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ــه  ــرح و برنام ــورس کالا، ط ــکاری ب ــا هم ــت ب وزارت صم
تــازه ای بــرای بــه ســامان رســاندن بازارهــای کالایــی 
نتایــج  کوتاهــی  در مــدت  آن  اجــرای  کــه  ریخته انــد 
امیدوارکننــده ای بــه همــراه داشــته اســت. داســتان از 
ــی  ــه و اساس ــول پای ــن محص ــازار ای ــد. ب ــاز ش ــیمان آغ س
ســال ها دســت دلالان و واســطه ها بــود و روی آرامــش 
و  می بــرد  واســطه  را  تولیدکننــده  ســود  نمی دیــد.  را 
مصرف کننــده هــم بایــد بــا قیمت هایــی بــه مراتــب بالاتــر 
ــن  ــر همی ــرد. ب ــه می ک ــود، هزین ــده ب ــوب ش ــه مص از آنچ
اســاس طــرح ویــژه ای بــرای عرضــه تمــام کالاهــای اساســی 
در رینگ هــای بــورس کالا تدویــن شــد تــا ثبــات و آرامــش 
بــه بازارهــا بازگــردد. در همیــن راســتا، بــا توجه بــه نامتوازن 
شــدن بازارکالاهــای مختلــف کــه ناشــی از ناهماهنگــی بیــن 
ــم  ــتاد تنظی ــود، س ــا ب ــی و وزارتخانه ه ــتگاه های دولت دس
بــازار از زمــان تحویــل دولــت بــه صــورت مرتــب و هفتگــی 
ــم  تشــکیل جلســه داده اســت. در جلســات هفتگــی تنظی
ــای  ــث چالش ه ــه باع ــکلاتی ک ــائل و مش ــه مس ــازار ب ب

ــری  ــل آن تصمیم گی ــرای ح ــه و ب ــود، پرداخت ــازار می ش ب
ــن حــدود  ــرای تامی ــری و هماهنگــی لازم ب می شــود. پیگی
ــه  ــواد اولی ــروری و م ــی و ض ــن کالای اساس ــون ت ۶۰ میلی
ــون  ــل )۳۵ میلی ــل داخ ــن از مح ــت تامی ــا اولوی ــد ب تولی
ــه  ــری ب ــن کس ــون ت ــزی واردات ۲۵ میلی ــن( و برنامه ری ت
ــن  ــم ای ــات مه ــه از اقدام ــه ماه ــزی س ــبت برنامه ری نس

ــت. ــش اس بخ

 آغاز طرح ویژه وزارت صمت برای مدیریت هوشمند بازار 
بــا تدبیــر وزارت صمت و در راســتای اســتفاده ایــن وزارتخانه 
ــی،  ــن مال ــرمایه در تامی ــازار س ــی ب ــن مال ــای نوی از ابزاره
ــای  ــمند بازاره ــت هوش ــد و مدیری ــک تولی ــش ریس پوش
کالایــی، از اواخــر آبــان مــاه ســال جــاری طــرح ویــژه وزارت 
صمــت از طریــق قراردادهــای کشــف پریمیــوم محصولاتــی 
ــال و در ادامــه  ــولاد، تخت ــد، شــمش ف همچــون مــس کات
ــورد.  ــد خ ــورس کالا کلی ــفنجی در ب ــن اس ــوم و آه آلومینی
بــه ایــن ترتیــب ضمــن اینکــه خریــداران از رســیدن بــه کالا 

هم افزایی طلایی »صمت« و بورس کالا
تمام کالاهای اساسی وارد رینگ های نقره ای می شوند

سـیاوش رضایـی/ در حالـی کـه مدیریت سـنتی بازارهـای کالایی طی دهه هـای اخیر، نتیجه بخـش نبوده و از دل آن مشـکلات 
تـازه ای ماننـد رانـت و فسـاد زاییده شـده، وزارت صنعت، معدن و تجـارت در یک تغییـر بنیادین، راه جدیـدی را برای مدیریت 

بازار انتخاب کرده است، راهی که بستر اصلی آن بورس کالا و ابزارهای آن نیز ابزارهای نوین مالی بازارسرمایه است.
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ــل  ــان حاص ــان اطمین ــورد نیازش ــوراک م ــع خ ــن به موق و تامی
می کننــد، فروشــندگان نیــز از فــروش محصــولات خــود در 

ــوند. ــن می ش ــید مطمئ ــخ سررس تاری

 تلاش فاطمی امین برای رفع دغدغه تولیدکنندگان
ــت،  ــر صنع ــن وزی ــیدرضا فاطمی امی ــای س ــی از دغدغه ه یک
معــدن و تجــارت، تغییــر در وضعیــت بــازار و مدیریــت بــازار 
داخــل بــا اســتفاده از مولفه هایــی بــود کــه بتوانــد بــازار را بــه 
ــر  ــد. وزارت صمــت علاوه ب صــورت هوشــمندانه مدیریــت کن
ــلات  ــش مداخ ــال کاه ــه دنب ــازار ب ــمندانه ب ــت هوش مدیری
نیــروی انســانی نظیــر ســهمیه بهین یــاب و تیک هــای 
صادراتــی در فرآیندهاســت. وزیــر صمــت بــه دنبــال الگــوی 
هوشــمند مدیریــت بــازار بــه کمــک اســتفاده از قراردادهــای 

بلندمــدت اســت به گونــه ای کــه هــم 
خــود  محصــول  فــروش  از  بالادســت 
مطمئــن شــود و هــم پاییــن دســت بداند 
کــه چــه مقــدار محصــول در آینــده تحویل 
خواهــد گرفــت و منتظــر عرضه هــای 
هفتگــی و گهــگاه مدیریــت عرضه از ســوی 

ــد. ــدگان نباش ــی از عرضه کنن بخش
ــتفاده از  ــا اس ــد ت ــبب ش ــر س ــن ام همی
ــب  ــوم در قال ــف پریمی ــای کش قرارداده
قراردادهــای  بــرای  بورســی  معامــلات 
ــاز اول  بلندمــدت در نظــر گرفتــه شــود. ف
ــرای برخــی محصــولات  ایــن قراردادهــا ب
ــال  ــفند س ــا اس ــه ماهه دی ت و در دوره س
جــاری عملیاتــی شــد تــا قراردادهــای 
شــامل  نیــز  را  یک ســاله  بلندمدت تــر 

ــود. ش

 مزیت های کشف پریمیوم 
ــورس  ــوم در ب ــف پریمی ــای کش قرارداده
ــوزه  ــته در ح ــال گذش ــج س ــی پن کالا ط
وکیــوم باتــوم مــورد اســتفاده قــرار گرفتــه 

کــه تجربیــات آن در حــال تســری بــه ســایر بازارهاســت. بعــد 
ــرا  ــده اج ــولات اعلام ش ــرای محص ــی ب ــه دوره آزمایش از آنک
ــرارداد  ــب ق ــم در قال ــدات ه ــولات و تولی ــایر محص ــد س ش
ــا  ــلات آنه ــا معام ــد ت ــد ش ــه خواه ــوم عرض ــف پریمی کش
ــرد. در ایــن  ــورس کالا شــکل بگی ــه صــورت بلندمــدت در ب ب
ــه در روز معامــلات پیشــنهاد می شــود در  ــی ک ــرارداد قیمت ق

ــاس  ــن اس ــر ای ــه ب ــود ک ــاظ می ش ــید لح ــت در سررس نهای
ممکــن اســت ایــن پریمیــوم صفــر باشــد یــا ممکــن اســت 

ــرد. ــز صــورت گی ــا نی رقابتــی در آنه

 محصولات روی تابلو رفت
روز چهارشــنبه ۲۶ آبــان، ۳۰ هــزار تــن مــس کاتــد را شــرکت 
ملــی صنایــع مــس ایــران در قالــب ۱۲ قــرارداد کشــف 
پریمیــوم روی تابلــوی معامــلات بــورس کالا بــرد. بــر اســاس 
ــاه  ــر م ــد در ه ــس کات ــوم م ــف پریمی ــه کش ــه عرض اطلاعی
ــل  ــی و تحوی ــی نهای ــرارداد ۲۵۰۰ تن ــفند، ۴ ق ــا اس از دی ت

می شــود.
ــرکت  ــوم ش ــمش بل ــن ش ــزار ت ــن روز ۱۲۰ ه ــن در ای همچنی
ــوم  ــن شــمش بل ــو و ۴۸ هــزار ت ــی و صنعتــی چادرمل معدن
ــک  ــر ی ــیرجان ه ــولاد س ــان ف ــرکت جه ش
در قالــب ۱۲ قــرارداد کشــف پریمیــوم در 
ــلاوه  ــد. ع ــه ش ــران عرض ــورس کالای ای ب
ــرکت  ــال C ش ــن تخت ــزار ت ــن، ۶۰ ه ــر ای ب
فــولاد هرمــزگان در قالــب ۳ قــرارداد کشــف 
ــت. در  ــلات رف ــوی معام ــوم روی تابل پریمی
مجمــوع ۱۷۵ هــزار تــن در قالب ۲۷ قــرارداد 
در روز ۲۶ آبــان معاملــه شــد. همچنیــن ۱۲۰ 
ــب ۶  ــس در قال ــی م ــد مل ــس کات ــن م ت
ــا تعــداد  قــرارداد ۲۰ تنــی دادوســتد شــد ت
قراردادهــای کشــف پریمیــوم درایــن روز بــه 

ــد. ــرارداد برس ۳۳ ق

 حذف رانت و امضای طلایی 
ــد  ــرح جدی ــاز ط ــس از آغ ــه پ ــد هفت چن
وزارت صمــت بــرای مدیریــت هوشــمند 
بــازار و انعقــاد نخســتین قراردادهای کشــف 
پریمیــوم در ایــن طــرح، وزیر صنعــت، معدن 
و تجــارت بــا اشــاره بــه اجــرای روش هایــی 
ــرد:  ــولاد اعــلام ک ــازار ف ــرای ســاماندهی ب ب
ــازار  ــال ها در ب ــی س ــادی ط ــکلات زی مش
فــولاد کشــور وجــود داشــت کــه بــا تدابیــر هوشــمندانه بــرای 
حــل و فصــل آنهــا گام هایــی برداشــته شــده اســت؛ یکــی از 
ایــن روش هــا عرضــه تلفیقــی فــولاد در بــورس کالاســت کــه 
ــن  ــی در ای ــای طلای ــاد و امض ــت و فس ــذف ران ــب  ح موج
ــرد: در  ــار ک ــن«، اظه ــیدرضا فاطمی امی ــود. »س ــازار می ش ب
ــی  ــن در حال ــود، ای ــد می ش ــن ورق تولی ــور 8 میلیون ت کش

 

دنبال  بـــه  صمت  وزیـــر 
مدیریت  الگوی هوشـــمند 
بـــازار به کمک اســـتفاده 
بلندمدت  قراردادهـــای  از 
اســـت به گونـــه ای کـــه 
هـــم بالادســـت از فروش 
محصـــول خـــود مطمئن 
دست  پایین  هم  و  شـــود 
بدانـــد کـــه چـــه مقدار 
محصـــول در آینده تحویل 

گرفت  خواهـــد 
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اســت کــه میــزان مصــرف داخلــی ۱۰ میلیــون تــن اســت 
ــل  ــه دلی ــه ب ــم ک ــن واردات داری ــون ت ــواره ۲ میلی و هم
ارزان تــر بــودن قیمــت محصــول داخلــی موضــوع رانــت 

ــد. ــود می آم ــه وج ــی ب ــای طلای و امض
وزیــر صمــت بــا بیــان اینکــه ۲ برنامــه هدفمنــد و هوشــمند 
در زمینــه ســاماندهی بــازار فــولاد اجــرا شــده اســت، افــزود: 
ــود  عرضــه تلفیقــی فــولاد در بــورس کالا اقدامــی مثبــت ب
ــولاد  ــده ف ــده عم ــن روش تولیدکنن ــه در ای ــوری ک ــه ط ب
ــا  ــته را یکج ــود را وارد و کل بس ــل را خ ــاز داخ ــری نی کس
ــار  ــتین ب ــرای نخس ــتا، ب ــن راس ــد. در همی ــه می کن عرض
یکــی از شــرکت های فــولادی ۳۰۰ هــزار تــن فــولاد را عرضــه 
ــت و  ــش یاف ــزار تومان کاه ــه ۱۹ ه ــت از ۲۱ ب ــرد و قیم ک
ــا  کمبــودی کــه باعــث فســاد، رانــت و دونرخــی می شــد ب

ــازاری حــل شــد. یــک قاعــده و روش تنظیــم ب

  انتخاب بورس برای مدیریت بازار کالاهای پایه
وزیــر صمــت همچنیــن در آییــن افتتــاح معامــلات آتــی مس 
ــان  ــورس کالا بی ــرد در ب ــپرده و میلگ ــی س ــلات گواه و معام
ــه  ــن وزارتخان ــه ای ــای پای ــازار کالاه ــت ب ــرای مدیری ــرد: ب ک

فضــای بــورس را انتخــاب کــرده اســت. 
فاطمی امیــن افــزود: 3 بــازار را مــورد 
ــا  ــی از آنه ــه یک ــم ک ــرار داده ای ــز ق تمرک
بــازار کالاهــای پایــه شــامل مــواد اولیــه 
پتروشــیمی، فــولاد، مــس و ســیمان و ... 

اســت.

  بورس کالا ابزاری قاعده مند
از  وی تصریــح کــرد: عرضــه خــارج 
ــل قاعده گــذاری نیســت  ــورس کالا قاب ب
ــذاری  ــورس کالا ابزارهــای قاعده گ ــا ب ام
قــرار  مــا  اختیــار  در  اجــرا  قابــل  و 
تنظیــم  در  می توانــد  کــه  می دهــد 

ــد. ــک کن ــا کم ــه م ــازار ب ب

  بسترسازی برای تولید 
با ابزارهای بورسی

وزیــر صنعــت، معــدن و تجــارت بــا تاکید 
بــر اینکــه اقتصــاد نبایــد دســتوری باشــد، 
گفــت: امــا رهــا نیــز نبایــد شــود. نقطــه 

ــم  ــت و تنظی ــرای مدیری ــط ب ــه ضواب ــت ک ــن اس ــدی ای کلی
ــورس اســت. ــازار داشــته باشــیم کــه یکــی از ابزارهــای آن ب ب
وی افتتــاح معامــلات آتــی مــس و معامــلات گواهــی ســپرده 
ــرد  ــی ک ــوزه معرف ــن ح ــزار در ای ــورس کالا را 2 اب ــرد در ب میلگ
و ادامــه داد: ایــن ابزارهــا باعــث شــفافیت، اعمــال حکمرانــی 
ــن  ــوص تأمی ــت در خص ــه صنع ــود و ب ــری می ش ــم گ و تنظی

مــواد اولیــه کمــک مــی کنــد.
ــلات و  ــفافیت معام ــر ش ــرد: علاوه ب ــه ک ــن اضاف وی همچنی
ــای  ــلات، ابزاره ــت گذاری در معام ــرای سیاس ــازی ب بسترس
ــود  ــه وج ــد ب ــرای تولی ــی ب ــت خوب ــورس ظرفی ــن در ب نوی
مــی آورد. وزیــر صنعــت، معــدن و تجــارت در ادامــه بــا اشــاره 
بــه حــذف ۲۰ گــروه از ۳۰ گــروه کالایــی ســهمیه بندی، گفــت: 
ــه  ــرار گرفت ــروژه در دســتور کار ق ــود وضعیــت ۹۰ پ ــرای بهب ب
کــه یکــی از مهم تریــن آنهــا اصــلاح بــازار کالا بــود و اســتفاده 
از ابزارهــای مالــی بازارســرمایه در همیــن حــوزه بــوده اســت.

  ایجاد ثبات و حذف رانت در بازارها
بــر اســاس گفته هــای وزیــر صمــت، ســازوکاری بــرای 
عرضــه کالاهــای پایــه در بــورس کالا مشــتمل بــر ۲۶ ابــزار در 
نظــر گرفتــه شــده اســت کــه تمــام حالات 
)کمبــود یــا مــازاد( ایــن کالاهــا را در نظــر 
می گیــرد و بــا اســتفاده از یــک ماتریــس، 
ــا  وضعیــت کالاهــا مشــخص می شــود. ب
ارائــه ایــن ســازوکارها رانت هــا و امضاهای 
ــورات در  ــذف و ام ــا ح ــی در بازاره طلای
قالــب یــک ســازوکار عملیاتــی بــدون 

دخالــت دســت نظام منــد می شــود. 

  پایان عصر سهمیه بندی
وزیــر صمــت بــا بیــان اینکــه بــرای مدیریت 
هوشــمند و اصــلاح بازارهــا، بــورس کالا 
بهتریــن مســیر اســت زیــرا معامــلات 
ضابطه گــذاری  قابــل  بــورس  از  خــارج 
و  رانــت  کــرد: حــذف  اعــلام  نیســت، 
امضــای طلایــی در بازارهــا به شــدت در 
ــن  ــه ای ــری می شــود ک وزارت صمــت پیگی
موضــوع بــا محوریــت مبــادلات کالاهــا در 
ــی از  ــت. یک ــده اس ــروع ش ــورس کالا ش ب
اقدامــات وزارت صمــت ایــن بــود کــه بــرای 

بـــرای  صمـــت:  وزیـــر 
و  هوشـــمند  مدیریـــت 
اصلاح بازارهـــا، بورس کالا 
زیرا  است  مســـیر  بهترین 
بورس  از  خـــارج  معاملات 
ضابطه گـــذاری  قابـــل 
و  رانت  حـــذف  نیســـت 
بازارها  در  امضای طلایـــی 
به شـــدت در وزارت صمت 

می شـــود پیگیری 
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بیــش از ۳۰ کالا ســهمیه بندی اعمــال 
شــده بــود کــه در مــورد ۲۰ کالا ایــن 
بــه  و  شــد  حــذف  ســهمیه بندی 
ســرعت برای ۱۰ مــورد کالای باقیمانده 
نیــز ســهمیه بندی برداشــته می شــود 
کــه نتیجــه آن در کاهــش نــرخ تــورم 
ــد.  ــد ش ــان خواه ــده نمای تولیدکنن
ــوع در  ــن موض ــرد: ای ــه ک وی اضاف
مــورد بــازار ورق هــای فــولادی خــود 
را نشــان داد؛ بــه طــوری کــه در 

یــک روز شــاهد معاملــه ۳۰۰ هــزار تــن ورق فــولادی بــا کاهــش 
۲ هــزار تومانــی قیمــت بودیــم و البتــه نویدبخــش کاهــش تــورم 
ــح  ــن تصری ــت. فاطمی امی ــده اس ــای آین ــده در ماه ه تولیدکنن
کــرد: در اقتصــاد کشــور مشــکلات ســاختاری زیــادی داریــم کــه 
یکــی از ایــن مشــکلات در حــوزه بازارهــا اســت، بــه همیــن دلیــل 
در وزارت صمــت قصــد داریــم ســاختار بازارهــا را اصــلاح کنیــم کــه 

ــد. ــده باش ــده و مصرف کنن ــع تولیدکنن ــه نف ب
بــه گفتــه وی یکــی از بازارهــا، کالاهــای پایــه اســت کــه بــرای 
مدیریــت آن، کانــال بــورس کالا را انتخــاب کرده ایــم، زیــرا 
ــت،  ــذاری نیس ــل ضابطه گ ــورس کالا قاب ــارج از ب ــلات خ معام
ایــن در حالــی اســت کــه بــورس عــلاوه بــر شــفافیت، بســتری 
ــی  ــل اجرای ــازار، قاب ــد ب ــای نیازمن ــه ابزاره ــد ک ــم می کن فراه
شــدن باشــند. وی عنــوان کــرد: منظــور از اینکــه اقتصــاد 
دســتوری نباشــد، ایــن اســت کــه بایــد ضوابطــی بــرای کشــف 
قیمــت بهینــه و تنظیــم بــازار بگذاریــم و ضوابــط را اجرایــی کنیم 
ــی  ــورس کالا همــکاری بســیار خوب ــا ب ــه در ایــن خصــوص ب ک
داشــتیم؛ بــه طــوری کــه بلافاصلــه بعــد از رای اعتمــاد مجلــس 
بــا بــورس کالا در مــورد ســیمان جلســه ای برگــزار کردیــم و نتایج 

ــم. ــن خصــوص شــاهد بودی ــی را در ای خوب
فاطمی امیــن عنــوان کــرد: بــرای مدیریــت بــازار کالاهــای 
ــد مــورد  ــون چن ــه تاکن ــزار طراحــی شــده اســت ک ــه ۲۵ اب پای
از آن عملیاتــی شــده اســت. بــه گفتــه وزیــر صمــت ابزارهــای 
ــک  ــری کم ــال تنظیم گ ــفافیت و اعم ــر ش ــلاوه ب ــی ع معاملات
زیــادی بــه صنعــت و تامیــن مــواد اولیــه می کنــد، زیــرا یکــی از 
نگرانی هــای واحــد تولیــد ایــن اســت کــه مــواد اولیــه نداشــته 
ــش  ــا کاه ــن هزینه ه ــی ای ــای آت ــا قرارداده ــی ب ــد، ول باش

می یابــد.

  ورود کل زنجیره فولاد به بورس کالا 
وزیــر صمــت در اوایــل بهمــن مــاه جــاری درخصــوص تأمیــن 

ــدی  ــای تولی ــه واحده ــواد اولی م
گفــت: ایــن موضــوع در حــوزه 
فلــزات در بــورس کامــلا حــل شــده 
اســت، بــه عنــوان مثال کســانی که 
ــم  ــد از ه ــولادی می خواهن ورق ف
ــد  ــفند می توانن ــرای اس ــون ب اکن
ــمت  ــه س ــه ب ــد ک ــداری کنن خری
ــن  ــوع تامی ــدن موض ــاله ش یکس
نیــز می رویــم و در ایــن راســتا 
پیگیری هــای  و  داریــم  برنامــه 
لازم را انجــام خواهیــم داد. البتــه هنــوز پتروشــیمی ها وارد 
نشــده اند کــه بــه دنبــال ورود آنهــا نیــز هســتیم. فاطمی امیــن 
بــا بیــان اینکــه تــا پایــان ســال موضــوع مــواد اولیــه در بــورس 
کالا و شــبکه توزیــع حــل می شــود، افــزود: ایــن موضــوع 
البتــه بــه جــز پتروشیمی هاســت کــه بخشــی از مباحــث آن در 
اختیــار مــا نیســت، موضــوع کنســانتره و گندلــه آهــن اجرایــی 
ــره  ــوند و کل زنجی ــورس کالا می ش ــج وارد ب ــه به تدری ــده ک ش

ــم. ــورس کالا وارد می کنی ــا در ب ــولاد را تقریب ف

  رسمیت خرده فروشان مواد اولیه 
ــا بیــان اینکــه دیگــر ســهمیه بندی ورق نداریــم،  فاطمی امیــن ب
گفــت: ورق بــدون ســهمیه بندی عرضــه می شــود و کار تکمیلــی 
بعــدی بــه رســمیت شــناختن خرده فروشــان مــواد اولیــه 
اســت. ایــن موضــوع بــرای ســهولت تامیــن مــواد اولیــه مــورد 
نیــاز واحدهــای تولیــدی اســت و بــرای مبــارزه بــا فســاد، دلالــی 
و اصــلاح مــواد اولیــه و قیمــت متعــارف بایــد اجــرا شــود کــه 
ــای  ــد و خانه ه ــد ش ــی خواه ــال اجرای ــان س ــا پای ــاا... ت انش
صنعــت، معــدن و تجــارت می تواننــد در ایــن حــوزه نیــز کمــک 

کننــد.

  قیمت های واقعی با ورود کل زنجیره فولاد در بورس کالا
ــره  ــه کل زنجی ــان اینک ــا بی ــارت ب ــدن و تج ــت، مع ــر صنع وزی
ــن  ــانتره، آه ــت: کنس ــم، گف ــورس کالا آورده ای ــه ب ــولاد را ب ف
اســفنجی و ورق فــولادی در بــورس وارد شــده اند، قیمــت 
ــق  ــی در حــال شــکل گیری اســت و اهــداف واقعــی محق واقع
می شــوند. وی بــا تاکیــد بــر ضــرورت تدویــن ســازوکارهای لازم 
ــی را  ــن بخش ــی بی ــادی، هم افزای ــالان اقتص ــت فع ــرای حرک ب
از الزامــات تدویــن ســند راهبــردی توســعه صنعــت دانســت و 
گفــت: امســال بیــش از 2برابــر ســال گذشــته صــادرات خدمــات 
فنی-مهندســی داشــتیم کــه ایــن موضــوع بــه همگرایــی 
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ــن  ــوده اســت. ســیدرضا فاطمی امی ــط ب بین بخشــی مرتب
ــن  ــات تدوی ــوص الزام ــب در خص ــن مطل ــان ای ــا بی ب
ــم  ــام معظ ــزود: مق ــت، اف ــعه صنع ــردی توس ــند راهب س
ــدگان  ــران و تولیدکنن ــا صنعتگ ــه ب ــداری ک ــری در دی رهب
نقشــه  تدویــن  بــر  نوبــت  دو  در  اســت  داشــته 
ــته اند،  ــد داش ــت تاکی ــرفت صنع ــرای پیش ــردی ب  راهب
ضــرورت تدویــن نقشــه راه بــر کســی پوشــیده نیســت، 
حساب شــده  صــورت  بــه  بایــد  ضرورت هــا   ایــن 

دیده شود.

 اصلاح بازار کالاهای پایه، یک سازوکار مهم 
ــازار  ــلاح ب ــازوکارها را اص ــن س ــی از ای ــن یک فاطمی امی
کالاهــای پایــه دانســت و گفــت: در صنعــت فــولاد 
تــوازن نداریــم، جاهایــی بیــش از ظرفیــت تولیــد داریــم، 
ظرفیت هــای بلااســتفاده داریــم، چــون بــر مبنــای 
دســتوری ســرمایه گذاری شــده  نادرســت  عددهــای 

ــت. اس

 قیمت های واقعی در بازار فولاد شکل گرفت
وی در ایــن خصــوص ادامــه داد: پــس موضــوع را 
ــم،  ــلاح کردی ــه را اص ــای پای ــازار کالاه ــاماندهی و ب س
نتایــج نشــان داد کــه در بــازار فــولاد بــه افزایــش 
ــوده  ــا قیمــت ورق کاهشــی ب قیمــت دلار و قطــع گاز ام
و قیمــت شــمش نیــز کاهشــی و بــا ثبــات بــوده 
ــالان  ــه فع ــتیم ک ــی را گذاش ــه قاعده های ــرا ک ــت، چ اس
 در ایــن قاعــده حرکــت کننــد و قیمت هــای واقعــی 

شکل بگیرند.

 صرفا تعیین اولویت ها پایان کار نیست
ــه  ــس از اینک ــرد: پ ــح ک ــن تصری ــت همچنی ــر صم وزی
نیســت،  کار  پایــان  می شــوند  تعییــن  اولویت هــا 
بلکــه اگــر ســازوکارها طراحــی نشــود، اعــداد یــا محقــق 
نمی شــوند یــا بــا صــرف هزینــه زیــادی تحقــق می یابنــد. 
وزیــر صنعــت، معــدن و تجــارت در ادامــه ســخنان خــود 
ــه برخــی هدف گذاری هــا، افــزود: بــه عنــوان  ــا اشــاره ب ب
ــادرات  ــارد دلار ص ــق ۴۵ میلی ــذاری تحق ــه هدف گ نمون
در ۱۴۰۱ را داشــتیم، امــا صــرف تعییــن عــدد ۴۵ میلیــارد 
ــی و  ــراز مبلغ ــه ت ــراز از جمل ــد ت ــود و چن ــی نب دلار کاف
ــه  ــن ادام ــم. فاطمی امی ــرار داده ای ــر ق ــتغال را مدنظ اش

داد: برنامــه ای کــه بــرای اشــتغال داریــم بــا نــوع کالایــی 
وارداتــی و صادراتــی تطابــق دارد و بایــد در نظــر بگیریــم 
کالاهایــی کــه صــادرات و واردات می کنیــم چقــدر بــرق و 
انــرژی و فنــاوری دارنــد، پــس صــادرات کالاهــا بــا تحقــق 

میــزان اشــتغال منطبــق اســت.

 تغییر نظام رتبه بندی صادرکنندگان 
در نگاه جدید صادراتی

وی همچنیــن بیــان کــرد: در ایــن راســتا نظــام رتبه بنــدی 
صادرکننــدگان بایــد تغییــر کنــد، مثــلا یــک میلیــون دلار 
صــادرات فــولاد بــا یــک میلیــون دلار تجهیزات پزشــکی و 

ــری داشــته باشــد. ــد براب ــان نبای دانش بنی

 عملیاتی شــدن بلاکچین با هم افزایی با بانک مرکزی
کــرد:  بیــان  نیــز  مالــی،  تامیــن  در خصــوص  وی 
ــا  ــت ت ــاون اول خواس ــی از مع ــا ابلاغ ــور ب رئیس جمه
نقشــه راه را اجــرا و پیــاده کنــد، تامیــن مالــی مســتلزم 
صــورت  بــه  و  اســت  بین بخشــی  افزایــی  هــم 
بین بخشــی بایــد تامیــن مالــی حــل شــود. مــا نیــز هــر 
دو هفتــه یکبــار جلســاتی بــا بانــک مرکــزی داریــم، بــه 
عنــوان نمونــه در خصــوص بلاکچیــن در حــوزه صــادرات 
ــدن  ــی ش ــد و عملیات ــی ش ــات عملیات ــن جلس ــا همی ب
بلاکچیــن بــرای صــادرات و بیــت کویــن تولیــدی کشــور 
مهــم اســت و بــا همیــن بیت کویــن واردات انجــام 

می شــود.

 ســند راهبردی صنعت با برنامه هفتم 
و آمایش صنعتی به هم پیوســته است

ــردی  ــند راهب ــه س ــان اینک ــا بی ــن ب ــت همچنی وزیرصم
ــه هــم  ــی ب ــش صنعت ــم و آمای ــه هفت ــا برنام صنعــت ب
پیوســته اســت، گفــت: جــزو اولیــن کارهــای مــا در دوره 
ــوده اســت و  ــردی ب ــن موضــوع ســند راهب ــد همی جدی
ــن  ــم توســعه ای ــه هفت ــل از نوشــتن برنام ــم قب امیدواری
ــا  ــن ب ــن همچنی ــد. فاطمی امی ــده باش ــته ش ــند نوش س
ــی  ــت طراح ــردی صنع ــند راهب ــازوکار س ــه س ــان اینک بی
می شــود و برنامــه هفتــم صــورت حقوقــی ایــن ســازوکار 
ــه راه  ــوان نقش ــه عن ــاختی ب ــت: زیرس ــود، گف ــد ب خواه
صنعتــی طراحــی می شــود و برنامــه هفتــم یــک آینــه و 

ــود. ــن نقشــه راه خواهــد ب ــی از ای ــر حقوق تصوی
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اســتفاده از روش هــای ســنتی بــازار و در نهایــت قیمت گــذاری 
ــازاررا  ــم ب ــا بســترهای تنظی ــه تنه ــه و اساســی، ن کالاهــای پای
ــرد  ــر و ســردرگم تر ک ــن کلاف را پیچیده ت ــه ای ــرد، بلک ــا نک مهی
ــطه ها و دلالان  ــن واس ــع ای ــی مقاط ــه در برخ ــی ک ــا جای ت

ــازار را در دســت داشــتند. بودنــد کــه نبــض ب
ــی  ــوان متول ــه عن ــت ب ــد وزارت صم ــئولان جدی ــا مس ام
ــورس  ــا پذیــرش کارایــی و ظرفیت هــای ب ــازار، ب ــم ب تنظی
ــه در  ــد ک ــرار داده ان ــود ق ــتور کار خ ــی را در دس کالا، روش
مــدت کوتاهــی نتایــج مثبــت آن در بــازار بــا رونــد نزولــی 
ــازوکار  ــن روش س ــت. در ای ــده اس ــان ش ــا نمای قیمت ه
و ابزارهــای نویــن بازارســرمایه مســیر اصلــی تنظیــم 
را مشــخص می کنــد. مســئولان وزارت صمــت  بــازار 
ــورس،  ــه ب ــازار ب ــت ب ــره زدن مدیری ــا گ ــه ب ــد مرحل درچن
ــن بازخوردهــای  ــد. یکــی از ای ــی گرفتن بازخوردهــای مثبت
ــا  ــه ب ــود ک ــورس کالا ب ــه ب ــل ســیمان ب ــت، ورود کام مثب
ــه  ــان داد ک ــا، نش ــا و مقاومت ه ــام مخالفت ه ــود تم وج
بــورس کالا چــه میــزان ظرفیــت مغفــول دارد کــه تاکنــون 
ــا  ــون ب ــت. اکن ــه اس ــرار نگرفت ــئولان ق ــه مس ــورد توج م
قرارگرفتــن محصــول تولیــدی ســیمان تمــام کارخانه هــای 
ایــن صنعــت روی تابلــوی بــورس، دیگــر خبــری از 
ــار  ــت و در کن ــی نیس ــای غیرمنطق ــازی و قیمت ه دلال ب

ــا قیمتــی منطقــی  تولیدکننــدگان کــه محصــول خــود را ب
ــرای  ــر ب ــی براب ــز فرصت ــداران نی ــد، خری ــه می کنن عرض

ــد.  ــود دارن ــای خ ــن نیازه تامی
ــای  ــایر کالاه ــت س ــرار اس ــال ق ــود؛ ح ــاز کار ب ــن آغ ــی ای ول
اساســی و مهــم نیــز همیــن مســیر را برونــد و در همیــن راســتا، 
بــا اســتفاده از ابزارهــای مالــی نظیــر کشــف پریمیــوم و فیوچرز، 

تولیدکننــده و خریــدار از آینــده نیــز مطمئــن می شــوند.

  پیش بینی پذیرکردن بازار
ــب  ــت در قال ــد وزارت صم ــرح جدی ــال ط ــان امس از روز ۲۶ آب
ــی در  ــع معدن ــوم محصــولات صنای قراردادهــای کشــف پریمی
بــورس کالای ایــران کلیــد خــورد. بــا ایــن روش، بــازار هــم برای 
تولیــد کننــده و هــم مصرف کننــده پیش بینی پذیــر شــده 
و قابلیــت برنامه ریــزی بلندمــدت در حــوزه تولیــد ایجــاد 
می شــود؛ بــا ایــن شــیوه جدیــد، یکــی از موانــع جهــش تولیــد 
یعنــی امــکان پیش بینــی کوتاه مــدت و میان مــدت بــازار 
حــذف و قدمــی بزرگــی در جهــش تولیــد برداشــته می شــود.
منطــق اســتفاده از ایــن قــرارداد بــر ایــن مبنــا اســت کــه هــم 
ــی  ــازده زمان ــرای ب ــد ب ــده بتوان ــم مصرف کنن ــده و ه تولیدکنن
ــازار و  ــده ب ــرده و از آین ــزی ک ــتر برنامه ری ــا بیش ــاله ی یک س
فــروش کالا و تامیــن مــواد اولیــه اطمینــان حاصــل کند؛ بــا این 

حرکت قطار14:30 مدیریت بازار
همه کالاهای پایه ، بورسی می شوند و بازار پیش بینی پذیرهمه کالاهای پایه ، بورسی می شوند و بازار پیش بینی پذیر

علـی امیـدی/ سـاعت ۱۴ و ۳۰ دقیقـه ۲۶ آبان ماه بـا آغاز عملیات اجرایی مدیریت هوشـمند بازار توسـط وزارت صمت از طریق 
 بـورس کالا، قطـار تنظیـم بـازار در ریـل جدیـدی قـرار گرفـت. تـا پیـش از ایـن مسـئولان وقـت وزارت صنعـت یـا بازرگانـی 

با روش هایی که به دنبال مدیریت بازار بودند که هیچ گاه نتیجه مثبتی به دنبال نداشت. 
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طــرح وزارت صمــت بــا بهره گیــری از ظرفیــت 
ــادی و  ــالان اقتص ــرای فع ــازار ب ــورس کالا، ب ب

می شــود. پیش بینی پذیــر  تولیــد 
تولیــدی  ایــن شــیوه، یــک واحــد  در 
ــاه و  ــرای ۶ م ــود را ب ــول خ ــی محص وقت
حتــی یکســال آینــده عرضــه می کنــد، 
ــا  ــی ۶ ماهــه ی ــرای مقطــع زمان ــازادی ب م
ــد بعــد از  ــد و می توان یکســاله پیــدا می کن
پوشــش نیــاز بــازار داخــل، بــرای صــادرات 
اقــدام کنــد؛ به ایــن ترتیــب بــا ایــن روش، 
صــادرات قابــل برنامه ریــزی می شــود و 
بنابرایــن وقتــی شــرکتی از امــروز می دانــد 
ــرای نیــاز داخــل و صــادرات طــی ۶ مــاه  ب
ــاز دارد  ــد نی ــزان تولی ــه می ــه چ ــده ب آین
ــزی  ــود برنامه ری ــد خ ــرای تولی ــی ب به خوب
ــرای  ــاز ب ــک امتی ــر ی ــن ام ــد و ای می کن
تولیدکننــدگان بــه شــمار مــی رود. از ســوی 
کــه  پایین دســتی  تولیدکننــده  دیگــر 
می دانــد مــواد اولیــه خــود را بــرای ۶ مــاه 
ــزی  ــا برنامه ری ــرده ب ــد ک ــر پیش خری جلوت

بهتــری بــه تولیــد می رســد و از نوســانات بــازار بین المللــی و 
هیجانــات آن نگــران نمی شــود.

به رغــم جدیــد بــودن ایــن روش، تولیدکننــدگان اســتقبال 
ــا آغــاز قراردادهــای کشــف پریمیــوم  کم نظیــری از آن کردنــد. ب
محصــولات صنایــع معدنــی مصرف کننــدگان اســتقبال ویــژه ای 
ــولاد ســیرجان،  ــان ف ــولاد شــرکت های جه از عرضــه شــمش ف
چادرملــو و فــولاد کاوه جنــوب کیــش داشــتند و در مجموع ۱۷۵ 
ــه شــد.  ــان معامل ــرارداد در روز ۲۶ آب ــب ۲۷ ق ــن در قال ــزار ت ه
همچنیــن ۱۲۰ تــن مــس کاتــد ملــی مــس در قالــب ۶ قــرارداد 
۲۰ تنــی دادوســتد شــد تــا تعــداد قراردادهــای کشــف پریمیــوم 

درایــن روز بــه ۳۳ قــرارداد برســد. 

  ورود کل کالاهای پایه به بورس
برنامــه ای کــه در اواخــر آبــان مــاه بــا فــولاد آغــاز شــد، در ادامــه 
بــرای تمــام کالاهــای پایــه و اساســی اتفــاق خواهــد افتــاد. طبــق 
ــولاد، کل  ــره ف ــر زنجی ــلاوه ب ــت، ع ــئولان وزارت صم ــلام مس اع
ــه  ــا ورود ب ــز ب ــیمی نی ــوزه پتروش ــه در ح ــه از جمل ــای پای کالاه

ــد خواهــد شــد.  ــد جدی ــورس کالا وارد فرآین ب
طــرح جدیــد وزارت صنعــت بــرای مدیریــت بازارهــای کالایــی بــا 
ــه  ــل مبادل ــازار کالاهــای قاب ــه ب ــوان »الگــوی نظــام بخشــی ب عن
ــه را  ــل مبادل ــه کالاهــای قاب ــه شــده اســت ک ــورس کالا« ارائ در ب

ــش  ــل روی ــر و قاب ــته تجدیدناپذی ــه دو دس ب
ــیمی در  ــولات پتروش ــد. محص ــیم می کن تقس
ــن  ــد. همچنی ــرار دارن ــر ق دســته تجدیدناپذی
بــر اســاس ایــن الگــو، بازارهــا بــه دو دســته 
ــا دارای کســری عرضــه  ــازاد عرضــه ی دارای م
ــال ۲۵  ــا اعم ــت ب تقســیم می شــود و در نهای
ــت ســعی  ــورس کالا و دول ــا ب ــط ب ــزار مرتب اب
ــم  ــرادات تنظی ــع ای ــه رف ــبت ب ــود نس می ش
بــازار اقــدام شــود. بــه گفتــه مســئولان وزارت 
ــش  ــز از روی بخ ــو تمرک ــن الگ ــت در ای صم
ــه بخــش عرضــه  تقاضــا برداشــته شــده و ب

منتقــل شــده اســت.
ــران  ــیمی در ای ــدن و پتروش ــد مع ــهم تولی س
حــدود ۴۵ میلیــارد دلار اســت و فــروش ایــن 
حجــم از کالا ابــزاری بــه جز بــورس کالا نــدارد. 
فــروش هفتگــی ایــن حجــم از کالا در بــورس 
ــان  ــش می ــن چال ــفافیت و کمتری ــا ش کالا ب
خریــدار و فروشــنده و بــدون واســطه، بــا 
ــورس  ــا اســتانداردهای ب ــل ریســک و ب حداق
ــته  ــود.این بس ــام می ش ــی انج ــای جهان ه
ــه  ــی از جمل ــتر و نوین ــات بیش ــه خدم ــال ارائ ــه دنب ــد ب جدی
ذخیره ســازی کالاهاســت، چــرا کــه انبارهــای اســتراتژیک بــرای 
ــن  ــدارد. بنابرای ــود ن ــع وج ــن صنای ــا در ای ــازی کالاه ذخیره س
طبــق ایــن بســته، انبارهایــی تحــت کنتــرل بــورس کالای ایــران 
ــه دارد،  ــازاد عرض ــی م ــه کالای ــی ک ــوند و زمان ــرش می ش پذی
مــازاد کالا بــه ایــن انبارهــا هدایــت می شــود و در زمــان نیــاز، 
ــود. ــه می ش ــازار عرض ــادل ب ــرای تع ــا ب ــا از انباره ــن کالاه ای
ــدگان  ــه تولیدکنن ــیمی ها و هم ــد پتروش ــوی جدی ــای الگ ــر مبن ب
ــورس داشــته  کامودیتی هــا بایــد ۱۰۰ درصــد عرضــه خــود را در ب
باشــند و از ایــن ۱۰۰ درصــد بایــد ۵۰ درصــد آن را ۱۲ ماهــه و ۵٠ 

ــه فــروش برســانند.  ــه صــورت نقــدی ب درصــد باقــی را ب

  تداوم کاهش قیمت ها در بازار فولاد
در همیــن زمینــه مدیــر کل صنایــع معدنــی وزارت صمــت، برنامــه 
ــت ورود  ــه موفقی ــت بازارب ــرای مدیری ــه ب ــن وزارتخان ــد ای جدی
ســیمان بــه بــورس کالا اشــاره مــی کنــد. ســیف ا... امیــری از تداوم 
ــل محصــولات  ــا عرضــه کام ــولاد ب ــازار ف ــا در ب کاهــش قیمت ه
ــد:  ــر می دهــد. وی خاطرنشــان می کن ــورس کالا خب ــولادی در ب ف
ــه مهم تریــن شــاخص تعییــن  ــال در آهــن اســفنجی ک ــرای مث ب
قیمــت محصــولات فــولادی اســت قیمت هــا از زمــان عرضــه در 

بــورس رو بــه کاهــش بــوده اســت.
 

و  معـــدن  تولیـــد  ســـهم 
حدود  ایران  در  پتروشـــیمی 
و  اســـت  دلار  میلیـــارد   ۴۵
کالا  از  حجـــم  ایـــن  فروش 
کالا  بـــورس  جز  بـــه  ابزاری 
نـــدارد. فـــروش هفتگی در 
بورس کالا با شـــفافیت میان 
بدون  و  فروشـــنده  و  خریدار 
واســـطه، با حداقل ریســـک 
و بـــا اســـتانداردهای بورس 
می شـــود انجام  جهانی  های 
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نبض بورس چشم اندازنمای بازار بورس های جهانیتالار نقره ای

  وزارت صمــت در دوره جدیــد، نــگاه متفاوتــی بــه مقولــه 
ــه  ــته ک ــاف گذش ــت. برخ ــرده اس ــدا ک ــازار پی ــم ب تنظی
ــنامه  ــاغ بخش ــذاری و اب ــر قیمت گ ــد ب ــا تاکی ــان ب همچن
ــون  ــود، اکن ــب، آرام ش ــای ملته ــا بازاره ــد ت ــاش می ش ت
ــای  ــه ابزاره ــکا ب ــا ات ــه ب ــن وزارتخان ــد ای ــئولان ارش مس
بازارســرمایه در حــال مدیریــت هوشــمند بــازار هســتند. ایــن 

ــت؟ ــتوار اس ــه ای اس ــه پای ــر چ ــژه ب ــرح وی ط
 یکــی از ابزارهــای اصلــی مدیریــت بازارهــای کالایــی، نظــارت 
بــر تامیــن اســت. اگــر تامیــن بــه میــزان نیــاز انجــام شــود، 
ــده  ــام ش ــازار انج ــم ب ــد تنظی ــم فرآین ــش اعظ ــع بخ درواق
اســت. تنهــا کافــی اســت کــه تولیدکننــده ۱۰۰ درصــد ظرفیت 
ــازار  ــود، ب ــودی خ ــه خ ــب ب ــن ترتی ــد به ای ــد کن ــود تولی خ

نیــز تنظیــم و مدیریــت خواهــد شــد. 
ابــزار بــورس در بحــث  از  در ایــن خصــوص اســتفاده 

ــت را  ــد وضعی ــد می توان ــأهای تولی ــه و سرمنش ــواد اولی م
باثبــات و آینــده را بــرای فعــالان اقتصــادی و تولیدکننــدگان 
ــن  ــورس کالا در ای ــب ب ــن ترتی ــد. به ای ــر کن پیش بینی پذی
بخــش نقــش کلیــدی دارد. یعنــی اگــر تولیدکننــده اطمینــان 
ــه  ــواد اولی ــورد نظــر خــود م ــان م ــه در زم داشــته باشــد ک
ــده  ــی آین ــکان پیش بین ــرد و ام ــت خواهــد ک خــود را دریاف
ــدد  ــک های متع ــرض ریس ــود را در مع ــد و خ ــته باش را داش
نبینــد، باعــث می شــود تــا آثــار آن بــه صــورت مســتقیم بــر 

ــازار مشــاهده شــود.  ب
بــورس یکــی از قوی تریــن ابزارهایــی اســت کــه می توانــد در 
ایــن عرصــه بــه مــا کمــک کنــد و دریــک بــازار رقابتی شــفاف 
ــده را  ــاز تولیدکنن ــورد نی ــه م ــواد اولی و ســالم محصــول و م
ــان  ــه دســت متقاضی ــا یــک قیمــت معقــول و منطقــی ب ب
برســاند. عــلاوه بــر ایــن، بــا اســتفاده از ابزارهــای نوینــی کــه 

گسترش عرضه بورسی
 با هدف پایان قیمت گذاری دستوری

سـیاوش ضرابـی/  وزارت صمـت بـه عنوان مسـئول تنظیم بازارهای کالایـی، برای مدیریت بـازار، برنامه ای را در دسـتور کار خود 
قـرارداده اسـت کـه از مسـیر بازارسـرمایه و بـورس کالا می گـذرد. طرحـی بـا عنوان مدیریت هوشـمند بـازار که تکیـه اصلی آن 
بر سـازوکارهای بـورس و ابزارهـای نویـن مالـی تعریف شـده در آن اسـت. بـر همیـن اسـاس پـس از موفقیـت در عرضه کامل 
سـیمان در بـورس کالا، از اواخـر آبـان مـاه، بـه صـورت جدی زنجیـره فولاد بـرای مدیریت هوشـمند هدف گذاری شـد و به ایـن ترتیب در 
قالـب قراردادهـای کشـف پریمیـوم که امـکان خرید و فروش محصـول برای میان مـدت و بلندمدت را می دهد، سـاماندهی این بـازار پایه 
مهـم آغـاز شـد و نتایـج آن را می تـوان در کاهـش قیمت و ثبـات بازار مشـاهده کـرد. درگام دوم نیـز وزارت صمت با همـکاری بورس کالا 

به سراغ پتروشیمی رفته است تا با عرضه کامل این محصول پایه، دغدغه های این بخش مهم نیز پایان یابد. 
به ایـن ترتیـب همـکاری دو نهـاد اثرگذار در بـازار، یعنی وزارت صمـت و بورس کالا به رغم مخالفت هـا و مقاومت هایی که در سـر راه ورود 
محصـولات بـه بـورس وجـود دارد، آغازگـر فصل نوینی در تنظیم بازار شـده اسـت. بنابراین با این طـرح از روش های سـنتی به روش های 
نویـن مدیریت بازارتغییر مسـیر داده شـده اسـت.در همیـن زمینه محمدصادق مفتح، قائم مقـام وزیر صمت در امـور بازرگانی در گفت وگو 
بـا »پیـام اقتصـادی بورس کالا« ضمن تشـریج آخریـن وضعیت طرح ویژه ایـن وزارتخانه برای مدیریت هوشـمند بـازار، از نقش و جایگاه 

بـورس کالا در عبـور از تنظیم بازار سـنتی می گوید.

مفتح، قائم مقام وزیر صمت در امور بازرگانیمفتح، قائم مقام وزیر صمت در امور بازرگانی
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در بــورس کالا راه انــدازی شــده اســت، ماننــد فیوچــرز و کشــف 
ــرای  ــد ب ــادی می توانن ــالان اقتص ــده و فع ــوم، تولیدکنن پریمی
آینــده خــود برنامه ریــزی کننــد. درواقــع بــورس کالا بــرای تامین 

قابــل اطمینــان مــواد اولیــه بهتریــن ســازوکار ممکــن را دارد.

ــی  ــه اقدامات ــون چ ــد تاکن ــه جدی ــن برنام ــرای ای ــرای اج  ب
ــت؟ ــده اس ــام ش انج

ــن  ــود را در ای ــای خ ــش برنامه ه ــاه پی ــد م ــت از چن وزارت صم
ــورس  ــا ب ــه ب ــی ک ــکاری خوب ــت و در هم ــرده اس ــاز ک ــه آغ زمین

بــا  هماهنگــی  و  کرده ایــم  برقــرار  کالا 
کالاهــای  مصرف کننــدگان  و  تولیدکننــدگان 
ــده  ــام ش ــات لازم انج ــه اقدام ــی و پای اساس
اســت.در گام نخســت ایــن برنامــه بــا عرضــه 
ــرح  ــورس کالا، ط ــولاد در ب ــره ف ــل زنجی کام
ــت  ــده اس ــام ش ــد انج ــورت ۱۰۰ درص ــه ص ب
ــر همیــن اســاس در حــال مدیریــت  ــازار ب و ب
ــولاد  ــره ف ــام زنجی ــن برنامــه تم ــا ای اســت. ب
ــزم عرضــه و تقاضــا کشــف  ــر اســاس مکانی ب
ــن  ــرای ای ــال اج ــه دنب ــود. ب ــت می ش قیم
ــی  ــد کاهش ــاهد رون ــولاد، ش ــرای ف ــرح ب ط
قیمــت محصــولات فــولادی در بــازار هســتیم.

 چــه زمانــی شــاهد عرضــه کامــل بخــش 
پتروشــیمی در بــورس کالا خواهیــم بــود؟

و  اقدامــات  هــم  پتروشــیمی  بخــش  در 
ــت  ــام اس ــال انج ــای لازم در ح برنامه ریزی ه
ــه  ــز ب ــیمی نی ــولات پتروش ــه زودی محص و ب
صــورت کامــل در بــورس کالا عرضــه می شــود 
ایــن  مصرف کننــدگان  و  تولیدکننــدگان  و 
ــای  ــده ای در بازاره ــهم عم ــه س ــولات ک محص

قالــب ســازوکارهای  به راحتــی در  دارنــد، می تواننــد  کالایــی 
بازارســرمایه نیازهــای خــود را تامیــن و آینــده خــود را نیــز ترســیم 
کنند.به ایــن ترتیــب هــم خریــدار مــاده اولیــه پتروشــیمی 
ــا قیمــت مناســب و در زمــان  ــه را ب ــان دارد کــه مــواد اولی اطمین
ــه  ــت ک ــن اس ــده مطمئ ــم تولیدکنن ــار دارد و ه ــن در اختی معی
محصــول خــود را بــرای تحویــل آینــده فروختــه و مــازاد تولیــدش 

ــود. ــادر می ش ــز ص نی

 بــا برنامــه ای کــه وزارت صمــت در دســتور کار خــود دارد 
ــرار  ــولات و تک ــایر محص ــا ورود س ــه ب ــت ک ــد داش ــوان امی می ت
تجربــه ســیمان، در آینــده شــاهد یــک بــازار کالایــی متفــاوت از 

ــیم؟ ــی باش ــرایط فعل ش
حتمــا، همیــن اتفــاق خواهــد افتــاد. همان گونــه که اشــاره شــد 
ــورد  ــه م ــواد اولی ــن م ــن و اصلی تری ــت، مهم تری در گام نخس
نیــاز تولیــد یعنــی فــولاد و پتروشــیمی بــرای عرضــه کامــل در 
بــورس کالا در دســتور کار قــرار گرفــت کــه در فــولاد بــه صــورت 
کامــل کار عملیاتــی شــده اســت و محصــولات پتروشــیمی نیــز 
در آینــده نزدیــک اجرایــی خواهــد شــد. در گام هــای بعــدی و بــا 
پیوســتن ســایر محصــولات و مــواد اولیــه حلقه هــای بــازار بــه 
یکدیگــر می پیوندنــد و آثــار ایــن برنامــه جدیــد درتمــام بازارهــا 
ــن  ــرفت ای ــا پیش ــد. ب ــد ش ــان خواه نمای
ــر و  ــر و باثبات ت ــازار آرام ت ــده ب ــروژه در آین پ

صادراتــی بیشــتر خواهیــم داشــت.

