چنین�
مواردی�بايد�به�طور�ريشـه�ای�مرتفع�شوند��
اگر�در�بورس�اجازه�دهیم�با�نگاه�دسـتوری�
محصول�آلومینیوم��5هزار�تومانی�را��3هزار�
تومان�بفروشـند،�سـود�آن�بـه�جیب�دلال�
می�رود؛�حال�آنکه�يک�دلال�هیچ�وابستگی�به�
کشور�ندارد�و�حتی�ممکن�است�سرمايه�خود�
را�از�اقتصاد�کشور�خارج�کند��ولی�اگر�اجازه�

اگر معاملات قراردادهای 
آتی در کشور ما فراگیر شود 

می تواند به کنترل تورم 
کمک کند. من فکر می کنم 

بورس کالا آینده خیلی 
روشنی در پیش رو داشته 

و انگیزه زیادی هم برای 
آن وجود دارد؛ فقط باید 
مسوولان راه را برای آن 

باز کنند



دوماهنامه تخصصي
پيام اقتصادي بورس كالا

31

دهیم،�تولیدکننده�محصول�خود�را�به�قیمت�
واقعی�بفروشـد�مطمئن�باشـید�بخش�قابل�
توجهی�از�اين�سود�به�خود�تولیدکننده�برمی�
گردد�و�سرمايه�گذاری�مجدد�می�شود��اتفاقی�
که�در�صنعت�فولاد�افتاده�اسـت�و�سودهای�
محقق�شده�صرف�سرمايه�گذاری�در�صنعت�
کشور�شده�است��پس�شک�نکنید�با�واقعی�
شدن�قیمت�ها�و�کسب�اصل�سـود�ناشی�از�
تولید�توسط�تولیدکننده،�طرح�های�توسعه�
جديدی�اجرا�می�شود��ولی�وقتی�جیب�دلال�
از�سـود�تولیدکننده�لبريز�می�شـود،�دلال�
هیچ�کاری�برای�توسعه�آن�صنعت�نمی�کند��
مقام�معظم�رهبری�چند�سال�پیش�در�بحث�
اجرای�خصوصی�سـازی�فرمودند�واگذاری�
دارايی�های�دولت�بايد�از�طريق�بورس�انجام�
شود�و�چنین�ديدگاهی�بايد�به�مسوولان�نیز�

تسری�پیدا�کند�

������چشـم�انداز�بورس�کالا�برای��10سـال�
آينده�را�چگونه�تصور�می�کنید؟�

عنايت:
بنده�دوست�دارم�بخش�عمده�محصولات�اعم�
از�محصولات�صنعتی،�معدنی�و�کشاورزی�در�
بورس�کالا�معامله�شـود�و�بورس�کالا�آنقدر�
توسـعه�يابد�که�تولیدکننده�و�خريدار�برای�
معامله�انواع�کالاها�به�بورس�دسترسی�داشته�
باشـند�و�بتواننـد�کالای�خـود�را�به�صورت�
فیزيکی�يا�آتی�فروخته�و�يا�کالاهای�موردنیاز�
خود�را�در�بورس�خريداری�کنند��اگر�معاملات�
قراردادهای�آتی�در�کشـور�ما�فراگیر�شـود�
می�تواند�به�کنترل�تورم�کمک�کند��من�فکر�
می�کنم�بورس�کالا�آينده�خیلی�روشـنی�در�
پیش�رو�داشته�و�انگیزه�زيادی�هم�برای�آن�
وجود�دارد؛�فقط�بايد�مسـوولان�راه�را�برای�
آن�باز�کننـد��بورس�کالا�بايد�بـه�کم�کردن�
ريسـک�کمک�کرده�و�به�طور�کلـی�درباره�
مسائل�اقتصادی�و�ثبات�شـرايط�به�جامعه�
اطمینـان�بدهیم�که�بـه�طور�قطـع�بورس�
کالا�می�تواند�اين�اطمینان�خاطر�و�شـرايط�
کاهش�ريسـک�را�برای�جامعه�فراهم�کند��
زيـرا�حـدود��25درصد�از�جمعیت�کشـور�
به�صـورت�مسـتقیم�درگیـر�فعالیت�های�
حوزه�کشـاورزی�اند�و�چند�میلیون�کارگر�
فعال�نیز�داريم�و�بورس�می�تواند�به�صورت�
غیرمسـتقیم�به�اين�افراد�نیـز�کمک�کند��
همچنین�در�حوزه�های�جديد�نیز�شاهد�ورود�
بورس�کالا�هستیم؛�به�طوريکه�خودروهای�
وارداتی�را�هم�می�توان�در�بورس�معامله�کرد؛�
همانند�اتفاقی�که�در�داخل�افتاد�و�شـرکت�

خودروسازی�سـايپا�اقدام�به�فروش�حدود�
�200دستگاه�سـراتو�و�تأمین�مالی�حدود��5
هزار�میلیارد�ريالی�در�بورس�کالا�کرد��اين�
امر�نشـان�می�دهد�که�پتانسـیل�بالايی�در�
اقتصاد�وجـود�دارد��همچنین�بـازار�فرعی�
بورس�کالا�امکان�عرضه�اموال�مازاد�بانک�ها�
که�بیش�از�هزار�میلیارد�تومان�ارزش�دارند،�
را�دارد��حال�آنکه�بانک�هـا�نمی�توانند�اين�
اموال�را�در�روزنامه�آگهی�کنند�و�می�توانند�
از�ظرفیت�های�بورس�کالا�استفاده�کنند��

بشارت�احسانی:
من�فکر�می�کنم�بورس�کالا�جای�پیشـرفت�
زيادی�دارد�و�امیدوارم�کـه�هم�از�نقطه�نظر�
پذيرش�انواع�کالا�و�اوراق�مبتنی�بر�کالاهای�
قابـل�معامله�در�بـورس�و�هـم�از�نظر�حجم�
فعالیت�فعـالان�اقتصـادی�کـه�می�توانند�
معاملاتشان�را�در�بورس�انجام�دهند،�توسعه�

همه�جانبه�ای�داشته�باشد�
�الهی�فرد:

�16سال�پیش�کسـی�فکر�نمی�کرد�که�بورس�
کالا�از�لحاظ�کمیـت�و�کیفیت�در�اين�نقطه�از�
توسـعه�قرار�گیرد��گرچه�همه�اعتقاد�داريم�
که�اگر�موانع�ساختاری�در�اقتصاد�کلان�نبود،�
بورس�بهتر�از�اين�نیز�می�توانست�فعال�باشد��
البته�فکر�می�کنم��10سال�بعد�کمتر�کالايی�به�
صورت�فیزيکی�در�اين�بـازار�معامله�خواهد�
شد�و�بازار�بیشتر�به�سمت�معاملات�و�ابزارهای�
نوين�مالی�و�بازارهای�مشـتقه�پیش�خواهد�
رفت��همچنین�انتظار�می�رود�رفته�رفته�حجم�
معاملات�نیز�به�صورت�قابل�توجهی�افزايش�
پیدا�کند؛�چراکه�شـتاب�و�روند�تغییرات�از�
هر�سال�به�سـال�بعد�آنقدر�سـريع�است�که�
نمی�توان��10سـال�آينده�را�با�شـرايط�فعلی�
مقايسه�کنیم؛�اما�با�توجه�به�رونق�بازار�سهام�
در�سال�جاری�و�آشنايی�بیشتر�عموم�مردم�با�
بورس،�انتظار�می�رود�حجم�و�ارزش�معاملات�
در�بورس�کالا�نیـز�در�آينده�با�رشـد�و�رونق�
بیشتری�همراه�باشد��لازم�به�نظر�می�رسد�که�
بورس�برای�استفاده�از�فرصت�های�موجود�و�
ورود�کالاهای�جديد�چابک�عمل�کند��نه�آنکه�
شاهد�باشیم�که�به�طور�مثال�محصولی�مثل�
سیمان�بايد�يک�سال�پشت�در�بماند�که�دوباره�
در�بورس�پذيرش�شـود��حال�آنکه�فرصتی�
پیش�آمده�که�سیمانی�ها�می�توانند�از�طريق�
عرضه�در�بورس�وارد�بحث�صادرات�شوند؛�اما�
يکسال�بعد�ديگر�فرصت�ها�باقی�نخواهند�بود��
زيرا�فرصت�ها�مثل�ابر�بهاری�است�که�خیلی�

زود�از�آسمان�کنار�می�رود�

من فکر می کنم بورس کالا 
جای پیشرفت زیادی دارد 
و امیدوارم که هم از نقطه 
نظر پذیرش انواع کالا و 
اوراق مبتنی بر کالاهای 
قابل معامله در بورس و هم 
از نظر حجم فعالیت فعالان 
اقتصادی که می توانند 
معاملاتشان را در بورس 
انجام دهند، توسعه همه 
جانبه ای داشته باشد
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���بورس�کالا�طی�اين�سال�ها�از�جوانب�مختلف�
در�حال�گسترش�بوده�اسـت،�ورود�کالاهای�
متنوع�و�توسـعه�بازار�مشـتقه�و�مالی�در�اين�
بورس،�زمینه�افزايش�عمق�معاملات�و�شـمار�
بازيگـران�را�فراهم�کـرده�که�همیـن�عوامل�
آينده�روشنی�را�برای�بورس�کالا�رقم�خواهد�

زد��
کريم�سلیمی،�معامله�گر�کارگزاری�ايستاتیس�
پويا�بـا�بیان�مطلب�فـوق�به�»پیـام�اقتصادی�
بورس�کالا«�گفت:�مقايسه�معاملات�محصولات�
کشـاورزی�در�بورس�کالا�نسبت�به�سال�های�
گذشـته�نشـانگر�ورود�محصولات�متنوع�به�
بازارهای�مالی�مانند�زيره،�زعفران�و�پسته�به�
بازار�قراردادهای�آتی،�اختیار�معامله�و�گواهی�
سـپرده�کالايی�اسـت�که�اين�معاملات�باعث�
آشنايی�شمار�زيادی�از�کشـاورزان�و�فعالان�

بخش�کشاورزی�با�بورس�کالا�شده�است�
به�گفته�سـلیمی،�با�توجه�به�توسعه�ابزارهای�
مالی�بورس�کالای�ايران�پیش�بینی�می�شـود�
که�در�سال�های�آينده�ديگر�بحث�الزام�حضور�
عرضـه�کننـدگان�در�بـورس�مطرح�نباشـد�
چراکه�جذابیـت�ابزارهـای�مالی�فی�نفسـه�
تولیدکنندگان�و�مصرف�کنندگان�کشـور�را�
به�سمت�بورس�می�کشـاند�که�در�اين�مرحله�
شاهد�شکوفايی�حداکثری�کارکردهای�بورس�

کالا�خواهیم�بود��
اين�معامله�گـر�کارگزاری�ايسـاتیس�پويا�در�
خصوص�روند�فعالیت�واحد�کالايی�کارگزاران�
اظهار�داشـت:�واحد�کالايـی�کارگزاری�ها�به�
خوبی�در�حال�فعالیت�هستند�اما�بحث�کاهش�
کارمزد�کارگـزاران�کـه�غیرمنطقـی�به�نظر�
می�رسـد،�در�روند�فعالیت�کارگزاری�ها�تأثیر�

منفی�را�به�همراه�داشت�
سلیمی�خاطرنشان�کرد:�همواره�شرکت�های�
کارگزاری�در�حال�ارزيابی�عملکرد�واحد�اوراق�
و�کالايی�خود�هستند�که�طی�اين�سال�ها�واحد�
کالاها�هم�مانند�بخـش�اوراق�برای�کارگزاری�

 ابزارهای مـالی
 مشوق حضور در تالار نقره ای

��رؤيا�ذوالفقاری



دوماهنامه تخصصي
پيام اقتصادي بورس كالا
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سودآور�بوده�اسـت�حتی�در�سال��۹6و��۹7
واحد�کالايی�کارگزاری�هـا�فعالیت�بهتری�
را�نسبت�به�بخش�اوراق�داشت�که�امیدوارم�
کاهش�کارمزد�معاملات�کالايی�تأثیر�زيادی�
در�سـودآوری�واحـد�کالايـی�کارگـزاران�

نداشته�باشد�
وی�با�بیان�اينکه�سال��۹8واحد�بورس�انرژی�
به�دلیل�ورود�کالاهای�شـرکت�ملی�پخش�
مانند�گازوئیل�و�عرضه�های�صادراتی�نفس�
تازه�ای�را�به�بورس�انرژی�بخشید�و�رقابتی�را�
بین�کارگزاری�ها�ايجاد�کرد،�گفت:�موضوع�
مهم�اين�اسـت�که�با�وجود�انعکاس�مزايای�
توسـعه�بورس�های�کالا�طی�اين�سال�ها�اما�
اکنون�مواد�صادراتی�پتروشـیمی�ها�خارج�
از�بورس�در�حال�معامله�اسـت،�بهتر�است�
اقدامات�لازم�بـرای�ورود�ايـن�محصول�به�
بـورس�کالا�فراهـم�شـود،�بـا�ايـن�اقدام�
اتفاق�خوبـی�رخ�می�دهد�و�شـاهد�کاهش�
رقابت�های�مخرب�صادرکنندگان،�شـفاف�
شدن�قیمت�ها�و�امکان�تبديل�شدن�به�يکی�
از�مراجع�قیمتـی�در�برخـی�محصولات�به�

وجود�می�آيد�
وی�با�بیان�اينکه�بورس�کالا�بـه�دلیل�ورود�
کالاهای�جديد�در�حال�پیشرفت�بوده�است،�
افزود:�در�محصولات�فـولادی�تنوع�عرضه�
کننـدگان�افزايش�يافته�اسـت�به�طوريکه�
تا�چند�سـال�گذشـته�فقط��2عرضه�کننده�
با�چند�خريدار�ثابـت�در�اين�بورس�در�حال�

معامله�بودند�اما�امسال�پنج�شرکت�شمش�
فولادی�در�بورس�کالا�پذيرش�شدند،�تنوع�
عرضه�در�اين�بـورس�افزايش�يافته�و�تعداد�
مشـتری�ها�نیز�در�بـورس�کالا�رشـد�کرده�
که�اين�اتفاق�به�توسـعه�بورس�کالا�و�کشف�

واقعی�تر�قیمت�ها�کمک�می�کند�
اين�کارشناس�بازار�سرمايه�با�اشاره�به�لزوم�
آغاز�دوباره�معاملات�آتی�سکه�در�بورس�کالا�
گفت:�ورود�زيره،�زعفران�و�پسته�در�بورس�و�
معاملات�آتی�آن�ها�از�جمله�اتفاقات�مثبتی�
است�که�در�بهبود�روند�معاملات�بورس�کالا�
تاثیرگذار�بوده�اما�کارگزاری�ها�بايد�انگیزه�
بیشـتری�بـرای�عمیق�تر�کـردن�معاملات�
داشته�باشند�که�اين�اقدام�زمان�بر�است��در�
اين�میان�معاملات�آتی�سکه�طی�سال�های�
اخیر�باعث�عمق�بخشـیدن�به�بازار�مشتقه�
شده�بود�که�امیدوارم�اين�محصول�به�زودی�

به�تابلوی�بازار�آتی�برگردد��
وی�در�پايـان�به�اقدامات�صـورت�گرفته�از�
سـوی�کارگزاری�ها�برای�آموزش�و�فرهنگ�
سازی�در�حوزه�بورس�کالا�گفت:�اين�اقدام�
در�دسـتور�کار�کارگزاری�ها�قرار�دارد�برای�
مثال�هم�اکنون�کارگزاری�ها�در�شهرستان�ها�
با�برگزاری�کلاس�معامله�زيـره�و�زعفران�و�
پسـته�را�به�کشـاورز�آموزش�می�دهند�در�
اين�زمینه�بورس�کالا�می�تواند�کمک�کننده�
به�کارگزاری�ها�برای�تولیـد�محتوا�و�برنامه�

ريزی�های�لازم�برای�آموزش�باشد�

ورود زیره، زعفران و پسته 
در بورس و معاملات آتی 

آن ها از جمله اتفاقات 
مثبتی است که در بهبود 

روند معاملات بورس 
کالا تاثیرگذار بوده اما 

کارگزاری ها باید انگیزه 
بیشتری برای عمیق تر 
کردن معاملات داشته 

باشند که این اقدام زمان 
بر است
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��در�ابتدا�برايمان�از�اولین�فعالیتتان�در�
معاملات�بورس�کالا�بگويید؟

آذر�مـاه�سـال��1386بـود�که�بـه�عنوان�
کارشـناس�معاملات�از�فعالیـت�در�بورس�
اوراق�بهـادار�برای�فعالیـت�در�بورس�کالا�
در�کارگزاری�بانک�سپه�مأمور�شدم��اولین�
روزی�که�در�خیابان�سـپهبد�قرنی،�کوچه�
کامل�جلوی�ساختمان�تاحدودی�فرسوده�
بورس�کالا�از�تاکسی�پیاده�شدم�هیچ�وقت�
فکـر�نمی�کردم�بـا�ورود�به�آن�سـاختمان�
با�چه�دنیای�پـر�جنب�و�جوشـی�از�خريد�
و�فـروش،�رقابت�بین�کارگزارهـا،�مذاکره�
بین�آن�ها،�حضور�خريدار�و�فروشـنده�در�
بیرون�و�داخل�تالار�نقـره�ای�رنگ،�صدای�
شخصی�که�با�ادبیات�خاصی�مشغول�شرح�
دادن�مشـخصات�کالای�مورد�معامله�بود�
مواجه�بشوم��بورس�کالا�واقعاً�برای�من�جای�
شگفت�انگیزی�بود��پر�بود�از�کارشناس�ها�و�
متخصص�هايی�که�همیشه�برای�راهنمايی�
گرفتـن�در�دسـترس�بودند�و�بـه�راحتی�
می�شـد�در�زمینه�هـای�مختلف�بـا�آن�ها�
مشورت�کرد��اين�افراد�به�طور�مناسبی�در�
بدنه�بورس�کالا�و�کارگزاری�ها�پخش�شده�
بودند��اگر�يک�زمانی�در�فهم�دستورالعمل�
يا�قانونی�به�مشـکل�برمی�خورديم�خیلی�

راحت�و�بـدون�اينکـه�برای�کسـی�ايجاد�
زحمت�کنیـم�اين�امکان�فراهـم�بود�که�از�
کارشـناس�ها�يا�حتی�مديـران�بورس�کالا�
اسـتعلام�بگیريم�يا�اگر�نمی�دانسـتیم�چه�
جور�بايـد�يک�قـراردادی�را�به�سـرانجام�
برسانیم�همکاران�کارگزاری�ها�بدون�اينکه�
منتی�سرت�بگذارند�به�کمکت�می�آمدند؛�
چون�همه�می�دانستیم�کار�ما�کاری�جديد�
اسـت�و�با�همکاری�پیش�مـی�رود�که�اين�
چرخه�برای�همه�کارگزاران�تکرار�می�شد�

��از�آن�روزهـا�زمـان�زيادی�گذشـته�و�
معاملات�آنلاين،�کارگزارن�را�از�حضور�در�
تالار�معاملات�بی�نیاز�کـرده�اما�بورس�کالا�
معتقد�اسـت�يک�روز�در�هفته�آن�هم�سه�
شـنبه�های�شـلوغ�بازار�پلیمـری،�حضور�
فیزيکی�در�تالار�می�تواند�برای�کارگزاران�
و�رونـد�معاملات�بهتـر�باشـد��نظرتان�در�
خصوص�حضور�کارگزاران�در�سه�شنبه�های�

هر�هفته�در�تالار�معاملات�چیست؟
به�نظـر�من�حضـور�کارگزاری�هـا�در�تالار�
معامـلات�نه�تنها�يـک�مزيت�اسـت�بلکه�
حضـور�کارگزاری�هـا�در��اين�روز�شـلوغ�
کنار�هـم�و�در��تالار�اصلی�لازم�اسـت��چه�
زمانی�که�شرکت�بورس�کالا�در�ساختمان�
قديمی�مسـتقر�بـود�و�چـه�بعدها�کـه��به�

در گفتگو با سیاوش سعیدی کارگزار قدیمی بورس کالا مطرح شد؛ 

استقبال از سه شنبه های حضور
��مريم�زمانیان

سـال�های�قبل�که�معاملات�به�روش�دستی�انجام�می�شـد�حضور�در�تالار�معاملات�بورس�ها�در�سراسـر�دنیا�ضروری�بود��تالار�معاملات�
بورس�های�اوراق�بهادار�میزبان�سرمايه�دارانی�بود�که�پیگیر�وضعیت�سهام�شرکت�ها�بودند؛�شرکت�هايی�که�روی�آن�سرمايه�گذاری�کرده�
بودند�و�بورس�های�کالايی�میزبان�معامله�گرانی�بود�که�به�خريد�و�فروش�کالا�می�پرداختند��اما�امروزه�با�توجه�به�معاملات�آنلاين،�نیازی�
به�حضور�آنان�نیست��گستره�فناوری�اطلاعات�و�ارتباطات،�نماينده�های�مشتريان�و�کارگزاران�را�از�حضور�در�تالار�معاملات�بورس�ها�بی�
نیاز�کرده�است�اما�با�اين�وجود�می�بینیم�هنوز�در�سراسر�دنیا�برخی�تالارها،�معاملات�را�به�صورت�حضوری�پیگیری�می�کنند��بورس�کالای�
ايران�نیز�روزهای�سه�شنبه�هر�هفته�که�پرجنب�و�جوش�ترين�روز�معاملات�برای�تالار�فرآوده�های�نفتی�و�پتروشیمی�است�و�اغلب�مواد�
پلیمری�در�اين�روز�مورد�دادوستد�قرار�می�گیرد�میزبان�حضور�نماينده�معامله�گران�يعنی�کارگزاران�است��اين�حضور�فیزيکی�در�تالار�
مزايايی�دارد�که�بورس�های�دنیا�از�آن�منتفع�می�شوند�و�با�وجود�تسهیلات�و�امکانات�دنیای�امروزی�هنوز�اين�مزيت�ها�را�نمی�توان�ناديده�
گرفت��اما�اين�بار�برای�آن�که�همه�جوانب�اين�حضور�را�از�ديدگاه�شرکت�های�کارگزاری�بدانیم�به�گفت�و�گو�با�سیاوش�سعیدی�مدير�واحد�
کالايی�شرکت�کارگزاری�راهنمای�سرمايه�گذاران�نشستیم��سعیدی�با�بیش�از�يک�دهه�سابقه�در�معاملات�کالايی�بورس�کالا�به�سؤالات�

