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 بورس کالای ای��ران در حالی به 10 س��الگی 
عمر خود رس��یده که در عرصه ه��ای مختلف 
امکان توس��عه زیادی برای آن متصور اس��ت، 
چراکه ایران کش��وری اس��ت که اقتصاد آن بر 
پایه کالاهای اساس��ی متعددی شکل گرفته و 
همین امر سبب می ش��ود تا کالاهای اساسی 
متنوعی در این بازار مورد معامله قرار گیرد؛ به 
عنوان مثال، این امکان وجود دارد که علاوه بر 
مبادلات کالاها، بازار ارز نیز در فرصتی مناسب 
و با فراهم شدن پیش شرط های لازم، از جمله 
یکسان سازی نرخ ارز، به گسترش بورس کالایی 
کمک کند. البته در ش��رایط کنون��ی توصیه 
نمی کنم معاملات مبتنی بر ارز آغاز شود، بلکه 
باید پس از فراهم شدن تمامی پیش شرط ها و از 
جمله تک نرخی شدن ارز، بورس مشتقه ارزی 

شروع به کار کند.
در این بین روند رو به رشد بورس کالا در حالی 
سپری شده و امکان توسعه بیشتر ظرفیت ها و 
ابزارهای موجود در این بازار در شرایطی وجود 

دارد که در سال های ابتدایی بورس فلزات تهران 
مقاومت هایی مشاهده می ش��د. به طوری که 
در دوره تصدی بنده به عنوان ریاست سازمان 
کارگ��زاران بورس اوراق به��ادار تهران، بورس 
فلزات ته��ران در حالی راه اندازی ش��د که در 
سال های ابتدایی فعالیت این بازار مقاومت هایی 
نسبت به موفقیت آن مشاهده می شد، چرا که 
موفقیت های به دس��ت آمده در بورس فلزات 
تهران، منافع عده ای را به خطر می انداخت. اما 
رفته رفته شاهد توسعه این بازار و اثرگذاری آن 

بر بازارهای کالایی بودیم. 
اکنون در ایران در شرایطی هستیم که می توان 
بسیاری از کالاها و محصولات کشاورزی را در 
بورس کالا عرضه ک��رد و معام��لات آنها را در 
بس��تر این بازار انجام داد. به طوری که بورس 
کالا می تواند کمک قابل ملاحظه ای به افزایش 
بهره وری تولید در بخش کشاورزی ایران کند؛ 
در نتیجه، از این منظر نیز بورس کالا جای رشد 
و توسعه فراوانی دارد. البته در کنار بورس کالای 

ایران باید به تلاش ها برای راه اندازی بورس برق 
)اکنون بورس انرژی( از سال 1385 نیز اشاره 
کرد. از روز اول راه اندازی تا امروز انواع معاملات 
در این بازار که خود نوعی بورس کالایی است، 
شکل گرفته اس��ت. این بورس بعدها در حوزه 
محصولات ان��رژی نیز گس��ترش یافت و روند 
مطلوبی در توسعه این بازار مشاهده می شود. با 
این همه نرخ رشد این بورس )برق و نفت و گاز( 
می تواند از آنچه طی این مدت رقم خورده بسیار 

بیشتر پیشی بگیرد. 
در پایان اینکه انتظار می رود نرخ رشد و توسعه 
آینده بورس کالای ایران به عنوان دومین بورس 
کشور از امروز بسیار فراتر رود. بدین ترتیب، به 
کمک ظرفیت ها و پتانسیل های معاملاتی در 
بورس کالای ایران و بورس انرژی می توانیم به 
سمت گسترش هر چه بیشتر بازار سرمایه در 
صنایع و حوزه ه��ای مختلف اقتصادی حرکت 
کرده و ش��اهد تحقق رونق اقتصادی بیش��تر 

باشیم.

  جایگاه بورس کالا 
در اقتصاد کالا محور ایران
   دکترحسین عبده تبریزی 
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همزمان با 10 سالگی بورس کالا در اقتصاد ایران، 
ش��اهد توجه ویژه تیم اقتصادی دول��ت از جمله 
وزیر امور اقتصادی دارای��ی و وزیر صنعت، معدن 
و تجارت به ظرفیت ه��ای این بازار هس��تیم. به 
طوریکه جشن 50 سالگی بازار سرمایه و برگزاری 
هشتمین همایش چشم انداز صنعت فولاد و معدن 
ایران فرصتی بود تا مس��عود کرباس��یان و محمد 
شریعتمداری از اس��تراتژی خود در قبال بورس 

کالا رونمایی کنند.
پیش از بررسی دیدگاه ها و اظهار نظرهای مطرح شده 
از سوی دو وزیر، نگاهی گذرا به سابقه شریعتمداری 
و کرباس��یان در خصوص فعالیت های بازار سرمایه 
طی سال های اخیر به وضوح نش��ان می دهد که هر 
یک با توجه ب��ه عناوین اقتصادی و س��وابق اجرایی 
خود، نقش غیر قابل انکاری در شکل گیری و توسعه 
بورس کالا داشته اند. شریعتمداری که از دهه 60 در 
پست های اصلی اقتصادی بخش دولتی و خصوصی 
کشور فعالیت داشته، طی دورانی که بر مسند وزارت 
بازرگانی تکیه زده بود، نخستین معامله بورس فلزات 
تهران در س��ال 82 را به همراه اسحاق جهانگیری، 
وزیر صنایع وقت انج��ام داد و در دولت یازدهم نیز 
که در س��مت معاونت اجرایی ریی��س جمهور قرار 
داشت، اهتمام ویژه ای به بورس کالا به خصوص در 
حمایت از تقویت مبادلات محصولات پتروش��یمی 
 در این بورس داش��ت. کرباس��یان نیز که در دولت 
یازدهم معاون وزیر امور اقتصادی و دارائی و رییس 
کل گمرک بود به طور مستقیم با فعالیت های بازار 
سرمایه و به خصوص در جریان اجرایی شدن سامانه 
یکپارچه الکترونیکی ام��ور گمرکی با بورس کالای 
ایران در تعامل بود؛ همچنین وی که از سال ها پیش 
در عناوین معاون��ت وزیر صنعت، وزی��ر نفت، وزیر 
بازرگانی و وزیر اقتصاد قرار داشته، همواره از کارکرد 
بورس کالا در اقتصاد ایران حمایت کرده است. با این 
تفاسیر دو وزیر اقتصاد و صنعت به تازگی به شیوه ای 
جزئی تر، کارکردهای بورس کالا در اقتصاد و جایگاه 
این بورس در میان صنایع را بازگ��و کرده اند که در 

ادامه می خوانیم.  

      تاکید دو وزیر بر حل مشکلات قیمت 
گذاری کالاها

 وزی��ر صنع��ت، مع��دن و تج��ارت در همایش 
چشم انداز صنعت فولاد و معدن ایران که با حضور 
بس��یاری از صنعتگران و فعالان صنعت فولاد و 
معدن در س��الن همایش های بین المللی صدا و 
سیما برگزار شد، بورس کالا را یک اصل در اقتصاد 
ایران دانست. شریعتمداری با اعلام این خبر که 
برای عرضه زنجیره فولاد از جمله سنگ آهن به 
بورس کالا، جلساتی برگزار کرده ایم، گفت: کشف 
قیمت محصولات در ب��ورس کالا یکی از بهترین 
روش های ممکن ب��رای حل مش��کلات مربوط 
به قیمت گذاری در اقتصاد ایران اس��ت و بنده از 
این اتفاق حمایت می کن��م. وزیر صنعت با تاکید 
بر لزوم عرضه و قیمت گ��ذاری زنجیره فولاد در 
بورس کالا گفت: برای حل مشکلاتی که در بحث 
قیمت گذاری ها مطرح است، پیشنهاد عرضه آهن 
اسفنجی در بورس کالا را در دست بررسی داریم 
که در تلاش هستیم این پیشنهاد اجرایی شود. در 

حال حاضر قیمت آهن اسفنجی بر مبنای فرمولی 
از قیمت شمش فولاد خوزستان تعیین می شود 
که با عرضه این محصول در ب��ورس کالا، قیمت 

گذاری آن در بستر بازار انجام می شود.
در همین زمینه وزیر امور اقتصادی و دارایی نیز 
در مراسم نکوداشت 50 س��الگی بازار سرمایه به 
نقش مهم بورس کالا در قیمت گذاری محصولات 
اشاره کرد و گفت: دولت نگاه ویژه ای به بورس کالا 
در تنظیم بازار کالاهای اساس��ی دارد به طوریکه 
این بورس طی س��ال های گذش��ته اثر مهمی در 
اقتصاد ملی به شیوه تنظیم بازارها، شفاف سازی 

و کشف عادلانه قیمت ها ایفا کرده است.
کرباسیان با بیان اینکه تا قبل از راه اندازی بورس 
کالا در ایران، عمده کالاها به ش��یوه س��نتی و با 
اعمال نفوذ کامل دولت قیم��ت گذاری و معامله 
می ش��د، افزود: در چند سال گذشته تلاش شده 
است تا روند دادوستد کالاها به بورس کالا واگذار 
شود و کشف قیمت ها نیز به دور از نظام دستوری 

و براساس مکانیسم عرضه و تقاضا صورت گیرد.

 توسعه بورس کالا
راهبرد تیم اقتصادی دولت

 کرباسیان: با اجرای سیاست قیمت تضمینی در بورس کالا ارتباط کشاورزان و مصرف کنندگان نزدیک تر می شود
شریعتمداری: از طریق بورس کالا می توان به مشکل قیمت گذاری در اقتصاد ایران پایان داد

  محسن نعمتی
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  هم اندیشی و حمایت از مکانیسم بازار 
یکی از تاکیدات شریعتمداری طی حدود 5 ماهی 
که در مسند وزیر صنعت، معدن و تجارت آغاز به 
کار کرده، استفاده از نظرات و دیدگاه های فعالان 
صنای��ع در تصمیم گیری ها بوده اس��ت که وی، 
بورس کالا را نیز مکانی برای هم اندیش��ی میان 

صنایع عنوان می کند.  
ش��ریعتمداری با بیان اینکه هیچ ب��ازاری کامل 
نیس��ت و اگر بورس کالا دارای ضعف هایی باشد 
با برگزاری جلس��ات هم اندیش��ی می��ان صنایع 
قابل رفع اس��ت، اظهار کرد: باید قواعد انضباطی 
بورس های کالایی دنی��ا را در بورس کالای ایران 
نیز اجرایی و نظارت ها را در این حوزه اعمال کنیم 
تا کش��ف قیمتی ش��فاف برای کلیه محصولات 
از جمله محصولات ح��وزه زنجیره فولاد صورت 

گیرد.
  وی بر لزوم تعیین قیمت پایه طبق نظر جمعی 
انجمن ه��ا و فعالان  این حوزه ب��رای محصولات 
مختلف زنجیره فولاد تاکید کرد و گفت: با تعیین 
قیمت های پایه در بس��تر بورس کالا می توان به 
نقطه ای رس��ید که بورس کالا ب��ه یک تکیه گاه 
در میان صنایع تبدیل شود. وزیر صنعت، معدن 
و تجارت عنوان می کند که ب��ا همفکری وزارت 
صنعت و صنای��ع مرتبط، قیمت پای��ه کالاها در 
بورس کالا تعیین می شود اما پس از تعیین قیمت 
پایه، دیگر همه چیز به مکانیسم عرضه و تقاضا در 
بورس اختصاص خواهد یافت و این سازوکار است 

که نرخ پایانی کالاها را مشخص می کند. 
وزیر ام��ور اقتصاد و دارایی نی��ز در همین زمینه 
البته با نگاهی دیگر به کارکردهای بورس کالا به 
ابزارهای مالی اشاره می کند. کرباسیان با تاکید 
بر اینکه با تقویت ب��ورس کالا در اقتصاد از تقلب 
و فساد جلوگیری می ش��ود، می گوید: با توسعه 
معاملات سلف و پیش فروش محصولات در بورس 
کالا، فروشنده و مصرف کننده به منظور فروش 
محصولاتش��ان، تامین منابع و مواد در آینده به 

اطمینان خاطر می رسند.
کرباسیان ادامه داد: باید بتوان با تشکیل و توسعه 
صندوق های س��رمایه گذاری در ح��وزه کالاها، 
تولید محصولات را تضمین کرد که در این راستا 
نیاز اس��ت بیمه ها به بورس کالای ایران متصل 
ش��وند؛ در مجموع با توجه به کارکرد و ابزارهای 
مالی که بورس کالا ارائ��ه می دهد، این بورس به 

یک تکیه گاه موثر برای صنایع مبدل شده است.

  کاهش تصدی گری دولت با ابزار بورس
کاهش تصدی گری دول��ت و واگذاری اقتصاد به 
مردم، یکی دیگر از برنامه های دولتمردان اس��ت 
که وزرای صنع��ت و اقتصاد ب��ورس کالا را یکی 
از راه های رس��یدن به این مهم عنوان می کنند. 
ش��ریعتمداری با اش��اره به اینکه یکی از اهداف 
راه اندازی بورس کالا در ایران، فاصله گرفتن دولت 

برای دخالت در اقتصاد و رون��د قیمت گذاری ها 
بوده اس��ت، گفت: بنده افتخار این را دارم که در 
راه اندازی بورس فلزات تهران طی س��ال 1382 
که در س��ال 1386 به بورس کالای ایران تبدیل 
ش��د، حضور داش��تم و اولین معامله نمادین را با 
حضور آقای اسحاق جهانگیری به عنوان نماینده 
خریدار و فروشنده انجام دادیم. از این رو امروز نیز 
بر اهداف راه اندازی ب��ورس کالا تاکید داریم و به 
دنبال کاهش نقش دولت در اقتصاد با استفاده از 

مسیرهای مختلف هستیم.
کرباسیان، وزیر امور اقتصادی و دارایی نیز در این 
باره می گوید: نقش دولت در تنظیم بازار کالاها و 
همچنین سیاست خرید تضمینی که هم اکنون 
هزینه بالایی را به دول��ت تحمیل می کند باید به 
س��مت بورس کالا حرکت کند که با تحقق این 
مهم، ش��اهد پررنگ ش��دن نقش بورس کالا در 
اقتصاد و ارتب��اط نزدیک تر بی��ن تولیدکننده و 

مصرف کننده خواهیم بود.