ــه  ــل ک ــن مح ــز از ای ــت نی ــا دول   قطع
می توانــد مالیــات هــای قانونــی خــود 
را دریافــت کنــد، منتفــع خواهــد شــد، 

نیســت؟ این طــور 
اســت.  ثانویــه  بحــث  موضــوع  ایــن 
ــع از  ــتن موان ــت برداش ــی دول ــدف اصل ه
ــردن  ــدگان و آســان ک ــای تولیدکنن پیــش پ
حلقه هــای  در  تولیــدی  فعالیت هــای 
مختلــف تولیــد اســت. در مراحــل بعــد 
ــز  ــی نی ــوق قانون ــات و حق ــت مالی دریاف
ــد. ــک کن ــور کم ــاد کش ــه اقتص ــد ب می توان

طــرح  ایــن  بــا  تولیدکننــدگان  آیــا   
وزارت صمت همکاری کرده اند؟ 

یــک نگرانــی در تمــام حلقه هــای تولیــدی 
وجــود داشــت کــه هنــوز هــم وجــود دارد؛ 
اینکــه آینــده را مبهــم می بینند ولــی زمانی 
ــدت  ــس از م ــوند پ ــی وارد کار می ش ــورت عمل ــه ص ــه ب ک
کوتاهــی مزیت هــای آن را مشــاهده می کننــد، مدافــع 
ــدگان  ــوع را در تولیدکنن ــن موض ــوند. ای ــرح می ش ــن ط ای
ــن  ــم ای ــم. مه ــولاد مشــاهده کرده ای ــف ف حلقه هــای مختل
اســت کــه ۱۰۰ درصــد نیــاز حلقه هــای تولیــد بــه مــواد اولیــه 
تامیــن شــود. درواقــع نبایــد تولیدکننــده ای داشــته باشــیم 
کــه بــه دلیــل کمبــود یــا افزایــش قیمــت مــواد اولیــه، تولید 
خــود را کاهــش دهــد. یــا اینکــه نگــران ایــن باشــد کــه آیــا 
در موعــد مــورد نظــر مــواد اولیــه مــورد نیــاز او در آینــده بــه 
ــزی  ــد و صــادرات برنامه ری ــرای تولی ــا ب دســتش می رســد ت

کنــد.

 با اســـتفاده از ابزارهای نوینی 
کـــه در بـــورس کالا راه اندازی 
شـــده اســـت، مانند فیوچر و 
کشـــف پریمیوم، تولیدکننده و 
می توانند  اقتصـــادی  فعالان 
برنامه ریزی  خـــود  آینده  برای 
کالا  بـــورس  درواقع  کننـــد. 
بـــرای تامین قابـــل اطمینان 
مـــواد اولیه بهترین ســـازوکار 

دارد. را  ممکن 
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نبض بورس چشم اندازنمای بازار بورس های جهانیتالار نقره ای

آیــا بــورس کالا می توانــد بــرای مدیریــت بازارهــای کالایــی 
جایگزیــن روش هــای ســنتی شــود؟

سال هاســت در اکثــر کشــورها بــا اســتفاده از ظرفیت هــای 
بازارســرمایه، بازارهــای کالایــی مدیریــت می شــود. ناکارایــی 
و ایجــاد رانــت و فســاد در روش هــای ســنتی باعــث شــد 
تــا اغلــب کشــورها بــرای مدیریــت بازارهــای کالایــی خــود 
ــر  بــه ســراغ ابزارهــای نوینــی ماننــد بازارســرمایه برونــد. ب
ــا  ــش در دنی ــن بخ ــادی در ای ــه زی ــاس، تجرب ــن اس همی

وجــود دارد.

ــورس کالا  ــق ب ــا از طری ــام کالاه ــت تم ــکان مدیری   ام
وجــود دارد؟

بــه طــور معمــول کالاهایــی کــه در اقتصــاد هــر کشــوری 
ــه در  ــت عرض ــد قابلی ــوردار باش ــی برخ ــت بالای از اهمی
بــورس کالا را دارد. البتــه کالاهایــی کــه در بــورس پذیــرش 
ــت استانداردســازی را داشــته باشــد  ــد قابلی می شــود بای

ــا  ــر می گیرد.تنه ــره وســیعی از محصــولات را در ب ــه دای ک
شــرطی کــه بــرای عرضــه هرکالایــی در بــورس کالا وجــود 
ــه  ــد ب ــاق بیفت ــی اتف ــراج واقع ــه ح ــت ک ــن اس دارد ای
عبــارت دیگــر بــدون دخالــت دولــت و بــر اســاس عرضــه 
ــی  ــت واقع ــود دارد، قیم ــرای کالا وج ــه ب ــی ک و تقاضای

کشــف می شــود.

  طــی دوره فعالیــت بــورس کالا، بیــش از ۳00 کالا در ایــن 
بــازار مــورد پذیــرش قرارگرفتــه اســت. آیــا امــکان عرضــه 
ســایر کالاهایــی کــه قابلیــت استانداردســازی را ندارنــد، در 

ایــن بــورس وجــود دارد؟
ــه  ــت ک ــن اس ــران ای ــرمایه ای ــارات بازارس ــی از افتخ یک
نخســتین بــورس کالایی فلــزات حتــی قبــل از ال ام ای لندن، 
ــابقه  ــران س ــب ای ــن ترتی ــت. به ای ــرده اس ــدازی ک راه ان

ــی دارد. ــای تخصص ــاد بورس ه ــادی در ایج زی
ــورس  ــت ب ــال فعالی ــدت ۱۴ س ــه م ــه ب ــودی ک ــا وج ب

سـیاوش رضایـی /  از اواخـر آبـان مـاه امسـال، مسـیر تنظیـم و مدیریـت بازارهای کالاهای اساسـی بـه طور کامـل تغییر کرد. 
بـرای محصـولات پایـه دیگر خبری از روش های سـنتی نیسـت و این ابزارهای بازارسـرمایه اسـت که بازار را به صورت هوشـمند 
مدیریـت می کنـد. وزارت صمـت بـه عنـوان متولـی تنظیم بازارهای کالایی بسـترهای بـورس کالا را بـرای ایـن کار انتخاب کرده 
اسـت تـا بـا اتـکا بـه ظرفیت هـای بی شـمار آن تلاطـم و بی ثباتـی از بازارهـا رخـت بربنـدد. در همیـن زمینـه علیرضـا عسـگری مارانـی، 
پیشکسـوت و کارشـناس ارشـد بازارسـرمایه درگفت وگو با نشـریه پیـام اقتصادی بـورس کالا، ضمن تشـریح ظرفیت های بـورس کالا برای 

به سامان کردن بازار از روش های تکمیل این ظرفیت ها می گوید.

ظرفیت های دیده نشده
 بورس کالا برای تنظیم بازارها

عسگری مارانی، کارشناس ارشد بازارسرمایهعسگری مارانی، کارشناس ارشد بازارسرمایه
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کالا محصــولات متعــددی وارد ایــن بــازار شــده و مــورد 
پذیــرش قــرار گرفتــه اســت امــا همچنــان جــای بســیاری از 
ــاره  ــه اش ــه ک ــت. همان گون ــی اس ــازار خال ــن ب ــا در ای کالاه
ــل  شــد هــر کالایــی کــه مصــرف بالایــی داشــته باشــد و قاب
استاندارد شــدن باشــد می توانــد در بــورس کالا عرضــه شــود. 
ــا  ــی ب ــا حت ــورهای دنی ــایر کش ــد س ــاس همانن بر همین اس
ــوان بســترهای ورود  ــه وجــود دارد می ت ابزارهــای خاصــی ک
ــرد؛  ــم ک ــورس فراه ــه ب ــم ب ــتانداردناپذیر را ه ــای اس کالاه
ــه  ــکان عرض ــی ام ــکل کالای ــازار غیرمتش ــب ب ــی در قال یعن
کالاهــا و فراهــم کــردن بســترهای ورود آن بــه بــازار ســرمایه 
ــروم  ــا ک ــز ی ــون ســنگ منگن ــال هم اکن ــرای مث وجــود دارد. ب
کــه اســتانداردهای متفاوتــی دارنــد و نــرخ آنهــا در هــر 
منطقــه ای متفــاوت اســت هم اکنــون امــکان ورود بــه بــورس 
کالا را نــدارد. ایــن در حالــی اســت کــه در بســیاری از کشــورها 
بــا راه انــدازی یــک بــازار غیرمتشــکل کــه بســیار بــه شــفافیت 
ــن  ــدن ای ــی ش ــتر های بورس ــج بس ــتند به تدری ــک هس نزدی

ــد. ــم می کن ــا را فراه کالاه
ــر  ــا یکدیگ ــدر ب ــزاران آنق ــکل کارگ ــای غیرمتش ــن بازاره در ای
معاملــه می کننــد تــا پــس از مدتــی بــه اســتانداردهای 
واحــدی دســت یابنــد و از ســوی دیگــر در ایــن میــان قیمــت 

ــود  ــی خ ــرخ واقع ــه ن ــج ب ــز به تدری نی
نزدیــک می شــود.

ــرای  ــت ب ــد وزارت صم ــرح جدی   در ط
مدیریــت بــازار، بــه صــورت عمــده از 
ابزارهــای مشــتقه اســتفاده شــده اســت. 
ــی بازارســرمایه چــه کمکــی  ابزارهــای مال

در ایــن زمینــه می کنــد؟
موضوعــی کــه در مدیریــت و تنظیــم 
ــای  ــیاری دارد، ابزاره ــت بس ــازار اهمی ب
مالــی و نوینــی اســت کــه در بازارســرمایه 
ــده  ــدازی ش ــف و راه ان ــورس کالا تعری و ب
اســت. در کنــار تمــام ابزارهــای جــذاب و 
ــود دارد،  ــورس کالا وج ــه در ب ــی ک متنوع
قراردادهــای مشــتقه در بازارهــای کالایــی 
اهمیــت زیــادی دارد. بــا قراردادهــای 
ــدار  ــده و خری ــی تولیدکنن ــتقه نگران مش
ــور  ــه ط ــا کالا ب ــتری ی ــردن مش ــدا ک پی
واقــع  در  می شــود.  برطــرف  کامــل 
تولیدکننــده کالای خــود را بلندمــدت و 
بــرای آینــده بــه فــروش می رســاند و 

خریــدار نیــز کالایــی کــه بــرای آینــده نیــاز دارد از هم اکنــون 
تامیــن می کنــد.

ایــن اتفاقــی اســت کــه در اواخــر آبــان مــاه ســال جــاری در 
قراردادهــای کشــف پریمیــوم و بــرای برخــی از کالاهــا ماننــد 
فــولاد و کاتــد مــس اجرایــی شــد. به ایــن ترتیــب برخــلاف 
روش هــای ســنتی مدیریــت کالا همانند بســیاری از کشــورهای 
ــازار  ــر ب ــای بی نظی ــر ظرفیت ه ــه ب ــا تکی ــوان ب ــر می ت دیگ
ــی را  ــای کالای ــی آن بازاره ــوع مال ــای متن ــرمایه و ابزاره س
ــود دارای  ــورس کالا خ ــرد. ب ــم ک ــت و تنظی ــی مدیری به راحت
ــر  ــمند و ب ــورت هوش ــه ص ــه ب ــت ک ــمندی اس ــزاری هوش اب

ــد. ــت می کن ــازار را مدیری ــل و ب ــی عم ــرد جمع ــاس خ اس
ــای  ــه ابزاره ــکا ب ــا ات ــی ب ــای کالای ــت بازاره ــرای مدیری ب
ــا مشــارکت مــردم اقدامــات  ــوان ب ــازار ســرمایه می ت ــی ب مال
مفیــدی انجــام داد. بــا تعریــف اوراق روی تمــام محصولاتــی 
کــه در بــورس عرضــه می شــود می تــوان بــا اســتفاده از 
منابــع مالــی خــرد مــردم ضمــن تامیــن ســرمایه در گــردش 
واحدهــای تولیــدی بــازار را نیــز مدیریــت کــرد. در واقــع مردم 
بــا پذیــرش ریســک های موجــود و بــا خریــد اوراق کالاهــای 
مــورد نظــر خــود در آن ســرمایه گذاری می کننــد. اینکــه 
کالاهــا تنهــا بــه واحدهــای تولیــدی و مصرف کننــدگان اصلــی 
ــا  ــای دنی ــچ کج ــود در هی ــه ش آن فروخت
ــه  ــی ک ــر کس ــع ه ــود در واق ــده نمی  ش دی
ریســک موجــود را می پذیــرد، بایــد امــکان 

ــی را داشــته باشــد. ــد هرکالای خری

  بــرای اســتفاده کامــل از ظرفیت هــای 
بــورس کالا چــه اقداماتــی بایــد صــورت گیرد؟
هــر چنــد در حــال حاضــر بــورس کالا 
ــت  ــرای مدیری ــی ب ــت فراوان ــزار و ظرفی اب
ــه  ــی ک ــی دارد، امــا در صورت بازارهــای کالای
بــورس کالای ایــران بــه بورس هــای جهانــی 
ــی  ــای ارزی و ریال ــود و رینگ ه ــل ش متص
ــی  ــت دو چندان ــرد، ظرفی ــکل بگی در آن ش
پیــدا خواهــد کــرد. هم اکنــون شــمش 
ــر از قیمــت  ــا ۱۰ درصــد بالات خوزســتان تنه
قراضــه قیمت گــذاری شــده اســت ایــن 
نشــان از مشــکلات بــازار دارد. در حالــی 
کــه اگــر بــورس کالا بــر اســاس ســازوکارهای 
ــام  ــد تم ــت کن ــود فعالی ــه خ ــوص ب مخص
ــه و  ــاس عرض ــر اس ــی و ب ــا واقع قیمت ه

ــد. ــد ش ــام خواه ــا انج تقاض

 از افتخارات بازارســـرمایه 
که  اســـت  این  ایـــران 
کالایی  بورس  نخســـتین 
آی  از  قبـــل  حتی  فلزات 
ام لنـــدن، راه اندازی کرده 
ترتیب  بدیـــن  اســـت. 
زیادی  ســـابقه  ایـــران 
بورس هـــای  ایجـــاد  در 

دارد تخصصی 
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نبض بورس چشم اندازنمای بازار بورس های جهانیتالار نقره ای

نایــب رئیــس کمیســیون بــازار پــول و ســرمایه اظهــار داشــت: 
ــی از اشــتباه هــای گذشــته  خوشــبختانه سیاســت گــذاران فعل
ــر در  ــه اگ ــد ک ــیده ان ــاور رس ــن ب ــه ای ــد و ب ــه ان درس گرفت
رونــد بــازار و مکانیســم عرضــه و تقاضــا و قیمــت هــا، دخالــت 
دســتوری شــود، هیــچ نتیجــه ای بــرای مصــرف کننــده و مــردم 
ــه  ــت ک ــازار اس ــم ب ــن مکانیس ــل ای ــده و در مقاب ــل نش حاص
ــازار  ــرای مدیریــت هوشــمند و بــدون دســتور ب بهتریــن روش ب
اســت.این عضــو هیــات نماینــدگان اتــاق تهــران افــزود: تجربــه 
هــای قبلــی بــه وضــوح نشــان مــی دهــد هرچــه دخالــت هــا 
در بــازار بیشــتر باشــد، رانــت نیــز در اقتصادمــان افزایــش پیــدا 
مــی کنــد؛ ماننــد رویــدادی کــه در ســال ۹۷ در حــوزه کالاهــای 
مختلــف از جملــه فــولاد رقــم خــورد و مســوولان وقــت تــلاش 
ــه  ــولات را ارزان ب ــتوری، محص ــذاری دس ــت گ ــا قیم ــد ب کردن
ــع شــد و  ــزرگ توزی ــی ب ــلا رانت ــا عم ــردم برســانند ام دســت م
عــده ای محــدود از آن رویکــرد دســتوری ســود بردند.آرگــون بــا 
ــزار و بســتر معامــلات  ــر ایــن موضــوع کــه بهتریــن اب تاکیــد ب
کالاهــا بــرای بــه حداکثــر رســاندن منافــع تولیــد کننــده و مصرف 
کننــده، عرضــه کل محصــولات در بــورس کالاســت، گفــت: بورس 
کالا بــه شــفافیت معامــلات و واقعــی ســازی قیمــت کالاهــا بــه 
دور از رویکردهــای دســتوری کمــک مــی کنــد کــه ایــن رویــه بــه 
رشــد رقابــت در تولیــد نیــز منجــر شــده و عمــلا بــه خامــوش 
شــدن چــراغ بازارهــای غیررســمی و واســطه گــری هــای مخــرب 

ــذاری هــا در  ــی مــی شــود. نتیجــه قیمــت گ در اقتصــاد منته
ــت در  ــت قیم ــر تثبی ــت؟ مگ ــوده اس ــه ب ــال چ ــد س ــن چن ای
ــل انجــام اســت کشــور و  ــورم اســت قاب ــر ت ــه درگی کشــوری ک
اقتصــاد مــا نیازمنــد اصــلاح اســت بایــد ایــن مــوارد بــه صــورت 
ریشــه ای حــل شــود.او تاکیــد کــرد: سیاســت گــذاران بایــد بــه 
صــورت ریشــه ای و براســاس قوانیــن بــه ایــن نتیجــه برســند 
کــه حتــی بــه قیمــت گــذاری بــه کاهــش تــورم کمــک نمــی کند 
بلکــه در مقابــل التهــاب در بازارهــا را او گفــت امــروز خوشــبختانه 
فضــای ورود کل محصــولات در زنجیــره هــای تولیــد بــه بــورس 
ــم  ــولات فراه ــه محص ــروش عادلان ــد و ف ــور خری ــه منظ کالا ب
شــده تــا نفــع اصلــی از ایــن رویکــرد نصیــب تولیــد و اقتصــاد 
کشــور شــود.او بــا اشــاره بــه اینکــه پیشــتر نیــز قائــم مقــام وزیر 
صمــت بــا بیــان اینکــه ورود کل کالاهــای پایــه از جملــه حــوزه 
پتروشــیمی بــه بــورس در حــال عملیاتــی شــدن اســت، گفــت: 
ــات و قیمــت هــای  ــه ایجــاد ثب ــازار منجــر ب ــه ب ــولاد ب ورود ف

منطقــی تــر در ایــن بــازار شــد.
ــولاد  ــازار ف ــولات ب ــد تح ــوص رون ــح در خص ــادق مفت محمدص
ــه کار  ــد مــاه پیــش و از زمــان آغــاز ب کشــور اظهــار کــرد: از چن
ــوازن در  ــاد ت ــازار و ایج ــاماندهی ب ــرای س ــیزدهم، ب ــت س دول
زنجیــره فــولاد، عرضــه کل محصــولات ایــن زنجیــره در بــورس 
ــات و قیمت هــای  ــه ایجــاد ثب ــرار گرفــت ک کالا در دســتور کار ق

ــت. ــر اس ــات اخی ــل اقدام ــازار ماحص ــن ب ــر در ای منطقی ت

 عبـاس آرگـون نایـب رییس کمیسـیون بازار پول و سـرمایه اتاق تهران با اشـاره بـه ورود کل زنجیره تولیـد کالاهای پایه 
بـه بـورس کالا براسـاس سیاسـت هـای وزارت صمـت، گفت: پس از سـال هـا وعده در خصـوص توجه به نظـام بازار و 
کشـف قیمـت کالاها در تقابل عرضه و تقاضا، سـرانجام شـاهد یک اقـدام عملی و ورود همه کالاهـای پایه و محصولات 
مختلـف بـه بـورس کالا هسـتیم تا همه کالاها بـدون قیمت گذاری دسـتوری و ایجاد رانت بـه دلیل دو نرخی شـدن بازارها، مورد 

معامله قرار گیرد.

عرضه بورسی همه کالاهای پایه
حمایت از تولید، ضد واسطه گری

آرگون نایب رییس کمیسیون بازار اتاق بازرگانی تهرانآرگون نایب رییس کمیسیون بازار اتاق بازرگانی تهران
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 تالار فرآورده های نفتی 
طبــق آمــار، تــا آخــر مــاه دی ســال 1400 بیــش از 11 میلیون 
و 51 هــزار تــن محصــول بــه ارزش بیــش از 87 هــزار و 519 
ــروش  ــه ف ــی ب ــای نفت ــالار فرآورده ه ــارد تومان در ت میلی
رفــت کــه حجــم و ارزش محصــولات معامله  شــده در ایــن 
تــالار بــه نســبت مــدت مشــابه ســال گذشــته بــه ترتیــب 

کاهــش ۹/۷ و رشــد ۹۰/۸ درصــدی را تجربــه کــرد.
در ایــن تــالار بیــش از 4 میلیــون و 771  هــزار تــن وکیــوم 
ــارد تومان  ــه ارزش بیــش از 33 هــزار و 672 میلی ــوم ب بات
دادوســتد شــد کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل 
کاهــش ۱۱/۹ درصــدی حجــم و افزایــش 81 درصــدی ارزش 

را تجربــه کــرده اســت.
ــالار 4 میلیــون و 161 هــزار و 990 تــن  همچنیــن در ایــن ت
ــارد تومان  ــزار و 559 میلی ــش از 32 ه ــه ارزش بی ــر ب قی
دادوســتد شــد کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل 
کاهــش 8 درصــدی حجــم و افزایــش 81 درصــدی ارزش را 

تجربــه کــرده اســت.

ــن  ــزار و 700 ت ــون و 549 ه ــک میلی ــن، ی ــر ای ــزون ب اف
لــوب کات بــه ارزش بیــش از 16 هــزار و 166 میلیــارد تومان 
دادوســتد شــد کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل 
افزایــش 8 درصــدی حجــم و افزایــش 118 درصــدی ارزش 

را تجربــه کــرده اســت.
طــی ایــن مــدت 307 هــزار و 855 تــن گوگــرد بــه ارزش 
ــه  ــز معامل ــارد تومان نی ــزار و 168 میلی ــک ه ــش از ی بی
شــد و بررســی ها کاهــش 54 درصــدی حجــم و افزایــش 
ــبت  ــول را نس ــن محص ــروش ای ــدی ارزش  ف 138 درص
ــان  ــورس کالا نش ــته در ب ــال گذش ــابه س ــدت مش ــه م ب

می دهــد.

ــه  ــبت ب ــن نس ــات روغ ــدی ارزش معام ــد 245 درص  رش
مــدت مشــابه ســال قبــل

جدیدتریــن آمارهــای شــرکت بــورس کالای ایــران تــا آخــر 
ــم و ارزش  ــه حج ــد ک ــان می ده ــال 1400 نش ــاه س دی م
ــی  ــات فرآورده هــای نفت ــالار معام ــن در ت ــات روغ معام

افزایش افزایش 9393 درصدی ارزش معامات بورس کالای ایران درصدی ارزش معامات بورس کالای ایران

کارنامه عملکرد بورس کالا در 10 ماه امسال

ارزش کل معامـات بـورس کالای ایـران در پایـان دی مـاه سـال 1400 خورشـیدی در دو بخـش بـازار فیزیکی و مالـی با افزایش 
93 درصدی روبه رو شد و به بیش از 516 هزار و 135 میلیارد تومان رسید.

بـه گـزارش کالا خبـر، آمـار معامـات بازار فیزیکی بـورس کالای ایـران در پایان دی ماه سـال 1400 حاکی از آن اسـت کـه در این 
بـازار و در مجمـوع بیـش از 57 میلیـون و 931 هـزار تـن محصـول به ارزشـی بیـش از 488 هـزار و 883 میلیارد تومان دادوسـتد شـد که 

نسـبت به مدت مشـابه سـال گذشـته افزایـش 112 درصـدی حجم و افزایـش 109 درصـدی ارزش را تجربه کرده اسـت.



تالار نقره ای

17

 www.ime.co. ir  1400 شماره 32 < دی و بهمن>

<شماره 32 < دی و بهمن 1400  

بــا رشــد 70 درصــدی حجــم و 245 درصــدی ارزش معامــات 
همــراه بــوده اســت کــه ایــن امــر نشــان دهنده رونــق خــوب 

ایــن محصــول در تــالار نقــره ای بــوده اســت.
ــه  ــن ب ــن روغ ــزارش، 154 هــزار و 743 ت ــن گ ــر اســاس ای ب
ارزش بیــش از 3 هــزار و 215 میلیــارد تومان دادوســتد شــد که 
نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل افزایــش 70 درصــدی 
ــت.  ــرده اس ــه ک ــدی ارزش را تجرب ــد 245 درص ــم و رش حج
16 هــزار و 800 تــن ســاپس واکــس بــه ارزش بیــش از 147 
ــبت  ــه نس ــد ک ــه ش ــز معامل ــون تومان نی ــزار و 811  میلی ه
ــل کاهــش حجــم 59 درصــد و  ــه مــدت مشــابه ســال قب ب
ــد. ــان می ده ــات را نش ــدی ارزش معام ــش ۰/۱ درص کاه

ــه شــد  همچنیــن 7 هــزار و 694 تــن عایــق رطوبتــی معامل
ــش از  ــران  بی ــورس کالای ای ــات در ب ــن معام ــه ارزش ای ک
61 هــزار و 501 میلیــون تومان بــود؛ ایــن خــود کاهــش  حجــم 
ــت  ــه ثب 83 درصــدی و کاهــش ۷۵/۲۸ درصــدی ارزش را ب

رســانده اســت.
در تــالار محصــولات پتروشــیمی بــورس کالا نیــز از ابتــدای 
فروردیــن تــا پایــان دی مــاه ســال 1400 بیــش از 4 میلیــون 
ــزار و  ــش از 118 ه ــه ارزش بی ــول ب ــن محص ــزار ت 483 ه
546 میلیــارد تومان دادوســتد شــد کــه حجــم و ارزش 
معامــات ایــن بــازار نیــز بــه ترتیــب افزایــش ۴/۵ درصدی 
ــه مــدت  حجــم و افزایــش 88 درصــدی ارزش را نســبت ب

مشــابه ســال گذشــته تجربــه کــرده 
ــالار  ــن ت ــب در ای ــن ترتی ــه ای ــت. ب اس
ســه میلیــون و  123 هــزار و 4 تــن مــواد 
پلیمــری بــه ارزش بیش از 97 هــزار و 193 
میلیــارد تومان معاملــه شــد کــه بــه ایــن 
ــم  ــدی حج ــش ۹/۴۳ درص ــب افزای ترتی
ــاهد  ــدی ارزش را ش ــش 88 درص و افزای

ــم. بودی
عــاوه بــر ایــن، یــک میلیــون و 357 
هــزار و 287 تــن مــواد شــیمیایی معاملــه 
شــد کــه بیــش از 21 هــزار و 325 میلیــارد 
کاهــش  یعنــی  خــورد؛  قیمــت  تومان 
ارزش  افزایــش  و  ۵/۲ درصــدی  حجــم 
و  پتروشــیمی  تــالار  در  درصــدی.   88
ــزار  ــن دو ه ــی همچنی ــای نفت فرآورده ه
و 830 تــن انــواع گازهــا و خوراک هــا 
ــن معامــات  ــروش رســید. ارزش ای ــه ف ب
بیــش از 27 هــزار و 486 میلیــون تومان 
و  درصــدی   14 حجــم  کاهــش  بــود. 

ارزش. افزایــش 124 درصــدی 

  تالار صنعتی و معدنی
ــز  ــی نی ــی و معدن ــولات صنعت ــالار محص ــات ت ــار معام آم
ــون و  ــال، 42 میلی ــاه امس ــان دی م ــد در پای ــان می ده نش
124 هــزار و 805  تــن محصــول بــه ارزش بیــش از 277 هــزار 
و 410 میلیــارد تومان مــورد دادوســتد قــرار گرفــت کــه ایــن 
ــدی ارزش  ــد ۱۲۴/۶ درص ــم ۲۹۴/۴ و رش ــش حج ــالار افزای ت
معامــات نســبت بــه مــدت مشــابه ســال گذشــته را تجربــه 

کــرد.
در ایــن تــالار 11 میلیــون و 210 هــزار و 568 تــن فــولاد بــه ارزش 
ــه  ــد ک ــتد ش ــارد تومان دادوس ــزار و 125 میلی ــش از 188 ه بی
نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل افزایــش حجــم ۱۲/۸۳ و 

ــرد. ــه ک افزایــش ارزش ۹۴/۴ درصــدی را تجرب
ــن  ــزار و 190 ت ــن 222 ه ــی همچنی ــی و معدن ــالار صنعت در ت
مــس بــه ارزش بیــش از 38 هــزار و 707 میلیــارد تومان  
دادوســتد شــد کــه بــه ایــن ترتیــب افزایــش حجــم 
ــت  ــه ثب ــدی را ب ــش ارزش ۱۴۹/۴ درص ــد و افزای ۳۰/۷ درص

ــاند. رس
عــاوه بــر ایــن، 388 کیلــو طــا بــه ارزش بیــش از 545هــزار 
و 819 میلیــون تومان در ایــن تــالار مــورد معاملــه قــرار 
گرفــت کــه ایــن معامــات، کاهــش ۳۲/۲ درصــدی حجــم و 

ــم زد. ــات را رق ــدی ارزش معام ۱۲/۲ درص
در تــالار صنعتــی و معدنــی 223 هــزار و 875 تــن آلومینیــوم 
ــارد  ــه ارزش بیــش از 13 هــزار و 811 میلی ب
تومان دادوســتد شــد کــه بــه ایــن ترتیــب 
افزایــش حجــم 15 درصــدی و افزایــش 
معامــات  در  ۸۸/۹ درصــدی  ارزش 

ــید. ــت رس ــه ثب ــوم ب آلومینی
معامــات ســیمان تــا آخــر دی مــاه ســال 
1400 حــدود 26 میلیــون و 305 هــزار و 
745 تــن بــه ارزش بیــش از 12 هــزار و 
۵۱۸ میلیــارد تومان دادوســتد شــده اســت.
همچنیــن در ایــن تــالار 2 میلیــون و 808 
ــه ارزش  ــن ب ــنگ آه ــن س ــزار و ۵۰۰ ت ه
بیــش از 7 هــزار و 336 میلیــارد تومان 
دادوســتد شــد. عــاوه بــر ایــن ۸۴۷ 
ــغ 7  ــه مبل ــفنجی ب ــن اس ــن آه ــزار ت ه
هــزار و ۵۲۳ میلیــارد تومان مــورد معاملــه 
ــی و  ــالار صنعت ــت.در ت ــه اس ــرار گرفت ق
معدنــی ۸۵۰ تــن ســرب بــه ارزش بیــش 
بــه  میلیــون تومان  و ۷۳۸  از ۴۴ هــزار 
ــد  ــث رش ــه باع ــت ک ــیده اس ــروش رس ف
۱۵۰ درصــدی حجــم و ۳۶۴/۸ درصــدی 

در تـــالار صنعتی و معدنی 
تـــن   875 و  هـــزار   223
از  بیش  ارزش  به  آلومینیوم 
13 هزار و 811 میلیارد تومان 
این  به  که  شـــد  دادوستد 
 15 حجم  افزایـــش  ترتیب 
ارزش  افزایش  و  درصـــدی 
معامات  در  درصدی   ۸۸/۹
آلومینیوم به ثبت رســـید.
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ــان دی مــاه ســال 1400  ــا پای ــن ت ــم زد.همچنی ارزش را رق
خورشــیدی 28 هــزار و 200 تــن چــدن بــه ارزش بیــش از 

ــت.  ــده اس ــه ش ــارد تومان معامل 317 میلی
 خرید و فروش روی در تالار نقره ای 

ــزار  ــالار 20 ه ــن ت ــال 1400 در ای ــاه س ــان دی م ــا پای ت
ــزار و ۴۷۴  ــک ه ــش از ی ــه ارزش بی ــن روی ب و 860 ت
میلیــارد تومان معاملــه شــد کــه افزایــش ۷۴/۱ درصــدی 
حجــم و افزایــش ۱۵۶/۹ درصــدی ارزش را نمایــان کــرد.
همچنیــن در ایــن تــالار ۵ هــزار و 300 تــن کک به ارزش 
32 هــزار و ۲۴۲ میلیــون تومان معاملــه شــد کــه بــر این 
اســاس کاهــش حجــم ۵۶/۹ درصــدی و ۱۳/۳ درصــدی 
ارزش نســبت بــه مــدت مشــابه ســال گذشــته را تجربه 

کــرد.

 رکوردزنی در بازار فرعی
ــاه ســال ۱۴۰۰،  ــی طــی 10 م ــازار فرع حجــم معامــات ب
ــش از ۴  ــه ارزش بی ــول ب ــن محص ــزار و ۱۶۸ ت ۲۷۲ ه
هــزار و ۷۸۶ میلیــارد تومان بــود کــه بــر ایــن اســاس ایــن 
تــالار افزایــش ۲۱۲/۵ درصــدی حجــم و افزایــش ۸۰۶/۳ 
ــابه  ــدت مش ــه م ــبت ب ــات نس ــدی ارزش معام درص
ــد  ــب رش ــن ترتی ــرد. به ای ــه ک ــته را تجرب ــال گذش س
حجــم و ارزش معامــات بــازار فرعــی از دیگــر رکوردهــای 
ــال  ــم س ــاه ده ــای م ــورس کالا در انته ــده در ب ثبت  ش

ــت. ــوده اس ۱۴۰۰ ب
کشــاورزی،  محصــولات  پلیمــر،  ضایعــات،  فــولاد، 
شــیمیایی، روی، ســولفات، آهــک، محصــولات آلایشــی، 
خــوراک، مــس، فرآورده هــای نفتــی و آلومینیــوم از 
کالاهــای معامله شــده در بــازار فرعــی بــورس کالای ایــران 
ــم  ــترین حج ــود. بیش ــال ۱۴۰۰ ب ــته س ــاه گذش در ۱۰ م
معامــات مربــوط بــه محصــولات شــیمیایی  بــا ۵۳ هــزار 
ــارد  ــزار و ۳۱۸ میلی ــک ه ــش از ی ــه ارزش بی ــن ب و ۶۷ ت
ــد  ــات رش ــم معام ــه حج ــت ک ــاص داش تومان اختص
ــگفت انگیز  ــش ارزش ش ــد و افزای ــده ۱۴۶۱ درص خیره کنن
۱۸۴۷ درصــدی را بــه ثبــت رســانده اســت.عاوه بــر ایــن، 
ــن  ــزار و ۱۴۴ ت ــران 10 ه ــورس کالای ای ــی ب ــازار فرع در ب
پلیمــر بــه ارزش بیــش از ۳۵۹ هــزار و ۹۶۷ میلیــون تومان 
ــا  ــازار فرعــی معامــات نقــدی ب ــه فــروش رســید. در ب ب
رشــد ارزش ۸۰۶ درصــدی همــراه بــود و نســبت بــه مــدت 
ــزار و 220  ــش از 10 ه ــران بی ــال ۹۹، معامله گ ــابه س مش
ــرار  ــه ق ــورد معامل ــرارداد نســیه م ــب ق ــن کالا را در قال ت

ــد. دادن

 بازار مشتقه
ــورس  ــتقه ب ــای مش ــات قرارداده ــار معام ــن آم همچنی
کالای ایــران بیانگــر آن اســت کــه در مجمــوع در ایــن بــازار 
ــش از  ــه ارزش بی ــرارداد ب ــون و ۶۸۴ هــزار و ۶۴۳ ق ۵ میلی
13 هــزار و ۴۹۴ میلیــارد تومان منعقــد شــد کــه نســبت بــه 
مــدت مشــابه ســال گذشــته کاهــش ۵۵ درصــدی حجــم و 
کاهــش ۲۴/۷ درصــدی ارزش معامــات را نشــان می دهــد.

ــرارداد  ــزار و ۵۹۸ ق ــون و ۶۵۹ ه ــازار مشــتقه، ۵ میلی در ب
ــزار و  ــش از ۱۳ ه ــه ارزش آن بی ــید ک ــت رس ــه ثب ــی ب آت

ــود. ــارد تومان ب ۲۴۳ میلی
همچنیــن ۲۵ هــزار و ۴۵ قــرارداد اختیــار معاملــه بــه ثبت 
رســید کــه ارزش کل ایــن قراردادهــا بیــش از ۲۵۱ میلیــارد 
ــه  ــه در قــرارداد آتــی مربــوط ب تومان اســت.بهترین معامل
ــه  ــت ک ــال ۱۴۰۰ اس ــته س ــاه گذش ــره در ۱۰ م ــروش زی ف
ــزار و  ــره ۴ ه ــد زی ــرای خری ــده ب ــرارداد ثبت  ش ــداد ق تع
ــش از  ــه بی ــات ب ــن معام ــه ارزش ای ــدد اســت ک ۷۰۴ ع
ــه  ــبت ب ــه نس ــیده ک ــون تومان رس ــزار و ۶۳۷ میلی ۳۳ ه
مــدت مشــابه ســال قبــل افزایــش حجــم ۴۰/۷ درصــدی و 
افزایــش ارزش ۱۰۴/۷ درصــدی را بــه ثبــت رســانده اســت.
در بــازار مشــتقه بــورس کالای ایــران تعــداد قــرارداد آتــی 
مربــوط بــه زعفــران پوشــال ۷۱ هــزار و ۸۹۱ عــدد بــه ثبــت 
ــه  ــه ایــن ترتیــب در ایــن معامــات نســبت ب رســیده، ب
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ــل کاهــش ۳۸/۷  مــدت مشــابه ســال قب
 ۱/۹ ارزش  کاهــش  و  حجــم  درصــدی 

ــم. ــاهد بودی ــدی را ش درص
ــران  ــه زعف ــوط ب ــی مرب ــرارداد آت ــداد ق تع
ــدد  ــون و ۹۱۰ هــزار و ۲۰۵ ع ــن ۴ میلی نگی
ــزار و  ــش از ۱۰ ه ــه ارزش بی ــه ب ــت ک اس
۸۷۴ میلیــارد تومان بــه فــروش رســیده 
اســت. حجــم معامــات زعفــران نگیــن ۶۰ 
درصــد کاهــش داشــته و همچنیــن ارزش 
معامــات ایــن محصــول ۲۵/۳ درصــد 

ــت. ــته اس ــش داش کاه
ــران در  ــورس کالای ای ــتقه ب ــازار مش در ب

ــوط  ــرارداد منعقدشــده مرب ــداد ق ــی تع ــرارداد آت قســمت ق
ــه ارزش  ــت ک ــرارداد اس ــدد ق ــزار و ۲۵۸ ع ــته 7 ه ــه پس ب
ــت.  ــته اس ــر گذاش ــت س ــارد تومان را پش ــش از ۱۱۷ میلی بی
ــرارداد پســته کاهــش حجــم ۹۶/۶ درصــدی را شــاهد  در ق
ــه  بودیــم و همچنیــن کاهــش ارزش ۹۶ درصــدی نســبت ب

ــل. مــدت مشــابه ســال قب
در قراردادهــای اختیــار معاملــه زعفــران، تعــداد ایــن 
قراردادهــا بــه ســه هــزار و ۱۰۴ عــدد رســید. افزایــش حجــم 
۳۱/۷ درصــدی و افزایــش ارزش ۹۰/۳ درصــدی را پشــت ســر 

ــت. ــته اس گذاش

 بازار مالی
تــا پایــان دی مــاه ســال ۱۴۰۰ خورشــیدی و در 
بــازار مالــی بــورس کالا کــه شــامل اوراق ســلف 
ــی و  ــوازی اســتاندارد، گواهــی ســپرده کالای م
ــون  ــت، ۷۲ میلی ــرمایه گذاری اس ــدوق س صن
ــش  ــه ارزش بی ــرارداد ب ــزار و ۷۳۳ ق و ۲۷۵ ه
ــن در  ــد. ای ــد ش ــارد تومان منعق از ۳۲۳ میلی
ــه  ــبت ب ــازار نس ــم ب ــه حج ــت ک ــی اس حال
مــدت مشــابه ســال قبــل کاهــش 7 درصــدی 
ــات ۲۲/۸  ــانید و ارزش معام ــت رس ــه ثب را ب
ــداد  ــن تع ــرد. همچنی ــدا ک ــت پی ــد اف درص
قراردادهــای گواهــی ســپرده کالایــی ۶ میلیــون 
ــت  ــه ثب ــارد تومان ب ــه ارزش بیــش از ۱۹۱ میلی ــدد ب و ۷۹۹ هــزار ع
ــون و  ــز ۶۵ میلی ــرمایه گذاری نی ــدوق س ــرارداد صن ــید.تعداد ق رس
۴۷۶ هــزار و ۷۳۳ عــدد و ارزش آن بیــش از ۱۳۲ میلیــارد تومان بــود.

 بازار کشاورزی
ــش از ۷۵  ــه ارزش بی ــول ب ــن محص ــاورزی ۶ ت ــازار کش در ب
ــه  ــوط ب هــزار و ۸۰۵ میلیــون تومان دادوســتد شــد کــه مرب
زعفــران اســت. بــه ایــن ترتیــب نســبت بــه مــدت مشــابه 
ســال قبــل کاهــش حجــم 78 درصــدی و همچنیــن کاهــش 

ــم.  ارزش 66 درصــدی را شــاهد بودی

بورس  بـــازار مشـــتقه  در 
کالای ایـــران در قســـمت 
قرارداد  تعـــداد  آتی  قرارداد 
منعقــــدشده مربـــوط به 
پســـته 7 هزار و ۲۵۸ عدد 
قرارداد اســـت کـــه ارزش 
بیـــش از 117 میلیارد تومان 
را پشت ســـر گذاشته است
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ــد  ــا رش ــی در دنی ــتقات کالای ــای مش ــر، بازاره ــال های اخی در س
ــن  ــد ای ــه رش ــد؛ به طوری ک ــه کرده ان ــا تجرب ــریعی را در دنی س
معامــات در بورس هــای کالایــی خیره کننــده بــوده اســت. 
بخشــی از ایــن رشــد را می تــوان بــه مشــارکت بیشــتر فعــالان 
ــا  ــش قیمت ه ــا افزای ــه ب ــبت داد. البت ــی نس ــای فیزیک بازاره
ــز  ــی نی ــادی و حقوق ــرمایه گذاران نه ــزون، س ــانات روزاف و نوس
ــو  ــه نح ــرمایه گذاران ب ــرا س ــده اند. زی ــذب ش ــازار ج ــن ب ــه ای ب

ــد. ــی می بینن ــی دارای ــون نوع ــا را همچ ــی کالاه روزافزون
ــرمایه گذاری در  ــه س ــد ک ــان می ده ــا نش ــن تحلیل ه همچنی
بازارهــای معامــات آتــی کالا تاثیــرات مثبــت دیگــری نیــز دارد. 
ــورم  ــورم )ت ــر ت ــوه در براب ــت بالق ــه مصونی ــوان ب ــه می ت ازجمل
ــبد  ــوع س ــش تن ــی( و افزای ــل پیش بین ــار و غیرقاب ــورد انتظ م
ــرای  ــا ب ــبد دارایی ه ــازی س ــه متنوع س ــرد ک ــاره ک ــا اش دارایی ه
ــولا  ــه معم ــه ک ــرکت های بیم ــتگی و ش ــای بازنشس صندوق ه
تــراز دقیــق ریســک ها و ســودها را بــرای تحقــق تعهــدات 
بلندمــدت خویــش در برابــر مشــتریان دنبــال می کننــد، اهمیــت 

ــادی دارد. زی

یکــی دیگــر از تاثیــرات بالقــوه ایــن معامــات، ایجــاد توانایــی 
بــرای برخــی از انــواع موسســات مالی جهــت معامــات آربیتراژی 
اســت. آربیتــراژ را می تــوان بــه عنــوان فــروش و خریــد همزمــان 
ــان  ــت می ــاوت قیم ــری از تف ــرای بهره گی ــط ب ــرارداد مرتب دو ق
ــی  ــرایط محل ــد در ش ــه می توان ــن معامل ــرد. ای ــف ک ــا تعری آنه
میــان قراردادهــای یــک کالا کــه در ماه هــای تقویمــی متفاوتــی 
منقضــی می شــوند، انجــام شــود. ایــن شــیوه را اســپرد تقویمــی 
می نامنــد؛ نمونــه ای از ایــن شــیوه، خریــد آتــی گنــدم بــا تاریــخ 
سررســید مــاه آینــده و فــروش همزمــان یــک قــرارداد آتــی گندم 

ــه سررســید شــش ماهه اســت. ب
ــک کالا  ــن قراردادهــای ی ــن شــیوه، بی ــوان از ای ــن می ت همچنی
در مراحــل مختلــف در زنجیــره عرضــه آن کالا نیــز اســتفاده کــرد. 
ــن  ــویا«، بی ــای س ــپرد دانه ه ــرارداد »اس ــه ق ــوان ب ــا می ت مث
ســویا و مشــتقات آن مثــل روغــن ســویا و خــوراک ســویا اشــاره 

کــرد.
در شــرایط محلــی، حضــور چنیــن معامله گرانــی می توانــد 
ــگ  ــری هماهن ــورت موث ــی را به ص ــای داخل ــای بازاره قیمت ه

رکوردشکنی با رشد رکوردشکنی با رشد 6۴6۴ درصدی حجم معامات در  درصدی حجم معامات در 1010 ماه ماه

بازار داغ قراردادهای آتی

 بـا توجـه بـه تحولات اقتصادی سـال های گذشـته، تولیدکننـدگان و مصرف کننـدگان به نوسـانات قیمت کالاها توجه بیشـتری 
داشـته و بـه دنبـال رفـع نااطمینانـی نسـبت به آینـده و جلوگیـری از ایجاد ضـرر و زیان ناشـی از این گونه ریسـک ها هسـتند. 
به عبـارت دیگـر، فروشـنده و خریـدار بـرای دوری از نااطمینانـی و به دنبال کسـب اطمینان نسـبت به فـروش و خرید محصول 
خـود در آینـده بـا قیمت مشـخص هسـتند. عـاوه بر فروشـندگان و خریداران، سـفته بازان بازیگـر دیگر این بازار هسـتند که با اسـتفاده از 
فرصت هـای آربیتـراژ ناشـی از اختـاف قیمتی موجـود بین دو بـازار، موجب افزایـش کارایی بازارها می شـوند. دولت نیز بـه منظور تبیین 
سیاسـت ها و نظـارت و تصمیم گیـری به موقـع بـرای رفـع نگرانی ها، نیـاز به عایـم و اخطارهای فعـالان و تحلیل گران اقتصـادی دارد که بر 

اساس آنها برنامه ریزی مناسب را برای تنظیم بازارهای کالایی صورت دهد.



تالار نقره ای

۲1

 www.ime.co. ir  1400 شماره 32 < دی و بهمن>

<شماره 32 < دی و بهمن 1400  

ــراژ  ــی، آربیت ــرایط بین الملل ــه دارد. در ش نگ
بازارهــای  در  کالا   2 بیــن  اســت  ممکــن 
ــه  ــاوت انجــام شــود. از جمل ــی متف بین الملل
ــه ســویا در هیــات  ــه دان ــه معامل ــوان ب می ت
ــه دانه هــای ســویا  تجــاری شــیکاگو و معامل
در بــورس معامــات آتــی برزیــل اشــاره کــرد. 
ایــن مســاله می توانــد قیمت هــای بازارهــای 
ــانات  ــا نوس ــری ب ــو موث ــه نح ــی را ب محل

قیمت هــای بین المللــی هماهنــگ کنــد.
ــهیل  ــدف تس ــز  باه ــران نی ــورس کالای ای ب
ــای  ــازار قرارداده ــرخ ب ــف ن ــات و کش معام
آتــی را از ســال ۱۳۸۷ بــه عنــوان یکــی از 
مشــتقات مالــی مهــم و بــه منظــور مدیریــت 
ریســک های نوســان قیمت هــا راه انــدازی 

ــت. ــرده اس ک
بــا توجــه بــه اینکــه بازارهــای مشــتقه 
و  مالــي  دنيــاي  در  اخيــر  ســال هاي  در 
ســرمايه گذاري اهميــت روزافزونــي پيــدا 
ــعی در  ــز س ــران نی ــورس کالای ای ــد، ب کرده ان
ــعه  ــتقه و توس ــای مش ــازی ابزاره متنوع س
ایــن معامــات بــرای فعــالان بازارهــای مالــی 
داشــته و طــی ســال های اخیــر بازیگــران ایــن 

بــازار شــاهد حضــور کالاهــای جدیــد هســتند؛ بــه طــوری کــه بورس 
ــن و  ــران نگی ــی همچــون زعف ــن مــدت دارایی های کالا در طــول ای
پوشــال، پســته، زیــره ســبز، نقــره، مــس کاتــد و نیــز صنــدوق طــا 
ــود  ــازار خ ــی در ب ــای آت ــه قرارداده ــای پای ــوان دارایی ه ــه عن را ب

ــت. ــرده اس ــی ک معرف

 نگاهی به بازار قراردادهای آتی در 10 ماه
ــه ارزش  ــت ک ــان یاف ــی پای ــال ۱۴۰۰ در حال ــه س ــات ۱۰ماه معام
۱۳۲ هــزار میلیــارد ریالــی بــه عنــوان ارزش کل بــازار بــر تابلــوی بــازار 

ــش  ــران نق ــورس کالای ای ــی ب ــای آت قرارداده
ــون و  ــاد ۵ میلی ــا انعق ــران ب ــت و معامله گ بس
۶۶۰ هــزار و ۵۸ قــرارداد آتــی بــر پایــه دارایی هایی 
همچــون زعفــران نگیــن و پوشــال، پســته، زیــره 
ســبز، نقــره، مــس کاتــد و نیــز صنــدوق طــا بــه 

پیشــواز دو مــاه پایانــی امســال رفتنــد.
ــت از آن دارد  ــی حکای بررســی آمارهــای معامات
کــه بیشــترین حجــم و ارزش معامــات در نمــاد 
ــه  ــورد؛ ب ــم خ ــن رق ــران نگی ــی زعف ــرارداد آت ق
طــوری کــه ایــن دارایــی پایــه بــه تنهایــی ســهم 
۸۷ و ۸۲ درصــدی از حجــم و ارزش کل بــازار را در 
بــازه زمانــی ۱۰ماهــه بــه دســت آورد و در جایــگاه 
ــید  ــران در ۷ سررس ــتاد. معامله گ ــت ایس نخس
ــزار  ــون و ۹۱۰ ه ــوع ۴ میلی ــی در مجم معامات
ــی  ــن را در حال ــران نگی ــی زعف ــرارداد آت و ۵۴۴ ق
بــرای تحویــل در اردیبهشــت، تیــر، شــهریور، آبان، 
دی، بهمــن و اســفند مــاه ۱۴۰۰ منعقــد کردنــد که 
ــارد  ــزار و ۷۴۶ میلی ــش از ۱۰۸ ه ــه بی ارزش آن ب

ریــال رســید.
کســب ســهم ۱۰ درصــدی از حجــم و ســهم 
۹ درصــدی از ارزش کل معامــات نیــز دارایــی 
پایــه نقــره را در جایــگاه دوم قــرار داد. بــه طــوری 
کــه تعــداد ۵۶۵ هــزار و ۷۲ قــرارداد آتــی بــر پایــه ایــن دارایــی بــه 
ــران  ــد. معامله گ ــد ش ــال منعق ــارد ری ــزار میلی ــی ۱۲ ه ارزش تقریب
ــرای تحویــل کالا در ۹ سررســید فروردیــن،  ایــن تعــداد قــرارداد را ب
ــز  ــن ۱۴۰۰ و نی ــان، آذر و بهم ــر، آب ــرداد، مه ــرداد، م ــت، خ اردیبهش

ــد. ــد کردن ــن ۱۴۰۱ منعق فروردی
در ۷ سررســید فعــال قــرارداد آتــی صنــدوق طا نیــز ۱۰۰ هــزار و ۴۸۷ 
قــرارداد آتــی بــه ارزشــی نزدیــک بــه ۹/۳ هــزار میلیــارد ریــال منعقد 
شــد. دارایــی پایــه مذکــور نیــز بــا کســب ســهم ۲ و ۷ درصــدی از 

حجــم و ارزش کل معامــات رتبــه ســوم را از آن خــود کــرد. 

بازارهای  اینکـــه  به  توجه  با 
مشتقه در ســـال هاي اخير در 
دنياي مالي و ســـرمايه گذاري 
پيدا  روزافزونـــي  اهميـــت 
ایران  کرده اند، بـــورس کالای 
نیز ســـعی در متنوع ســـازی 
توسعه  و  مشـــتقه  ابزارهای 
فعالان  بـــرای  معامات  این 
بازارهای مالی داشـــته و طی 
بازیگران  اخیـــر  ســـال های 
حضور  شـــاهد  بـــازار  این 

هســـتند جدید  کالاهای 



۲۲

نبض بورس چشم اندازنمای بازار بورس های جهانیتالار نقره ای

 www.ime.co. ir > 1400 شماره 32 < دی و بهمن>

<شماره 32 < دی و بهمن 1400 

معامــات گواهــی ســپرده کالایــی در حالــی در بــورس 
ــزاری  ــادار اب ــن اوراق به ــه ای ــدازی شــد ک ــران راه ان کالای ای
ــدی را  ــات جدی ــوان خدم ــک آن می ت ــه کم ــه ب ــت ک اس
ــه  ــه داد؛ ب ــا ارائ ــدگان کالاه ــدگان و مصرف کنن ــه تولیدکنن ب
ــد معامــات، کشــف قیمت هــای  ــه ســهولت رون طــوری ک
مســتمر و روزانــه، رونــد عادلانــه کشــف قیمت ها و پوشــش 
معامــات  مزایــای  جملــه  از  معاماتــی  ریســک های 
ــه  ــت؛ به طوری ک ــورس کالاس ــی در ب ــپرده کالای ــی س گواه
مصرف کننــدگان می تواننــد در کنــار خریــد فیزیکــی کالا، 
ــد  ــی ســرمایه گذاری انجــام دهن ــن اوراق، نوع ــد ای ــا خری ب
و از جنبه هــای قیمتــی، شــرایط نگهــداری و مدیریــت زمــان 
ــت پوشــش ریســک برخــوردار شــوند.  مصــرف کالا، از مزی
ویژگی هــای منحصربه فــرد ایــن اوراق در کمــک بــه توســعه 
و مــدرن کــردن بــازار کالایــی کشــور بــر اســاس نظام کشــف 
نــرخ منصفانــه مبتنــی بــر عرضــه و تقاضــا، تامیــن مالــی و 
ــازار  ــا رســالت اصلــی ب مدیریــت ریســک قیمــت کــه همان
ــد  ــت، می توان ــی اس ــای کالای ــاد بورس ه ــرمایه در ایج س
ایجــاد و توســعه زیرســاخت های لازم بــرای ایــن بــازار را بــه 

ــد. ــل کن ــی تبدی ــای کالای ــت اول بورس ه اولوی
ــر کالا  ــر ایــن اســاس توســعه معامــات اوراق بهــادار مبتنــی ب ب
همــواره از برنامه هــای اصلــی بــورس کالای ایــران طــی چند ســال 
ــدازی  ــد راه ان ــه رون ــی ب ــه نگاه ــت؛ به طوری ک ــوده اس ــر ب اخی
معامــات گواهــی ســپرده کالایــی بــر پایــه دارایی هــای مختلــف 
ــا  ــال ۹۴ ب ــه از س ــن روی ــد ای ــان می ده ــا نش ــرش انباره و پذی
ــن  ــرش انبارهــا و معامــات گواهــی ســپرده جــو و همچنی پذی

ــات  ــرای معام ــار ب ــوان انب ــه عن ــاه ب ــک رف ــه بان ــرش خزان پذی
ــدازی  ــه شــاهد راه ان ــاز شــد و در ادام گواهــی ســپرده ســکه آغ
معامــات گواهــی ســپرده ذرت، زعفــران، زیــره، پســته، کشــمش، 
ــل  ــی از قبی ــاری کالاهای ــال ج ــم و در س ــج بوده ای ــا و برن خرم
ســیمان، مــس کاتــد و میلگــرد نیــز بــه فهرســت کالاهــای قابــل 

معاملــه در ایــن بــازار اضافــه شــده اســت.