»پیام�اقتصادی�بورس�کالا«�پاسخ�می�دهد�

حضور کارگزاری ها در 
تالار معاملات نه تنها یک 
مزیت است بلکه حضور 

کارگزاری ها در  این روز 
شلوغ کنار هم و در  تالار 

اصلی لازم است
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سـاختمان�خیابان�طالقانی�انتقال�يافت�
همه�کارگزاری�ها�همراه�با�نیروی�انسانی�
بـورس�کالا�در�يـک�سـاختمان�بودند�و�
مزيت�اين�حضـور�همگانی�و�کنار�هم�اين�
بود�که�همـه�اتفاقات�و�مسـائل�راحت�تر�
حل�و�فصل�می�شـد��به�اين�ترتیب�دوری�
کارگزاران�از�هم�و�از�کارشناسان�و�مديران�
بورس�کالا�باعث�می�شود�شناخت�کافی�و�
درک�موقعیت�همديگر�با�مشـکل�مواجه�
شـود�که�البته�توسـعه�فیزيکـی�دفاتر�
کارگزاری�ها�و�بورس�کالا�نیز�در�اين�زمینه�
راهی�جز�اسـتقرار�کارگزاری�ها�در�دفاتر�
اختصاصی�خودشـان�باقی�نمی�گذاشت��
حضـور�کارگزارهـا�در�تـالار�در�روزهای�
شـلوغ�معاملاتـی�باعث�می�شـود�آن�ها�
بتوانند�باهم�مشـورت�داشـته�باشند��به�
اين�ترتیب�کارگـزاران�می�توانند�افکار،�
تحلیل�ها�و�نظرات�مشـتريان�خـود�را�با�
قرار�گرفتـن�در�بطن�بازار�بهتر�بررسـی�
کنند�و�خريـد�صحیح�تر�و�مناسـب�تری�
انجام�دهند��اينکه�در�روز�شـلوغی�مثل�
سه�شنبه�ها�کارگزاری�ها�کنار�هم�در�تالار�
اصلی�معاملاتشان�را�انجام�دهند�می�تواند�
مزايای�زيادی�داشته�باشد�از�جمله�اينکه�
وقتی�همـه�معاملـه�گرها�حضـور�دارند�
می�توان�نظرشـان�يا�نظر�کارگزاری�شان�
را�راجـع�بـه�تصمیمـات�يـا�قانـون�و�
دسـتورالعمل�های�جديـد�اعلام�شـده�
پرسید��حتی�در�موارد�زيادی�می�توان�از�
آن�ها�به�عنوان�اولین�گروهی�که�با�مشتری�
در�تماس�هسـتند�و�می�توانند�انتقادها�و�
پیشنهادهای�مشـتری�را�دريافت�کنند�
راجع�به�طیف�وسـیعی�از�موضوعات�نظر�

خواست��
��خاطره�ای�از�حضور�در�تالار�معاملات�
داريد�که�مصداق�و�مبیّن�اين�مزيت�باشد؟
خاطرم�هست�هنوز�از�ساختمان�قديمی�
بـوس�کالا�منتقـل�نشـده�بوديـم�يـک�
عرضـه�از�ذوب�آهـن�روی�تابلـو�بود�که�
رقابت�زيادی�بـرای�آن�اتفـاق�می�افتاد��
اين�نکتـه�را�نیز�بگويم�کـه�تقريباً�تمامی�
شرکت�های�کارگزاری�بورس�کالا�به�خاطر�
فشـار�فوق�العاده�زيادی�کـه�حین�خريد�
به�آنها�وارد�می�شـود�حداقـل�يکبار�هم�
که�شده�قیمتی�را�اشـتباه�وارد�سیستم�
می�کننـد��در�آن�روز�عرضـه�به�خصوص�
يکـی�از�کارگزاری�هـای�بخش�خصوصی�
به�طور�سـهوی�عدد�خیلی�بزرگی�را�وارد�
سیسـتم�کرد�و�زمان�قرمز�که�تمام�شـد�

همـه�کارگزاری�ها�باهم�جلـوی�میز�ناظر�
رفتند�و�از�ناظـر�تالار�خواسـتند�که�اين�
اشتباه�محرز�را�ناديده�بگیرد�و�آن�سفارش�
خريد�را�از�سیسـتم�حذف�کند�اين�اتفاق�
به�خاطر�حضور�همه�کارگـزاران�در�تالار�
محقق�شد�و�وقتی�اين�جمع�بزرگ�به�ناظر�
اعلام�کردنـد�اين�قیمت�به�اشـتباه�وارد�
سیستم�شده�اسـت�و�کارگزار�قصدی�در�
گمراه�کردن�بازار�نداشته،�ناظر�تالار�اين�
نظر�را�پذيرفت�و�سـفارش�خريد�اشتباه�
از�سیسـتم�حذف�شـد��اگـر�آن�روز�هر�
کارگزاری�در�دفترش�مشغول�معامله�بود�
امکان�قانع�کردن�ناظر�تالار�سخت�می�شد�

و�شايد�اين�اتفاق�نمی�افتاد��
��نبود�حتی�يک�روز�معاملاتی�در�تالار�

چه�پیامد�منفی�دارد؟
من�امیدوارم�حضـور�در�تـالار�معاملات�
باعث�تعامل�بیشتر�بین�کارگزاران�با�هم�و�
همچنین�با�کارکنان�بورس�کالا�شود��من�
به�عنوان�همکاری�از�بدنه�کارگزاری�ها�که�
شايد�از�ابتدای�شروع�فعالیت�بورس�کالا�
با�اين�بازار�همراه�بوده�معتقدم�که�حضور�
فیزيکی�کارگـزاران�در�تالار�بـه�ارتباط�
مستمر�میان�بورس�و�کارگزاری�ها�کمک�
ويژه�ای�می�کند��همچنین�بنـده�با�رفتن�
کارگزارها�از�ساختمان�اصلی�بورس�کالا�
نیز�مخالف�بودم�ولی�به�هر�حال�بورس�کالا�
برای�بزرگ�شدن�و�افزايش�فعالیتش�و�به�
طبع�افزايش�نیروی�انسـانیش�مجبور�به�

اين�تصمیم�شد�
��پیشنهاد�شـما�برای�تعامل�بیشتر�و�
بهتر�معامله�گران�با�بورس�کالا�چیست؟

دوباره�به�عنوان�همکاری�که�همیشـه�از�
بـورس�کالا�و�کارگزارهای�فعـال�در�اين�
بورس�در�هرجـا�دفاع�کـرده�ام�از�اينکه�
بـورس�کالا�بـرای�ورود�و�خـروج�افراد�
از�سیسـتم�های�امنیتی�اسـتفاده�کرد�
خیلی�لذت�بردم�اما�پیشنهاد�من�در�اين�
خصوص�اين�اسـت�که�اين�نحوه�کنترل�
ورود�و�خـروج�بـرای�کارگـزاران�بورس�
کالا�کمی�تغییر�کند��در�واقـع�من�از�هر�
اقدامی�که�به�تسـهیل�ارتباط�کارگزارن�
با�بدنه�بـورس�کالا�کمک�کند�اسـتقبال�
می�کنم�و�همیشـه�و�همه�جا�اعلام�کرده�
و�می�کنم�که�بـورس�کالا�در�کل�کشـور�
يکی�از�کاربردی�ترين�نهادهايی�است�که�
اهداف�عالی�و�مفیدی�برای�عموم�مردم�
دارد�و�نبايد�اجازه�دهیم�کارايی�اين�ارگان�

مترقی�دچار�مشکل�شود��

من به عنوان همکاری از 
بدنه کارگزاری ها که شاید 
از ابتدای شروع فعالیت 
بورس کالا با این بازار همراه 
بوده معتقدم که حضور 
فیزیکی کارگزاران در تالار به 
ارتباط مستمر میان بورس 
و کارگزاری ها کمک ویژه ای 
می کند
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��به�عنـوان�يک�کارگـزار�کالايـی�تمرکز�بر�
محصـول�يـا�کالای�خاصـی�را�مثبـت�ارزيابی�

می�کنید�يا�خیر؟
بله�تمرکـز�شـرکت�های�کارگـزاری�بـر�روی�
محصولات�خاص�و�يا�ابزارهای�مالی�خاص�قطعاً�
مزايايی�برای�مشتريان�و��مجموعه�بازار�سرمايه�

دارد�
��اين�مزايا�را�تشريح�می�کنید؟�

فعالیـت�تخصصی�يک�شـرکت�کارگـزاری�از�
چند�جهت�مثبـت�ارزيابی�می�شـود��وقتی�که�
يک�شـرکت�کارگزاری�بر�روی�يـک�محصول�
خاص�تمرکز�کرده�اسـت�و�مشتری،�آن�شرکت�
را�به�عنوان�نماينده�خود�انتخاب�می�کند�باعث�
می�شود�خود�کارگزاری�درک�بهتر�و�جامع�تری�
از�آن�کالا�و�بازار�آن�کالا�داشـته�باشد��از�سوی�
ديگـر�زمانی�که�يک�شـرکت�کارگـزاری�برای�
خريد�و�فروش�يک�محصول�خاص�شناخته�شده�
باشد�ساير�شرکت�های�کارگزاری�که�در�خريد�و�
فروش�آن�محصول�با�آن�شرکت�مشترک�هستند�
می�توانند�از�مشاوره�و�اطلاعات�آن�کارگزار�بهره�
ببرند�و�هماهنگی�بهتر�بین�کارگزاران�می�تواند�به�
حذف�قیمت�های�غیرمنطقی�بیانجامد��تخصص�
آن�شـرکت�کارگزاری�باعث�می�شـود�مشتری�
جديد�همان�محصول�بداند�بـه�کدام�کارگزاری�

مراجعه�کند�و�از�کدام�شرکت�کارگزاری�اطلاعات�
و�مشاوره�بهتری�دريافت�کند��معايب�پراکنده�
کار�کردن�کارگزاران�اين�اسـت�که�ممکن�است�
اطلاعات�و�پاسـخ�جامعی�برای�مشتريان�خود�
نداشـته�باشـند�ولی�وقتی�کارگـزاری�به�طور�
تخصصی�بر�روی�يک�يا�چند�کالا�متمرکز�است�
با�بـازار�آن�کالا�به�خوبی�آشناسـت�و�می�تواند�

مشاوره�دقیقی�به�مشتريان�خود�ارائه�کند��
��تخصصی�شـدن�حوزه�فعالیـت�کارگزاران�
برای�خريداران�مزيت�محسوب�می�شود�يا�برای�

فروشندگان؟
البته�که�اين�مزيـت�برای�هر�دو�طـرف�معامله�
است��چون�همانطورکه�ذکر�شد�به�آن�ها�کمک�
می�کند�از�بازار�محصول�خود�آگاه�شوند�اما�شايد�
اين�فرآيند�بیشـتر�به�نفع�خريداری�اسـت�که�
به�کارگـزاری�مراجعه�کند�تـا�اطلاعات�بهتری�
دريافت�کنـد��کارگزاران�از�قبل�کارشناسـی�و�
فیلترينگ�لازم�را�انجام�داده�اند�و�وقتی�خريدار�
غیرحرفـه�ای�به�آن�ها�مراجعه�کنـد�می�تواند�با�
شرايط�مناسب�تری�خريد�کند��کارگزاری�که�به�
بازار�يک�يا�چند�کالا�اشراف�کافی�دارد�می�تواند�
به�خريدار�بینـش�اقتصادی�بدهد�تا�با�شـرايط�

متغیر�اقتصادی�انطباق�پیدا�کند�
کارگـزاران�به�طور�کلـی�با�آگاهـی�از�تغییرات�

گفت و گو با حسین مخیر، کارشناس بازار سرمایه؛ 

کـــارگـــــــزارانــی   
ازار در عـــــمــق بـــ

تنوع�کالاهـا�و�ابزارهای�مالی�در�بورس�کالای�ايران،�فعالیت�طیف�وسـیعی�از�مشـتريان�و�عرضه�
کنندگان�را�رقم�زده�است��اين�گستره�وسیع�کالاها�و�ابزارها�موجب�شده�شرکت�های�کارگزاری�بر�
ابزارها�و�کالاهای�متفاوتی�تمرکز�کنند��برخی�کارگزاری�ها�به�صورت�پراکنده�بر�کالاها�و�ابزارهای�
مختلف�و�برخی�ديگر�بر�کالای�خاصی�متمرکز�شده�اند؛�اين�فرآيند�بیشتر�از�سوی�مشتريان�و�نحوه�
مراجعه�آنها�شکل�گرفته�است�اما�پس�از�گذر���برخی�کارگزاری�ها�در�خريد�و�فروش�محصول�و�ابزاری�
خاص�سابقه�بیشتری�به�دست�آورده�اند�و�اين�امر�خود�باعث�شـده�مشتريان�خاص�خود�را�جذب�
کنند��اثرات�مثبت�و�منفی�اين�فعالیت�اختصاصی�کارگزاران�بر�روی�محصولاتی�خاص�را�در�گفتگو�

با�حسین�مخیر�کارشناس�و�معامله�گر�شرکت�کارگزاری�سهام�پژوهان�ارزيابی�کرده�ايم�
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پراکنده کار کردن کارگزاران 
با توجه به شمار بالای گرید 

کالاها، باعث می شود 
اطلاعات آن ها سطحی 

باقی بماند و با اطلاعات 
فردی که برای اولین بار 

می خواهد کالایی را بخرد 
تفاوت چندانی نداشته 

باشد. کارگزاری که اطلاعات 
تخصصی یک یا چند کالا را در 

اختیار دارد مشاوره او قابل 
اتکا است و بیشتر می تواند 
مورد اعتماد مشتریان خود 

قرار گیرد

قیمت�های�جهانی�و�نوسانات�ارز�نیمايی�خريدار�
را�در�جريان�شرايط�بازار�قرار�می�دهند�و�در�واقع�

ضربه�گیر�خريدار�می�شوند��
��معايـب�پراکنـده�کار�کـردن�کارگـزاران�

چیست؟
پراکنده�کار�کردن�کارگزاران�با�توجه�به�شـمار�
بالای�گريـد�کالاهـا،�باعث�می�شـود�اطلاعات�
آن�ها�سطحی�باقی�بماند�و�با�اطلاعات�فردی�که�
برای�اولین�بار�می�خواهد�کالايی�را�بخرد�تفاوت�
چندانی�نداشته�باشـد��کارگزاری�که�اطلاعات�
تخصصی�يک�يـا�چنـد�کالا�را�در�اختیـار�دارد�
مشـاوره�او�قابل�اتکا�اسـت�و�بیشـتر�می�تواند�
مورد�اعتماد�مشـتريان�خود�قرار�گیرد��در�اين�
صورت�اسـت�که�اعمال�نظر�کارگزار�بهینه�تر�و�
سطح�رفتارهای�هیجانی�در�بازار�کمتر�می�شود��
به�عبارتی�پراکنده�کار�کردن�مانع�ثبات�مشتری�
می�شود��زمانی�که�مشـتری�اطلاعات�دقیق�تر�
و�درسـت�تری�دريافت�می�کند�اعتماد�بیشتری�
می�کند�و�بین�او�و�شـرکت�کارگزاری�وابستگی�
ايجاد�می�شود��پراکندگی�مانع�اين�ثبات�مشتری�
می�شود�و�مشتری�که�برای�هر�بار�معامله�مجبور�
باشد�به�يک�کارگزاری�جديد�مراجعه�کند�علاوه�
براينکه�سـطح�دانشـش�از�مسـائل�بازار�ارتقا�
نمی�يابد�بلکه�باعث�می�شود�بازار�رفتارهای�بی�

ثبات�و�هیجانی�زيادی�را�از�او�ببیند�
��اين�تخصصی�شـدن�چه�مزيتـی�برای�خود�

شرکت�های�کارگزاری�دارد؟
داشـتن�اطلاعـات�تخصصـی�يـک�بـازار�از�
خدماتی�اسـت�که�کارگزارن�به�مشتريان�خود�
ارائه�می�کنند��وقتی�مشـتری�بداند�اين�میزان�
آگاهی�و�مشـاوره�را�جای�ديگری�پیدا�نمی�کند�
به�آن�شـرکت�تعلق�خاطر�پیـدا�می�کند�و�البته�
اين�موضوع�درآمد�ثابتی�را�بـرای�کارگزاری�ها�

رقم�می�زند�

��در�حال�حاضر�کدام�بخـش�کارگزاری�ها�به�
عبارتی�سهام�يا�کالا�بیشتر�مورد�توجه�قرار�دارد؟
اوراق�بهادار�و�سهام�به�نسـبت�بیشتر�از�بخش�

کالايی�و�انرژی�مورد�توجه�است�
��چرا�اين�اتفاق�می�افتد؟

به�دلايل�متعددی،�يکی�از�اين�دلايل�اين�است�
که�تغییر�و�نوسانات�شاخص�بورس�اوراق�بهادار�
دردسرساز�نیست�و�نوسـانات�اين�شاخص�در�
جامعه�طبیعی�تلقی�می�شـود��اما�کوچکترين�
تغییر�و�افزايش�قیمتـی�در�محصولات�و�کالاها�
بدون�در�نظر�گرفتن�شـرايط�اقتصادی�جامعه�
در�اقدامی�غیر�منطقی�و�عجیب�انگشت�اتهام�
را�به�سمت�بورس�کالا�می�چرخاند��تغییر�قیمت�
کالاها�ممکن�است�به�هر�دلیلی�و�خارج�از�بورس�
در�بازار�آزاد�و�از�سـوی�فعالان�يـا�دلالان�بازار�
آن�محصول�اتفاق�افتاده�باشـد�و�به�دلیل�نبود�
شـفافیت�امـکان�شناسـايی�آن�افـراد�وجود�
ندارد�اما�بـورس�کالا�و�کارگزاری�هـا�با�واکنش�
سـريع�نهادهای�نظارتی�مواجه�می�شوند�و�اين�
در�حالی�است�که�بورس�کالا�و�کارگزاريها�هیچ�
دخل�و�تصرفی�در�تعیین�قیمت�ندارد��از�سويی�
بورس�کالا�بازاری�شفاف�است�و�شايد�برخی�از�
فروش�شفاف�محصولات�در�بورس�کالا�متضرر�
می�شوند�از�اين�رو�سـعی�در�عرضه�محصولات�
در�خارج�از�بورس�دارند��اين�عوامل�از�يک�سو،�
کاهش�کارمزدهـای�کارگزاران�کالايـی�نیز�از�

سوی�ديگر�مزيد�بر�علت�شد��
��چشـم�انداز�بـورس�کالا�را�چگونـه�ارزيابی�

می�کنید؟�
بورس�کالا�ظرفیت�رشد�بسیاری�دارد�که�توسعه�
ابزارهای�مالی�در�کنـار�تقويت�عرضه�ها�در�بازار�
فیزيکی،�راه�اندازی�بازارهای�جديد�و�دارايی�های�
متنوع�همگی�آينده�ای�روشن�و�رشد�کارايی�اين�

بورس�در�اقتصاد�ملی�را�ترسیم�می�کند���
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  کارشناس بازار سرمایه  از اولین
 گام موفقیت یک کارگزار می گوید؛

مسئولیت پذيری 
��سیاوش�سعیدی�
کارشناس�بازار�سرمايه



دوماهنامه تخصصي
پيام اقتصادي بورس كالا

3۹

موضوع�فعالیت�تخصصی�کارگزاری�ها�در�
بورس�کالا�و�اينکه�آيا�اين�کارشناسان�بايد�
همه�جور�ابزار�يا�محصولی�را�مورد�معامله�
قرار�دهند�يا�صرفـاً�روی�تک�محصولات�
تمرکز�کرده�و�به�خريد�تخصصی�بپردازند؛�
همواره�جزو�بحث�های�داغ�بین�کارگزاران�

بوده�است�
�شـخصاً�معتقدم�ارائه�بهتريـن�و�ايده�آل�
ترين�خدمات�به�طیف�خاصی�از�مشتريان�
از�طرف�يک�کارگزاری�خیلی�بهتر�از�ارائه�
خدمـات�معمولی�در�سـطح�وسـیعی�از�
مشتريان�است��البته�اگر�کارگزاری�بتواند�
آن�نهايت�کارايـی�و�بهترين�خدمات�را�به�
تعداد�زيادی�از�خريـداران�در�محصولات�

مختلف�ارائه�دهد�مسلماً�عالی�است��
ولی�حداقل�تجربه�شـخصی�بنده�در�بین�
کارگزاری�ها�تا�اين�لحظـه�اين�موضوع�را�
تأيید�نمی�کند��نکته�بسیار�مهم�اين�است�
که�کارگزار�بايـد�-تاکید�می�کنـم�بايد-�
مسئولیت�پذير�باشد��اين�موضوع�اولین�
گام�در�مسیر�تبديل�به�يک�کارگزار�موفق�
و�مورد�وثوق�شدن�است��همواره�اين�جمله�
را�از�مشتريان�کارگزاری�مان�شنیده�ام�که�
»ما�متخصص�نیستیم�ببین�خودت�چه�کار�
می�کنی!�ريش�و�قیچی�دست�خودت�ما�به�
شما�اطمینان�کامل�داريم�«�اين�موضوع�با�
گذشت�زمان،��تحمل�استرس�فراوان�و�از�
خودگذشتگی�به�وجود�می�آيد�که�بايد�به�
نظرم�هر�فـردی�در�کارگزاری�برای�موفق�
شـدن�اين�مسـیر�را�طی�کند��از�نظر�من�
يکی�از�جذاب�ترين�و�مهم�ترين�کارهايی�
که�در�حال�حاضر�در�کشور�ما�وجود�دارد�
فعالیت�به�عنوان�کارگزار�بورس�کالاست��
ببینید�شما�مسئول�خريد�مواد�اولیه�برای�
يک�شـرکت�تولیدی�با�تعدادی�پرسـنل�
هستید�که�در�واقع�شما�مسئولیت�داريد�
بهترين�خريد�را�برای�صنايع�پايین�دستی�
انجام�دهید�که�آن�شـرکت�سـرپا�بماند؛�
بنابرايـن�لازم�اسـت�نهايت�دقـت�انجام�
شـود�تا�بهترين�خريد�بـا�کم�ترين�قیمت�
صورت�گیـرد؛�در�واقـع�عملکرد�صحیح�
ايـن�کارگزار�اسـت�کـه�شـرايط�را�مهیا�
می�کند�تا�آن�کارگرها�سرکارشـان�باقی�
بمانند�و�اشتغالشـان�را�از�دسـت�ندهند��
به�اين�ترتیب�به�هـر�میزان�که�کارگزار�در�
خريد�مواد�اولیه�بـرای�واحدهای�تولیدی�
بهتر�عمل�کند،�شـرکت�تولیدی�منفعت�
بیشتری�نصیبش�شود�و�به�واسطه�دريافت�
به�موقع�و�به�صرفـه�مواد�اولیـه�به�دنبال�

افزايش�ظرفیت�تولید�می�رود��
اين�فرمول�منجر�به�افزايش�انگیزه�نیروی�
کار�می�شـود�نه�اينکه�با�بی�توجهی�صرفاً�
دنبال�کارمزد�باشد��تجربه�شخصی�بنده�
بـه�عنوان�يـک�کارگـزار�به�ايـن�ترتیب�

اسـت�که�از�ابتدای�فعالیت�در�بورس�کالا�
روی�محصولات�مرتبط�با�صنعت�نساجی�
متمرکز�بودم�که�به�مرور�زمان�باعث�شـد�
تعداد�خريدارانی�که�به�کارگزاری�ما�رجوع�
کردند�بیشـتر�شـد�زيرا�اين�احساس�را�
داشـتند�که�شـايد�ما�در�اين�زمینه�بهتر�
از�سـاير�همـکاران�بتوانیم�خريـد�انجام�
دهیم��بايد�توجه�کنیم�که�عمده�کارگزاران�
در�ابتـدای�کار�بـا�يک�مشـتری�کار�خود�
را�شـروع�می�کنند�که�اگر�با�تمـام�توان،�
مسوولیت�پذيری�و�به�روز�کردن�اطلاعات�
عمل�کند،�قطعاً�نیاز�تولیدکننده�يا�مصرف�
کننده�به�بهترين�شـکل�تأمین�می�شود؛�
در�اين�زمان�شـک�نکنید�که�آن�خريدار�
خودش�دومین�مشتری�را�به�شما�معرفی�
می�کند؛�ايـن�اتفاق�ها�عیناً�بـرای�من�نیز�

افتاده�است��
از�ديگر�مزايای�تمرکـز�کارگزاران�بر�روی�
بازار�يک�يـا�چنـد�محصول�خـاص،�اين�
است�که�شـما�بعد�از�يک�مدت�به�کلیات�
آن�بازار�از�جمله�خريـداران�اصلی،�روند�
تغییرات�تقاضای�مشتری�ها�و�روند�عرضه�
فروشنده�ها�دست�پیدا�می�کنید��اين�امر�
می�تواند�به�کارگزار�يک�هوش�بالا�دهد�که�
در�چه�بازه�زمانی�خريد�صورت�بگیرد�بهتر�

است�يا�برعکس�
يـک�کارگـزار�بـا�کسـب�اين�تجـارب،�
کارشناس�بازار�محسـوب�می�شود�و�بعد�
از�مدتی�می�تواند�براسـاس�بـازار�فروش�
محصـولات�نهايی�تولید�شـده�توسـط�
مشـتريانش�حداقل�و�حداکثر�رقابت�در�
بورس�را�به�درسـتی�تعیین�کند��به�زبان�
ديگر�شـايد�بتوان�گفت�کارگزار�با�تجربه�
و�تخصص�آن�حوزه�از�سايرين�بهتر�خريد�
کند؛�بهتر�به�معنـای�ارزان�تـر�و�به�موقع�
خريد�کردن��به�اين�صورت�با�گذشت�زمان�
کارگزاری�که�به�آن�بازار�اشـراف�دارد�به�
بازيگر�اصلی�آن�بازار�تبديل�می�شود�و�اين�
باعث�می�شود�بتوانید�با�ساير�کارگزاری�ها،�
با�ساير�خريداران�در�کارگزاری�های�ديگر�و�
در�حالت�ايده�آل�تر�با�فروشنده�ها�مذاکره�
کنید��حالا�بايد�ديد�کارگزار�در�اين�لحظه�
به�دنبال�چیست!��او�می�تواند�با�مذاکره�با�
سـاير�خريدارها�برای�همه�بازار�به�قیمت�
مناسب�خريد�کند�و�در�بازار�رقابت�سالم�
و�واقعی�ايجاد�کند��بـه�اعتقاد�من�و�آنچه�
طی�اين�سـال�ها�در�عمل�تجربـه�کرده�ام�
بازار�برای�همه�است�همه�بايد�بهره�ببرند�با�
اين�تفاسیر�به�هر�میزان�که�به�شرکت�های�
کارگزاری�به�خصوص�در�حوزه�بورس�کالا�
که�تأمین�مواد�اولیه�و�کالاهای�واسطه�ای�
در�آن�عرضـه�و�معامله�می�شـود�بها�داده�
شود،�زمینه�سلامت�و�شفافیت�اقتصادی�

بیش�از�هر�زمانی�مهیا�می�شود���

از دیگر مزایای تمرکز 
کارگزاران بر روی بازار یک یا 
چند محصول خاص، این 
است که شما بعد از یک 
مدت به کلیات آن بازار از 
جمله خریداران اصلی، روند 
تغییرات تقاضای مشتری ها 
و روند عرضه فروشنده ها 
دست پیدا می کنید. این 
امر می تواند به کارگزار یک 
هوش بالا دهد که در چه بازه 
زمانی خرید صورت بگیرد 
بهتر است یا برعکس
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تاريخچـه�راه�اندازی�نخسـتین�
بورس�کالايی�کشـور�به�سال��82
و�تأسـیس�بورس�فلـزات�تهران�
برمی�گـردد�که�طی�اين�سـال�ها�
بـا�ورود�شـرکت�های�بـزرگ�و�
کوچـک�بـه�بـورس�کالا�شـاهد�
شفافیت�معاملات،�فاصله�گرفتن�
از�مبادلات�سنتی،�کارايی�بیشتر�
بازارها�و�توسـعه�و�بزرگ�شـدن�
بـورس�کالا�هسـتیم��امـا�نقش�
صنعت�کارگزاری�در�رشد�بورس�
کالا�چقـدر�بوده�کـه�اين�موضوع�
را�در�گفت�و�گو�با�مهدی�میرشـاه�
محمد�مديرعامل�کارگزاری�پگاه�
ياوران�نوين�بررسـی�کرده�ايم�که�

در�ادامه�می�خوانید�

گفت و گو با مدیرعامل کارگزاری پگاه یاوران نوین؛

 کارگزاران 
وان اجرايی بازار سرمايه باز

��سحر�نمايشی
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��روند�توسعه�کارگزاری�های�کالايی�بورس�
کالای�ايران�را�چطور�ارزيابی�می�کنید؟�

بـورس�کالای�ايران�امروز�يکـی�از�ارکان�مهم�
اقتصاد�کشور�به�شـمار�می�رود�که�همگان�به�
موفقیت�و�حضور�مؤثر�اين�بازار�مالی�در�اجرايی�
کردن�گام�های�اقتصادی�دولت�های�گوناگون�
اذعان�دارند��در�اين�میان�نقش�شـرکت�های�
کارگزاری�را�در�اين�موفقـت�نمی�توان�ناديده�
گرفت،�به�طوری�که�اين�کارگزاران�بورس�کالا�
بودند�که�با�سرمايه�خود�نسبت�به�ايجاد�شعب�
مختلف�در�کل�کشـور�اقدام�کرده�و�با�اين�کار�
توسعه�جغرافیايی�و�در�دسترس�بودن�را�برای�
جامعه�هدف�ايجاد�و�با�ارائه�جلسات�آموزشی�
متعدد�به�فرهنگ�سازی�و�توسعه�علمی�کمک�

شايان�توجهی�کرده�اند��
در�حال�حاضر�حـدود��300محصول�به�صورت�
فیزيکی�در�گروه�های�مختلف�از�جمله�صنعتی�
و�معدنی،�کشاورزی،�پتروشیمی�و�فرآورده�های�
نفتی�در�بورس�معامله�می�شود�که�از�جديدترين�
آن�ها�می�توان�به�شیر�خشک،�جوجه�يک�روزه،�
رب�گوجه�فرنگی�و�غیره��اشاره�کرد�که�در�میان�
اين�هـا�ابزارهای�جديدی�نیـز�همانند�گواهی�
سپرده�کالايی�در�بورس�کالا�عملیاتی�شده�که�
تاکنون�محصولاتی�قیبل�جو،�ذرت،�زعفران،�
پسـته�و�زيره�در�اين�قالب�معامله�شده�اند�که�
در�توسعه�اين�معاملات�نیز�اقدامات�کارگزاران�
در�حوزه�فرهنگ�سازی�قابل�توجه�بوده�است�
��از�نظر�شـما�در�حوزه�آمـوزش،�بازاريابی�
محصولات�جديـد�و�فرهنگ�سـازی�تاکنون�
چه�اقدامات�قابل�توجهی�از�سـوی�کارگزاران�

صورت�گرفته�است؟
طی�دو�سال�اخیر�می�توان�گفت�پتانسیل�های�
بالای�بازار�سرمايه�در�حال�نمايان�شدن�برای�
دولت،�صنايع�و�مردم�است�و�بايد�در�اين�راستا�
اقداماتی�همچون�برگزاری�کلاس�های�آموزشی�
مربـوط�و�مفیـد،�تهیـه�بروشـور�و�برگزاری�
همايش�هايی�با�ديد�فرهنگ�سازی�انجام�شود�
که�در�اين�زمینه�نیز�نقش�کارگزاران�به�عنوان�
بازوی�اجرايی�بازار�سـرمايه�ويژه�است؛�با�اين�
اقدامات�است�که�به�مرور�شاهد�ورود�بنگاه�ها�
به�بازار�سرمايه�در�حوزه�عرضه�سهام�و�کالا�و�

تأمین�مالی�هستیم��
در�حقیقت�برگزاری�همايش�ها�اقدامی�جدی�
برای�آشـنايی�افـراد�حاضـر�يـک�صنعت�با�
ظرفیت�های�بازار�سرمايه�است�که�خوشبختانه�
ابزارهای�مالـی�طی�چند�سـال�اخیر�تا�حدی�

گسترش�پیدا�کرده�و�تنوع�بخشی�آن�ها�زياد�
شده�اسـت؛�به�اين�ترتیب،�با�اسـتفاده�از�اين�
ابزارها�تقريباً�هر�نوع�نیازی�را�می�توان�پوشش�
داد�به�طوريکه�شرکت�ها�می�توانند�با�توجه�به�
برنامه�ها�و�طرح�های�توسـعه�ای�خود�از�طريق�
بازارسـرمايه�تأمین�مالی�داشته�باشند��البته�
اقدامات�کارگزاران�به�چند�سال�اخیر�بازنمی�
گردد�و�به�عبارتی�در�بدو�تأسیس�بورس�فلزات�
تهران�در�سال��82و�در�ادامه�راه�اندازی�بورس�
کالای�ايران،�کارگزاران�وظیفه�فرهنگ�سازی�
و�آشنايی�فعالان�صنعت�با�مزايای�بورس�کالا�و�
نحوه�معاملات�را�بر�عهده�داشـتند�که�امروزه�
با�توجه�به�رشـد�تلکنولوژی�بايد�از�روش�های�
روز�دنیا�برای�آموزش�و�ترغیـب�به�حضور�در�

بورس�بهره�برد��
همچنین�در�حال�حاضر�هر�بنگاه�و�شـرکتی�
با�توجه�به�شـرايط�خود�می�تواند�با�اسـتفاده�
از�ابزارهای�مالی�از�بازار�سـرمايه�تأمین�مالی�
داشـته�و�از�آنجايی�که�ابزارها�از�تنوع�بالايی�
برخوردارند،�شرکتی�بدون�پاسخگويی�نخواهد�
ماند؛�اين�مهـم�در�آينده�ای�نزديـک�اقتصاد�
کشور�را�از�بانک�محوری�به�سمت�بازار�سرمايه�

سوق�می�دهد��
��پیشنهاد�شما�برای�رشد�جايگاه�کارگزاران�
در�ترويج�مفاهیم�بورس�ها�به�خصوص�بورس�

کالا�در�میان�فعالان�صنعت�چیست؟�
يکی�از�موضوع�های�مهم�در�حوزه�اطلاع�رسانی�
و�فرهنگ�سـازی�است�که�بايد�شـامل�دو�بعد�
عمومی�و�تخصصی�باشد؛�بسیاری�از�بنگاه�ها�
طی�سال�ها�از�بازار�سرمايه�دور�بوده�و�آشنايی�
لازم�را�با�مزايـای�ورود�به�اين�بـازار�ندارند�که�
اين�ضعف�بسیار�بزرگی�اسـت��به�اين�ترتیب�
می�توان�شرکت�های�تولیدی�را�پس�از�عرضه�
سهامشـان�در�بازار�سـهام�به�سـمت�عرضه�
محصولاتشـان�در�بـورس�کالا�و�انـرژی�نیز�
ترغیب�کرد��همچنیـن�برگـزاری�دوره�های�
آموزشـی�در�محل�شـرکت�های�پذيرفته�در�
بورس�می�تواند�در�اين�زمینه�راهگشـا�باشد��
به�عبارت�بهتـر�علاوه�بـر�تلاش�برای�رشـد�
ضريب�نفوذ�میـان�متقاضیان�بايـد�در�زمینه�
فرهنگسازی�بین�مديران،�حسابرسان،�مديران�
مالی�و�کسـانی�که�در�اين�امر�دخیل�بوده�و�در�
تصمیم�گیری�بنگاه�ها�نقـش�مهمی�دارند�هم�
اقداماتی�صورت�بگیرد؛�به�اين�ترتیب�با�توسعه�
اطلاع�رسـانی�و�آموزش،�ضعف�های�امروز�در�

آينده�برطرف�خواهد�شد��

 در حال حاضر هر بنگاه و 
شرکتی با توجه به شرایط 
خود می تواند با استفاده 
از ابزارهای مالی از بازار 
سرمایه تأمین مالی داشته 
و از آنجایی که ابزارها از تنوع 
بالایی برخوردارند، شرکتی 
بدون پاسخگویی نخواهد 
ماند؛ این مهم در آینده ای 
نزدیک اقتصاد کشور را از 
بانک محوری به سمت بازار 
سرمایه سوق می دهد
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مديرعامل�شرکت�مشاور�سـرمايه�گذاری�
آوای�آگاه�معتقد�اسـت�که�کارگزاران�بازار�
سـرمايه�نقش�موثری�در�توسـعه�اين�بازار�
داشـته�اند�و�با�تغییر�نقش�خـود�از�کارگزار�
منفعل�به�کارگزار�فعال�توانسته�اند�در�توسعه�
و�فرهنگ�سازی�بازار�سرمايه�نقش�اساسی�
ايفا�کنند�به�طوری�که�با�برگزاری�دوره�های�
آموزشـی�مجـازی�و�حضـوری،�برگـزاری�
همايش�هـا�و�تولید�محتوا�موفق�شـدند�در�
کنار�ارکان�بازار�سرمايه،�فرهنگ�سهامداری�

و�سرمايه�گذاری�را�توسعه�دهند�
محمدرضـا�سـرمدی�در�خصـوص�نقـش�
کارگزاران�در�روند�توسـعه�بازار�سرمايه�به�
خصوص�معاملات�بازار�مشتقه�بورس�کالای�
ايران�به�»پیام�اقتصـادی�بورس�کالا«�گفت:�
مطمئناً�بدون�حضور�کارگزاران�فعال�در�بازار�
سرمايه،�هیچ�يک�از�بازارها�رشد�نمی�کنند�و�
توسـعه�نمی�يابند،�در�خصوص�بازار�مشتقه�
نیز�به�واسطه�پیش�بینی�کارگزاران�از�آينده�
بازار،�سرمايه�گذاری�هايی�در�کارگزاری�های�
بزرگ�صورت�گرفت�که�منجر�به�رشـد�اين�
بازار�شد�به�طوری�که�کارگزاری�هايی�مانند�
آگاه�و�مفید�به�همراه�سـاير�کارگزاران�فعال�
در�رشـد�بازار�سـهیم�بودند�و�فرهنگ�اين�

معاملات�را�گسترش�دادند�
وی�اضافه�کرد:�به�عنوان�مثال�کارگزاری�آگاه�
با�استفاده�از�دوره�های�آموزشی�و�برگزاری�
همايش�در�سراسر�کشـور،�در�اين�خصوص�
فرهنگ�سـازی�کرد�تا�بازار�آتی�شناخته�تر�
شـود�به�شـکلی�که�در�سـال�های�ابتدايی�
معاملات�آتی�در�بورس�کالا،�کل�کدهای�فعال�
بازار�حدود�دو�تـا��3هزار�کد�بود�در�حالی�که�

کارگزاری�آگاه�در�سال�بالغ�بر��2تا��3هزار�کد�
فعال�می�گیرد�که�اين�موضوع�نشان�می�دهد�

که�کارگزاران�در�رشد�بازار�سهیم�بودند�
�مديرعامل�شرکت�مشـاور�سرمايه�گذاری�
آوای�آگاه�در�پاسخ�به�اين�سؤال�که�تاکنون�
روند�توسـعه�کارگزاری�های�کالايی�چطور�
بـوده�و�در�حوزه�هايـی�ماننـد�آمـوزش،�
بازاريابی�محصولات�جديد�و�فرهنگ�سازی�
چـه�اقداماتی�از�سـوی�کارگـزاران�صورت�
گرفتـه�اسـت؟�توضیـح�داد:�کارگزارهای�
موفق�در�حوزه�بازار�مشتقه�کارگزاری�هايی�
هستند�که�در�زمینه�اوراق�بهادار�نیز�بستر�
معاملاتی�شـان�روی�مشـتريان�خرد�سوار�
اسـت�و�از�همـان�بسـتر�اسـتفاده�کردند؛�
همچنین�اقداماتی�همچون�گسـترش�زير�
ساخت�معاملات،�وارد�کردن�آنلاين�های�قابل�
اتکا�و�و�قدرتمند،�آموزش،�مشاوره�و�فرهنگ�
سازی�از�اقداماتی�بود�که�کارگزاران�در�اين�
خصوص�انجام�دادند�و�کمـاکان�نیز�در�حال�

انجام�هستند�
سـرمدی�تصريح�کرد:�لذا�می�توان�گفت�که�
کارگزاران�نقش�اساسـی�در�فرهنگ�سازی�
داشـتند�به�طوری�که�در�دو�الی�سـه�سـال�
گذشته�نقش�کارگزاران�صرفاً�از�بخش�منفعل�
در�بازار�سرمايه�و�در�انتظار�مشتری�نشستن،�
به�نقش�فعال�در�اين�حوزه�تغییر�کرد�و�به�جای�
اينکه�کارگزاران�منتظر�باشند�تا�مشتری�به�
سراغشان�بیايد�بسترهايی�فراهم�کردند�که�
شايد�افرادی�که�از�وجود�اين�بازارها�آگاهی�
نداشتند،�رفته�رفته�با�آن�ها�آشنا�شده�و�به�

مشتريان�فعال�تبديل�شدند�
مدير�بخـش�معاملات�آتی�کارگـزاری�آگاه�

گفت و گو با مدیرعامل شرکت مشاور سرمایه گذاری آوای آگاه

 طــلا و مـــس 
ونق بخش بازار مشتقه ر

مطمئناً بدون حضور 
کارگزاران فعال در بازار 
سرمایه، هیچ یک از بازارها 
رشد نمی کنند و توسعه 
نمی یابند، در خصوص بازار 
مشتقه نیز به واسطه پیش 
بینی کارگزاران از آینده 
بازار، سرمایه گذاری هایی 
در کارگزاری های بزرگ 
صورت گرفت که منجر به 
رشد این بازار شد به طوری 
که کارگزاری هایی مانند 
آگاه و مفید به همراه سایر 
کارگزاران فعال در رشد بازار 
سهیم بودند و فرهنگ این 
معاملات را گسترش دادند

وی
یر
ه�پ
اله
��
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ادامه�داد:�مسـیری�کـه�کارگـزاران�در�اين�
خصوص�طـی�کردنـد�برگـزاری�دوره�های�
آموزشـی�مجـازی�و�حضـوری،�برگـزاری�
همايش�ها�و�تولید�محتوا�بود�که�کمک�کرد�
تا�اين�بازار�با�تعداد�زيادی�از�مشـتريانی�که�
از�حوزه�های�مختلفی�ورود�کردند،�شناخته�

شود�
وی�در�پاسخ�به�اين�سـؤال�که�برای�توسعه�
معاملات�مشـتقه�در�بورس�کالای�ايران�چه�
اقداماتی�بايد�صـورت�بگیـرد؟�گفت:�بايد�
علاوه�بر�محصولاتی�که�در�اين�بازار�معامله�
می�شود،�کالاهايی�روی�تابلوی�بازار�آتی�رود�
که�از�جذابیت�کافی�و�لازم�برخوردار�باشـد�
تا�همانند�بازار�سـهام�يا�همان�قرارداد�آتی�
سکه�مشتريان�زيادی�جذب�آن�شود�که�در�
حال�حاضر�اقداماتی�برای�عرضه�محصولات�
جديد�و�متنوع�در�بازار�مشتقه�بورس�کالا�در�

جريان�است�
به�گفتـه�ايـن�فعـال�بـازار�آتـی،�در�کنار�
محصولات�کشاورزی�که�هم�اکنون�در�بازار�
مشتقه�بورس�کالای�ايران�مورد�معامله�قرار�
می�گیرد،�بهتر�اسـت�برای�توسـعه�و�رونق�
بیشـتر�اين�بازار،�دارايی�های�بـر�پايه�طلا�و�
همچنین��دارايی�که�قابلیت�معامله�براساس�
قیمت�جهانـی�را�دارد�به�بازار�مشـتقه�وارد�
شـوند�که�در�اين�راسـتا�ورود�شـمش�طلا،�
طلای�آبشـده�و�تعريف�قرارداد�مشـتقه�بر�

اسـاس�صندوق�های�طلا�می�توانـد�در�اين�
زمینه�جذاب�باشد�

وی�ادامه�داد:�از�سـوی�ديگر�در�حال�حاضر�
سـکه�نیز�قابلیت�برگشـت�به�بازار�مشتقه�
را�دارد�زيـرا�اينها�دارايی�هايی�هسـتند�که�
بازارهای�پايه�قدرت�منـدی�دارند�که�متأثر�
از�چند�فاکتور�است�و�همواره�نوسان�قیمت�
دارند؛�بازار�آتی�نیز�متأثر�از�نوسـان�قیمت�
اسـت�يعنی�بازار�آتی�بدون�نوسـان�قیمت�

معنايی�ندارد�
به�گفته�سرمدی�زمانیکه�اين�دارايی�ها�وارد�
بازار�مشـتقه�شـوند�می�توان�به�اين�بازار�به�
چشم�يک�بازار�رو�به�توسعه�نگاه�کرد�ضمن�
اينکه�در�کنار�جذب�منابع�جديد�به�سـمت�
معاملات�مشتقه،�کارگزاران�نیز�در�اين�حوزه�

نسبت�به�قبل�فعال�تر�می�شوند�
وی�تاکید�کرد:�بنابراين�رشد�بازار�مشتقه�با�
دارايی�هايی�مانند�طـلا،�مس،�فرآورده�های�
نفتی�و�دارايی�هايی�که�بـر�پايه�قیمت�دلار�
معامله�می�شوند�و�از�قیمت�جهانی�برخوردار�
هستند،�بیشتر�می�شود�لذا�ورود�دارايی�هايی�
مانند�سـکه�و�طلا�و�همچنین�عمل�کردن�به�
دستورالعمل�های�کارگزار�محوری�که�توسط�
بورس�کالا�تنظیم�شده�و�دستورالعمل�های�
بسیار�خوبی�است،�می�تواند�در�توسعه�بیشتر�
اين�بازار�مؤثر�باشـد�که�به�نظر�می�رسد�اين�

اتفاق�در�حال�رخ�دادن�است�

کارگزارهای موفق 
در حوزه بازار مشتقه 
کارگزاری هایی هستند که 
در زمینه اوراق بهادار نیز 
بستر معاملاتی شان روی 
مشتریان خرد سوار است 
و از همان بستر استفاده 
کردند
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شـرکت�های�کارگزاری�يک�نهاد�مالی�تخصصی�و�حرفـه�ای�در�بازار�
سرمايه�اند��اين�شرکت�ها�علاوه�بر�اينکه�براساس�سفارش�و�درخواست�
مشـتريان�اقدام�بـه�انجـام�عملیات�خريـد�و�فروش�انـواع�مختلف�
محصولات�فیزيکی،�ابزارهای�مالی�و�مشـتقه�مربوطه�می�نمايند�در�
کنار�آن�ساير�خدمات�تخصصی�مالی�و�مشاوره�ای�لازم�هم�به�مشتريان�
ارائه�می�دهند��برای�ارائه�کلیه�اين�خدمات�و�فرآيند�بايد�در�درون�يک�
شرکت�کارگزاری�ساختارهای�تخصصی�لازم�به�همراه�کادر�حرفه�ای�
مناسب�ايجاد�شده�باشد�يعنی�اين�سـاختار�تخصصی�بايد�در�درون�
يک�شرکت�کارگزاری�باشد�تا�بر�اين�اساس�بتواند�به�نحوه�مناسب�به�
خواسته�های�مختلف�مشتريان�سـرويس�و�خدمات�به�موقع�و�سريع�
پاسخ�دهد��اين�خدمات�برای�اجرايی�شدن�کامل��به�سرمايه�گذاری�های�
فیزيکی�و�انسانی�لازم�دارد�که�از�سويی�به�افزايش�درآمد�شرکت�های�
کارگزاری�کمک�می�کند��در�شـرايط�فعلی�حداقل�دو�موضوع�سد�راه�
اجرايی�شدن�کامل�آن�است��يکی�برداشت�غیر�صحیح�از�اينکه�سهم�
کارمزد�شرکت�های�کارگزاری�با�توجه�به�پذيرش�ريسک�های�مختلف�
بالاست�که�اين�برداشت�غیر�صحیح�باعث�شد�در�اين�شرايط�تورمی�
به�جای�افزايش�يا�حتی�حفظ�کارمزد�موجود،�نسبت�به�کاهش�کارمزد�
آن�ها�از�طرف�نهادهای�سیاست�گذار�اقدام�شود���به�اعتقاد�اينجانب�به�
جای�اين�کار�بهتر�بود�کارگزاران�به�سرمايه�گذاری�در�جهت�تخصصی�
شـدن�ارائه�خدمات�بهتر�تشويق�و�حمايت�می�شـدند��بحث�ديگری�
که�در�اين�خصوص�مطرح�اسـت�اينکه�هر�چند�هم�که�يک�کارگزاری�
تخصصی�و�حرفه�ای�باشـد�بخش�عمده�مجموعه�هـای�بزرگ�فقط�از�
طريق�کارگزاری�های�وابسته�به�خود�اقدام�به�فعالیت�می�کند�و�در�کنار�
آن�بخشی�از�رقابت�های�غیر�حرفه�ای�هم�به�اين�موضوع�دامن�می�زند��
لذا�در�اين�رابطه�اگر�نهادهای�مربوطه�جهت�رفع�محدوديت�های�فوق�
کمک�نمايند�و�چارچوب�مناسب�رقابتی�و�حمايتی�را�برای�شرکت�های�
کارگزاری�ارائه�نمايند�با�توجه�به�اينکه�شـفاف�ترين�بازار�برای�انجام�
معاملات�از�طريق�بورس�کالاسـت،�آينده�بسـیار�خوبی�برای�صنعت�

کارگزاری�و�در�کنار�آن�برای�مشتريان�وجود�دارد��

��آخرين�تحولات�بازار�کالا�
اما�جـدای�از�مـوارد�اعلامی�در�خصوص�لـزوم�جايـگاه�کارگزاران،�

چندين�نکته�لازم�به�ذکر�اسـت�که�به�بورس�کالا�اجازه�انجام�واقعی�
و�ذاتی�وظیفه�خود�را�نمی�دهـد�که�به�طور�خلاصه�بـه�برخی�از�آنها�
اشاره�می�شود��همانگونه�که�اسـتحضار�داريد�مفهوم�واقعی�بورس،�
انجام�معاملات�شـفاف�براسـاس�مکانیزم�عرضه�و�تقاضا�و�شـرايط�
رقابتی�يکسـان�اسـت�ولی�در�پاره�ای�از�مواقع�به�خصوص�طی�چند�
سال�گذشـته�به�علت�شـرايط�اقتصادی�و�تورمی�به�عملکرد�واقعی�
اين�مکانیزم�خدشه�وارد�می�شود��در�واقع�تصمیمات�غیر�کارشناسی�
نهادهای�بیرونی�و�اجبار�دستوری�تصمیمات�آنها�باعث�شده�به�اسم�
حمايت�از�مصرف�کننده،�صدمات�بالايی�بـه�کلیت�اقتصاد،�تولید�و�
اعتماد�و�عملکـرد�واقعی�بورس�کالا�وارد�شـود�و�اين�موضوع�دقیقاً�

مغاير�با�فلسفه�وجودی�بورس�کالا�است�
اين�گونه�رفتارهـای�غیر�اقتصادی�با�اقتصاد�در�حالی�اسـت�که�در�
بورس�کالای�ايـران�ابزارهـای�مالی�لازم�جهت�مديريت�ريسـک�
و�قیمت�بـرای�خريداران�و�تولیـد�کنندگان�وجـود�دارد�اما�همین�
رفتارها�با�معاملات�فیزيکی�به�دست�اندازی�برای�توسعه�استفاده�
صنايع�از�ابزارهای�مالی�پوشش�ريسک�مبدل�شده�است��در�حال�
حاضر�شرايط�تورمی�و�نوسانات�کوتاه�مدت�و�غیر�قابل�پیش�بینی�
قیمت�ها،�اصلی�ترين�مشکل�شرکت�ها�برای�برنامه�ريزی�و�مديريت�
تولید�است�که�حتی�در�برخی�مواقع�باعث�تعطیلی�تولید�و�يا�توجیه�
پذير�نبودن�تولید�و�فروش�می�شـود��لذا�با�توجه�به�اين�شـرايط�از�
نهادهای�تصمیم�گیر�انتظار�می�رود�که�زمینه�را�برای�ترويج�ابزارهای�
مالی�بورس�کالا�برای�پوشش�ريسک�نوسانات�قیمتی�فراهم�کند��
در�اين�حوزه�بورس�کالا�می�تواند�در�زمینه�معرفی�ابزارهای�تأمین�
مالی�مناسب�جهت�خريدهای�اعتباری�و�کمک�به�سرمايه�در�گردش�
تولیدکنندگان�-�از�طريق�ايجاد�ابزار�خريد�اعتباری�مناسـب�بین�
بانک�ها،�خريداران�و�فروشـندگان-�اقدام�نمايد�کـه�اين�موضوع�
کمک�بسـیار�شـايانی�به�افزايش�ظرفیت�تولید�کننـدگان�واقعی�

می�نمايد��
در�پايـان�اينکه�انجـام�معاملات�از�طريـق�بـورس�کالا،�هزينه�های�
معاملاتی�و�ساير�هزينه�های�مرتبط�با�خريد�و�فروش�را�برای�مشتريان�
به�شـدت�کاهش�می�دهد�و�لازم�اسـت�در�اين�رابطـه�و�البته�ترويج�
ابزارهای�مالی،�فرهنگ�سازی�و�اطلاع�رسانی�مناسبی�صورت�گیرد�

 ابزارهای مالی
نیاز اقتصاد پر    ر   يسک

��محمد�حسن�کمال�آبادی
�مديرعامل�شرکت�کارگزاری�کالای�خاورمیانه�
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 ارزش گذاری سهام 
بر پايه داده های کالايی

��امین�دامچه
تحلیلگر�و�کارشناس�بازار�سرمايه
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�Fundamental ( بنیـادی� تحلیـل�
analysis(�يکی�از�روش�های�مورد�استفاده�
برای�سرمايه�گذاران�بازار�سرمايه�محسوب�
می�شود�تا�با�استفاده�از�اين�روش�بتوانند�از�
سود�مناسبی�در�بلندمدت�بهره�مند�شوند��
در�اين�مسـیر،�يکـی�از�گام�هـای�اصلی�در�
تحلیل�بنیادی�)فاندامنتال(�بررسی�وضعیت�
مالی�شـرکت�ها�)با�اسـتفاده�از�صورت�های�
مالـی(،�سـودآوری�آن�هـا�و�تصمیم�گیری�
برای�انتخاب�سهام�شـرکت�ها�است��اولین�
گام�و�يکی�از�مهمترين�معیارهای�سـنجش�
وضعیت�مالی�و�سوددهی�شرکت�ها،�ارزيابی�
صورت�های�مالـی�آن�ها�اسـت�که�منعکس�
کننده�اطلاعـات�مالی�و�شـرايط�دارايی�ها�
و�بدهی�های�شـرکت�خواهد�بـود��بنابراين�
بـرای�ارزيابـی�وضعیـت�مالی�شـرکت�ها�
و�مؤسسـات�تجـاری،�شـناخت�عناصـر�و�
اجزای�تشکیل�دهنده�اين�صورت�های�مالی�
ضروری�اسـت��تاثیـرات�عملکردهايی�که�
نمود�مالی�دارند�در�صورت�های�مالی�اساس�و�
يادداشت�های�ضمیمه�آن�منعکس�می�شود��
بررسـی�صورت�هـای�مالـی�از�آن�جهـت�
بـرای�يـک�تحلیلگر�حائـز�اهمیت�اسـت�
کـه�خلاصـه�ای�از�عملیـات�تأمیـن�مالی�و�
فعالیت�های�سـرمايه�گذاری�شـرکت�را�در�

بر�دارد�
�اين�گزارش�ها،�حاوی�موارد�مهم�و�اطلاعات�
پرکاربرد�برای�تصمیمات�سرمايه�گذاران�و�
اعتباردهندگان�است��اين�گزارش�ها�حاصل�
فعالیت�واحد�تجـاری�در�يـک�دوره�زمانی�
مشخص�اسـت�و�براساس�اسـتانداردهای�
مشـخص�و�منطبق�بـا�اصول�حسـابداری�
تهیه�می�شـود�و�برای�پیش�بینی�و�مقايسه�

شرکت�ها�مورد�استفاده�قرار�می�گیرد��
آنچه�در�تهیـه�صورت�های�مالـی�به�عنوان�
هدف�مطرح�است،�ارائه�اطلاعاتی�پیرامون�
وضعیت�مالی،�عملکرد�مالی�و�انعطاف�پذيری�
واحد�تجـاری�به�صـورت�خلاصـه�و�طبقه�
بندی�شـده�اسـت؛�به�نحوی�که�برای�غالب�
استفاده�کنندگان�از�اين�گزارش�ها�در�اتخاذ�
تصمیماتشان�سودمند�باشد�و�يکی�از�منابعی�
کـه�در�ارزش�گذاری�سـهام�و�پیـش�بینی�
وضعیت�سـودآوری�يک�شـرکت�برمبنای�
آخرين�وضعیـت�عملکرد�تولیـد�و�فروش�
و�نرخ�هـای�فروش�آن�در�دسـترس�اسـت،�
صورت�های�مالی�و�آمار�و�اطلاعات�ثبت�شده�
در�معامـلات�بورس�هـای�کالايی�اسـت�که�
اطلاعاتی�از�حجم�و�قیمت�فروش�واحدهای�

تولیدی�آن�شرکت�را�ارائه�می�دهند�
در�مجموع،�می�توان�گفت�يکی�از�موثرترين�

عوامـل�مؤثـر�در�ارزش�گذاری�سـهام�در�
بـورس�تهران�معامـلات�بورس�کالا�اسـت��
اين�بورس�با�حمايت�دولت�تبديل�به�شاهراه�
دسترسی�به�کالاهای�مهم�و�اثرگذار�صنعتی،�
معدنی،�پتروشـیمی�و�فرآورده�های�نفتی�و�
تاحدودی�کشاورزی�شده�است��بازاری�که�
قیمت�بسـیاری�از�کالاها�از�شمش�و�مقاطع�
فولادی�گرفته�تا�محصولات�پتروشیمیايی�
در�آن�کشف�می�شـود��به�طور�مثال�شمش�
فولاد�خوزستان�به�عنوان�يکی�از�مهم�ترين�
محصولات�قابل�معامله�در�بورس�کالا�است�
که�قیمت�کشف�شـده�آن�در�بورس�مبنای�
تعیین�قیمت�های�پايه�ساير�کالاهای�فولادی�
بوده�و�به�صورت�مستقیم�بر�روی�نرخ�فروش�
و�سـود�شـرکت�های�تولیدکننده�شمش�و�
مقاطع�فولادی�و�به�صورت�غیرمسـتقیم�بر�
نرخ�فروش�و�سود�شرکت�های�سنگ�آهنی�

تاثیرات�شگرفی�دارد�
برهمیـن�اسـاس،�لازم�به�نظر�می�رسـد�که�
فعـالان�بازار�بـا�شناسـايی�دقیـق�ارتباط�
مستقیم�و�غیرمستقیم�تولیدات�و�عملیات�
شرکت�هايی�که�بهای�فروش�محصولاتشان�
به�نوعی�به�بورس�کالا�مرتبط�است،�بتوانند�
از�فرصت�هايی�که�اين�بازار�برای�تحلیل�بهتر�
و�کاراتر�و�ارزش�گذاری�دقیق�تر�سـهام�در�
اختیارشـان�قرار�می�دهد،�اسـتفاده�کنند��
به�جهـت�بررسـی�دقیق�تر�بايـد�اتفاقات�و�
آمار�معاملات�ثبت�شـده�در�بورس�کالا�هم�
از�جنبه�مواد�اولیه�)متغیر�هزينه�ای(�و�هم�از�
جنبه�درآمدی�)متغیر�فروش(�مورد�بررسی�
قرار�گیـرد؛�به�عنـوان�مثال�شـرکت�هايی�
مثل�تولیدکننده�روانکار�که�مصرف�کننده�
ماده�ای�مثل�لوب�کات�هستند،�بايد�نسبت�
به�قیمـت�اين�محصول�حسـاس�باشـند�و�

تغییرات�آن�را�دنبال�کنند�
�چراکه�به�طور�مثال،�افزايش�قیمت�لوب�کات�
در�بورس�موجب�افزايش�هزينه�خريد�مواد�
اولیه�شـده�و�تاثیرات�منفی�بر�سـودآوری�
روانکاران�در�پـی�دارد��همچنیـن�در�تالار�
محصولات�صنعتی�بررسی�تغییرات�قیمت�
فروش�محصولی�مثل�کاتد�مـس�در�بورس�
کالا�می�توانـد�آثـار�مثبتی�بر�رشـد�درآمد�
حاصل�از�فروش�و�سـودآوری�شرکت�ملی�
صنايع�مس�ايران�به�ارمغان�آورد��از�اين�رو؛�
می�توان�گفت�اطلاعات�و�داده�های�آماری�از�
روند�معاملات�کالاهـا�در�بورس�های�کالايی�
از�جمله�بورس�کالای�ايران�می�تواند�مبنای�
قابل�اتکايی�بـرای�تحلیـل�و�ارزش�گذاری�
بهتر�و�منصفانه�تر�سـهام�در�اختیار�معامله�

گران�و�تحلیل�گران�قرار�دهد�

آنچه در تهیه صورت های 
مالی به عنوان هدف 
مطرح است، ارائه 
اطلاعاتی پیرامون 
وضعیت مالی، عملکرد 
مالی و انعطاف پذیری 
واحد تجاری به صورت 
خلاصه و طبقه بندی شده 
است؛ به نحوی که برای 
غالب استفاده کنندگان 
از این گزارش ها در اتخاذ 
تصمیماتشان سودمند 
باشد
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در گفتگو با مدیرعامل شرکت سرمایه گذاری پارند بررسی شد؛

تحلیل سهام با ذره بین کالايی
ارزيابی�همبستگی�بین�دارايی�های�مالی�از�جمله�موضوعات�اساسـی�در�تحلیل�های�سرمايه�گذاری�و�مديريت�ريسک�
است��سرمايه�گذارانی�که�به�منظور�اجتناب�از�ريسک�سعی�می�کنند�سبد�دارايی�های�خود�را�متنوع�کنند،�به�ارتباطات�بین�
بازارها�توجه�ويژه�ای�دارند�زيرا�سرمايه�گذاران�در�بازار�سرمايه�هر�روز�با�سه�چالش�بزرگ�خريد،�نگهداری�يا�فروش�سهام�
مورد�معامله�در�بورس�اوراق�بهادار�روبه�رو�هستند��برای�اينکه�فعالان�اين�حوزه�با�چالش�های�پیش�رو�دست�و�پنجه�نرم�
کنند،�علاوه�بر�مطالعه�روزانه�اخبار�و�بررسی�شرايط�کلان�اقتصادی،�به�تحلیل�های�مختلف�اعم�از�تحلیل�بنیادی،�تکنیکال�
يا�آماری�روی�می�آورند��تمامی�تحلیل�ها�از�هر�نوع�که�باشد�درصدد�پاسخگويی�به�دو�پرسش�بزرگ�برای�راهنمايی�سرمايه�
گذار�جهت�مواجهه�با�چالش�های�پیش�روی�خود�است��زيرا�سرمايه�گذار�همواره�اين�سؤالات�را�در�ذهن�خود�دارد�که�آيا�
قیمت�فعلی�سهم�برای�خريد�يا�نگهداری�آن�ارزنده�است؟�و�سپس�اينکه�هدف�قیمتی�سهم�در�آينده�چه�خواهد�بود؟�برای�
پاسخ�به�اين�سؤالات،�يکی�از�عوامل�بنیادين�تاثیرگذار�در�قیمت�سهام�قیمت�فروش�هر�واحد�کالا�و�مبلغ�کل�فروش�شرکت�
است�که�در�صورت�سود�و�زيان�می�توان�به�جزيیات�آن�دست�يافت��در�صورت�های�مالی�عملکرد�يک�شرکت،�مبلغ�فروش�
از�دو�مؤلفه�حجم�فروش�محصولات�و�قیمت�فروش�آن�تشکیل�شده�است�و�به�نظر�می�رسد�بین�قیمت�و�حجم�محصولات�
معامله�شده�آن�در�يک�بازار،�با�قیمت�سهام�آن�شـرکت�رابطه�زيادی�وجود�دارد�که�می�تواند�به�سرمايه�گذار�بازار�سهام�
کمک�کند�و�فعالان�بازار�سرمايه�را�با�منبع�جديد�تحلیلی�آشنا�کند؛�در�همین�زمینه�يکی�از�شفاف�ترين�و�قابل�اتکاترين�
بازارها�برای�رصد�قیمت�واقعی�کالاها�که�برمبنای�نظام�عرضه�و�تقاضا�است،�بورس�های�کالايی�هستند��به�طوری�که�طبق�
گفته�کارشناسان�و�اقتصاددانان،�بورس�های�کالايی�مبنايی�دقیق�برای�تحلیل�تحلیلگران�و�سرمايه�گذاران�در�بازار�سهام�
هستند�تا�با�بررسی�روند�قیمت�ها�و�انتظارات�سرمايه�گذاران�از�قیمت�کالاها�در�آينده�طبق�پیش�بینی�های�قابل�برآورد�به�
کمک�ابزارهای�مشتقه�و�آينده�نگری�مثل�قراردادهای�آتی،�بتوانند�ارزيابی�دقیق�تری�از�ارزندگی�يک�سهم�داشته�باشند�
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����همبستگی�بورس�های�کالايی�و�بازار�سهام�
در�همین�ارتباط،�علی�دهدشـتی�نژاد�مديرعامل�و�عضو�
هیات�مديره�شـرکت�سـرمايه�گذاری�پارند�در�بررسـی�
همبستگی�بین�بازارهای�کالايی�و�بورس�اوراق�بهادار�در�
ايران�و�جهان�اظهار�داشت:�در�يک�اصل�کلی�در�بازارهای�
جهانی�رابطه�بسـیار�مهـم�و�تنگاتنگی�بیـن�بورس�های�
اوراق�بهادار�و�بازارهای�کالايی�وجود�دارد�و�توجه�به�روند�
قیمتی�کالاها�و�معاملات�بورس�های�کالايی�موضوع�مهمی�
در�تحلیل�بورس�های�اوراق�بهـادار�و�مبنای�تحلیل�حائز�
اهمیتی�برای�تحلیلگران�در�بازار�سـهام�اسـت�و�در�همه�
بازارهای�دنیا�همبستگی�زيادی�بین�معاملات�آنها�وجود�
دارد��وی�در�بیان�توضیحات�خود�به�بیان�مثالی�پرداخت�
و�گفت:�فرض�کنیـد�يک�شـرکت�تولیدی�اسـتخراج�و�
تولید�مس�دارد��حال�اگر�قیمت�مس�در�بازارهای�جهانی�
20درصد�رشد�کند،�به�دلیل�ثابت�بودن�بخشی�از�هزينه�ها�
و�بالاتر�بودن�مبلغ�فروش�کل�از�بهای�تمام�شده�تولید،�با�
رشـد�قیمت�فروش�هر�واحد�محصول،�درآمد�کل�فروش�
و�در�نهايت�سـود�ناخالص�و�سود�خالص�شرکت�به�صورت�
تصاعدی�و�بیشتر�از��20درصد�افزايش�می�يابد�که�همین�
امر�موجب�رشد�قیمت�سهام�آن�شرکت�نیز�می�شود���وی�
افزود:�در�مقابل،�شرکتی�را�در�نظر�بگیريد�که�مصرف�کننده�
مس�است�و�رشد��20درصدی�قیمت�مس�با�افزايش�هزينه�
بهای�تمام�شده�تولید�به�صورت�تصاعدی�موجب�کاهش�
سود�اين�تولیدکننده�می�شود�که�همین�امر�موجب�کاهش�
قیمت�سهام�آن�شرکت�نیز�می�شـود؛�اتفاقی�که�در�سال�
�13۹8نیز�در�بازارهای�کالايی�افتاد�و�موجب�ايجاد�تحرک�
در�بازار�سهام�شد��اين�کارشناس�ارشـد�بازار�سرمايه�به�
سرمايه�گذاری�مردم�عامه�در�بازار�طلا�نیز�اشاره�داشت�و�
گفت:�فرض�کنید�پیش�بینی�ها�از�رشد�قیمت�طلا�در�آينده�
حکايت�داشته�و�برخی�قصد�سـرمايه�گذاری�در�بازار�طلا�
را�داشته�باشند��سـرمايه�گذاری�در�اين�بازار�می�تواند�به�
صورت�فیزيکی،�معامله�قراردادهای�آتی،�آپشن�و�يا�خريد�
صندوق�های�قابـل�معامله�طلا�در�بـورس�)ETF(�صورت�
گیرد�و�يا�فرد�می�تواند�سهام�شرکت�های�استخراج�کننده�
طلا�را�خريداری�کند��اما�نکته�مهم�اينجاست�که�اگر�قیمت�
طلای�فیزيکی��20درصد�بالا�رود،�در�بازار�آتی�فرد�به�صورت�
اهرمی�و�به�طور�مثال��100درصد�سـود�کسب�می�کند��اما�
سهام�شرکت�استخراج�کننده�طلا�ممکن�است�تا��10برابر�
رشـد�کند�که�اين�موضوع�به�دلیل�ثابت�بودن�هزينه�های�
ثابت�تولید�و�بالاتر�بودن�مبلغ�کل�فروش�نسبت�به�هزينه�
بهای�تمام�شده�تولید�در�صورت�سود�و�زيان�است�که�رشد�

سود�آن�شرکت�را�تصاعدی�می�کند��

���تغییر�سود�شرکت�ها�در�آينه�نوسان�بازار�کالايی
وی�به�رشـد�نرخ�تورم�در�کشـور�و�تأثیر�مثبـت�آن�بر�
افزايش�قیمت�سهام�طی�سـال�جاری�در�بازار�سرمايه�
ايران�اشـاره�کرد�و�گفـت:�نکته�ای�که�وجـود�دارد�اين�
است�که�هر�چه�حاشیه�سود�يک�شـرکت�کمتر�باشد،�
رشد�سـود�شـرکت�ها�به�صورت�مضاعف�تری�افزايش�
پیدا�می�کند��به�طوری�که�اگر�حاشیه�سود�يک�شرکت�
�10باشد،�با�افزايش��20درصدی�قیمت�فروش�کالای�آن�
شرکت،�سود�آن��200درصد�رشد�خواهد�کرد�و�متناسب�

با�اين�رشد�سودآوری�قیمت�سـهام�آن�نیز�بالا�خواهد�
رفت��برعکس�آن�نیز�در�کاهش�قیمت�های�فروش�و�افت�
سودآوری�و�نزول�قیمت�سهام�شرکت�ها�وجود�دارد��زيرا�
بهای�تمام�شده�شرکت�هايی�با�حاشیه�سود�اندک،�نسبت�
به�کل�مبلغ�فروش�مبلغ�زيادی�است�و�حاشیه�سود�اندک�
آن�شرکت�ها�نوسـان�سـود�آنها�را�هنگام�افزايش�و�يا�
کاهش�قیمت�فروش�هر�واحد�کالا�شدت�می�دهد��همین�
امر�نشان�دهنده�اهمیت�بازارهای�کالايی�برای�تحلیل�
بازار�سـهام�اسـت��به�عبارت�بهتر،�اگر�سرمايه�گذاری�
قصد�خريد�يک�کالا�و�يا�ابزارهای�مبتنـی�بر�آن�کالا�را�
داشته�باشد،�خريد�سهام�شرکت�تولیدکننده�آن�کالا�
سودآوری�بیشتری�را�برای�آن�فرد�در�پی�خواهد�داشت�
دهدشتی�نژاد�با�اشاره�به�افت�قیمت�مس،�سرب�و�روی�
در�بازارهـای�جهانی�تحت�تأثیر�شـیوع�کروناويروس�
در�چیـن�و�تأثیر�منفـی�آن�بـر�کاهش�قیمت�سـهام�
در�بورس�هـای�اوراق�بهـادار�در�جهان�اظهار�داشـت:�
بورس�هـای�اوراق�بهادار�در�سراسـر�دنیـا�تحت�تأثیر�
کاهش�قیمت�برخی�فلزات�در�بازارهای�چین�با�ريزش�
قیمت�ها�مواجه�شدند��هر�چند�در�ايران�به�واسطه�رشد�
نسبی�بهای�ارز�دلار،�بخشی�از�آثار�منفی�ناشی�از�کاهش�
قیمت�فلزات�در�بازارهای�جهانی�و�کاهش�سـودآوری�
شرکت�های�اين�گروه�در�بورس�تهران�جبران�شد��اما�با�
رشد�قیمت�اين�کالاها�و�نیز�افزايش�نرخ�دلار�در�ايران،�

رشد�قیمت�سهام�اين�گروه�رقم�خواهد�خورد��

���معاملات�آتی�کالايی�مبنای�تحلیل�سهام�در�دنیا
اين�کارشناس�ارشد�بازار�سـرمايه�با�تاکید�بر�اينکه�در�
بازارهای�جهانی�براساس�روند�قیمت�ها�در�قراردادهای�
آتی�کالاها�در�بورس�های�کالايی�قیمت�سهام�شرکت�های�
مرتبط�بـا�آن�کالاها�نوسـان�پیـدا�می�کنـد،�گفت:�در�
بورس�های�اوراق�بهادار�در�دنیا�قراردادهای�آتی�مبتنی�
بر�کالا�روی�قیمت�سـهام�اثرگذار�بوده�و�مبنای�تحلیل�
تحلیلگران�و�معامله�گران�است�و�استفاده�از�آمارهای�
معاملاتی�بورس�های�کالايی�جهانـی�برای�تحلیل�بازار�
سهام�بسیار�کاراتر�از�ايران�است��چراکه�هنوز�کالاهای�
بسیاری�در�بورس�کالای�ايران�قابل�عرضه�نیستند�و�روند�
قیمت�کالاها�در�بازار�سنتی�مبنای�تحلیل�سرمايه�گذاران�

و�تحلیلگران�بازار�سهام�قرار�می�گیرد�

���اعلام�آمار�ماهانه�تولید�و�فروش�يک�اتفاق�مثبت�
مديرعامل�شـرکت�سـرمايه�گذاری�پارنـد�در�خاتمه�
سـخنان�خود�با�تاکید�بر�اينکه�با�تمرکز�عرضه�سـاير�
کالاها�در�بورس�کالا�آمارهای�معاملاتی�دقیق�و�کاراتری�
می�تواند�مبنـای�دقیق�تری�بـرای�تحلیـل�در�اختیار�
تحلیلگران�بازار�سـهام�قرار�دهد،�گفت:�اتفاق�مثبتی�
که�در�بازار�سهام�افتاده�است،�ارائه�گزارش�های�ماهانه�
از�آمار�تولید�و�فروش�شـرکت�ها�در�بورس�است�که�در�
آن�روند�قیمت�فروش�کالاهای�تولیدی�آنها�به�صورتی�
شفاف�آمده�است�و�يک�تحلیلگر�با�بررسی�اينکه�قیمت�
فروش�يک�کالا�افزايش�داشـته�و�يـا�کاهش�پیدا�کرده�
است،�می�تواند�پیش�بینی�دقیق�تری�نسبت�به�روند�آتی�

قیمت�سهام�آن�شرکت�ارائه�کند��

اتفاق مثبتی که در بازار 
سهام افتاده است، ارائه 
گزارش های ماهانه از آمار 
تولید و فروش شرکت ها 
در بورس است که در آن 
روند قیمت فروش کالاهای 
تولیدی آنها به صورتی 
شفاف آمده است و یک 
تحلیلگر با بررسی اینکه 
قیمت فروش یک کالا 
افزایش داشته و یا کاهش 
پیدا کرده است، می تواند 
پیش بینی دقیق تری نسبت 
به روند آتی قیمت سهام آن 
شرکت ارائه کند
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  ابزارهای مالی  ريل توسعه
 بورس های کالايی 

سن�رضايی�پور�
�ح

شاورزی
قائم�مقام�کارگزاری�توسعه�ک

بـورس�کالای�ايـران�در�مقايسـه�
بـا�سـاير�کشـورهای�دنیـا�جـزو�
جوان�تريـن�بورس�هـای�کالايـی�
است�و�شرايط�و�قوانین�کسب�کار،�
شیوه�نظارت،�نقش�تعیین�کننده�در�
سیاست�های�کلان،�تعدد�کارگزاران�
و�میـزان�سـرمايه�از�وجـوه�تمايز�
کارگزاران�داخلی�و�خارجی�است��
در�اکثر�کشـورهای�توسعه�يافته�يا�
در�حال�توسـعه�تعـداد�کارگزاران�
به�لحاظ�عددی�تقريبـاً�يک�دهم�و�
به�لحاظ�تمکن�مالـی�چندين�برابر�
کارگزاری�های�فعال�در�بازار�سرمايه�
ايران�است��همچنین�سیاستگذاری�
و�اسـتقلال�تصمیم�گیری�بورس�ها�
از�دولت�هـا��که�توسـط�کارگزاران�
مديريت�می�شـوند�)خـود�انتظام�
بودن(�ديگر�وجه�مهم�تمايز�است��
اما�بـه�جهـت�رسـالت�بورس�های�
کالايـی�و�نقـش�آنـان�در�اقتصاد�
می�توان�به�شـباهت�هايی�همچون�
ارائه�خدمات�مالی،�مشاوره�سرمايه�
گذاری،�ارائه�تحلیل�بازار،�کنترل�و�
مديريت�ريسک�و�����يافت�که�برای�
رسـیدن�به�اين�اهداف،�بورس�ها�و�
صنعت�کارگزاری�در�کشور�ما�هنوز�

در�ابتدای�راه�است�
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کارگزاران�بـه�عنوان�نهادهـای�مالی�ثبت�
شده�و�تحت�نظارت�سازمان�بورس�فعالیت�
می�نماينـد��اين�نهادهـا�به�واسـطه�قانون�
بورس�و�اوراق�بهادار�)مصوب�سال1384(�به�
عنوان�حلقه�اتصال�فعالان�و�سرمايه�گذاران�
با�بازار�سـرمايه�قرار�گرفته�اند��لذا�با�توجه�
به�توسعه�بورس�ها�و�به�خصوص�بورس�های�
کالايی�نظیـر�بـورس�کالا�و�بـورس�انرژی�
از�زمان�اجرای�قانـون�ياد�شـده�و�الزامات�
تعیین�شـده�توسـط�نهاد�ناظر�دستخوش�
تغییرات�زيـادی�در�سـاختار�مالی،�نیروی�
انسـانی�و�فـن�آوری�اطلاعـات�شـده�اند��
بی�شک�توسـعه�بازار�سـرمايه�وابستگی�
مستقیم�با�توسـعه�کارگزاری�ها�داشته�و�به�
عنوان�نقطه�ورود�سـرمايه�گذاران�به�مثابه�
بازوهـای�اجرايی�نهادهای�سیاسـت�گذار�
تحت�نظارت�سازمان�بورس�در�بازار�فعالیت�
داشته�و�موفقیت�يا�عدم�موفقیت�آنان�رابطه�
مستقیم�با�سیاست�های�تعیین�شده�توسط�
نهادهـای�ناظر�دارد��بعـد�از�تصويب�قانون�
بـورس�و�اوراق�بهادار�با�ادغـام�بورس�های�
کشـاورزی�و�فلزات�و�تدوين�دستورالعمل�
رتبـه�بندی�کارگـزاران�سـرمايه�گذاری�و�
توسـعه�کارگـزاران�در�بـازار�سـرمايه�را�
می�توان�در�کارگزاران�در�سال�های�گذشته�

در�بخش�های�زير�خلاصه�کرد:

����همگن�شدن�ساختار�مالی�کارگزاران�با�
مجوزهای�فعالیت�

���تجهیز�و�توسعه�امکانات�فیزيکی�جهت�
سـهولت�دسترسـی�مشـتريان�در�سطح�

استان�ها�

���اصـلاح�سیسـتم�های�حسـابداری�و�
گزارشگری�مالی�

���تأمین�بسترهای�مناسـب�بازاريابی�و�
مشتری�مداری�

���تأمین�نیروی�متخصص�با�دانش�روز�

���تأمین�ساختار�آموزش�و�اطلاع�رسانی�
در�جهـت� نیـز� کالا� بـورس� همزمـان�
سیاسـت�های�کلان�اقتصادی�با�توسعه�در�

زير�ساخت�ها�و�قوانین�و�مقررات�و�ابزارهای�
مالی�پیشـرفته�بر�پايه�تجربیـات�جهانی�و�
همسو�کردن�نهادهای�تصمیم�گیر�توانسته�
از�سیستم�صرفاً�توزيع�فیزيکی�مواد�اولیه�
در�بخش�هـای�سـرمايه�گـذاری،�مديريت�
ريسک�و�مديريت�دارايی�گام�هايی�با�آينده�

روشن�بردارد�

���طراحی�و�پیاده�سـازی�سـامانه�جامع�
معاملات�کالايی�در�بستر�مخابراتی�

��طراحی�و�پیاده�سـازی�سـامانه�تبادل�
اطلاعات�با�شـرکت�های�نرم�افـزای�جهت�
توسعه�معاملات�آنلاين�در�بستر�اينترنت�و�

موبايل�تريدينگ�

��انجـام�مطالعات�وسـیع�در�بورس�های�
کالايی�جهان�و�همسـو�کـردن�ارگان�های�
تصمیم�ساز�در�ايجاد�بستر�قانونی�و�توسعه�

ابزارهای�نوين�مالی�
• راه�اندازی�گواهی�سپرده�کالايی�و�اجرای�
سیاسـت�قیمت�تضمینی�با�استفاده�از�اين�

ابزار�

��طراحی�ابزار�تأمین�مالی�بلندمدت�برای�
دولت�و�بنگاه�هـای�بزرگ�از�طريـق�اوراق�

سلف�موازی�

��طراحی�صندوق�های�کالايی�

��راه�اندازی�بازار�فرعی�)اموال�منقول�و�
غیر�منقول(

همانطور�که�در�بالا�اشاره�شد�توسعه�ايجاد�
شده�به�عنوان�پتانسیل�بسـیار�قوی�برای�
جهش�حجم�و�ارزش�معاملات�بسیار�ايده�آل�
بود��چراکه�کارگزاران�با�سرمايه�گذاری�در�
هر�يک�از�بازارهای�جديد�پتانسیل�درآمدی�
خود�و�بازار�سـرمايه�را�به�فعل�رسـاندند�و�
ضمن�منتفع�شدن�از�درآمد�ايجاد�شده�خود�
را�در�افزايش�ثروت�جامعه،�رشد�اقتصادی،�
توزيع�عادلانه�ثروت�و�����سهیم�دانستند��اما�
متاسفانه�مصادف�شدن�فازهای�توسعه�ای�
در�ارکان�يـاد�شـده،�وضـع�تحريم�هـا�و�
التهابات�ارزی�اعمال�سیاست�های�مقابله�با�
تحريم�ها�تأثیر�منفی�در�سرعت�رشد�صنعت�

توسعه بازار سرمایه 
وابستگی مستقیم با 
توسعه کارگزاری ها داشته 
و به عنوان نقطه ورود 
سرمایه گذاران به مثابه 
بازوهای اجرایی نهادهای 
سیاست گذار تحت نظارت 
سازمان بورس در بازار 
فعالیت داشته و موفقیت 
یا عدم موفقیت آنان رابطه 
مستقیم با سیاست های 
تعیین شده توسط 
نهادهای ناظر دارد



52

کارگزاری�و�بورس�های�کالايـی�را�به�دنبال�
داشـت��بطوريکه�اکثر�کارگزاران�علیرغم�
سرمايه�گذاری�سنگین�در�مقايسه�با�ساير�
بازارها�بازدهی�متناسـب�با�سرمايه�گذاری�

را�نداشته�اند��
از�عمده�دلايل�اين�کاهش�سرعت�می�توان�
به�سرکوب�قیمت�ها،�برهم�زدن�نظام�عرضه�
و�تقاضا،�دخالت�در�کشف�نرخ،�تعیین�قیمت�
پايـه�و�وضع�دامنه�نوسـان�و�حتی�تعطیلی�
دستوری�شفاف�ترين�بازار�سکه�طلا�می�توان�
برشمرد��اين�اقدامات�ضمن�ايجاد�نارضايتی�
نزد�سـرمايه�گـذاران�و�فعـالان�اقتصادی،�
ريسک�هايی�همچون�نکول�ناشی�از�افزايش�
قیمت�هـا�و�باز�شـدن�پرونده�هـای�متعدد�
مالیاتی�و�حقوقی�علیه�کارگزاران�و�بورس�ها�
نزد�نهادهای�ناظر�و�مقامات�مختلف�قضايی�

را�به�کارگزاران�تحمیل�کرد�
بسیاری�از�عرضه�کنندگان�از�جمله�شرکت�
بازرگانی�دولتی�ايران،�پشتیبانی�امور�دام،�
واردکننـدگان�و�����در�اين�شـرايط�با�وجود�
تجربه�موفق�در�عرضه�کالاهای�خود�تصمیم�
به�خروج�از�بازار�سرمايه�گرفته�و�در�بازارهای�
سنتی�و�سـازمانی�اقدام�به�فروش�کالاهای�
خود�نمودند��حتـی�عرضـه�کنندگانی�که�
به�دسـتور�در�بورس�کالا�باقی�ماندند�تنها�
بخشـی�از�تولیدات�خـود�را�در�بازار�عرضه�

کردند�
ديدگاه�ها�و�نظريه�های�اساتید،�بزرگان�بازار�

سـرمايه�و�تجربیات�جهانی�نشان�داده�که�
" بقای�بورس�هـای�کالايی�در�گرو�توسـعه�
ابزارهای�مالی�و�حرکت�به�سـمت�معاملات�
اوراق�مبتنی�بر�کالا" است�که�خوشبختانه�
شاهد�رشـد�اين�معاملات�در�بورس�کالای�
ايران�بر�پايه�مکانیسـم�انبار�و�دارايی�پايه�
هستیم��امروزه�گردش�معاملات�در�انبارهای�
پذيرش�شـده�چند�برابر�موجـودی�کالا�و�
چند�ده�برابر�آن�در�ابزارهـای�مالی�مبتنی�
بر�دارايی�پايه�رسیده�که�نويد�آينده�روشن�
اين�بازار�دارد��از�سوی�ديگر�نقد�شوندگی،�
معاملات�پیوسته،�کارايی�بازار،�عدم�مداخله�
در�قیمـت�و������نـزد�تولید�کننـده،�مصرف�
کننده�و�سـرمايه�گذار�مزيتی�اسـت�که�در�
ساير�بازارهای�بورس�کالا�وجود�ندارد��جمع�
اين�مزيت�ها�باعث�شده�بورس�کالای�ايران�
در�کالاهايـی�همچون�پسـته�و�زعفران�به�
عنوان�مرجع�رسمی�قیمت�با�پشتوانه�قانونی�
تبديل�شـود�و�توجه�سـازمان�های�دولتی�
مانند�سازمان�تعاون�روستايی�ايران�را�برای�
استفاده�از�اين�ابزارها�جلب�نمايد��همچنین�
امروزه�در�کالاهای�ياد�شـده�می�توان�ادعا�
کرد�اين�مرجعیت�قیمت�به�داخل�مرزهای�
کشور�محدود�نبوده�و�تجار�چینی�و�اماراتی�
همـه�روزه�معامـلات�ايـن�کالاهـا�را�رصد�

می�نمايند�
اما�نقـش�کارگـزاران�در�بازارهـای�جديد�
حیاتـی�بوده�و�عدم�توسـعه�آن�ها�همسـو�

امروزه کارگزاران در حوزه 
کالا با موانعی همچون 

تعدد و تضاد قوانین 
و مقررات، نظارت های 

موازی، ریسک های ناشی 
از تغییرات مداوم قوانین 

و مقررات، رقابت منفی، 
دخالت در کارمزدها و ... 

توسط نهادهای بیرونی و در 
نهایت عدم موازنه درآمد با 
هزینه ها، حاضر به سرمایه 

گذاری در این حوزه نبوده و با 
بهره مندی از درآمد مطلوب 

در بازار اوراق بهادار با 
سرمایه گذاری کمتر در این 
ابزارها در حاشیه امنیت به 

سر می برند
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با�توسـعه�اين�ابزارها�می�توانـد�تجربه�تلخ�
گذشـته�را�تکرار�نمايد��امروزه�کارگزاران�
در�حـوزه�کالا�بـا�موانعی�همچـون�تعدد�و�
تضاد�قوانین�و�مقررات،�نظارت�های�موازی،�
ريسـک�های�ناشـی�از�تغییـرات�مـداوم�
قوانین�و�مقررات،�رقابت�منفی،�دخالت�در�
کارمزدهـا�و�����توسـط�نهادهـای�بیرونی�و�
در�نهايت�عـدم�موازنه�درآمد�بـا�هزينه�ها،�
حاضر�به�سرمايه�گذاری�در�اين�حوزه�نبوده�
و�با�بهره�منـدی�از�درآمد�مطلـوب�در�بازار�
اوراق�بهادار�با�سرمايه�گذاری�کمتر�در�اين�
ابزارها�در�حاشیه�امنیت�به�سر�می�برند��اکثر�
کارگزاران�دارنده�مجـوز�فعالیت�در�بورس�
کالا�يا�به�واسطه�حمايت�سهامداران�نهادی�
در�عرضه�ها�فعالیـت�دارند�يا�اينکه�فعالیت�
خود�را�در�جهت�عدم�تحمیل�ريسـک�های�
ناشی�از�معاملات،�در�حد�حفظ�مجوز�فعالیت�

برای�آينده�کاهش�داده�اند�
از�اين�رو�نهاد�ناظر�با�بهره�مندی�و�استفاده�
از�تخصصص�و�تجربیات�کارگزاران�در�بازار،�
می�توانـد�با�تعیین�سیاسـت�های�درسـت�
نسـبت�به�نزديک�کردن�ديدگاه�ها،�از�بین�
بـردن�تضـاد�منافـع�در�مقـررات�زدايی�و�
هم�افزايی�و��کاهش�ريسـک�های�ناشـی�از�
تصمیمات�کلان�اقتصادی�اقـدام�کرده�و�با�
گذار�از�معاملات�فیزيکی�و�توسعه�ابزارهای�
مبتنی�بر�دارايی�پايه�کارگزاران�را�تشويق�
به�سرمايه�گذاری�در�بازارهای�کالايی�نمايد�
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���تاريخچه
هسـته�اولیه�کارگزاران�امـروزی�در�بازارهای�
محلی�و�در�معامـلات�غلات�و�دام�زنده�شـکل�
گرفت،�جايی�که�برخی�افراد�)که�نه�تولیدکننده�و�
نه�مصرف�کننده(�به�عنوان�واسطه�خريد�و�فروش�
مشـغول�به�فعالیت�بودند��در�گذشـته،�عمده�
معاملات�کالايی�به�صورت�پاياپای�انجام�می�شد��
طبق�اسناد�موجود،�نخستین�معاملات�آتی�کالا�
به�سده��17میلادی�در�ژاپن�بازمی�گردد��هرچند�
شواهدی�در�دسـت�است�که�نشـان�می�دهد،�
معاملات�آتی�برنج�حدود��6هزار�سـال�قبل�در�
چین�رواج�داشته�است��در�ابتدا،�معاملات�کالايی�
عمدتاً�بر�خريد�و�فروش�محصولات�کشاورزی�
)همچون�برنج،�گندم،�پنبـه،�ذرت�و���(�و�انواع�
دام�زنده�متمرکز�بود�اما�به�تدريج،�انواع�فلزات�
)طلا،�نقره،�آهن�و���(�و�انرژی�نیز�به�اين�مجموعه�
اضافه�شـد��امروزه�کارگزاران�کالايی�مجموعه�
بزرگی�از�انواع�کالا�و�محصول�شامل�محصولات�
کشـاورزی،�مواد�غذايی،�فلزات،�انرژی،�اوراق�
مشـتقه،�ارزها،�رمزارزها�و�فهرسـت�بلندی�از�
دارايی�های�بنیادی�را�دادوستد�می�کنند��از�دهه�
�1۹80میلادی�تاکنون،�بیشـترين�قراردادهای�
کالايی�معامله�شده،�مشتقه�های�مالی�مبتنی�بر�
دارايی�های�بنیادی�همچون�شاخص�های�سهام�

و�ارزها�بوده�اند�
طی�سالیان�دراز،�توسعه�معاملات�آتی،�روندی�
طبیعی�و�در�پاسـخ�بـه�دشـواری�های�عرضه�
محصولاتی�بـود�که�تأمیـن�آن�ها�وابسـته�به�
شـرايط�و�فصول�مختلف�بود��در�ژاپن�باستان،�
فروشندگان�برنج�اين�محصول�را�برای�مصرف�
آتـی�در�انبارهـا�نگهـداری�می�کردنـد��ايـن�
فروشندگان�برای�درآمدزايی،�رسید�انبار�برنج�
را�به�فروش�می�رساندند��بعدها،�اين�رسیدها�به�
نوعی�تبديل�به�اوراق�رايج�شدند�و�کارکرد�آن�را�
پیدا�کردند��با�توسعه�خريد�و�فروش�رسیدهای�
برنج،�قوانین�و�اسـتانداردهايی�بـرای�معامله�
اين�رسـیدها�وضع�شـد��اين�قوانین�به�قوانین�
امروزی�که�در�معاملات�آتی�آمريکا�به�کار�گرفته�

می�شوند،�شباهت�زيادی�دارند�
در�آمريکا،�معاملات�آتی�از�میانه�سده��1۹میلادی�
�)CBOT(آغاز�شـد��هیئت�تجاری�شـیکاگو�
در�سـال��1864میلادی�تأسـیس�شـد��گندم،�
ذرت�و�گوسـاله�از�جمله�دارايی�های�موجود�در�
ابزارهای�استاندارد�اين�بورس�بودند��بعدها،�در�
سال�های�دهه��1870و��1880میلادی،�بورس�های�
قهوه،�پنبـه�و�محصولات�نیويـورک�راه�اندازی�
شـد��امروزه��10بورس�کالايی�فقـط�در�آمريکا�
مشغول�فعالیت�هستند�که��CBOTبزرگ�ترين�
آن�هاست��از�ديگر�بورس�های�کالايی�مهم�آمريکا�
می�توان�به�بورس�کالای�شیکاگو،�بورس�کالای�
نیويورک،�بورس�قهوه،�شکر�و�کاکائو�نیويورک�

اشاره�کرد�
در�دهه��1۹30میلادی،��CBOTمعاملات�کالايی�
خود�را�بر�مبنای�»قانون�بورس�کالا«�توسعه�داد��
پس�از�آن،�کالاهايی�همچـون�برنج،�کره،�تخم�
مرغ،�سويا�و�سیب�زمینی�به�فهرست�کالاهای�
مورد�معامله�در�اين�بورس�افزوده�شد��البته�اضافه�
شدن�کالاهای�بیشتر�به�فهرست�معاملات�بورس�
کالا�همیشه�روند�ساده�ای�نبوده�است��وقتی�قرار�
باشـد�کالاها�در�يک�بازار�خريد�و�فروش�شوند،�
نیاز�به�توافق�اولیه�بر�سـر�ماهیـت�آن�ها�وجود�
دارد،�بر�اين�اساس�بود�که�قوانین�و�استانداردهای�

مختلف�شکل�گرفتند�
در�سـال�1۹34،�دولت�آمريـکا�تصمیم�گرفت�
شـاخصی�به�نام�»شـاخص�قیمت�کالا«�ايجاد�
کند��اين�شاخص�مسیر�حرکت�و�نوسان�قیمت�
»�22کالای�پايه�و�حسـاس�را�که�تصور�می�شود�
بازارشان�به�سـرعت�تحت�تأثیر�تغییر�شرايط�
اقتصادی�قرار�می�گیرند«�پیگیری�می�کند؛�در�
سال��1۹40اين�شاخص�در�دسترس�عموم�قرار�

گرفت�
در�آغاز�دهـه��1۹۹0میلادی،�يک�محصول�مالی�
جديد�کالاپايه�به�نام�»صندوق�شـاخص�کالا«�
معرفی�شد��صندوق�شـاخص�کالا�به�صندوقی�
می�گويند�که�دارايی�ها�را�در�ابزارهای�مالی�مبتنی�
بر�يک�شـاخص�کالا�سـرمايه�گذاری�می�کند��

ت کارگزاران کالایی در طول تاریخ؛
نگاهی به فعالی

از گندم تا اوراق مشتقه
کارگزاران�بخش�جدايی�ناپذير�بازارهای�مالی�در�جهان�به�شمار�می�روند��وظیفه�اصلی�کارگزاران�
تسهیل�روند�معاملات�است،�بنابراين�می�توان�پیشینه�فعالیت�آن�ها�را�در�گذشته�های�دور�و�حتی�
پیش�از�شکل�گیری�نخسـتین�بازارهای�مالی�متشکل�و�سازمان�يافته�جست�وجو�کرد��نخستین�
بازار�مالی�سازمان�يافته�جهان�در�سـال��17۹2میلادی�در�نیويورک�آمريکا�تشکیل�و�اولین�بازار�
سهام�جهان�پايه�گذاری�شد��در�اين�نوشتار،�به�بررسی�پیشـینه�و�فعالیت�های�امروز�کارگزاران�

کالايی�جهان�پرداخته�ايم�
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نوع�ديگری�از�صنـدوق�کالا�وجـود�دارد�که�
دارايـی�آن،�دارايی�هـای�فیزيکـی�همچون�
پالايشگاه�های�نفت،�مزارع�يا�جنگل�ها�است��
از�آن�زمان�تاکنون،�کارگزاران�کالايی�همپای�
بازارهای�کالا�و�نیازهای�مشتريان�رشد�کرده�
و�ابزارهـای�تازه�ای�برای�سـهولت�معاملات�
و�کاهش�ريسـک�سـرمايه�گذاران�ابداع�يا�
معرفی�کرده�اند��در�حقیقت،�رشد�و�توسعه�
صنعت�کارگزاری�طی�سده�های�اخیر،�راه�را�
برای�حضور�سرمايه�گذاران�جديد�باز�کرده�
اسـت�و�همگام�با�آن،�فناوری�های�مختلف�
نیـز�شـکوفا�شـده�اند��امـروزه،�ابزارهای�
مختلف،�آرامش�خیال�و�فرصت�های�متعدد�
معاملاتی�در�اختیار�سـرمايه�گذاران�است��
رشـد�تصاعدی�نوآوری�هـا�از�زمانـی�آغاز�
شد�که�افراد�شـروع�به�سرمايه�گذاری�روی�
ايده�هـای�ديگـران�کردند�و�از�ايـن�طريق،�
هم�به�پیشـرفت�جامعـه�ياری�رسـاندند�و�
هم�بـر�ثروت�خـود�افزودند��در�ايـن�میان،�
کارگزاران�به�عنوان�واسطه�ای�برای�معاملات�
همواره�به�دنبال�ارائه�بهتريـن�راهکارهای�
سرمايه�گذاری�به�مشتريان�بودند��افزايش�
توانمنـدی�معاملاتی�و�کاهـش�هزينه�های�
مشـتريان�از�جمله�اهداف�اصلی�آن�ها�بود��
به�همیـن�دلیل�گفته�می�شـود�کـه�هر�چه�
کارگزاران�به�سـطح�مطلوب�و�ايده�آل�ارائه�
خدمات�نزديک�تر�شـوند،�افراد�بیشـتری�
جذب�بازار�می�شوند�و�نوآوری�ها�هم�بیشتر�
می�شود��اين�ويژگی�ها�از�اهمیت�بی�چون�و�
چرای�کارگزاران�در�روند�معاملات�و�جايگاه�

آن�ها�در�بازارهای�مالی�حکايت�می�کند�

����انواع�کارگزار
فرد�يا�شرکتی�که�با�دريافت�حق�الزحمه�اقدام�
به�خريد�و�فروش�قراردادهای�کالايی�)شامل�
قراردادهای�آتی،�اختیار�معامله�و�مشتقه�های�
مالی(�برای�مشتريان�می�کند،�کارگزار�کالايی�
نامیده�می�شود��در�دنیا�کارگزاران�کالايی�به�

چند�گروه�اصلی�زير�تقسیم�می�شوند:

����کارگزار/معامله�گر�تالار
فردی�اسـت�که�در�تالار�بورس�کالا�به�خريد�
و�فروش�قراردادهـای�کالايی�می�پردازد��اين�
فرد�اگر�برای�خود�اقدام�به�خريد�و�فروش�کند،�
معامله�گر�و�اگر�برای�مشتريان�خريد�و�فروش�

کند،�کارگزار�معاملات�نامیده�می�شود�

)FCM(سوداگر�����
به�شرکت�يا�فردی�گفته�می�شود�که�سفارش�
خريد�يا�فروش�برای�قراردادهای�کالايی�را�
در�قبال�دريافت�حق�الزحمه�می�پذيرد��اين�
نوع�کارگـزار�)همچـون�کارگزار/معامله�گر�
اوراق�بهـادار(،�وجوه�مشـتری�را�به�عنوان�

وثیقه�نزد�خود�نگه�می�دارد�

)IB(کارگزار�نماينده�����
به�شرکت�يا�فردی�گفته�می�شود�که�سفارش�
خريد�يـا�فروش�بـرای�قراردادهـای�کالايی�
را�در�قبال�دريافت�حق�الزحمـه�می�پذيرد�با�
اين�تفاوت�که�وجوه�مشـتری�را�نزد�خود�نگه�
نمی�دارد��اين�کارگـزار،�معمـولاً�نمايندگی�

سوداگر�)FCM(�را�به�عهده�دارد�

)CTA(مشاور�معامله�کالايی�����
شـرکت�يا�فردی�اسـت�کـه�در�امـر�خريد�و�
فروش�قراردادهای�کالايی�به�ديگران�مشاوره�
می�دهد��اين�نوع�کارگزاران�کالايی�به�گروه�ها�
و�مجموعه�هـای�سـرمايه�گذاری�)متشـکل�
از�سـرمايه�گذاران�خرد(�در�خريـد�و�فروش�
قراردادها�مشاوره�می�دهند�و�وجوه�مشتری�

را�نزد�خود�نگه�نمی�دارند�

)CPO(مجری�مشاوران�کالايی�����
به�فرد�يا�شرکتی�گفته�می�شود�که�مشاوره�و�
راهبردهای�تجويزی�مشاوران�معامله�کالايی�

)CTA(�را�اجرا�می�کنند�

)RCR(نماينده�رسمی�کالايی�����
بـه�کارمند،�شـريک�يـا�مأمـور�هر�يـک�از�
گروه�های�فوق�گفته�می�شود�که�با�مجوز�آن�ها،�
فعالیت�هـای�اين�گروه�هـا�را�رهبـری�و�اجرا�

می�کند�
نکته�مهم�اينکه�هر�يک�از�افراد�يا�شرکت�های�
فوق�برای�فعالیت�در�بورس�کالا�بايد�دوره�های�
ويژه�ای�را�گذرانده�و�دارای�مجوز�رسمی�باشند��
در�آمريکا،�هر�فردی�که�بخواهـد�در�يکی�از�
موارد�فوق�مشغول�به�کار�شود،�بايد�»آزمون�
ملی�قراردادهای�آتی�کالايی«�نهاد�ناظر�صنعت�
مالی�اين�کشور�)FINRA(�را�با�موفقیت�پشت�
سر�بگذارد�و�نام�وی�نزد�»کمیسیون�معاملات�
آتی�کالايی«�)CFTC(�ثبت�شود�و�به�عضويت�
�)NFA(�»انجمـن�ملـی�قراردادهای�آتـی«

درآيد�
کارگزاران�کالايی�می�توانند�مجموعه�متنوعی�
از�قراردادهای�کالايی�را�در�بورس�های�مختلف�
دادوسـتد�کننـد�يا�بـه�صـورت�تخصصی،�
فقط�به�خريـد�و�فروش�يک�قـرارداد�کالايی�
بپردازند��نايمکس�)بورس�کالای�نیويورک(�
بزرگ�تريـن�بـورس�کالای�جهان�اسـت�که�
مجموعه�متنوعی�از�کاموديتی�ها�در�آن�خريد�
و�فروش�می�شود��بورس�شیکاگو�)CBOT(�بر�
معاملات�محصولات�کشاورزی�همچون�گندم،�
ذرت،�سويا�و�برنج،�همچنین�طلا،�نقره�و�اتانول�
متمرکز�اسـت��بورس�بین�قاره�ای�)ICE(�هم�
در�حوزه�معاملات�نفت�خام،�گاز�طبیعی�و�برق�

فعالیت�می�کند�
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10 کارگزار برتر بازار آتی کالا در 102019 کارگزار برتر بازار آتی کالا در 201۹
سـرمايه�گذاری�ها�همواره�با�ريسک�همراه�هسـتند��اما�سـرمايه�گذاری�در�قراردادهای�آتی�پرريسک�تر�اسـت��در�اين�نوع�معاملات،�
سرمايه�گذار�روی�مسـیر�بازار�در�آينده�و�يک�نتیجه�احتمالی�سرمايه�گذاری�می�کند��اين�در�حالی�اسـت�که�بازارها�همواره�تحت�تاثیر�
عوامل�متعدد�)که�برخی�غیرقابل�پیش�بینی�هستند(�قرار�دارند��بنابراين،�معاملات�قراردادهای�آتی�حتی�برای�سرمايه�گذاران�حرفه�ای�
هم�فعالیتی�پیچیده�هستند��در�اين�نوع�معاملات،�حق�الزحمه�و�پلتفرم�معاملاتی�از�جمله�مسايل�مهم�برای�سرمايه�گذاران�و�معامله�گران�
به�شمار�می�روند��در�اين�بخش،�نقش�کارگزاران�بسیار�برجسته�است��سرمايه�گذارانی�که�به�معامله�قراردادهای�آتی�می�پردازند،�انتظارات�
زيادی�از�کارگزاران�دارند��ارائه�اطلاعات�آنی�درباره�قیمت�ها�و�حجم�معاملات،�سهولت�استفاده�از�پلتفرم�معاملاتی،�ارائه�ابزارهای�تحلیل�
و�شاخص�های�تکنیکال،�پشتیبانی�مداوم�از�مشتريان�و�صد�البته،�تحمیل�هزينه�اندک�برای�معاملات،�از�مهمترين�فاکتورهايی�هستند�

که�معامله�گران�در�انتخاب�يک�کارگزار�مورد�توجه�قرار�می�دهند�
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هر�سال،�موسسات�متعدد�با�در�نظر�گرفتن�
ويژگی�های�فوق�و�نوع�و�میزان�خدمات�ارائه�
شده�به�مشتريان،�به�رتبه�بندی�کارگزاران�
در�حوزه�هـای�مختلف�می�پردازنـد��در�اين�
نوشـتار،��10کارگـزار�برتـر�آمريـکا�که�در�
زمینـه�قراردادهـای�آتی�کالايـی�فعالیت�
می�کنند�و�در�سـال��201۹عملکرد�بسـیار�
خوبی�داشته�اند،�معرفی�شده�اند��پیش�بینی�
می�شود�که�اين�شـرکت�های�کارگزاری�در�
سـال��2020نیز�بهترين�عملکرد�را�داشـته�

باشند�

NinjaTrader

ويژگی�برجسته:�حق�الزحمه�اندک�به�میزان�
�۹سنت�برای�هر�قرارداد

نوآوری�هـای�اين�شـرکت�موجب�شـده�تا�
پلتفرم�معاملاتی�آن�به�يکی�از�محبوب�ترين�
پلتفرم�هـا�هم�بـرای�تازه�کارهـا�و�هم�برای�
حرفه�ای�هـا�تبديل�شـود��ابزارهای�تحلیل�
تکنیکال�اين�پلتفرم�برای�معامله�گران�بسیار�
کاربردی�است��تازه�کارها�پس�از�ثبت�نام�در�
اين�پلتفرم�می�توانند�از�يک�نسخه�نمايشی�
و�دو�هفته�استفاده�رايگان�بهره�مند�شوند��
�NinjaTraderکـه�در�سـال��2016جايزه�
بهترين�کارگزار�معاملات�آتی�را�از�آن�خود�
کرد،�تنها�پلتفرمی�است�که�توانايی�اجرای�

سیستم�معاملات�متنوع�را�دارد�

E-Trade
ويژگـی�برجسـته:�بهتريـن�پلتفـرم�برای�

معامله�گران�موبايلی
در�اين�کارگزاری�بیـش�از��200نوع�قرارداد�

آتی�مختلف�مـورد�معامله�قـرار�می�گیرد��
حق�الزحمه�هر�قرارداد�در�ايـن�کارگزاری،�
يک�و�نیم�دلار�است��اين�کارگزاری�بهترين�
امکانات�را�برای�کسـانی�که�از�موبايل�برای�
خريد�و�فـروش�فلزات،�ارزها�و����اسـتفاده�
می�کننـد،�فراهـم�کـرده�اسـت��همچنین�
بهتريـن�گزينه�برای�کسـانی�اسـت�که�به�
دنبال�اطلاعات�و�گزارش�های�پژوهشـی�يا�
شناسايی�بهترين�برنامه�های�بازنشستگی�

هستند�

Discount Trading
ويژگی�برجسته:�محبوب�معامله�گران�پرکار
اين�کارگزاری�به�معامله�گران�پرکاری�که�به�
دنبال�تخفیف�در�حجم�های�بالای�معاملات�
هسـتند،�مجموعـه�ای�از�امکانـات�را�ارائه�
می�کند�و�در�اين�زمینه�بی�رقیب�است��هزينه�
معاملات�در�اين�کارگزاری�بین��1۹تا��4۹سنت�
برای�هر�قرارداد�در�نوسـان�است��به�عنوان�
مثال،�اگر�شما�در�يک�ماه�تنها�يک�قرارداد�
معامله�کنیـد،�بايد��4۹سـنت�بپردازيد�اما�
اگـر�اين�رقم�بـه��50هـزار�قرارداد�برسـد،�
برای�هر�يک��1۹سـنت�خواهیـد�پرداخت��
بـرای�تازه�کارهـا�نیز�تخفیف�هـای�ويژه�ای�
وجـود�دارد��اين�کارگـزاری�مجموعه�ای�از�
اپلیکیشن�ها�را�در�اختیار�معامله�گران�فعال�
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قرار�می�دهد��ارائه�خدمات�و�افتتاح�حساب�
در�کوتاه�تريـن�زمـان�ممکن�نیـز�از�ديگر�
مزيت�های�اين�کارگزاری�به�شمار�می�رود�

Stage�5�Trading�
ويژگی�برجسـته:�کیفیـت�برتـر�خدمات�

مشتريان
بـا�يـک�جسـت�وجوی�سـاده�در�اينترنت�
می�توان�دريافت�که�شـهرت�اين�کارگزاری�
بـه�چـه�دلیـل�اسـت��ارائـه�نرم�افزارهای�
رايـگان،�پلتفرم�های�تخصصـی�معاملات،�
آمار�و�اطلاعات�مربوط�به�معاملات،�ابزارهای�
مديريت�ريسک�سـرمايه�گذاری،�اطلاعات�
تاريخـی�معاملات�هر�سـهم�و����گوشـه�ای�
از�خدماتی�هسـتند�کـه�اين�کارگـزاری�به�
مشتريانش�ارائه�می�کند��معاملات�موبايلی�و�
چت�روم�اختصاصی�معامله�گران�نیز�از�ديگر�
خدماتی�اسـت�که�اين�کارگزاری�در�اختیار�

مشتريانش�قرار�می�دهد�

TradeStation

ويژگی�برجسته:�حق�الزحمه�منعطف
اين�کارگزاری�برای�معامله�گـران�مختلف،�
الگوهای�متفاوتـی�از�پرداخت�حق�الزحمه�
معامـلات�را�تعريـف�کـرده�اسـت��ايـن�
حق�الزحمه�ها�از��1.25دلار�برای�کمتر�از��300
قرارداد�تا��25سـنت�برای�معاملـه��20هزار�

قرارداد�آتی�در�نوسان�است�
�چنین�الگويی�به�معامله�گران�امکان�می�دهد�
تـا�در�حجم�هـای�بـالای�معامـلات،�هزينه�
کمتری�بپردازنـد��در�اين�کارگـزاری�بیش�
از��80نوع�قـرارداد�آتی�مـورد�معامله�قرار�
می�گیرد��پلتفرم�های�متعدد�اين�کارگزاری�

برای�خريـد�و�فـروش�سـهام،�اوراق�آتی�و�
اختیار�معامله�بسـیار�حرفه�ای�و�مناسـب�

هستند�

Interactive Brokers

ويژگـی�برجسـته:�بهتريـن�گزينـه�برای�
معامله�گران�پیشرفته

اين�کارگزاری�برای�خريد�و�فروش�اوراق�آتی�
و�اختیار�معامله،�حق�الزحمه�رقابتی�در�نظر�
گرفته�است�که�در�حجم�های�بالای�معاملات�
نمود�پیدا�می�کند��اپلیکیشن�های�معاملاتی�
ارائه�شده�از�سوی�اين�کارگزاری�در�بسیاری�
از�دسـتگاه�ها�همچـون�موبايل�هوشـمند�
اندرويد،�آيفون،�آی�پد،�اپـل�واچ�و�تبلت�ها�
قابـل�اسـتفاده�هسـتند��ايـن�کارگزاری�
همچنین�بهترين�کارگـزار�معاملات�آنلاين�

سهام�لقب�گرفته�است�

TD Ameritrade

ويژگی�برجسته:�بهترين�پلتفرم�موبايلی
در�مقايسـه�با�رقبا،�ايـن�کارگـزاری�برای�
افتتاح�حسـاب�رقم�بسـیار�کمـی�مطالبه�
می�کنـد��در�اين�کارگزاری�بیـش�از��60نوع�
قرارداد�آتی�مـورد�معامله�قـرار�می�گیرد��
پلتفرم�هـای�معاملاتـی�اين�کارگـزاری�از�
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قابلیت�پذيرش�و�اجرای�سريع�دستور�خريد�
و�فروش�برخوردار�هستند��ارائه�خدمات��24
ساعته،�پشـتیبانی�تلفنی،�آموزش�آنلاين،�
برگـزاری�سـمینارهای�آموزشـی�آنلاين،�
دسترسی�به�آمارها�و�اطلاعات�پژوهشی�از�
جمله�خدمات�ويژه�اين�کارگزاری�به�شـمار�
می�روند��اين�کارگـزاری�همچنین�بهترين�

گزينه�برای�تازه�کارهای�بازار�است�

Lightspeed Trading�

ويژگی�برجسـته:�گزينه�برتـر�معامله�گران�
فعال

اين�کارگزاری�برای�کسانی�که�به�طور�مداوم�
خريد�و�فروش�می�کنند،�تخفیف�های�ويژه�ای�
ارائه�می�کند��دسترسی�مسـتقیم�کاربران�
به�بورس�ها�و�افتتاح�حسـاب�تمرينی�برای�
تازه�کارهـا�از�ديگر�خدمات�ايـن�کارگزاری�
به�شـمار�می�رود��اگرچه�اسـتفاده�از�برخی�
اپلیکیشـن�های�تخصصی�ايـن�کارگزاری�
مسـتلزم�پرداخت�هزينه�ماهانه�اسـت،�اما�
چند�اپلیکیشن�کاربردی�آن�رايگان�هستند��
ايـن�کارگزاری�بـرای�معامله�گرانـی�که�هر�
روز�در�بازار�حضـور�دارند�و�اقدام�به�خريد�و�

فروش�می�کنند،�بسیار�مناسب�است�

Charles Schwab
ويژگی�برجسته:�بهترين�گزينه�برای�آموزش
نام�اين�کارگزاری�همواره�يـادآور�واژه�های�
»آموزش�و�يادگیری«�است��در�وبسايت�اين�
کارگزاری،�بخش�»مشاوره�سرمايه�گذاری«�
بیشـترين�تعـداد�بازديدهـا�را�بـه�خـود�
اختصاص�داده�اسـت��اگـر�معامله�گر�اوراق�
آتی�هستید،�اين�کارگزاری�مجموعه�بزرگی�
از�امکانات�برای�يادگیری�و�آشنايی�با�روند�

و�چگونگی�معاملات�را�در�اختیار�شـما�قرار�
می�دهد��اين�کارگـزاری�همچنین�بهترين�
پلتفـرم�معاملاتی�و�آموزشـی�را�در�اختیار�
سـرمايه�گذاران�تازه�وارد�قرار�می�دهد��در�
اين�کارگزاری�بیـش�از��70نوع�قرارداد�آتی�

خريد�و�فروش�می�شود�

Generic Trade

ويژگی�برجسته:�حق�الزحمه�رقابتی
در�میان�همـه�کارگزاری�ها،�ايـن�کارگزاری�
يکی�از�کمترين�حق�الزحمه�های�معاملات�را�
برای�هر�معامله�دريافـت�می�کند�که�رقم�آن�
حداکثر�به��5۹سـنت�می�رسـد��اين�شرکت�
کارگزاری�به�شـفافیت�و�پايین�نگه�داشـتن�
حق�الزحمه�های�خود�می�بالد�و�معتقد�است�که�
معامله�گران�امروزی�مجموعه�ای�از�اطلاعات�
ارزشـمند�را�در�اختیار�دارنـد�و�اصلی�ترين�
نیاز�آنها،�اجرای�سـريع�و�آسان�دستورهای�
خريـد�و�فـروش�و�پرداخـت�هزينـه�اندک�
اسـت��اين�کارگزاری�به�دلیـل�برخورداری�
از�زيرسـاخت�های�فنی�پیشـرفته،�کمترين�
تاخیر�را�در�اجرای�دستورهای�خريد�و�فروش�
داشته�اسـت��در�اين�کارگزاری�بیش�از��200

نوع�اوراق�مختلف�دادوستد�می�شود�

NerdWallet،�BENZINGA�:منابع��
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شـرکت�های�کارگزاری�از�جمله�نهادهای�بسـیار�مهم�در�نظام�مالی�هر�
اقتصادی�به�شمار�می�آيند��بخش�عمده�درآمدهای�عملیاتی�کارگزاری�ها�
از�طريق�درآمد�حاصل�از�کارمزد�معاملات�اسـت��بنابراين�وضعیت�اين�
صنعت�بسـیار�وابسـته�به�وضعیت�رونق�يا�رکود�بازار�سرمايه�است��در�
سـال�های�اخیر،�نوسـانات�نرخ�ارز�و�افزايش�قیمت�های�جهانی�فلزات�
اساسـی�و�برخی�از�کانه�های�فلزی�منجـر�به�افزايـش�ارزش�معاملات�
کارگزاری�ها�شده�است؛�اما�اين�صنعت�همچنان�فاصله�زيادی�تا�رسیدن�به�
وضعیت�مطلوب�دارد�که�در�اين�رابطه،�بررسی�علل�و�عوامل�ايجاد�کننده�
رونق�در�بازار�سرمايه�و�تلاش�در�جهت�رفع�موانع�و�ايجاد�زيرساخت�های�
مناسب�و�افزايش�اقبال�عمومی�سرمايه�گذاران�به�بازار�سهام،�می�تواند�

موجب�بهبود�وضعیت�عملکرد�اين�حوزه�مالی�شود��طی�سال�های�اخیر�
اين�صنعت�در�حوزه�معاملات�بورس�کالای�ايران�نیز�با�دوره�های�رونق�و�
رکود�خود�رو�به�رو�شده�اند�و�آمارهای�معاملات�سال��13۹8شرکت�های�
کارگزاری�دارای�مجوز�فعالیت�در�حوزه�بورس�کالا�حاکی�از�آن�است�که�
در�اين�مدت��82درصد�ارزش�معاملات�کارگزاری�های�اين�حوزه�مربوط�
به�معاملات�تالار�فیزيکی�بوده�اسـت؛�بازار�قراردادهای�آتی�و�معاملات�
سلف�موازی�و�گواهی�سپرده�کالايی�نیز�به�ترتیب�سهم��15و��4درصدی�
را�در�ارزش�معاملات�کارگزاری�ها�داشته�اند��معاملات�قراردادهای�اختیار�
معامله�نیز�با�رقم��۹74میلیارد�ريالی،�سهم�زير�يک�درصدی�را�در�ارزش�

معاملات�کارگزاری�های�کالايی�به�خود�اختصاص�داد�

براساس�آمارهای�موجود�از�رتبه�بندی�شرکت�های�کارگزاری،�کارگزاری�مبین�سرمايه�با�سهم��۹درصدی�از�کل�ارزش�معاملات�بازار�فیزيکی�در�رتبه�
نخست�کارگزاری�های�کالايی�قرار�گرفت��دو�شرکت�کارگزاری�مفید�و�سی�ولکس�نیز�به�ترتیب�سهم��8و��7درصدی�را�کسب�کردند�

نگاهی به کارگزاران برتر بورس کالا در سال ۹8؛

سبقت نبش بندر انزلی

ارزش�معاملات�شرکت�های�کارگزاری�در�سال��13۹8)ارقام�به�میلیون�ريال(

اختیار�معاملهآتیسلف�موازی�و�گواهی�های�سپرده�کالايیفیزيکی

۲,۷۵۲,۲۰۳,۳۶۵۱۲۹,۳۲۴,۷۸۷۴۹۴,۲۶۷,۴۲۷۹۷۴,۰۹۰

بازار�فیزيکی�)میلیون�ريال(
درصد�از�ارزش�کل�معاملات�بازار�فیزيکیارزش�معاملات�نام�شرکت�کارگزاری

%۲۴۹,۸۵۶,۷۷۹9مبین سرمایه
8%۲۱۸,۷۸۶,۱۷۵مفید

7%۲۰۵,۰۶۸,۸۸۴سی ولکس
7%۱۸۰,۰۲۱,۵۹۹خبرگان سهام

%۱۷۳,۶۹۶,۸۵۰6باهنر

 پنج کارگزاری اول با بیشترین ارزش 
معاملات بازار فیزیکی )میلیون ریال(

پیشگامان�بهپرور آگاهگنجینه�سپهر�پارت مفید سرمايه�و�دانش
0

50.000.000
25.350.188

218.786.175

2.555.87۹

40.05۹.180 2۹.754.820

100.000.000

150.000.000

200.000.000

250.000.000
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طی�معاملات�سال��۹8و�در�بخش�معاملات�سلف�موازی�و�گواهی�سپرده�کالايی�نیز�کارگزاری�مفید�با�سهم��18درصدی�از�ارزش�کل�اين�معاملات،�رتبه�
اول�را�به�دست�آورد�و�کارگزاری�های�آگاه�و�تدبیرگران�فردا�نیز�با�سهم��13و��8درصدی�به�ترتیب�در�جايگاه�دوم�و�سوم�ايستادند�

بازار�سلف�موازی�و�گواهی�سپرده�کالايی�)میلیون�ريال(
درصد�از�ارزش�کل�معاملات�بازار�سلف�موازی�و�گواهی�سپرده�کالايیارزش�معاملاتنام�شرکت�کارگزاری

%۲۳,۷۴۴,۳۷۸18مفید
13%۱۷,۲۲۵,۵۱۱آگاه

8%۹,۸۴۴,۲۹۶تدبیرگران فردا
5%۶,۹۸۳,۴۶۶تأمین سرمایه نوین
5%۶,۴۳۷,۵۶۱بانک توسعه صادرات

پنج کارگزاری برتر با بیشترین ارزش معاملات در 
بازار سلف و گواهی سپرده کالایی)میلیون ریال(

بانک�توسعه�صادرات آگاهبانک�پاسارگاد تدبیرگران�فردا تامین�سرمايه�نوين
0

5.000.000

10.000.000

20.000.000

15.000.000

17.225.511

23.744.378

2.556.468
4.281.384

1.250.621

25.000.000

گزارش سالانه
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بررسی�آمار�معاملات��12ماهه�سال�گذشته�بازار�آتی�نیز�حاکی�از�آن�است�که�کارگزاری�آگاه�با�ثبت�ارزش�معاملات��88هزار�و��1۹5میلیارد�ريالی�و�
کسب�سهم��36درصدی�از�ارزش�کل�اين�معاملات�در�بالاترين�جايگاه�ايستاد��جايگاه�های�بعدی�نیز�به�دو�شرکت�کارگزاری�مفید�و�سرمايه�و�دانش�

تعلق�گرفت�

بازار�آتی�)میلیون�ريال(
درصد�از�ارزش�کل�معاملات�بازار�آتیارزش�معاملاتنام�شرکت�کارگزاری

36%۸۸,۱۹۵,۸۱۹آگاه
26%۶۳,۰۸۱,۷۳۶مفید

20%۴۸,۴۷۴,۳۹۷سرمایه و دانش
15%۳۶,۷۵۶,۱۷۵پیشگامان بهپرور

12%۳۰,۱۴۱,۷۹۵گنجینه سپهر پارت

 پنج کارگزاری اول با بیشترین ارزش معاملات 
در بازار آتی)میلیون ریال(

پیشگامان�بهپرور آگاهگنجینه�سپهر�پارت مفید سرمايه�و�دانش
0

30.000.000
20.000.000
10.000.000

40.000.000

60.000.000
50.000.000

80.000.000
70.000.000

100.000.000
88.1۹5.81۹

60.081.736

48.474.3۹7

36.756.175
30.141.7۹5

۹0.000.000
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در�بازار�اختیار�معامله�نیز�صدر�جدول�به�کارگزاری�آگاه�رسید�تا�اين�نهاد�مالی�با�کسب�سـهم��33درصدی�از�ارزش�معاملات�اين�بازار�در�بالاترين�
جايگاه�قرار�گیرد��رتبه�دوم�و�سوم�اين�جدول�نیز�به�دو�مجموعه�کارگزاری�مفید�و�کارگزاری�بانک�کشاورزی�تعلق�گرفت�

بازار�اختیار�معامله�)میلیون�ريال(
درصد�از�ارزش�کل�معاملات�بازار�اختیار�معاملهنام�شرکت�کارگزاریارزش�معاملات

33%۳۱۶,۹۹۹آگاه
19%۱۸۷,۹۲۰مفید

11%۱۰۹,۷۷۲بانک کشاورزی
8%۷۷,۹۷۰اقتصاد بیدار

%۵۳,۵۲۶5گنجینه سپهر پارت

 پنج کارگزاری اول با بیشترین ارزش معاملات 
در بازار اختیار معامله)میلیون ریال(

اقتصاد�بیدار آگاهگنجینه�سپهر�پارت مفید بانک�کشاورزی
0

50.000

100.000

200.000

150.000

300.000

250.000

350.000 316.۹۹۹

187.۹20

10۹.772
77.۹70

53.526

81%

4%

15%

0%

فیزيکی

سلف�موازی�و�گواهی�های�سپرده�کالايی

آتی

اختیار�معامله

ارزش معاملات به تفکیک نوع معاملات

گزارش سالانهگزارش سالانه
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آموزش�و�آگاهی�رسانی�درباره�هر�موضوعی�
می�تواند�به�بهتر�شدن�حال�آن�موضوع�کمک�
کند��اينکـه�چند�درصـد�از�افـراد�و�فعالان�
اقتصـادی،�بـورس�کالا�را�به�عنـوان�مرجع�
اقتصادی�معاملاتـی�کالا�بشناسـند�و�چند�
درصد�از�آن�ها�بـا�باور�به�اين�بـازار،�علاوه�بر�
بهبود�اقتصاد�خود�به�بهبود�شرايط�اقتصادی�
جامعـه�کمک�کننـد،�بـه�میزان�شـناختی�
بستگی�دارد�که�نسبت�به�فعالیت�های�جامع�

بورس�کالا�در�حال�افزايش�است��
میـری�مدير�واحـد�کالای�کارگـزاری�بانک�
تجارت�در�يـک�بررسـی�پیرامـون�ارتقای�
جايـگاه�بـورس�کالا�در�اقتصاد�ملـی�و�بین�
المللـی،�پارامترهای�مختلفی�برشـمرد�که�
مهم�ترين�آن�ها�آموزش�بـود��میری�به�»پیام�
اقتصادی�بورس�کالا«�گفت:�يکی�از�مسائلی�
کـه�در�اولويـت�رفـع�آن�بايد�قـرار�بگیريم�
آموزش�اسـت�که�اکنون�در�سطح�محدودی�
دوره�های�آموزشی�در�حوزه�معاملات�کالايی�

ايجاد�شده�است�
وی�با�تاکید�بر�اينکه�بايد�بورس�کالای�ايران�را�
به�همه�فعالان�اقتصادی،�صنايع�و�حتی�عموم�
مردم�معرفی�کرد،�خاطرنشان�کرد:�با�معرفی�
در�سـطح�وسـیع�تر،�می�توان�به�بین�المللی�
شدن�بورس�کالا�انديشید�و�سپس�به�قدرت�
اثرگـذاری�در�بیـن�کشـورها�بـه�خصوص�

کشورهای�منطقه�و�همسايه�روی�آوريم�زيرا�
اين�مساله�می�تواند�بورس�کالای�ايران�را�در�

سطح�بین�المللی�قرار�دهد�
مدير�واحـد�کالای�کارگـزاری�بانک�تجارت�
خاطرنشـان�کرد:�در�حال�حاضر�از�فعالان�و�
سـرمايه�گذاران�خارجی�که�در�بورس�حاضر�
می�شـوند�اغلب�يک�کد�فراگیـر�دارند�و�اگر�
اين�کد�فراگیر�نباشـد�و�اطلاعات�مسـتقیم�
آن�هـا�روی�کاغـذ�باشـد،�آن�هـا�بـه�دلیل�
محدوديت�هايـی�کـه�در�بازار�ايـران�وجود�
دارد،�حاضر�بـه�معامله�و�شـرکت�در�بورس�

نخواهند�بود�

���اهمیت�عمر�يک�بازار�
میری�در�بخشـی�از�اظهارات�خـود،�به�تأثیر�
طولانی�يا�کوتـاه�مدت�بودن�عمـر�يک�بازار�
اشـاره�و�اظهار�کرد:�بـورس�کالا�برای�اعمال�
تأثیر�مثبـت�خود�در�مبـادلات�داخلی،�بايد�
سـعی�کند�با�پوشـش�و�گسـترش�معاملات�
کالاهای�مختلـف،�مزايای�خود�را�در�سـطح�
وسـیع�تری�اطلاع�رسـانی�کند��در�حقیقت�
بازارهايی�با�عمـر�کم�معمولاً�بـه�دلیل�عدم�
شناخت�معامله�گران�بین�المللی�به�موفقیت�
نمی�رسند�که�نیاز�به�تبلیغات�زياد�در�خصوص�

ظرفیت�های�بورس�کالا�وجود�دارد�
اين�فعال�و�کارشـناس�در�بـورس�کالا�تاکید�
کـرد:�زمانـی�می�توان�بیـن�المللی�شـد�که�
سـرمايه�گذاری�روی�کالاها�صـورت�گیرد�و�

مدیر واحد کالای کارگزاری بانک تجارت تاکید کرد؛ 

 معرفی بورس کالا 
در تمام سطوح جامعه 

��سعیده�جلادتی

زمانی می توان بین المللی 
شد که سرمایه گذاری 

روی کالاها صورت گیرد و 
حجم آن در حدی باشد که 
سرمایه گذاران خارجی را 
وسوسه کند. نکته اصلی 
در این مساله هم اعداد و 

ارقام سرمایه گذاری است 
که سرمایه گذاران خارجی، 

اغلب با ارقام بالا در معاملات 
حضور دارد و بورس کالا باید 
شرایط را برای حضور آسان 

آن ها مهیا کند
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حجم�آن�در�حدی�باشـد�که�سرمايه�گذاران�
خارجی�را�وسوسـه�کند��نکته�اصلی�در�اين�
مساله�هم�اعداد�و�ارقام�سرمايه�گذاری�است�
که�سرمايه�گذاران�خارجی،�اغلب�با�ارقام�بالا�
در�معاملات�حضـور�دارد�و�بـورس�کالا�بايد�
شرايط�را�برای�حضور�آسان�آن�ها�مهیا�کند��
میری�ادامه�داد:�مشکل�ديگر�اين�است�که�ما�
در�حال�حاضر�صندوق�برای�معاملات�کالايی�
نداريم�و�بايد�نمونه�هايی�مشابه�صندوق�طلا�
بـرای�کالاهای�ديگـر�مانند�زعفـران�ايجاد�
کنیم،�تا�افراد�حقوقی�و�شرکت�ها�که�به�دنبال�
پوشش�ريسک�معاملات�هستند،�علاقمند�به�

حضور�در�بازار�شوند��
مدير�واحـد�کالای�کارگـزاری�بانک�تجارت�
خاطرنشان�کرد:�بر�اين�اساس�معرفی�بورس�
و�رسیدن�به�سـطح�رقابت،�بسیار�نکته�حائز�
اهمیتی�است�که�تلاش�های�خوبی�هم�در�اين�
خصوص�انجام�شده�است�و�مصداق�آن�را�در�
قرار�دادن�مشـهد�به�عنوان�پايگاه�معاملات�

آتی�زعفران�و�زيره�سبز�شاهد�بوديم��
اين�تحلیلگـر�بـورس�کالا،�افزايش�سـطح�
اعتماد�جامعه�فعال�اقتصـادی�به�بورس�کالا�
را�يکی�از�دلايل�مؤثر�در�کمک�به�بین�المللی�
شـدن�آن�عنوان�و�اظهـار�کـرد:�در�صورت�
افزايش�درصـد�اطمینان�جامعه�بـه�بورس،�
می�تـوان�بسـیاری�از�پروژه�هـای�اقتصادی�
آن�ها�را�به�سمت�بورس�هدايت�کرد�اما�نکته�
در�زمان�بر�بودن�اين�فرهنگ�سـازی�و�جلب�

اعتماد�خريدار�و�فروشنده�است��

���مخالفانی�که�علاقمند�به�شـفاف�سازی�
نیستند

میری�گفت:�متاسـفانه�کسـانی�که�در�بازار�
سنتی�کار�می�کنند�به�کارهای�سیستماتیک�

که�قابل�رصد�شدن�است،�علاقه�ای�ندارند�زيرا�
نمی�خواهند�درگیر�داسـتان�های�بعد�از�آن�
مانند�گردش�مالی�مالیات�و�يا�دارايی�شوند��
وی�با�اشاره�به�عملکرد�مطلوب�ابزارهای�مالی�
بورس�کالا�در�سال�جاری�که�روی�محصولات�
کشـاورزی�عملیاتی�شده�اسـت،�ادامه�داد:�
البته�در�اين�میان�گروه�هايی�همچون�سرمايه�
گذاران�بودند�که�بـا�وجود�تغییـر�ابزارهای�
مالی�از�طلا�به�کالاهايی�مانند�زعفران،�زيره�
و�پسته،�به�سمت�اين�ابزار�متمايل�شدند�زيرا�
هدف�آن�ها�سودآوری�بود�و�نوع�ابزار�اهمیت�

چندانی�برايشان�نداشت��
میری�تاکید�کـرد:�همانگونه�که�گفته�شـد،�
معرفـی�بـورس�کالا�و�ماهیـت�عملکرد�آن�
بايد�در�اولويت�قرار�گیرد�تا�بتوان�به�سـطح�
بین�المللی�فکر�کرد��متاسـفانه�اگر�سری�به�
میان�بخش�اعظمی�از�فعالان�پايین�دسـتی�
اقتصادی�بزنیم،�بورس�را�بـه�نام�تالار�حافظ�
می�شناسند�و�اين�در�حالی�است�که�در�صورت�
شـناخت�قابلیت�های�بورس�کالا،�می�توانند�
علاقمند�به�آن�شده�و�نسبت�به�حضور�در�آن�

پیش�قدم�شوند�
مدير�واحـد�کالای�کارگـزاری�بانک�تجارت�
معتقد�اسـت�که�بورس�کالا�علاوه�بر�تقويت�
آموزش�و�آگاهی�رسـانی،�بايد�با�راهکارهای�
انگیزشی،�فروشنده�و�خريدار�را�علاقمند�به�
حضور�در�بورس�کند�که�يکی�از�اين�راهکارها،�

کمک�به�تأمین�نقدينگی�شرکت�هاست��
وی�در�پايان�اظهار�داشت:�نکات�مطرح�شده�
همگی�جـزو�برنامه�های�اولويـت�دار�بورس�
کالا�اسـت�که�همین�موضوع�نويـد�روزهای�
پر�رونقی�را�در�مبـادلات�داخلی�و�حتی�بین�
المللی�شدن�برخی�معاملات�کالاهای�دارای�

مزيت�ايران�در�بورس�کالا�می�دهد��

متاسفانه کسانی که در 
بازار سنتی کار می کنند 
به کارهای سیستماتیک 
که قابل رصد شدن 
است، علاقه ای ندارند 
زیرا نمی خواهند درگیر 
داستان های بعد از آن 
مانند گردش مالی مالیات و 
یا دارایی شوند
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در�روزهای�ابتدايی�شـیوع�ويروس،�دولت�
مرکزی�چین�تعطیلات�سـال�نـو�چینی�را�
به�مدت�سـه�روز�تمديد�کرد��علاوه�بر�اين،�
برخی�از�اسـتان�ها�به�شـرکت�ها�دسـتور�
دادند�با�هفت�روز�تأخیر�آغـاز�به�کار�کنند��
پروازها�بـه�چیـن�و�فعالیـت�کارخانه�های�
تولیدی�متوقف�شد�و�شايعاتی�وجود�داشت�
کـه�تولیدکننـدگان�چینـی�به�دنبـال�لغو�

قراردادهای�تأمین�کالا�بودند��
شـهر�ووهـان�در�اسـتان�هوبی�بـه�عنوان�
مرکـز�اين�شـیوع�ايـن�ويروس�شـناخته�
شـد��بلومبرگ�در�نموداری�اهمیت�و�سهم�
اسـتان�هوبی�را�از�تولیدات�چین�به�شـرح�
نمودار�يک�تشـريح�کـرد��همـان�طور�که�
مشـاهده�می�کنید،�بخش�مهمی�از�معادن�
فسفر،�تولید�خودرو،�پوشـاک،�کود،�اسید�

سولفوريک�و�����در�اين�استان�است�
�������اقتصاددانـان�بلومبـرگ�پیـش�بینـی�
کرده�انـد،�دولت�چیـن�اقدامـات�لازم�را�با�
چهار�اولويت�به�انجام�برساند�که�با�گذشت�
زمان�طی�ماه�هـای�فوريه�تا�جـولای��2020
تکامـل�می�يابد��اين�اقدام�هـا�به�دو�صورت�
کلی�)�با�شـدت�کمتر�و�با�بیشترين�شدت(�
شامل�مهار�ويروس،�ارزيابی�اهداف،�تولید�

جايگزين�و�محرک�های�کلان�است�
شـیوع�و�انتقـال�ويـروس�کرونـا�کـه�از�
ماه�دسـامبر�در�شـهر�ووهان�آغاز�شـد�به�
نگرانی�های�تازه�ای�درباره�چشم�انداز�رشد�
اقتصادی�بويـژه�در�چین�دامن�زده�اسـت��
چین�که�تأمین�کننده�و�مصرف�کننده�عمده�
فلزات�پايه�و�وارد�کننده�بزرگ�سنگ�آهن�

برای�تأمین�نیاز�داخلی�صنعت�فولاد�بوده،�
حدود��53درصد�از�تولید�جهانی�فولاد�را�به�

خود�اختصاص�داده�است�
موسسـه�رتبه�بندی�»موديز«�اعلام�کرد:�با�
توجه�به�اهمیت�پیـش�بینی�های�اقتصادی�
چین�برای�بازار�فلزات�پايه�و�صنايع�سـنگ�
آهن،�احساسات�بازار�منفی�شده�و�قیمت�ها�
به�شدت�در�حال�عقب�نشـینی�بوده�است��
از�اواخر�دسامبر،�قیمت�سنگ�آهن�به�طرز�
چشـمگیری�کاهش�داشـت�و�قیمت�مس�
که�يک�شاخص�برجسـته�برای�پیش�بینی�
رشـد�تولید�ناخالص�داخلی)GDP(�است�
از��31دسامبر�تا��31ژانويه�حدود��۹.7درصد�

کاهش�يافت�
بنا�بر�اعلام�موديز،�اين�وضعیت�بعد�از�توافق�
فاز�يک�تجاری�آمريکا�و�چین�و�در�شرايطی�
که�قیمت�فلـزات�پايه�از�اواخـر��201۹رو�به�
افزايش�گذاشـته�بود،�يک�بدبیاری�و�نگون�

بختی�محسوب�می�شود�
اين�موسسـه�افـزود:�تنش�هـای�تجاری�و�
ژئوپلیتیکی�و�همچنین�نگرانی�های�مربوط�
به�احساس�بازار�و�قیمت�ها�در�بیشتر�مواقع�
سـال�برای�صنايع�چالش�بر�انگیز�بود�و�در�
حالی�که�آلومینیـوم،�نیـکل�و�روی�از�نظر�
بنیـادی�و�روند�قیمتـی�دارای�محرک�های�
متفاوت�و�متنوعی�هستند،�اما�ايمن�نبودند�
موديز�خاطر�نشـان�کرد:�در�حالی�همه�اين�
کالاها�از�اواسط�ژانويه�امسال�شاهد�کاهش�
قیمت�بودنـد�که�کاهـش�آلومینیوم�و�روی�
نسـبت�به�نیکل�ملايم�تر�بود��در�عین�حال،�
گرچه�سقوط�قیمت�نیکل�هم�خیلی�متفاوت�

 فصل نخست 2020 
وسی فلزات و بازار وير

ماه های پایانی سال 201۹ 
برای فعالان بازار کالاها 
نویدبخش بازگشت رونق 
به بازار بود. زمزمه های 
مربوط به فاز یک توافق 
تجاری چین و ایالات متحده 
همه جا شنیده می شد 
و قیمت بسیاری از کالاها 
در شرایطی که مدت ها از 
ترکش های جنگ تجاری 
آسیب دیده بود، رو به 
افزایش گذاشته بود. به 
عنوان نمونه، مس وارد 
کانال 6000 دلاری شد و 
قیمت این فلز به سرعت در 
مدار صعودی قرار گرفت. 
اگرچه اجرای فاز نخست 
توافق تجاری دو قدرت بزرگ 
اقتصادی جهان گام اول 
ماجرا بود، اما با جدی شدن 
بحث ها توانست سوخت 
مناسبی برای افزایش 
قیمت کالاها فراهم کند. 
بازار فلزات که انتظار سال 
پربازدهی را می کشید 
با بحران جدیدی به نام 
ویروس کرونا مواجه شد. 
این ویروس در کشوری 
شیوع پیدا کرده که نیمی 
از فلزات جهان را تولید و 
مصرف می کند. 



دوماهنامه تخصصي
پيام اقتصادي بورس كالا
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از�مس�نبـود،�ولی�ايـن�آژانس�رتبـه�بندی�
خاطرنشـان�کرد�که�روند�نزولی�معتدل�تر�و�
واکنش�اين�کالا�در�مقايسـه�با�شیوع�سارس�

در�سال�2002،�بسیار�معنادارتر�بود�
به�طور�کلی،�قیمت�سـنگ�آهن�)حمل�شده�
از�راه�دريـا(،�اوايل�سـال��201۹بعد�از�کاهش�
عرضه�در�پی�شکسـتن�سـد�باطلـه�معدن�
شرکت�»واله«�در�برزيل�به�طور�قابل�توجهی�
صعود�کرد��همچنین�قیمت�اين�کالا�به�دلیل�
افزايش��8درصدی�تولید�فولاد�چین�در�سال�
�201۹)�۹۹6میلیون�تن(�با�افزايش�مواجه�شد�
��اين�روند�بعد�از�شـیوع�کرونا،�معکوس�شـد�
و�قیمت�سـنگ�آهن�حمل�شـده�از�راه�دريا�
از�اواسـط�ژانويه��11درصد�کاهـش�يافت��در�
نتیجه،�هم�اکنون�چشـم�انداز�صنعت،�نشان�
دهنده�کاهش�رشد�اقتصادی�جهانی�است�

چشم�انداز�2020
موديز�معتقد�است،�چشـم�انداز�فلزات�پايه�
برای�سـال��2020محیط�چالـش�برانگیزی�را�
برای�مجموعـه�جهانی�فلزات�پايـه�به�دلیل�
کندی�رشـد�اقتصادی�جهـان�در�نظر�گرفته�
بود�که�احتمالاً�با�توجه�به�نگرانی�های�مربوط�

به�تأثیر�اقتصادی�کرونا،�تشديد�می�شود�
شاخص�های�خريد�مديران�)PMI(�در�آمريکا�
و�يورو�به�ترتیب�از�اوت��201۹و�دسامبر��2018
به�زير��50رسیده،�در�حالی�که��PMIچین�در�

چند�ماه�گذشته�در�محدود��50بوده�است�
»موديـز«�پیـش�بینـی�کـرده�کـه�کاهش�
فعالیت�های�تولیدی�و�افت�سـاخت�و�سـاز�و�
سرمايه�گذاری�در�زيرساخت�ها�باعث�کاهش�
تقاضای�فلزات�پايه�و�سنگ�آهن�خواهد�شد��
اين�مسـاله�پويايی�را�تغییر�می�دهد�و�جايی�
که�موقعیت�های�کسری�در�سال��201۹وجود�
داشت،�می�تواند�به�موقعیت�مازاد�تبديل�شود�

که�به�ضرر�قیمت�هاست�
موديـز�اعلام�کـرد:�در�حالی�که�همـه�تولید�
کننـدگان�تحـت�تأثیـر�قـرار�می�گیرنـد،�
شرکت�های�کوچک�تر�و�تولیدکنندگان�تک�
محصولـی،�زودتـر�از�شـرکت�های�بزرگ�تر�
و�دارای�محصـولات�متنوع�اثـر�می�پذيرند��
همچنین�شـرکت�هايی�که�درصـد�بالايی�از�
درآمد�خود�را�از�راه�فروش�به�چین�به�دسـت�
می�آورند�بـا�کاهش�قیمت�و�فـروش�روبه�رو�

می�شوند�
بـه�گفته�موديـز،�در�حالـی�که�تأثیـر�اصلی�
ويروس�کرونا�بر�سـلامت�انسان�است،�خطر�
ابتلا�به�آن�بـر�فعالیت�اقتصـادی�و�بازارهای�
مالی�نیـز�تأثیـر�دارد��اگرچه�تأثیـر�فوری�و�
مهم�ترين�اثر�اقتصادی�آن�بر�چین�است،�اما�با�
توجه�به�اهمیت�اين�کشور�در�رشد�جهانی�و�
درآمدهای�جهانی�شرکت�ها،�بازتاب�خواهد�

داشت�
ويروس�کرونا�به�احتمال�زياد�بیشترين�تأثیر�
منفی�را�بر�بخش�کالاهـا�و�خدماتی�در�داخل�
و�خارج�از�چین�خواهد�داشـت�که�به�مصرف�
کنندگان�چینی�و�محصولات�واسـطه�متکی�
باشـد��بر�مبنای�تحلیل�موديز،�اثر�مورد�
انتظار�شیوع�اين�بیماری،�تأثیر�موقت�بر�
اقتصاد�چین�اسـت�و�رشد�سالانه�تولید�
ناخالص�داخلی�در�چین�مطابق�با�پیش�

بینی�در�سـال��2020حـدود��5.8
درصد�است�

ترکیـب�رشـد�پـس�از�کاهش�
میـزان�مصـرف�در�سـه�ماهـه�
نخست��2020با�اقدامات�محرک�
جبران�می�شـود��با�اين�وجود،�

هنوز�در�مورد�مدت�و�شدت�
شـیوع�ويـروس�عـدم�
اطمینـان�زيـادی�وجود�
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�شـايد�درمیـان�کلمـات�و�اصطلاحاتی�که�
روزانه�می�شـنويم�يا�به�گوشـمان�می�رسد�
کمتر�سـاعت�يـا�دقیقه�ای�باشـد�که�حتی�
برای�يک�بار�هم�که�شـده�نام�بورس�از�ذهن�
يا�ديدگانمان�گذر�نکرده�باشد��اما�به�راستی�
اينکه�کلمه�بورس�از�چه�مقطع�زمانی�و�چه�
موقعیت�مکانی�وارد�زبان�بشر�شد�داستانی�
جالب�دارد��پاسـخ�در�انتظار�ماست؛�جايی�

در�تونل�زمان��
اما�پیدايش�بورس�-نامـی�که�برای�همگان�
آشناسـت-�به�قرون�وسـطی�باز�می�گردد��
اولین�مفاهیم�و�کارکردهای�بانکداری�و�بازار�
سهام�)�برات،�پی�ريزی�کسب�و�کار�در�قالب�
شرکت�ها،�و�بانکداری�و�حسابداری�دفتری(�
در�شمال�ايتالیا�شکل�گرفت��ايتالیايی�ها�در�
بسط�و�گسترش�مفاهیم�مالی�پیشرو�بودند�
و�برای�بسـط�و�گسـترش�روش�هـای�مالی�
خود�به�ساير�نقاط�اروپا�در�تلاش�بودند��اما�
زيربنای�کار�نه�در�ايتالیا�بلکه�از�طريق�شهر�
بـروژ�)Bruges(�در�بلژيک�شـکل�گرفت��
درسـت�از�همان�ابتدا،�بروژ�نقشی�کلیدی�
در�توسـعه�و�فراگیر�شـدن�معاملات�سهام�
ايفا�کرد��با�فراموشـی�تدريجی�جشن�های�
شومپاين�و�بالارفتن�هزينه�های�حمل�و�نقل،�
تجار�ايتالیايی�برای�رسیدن�به�بازار�شمال�
غرب�اروپا�مسـیر�ديگری�يافتند�که�همانا�
شـهر�بروژ�بود��در�قرن�چهاردهـم�بروژ�در�
میانه�شـاهراه�تجاری�میان�دو�امپراطوری�
تجارت�و�بازرگانی�آن�زمان�يعنی�مديترانه�
که�در�سیطره�ايتالیايی�ها�و�دريای�بالتیک�
که�در�قبضه�تجار�آلمانی�)هانزياتیک(�بود،�
قرار�داشت��اگرچه�در�آن�دوران،�تجارت�در�
بروژ�از�رونق�خوبی�برخـوردار�بود�اما�تجار�
محلی�مسـتقیماً�در�امر�تجارت�مشـارکت�
نداشتند�و�فقط�واسطه�يا�عامل�تجار�خارجی�
بودند��صاحبان�يا�گردانندگان�مهمانپذيرها�
و�مسـافرخانه�ها�در�کنار�خدمـات�اقامتی،�
کارهای�واسـطه�گری�و�امـور�کارگزاری�را�
نیز�عهـده�دار�می�شـدند��در�واقع�مديران�
مسـافرخانه�ها�نه�تنها�کسـب�و�کارشـان�
محدود�بـه�اجاره�اتاق�به�مسـافران�)تجار(�
خارجی�نبود�بلکه�امور�مالی�و�تجاری�آن�ها�
را�هم�به�نمايندگی�و�مباشرت�از�طرف�آن�ها�
انجام�می�دادند�و�به�دلیل�همین�نقش�حیاتی�
و�واسـطه�ايی�در�امـر�تجارت،�هتـل�داری�
يکی�از�مشـاغل�مورد�احترام�در�شهر�بروژ�

محسوب�می�شد��
در�اين�میان،�يکی�از�معروفترين�و�مهمترين�
خانواده�های�هتلدار�در�بروژ�خانواده�وَن�دِر�
بـورس���Van der Buerseبود��هتلداری�
در�خانـواده�ون�در�بـورس�موروثـی�بود�و�
آن�ها�پنج�نسل�بود�که�هتلداری�می�کردند�

آقای بورس



دوماهنامه تخصصي
پيام اقتصادي بورس كالا

6۹

�Ter Buerse innو�مسـافرخانه�آنهـا�
نـام�داشـت��قديمی�ترين�اسـناد�مربوط�
بـه�خانـدان�ون�در�بورس�مربـوط�به�قرن�
سـیزدهم�اسـت�و�بنابـر�اسـناد�مذکور،�
مسافرخانه�تربورس�در�سـال��1285داير�
بوده�و�فعالیت�داشته�اسـت��هتل�مذکور�
توسـط�رابرت�ون�در�بورس�اداره�می�شد��
در�اوايل�قرن�چهاردهـم،�میدان�روبروی�
هتـل�تربـورس�تبديل�بـه�مکانـی�برای�
ملاقات�تجار�و�انجام�دادوسـتدهای�مالی�
شده�بود��در�سال��1340میلادی،�پگولوتی�
)Pegolotti(�در�کتاب�خـود-�راهنمای�
�-�)Guide to Commerce(بازرگانـی��
به�تعرفه�هـای�خدمات�بازرگانی�در�شـهر�
بروژ�اشـاره�نموده�و�آن�ها�را�بـا�تعرفه�ها�و�
کارمزدهـای�معاملاتی�و�نـرخ�تبديل�ارز�
در�انگلستان�و�ايتالیا�مقايسه�کرده�است��
واسطه�ها�و�کارگزاران�)همان�مسافرخانه�
چـی�هـا(�در�سـاعات�معینـی�از�روز�در�
میدان�مذکـور�دور�هم�جمع�می�شـدند�و�
اطلاعات�قیمتـی�را�از�مهمانـان�خارجی�
خود�کـه�به�بـروژ�سـفر�می�کردنـد�جويا�
می�شدند��از�سوی�ديگر�بین�هتلداران�در�
مقام�يک�واسـط�و�تجار�خارجی�به�عنوان�
کارفرمـا،�مکاتبه�هم�صـورت�می�گرفته�و�
در�آن�کارفرمـا�اطلاعات�اقتصادی�منطقه�
خود�سـاير�نقاط�و�همچنین�وضعیت�نرخ�
بازارهـای�خارجـی�را�به�اطـلاع�نماينده�
خود�می�رساند��طبق�اسـناد�تاريخی،�در�
سـال�1370،�نرخ�ارز�کشـورهای�مختلف�
در�فواصل�زمانی�مشـخص�در�شـهر�بروژ�
اعلام�می�شـده�است��در�سـال��1400بازار�
پول�متشـکل�و�پیوسـته،�جای�خود�را�در�
تجارت�بـروژ�بازکرده�بـود�و�نرخ�های�ارز�
مراکز�مهم�مالی�اروپا�مانند�بارسلون،�ونیز،�
لندن�و�پاريس�در�زمانهـای�معین�در�بازار�

اعلام�می�شد���
طبـق�دسـت�نوشـته�های�مربـوط�به�آن�
دوران،�صرافی�هـای�بـزرگ�در�دفاتـر�و�
حجره�های�خـود�در�میـدان�تربورس�که�
بـه��nation houseمعـروف�بودند�امور�
�nation��صرافـی�را�انجـام�می�دادنـد
اتحاديه�ای�متشـکل�از�تجار�خارجی�بود��
ساختمان�دفاتر�معمولاً�به�دست�اين�تجار�
ساخته،�خريد�و�فروش�و�يا�اجاره�می�شدند�
و�برای�انجام�امور�کنسولی،�برگزاری�جلسه�
و�مذاکره،�دادوستد�و�يا�به�عنوان�انبار�مورد�
اسـتفاده�قـرار�می�گرفتند��تجـار�ونیزی�
اتحاديه�خـود�را�در�سـال��1322میلادی،�
بازرگانان�جنووايی�در�سال��13۹7و�تجار�
فلورانسـی�هـم�در�اوايل�قـرن�پانزدهم�
اتحاديـه�خود�را�تشـکیل�دادنـد��تجار�و�

بازرگانان�هر�روز�در�میدان�تربورس�جمع�
می�شدند�و�قیمت�ها�را�مبادله�و�کالا�يا�اوراق�
مالی�را�معامله�می�کردند�و�در�مواقع�بارانی�
به�زير�لبه�پنجره�يا�بالکن�سـاختمان�های�
مجاور�میـدان�و�يا�مسـافرخانه�تربورس�
رفته�و�به�کسب�و�کار�خود�ادامه�می�دادند��
با�رونق�کسب�و�کار�در�اين�بازار،�اين�میدان�
�Beursepleinرفته�رفته�به�میدان�بورس�
شهرت�يافت��اگرچه�میدان�مذکور�مکانی�
عمومی�بـود�اما�ورود�متکديـان�و�يا�افراد�
دارای�ظاهر�نامناسـب�به�اين�محدوده�در�
ساعات�کار�تجار�ممنوع�بود�و�يک�پیشکار�
در�محل�حاضر�و�بر�اين�امر�نظارت�داشت��
�البتـه�از�سـاعات�معاملاتی�بـورس�اطلاع�
چندانی�در�دست�نیسـت��اينکه�آيا�قوانین�
و�مقرراتی�وجود�داشـته�و�يا�اينکه�چه�نوع�
نظارتی�بر�بازار�حاکم�بوده�سـند�يا�مدرکی�
وجود�نـدارد��روش�کار�اولین�بورس�سـهام�
بر�مبنـای�روال�عـادی�معاملات�جـاری�در�
بیـن�مـردم�بـوده�و�هیـچ�سـوابقی�درباره�
دستورالعمل�يا�شیوه�نامه�ای�مکتوب�درباره�
نحوه�انجـام�معاملات�وجود�نـدارد��تا�اوايل�

قرن�شـانزدهم�که�بـورس�سـهام�آنتورپ�
)Antwerp(�شرح�مکتوب�معاملات�خود�را�
ثبت�و�ضبط�نمود�سابقه�ديگری�از�نحوه�انجام�
و�قیمت�معاملات�در�آن�دوره�وجود�ندارد��

به�هر�حـال،�هتلدارهـای�قديمی�بـروژ�با�
نام�خانوداگی�بورس�شـناخته�می�شوند�و�
امروزه�در�اين�امر�ترديدی�نیسـت�که�نام�
و�نشان�رسمی�خانواده�ون�در�بورس�نقش�
محوری�در�ايجاد�پیوند�میان�میدان�بورس�
سـهام�بروژ�و�تحولات�بعدی�کـه�منجر�به�
ايجاد�بازار�سهام�شـد،�داشته�است��با�اين�
حال�به�نظر�می�رسد�اصطلاح�بورس�از�نظر�
تبارشناسی�بیشتر�به�میدان�بازمی�گردد�
تا�به�ساختمان�مسـافرخانه��اولین�کسی�
که�در�نوشـته�هايش�از�بورس�سـهام�بروژ�
نام�برده�هیرونیموس�مونزه،�طبیب�آلمانی�
اهل�نورنبرگ�اسـت�که�سفر�ماجراجويانه�
و�طولانـی�را�در�سـال��14۹5بـه�دور�اروپا�
داشته�است��سفرنامه�ها�و�ياداشت�های�وی�
حاکی�از�اين�است�که�وی�در�طول�اين�سفر�
در�شهر�بروژ�در�مسـافرخانه�ای�در�میدان�
بورس�و�در�مجاورت�هتل�خانـواده�ون�در�
بورس�اقامت�داشته�اسـت��وی�می�گويد:�
" در�بروژ�میدانی�است�که�تجار�و�بازرگانان�
در�آن�ديـدار�و�گفتگـو�می�کننـد�و�به�آن�
بورس�)De Beurs(�می�گويند��بازرگانان�
اسـپانیايی،�ايتالیايی،�انگلیسی،�آلمانی،�
تاجرانی�از�شـرق�و�در�يک�کلام�از�هر�قوم�
و�ملتی�به�آنجا�می�آينـد�و�ديدار�و�مذاکره�
می�کنند�" اما�در�سـده�بعد،�بـا�افول�رونق�
بروژ،�مرکز�مالی�به�شـهر�آنتـورپ�منتقل�
شـد��خبر�راه�اندازی�بازار�سـهام�جديد،�
میدانی�کـه�معاملـه�گـران�در�آن�ديدار�و�
دادوستد�می�کردند،�خیلی�زود�نقل�مجالس�
شد�و�همه�جا�صحبت�از�آن�بود��خیلی�زود�
اصطلاح�بـورس�از�آنتورپ�به�فرانسـه�و�از�
آنجا�به�ايتالیا،�اسـپانیا�و�آلمان�گسترش�و�
باتوجه�به�نوع�زبان�تغییر�شـکل�پیدا�کرد��
در�فرانسه�bourse،�در�ايتالیا�borsa،�در�
اسپانیا��bolsaو�در�آلمان��Börseخوانده�
�Burseشـد��در�انگلسـتان�نیز�اصطلاح�
بین�سـال�های��1550تا��1775رواج�داشت�
�Royalاما�بعدها�جای�خـود�را�به�اصطلاح�
�Exchangeيا�همان�بورس�سلطنتی�داد��
شهر�بروژ�بدون�شک�نقش�بزرگی�در�ايجاد�
و�تکامل�بورس�سـهام�ايفا�کرد�اما�دوران�
طلايی�اين�شـهر�در�پايان�قـرن�پانزدهم�
میلادی�پايان�يافـت�و�از�آن�به�بعد�دوران�
پرفراز�و�فرود�بازار�و�معاملات�سـهام�آغاز�
و�با�تمام�هیجانات،�ناملايمات،�بحران�ها�و�
اوج�گرفتن�هايش�تا�به�امـروز�به�کار�خود�

ادامه�داده�است��

بورس�بروژ

نشان�رسمی�خانوادگی�ون�در�بورس

نمايی�از�بورس�سهام�بروژ
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