  ابزارسازی و بازارسـازی دو ماموریت 
بورس کالا 

اهتم��ام وزاری اقتصاد و صنع��ت به بورس کالا 
و اعلام چندین ماموری��ت در خصوص تنظیم 
بازارها، کشف قیمت ها و اس��تفاده از ابزارهای 
مالی در شرایطی اس��ت که بورس کالا نیز طی 
س��ال جاری در بهترین دوران خ��ود قرار دارد 
به طوریکه ارزش معام��لات این بورس تا پیش 
از اتمام س��ال و در پی اعتماد بیش از گذش��ته 
تولیدکنندگان و مصرف کنندگان به این بازار، 
از مرز 100 هزار میلیارد توم��ان فراتر می رود. 
این رقم رکوردی جدید در تاریخ بازار س��رمایه 
ایران به ش��مار خواهد رفت و آن طور که حامد 
س��لطانی نژاد، مدیرعامل ب��ورس کالای ایران 

در مراسم دهمین س��الگرد تاسیس این بورس 
عنوان کرده اس��ت، بورس کالا در ابتدای مسیر 
طولانی خود قرار داش��ته و از سال آینده شاهد 
ارائه خدمات جدیدی از این بازار مدرن کالایی 
خواهیم بود. س��لطانی نژاد با نگاهی واقع بینانه 
به معضلات صنای��ع عنوان می کن��د که براي 
حض��ور عرضه کنن��دگان در ب��ورس کالا، باید 
مزایا و مش��وق هایي تعریف کرد تا به مرحله ای 
برس��یم که خیلی از تولیدکنندگان نفع خود را 
در عرضه  کالا در بورس ببینند که البته در این 
زمینه، پیشرفت قابل ملاحظه ای رخ داده است.  
س��لطانی نژاد با بیان اینکه برای ایجاد ساختار 
مدرن تجارت کالا در ب��ورس کالا دو ماموریت 
اساسی تعریف شده است، گفت: این دو ماموریت 
اساسی ابزارسازی و بازارسازی است که هر دوی 
آنها، زیرس��اخت تجارت مدرن هستند. در این 
زمین��ه توس��عه ابزارهایی چ��ون صندوق های 
کالایی، گواهی س��پرده کالای��ی، قراردادهای 
بلندمدت، اوراق خرید دی��ن، تابلوی مناقصه و 
معاملات تهاتری در دستور کار بورس کالا قرار 
دارند که البته این ابزارها در آغاز  راهی طولانی 
برای رسیدن به نقطه ای که در ماموریت و رسالت 

بورس کالا تعریف شده، وجود دارد.
به گفت��ه مدیرعامل بورس کالای ای��ران، به این 
موضوع معتقدیم که به جای آنکه در بورس کالا 
نقش مجری را داش��ته باش��یم، نقش مهندسی 
انجام کار را به خود بگیریم به نحوي که هم اکنون 
زمان تغییر س��اختارها و ساختار ش��کنی است؛ 
ساختارش��کنی به مفه��وم شکس��تن روندهاي 
سنتی تجارت موجود در کشور؛ دیگر دوره اعلام 
تخصیص کالاها با قیمت های تعیین شده توسط 
یک مجموعه خاص س��پری ش��ده و همه به این 

نتیجه رسیده اند که این روش کارسازی نیست.
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 مراسم نکوداشت پنجاهمین سالروز فعالیت بازار سرمایه 
با حضور »مس��عود کرباس��یان« وزیر امور اقتصادی و 
دارایی، »شاپور محمدی« رییس سازمان بورس و اوراق 
بهادار، »ولی الله سیف« رییس کل بانک مرکزی، مدیران 
ارشد اقتصادی و جمعی از پیشکسوتان بازار سرمایه در 
سالن اجلاس سران کش��ورهای اسلامی مورخ هشتم 

بهمن ماه 1396 برگزار شد.
از اصلی ترین محورهای این مراس��م می توان به نقش 
بورس در تأمین مالی صنایع، جایگاه بازار س��رمایه در 
اقتصاد کشور و چشم انداز بازار سرمایه در سال های پیش 
رو اشاره کرد. رونمایی از سکه پنج هزار ریالی بازار سرمایه 
به عنوان یادبود این روز نیز از دیگر محورهای این مراسم 
بود. وزیر امور اقتصادی و دارایی، رییس سازمان بورس 
و اوراق بهادار، روس��ای بانک و بیم��ه مرکزی و رییس 
کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار از سخنرانان 

این جشن بودند.

  بهار بورس در 50 سالگی
وزیر امور اقتصادی و دارایی طی مراسم 50 سالگی بازار 
سرمایه گفت: با توجه به موقعیت خوبی که این روزها 
برای بازار س��رمایه به وجود آمده اس��ت و شاخص در 
حال حاضر از روند مثبت و صعودی برخوردار است باید 
شرایطی را فراهم آوریم تا بتوان در این وضعیت سهام 
شرکت ها و بنگاه های دولتی را در بازار سهام عرضه کنیم 
و از این ظرفیت برای مشارکت و سرمایه گذاری بیشتر 

مردم در واگذاری های دولت بهره مند شویم.
»مسعود کرباس��یان« از دس��تور رییس جمهور برای 
سرعت بخشی به واگذاری شرکت های دولتی خبر داد و 
گفت: به طور جد، به دنبال واگذاری سهام بیمه ها و اموال 

مازاد بانک ها هستیم.
وی طی س��خنان خود عنوان کرد: ب��ه ازای 10 واحد 
افزایش در شاخص توسعه بازار سرمایه، نیم واحد درصد 
تولید سرانه داخلی افزایش می یابد، پس هر چقدر بتوان 
بازار سرمایه را 10 واحد افزایش داد، در رشد اقتصادی 
اثرگذار خواهیم بود و امیدواریم بازار س��هام و سرمایه، 

در ارتباط با رشد اقتصادی که مورد هدف دولت است، 
کمک کند.

وزیر امور اقتصادی و دارایی افزود: رشد اقتصادی امسال 
به 6.5 درصد رسید و البته رشد هشت درصدی هم دور 
از دسترس نیست، البته امیدواریم با مشارکت مردم و 
سرمایه گذاران و هدایت سرمایه ها به بخش مولد بتوانیم 
رشد مناسبی را تجربه کنیم. وی با اشاره به قانون اوراق 
بهادار ایران و نیز قانون توسعه ابزارها و نهادهای جدید در 
بازار سرمایه گفت: نهادهایی در این راستا ایجاد شده اند 
که نمونه آن ها شرکت های تأمین س��رمایه، مشاوران 
سرمایه گذاری، سبدگردان ها و پردازشگران اطلاعات 
مالی هستند؛ ضمن اینکه صندوق تثبیت سرمایه نیز در 
این ماه های گذشته، اثر مهمی را در ثبات بازار به عهده 
داشته است. به گفته »کرباس��یان« نهادهای جدید به 
توسعه بازار س��رمایه و بورس کمک کرده است؛ ضمن 
اینکه ابزارهای مالی نیز ب��ا کمک کمیته فقهی بورس 
گسترش یافته و اوراق مرابحه و صکوک و استصناع نیز 
به وجود آمده است که امیدواریم تنوع خوبی ایجاد کند.

وزیر امور اقتص��ادی و دارایی ضمن اظه��ار امیدواری 
به این موضوع ک��ه در آینده بتوانی��م از مکانیزم های 
جدید در معاملات بازار س��رمایه بهره مند ش��ویم و در 
زمینه مالکیت فکری هم کارهای بیشتری انجام دهیم 

اضافه کرد: در دو هفته اخیر 
توافقنام��ه ای را ب��ا وزارت 
ارتباطات امضا کردیم تا بر 
اساس آن س��رمایه گذارانی 
که در فض��ای الکترونیک 
و مج��ازی می خواهد کار و 
سرمایه گذاری کنند، بتوانند 
از این شرایط استفاده کنند. 
بر ای��ن اس��اس امیدواریم 
بتوانیم این دامنه را گسترش 
دهیم و آینده از آن جوانانی 
باش��د که بخواهند در این 
عرصه فعالیت کنند و منابع 

لازم را از بورس تأمین کنند.
وی تنوع در ابزارهای مالی و بازار سرمایه را خواسته جدی 
دولت دانست و خاطرنشان کرد: با معافیت مالیاتی که در 
بازار س��رمایه وجود دارد، بورس می تواند رشد خوبی را 
تجربه کند؛ ضمن اینکه میزان تأمین مالی از بازار سرمایه 
طی یازده سال گذشته بیش از 12 برابر شده است و رقم 
از ۴2 هزار میلیارد ریال در سال 86 به بیش از 522 هزار 

میلیارد ریال در سال 95 رسیده است.
»کرباسیان« گفت: س��هم بازار سرمایه در تأمین مالی 
پروژه های سرمایه گذاری از کل تشکیل سرمایه ثابت 
کشور از 6 درصد در سال 91 به 20 درصد در پایان سال 
95 افزایش یافته و رشد بازار س��رمایه و رشد شاخص 
بورس تهران از منفی 22 درصد در س��ال 8۴ به مثبت 
12 درصد در نیمه اول امسال رسیده است؛ اکنون بازار 
سرمایه ایران در منطقه رتبه برنز را دارد و جایگاه سوم را 
به خود اختصاص داده است. وزیر امور اقتصادی و دارایی 
در رابطه با بازدهی بازار سهام در سال های اخیر، گفت: 
به رغم فراز و فرودهای شاخص، کل روند مثبت به چشم 
می خورد؛ بنابراین برای کس��انی که به سرمایه گذاری 

بلندمدت توجه دارند، می تواند این بازار جذاب باشد.
وی یکی از محورها ابلاغی ریی��س جمهور به وزرا را در 
زمینه بازار س��رمایه و بورس دانست و گفت: دو راهبرد 

نیم قرن گذشت 
جشن 50 سالگی  در بهار بازار سرمایه 
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ظرفیت سازی برای توسعه بازار سرمایه و تسهیل فرآیند 
جذب منابع خارجی از طریق بازار سرمایه در دستور کار 
قرار گرفته که امیدواریم در طول دولت دوازدهم، کار را 

به نتیجه برسانیم.
این عضو کابینه دوازدهم خاطرنشان کرد: فضای مثبتی 
که ایجاد شده و نزدیک به 600 واحد شاخص را جابجا 
کرده است، باید افزایش یابد. بیمه ها را در حال واگذاری 
داریم و اگر مال دیگری هست که در اختیار وزارت اقتصاد 
است، آماده واگذاری هستم؛ سازمان خصوصی سازی نیز 
به صورت جدی قرار است کار را دنبال کند. وی اظهار 
داشت: بانک ها با دس��تور اکید رییس جمهور، اقدام به 
واگذاری اموال خود کرده اند، ضمن اینکه این واگذاری ها، 
بعد از تنفسی که دارند، باید به بازار عرضه شود و اکنون 
نیز فرصت همین کار اس��ت و بنابرای��ن بهترین مکان 
عرضه نیز بورس است و به بانک ها این پیام را می دهیم 

که ضرورت زمانی واگذاری ها در بورس اکنون است.
»کرباسیان« گفت: رییس جمهور به سایر دستگاه های 
دولتی ابلاغ کرده اس��ت که کار خصوصی س��ازی را با 
جدیت پیگیری کنند و سازمان خصوصی سازی نیز باید 

کمیته پذیرش خود را فعال تر کند.
وی افزود: رتبه اعتباری ایران مناس��ب تر شده که نرخ 
بیمه ها را هم کاهش خواه��د داد، ضمن اینکه رویکرد 
مثبت به اقتصاد ایران نیز آغاز ش��ده اس��ت؛ بنابراین 
امیدواریم سازمان بورس این کار را به طور جدی دنبال 
کند که بتواند جذب س��رمایه خارجی بیشتری داشته 
باشد. وزیر امور اقتصادی و دارایی ادامه داد: به کارگیری 
روش انتش��ار اوراق بهادار برای تأمین مالی بنگاه های 
اقتصادی کشور است که به نظر می رسد که هنوز بنگاه ها 
از این روش کم استفاده می کنند، در حالی که در سال 
10 هزار میلیارد تومان زمینه انتشار اوراق داریم که تنها 
هزار میلیارد تومان آن استفاده می شود؛ بنابراین فشار 

نباید عمدتاً به سمت سیستم بانکی برود.
این عض��و کابین��ه دول��ت دوازده��م اف��زود: تقویت 
زیرس��اخت های فناوری اطلاعات در بازار سرمایه نیز 
امری مهم به شمار می رود که امیدواریم با به روزرسانی 
نرم افزاره��ا این کار س��رعت گیرد؛ ضم��ن اینکه الزام 
ش��رکت ها ب��ر تهی��ه صورت ه��ای مال��ی مبتنی بر 
 )IFRS( استانداردهای بین المللی گزارش��گری مالی
نیز باید به جدیت پیگیری شود؛ در این راستا تنها جایی 
که می تواند تحقق 100 درصدی یابد، در بورس است که 
باید در اولویت قرار گیرد. این به جذب سرمایه خارجی و 

داخلی کمک خواهد کرد.
وی با تقدیر از س��ازمان بورس نسبت به مدیریت اوراق 
بدهی خاطرنشان کرد: اکنون تنزیل اوراق به 1۷ درصد 
رسیده، در حالی که در روزهای آغازین طرح، نرخ روی 

۴0 درصد بود. اوراق بانک ها نیز باید به بورس بیاید.
»کرباس��یان« با بیان اینکه از بورس خواس��ته شده تا 
آیین نامه حاکمیت شرکتی را تدوین کرده و به وزارت 
اقتصاد ارسال کند، تصریح کرد: تفکیک هیأت مدیره از 
مدیرعامل، هیأت عامل، نحوه اطلاع رسانی و شفافیت 

باید در قالب این آیین نامه دیده شود.
وی با بیان اینکه طی هفته های گذشته سرمایه صندوق 
تثبیت سرمایه نیز اصلاح ش��ده است که بر این اساس 
قصد افزایش سرمایه داریم، گفت: تنوع بخشی یکی از 
اصول مهم عملکرد بورس است که به نظر می رسد که 

هنوز جای کار وجود دارد و باید تنوع بخشی به ابزارهای 
جدید صورت گیرد.

وزیر امور اقتص��ادی و دارایی در خصوص وضعیت بازار 
سرمایه در 50 سال آینده و پیام خود در خصوص 100 
سالگی بورس اظهار داشت: امیدوارم بازار سرمایه به روند 

کنونی خود در سال های پیش رو ادامه دهد.

  نگاهی تاریخی به پیدایش بورس در ایران
رییس سازمان بورس و اوراق بهادار در مراسم نکوداشت 
پنجاهمین سال فعالیت بازار سرمایه کشور، این بازار را 
وارث تلاش های بی وقفه، از خودگذش��تگی ها و فراز و 

فرودهایی دانست که بر آن گذشته است.
»شاپور محمدی« در این مراسم گفت اولین بار در سال 
1312 موضوع لزوم تأسیس بورس در کشور مطرح و به 
دنبال آن در سال 1315 اولین اقدامات اجرایی آغاز شد. 
مشاوران به خدمت گرفته شدند، فضا در محوطه تعیین 
شد، ولی به دلایلی که از آن بی خبریم تا حوالی جنگ 

جهانی دوم تأسیس بورس محقق نشد.
رییس س��ازمان بورس و اوراق بهادار ادام��ه داد: پس 
از پایان جنگ جهانی و خروج اش��غالگران از کش��ور و 
گذشت چندین س��ال بالاخره مذاکرات برای تأسیس 

بورس در سال 133۷ مجدد 
آغاز شد و این بار نیز تا سال 
13۴5 که قان��ون بورس به 
تصویب رس��ید موضوع به 

تعویق افتاد.
»محمدی« اظهار داشت: در 
آن سال شورای بورس آغاز به 
کار کرد؛ کمیته حسابداران 
خبره برای پذیرش شرکت ها 
تأسیس شد و حق پذیرش 
اوراق بهادار تعیین، اساسنامه 
بورس تدوین و تصویب شد. 
کارگزاران انتخاب شدند و 

وجه تضمین و کارمزدشان مشخص و بورس راه اندازی 
شد.