 برخی کارکردهای گواهی سپرده کالایی
گواهــی ســپرده کالایــی همانند ســایر ابزارهــای بازار ســرمایه 
ــخصی  ــای مش ــاس کاربرده ــر اس ــاص و ب ــداف خ ــا اه ب
ــر اینکــه  ــزار عاوه ب طراحــی و عرضــه شــده اســت. ایــن اب
ــای  ــود، کارکرده ــا می ش ــتد کالاه ــهولت دادوس ــب س موج

دیگــری نیــز دارد کــه بــه شــرح زیــر اســت:
ــتاندارد  ــه اس ــر اینک ــاوه ب ــن اوراق ع ــی: ای ــزار معاملات اب

ــز دارد. ــته را نی ــات پیوس ــام معام ــت انج ــوده، قابلی ب
ــی  ــپرده کالای ــی س ــه گواه ــا ک ــی: از آنج ــن مال ــزار تامی اب

جــزو اوراق بهــادار محســوب می شــود، بــا وثیقــه گذاشــتن 
آن، امــکان دریافــت تســهیات از شــبکه بانکــی بــرای 

ــود دارد. ــده آن وج دارن
ابــزار تحویــل در قراردادهــای آتــی و اختیــار معاملــه: 
ــازار قراردادهــای  ــروش در ب ــدی ف ــت تعه ــدگان موقعی دارن
آتــی یــا اختیــار معاملــه در صورتــی کــه تا سررســید قــرارداد 
ــزم  ــد، مل ــه بســتن موقعیــت تعهــدی  خــود نکنن ــدام ب اق
ــتفاده از  ــا اس ــا ب ــتند. ام ــدار هس ــه خری ــل کالا ب ــه تحوی ب
گواهــی ســپرده کالایــی، بــه عنــوان مثــال دارنــده موقعیــت 

کارنامه کارنامه 1010ماهه بازار مالی بورس کالای ایران در سال ماهه بازار مالی بورس کالای ایران در سال 1۴001۴00

رکوردشکنی مجدد با رشد ۶۴ درصدی حجم معاملات

محسـن نعمتـی/ بیـش از 5 سـال اسـت کـه ابـزار معاماتـی گواهـی سـپرده کالایـی در بـورس کالای ایـران مـورد اسـتفاده 
قرار می گیرد و تجربیات این سـال ها نشـان می دهد توسـعه معامات گواهی سـپرده کالایی به گسـترش و تسـهیل دسترسـی 

مشتریان به کالاها از طریق انبارهای تحت پوشش بورس کالا منجر می شود.
بـرای اولیـن بـار از ایـن اوراق در سـال 1394 بـا توجه بـه کاربرد آن به عنوان یک ابزار تامین مالی دولت در بخش کشـاورزی اسـتفاده شـد. 
در ایـن سـال بـر اسـاس مـاده 33 قانـون افزایش بهره وری بخـش کشـاورزی از این اوراق به طور آزمایشـی برای فروش ذرت سـه اسـتان 
خوزسـتان، کرمانشـاه و فارس اسـتفاده شـد. عاوه بر بازار کشـاورزی در اواخر سـال 1394 گواهی سـپرده در بازار سـکه معرفی شـد. تجربه 
موفـق ایـن معامـات باعـث شـد کـه بـورس کالا از ایـن ابـزار در جهت تامین مالـی در بـازار کالاهـای دیگری نیز اسـتفاده کند؛ بـه طوری 
کـه در سـال 1395 تعـداد انبارهـای بیشـتری بـرای پذیـرش کالاهـای پایـه در بازار گواهی سـپرده کالایـی در نظر قـرار گرفته شـد. از طرف 

دیگـر بـرای فـروش محصـولات دیگـری در بازار کشـاورزی )مانند جو و زعفران( و همچنین در بازار سـکه از گواهی سـپرده اسـتفاده شـد.
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تعهــدی فــروش بــرای تحویــل ســکه بــه خریــدار، نیــاز بــه تهیــه 
ــازار آزاد را نــدارد. بلکــه ایــن امــکان را دارد کــه گواهــی  ســکه از ب
ــه را  ــار معامل ــا اختی ــی ی ــازار آت ــه در ب ــورد معامل ــپرده کالای م س
ــی را  ــپرده کالای ــی س ــل، گواه ــان تحوی ــرده و در زم ــداری ک خری

ــدار دهــد. ــل خری تحوی

 مزایای گواهی سپرده کالایی
  کاهش هزینه های انبارداری و جابه جایی بین انبارها

ــط  ــروش کالا توس ــد و ف ــن تولی ــی بی ــه زمان ــت فاصل  مدیری
تولیدکننــده

 کاهش بی ثباتی  قیمت ها
 تسهیل تامین مالی تولیدکنندگان و کاهش هزینه های آن
 بهبود فرآیند استانداردسازی کالاها و ارتقای کیفیت آنها

 ثبت رکوردهای جدید در 10 ماه
بررســی آمارهــای معاماتــی در بــازار گواهــی ســپرده کالایــی حاکی 
ــان ســال ۱۴۰۰  ــه پای ــاه ب ــر از دو م ــی کمت ــه در حال از آن اســت ک
ــران  ــورس کالای ای ــی ب ــازار مال ــران در ب ــه معامله گ ــده ک باقیمان
رکــوردی جدیــد را بــه ثبــت رســاندند و از ابتــدای امســال تــا پایــان 
ــی  ــزار و ۷۵۴ گواه ــون و ۴۲۲ ه ــتد ۱۷۵ میلی ــا دادوس ــاه ب دی م
ــال را  ــارد ری ــر ۷۴ هــزار و ۵۱۸ میلی ــغ ب ســپرده کالایــی ارزشــی بال
رقــم زدنــد. بــا ثبــت ایــن آمارهــا، حجــم و ارزش معامــات در بــازه 
زمانــی ۱۰ ماهــه امســال نســبت بــه دوره مشــابه ســال گذشــته بــه 

ترتیــب ۶۴ و ۲ درصــد رشــد را تجربــه کــرد.
ــورس کالای  ــی ب ــازار مال ــه ب ــات ۱۰ماه ــای معام داده کاوی آماره
ــار  ــام به ــن و ســکه تم ــران نگی ــه زعف ــت از آن دارد ک ــران حکای ای
آزادی بــه ترتیــب بیشــترین حجــم و ارزش معامــات را بــه خــود 

ــد. اختصــاص دادن
ــون و  ــتد ۶۸ میلی ــا دادوس ــران ب ــور، معامله گ ــات مذک ــان معام در جری

ــه ۱۶  ــک ب ــن ارزش نزدی ــران نگی ــپرده زعف ــی س ــزار و ۶۸۸ گواه ۷۴۲ ه
ــات،  ــم معام ــر حج ــا از نظ ــد ت ــم زدن ــی را رق ــارد ریال ــزار و ۵۸۶ میلی ه
جایــگاه نخســت بــه ایــن دارایــی پایــه تعلــق گیــرد. بــه ایــن ترتیــب، 
ــات  ــب ۳۹ و ۲۲ درصــد از حجــم و ارزش معام ــه ترتی ــن ب ــران نگی زعف

ــرد. ــت ک ــی ثب ــه را به تنهای ۱۰ماه
۴۹ میلیــون و ۱۸۰ هــزار و ۸۰۰ گواهــی ســپرده ســکه طــا نیــز در حالــی 
مــورد معاملــه قــرار گرفــت کــه ایــن دارایــی بــا ثبــت ارزش بیــش از ۵۶ 
هــزار و ۹۱۹ میلیــارد ریالــی در صــدر بــازار ایســتاد. بــه ایــن ترتیــب ســکه 
ــم  ــدی از حج ــدی از ارزش کل و ۲۸ درص ــهم ۷۶ درص ــب س ــا کس ــا ب ط
کل معامــات توانســت کارنامــه درخشــانی از خــود بــه نمایــش بگــذارد.

ــی  ــزار گواه ــون و ۵۹۷ ه ــاری ۵۴ میلی ــال ج ــه س ــی ۱۰ماه در دوره زمان
ســپرده ســیمان در شــرایطی دســت بــه دســت شــد کــه ایــن دارایــی بــا 
ارزش ۲۸۳ میلیــارد و ۶۰۳ میلیــون ریالــی بعــد از زعفــران نگیــن و ســکه 

طــا رتبــه دوم حجــم و ارزش معامــات را رقــم زد.
از ابتــدای ســال جــاری تــا پایــان دی مــاه ۲ میلیــون و ۱۷۸ هــزار و ۵۸۶ 
ــران  ــط معامله گ ــی توس ــز در حال ــال نی ــران پوش ــپرده زعف ــی س گواه
خریــد و فــروش شــد کــه ارزش بیــش از ۳۳۰ میلیــارد ریالــی بــرای ایــن 

دارایــی بــه ثبــت رســید.
معامله گــران همچنیــن ۲۸۷ هــزار و ۳۶۳ گواهــی ســپرده برنــج، ۱۰۴ هــزار 
و ۷۱۴ گواهــی ســپرده پســته و بالــغ بــر ۱۰۰ هــزار گواهــی ســپرده زیــره 
ســبز را خریدنــد و در مجمــوع ارزش بیــش از ۳۶۱ میلیــارد ریــال را رقــم 

زدنــد.
ــه ارزش تقریبــی  ــز ب ــه ۱۹۰ هــزار و ۱۷۹ گواهــی ســپرده میلگــرد نی معامل
ــورس کالا  ــی ب ــازار مال ــی در ب ــن دوره معامات ــال در ای ــارد ری ۲۷/۳ میلی

انجــام شــد.
ســایر نمادهــای معاماتــی گواهــی ســپرده کشــمش، رطــب مضافتــی و 
نخــود نیــز بــا ثبــت معاملــه ۴۰ هــزار و ۶۲۰ ورقــه بهــادار مبتنــی بــر کالا 
ــود در  ــی خ ــه معامات ــال دوره ۱۰ماه ــارد ری ــدود ۱۰ میلی ــی ح ــه ارزش ب

ســال ۱۴۰۰ را بــه پایــان رســاندند.
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بــه صــورت کلــی، خریــد واحدهــای صنــدوق ETC، بــه 
ســرمایه گذار ایــن امــکان را می دهــد کــه در عیــن داشــتن 
مالکیــت کالای موردنظر، مســئولیت نگهــداری از آن کالا را بر عهده 
نگیــرد و از مزایــای دیگــری نیــز برخــوردار شــود. مزایایــی از قبیل:
بیمــه  انبــارداری،  ونقــل،  حمــل  هزینه هــای  کاهــش 
وخســارت های احتمالی؛ امنیــت بیشــتر و نبــود نگرانــی دربــاره 
ــا جعــل کالا در صــورت نگهــداری و  امنیــت فیزیکــی، ســرقت ی
ــه  ــازار ثانوی ــه مســتقیم آن توســط ســرمایه گذار؛ وجــود ب معامل
شــفاف کــه در مقایســه بــا معامــات خــارج از بــورس موجــود در 
بــازار نقــد کالا، هزینه هــای معاماتــی کمتــری را ایجــاد خواهــد 
کــرد؛ داشــتن پشــتوانه قــوی کالایــی کــه بــر خالــف اوراق قرضــه 
ــن  ــد. همچنی ــی دارن ــیار پایین ــاری بس ــک اعتب ــی، ریس و بده
ایــن صندوق هــا تحــت نظــارت بورس هــا اداره می شــوند؛ 
متنوع ســازی کالاهــا در ســبد معاماتــی صنــدوق کــه می تواننــد 
ســبدی از کالاهــا و ارزهــای مختلــف را بــه عنــوان کالای پایــه خود 
در نظــر بگیرنــد؛  شــفافیت معاماتــی کــه در نتیجه انتشــار روزانه 
شــاخص های کالاهــای پایــه صنــدوق اســت و ســرمایه گذاران از 
ــن وزن هــر  ــدوق و همچنی کالاهــای نگهداری شــده توســط صن

ــوند؛ ــع می ش ــرمایه گذاری مطل ــبد س ــدام در س ک
امــا عاوه بــر مزیت هایــی کــه ایــن صنــدوق بــرای ســرمایه گذار 

ــه  ــز ب ــرد نی ــرمایه های خ ــذب س ــکان ج دارد، ام
ــت.  ــر اس ــب امکان پذی ــن ترتی ای

  تک کالایی یا چندکالایی؟
ــه  ــی را در زمین ــه موفق ــران تجرب ــورس کالای ای ب

ــران  ــژه زعف ــاورزی به وی ــی کش ــای کالای صندوق ه
ــل  ــای قاب ــث صندوق ه ــون بح ــا اکن ــت. ام ــته اس داش
معاملــه چندکالایــی مطــرح می شــود. ایــن ابــزار نویــن 

مالــی، بــا در بــر گیــری چنــد کالای پایــه شــکلی مطمئن تــر بــه 
خــود می گیــرد و بــا افزایــش تقاضــای بــازار صــدور واحدهــای 

ــت.  ــر اس ــز امکان پذی ــد نی جدی
ــی  ــورت تک کالای ــه دو ص ــا ب ــن صندوق ه ــی، ای ــور کل ــه ط ب
ــر  ــد کالا( منتش ــبدی از چن ــاخصی )س ــا ش ــت و ...( ی ــا، نف )ط
ــه ارزش  ــک ب ــیار نزدی ــت در آن بس ــن قیم ــوند و تعیی می ش
ــای آنهــا گواهــی ســپرده  ــه اســت. مبن خالــص دارایی هــای پای
کالایــی اســت و قابلیــت معامــات ثانویــه نیــز بــه تشــخیص 
ناشــر دارنــد. البتــه صندوق هــای کالایــی کــه اخیــرا بــه بــازار وارد 
ــازار  ــر در ب ــه پیش ت ــی ک ــواع دارای ــک از ان ــر ی ــا ه ــده اند ب ش
ــث  ــه باع ــی دارد ک ــد؛ تفاوت های ــه بودن ــل معامل ــرمایه قاب س
ــاب  ــل انتخ ــای قاب ــه گزینه ه ــا ب ــدن آنه ــه ش ــود اضاف می ش
بــرای ســرمایه گذاری بــر جذابیت هــای بــازار ســرمایه و تنــوع آن 
بیفزایــد.از ســویی هــر مقــدار تــورم موجــب افزایــش قیمت هــا 
در کالاهــای مختلــف شــود و بــر قیمــت کالای پایــه اوراق 
ــذارد و  ــر گ ــا اث ــن صندوق ه ــرمایه گذاری در ای ــورد س ــادار م به
ــه تناســب افزایــش پیــدا  ــز ب ارزش دارایــی ایــن صندوق هــا نی
ــرای  ــبی ب ــزار مناس ــت اب ــار داش ــوان انتظ ــذا می ت ــد. ل می کن
پوشــش ریســک نــرخ تــورم باشــند. البتــه بایــد در نظــر داشــت 

ــوط کــه ممکــن اســت  ــازار کالای مرب ــی ب ــرایط خاص در ش
دچــار نوســاناتی شــود کــه خــاف 
جهــت تــورم باشــد امــا بــه طور 
ــی  ــای کالای ــده بازاره ــی عم کل
ــدت از  ــی میان م ــای زمان در دوره ه
تــورم تبعیــت می کننــد. بــا ایــن حــال، 
بــا توجــه بــه تجربــه قبلــی صندوق هــای 
کالایــی می تــوان انتظــار آتیــه ای رو بــه رشــد 

ــرای آنهــا داشــت. ب

صندوق های سرمایه گذاری »قابل معامله کالایی بر پایه چند کالا« چگونه رقابت می کنند؟صندوق های سرمایه گذاری »قابل معامله کالایی بر پایه چند کالا« چگونه رقابت می کنند؟

ابزاری نوین با ریسک حداقلی، مزیت حداکثری

نگیـن سـلطانی/ صنـدوق کالایـی قابـل معامله یـا ETC یکـی از ابزارهـای مالی نوین اسـت که به سـرمایه گذاران ایـن امکان را 
می دهـد تـا بـه جای خریـد و نگهداری کالای مـورد نظر و تحمـل هزینه های حمل ونقل، انبـارداری و خسـارت های احتمالی آن، 
اوراق ایـن صندوق هـا را خریـداری کننـد و از سـود آن منتفـع شـوند. ایـن صندوق هـا اگرچـه پیش از ایـن برای یـک کالا مورد 
معاملـه بودنـد امـا بـه زودی قـرار اسـت بـرای سـبدی از کالاهـا طراحـی و معامله شـوند. بـه این ترتیـب، اسـتراتژی مدیریت ریسـک در 

صندوق های کالایی قابل معامله موفق تر از گذشته اجرایی خواهد شد.
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ــرای  ــر کالا ب ــی ب ــزار مبتن ــرمایه، اب ــازار س ــای ب ــان ابزاره  در می
ســرمایه گذار ســودآور؛ امــا ســرمایه گذاری در آن بــا ریســک 
ــا  ــی ی کمتــری همــراه اســت. صندوق هــای ســرمایه گذاری کالای
چندکالایــی در بــورس کالا، نیــز در ایــن بخــش تعریــف می شــود 

ــت. ــک اس ــم ریس ــرمایه گذاری ک ــرای س ــزاری ب و اب
ــپرده  ــد س ــاس خری ــر اس ــا ب ــن صندوق ه ــرمایه گذاری در ای س
گواهــی اســت کــه مزیــت بزرگــی بــرای خریــدار و حتی فروشــنده 
دارد. در ایــن ابــزار، کالا به صــورت فیزیکــی خریــد و فــروش 

ــت.  ــذی اس ــورت کاغ ــروش کالا به ص ــد و ف ــود. خری نمی ش
بــورس کالا در تقســیم بندی کلــی شــامل 4 بخــش بــازار فرعــی، 
بــازار فیزیکــی، بــازار مشــتقه و بــازار مالــی اســت. یکــی از انــواع 
اوراقــی کــه در بــورس کالا مــورد دادوســتد قــرار می گیــرد، اوارق 
گواهــی ســپرده کالایــی اســت کــه زیرمجموعــه بــازار مالــی ایــن 

بــورس اســت. 
بــر اســاس مصوبــه شــورای عالــی بــورس و اوراق بهــادار گواهــی 
ســپرده کالایــی اوراق بهــاداری اســت کــه نشــان دهنده مالکیــت 
ــض  ــی کالا اســت و پشــتوانه آن قب ــدار معین ــر مق ــده آن ب دارن
ــد  ــورد تایی ــای م ــط انباره ــه توس ــت ک ــتانداردی اس ــار اس انب
ــد اجرایــی ایــن روش، پــس از  ــورس صــادر می شــود. در فرآین ب
تحویــل محصــول از ســوی مثــا کشــاورز و یــا مالــک کالا به یکی 
ــران، گواهــی  ــورس کالای ای از انبارهــای پذیرش شــده از ســوی ب
ســپرده کالایــی )قبــض انبــار( از ســوی انبــاردار، صــادر شــده و در 

ــرد. ــرار می گی ــک کالا ق ــا مال ــار کشــاورز ی اختی
ــک  ــا مال ــاورز ی ــی، کش ــپرده کالای ــی س ــدور گواه ــس از ص پ
ــوز  ــزاران دارای مج ــی از کارگ ــه یک ــه ب ــا مراجع ــد ب کالا می توان
معامــات در بــورس کالای ایــران و ارائــه گواهــی ســپرده کالایــی، 
درخواســت فــروش محصــول خــود را در بــورس کالای ایــران ارائه 
کنــد. همچنیــن امــکان تامیــن مالــی و اخــذ تســهیات از نظــام 

بانکــی بــه پشــتوانه گواهــی کالایــی صادرشــده وجــود دارد.
بــا گواهــی ســپرده کالایــی، کالای اســتاندارد در انبــاری اســتاندارد 

ذخیــره می شــود و خریــد و فــروش آن کاغــذی اســت و خــود کالا 
ــپرده  ــی س ــد گواه ــرمایه گذاران می توانن ــود. س ــا نمی ش جابه ج

را خریــد و فــروش کننــد.
ــرای  ــر کالا ب ــی ب ــای مبتن ــا ابزاره ــرمایه گذاری ب ــازار س ــاد ب ایج
ــرای  ــه ب ــزار چگون ــن اب ــد باشــد. ای ــد مفی ــز می توان اقتصــاد نی
ــرای  ــی ب ــپرده کالای ــی س ــزار گواه ــت؟ اب ــد اس ــاد مفی اقتص
ــا  تولیدکننــده مزیــت بزرگــی بــه وجــود مــی آورد. تولیدکننــده ب
اســتفاده از ایــن گواهــی می توانــد کالا را به صــورت کاغــذی 
بفروشــد. بــرای ســرمایه گذاران هــم ایــن ابــزار مزیــت دارد. آنهــا 
می تواننــد در خریــد کالا ســرمایه گذاری کننــد؛ بــدون اینکــه خــود 
را درگیــر فیزیــک کالا کننــد. یعنــی وقتــی گواهــی ســپرده کالایــی 
ــه آن در اختیــار مــردم اســت.  ایجــاد می شــود، کاغــذ مربــوط ب
مــردم می تواننــد کالا را خریــد و فــروش کننــد، یــا از انبــار تحویــل 

بگیرنــد. 
وقتــی بازارهــای گواهــی ســپرده کالایــی ایجــاد می شــود، در کنــار 
ــای  ــه نهاده ــرد ک ــکل می گی ــرمایه گذاری ش ــای س آن صندوق ه
تعادل بخشــی بــه عرضــه و تقاضــا هســتند. یعنــی تولیدکننــده، 
ــار  ــپرده در انب ــی س ــورت گواه ــد؛ آن را به ص ــد می کن کالا را تولی
قــرار می دهــد؛ قبض هــای انبــار یــا گواهــی ســپرده را در اختیــار 
صنــدوق ســرمایه گذاری می گــذارد؛ صنــدوق ســرمایه گذاری 
هــم بــا وکالــت ســرمایه گذاران، یــا گواهی هــا را نگهــداری 
ــد کالا  ــن آم ــت پایی ــر قیم ــا اگ ــد؛ مث ــا می فروش ــد و ی می کن
ــه ایــن ترتیــب  ــالا رفــت می فروشــد، ب می خــرد، اگــر قیمــت ب

ــود.  ــادل می ش ــازار متع ب
بــرای مثــال در بخــش کشــاورزی چــون نهــاد مالــی قــوی نداریم، 
حضــور گواهــی ســپرده چارچــوب مناســبی اســت تــا به کشــاورز 
کمــک کنــد، بافاصلــه کالا را به صــورت کاغــذی بفروشــد و 
ــد،  ــار کن ــاز داشــته باشــد کالا را انب ــدون اینکــه نی ســرمایه گذار ب
ــن  ــر ای ــد ب ــم می توان ــت ه ــد. دول ــرمایه گذاری کن ــر کالا س ب

ــد. ــته باش ــل داش ــارت کام ــا نظ صندوق ه

کاغذی بفروشید ، ندید بخرید

همایـون دارابی-کارشـناس بـازار سـرمایه/ در تمام اقتصادهای پیشـرفته دنیا، سـرمایه گذاری 
اشـخاص حقیقـی یـا حقوقـی از دو مسـیر بازارهـای پولـی و مالی اسـت. در بازار پولـی ابزار 
سـرمایه گذاری محـدود بـه همـان پـول اسـت امـا در بـازار مالـی و بـازار سـرمایه ابزارهـای 
سـرمایه گذاری متنـوع اسـت. به عبارتـی، وقتی سـرمایه گذار قصـد ورود به بـازار سـرمایه را دارد ابزارهای 

مختلفـی پیـش روی او اسـت تـا بتواند سـرمایه گذاری خـود را انجـام دهد. 
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صندوق هــای  بــا  کالایــی  معاملــه  قابــل  صنــدوق    
ســرمایه گذاری دیگــری کــه در بــورس فعــال اســت، چــه 

دارد؟ تفاوتــی 
ــای  ــی کالاه ــات فیزیک ــکیل، معام ــان تش ــورس کالا از زم در ب
ــای  ــزات، کالاه ــد فل ــی مانن ــرد. کالاهای ــام می گی ــف انج مختل
کشــاورزی، پتروشــیمی و اقامــی از ایــن دســت معاملــه 
می شــود. قیمت گــذاری کالاهــای فیزیکــی چــون شــرایط 
ــاد  ــده و نه ــده، مصرف کنن ــه تولیدکنن ــدود ب ــی دارد مح خاص
ــر بــورس کــه دولــت اســت، می شــود. ایــن معامــات  ناظــر ب
ــی  ــازار محدودیت های ــود ســرمایه در گــردش در ب به خاطــر کمب
ــم اســت.  ــد در آن ک ــا پیش خری دارد و امــکان ســرمایه گذاری ی
ــل  ــرای ح ــی ب ــای کالای ــد صندوق ه ــن مانن ــای نوی ــا ابزاره ام
مشــکل معامــات به صــورت ســنتی آغــاز بــه کار کــرده اســت. 
صنــدوق کالایــی، صندوقــی متشــکل از یــک دارایــی اساســی یــا 
ترکیبــی از مجموعــه کالاهاســت کــه زیــر نظــر ســازمان بــورس 

ــد. ــت می کن فعالی
در واقــع  صندوق هــای کالایــی جــزو صندوق هــای قابــل معاملــه 

در بــورس هســتند کــه براســاس قیمــت پایــه یــک یــا چنــد کالا 
تشــکیل می شــوند. بنابرایــن ارزش صنــدوق بــا قیمــت دارایــی 
ــی  ــای کالای ــد. صندوق ه ــش می یاب ــا کاه ــش ی ــه آن افزای پای
ــای  ــایر صندوق ه ــادی و س ــهام ع ــد س ــه، همانن ــل معامل قاب
ســرمایه گذاری قابــل معاملــه در بــورس هســتند و خریدوفــروش 
آنهــا در بــورس صــورت می گیــرد. بــا توجــه بــه اینکــه 
ایــن صندوق هــا بازارگــردان دارنــد، از نقدشــوندگی بالایــی 

ــد. برخوردارن
  سرمایه گذاری در این صندوق ها به چه صورتی است؟

ــه از  ــی ک ــتفاده از منابع ــا اس ــی ب ــای  کالای ــت صندوق ه مدیری
طریــق واگــذاری واحدهــای  صنــدوق بــه ســرمایه گذاران جمــع  
ــرمایه گذاری  ــه س ــدام ب ــد و اق ــاد می کن ــبد ایج ــود، س می ش
در بــورس روی کالاهایــی نظیــر محصــولات کشــاورزی می کنــد. 
ــود، در  ــد می ش ــل ۷۰ درص ــه حداق ــز ک ــع نی ــن مناب ــده ای عم
گواهــی ســپرده کالایــی ســرمایه گذاری خواهــد شــد. همچنیــن 
ســرمایه گذاران بــا خریــد واحدهــای ایــن صندوق هــای کالایــی 
ــه جــای ســرمایه گذاری مســتقیم در محصــولات و کالاهــا، در  ب

کاهش ریسک معامات با صندوق های کالایی کشاورزیکاهش ریسک معامات با صندوق های کالایی کشاورزی

نجات کشاورزان از آفت دلالان

پوریـا امینـی/ صندوق هـای کالایـی یکـی از ابزارهـای جدیـد سـرمایه گذاری در بورس کالا اسـت. ایـن صندوق هـا فرصتی را 
بـرای سـرمایه گذاری در کالاهـای پرتقاضـا فراهـم کـرده اسـت. امروزه فعـالان اقتصـادی و سـرمایه گذاران می تواننـد به جای 
خریـد فیزیکـی کالاهـا، از ابزارهایـی ماننـد صنـدوق کالایی اسـتفاده کنند. ایـن صندوق ها به صـورت محـدود در بخش هایی 
ماننـد صندوق هـای طـا و سـکه و زعفـران فعـال شـده اما قرار اسـت فعالیـت این ابـزار مالی در بورس کالا گسـترده شـود و هـر صندوق 
سـبدی از کالاهـا را در بـر گیـرد. صندوق هـای چندکالایـی به ویژه در بخش کالاهای کشـاورزی مورد توجه اسـت، اما چـه مزیت هایی دارد؟ 
حسـن رضایی پور، کارشـناس بازار سـرمایه با اشـاره بـه مزیت های صندوق هـای چندکالایی در بـورس کالا، راه انـدازی آن را گامی در جهت 

شفاف سـازی قیمت هـا می دانـد. گفت وگو بـا او را در ادامـه بخوانید.
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صندوقــی کــه به صــورت تخصصــی در اوراق بهــادار مبتنــی بــر آن 
ــد. ــرمایه گذاری می کنن ــد، س ــت می کن ــولات فعالی محص

در فرآینــد فعالیــت صندوق هــای کالایی،کشــاورزان و صاحبــان کالا، 
محصــول را بــه انبارهــای مــورد پذیــرش بــورس کالا تحویــل داده، 
گواهــی ســپرده دریافــت می کننــد. آنهــا می تواننــد هــر زمــان کــه 
قیمــت واقعــی بــود محصــول را بفروشــند. صندوق هــای کالایــی 
ــعه  ــا توس ــب ب ــن ترتی ــه ای ــد. ب ــذب می کن ــرمایه ها را در ج س
بیشــتر ایــن صندوق هــا در بــورس کالا هــم تولیدکننــده کالا و هــم 

ــوند.  ــع می ش ــرمایه گذار منتف س

  ســرمایه گذاری در صندوق هــای کالایــی چــه مزیت هایــی 
بــرای ســرمایه گذاران دارد؟

ایــن صندوق هــا کشــف عادلانــه  شــاید مهم تریــن مزیــت 
ــی از  ــای کالای ــه صندوق ه ــی ک ــد. از آنجای ــا باش ــت کالاه قیم
ــای  ــن واحده ــتند، بنابرای ــل هس ــل معام ــای قاب ــوع صندوق ه ن
معاماتــی آن در بــازار کشــف قیمــت شــده و دادوســتد می شــوند. 
ــر اســت.  اطاع رســانی قیمتــی در صندوق هــای کالایــی امکان پذی
نقــل و انتقــال کالا در ایــن صندوق هــا تضمینــی اســت و خریــدار 
و فروشــنده نگــران دریافــت وجــه نیســتند. صندوق هــای کالایــی 
ــه،  ــی پای ــوان دارای ــه عن ــف ب ــای مختل ــا و کالاه ــامل دارایی ه ش

و  کــرده  متنــوع  را  ســرمایه گذاری  ســبد 
ــد. ــش می ده ــک را کاه ریس

ــوی  ــی ق ــورس کالای ــر ب ــر اگ ــوی دیگ از س
ــیم،  ــته باش ــاورزی داش ــای کش ــد کالاه مانن
ــد  ــق خواه ــش دقی ــن بخ ــری در ای آمارگی
میــزان  بــه  نیــاز  و  تولیــد  آمــار  شــد. 
تولیــد محصــولات به صــورت دقیق تــری 
پیش بینــی  حتــی  می شــود.  مشــخص 
ــفاف  ــات ش ــام معام ــا انج ــز، ب ــد نی تولی
کالایــی،  صندوق هایــی  و  کالا  بــورس  در 
ــد  ــی خری ــرد. از طرف ــورت گی ــد ص می توان
ــای کالای  ــی به ج ــدوق کالای ــای صن واحده
ــارداری،  ــداری، انب ــای نگه ــی، هزینه ه فیزیک
حمل ونقــل و خســارت های احتمالــی کالا 
خریــد  همچنیــن  می دهــد.  کاهــش  را 
واحدهــای صنــدوق کالایــی احتمــال خریــد 
ــی  ــم و حت ــیار ک ــتاندارد را بس کالای غیراس
ــدارد  ــکان ن ــی ام ــازد. یعن ــن می س غیرممک
ســرمایه گذار بــر روی کالایــی کــه از نظــر 
ــرمایه گذاری  ــت س ــکوک اس ــتاندارد مش اس
کنــد. مثــا صندوق هایــی کــه بــه طــور 

خــاص در بــازار طــا فعالیــت می کننــد، یکــی از ریســک های مهــم 
را کــه در بــازار فیزیکــی طــا وجــود دارد و آن طــای تقلبــی اســت، 

می دهنــد. پوشــش 
ــازار  ــورس، ب ــارج از ب ــازار خ ــه ب ــبت ب ــی نس ــای کالای صندوق ه
ــری هســتند. صندوق هــای  ــه معامــات کمت ــا هزین شــفاف تر ب
کالایــی بــه دلیــل پشــتوانه کالایــی کــه دارنــد، ریســک اعتبــاری 
ــی،  ــی مختلف ــای نظارت ــن نهاده ــد. همچنی ــی دارن ــی کم خیل
ــد. در  ــرار می دهن ــر ق ــت نظ ــا را تح ــن صندوق ه ــت ای فعالی
ــا  ــی ی ــرمایه گذاری کالای ــای س ــت صندوق ه ــوان گف ــع می ت واق
ــد و  ــه دارایــی اســتاندارد می کنن چندکالایــی، کالاهــا را تبدیــل ب
ــرای  ــفاف ب ــک و ش ــازار کم ریس ــک ب ــال ی ــه دنب ــه ب ــانی ک کس
ســرمایه گــذاری هســتند، می تواننــد در ایــن صندوق هــا 
ــورس کالا  ــدوق در ب ــار صن ــز چه ــون نی ــرمایه گذاری کنند.تاکن س
ــن صندوق هــا نشــان  تشــکیل شــده اســت. ســرمایه گذاری در ای
می دهــد ظرفیــت آنهــا بــرای جــذب ســرمایه بالاســت. بــه عنــوان 
مثــال، بــا افزایــش حجــم معامــات زعفــران در قراردادهــای آتــی، 
ــاهد  ــران، ش ــورس کالای ای ــی ب ــازار فیزیک ــپرده و ب ــی س گواه
ــدازی  ــا راه ان ــتیم. ب ــران هس ــرای زعف ــا ب ــفاف ترین قیمت ه ش
انبارهــای گواهــی ســپرده، امــکان تحویــل مســتقیم حداقــل یــک 
کیلوگــرم کالا بــه انبارهــا بــرای کشــاورزان فراهــم شــده تــا از طریــق 
ــود  ــروش کالای خ ــه ف ــادر ب ــپرده ق ــی س گواه
باشــند. همزمــان بــا راه انــدازی قراردادهــای آتــی 
زعفــران، افزایــش نــرخ ارز مزیــد بــر علــت شــده 
و معامــات ایــن کالا بــا موفقیــت چشــمگیری 
ــه ایــن نکتــه  ــا توجــه ب ــوده اســت. ب همــراه ب
کــه زعفــران کالایــی صادراتــی اســت و کمتــر از 
۱۰ درصــد آن در بــازار داخــل اســتفاده می شــود، 
لــذا قیمــت آن وابســتگی زیــادی بــه نــرخ 
ــرخ  ــش ن ــا افزای ــان ب ــن همزم ارز دارد. بنابرای
ــت و  ــالا رف ــازار ب ــز در ب ــن کالا نی ــای ای ارز، به
ــی،  ــای آت ــات در قرارداده ــالای معام ــم ب حج
ــازار فیزیکــی انجــام شــد و  گواهــی ســپرده و ب
شــفاف ترین قیمت هــا را بــرای زعفــران رقــم زد. 
ــاورزی  ــولات کش ــی محص ــای کالای  صندوق ه
ریســک معاملــه را کاهــش می دهنــد. ایــن 
ــه  ــود ک ــع خ ــتفاده از مناب ــا اس ــا ب صندوق ه
از طریــق فــروش واحدهــای ســرمایه گذاری 
صنــدوق به خریــداران یــا همــان ســرمایه گذاران 
ــکیل  ــه تش ــدام ب ــت، اق ــده اس ــع آوری ش جم
ــوزه اوراق  ــرمایه گذاری در ح ــی و س ــبد کالای س
ــد.  ــاورزی می کنن ــای کش ــه کالاه ــر پای ــادار ب به

کالایـــی  صندوق هـــای 
نســـبت به بازار خـــارج از 
بـــورس، بازار شـــفاف تر با 
کمتری  معامـــات  هزینه 
صندوق هـــای  هســـتند. 
پشـــتوانه  دلیل  به  کالایی 
ریســـک  دارند،  که  کالایی 
کمی  خیلـــی  اعتبـــاری 
دارنـــد. همچنین نهادهای 
نظارتـــی مختلفی، فعالیت 
تحت  را  صندوق هـــا  این 

نظـــر قـــرار می دهند
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ــی  ــه کالای ــل معامل   تاریخچــه شــکل گیری صندوق هــای قاب
؟ چیست

اولیــن تجربــه صندوق هــای کالایــی بــه ســال ۲۰۰۴ بازمی گــردد. 
در بــورس لنــدن ایــن صندوق هــا راه انــدازی شــد و کالای پایــه 
ــق، صندوق هــای  ــه موف ــن تجرب ــود. پــس از ای آن هــم طــا ب
ــی و  ــزات قیمت ــه فل ــه برپای ــت ک ــکل گرف ــی ش ــی متنوع کالای
صنعتــی، محصــول کشــاورزی، نفــت و دیگــر حامل هــای انــرژی 

ــرد.  ــت می ک فعالی
بــه مــرور، بســیاری از کشــورها و بورس هــای کالایــی و فیزیکــی 
جهــان شــروع بــه راه انــدازی ایــن صندوق هــای کالایــی 
ــد.  ــذب ش ــا ج ــن بازاره ــز در ای ــادی نی ــرمایه زی ــد و س کردن
ــزات گرانبهــا  ــر نفــت خــام و فل ــی ب صندوق هــای کالایــی مبتن
ــان  ــی در جه ــای کالای ــن صندوق ه ــی از محبوب تری ــون یک اکن
بــه شــمار می رونــد کــه تــوان مدیریــت نوســان قیمتــی را بــه 
ــادی:  ــال ۱۳۹۶ )می ــز در س ــران نی ــد.در ای ــرمایه گذار می ده س
۲۰۱۷( ایــن صنــدوق هــا بــر پایــه ســکه و طــا راه انــدازی شــد و 
همچنــان فعالیــت آن ادامــه دارد. ایــن صندوق هــا اکنــون تــوان 
تاثیرگــذاری نــه تنهــا بــر ســود ســرمایه گذار، بلکــه بــر اقتصــاد 
ــه  ــذاری آن ب ــاد اثرگ ــه ابع ــه البت ــد ک ــان را دارن ــورها و جه کش

ــردد.  ــا برمی گ ــت آنه ــت و اهمی ــزان جذابی می

ــای  ــه صندوق ه ــبت ب ــری نس ــه برت ــا چ ــن صندوق ه   ای
ــد؟ ــهامی دارن س

صندوق هــای ســرمایه گذاری قابــل معاملــه در بــورس کالا، 
پشــتوانه کالایــی دارنــد. امــا صندوق هــای ســهامی کــه بــر پایــه 
ــن پشــتوانه برخــوردار نیســتند.  ــد، از ای ســهام شــکل می گیرن
ــار می گیــرد کــه  صنــدوق ســهام مجموعــه ای از اوراق را در اختی
ــا تغییــر و نوســان متوســط ارزش  ــازده ســالانه ی ــر اســاس ب ب
صنــدوق، بــه ســرمایه گذار ســود می رســاند. دارنــدگان آن 
واحدهــا )یونیــت( بــر اســاس تغییــرات یــا ســود ثابتــی منتفــع 
ــه کالا، اوراق  ــر پای ــرمایه گذاری ب ــدوق س ــا در صن ــوند. ام می ش
ــا و  ــل ط ــک کالا مث ــه ی ــر پای ــه ب ــت. بلک ــاک نیس ــهام م س

ــود. ــف می ش ــاورزی تعری ــول کش محص
صنــدوق بــا منابــع مالــی ســرمایه گذاران، کالایــی ماننــد زعفــران، 
ــوارد،  ــی از م ــرد. در برخ ــوم می خ ــکه و پاتینی ــا، س ــره، ط زی
ایــن ســرمایه گذاری می توانــد ســپرده های اوراق مشــتقات 
ــر اســاس قیمت هــای آتــی، ســود ایــن  آنهــا هــم باشــد کــه ب
ــدوق در  ــن دو صن ــی ای ــرق اصل ــی ف ــد. ول ــر می کن اوراق تغیی
ــرار  ــی ق ــای کالای ــی صندوق ه ــاک اصل ــه کالا م ــت ک ــن اس ای
می گیــرد و برخــی تک کالایــی و برخــی هــم چندکالایــی 

)شــاخصی( هســتند. 

امنیت بیشتر و ریسک کمتر را تجربه کنیدامنیت بیشتر و ریسک کمتر را تجربه کنید

صندوق های محبوب قابل معامله کالایی

عطیـه لبـاف/ صندوق هـای کالایـی قابـل معاملـه در بورس که شـاخصی -یعنی سـبدی از چند کالا- هسـتند؛ فرصت سـازی و 
مزیایـی بـرای سـرمایه گذار، بـازار سـرمایه و حتـی اقتصـاد کشـور دارند. بـرای مثال اگـر به درسـتی طراحی شـوند می توانند 
 بـه رشـد GCP )تولیـد ناخالـص داخلـی( کمـک کننـد. امـا چگونه؟ حسـین نصیری، کارشـناس بـازار سـرمایه به این سـوال 

پاسخ می دهد.
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بــه طــور کلــی در بــورس کالای ایــران چنــد نــوع معاملــه داریــم. 
یــک، بــازار کالای فیزیکــی کــه همــان کالا مثــل محصول کشــاورزی، 
فلــزات و پتروشــیمی معاملــه می شــود و خــود معامــات فیزیکــی 

. هستند
دو، بــازار اوراق مشــتقه مبتنــی بــر کالا کــه از لغت مشــخص اســت؛ 
مشــتق شــدن. یعنــی ســپرده ها و اوراقــی کــه بــر پایــه کالا تعریــف 
ــه از ۱۴۰۰  ــلف ک ــات س ــد معام ــن اوراق، مانن ــت. در ای ــده اس ش
ــوان  ــه عن ــا -ب ــن ها و فیوچره ــده، آپش ــام می ش ــل انج ــال قب س
اختیــارات- بــر پایــه همــان اوراق هســتند. در نهایــت، نوعی نســیه 
ــنده و  ــه فروش ــده ب ــق در آین ــا ح ــار ی ــروش اختی ــا ف ــدن ی خری

ــد. ــه را اجــرا کن ــدار می دهــد کــه ایــن معامل خری
صندوق هــای  مــا  گفت وگــوی  اصلــی  بحــث  امــا 
ــزار  ــه اب ــه ن ــی ک ــی هســتند. صندوق های ســرمایه گذاری کالای
ــه طــور معمــول  ــه فیزیکــی. ب ــه معامل مشــتقه هســتند و ن
ــه  ــا ب ــن صندوق ه ــد. در ای ــن مواردن ــه ای ــه ای از هم مجموع
عنــوان نــوع ســوم معامــات بــورس کالا، وجوهــی قــرار گرفته 
ــه  ــدام ب ــدوق اق ــت صن ــوه مدیری ــن وج ــا ای ــه ب ــود ک می ش
خریــد خــود آن محصــول -خریــد فیزیکــی- یــا اوراق ســپرده و 
مشــتقه آن می کنــد. در ایــن حالــت دیگــر نیــاز نیســت کــه 
افــراد خــود آن کالا را بخرنــد بلکــه صنــدوق آن کالا یــا ســبدی 

از ســپرده کالایــی را می خرنــد و مدیریــت 
می کننــد. برخــی تک کالایــی هســتند 
مثــل  چندمحصولــی  یــا  طــا  مثــل 
محصــولات کشــاورزی از جملــه زعفــران و 

ــزی. ــولات فل ــور محص ــره و همین ط زی
البتــه برخــی از ایــن صندوق هــا خودشــان در 
بــازار قابــل معاملــه هســتند و بــه جــای اینکه 
از نهــاد مالــی، کارگــزار یــا عرضه کننــده اولیــه 
در بــازار ســرمایه خریــده شــوند، مثــل خریــد 
ســایر اوراق ســهام قابــل خریــد هســتند کــه 
بــه آنهــا ETF  گفتــه می شــود. بــه عبارتــی، 
بنــا بــه تعریــف منتشــرکننده در بــازار ثانویــه 

قابــل معاملــه هســتند. 

  اشــاره کردیــد کــه ایــن صندوق هــا 
بگذارنــد.  تاثیــر  اقتصــاد  بــر  می تواننــد 
ــاق  ــن اتف ــه ای ــران، چگون ــاد ای ــرای اقتص ب

؟ فتــد می ا
ایــن صندوق هــای کالایــی مزیت هایــی را 
بــرای ســرمایه گذار، بــازار ســرمایه و در نهایــت 
اقتصــاد ایجــاد می کنــد. ایــن مزیت هــا 

ــی  ــه کالای ــل معامل ــای قاب ــن صندوق ه ــای ای ــطه ویژگی ه به واس
ــه،  ــازار ثانوی ــود ب ــا، وج ــش هزینه ه ــل کاه ــرد. مث ــکل می گی ش
ــی و  ــوی کالای افزایــش امنیــت، متنوع ســازی، وجــود پشــتوانه ق

مــواردی از ایــن دســت.
مهم تریــن تاثیــر آن ایــن اســت کــه بــه جــای خریــد یــک کالا کــه 
ــد، اوراق آن  ــته باش ــت داش ــش قیم ــده افزای ــال دارد در آین احتم
ــن تغییــرات  ــده از ای ــد در آین ــدار می توان ــده می شــود و خری خری
ــه  ــم ب ــرمایه گذاری ه ــن س ــای ای ــرد. هزینه ه ــود بب ــی س قیمت
ــیه  ــردد و حاش ــارداری، ت ــای انب ــی در هزینه ه ــر صرفه جوی خاط
نــرخ خریدوفــروش و ... کاهــش می یابــد. بــه خصــوص اگــر ایــن 
اوراق در بــازار ثانویــه معاملــه شــود و بتــوان آن را در هــر گوشــه از 

ایــران خریــد.
ــی را  ــبد کالای ــن س ــرمایه گذار ای ــی س ــه وقت ــر اینک ــه دیگ نکت
ــری  ــک کمت ــتر و ریس ــت بیش ــرمایه گذاری آن امنی ــرد؛ س می خ
ــا  ــه ت ــبد گرفت ــای س ــوع کالاه ــا تن ــک ب ــیم ریس دارد. از تقس

رخ می دهــد. دزدی  از محصــول  جلوگیــری 
اگــر ایــن صندوق هــا چنــد کالایــی باشــد و چنــد محصــول از کالای 
ــد؛ ایــن متنوع ســازی،  ــا را عرضــه کنن ــزات گرانبه ــا فل کشــاورزی ت
کاهــش ریســک را بــه دنبــال خواهــد داشــت. در ایــن خصــوص 
نظارت هــای متعــدد، مدیریــت منســجم، رســیدگی های مدیریــت 
صنــدوق و برخــورداری از پشــتوانه قــوی کالایــی 

مولفه هــای مهمــی اســت. 
در صورتــی کــه وجــوه بیشــتری بــه ســمت این 
ــد  ــد از ح ــود و بتوان ــوق داده ش ــا س صندوق ه
ــی شــود،  ــر رود و جهان ــی فرات ــزار داخل ــک اب ی
می توانــد روی بــازار و قیمــت هــای جهانــی نیــز 
موثــر باشــد. ماننــد صنــدوق طــای نیویــورک 
کــه روی قیمــت جهانــی طــا اثــر دارد. بــورس 
ــه در  ــت را دارد ک ــن قابلی ــز ای ــران نی کالای ای
خصــوص کالاهایــی ماننــد زعفــران و زیــره ایــن 
ــه  ــت ب اثرگــذاری را داشــته باشــد. در ایــن حال
جــای آنکــه قیمــت بــه شــکل حجــره ای تعییــن 
واقعی تــر  و  شــفاف تر  ســازوکاری  در  شــود، 

مشــخص خواهــد شــد.
امــا بــه طور کلــی و فراتــر از تاثیــرات جزئــی، اگر 
ایــن صندوق هــا ایجــاد شــوند و توســعه در این 
بخــش رقــم بخــورد، حتــی می توانــد در اقتصاد 
کان نقــش داشــته باشــد. ایجــاد صندوق هــای 
بلندمــدت  در  متعــدد  ابزارهــای  و  متنــوع 
 )GDP( ــی ــص داخل ــد ناخال ــر تولی ــد ب می توان

هــم اثــر داشــته باشــد. 

ایـــن صندوق هـــا  اگـــر 
چند  و  باشـــد  کالایی  چند 
کشاورزی  کالای  از  محصول 
عرضه  را  گرانبهـــا  فلزات  تا 
متنوع ســـازی،  این  کنند؛ 
به  را  ریســـک  کاهـــش 
در  داشـــت.  خواهد  دنبال 
این خصـــوص نظارت های 
متعدد، مدیریت منســـجم، 
کالایی  قوی  پشـــتوانه  از 
اســـت مهمی  مولفه های 
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ــون  ــی را تاکن ــه کالای ــل معامل ــه صندوق هــای قاب  تجرب
ــد؟ ــی می کنی ــه ارزیاب چگون

ــان  ــورس کالا نش ــرکت ب ــای ش ــود در تارنم ــات موج اطاع
می دهــد کــه فعــا حــدود 8 صنــدوق ســرمایه گذاری کالایــی 
ــت  ــده اس ــال ش ــی و فع ــران پذیره نویس ــورس کالای ای در ب
کــه عمدتــا بــر مبنــای طــا هســتند و دو صنــدوق از میــان 
ــت.  ــده اس ــکیل ش ــران تش ــای کالای زعف ــر مبن ــم ب ــا ه آنه
تاکنــون ایــن ابــزار مالــی عملکــرد قابــل قبولی داشــته اســت. 
بــا توجــه بــه ســازوکار خوبــی هــم کــه مدیریــت بــورس کالا 
اندیشــیده، صندوق هــا شــفافیت معاماتــی در خــور توجهــی 
ــه  ــات ثانوی ــا و معام ــه روز صندوق ه ــات ب ــد و اطاع دارن
اعــم از خریــد یــا ابطــال واحدهــای ســرمایه گذاری از طریــق 
تارنمــای هــر یــک از صندوق هــا و بــا نظــارت ارکان نظارتــی 

قابــل رویــت و ارزیابــی اســت. 
ــزار  ــوع  اب ــن ن ــه ای ــت ک ــوان گف ــب می ت ــن ترتی ــه ای ب
ــدی  ــه جدی ــت و تجرب ــوان اس ــد ج ــرمایه گذاری هرچن س
ــوش  ــی خ ــوده؛ ول ــرمایه گذاران ب ــورس کالا و س ــرای ب ب
ســرمایه گذاران  بــرای  خوبــی  تکیــه گاه  و  درخشــیده 
ــت. ــوده اس ــرمایه ب ــازار س ــر ب ــود اخی ــوص در رک به خص

 ویژگی های برجسته این صندوق ها را چه می دانید؟ 
ــای  ــی از ابزاره ــی یک ــه کالای ــل معامل ــای قاب صندوق ه
نویــن مالــی هســتند. ایــن ابــزار در بــازار ســرمایه بــا هدف 
ــازار  ــی نقدینگــی در ســاختار ب هدایــت کم ریســک و اصول
ــر  ــم دقیق ت ــر بخواهی ــا اگ ســرمایه اســتفاده می شــود. ام
ــی  ــه چندکالای ــای معامل ــن صندوق ه ــای ای ــه ویژگی ه ب
ــه  ــی توج ــج ویژگ ــه پن ــه ب ــت ک ــم، لازم اس ــگاه بیندازی ن
بیشــتری داشــته باشــیم. وجــود پشــتوانه قــوی کالایــی، 
ــا،  ــش هزینه ه ــه، کاه ــات ثانوی ــفاف در معام ــازار ش ب
ــه  ــتند ک ــواردی هس ــازی م ــت و متنوع س ــش امنی افزای
ــه  ــی ب ــای کالای ــت صندوق ه ــوان مزی ــه عن ــوان ب می ت

آنهــا اشــاره کــرد.
بــه عبــارت ســاده تر، پشــتوانه قــوی کالایــی ایــن صندوق هــا 
ریســک معامــات را کاهــش می دهــد. بــازار معاماتــی آن 
ــه و ســرمایه گذاری  ــه نگهــداری، معامل شــفاف اســت. هزین
کالاهــا را از طرقــی ماننــد حــذف انبــارداری کالا کــم می کنــد 
و معاملــه آن کالاهــا امنیــت بیشــتری دارد. و در آخــر، 
ــه را  ــک معامل ــوع ریس ــای متن ــبدی از کالاه ــاد س ــا ایج ب

ــد. ــش می ده کاه

این صندوق ها به دلیل پشتوانه کالایی، ریسک اعتباری بسیار اندکی دارند

تنوع سبد کالایی با صندوق های قابل معامله

عطیـه لبـاف/  یکـی از مهم تریـن خصوصیـات سـرمایه گذاری در بـازار سـرمایه، ریسـک پذیری سـرمایه اسـت و مدیریت این 
ریسـک به ویـژه بـرای سـرمایه گذاران مبتـدی کار آسـانی نیسـت. امـا برخـی از ابزارهـای نویـن بـازار سـرمایه بـا سـازوکار و 

اسـتراتژی مدیریـت ریسـک، امـکان یـک سـرمایه گذاری مطمئن تـر را فراهـم می کننـد.
 علـی اصغـرزاده صـادق، کارشـناس بازار سـرمایه، یکی از این ابزارهـای نوین مالی را صندوق هـای قابل معامله کالایی )سـبدی از چندکالا( 

عنـوان می کنـد و بـه بیـان ویژگی های دیگر ایـن صندوق ها و اهمیت توسـعه آنهـا می پردازد. 



تالار نقره ای

31

 www.ime.co. ir  1400 شماره 32 < دی و بهمن>

<شماره 32 < دی و بهمن 1400  

  پیــش از ایــن صندوق هــای کالایــی بــرای یــک کالا 
ــبد  ــک س ــای ی ــازی کالاه ــا متنوع س ــد، آی ــه می ش معامل

ــت؟ ــی اس ــوع مهم موض
ــیار  ــه بس ــن نکت ــی ای ــای کالای ــورد صندوق ه ــه. در م بل
ایــن  ویژگی هــای  تمــام  از  مهم تــر  و  اســت  مهمــی 
ــا  ــوع در دارایی ه ــا تن ــا ب ــن صندوق ه صندوق هاســت. ای
ــبد  ــه- س ــی پای ــوان دارای ــه عن ــف -ب ــای مختل و کالاه
ــک  ــرده و ریس ــوع ک ــود را متن ــی خ ــرمایه گذاری کالای س
ــد.  ــاداری کاهــش می دهن ــه طــور معن ســرمایه گذاری را ب
امــا بایــد بــه یــک نکتــه نیــز توجــه داشــت. در حقیقــت 
ــرمایه گذاری  ــا س ــه ب ــت ک ــدوق اس ــر صن ــر مدی ــن هن ای
در کالاهــا و گواهــی ســپرده های کالاهــای مختلــف، یــک 
ــبدی از  ــاد س ــا ایج ــی ب ــد و حت ــق کن ــده آل خل ــبد ای س
کالاهــای هم کشــش و مکمــل به نوعــی خاصیــت تمایــزی 
هجینــگ را هــم بــرای صنــدوق خــود بــه ارمغــان بیــاورد. 
ــت  ــبد مدیری ــا در س ــش کالاه ــر، در چین ــارت دیگ ــه عب ب
ریســک انجــام شــود. ایــن مســاله بســیار قابــل تاملــی در 

ــت. ــی اس ــای چندکالای ــت صندوق ه مدیری

ایــن  کــه  گفــت  می تــوان  آیــا    
ــم  ــگاه مه ــرمایه جای ــازار س ــا در ب صندوق ه

دارنــد؟ موثــری  و 
ــی از  ــه یک ــم ک ــاره کن ــد اش ــی بای ــور کل ــه ط ب
بهتریــن و موثرتریــن راهکارهــای مدیریــت بــازار 
ســرمایه تحقیقــا از مســیر بــورس کالا و همیــن 
صندوق هــای کالایــی شــروع می شــود. بــه 
ــه ای  ــرمایه گذاران غیرحرف ــه س ــورت ک ــن ص ای
ــرایط  ــر از ش ــا متاث ــه قطع ــده ک و آموزش ندی
ــه خریــد و ســرمایه گذاری پیــدا  تورمــی میــل ب
ــی و  ــای کالای ــمت صندوق ه ــه س ــد، ب کرده ان
همچنیــن قابــل معاملــه ســوق داده شــوند. این 
خیلــی مهــم اســت. چراکــه اولا؛ بــه طــور موثــر 
ــه ســمت بازارهــای  ــوی ســوق ســرمایه ها ب جل
ــه می شــود.  ــالا و غیرشــفاف گرفت ــا ریســک ب ب
بازارهایــی کــه عمدتــا باعــث حبــاب غیرمنطقــی 
ــه و  ــای پای ــوند ) بازاره ــرمایه می ش ــازار س در ب
ــاله دار و  ــرکت های مس ــکل از ش ــدود متش مح
ــویی  ــمت و س ــه، س ــک(. دوم آنک ــا کوچ عمدت
ــه ســرمایه های کوچــک  منطقــی و اقتصــادی ب
جهــت مولدســازی آنهــا در بســتر امــن تولید کالا 

ــود. ــاد می ش ایج

 در اقتصــاد چطــور؟ آیــا ایــن صندوق هــا می تواننــد 
به ســاختارمندی اقتصــاد کمــک کننــد؟

بلــه. البتــه در صورتــی کــه ایــن صندوق هــا بتواننــد جایــگاه 
بــرای  و  کننــد  پیــدا  میــان ســرمایه گذاران  در  را  خــود 

ــند.  ــذاب باش ــی ج ــدازه کاف ــه ان ــران ب معامله گ
ــود کالا  ــای خ ــه ج ــی ب ــای کالای ــد صندوق ه ــد واح خری
ــی  ــد عموم ــدرت خری ــه شــاهد کاهــش ق ــی ک در زمان های
ــر  ــر از تغیی ــا متاث ــت کالاه ــا قیم ــتیم و ی ــاد هس در اقتص
ــذب  ــن ج ــای ام ــتند، از راهکاره ــی هس ــای جهان قیمت ه
منابــع خــرد در بازار ســرمایه اســت. چراکــه خریــد واحدهای 
صنــدوق کالایــی بــه جــای خریــد کالای فیزیکــی هزینه هــای 
ــی را کاهــش  ــل و خســارت های احتمال ــداری، حمل ونق نگه
می دهــد. همچنیــن احتمــال خرابــی و مــورد ســرقت 
ــا نابــاب و جعلــی بــودن کالا را غیرممکــن  قــرار گرفتــن و ی
ــی  ــدوق هــای کالای ــن، صن ــر ای ــر می ســازد. عــاوه ب و صف
ــات  ــرمایه، معام ــازار س ــارج از ب ــای خ ــه بازاره ــبت ب نس
شــفاف تر و بــه دور از هرگونــه دســتکاری و دامپینــگ را 
فراهــم می کننــد کــه ایــن هــم بــه مزیــت کاهــش ریســک 
ربــط دارد. صندوق هــای کالایــی بــه دلیــل پشــتوانه کالایــی 
ــد و  ــاری بســیار کمــی دارن ریســک اعتب
نهادهــای نظارتــی متعــددی بــر فعالیت 
ــد  ــارت می کنن ــا نظ ــه صندوق ه این گون
ریســک های  و  خطــا  احتمــال  کــه 
عملکــردی را بــرای ســرمایه گذار کاهــش 

می دهنــد.

 بــه نظــر شــما چقــدر قابلیــت توســعه 
ــه  ــل معامل ــای قاب ــن صندوق ه ــرای ای ب

کالایــی وجــود دارد؟ 
اگــر به درســتی سیاســت گذاری شــود، 
نــه تنهــا توســعه ایــن صندوق هــای 
قابــل معاملــه کالایــی میســر اســت؛ بلکــه 
ــط  ــاد و بس ــت. ایج ــروری اس ــی ض حت
صندوق هــای کالایــی زمینــه جــذب و 
کنتــرل موج هــای هیجانــی خریــد در 
بازارهــای کالایــی در شــرایط کاهــش 
ــز فراهــم  ــی را نی ــول مل ــد پ ــدرت خری ق
می ســازد. چراکــه وجــوه انباشــتی در 
معمــول  طــور  بــه  صندوق هــا  ایــن 
ســپرده  گواهی هــای  خریــد  صــرف 

می شــود. کالایــی 

 در حقیقـــت این هنر مدیر 
صنـــدوق اســـت کـــه با 
کالاها  در  ســـرمایه گذاری 
ســـپرده های  گواهـــی  و 
کالاهـــای مختلـــف، یک 
ایده آل خلـــق کند  ســـبد 
و حتـــی با ایجاد ســـبدی 
و  هم کشـــش  کالاهای  از 
خاصیت  به نوعـــی  مکمل 
هم  را  هجینـــگ  تمایزی 
به  خـــود  صندوق  بـــرای 

بیاورد. ارمغـــان 
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امیرمســعود پژمان پــور، کارشــناس بــازار ســرمایه می گویــد: 
ــتفاده  ــا اس ــورس کالا ب ــاورزی در ب ــولات کش ــات محص »معام
از ابزارهــای نویــن مالــی چنــد ســالی اســت کــه شــکل گرفتــه و 
بــورس کالا زمینــه بهبــود فرآینــد معامــات ایــن کالاهــا و احیــای 
اقتصــاد بخــش کشــاورزی را فراهــم کــرده اســت. در حــوزه برخی 
کالاهــا ماننــد زعفــران، پســته و زیــره اکنــون ایــن ابزارهــای مالی 
بــه کار گرفتــه می شــود کــه می توانــد ســرآغازی بــرای تحــولات 
ــه  ــق عرض ــه موف ــه تجرب ــاره ب ــا اش ــد.«پژمان پور ب ــی باش آت
محصولــی ماننــد زعفــران در بــورس کالا عنــوان می کنــد: »بــورس 

کالا کمــک کرده اســت کــه فضــای معاماتی 
زعفــران منطقــی تــر شــود. حتــی کشــاورزان 
ــرای تعییــن قیمــت محصــول خــود  ــز ب نی
ــد.  ــی کن ــه م ــی توج ــای بورس ــه تابلوه ب
ایــن شــفافیت و بهبــود معامــات بــا کمــک 
ــی  ــپرده کالای ــی س ــر گواه ــی نظی ابزارهای
ــا  ــایر ابزاره ــتفاده از س ــه و اس ــکل گرفت ش
ــد  ــای رون ــه ارتق ــی ب ــدوق کالای ــد  صن مانن
معامــات کمــک مــی کنــد. ایــن صندوق هــا 
ــداران  ــه خری ــی ک ــتفاده از دارایی های ــا اس ب
ــرمایه گذاری  ــا س ــدوق در آنه ــای صن واحده
کرده انــد، اقــدام بــه ســبدگردانی و معامــات 
از جملــه  کالاهــای کشــاورزی  در حــوزه 
زعفــران می کننــد. کالایــی کــه  قبــا در انبــار 

ســپرده و گواهــی شــده اســت.«

 کمــک بــه کشــاورزان و ســودآوری بــرای 
ســرمایه گذاران

ایــن کارشــناس بــازار ســرمایه معتقــد اســت 
کــه نخســتین منفعــت معامــات کالاهــای 
ــف  ــل تعری ــاورزان قاب ــرای کش ــاورزی ب کش
ــای  ــات کالاه ــد: »معام ــت. او می گوی اس

ــد  ــاورز از رون ــه کش ــد ک ــازه می ده ــورس کالا اج ــاورزی در ب کش
ــت  ــنتی از قیم ــازار س ــه در ب ــی ک ــود. در حال ــع ش ــت مطل قیم
روز کالای خــود بی اطــاع بــود. در نهایــت می توانــد رونــد 
ــپرده  ــی س ــزار گواه ــتفاده از اب ــا اس ــد و ب ــی کن ــت را بررس قیم
ــده.  ــا در آین ــد ی ــود را الان بفروش ــه کالای خ ــرد ک ــم بگی تصمی
ــه ایــن ترتیــب، بــورس کالا بــه کشــاورز قــدرت تصمیم گیــری  ب
ــه  ــری ک ــت دیگ ــد: »فرص ــه می ده ــور ادام می دهد.«پژمان پ
بــورس کالا بــرای کشــاورز محیــا می کنــد، نقدشــوندگی محصــول 
ــی را  ــل می رســاند و فضــای خوب ــه حداق اســت. ریســک ها را ب
ــاورز  ــد. کش ــم می کن ــاورزان فراه ــرای کش ب
می توانــد بــا اســتفاده از ایــن فضــا، دورنمــا 

ــد.« ــری کن ــد و تصمیم گی را ببین

  بورس کالا،  مرجعیت قیمت جهانی 
از نظــر کارشناســان، بــورس کالای ایــران ایــن 
توانایــی را دارد کــه بــا ابزارهــای نویــن مالــی 
ــور  ــه کش ــی ک ــورد محصولات ــل در م حداق
ــت  ــت، مرجعی ــی آن اس ــده اصل تولیدکنن
قیمتــی را در ســطح جهانــی در دســت 
بگیــرد. از جملــه محصــولات کشــاورزی نظیر 
ــا  ــد آنه ــران در تولی ــه ای زعفــران و پســته ک

ــت.  ــت اس دارای مزی
پژمان پــور در ایــن بــاره می گویــد: »حجــم 
تولیــد ایــن محصــولات در کشــور معنــادار 
ــن  ــز بالاتری ــت نی ــر کیفی ــت و از نظ اس
اســتانداردها را کســب می کنــد. تنهــا 
ــا  ــود و ب ــام ش ــت کان انج ــد مدیری بای
ــط،   ــتگاه های مرتب ــان دس ــی می هماهنگ
ــران  ــورس کالای ای ــا ب ــرد ت ــازی ک زمینه س
ــا در  ــن کالاه ــت ای ــن قیم ــع تعیی مرج

ــود.« ــی ش ــطح جهان س

تحقق ظرفیت های بورس کالا در گرو  برنامه ریزی و هماهنگی دستگاه هاستتحقق ظرفیت های بورس کالا در گرو  برنامه ریزی و هماهنگی دستگاه هاست

 بورس کالای ایران؛ مرجع جهانی قیمت زعفران و پسته

سـارا موسـوی/   یکـی از  انـواع صندوق هـای کالایـی قابـل معاملـه موفـق در بـورس کالای ایـران، صندوق هـای مرتبـط بـا 
محصـولات کشـاورزی اسـت. بـه خصوص در مـورد کالایی مانند زعفـران که به کمک فعـالان این بازارهـا هم اکنون معامات 
و بـازار خوبـی شـکل گرفته اسـت. از سـوی دیگر نیز فرصتی فراهم شـده تا محصـول اسـتاندارد در این بـازار معامله و منافع 
کشـاورز بـدون دخالـت دلالان حفـظ شـود. بـه طـوری که اکنـون معامات ایـن محصول در مقایسـه با حجم کل تولید سـالانه کشـور رقم 
قابـل ماحظـه ای اسـت. تجربـه معاماتـی ایـن کالا چه در مـورد صندوق ها و چـه در زمینه گواهی سـپرده کالایـی و سـایر ابزارهای مالی 

نشـان می دهـد بـورس کالا می توانـد مرجعیت قیمتـی برای کالاهای کشـاورزی و زمینه ای برای دادوسـتد شـفاف باشـد.

کالاهـــای  »معامـــات 
کشاورزی در بورس کالا اجازه 
می دهد که کشـــاورز از روند 
حالی  در  شود.  مطلع  قیمت 
که در بازار ســـنتی از قیمت 
بی اطاع  خـــود  کالای  روز 
بـــود. در نهایـــت می تواند 
بررســـی کند  را  روند قیمت 
و با اســـتفاده از ابزار گواهی 
که  بگیرد  تصمیم  ســـپرده 
کالای خود را الان بفروشـــد 

یـــا در آینده.
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ــان از  ــوب نش ــای مص ــازار و قیمت ه ــای ب ــی قیمت ه بررس
شــکاف قیمتــی عمیــق در برخــی از خودروهــا دارد کــه طبیعتــا 
ــازار  ــک و ب ــاف تحری ــن اخت ــدی از ای ــرای بهره من ــا را ب تقاض
را بــا مــازاد تقاضــا روبــه رو می کنــد کــه خــود زمینه ســاز 
ــاف  ــن اخت ــی، ای ــدی اســت. از طرف ــش قیمت هــای بع افزای
قیمــت  عمدتــا در اختیــار دلالان قــرار می گیــرد کــه کمکــی بــه 
رفــع محدودیــت مالــی خودروســازان و مشــکل زیــان انباشــته 

آنهــا نیــز نخواهــد کــرد. 
ــی همیشــگی ناظــران  ــه نگران ــی اســت ک ــا در حال ــه اینه هم
بــازار خــودرو در دو محــور مطــرح شــده اســت. محــور 
اول، عرضــه از ســوی خودروســازان و محــور دوم سیاســت 
قیمت گــذاری دســتوری یــا همــان ســرکوب قیمت هــا در بــازار 
اســت. از آنجایــی کــه بیــش از 90 درصد از ســهم بازار خــودرو در 
کشــور را خودروســازان دولتــی تشــکیل می دهنــد، چــه کســی 
می توانــد منکــر ایــن شــود کــه قــرار دادن عنــان قیمت گــذاری 
ــود؟ در  ــد ب ــه خواه ــه فاجع ــه مثاب ــازان ب ــت خودروس در دس
ــار معضــل انحصــار، خــا شــفافیت، افزایــش واســطه گری،  کن
جهــش نــرخ ارز، برابــر نبــودن عرضــه و تقاضــا و ... را می تــوان 

زمینه ســازان وضــع موجــود دانســت کــه در چنیــن شــرایطی، 
ــب  ــکار مناس ــک راه ــوان ی ــورس را می ت ــودرو در ب ــه خ عرض
ــی  ــت. راه ــازار دانس ــمرده در ب ــای برش ــل چالش ه ــرای ح ب
ــراوان در  ــای ف ــس از کش وقوس ه ــد پ ــر می رس ــه نظ ــه ب ک
نقطــه ای ایســتاده کــه تحقــق آن چندان دور از دســت نیســت. 
حــالا بعــد از یــک ســال بــه نظــر می رســد طــرح ســاماندهی 
ــی شــدن  ــه نقطــه عملیات ــازار و صنعــت خــودرو، بالاخــره ب ب

نزدیــک شــده اســت.

 ماجرا چیست؟
فرازونشــیب های بــازار ارز و بــه دنبــال آن بــازار خــودرو، 
ــه تدویــن  ــر آن داشــت کــه دســت ب نماینــدگان مجلــس را ب
طرحــی بزننــد کــه نــام آن ســاماندهی بــازار و صنعــت 
خودروســت و محــور اصلــی آن عرضــه خــودرو در بــورس کالا. 
ــه نظــر می رســد محصــول  ــراوان ب ــد از کش وقوس هــای ف بع
نهایــی ایــن طــرح در ســال ۱۴۰۰  آن خواهــد بود کــه خودروهای 
خارجــی دپوشــده کــه در اختیــار ســازمان امــوال تملیکــی قــرار 
دارد، تــا پایــان امســال در بــورس کالا عرضــه شــود. ایــن آخرین 

میزبانی بورس کالا از خودروهای تملیکی
عرضه بورسی خودروهای خارجی از انبارهای بوشهر استارت می خوردعرضه بورسی خودروهای خارجی از انبارهای بوشهر استارت می خورد

نازنیـن افتخـار/ »خـودرو« بیشـترین بازدهـی را در میـان بازارهای مالی در 8 ماه نخسـت سـال جـاری از آن خود کرده اسـت. 
بررسـی ها نشـان می دهـد کـه سـرمایه گذاران در بـازار خـودرو بـا ۲۲ درصد سـود در سـال جاری، بیشـترین سـود را نسـبت به 

سرمایه گذاران در سایر بازارها کسب کرده اند که این گزاره حکایت از افزایش قیمت سرسام آور در بازار خودرو می کند.
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خبــری اســت کــه تــا لحظــه تنظیــم ایــن گــزارش توســط جهرمــی، 
معــاون عملیــات و نظــارت بــر بــازار بــورس اعــام شــده اســت. بــر 
ایــن اســاس طــی توافقــی کــه بــا ســازمان امــوال تملیکــی صــورت 
ــه  ــی ک ــدود ۲۰۰۰ خودروی ــوع ح ــودرو از مجم ــدادی خ ــه، تع گرفت
در اختیــار ایــن ســازمان قــرار گرفتــه اســت، بــرای شــروع عرضــه 

ــد.  ــد پذیرش ان ــردن فرآین انتخــاب شــده و در حــال طــی ک
ــال  ــان س ــا پای ــالا ت ــم احتم ــن مه ــد ای ــان می ده ــی ها نش بررس
ــورس  ــق ب ــا از طری ــرش خودروه ــت پذی ــد و وضعی ــاق می افت اتف
ــرد.  ــورت می گی ــه ص ــس از آن عرض ــده و پ ــانی ش کالا اطاع رس
بنــا بــه گفتــه جهرمــی، انــواع خودروهــای خارجــی کــه در اختیــار 
ســازمان تملیکــی قــرار دارد عرضــه خواهــد شــد و ایــن فرآینــد بــا 
ــای  ــه در انباره ــی ک ــده و خودروهای ــاز ش ــم آغ ــهر ه ــتان بوش اس
اســتان بوشــهر هســتند عرضــه می شــوند.جهرمی همچنیــن 
ــق  ــد از طری ــرادی می توانن ــه اف ــه چ ــوال ک ــن س ــه ای ــخ ب در پاس

بــورس کالا اقــدام بــه خریــد خــودروی خارجی 
کننــد، گفتــه اســت: شــرایط خریــداران متعاقبا 
اعــام می شــود امــا همــه اشــخاص حقیقــی 
و حقوقــی، حتــی افــرادی کــه صاحــب خــودرو 
ــودرو  ــق خ ــن طری ــد از ای ــتند می توانن هس
ــرح  ــه در ط ــور خاص ــه ط ــد. ب ــداری کنن خری
ســاماندهی بــازار و صنعــت خــودرو پیشــنهاد 
ــا  ــر صرف ــر کیلومت ــودرو صف ــت خ ــده اس ش
ــاوت  ــود و مابه التف ــه ش ــورس کالا عرض در ب
ــت  ــورس کالا و قیم ــده در ب ــت کشف ش قیم
ــردد و  ــذ گ ــات اخ ــوان مالی ــه عن ــوب ب مص
مالیــات اخذشــده صــرف توســعه حمل ونقــل 
ــا  ــد خــودرو شــود ت ــش تولی ــی و افزای عموم

ــه عمــوم مــردم برســد.  ــع آن ب مناف

 بورس کالا آماده پذیرش خودروهاست
عرضــه کالایــی ماننــد خــودرو در بــورس 
بــه همــکاری دســتگاه های مختلفــی  کالا، 
بایــد  کالا  بــورس  از یــک ســو  نیــاز دارد. 

ــی  ــتر معامات ــن کالا را در بس ــروش ای ــد و ف ــاخت های خری زیرس
خــود فراهــم کنــد. از ســوی دیگــر، وزارت اقتصــاد، خودروســازان و 
ــا  ــه درســتی ایف ــدان نقــش خــود را ب ــن می ــددر ای ــدام بای ... هرک
ــن  ــی از اصلی تری ــورس کالا- یک ــی از ب ــه نمایندگ ــی ب ــد. جهرم کنن
اضــاع ایــن مثلــث- گفتــه اســت: زیرســاخت هــای عرضــه خــودرو 
در بــورس کالا فراهــم اســت و در ایــن میــان نخســت سیاســت گذار 
ــد  ــام کن ــورس کالا را اع ــودرو در ب ــه خ ــود از عرض ــدف خ ــد ه بای
ــده، کوتاهــی  ــای کار آم ــد پ ــن، خودروســازان هــم بای ــار ای و در کن
نکــرده و از ظرفیــت هــای بــورس کالا بهــره ببرنــد. بررســی ها نشــان 

ــه داشــته و  ــن زمین ــی لازم را در ای ــورس کالا آمادگ ــه ب می دهــد  ک
بــا توجــه بــه فراهــم بــودن بســترهای لازم مــی توانــد پذیــرای ایــن 

ــد.  ــولات باش محص

  همه مزایای میزبانی بورس کالا برای خودروها 
ــه  ــر ب ــر منج ــدای ام ــاید در ابت ــورس کالا ش ــودرو در ب ــه خ ارائ
افزایــش قیمــت هــا شــود امــا اگــر سیاســت گذار اجــازه دهــد کــه 
بــورس کالا در رونــد طبیعــی خــود قــرار بگیــرد احتمــالا می تــوان 

ــازار داشــت.  ــی در ایــن ب در گــذر زمــان انتظــار قیمــت تعدل
ــای  ــن مزای ــی از مهم تری ــرمایه ای یک ــای س ــن تقاض ــن رفت از بی
بــه بــار نشســتن ایــن طــرح اســت. بــر ایــن أســاس، بــا عرضــه 
ــودرو از  ــت خ ــت، ران ــقف قیم ــدون س ــورس کالا ب ــودرو در ب خ
ــرای حضــور در  ــزه ســوداگران ب ــی رود و در نتیجــه، انگی ــن م بی
ــه  ــد. ب ــدا می کن ــش پی ــدت کاه ــه ش ــودرو ب ــد خ ــف خری ص
ــع  ــه توزی ــم دلالان از چرخ ــل، ه ــن دلی همی
خــودرو حــذف می شــوند و هــم مصــرف 
کننــده واقعــی می توانــد بــه صــورت مســتقیم 

ــد. ــد خــودرو نمای ــه خری ــدام ب اق
جلوگیــری از قیمــت ســازی یکــی دیگــر از 
ــت  ــث اس ــورد بح ــرح م ــای ط ــن مزای مهم تری
چنان کــه در حــال حاضــر رکــود در بــازار خــودرو 
ــازار در  ــات در ب ــزان معام ــت و می ــم اس حاک
برخــی مواقــع تقریبــا صفــر مــی شــود. در ایــن 
ــدک  ــداران ان ــندگان و خری ــداد فروش ــازار، تع ب
اســت و در نتیجــه فرصــت بــرای برخــی از دلالان 
ــای  ــام قیمت ه ــا اع ــا ب ــت ت ــده اس ــم ش فراه
ــد.  ــازار کنن ــه قیمــت ســازی در ب ــدام ب کاذب اق
ــوان  ــن می ت ــرح همچنی ــن ط ــب ای ــه موج ب
انتظــار داشــت کــه بــا امــکان افزایــش 
تولیــد خــودرو قیمــت تمــام شــده آن در 
مســیر کاهــش قــرار بگیــرد. فرامــوش نکنیــم 
گلــوگاه تولیــد خــودرو در حــال حاضــر کمبــود 
نقدینگــی اســت. زیــان انباشــته ایــران خــودرو 
و ســایپا در پایــان ســال ۹۸ مجموعــا بــه ۴۵ هــزار میلیــارد تومان 
رســیده و بدهــی خودروســازان بــه قطعــه ســازان نیــز بــه بیــش 
از ۳۰ هــزار میلیــارد تومان رســیده اســت. میــزان تولیــد خــودرو 
در ســال ۹۸ نســبت بــه ۹۶ حــدود ۵۰ درصــد کاهــش داشــته و 
ــه ۸۳۰ هــزار دســتگاه رســیده اســت.  ــون دســتگاه ب از ۱.۶ میلی
ــع  ــا اســتفاده از بخشــی از مناب ــوان، ب ــن شــرایطی می ت در چنی
ــه التفــاوت قیمــت فــروش خــودرو در بــورس کالا  حاصــل از ماب
ــا  ــرد ت ــا ک ــه خودروســازان اعط و قیمــت مصــوب تســهیاتی ب

ــد فراهــم شــود. امــکان افزایــش تولی

 

 در طرح ســـاماندهی بازار 
و صنعت خودرو پیشـــنهاد 
شـــده اســـت خـــودرو 
صفـــر کیلومتـــر صرفا در 
بـــورس کالا عرضه شـــود 
و مابه التفـــاوت قیمـــت 
و  کالا  بورس  در  کشف شده 
عنوان  بـــه  قیمت مصوب 

شـــود اخذ  مالیات 
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ــی  ــه وضعیت ــورس کالا در چ ــه ب ــودرو ب ــرح ورود خ  ط
اســت و چــرا تــا امــروز اجرایــی نشــده اســت؟ چــرا بــر ســر 
راه اجرایــی شــدن آن موانــع بســیاری وجود داشــته اســت؟ 
ــدارد،  ــود ن ــرح وج ــن ط ــرای ای ــر راه اج ــر س ــی ب ــع فن موان
ــم  ــه ه ــا ک ــه کالاه ــل بقی ــت مث ــی اس ــم کالای ــودرو ه خ
وضعیــت خــود کالا و هــم عرضه کننــده آن مشــخص اســت. 
بنابرایــن، مانــع فنــی بــرای عرضــه نکــردن آن وجــود نــدارد. 
ــن  ــد ای ــته باش ــود داش ــت وج ــن اس ــه ممک ــی ک ــا دلیل تنه
اســت کــه مدیــران در صنعــت خودروســازی مایــل بــه اجرایی 
ــود در  ــاد موج ــم فس ــد بگوی ــند. بای ــرح نباش ــن ط ــدن ای ش
صنعــت خــودرو باعــث شــده ایــن طــرح تــا الان اجــرا نشــود 
ــد  ــود خواه ــرای آن وج ــر در اج ــم تاخی ــاز ه ــالا ب و احتم
ــد  ــل ندارن ــت تمای ــن صنع ــران ای ــع، مدی ــت. در واق داش
خــودرو در بــورس کالا عرضــه شــود و قیمت هــا شــفاف 
شــود. تنهــا دلیــل پیشــرفت نکــردن ایــن صنعــت و شــفاف 
ــی  ــای مدیریت ــه در لایه ه ــت ک ــدم اراده ای اس ــودن آن ع نب
ــران  ــه کل مدی ــی ک ــا زمان ــت ت ــوان گف ــود دارد. می ت آن وج

صنعــت خــودرو تغییــر نکننــد ایــن صنعــت پیشــرفت نکــرده 
نمی کنــد. و 

 تــا چــه انــدازه اجــرای موفقیت آمیــز ایــن طــرح را 
می دانیــد؟ ممکــن 

در مســیر موفقیــت ایــن طــرح همه چیــز بــه اراده یــک قــدرت 
فرادســتی مثــل رئیس جمهــوری یــا وزیــر بســتگی دارد. اگــر آنهــا 
ــود.  ــر می ش ــی امکان پذی ــرح به راحت ــن ط ــرای ای ــد اج بخواهن
ســال های ســال چنیــن عــدم اراده ای در صنایــع مختلــف وجــود 
ــولاد  ــت ف ــدم اراده در صنع ــن ع ــه ای ــت؛ اول از هم ــته اس داش
ــه ای عرضــه  ــولاد به صــورت حوال ــان ف وجــود داشــت. در آن زم
ــه فــولاد می گرفــت،  ــه حوال ــرد از یــک کارخان ــی ف می شــد. یعن
ــد آن را  ــد و بع ــازار آزاد می خری ــت آن در ب ــم قیم آن را یک پنج
ــورس  ــه ب ــود ک ــازار آزاد می فروخــت. در چنیــن وضعیتــی ب در ب
ــورس کالا  ــن ب ــه همی ــل ب ــدا تبدی ــاد و بع ــه راه افت ــزات ب فل
ــزات محصــولات قیمت گــذاری شــدند، ایــن  ــورس فل شــد. در ب
ــرد. در  ــدا ک ــش پی ــا کاه ــد و رانت ه ــفاف تر ش ــا ش قیمت ه

اصلاح ساختار بازار خودرو در شاهراه بورس کالا
موفقیت این طرح به اراده یک قدرت فرادستی مثل رئیس جمهوری یا وزیر بستگی داردموفقیت این طرح به اراده یک قدرت فرادستی مثل رئیس جمهوری یا وزیر بستگی دارد

هانیـه کلهـر/ مدتـی اسـت کـه موضـوع عرضه خـودرو در بـورس کالای ایران مطرح شـده اسـت. طرحی کـه تا امـروز اگرچه 
محقـق نشـده و هنـوز بـا ابهامـات زیـادی مواجـه اسـت امـا به نظر می رسـد در سـال گذشـته پیشـرفت های قابـل توجهی 
داشـته اسـت. دربـاره ورود صنعـت خـودرو بـه بـورس کالا با حسـین خواجویی، فعال بـورس کالا و کارشـناس بازار سـرمایه، 
گفت وگویـی داشـتیم. خواجویـی ورود خـودرو بـه بـورس کالا را منوط به اراده نهادهای بالادسـتی می دانـد و بر این باور اسـت که اگر این 

طـرح بـه ثمـر نشـیند می توانـد نتایج مثبتـی هم برای بـازار سـرمایه و هم بـرای بـازار خودرو به همراه داشـته باشـد. 
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ادامــه محصــولات پتروشــیمی نیــز وارد بــورس شــدند. در آن زمــان 
ــای  ــا آق ــتند. مث ــی نمی دانس ــا را عملیات ــن طرح ه ــده ای ای ــم ع ه
ــه  ــاد داشــت ک ــود، اعتق ــر هــم ب ــک مقطــع وزی ــه ی نعمــت زاده، ک
بــورس کالا باعــث افزایــش قیمت هــا می شــود. ایــن هــم از همــان 
ــا فســاد همیشــه  ــد ت ــه برخــی مطــرح می کردن ــود ک ــی ب بهانه های
ــه  ــی ک پابرجــا باشــد. در ادامــه ســیمان هــم علی رغــم مخالفت های
از جانــب مافیــا وجــود داشــت، بــا خواســت قدرت هــای فرادســتی 
بــه بــورس کالا وارد شــد. در خصــوص صنعــت خــودرو هــم اگــر اراده 
رئیس جمهــوری، وزیــر و نهادهــای بالادســتی وجــود داشــته باشــد، 
همیــن فــردا خــودرو می توانــد در بــورس کالا عرضــه شــود. امــا اگــر 
ایــن طــرح را بــه تــوان مدیریــت ســازمان بــورس یــا مدیریــت بورس 

کالا منــوط کنیــم، تــا ۱۰ ســال دیگــر هــم اجرایــی نخواهــد شــد.

ــودرو  ــازار خ ــر ب ــری ب ــه تاثی ــرح چ ــن ط ــدن ای ــی ش   اجرای
می گــذارد؟ آن هــم در اقتصــادی کــه تمــام 
ــر  ــت تاثی ــدیدا تح ــی آن ش ــای مال بازاره

ــد. ــرار دارن ــرخ ارز ق ــان های ن نوس
ــزم  ــد مکانی در هــر عرصــه ای از اقتصــاد بای
ــر  ــزم منج ــن مکانی ــد. ای ــم باش ــازار حاک ب
ــطح  ــای س ــفافیت و ارتق ــش ش ــه افزای ب
بهــره وری بنــگاه اقتصــادی می شــود. در 
ــد  ــور دارن ــراد حض ــی اف ــان برخ ــن می ای
ــاف  ــات، از اخت ــت مالی ــدون پرداخ ــه ب ک
آزاد  بــازار  و  کارخانــه  میــان  قیمــت 
ــد.  ــب می کنن ــاده کس ــای خارق الع درآمده
ــورس کالا  ــه وارد ب ــولات کارخان ــر محص اگ
شــود، شــفافیت مالــی برقــرار شــده و ایــن 
اختــاف قیمت هــا مشــخص می شــود. 
می توانــد  به راحتــی  دولــت  بنابرایــن، 
ــت  ــت را دریاف ــاف قیم ــن اخت ــات ای مالی
ــای  ــه ج ــت ب ــاف قیم ــن اخت ــد و ای کن
ایــن کــه بــه دلال برســد، ســهم خــود بنــگاه 
می توانــد  بنــگاه  و  می شــود  اقتصــادی 
ایــن پــول را صــرف تحقیــق و توســعه خــود 
کنــد. ایــن کمتریــن کارکــرد ورود بــه بــورس 

قیمت هاســت. آزادســازی  و  کالا 

ــه  ــکن ب ــودرو و مس ــل ورود خ ــی مث ــرای طرح های ــا اج   آی
ــازمان ها  ــت و س ــیطره دول ــا را از س ــد آنه ــورس کالا می توان ب

خــارج کنــد؟
تحقــق ایــن طرح هــا بســتگی بــه اراده نهادهــای بالادســتی 

دارد. اگــر ایــن نهاد هــا مایــل باشــند همیــن فــردا نــه فقــط 
خــودرو کــه مســکن هــم در بــورس کالا عرضــه خواهــد شــد. 
تــا امــروز هــم اگــر عرضــه مســکن در بــورس محقــق نشــده 
ــای  ــی نهاده ــا و برخ ــران بانک ه ــت مدی ــل مخالف ــه دلی ب
ــکل  ــودن و نامتش ــه نب ــه از یکپارچ ــت ک ــوده اس ــط ب مرتب
بــودن بــازار مســکن نفــع می برنــد. در صورتــی کــه اگــر یــک 
ــای کاذب در  ــیم، قیمت گذاری ه ــته باش ــکل داش ــازار متش ب

حــوزه مســکن وجــود نخواهــد داشــت. 

قیمت گــذاری  طــرح  ایــن  شــدن  اجرایــی  صــورت  در   
ــوان  ــا می ت ــود ی ــام می ش ــتوری انج ــورت دس ــان به ص همچن
ــه  ــت از پروس ــروج دول ــگ خ ــم فرهن ــه کم ک ــت ک ــد داش امی
ــود؟ ــه ش ــم نهادین ــا ه ــاد م ــا در اقتص ــذاری در بازاره قیمت گ
بعــد از ورود آهــن آلات و فــولاد بــه بــورس کالا، دولت اعــام کرد 
کــه قیمــت پایــه را خــودش تعییــن می کنــد. 
ــود و  ــت وارد می ش ــی دول ــن وضعیت در چنی
ــوص  ــد؛ به خص ــام می ده ــی انج دخالت های
در شــرایط تورمــی، دولــت بــرای ایجــاد تغییر 
ــازار تاش هایــی می کنــد.  یــا کنتــرل کــردن ب
شــاید ایــن حضــور چنــدان هــم مفیــد 
ــورس  ــود ب ــدم وج ــن معتق ــا م ــد ام نباش
ــر  ــه بهت ــی آورد ک ــم م ــی را فراه کالا مکانیزم
ــا  ــه ب ــود؛ چراک ــد ب ــی خواه ــرایط فعل از ش
ــم  ــتوری ه ــبتا دس ــای نس ــن مکانیزم ه همی
ــاف  ــود، اخت ــف می ش ــه کش ــی ک قیمت های
ــای  ــا قیمت ه ــدی ب ــا ۴۰ درص ــشِ ۳۰ ی فاح
ــرای  ــدارد. ب ــازار آزاد ن ــود در ب ــی موج واقع
مثــال، در حــال حاضــر اصــا مشــخص 
نیســت چــرا خودرویــی کــه بــرای ثبــت 
ــی  ــت فراوان ــاف قیم ــده اخت ــه ش ــام عرض ن
بــا بــازار دارد، مکانیــزم فــروش چیســت، بــه 
چــه کســی فروختــه می شــود و ... . مــن 
معتقــدم در وضعیــت فعلــی همیــن ورود 
خودروهــا بــه بــورس کالا یــک گام رو  بــه جلــو 
ــذاری  ــه قیمت گ ــاله ک ــن مس ــه ای ــت. ب اس
نبایــد دســتوری باشــد و دولــت تحــت هیــچ 
شــرایطی نبایــد در مکانیــزم قیمت گــذاری 
دخالــت کنــد، بــرای گام بعــدی اســت. ابتــدا بایــد ایــن صنعــت 
وارد بــورس کالا شــود و مکانیــزم عرضــه و تقاضــای بورســی را 
محقــق کنیــم، بعــد می توانیــم بــه تقلیــل دادن نقــش دولــت 

در قیمت گــذاری بپردازیــم.

 

تا امـــروز هم اگـــر عرضه 
محقق  بورس  در  مســـکن 
مخالفت  دلیل  به  نشـــده 
برخی  و  بانک هـــا  مدیران 
بوده  مرتبـــط  نهادهـــای 
نبودن  یکپارچه  از  که  است 
و نامتشـــکل بـــودن بازار 
در  می برند.  نفع  مســـکن 
بازار  یـــک  اگر  که  صورتی 
متشـــکل داشـــته باشیم، 
کاذب  قیمت گذاری هـــای 
در حـــوزه مســـکن وجود 

نخواهد داشـــت
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بســیاری از کارشناســان اقتصــاد، بــا اشــاره بــه برخــی 
ویژگی هــا و کارکردهــای بــورس کالا، از ضــرورت وجــود ایــن 
ــدود  ــت، مح ــذف ران ــفافیت، ح ــاد ش ــرای ایج ــزم ب مکانی
ــرای  ــازار و ایجــاد بســتری ب ــکان دســتکاری در ب ــردن ام ک
انجــام معامــات قانونمنــد و ســاختاریافته، می گوینــد. 
ــه  ــت ک ــان اس ــن کارشناس ــی از ای ــز یک ــب نی حقانی نس
ــرای  ــری ب ــل دیگ ــازار را دلی ــت در ب ــر دول ــش مداخله گ نق
ــا در نظــر داشــتن  ــد: ب ــورس کالا می دان ضــرورت وجــود ب
ــه  ــل مداخل ــر طب ــا ب ــت دائم ــران دول ــه در ای ــه ک ــن نکت ای
ــازی،  ــت استانداردس ــی قابلی ــر کالای ــد، اگ ــازار می کوب در ب
انبــارش و ذخیره ســازی حداقلــی داشــته باشــد بایــد از ایــن 
قابلیــت اســتفاده کــرد و آن  را بــه بــورس وارد کــرد. وجــود 
ــه دولــت  ــورس هــم عرضــه و تقاضــا را ب ایــن کالاهــا در ب
گوشــزد می کنــد و هــم امــکان مداخلــه دولــت و مجلــس 
در بــازار را محــدود می کنــد، بــه طــوری کــه هــر زمــان ایــن 
نهادهــا بخواهنــد در بــازار مداخلــه کننــد بایــد هزینــه آن را 

ــد. بپردازن

حقانــی نســب بــر ایــن بــاور اســت کــه حضــور مــردم عادی 
در بــورس ایــران بــر اهمیــت بــورس کالا می افزایــد و در ایــن 
ــورس  ــر خــاف ب ــا، ب ــورس م ــح می دهــد: در ب ــاره توضی ب
ــد  ــه ای حضــور ندارن ــراد حرف ــا، اف در ســایر کشــورهای دنی
ــورس هســتند و همیــن موضــوع  بلکــه مــردم عــادی در ب
ــه  ــی ب ــی و مصرف ــای اساس ــرورت ورود کالاه ــه ض ــم ب ه
ــه امــکان  ــد. بنابرایــن کالاهایــی ک ــورس کالا دامــن می زن ب
بــازار  در  می تــوان  و  دارد  وجــود  استانداردسازی شــان 
بــرای آنهــا عرضــه و تقاضــا ایجــاد کــرد بایــد در بــورس کالا 

ــه شــوند.  پذیرفت

 ضرورت اصلاح مکانیسم های فعلی
ــورس کالا در  ــا ب ــود ام ــای موج ــام ضرورت ه ــود تم ــا وج ب
ــان  ــکیل آن، همچن ــه از تش ــت دو ده ــد از گذش ــران، بع ای
ــا چالش هــا و موانــع بســیاری روبه روســت. فقــدان یــک  ب
ــتم  ــک سیس ــود ی ــد، نب ــی کارآم ــی و نظارت ــتم اجرای سیس
آمارهــای  پــردازش و تحلیــل اطاعــات و  جمــع آوری، 

بورس کالا ، سد راه دستکاری در بازار
دولت سیزدهم برای ورود کالاها به بورس عزم جدی دارددولت سیزدهم برای ورود کالاها به بورس عزم جدی دارد

آویـن آزادی/ بـورس کالا به عنـوان بـازاری برای عرضه کالاهـای پایه حوزه های مختلف پتروشـیمی، صنعت و کشـاورزی از دهه 
هشـتاد در ایـران تشـکیل شـده و اهدافی مثـل تقابل آزاد عرضـه و تقاضا، قیمت گـذاری و انجام معاملات متشـکل و قانونمند 
را دنبـال می کنـد. طـی دو دهـه فعالیـت بـورس کالا در ایـران همـواره چالش ها و مشـکلاتی وجود داشـته که بعضـی از آنها رفع شـده و 
بعضـی دیگـر همچنان پابرجاسـت. عباسـعلی حقانی نسـب به تشـریح و تحلیـل وضعیت بـورس کالا در ایـران پرداخته و ضمن اشـاره به 

موانـع و مشـکلات آن، بـر ضـرورت و اهمیت وجـود آن تاکید می کند.
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دقیــق دربــاره تولیــد، مصــرف، واردات و صــادرات، عــدم امــکان 
مدیریــت ریســک و محافظــت از نوســانات آتــی قیمت هــا و ... 
از جملــه مشــکات موجــود بــر ســر راه پیشــروی بــورس کالا در 
ــن  ــه ای ــران اســت. عباســعلی حقانی نســب ضمــن اشــاره ب ای
ــای  ــی کالاه ــر راه ورود بعض ــر س ــع ب ــی موان ــکات از برخ مش
ــیر ورود  ــن در مس ــر م ــه نظ ــد: ب ــورس می گوی ــه ب ــاص ب خ
ــع،  ــود دارد. در واق ــی وج ــورس کالا موانع ــه ب ــا ب ــی کالاه برخ
ــق و  ــا دقی ــرای برخــی کالاه ــورس کالا ب ــی ب مکانیزم هــای فعل
ــکان  ــا مســکن، ام ــا، مث ــد نیســت. چــون برخــی از آنه کارآم
انبــارش ندارنــد. یکــی از ایــن موانــع مســاله انتقــال مالکیــت 
ــال  ــن انتق ــت. ای ــکن اس ــودرو و مس ــل خ ــا مث ــی کالاه برخ
ــرد  ــام گی ــورس انج ــازمان ب ــود س ــد در خ ــت نمی توان مالکی
ــا را در نظــر داشــته باشــیم و  ــد تغییــر مکانیزم ه ــن، بای بنابرای
تدابیــری بیندیشــیم تــا بتوانیــم عملکــرد بهتــری در بــورس کالا 

داشــته باشــیم.

  عــزم جــدی دولــت ســیزدهم بــرای 
آشــتی بــا بــورس کالا

ــاره  ــی درب ــا و اگرهای ــه ام ــت ک ــی اس مدت
ــل  ــای کان مث ــی کالاه ــاله ورود بعض مس
ــرح  ــورس کالا مط ــه ب ــودرو ب ــکن و خ مس
ــت  ــد در دول ــر می رس ــه نظ ــت. ب ــده اس ش
ســیزدهم عــزم جــدی بــرای ورود ایــن نــوع 
ــل  ــه دلی ــورس وجــود دارد. »ب ــه ب کالاهــا ب
ــال  ــه در ح ــژه ای ک ــادی وی ــرایط اقتص ش
ــه  ــن کالاهــا ب ــم بحــث ورود ای حاضــر داری
ــک  ــا ی ــت. م ــده اس ــرح ش ــورس کالا مط ب
بــورس اوراق داریــم کــه محلــی اســت بــرای 
ســرمایه گذاری و یــک بــورس کالا داریــم کــه 
محلــی بــرای ورود و حضور کالاهــای مصرفی 
اســت.« ایــن دو نــوع بــورس اهــداف 
در  حقانی نســب  دارنــد؛  نیــز  متفاوتــی 
ایــن بــاره معتقــد اســت: کالاهــای مصرفــی 
صرفــا جهــت کشــف قیمــت بایــد در بــورس 
ــری  ــای معقول ت ــا قیمت ه ــند ت ــر باش حاض
بــرای کالاهــای مــورد نیــاز و اســتفاده مــردم 

تعییــن شــود. کالاهــای مصرفــی از یــک ســو بــرای تخصیــص، 
مصــرف و تامیــن کالاهــای مــورد نیــاز مصرف کننــدگان و از 
ــدگان  ــه توســط تولیدکنن ــرای فــروش مــواد اولی ســوی دیگــر ب
ــبت  ــردی نس ــن رویک ــر چنی ــوند. اگ ــورس کالا وارد می ش ــه ب ب
بــه بــورس کالا وجــود داشــته باشــد، ایــن مکانیــزم بــه کاهــش 

دســتکاری ها کمــک می کنــد.
ــرای رفــع  ــزم مناســبی ب ــورس کالا مکانی وی ادامــه می دهــد: ب
برخــی نابه ســامانی ها و رویه هــای غلــط در بــازار، به ویــژه 
بــازار کالاهــای کان دانســته می شــود. در حــال حاضــر، 
دارد؛  وجــود  مســکن  و  خــودرو  بــازار  در  دســتکاری هایی 
ــازار  ــک ب ــا ی ــن حوزه ه ــه در ای ــا ک ــن معن ــه ای ــتکاری ب دس
ــازار  ــک ب ــر ی ــدارد. اگ ــات وجــود ن متشــکل و شــفافیت اطاع
متشــکل ایجــاد شــود کــه عرضــه و تقاضــا را به صــورت واقعــی 
نشــان دهــد، قطعــا می توانــد مفیــد باشــد. امــا نبــود چنیــن 
بــازاری باعــث می شــود اطاعــات واقعــی پنهــان شــود و اعــداد 
ــفافیت در  ــود ش ــود. نب ــرح نش ــفاف مط ــورت ش ــام به ص و ارق
ــت  ــود قیم ــث می ش ــطه گری باع ــای واس ــود لایه ه ــازار و وج ب
واقعــی مســکن مشــخص نباشــد و یــک اختــاف قیمــت بــالا 
ــته  ــود داش ــدار وج ــرای خری ــت ب ــاخت و قیم ــه س ــن هزین بی
باشــد کــه اجحــاف در حــق او اســت. در مــورد 
ــت.  ــم اس ــرایط حاک ــن ش ــم همی ــودرو ه خ
بخــش عمــده بــازار خــودرو بحــث ســوداگری 
و ســرمایه گذاری اســت. یعنــی بخشــی از 
ــرمایه گذاری  ــد س ــه قص ــودرو ب ــای خ تقاض
اســت؛ شــخص احتیاجــی بــه خــودرو نــدارد 
امــا آن را می خــرد و بــا هــدف انباشــت 
ســرمایه آن را در انبــار نگهــداری می کنــد. 
بــه ایــن ترتیــب، عرضــه و تقاضــا دســتکاری 
شــده و کشــف قیمــت نیــز به درســتی انجــام 

نمی شــود.
بــا توجــه بــه اینکــه کالا بــرای پذیــرش 
از  برخــورداری  نیازمنــد  کالا  بــورس  در 
اســتانداردها اســت، ایــن مکانیــزم می توانــد 
منجــر افزایــش کیفیــت کالاهــا شــود. عــاوه 
بــر ایــن، معامــات در بــورس کالا، قانونمنــد، 
عادلانــه، شــفاف و رقابتــی اســت. وجــود 
شــفافیت و نظــارت دقیــق بــر معامــات 
ــورس کالا  ــت ب ــای مثب ــر ویژگی ه ــز از دیگ نی
ــکات، حقانی نســب  ــر ایــن ن اســت. عــاوه ب
ــاره  ــورس کالا اش ــژه ب ــرد وی ــار کارک ــه چه ب
ــد  ــا می توان ــورداری از آنه ــه برخ ــد ک می کن
ــور  ــی کش ــای مصرف ــازار کالاه ــرای ب ــد ب ــزم کارآم ــک مکانی ی
ایجــاد کنــد. وی می گویــد: بــورس کالا می توانــد فرآینــد کشــف 
قیمــت و تخصیــص را بهبــود بخشــد و لایه هــای واســطه گری 
و امــکان دســتکاری را بــه حداقــل برســاند. ایــن چهــار کارکــرد 

ــد.  ــته باش ــد داش ــورس کالا می توان ــه ب ــت ک ــی اس مهم

 

مکانیـــزم  کالا  بـــورس   
مناســـبی برای رفـــع برخی 
رویه های  و  نابه ســـامانی ها 
غلـــط در بازار، به ویـــژه بازار 
دانســـته  کلان  کالاهـــای 
می شـــود. در حـــال حاضر، 
بـــازار  در  دســـتکاری هایی 
و مســـکن وجود  خـــودرو 
دارد؛ در ایـــن حوزه هـــا یک 
شفافیت  و  متشـــکل  بازار 

اطلاعـــات وجـــود ندارد
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 از گسترش شفافیت تا جبران کسری بودجه کشور
امــا اساســا چــرا بایــد امــوال مــازاد دولتــی بــه بــورس کالا 
بیاینــد؟ مزیت هــای واگــذاری امــوال مــازاد در بــورس کالا، 
قابــل توجه انــد؛ افزایــش شــفافیت در معامــات، کاهــش 

ریســک حقوقــی و دسترســی بــه دامنــه گســترده فــروش 
واگــذاری  از مهم تریــن مزیت هــای  بــرای مشــتریان 
امــوال مــازاد دولتــی در بــورس کالا بــه شــمار مــی رود. از 
ــه  ــدگان ب ــه از عرضه کنن ــی ک ــر، ضمانت های ــوی دیگ س

خانه تکانی انباری املاک دولتی
با وجود استقبال سرد نهادهای دولتی، واگذاری املاک مازاد سازمان ها کلید خوردبا وجود استقبال سرد نهادهای دولتی، واگذاری املاک مازاد سازمان ها کلید خورد

مائـده امینـی/  ماجـرا از بیسـت وپنجم مهرمـاه شـروع شـد. اگرچـه پیـش از ایـن  هـم در سـال ۹۵ دولـت موظـف بـه اظهـار 
امـوال مـازاد خـود شـده بـود، امـا در مهـر مـاه امسـال، پیگیری هـا در مسـیر جدی تری قـرار گرفـت تا جایـی که معـاون اول 
رئیس جمهـوری، دسـتور فـروش امـوال مـازاد دولتـی را صـادر کـرد. بـر این اسـاس، همه دسـتگاه های دولتی موظف شـدند که فهرسـت 
امـوال مـازاد خـود را بـرای صـدور مجوز فـروش و مولدسـازی ظرف یک ماه آینـده بـه وزارت اقتصاد اعـلام کنند. طبق بخشـنامه ای که در 
ایـن خصـوص صـادر شـد امـوال دولتـی از دو راه قابل فروش اعـلام شـدند؛ در روش اول دولت می توانـد از طریق مزایده اقـدام به فروش 
امـوال مـازاد خـود کنـد و در روش دوم می توانـد از مسـیر بـورس کالای ایـران اقـدام به فـروش و واگـذاری کند. در این خصوص عشـقی، 
رئیـس کل سـازمان بـورس اعـلام کـرد کـه اموالی که امـکان فـروش و واگـذاری آن از طریق بـورس کالا وجـود دارد برای واگـذاری در این 
مسـیر قـرار خواهـد گرفت. بعـد از این ابلاغیه در نهم آذرماه سـال جاری، ابراهیم رئیسـی، رئیس جمهـوری هم تمام دسـتگاه های اداری را 
موظـف کـرد امـوال مـازاد را در مـدت معین شناسـایی و قیمت گذاری کننـد و بر ابر مقـررات به فروش رسـانند. اگرچه بیـش از ۲۵۰۰ ملک 
مـازاد دولتـی بـه ارزش ۱۷ هزار میلیارد تومان، در کشـور شناسـایی شـده اسـت امـا به گفته محمد مخبـر، معاون عملیات و نظـارت بر بازار 
بـورس کالای ایـران، تاکنـون ۳8۳ مـورد از امـلاک مازاد دولت شناسـایی شـده اسـت. همچنین ۳۴ ملک مـازاد دولت در حـال طی کردن 