رییس س��ازمان بورس و اوراق بهادار ادامه داد: بالاخره 
تخته سیاه و گچ نوشتن قیمت سهام و زنگ اعلام انجام 
معاملات مهیا ش��د و در پانزدهمین روز بهمن 13۴6 
معامله روی سهام دو شرکت نفت پارس و بانک توسعه 
صنعتی و معدنی آغاز شد. هر چند معاملات در چند سال 
اول فقط دو روز در هفته و یک نیم س��اعت در روز بود، 
اما این آغازی آرامی بود برای رونق و نش��اطی که امروز 

شاهد آن هستیم.
دبیر ش��ورای عالی بورس با بیان اینکه در سال آغازین 
فقط یک و نیم میلیون تومان معامله انجام شد، اظهار 
داشت: البته برای کمتر از دو ماه و برای سال بعد ارزش 
معاملات ب��ه دوازده میلیون تومان رس��ید. در آغازین 
روزهای فعالیت بورس، اسناد خزانه و دستور پرداخت، 
درصد اصلی معاملات را به خود اختصاص می داد ولی 
با حضور بیش��تر بخش خصوصی، سهام درصد بیشتر 
معاملات را از آن خود کرد و معامله س��هام محور بازار 

سرمایه کشور شد.
وی گفت: پس از 10 س��ال، تعداد شرکت های بورسی 
به 102 شرکت رسید و ارزش معاملات سالانه هم ۴.5 

میلیارد تومان شد. همچنین تعداد کارگزاران از یک به 
26 کارگزار رسیده بود.

به گفته »محمدی« در طول 10 سال آغازین فعالیت 
بورس در مجموع 15 میلیارد تومان معامله انواع اوراق 
بهادار بود که هشت میلیارد تومان آن مربوط به سهم و 
هفت میلیارد تومان آن به اوراق قرضه اختصاص داشت. 
همچنین تعداد ش��رکت های پذیرفته شده بورس از 2 
شرکت در آغاز به 102 ش��رکت در 10 سالگی رسید و 
تعداد کارگزاران از 26 کارگزار بیشتر نشد و یک شرکت 
سرمایه گذاری در سال 135۴ برای خصوصی سازی از 

طریق بورس تأسیس شد.
»محمدی« با اش��اره به تحولات بازار س��رمایه پس از 
پیروزی انقلاب اسلامی گفت: متأسفانه جنگ تحمیلی 
س��ال های کم رونقی را برای دوره 10 ساله دوم بورس 
رقم زده بود. در طول س��ال های 1359 و 1360، هیچ 
سهمی معامله نشد ولی کمی اوراق قرضه باقی مانده از 
قبل معامله شد. در طول 10 سال دوم 20 میلیارد تومان 

ارزش کل معاملات بود.
س��خنگوی س��ازمان بورس و اوراق بهادار س��ال های 
جنگ تحمیلی را س��ال های رک��ود بازار س��رمایه به 
دلیل شرایط خاص کشور برشمرد و گفت: در دهه ۷0 

سرمایه گذاری ها افزایش یافت، معاملات الکترونیک شد 
و تابلوی الکترونیک جای تخته سیاه را گرفت.

»محمدی« اظهار کرد: در حالی که تعداد شرکت های 
بورسی در سال 13۷6، 263 شرکت بود، این تعداد در 
سال 1396 به 585 شرکت رسید. در آذرماه سال 138۴ 
بالاخره قانون جدید بورس به تصویب رسید و در سال 

1388 قانون تکمیلی آن نیز مصوب شد.
رییس سازمان بورس و اوراق بهادار افزود: در 2 سال اخیر 
بازار بدهی جایگاه خوبی در تأمین مالی دولت یافته است 
و پروژه های تولیدی و ش��رکت های دانش بنیان از آن 

بهره مند هستند.
دبیر ش��ورای عالی بورس گفت: در حال حاضر ارزش 
بازار بدهی به 160 هزار میلیارد تومان رسیده و بانک ها، 
ش��رکت ها و دولت ها از منافع این پیشخوان بهره مند 

شده اند.

  آماده همکاری با بازار سرمایه هستیم
رییس کل بانک مرکزی، در مراسم نکوداشت پنجاهمین 
سالروز بازار سرمایه به هماهنگی و همکاری وزارت امور 
اقتصادی و دارایی، بانک مرکزی و سازمان بورس و اوراق 
بهادار تأکید کرد و گفت: بانک مرکزی آمادگی دارد تا 
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با ارتقای س��طح همکاری ها با وزارت اقتصاد و سازمان 
بورس در جهت ش��فافیت هر چه بیش��تر بازار پول و 

سرمایه اقدام کند.
»ولی الله سیف« در خصوص تخصیص منابع در اقتصاد 
اظهار داشت: هر چه سیاست گذاران و مدیران اقتصادی 
علائم بیماری تخصیص نا بهینه منابع را نادیده بگیرند و 
در علاج آن دیرتر اقدام کنند، این بیماری مزمن تر شده 

و درمان آن زمان بیشتری به طول می انجامد.
وی در این خصوص ادام��ه داد: آنچه امروز نیاز مبرم در 
کشور است بحث اقدام و عمل است. روشن است که هر 
اقدامی نیازمند برنامه است و اصلاح بنیادی اقتصادی، با 
بیمارهای مزمن نیازمند یک عزم و وفاق ملی از بالاترین 
سطح حاکمیت تا پایین ترین س��طوح آن است. امروز 
به این اجماع رس��یده ایم که هر روز تأخیر در اقدامات 
اصلاحی هزینه های بیشتری را به اقتصاد کشور تحمیل 

می کند.
رییس کل بانک مرکزی با اش��اره به اصلاح ساختاری 

بانک ها اعلام داش��ت: بانک مرکزی از ابت��دای دولت 
یازدهم در حدود ظرفیت قانونی و مدیریتی خود در کنار 
فعالیت های جاری به حوزه های اصلاح ساختار مرتبط 
با مأموریت هایش ورود کرد. مهار تورم افسار گسیخته، 
مدیریت نرخ ارز، ساماندهی مؤسسات مالی و اعتباری 
غیرمجاز، ارتقای نظارت بر بانک ه��ا و تلاش در جهت 
شفاف سازی اطلاعات مالی از جمله این دستاوردهاست.

»س��یف« در این خصوص افزود: تجربه ارزش��مندی 
که در این دوره به دس��ت آمد، شناخت عمیق موانع و 
عوامل مؤثر بازدارنده در مس��یر حرکت های اصلاحی 
است. فقدان زیرس��اخت های قانونی و اطلاعاتی، عدم 
تقارن اطلاعاتی در بین تصمیم سازان، تصمیم گیران 
و درجه نفوذ و قدرت بالای ذینفعان نامشروع از جمله 
موانع پرقدرتی هستند که در کنار سایر عوامل، سدهای 
چند لایه ای را در مسیر اقدامات اصلاحی ایجاد کرده اند؛ 
بنابراین میزان موفقیت ما در گرو عزم ملی، مقاومت و از 

خود گذشتگی است.
وی در بخش دیگری از سخنان خود به موضوع شفافیت 
در بازار سرمایه اشاره کرد و اظهار کرد: شفافیت در بازار 
سرمایه بی تردید یکی از پیش نیازهای قطعی توسعه این 
بازار و ارتقای نقش آن در اقتصاد کش��ور است. شواهد 

نشان می دهد که هنوز با درجه مطلوبیت فاصله داریم.
رییس ش��ورای پول و اعتبار به دامنه شفافیت در بازار 
سرمایه پرداخت و افزود: دامنه این شفافیت از قوانین 

و مقررات حاکم بر بازار آغاز ش��ده و سپس موضوعاتی 
چون مکانیزم های معاملات��ی و نظارت کارا و اثربخش 
متضمن سلامت فعالیت ها را در بر می گیرد. در این بین 
یکی از مهم ترین مؤلفه ها، شفافیت در نظام اطلاعاتی 
و گزارش��گری مالی ناش��ران اوراق بهادار است. شاید 
هیچ خصیصه دیگ��ری در بورس اوراق به��ادار هم تراز 
شفافیت اطلاعات مالی نباشد؛ زیرا در دنیای امروز مبنای 
تصمیم گیری بازیگران بازار سرمایه، پیش بینی است و 
پیش بینی خوب نیز متکی به اطلاعات س��الم و شفاف 
اس��ت. وی افزود: بررسی های عمیق کارشناسی که در 
طول سه سال گذشته در بانک مرکزی انجام شده شواهد 
روشنی را فراهم کرده اس��ت که نشان دهنده رواج نوع 
منحصر به فردی از حسابداری بد در کشور است. منظور 
از حسابداری بد، مجموعه گزارشگری مالی بنگاه های 
اقتصادی ش��امل صورت های مالی و یادداش��ت های 

پیوست و نیز گزارش حسابرس مستقل است.
عالی ترین مقام بانک مرکزی س��ه نه��اد دارای وظیفه 
معی��ن و کارکرده��ای در 
بردارنده تضاد منافع در حوزه 
حسابداری و حسابرسی را 
برشمرد و خواستار تفکیک 
آن ها به س��ه حوزه تدوین 
و پذیرش اس��تانداردهای 
حس��ابداری، تدوی��ن و 
پذی��رش اس��تانداردهای 
حسابرس��ی و نظ��ارت ب��ر 
عملکرد حسابرسان و انجام 
خدمات حسابرسی بخش 

دولتی شد.
وی افزود: تفکیک این س��ه 
وظیفه با ایجاد سه نهاد مستقل از یکدیگر امکان پذیر 
است به نحوی که ضامن استقلال عملکرد آن ها به ویژه 

در موضوع حسابرسی مستقل باشد.
وی به اقدامات بانک مرکزی در زمینه ارتقای شفافیت 
اش��اره کرد و گفت: بان��ک مرکزی در زمین��ه ارتقای 
ش��فافیت، مطالعات و اقدامات مؤث��ری را انجام داده و 
فعالیت های مکمل را نیز با جدیت دنبال می کند. ابلاغ 
صورت های مالی همگرا با اس��تانداردهای بین المللی 
گزارش��گری مالی )IFRS( به شبکه بانکی جهت اجرا 
از س��ال مالی 139۴ باهدف هدایت گزارشگری مالی 
بانک ها موجب افزایش قابل ملاحظه در ارتقای شفافیت 
شد. رییس کل بانک مرکزی در ادامه بیان داشت: اجرای 
کامل IFRS در س��طح بانک ها نیازمند فراهم کردن 
بسترهای داخلی و محیطی قانونی و مقرراتی، تکنیکی 
و حرفه ای و اجتماعی است. عدم توجه به این موضوعات 
ممکن اس��ت موجب تضعیف و شاید تعلیق بلندمدت 
اجرای IFRS در س��طح بانک ها و حتی سایر بنگاهی 
اقتصادی کشور گردد، مانند چالش جدی که در مورد 
اجرای فقط استاندارد حسابداری )شماره 15( در سال 
1393 روی داد. رییس شورای پول و اعتبار با بیان اینکه 
آثار احتمالی اجرای کامل IFRS در بانک ها و س��طح 
کشور با چالش های اجرای یک اس��تاندارد اصولاً قابل 
قیاس نیست، تصریح کرد: نظام بانکی بسیار حساس 
و شکننده است و اعمال تغییرات در نظام گزارشگری 

مالی آن ها با رویکرد آزمون و خطا بسیار پرهزینه خواهد 
بود. کما اینکه تجربه قدیمی و تاریخی کوچ بی تمهید از 
مبنای نقدی به تعهدی در اوایل دهه 1380 و آثار زیان بار 
ناشی از اجرای ناقص و نادرس��ت آن هنوز گریبان گیر 
نظام بانکی کشور است. »سیف« در خاتمه خاطرنشان 
کرد: بانک مرکزی به عنوان ناظر اول و غالب نظام بانکی 
کشور آمادگی دارد زمینه های همکاری خود را با وزارت 
امور اقتصادی و دارایی درباره اصلاح نظام حسابداری و 
حسابرسی کشور و نیز با س�ازمان بورس و اوراق بهادار به 
ویژه در موضوع ارتقای شف�افیت گست�رش دهد. یقی�ناً 
نتیجه این تعامل هم افزا موجبات رشد و توسعه متوازن 

دو بازار پول و سرمایه را رقم خواهد زد.

  رشد کمی و کیفی بازار سرمایه در نیم قرن
رییس کمیته فقهی س��ازمان بورس و اوراق بهادار در 
مراسم نکوداشت پنجاه سالگی بازار سرمایه ایران با اشاره 
به اینکه کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار بیش 
از 10 سال فعالیت داشته است و روسای سازمان بورس 
طی این مدت اهتمام زیادی به توس��عه، عمق بخشی، 
شفافیت و افزایش کیفیت بازار داش��ته اند، بیان کرد: 
خوشبختانه بازار سرمایه در طی مدت مزبور هم از لحاظ 
کیفی و هم کمی رشد قابل توجهی داشته است. در این 
زمینه تنوع ابزارهای مالی، صندوق ها و نهادهای مالی 

موجب شد تااین بازار در مسیر توسعه حرکت کند.
»غلامرضا مصباحی مقدم« اظهار کرد: کمیته فقهی طی 
10 سال فعالیت، بیش از 85 ابزار مالی یا نهادهای مالی 
جدید را از نظر فقهی مورد بحث و بررسی قرار داده است.
وی افزود: در این جلسات حضور مرتب رییس سازمان 
بورس و کارشناسان مالی، اقتصادی و حقوقی موجب شد 
بحث هایی که در خصوص اوراق مالی مطرح می شود، با 

تصمیم یک سویه همراه نباشد.
رییس کمیت��ه فقهی س��ازمان ب��ورس و اوراق بهادار 
همچنین بیان کرد: خوش��بختانه حاصل کار کمیته 
فقهی ابزارهایی است که تعداد بسیاری از آن ها در اقتصاد 
کاربرد دارد. ابزارهایی مثل اوراق اج��اره دولتی، اوراق 
استصناع، مرابحه و اسناد خزانه که از نظر ارقام، در بودجه 
سال جاری رقم بالایی را به خود اختصاص داده اند، گواه 

اهمیت بازار سرمایه در کل اقتصاد کشور است.
وی در ادامه افزود: طی سال های اخیر بخش قابل توجهی 
از مطالبات پیمانکاران از طریق انتشار اوراق اخزا پرداخت 
شد. همچنین انتش��ار اوراق رهنی بانک مسکن نیز از 
دستاوردهای بسیار خوب ما بود. »مصباحی مقدم« در 
ادامه گفت: محصولات کمیته فقهی از اعتبار بسیار بالایی 
برخوردار است. در این زمینه علاوه بر پنج فقیه که به طور 
رسمی در این کمیته فعالیت دارند یک کمیته فرعی نیز 
در قم فعالیت دارد. وی همچنین بیان کرد: محصولات 
کمیته فقهی هر ساله در یک دوره آموزشی مورد استفاده 
نمایندگانی از کشورهای مختلف قرار می گیرد. بر همین 
اساس، نهمین دوره آموزش��ی آن امسال با حضور 2۴ 
کشور برگزار شد که با استقبال بسیار زیادی همراه شد. 
رییس کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار با بیان 
اینکه از نگاه ارزش بازار ایران جایگاه مناسبی را در دنیا 
دارد، گفت: در حوزه ابزارها نیز در مقایس��ه با بازارهای 

منطقه مثلاً ترکیه جایگاه ایران مناسب است.
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یکی از مهم ترین خدمات بورس های کالایی ایجاد بس��ترهای مناس��ب و امکان 
انجام مبادلات و معاملات کالاها در زمان های آینده بوده و حذف رانت های قیمتی، 
قیمت گذاری غیردستوری، ساماندهی بازار نقد کالایی و تخصیص بهینه مهم ترین 

اهداف راه اندازی بورس کالا در ایران است.
کارکردهای اصلی بورس کالای ایران در اقتصاد کشور تسهیل معاملات، پوشش 
ریسک، تأمین مالی، کاهش هزینه معاملات، افزایش شفافیت، تنظیم و توسعه 
بازار، کش��ف قیمت عادلانه و افزایش نقدشوندگی اس��ت. در راستای تحقق این 
کارکردها، قراردادهای نقد، نسیه، سلف، سلف موازی استاندارد، قراردادهای آتی، 
اختیار معامله، گواهی سپرده کالایی، خرید دین، صندوق های کالایی، قراردادهای 
بلندمدت و معاملات تهاتری از ابزارهای مورد استفاده و در حال راه اندازی بورس 
کالای ایران است که می توانند در بازارهای مختلف این بورس از جمله معاملات 
سنگ آهن و به طور کلی زنجیره تولید فولاد مورد استفاده قرار گیرند. در این رابطه، 
نگاهی به آمارهای معاملات سنگ آهن و فولاد در بورس های کالایی جهان حاکی 
از آن است که حجم معاملات آتی سنگ آهن در بورس دالیان چین از 3۴0 میلیون 
قرارداد 100 تنی در سال 2016 به 650 میلیون قرارداد در سال 201۷ افزایش 
یافت. حجم معاملات آتی میلگرد در بورس ش��انگهای چین نیز در سال 201۷ 
میلادی، به ۷02 میلیون قرارداد 10 تنی رسید. همچنین حجم قرارداد بازار آتی 
میلگرد در بورس شانگهای در سال 2016 نسبت به سال 2015 میلادی ۷2 درصد 
رشد داشته و حجم قراردادهای آتی سنگ آهن بورس کالای دالیان در مدت زمان 
مشابه با رشد 31 درصدی مواجه شده است. ارزش معاملات بازار مالی بورس کالای 
ایران در سال 201۷ میلادی نیز رقم 1۷.9 میلیارد دلار بود که این رقم 5۷ درصد 
از کل ارزش معاملات را شامل می شود. ارزش بازار فیزیکی بورس کالای ایران نیز 
13.5 میلیارد دلار بود که ۴3 درصد از ارزش کل معاملات را به خود اختصاص داد.

همچنین ۷ میلیارد دلار معادل 52 درصد از ارزش معاملات بورس کالای ایران 
به معامله محصولات پتروشیمی، 5 میلیارد و ۴89 میلیون دلار معادل ۴1 درصد 
به محصولات صنعتی و معدنی، 8۷5 میلیون دلار معادل 6 درصد به محصولات 

کشاورزی و 86 میلیون دلار معادل یک درصد به بازار فرعی اختصاص دارد.
آمار معاملات بورس کالای ایران در محصولات صنعتی و معدنی و در سال 201۷ 
نشان می دهد که فولاد با معامله ۴ میلیارد و 21۴ میلیون دلار معادل ۷۷ درصد 
بیشترین ارزش معاملات را به خود اختصاص داده است؛ در این میان ارزش معاملات 
مس 892 میلیون دلار معادل 16 درصد، آلومینیوم 238 میلیون دلار معادل ۴ درصد، 
سنگ آهن ۴8 میلیون دلار معادل یک درصد از ارزش معاملات بورس کالای ایران 
را به خود اختصاص داده است. همچنین محصولاتی مانند کنسانتره 28 میلیون 
دلار، طلا 12 میلیون دلار، روی و کک هر کدام 3 میلیون دلار و آهن اسفنجی یک 
میلیون دلار را در اختیار گرفتند. برمبنای این آمار معاملاتی و سهم بازار محصولات 
صنعتی و معدنی از ارزش معاملات بورس کالای ایران می توان راهکارهایی را برای 
بهبود توازن زنجیره فولاد ارائه کرد؛ زیرا قیمت گذاری نادرست، تغییرات ساختاری 
قراردادها و نوس��انات قیمت، عدم توازن در زنجیره فولاد را موجب شده است که 
برای ایجاد توازن باید به سمت ایجاد بازارهای منسجم، شفاف و مدرن حرکت کرد 
که در این میان توسعه بازار مدرن برای تجارت کل زنجیره فولاد با ابزارهای بورس 

کالای ایران همچون »صندوق های کالایی«، »قراردادهای بلندمدت«، »تابلوی 
مناقصه«، »اوراق خرید دین« و »معاملات تهاتری« قابلیت عملیاتی شدن دارند.

در میان این ابزارها، صندوق های کالایی امکان پیروی از بازده تغییرات قیمتی یک یا 
چند کالای معین را فراهم می آورند و فعالیت اصلی آنها، سرمایه گذاری در اوراق بهادار 
مبتنی بر کالاها است. این صندوق ها به سرمایه گذاران این امکان را می دهند که به 
جای خرید و نگهداری کالای موردنظر و تحمل هزینه های حمل ونقل، انبارداری و 
خسارت های احتمالی آن، اوراق این صندوق ها را خریداری کنند. امکان تنوع بخشی 
سبد سرمایه گذاری، تأثیرپذیری قیمت کالاها از عوامل ریسکی متفاوت، کاهش 
نوسانات سبد سرمایه گذاری، همبستگی تاریخی کم با سهام و اوراق قرضه و سپری 
برای محافظت در مقابل ریسک های ناش��ی از تورم، علت لزوم سرمایه گذاری در 

کالاهای مختلف با استفاده از این ابزار است.
افزون بر اینکه، کاهش هزینه ها، امنیت بیشتر، وجود بازار ثانویه شفاف، داشتن 
پشتوانه قوی، شفافیت، انعطاف پذیری خرید و فروش، امکان جذب سرمایه های 
خرد و برخورداری از نقدش��وندگی بالا به دلیل حضور بازارگ��ردان از مزایای این 
صندوق ها است که در همین راستا، در خردادماه امسال پذیره نویسی اولین صندوق 

سرمایه گذاری کالایی در بازار سرمایه کشور صورت گرفت.
راهکار دیگر جهت توسعه بازار مدرن برای تجارت کل زنجیره فولاد با استفاده از 
ابزارهای بورس کالای ایران استفاده از قراردادهای بلندمدت در بورس کالا شامل 
پیمان آتی، کشف پریمیوم و تسویه چند مرحله ای است؛ براساس پیمان آتی فروشنده 
متعهد می شود در سررسید معین، مقدار معینی از کالای مشخص را به قیمتی که 
در زمان انعقاد قرارداد تعیین شده بفروشد و در مقابل، طرف دیگر قرارداد متعهد 
می شود همان کالا را با همان مشخصات خریداری کند و برای جلوگیری از امتناع 
طرفین از انجام قرارداد، طرفین به صورت شرط ضمن عقد متعهد به تودیع تضامینی 
نزد اتاق پایاپای و تعدیل آن متناسب با تغییرات آتی قیمت ها هستند که در این 
رابطه، مدیریت ریسک نوسانات قیمت، برنامه ریزی بلندمدت برای تولید، اطمینان 
از فروش یا خرید کالا در زمان مشخصی از آینده از مهم ترین مزایای پیمان آتی است.

معاملات کشف پریمیوم نیز نوعی قرارداد اس��ت که به موجب آن، مقدار معینی 
مابه التفاوت نسبت به قیمت مبنا مورد توافق طرفین معامله قرار می گیرد. مکانیسم 
این قرارداد به گونه ای است که در ابتدای انجام توافق، طرفین باید قسمتی از ارزش 
حدودی معامله را نزد اتاق پایاپای به عنوان وجه الضمان تودیع کنند. در این قرارداد، 
پریمیوم مبلغ یا درصدی است که جهت محاسبه قیمت نهایي به قیمت مبنا اضافه 
یا از قیمت مبنا کسر می شود و قیمت مبنا قیمتي است که در زمان تعیین شده در 

اطلاعیه عرضه، توسط مرجع مورد قبول بورس اعلام می شود.
پوشش ریسک نکول، اطمینان از تضمین پرداخت و تحویل کالا در آینده، اطمینان 
از کیفیت کالا و امکان برقراری قراردادهای بلندمدت بر پایه قیمت مرجع جهانی از 
مهم ترین مزایای این روش است. در قراردادهای تسویه چند مرحله ای نیز معاملات، 

تسویه و تحویل یک کالا در چند مرحله انجام می شود.
تابلوی مناقصه نیز به عنوان راهکاری دیگر برای بهبود توازن زنجیره فولاد است؛ 
به طوری که تاکنون روش حراجی که به طور معمول در بازار فیزیکی به کار گرفته 
می شود، عرضه محور بوده و در آن عرضه کننده در تعیین مشخصات کالا و قیمت ها 
نقش مؤثرتری داشتند؛ در این بین برای اینکه خریداران بزرگ بتوانند کالای مورد 
نیاز خود را با مشخصات و قیمت مناسب تر تأمین کنند، کالای مورد نیاز خود را به 
بورس کالا پیشنهاد می دهند و فروشندگانی که تمایل دارند محصول مورد نظر را 
تأمین کنند، در رقابت حراج شرکت می کنند. اوراق خرید دین چهارمین ابزار مالی 
است که از آن می توان برای تأمین مالی براساس قراردادهای نسیه یا اعتباری برای 
شرکت های بزرگ، متوسط و کوچک استفاده کرد و در نهایت، یکی دیگر از راهکارهای 
نوین بورس کالا در راستای بازاریابی و فروش محصولات شرکت ها بهره گیری از 
معاملات تهاتری است که در آن فروشنده کالای خود را عرضه می کند و در ازای آن 
وجه نقد یا کالای مورد نیاز خود را دریافت می کند. بنابراین با ورود کلیه محصولات 
زنجیره فولاد به بورس کالا و استفاده از این پنج راهکار و ابزارهای معاملاتی موجود 
در آن می توانیم از افزایش شفافیت، کشف نرخ منصفانه، ارائه ابزارهای تأمین مالی 
و مدیریت ریسک، تضمین تعهدات طرفین معامله، انسجام بازار و ایجاد مرجعیت 
قیمتی بهره مند شویم که با بهره مندی از این موارد تخصیص بهینه منابع، افزایش 

بهره وری، افزایش ارزش افزوده و بهبود توازن در زنجیره فولاد رخ می دهد.

  دکتر حامد سلطانی نژاد 
مدیرعامل بورس کالای ایران 

 گذر از تجارت سنتی 
با ابزارهای مالی
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 جابه جایی ارقام تالار نقره ای 
در 10 ماهه امسال 

، سال رکورد96 

ارزش کل معاملات بورس کالای ایران شامل بازار فیزیکی و مالی از ابتدای سال جاری تا پایان دی ماه به 874 هزار میلیارد ریال رسید تا فعالان 
تالار نقره ای شاهد رشد 35درصدی ارزش 10 ماهه معاملات به نسبت رقم 648هزار میلیارد ریالی در مدت مشابه سال گذشته باشند. اهمیت 
و ارزش رقم ثبت شده زمانی نمایان تر می شود که به آمارهای سال قبل دقت کنیم. طی 12 ماه سال 95 ارزش کل معاملات بورس کالا با رشد 
73 درصدی نسبت به سال 94 روی عدد 817 هزار میلیارد ریال قرار گرفت و رکورد ارزش کل معاملات بورس کالا از ابتدای تأسیس )سال 86( 
نیز شکسته شد. به این ترتیب در شرایطی ارزش معاملات بورس کالا در 10 ماهه امسال از کل سال قبل فراتر رفته که در پایان امسال ارزشی 
جدید در دفتر رکوردهای بازار 14 ساله ثبت می شـود و فعالان بازار نیز با اطمینان از عبور ارزش معاملات سال 96 بورس کالا از مرز 100هزار 
میلیارد تومان سخن می گویند. اما ثبت ارقام جدید در کارنامه امسال بورس کالا تنها به ارزش کل معاملات ختم نمی شود چرا که سه رکورد 
حجم و ارزش 10 ماهه معاملات آتی سکه از ابتدای راه اندازی این معاملات از سال 87، بالاترین ارزش معاملات روزانه بازار فیزیکی از ابتدای 
تأسیس بورس کالا از سال 86 و همچنین ثبت بالاترین رقم معامله گندم در 10 ماهه امسال شکسته شد. در اواسط دی ماه بود که با رسیدن 
حجم معاملات به 2میلیون و 943هزار قرارداد و ارزش معاملات به 440هزار و 762میلیارد ریال، رکوردی جدید در بازار آتی سـکه به ثبت 
رسید. ارزش معاملات بازار فیزیکی نیز در تاریخ 25 دی ماه از رقم 744 میلیارد ریال در یک روز گذشت که این رقم در تاریخ بورس کالا بی 
سابقه بود. همچنین تالار کشاورزی بورس کالا نیز دارای رکوردی از جنس گندم است؛ امسال با معامله یک میلیون و 303 هزار تن گندم در 
تالار کشاورزی به ارزش بیش از 11هزار میلیارد ریال، رکورد معاملات گندم از ابتدای تأسیس بورس کالا شکسته شد که البته این رقم تا پایان 

دی ماه با  رشد قابل توجهی نیز روبه رو شد که در ادامه گزارش به آن اشاره می شود.  

  امید امانیمقدمه



دوماهنامه تخصصي
پيام اقتصادي بورس كالا
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   بازار فیزیکی
آمار معاملات 10 ماهه بازار فیزیکی بورس کالا بیانگر 
آن است که در مجموع 21 میلی��ون و ۴۷8 هزار تن 
انواع محصول به ارزش 386 هزار میلیارد ریال مورد 
دادوستد قرار گرفته که حجم و ارزش معاملات نسبت 
به مدت مش��ابه سال قبل به ترتیب رشد 0.3 و 28 

درصدی را تجربه کردند.
در تالار محصولات صنعتی و معدنی نیز 6 میلیون و 
955 هزار تن محصول ب��ه ارزش 15۷ هزار میلیارد 
ریال بر تابل��وی معاملات حک شد ک��ه شاهد افت 
1۴ درصدی حجم و البته رش��د 22 درصدی ارزش 
معاملات در این بخش بودی��م. در تالار محصولات 
کشاورزی که مسیر صعودی خود را همچنان ادامه 
می دهد، دو میلی��ون و ۴35 هزار ت��ن محصول به 
ارزش 2۷ ه��زار میلیارد ریال ثبت ش��د که حجم و 
ارزش معاملات هر ک��دام 12 درصد نسبت به سال 

قبل افزایش یافت.
همچنین پتروشیمی ها پس از ثبت ارقام قابل قبول 
در سال گذشته، امسال نیز آمار رضایت بخشی را در 
بورس کالا به ثبت رساندند؛ در این تالار سه میلیون 
و 29۷ هزار ت��ن انواع محصول ب��ه ارزش 121 هزار 
میلیارد ریال معامله و افزایش 10 درصدی حجم و 29 
درصدی ارزش معاملات تجربه شد. تالار فرآورده های 
نفتی نیز میزبان دادوستد 8 میلیون و 650 تن انواع 
کالا ب��ه ارزش ۷۷ هزار میلیارد ری��ال بود تا حجم و 
ارزش معاملات در مقایسه ب��ا 10 ماهه سال قبل به 

ترتیب ۷ و ۴۴ درصد افزایش یابد.
در سال جاری تابلوی بازار فرع��ی بورس کالا نیز به 
واسطه عرضه های مستمر و حضور خریداران، شرایط 
مناسبی داشت؛ به طوری که در این بازار 138 هزار تن 
محصول مورد معامله ق��رار گرفت و ارزش معاملات 
روی رقم دو هزار و ۴01 میلی��ارد ریال قرار گرفت تا 
حجم و ارزش معاملات به ترتیب ب��ا رشد ۴9 و 95 

درصدی مواجه شود.
نگاهی به رده بندی سهم تالاره��ا از ارزش معاملات 
بورس ک��الا در 10 ماهه امسال نیز نش��ان می دهد 
که ت��الار صنعتی و معدنی با سه��م ۴0 درصدی در 
مکان نخست ق��رار گرفت و تالاره��ای پتروشیمی، 
فرآورده های نفتی، کشاورزی و بازار فرعی به ترتیب 
31، 20، ۷ و 0.6 درص��د از ارزش کل معاملات را در 
اختیار داشتند. همچنین در بررسی سهم بازارها از 
حجم معاملات نیز به ترتیب تالار فرآورده های نفتی، 
صنعتی و معدنی، پتروشیمی، کشاورزی و فرعی با 
درصده��ای ۴0، 32، 15، 11 و 0.6 در رتب��ه اول تا 

پنجم قرار گرفتند.