مراحـل پذیـرش هسـتند و در هفته هـای آتـی عرضه آنها بـر تابلوی بـورس کالا انجام خواهد شـد. 
احسـان خانـدوزی، وزیـر امـور اقتصـادی و دارایـی هم اواخـر آذر ماه اعلام کرد: بـا وجود مقاومت دسـتگاه های دولتی برای فـروش اموال 
مـازاد دولـت، مولدسـازی ایـن دارایی هـا و واگـذاری آنهـا بـه بخش هـای غیردولتی یکـی از مهم تریـن راهکارهـای دولت سـیزدهم برای 

تامیـن مالـی اسـت، ضمـن آنکه موجـب بهره وری بیشـتر ایـن دارایی ها هم می شـود. 
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ایــن واســطه گرفتــه می شــود بــه ایجــاد اعتمادســازی کمــک 
ــد  ــیر می توان ــن مس ــن در ای ــرار گرفت ــا ق ــد و اساس می کن
منجــر بــه  تبییــن درســت و شــفاف محصــول مــورد نظــر و 

جبــران بخشــی از کســری بودجــه کشــور شــود.
ــان  ــن اطمین ــورس کالا ای ــاک در ب ــرش ام ــا پذی ــع، ب در واق
ــاک و  ــن ام ــذاری ای ــروش و واگ ــه ف ــود ک ــل می ش حاص
ــا مشــکلی مواجــه نخواهــد  ــده، ب ــی آن در آین ــال قطع انتق
ــرش  شــد. در ایــن خصــوص، بخــش حقوقــی و واحــد پذی
ــا  ــد ت ــاق را دارن ــی و انطب ــه بررس ــران وظیف ــورس کالای ای ب
ــا  ــان کســب شــود کــه انتقــال ســند در آینــده ب ایــن اطمین
مشــکل مواجــه نمی شــود. شــفافیتی کــه در مســیر پذیــرش 
و عرضــه در بــورس کالا ســبب اســتقبال مــردم از ایــن 

ــد. ــد ش ــا خواه عرضه ه

  نه به املاک مشکوک!
هماهنــگ  مزیت هــای  از  دیگــر  یکــی 
ــرای  ــا بــورس کالا ب شــدن وزارت اقتصــاد ب
ســاماندهی اماک مــازاد دولتــی، تمیز داده 
ــاک  ــر ام ــکوک از دیگ ــاک مش ــدن ام ش
اســت. کــم نیســتند اماکــی که در فهرســت 
ــا  ــا ب ــد ام ــرار دارن ــت ق ــای دول دارایی ه
ــی و ... بســیاری  ــی، قانون مشــکات حقوق
ــاره محمدی پــور، مدیــر  درگیرنــد. در ایــن ب
مطالعــات اقتصــادی بــورس کالا گفتــه 
ــدارد  ــازه ن ــران اج ــورس کالای ای ــت: ب اس
ــکل دار  ــا مش ــه اصطاح ــی ک ــراغ اماک س

ــرود. ــتند ب هس

 تحقق »جهش مسکن« در بورس کالا
مــروری بــر قانــون جهــش تولیــد مســکن 
بیانگــر آن اســت کــه در فصــل ســوم 
ــح  ــن مصال ــوان »تامی ــا عن ــون ب ــن قان ای
ســاختمانی« و در مــاده ۱۳ آن آمــده اســت 
کــه وزارت امــور اقتصــادی و دارایــی مکلــف 
ــری  ــش خطرپذی ــور پوش ــه منظ ــت ب اس
امــکان  مســکن،  ســاخت  )ریســک( 
ــش  ــای پوش ــایر ابزاره ــد و س ــش خری پی
خطرپذیــری خریــد مصالــح ســاختمانی 
ــورس کالا  ــیمان( را در ب ــولاد و س ــا ف )صرف

فراهــم کنــد و ایــن تکلیــف می توانــد به خوبــی نقــش بــورس 
ــد. ــن کن ــراد تبیی ــرای اف ــکن ب ــن مس کالا را در تامی

همچنیــن در تبصــره یــک مــاده ۱۳ عنــوان شــده کــه 
ــارت  ــدن و تج ــت، مع ــازی و صنع ــای راه و شهرس وزارتخانه ه
ــاختمانی  ــح س ــن مصال ــه تامی ــوط ب ــه مرب ــد آیین نام مکلفن
)فــولاد و ســیمان( را بــرای طــرح هــای مســکن حمایتــی )بــا 
حــذف واســطه ها( تهیــه کننــد و بــه تصویــب هیــات وزیــران 
برســانند کــه بــه نظــر می رســد ایــن مهــم جــز از مســیر بــورس 

ــد.  ــد ش ــق نخواه کالا محق

 پوشش ریسک ساخت مسکن در بورس
نوســان های مــداوم قیمــت دلار، ســرمایه گذاری در همــه 
بخش هــا را بــا تردیدهــای جــدی مواجــه کــرده اســت. 
ــی  ــازار فیزیک ــعه ب ــر توس ــاح، مدی ــواد ف ــن ج ــش از ای پی
بــورس کالای ایــران در ایــن بــاره گفتــه بــود تغییــرات قیمتــی 
مصالــح ســاختمانی در دوره چنــد ســاله ســاخت یــک پــروژه، 
ــه  ــازندگان ب ــازان و س ــای انبوه س از چالش ه
ــه ســرمایه گذار  ــه طــوری ک ــی رود ب شــمار م
در ابتــدای ورود بــه یــک پــروژه، هزینــه 
ــدام  ــاس آن اق ــر اس ــرآورد و ب ــاخت را ب س
بــه شــروع کار می کنــد. بــه گفتــه او، در 
چنــد ســال اخیــر بــه دلیــل نوســانی بــودن 
ــر  ــی فرات ــا افزایش ــازندگان ب ــا، س قیمت ه
از حــد انتظــار خــود در طــول دوره ســاخت 
ــر  ــوع عاوه ب ــن موض ــده اند و ای ــه ش مواج
ایجــاد مشــکات مالــی حتــی در برخــی 
مــوارد باعــث توقــف کار و نیمــه کاره مانــدن 

ــت.  ــده اس ــاخت ش ــد س رون
در ایــن زمینــه، بورس هــای کالایــی راهــکاری 
بــرای پوشــش ریســک افزایــش قیمــت 
در کشــورهای  کــه  و دهه هاســت  دارنــد 
در  کــه  سال هاســت  و  توســعه یافته 
ــای  ــعه از قرارداده ــال توس ــورهای در ح کش
مشــتقه بــرای پوشــش چنیــن ریســک هایی 

می شــود. اســتفاده 
ــد  ــش تولی ــرح جه ــد ط ــه تایی ــه ب ــا توج ب
مســکن در شــورای نگهبــان و تکلیــف مجلس 
ــع  ــن اراده صنای ــامی و همچنی ــورای اس ش
تولیدکننــده مصالــح ســاختمانی و ســازندگان 
ســاختمان، می تــوان انتظــار داشــت کــه ایــن 
نــوع معامــات بــرای دو محصــول )ســیمان و 
فــولاد( به ســرعت راه انــدازی شــده و طرفیــن معاملــه از مزایــای 

ــوند.  ــد ش ــتقه بهره من ــای مش ــک قرارداده ــش ریس پوش

 

در واقع، بـــا پذیرش املاک 
در بـــورس کالا این اطمینان 
حاصـــل می شـــود کـــه 
این  واگـــذاری  و  فـــروش 
املاک و انتقـــال قطعی آن 
در آینده، با مشـــکلی مواجه 
این  در  شـــد.  نخواهـــد 
حقوقی  بخـــش  خصوص، 
و واحـــد پذیـــرش بورس 
کالای ایران وظیفه بررســـی 
و انطبـــاق را دارنـــد تا این 
که  شود  کســـب  اطمینان 
انتقـــال ســـند در آینده با 
نمی شود مواجه  مشـــکل 
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 نکات عرضه بورسی املاک دولتی 
مشــکات حقوقــی برخــی امــاک نخســتین نکته ای اســت 
ــورس  ــاک در ب ــه ام ــرح عرض ــاره ط ــی درب ــه امیدقائم ک
ــت:  ــد اس ــاره معتق ــن ب ــد. در ای ــاره می کن ــه آن اش کالا ب
ــه  ــی ک ــام مختلف ــاره اق ــی را درب ــا اعان های در روزنامه ه
ــی  ــرده و معرف ــروش آزاد ک ــرای ف ــی ب ــات عموم موسس
می کننــد، می بینیــم. امــاک هــم جــز. همیــن اقــام 
هســتند، امــا تفاوت شــان بــا ســایر اقــام ایــن اســت کــه 
ــود دارد؛  ــی وج ــا توضیحات ــی ملک ه ــاره تمام ــا درب تقریب
بــرای مثــال می گوینــد تصــرف آن بــر عهــده خریــدار اســت 
ــکال  ــار اش ــری آن دچ ــا کارب ــکلی دارد ی ــند آن مش ــا س ی
ــث  ــوع باع ــن موض ــادی دارد. ای ــن زی ــا معارضی ــت ی اس

ــرح ورود  ــدن ط ــی ش ــر راه اجرای ــر س ــی ب ــود موانع می ش
ــه  ــورس کالا وجــود داشــته باشــد ک ــه ب ــی ب ــاک دولت ام
ــی  ــه برخ ــت. البت ــی اس ــم حقوق ــان ه ــده مشکات ش عم
موانــع فنــی هــم در ایــن زمینــه وجــود دارنــد، مثل مســاله 
نــوع ســاخت و ارائــه پایــان ســاخت و ... کــه معمــولا بــه 
شــهرداری ها مربــوط می شــود. مجمــوع ایــن موانــع 
ــواری ها و  ــا دش ــاک ب ــات ام ــام معام ــکات، انج و مش
پیچیدگی هــای بســیاری مواجــه اســت. منطقــی نیســت 
کــه فکــر کنیــم امــاک دولتــی را به ســادگی می تــوان 
ــت  ــده اس ــیار پیچی ــن کار بس ــرد. ای ــه ک ــورس عرض در ب
و تحقــق ایــن هــدف آســان نیســت.این کارشــناس ارشــد 
بــازار ســرمایه بــا تامیــد بــر اینکــه ایــن موانع بــه نهادهــای و 

کارآمدی عرضه بورسی املاک؛ خیلی دور، خیلی نزدیک
مصطفی امیدقائمی، بنیان گذار فرابورس ایران مصطفی امیدقائمی، بنیان گذار فرابورس ایران 

هانیـه کلهـر/  بعـد از اعـلام خبرهایـی مبنـی بر عرضـه املاک مـازاد دولـت در بـورس کالا به عنوان یکـی از اصلی تریـن طرح های 
وزارت اقتصـاد و دارایـی، بـار دیگـر مسـاله ورود امـلاک بـه بـورس بـه موضـوع چالش برانگیـز ایـن روزهـا تبدیـل شـده اسـت. 
تجربه هـای پیشـین از واگـذاری امـلاک وزارت راه و شهرسـازی، وزارت دفـاع و یکـی از بانک هـای کشـور، بـه زعـم کارشناسـان موفق بوده 

اسـت، امـا حـالا دوبـاره ایـن سـوال مطـرح می شـود که آیـا عرضـه امـلاک دولتـی موفقیت آمیز خواهـد بود؟ 
در همیـن زمینـه بـا مصطفـی امیدقائمـی، کارشـناس ارشـد بـازار سـرمایه و بنیان گـذار فرابـورس ایـران، گفت وگـو کردیـم تـا مهم تریـن 
چالش هـا و موانـع ایـن طـرح و شـرایط تحقـق موفقیت آمیـز آن را تحلیـل کنـد. امیدقائمـی معتقد اسـت طـرح عرضه امـلاک دولت در 
بـورس کالا در راسـتای اهـداف و برنامه هـای دولـت فعلی اسـت اما طرحی بلندمدت اسـت که تحقق آن به سـادگی امکان پذیر نمی شـود.
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ســازمان هــای مختلفــی مربــوط و همیــن امــر باعــث پیچیدگــی 
ــل و  ــت نق ــد ثب ــزود: در فرآین ــود، اف ــرح می ش ــن ط ــتر ای بیش
انتقــال امــاک در دفاتــر اســناد رســمی اســتعام از ســازمان های 
ــاز اســت. اســتعام از ســازمان های مالیاتــی،  مختلفــی مــورد نی
شــهرداری، تامیــن اجتماعــی، منابــع طبیعــی و اســتعام از پایــان 
ــدی  ــه فرآین ــن کار را ب ــاله ای ــن مس ــت. همی ــاخت لازم اس س
پیچیــده و دشــوار تبدیــل می کنــد. بــا توجــه بــه اینکه خریــداران 
حاضــر در بــورس کالا بایــد از بــدون مشــکل و بی دردســر بــودن 
آن کالا اطمینــان حاصــل کننــد تــا اقــدام بــه خریــد کننــد، پیش از 
عرضــه امــاک در بــورس کالا هــم بایــد مشــکات آنهــا را برطــرف 
کــرد و بعــد از شســته رفته کــردن امــور بــه عرضه شــان در بــورس 
ــر ایــن، شــرایط نقــد و اقســاط امــاک هــم  پرداخــت. عــاوه ب
فرآینــد معامــات دشــواری های خــاص خــود را بــه وجــود 
ــرایط ورود  ــائل ش ــن مس ــوع ای ــن، مجم ــر م ــه نظ ــی آورد. ب م

امــاک دولتــی بــه بــورس کالا را بــه فراهــم 
کــردن پیش نیازهایــی مشــروط می کنــد.

 اختیار بورس کالا باید کامل باشد 
ــای  ــفافیت و اعط ــه ش ــی در ادام امیدقائم
ــورس کالا را راه حــل  ــه ب ــل ب ــارات کام اختی
ــت:  ــت و گف ــکات دانس ــع مش ــی رف اصل
ایــن طــرح بایــد بــا شــفافیت کامــل انجــام 
ــد و  ــاز باش ــا ب ــورس کام ــت ب ــود، دس ش
ــون  ــد. چ ــر باش ــات مخی ــام معام در انج
اگــر بنــا باشــد، ملک هایــی در بــورس 
ــه دارایی هــای مشــخص و  عرضــه شــود ک
شســته رفته ای نیســتند یــا معــارض دارنــد 
ــات  ــد، معام ــری دارن ــکات دیگ ــا مش ی
بــورس را خدشــه دار کــرده و مســائل و 
گرفتاری هــای فراوانــی ایجــاد می کننــد. 
بنابرایــن، پیــش از ورود امــاک بــه بــورس 
لازم اســت اقدامــات پیشــینی، کــه پیش تــر 

ــرد. ــردم، انجــام گی ــر ک ذک
ــکات،  ــام مش ــود تم ــا وج ــه داد: ب او ادام
اجرایــی شــدن ایــن طــرح باعــث شــفافیت 

بــازار شــده و مزایــای مهمــی بــرای کشــور خواهــد داشــت. اگــر در 
کشــور یــک بــازار شــفاف بــرای امــاک تجهیــز شــده و قیمت هــا 
ــفافیت  ــن ش ــا ای ــود، ب ــن ش ــا تعیی ــه و تقاض ــاس عرض ــر اس ب
قیمــت مســکن کاهــش خواهــد یافــت و در نتیجــه، هــم شــرایط 
طبقــات آســیب پذیر بــرای خریــد مســکن بهبــود پیــدا می کنــد و 
هــم بــه حفــظ منافــع ســازمان ها و نهادهــای عمومــی، کــه قصــد 

فــروش اماک شــان را دارنــد، کمــک می شــود. بــرای ایجــاد ایــن 
بــازار بایــد نهادهــای مرتبــط مجموعــه یــا ارگانــی را بــرای همکاری 
ــی  ــد نهادهای ــه بای ــن زمین ــد. در ای ــورس کالا تشــکیل دهن ــا ب ب
مثــل قــوه قضائیــه، ســازمان ثبــت اســناد و امــاک، شــهرداری ها 
و وزارت کشــور همــکاری کامــل داشــته باشــند. همچنیــن، بــرای 
ــازمان  ــک س ــد از کم ــا بای ــاری حتم ــاک اداری و تج ــی ام برخ
تامیــن اجتماعــی اســتفاده شــود. مقصــودم ایــن اســت کــه بــرای 
تحقــق ایــن امــر یــک هماهنگــی فراســازمانی و حتــی فراقــوه ای 
ــه  ــت هم ــات لازم و رعای ــام اقدام ــام تم ــا انج ــر ب ــت. اگ لازم اس
ــازار  ــه تحقــق شــفافیت در ب نــکات، ایــن طــرح اجرایــی شــود ب
ــات از  ــدن معام ــفاف ش ــد. ش ــد ش ــی خواه ــک بزرگ ــک کم مل
یــک ســو بــرای خریــدار و از ســوی دیگــر بــرای فروشــنده مزایــای 

بســیار زیــادی دارد.

بــازار  در  قیمت هــا  شــفافیت  رویــای   
مســکن

ــل شــدن  ــازار ســرمایه کام ــن کارشــناس ب ای
طــرح عرضــه امــاک دولتــی در بــورس 
ــه  ــرد ک ــوان ک ــدت عن ــروژه بلندم ــک پ را ی
ــی  ــازه زمان ــک ب تحقــق آن به ســادگی و در ی
کوتــاه امکان پذیــر نیســت و اظهــار کــرد: 
ایــن طــرح کامــا در راســتای اهــداف و 
برنامه هــای دولــت کنونــی اســت امــا چــون 
یــک طــرح بلندمــدت اســت شــاید در زمــان 
ــد.  ــه برس ــه نتیج ــت ب ــن دول ــان کار ای پای
ــه  ــک ب ــرح کم ــن ط ــای ای ــن مزای مهم تری
ــکن و  ــد مس ــرای خری ــیب پذیر ب ــر آس قش
ــا  ــازی قیمت ه ــاله شفاف س ــن، مس همچنی
اســت کــه بــا برنامه هــای دولــت فعلــی نیــز 
ــاک  ــن، ورود ام ــر ای ــاوه ب ــق دارد. ع تطاب
بــه بــورس بــه اشــخاص حقیقــی و حقوقــی، 
ارگان هــا  افــراد یــا ســازمان ها و  از  اعــم 
کمــک می کنــد کــه بتواننــد اماک شــان 
ــرای  ــژه ب ــوع به وی ــن موض ــند. ای را بفروش
ســازمان ها کــه امــاک جــزو دارایی هــای 
ــت.  ــت اس ــز اهمی ــد، حائ ــاب می آی ــه حس ــان ب نقدپذیرش
ــه  ــن موضــوع ضــروری اســت ک ــه ای ــن حــال توجــه ب ــا ای ب
عملیاتــی شــدن ایــن طــرح نیازمنــد گــذر زمــان طولانــی اســت 
ــر  ــال دیگ ــک س ــا ی ــا ت ــیم مث ــته باش ــار داش ــد انتظ و نبای
به ســادگی اجــرا شــود و تمــام اهدافــی را کــه بــرای آن در نظــر 

ــد. ــق کن ــده، محق ــه ش گرفت

 

تمام  انجـــام  بـــا  اگر   
رعایت  و  لازم  اقدامـــات 
طرح  این  نـــکات،  همه 
تحقق  به  اجرایی شـــود 
ملک  بازار  در  شـــفافیت 
کمـــک بزرگـــی خواهد 
شدن  شـــفاف  شـــد. 
برای  سو  یک  از  معاملات 
دیگر  از ســـوی  و  خریدار 
مزایای  فروشـــنده  برای 

دارد زیادی  بســـیار 
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ــورای  ــس ش ــادی مجل ــیون اقتص ــه کمیس ــاری ک ــال ج در س
اســامی، پیش نویــس و اصاحیــه جدیــد قانــون بازارســرمایه 
پررنگ تــر  کالایــی  بورس هــای  ردپــای  کــرد،  منتشــر  را 
از قبــل دیــده می شــود. موضوعــی کــه نشــان می دهــد 
اخیــر  ســال های  طــی  قانون گــذاران  و  سیاســت گذاران 
ظرفیت هــای بســیار بورس هــای کالایــی را در لابــه لای عملکــرد 
ــه  ــاد ب ــت اقتص ــرای هدای ــا ب ــی آنه ــه توانای ــده و ب ــا دی آنه
ــه  ــاس ب ــن اس ــر همی ــد. ب ــاور دارن ــات ب ــود و ثب ــمت بهب س
ــه  ــکا ب ــا ات ــا ب ــد ت ــاش دارن ــران ت ــد، تصمیم گی ــر می رس نظ
ظرفیت هــای بی بدیــل بورس هــای کالایــی، بــرای حــذف 
ــز  ــن معضــل، خی ــازار از ای ــی ب ــذاری دســتوری و رهای قیمت گ
ــه و  ــچ برنام ــر هی ــای اخی ــی دهه ه ــه ط ــته اند. کاری ک برداش
طرحــی قــادر بــه اجــرای آن نبــوده اســت، اکنــون قــرار اســت 
بــا اســتفاده از ابزارهــای نویــن مالــی و در رینگ هــای نقــره ای 

ــود.  ــی ش ــورس کالا، عملیات ب
طــی ۱۴ ســالی کــه از فعالیت رســمی شــرکت بــورس کالای ایران 
ــتراتژیک  ــه و اس ــای پای ــده ای از کالاه ــش عم ــذرد، بخ می گ
ــا  ــده و ب ــورس ش ــن ب ــف ای ــای مختل ــی رینگ ه ــور راه کش
وجــود مقاومت هــا و مخالفت هایــی کــه در ایــن زمینــه 
ــاد  ــاخص های اقتص ــرات آن در ش ــت، ثم ــته اس ــود داش وج

ــود.  ــده می ش ــازار دی ــطح ب کان و س
ــان  ــرمایه نش ــد بازارس ــون جدی ــس قان ــه پیش نوی ــی ب نگاه
ــه  ــتری ب ــش بیش ــه نق ــذاران از دو جنب ــه قانون گ ــد ک می ده
ــن  ــام ای ــت، ن ــش نخس ــد. در بخ ــی داده ان ــای کالای بورس ه
بورس هــا بــه کــرات دیــده می شــود و شــرکت ها ملــزم 
ــا  ــورس ه ــن ب ــکاری و عرضــه محصــولات خــود در ای ــه هم ب
شــده اند. دربخــش دوم، اســتفاده از ظرفیــت انــواع ابــزار نویــن 
مالــی اســت کــه در بســتر ایــن بورس هــا تعریــف شــده اســت. 

ردپای پر رنگ بورس های کالایی در قانون جدید بازارسرمایه
ردپای پر رنگ بورس های کالایی در قانون جدید بازارسرمایهردپای پر رنگ بورس های کالایی در قانون جدید بازارسرمایه

سـیاوش ضرابی/ در سـال ۱۳8۴ که قانون بازارسـرمایه مورد بازنگری گرفت، تنها مدت کوتاهی از شـکل گیری سـازمان کارگزاران 
بـورس فلـزات و سـپس سـازمان کارگـزاران بورس کشـاورزی گذشـته بود کـه بـه ترتیـب در سـال های ۱۳8۲ و ۱۳8۳ کار خود را 
آغـاز کردنـد. هرچند قانون بازنگری شـده بازارسـرمایه در سـال 8۴ بسـترهای ادغام دو سـازمان کارگزاری و شـکل گیری بـورس کالا را فراهم 
کـرد، امـا واقعیـت ایـن اسـت که در آن دوره سیاسـت گذاران آشـنایی اندکـی با بورس کالا داشـتند. بـورس انرژی به عنـوان مظهر دیگری 
از بورس هـای کالایـی نیـز در سـال ۱۳۹۱ یعنـی سـال ها پس از بازنگـری در قانون مـادر راه اندازی شـد. بنابراین قانون گـذاران در این مقطع 
عملکـرد درخشـان و مثبـت بورس هـای کالایـی را مقابـل چشـم خود نداشـتند و بر همین اسـاس، بورس هـای کالایی ایران نقش و سـهم 

قابـل توجهی در این قانون نداشـتند.
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بــه اعتقــاد کارشناســان، تکیــه بــر ایــن دو وجــه می توانــد اقتصــاد 
ــادل  ــدم تع ــل ع ــتوری و معض ــذاری دس ــر قیمت گ ــران را از ش ای
بازارهــای کالایــی رهــا کنــد. موضوعــی کــه در بســیاری از کالاهــای 
پایــه ماننــد ســیمان پــس از ورود کامــل بــه بــورس کالا تجربــه شــد 
و پــس از چنــد دهــه رانــت و عــدم تعــادل، ســرانجام اصــرار دولــت 
بــه عرضــه ایــن محصــول بــه صــورت کامــل در بــورس کالا باعــث 
شــد تــا ضمــن قطــع شــدن دســت دلالان، درنهایــت قیمــت نهایی 

بــرای مصرف کننــده نیــز کاهــش یابــد.

 مشوق مالیاتی برای عرضه کنندگان کالا
ــن  ــرمایه، چندی ــد بازارس ــون جدی ــده قان ــس ارائه ش در پیش نوی
ــاص  ــی اختص ــای کالای ــه بورس ه ــتقیم ب ــورت مس ــه ص ــد ب بن
ــر اســاس  ــه ب ــر شــده ک ــاده ۱۲ ذک ــوارد در م ــن م ــی از ای دارد. یک
ــه نفــع بورس هــای  ــون مالیات هــای مســتقیم ب آن مــاده ۱۴۳ قان

کالایــی اصــاح شــده اســت. بــر اســاس ایــن 
مــاده ضمــن افزایــش بخشــودگی مالیــات بــر 
ــا  ــهام آنه ــه س ــرکت هایی ک ــرای ش ــد ب درآم
ــوق  ــده اند، مش ــه ش ــرمایه پذیرفت ــازار س در ب
بــرای عرضه کننــدگان کالا در  نیــز  ویــژه ای 
بــورس در نظــر گرفتــه شــده اســت. بنابرایــن، 
معــادل ۱۰ درصــد از مالیــات بــر درآمــد حاصــل 
بورسهــای  در  کــه  کالاهایــی  فــروش  از 
ــد  ــروش می رس ــه ف ــده و ب ــی پذیرفته ش کالای
ــت  ــه از فهرس ــالی ک ــا س ــرش ت ــال پذی از س
ــو  ــورس لغ ــن ب ــده در ای ــای پذیرفته ش کالاه
ــورس  ــا تاییــد ســازمان ب ــرش شــده اند ب پذی
ــه ازای  ــود. ب ــوده می ش ــادار بخش و اوراق به
هــر ۱۰ درصــد افزایــش فــروش کالاهــا در 
ــک  ــزان ی ــه می ــه، ب ــی مربوط ــورس کالای ب
ــقف  ــا س ــوق ت ــت ف ــرخ معافی ــه ن ــد ب درص
ــن،  ــر ای ــود.عاوه ب ــزوده می ش ــد اف ۲۰ درص
در تبصــره یــک ایــن مــاده، معافیــت بزرگــی 
بــرای اســتفاده کنندگان از ابزارهــای مالــی 
ــت. در  ــده اس ــاظ ش ــی لح ــای کالای بورس ه
ایــن تبصــره آمــده اســت، انتقــال دارایــی از/

بــه ابزارهــای مالــی مبتنــی بــر کالای مصــوب شــورای عالــی بــورس 
ــای  ــی و صندوق ه ــپرده کالای ــی س ــه گواه ــادار )از جمل و اوراق به
کالایــی( از شــمول قانــون مالیــات بــر ارزش افــزوده معاف هســتند.

 یک الزام قانونی برای عرضه کالا
ــاده ۱۲ پیش نویــس  ــه در م ــی ک ــل توجه پــس از مشــوق های قاب

ایــن قانــون پیش بینــی شــده اســت، قانون گــذار تمــام نهادهــای 
ــای  ــورس ه ــود درب ــول خ ــه محص ــه عرض ــی را ب ــی و عموم دولت
کالایــی کــرده اســت. مــاده ای کــه اگــر بــه تصویــب نهایــی برســد، 
شــاهد تحولــی بــزرگ در اقتصــاد ایــران خواهیــم بــود. بــر اســاس 
ــت،  ــده اس ــام ش ــس اع ــن پیش نوی ــاده ۱۴ ای ــه در م ــی ک تکلیف
تمــام شــرکت های وابســته و تابعــه وزارتخانه هــا، نهادهــای 
و همچنیــن  بازنشســتگی  غیردولتــی، صندوق هــای  عمومــی 
خــارج  بازارهــای  و  بورس هــا  در  پذیرفته شــده  شــرکت های 
ــود در  ــدی خ ــای تولی ــه کالاه ــه کلی ــه عرض ــف ب ــورس مکل از ب

ــتند. ــه هس ــی مربوط ــای کالای بورس ه
ایــن در حالــی اســت کــه در تبصــره نخســت ایــن مــاده، قانون گذار 
ــت،  ــرده اس ــگاری ک ــف جرم ان ــای متخل ــرکت ها و نهاده ــرای ش ب
بــه طــوری کــه طبــق ایــن تبصــره عــدم انجــام تعهــدات مذکــور بــه 
منزلــه تضییــع حقــوق عمومــی اســت و مشــمول مقــررات حاکــم 

ــود.  ــر آن می ش ب

 حذف قیمت گذاری دستوری
ــر  ــارم، ب ــوم و چه ــای س ــذار در تبصره ه قانون گ
ــرده  ــد ک ــتوری تاکی ــذاری دس ــذف قیمت گ ح
اســت. درواقــع زمانــی کــه ســوخت و خــوراک 
پتروشــیمی ها  از  اعــم  تولیــدی  شــرکت های 
ــورس  ــازوکار ب ــاس س ــر اس ــا ب ــگاه ه و پالایش
فــروش  درنتیجــه  شــود،  قیمــت  کشــف 
ــدی  ــای تولی ــن واحده ــی ای ــولات نهای محص
نیــز بایــد برمبنــای ســازوکار بــازار انجــام شــود. 
ــاده  ــوم م ــره س ــق تبص ــتا، طب ــن راس در همی
آن  تابعــه  شــرکت های  و  نفــت  وزارت   ،۱۵
مجازنــد قیمــت پایــه نفــت خــام، فرآورده هــای 
نفتــی اعــم از اصلــی، ویــژه و ســایر فــرآوده هــا 
ــای  ــر مبن ــی ب ــی و صادرات ــد داخل ــرای مقاص ب
قیمت هــای کشــف شــده قراردادهــای مشــتقه 
بــورس انــرژی ایــران در سررســید فعــال مرتبــط 
اعمــال کننــد. از ســوی دیگــر بــر مبنــای تبصــره 
چهــارم، فــروش داخلــی و صادراتــی کلیــه 
محصــولات تولیــدی شــرکت های پتروشــیمی و 
ــا از طریــق بورس هــای کالایــی مربوطــه انجــام  پالایشــگاهی صرف
ــود. در  ــد ب ــتوری نخواه ــذاری دس ــمول قیمت گ ــرد و مش می گی
ــف در عرضــه  ــرای تخل ــه ب ــد حکمــی ک ــز همانن تبصــره پنجــم نی
ــدادن  ــورس کالا آمــده اســت، انجــام ن محصــولات شــرکت ها در ب
تعهــدات ذکرشــده در ایــن مــاده بــه منزلــه تضییــع حقــوق عمومی 

ــت. ــده اس ــر آن ش ــم ب ــررات حاک ــمول مق ــت و مش اس

 

ارائه شـــده  پیش نویس  در 
بازارســـرمایه،  جدید  قانون 
بـــه صورت  بند  چندیـــن 
بورس های  به  مســـتقیم 
دارد.  اختصـــاص  کالایی 
در  مـــوارد  این  از  یکـــی 
مـــاده 12 ذکر شـــده که بر 
قانون   143 ماده  آن  اساس 
به  مســـتقیم  مالیات های 
نفـــع بورس هـــای کالایی 

است شـــده  اصلاح 
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 نکته اول
بیــن  متعــدد  چانه زنی هــای  از  بعــد   ۱۳۹۹ اســفند  در 
ذی نفعــان و دولــت و به منظــور اعمــال در بودجــه ســال 
جــاری، نــرخ ســوخت پتروشــیمی ها ۳۰ درصــد نــرخ خــوراک 
ــه  ــود ک ــرار ب ــدا ق ــد. در ابت ــه ش ــر گرفت ــیمی ها در نظ پتروش
ــد  ــوراک باش ــت خ ــد قیم ــادل ۱۰۰ درص ــوخت مع ــرخ س ن
ــه ۴۰ و در  ــبت ب ــن نس ــه ای ــرات صورت گرفت ــی مذاک ــه ط ک
نهایــت بــر روی ۳۰ درصــد بــه توافــق رســیدند. امــا در لایحــه 

ــه شــد و  ــرخ ســال جــاری اضاف ــه ن بودجــه ۱۴۰۱، ۱۰ درصــد ب
بدیــن ترتیــب قیمــت ســوخت صنایــع گــروه اول کــه شــامل 
یوتیلیتــی  و  فــولاد  احیــای  پالایشــی ها،  پتروشــیمی ها، 
ــرای لایحــه  ــه اســت. ب ــه ۴۰ درصــد افزایــش یافت می شــود ب
بودجــه ســال آینــده نیــز براســاس جلســه ای کــه در ۲۶ دی مــاه 
میــان دولــت و مدیــران صنایــع برگــزار شــد، نــرخ خــوراک این 
صنایــع  بــدون هیــچ تغییــری نســبت بــه بودجــه امســال بــه 

ــید. ــب رس تصوی

۸ نکته طلایی لایحه بودجه ۱۴۰۱
نقش و سهم بورس کالا در نخستین سند مالی دولت سیزدهمنقش و سهم بورس کالا در نخستین سند مالی دولت سیزدهم

مهـدی بیات منـش کارشـناس ارشـد بـورس کالا/ درخصـوص نقـش و سـهم بـورس کالا در بودجـه ۱۴۰۱ اگـر بخواهیـم 
سیاسـت گذاری و نـگاه دولـت را در ایـن بـاره بررسـی کنیـم، به هشـت نکتـه برمی خوریم کـه برخـی از این نـکات در تدوین 
لایحـه بودجـه مـورد توجـه قـرار گرفته و برخـی از آنها نیز در بودجه لحاظ نشـده که در آینده نیازمند دقت بیشـتری از سـوی 

دولـت اسـت. ایـن نـکات بـه صورت عمـده در بخـش سیاست گذاری هاسـت کـه تاثیر زیـادی درتحقـق بودجـه دارد.
در بودجـه ۱۴۰۱ حـدود ۹۴/۴ هـزار میلیـارد تومـان درآمـد از محـل سـوخت یـا خـوراک  شـرکت هایی کـه در بـورس کالا فعـال هسـتند، 

پیش بینـی شـده اسـت. البتـه در جلسـه اخیـر دولـت در ۲۶ دی مـاه سـال جـاری ایـن رقـم مقـداری تعدیل شـد.  
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 نکته دوم
ــد ســیمانی ها  ــع مانن ــرای ســایر صنای ــه ب ــی اســت ک ــن در حال ای
کــه از نظــر برخــی از شــاخص ها ماننــد درآمدزایــی، ارزآوری و 
ــروه  ــزو گ ــته و ج ــرار داش ــدی ق ــای بع ــت در رتبه ه ــتره فعالی گس
دوم صنایــع محســوب می شــوند، نــرخ ســوخت معــادل ۱۰ درصــد 
ــه  ــر گرفت ــه ۱۴۰۰ در نظ ــیمی ها در بودج ــوراک پتروش ــت خ قیم

شــده بــود. 

 نکته سوم
نکتــه بعــدی در خصــوص ارز صادراتــی اســت، ایــن ارز صادراتــی 
درآمــد ارزی اصلــی دولــت محســوب می شــود. هــر چنــد در 
ــی  ــزارتومان پیش بین ــعیر ارز ۲۳ ه ــرخ تس ــده ن ــال آین ــه س بودج
ــی  ــرخ ارز صادرات ــه ن ــت ک ــن اس ــت ای ــی واقعی ــت، ول ــده اس ش
محاســبه جداگانــه ای دارد. صادرکننــدگان موظــف هســتند بخــش 

ارز حاصــل از صــادرات خــود را در  عمــده 
ســامانه نیمــا و بخــش دیگــر را در شــبکه 
صرافی هــا عرضــه کننــد و ایــن در حالــی 
ــامانه  ــده در س ــای اعمال ش ــه نرخ ه ــت ک اس
ــت  ــی نیس ــای ثابت ــا، نرخ ه ــا و صرافی ه نیم
ــت.  ــر اس ــال تغیی ــرایط در ح ــه ش ــته ب و بس
ــق  ــم دقی ــوان رق ــون نمی ت ــن از هم اکن بنابرای
و ثابتــی بــرای ارز صادراتــی در نظــر گرفــت. در 
نــرخ نیمایــی اگــر ایــن ارز صادراتــی در ســال 
آینــده تغییــری نداشــته باشــد، در واقــع دولت 
شــرکت های  داشــت.  نخواهــد  درآمــدی 
ــادرات  ــل از ص ــورس کالا ارز حاص ــر در ب حاض
ــد و در مســیر  ــه کشــور بازمی گردانن خــود را ب
ــت  ــند و باب ــت می فروش ــه دول ــده ب تعیین ش

ــد. ــت می کنن ــال دریاف آن ری
ــق  ــورت دقی ــه ص ــه ب ــود، اینک ــن وج ــا ای ب
ــی ارز  ــه نرخ ــا چ ــده ب ــال آین ــت در س دول
ــد،  ــداری می کن ــا را خری ــرکت ه ــی ش صادرات
ــال  ــه در س ــم ک ــت. امیدواری ــخص نیس مش
آینــده ثبــات ارزی داشــته و هیــچ تغییــر 
ــان  ــه نش ــا تجرب ــیم، ام ــته باش ــی نداش نرخ

ــد  ــر چن ــت. ه ــوده اس ــی ب ــرخ افزایش ــن ن ــواره ای ــه هم داده ک
افزایــش نــرخ ارز صادراتــی بــه نفــع دولــت اســت و بــرای آن درآمد 
ــدگان  ــان مصرف کنن ــه زی ــطح کان، ب ــا در س ــد، ام ــاد می کن ایج
ــداری  ــری خری ــا قیمــت بالات ــد کالاهــا را ب ــه بای ــام می شــود ک تم
ــرای  ــی ب ــرخ ارز صادرات ــش ن ــد افزای ــب هرچن ــن ترتی ــد. بدی کنن
دولــت درآمــد اســت، ولــی در واقعیــت درآمــد محســوب نمی شــود 

ــگاه  ــد ن ــوان درآم ــه عن ــه آن ب ــعه یافته ای ب ــور توس ــچ کش و هی
ــش  ــورم و کاه ــد ت ــادی مانن ــار زی ــار زیان ب ــه آث ــرا ک ــد. چ نمی کن
اعتمــاد فعــالان اقتصــادی بــه دولــت، دارد و هزینه هــای آن بیــش 

ــت. ــع آن اس از مناف

 نکته چهارم
ــول  ــادرات محص ــدم ص ــا ع ــادرات ی ــث ص ــه بح ــن نکت چهارمی
ــع  ــد. در واق ــه دارن ــورس کالا عرض ــه در ب ــت ک ــرکت هایی اس ش
ــول  ــور معم ــه ط ــتند، ب ــال هس ــورس فع ــه در ب ــرکت هایی ک ش
بخشــی از محصــول خــود را صــادر می کننــد کــه میــزان و 
چگونگــی آن از ســوی دولــت تعییــن می شــود. طبــق رویــه 
ــد در  ــره تولی ــاز داخــل و زنجی ــدا نی ــد در ابت ــت شــرکت ها بای دول
ــود  ــورت وج ــد و در ص ــن کنن ــتی را تامی ــرکت های پایین دس ش
ــه  ــه ب ــه اینک ــه ب ــا توج ــد. ب ــدا می کنن ــادرات پی ــازه ص ــازاد اج م
طــور معمــول دولــت قیمــت محصــولات پایــه را 
ــازار قیمــت محصــولات  کنتــرل می کنــد تــا در ب
نهایــی کنتــرل شــود، ایــن موضــوع بــرای 
شــرکت های تولیدکننــده و ســهامداران آنهــا 
هیــچ نفعــی بــه همــراه نــدارد، چــرا کــه از آنهــا 
تولیدات شــان  از  بخشــی  فرصــت صــادرات 

گرفتــه می شــود.
ــن  ــت در ای ــه سیاســت دول ــد ک ــد دی حــال بای
ــد  ــر می رس ــه نظ ــت. ب ــه اس ــوص چگون خص
اعمــال  بهینــه ای  سیاســت  بخواهیــم  اگــر 
ــه در  ــرکت هایی ک ــه ش ــد ب ــت بای ــم، دول کنی
ــد  ــد مانن ــرار دارن ــد ق ــای تولی ــالای زنجیره ه ب
ــه  ــد ک ــازه بده ــی اج ــنگ آهن ــرکت های س ش
بخشــی از محصــول خــود را صــادر کننــد و 
بخشــی را در بــازار داخــل عرضــه کننــد. بخشــی 
ــه ارزآوری  ــل اینک ــه دلی ــد ب ــادر می کنن ــه ص ک
دارد، اگــر شــرکت دولتــی باشــد کــه بــه افزایــش 
اگــر  و  می انجامــد  دولــت  ارزی  درآمدهــای 
خصوصــی باشــد بــه نفــع ســهامداران و مــردم 
ــمت  ــه س ــب ب ــن ترتی ــود و بدی ــام می ش تم

عدالــت حرکــت می کنیــم. 

 نکته پنجم
نکتــه مهمــی کــه در اینجــا وجــود دارد ایــن اســت کــه شــرکت های 
تامین کننــده مــواد اولیــه اصلــی، بایــد در کنــار صــادرات نیــاز ســایر 
حلقه هــای زنجیــره تولیــد در صنعــت خــود را نیــز تامیــن کننــد و 
ــزم باشــند کــه وقتــی از مــواد اولیــه  شــرکت های پایین دســتی مل

 

 امیدواریـــم که در ســـال 
آینده ثبات ارزی داشـــته و 
هیچ تغییر نرخی نداشـــته 
نشان  تجربه  اما  باشـــیم، 
نرخ  این  همـــواره  که  داده 
اســـت.  بوده  افزایشـــی 
ارز  نرخ  افزایـــش  چند  هر 
صادراتـــی به نفـــع دولت 
در سطح کلان،  اما  اســـت 
مصرف کنندگان  زیـــان  به 

می شـــود تمام 
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یارانــه ای اســتفاده می کننــد، محصــول نهایــی خــود را نیــز بــا 
لحــاظ ایــن یارانــه قیمت گــذاری کننــد. ایــن در حالــی اســت 
کــه برخــی از شــرکت های میانــه زنجیــره بــا وجــود اینکــه مــواد 
اولیــه خــود را یارانــه ای و بــا قیمتــی پایین تــر از بــازار دریافــت 
می کننــد، امــا بــا روش هــای مختلــف، محصــول نهایــی خــود 
ــه فــروش  ــر اســاس قیمت هــای جهانــی قیمت گــذاری و ب را ب
ــی و  ــده نهای ــان مصرف کنن ــه زی ــدام ب ــن اق ــه ای می رســانند ک
مــردم اســت. از ســوی دیگــر ایــن اقــدام شــرکت هایی کــه در 
ــتی  ــرکت های بالادس ــرر ش ــه ض ــد ب ــرار دارن ــره ق ــه زنجی میان
ــاره ای  ــوارد چ ــن م ــود. در ای ــام می ش ــا تم ــهامداران آنه و س
ــع  ــه صنای ــه ای ب ــه یاران ــع مــواد اولی نیســت جــز اینکــه توزی
ــا صــدور مجــوز  ــه جــای آن ب ــد و ب پایین دســتی را حــذف کن
ــرکت های  ــط ش ــی توس ــه اصل ــواد اولی ــی از م ــادرات بخش ص
ــد و  ــن درآم ــا ای ــش دهــد و ب ــا را افزای بالادســتی ارزآوری آنه
اختصــاص یارانــه خــاص در جهــت تنظیــم بــازار گام برداشــت.
ــرای مثــال، هم اکنــون خودروســازان، بخشــی از مــواد اولیــه  ب
ــا قیمت هــای دســتوری و تعیین شــده  ــد ورق را ب خــود همانن
ــا  ــی خــودرو را ب ــی یعن ــا محصــول نهای ــد ام ــت می کنن دریاف
قیمــت بــازار بــه فــروش می رســانند. امــا بــه جــای اینکــه بــا 
عرضــه ورق ارزان از صنعــت خــودرو حمایــت و ســعی کنیــم تــا 
ــوان از  ــم، می ت ــری کنی ــازار جلوگی ــت آن در ب ــش قیم از افزای
ــنگ  ــد س ــره، مانن ــدای زنجی ــادرات ابت ــد ارزی ص ــل درآم مح
ــا نــرخ مناســب را فراهــم کــرد  آهــن امــکان واردات خــودرو ب
تــا قیمــت در بــازار متعــادل شــود. در مقابــل خودروســاز بــدون 
هیــچ محدودیتــی می توانــد مــواد اولیــه خــود را از داخــل یــا 

ــد. ــذاری کن ــود را قیمت گ ــول خ ــن و محص ــارج تامی خ

 نکته ششم
بحــث بعــدی، یارانه هــای دولتــی بــرای خــوراک یــا ســوخت 
ــی  ــد. ط ــعه تولی ــرمایه گذاری در توس ــوان س ــه عن ــت ب اس
ــای  ــرفت پروژه ه ــت از پیش ــرای حمای ــته ب ــال های گذش س
ــد در  ــگان عملیاتــی شــد. هرچن ــر رای ــی و راهســازی، قی عمران
ــف  ــرح متوق ــن ط ــتفاده ها ای ــی سوءاس ــل برخ ــه دلی ــدا ب ابت
شــد، امــا دوبــاره قــرار شــد تــا بــا نظــارت بیشــتری ایــن طــرح 
ــرای  ــو ب ــن الگ ــوان از ای ــه می ت ــن زمین ــد. در همی ــه یاب ادام
ســوخت و خوراکــی کــه در اختیــار دولــت قــرار دارد، بهــره بــرد. 
ــوخت و  ــق س ــول، از طری ــق پ ــای تزری ــه ج ــت ب ــع دول درواق
خــوراک در طرح هــای تولیــدی و صنایــع ســرمایه گذاری کنــد. 
هم اکنــون بخــش عمــده ای از صنایــع و واحدهــای تولیــدی بــه 
ســوخت و انــرژی و همچنیــن خــوراک نیــاز دارنــد. بــر همیــن 
اســاس دولــت می توانــد بــا تامیــن ســوخت و خــوراک 

ــه جــای آورده  ــا تخفیــف، ب ــا ب ــگان ی ــه صــورت رای ــع ب صنای
ــی اســت  ــی از موضوعات ــن یک ــد. ای ــدی ســرمایه گذاری کن نق
کــه در بودجه هــای ســنواتی کشــور مــا مغفــول مانــده اســت. 
ــا ایــن طــرح دولــت می توانــد از صنایــع مــورد نیــاز کشــور  ب

ــد. ــرمایه گذاری کن ــا س ــت و در آنه حمای

  نکته هفتم
موضــوع دیگــری کــه در بودجــه بــه بــورس کالا ارتبــاط پیــدا 
ــده  ــواد عرضه ش ــده م ــه تمام ش ــرل هزین ــث کنت ــد، بح می کن
ــه طــور عمــده شــامل شــرکت هایی  ــورس کالاســت کــه ب در ب
می شــود کــه بــه صــورت ســهامی عــام ســهام آنهــا در بــورس 
اوراق بهــادار عرضــه شــده اســت. دولــت وقتــی قیمــت 
خــوراک را کنتــرل می کنــد درواقــع هزینه هــا و در نهایــت 
ــز  ــی را نی ــده بورس ــرکت های تولیدکنن ــده ش ــت تمام ش قیم
کنتــرل و کاهــش می دهــد کــه در ســودآوری آنهــا تاثیــر دارد. 
ــار آن در  ــورس کالا، آث ــر ب ــاوه ب ــن کار ع ــا ای ــب ب بدین ترتی
بــورس اوراق بهــادار از محــل افزایــش ســودآوری آنهــا نمایــان 

می شــود.

 نکته هشتم
ــرای  ــادرات ب ــم ص ــادل در حج ــری و تع ــر، تنظیم گ ــه دیگ نکت
مــواد اولیــه و حجــم عرضــه در بــازار داخــل اســت کــه هــدف 
ــه  ــی باشــد ک ــده داخل ــاه مصرف کنن ــن و رف ــد تامی ــی بای اصل
اگــر مــد نظــر قــرار گیــرد می تــوان شــاهد یــک بودجــه بــدون 

نقــص در رابطــه بــا بــورس کالا بــود. 
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 اخیــرا نماینــدگان مجلــس تدویــن قانون جدیــد بازارســرمایه 
ــا  ــما، آی ــاد ش ــه اعتق ــد، ب ــرارداده ان ــود ق ــتور کار خ را در دس
می تــوان امیــدوار بــود کــه در ایــن قانــون جدیــد، ســهم و نقــش 

بــورس کالا بــه منظــور اصــلاح ســاختارها بیشــتر شــود؟ 
قانــون جدیــد بــازار ســرمایه هم اکنــون در مرحلــه پیش نویــس 
و تدویــن اســت و همان گونــه کــه دســت اندرکاران اعــام 
کرده انــد، هنــوز کامــل نشــده اســت. هرچنــد اعــام شــده اســت 
کــه ایــن قانون بــا مشــورت و مشــارکت ذی نفعان نهایــی خواهد 
شــد، امــا تجربــه نشــان داده اســت کــه ســازمان بــورس و اوراق 
ــت  ــدارد. واقعی ــی را ن ــن قانون ــذاری در چنی ــکان اثرگ ــادار ام به
ایــن اســت کــه بــورس به تنهایــی قــادر نیســت تاثیــر زیــادی در 
تدویــن ایــن قانــون داشــته باشــد. هم اکنــون بخــش عمــده ای 
از مباحــث مربــوط بــه بــازار ســرمایه در دســتگاه های غیربورســی 

تدویــن می شــود و حــوزه تاثیرگــذاری بــورس بیشــتر مربــوط بــه 
معامــات بــه خصــوص در بــازار اوراق بهــادار اســت.

برهمیــن اســاس، مباحــث مهمــی ماننــد نرخ گــذاری هــا 
ــول  ــال فرم ــرای مث ــود. ب ــن می ش ــورس تدوی ــارج از ب در خ
ــیمی در  ــی و پتروش ــای پالایش ــوراک واحده ــذاری خ قیمت گ
ــدارد.  ــی در آن ن ــورس نقش ــود و ب ــن می ش ــت تعیی وزارت نف
ــه  ــوط ب ــائل مرب ــورس در مس ــذاری ب ــش و تاثیرگ ــع نق درواق
بازارهــای کالایــی بــه دلیــل ذی نفعــان بســیاری کــه دارد، ناچیــز 

ــت. اس

 یعنــی جایــگاه بورس هــای کالایــی در بازارســرمایه و 
ــود؟  ــه می ش ــده گرفت ــران نادی ــاد ای اقتص

خیــر، بــا توجــه بــه نقــش و جایگاهــی کــه بورس هــای کالایــی 

عرضه بورسی، محک شناسایی رانتیها و ضدرانتی ها
بورس کالا طفل نابالغی نیست که نتوان تنظیم بازار را به آن سپردبورس کالا طفل نابالغی نیست که نتوان تنظیم بازار را به آن سپرد

سـیاوش رضایی/  به زودی قرار اسـت، قانون بازار سـرمایه پوسـت اندازی کند و نو شـود. قانونی که براسـاس اقتضائات گذشـته 
نوشـته شـده بـود، اکنـون و در زمـان اصلاح این فرصـت را دارد تـا براسـاس نوین ترین ابزارها و ظرفیت ها نگاشـته شـود. یکی 
از ایـن ظرفیت هـای مغفـول در قانـون فعلـی، بورس هـای کالایـی از جملـه بـورس کالا و انـرژی اسـت کـه بـه دلیـل ناآشـنایی 
قانون گـذاران، تقریبـا نادیـده گرفتـه شـده بـود. امـا اکنـون فعـالان بـازار و کارشناسـان امیـد دارند تا براسـاس تجـارب ۱۵ سـاله فعالیت 
بـورس کالا و صدهـا کالایـی کـه در ایـن بـازار پذیرش شـده اسـت، قانون گـذاران نقش و سـهم ویژه تری به ایـن بورس دهند تـا درنهایت 
بـه یـک بـازار مدیریت شـده و آرام و فاصلـه گرفتـن از قیمت گذاری هـای دسـتوری ختـم شـود. در این زمینه سـعید ذوالفقاری، کارشـناس 
بـازار سـرمایه، عضـو هیات مدیـره کارگـزاری مهر اقتصـاد ایرانیان و مدیرعامل شـرکت سـرمایه گذاری افتخار سـهام، اعتقـاد دارد که هرچند 
نهـاد ناظـر بازارسـرمایه صاحـب نفـوذ چندانی برای تاثیرگـذاری در قانون گذاری نیسـت، ولی عملکرد درخشـان و قابل قبول بـورس کالا در 

سـال های گذشـته باعـث می شـود تـا تدوین کننـدگان قانـون به صـورت ویژه تری بـه کارکردهـا و ظرفیت هـای بـورس کالا بپردازند.
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از جملــه بــورس کالا و انــرژی در اقتصــاد ایــران و بــازار ســرمایه پیــدا 
کرده انــد، مــی تــوان امیــدوار بــود که ایــن دو بــورس جایــگاه ویژه ای 
در قانــون جدید بازارســرمایه داشــته باشــند. در دوره ای که قانــون بازار 
ســرمایه فعلــی تدویــن و بــه تصویب رســید، تجربــه قابــل توجهی از 
فعالیــت بورس هــای کالایــی در ایــران وجــود نداشــت و بــه همیــن 
ــاص  ــادار اختص ــورس اوراق به ــه ب ــون ب ــده قان ــش عم ــل، بخ دلی
داشــت. ولــی در شــرایط فعلــی کــه نزدیــک بــه ۱۵ ســال از فعالیــت 
ــات بســیاری  ــن مــدت اتفاق ــذرد و در ای ــورس کالا در کشــور می گ ب
ــه طــور قطــع قانون گــذاران  ــازار رخ داده اســت، ب در توســعه ایــن ب

توجــه ویژه تــری بــه بــورس کالا خواهنــد داشــت. 