   بازار مالی
بررسی آمار معاملات بازار مالی بورس کالای ایران که 
شامل قراردادهای آتی، قراردادهای اختیار معامله، 
سلف موازی استان��دارد، گواهی سپ��رده کالایی و 
صندوق سرمایه گذاری می شود، بیانگر آن است که 
بورس کالا طی چند سال اخیر، مطابق با نقش��ه راه 
توسعه و اهداف استراتژیک خود حرکت کرده است؛ 
این هدف، توسعه بازار و ابزارهای مالی در کنار تقویت 
بازار فیزیکی بوده است که آمارها به خوبی تحقق این 

هدف بزرگ را نشان می دهند.
از ابتدای سال جاری تا پایان دی ماه، ارزش بازار مالی 
بورس کالای ایران در مجموع به ۴88 هزار میلیارد 
ریال رسیده که عم��ده معاملات این حوزه نیز طبق 
انتظارها به قراردادهای آتی اختصاص دارد؛ البته در 
بخش بازار مالی این بورس نبای��د از رشد معاملات 
گواهی سپرده کالایی غافل شد ک��ه در ادامه به آن 

خواهیم پرداخت.
امسال بازار مشتقه بورس کالا همانند سال های قبل 
به روند رو به رشد جذب بازیگران ادامه داد، به طوری 
که در 10 ماهه امسال سه میلیون و 1۷1 هزار و 235 

قرارداد آتی سکه ب��ه ارزش ۴۷8 هزار میلیارد ریال 
منعقد شد تا رقمی بی سابقه ب��ر تابلوی طلایی تالار 

نقره ای به ثبت برسد.
همچنین، در ب��ازار قراردادهای اختیار معامله سکه 
طلا نیز ۴0 هزار و ۴۴9 ق��رارداد بسته شد که ارزش 
این معاملات نیز روی رقم 503 هزار و ۷3۴ میلیون 
ریال قرار گرفت. در شرایطی که معاملات سلف موازی 
استاندارد بورس ک��الا طی امس��ال از اوضاع خوبی 
برخوردار نبود، اما معام��لات گواهی سپرده کالایی 
ارزش چهار هزار میلی��ارد و 655 میلی��ون ریالی و 
افزایش 56 درصدی ارزش معاملات را به ارمغان آورد. 
همچنین، ارزش معام��لات صندوق سرمایه گذاری 
طلا نیز در سال جاری ب��ه ۷۴3 هزار و 2۷۴ میلیون 

ریال رسید.

   تفکیک قراردادها
معاملات بورس کالای ایران در بخش بازار فیزیکی در 
قالب سه قرارداد سلف، نسیه و نقدی انجام می شود که 
در هر یک از تالارها، میزان محبوبیت این قراردادها 

متفاوت است.
در 10 ماهه امسال پنج میلیون و ۴15 هزار تن انواع 
محصول در قالب قرارداد سلف، یک هزار و ۷0۴ هزار 
تن به صورت نسیه و یک میلیون و 538 هزار تن نیز 
به صورت نقدی در تالار محصولات صنعتی و معدنی 
مورد معامله قرار گرفته است. همچنین در این مدت 
ارزش قراردادهای سلف در تالار مذکور به میزان 2۴ 
درصد افزایش یافت تا فعالان حوزه صنعتی و معدنی 
به خصوص در بخش فولاد نشان دهند که همچنان 
به معاملات سلف چندماهه ک��ه از ابتدای راه اندازی 
بورس فلزات یعنی در سال 82 تاکنون در معاملات 

فولادی ها دایر است، علاقه ویژه ای دارند.
در تالار محص��ولات پتروشیمی نی��ز از مجموع سه 
میلیون و 29۷ هزار ت��ن محصولی که معامله شده، 
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گندم اصلی ترین و 
پررونق ترین محصول 
کشاورزی بورس کالا در 
سال جاری بوده است 
به طوری که در 10 ماهه 
امسال و در آماری قابل 
قبول یک میلیون و 602 
هزار تن گندم به ارزش 
بیش از 13هزار میلیارد 
ریال معامله شده است 
تا حجم و ارزش معاملات 
592 و 580 درصد 
افزایش یابد

۷02 هزار تن به قرارداد سلف و دو میلیون و 59۴ هزار 
تن به قرارداد نقدی اختصاص داشت. معاملات سلف 
و نقدی در حوزه پتروشیمی به ترتیب 5 و 39 درصد 
به نسبت مدت مشابه سال قبل با افزایش 
ارزش رو ب��ه رو شد. در ت��الار فرآورده های 
نفتی شاهد اف��ت 53 و 10 درصدی ارزش 
معاملات محصولات در قالب قراردادهای 
نسیه و سلف بودیم، اما در مقابل معاملات 
نقدی این بخش با افزایش ۴۴ درصدی روبه 
رو شد. در این تالار طی 10 ماهه امسال یک 
هزار و 955 تن محص��ول به صورت نسیه، 
دو هزار تن محصول از طریق قرارداد سلف 
و هشت میلیون و 6۴6 هزار تن به صورت 

نقدی مورد دادوستد قرار گرفت.
بازیگران تالار محصولات کشاورزی بورس 
کالا نیز بیش��تر به انج��ام معاملات نقدی 
تمایل نش��ان دادند و در ک��ل 1۷ هزار تن 
محص��ول را در قال��ب قرارداد سل��ف و دو 
میلیون و ۴1۷ هزار تن محصول را به صورت 
نقدی معامله کردند. در بازار فرعی بورس 
کالا نیز از مجموع 138 هزار تن محصولی 
که معامله شده، ۷9 هزار ت��ن محصول با 
قرارداد سلف و 58 هزار تن به صورت نقدی 
معامله شد که ارزش دادوستدها در این قراردادها به 
ترتیب 111 و 86 درصد رشد کرده است. در مجموع 
از ابتدای فروردین تا پایان دی ماه امسال 6 میلیون و 
21۷ هزار تن انواع کالا ب��ه ارزش 1۴9 هزار میلیارد 
ری��ال در قالب ق��رارداد سلف، سه ه��زار و 659 تن 
محصول به ارزش ۴6 ه��زار و ۷32 میلیون ریال به 
صورت نسیه و 15 میلیون و 256 هزار تن محصول 

به ارزش 236 هزار میلیارد ریال در قالب قراردادهای 
نقد در بورس کالا مورد مبادل��ه قرار گرفته است. به 
این ترتیب حجم قرارداده��ای سلف، نسیه و نقد به 
ترتیب اف��ت 12، ۷9 و 6 درص��دی را تجربه کرده و 
در مقابل ارزش این معاملات نیز به ترتیب رشد 1۴ 
درصدی، افت 90 درص��دی و افزایش 38 درصدی 

ثبت شده است.

   تالار صنعتی و معدنی
براساس آمارهای بورس ک��الا، طی 10 ماهه امسال 
۷0 هزار و 5۷0 تن آلومینیوم به ارزش 6 هزار میلیارد 
ریال مورد معامله قرار گرفته است که حجم و ارزش 
معاملات این محصول به ترتیب افت 2۴ و 3 درصدی 
را تجربه کرده است. در گروه محصولات فولادی نیز 
پنج میلیون و 51۷ هزار تن محصول به ارزش 121 
هزار میلیارد ریال دادوستد شده که ارزش معاملات 
26 درصد افزایش یافته اما حج��م معاملات با افت 
هفت درصدی رو ب��ه رو شده اس��ت. همچنین، در 
شرایطی 199 هزار تن مس به ارزش 25 هزار میلیارد 
ریال در تالار محصولات صنعت��ی و معدنی معامله 
شده که حج��م معاملات با کاه��ش 11 درصدی و 
ارزش معاملات با رشد 1۴ درصدی مواجه شده است.

   تالار پتروشیمی
از مهم ترین معاملات تالار محصولات پتروشیمی نیز 
معامله 929 هزار تن انواع مواد شیمیایی به ارزش 22 
هزار میلیارد ریال بوده  ک��ه در مقابل حجم و ارزش 
معاملات این بخش به ترتیب رشد 16 و 59 درصدی 
به ثبت رسیده است. در گ��روه محصولات پلیمری 
نیز دو میلی��ون و 36۷ هزار تن محص��ول به ارزش 

98 هزار میلیارد ریال معامله شده که این بخش نیز 
با افزایش 8 و 2۴ درص��دی حجم و ارزش معامله رو 

به رو شده است.

   تالار فرآورده های نفتی
تالار فرآورده های نفتی نیز در 10 ماهه امسال میزبان 
معامله چهار میلیون و 359 هزار تن قیر به ارزش ۴1 
هزار میلیارد ریال بود ک��ه در مجموع حجم و ارزش 
معاملات 5 و 36 درصد افزای��ش یافت. معامله سه 
میلیون و ۷2 تن وکیوم باتوم به ارزش 2۴ هزار میلیارد 
ریال نی��ز از مهم ترین معاملات ت��الار فرآورده های 
نفتی بورس کالا به شمار م��ی رود که این بخش نیز 
با رشد 15 و 61 درصدی حجم و ارزش معامله رو به 

رو شده است.

   تالار کشاورزی
گندم اصلی ترین و پررونق ترین محصول کشاورزی 
بورس کالا در سال جاری بوده ب��ه طوری که در 10 
ماهه امسال و در آماری قابل قبول یک میلیون و 602 
هزار تن گندم به ارزش بیش از 13هزار میلیارد ریال 
معامله شده است تا حج��م و ارزش معاملات 592 و 
580 درصد افزایش یابد؛ البته در این بخش با وجود 
معامله 12۴ هزار تن ذرت به ارزش یک هزار و 121 
میلیارد ریال، حجم و ارزش معاملات این محصول به 
نسبت مدت مشابه سال قبل ۴9 و ۴1 درصد کاهش 
یافت. یکی از نکات مهم تالار کشاورزی بورس کالا 
در سال ج��اری، رونق معاملات جوج��ه یک روزه و 
همچنین تخم مرغ بود به ط��وری که طی 10 ماهه 
امسال پنج میلیون و 1۷0 قطعه جوجه یک روزه و ۷۴ 

هزار عدد تخم مرغ در این تالار دادوستد شد.
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رصد بازار عـــــراق

بازسازی های پساداعش در عراق آغاز شده و کاهش هزینه های 
دولتی، آرامـش نسـبی در مناطق شـمالی این کشـور و اقلیم 
کردسـتان، افزایش قیمت نفـت و تقویت صـادرات نفت خام از 
مناطق جنوبی این کشور همگی نشان می دهد که جذابیت های 
بازار عراق برای مصالح سـاختمانی و ملزومات پـروژه نه تنها به 
قوت خود باقی است بلکه تقویت هم شده است. این موارد در کنار 
افزایش نسبی قیمت دلار و همچنین آغاز به کار صادرات به عراق 
از بستر بورس کالای ایران شرایط نسبتاً مساعدی را برای افزایش 
حجم صادرات فراهم کرده که ایـن جذابیت ها حتی در آمارهای 
رسمی صادراتی به این کشـور نیز قابل ملاحظه است. این موارد 
موجب شـده تا رصد ممتد رخدادهای اقتصادی و سیاسی عراق 

به یک اصل بدل گردد.
با توجـه به انتخابـات پیش روی پارلمـان عراق احتمـالاً اوضاع 
سیاسی کنونی تا اردیبهشـت ماه به همین منوال به پیش برود؛ 
اگرچه چهره دقیق این بازار را باید در اواسـط و اواخر فصل بهار 
مورد ارزیابی مجدد و دقیق تری قرار داد. با توجه به شرایط کلی 
سیاسـی و آمارهای جمعیتی از این کشور احتمال تغییر کلی در 
سـاختار سیاسی این کشـور ضعیف اسـت و این روند اجرایی و 
مدیریتی در عراق احتمالاً تغییر چندانی نخواهد داشت. با توجه به 
جایگاه خاص پارلمان این کشور در نهادسازی و قدرت نمایی های 
سیاسـی باید توجه به انتخابات پیش روی عراق را یک اصل مهم 

برای ترسیم دورنمای فعالیت ها در این کشور به شمار آوریم.

اوضاع یکی از مهم ترین بازارهای صادراتی ایران چگونه است؟

و تداوم فرصت ها

 عراق یکی از کش��ورهای بسی��ار جذاب در جه��ان به منظ��ور فعالیت های مقدمه
تجاری و اقتص��ادی است. ویژگی مهمی که این کش��ور را حتی در مقایسه با 
تمامی کشورهای دیگر جهان متمایز ساخته، وجود تقاضای بسیار برای انواع 
و اقسام کالاهای مختلف در جهان است؛ آن هم در شرایطی که عراق را کشور 
ثروتمندی از لحاظ درآمدزایی محسوب می کنی��م. به صورت دقیق ترعراق 
کش��وری است که تقاضا دارد و ثروت ه��م دارد؛ یعنی می توان ب��ه این بازار 
بیش از پیش امیدوار ب��ود. این ویژگی مهم از نگ��اه اغلب شرکت های بزرگ 
جهان مخفی نمانده و بسیاری از شرکت های پیشرو مخصوصاً در زمینه داد و 
ستد و سرمایه گذاری در حوزه های انرژی در عراق حضور دارند. ذات حضور 
شرکت های بزرگ در جهان به معنی ورود سرمایه های بسیاری به این حوزه 
مهم اقتصادی است که جذابیت های حضور در این بازار را دوچندان می سازد.

برخلاف بسی��اری از کش��ورهای جهان، ع��راق از ساز و ک��ار پیچیده ای در 
مناسبت های اقتصادی برخوردار است. جایگاه بانک ها در مراودات مالی هنوز 
جاگیری مناسبی نداشته و بخش اعظم داد و ستد هنوز با شیوه های سنتی و 
حتی پرداخت و دریافت وجه نقد به صورت فیزیکی صورت می پذیرد. همین 
شرایط موجب شده تا اغلب تجار میل ب��ه داد و ستدهای خرد داشته باشند 
و توسعه شرکت های بازرگانی اغلب ب��ا دشواری های بسیاری صورت پذیرد. 
این در حالی است که شرکت های بزرگی در عراق از همین پیچیدگی هایی به 
نحو احسن استفاده کرده و با گسترش فعالیت های خود به شهرهای مختلف 
و توسعه زنجیره های خرده فروشی، بخش مهمی از این بازار را البته با محوریت 
خرده فروشی تصاحب کرده اند. ای��ن شرایط هم یک تهدید و هم یک فرصت 
است؛زیرا نش��ان می دهد فضای عمل برای بازارهای رسمی و معاملات کلان 
وجود داشته، ولی بهره برداری از این شرایط در گرو ترسیم ساز و کارهای مالی 
در چارچوب بانکداری مدرن به منظور تسویه وجوه خواهد بود. بررسی ها نشان 

  محمد حسین بابالو
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می دهد که در بازار عراق هنوز هیچ ب��ازار کالایی به صورت رسمی ورود پیدا 
نکرده است؛ یعنی بستر برای ایفای نق��ش بازارهای کالایی رسمی همچون 

بورس کالای ایران مهیا و فراهم است.

   آخرین وضعیت بازار و اقتصاد عراق
مهم ترین داده در خصوص اقتصاد عراق را می توان در تولید و صادرات نفت 
این کش��ور جستجو کرد؛ زیرا اکثریت قریب به اتفاق درآمدزایی دولت این 
کش��ور از بستر تولید و صادرات نفت خام عبور می کن��د. این در حالی است 
که تورم در عراق بسیار پایین بوده و در آمارهای رسمی این کشور عدد 0.1 
درصد درج شده که البته در ماه های اخیر نیز تغییر چندانی را نشان نمی دهد. 
مهم ترین دلیل پایین بودن تورم در عراق را می توان در وارداتی بودن بسیاری 
از کالاهای مورد مصرف در عراق به شمار آورد که در کنار بالابودن ارزش پول 
ملی )دینار عراق( به جذابیت واردات به این کش��ور تعمیم پیدا کرده است. 
در عراق سیستم های بانکی به نسبت ضعیف عم��ل می کنند؛ در کنار عدم 
توجه مردم به ساز و کارهای بانک��ی، سپرده گذاری و اخذ وام،اما شاهد رشد 
نقدینگی در این کشور به صورت نامتوازن نیستیم. این وضعیت یعنی ضعف 
سیستم های بانک��ی قطعاً یک داده مثبت محسوب نمی ش��ود، ولی در عدم 
رشد تورم شاید واقعیتی جذاب به شمار بیاید. با توجه به ثبات نسبی نرخ ارز 
و همچنین درآمدزایی ارزی از صادرات نفت خام، به نظر می رسد این آرامش 
باز هم در نرخ ت��ورم عراق خودنمایی کند. این در حال��ی است که پایه پولی 
در کش��ور عراق نیز تغییر چندانی نداشته است که به ثبات نسبی داده های 

اقتصادی کمک کرده است.
رشد اقتص��ادی عراق به کم��ک افزایش تولی��د و صادرات نف��ت خام رشد 
محسوسی را تجربه می کند. آخری��ن آمارهای مورد قب��ول در جهان رشد 
اقتصادی عراق را در س��ال 2016 نزدیک به 11 درصد ب��رآورد می کند که 
رقم قابل توجهی است. پس از رش��د 13.9 درصدی سال 2012، این رقم را 
می توان بالاترین رشد اقتصادی در سال های اخیر برآورد کرد؛ اگرچه وضعیت 
اقتصادی ع��راق در سال 201۷ با فرض نابودی کامل دانش در این کش��ور، 
می تواند ویژگی های مثبت دیگری را برجسته سازد. آمارها در خصوص حجم 
ویرانی های پس از داعش در عراق بسیار متنوع است و از 120 میلیارد دلار تا 
نزدیک به ۴50 میلیارد دلار گزارش شده که همین موارد وجود بازار مصرف 
بزرگی را برای مصال��ح ساختمانی و مواد مورد نی��از در پروژه های عمرانی و 

صنعتی برجسته می سازد.
 در خبرها آمده است که دولت عراق رقمی نزدیک به 1.5 میلیارد دلار را تنها 
برای توسعه صنایع داخلی به سرمایه گذاران بخش خصوصی اختصاص داده 
که هم اکنون در آغاز مراحل اجرایی شدن این تصمیم قرار دارند. با توجه به 
رشد قیمت نفت خام و کاهش ناآرامی ها در این کشور، پتانسیل تخصیص این 
منابع و حتی افزایش آن در بسترهای اقتص��ادی در عراق وجود دارد. دولت 
عراق مدتی است که در فکر ایجاد صنعت داخلی ب��ا رویکرد ملی است و به 
شدت در تلاش است تا از تمامی پتانسیل های تولیدی در عراق استفاده کند؛ 
به نظر می رسد، به دلیل وجود بندهای قدرتمن��د قانونی، در صورت تأمین 
نیاز بازار این کش��ور از تولیدات داخلی، واردات کالای مش��ابه حتی ممنوع 
شود. این بند قانون��ی در زمانی لازم الاجراست که تولی��د داخلی به صورت 
واقعی جوابگوی نیاز این کشور باشد و با فرض عدم کفاف تأمین بازار و رشد 

قیمت ها، پتانسیل تغییر آن وجود دارد.
پس از بحران سیاسی اقلی��م کردستان شاهد کاهش ص��ادرات نفت از این 
حوزه مهم نفتی در شمال عراق بودیم که موجب شد صادرات نفت این کشور 
و حتی تولید نفت خام عراق در کل کاهش یابد. ب��ه گزارش دولت عراق در 
ماه های سپتامبر، اکتبر و نوامبر سال 201۷ میلادی، تولید نفت خام عراق 
در سطوحی نزدیک به چه��ار میلیون و 360 هزار بش��که در روز ثابت بود و 
این حجم از تولید در مقایسه با آمارهای پایان سال 2016 به عنوان یکی از 
رکوردهای تولید این کشور و رقم چهار میلیون و 830 هزار بشکه، نزدیک به 
500 هزار بشکه کاهش تولید را نشان می دهد. همین سیگنال مهم اگرچه 
برای بازارهای جهانی نفت خام یک داده مثبت و محرکی برای رشد قیمت ها 
محسوب شد، ولی تا حدودی درآمدهای نفتی عراق را کاهش داد و همچنین 

امنیت تولید در شمال عراق را خدشه دار کرد. این در حالی است که عراق با 
توجه به برنامه های بلندپروازانه خود در خصوص سرمایه گذاری در حوزه های 
جنوبی و مخصوصاً مناطق نزدیک به بصره و در جوار مرزهای ایران، در تلاش 
است تا این عقب افتادگی تولید را جبران کند، ولی تاکنون به صورت کامل 
و جامع موفق نبوده است. از سوی دیگر، بهای نفت خام در اوایل سال 2018 
میلادی به بالاترین سطح از نوامبر سال 201۴ تاکنون افزایش یافت که برای 
دولت این کشور یک داده مهم و مثبت تلقی می شود. چندی پیش سفیر عراق 
در جلسه ای در اتاق بازرگانی ایران عنوان کرده بود که برنامه ریزی های دولت 
عراق در خصوص بازسازی این کش��ور منوط به تحقق قیمت نفت بالای 60 
دلار است که البته چنین انتظاری محقق شد. با توجه به این موارد و برآورد 
تخمینی متوسط تولید نفت خام در ماه های اخیر در رقمی نزدیک به چهار 
میلیون و 500 هزار بش��که در روز، کاهش حجم تولید و صادرات این کشور 
با احتساب افزایش قیمت های جهانی کفاف حداقل های برنامه ریزی ها برای 
بازسازی عراق را می دهد و این به معنی آن است که برنامه های دولت عراق 
برای بازسازی مناطق جنگ زده شمالی این کش��ور و مخصوصاً استان های 
موصل و نینوا محقق خواهد شد. از سوی دیگر کاهش تنش های سیاسی در 
اقلیم کردستان عراق در کنار کمک های بین المللی به این کشور و البته ذخایر 
ارزی ع��راق و پتانسیل جذب سرمایه گذاری های خارج��ی در نهایت چهره 
جذابی از دورنمای اقتصادی ع��راق را ترسیم کرده است. به نظر می رسد که 
دولت مرکزی عراق نیز به این موارد واقف است و از هم اکنون تلاش های خود 
را برای بهبود وضعیت اقتصادی این کشور به کار بسته که در برنامه ریزی های 

رسمی نیز مشاهده می شود.





ی ز ر و کشا
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   عرضه بخشـی از گندم کشور در بورس 
کالا 

محمود حجتي، وزیر جهاد کشاورزی در خصوص 
خرید گندم تولیدی کشور گفت: سال آین�ده در 
راستای اصلاح نظام خ�ری�د تضمین�ي گام بزرگ�ي 
برداشته خواه��د شد و آن، عرضه بخشي از گندم 
تولیدی کشاورزان از طری��ق بورس کالا است. وی 
عملیاتي شدن سیاست قیمت تضمیني از طری��ق 
بورس کالا را عاملي مه��م در کاهش حجم حضور 
دولت عنوان کرد و گفت: با این اقدام گرفتاری های 
کشاورزان نیز کاهش پیدا خواهد کرد و این نگراني 
برای کشاورزان وجود ندارد که گندم تولیدی روی 
دست آنه��ا باقي بمان�د . چرا که دولت تحت ه��ر 
شرایطي گندم تولیدی را از کشاورزان خواهد خرید. 
حجتي گفت: زنجیره تولید تا توزیع باید تعریف 

شود و تعاوني ه��ای کارآمد و توانمند اقتصادی در 
بخش کشاورزی باید ایجاد و تقویت شوند تا دست 

واسطه ها کوتاه گردد . 

   تحول نظام خرید تضمینی گندم
در همین رابطه عضو کمیسیون اقتصادی مجلس 
گفت: عرضه بخشي از گندم کشور از سال آینده در 
بورس کالا، آغاز یک تحول و اصلاح در نظام خرید 
تضمیني است و ب�دون شک در صورت عم�ل همه 
نهادها  ب�ه وظایف خود شاهد رضایت کشاورزان، 
کاهش هزینه دولت و رشد کیفیت گندم خریداری 

شده خواهیم بود .
علی اکب��ر کریمي بیان کرد: بورس کالا مج��ری 
اج�رای سیاست قیمت تضمیني در خرید گندم 
خواه��د بود و سایر نهاده��ای مرتبط نیز باید به 

وظایف خود در این راستا عمل کنند.
وی با بیان اینکه در ساختار سنتي شرایط رصد 
کردن و نظارت بر بازار وجود ندارد افزود: بورس 
کالا می تواند با سیاست عرضه گندم در بورس کالا، 
تمهی��دات لازم را در دستور کار قرار ده��د چرا که 
گن�دم در یک مقط�ع زمان�ي خاص و کوتاه، تولی�د 
و قسمت اعظ�م آن خریداری می شود و کشاورزان 
به دنبال آن هستند که وجوه خود را دریافت کنند، 
به این ترتیب باید از کساني که در بورس فعال شده 
و گندم را خریداری م��ی کنند، حمایت  مالي لازم 

صورت گی�رد.
کریم��ی اف�زود: اگ�ر خط اعتباری دولت�ي برای 
خرید گندم فعال شود، دولت م��ی تواند همی��ن 
خط اعتباری را در اختیار بخش خصوصي بگذارد 
تا بخش خصوصي با همک��اری دولت، گندم را از 

نگاه نمایندگان مجلس به اجرای طرح قیمت تضمینی گندم

یک تصمیم و چند نظر

اجرای طرح قیمت تضمینی به جای خرید تضمینی موضوعی است که در ماده 33 قانون افزایش بهر ه وری بخش کشاورزی و منابع طبیعی به 
آن اشاره شده است. طبق تبصره )1( ماده )2( آیین نامه اجرایی ماده 33 این قانون، وزارت جهاد کشاورزی مکلف است با همکاری بورس کالا 
تا پایان اردیبهشت هر سال نسبت به تهیـه فهـرست محصولات کشـاورزی قابل معامله در بورس کالا اقدام کند. قانون افزایش بهره وری 
بخش کشاورزی و منابع طبیعی که شامل 35 ماده می شود، در بخش های مختلفی تنظیم شده که در نتیجه اجرای بند به بند آن ، اهداف آن 
محقق خواهد شد. بر این اساس از سال 94 اجرای این قانون با چند سال تاخیر در دستور کار قرار گرفت تا دروازه بورس کالا به روی محصولات 
مختلف کشاورزی گشـوده شود. کل ذرت و جو در سال گذشته و در سایه این قانون در بـورس کالا معاملـه شد و امسال نیز علاوه بر این دو 

محصول، گندم چهار استان اردبیل، زنجان، مرکزی و خراسان شمالی به صورت پایلوت در بورس کالا عرضه شد. 
در این میان به نظــر می رسد دولت با ارائه لایحـه بـودجـه سال 97 کل کشور عـزم خـود را برای اصلاح سیاست های فعلی و جایگزینی 
قیمت تضمینـی با خرید تضمینی جزم کرده است. بطوریکه وزیر جهاد کشاورزی از برنامه ریزی برای عرضه بخشی از گندم تولیدی در کشور 
از سال آینـده در قالب سیاسـت قیمت تضمینی در بورس کالا خبر داد و کاهش اعتبارات برآوردی برای خرید تضمینی گندم در این لایحه 
پیشنهادی گـواهــی بر جـدی بودن این تصمیم دولت است. به موجب اجرای سیاسـت قیمت تضمینی، دولت به جای پرداخت کل مبلغ 
خرید گندم از کشاورزان تنها متعهـد به پرداخت مابه التفاوت قیمت بورس با نرخ پایه تعیین شده خواهد بود که در نتیجه آن بار مالی تحمیل 
شده از ضمانت خرید محصول از گندمکاران به میزان قابل توجهی کاهش می یابد . در این گزارش نظر چند تن از نمایندگان مردم در مجلس 

شورای اسلامی درخصوص تصمیمی دولت برای عرضه گنـدم در بورس کالا را جویا شدیم که در ادامه می خوانید .
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کشاورزان خریداری و وجوه را در فرایند بورس به 
کشاورز پرداخت کند تا به تدریج به بازار مصرف 

تزریق شود . 
عضو کمیسیون اقتصادی با اشاره به شرکت ه��ای 
تعاوني گفت: کشاورزان م��ی توانند با تشکل هایی 
که دارند از جمله تعاوني های تولید، تولیدات خرد و 
کوچک را تجمیع کرده و در قالب منسجم ت�ری در 
ب�ورس کالا عرض�ه کنند و یک تعاوني به نمایندگي 
از اعضا، محصول  را در بورس عرضه کرده و پس از 
آن پول را میان کشاورزان توزی�ع کند. ضم�ن آن 
که معاملات ب�ورس اص�ولًا از طریق کارگزار انجام 
مي شود، یعني فروشنده می تواند به کارگزار مربوطه 
مراج�ع�ه کرده و کارگ�زار به نیابت از فروشنده تمام 

فرایند را انجام دهد.