 چــه ویژگــی بــورس کالا باعــث می شــود تــا قانون گــذاران بــه آن 
توجــه ویــژه ای کنند؟

واقعیــت ایــن اســت کــه اگــر منطــق حکمفرمــا باشــد و اگــر کســی 
دنبــال رانــت و منفعــت شــخصی خود نباشــد، 
بهتریــن روش بــرای تنظیــم بــازار و توقــف 
قیمت گــذاری دســتوری، ســپردن همــه کالاهــا 
بــه بــورس کالاســت کــه نتیجــه آن آزادســازی 

قیمت هاســت.

ــده  ــات ش ــورس کالا اثب ــت ب ــن مزی ــا ای  آی
ــت؟ اس

اتفاقــی کــه در عرضــه کامــل ســیمان در بــورس 
کالا افتــاد، بــه طــور کامــل نشــان داد کــه بــورس 
کالا قابلیــت ایــن را دارد تــا بــازار را متعــادل و آرام 
ــاه کــردن دســت  ــا کوت ــد و از ســوی دیگــر ب کن
دلالان، رانــت را از بیــن ببــرد. بعــد از دوران توزیع 
ــا ورود ســیمان بــه بــورس،  ــه ای ســیمان ب حوال
ــه  ــد ب ــم می توانن ــادی ه ــردم ع ــداران و م خری
صــورت آنایــن ســیمان خریــداری کننــد. اتفــاق 
ــه  ــان داد ک ــل نش ــور کام ــه ط ــه ب ــی ک مبارک
بــورس کالا ایــن ظرفیــت را دارد تــا روی تنظیــم 

بــازار نقــش مهمــی داشــته باشــد.

 چــه عاملــی باعــث شــده اســت تــا 
ــه و  ــایرکالاهای پای ــرای س ــاد ب ــیمان افت ــرای س ــه ب ــی ک اتفاق

ــد؟  ــم نیفت ــی ه اساس
متاســفانه هنــوز هــم دولــت بــا بخشــنامه ها و مقرراتــی کــه ابــاغ 
ــد و  ــت می کن ــتوری حرک ــذاری دس ــمت قیمت گ ــه س ــد، ب می کن
برخــی کالاهــای اساســی را در شــمول قیمت گــذاری قــرار می دهــد. 
ــه  ــر ورود کالاهــا ب ــت بعضــی از ذی نفعــان هــم در براب ــار دول در کن

بــورس کالا مقاومــت می کننــد. ایــن در حالــی اســت کــه اتفاقــی کــه 
ــرای  ــد ب ــورس کالا رخ داد، می توان ــه ب ــیمان و ورود ب ــت س در صنع
تمــام صنایــع مثــل فــولاد، ســنگ آهــن، قنــد و شــکر و محصــولات 
ــازار ایــن محصــولات اساســی  ــد زعفــران بیفتــد و ب کشــاورزی مانن
هــم بــا ســازوکار عرضــه و تقاضــا و کشــف قیمــت، مدیریــت شــود. 
مخالفــان درخصــوص ســیمان می گفتنــد کــه بــازار ســیمان بــه دلیــل 
اینکــه منطقــه ای اســت، بــه هیــچ عنــوان قابلیت عرضــه و پذیــرش در 
بــورس کالا را نــدارد، امــا پــس از اینکــه ایــن محصــول وارد بــورس کالا 
شــد نشــان داد کــه بــه هیــچ عنــوان ایــن مقاومت هــا و مخالفت هــا 
ــع بورســی  ــه طــوری کــه الان ســیمان در بیــن صنای ــود ب درســت نب

یکــی از بهتریــن و شــفاف ترین بازارهــا بــه حســاب می آیــد.

 بنابرایــن بــا ســازوکار بــورس می تــوان بــازار را بــه صــورت کامــل 
مدیریــت کــرد؟

ــورس کالا  ــه ســازوکار ب ــی ب ــم بازارکالای ــر تنظی اگ
ــد  ــل خواه ــی ح ــکات فعل ــود، مش ــپرده ش س
ــازار افزایــش  ــر اینکــه شــفافیت ب شــد، عــاوه ب
ــرای  و رانــت و دلالــی کاهــش خواهــد یافــت. ب
مثــال هم اکنــون، رانــت عظیمــی کــه در اوره مورد 
مصــرف در کشــاورزی بــه دلیــل دونرخــی بــودن، 
ایجــاد شــده آنقــدر زیــاد اســت کــه بــا ســودآوری 
ــن  ــد. ای ــری می کن ــادر براب ــع م بســیاری از صنای
نرخــی  دو  و  قیمت گــذاری  به دلیــل  رانــت 
بــودن ایــن محصــول ایجــاد شــده اســت. دلالان 
می تواننــد به راحتــی اوره را ۳۰۰ دلار خریــداری 

ــند. ــازار آزاد بفروش ــد و ۸۰۰ دلار در ب کنن
ــود،  ــورس کالا ش ــول وارد ب ــن محص ــر ای ــا اگ ام
عــاوه بــر اینکــه فرآینــد عرضــه و تقاضــا و 
معامــات شــفاف می شــود، فروشــنده و خریــدار 

ــت. ــد داش ــل خواهن ــت کام ــم رضای ه
بنابرایــن، اگر مســئولان عزم مهــار رانــت در بازارها 
را دارنــد و مصمــم به کشــف قیمت واقعــی کالاها 
ــه نظــام عرضــه  هســتند بایــد همــه کالاهــا را ب
ــس  ــر ک ــپارند. ه ــرمایه بس ــازار س ــای ب و تقاض
ــد،  ــت می کن ــوع مقاوم ــن موض ــر ای ــه در براب ک
ــه رانت خــوار اســت و منافــع شــخصی  ــوان تشــخییص داد ک می ت
ــذرد و در  ــورس کالا می گ ــت ب ــون حــدود ۱۵ ســال از فعالی دارد.تاکن
ایــن مــدت تجــارب بســیاری در ایــن زمینــه بــه دســت آورده و هیــچ 
ــازار وجــود  ــن ب ــا در ای ــرش و عرضــه کالاه ــه پذی مشــکلی در زمین
نــدارد. در واقــع بــورس کالا دیگــر طفــل نابالغــی نیســت کــه نتــوان 

تنظیــم بــازار را بــه آن ســپرد.

 

صنعت  در  کـــه  اتفاقـــی 
بورس  به  ورود  و  ســـیمان 
کالا رخ داد، می توانـــد برای 
فولاد،  مثـــل  صنایع  تمام 
ســـنگ آهن، قند و شـــکر 
کشـــاورزی  محصولات  و 
و  بیفتد  زعفـــران  ماننـــد 
محصولات  ایـــن  بـــازار 
اساســـی هم با ســـازوکار 
کشـــف  و  تقاضا  و  عرضه 
شـــود مدیریت  قیمت، 
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  قبض انبار چیست؟
قبــض انبــار در حقیقــت ســندی اســت کــه در بــازار معامــات 
آتــی بــرای ضمانــت کمیــت یــا کیفیــت یــک کالای خــاص کــه 
در جایــی انبــار و نگــه داری شــده بــه کار مــی رود. قبــوض انبــار از 
ایــن جهــت اهمیــت دارد کــه بــه عنــوان ســند و مــدرک، ثابــت 
ــد  ــان می دهن ــا نش ــاوه آنه ــت. به ع ــار اس ــد کالا در انب می کن
ــرای  ــا ب ــت. کالاه ــده اس ــد ش ــه تایی ــن زمین ــناد در ای ــه اس ک
ــت  ــد از کیفی ــوند بای ــه ش ــی معامل ــای آت ــه در قرارداده اینک
اســتانداردِ مشــخصی برخــوردار باشــند، قبــض انبــار بــه نوعــی 

ــرآورده شــده اســت. ــن الزامــات ب ــه ای ــد ک تاییــد می کن
ــرای تحویــل فیزیکــیِ  ــار، ب ــوان گفــت قبــض انب در واقــع می ت
کالایــی کــه در قراردادهــای آتــی معاملــه شــده، نقشــی کلیــدی 
دارد. قــرارداد آتــی در حقیقــت نوعــی معاملــه بــرای خریــد یــا 
فــروشِ کالا یــا اوراق بــا قیمتــی از پیــش تعیین شــده در تاریــخ 
مشــخصی در آینــده اســت. قراردادهــای آتــی در حقیقــت ابــزار 
مشــتقه هســتند و ارزش آنها وابســته بــه ارزش اوراق بهــادار، کالا 
و امثــال اینهاســت. یعنــی بــه صــورت مســتقل، ارزشــی ندارنــد. 
انــواع مختلفــی از کالاهــای آتــی در بــازار وجــود دارد بــرای مثال 
ذرت، گنــدم، نفــت، طــا و نقــره، جــزو کالاهایــی هســتند کــه 
ــد. نکتــه مهــم در مــورد  ــرار می گیرن در دســته کالاهــای آتــی ق
قراردادهــای آتــی ایــن اســت کــه اســتانداردهای آن مشــخص 
می شــود یعنــی کمیــت و تاریــخ تحویــل آن از قبــل مشــخص 

ــه  ــی معامل ــای آت ــه در قرارداده ــی ک ــه کالاهای ــود. البت می ش
ــار  ــض انب ــه قب ــد ک ــوند، اســتانداردهای کیفــی هــم دارن می شَ

ضمانــت آن را تامیــن خواهــد کــرد.

  ورود کالاها به انبار
همــه کالاهایــی کــه بــرای تحویــل آتــی، معاملــه می شــوند باید 
مشــخصاتی داشــته باشــند کــه در قــرارداد هــم آمــده اســت. در 
نهایــت همــه ایــن کالاهــا در انبــار نگهــداری می شــوند تــا موعد 
تحویــل برســد. امــا تکلیــف مشــخصات کالاهــا چــه می شــود؟

وقتــی کالاهــای آتــی بــه انبــار می َرونــد، مشــخصات آنهــا 
ــا و  ــد از گواهی ه ــی بای ــای آت ــاوه، کالاه ــود. به ع ــی می ش بررس
مجوزهایــی هــم برخــوردار باشــد. همــه اینهــا هنــگام تحویــل بــه 
ــار بررســی  ــار، مشــخص می شــود. ویژگی هــای آنهــا هــم در انب انب
می شــود. بــرای مثــال طــا و مــس وقتــی وارد انبــار می شــود بایــد 
از وزن و کیفیــت مشــخصی برخــوردار باشــند. اینهــا جــزو مــواردی 
ــار تعییــن خواهــد شــد. در ایــن  ــه انب اســت کــه پیــش از ورود ب
مرحلــه، قبــض انبــار بــه نوعــی همــه ایــن مــوارد را تاییــد می کنــد 
و بــه کالا مجــوز حمــل می دهــد.در پایــان می تــوان گفــت گواهــی 
ســپرده کالایــی یــا قبــض انبــار، یکــی از ابزارهــای حیاتــی در بــورس 
کالا بــه شــمار می آیــد کــه بــه کمــک آن، معامــات آتــی در شــرایط 
مطمئــن صــورت می گیــرد و مالــک کالا می توانــد بــه پشــتوانه آن 

ــد شــود. ــات بهره من گواهــی، از خدمــات و امکان

قبض انبار، غریب آشناقبض انبار، غریب آشنا
ضمانت کمیت یا کیفیت کالا در بازار معاملات آتی

 هـدی عربـی/ آذرمـاه ۱۳۸۴ بـود کـه »گواهـی سـپرده کالایـی« به عنـوان ابـزار مالی قانـون بـازار اوراق بهـادار، شناسـایی و 
تصویـب شـد. از آن زمـان، بورس هـای کالایـی در ایـران، ایـن قابلیـت را پیـدا کردنـد که از ایـن ابزار مالـی بهره بگیرنـد. اما 
گواهـی سـپرده کالایـی چیسـت؟ طبق تعریف بـورس کالای ایـران، اوراق بهـاداری که مویـد مالکیت دارنـده آن بر مقدار معینـی از کالا 
اسـت، گواهـی سـپرده کالایـی نام دارد. این اوراق از پشـتوانه ای به نـام »قبض انبار« برخوردار اسـت. در واقع می تـوان گفت قبض انبار، 
اسـتانداردی اسـت که توسـط انبارهای مورد تایید بورس صادر می شـود. در واقع گواهی سـپرده کالایی، قبض انبار اسـت که از سـوی 
انبـار صـادر می شـود. اگـر بـرای مثـال، کشـاورزی محصولـش را به انبارهـای پذیرش بفرسـتد بایـد گواهی سـپرده کالایی یا قبـض انبار 
دریافـت کنـد. در مرحلـه بعد، کشـاورز می تواند بـه یکی از کارگـزاران دارایی مجوز معامـات در بورس کالای ایران مراجعـه کند و گواهی 
سـپرده یـا همـان قبـض انبـار را ارائه دهد، سـپس به ایـن طریق می تواند درخواسـت فـروش محصـول را در بورس کالای ایـران مطرح 
کنـد. نکتـه مهم تـر در مـورد ایـن گواهـی، ایـن اسـت که امـکان تامین مالـی و دریافت تسـهیات از نظـام بانکـی را هم به آن کشـاورز 

می دهد. به این ترتیب گواهی سپرده کالایی یا قبض انبار می تواند کاربردهای متفاوتی داشته باشد.
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یــک کارشــناس بــازار ســرمایه در ایــن بــاره بــه مــا 
ــه  ــت ک ــهیلی اس ــکان و تس ــپرده ام ــی س ــد: گواه می گوی
بــورس کالا بــرای انجــام معامــات کالایــی ارائــه می دهــد. 
ــا تضمیــن بــورس  در ایــن روش یــک مــدرک معتبــری را ب
ــا اســتفاده از آن امــکان  ــه ب ــد ک ــه می دهن ــدار ارائ ــه خری ب

ــود.  ــم می ش ــه فراه ــام معامل انج

  معامله یک برگ کاغذ به جای محموله های بزرگ کالا
علیرضــا ســلیمانی عنــوان کــرد: در ابتــدا بــورس انبارهایــی 
مشــخص می کنــد تــا تولیدکننــدگان عمــده، کالاهــای خــود 
را بــه انبارهــای معرفی شــده بــورس تحویــل دهنــد. ســپس 
ــارداری،  ــه انب ــوان هزین ــه عن ــزی ب ــغ ناچی ــت مبل ــا دریاف ب
ــد  ــرد می توان ــود و ف ــادر می ش ــی ص ــپرده کالای ــی س گواه
ــد. در  ــرار ده ــه ق ــورد معامل ــورس م ــور را در ب ــی مزب گواه
اینجــا دیگــر نیــازی نیســت افــراد خودشــان محصــولات را 
ــود و  ــام می ش ــورس انج ــط ب ــن کار توس ــد و ای ــار کنن انب
ــده  ــرگ صادرش ــاس ب ــر اس ــط ب ــی و فق ــات به راحت معام
ــن  ــح داد: ای ــرد. او توضی ــورت می گی ــپرده ص ــی س گواه
ــا  ــود ی ــام می ش ــی انج ــکل الکترونیک ــه ش ــا ب ــه ی معامل
ــن  ــا ای ــوان تنه ــل کالا می ت ــه تحوی ــا مرحل ــا ت ــتی. ام دس
برگــه را مــورد معاملــه قــرار داد و نیــازی بــه نقــل و انتقــال 
بیــان  نیست.ســلیمانی  کالایــی  بــزرگ  محموله هــای 
ــد از  ــس می توان ــوع جن ــاس ن ــولا براس ــا معم ــرد: کالاه ک
یــک ســال تــا دو ســال در انبارهــا نگهــداری شــود. اغلــب 
ــان  ــا پای ــود و ب ــف می ش ــاله تعری ــز یک س ــیدها نی سررس
ــده  ــان دارن ــا هم ــه مشــتری ی ــارداری، کالاهــا ب ــت انب مهل

نهایــی گواهــی ســپرده کالایــی تحویــل داده خواهــد شــد. 
در خــال ایــن مــدت زمانــی نیــز هــر مشــتری کــه بخواهــد 
کالا را تحویــل بگیــرد می توانــد بــا ارائــه گواهــی صادرشــده، 

ــرد. ــورس بگی ــار ب ــه را از انب محصــول مــورد معامل

  ورود کالاهای غیراستاندارد ممنوع
ایــن روش،  از مزیت هــای مهــم  تاکیــد کــرد: یکــی  او 
آنکــه  بــه  توجــه  بــا  کالاســت.  کیفیــت  از  اطمینــان 
ــتاندارد  ــا اس ــا کالای ب ــورس، تنه ــده ب ــای مشخص ش انباره
مــی  معامله گــران  می کننــد؛  پذیــرش  را  مشخص شــده 
تواننــد از کیفیــت محصــولات اطمینــان خاطر داشــته باشــند. 
ــات  ــرد: در معام ــح ک ــرمایه تصری ــازار س ــناس ب ــن کارش ای
ــاز  ــاید نی ــت کالا ش ــان از کیفی ــرای اطمین ــدار ب ــادی، خری ع
داشــته باشــد محصــول را ببینــد امــا در ایــن نــوع از معامات 
نگرانی هــا حــذف می شــود و خریــدار مطمئــن خواهــد بــود 
کــه کالایــی کــه خریــداری می کنــد از کیفیــت لازم برخــوردار 
ــده  ــتانداردهای تعریف ش ــی از اس ــر کم ــه اگ ــرا ک ــت. چ اس
ــورس آن کالا را  ــده ب ــار معرفی ش ــند؛ انب ــرده باش ــدول ک ع
ــد. ســلیمانی در ادامــه گفــت: مزیــت مهــم  پذیــرش نمی کن
دیگــری کــه گواهــی ســپرده دارد معافیــت مالیاتــی اســت. 
ــد  ــه انجــام می دهن ــه روی گواهــی ســپرده معامل ــرادی ک اف
ــا  ــه پرداخــت هیــچ مالیاتــی نیســتند. در واقــع ب موظــف ب
ــورت  ــی ص ــازمان مالیات ــورس کالا و س ــن ب ــه بی ــی ک توافق
ــه  ــی گرفت ــه تحویل ــا روی محمول ــات تنه ــه اســت، مالی گرفت
ــدون  ــی ب ــه معامات ــات روی برگ ــایر معام ــود و س می ش

ــد. ــد ش ــام خواه ــی انج ــه مالیات ــذ هیچ گون اخ

صفر تا  صد گواهی سپرده کالاییصفر تا  صد گواهی سپرده کالایی
انبارهای بورس فقط کالاهای استاندارد را پذیرش می کنند

آرزو سـلطانی/ اسـتفاده از گواهـی سـپرده کالایی، روشـی اسـت که به دلیـل معافیت مالیاتـی و مزایای قابل توجـه دیگری که 
دارد مـورد اسـتقبال معامله گـران قرار گرفته اسـت. این روش نه تنها ریسـک انبـارداری را برای معامله گـران از بین می برد بلکه 
انبارهـای پذیرنـده کالا کـه از سـوی بورس معرفی می شـوند، با پذیرش کالاهای اسـتاندارد، ریسـک خرید کالای بی کیفیـت را نیز کاهش 
می دهنـد. معامله گـران بـا اسـتفاده از برگه هـای گواهـی کالایـی به راحتی فقـط با نقل و انتقـال یک برگه، معامـات را صـورت داده و نه 

به نقل و انتقال کالا نیاز دارند و نه پرداخت مالیات.
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   قیمت سیمان اصلاح شد
ــاره  ــا اش ــل ب ــیمان زاب ــن س ــره انجم ــس هیات مدی رئی
ــیمان  ــول س ــر محص ــتوری ب ــای دس ــار قیمت ه ــه فش ب
ــلم  ــه مس ــرد: آنچ ــان ک ــته خاطرنش ــال های گذش در س
در  ســیمان،  بــرای  تعریف شــده  قیمت هــای  اســت 
ــن کالا  ــی ای ــت واقع ــا قیم ــق ب ــته مطاب ــال های گذش س
ــی  ــن حــوزه تحــت فشــار قیمت ــدگان ای ــود و تولدکنن نب

زیــان می دیدنــد. او بــا بیــان اینکــه بهــای امــروز ســیمان با 
ــر  ــد، متذک ــری می کن ــن محصــول براب ــه تمام شــده ای هزین
شــد: پــس از عرضــه ســیمان در بــورس کالا قیمت هــا 
ــذا  رقابتــی شــد و نظــام دســتوری قیمــت از بیــن رفــت. ل
آنچــه در بــازار عرضــه می شــود بــا رقابــت ســالم و شــفافی 

ــود. ــت می ش ــن قیم ــرد تعیی ــورت می گی ــه ص ک
ــیمان از  ــت س ــته، قیم ــال گذش ــه در ۱۰ س ــان اینک ــا بی او ب

روزگار بهاری سیمانی ها با  گواهی سپرده
عرضه بورسی سیمان به شفاف شدن بازار و واقعی شدن قیمت ها کمک کرد

فرزانـه تهرانـی/ اسـتفاده از گواهی سـپرده در معامات سـیمان شـفافیت بـازار این کالا را افزایش داد و سـطح اسـتاندارد کالای 
عرضه شـده را ارتقـا داده اسـت. بـا توجه به تعیین اسـتاندارد بـرای محصولات عرضه شـده در بورس، محصولاتی که با اسـتفاده 

از ابزار گواهی سپرده در بورس عرضه می شوند، از این امتیاز ویژه بهره مند هستند.
عضـو انجمـن سـیمان کشـور تاکید کـرد: عرضه سـیمان در بورس سـطح کیفیـت محصولات عرضه شـده را بالا بـرد. محمدرضا احسـان فر 
بیـان کـرد: از آنجـا کـه بورس برای پذیرش محصولات، سـطحی از اسـتاندارد را تعریف می کنـد از این رو، محصولات عرضه شـده در بورس 
در سـطح مطلوب تـری از کیفیـت قـرار گرفتـه اسـت. او به ابزارهـای موجود در بورس اشـاره کرد و گفت: گواهی سـپرده سـیمان، امتیازات 

ویـژه ای دارد کـه ارتقا کیفیت یکی از آنهاسـت.
به عقیده احسـان فر، با اسـتفاده از گواهی سـپرده سیسـتم کشـف قیمت سـیمان به صورت شـفافی اجرا می شـود و خریداران در فضایی 
سـالم در معامـات رقابـت می کننـد. او اظهـار کـرد: گواهی سـپرده انجام معامات سـیمان را بسـیار راحت کـرده و معامله گـران به راحتی 
می تواننـد بـا یـک برگـه، خریـد و فـروش را انجام دهند.احسـان فر تاکید کـرد: ایـن اوراق همچنین می تواند بـه عنوان یک سـرمایه گذاری 

از سـوی مشـتریان قلمداد شود.
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ــرخ  ــن ن ــع ای ــه داد: نف ــود، ادام ــده ب ــا مان ــدت ج ــورم به ش ت
یارانــه ای و جامانــده از تــورم قاعدتــا بایــد بــه مصرف کننــدگان 
می رســید حــال آنکــه می بینیــم ایــن رانــت به عــده ای واســطه 
کــه نــه در بخــش تولیــد فعالیــت داشــتند و نــه مصرف کننــده 

واقعــی بودنــد؛ رســیده اســت.
ــوص  ــال ها در خص ــن س ــه ای ــرد: تجرب ــان ک ــان فر اذع احس
ــن  ــه پایی ــار ب ــه اجب ــد ک ــان می ده ــی نش ــای قیمت دخالت ه
نــگاه داشــتن قیمت هــا باعــث شــده؛ بســیاری از تولیدکننــدگان 
از چرخــه تولیــد خــارج شــوند. در عیــن حــال ایــن فنــر فشــرده 
ــه بعــد رهــا شــده و ناگهــان جهــش  ــی ب ــی از یــک جای قیمت
ــدگان  ــه مصرف کنن ــث گای ــه باع ــد ک ــاد می کن ــی ایج قیمت

می شــود. 

  عرضه بورسی، راه نجات صنعت سیمان 
او بــا تاکیــد بــر اینکــه در ایــن بیــن 
بودنــد  منتفــع  همیشــه  واســطه ها 
بــه  رســیدن  بــرای  کــرد:  خاطرنشــان 
ــازار از  ــدن ب ــازار و دور ش ــادل در ب ــک تع ی
ــه  ــز ورود ب ــی ج ــود راه ــای موج رانت ه

نداشــتیم. بــورس 
بــه گفتــه عضــو هیات مدیــره انجمــن 
ــه  ــل ب ــه حم ــروز هزین ــور ام ــیمان کش س
ــه گاه در  ــرده ک ــدا ک ــش پی ــدازه ای افزای ان
برخــی مســیرها بهــای حمــل از بهــای خــود 
ــر  ــه پیش ت ــال آنک ــود. ح ــتر می ش کالا بیش
تنهــا ۲۰ درصــد هزینــه  هزینــه حمــل 

تمام شــده ســیمان بــود. 
بــه اعتقــاد او ایــن مســاله بــه دلیــل 
دخالت هــای ناثوابــی بــه وجــود آمــده 
کــه در قیمت گذاری هــای دولتــی شــاهد 

بوده ایــم. 

ــای  ــازار را از تکانه ه ــد ب ــورس می توان   ب
شــدید دور کنــد

ــورس  ــرد: عرضــه در ب ــح ک احســان فر تصری
ــا  ــدن قیمت ه ــازار و واقعی ش ــدن ب ــفاف ش ــه ش ــت ب توانس
ــار  ــه در اختی ــی ک ــتفاده از ابزارهای ــا اس ــورس ب ــد. ب ــک کن کم
ــه و  ــدن عرض ــترده تر ش ــا گس ــدت و ب ــد در بلندم دارد می توان
تقاضــا، بــازار را از تکانه هــای شــدیدی کــه ذکــر شــد دور نــگاه 

دارد.
ــورس عرضــه  ــر ســیمان در ب ــه اگ ــن پرســش ک ــا طــرح ای او ب

نشــود چــه اتفاقــی در بــازار رخ می دهــد، گفــت: در ایــن 
ــی  ــوب دولت ــای مص ــا قیمت ه ــتیم ب ــر هس ــا ناگزی ــورت م ص
محصــول را بفروشــیم و زیــان کنیــم کــه بــه دنبــال ایــن اتفــاق 
ــت  ــن اس ــر ممک ــر و ضعیف ت ــدگان کوچک ت ــی از تولیدکنن برخ

قــادر بــه ادامــه نباشــند.
ــدگان  ــان تولیدکنن ــه ای کاش زی ــه اینک ــاره ب ــا اش ــان فر ب احس
نفــع مصرف کننــدگان را بــه دنبــال داشــت، عنــوان کــرد: 
متاســفانه هیــچ گاه یارانه هــای قیمتــی بــه مصرف کننــده 
نرســیده و در بیــن راه، دلالان ایــن ســودهای کان را از آن خــود 
ــه ســیمان  ــد ک ــن اســاس منطــق حکــم می کن ــر ای ــد. ب کرده ان
ــا  ــی قیمت ه ــود؛ یعن ــه ش ــفاف و آزاد عرض ــازار ش ــک ب در ی
مطابــق عرضــه و تقاضــا تعییــن شــود. او افــزود: پیــش از ایــن 
ســیمان از در کارخانــه تــا خرده فروشــی ها چندیــن دســت 
ــا  ــد. ام ــت آن می ش ــد قیم ــث رش ــن باع ــد و همی می چرخی
در بــورس تمــام واســطه ها حــذف می شــوند 
ــد.  ــده می رس ــه مصرف کنن ــتقیم ب و کالا مس
لــذا مصرف کننــدگان نیــز بایــد از ایــن اتفــاق 

ــد. اســتقبال کنن

ــرای  ــن ب ــزاری مطمئ ــپرده، اب ــی س   گواه
ــه  معامل

ایــن فعــال حــوزه ســیمان توضیــح داد: 
اســتفاده از گواهــی ســپرده، ابــزاری مطمئــن 
بــرای معامله گــران ســیمان اســت. شــاید در 
ابتــدای ورود بــه بــازار، معامله گــران آشــنایی 
ــا بــورس و ابزارهــای آن نداشــتند.  زیــادی ب
ایــن مســاله آنهــا را از معاملــه در ایــن اتــاق 
شیشــه ای می ترســاند. از ســوی دیگــر برخــی 
کارگزاری هــا بــه دلیــل کوچــک بــودن حجــم 
معامــات ســیمان و خــرد بــودن آن، تمایلــی 
ــا  ــتند ام ــیمان نداش ــوزه س ــه ح ــه ورود ب ب
ــا  ــیمان ب ــوزه س ــالان ح ــم فع ــه ه رفته رفت
ایــن بــازار و ابزارهــای مدرن آن آشــنا شــدند 
انجــام  بــه  کارگزاری هــا، شــروع  و هــم 
معامــات ســیمان کردند.عضــو انجمــن 
ــی  ــی گواه ــت مالیات ــه معافی ــاره ب ــا اش ــور ب ــیمان کش س
ــپرده،  ــی س ــتفاده از گواه ــا اس ــروز ب ــرد: ام ــد ک ــپرده تاکی س
معامله گــران از پرداخــت مالیــات نیــز معــاف هســتند و 
ایــن یــک امتیــاز مهــم بــرای افــرادی اســت کــه می خواهنــد 
کالایــی  بــازار  در  ســوددهی  و  مطمئــن   ســرمایه گذاری 

داشته باشند.

 

امروز با اســـتفاده از گواهی 
از  معامله گـــران  ســـپرده، 
نیز  مالیـــات  پرداخـــت 
معاف هســـتند و این یک 
افرادی  بـــرای  مهم  امتیاز 
می خواهند  کـــه  اســـت 
و  مطمئن  ســـرمایه گذاری 
کالایی  بازار  در  ســـوددهی 

داشـــته باشند.
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قبــض انبــار و گواهــی ســپرده کالایــی می توانــد ابــزاری ســودمند 
ــاش  ــا ت ــیاری از دولت ه ــد. بس ــادی باش ــعه اقتص ــرای توس ب
می کننــد محدودیت هــا و موانــع بهره گیــری از قبــض انبــار 
ــوند.  ــد ش ــای آن بهره من ــد از مزای ــا بتوانن ــد ت ــان بردارن را از می
نخســتین محدودیــت در مســیر توســعه قبــض انبــار ایــن اســت 
کــه معمــولا بخــش خصوصــی انگیــزه کافــی بــرای ورود بــه آن را 
نــدارد. در واقــع بخــش خصوصــی معتقــد اســت دولــت در ایــن 
زمینــه مداخلــه بالایــی دارد و بــه همیــن خاطــر مانــع از توســعه 
می شــود. بــه همیــن خاطــر اســت کــه بخــش خصوصــی تمایلی 
ــح می دهــد در  ــدارد و ترجی ــه ن ــن زمین ــه ســرمایه گذاری در ای ب
بخشــی ســرمایه گذاری کنــد کــه ســوددهی بیشــتری برایــش بــه 
همــراه مــی آورد. کمبــود قوانیــن مناســب در ایــن زمینــه از دیگــر 
محدودیت هایــی اســت کــه در ایــن عرصــه مشــکاتی را ایجــاد 
ــار و گواهــی ســپرده  می کنــد. قوانیــن بایــد پشــتوانه قبــض انب
ــان  ــع از می ــن محدودیت هــا و موان ــر ای ــا اگ ــی باشــند. ام کالای
برداشــته شــوند، می تــوان از مزایــای قبــض انبــار بهره منــد شــد.

   مزایای قبض انبار
ــام  ــود نظ ــن بهب ــا و همچنی ــع و محدودیت ه ــر موان ــه ب غلب
قبــض انبــار می توانــد مزایایــی بــرای توســعه اقتصــادی داشــته 
ــه  ــد ب ــه می توان ــن زمین ــرفتی در ای ــر پیش ــع ه ــد. در واق باش
ــن  ــار ای ــض انب ــت قب ــتین مزی ــام شود.نخس ــاد تم ــع اقتص نف
ــارج  ــود را خ ــولات خ ــد محص ــاورزان می توانن ــه کش ــت ک اس
از زمــان برداشــت محصــول بفروشــند. در واقــع بســیاری از 
ــوند در  ــه ش ــد فروخت ــر موع ــد س ــاورزی، بای ــولات کش محص
ــروش  ــرایط، ف ــن ش ــوند. در ای ــد می ش ــورت، فاس ــن ص ــر ای غی
ــه در  ــی معامل ــا وقت ــت. ام ــوار اس ــیار دش ــول بس ــوریِ محص ف
قالــب قــرارداد آتــی صــورت بگیــرد، کشــاورز می توانــد از طریــق 
قبــض انبــار محصولــش را بفروشــد. در واقــع ایــن قبــض انبــار به 

ــد. در چنیــن  ــا می کن نوعــی نقــش ســرمایه کاریِ کشــاورز را ایف
شــرایطی، لازم نیســت کشــاورز در اولیــن فرصــت، محصولــش را 
بفروشــد. بــه همیــن خاطــر اســت کــه بســیاری از کشــاورزان، از 
چنیــن گزینــه ای اســتقبال می کنند.یکــی دیگــر از مزایــای قبــض 
ــا  ــا ایف ــرای بانک ه ــه را ب ــش وثیق ــه نق ــت ک ــن اس ــار ای انب
ــاورزان  ــال کش ــرای مث ــد ب ــان می ده ــا اطمین ــه آنه ــد و ب می کن
ــر آن،  ــاوه ب ــانند. ع ــود را می رس ــولات خ ــرر، محص ــان مق در زم
ــرای  ــزاری ب ــوان اب ــه عن ــار ب ــض انب ــد از قب ــاورزان می توانن کش
ــا تولیــد خــود را افزایــش دهنــد.  تامیــن مالــی بهــره بگیرنــد ت
ــی  ــا گواه ــار ی ــض انب ــورداری از قب ــورها، برخ ــیاری از کش در بس
ــن  ــه ای ــد. ب ــت می کن ــت وام، کفای ــرای دریاف ــی ب ــپرده کالای س
ــه  ــه ب ــت ک ــن اس ــار ای ــض انب ــای قب ــن مزای ــب از مهم تری ترتی

ــد. ــک می کن ــی کم ــن مال تامی
قبــض انبــار بــرای تقویــت رقابــت هــم موثــر اســت. از آنجــا کــه 
بــه کمــک قبــض انبــار می تــوان در بازارهــای پیــش رو، پــول نقــد 
ایجــاد کــرد، فضــا بــرای رقابــت هــم ایجــاد خواهــد شــد. در واقع 
می تــوان گفــت پایــه و زمینــه ای بــرای معاملــه کالا ایجــاد شــده 
کــه پــول نقــد را وارد بــازار می کنــد. بــه همیــن خاطــر اســت کــه 
می گوینــد بــه تقویــت رقابــت هــم کمــک خواهــد کرد.امــا شــاید 
مهم تریــن مزیــت قبــض انبــار ایــن باشــد کــه می توانــد نقــش 
ــش  ــاورزی کاه ــارت کش ــت کم در تج ــی را دس ــای دولت آژانس ه
دهــد. دخالت هــای دولتــی در نظــام کشــاورزی می توانــد مانــع 
ــض  ــر قب ــواردی نظی ــا م ــا ب ــود. ام ــش ش ــن بخ ــعه ای از توس
ــرد.  ــم ک ــاورزی فراه ــعه کش ــرای توس ــتری ب ــوان بس ــار می ت انب
ــت را در اقتصــاد  ــد نقــش ضمان ــار می توان در نهایــت قبــض انب
ــرای  ــه ب ــه اعتمادســازی کمــک کند.البت ــد و ب ــا کن کشــاورزی ایف
اینکــه مزایــای قبــض انبــار و گواهــی ســپرده کالایــی بــه جریــان 
بیفتــد، بایــد نظامــی یکپارچــه در اقتصــاد وجــود داشــته باشــد 
ــن مزیت هــا برخــوردار شــوند. ــد از ای ــا همــه بخش هــا بتوانن ت

قبض انبار، بلیت توسعه اقتصادیقبض انبار، بلیت توسعه اقتصادی
آنچه باید از مزیت های گواهی ســپرده کالایی بدانید

علـی معلمـی/ اقتصادهـای توسـعه یافته از هـر ابزار مالی بـرای بهبود و توسـعه بهره می گیرند. یکـی از این ابزارهـا، قبض انبار 
و گواهـی سـپرده کالایـی اسـت کـه می تواند هـم نقـش ضمانت کننـده را در اقتصاد ایفـا کند و هـم مزیت های اقتصـادی به 

همراه خواهد داشـت.
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  ابهامات مالیاتی گواهی اوراق سپرده کالایی برطرف شد
ــی  ــن امتیازات ــی از مهم تری ــرد: یک ــار ک ــقی نژاد اظه ــواد عش ج
کــه ابــزار گواهــی ســپرده دارد؛ بهره منــدی از معافیــت مالیاتــی 

اســت. در ابتــدا وقتــی بــورس کالا تصمیم 
ــزار گرفــت؛ نحــوه  بــه اســتفاده از ایــن اب
ــی  ــزان و چگونگ ــات و می ــت مالی پرداخ
ــه  ــی ک ــس از مذاکرات ــود. پ آن روشــن نب
ــا  ــی داشــتند ام ــورس و ســازمان مالیات ب
بعــد از مدتــی، ابهامــات مالیاتــی در ایــن 
حــوزه برطــرف شــد.او افــزود: بــر اســاس 
تمامــی  در  مالیاتــی،  ســازمان  اعــام 
مراحــل معامــات، گواهــی ســپرده کالایی 
از مالیــات معــاف خواهــد بــود و تنهــا در 
ــات  ــار، مالی ــل ب ــی و تحوی ــه انتهای مرحل
از  اســتفاده  بنابرایــن  می شــود.  اخــذ 
روش  یــک  کالایــی  ســپرده  گواهــی 
ــات محســوب  ــدون مالی ســرمایه گذاری ب
ــبت  ــی نس ــهولت فراوان ــه س ــود ک می ش

ــر دارد. ــای دیگ ــه روش ه ب

  دسترسی تولیدکنندگان خرد به بازار 
عشــقی نژاد تاکیــد کــرد: ایــن روش 
معامله گــران  ورود  بــرای  همچنیــن 
خردتــر روش مناســبی اســت. در واقــع 

بــا اســتفاده از گواهــی ســپرده کالایــی دسترســی بســیاری 
ــژه  ــود به وی ــم می ش ــازار فراه ــه ب ــرد ب ــدگان خ از تولیدکنن
ــت. ــم اس ــاورزی فراه ــای کش ــوزه کالاه ــکان در ح ــن ام ای
او گفــت: بــا توجــه بــه آنکــه معاملــه در بازارهــای فیزیکــی 
زمان بــر اســت و پیچیدگی هــای خــاص خــود را دارد؛ 
ــی  ــه کالای ــرای معامل روش گواهــی ســپرده راهــی ســاده ب

محســوب می شــود. 

  معامله گران از جابه جایی کالاها معافند
ایــن کارشــناس بــازار ســرمایه توضیــح داد: روش کار بــه این 
صــورت اســت کــه ابتــدا بــورس کالا یک انبــار بــرای پذیرش 
می کنــد  معرفــی  عرضه کننــده  بــه  کالا 
بــورس،  انبــار  کالا،  تحویــل  از  پــس  و 
ــه  ــه ب ــر کالای تحویل گرفت ــه ای در براب برگ
ــد  ــرد، می توان ــد. آن ف ــده می ده تولیدکنن
برگــه مزبــور را بــه نمایندگــی از کالا در بــازار 
معاملــه کنــد. عشــقی نژاد اضافــه کــرد: بــا 
ــال  ــل و انتق ــه نق ــازی ب ــف ، نی ــن تعری ای
به راحتــی  و  نیســت  کالا  جابه جایــی  و 
ــروش  ــد و ف ــور را خری ــه مزب ــوان برگ می ت

کــرد. 
او عنــوان کــرد: بــا توجــه بــه شــرایطی کــه 
ــوان  ــه عن ــا ب ــپرده دارد، عموم ــی س گواه
یــک روش ســرمایه گذاری نیــز معرفــی 
ــه  ــدون آنک ــرمایه گذار ب ــرد س ــود. ف می ش
ــار  ــل ب ــردن و حمل ونق ــار ک ــه انب ــاز ب نی
ــد  ــه می توان ــک برگ ــا ی ــد؛ ب ــته باش داش
ــال  ــک س ــدود ی ــود و ح ــب کالا ش صاح
ــار  ــید اوراق در انب ــا سررس ــود را ت کالای خ
بــورس نــگاه دارد و ســپس در موعــد 
ــازار  سررســید، کالا را تحویــل گرفتــه و در ب

ــد. بفروش
عشــقی نژاد بــا بیــان اینکــه ایــن روش یــک حســن بــزرگ 
ــی  ــپرده کالای ــی اوراق س ــت: در گواه ــز دارد، گف ــر نی دیگ
ــورس، در  ــای ب ــوی انباره ــرش کالا از س ــه پذی ــه ب ــا توج ب
لازم  دقــت  اســتاندارد محموله هــا  داشــتن  و  کیفیــت 
صــورت می گیــرد و خریــدار می توانــد از ایــن لحــاظ 
ــان کامــل  ــد، اطمین ــاری کــه خریــداری می کن ــه ب نســبت ب

ــد. ــته باش داش

معاف از مالیات ، رها از جابه جایی کالامعاف از مالیات ، رها از جابه جایی کالا
ابزاری برای معاملات غیرحضوری و راحت

 نـگار فارسـیانی/ اغلـب، بـورس کالا را بـا معامـات حضوری آن می شناسـند و ایـن گمان که تمامـی معامات در بـورس کالا 
بـه صـورت حضـوری اسـت؛ دیدگاهـی رایج اسـت. اما این بـازار شـفاف و مـدرن ابزارهایی دارد کـه می تواند نـوع معامات 
را از حضـوری بـه غیرحضـوری تبدیـل کنـد. یـک کارشـناس بـازار سـرمایه با بیـان اینکـه بـورس کالا از ابزارهای مـدرن و متنوعـی بهره 
می بـرد تاکیـد کـرد: بـورس کالا ابزارهایـی ماننـد قراردادهای مشـتقه و گواهـی اوراق سـپرده کالایی دارد کـه در آن امتیـازات ویژه ای به 

معامله گـران می دهـد.

ایـــن روش همچنین برای 
خردتر  معامله گـــران  ورود 
در  است.  مناســـبی  روش 
واقع با اســـتفاده از گواهی 
دسترسی  کالایی  ســـپرده 
تولیدکنندگان  از  بســـیاری 
خـــرد بـــه بـــازار فراهم 
این  به ویـــژه  می شـــود 
کالاهای  حـــوزه  در  امکان 
است فراهم  کشـــاورزی 
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  بلغارستان
برتریــن نظــام قبــض انبــار و گواهــی ســپرده کالایــی در ســال 
ــو بررســی هایی در ایــن  ــود. فائ ــه بلغارســتان ب ۲۰۰۹ مربــوط ب
زمینــه انجــام داده و در گزارشــی نظــام قبــض انبــار را بــه یکی از 
پیشــرفته ترین ها در جهــان معرفــی کــرده اســت. البتــه پــس 
ــن  ــی در قوانی ــال ۲۰۱۵ تحولات ــژه در س ــال ۲۰۰۹ و به وی از س
بلغارســتان صــورت گرفــت کــه روی نظــام قبــض انبــار در ایــن 
ــن  ــن حــال، بلغارســتان همی ــا ای ــر گذاشــت. ب کشــور هــم اث
حــالا هــم بــه حداقلی تریــن الزامــات در نظــام قبــض انبــار نیــاز 
ــه  ــن زمین ــی در ای ــرایط مطلوب ــر از ش ــن خاط ــه همی دارد و ب
برخــوردار اســت. البتــه کمبــود نظــارت می توانــد بحران هایــی 

را ایجــاد کنــد. 

  مالاوی
ــار  ــض انب ــا قب ــی در رابطــه ب ــرد ضعیف برخــی کشــورها عملک
ــر اســاس شــاخص بانــک  ــد. ب ــی دارن و گواهــی ســپرده کالای
جهانــی، کشــور مــالاوی یکــی از ضعیف تریــن کشــورها در ایــن 

ــه را در  ــن رتب ــال ۲۰۱۷ کمتری ــور در س ــن کش ــت. ای ــه اس زمین
ــه در  ــرده اســت. البت ــی کســب ک ــه در عرصــه جهان ــن زمین ای
ســال ۲۰۱۸ اصاحاتــی در ایــن بــاره در مــالاوی صــورت گرفــت 
ــر  ــات، ب ــی از اصاح ــید. بخش ــود بخش ــت را بهب ــه وضعی ک
ــه  ــالاوی صــورت گرفت ــی در م ــک جهان اســاس کمک هــای بان
ــض  ــام قب ــا در نظ ــر فرآینده ــی و تغیی ــت.توصیه های فن اس
انبــار و گواهــی ســپرده کالایــی از جملــه اقداماتــی اســت کــه 
ــت.  ــه اس ــورت گرفت ــالاوی ص ــی در م ــک جهان ــک بان ــه کم ب
در واقــع اصاحــات در قالــب قوانیــن تکمیلــی اعمــال شــدند 
ــات  ــن اصاح ــی از ای ــند. بخش ــود ببخش ــت را بهب ــا وضعی ت
براســاس کدهایــی صورت گرفتــه کــه در آمریــکا مــورد اســتفاده 

ــد. ــرار می گیرن ق
نکتــه مهمــی کــه نظــام قبــض انبــار مــالاوی را دچــار مشــکل 
ــخصی در  ــس مش ــا  آژان ــش ی ــه بخ ــت ک ــن اس ــرده، ای ک
ــده  ــر عه ــار را ب ــض انب ــه قب ــیدگی ب ــئولیت رس ــت، مس دول
ــه صــورت  ــه هــر کســی ب ــه همیــن خاطــر اســت ک ــدارد. ب ن
انفــرادی در ایــن نظــام فعالیــت می کنــد امــا ناظــر مشــخصی 

اندرون انبارها در جهان
بازخوانی تجربه چند کشور در اجرای نظام قبض انبار

 نسـیم بنایی/  نظام قبض انبار و گواهی سـپرده کالایی جزو مواردی اسـت که کشـورها را در زمینه تجارت کالا از یکدیگر متمایز 
می کنـد. برخـی کشـورها مثـل کامرون، نیجریه و لهسـتان از نظام مشـخصی در ایـن زمینه برخوردار نیسـتند. امـا برخی دیگر، 
نظامـی را بـه عنـوان نظـام قبـض انبار طراحـی کرده اند. بانـک جهانـی و فائو جزو نهادهـای بین المللـی مسـئول در این زمینه 
هسـتند کـه نظام هـای مختلـف را بررسـی می کند. برخـی از نظام های مطـرح در زمینه گواهی سـپرده کالایی و قبـض انبـار در ادامه آورده 

شده است.
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وجود نــدارد و در نتیجــه مشــکاتی بــه وجــود می آیــد. بــه 
ایــن ترتیــب بایــد مکانیــزم مشــخصی در ایــن زمینــه داشــت تــا 

ــود. ــاد نش ــکل ایج مش

  فیلیپین
نظــام قبــض انبــار در فیلیپیــن بــر مبنــای کاغــذ اســت امــا کاغــذی 
بــودن منجــر به کاهــش کیفیت و اســتانداردهای آن نشــده اســت. 
بانــک جهانــی هــم بــه نظــام قبــض انبــار ایــن کشــور از ۵، امتیــاز 
ــام  ــه نظ ــود گفت ــی های خ ــو در بررس ــا فائ ــت. ام ۴/۵ را داده اس
قبــض انبــار ایــن کشــور از مــد افتــاده و قدیمــی اســت و شــامل 
ــای  ــن چهارچوب ه ــود. ای ــت وپاگیر می ش ــن دس ــی از قوانی برخ
ــد.  ــده می کن ــی کســب وکار پیچی ــرای اهال ــد کار را ب ــی، فرآین قانون
بــه همیــن خاطــر امتیــاز ایــن کشــور را پاییــن مــی آورد. انتقــادات 
فائــو باعــث شــده مســئولان در فیلیپیــن بــه دنبــال اصــاح قوانین 

در ایــن کشــور باشــند.

  فرانسه
فرانســه یکــی از قدیمی تریــن کشــورها در زمینــه قوانیــن 
مربــوط بــه نظــام قبــض انبــار و گواهــی ســپرده کالایــی اســت. 
ایــن کشــور قوانیــن خــود را در ایــن زمینــه در ســال ۱۸۴۸ وضع 
ــروز  ــان، ب ــون در آن زم ــع قان ــی وض ــل اصل ــت. دلی ــرده اس ک
بحران هــای تجــاری و صنعتــی در ایــن کشــور بــود. بســیاری از 
ــار  ــی کالا در اختی ــم بالای ــا، حج ــدگان و خرده فروش ه تولیدکنن
ــم  ــت تصمی ــند. دول ــتند آن را بفروش ــه نمی توانس ــتند ک داش
گرفــت انبــاری بــرای نگهــداری کالاهــای تولیــدی فراهــم کنــد. 
هــر کســی کــه کالای خــود را انبــار می کــرد می توانســت قبــض 
انبــار بــه عنــوان گواهــی دریافــت کنــد. البتــه راه انــدازی ایــن 
انبــار چنــدان موفقیت آمیــز نبــود امــا بــه مــرور بــا تغییــرات و 
ــزی  ــت، شــکل موفقیت آمی ــه در آن صــورت گرف ــی ک اصاحات
پیــدا کــرد. طبــق قوانیــن فرانســه، کســی کــه از قبــض انبــار یــا 
همــان گواهــی ســپرده کالایــی برخــوردار باشــد می توانــد کالای 

خــود را در مزایــده بفروشــد.

   مکزیک
ــی در  ــاز خوب ــه امتی مکزیــک هــم یکــی از کشــورهایی اســت ک
زمینــه شــاخص نظــام قبــض انبــار در ســال ۲۰۱۷ از طــرف بانــک 
ــوط  ــی مرب ــه اصاحات ــرا ب ــت. ماج ــرده اس ــب ک ــی کس جهان
می شــود کــه مکزیکی هــا از ســال ۲۰۱۵ در قوانیــن خــود در 
ــن  ــی از مهم تری ــد. یک ــاد کردن ــار ایج ــض انب ــام قب ــه نظ زمین
اقدامــات مکزیــک ایــن بــود کــه نظــام قبــض انبــار را الکترونیکی 
کــرد. در واقــع افــراد و مالــکان می تواننــد گواهــی ســپرده 

کالایــی را بــه صــورت الکترونیکــی دریافــت کردنــد. ایــن امــر بــه 
ــده آل  ــار را در ایــن کشــور ای ســادگی وضعیــت نظــام قبــض انب
ــم  ــک ه ــار در مکزی ــض انب ــرد قب ــن کارب ــت. عمده تری ــرده اس ک
بــه کالاهــای کشــاورزی مربــوط می شــود. در ایــن کشــور، وزارت 
ــض  ــه قب ــوط ب ــث مرب ــه مباح ــیدگی ب ــئولیت رس ــاد مس اقتص

ــده دارد. ــر عه ــی را ب ــار و گواهــی ســپرده کالای انب

  امارات متحده عربی
ــذی  ــار کاغ ــض انب ــام قب ــم از نظ ــی ه ــده عرب ــارات متح ام
ــار  ــض انب ــه اصــولا قب ــی. البت برخــوردار اســت، هــم الکترونیک
کاغــذی از اعتبــار کمتــری برخــوردار اســت و قبــض انبــار 
ــی  ــد یعن ــی باش ــه الکترونیک ــی ک ــپرده کالای ــی س ــا گواه ی
اســت.  گرفتــه  صــورت  آن  روی  جدی تــری  نظارت هــای 
ــی را بخــش خصوصــی در  ــار الکترونیک ــض انب ــه نظــام قب البت
ــه  ــد ک ــه نمان ــد. ناگفت ــت می کن ــی مدیری ــارات متحــده عرب ام
ــار  ــض انب ــده، نظــام قب ــه دســت آم ــات ب ــار و اطاع ــق آم طب
الکترونیکــی بیشــتر بــرای فلــزات و پاســتیک کاربــرد دارد و در 
ــر از آن اســتفاده می شــود.  ــا کالاهــای کشــاورزی، کمت رابطــه ب
به عــاوه، کســانی که می خواهنــد وارد نظــام قبــض انبــارِ 
الکترونیکــی شــوند بایــد از اســتانداردهای مشــخصی برخــوردار 
باشــند. در غیــر ایــن صــورت نمی تواننــد بــه پلتفرم هــای مــورد 
نظــر دسترســی پیــدا کننــد. قبــض انبــار الکترونیکــی در امــارات 
متحــده عربــی تــا حــدود زیــادی وضعیــت کالا را بــرای تجــارت 
مشــخص می کند.بــه صــورت کلــی، بحــث الکترونیکــی شــدن 
نظــام قبــض انبــار جــزو مــوارد مطرح اســت. برخــی از کشــورها 
ــر دو  ــم ه ــی ه ــد. برخ ــی روی آورده ان ــتم الکترونیک ــه سیس ب
شــکل را بــا هــم پیگیــری می کننــد. بــه هــر حــال هــر یــک از 
اینهــا مزایــا و معایبــی دارد. بــرای مثــال، نظــام قبــض انبــار بــه 
ــتر  ــت بیش ــالا و امنی ــرعت ب ــت س ــی از مزی ــورت الکترونیک ص
ــراد  ــا ای ــکل ی ــا مش ــت. ام ــوردار اس ــال داده برخ ــرای انتق ب
ــی  ــل طراح ــد از قب ــه بای ــت ک ــاخت هایی اس ــزرگ آن، زیرس ب
ــن  ــی قوانی ــد از صاف ــار هــم بای ــک ب شــده باشــد. به عــاوه، ی
عبــور کنــد. بــه همیــن خاطــر اســت کــه برخــی کشــورها هنــوز 
ــت کم  ــد. دس ــان نداده ان ــی نش ــتم الکترونیک ــه سیس ــی ب میل
ایــن مســاله بــرای اقتصادهــای نوظهــور بــا هزینه هایــی 
ــر  ــاوه ب ــد. ع ــات از آن می گریزن ــب اوق ــه اغل ــت ک ــراه اس هم
ــر  ــه نظ ــوب ب ــدان مطل ــه چن ــم دارد ک ــواری هایی ه آن، دش
نمی رســد. امــا بــه صــورت کلــی، توصیــه نهادهــای بین المللــی 
ایــن اســت کــه کشــورها بــه ســمت نظــام الکترونیکــی حرکــت 
ــه  ــره وری ب ــه به ــت ک ــن اس ــم ای ــل ه ــن دلی ــد. اصلی تری کنن

ــد.  ــدا می کن ــش پی ــد افزای ــتم های جدی ــک سیس کم
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ــد:  ــاره می گوی ــن ب ــرمایه در ای ــازار س ــناس ب ــک کارش ی
یکــی از اصــول اساســی و اولیــه بــورس کالا شــفاف بــودن و 
شیشــه ای بــودن معامــات اســت تــا کســی نتوانــد از رانت 
یــا ناکارآیــی اطاعــات در بــازار بهــره ای بــه نفــع خــود ببــرد. 
ــر،   ــال حاض ــرد: در ح ــار ک ــر اظه ــریفی خطی ــعود ش مس
سیســتم معامــات بــه ایــن صــورت اســت کــه در ۶۰ ثانیــه 
بایــد رقابــت و اعــام قیمت هــا انجــام شــود. درســت اســت 
کــه ایــن معامــات همــه معامله گــران در ۶۰ ثانیــه فرصــت 
دارنــد کــه قیمت هــای مــورد نظــر خــود را اعــام کننــد امــا 
ســامانه معامــات حکــم می کنــد کــه هــر فــردی کــه قیمــت 
بالاتــری اعــام کــرد برنــده معاملــه شــود. البتــه منطــق نیــز 
ــن  ــه بالاتری ــه او از آنجــا ک ــه گفت ــم می کند.ب ــن را حک همی
ــام  ــران اع ــود؛ معامله گ ــده می ش ــه برن ــت در معامل قیم
ــه ثانیه هــای آخــر موکــول می کننــد  نــرخ نهایــی خــود را ب
ــود. از  ــام نمی ش ــی اع ــرخ واقع ــت ن ــای نخس و در ثانیه ه
ایــن رو تمــام قیمت هــای اصلــی همــه معامله گــران بــه ۱۰ 

ثانیــه یــا ۵ ثانیــه آخــر موکــول می شــود. 