   اصـلاح ساختاری بخش کشاورزی 
عض��و  کمیسیون کشاورزی، آب و منابع طبیع��ی 
مجلس شورای اسلامی گف��ت: اگر انتظار داریم در 
بحث رقابت پذیری حرفي برای گفتن با رقبای 
خارجي داشته باشیم، باید در راستای توسعه 
طرح قیمت تضمیني در بورس کالا به جای خرید 

تضمیني قدم برداریم.
علي وقف چي با تأکید بر حمایت از کشاورزان با 
توسعه قیمت تضمین�ي به جای خرید تصمیني، 
افزود: سیاست جدید دولت مبني بر عرضه گندم در 
بورس کالا ثمرات زیادی را برای کشاورزان و اص�لاح 
ساختاری بخش کشاورزی به همراه خواهد داشت، 
اما نکته حائز اهمیت، ل�زوم اطلاع رساني و آم�وزش 

درباره مزایای بورس ب�ه کشاورزان است. 
وقف چي درباره تصمیم دولت در کاه��ش بودجه 
خرید تضمین�ي سال زراعي 9۷ با ه��دف عرض�ه 
گن�دم در بورس کالا افزود: گندم یکي از محصولات 
استراتژیک کشاورزی به شمار می آید که با امنیت 
غذایي مردم ارتباط مستقیم دارد و دولت باید در 
تصمیم گیری ها در این زمینه با تدبیر و دقت عمل 
کند. وی با تأکید بر اینکه عرضه گندم در بورس 
مثبت بوده، اما باید در این راستا برای افزایش 
دانش و آگاه��ی بخشي به کشاورزان و گندم کاران 
برنامه ریزی شود، بیان کرد: مهم ترین مزیت قیمت 
تضمین�ي در ب�ورس کالا، کنار رفت�ن دلالان 
پ��رشمار از بازار کشاورزی و کشف عادلانه قیمت ها 
در بورس کالا است که به طور حتم این موضوع باعث 
خواهد شد خریداران ب�ه واسطه عرضه محصول از 
لحاظ کمي و کیف�ي با خی��ال راحت تری به بورس 
روی بیاورن��د.  نماینده م�ردم زنجان و ط��ارم در 
مجلس با بیان اینکه شف�افی�ت آم�اری در بورس 
کالا وجود دارد، ادامه داد: در سال ه��ای گذشته 
یکي از مشکلاتي که در طرح خرید تضمیني وجود 
داشت، نداشت�ن برآوردی از نیاز سالانه محصولات 
و برنامه ریزی برای تولید بوده است که با ورود گندم 
به ب�ورس کالا، ای�ن مشکل با توج�ه به شفافیت 
آماری موجود در بورس حل می شود . از سوی دیگر 
به دلیل امکان رصد معاملات، نوسانات قیمتي به 
صورت منطقي، به دور از واسطه گری و با قابلیت 
پیش بیني رخ می دهد که این امر نیز به نفع خریدار، 

کشاورز و سیاستگزاران اقتصادی در تنظیم بازار 
خواهد بود.

   امکان سنجش نیاز داخلی 
کاظم دلخوش، عضو کمیسیون اقتصادی مجلس 
نیز در خصوص عرضه گن��دم در بورس کالا گفت: 
سابقه عرضه محص�ولات کشاورزی در ب�ورس کالا 
موفقیت آمیز است و م��ی توان امیدوار بود با اجرای 
طرح هایی همچون " قیمت تضمین��ی " در آینده 
بتوانیم محصولات بیشت���ری از طریق بورس کالا 

عرضه کنیم . 
دلخوش افزود: سابق��ه عرضه محصولات در بورس 
خیلی طولانی نیست و ب�ورس ک��الا در اقتصاد ما 
جوان است؛ اما مکانیسم بورس کالا در همین مدت 
کوتاه توانسته اثرات مثبتی ب��ر بازارها بگذارد و در 
مجموع بورس موفق ارزیاب��ی می شود . وی با بیان 
اینکه سازو کار سنتی، شفاف نبودن آمارها و حضور 
پر قدرت واسطه ها در بخ�ش کشاورزی باید جای 
خود را به معاملات بورس دهد، افزود : محصولات 
از طریق بورس کالا می توانند راحت تر در اختی�ار 
مصرف کنن�دگان قرار بگیرند ، اما در این زمینه باید 
اطلاعات کامل در اختیار تولید کنندگان و از طرفی 

بورس کالا قرار دهیم . 
به گفته ای��ن نماینده مجل��س، عرضه محصولات 
کشاورزی در بورس کالا علاوه بر شفافیت ستدها ، 
واقعی شدن قیمت ها و امکان سنجش نیاز داخلی 
به کالاها با توجه به شفافیت آماری ، باعث پیشرفت 
بورس کالا هم می شود که این م��وارد در نهایت به 
نفع اقتص�اد کشور است . به گفته عضو کمیسیون 
اقتصادی مجلس ، یکی از رسالت های اصلی بورس 
کالا ، ایج��اد شفافیت و جلوگیری از ف��رار مالیاتی 
است و بطور حتم ب��ا ورود کالاهای قابل معامله در 
بورس کالا می توان به ایجاد رقابت سالم در اقتصاد 

کشور کمک کرد . 

   حرکت به سمت مکانیسم بازار 
ن��ای�ب رئ�یس کمیسیون اقتصادی مجلس نیز در 
این باره می گوید: راهی جز حرکت در مسیر کشف 
واقعی قیمت ها در هم�ه ب�ازارها به خص�وص بازار 
محص�ولات کشاورزی بر اساس مکانیسم عرضه و 
تقاضا نداریم و در این بی��ن بهترین و تنها سازوکار 

بورس کالا است . 
سید ناصر موسوی لارگاني اظه��ار ک��رد: عرضه 
گندم در بورس کالا، آغاز مسیر اصلاح ساختاری 
ط��رح خرید تضمیني با عنوان سیاست قیمت 
تضمیني است و اصلي ترین ثمره اجرای این 
سی�است، اطمینان خاط��ر گن�دمکاران  از فروش 

محصولاتشان و دریافت سریع مطالباتشان است .
لارگاني افزود: با اجرای درست و عملکرد هماهنگ 
دستگاه ه��ای مرتبط، عرضه گندم در بورس کالا، 
رشد کشت ای�ن محص�ول را در سال ه��ای بعد به 
همراه خواهد داشت و در طرف مقابل شاهد حذف 
واسطهه��ا از ب�ازار کشاورزی خواهیم بود . نماینده 
م��ردم ف�لاورجان در مجلس شورای اسلامی افزود: 
یکي از مهمتری��ن اث�رات اجرای سیاست قیمت 

تضمیني برای گن�دم ای�ن است که کشاورز این 
اطمینان خاطر را دارد که م��ی تواند محصول خود 
را با قیمت بازار در بورس کالا بف�روش برسان��د و 
عمده وجه محصول خود را در زماني کوتاه از بورس 
دریافت کند؛ در این بین دولت مابه التف��اوت ن�رخ 
واقعي گندم با نرخ قیمت تضمیني را برای حمایت 

از کشاورز می پردازد .
به گفته م�وسوی لارگاني، یکي دیگر از آثار مطلوب 
عرضه محصولات کشاورزی به خصوص گندم 
در بورس کالا، حذف دلالاني است که ه��ر ساله 
ح�اص�ل دست�رنج کشاورز را به قیمت ه��ای ناچیز 

خریداری کرده و سود اصلي نصیب آنه�ا می شود.
نایب رییس کمیسیون اقتصادی مجلس با بیان 
اینکه برای اتصال بازارهای ایران و منطقه و جهان 
از مسیر بورس ها باید برنامه ریزی کرد، گفت: بارها 
مشکلات در امر صادرات هدفمن��د زعفران و پسته 
از سوی کارشناسان و مسوولان مط�رح ش�ده و به 
نظر می رسد که اگر بتوان زمینه اتصال بورس کالا 
با بورس های منطقه و جهانی را فراهم کرد، علاوه بر 
ورود مشتریان خارجي به اقتصاد ما، امکان صادرات 
زعفران و پسته ایراني و تاثیرگذاری بر قیمت ه��ای 

جهانی از طریق ب�ورس کالا فراهم می شود.

   عرضه گنـدم در بورس به نفـع دولت و 
مردم 

حمی��د  گرمابي، نماینده مردم نیشابور در مجلس 
شورای اسلامی نیز گفت: عرضه کالاها در بورس های 
کالایي یکي از مهم ترین روش هایی است که در دنیا 
مورد استفاده قرار م��ی گیرد و این شیوه در کشور 
ما نیز به دلیل ثمرات اقتصادی که دارد در بخش 

کشاورزی هم سرعت گرفته است .
گرمابي به عرضه گندم در ب�ورس کالا اشاره کرد و 
گفت: با ت�وج�ه به اینکه ع�رضه گن�دم در بورس 
کالا از سال گذشته به صورت پایلوت انجام شد، 
انتظار م��ی رود ضعف آن شناسایي شده و شاه��د  
موفقی�ت کامل ع�رض�ه مج�دد ای�ن محصول در 
بورس کالا باشیم . وی اظهار ک��رد: نباید فراموش 
کنیم که گندم کالایي استراتژیک است و عرضه 

آن با قیمت من�اسب در بورس کالای 
ای��ران مي تواند به نفع دولت و مردم 

باشد.
به گفته وی یکي از نکاتي که در 
خصوص عرضه گندم در بورس کالا 
باید مورد توجه قرار گیرد، سیلوه��ای  
نگه��داریگندم است که نمونه ه��ای 
آن باید برای خریداران ارسال شود 
گردد  مشخص  گندم  کیفیت  تا 
. گرم�اب���ی ب�ا اش�اره ب�ه وضعی�ت 
نگه��داری گندم بیان کرد: یکي دیگر 
از نکات قابل توجه،ظرفیت سیلوهای 
ذخیره سازی است که در همین راستا 
شرکت غله و خدمات بازرگاني باید 
مراقبت ه��ای لازم را داشته باشد تا 
نگه��داری گندم در شرایط مناسب 

انجام شود.

Agriculture کشاورزی
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انجم��ن بین الملل��ی غ��لات به تازگ��ی اعلام 
کرده ک��ه تولید جهانی گن��دم در سال زراعی 
18-201۷ ب��رای نخستی��ن ب��ار در 6 سال 
اخیر با کاه��ش مواجه خواهد ش��د. این نهاد 
در پیش بینی خود برای گندم در فصل آینده، 
می��زان تولید این محص��ول را ب��ا کاهش 35 
میلیون تن��ی حدود ۷۴2 میلی��ون تن برآورد 

کرد.
در همین ح��ال وزارت کش��اورزی آمریکا در 
گزارشی ک��ه 12 ژانویه امس��ال منتشر شد از 
کاه��ش 800 هزار تنی عرضه گن��دم در سال 
زراعی 18-201۷ خبر داد. ذخایر جهانی گندم 
در واکنش به کاهش عم��ده تولید استرالیا در 
سال زراعی 1۷-2016 با کاهش 2.6 میلیون 

تنی مواجه شده بود.
بر اساس گزارش این نهاد دولتی، تولید جهانی 
گندم در سال زراعی 18-201۷ با افزایش 1.8 
میلیون تنی مواجه شد ک��ه بخش عمده ای از 
این افزایش بر عهده روسیه و بعد پاکستان بود 
و کاهش 900 هزار تنی تولید در ناحیه یورو را 
جبران کرد. همچنین ص��ادرات جهانی گندم 

1.3 میلیون تن کاهش یافت که ناشی از کاهش 
عرضه و افزایش رقابت بازار در استرالیا و ناحیه 
یورو بود. با این وجود، صادرات گندم روسیه با 
افزایش 1.5 میلیون تنی به رکورد 35 میلیون 

تن دست یافت.

دانه ها
همچنین برآورده��ا از تولید دانه ه��ا در سال 
زراعی 18-201۷ از افزای��ش 300 هزار تنی 
تولید و رسیدن به سطح ی��ک میلیارد و 32۴ 
میلیون تن حکایت دارد. تولید ذرت روسیه بر 
پایه اخبار رسیده از می��زان برداشت با کاهش 
مواجه شده و تولید ذرت ویتن��ام نیز به دلیل 
بارش ه��ای سنگین در زمان فص��ل کشت در 
نواحی شمالی با افت رو به رو بوده است. تولید 
جو هم گرچ��ه در آرژانتین افزای��ش یافت، اما 

نتوانست افت تولید در روسیه را جبران کند.
در زمینه دانه های روغنی، پیش بینی می شود 
تولید جهانی در س��ال زراع��ی 18-201۷ با 
افزایش 500 هزار تنی به بیش از 580 میلیون 
تن برسد. تولید سویا 3۴8 میلیون تن برآورد 

شده است ک��ه برزیل و ناحیه ی��ورو با افزایش 
تولید و آمریکا و آرژانتین با کاهش تولید مواجه 
شدند. پیش بین��ی می شود، تج��ارت جهانی 
دانه های روغنی در سال زراعی 18-201۷ به 
1۷6 میلیون تن افزایش یابد که ناشی از رشد 

صادرات به چین و هند است.

برنج
پیش بینی می ش��ود، عرضه جهان��ی برنج در 
سال زراعی 18-201۷ با افزایش 1.3 میلیون 
تنی به 622 میلیون تن برسد. برآوردها نشان 
می ده��د تولید برن��ج فیلیپین ب��ه رکورد 12 
میلیون تن برسد. از طرفی مصرف جهانی برنج 
با افزایش یک میلیون تنی به ۴81 میلیون تن 
برسد که دلیل آن پیش بینی افزایش مصرف در 

چین، اکوادور، نیجریه، ویتنام و آمریکاست.
پیش بین��ی می شود، تجارت جهان��ی برنج در 
سال زراعی 18-201۷ ب��ه ۴5.8 میلیون تن 
افزایش یابد که ناشی از رشد صادرات به چین و 
هند است که اندکی پایین تر از سال زراعی قبل 

از آن خواهد بود.