ــلات 60  ــانی در معام ــای انس ــترس و خط ــش اس   افزای
ــه ثانی

شــریفی اذعــان کــرد: در برخــی مواقــع کارگزاری هایــی کــه 
ــه باقــی کارگزاری هــا  حجــم تقاضــای بیشــتری نســبت ب
دارنــد می تواننــد در ثانیــه دوم قیمــت بالایــی ثبــت کننــد 
و کل محمولــه را برنــده شــوند و بــار را ببرنــد. بــه عبــارت 
دیگــر هیــچ زمانــی بــرای رقابــت بــه ســایر معامله گــران 
نمی دهنــد و تولیدکننــدگان دیگــر از دســتیابی بــه آن 
محصــول بــاز می ماننــد و بایــد بــه بــازار آزاد رجــوع کننــد 
ــت  ــا قیم ــتند ب ــه می توانس ــی ک ــرای محصول ــم ب آن ه
ــترس  ــم اس ــه ه ــوع معامل ــن ن ــد. در ای ــب بخرن مناس
افزایــش می یابــد و هــم  ثانیــه  معامله گــر در پنــج 

ــالا مــی رود.  خطــای انســانی بســیار ب
ایــن کارشــناس بــازار ســرمایه توضیــح داد: از ایــن بابــت 
تــالار حــراج بــاز می توانــد پیشــنهاد خیلــی خوبــی باشــد 
بــرای تولیدکننــده و کارخانــه داری کــه نیــاز مبــرم بــه کالا 
ــرای  ــران ب ــه معامله گ ــی را ب ــت کاف ــه فرص ــرا ک دارد. چ

»حراج باز« ؛ مانع رودست خوردن از بازار
فرصت 60 ثانیه ای اعلام قیمت، استرس و خطای انسانی را افزایش می دهد

  فرزانـه تهرانـی/  فرصـت انـدک ۶۰ ثانیه ای در معامات عادی، سـبب می شـود معامله گـران اعام قیمت های واقعـی را به پنج 
ثانیـه آخـر موکـول کننـد و بـا حجـم بالای اسـترس و خطای انسـانی ثبت قیمـت انجام شـود. بسـیاری از معامله گـران در این 
نـوع رقابـت از خریـد بـاز می ماننـد و برخـی کارگزاری هـای بـا حجم تقاضـای زیاد، محموله هـا را با ثبـت قیمت بـالا از آن خود 
می کننـد. بـرای رفـع مشـکات در معامـات عـادی، سیسـتم حراج باز از سـوی بـورس کالا به اجرا درآمده اسـت کـه فرصت کافـی را برای 

خرید به متقاضیان می دهد. در این روش مدرن خبری از استرس و خطای انسانی نخواهد بود.
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ــن  ــاز ای ــراج ب ــتم ح ــه داد: در سیس ــد.او ادام ــت می ده رقاب
ــازار  ــه از معامله گــر گرفتــه می شــود کــه لحظــه آخــر از ب بهان

جــا ماندنــد یــا اصطاحــا از بــازار رودســت خوردنــد. 

  تولیدات انحصاری وارد حراج باز نشود
شــریفی بــا تاکیــد بــر اینکــه ذات حراج بــازار بســیار پیشــرفته 
ــویم  ــاز می ش ــراج ب ــی وارد ح ــت: وقت ــت گف ــه اس و متمدنان
ــی مهــم وجــود دارد. یکــی از آنهــا انتخــاب  ــد نکتــه خیل چن
محصولــی اســت کــه قــرار اســت در ایــن بــازار عرضــه شــود. 
ــز اهمیــت اســت. اول آنکــه  در ایــن خصــوص دو نکتــه حائ
ــا  ــاری ی ــده انحص ــه تولیدکنن ــی ک ــد از آوردن محصولات بای
ــود.  ــودداری ش ــور دارد، خ ــدودی در کش ــدگان مح عرضه کنن
او یــادآور شــد: عرضــه ایــن نــوع کالاهــا ســبب می شــود کــه 
هــر قیمتــی در بــورس تعییــن شــود؛ قیمــت بــازار نیــز همــان 
باشــد. بــه طــور مثــال اگــر فــردی یــک محصــول را ۳۰ هــزار 
ــن قیمــت  ــد ای ــد بگوی تومان قیمــت بگــذارد کســی نمی توان
ــه  ــر از آن وجــود دارد. چــرا ک ــازار ارزان ت ــی اســت و در ب بالای
اساســا کل محصــول در بــازار مختــص بــه همــان عرضه کننــده 

اســت و محصــول دیگــری در بــازار وجــود 
نــدارد.

ــل  ــر قاب ــوع دوم غی ــزود: موض ــریفی اف ش
جایگزیــن بــودن محصــول اســت. بــه نظر 
ــوان  ــه نمی ت ــی ک ــوص کالای ــن در خص م
ــرد  ــن آن ک ــابهی را جایگزی ــول مش محص
ــال  ــود. در ح ــام ش ــاز انج ــراج ب ــد ح نبای
حاضــر در گریدهــای مختلــف پتروشــیمی، 
محصــولات قابــل جایگزیــن زیــادی وجــود 
ــولات  ــن محص ــرای ای ــاز ب ــراج ب دارد و ح
قابــل پذیــرش اســت. چــرا کــه اگــر 
ــک  ــد ی ــاز نتوانن ــراج ب ــران در ح معامله گ
محصولــی را بخرنــد در بــازار محصــول 

مشــابه آن را خریــداری می کننــد. 
ــای  ــه کالاه ــن عرض ــه داد: بنابرای او ادام
بســیار  بــاز،  حــراج  در  مشــابه  دارای 
مطلــوب اســت چــرا کــه جلــوی افزایــش 
ــر  ــی اگ ــرد. یعن ــا را می گی ــت کالاه قیم
ــه  ــول ب ــک محص ــرای ی ــی ب ــت بالای قیم
صــورت غیرمنطقــی ثبــت کنــد؛ تولیدکننده 
می توانــد محصــول مشــابه دیگــری را 
ــا قیمــت مناســب تری  ــد و ب ــن کن جایگزی

ــه  ــا را ب ــرور قیمت ه ــه م ــاله ب ــن مس ــرد. ای ــول را بخ محص
نرخ هــای واقعــی نزدیــک می کنــد. امــا بــرای محصولــی کــه 
مشــابه دیگــر نــدارد و تولیدکننــده ناچــار اســت از بــازار حــراج 
ــد خــود را فعــال  ــرای آنکــه خــط تولی ــد؛ ب ــداری کن ــاز خری ب
نــگاه دارد ناگزیــر اســت کالا را بــا هــر قیمتــی خریــداری کنــد.

ــد محصــولات در  ــر خری ــر شــد: نرخ هــای بالات شــریفی متذک
حــراج بــاز باعــث می شــود نهایتــا نــرخ فــروش محصولاتــی 
کــه بــا آن مــاده اولیــه گــران، تولیــد شــده نیــز افزایــش یابــد. 
بنابرایــن کشــش تقاضــای محصولــی اگــر زیــاد باشــد نبایــد 
وارد بــازار حــراج بــاز شــود چــرا کــه مزیــت اصلــی حــراج بــاز 

را از بیــن می بــرد. 

  پیشنهاد اصلاح کارمزدها
او بــه مشــکل کارگزاری هــا در حــراج بــاز اشــاره کــرد و گفــت: 
ــروی  ــم اســت و نی ــروی انســانی کارگزاری هــا ک متاســفانه نی
ــای  ــر رینگ ه ــی درگی ــرایط فعل ــا در ش ــانی کارگزاری ه انس
مختلــف کالایــی هســتند و اگــر حجــم عظیمــی از معامــات 
ــه،  ــاد معامل ــم زی ــل تای ــه دلی ــاز منتقــل شــود ب ــه حــراج ب ب
کارگــزاران لطمــه زیــادی از ایــن محــل 

می بیننــد. 
ــرد:  ــاره ک ــرمایه اش ــازار س ــناس ب ــن کارش ای
ــزد  ــد تغییــر کارم ــا می توان ــی از راهکاره یک
ایــن معامــات باشــد تــا کارگزاری هــا بــرای 
ــه  ــوند و عرض ــب ش ــر ترغی ــذب معامله گ ج

ــد. محصــولات بیشــتری را پوشــش دهن
ــیار  ــز بس ــا نی ــغ کارمزده ــاد او مبل ــه اعتق ب
پاییــن اســت و بــالا بــردن ایــن مبلــغ 
اثــرات  نمی توانــد  معامــات  حجــم  در 
ــن  ــد. ای ــته باش ــا داش ــرای کالاه ــی ب تورم
ــود  ــا می ش ــرای کارگزاری ه ــزه ب ــط انگی فق
ــات  ــه خدم ــرای ارائ ــروی بیشــتری ب ــه نی ک

ــد. ــذب کنن ج
شــریفی در خصــوص ســامانه معامــات نیــز 
اظهــار کــرد: مــا بــرای محصولاتــی کــه وارد 
ــت  ــم رقاب ــوم تای ــل وکی ــازار می شــدند مث ب
ــف آن  ــه تکلی ــتیم و در ۶۰ ثانی ــی داش ثابت
ــراج  ــا در ح ــد. ام ــخص می ش ــه مش معامل
ــاز تایــم افزایــش می یابــد بــه طــوری کــه  ب
مثــا تایــم رقابــت وکیــوم در هفتــه گذشــته 

۴۰ دقیقــه طــول کشــید. 

 

خرید  بالاتـــر  نرخ هـــای   
باز  حـــراج  در  محصولات 
نهایتا  می شـــود  باعـــث 
محصولاتی  فـــروش  نرخ 
کـــه بـــا آن مـــاده اولیه 
نیز  شـــده  تولید  گـــران، 
افزایـــش یابـــد. بنابراین 
محصولی  تقاضای  کشش 
وارد  نباید  باشـــد  زیاد  اگر 
بـــازار حراج باز شـــود چرا 
کـــه مزیت اصلـــی حراج 

بـــاز را از بیـــن می برد
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ــوم  ــف پریمی ــح روش کش ــورس کالا در توضی ــناس ب ــک کارش ی
ــه  ــرد ب ــرار می گی ــتفاده ق ــورد اس ــورس کالا م ــی در ب ــه به تازگ ک
ــد  ــوم از چن ــت: روش پریمی ــورس کالا« گف ــادی ب ــام اقتص »پی
ســال گذشــته در بــورس انــرژی مــورد اســتفاده قــرار می گرفــت 
ــده  ــورس کالا ش ــته وارد ب ــه داش ــی ک ــل مزایای ــه دلی ــرا ب و اخی
ــای  ــوم مزای ــزود: کشــف پریمی اســت. حســین موســوی اف
ــدگان  ــک معامله کنن ــش ریس ــث کاه ــه باع ــادی دارد ک زی
ــرل  ــی را کنت ــانات قیمت ــن روش نوس ــی ای ــود. یعن می ش
می کنــد و مانــع از زیــان دیــدن طرفیــن معاملــه می شــود. 
او در توضیــح ایــن روش عنــوان کــرد: پریمیــوم بــه حالــت 
ــت  ــز حال ــت قیمــت اطــاق می شــود و دیســکانت نی مثب
منفــی قیمــت اســت. پریمیــوم بــه ایــن مفهــوم اســت کــه 
نســبت بــه base price یــا قیمــت مبنــا در ســطح بالاتــری 
قــرار می گیــرد. دیســکانت نیــز تخفیفــی نســبت بــه 

ــا دارد. قیمــت مبن

 fix price زیان یکی از طرفین معامله در  
ــد  ــود دارن ــا وج ــری فرآورده ه ــرد: یکس ــه ک ــوی اضاف موس

کــه بــازه نوســانات وزنــی یــا زمانــی دارنــد. بــه طــور مثــال 
امــروز قیمــت نفــت ۷۰ دلار در هر بشــکه، فــردا ۷۵ دلار و روز 
بعــد ۸۰ دلار قیمــت می خــورد. حــال فــرض کنیــد یکــی از 
خریــداران نفــت یــک مــاه و نیــم گذشــته خریــد مــاه بعــد 
را روی قیمــت ۷۰ دلار بســته اســت. اگــر معاملــه بــر مبنــای 
قیمــت قــرارداد انجــام شــود یکــی از طرفیــن معاملــه زیــان 

خواهــد دیــد.
ــم  ــان تنظی ــی در زم ــازار کالای ــناس ب ــن کارش ــه ای ــه گفت ب
قــرارداد اولیــه، روی یــک قیمــت مشــخص توافق می شــود. 
در قراردادهــا نیــز دو نــوع قیمــت وجــود دارد. fix price و 
کشــف پریمیــوم. در fix price قیمتــی کــه در قــرارداد در نظر 
گرفتــه می شــود ثابــت خواهــد بــود. تحویــل کالا چــه امــروز 
باشــد چــه دو مــاه دیگــر چــه یــک ســال دیگــر، روی قیمــت 

توافــق شــده معاملــه صــورت می گیــرد. 
موســوی ادامــه داد: البتــه حتــی در معامــات روز نیــز 
تحویــل کالا همــان روز انجــام نمی شــود. به خصــوص بــرای 
کالاهایــی کــه جنبــه بین المللــی و دریایــی دارنــد تحویل کالا 
یــک فرآینــد دو تــا ســه هفتــه ای بــرای صــدور ضمانت نامه، 

کشف پریمیوم، ضربه گیر نوسان قیمت
 fix price ابزاری مناسب برای  جایگزینی با قراردادهای

آفرین خداکرمی/  کشـف پریمیوم به تازگی در بورس کالا مورد اسـتقبال قرار گرفته اسـت. این روش برای کالاهایی که نوسـانات 
قیمتـی بـالا دارند اسـتفاده می شـود و می تواند به شـدت ریسـک قیمتـی معامـات را کاهش دهد. از سـوی دیگر ایـن روش در 

معامات بلندمدت بسیار کارایی دارد و می تواند جایگزین قراردادهای fix price باشد.
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بازه هــای زمانــی بــرای معرفــی کشــتی، بارگیــری، صــدور حوالــه 
ــن  ــری ممک ــا روز بارگی ــد ت ــان خری ــن از زم ــد. بنابرای و ... دارن
اســت یــک مــاه فاصلــه وجــود داشــته باشــد. بنابرایــن امــروز 
ــا  ــود ام ــته ش ــت ۷۰ دلار بس ــرارداد روی قیم ــت ق ــن اس ممک
هنــگام بارگیــری ماننــد آنچــه بــه دنبــال شــیوع کرونــا اتفــاق 
ــد.  ــزش کن ــا ۲۵ دلار ری ــت ت ــت نف ــت قیم ــن اس ــاد ممک افت
ــرارداد بســته اســت  ــا قیمــت 70 دلار ق ــداری کــه ب اینجــا خری
نابــود خواهــد شــد. برعکــس ایــن قضیــه هــم صــادق اســت. 
ــگام  ــا هن ــق می شــود ام ــرارداد قیمــت ۷۰ دلار تواف ــان ق در زم
تحویــل مثــا بــه دلیــل حملــه بــه آرامکــوی عربســتان نفــت به 
ــان بزرگــی مواجــه  ــا زی ۱۲۰ دلار می رســد. در اینجــا فروشــنده ب

خواهــد شــد. 
ــام  ــه ن ــاق، روشــی ب ــن اتف ــر اســاس ای ــرد: ب او خاطرنشــان ک
ــن ریســک ها  ــوی ای ــه جل ــی شــد ک ــوم پیش بین کشــف پریمی

ــی  ــی نوســانات قیمت ــه شــود و به نوع گرفت
پوشــش داده شــود. 

موســوی افزود: در کشــف پریمیوم فروشــنده 
در قــرارداد یــک بــازه زمانــی بــرای محاســبه 
قیمت هــا در نظــر می گیــرد. ایــن قراردادهــا 
ــرای  ــه ب ــور اولی ــک فاکت ــور دارد. ی دو فاکت
ــای  ــت ه ــی و پیش پرداخ ــردن ال س ــاز ک ب
اولیــه صــادر می شــود. فاکتــور نهایــی نیــز 
بعــد از بارگیــری صــادر خواهــد شــد. قیمــت 
فاکتــور نهایــی نیــز بــر اســاس قیمــت 
ــک روز  ــا ی ــری ت ــل بارگی ــک روز قب کالا از ی
ــال  ــود. ح ــبه می ش ــری محاس ــد از بارگی بع
ــکه  ــر بش ــه ازای ه ــد ب ــنده می توان فروش
همــان  کــه  بگیــرد  نظــر  در  تخفیفــی 
دیســکانت اســت و اگــر یــک مقــدار بالاتــر 
از نــرخ از خریــدار گرفتــه شــود کشــف 

ــت.  ــده اس ــام ش ــوم انج پریمی

ــک  ــش ریس ــه کاه ــوم ب ــف پریمی   کش
قیمتــی کمــک می کنــد

او تاکیــد کــرد: در ایــن شــرایط هــم منافــع 
ــظ  ــرخ روز حف ــاس ن ــر اس ــنده ب ــع فروش ــم مناف ــدار و ه خری
ــرار  ــوم ق ــف پریمی ــب کش ــا در قال ــی قرارداده ــود. وقت می ش
می گیــرد. بــرای طرفیــن معاملــه دیســکانت یــا پریمیــوم 
ــانات  ــون نوس ــت. چ ــرش اس ــل پذی ــز قاب ــت نی ــدن قیم ش
ــوم  ــف پریمی ــت. کش ــده اس ــش داده ش ــت پوش ــی قیم اصل
ــد  ــک می کن ــا کم ــی کالاه ــک قیمت ــش ریس ــه کاه ــدت ب به ش

و بــه همیــن دلیــل اخیــرا ایــن روش در بــورس کالا نیــز مــورد 
ــوم  ــت پریمی ــن مزی ــع مهم تری ــرد. در واق ــرار می گی ــتفاده ق اس
ــولا  ــت. معم ــی اس ــد جهان ــی در بع ــانات قیمت ــرل نوس کنت
ــر از  ــه متاث ــرد ک ــرار می گی ــتفاده ق ــورد اس ــی م ــرای کالاهای ب
ــا  ــی ی ــدید قیمت ــانات ش ــا نوس ــت، ی ــی اس ــای جهان قیمت ه

ــدت دارد.  ــل بلندم تحوی

  کاربرد کشف پریمیوم در قراردادهای بلندمدت
موســوی عنــوان کــرد: کشــف پریمیــوم به شــدت در قراردادهــای 
ــرای  ــن ب ــگاه در چی ــک پالایش ــا ی ــرد دارد. مث ــدت کارب بلندم
ــراداد بلندمــدت  ــک ق ــه ی ــاز خــود ب ــه مــورد نی ــد محمول خری
۲ ســاله نیــاز دارد کــه بــه طــور متنــاوب خــوراک مــورد نیــاز آن 
ــا ایــران قــرارداد می بنــدد  پالایشــگاه تامیــن شــود. بنابرایــن ب
ولــی نمی توانــد قــرارداد ۲ ســاله را بــا یــک قیمــت ثابــت منعقد 
ــا ارســال  ــوم ب ــا روش پریمی ــن ب ــد. بنابرای کن
ــت  ــور قیم ــک فاکت ــتی ی ــه کش ــر محمول ه
جداگانــه ارســال می شــود. در قراردادهــای 
ــام Fix price وجــود  ــه ن ــزی ب بلندمــدت چی

نــدارد.

ــت  ــن قیم ــرای تعیی ــر ب ــز معامله گ    تمرک
در حراج باز

او در خصــوص مکانیــزم حــراج بــاز کــه جدیدا 
ــرد  ــرار می گی ــورس کالا مــورد اســتفاده ق در ب
نیــز گفــت: یــک عــده از معامله گــران از 
ایــن روش اســتقبال می کننــد و معتقدنــد 
ــه  ــی ب ــت کاف ــذاری فرص ــرای قیمت گ ــه ب ک

می شــود. داده  معامله گــر 
بــه اعتقــاد موســوی در حــراج بــاز همان طور 
کــه از نامــش پیداســت بــا فرصــت زمانــی 
بیشــتر می توانیــد قیمت گــذاری انجــام 
ــم  ــک تای ــی ی ــات معمول ــد. در معام دهی
رقابتــی وجــود دارد و معمــولا مشــتریان در 
۴ یــا ۵ ثانیــه آخــر ثبــت انجــام می دهنــد 
ــد  ــداری کنن ــاری خری ــد ب ــا می توانن حــالا ی
ــما  ــاز ش ــراج ب ــا در ح ــوند. ام ــد نمی ش ــه خری ــق ب ــا موف ی
ــا  ــاز ت فرصــت داریــد کــه قیمــت تعییــن کنیــد. در حــراج ب
نیــم ســاعت فرصــت وجــود دارد کــه قیمــت رقابــت شــود 
ــان وجــود دارد و  ــه زم ــا ۶ ثانی ــادی ۵ ی ــا در معامــات ع ام
ایــن امــکان را نداریــد کــه بســته بــه شــرایط تابلــو نرخ هــا 

را بــالا ببریــد. 

 

کشـــف پریمیوم به شدت 
ریســـک  کاهش  بـــه 
قیمتـــی کالاهـــا کمک 
همین  بـــه  و  می کنـــد 
روش  این  اخیـــرا  دلیل 
مورد  نیز  کالا  بـــورس  در 
می گیرد.  قرار  اســـتفاده 
مهم تریـــن  واقـــع  در 
کنترل  پریمیـــوم  مزیت 
نوســـانات قیمتی در بعد 

اســـت جهانی 
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ــا معامــات کشــف  ــاط ب ــازار ســرمایه در ارتب یــک کارشــناس ب
بلندمــدت و  قراردادهــای  بــه مــا می گویــد: در  پریمیــوم 
صادراتــی همــواره یکــی از نگرانی هــا، تغییــرات قیمــت کالا بــود. 
ایــن نگرانــی به ویــژه بــرای کالاهایــی مثــل نفــت و پتروشــیمی 
بیشــتر بــود چــرا کــه قیمــت ایــن کالاهــا روزانــه در بــازار تغییــر 
می کنــد و نوســان زیــادی دارد. بنابرایــن در صــورت عقــد یــک 

قــرارداد بلندمــدت ممکــن اســت خریــدار یا 
فروشــنده نســبت بــه قیمــت قــرارداد دچــار 

زیــان قابــل توجهــی شــود.
ــاس  ــن اس ــر ای ــزود: ب ــری اف ــد باق محم
کشــف پریمیوم بــه عنــون راه حل پیشــنهاد 
شــد و ابتــدا در بــورس انــرژی مــورد 
اســتفاده قــرار گرفــت. در ایــن روش قیمــت 
ثابــت در قــرارداد در نظــر گرفتــه نمی شــود.  
ــک  ــرارداد ی ــن ق ــق ای ــح داد: طب او توضی
ــرد  ــرار می گی ــه مــورد توافــق ق قیمــت اولی
ولــی تــا زمــان تحویــل محمولــه کــه از یــک 
مــاه تــا یــک ســال ممکــن اســت بــه طــول 
ــر قیمــت روز  بینجامــد؛ فاکتــوری مبتنــی ب

ــود.  ــادر می ش ص
ــت،  ــرد: در قراردادهــای ثاب ــار ک ــری اظه باق
ــل ۲۰  ــان تحوی ــک کالا در زم ــر قیمــت ی اگ
درصــد هــم افــت می کــرد خریــدار مجبــور 
بــود بــا زیــان و طبــق قیمــت قــرارداد خرید 
ــر ۳۰ درصــد رشــد  ــا اگ را انجــام دهــد و ی

قیمــت پیــدا می کــرد؛ فروشــنده ناگزیــر بــود بــا زیــان محمولــه 
را تحویــل دهــد. 

را  بلندمــدت  قراردادهــای  عمــلا  قیمتــی  ریســک     
منتفی می کرد

بــه گفتــه ایــن کارشــناس بــازار ســرمایه ایــن ریســک ناشــی از 

قیمــت به ویــژه در برخــی محصــولات بــه قــدری بــالا بــود کــه 
عمــا امــکان بســتن قراردادهــای بلنــد را ناممکــن می کــرد. 

ــک  ــوم، ریس ــف پریمی ــتفاده از روش کش ــا اس ــرد: ب ــان ک او بی
ــدار و  ــود و خری ــش داده می ش ــل پوش ــور کام ــه ط ــور ب مزب
فروشــنده مطمئــن خواهنــد بــود کــه در زمــان تحویــل محمولــه 
ــد.  ــام دهن ــه را انج ــت روز معامل ــاس قیم ــر اس ــد ب می توانن
باقــری ادامــه داد: ایــن روش در بــورس 
ــورد  ــه م ــت ک ــادی اس ــدت زی ــرژی م ان
اســتفاده قــرار گرفتــه و اثــرات مثبــت آن در 

ــت.  ــهود اس ــا مش قرارداده
او متذکــر شــد: باتوجــه بــه مزیت هــای ایــن 
روش، کشــف پریمیــوم به تازگــی نیــز در بورس 
کالا مــورد اســتفاده قــرار گرفتــه اســت. ایــن 
روش می توانــد بــرای کالاهایــی مثــل شــمش 
ــای  ــا قیمت ه ــب ب ــه متناس ــولاد و ورق ک ف
ــتفاده  ــود؛ اس ــت می ش ــن قیم ــی تعیی جهان
شــود و ریســک معامله گــران را تــا حــد 
توضیــح  در  کاهــش دهد.باقــری  زیــادی 
روش کشــف پریمیــوم خاطرنشــان کــرد: ایــن 
ــازار فیزیکــی اســت کــه در  یــک قــرارداد در ب
ــه  ــغ ک ــی از مبل ــرارداد بخش ــد ق ــدای عق ابت
معمــولا حــدود ۶ درصــد مبلــغ قــرارداد اســت 
بــه عنــوان پیش پرداخــت و وجه الضمــان 
نــزد اتــاق پایاپــای قــرار می گیــرد. ســپس در 
زمــان تحویــل بــار، قیمــت نهایــی مشــخص 

ــود.  ــادر می ش ــور ص ــده و فاکت ش
ــن  ــدا تعیی ــا در ابت ــت مبن ــک قیم ــع ی ــرد: در واق ــه ک او اضاف
می شــود و در زمــان تحویــل بــار، طبــق قیمت هــای روز، 
درصــدی بــه قیمــت مبنــا اضافــه یــا از قیمــت مبنا کســر خواهد 
ــد  شــد. بدیــن ترتیــب ریســکی کــه نوســانات قیمــت می توان

ــه همــراه داشــته باشــد از بیــن مــی رود. ــرای طرفیــن ب ب

کشف پریمیوم، ابزار موثر مقابله با ریسک معاملات
در این روش قیمت ثابت در قرارداد در نظر گرفته نمی شود   

نگار فارسـیانی/  کشـف پریمیوم روشـی اسـت که برای پوشـش ریسـک اسـتفاده می شـود. ایـن روش در قراردادهـای صادراتی 
بیشـتر مـورد اسـتفاده قرار می گیرد و ریسـک های ناشـی از نوسـانات قیمت را خنثی می کنـد. در واقع با توجه بـه بلندمدت بودن 
برخـی قراردادهـا و نوسـانات قیمـت کالاهـا در ایـن مدت، روشـی بـرای عقد قراردادها انتخاب شـد که ریسـک ناشـی از تغییـرات قیمت 
را بـرای طرفیـن معاملـه بـه حداقـل برسـاند. ایـن در حالـی اسـت کـه قراردادهـای ثابت غالبا بـا زیان هـای قابل توجهـی بـرای خریدار و 

فروشـنده همراه است.

با اســـتفاده از روش کشف 
مزبور  ریســـک  پریمیوم، 
به طـــور کامل پوشـــش 
داده می شـــود و خریدار و 
خواهند  مطمئن  فروشنده 
تحویل  زمـــان  در  که  بود 
بر  می تواننـــد  محمولـــه 
اســـاس قیمت روز معامله 

را انجـــام دهند. 
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 بــورس اینترکانتینتــال )ICE( مدیریــت مجموعــه ای از 
ــورس  ــی و کالا شــامل ۱۲ ب ــرای بازارهــای مال ــا را ب بورس ه
ــیا  ــا و آس ــالا، اروپ ــده، کان ــی در ایالات متح ــازار تنظیم و ب
ــورک،  ــا، نیوی ــهرهای آتلانت ــی ای در ش ــده دارد. آی س به عه
ــتردام، کالاگاری،  ــگ، آمس ــورد، وینیپ ــیکاگو، بدف ــدن، ش لن
ــر  ــنگاپور دفت ــاد و س ــکو، حیدرآب ــنگتن، سانفرانسیس واش

ــه  ــت ک ــوه اس ــویه وج ــاق تس ــن دارای ۶ ات دارد و همچنی
ــویه  ــکا، تس ــی ایِ آمری ــوه آی س ــویه وج ــرکت های تس ش
وجــوه آی ســی ایِ اروپــا، تســویه وجــوه آ ی ســی ایِ ســنگاپور، 
وجــوه  تســویه  آی ســی ای،  اعتبــاری  وجــوه  تســویه 
آی ســی ایِ هلنــد و آی ســی ای ان جی ایکــس کانــادا را 

شــامل می شــود.

 هـدا عربشـاهی/ بـورس اینترکانتینتـال )بـورس میان قـاره ای( ارائه دهنده زیرسـاخت های بازار، خدمـات داده هـا و راه حل های 
فنـاوری بـرای طیـف وسـیعی از مشـتریان ازجملـه موسسـات مالـی، شـرکت ها و نهادهـای دولتی اسـت. تجارت این شـرکت 
ازطریـق سـه بخـش مبـادلات، درآمـد ثابـت و خدمـات داده هـا و فنـاوری وام مسـکن انجـام می شـود. ایـن بـورس در عرصه 
بازارهـای تنظیمی و فهرست   بندی شـده، معاملات و تسـویه وجـوه مجموعه ای از قراردادهای مشـتقه و اوراق بهادار مالـی، کالاها، نرخ های 
بهـره، ارز خارجـی، سـهام و همچنیـن صندوق های سـرمایه گذاری شـرکتی و قابل معامله در بـورس )ETF( بخش خدمـات داده ها و درآمد 

ثابت شامل راه حل های تحلیلی و سایر داده های کلاس چنددارایی و خدمات شبکه فعالیت می کند.

خدمات، بازارها و درآمد بورس »اینترکانتینتال«

ابربورسی با ۱۲ بازار در چهار قاره
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  انواع عملیات در بورس اینترکانتینتال
کســب وکار بــورس اینترکانتینتــال در ســه بخــش تجاری اســت 
کــه مبــادلات، خدمــات داده هــا و درآمــد ثابــت و فنــاوری وام 

مســکن را شــامل می شــود. 

  مبادلات 
ــادلات و تســویه وجــوه را در  آی ســی ای خدمــات تجــاری، مب
ــی  ــای آت ــورس و قرارداده ــورت فراب ــف به ص ــای مختل بازاره
ــد. درآمــد  ــرای محصــولات متنوعــی عرضــه می کن ــار ب و اختی
ــادلات ۶۰ درصــد از درآمدهــای تلفیقــی  حاصــل از بخــش مب
ایــن بــورس را در ســال ۲۰۲۰ بــه خــود اختصــاص داده بــود. 
ــامل  ــر را ش ــای زی ــورس قرارداده ــن ب ــادلات ای ــش مب بخ

می شــود:
قراردادهــای آتــی و اختیــار انــرژی- قــرارداد نفــت خــام برنــت، 
ــال آن  ــورس اینترکانتینت ــه ب ــت ک ــش اس ــن بخ ــم دار ای پرچ
ــه  ــت عرض ــی نف ــبکه جهان ــک ش ــای ی ــنگ بن ــوان س را به عن
می کنــد و امــروز شــامل بیــش از ۶۰۰ محصــول نفــت خــام و 
پالایش شــده اســت. همچنیــن، از آنجــا کــه گاز طبیعــی و گاز 
ــن  ــد ای ــه می دهن ــان ادام ــد جهانی ش ــه رش ــع ب ــی مای طبیع
ــه ای و  ــی منطق ــای گاز طبیع ــترده ترین قرارداده ــورس گس ب
جهانــی را در آمریــکای شــمالی، اروپــا و آســیا عرضــه می کنــد. 
ــای  ــه بازاره ــت ک ــه اس ــه دو ده ــک ب ــر، نزدی ــوی  دیگ از س
اقلیــم و محیط زیســت آی ســی ای بــه مشــتریانی کــه به طــور 
ــن  ــده ای در جســت وجوی محدودیت کــردن مصــرف کرب فزاین
ــوخت های  ــتاندارد س ــر اس ــی  ب ــاری مبتن ــای تج و برنامه ه
تجدیدپذیــر هســتند، ابزارهــای مدیریــت ریســک مرتبــط بــا 

ــد. ــه می ده ــم را ارائ ــرات اقلی تغیی
ــزات و محصــولات کشــاورزی-  ــار فل ــی و اختی قراردادهــای آت
ــوه،  ــه قه ــرم ازجمل ــای ن ــای کالاه ــا در بازاره ــن قرارداده ای
کاکائــو، پنبــه و شــکر عرضــه می شــود. آی ســی ای بــرای 

ــای و تســهیل در شناســایی  ــت قیمــت و ریســک پایاپ مدیری
بهتریــن قیمــت، قراردادهــای معیــار در بازارهــای کشــاورزی و 

ــد. ــرار می ده ــتریان ق ــار مش ــته را در اختی ــای وابس ابزاره
قراردادهــای آتــی و اختیــار مالــی- ایــن بخش شــامل مجموعه  
متنوعــی از قراردادهــای آتــی و اختیــار در حوزه ســهام اســت که 
ــاخص های  ــن ش ــاخص های آی اس ای و همچنی ــاس ش براس
 ®FTSE و ®MSCI ــی ــات مال ــده موسس ــی تثبیت ش جهان
عرضــه می شــود. مجموعــه نــرخ بهــره جهانــی ایــن بــورس در 
محــدوده جغرافیایــی، ارزهــا و موقعیت هــای زمانــی محاســبه 
ــای  ــان ابزاره ــر جه ــرکت کنندگان در سراس ــه ش ــود و ب می ش
موثــری را بــرای مدیریــت ریســک بــه شــیوه ای کارآمــد ارائــه 

می دهــد. 
ســهام نقــدی و قراردادهــای اختیــار ســهام- آی ســی ای خدمات 
ــورس اوراق  ــج ب ــق پن ــادار را ازطری ــن اوراق به ــی ام معاملات
بهــادارِ زیرمجموعــه اش ازجملــه بــورس اوراق بهــادار نیویــورک 
ــدگان  ــورس اوراق بهــادار عرضه دهن ــد. در ایــن ب عرضــه می کن
ــای  ــازار قرارداده ــدی و دو ب ــهام نق ــازار س ــج ب ــرو در پن پیش
ــرکت های  ــهام ش ــت، س ــا کیفی ــد و ب ــفاف، کارآم ــار ش اختی

ــد.  ــه می  کنن ــا عرض ــک را در بازاره ــزرگ و کوچ ب

زیرمجموعه های آی سی ای
شرکت های تسویه وجوهبازارها

تسویه وجوه آی سی ای آمریکابورس قراردادهای آتی اینترکانتینتال اروپا )از بزرگ ترین بازارهای قراردادهای آتی و اختیار انرژی در جهان(

تسویه وجوه آی سی ای اروپا بورس قراردادهای آتی اینترکانتینتال آمریکا

تسویه وجوه آ ی سی ای سنگاپوربورس قراردادهای آتی اینترکانتینتال سنگاپور

تسویه وجوه اعتباری آی سی ایبورس اِندِکس اینترکانتینتال اروپا

تسویه وجوه آی سی ای هلندفرابورس انرژی اینترکانتینتال اروپا

آی سی ای ان جی ایکس کاناداکارگزار قراردادهای سوآپ پیش فرض اعتبار کریدیتکس

بورس اوراق قرضه اینترکانتینتال
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فهرســت بندی- بــورس اوراق بهــادارا نیویــورک بیــش  از 
۲۲۵ ســال اســت کــه محــل مناســبی بــرای حضــور نــوآوران، 
ــر  ــوان رهب ــت و به عن ــهام اس ــگامان س ــردازان و پیش رویاپ
شــناخته  شــرکت ها  ســهام  فهرســت بندی  در  جهانــی 
نیویــورک،  بهــادار  اوراق  بــورس  مرکــز  در  می شــود. 
فناوری پایــه  ترکیبــی  بــازار  منحصر به فــرد  مــدل 
ــد از  ــش از ۷۰ درص ــه بی ــرار دارد ک ــال ق ــورس اینترکانتینت ب
ــه از  ــی ۵۰۰ را ک ــاخص اس. اند.پ ــت ش ــرکت های فهرس ش
ــده اند،  ــت ش ــرک فهرس ــورس نیوی ــامبر ۲۰۲۰ در ب ۳۱ دس

می دهــد.  پوشــش 
ــادلات  ــرای مب ــات اج ــال- خدم ــا و اتص ــات داده ه خدم
آی ســی ای، داده هــای معاملاتــی را گــردآوری می کنــد. 
خدمــات تبــادل اطلاعــات، داده هــای قیمت گــذاری در زمــان 
واقعــی و تاریخــی و همچنیــن اطلاعــات دفتــر ســفارش و 
معامــلات مربــوط بــه بازارهــای جهانــی قراردادهــای آتــی و 
مبــادلات بــورس اوراق بهــادار نیویــورک را شــامل می شــود. 
ــل  ــد حاص ــهمی از درآم ــال س ــورس اینترکانتینت ــلاوه، ب به ع
ــالات متحــده  ــازار ســهام ای ــی ب ــروش داده هــای تلفیق از ف
را هــم دریافــت می کنــد. همچنیــن ایــن بــورس، خدماتــی 
را بــرای اتصــال درون شــبکه ای ارائــه می دهــد و ایــن 
خدمــات به طورمســتقیم بــا قراردادهــای آتــی، ســهام 
نقــدی، قراردادهــای اختیــار معاملــه و شــرکت های تســویه 

ــد.  وجــوه مرتبطن
فرابــورس- بازارهــای فرابــورس یــا OTC در آی ســی ای 
متشــکل از بازارهــای انــرژی دوجانبــه ای اســت کــه تجــارت 
الکترونیــک معامــلات را بــرای قراردادهــای گاز طبیعــی، برق 

ــد. ــه می دهن ــده ارائ ــت پالایش ش و نف
شــرکت های تســویه وجــوه- بــورس اینترکانتینــکال مدیریــت 
۶ شــرکت تســویه وجــوه را به عهــده دارد کــه هــر یــک از آنهــا 
به عنــوان اتاق هــای پایاپــای دوطرفــه مرکــزی یــا CCP عمــل 
می کننــد، بدین ترتیــب شــرکت های تســویه وجــوه بــرای 
ــک از  ــرای هری ــم فروشــنده و ب ــداران در حک ــک از خری هــر ی
 ،CCP فروشــندگان حکــم خریــدار را دارنــد. از طریــق عملکــرد
ایــن اتاق هــای پایاپــای بــا محدودکــردن طــرف مقابــل، 

ــد. ــه می کنن ــه را ارائ ــی هــر معامل ــت مال امنی
ــئول  ــی ای مس ــای آی س ــای پایاپ ــاری اتاق ه ــک اعتب ریس
ــای  ــک از قرارداده ــه هری ــوه ب ــویه وج ــات تس ــه خدم ارائ
ــای  ــای پایاپ ــی از اتاق ه ــت و برخ ــورس اس ــن ب ــی ای آت
هــم قراردادهــای تســویه وجــوه را خــارج از دفاتــر مرکــزی 
می کننــد.  معاملــه  ثالــث  شــخص  شــرکت های  در  و 
بــرای  ضمانــت  صندوق هــای  نــام  بــه  ســازوکارهایی 

ــول  ــورت نک ــا در ص ــده اند ت ــاد ش ــی ایج ــپرده تضمین س
ــاد  ــبی ایج ــی نس ــت تضمین ــویه کننده، حفاظ ــای تس اعض
ــه  ــادا، هم ــس کان ــی ای ان جی ایک ــتثنای آی س ــود. به اس ش
اتاق هــای تســویه وجــوه آی ســی ای ملزمنــد کــه از اعضــای 
ــپرده گذاری  ــت س ــدوق ضمان ــد در صن ــان بخواهن خودش
کننــد. علاوه بر ایــن، بــورس اینترکانتینتــال ۴۰۸ میلیــون 
دلار از نقدینگــی خــودش را بــه صندوق هــای ضمانــت 
اختصــاص داده اســت کــه در صــورت نکــول اعضــای 
ــرد.  ــن نقدینگــی اســتفاده ک ــوان از ای تســویه وجــوه می ت
ــه  ــم ب ــه را ه ــی ای بیم ــپتامبر ۲۰۱۹، آی س ــن در س همچنی
ــوه  ــویه وج ــای تس ــرض اعض ــت پیش ف ــای حفاظ لایه ه
ــت  ــاله اس ــرض دارای دوره ای سه س ــه پیش ف ــزود. بیم اف
کــه از ۱۷ ســپتامبر ۲۰۱۹ بــرای اتاق هــای پایاپــای بــا مبالــغ 
ــاری آی ســی ای،  ــرای تســویه وجــوه اعتب ۵۰ میلیــون دلار ب
۷۵ میلیــون دلار بــرای تســویه وجــوه آی ســی ای اروپــا و ۲۵ 
میلیــون دلار بــرای تســویه وجــوه آمریــکا آغــاز شــد و تــا ۳۱ 
دســامبر ۲۰۲۰ -تاریــخ تازه تریــن گــزارش منتشرشــده ازســوی 
آی ســی ای- ایــن مبالــغ بــه صــورت ســالانه افزایــش یافــت. 
ــلاوه، شــرکت تســویه وجــوه آی ســی ای ان جی ایکــس  به ع
ــون دلاری  ــت ۱۰۰ میلی ــدوق ضمان ــک صن ــادا دارای ی کان
اســت کــه اعتبــار اســنادی آن را یــک بانــک بــزرگ کانادایــی 
تامیــن می کنــد. اگــر یکــی از اعضــای تســویه وجــوه 
ــه اش  ــد و وثیق ــول کن ــادا نک ــس کان ــی ای ان جی ایک آی س
ــنادی  ــار اس ــت اعتب ــا برداش ــری ب ــن کس ــد ای ــی نباش کاف
پوشــش داده می شــود کــه در پــی ایــن برداشــت از 
ــه  ــت بیم ــد تح ــس می توان ــی، ان جی ایک ــپرده تضمین س
ــد. براســاس  ــرای وجــوه ادعــای مالکیــت کن پیش فــرض ب
ان جی ایکــس  آی ســی جی  پیش فــرض،  بیمه نامــه 
مســئول ۱۵ میلیــون دلار اولیــه اســت و پــس از آن، ســپرده 
ــا ۱۰۰ میلیــون دلار  ــد مابقــی زیان هــا را ت ــی می توان تضمین

ــد. ــران کن جب
 خدمات داده های آی سی ای و درآمد ثابت

ــت،  ــد ثاب ــذاری درآم ــش، قیمت گ ــن بخ ــی ای در ای آی س
و  اجرایــی  خدمــات  و  شــاخص ها  مرجــع،  داده هــای 
ــویه  ــی، تس ــار جهان ــرض اعتب ــادلات پیش ف ــن مب همچنی
ــد.  ــه می کن ــی را عرض ــای کلاس چنددارای ــل داده ه و تحوی
ژوئــن ۲۰۱۶، بــورس اینترکانتینتــال خدمــات گســترده 
ایــن خدمــت  کــرد.  معرفــی  را  آی ســی ای  داده هــای 
ــایر  ــل و س ــذاری، تحلی ــه، ارزش گ ــای مبادل ــد، داده ه جدی
بهــادار  اوراق  بــورس  در  اســتفاده  مــورد  نرم افزارهــای 
ــز  ــرکت SuperDerivatives و مرک ــورک )NYSE(، ش نیوی
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داده هــای تعاملــی )IDC( را ترکیــب می کنــد.
پیــش  از راه انــدازی ایــن ســرویس جدیــد، بــورس اینترکانتینتال 
در ســال ۲۰۰۳ زیرمجموعــه مرکــز داده های آی ســی ای را راه اندازی 
کــرد و پــس  از افزایــش تقاضــای مشــتریان بــرای تبــادل داده ها 
ــرمایه گذاری  ــت س ــم گرف ــا تصمی ــیون بازاره ــی  اتوماس در پ
ــع نیازهــای مشــتریان  ــرای رف در بخــش خدمــات داده هــا را ب
ــرکت های  ــا، ش ــران دارایی ه ــی، مدی ــی جهان ــات مال موسس
ــرمایه داران  ــک و س ــران ریس ــاری، مدی ــک تج ــش ریس پوش
ــات داده هــای  ــز خدم ــش دهــد. مرک ــی افزای ــی و حقوق حقیق
ــدن،  ــورد، لن ــیکاگو، بدف ــورک، ش ــا، نیوی ــی ای در کالیفرنی آی س
ــورن  ــاد و ملب ــو، حیدرآب ــنگاپور، توکی ــگ، س ــن، هنگ کن دوبلی
شــعبه دارد. بخــش خدمــات داده هــا و درآمــد ثابــت در ســال 
ــه ۳۰  ــرد ک ــد ک ــارد دلار تولی ــر ۱/۸ میلی ــغ ب ــدی بال ۲۰۲۰ درآم
درصــد از درآمدهــای تلفیقــی بــورس اینترکانتینتــال را بــه خــود 

اختصــاص مــی داد.

فنــاوری وام مســکن آی ســی ای در ایــن بخــش، یــک بســتر 
ــای  ــه ابزاره ــت ک ــرده اس ــدازی ک ــری راه ان ــاوری سراس فن
گــردش کار جامــع و دیجیتالــی را کــه هدف شــان رســیدگی 
ــالات  ــکن ای ــازار وام مس ــود در ب ــای موج ــه ناکارآمدی ه ب

ــد. ــه می کن ــتریان عرض ــه مش ــت ب ــده اس متح
ــا  ــد قرارداده ــای وام، عق ــد تقاضاه ــا رص ــبکه ب ــن ش  ای
مراحــل  کل  در  را  کلیــدی  ذی نفعــان  ثانویــه،  بــازار  و 
ــاوری  ــد و فن ــل می کن ــم متص ــه ه ــکن ب ــد وام مس فراین
ــه  ــا آن را ب ــط ب ــای مرتب ــات داده ه ــبکه و خدم ــن ش ای
ــفافیت  ــه ش ــه ب ــن عرض ــد. ای ــه می کن ــتریانش ارائ مش
بیشــتر و افزایــش کارایــی مشــتریان منجــر می شــود. 
بخــش فنــاوری وام مســکنِ بــورس اینترکانتینتــال درآمــدی 
ــه  ــرد ک ــد ک ــال ۲۰۲۰ تولی ــون دلار در س ــادل ۵۹۵ میلی مع
ــه خــود  ــورس را ب ــن ب  ۱۰ درصــد از درآمدهــای تلفیقــی ای

اختصاص می داد.

 

جدول شرکت های تسویه وجوه آی سی ای

بورس محل اجرای تسویه وجوهکشورمحصولات تسویه شدهشرکت تسویه وجوه

میزان اختصاص 

آی سی ای به صندوق 

ضمانت

تسویه وجوه 

آی سی ای اروپا

قراردادهای آتی و اختیار انرژی، کشاورزی، نرخ های بهره 

و شاخص سهام

و فرابورس، ابزارهای تبادل نکول اعتبار اروپایی و 

شرکت های شخص ثالث

انگلستان

بورس قراردادهای آتی اینترکانتینتال اروپا، 

بورس قراردادهای آتی اینترکانتینتال آمریکا، 

بورس اِندِکس اینترکانتینتال اروپا

۳۱۲ میلیون دلار

تسویه وجوه 

آی سی ای آمریکا

قراردادهای آتی و اختیار معاملات شاخص کشاورزی، 

فلزات و ارز، قراردادهای آتی سهام و قراردادهای آتی 

دارایی های دیجیتال

۱۲۸ میلیون دلاربورس قراردادهای آتی اینترکانتینتال آمریکاآمریکا

تسویه وجوه اعتباری 

آی سی ای

فرابورس آمریکای شمالی، اروپا و آسیااقیانوسیه و 

ابزارهای تبادل نکول اعتبار بازارهای نوظهور
آمریکا

کارگزار قراردادهای سوآپ پیش فرض اعتبار 

کریدیتکس و شرکت های شخص ثالث
۱۰۰ میلیون دلار

تسویه وجوه 

آی سی ای هلند

قراردادهای مشتقه مربوط به سهام و شاخص های 

سهام معامله شده در بازارهای تنظیمی
۲ میلیون دلاربورس اِندِکس اینترکانتینتال اروپاهلند

تسویه وجوه 

آ ی سی ای سنگاپور

محصولات آتی مالی، انرژی، فلزات و قراردادهای آتی 

۱ میلیون دلاربورس قراردادهای آتی اینترکانتینتال سنگاپورسنگاپوردارایی های دیجیتال

آی سی ای 

ان جی ایکس کانادا

قراردادهای آتی گاز طبیعی فیزیکی، الکتریسیته و نفت 

آمریکای شمالی
۱۱۵ میلیون دلارآی سی ای ان جی ایکس کاناداکانادا
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بــورس اینترکانتیتــال بــا ۸ هــزار و ۸۹۰ کارمنــد در ســال ۲۰۲۰ 
ــت و  ــت یاف ــارد دلار دس ــادل ۸/۲۴ میلی ــدی مع ــه درآم ب
درآمــد عملیاتــی و ســود پیــش از بهــره و مالیــات ایــن بورس 
ــی ای در  ــص آی س ــود خال ــید. س ــارد دلار رس ــه ۳/۰۳ میلی ب
ســال ۲۰۲۰ معــادل ۲/۱۰ میلیــارد دلار و کل دارایــی آن بالــغ بــر 
۱۲۶/۲۰ میلیــارد دلار بــود و کل حقــوق صاحبــان ســهام ایــن 
شــرکت ۱۹/۵۳ میلیــارد دلار ارزیابی شــد. همچنین آی ســی ای 
به تازگــی گــزارش ســه ماهه ســوم ســال ۲۰۲۱ را منتشــر کــرده 
اســت کــه نتایــج آن نشــان می دهــد عایــدی بــر ســهم ایــن 
ــال  ــابه در س ــه دوره مش ــبت ب ــد نس ــا ۲۶/۲ درص ــورس ب ب
گذشــته بــه ۱/۳۰ دلار رســیده اســت و درآمــد حاصــل از همــه 
ــت و  ــادلات، درآمــد ثاب ــن شــرکت شــامل مب بخش هــای ای

خدمــات داده هــا و فنــاوری  وام مســکن بهبــود یافتــه اســت. 
درآمــد خالــص از بخــش مبــادلات در ســه ماهه ســوم ســال 
ــال  ــه س ــبت ب ــه نس ــود ک ــون دلار ب ــادل ۹۵۹ میلی ۲۰۲۱ مع
ــدی حاصــل از  ــش داشــت. عای ــش  از آن ۱۷ درصــد افزای پی
بخــش  درآمــد ثابــت و خدمــات داده هــا ۴۵۸ میلیــون دلار 
ــش از آن ۶  ــال پی ــابه در س ــه دوره مش ــبت ب ــه نس ــود ک ب
ــاوری  ــی داد و درآمدهــای بخــش فن درصــد رشــد نشــان م
ــه دوره  ــبت ب ــد نس ــر رش ــش از دو براب ــا بی ــکن ب وام مس
مشــابه ســال ۲۰۲۰ بــه ۳۶۶ میلیــون دلار رســید. هزینه هــای 
عملیاتــی تعدیلــی ســه ماهــه ســوم ســال ۲۰۲۱ برابــر بــا ۷۵۵ 
میلیــون دلار بــود کــه ۲۳/۶ درصــد نســبت بــه دوره مشــابه 

ســال ۲۰۲۰ افزایــش داشــت.

آی ســی ای تقریبــا بــه همــه کســانی که در بــازار مالــی جهانی 
فعالیــت می کننــد از معامله گــران ســهام و قراردادهــای 
فهرست بندی شــده  شــرکت های  تــا  گرفتــه  مشــتقه 
و اعضــای شــرکت های تســویه وجــوه خدمــات ارائــه 
ــویه  ــای تس ــادلات، اتاق ه ــترده مب ــبکه گس ــد. ش می ده
وجــوه، داده هــا و خدمــات فنــاوری ایــن بــورس بــه فعــالان 
ــه سرمایه شــان  ــکان می دهــد ک ــان ام ــازار در سراســر جه ب
ــرمایه گذاری را  ــک س ــع آوری و ریس ــه جم ــی بهین را به روش

ــه بهتریــن شــکل مدیریــت کننــد. ب
معامله گــران- بازارهــای جهانــی آی ســی ای بــا بیــش از 
۱۲ هــزار محصــول معامله شــده، شــرکت ها، کارگــزاران و 
ــد  ــاز پیون ــورد نی ــی م ــا و نقدینگ ــا بازاره ــران را ب معامله گ
می دهنــد و از ایــن شــرکت ها در برابــر خطــرات غیرضــروری 

ــد. ــت می کنن محافظ
مدیــران ریســک- آی ســی ای ابزارهــا و اطلاعاتــی را در 
ــی  ــرای ارزیاب ــه ب ــرار می دهــد ک ــران ریســک ق ــار مدی اختی

بازارهــای درحــال تغییــر و ارزیابــی ریســک های پیــش روی 
ــد. ــاز دارن ــا نی ــه آنه ــان ب صنایع ش

نیویــورک  بهــادار  اوراق  بــورس  دولتــی-  شــرکت های 
حداکثــر  آی ســی ای-  بــازار  از  بخشــی  -به عنــوان 
ــه شــرکت های  ــش ســرمایه ب ــرای افزای ــری را ب انعطاف پذی
توزیع کننــده در هــر انــدازه و جغرافیــا ارائــه می دهــد.
ــا  ــات داده ه ــواع خدم ــا ان ــی ای ب ــا- آی س ــران داده ه کارب
واقعــی،  زمــان  در  قیمت گــذاری  داده هــای  ازجملــه 
قیمت گذاری هــای بــا تاخیــر و قیمت گــذاری پایــان روز، 
ــه  ارزیابی هــای مســتقل و داده هــای مرجــع شــرکت ها را ب

ــد. ــل می کن ــم متص ه
اعضــای تســویه وجــوه- خدمــات تســویه وجــوه آی ســی ای 
ــش  ــه ای پخ ــان به گون ــر جه ــرکت در سراس ــب ۶ ش در قال
ــی  ــای قضای ــتراتژیک در حوزه ه ــر اس ــه از نظ ــده  اند ک ش
ــه  ــرار گرفت ــتری ق ــترین مش ــا بیش ــق ب ــی و در مناط نظارت

باشــند. 

 درآمد 8 میلیارد دلاری بورس اینترکانتیتال

مشتریان آی سی ای
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البتــه کمیســیون معامــلات ایــن کار را بــرای اولین بــار در اواخــر 
ــا  ــب رمزارزه ــد عجی ــال، رش ــا این ح ــام داد. ب ــال ۲۰۱۴ انج س
طــی ســال های اخیــر تاثیــری تحول بخــش روی بازارهایــی کــه 
توســط کمیســیون تنظیــم مقــررات می شــوند و حتــی روی خود 

ایــن نهــاد گذاشــته اســت.

  یک پیوند بالقوه
ــازار معامــلات کالا  ــازار نفــت خــام و مشــتقات آن شــلوغ ترین ب ب
ــه  ــوط ب ــخص مرب ــه ای مش ــازار هزین ــن ب ــت. در ای ــان اس در جه
ــش و اســتفاده کالا وجــود دارد. جــدای از  ــد، پالای اکتشــاف، تولی
آن، قیمت هــای بــازار فیزیکــی هــم پیونــدی بــا تغییــر قیمــت در 
بازارهــای معامــلات آتــی دارد.رمزکالاهــا هــم بــه شــکلی مشــابه 
رفتــار می کننــد زیــرا هزینــه ای مربــوط بــه تولیــد و اســتفاده از آنهــا 
وجــود دارد. بــر اســاس ایــن تشــابه، عــده ای چنیــن ادعــا کردنــد 
ــتند  ــان هس ــلات کالای جه ــده معام ــر آین ــا بیان گ ــه رمزارزه ک
ــرا  ــود زی ــم ش ــت ه ــال نف ــامل ح ــد ش ــاله می توان ــن مس و ای
ــت هــم رابطــه ای  ــازار نف ــان اســت.در ب ــن کالای جه پرمعامله تری
ــف  ــا تضعی ــود دارد و ب ــت وج ــت نف ــن دلار و قیم ــوس بی معک
دلار یــا افــت ارزش آن، قیمــت نفــت در جهتــی معکــوس حرکــت 
ــه  ــازار نفــت ب ــن رمزارزهــا و ب ــن حــال، رابطــه بی ــا ای ــد. ب می کن
شــکلی کامــل خــود را نشــان نــداده اســت، زیــرا نفــت تحــت تاثیر 
اقتصادهــای نوظهــور پرشــماری اســت. رمزارزها رابطــه ای معکوس 
بــا ارز بی پشــتوانه یــا فیــات )منتشــر شــده از ســوی دولــت( دارنــد 
و دلار ارز اصلــی بــرای کالاهــا اســت.در سرتاســر جهــان مقاومــت 

ــاص  ــاله خ ــک مس ــه ی ــادی علی ــاظ اقتص ــه لح ــادی ب ــی زی فن
وجــود دارد: پاییــن کشــیدن دلار از تخــت پادشــاهی بــا اســتفاده 
از یــک سیاســت پولــی ســازگار و ثبــات اقتصــادی. عــلاوه بــر ایــن، 
ــر  ــه طــی ماه هــای اخی ــار اتفاقــی ک ــده در کن ریســک گریزی فزاین
ــه  ــا، ب ــدید رمزارزه ــت ش ــت و اف ــاده اس ــهام افت ــای س در بازاره
احتمــال خیلــی زیــاد روی معامــلات نفــت تاثیــری نگــذارد، حتــی 
اگــر رمزارزهــا را یــک کالا در نظــر بگیریــم.از آنجایــی کــه بــازار رمزارز 
یــک بــازار کالا در نظــر گرفتــه می شــود، تغییــرات شــدید قیمــت 
ــال  ــکه های دیجیت ــن س ــت و ای ــب نیس ــری عجی ــا ام رمزارزه
اساســا بــا نوســانات شــدید خــود شــناخته می شــوند. بــا ایــن حال 
ایــن نوســانات نتوانســته اســت خــود را در نوســانات بــازار نفــت 
نشــان دهد.حــالا ایــن ســوال پیــش می آیــد کــه ایــن مســاله چــه 
ــه  ــور ب ــذارد؟ این ط ــت می گ ــای نف ــه و تقاض ــری روی عرض تاثی
ــا  ــون رمزارزه ــدی پیرام ــش از ح ــان بی ــه هیج ــد ک ــر می رس نظ
وجــود دارد. چنیــن چیزهایــی کــه گرچــه همیشــه ســرمایه گذاران 
خــاص خــود را پیــدا می کننــد، امــا هنــوز راه زیــادی را بایــد طــی 
ــه منظــور پوشــش ریســک معامــلات  ــد کــه بتــوان از آنهــا ب کنن
ــتن  ــودن، نداش ــک ب ــاله پرریس ــن مس ــتفاده کرد.همی ــت اس نف
ســهم ســود و نظــارت نداشــتن یــک بانــک مرکــزی باعــث شــده 
ــوع  ــا را ممن ــازار رمزارزه ــت در ب ــورهای فعالی ــیاری از کش ــه بس ک
اعــلام کنــد. این طــور کــه بــه نظــر می رســد رمزارزهــا نمی تواننــد 
کارکــرد ارزهــای رســمی و دولتــی را داشــته باشــند، و هرگونــه ادعای 

خــلاف ایــن بــه نوعــی دادن آدرس اشــتباهی اســت.
منبع: عرب نیوز

سـیمین صالحـی/ بـا رایج شـدن رمزارزها، کمیسـیون معاملات آتی کالاهـا )CTFC( این نـوع از ارز را به عنـوان یک کالا معرفی 
کـرد. معنـای این عبارت این اسـت که رمزارزها، ارز یا حامل های سـرمایه گذاری نیسـتند، بلکه رمزکالاهایی هسـتند که می توانند 

در جهان واقعی یا مجازی با توکن هایی خاص معامله شوند.

بازار ســکه های دیجیتال ، بازار کالایی هستند؟

رمزگشایی از سراب رمزارزها
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 200۵
آوریــل ۲۰۰۵ کل ســبد معامــلات آتــی 
ــی  ــلا الکترونیک ــی ای کام ــرژی آی س ان
نفــت  بین المللــی  بــورس  و  شــد 
تعطیــل شــد و از نوامبــر ۲۰۰۵ بــورس 
اینترکانتینتــال بــه شــرکت ســهامی 

ــد ــل ش تبدی

2007
ــورک  ــاری نیوی ــات تج ــورس هی ــدن دو ب ــس از خری ــرکت پ ــن ش  ای
ــرعت  ــیمیایی ChemConnect به س ــای ش ــازار کالاه )NYBOT( و ب
رشــد کــرد و نــام هیــات تجــاری نیویــورک را بــه بــورس قراردادهــای 
آتــی اینترکانتینتــال آمریــکا تغییــر داد. همچنیــن آی ســی ای در ســکوت 
خبــری بــورس ۱۲۰ ســاله کالای وینیپــگ کانــادا را کــه بــرای قراردهــای 

آتــی روغــن کانــولا معــروف بــود بــا قیمــت ۴۰ میلیــون دلار خریــد

201۴
ســپتامبر ۲۰۱۴ آی ســی ای اعــلام کــرد کــه بــا خریــد 
SuperDerivatives -شــرکت فعــال در حــوزه 
تحلیــل مدیریــت ریســک، تحلیــل داده هــای 
بــازار مالــی و خدمــات ارزش گــذاری- توافــق کــرده 
 SuperDerivative اســت. توافقــی کــه بــا خریــد
بــه قیمــت ۳۵۰ میلیــون دلار بــه ســرانجام رســید

2015
اکتبــر ۲۰۱۵ آی ســی ای اعــلام کــرد کــه بــرای 
ــی(-  ــی ) آی دی س ــای تکامل ــرکت داده ه ــد ش خری
تحلیــل  مالــی،  بــازار  داده هــای  ارائه دهنــده 
تجــاری  راه حل هــای  ارائه دهنــده  و  داده هــا 

ــت. ــیده اس ــی رس ــق قطع ــه تواف ــط ب مرتب

2017
 فوریــه ۲۰۱۷، آی ســی ای اعــلام کــرد کــه بــرای خریــد TMX Atrium -بســتر برون نــت و خدمــات 
بی ســیم- بــا گــروه تی ام ایکــس بــه توافــق رســیده اســت. شــرکت خدمــات مالــی کانادایــی گــروه 
تی ام اکــس در حــوزه مدیریــت بــازار بــورس اوراق بهــادار و بــازار معامــلات آتــی فعالیــت می کنــد. 
همچنیــن در اکتبــر ۲۰۱۷ اعــلام کــرد کــه ۴/۷ درصــد از ســهام شــرکت تســویه وجــوه Euroclear را 

بــه مبلــغ ۲۷۵ میلیــون یــورو خریــده اســت

ــق رســیده  ــه تواف ــد ســیمپلی فایل ب ــرای خری ــه ب ــرد ک ــلام ک ــی ۲۰۱۹، آی ســی ای اع ــاه م 2019:   م
اســت. ســیمپلی فایل شــبکه ای را اجــرا می کنــد کــه عوامــل و حوزه هــای قضایــی مرتبــط بــا ســوابق 
وام هــای مســکن را بــه هــم متصــل می کنــد. آی ســی ای بــرای خریــد ســیمپلی فایل کــه مقــر آن در 

یوتــا اســت ۳۳۵ میلیــون دلار پرداخــت کــرد

 گام به گام با  ابربورس »اینترکانتینتال«

بـورس اینترکانتینتـال )ICE( یکـی از بورس هـای پیشـگام در حوزه تجارت جهانـی کالا و ارائه  دهنده خدمات تسـویه وجوه 
اسـت. عمـده فعالیـت ایـن بـورس در بازارهای انـرژی، کالاهـای کشـاورزی، فلزات، نـرخ بهره، سـهام، صندوق هـای قابل 
معاملـه )ETF(، معامـلات مشـتقه اعتبـاری، دارایی های دیجیتـال، اوراق قرضـه و ارزها و همچنین خدمـات و فناوری وام 
مسـکن اسـت. ایـن بـورس کـه فعالیتش را از سـال ۲۰۰۰ آغـاز کـرده و در رتبه بندی هـزار درآمد برتر جهـان از نگاه مجلـه »فورچون« 

در جایگاه ۳۶۵ قرار دارد برخی بازارهای جهانی فرابورس )OTC( و مبادلات آتی تنظیم شده را هم مدیریت می کند.

گســتره فعالیت از بازارهای انرژی و دارایی هایی دیجیتال تا وام مسکن
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 2000
مــاه مــی ۲۰۰۰ جفــری اسپرشــر 
بورس اینترکانتینتــال )ICE( را در 

آتلانتــا، جورجیــا تاســیس کــرد

2008
آی ســی ای از ژانویــه ۲۰۰۸ نــام بــورس کالای وینیپــگ را بــه بــورس قراردادهــای آتــی اینترکانتینتــال کانــادا 
 Creditex( ــرای خریــد و ادغــام قطعــی گــروه کریدیتکــس تغییــر داد و در ژوئــن ۲۰۰۸ اعــلام کــرد کــه ب
Group( -کارگــزار قراردادهــای ســوآپ پیش فــرض اعتبــار )CDS( و اوراق قرضــه- بــه توافــق رســیده اســت. 
ــون دلار به صــورت ســهام  ــه شــامل حــدود ۵۶۵ میلی ــود ک ــون دلار ب ــوع ۶۲۵  میلی ــه درمجم ــغ معامل مبل
عــادی آی ســی ای و ۶۰ میلیــون دلار به صــورت نقــد می شــد. پــس از عقــد قــرارداد، Creditex Group بــه 

شــرکت تابعــه کامــلا تحــت مالکیــت بــورس اینترکانتینتــال تبدیــل شــد

2010
ــن  ــد و ای ــا را خری ــم اروپ ــورس اقلی ــی و ب ــم پی اس س ــورس اقلی ــی ای ب ــل ۲۰۱۰ آی س  آوری
دو بــورس را بــه زیرمجموعــه بســتر تجــارت قراردادهــای آتــی اینترکانتینتــال اروپــا افــزود. 
ــط  ــای مرتب ــوزه کالاه ــگام در ح ــازار پیش ــا ب ــال اروپ ــی اینترکانتینت ــای آت ــورس قرارداده ب
ــه محصولاتــش را براســاس  ــن اســت ک ــم و انتشــار دی اکســید کرب ــا محیط زیســت، اقلی ب

ــد ــه می کن ــا عرض ــه اروپ ــه ای اتحادی ــای گلخان ــارت گازه ــوی تج ــات الگ الزام

2018
ــه  ــادار شــیکاگو )CHX( ب ــورس اوراق به ــد ب ــرای خری ــه ب ــرد ک ــلام ک ــل ۲۰۱۸، آی ســی ای اع  آوری
 TMC توافــق رســیده اســت. همچنیــن در مــاه مــی ۲۰۱۸ اعــلام کــرد کــه قــراردادی بــرای خریــد
ــورس اوراق  ــت. ب ــرده اس ــد ک ــدی منعق ــورت نق ــون دلار به ص ــغ ۶۸۵ میلی ــه مبل Bonds LLC ب
قرضــه TMC Bonds کــه در ســال ۲۰۰۰ تاســیس شــد یــک بــازار بــا درآمــد ثابــت اســت کــه از 
ــه داری،  ــرکت ها، خزان ــهرداری ها، ش ــه ش ــی ازجمل ــف دارای ــات مختل ــناس در طبق ــلات ناش معام

آژانس هــا و گواهی هــای ســپرده پشــتیبانی می کنــد

ــتر  ــده بس ــد Ellie Mae، ارائه دهن ــرای خری ــه ب ــرد ک ــلام ک ــی ای اع ــت ۲۰۲۰، آی س 2020 :  آگوس
ابــری فعــال در حــوزه صنعــت مالــی وام مســکن، بــه ارزش حــدود ۱۱ میلیــارد دلار بــه توافــق قطعی 

رســیده اســت ایــن معاملــه در ســپتامبر ۲۰۲۰ پــس از تاییــد مقــررات بــا موفقیــت انجــام شــد

 2001
بخشــیدن  وســعت  هــدف  بــا  آی ســی ای   ۲۰۰۱ ژوئــن 
بــورس  آتــی،  قراردادهــای  حــوزه  در  فعالیت هایــش 
بین المللــی نفــت )IPE( لنــدن را خریــد و نــام آن را بــه بــورس 
ــه  ــا تغییــر داد و این گون ــال اروپ ــی اینترکانتینت قراردادهــای آت
رهبــری بــورس معامــلات آتــی انــرژی به صــورت حــراج 

حضــوری صحــن را در اروپــا به عهــده گرفــت



7۴

نبض بورس چشم اندازنمای بازار بورس های جهانیتالار نقره ای

 www.ime.co. ir > 1400 شماره 32 < دی و بهمن>

<شماره 32 < دی و بهمن 1400 

   محصولات کشاورزی و آینده نفت
آب وهــوا نقــش ناگریــز خــود را در ســال ۲۰۲۱، ماننــد هــر ســال 
ــا  ــن چالش ه ــتره ای ــاد و گس ــال، ابع ــن ح ــا ای ــرد. ب ــازی ک ب
ــاره تغییــرات  ــه نشســت COP26 در انگلســتان درب پیش زمین
اقلیمــی  را شــکل داد و باعــث شــد، قیمت هــا بــه شــکل قابــل 

توجهــی در ســطح جهــان افزایــش پیــدا کننــد.
از خشــکی پیــش آمــده در آرژانتیــن کــه بــه طور کل لجســتیک 
رودخانه هــای ایــن کشــور را بــه هــم ریخــت، تــا گرمــای بیــش 
ــه گرم تریــن  ــادا ب از حــدی کــه باعــث شــد بخش هایــی از کان
ــام  ــی در تم ــوادث آب وهوای ــود، ح ــل ش ــان تبدی ــاط جه نق
ــن  ــه ای ــت. البت ــوده اس ــوس ب ــا ملم ــد کالاه ــای تولی جنبه ه
ــترالیا  ــداوم در اس ــای م ــم دارد: بارش ه ــری ه ــکه روی دیگ س
ــه  ــاله ب ــکی چندس ــت خش ــور از وضعی ــن کش ــد ای ــث ش باع
ســمتی حرکــت کنــد کــه بــرای دومیــن ســال پیاپــی در زمینــه 
تولیــد گنــدم رکــورد بزنــد. البتــه نبایــد فرامــوش کــرد کــه بارش 

مــداوم نگرانی هایــی را دربــاره کیفیــت نهایــی ایــن محصــول 
ایجــاد کنــد.

در دریــای ســیاه، بســیاری از تولیدکننــدگان منطقــه هــم 
وضعیــت خوبــی داشــتند. در ایــن منطقــه آب و هــوا وضعیتی 
مناســب بــرای تولیــد داشــت، بــا ایــن حــال در ایــن منطقــه 
نگرانی هــا بیشــتر جنبــه ژئوپلتیکــی داشــتند. تنش هــای 
ــان، روســیه،  ــدم جه ــده گن ــن تولیدکنن ــن بزرگ تری ــده بی فزاین
ــب  ــن ترکی ــش ای ــه آت ــتر ب ــن، بیش ــایه اش، اوکرای و همس
کــه تــا پیــش از آن حالتــی هم افــزا داشــت، افــزود. در 
ــس از  ــود ســریع خــود را پ ــن دوره بهب ــر هــم چی ســوی دیگ
تعطیلی هــای مربــوط بــه کوویــد طــی می کــرد کــه البتــه ایــن 
ــادی  ــی فشــار زی ــه لجســتیک کل تجــارت جهان  تعطیلی هــا ب

وارد کرده بود.
ــن  ــه ای ــه پایین دســتی ب ــه از جنب ــی ک ــر از فضاهای یکــی دیگ
ــرای  ــه ب ــود ک ــدی ب ــرد، کاربردهــای جدی اوضــاع کمــک می ک

  نسـیم بنایی/ سـال ۲۰۲۱ هم با همه داسـتان های خود به پایان رسـید. این سـال هم باز در امتداد سـناریوی رکورد شکسـتن 
قیمت هـا، نوسـان ها و برهم زنندگی هـا وقـوع پیـدا کرد. وبسـایت تحلیلی »فسـت مارکتس« مجموعـه ای از اعضـای تحریریه 
خـود را کـه در زمینـه کالاهـای کشـاورزی، محصـولات جنگلـی و کالاهای مربـوط به حوزه فلـزات و مواد معدنـی، تخصص دارنـد، دور هم 
جمـع کـرد تـا وضعیـت کالاهـای مختلف در سـال ۲۰۲۱ را با نگاهی ویژه بررسـی کننـد: نیروهای حاکم بر بازار در سـال ۲۰۲۱، چـه تاثیری در 
سـال جـاری خواهنـد داشـت؟ بـه طـور کلـی بایـد یـادآور شـد، بـازار کالا در سـال ۲۰۲۱ ماننـد یـک تـرن  هوایـی در شـهربازی بـود که با 

فرازونشیب های خود برای بعضی از فعالان هیجان به ارمغان آورد و برای برخی دیگر ترس.

مرور بازارهای کالایی جهانی در سال 2021
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ســوخت های زیســتی پیــدا شــده  بــود. در حــال حاضــر در 
فضــای تجــارت ایــن کالاهــا پیش بینــی می شــود شــدت گرفتــن 
اجبــار بــه اســتفاده از ایــن نــوع ســوخت ها در ســال های پیــش 
رو نقــش زیــادی بــازی کننــد. دلیــل اصلــی ایــن شــدت گرفتــن 
ایــن اســت کــه بلوک هــای مهمــی ماننــد اتحادیــه اروپــا و ایــالات 
متحــده آمریــکا بــه دنبــال ایــن هســتند کــه حمل ونقــل شــخصی 

ــد. ــی کنن را کربن زدای
ــع  ــشِ رو، صنای ــگ پی ــدان جن ــران می ــن بازیگ ــی از مهم تری یک
ــن  ــع آخری ــن صنای ــت ای ــوان گف ــا می ت ــت. تقریب ــی اس هوای
منبــع تقاضــای نفــت هســتند کــه هنــوز دســت خوش تغییــرات 
نشــده اند. بــا ایــن حــال پیش بینــی می شــود در ایــن عرصــه هــم 
بــا حمایــت از ســوخت های زیســتی پیشــرفته و توســعه یافته، بــه 
ــی،  ــای گیاه ــه ای از روغن ه ــرای مجموع ــا ب ــاد تقاض ــال زی احتم
چربی هــای حیوانــی، پســماندهای جنــگل داری و خانوارهــا 
ــوان  ــه عن ــد ب ــواد می توانن ــن م ــرا ای ــد، زی ــدا کن ــش پی افزای
خوراکــی مهــم بــرای اقدامــی تاریخــی اســتفاده شــوند: دور کــردن 

ــی دارد. ــه نفــت آل ــادی کــه ب ایــن بخــش از اعتی
البتــه در ایــن میــان نبایــد فرامــوش کــرد کــه علی رغــم اوج گیــری 
ــگی  ــای همیش ــای تقاض ــی از بازاره ــی، یک ــای الکتریک خودروه
نفــت، هنــوز هــم نــاوگان خودروهــای شــخصی در ســطح جهــان 
ــوان  ــه عن ــتی ب ــوخت های زیس ــردن س ــه ک ــود. ارائ ــد ب خواه
پاســخی کلیــدی بــه ایــن واقعیــت بــه احتمــال زیــاد منجــر بــه 
افزایــش قوانیــن اجبــاری بــرای اســتفاده از ایــن نــوع ســوخت ها 

ــازار نفــت در ســال جــاری، شــود. ــردن ب و جابه جــا ک
ــای  ــر بازاره ــه در سرتاس ــده اند ک ــث ش ــائل باع ــن مس ــه ای هم
ســوخت های زیســتی، غــلات و دانه هــای روغنــی بــه اوج 
قیمت هــا برســیم. بــه احتمــال زیــاد ایــن وضعیــت در ســال ۲۰۲۲ 
هــم ادامــه پیــدا کنــد، زیــرا دینامیکــی کــه در ســال پیــش دیدیــم 
ــان  ــورم و نوس ــتر، ت ــت بیش ــدم قطعی ــکل ع ــه ش ــد ب می توان

وقــوع پیــدا کنــد.

  محصولات جنگل داری
ــای  ــکنی ها در بازاره ــار از رکوردش ــوح سرش ــه وض ــال ۲۰۲۱ ب س
ــر  ــولات، از خمی ــه محص ــا هم ــود. تقریب ــی ب ــولات جنگل محص
ــود  ــورد خ ــای رک ــه قیمت ه ــته ب ــال گذش ــوار در س ــا ال ــه ت گرفت
رســیدند کــه ایــن مســاله هــم دلایــل مختلفــی دارد. اوج گیــری 
ــی از  ــان، ناش ــای جه ــیاری از کالاه ــد بس ــر، مانن ــت خمی قیم
عملکــرد چیــن بــود. در ایــن رالــی قیمــت، تقاضــای ســفته بازانه 
ــت  ــد قیم ــث ش ــه، باع ــه عرض ــای جنب ــا محدودیت ه ــراه ب هم
ــوردی  ــه رک ــمالی )NBSK( ب ــوب ش ــده نرم چ ــت فرآوری ش کراف

ــد. ــق کن ــن را محق ــر ت ــه ازای ه ــیده و ۱۰۰۰ دلار ب ــی رس تاریخ
دیگــر مناطــق هــم همیــن وضعیــت را از ســر گذراندنــد. ایــالات 
متحــده و اروپــا هــم در تابســتان بــه رکوردهایــی جدیــد دســت 
ــه شــدت  ــی کــه قیمت هــای چیــن ب ــد. البتــه در حال پیــدا کردن
ــد،  ــر آمدن ــفته بازانه پایین ت ــای س ــرا تقاض ــرد، زی ــدا ک ــت پی اف
چالش هــای کشــتیرانی جهانــی باعــث شــد بــه تنظیــم رســیدن 
ــد  ــا بتوانن ــکا و اروپ ــود و آمری ــه رو ش ــر روب ــا تاخی ــده ب عرضه کنن

ســطوح قیمــت بالاتــری را در مــاه دســامبر هــم حفــظ کننــد.
عواملــی  برهم زنندگی هــا  و  کشــتیرانی  محدودیت هــای 
ــر  ــان تاثی ــذ جه ــر و کاغ ــای خمی ــر بازاره ــه ب ــد ک ــدی بودن کلی
ــر،  ــود کانتین ــر کمب ــدت درگی ــت به ش ــن صنع ــتند. ای می گذاش
افزایــش سرســام آور قیمــت حمل ونقــل و تاخیرهــای مختلــف در 
تحویــل کالا، در سرتاســر ســال ۲۰۲۱ بــوده اســت. همیــن مســاله 

ــت. ــوده اس ــا ب ــت کالاه ــش قیم ــل افزای ــی از عوام ــم یک ه
محصــولات چوبــی هــم ســال پــر فــراز و نشــیبی را طــی کردنــد. 
کمک هــا و محرک هــای اقتصــادی باعــث شــد کــه افــراد زیــادی 
ــود  ــای خ ــاع خانه ه ــود اوض ــر بهب ــه فک ــری ب در دوران همه گی
بیفتنــد. همیــن مســاله هــم باعــث شــد بــازار محصــولات چوبــی 
ــی قیمت هــا شــود، کــه در نهایــت قیمت هایــی  وارد نوعــی از رال
بی ســابقه پدیــد بیاینــد. کمپوزیت هــای الــوار قاب بنــدی بــا 
ــه ازای هــر  ــه قیمــت تاریخــی ۱۵۱۴ دلار ب ــی ب طول هــای تصادف
ــن  ــه ای ــد. البت ــی برس ــاه م ــه ای )mbf( در م ــوت تخت ــزار ف ه
ــت و در  ــش گرف ــی را در پی ــیری کاهش ــس از آن مس ــت پ قیم
ــن ســو  ــه ای ــه ۴۰۰ دلار رســید. از تابســتان ب ــاه اوت ب اواســط م
ــان  ــد و در زم ــدا کرده ان ــش پی ــا افزای ــن قیمت ه ــه ای رفته رفت
نوشــتن ایــن گــزارش بــه حــدود ۷۸۰ دلار رســیده اســت. هنــوز 
معلــوم نیســت در ســال ۲۰۲۲ چــه وضعیتــی پیــش خواهــد آمــد 

امــا بــه صــورت کلــی نــگاه بــه ایــن بــازار مثبــت اســت.

   فلزات و مواد معدنی
ــم در  ــیار مه ــی بس ــواره نقش ــا هم ــر آنه ــم اندازها و تغیی چش
بازارهــا بــازی می کننــد. بــازار فلــزات در ســال ۲۰۲۰ دچــار غوغایــی 
ــکل گیری  ــه ش ــر ب ــاله منج ــن مس ــود و ای ــده ب ــابقه ش بی س
ــا  ــال ۲۰۲۱ ب ــارت در س ــد: تج ــازار ش ــالان ب ــن فع ــی در ذه قیاس

ــود. ــد ب ــه رو خواه ــری روب ــان کمت ــت و نوس ــدم قطعی ع
بــا ایــن حــال در مــاه نوامبــر، تولیدکننــدگان مــس در چیــن، کــه 
بزرگ تریــن مصرف کننــده ایــن کالا در جهــان اســت، و یکــی 
بنــگاه خصوصــی بســیار قدرتمنــد در ایــن کشــور بــه ایــن توافــق 
ــارج  ــی خ ــه انبارهای ــود را ب ــدی خ ــای کات ــه مس ه ــیدند ک رس
ــا  ــه ب ــد. دلیــل ایــن اقــدام هــم مقابل از ایــن کشــور منتقــل کنن
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یــک وارونگــی بســیار پرهزینــه بــود. ایــن اقــدام مثالــی بســیار 
ــزات  ــی فل ــازار جهان ــت ب ــودن هدای ــز ب خــوب از چالش برانگی
ــود. بــه وضــوح تقاضــای واکنشــی ســریع  در ســال گذشــته ب
ــزات،  ــازار فل ــال در ب ــب وکارهای فع ــوی کس ــه از س و خلاقان
نســبت بــه شــرایط در حــال تغییــر در یــک بــازار فشــرده، هــم 

مســاله ای بســیار دشــوار بــود.
نبایــد فرامــوش کنیــم کــه بنــگاه تجــاری مایــک )Maike( کــه 
در چیــن مســتقر اســت، تمــام ســازوکار خــود را روی کســب وکار 
ــن در ســال اســتوار  ــون ت ــک میلی ــزان ی ــه می واردات مــس ب
ــن« هــم  ــداری ذوب کننده هــای چی ــم خری ــرده اســت و »تی ک
بــه شــکلی معمــول روی خریــد کنســانتره های مــس بــه 
ــز  ــن، تمرک ــت چی ــای صنع ــه تقاض ــوراک دادن ب ــور خ منظ
کــرده اســت. بــه طــور خلاصــه اگــر بخواهیــم ایــن مســاله را 
ــل  ــا اینجــای کار تحوی ــه ت ــد بگوییــم ک ــم، بای ــدی کنی جمع بن
کاتــد بــه بــازاری بــه شــکل آخریــن راه چــاره، جایــگاه بالایــی 
ــت. ــته اس ــرار نداش ــرکت ق ــن ش ــای ای ــت اولویت ه در فهرس
ــکل  ــلا ش ــای خ ــول در فض ــای غیرمعم ــن حرکت ه ــه ای البت
ــورد  ــا رک ــش تقاض ــاس افزای ــر اس ــس ب ــت م ــد. قیم نگرفتن
ــی در  ــرمایه گذاری ناکاف ــال های س ــار آن س ــت و در کن شکس
ظرفیت هــای جدیــد و قیمت هــای در حــال افزایــش هــم 
تاثیرگــذار بودنــد. فســت مارکتس پیش بینــی می کنــد کــه 
ــت  ــده در وضعی ــال آین ــه س ــاری و چ ــال ج ــه در س ــس چ م
کســری چشــم گیری بــه ســر ببــرد. ایــن کالا کــه در مــاه مــی 
قیمتــی برابــر ۱۱ هــزار دلار بــه ازای هــر تــن داشــت، بــه شــدت 
تاثیــری منفــی در هزینه هــای رشــد و توســعه در چیــن خواهــد 
ــک های  ــم ریس ــون علی رغ ــا کن ــان ت ــه از آن زم ــت. البت گذاش
کلان و ژئوپلیتیکــی روزافــزون در یــک بــازه قابــل درک شــاهد 

ــم. ــت بوده ای ــر قیم تغیی
گرچــه مــس ســال ۲۰۲۱ را بــا قیمــت ۸ هــزار دلار بــه ازای هــر 
تــن آغــاز کــرد، چنیــن تغییــرات قیمتــی شــدید و پرنوســانی 
تنهــا بــه بــازار مــس محــدود نبــود. هــم قیمــت هیدروکســید 
ــر شــدند،  ــت در ســال گذشــته دو براب ــز کبال ــت و هــم فل کبال
ــا افزایــش تقاضایــی پیش بینی نشــده از ســوی بخــش  زیــرا ب
ــرد  ــوش ک ــد فرام ــدند. نبای ــه رو ش ــی روب ــای الکتریک خودروه
کــه ایــن وضعیــت در حالــی اتفــاق افتــاد کــه عرضــه ایــن کالا 
هنــوز هــم تــا حــد بســیار زیــادی بــه عنــوان محصولــی فرعــی 

ــد. ــاق می افت اتف
ــه  ــد ب ــر پون ــه ازای ه ــز از ۳۰ دلار ب ــن فل ــت ای ــور قیم ــا عب ب
ســمت پایــان ســال، بســیاری از عرضه کننــدگان حســی از 
ــا در  ــه شــکلی پای ــه ب ــد ک ــه کرده ان ــازاری تجرب ــت را در ب امنی

حــال صعــود اســت. یــک تصویــر بنیــادی بســیار نیرومنــد در 
ایــن بــازار وجــود دارد کــه در آن انتظــار مــی رود در ســال جــاری 
تقاضــا بــه میــزان ۷ هــزار تــن از عرضــه ســبقت بگیــرد. ایــن 
ــا  ــی از مصرف کننده ه ــه بعض ــد ک ــد ش ــث خواه ــاله باع مس
ــادی در جســت وجوی  ــت ع ــر از حال ــی طولانی ت ــا قراردادهای ب

ایــن مــاده باشــد.
ــری  ــه قوی ت ــه حافظ ــرادی ک ــته از اف ــال، آن دس ــن ح ــا ای ب
ــد آورد. در  ــاد خواهن ــه ی ــت را ب ــه کبال ــم تاریخچ ــد ه دارن
ــواره  ــه هم ــل توج ــای قاب ــس صعوده ــه، در پ ــن تاریخچ ای

ســقوط هایی شــدید بــه وقــوع می پیونــدد.
ســیر تکاملــی ترکیــب شــیمیایی باتری هــا، کــه تــا حدی ناشــی 
از اوج گیــری اخیــر کبالــت بــوده اســت و نوســان تاریخــی ایــن 
کالا، قطعــا ذهــن بســیاری از فعــالان بــازار ایــن فلــز را بــه خــود 
مشــغول کــرده اســت زیــرا افزایــش تقاضــا بــرای موتورهــای 
ــز  ــن فل ــرد. ای ــق ک ــن ســناریو را محق ــی همی جــت هــم زمان
ــه  ــاده اولی ــک م ــوان ی ــه عن ــور جــت هــم ب ــگ در موت آبی رن
ــد. ایــن تکامــل در تقاضــا از یــک  ــازی می کن حیاتــی نقــش ب
کاربــرد بــه کاربــردی دیگــر، و توســعه شــکل فراردادهایــی کــه 
ــا،  ــه بازاره ــد ک ــان می ده ــی نش ــد، به خوب ــه آن می آی در ادام
ــی در  ــر کوچک ــوع تغیی ــر ن ــه ه ــتند ک ــده هس ــی زن موجودات
ــد فرامــوش  ــه نبای ــد بررســی دقیــق هســتند. البت ــا نیازمن آنه
کــرد کــه بــا اغــراق در ایــن قیــاس بازارهــا بــه موجــودات زنــده، 

ــود. ــوار می ش ــری دش ــارت ام تج
یکــی دیگــر از مســائل جالــب بازارهــا در ســال گذشــته، 
جابه جایی هــای عجیبــی بــود کــه خریــداران ســیلیکون در ســال 
ــوم  ــاژ آلومنی ــد آلی ــاده، در تولی ــن م ــد. ای ــه کردن گذشــته تجرب
ــازار ایــن کالا،  ــرای قطعــات خــودرو، نقشــی حیاتــی دارد. در ب ب
ــاه،  ــک م ــی بیــش از ی ــاه، اندک ــی کوت قیمت هــا در مــدت زمان
ــیدند.  ــن رس ــر ت ــه ازای ه ــه ۸۵۰۰ دلار ب ــده و ب ــر ش ــه براب س
دلیــل اصلــی ایــن مســاله تعطیلی هــای و کمبــود کانتینــر بــود. 
همیــن مســاله نشــان مــی داد کــه قراردادهــای خریــداری ایــن 
کالا واقعــا بیــش از اینکــه قــراردادی ثابــت و قطعی باشــد، شــبیه 

ــود. ــی ب ــل پیش بین ــر قاب ــده و غی ــودی زن موج
اینکــه بگوییــم قیمت هــا می تواننــد در یــک قــرارداد بــا 
ــی  ــد، گوی ــد کنن ــرده و رش ــر ک ــم تغیی ــاز ه ــت ب ــت ثاب قیم
تحــت تاثیــر زیست شناســی تکاملــی هســتند، شــاید تعبیــری 
مناســب باشــد بــرای یــک ســال دیگــر از تغییــرات غیــر قابــل 

ــزات. ــازار فل ــت در ب ــدم قطعی ــاور و ع ب

منبع: فست مارکتس
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 البتــه نبایــد فرامــوش کــرد کــه همــه نوآوری هــا، برهم زننــده بــه 
حســاب نمی آینــد، حتــی اگــر انقلابــی باشــند. بــرای مثــال اولیــن 
ــک  ــدند ی ــد ش ــم تولی ــرن نوزده ــر ق ــه در اواخ ــی ک خودروهای
نــوآوری برهم زننــده بــه حســاب نمی آمدنــد. دلیــل ایــن مســاله 
ــس  ــت و لوک ــیار گران قیم ــا بس ــن خودروه ــه ای ــت ک ــن اس ای
بودنــد و نمی توانســتند روی بــازار کلــی وســایل حمل ونقلــی کــه 
از اســب اســتفاده می کننــد، تاثیــر شــگرفی بذارنــد. بــا ایــن حــال 
تولیــد خودروهــای انبــوه توســط کمپانــی فــورد در ســال ۱۹۰۸ کــه 
باعــث شــد افــرادی بــا ســطح درآمــد کمتــر هــم از ایــن محصــول 
ــه  ــرد و ب ــر و رو ک ــل را زی ــازار وســایل حمل ونق ــد، ب اســتفاده کنن
همیــن دلیــل یــک نــوآوری برهم زننــده بــه حســاب می آمد.گــروه 
خدماتــی ســی تی آر امِ ســنتر در پیمایشــی کــه از فعــالان بــازار کالا 
بــه عمــل آورد، بــه شــکلی از رتبه بنــدی در بیــن ایــن فناوری هــا 
رســید. در ادامــه بــا چهــار فنــاوری جدیــد که بیشــترین تاثیــر را در 

بــازار کالای جهــان دارنــد، بیشــتر آشــنا می شــویم.

  فضای ابری
طــی چنــد ســال اخیــر اســتفاده از راه حل هــای حمایتــی نظیــر 
ــت و  ــرده اس ــر ک ــه کالا )CTRM( تغیی ــک معامل ــت ریس مدیری
ــری  ــای اب ــه فض ــنتی، ب ــکل س ــه ش ــل و ب ــازی در مح از پیاده س
وارد شــده اســت. مــا بــا رصــد کــردن ایــن رویــه از نقطــه آغازیــن 
ــده  ــر عم ــال حاض ــه در ح ــده ایم ک ــاله ش ــن مس ــه ای آن، متوج
ــری، در گونه هــای  ــی در فضــای اب ــن راه حل های کارکردهــای چنی
ــه ای  ــاله هزین ــن مس ــدای از ای ــوند. ج ــاده می ش ــوع آن، پی متن
کــه بابــت ایــن نرم افــزار پرداخــت می شــد در گذشــته بــه شــکل 
ــای  ــازی، و هزینه ه ــه شخصی س ــی، هزین ــه دائم ــه پروان هزین
پشــتیبانی و نگهــداری دوره ای بــوده اســت و در حــال حاضــر بــه 
شــکل هزینــه ای ماهانــه و ســالانه بــرای همــه ایــن خدمــات در 
آمــده اســت.جای تعجبــی نــدارد کــه داده هــا کنونــی مــا نشــان 
می دهــد کــه شــرکت هایی کــه نرم افــزار خــود را بــه فضــای ابــری 
ــد،  ــل کرده ان ــاره ای« )SaaS( منتق ــزار اج ــکل »نرم اف ــه ش ــا ب ی
ــترین  ــاد بیش ــال زی ــه احتم ــاق ب ــن اتف ــه ای ــد ک ــوان کرده ان عن

ــی 2 ســال روی صنعــت آن هــا داشــت باشــد.  ــر را طــی 1 ال تاثی
ــرکت کنندگان  ــن ش ــم، از بی ــودار 1 می بینی ــه در نم ــور ک همان ط
ــه  ــه ب ــن زمین ــه ای ــد ک ــا، 75 درصــد اعــلام کرده ان در مطالعــه م
احتمــال زیــاد در آینــده ســرمایه زیــادی را بــه خــود جلــب کنــد.

 مدیریت داده
ــه یکــی موضوعــات  مدیریــت داده هــم طــی ســال های اخیــر ب
مهــم تمرکــز بنگاه هــای زیــادی تبدیــل شــده اســت. ایــن 
بنگاه هــا در ایــن مــدت، زمــان و بودجــه قابــل توجهــی را بابــت 
بازتعریــف کــردن معمــاری و اســتراتژی مدیریــت داده هــای خــود 
کرده انــد. تحلیــل کــردن مجموعــه داده هایــی عظیــم کــه شــامل 
»داده هــای بــزرگ« هــم می شــوند، نیازمنــد تصویــر کــردن ایــن 
داده هــا هســتند تــا بر اســاس آن هــا بتــوان تصمیماتی در مســیر 
ــری و  ــای کارب ــی رابط ه ــن طراح ــرد. بنابرای ــاذ ک ــب وکار اتخ کس
ــزرگ هســتند،  ــه مصورســازی داده هــای ب ــوط ب ــه مرب ــزاری ک اب

ــد. ــدا کرده ان بیــش از هــر زمــان دیگــری اهمیــت پی
ــه  ــت، ک ــده  اس ــاد ش ــدی زی ــه ح ــا ب ــت داده ه ــت مدیری اهمی
شــرکت کننده های پیمایــش مــا ایــن  مســاله را دومیــن حیطــه 
مهــم برهم زنندگــی طــی 1 تــا 2 ســال آینــده می داننــد. طبیعــی 
اســت کــه ایــن اهمیــت باعــث شــده اســت مدیریــت داده هــا 
بــه دومیــن بخشــی تبدیــل شــود کــه ســرمایه ها را جــذب خــود 
ــذاری  ــر تاثیرگ ــه بیانگ ــخ هایی را ک ــر پاس ــع اگ ــد. در واق می کنن
ــم،  ــع کنی ــم جم ــا ه ــتند، ب ــداری« هس ــه« و »مق ــل توج »قاب
ــن  ــه، تاثیرگذارتری ــن عرص ــه ای ــم ک ــا کنی ــن ادع ــم چنی می توانی

ــت. ــش اس ــن پیمای ــرکت کننده ها در ای ــد ش ــاوری از دی فن

 یادگیری ماشینی و هوش مصنوعی
بــرای اینکــه بتوانیــم بــا حجــم گســترده ای از داده هــا بــه شــکل 
هم زمــان بــا وقــوع یــا همــان real-time هــم حیطــه ای بســیار 
ــی  ــوش مصنوع ــینی و ه ــری ماش ــه در آن یادگی ــت ک ــم اس مه
ــن دو  ــمار ای ــای پرش ــد. فناوری ه ــدا کرده ان ــی پی ــرد فراوان کارب
فنــاوری در عرصه هــای گوناگونــی نمــود پیــدا می کنــد کــه از بیــن 

آرمیتـا فراهانـی/ فناوری هـای جدیـد بـه سـرعت در حـال تغییـر نحـوه فعالیـت صنعتـی و معامـلات کالایـی جهان هسـتند. 
در نظریه هـای مربـوط بـه کسـب وکار، نـوآوری برهم زننده به آن شـکلی از نوآوری گفته می شـود که بازار و شـبکه ارزشـی جدید 

را ایجاد کند و در نتیجه آن، جایگاه بنگاه های پیشرو، محصولات و هم کاری های مربوط به بازار موجود را تغییر دهد.

آشنایی با فناوری های دگرگون کننده بازارهای کالایی

فرزند زمان خویشتن باش
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آنهــا می تــوان بــه نگهــداری مبتنــی بــر پیش بینــی، تولیــد بهینــه، 
ــزاری اشــاره  معامــلات اتوماتیک شــده و حتــی تســت کــردن نرم اف
ــه  ــد ک ــه، پاســخ دهنده ها اعــلام کردن ــرد.در پیمایــش صورت گرفت ک
دو فنــاوری هــوش مصنوعــی و یادگیــری ماشــینی و مســاله معاملــه 
کــردن بــه صــورت اتوماتیــک ســومین و چهارمیــن حیطــه  مهمــی 
ــان  ــت نش ــود را در صنع ــر خ ــک تاثی ــده نزدی ــه در آین ــتند ک هس
می دهنــد. بــا توجــه بــه پاســخ ها، از نظــر جــذب ســرمایه هــم ایــن 

مــوارد ســومین گزینــه هســتند.

 بلاک چین
فناوری هــای مربــوط بــه دفتــر کل توزیــع شــده، کــه بــه صــورت 

ــاید در  ــوند، ش ــناخته می ش ــم ش ــن ه ــام بلاک چی ــا ن ــی ب عموم
حــال حاضــر بیــش از هــر فنــاوری دیگــری بــر ســر زبان هــا افتــاده 
باشــد. بــا ایــن حــال، علی رغــم هیجــان زیــادی کــه پیرامــون ایــن 
فنــاوری وجــود دارد، ســرمایه گذاری های روی ایــن فنــاوری در بــازار 
کالا، ســال های اخیــر را بیشــتر بــه بررســی مفهومــی ایــن فنــاوری 
ــه  ــی ک ــی از راه حل های ــداد اندک ــود تع ــم وج ــد. علی رغ گذرانده ان
ــه  ــت ک ــح اس ــر واض ــن ام ــد، ای ــتفاده می کنن ــن اس از بلاک چی
فناوری هــای مبتنــی بــر دفتــر کل توزیــع شــده ایــن پتانســیل را  
ــرد  ــرژی و کالا، کارک ــای ان ــترده ای از بازاره ــازه گس ــه در ب ــد ک دارن
داشــته باشــند کــه می توانــد مربــوط بــه مدیریــت زنجیــره تامیــن 

تــا معاملــه همتابه همتــا )P2P( باشــد.

نمی دانم بدون تاثیر           مقداری تاثیر            تاثیر چشمگیر         

ابری/نرم افزار اجاره ای

استخراج داده و داده بزرگ

معاملات اتوماتیک

یادگیری ماشینی و هوش مصنوعی

بلاک چین

ریزخدمات ها

متن باز

واقعیت افزوده و واقعیت مجازی

 کدام فناوری در آینده نزدیک تاثیر بیشتری بر معاملات کالا می گذارد؟ )درصد(

برنامه سرمایه گذاری روی فناوری ها در آینده نزدیک )درصد(
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غیرمســتقیم ترین نــوع ورود بــه ســرمایه گذاری در بــازار 
ــه  ــرمایه گذارانی ک ــیاری از س ــت. بس ــهام اس ــد س کالا، خری
علاقــه دارنــد بــه بــازار کالایی خــاص وارد شــوند، روی ســهام 
بــازار  آن  در  کــه  شــرکت هایی ســرمایه گذاری می کننــد 
خــاص فعالیــت می کننــد. بــرای مثــال اگــر علاقــه داریــد در 
بــازار نفــت فعالیــت کنیــد، یکــی از راه هــای شــما خریــداری 
کــردن ســهام شــرکت هایی اســت کــه در اســتخراج نفــت، 
ســاخت نفت کــش، پالایشــگاه ها و صنایعــی از ایــن قبیــل 

ــد. ــت می کنن فعالی
ــه  ــتقیم ب ــا ورود مس ــهام ی ــداری س ــده خری ــاوت عم دو تف
بــورس کالا مربــوط بــه حجــم ســرمایه و حساســیت نســبت 
ــق  ــا از طری ــرمایه گذاری روی کالاه ــت. س ــانات اس ــه نوس ب
خریــد ســهام شــرکت های مرتبــط، حساســیت کمتــری 
نســبت بــه نوســانات قیمــت کالاهــا، مخصوصــا در مقایســه 
بــا قراردادهــای آتــی، دارد و از ســویی هــم بــه دلیــل وضــوح 
ــازار کالا،  ــه ب ــبت ب ــهام نس ــازار س ــای ب ــتر در فراینده بیش
ــازار اندکــی ســاده تر اســت. از ســوی  ــن ب ــری در ای تصمیم گی
ــالا اســت و ســرمایه لازم  دیگــر نقدشــوندگی ســهام بســیار ب
بــرای ورود بــه آن می توانــد بســیار کمتــر از ســرمایه لازم بــرای 
ورود بــه معامــلات اختیــار خریــد یــا قراردادهــای آتــی باشــد. 
البتــه نکتــه ای کــه در ایــن نــوع ســرمایه گذاری بایــد در نظــر 
داشــت ایــن اســت کــه در بــازار کالا تحــولات تنهــا مبتنــی بــر 
تغییــرات قیمــت کالا هســتند، امــا قیمــت ســهام یک شــرکت 

ــع دیگــری هــم باشــد. ــر وقای ــد تحــت تاثی می توان

  صندوق ها و مشاوران
ــه )ETF( و اوراق  ــل معامل ــای قاب صندوق ه

قابــل معاملــه )ETN( هــم گزینــه ای 
در  ســرمایه گذاری  بــرای  دیگــر 

ــه  ــهام ب ــد س ــم مانن ــه ه ــن دو گزین ــتند. ای ــازار کالا هس ب
ــور  ــدون حض ــه ب ــد ک ــکان را می دهن ــن ام ــرمایه گذار ای س
مســتقیم در بــازار کالا، از تغییــرات قیمــت ایــن بــازار ســود 
ــک کالا  ــت ی ــا قیم ــه ب ــل معامل ــای قاب ــرد. صندوق ه بب
ــا  ــا آن ه ــگام ب ــد و هم ــد دارن ــا پیون ــه از کالاه ــا مجموع ی
تغییــر می کننــد. از ســوی دیگــر اوراق قابــل معاملــه، اوراق 
قرضــه ای هســتند کــه قــرار اســت نوســانات قیمــت یــک 
ــد و از  ــا شــاخص یــک کالا را نمایندگــی کنن کالای خــاص ی

ــوند. ــتیبانی می ش ــده پش ــوی صادرکنن س
یــا  مشــترک  از صندوق هــای  اســتفاده  دیگــر  حــل  راه 
صندوق هــای شــاخص بــرای ســرمایه گذاری در کالاهــا اســت. 
صندوق هــای مشــترک ترکیبــی از روش خریــدن ســهام و روش 
صنــدوق قابــل معاملــه کالایــی هســتند: گرچــه توســط آن هــا 
ــا  ــرد، ام ــرمایه گذاری ک ــی س ــتقیم روی کالای ــوان مس نمی ت
ــال در  ــرکت های فع ــهام های ش ــه ای از س ــد مجموع می توانن
بــازار کالاهــای گوناگــون را خــود جــا داده باشــند. بــا این حــال 
تعــداد اندکــی از صندوق هــای مشــترک مبتنــی بــر شــاخص 
ــتقه های  ــی و مش ــای آت ــه در قرارداده ــد ک ــود دارن کالا وج
مربــوط بــه کالاهــا، ســرمایه گذاری می کننــد. ایــن روش 
دوم می توانــد تعامــل نزدیک تــری بــا بــازار کالا را بــرای 

ــد. ــم کن ــرمایه گذاران فراه س
یکــی دیگــر از راهکارهــای فعالیــت در بــازار کالا، اســتفاده از 
 )commodity pool operator( یــک عملگــر اشــتراکی کالا
ــه  ــی اســت ک ــک شــخصیت حقوق ــر ی ــن عملگ اســت. ای
ــرده  ــع آوری ک ــف جم ــرمایه گذاران مختل ــی را از س پول های
و آن هــا را بــه شــکل یــک مجموعــه اشــتراکی 
ــول را در  ــن پ ــت ای ــت و در نهای در آورده اس
معامــلات اختیــار حــق خریــد یــا قراردادهــای 

ــد.  ــرمایه گذاری می کن ــی س آت

سـیمین صالحـی/  تقریبـا رایج تریـن روش فعالیت در بازار کالایی، اسـتفاده از اختیار خرید یا همان آپشـن، یـا ورود به معاملات 
آتـی اسـت. بـا این حال، سـوای ایـن دو روش رایج، مسـیرهای دیگری هم بـرای فعالیت در بـازار جهانی کالا وجـود دارد که در 

کشـورهای مختلف به میـزان متفاوتی رواج پیـدا کرده اند.

روش های سرمایه گذاری غیرمستقیم در بازار کالایی

مسیرهای فرعی کم ریسک 
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