بررسی تولید و تجارت   
غلات 

جهان 

زی
ور

شا
ك

در سال زراعی 2017-18
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سیاست قیمت تضمینی محص��ولات کشاورزی 
و خرید توافقی زعفران محوره��ای اصلی اجرای 
سیاست های حمایتی دولت از بخش کشاورزی به 
کمک ظرفیت ه��ا و ساختارهای موجود در بورس 
کالای ایران اس��ت. دو سیاستی ک��ه براساس آن 
دانه های طلایی گندم و نیز محص��ول زعفران به 
عنوان طلای سرخ در بستر بورس کالا مورد معامله 
قرار می گیرد و ضمن حذف دلالان و واسطه های 
غیرضرور فعال در بازار سنت��ی آنها، معاملات این 
دو محص��ول مهم را در کش��ور ساماندهی کرده و 
شفاف می کند. در این شرایط بورس کالا به دلیل 
ساختار قانون مدار خود به کشاورزان، گندم کاران 
و زعفران ک��اران این امک��ان را می دهد که ضمن 
فروش محصول خود به ص��ورت مستقیم و کسب 
سود حداکثری، پ��ول ناشی از ف��روش محصول 
خود را نی��ز در کوتاه ترین زم��ان ممکن دریافت 
کنند. این در حال��ی است که 
در ساخت��ار معاملات سنتی 
محص��ولات کش��اورزی، 
همواره کشاورزان نسبت به 
وصول مطالبات خود نگران 
بوده اند؛ این در حالی است 
که اجرای دو سیاست قیمت 
تضمین��ی و خری��د توافقی 
ب��رای محصولاتی همچون 
گندم و زعفران به منزله 
حمایت دول��ت از این 
قش��ر زحمت ک��ش و 
تلاش برای وصول هر 
چ��ه سریع تر پول 
ناشی از فروش 
ن  محصولاتشا
در  اس��ت. 
ای��ن راست��ا، 
ی  ه��ا ر ما آ
از  موج��ود 
اجرای ای��ن دو 
سیاست در بستر 
بورس کالا، حاکی 
مثبت��ی  نتای��ج  از 
است ک��ه در این زمینه 
به دس��ت آم��ده و ضمن 
شفاف س��ازی قیمت ه��ا و 
حذف واسطه ه��ای غیرضرور، 
رضای��ت کش��اورزان را نیز در 

پی داشته است. بطوریکه آمارها از افزایش حجم 
مبادلات گندم در قالب سیاست قیمت تضمینی و 
حرکت دولت به سمت جایگزینی سیاست خرید 
تضمینی با این طرح اس��ت. در این راستا، بودجه 
پیشنهادی س��ال 9۷ از برنامه ریزی جدی دولت 
برای توسعه این سیاست در کشور و واگذاری این 
نقش اجرایی به بورس ک��الای ایران حکایت دارد. 
بطوریکه از ابتدای اج��رای آزمایشی طرح قیمت 
تضمینی در بورس کالای ایران و عرضه گندم در 
تالار محصولات کش��اورزی تا تاری��خ 22 آذر ماه 
سال جاری بی��ش از سه میلی��ون و 198 هزار تن 
گندم به ارزشی بالغ بر 19 ه��زار و 628 میلیارد و 
59۷ میلیون ریال مورد معامله قرار گرفته است. 
نکته حائز اهمیت اینکه، بیش از ۴0 درصد از کل 
این حجم از گندم معامله شده در تالار محصولات 
کشاورزی تنها در کمتر از 9 ماه در سال جاری به 
ثبت رسیده است. بطوریک��ه از ابتدای سال 96 تا 
تاریخ 22 آذر ماه امسال حدود یک میلیون و 303 
هزار تن گندم به ارزشی بی��ش از 11 هزار و 1۴6 
میلیارد و 568 میلیون ریال در تالار کشاورزی از 
کشاورزان خریداری شده است و این نشان از اصلاح 
سیاست های حمایتی دولت برای جایگزینی طرح 
قیمت تضمینی با سیاست خرید تضمینی گندم در 
کشور دارد تا همزمان با کاهش بار مالی تحمیلی بر 
دوش دولت از بابت پرداخت مطالبات کشاورزان، 
وصول مطالبات آنها نیز به کمک مکانسیم حاکم 

بر معاملات بورس کالا تسریع یابد. 

  معامله بیش از یک تـن طلای سرخ در 
قالب گواهی سپرده

اما سیاست های حمایتی دول��ت تنها معطوف به 
اجرای سیاس��ت قیمت تضمینی ب��رای محصول 
گندم نب��وده ت��ا این حمایت ه��ا از طری��ق ابلاغ 
دستورالعمل خرید توافقی زعفران از سوی وزارت 
جهاد کشاورزی نی��ز توسعه یافت��ه و اجرای این 
دستورالعمل دیگ��ر سیاست حمایت��ی دولت از 
کشاورزانی باشد که اقدام به کشت محصول زعفران 
می کنند. بطوریکه اج��رای سیاست خرید توافقی 
از سوی دول��ت در بستر بورس ک��الا در خصوص 
محصول زعفران به عنوان طلای سرخ و محصولی 
که ایران به عنوان بزرگ ترین تولیدکننده طلای 
سرخ جهان شناخت��ه می ش��ود، می تواند ضمن 
شفافی��ت قیمت ه��ا و تبدیل ایران ب��ه مرجعیت 
قیمت��ی در بازارهای جهانی، موج��ب برندسازی 
زعف��ران ایران��ی در بی��ن مشتری��ان خارجی و 

سامان دهی بازارهای صادراتی این محصول ارزآور 
شود. به این ترتیب خرید توافقی زعفران در حالی 
برای نخستین بار از آذر ماه سال جاری به دستور 
وزیر جهاد کش��اورزی آغاز شد ک��ه طی گذشت 
حدود دو ماه از شروع معاملات این محصول در تالار 
کشاورزی بورس کالا تا تاریخ پنجم بهمن ماه، در 
مجموع یک هزار و 59 کیلو و 198 گرم زعفران در 
قالب گواهی سپرده به دو روش معاملات عادی و 
نیز سیاست خرید توافقی ب��ه ارزشی بیش از 50 
میلیارد و ۴55 میلیون و 303 ه��زار و 5۷۷ ریال 
مورد معامل��ه قرار گرفته است. ب��ر این اساس، در 
جریان معاملات طلای سرخ در بورس کالای ایران 
به روش اول یعنی در قالب معاملات عادی، ۴59 
کیلو و ۴1۴ گرم زعفران به صورت گواهی سپرده 
به ارزشی بیش از 20 میلیارد و 98 میلیون ریال در 

تالار کشاورزی خرید و فروش شد.
همچنی��ن در روش دوم یعن��ی در قالب سیاست 
خرید توافقی زعفران نیز گواه��ی سپرده بیش از 
599 کیل��و و ۷8۴ گرم محص��ول در بستر بورس 
کالای ایران معامله ش��ده و ارزش��ی بیش از 30 
میلی��ارد و 356 میلی��ون و ۷23 هزار ری��ال را به 
ثبت رسانده است. نکته حائز اهمیت این است که 
حجم زعفران معامله شده در قالب سیاست خرید 
توافقی در بورس کالا تنها 30 درصد از حجم کل 
محصول زعفران خریداری ش��ده از کشاورزان را 
شامل می شود و ۷0 درص��د مابقی تا پایان امسال 
توسط سازمان تعاونی روستایی خریداری خواهد 
شد که با احتساب آن، میزان زعفران معامله شده 
در قالب سیاس��ت خرید توافق��ی در سال جاری 
بیش از این ارقام به ثبت خواه��د رسید. در پایان 
شایان ذکر است، سیاست خرید توافقی زعفران به 
کمک ظرفیت های موجود در بورس کالای ایران 
با هدف جلوگیری از زیان زعفران کاران، کاهش و 
حذف سطح دلالی و واسطه ها و جلوگیری از افت 
قیمت زعفران در ماه های ابتدایی پس از برداشت، 
از پاییز امس��ال در سطح کش��ور عملیاتی شده و 

مورد استقبال کشاورزان و 
زعفران ک��اران قرار 

گرفته است.

 از خــــــــــــرید توافقی زعفران 
تـا فـروش دانـه های طـلایی  

معاملات رینگ کشاورزی با اجرای سیاست های 
حمایتی دولت رونق می گیرد

Agriculture کشاورزی
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طرح افزایش عوارض ص��ادرات سنگ آهن تا 15 
درصد در سال آینده، از اواخر سال 1395 مطرح 
شد و اکنون پس از بحث های فراوان یک قدم دیگر 
به اجرایی شدن نزدیک شده است؛ این مسأله در 
حالی است که همواره سنگ آهن، صنعتی ارزآور 
برای ایران بوده و سخت ش��دن شرایط صادرات 
این محصول می تواند آسیب به معادن فعال این 

حوزه وارد کند.
 قانون گذار در ماده 3۷ قان��ون رفع موانع تولید 
رقابت پذیر به دولت اج��ازه داده است که برای 
فراوری مواد خ��ام و تبدیل کالاه��ای با ارزش 
افزوده پایی��ن داخلی و وارداتی ب��ه کالاهای با 
ارزش افزوده بالا از انواع مشوق های لازم استفاده 
کند. وضع هر گونه عوارض بر صادرات کالاها و 
خدمات غیر یارانه ای و مواد خ��ام و کالاهای با 
ارزش افزوده پایین مازاد بر نیاز داخلی و یا فاقد 
توجیه فنی و اقتصادی ب��رای فراوری در داخل 
با لحاظ حفظ درصدی از سهم ب��ازار جهانی به 

تشخی��ص وزارتخانه صنعت، مع��دن و تجارت 
ممنوع است. مطابق با ماده 2 آیین نامه اجرایی 
م��اده 3۷ قانون رف��ع موانع تولی��د رقابت پذیر 
کالاهای یارانه ای، مواد خام و کالاهای با ارزش 
افزوده پایین صرفاً در قالب ای��ن آیین نامه و در 
صورتی که وض��ع عوارض مزب��ور موجب مازاد 
عرضه در بازار داخل نش��ود ، می تواند مشمول 
عوارض صادراتی شود؛ ب��رای کالاهای پذیرش 
شده در بورس کالا، م��ازاد عرضه صرفاً براساس 
فرآیند عرضه و تقاضای کالا در عرصه )رینگ( 
داخلی بورس مزبور تعیین می شود به گونه ای که 
اگر پس از عرضه در س��ه نوبت متوالی به قیمت 
متناسب، تقاضا وجود نداشته باشد، مازاد عرضه 

احراز می شود.
آنچه از این م��اده قانونی و آیین نام��ه اجرایی آن 
استنباط می شود، معیار ق��رار گرفتن مکانیسم 
بورس کالای ایران برای شرایط تعیینی قانون گذار 
و دولت است؛ اگر پ��س از سه ب��ار عرضه در این 
بورس محصولی به ف��روش نرسد، بدون عوارض، 

مجوز صادرات را دریافت می کند.

   انتخاب »گل گهر« بورس کالا است
»ناص��ر تق��ی زاده« مدیر عامل شرک��ت معدنی 
و صنعتی گل گهر ب��ا بیان اینک��ه دوران تعیین 
دست��وری قیمت ها به پای��ان رسی��ده  و قرار بر 
این است که ب��ه زودی، قیمت ه��ا از طریق بازار، 
متناسب با عرضه و تقاض��ا تعیین شود، گفت: در 
همین راستا، شرکت معدن��ی و صنعتی گل گهر 
عرضه کنستانتره خود در ب��ورس کالای ایران را 
در دستور کار قرار داده   و بهتر است محصولاتی 
مانند کنستانتره آهن نیز در ای��ن فضا به فروش 
برس��د؛ چراکه گل گه��ر از شفافی��ت اطلاعاتی 

حمایت می کند.
»تقی زاده« توضیح داد: در خصوص افزایش تعرفه 
صادرات سنگ آهن تا نرخ 15 درصد در سال آینده 
نیز باید گفت که پیش بینی نمی شود تأثیری در 
کاهش صادرات داشت��ه باشد؛ اما ترجیح شرکت 
معدنی و صنعتی گل گهر این است که محصولات 
با سه بار عرضه در بورس ک��الای ایران به فروش 
برسد و اگر برای آن مشتری وجود نداشت، مازاد 
آن بدون ع��وارض به خارج از کش��ور صادر شود. 

مدیر عامل شرکت گل گهر:
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دوران قیمت های دستوری 
به پایان رسیده است
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این عضو هیأت مدیره شرکت معدنی و صنعتی 
گل گهر در ادامه ب��ا اشاره ب��ر اینکه سنگ آهن 
عرضه شده در بورس کالا به ص��ورت دانه بندی 
است و ای��ن در حالی ست ک��ه مصرف کنندگان 
داخلی یعنی فولادس��ازان، به گندله و کنسانتره 
نیاز بسیاری دارند، اظهار کرد: میزان سنگ آهن 
دانه بندی شده در بازار داخلی، چندان به فروش 
نمی رسد. ای��ن نوع از سنگ آه��ن بیشتر توسط 
افراد و شرکت های واسط��ه و به میزان بسیار کم 
جهت صادرات خریداری می ش��ود؛ بنابراین، به 
نظر می رسد عرضه در ب��ورس کالای ایران برای 
ص��ادرات مناسب باش��د. »ناصر تق��ی زاده« در 
پایان گفت: شرکت معدن��ی و صنعتی گل گهر 
از قطب های ف��رآوری سنگ آهن در کشور است 
که حتی در شرای��ط کمبود آب م��ورد نیاز، در 
حال تولید فولاد، گندله و کنستانتره آهن است 
و سعی می کند، خام فروشی را به فرآوری تبدیل 
کند. فرآوری مواد معدنی، ارزآوری بسیاری برای 
کشور خواهد داش��ت و شرکت معدنی و صنعتی 
گل گهر ب��ا هرگونه صادرات م��واد خام به خارج 
از کشور مخال��ف است؛ چون با ف��رآوری کردن 
مواد خام معدنی، می توان ارزش افزوده بیشتری 

ایجاد کرد.

بورس کالا قیمت ها را واقعی می کند
مدیر بازرگانی شرکت معدنی و صنعتی چادرملو 
نیز در گفتگو با خبرنگار ما با بیان اینکه در حال 

حاضر، بیشتر تولیدکنندگان سنگ آهن ترجیح 
می دهند تا مواد اولی��ه واحدهای تولید فولاد در 
داخل کش��ور را تأمین کنند، گفت: ب��ا توجه به 
قیمت های جهان��ی این محص��ول، معدن داران 
تمایل چندانی به صادرات آن ندارند؛ اما به دلیل 
بهره گیری واحده��ای فولادی کش��ور از روش 
قوس الکتریک��ی، سنگ آهن به ط��ور مستقیم 
برای این واحدها قاب��ل استفاده نیس��ت و تنها 
کارخانه ذوب آهن اصفهان که با روش کوره بلند 
محصول شم��ش تولید می کند، ب��ه سنگ آهن 
نیاز دارد که تاکن��ون از تولید داخلی تأمین شده 
است. »محمد برقی« اظهار کرد: برخی از معادن، 
محصول سنگ آهن مازاد دارند که به دلیل عیار 
پایین برای مصرف داخل مناسب نیست و تنها راه 
بهره برداری از آن صادرات است که ضرورت اتخاذ 
تدابیر تشویقی برای صادرات محصولات معدنی 

به ویژه سنگ آهن وجود دارد.
مدیر بازرگانی شرکت معدنی و صنعتی چادرملو 
توضیح داد: اکنون، واحدهای بزرگ معدنی مانند 
چادرملو اقدام به تکمیل زنجیره تولید کرده اند و 
تولیدات خود را از مرحله استخراج سنگ آهن تا 
فرآوری ب��ه طورکامل انجام می دهن��د؛ اما برای 
توسعه واحدهای صنعتی نیاز به منابع مالی وجود 
دارد که بخش��ی از آن می تواند از طریق صادرات 
مازاد محصول سنگ آهن تأمین شود. وی افزود: 
همچنین بسیاری از مع��ادن کوچک سنگ آهن 
کشور محصولی با عیار پایین دارند که در داخل 
کش��ور مص��رف نمی ش��ود و بای��د صادر 

شوند؛ اما ب��ا وضع تعرف��ه 15 درص��دی، قطعاً 
صادرات مقرون به صرف��ه نخواهد بود که در این 
صورت تکمیل طرح های توسعه به تعویق می افتد 
و موجب تعطیلی بسیار از معادن کشور می شود. 
»برق��ی« تشریح ک��رد: سنگ آه��ن دانه بندی، 
محصول خام نیست و عده ای با این تفسیر اشتباه 
تلاش می کنند، وض��ع عوارض ص��ادرات برای 
سنگ آهن را توجیه کنند؛ چون سنگ آهن پس 
از استخراج چند مرحله فرآوری را طی می کند تا 
به محصول دانه بندی تبدیل شود و اگر بخواهیم 
این محصول را خام تلقی کنیم، شمش فولاد نیز 
نسبت به مرحل��ه بعدی خ��ود محصولی خام به 
شمار م��ی رود. مدیر بازرگان��ی شرکت معدنی و 
صنعتی چادرملو در ادامه با تأکید بر اینکه بورس 
کالا در واقعی کردن قیمت ها نقش بسیاری دارد، 
گفت: قانون گذار پیش بینی کرده است، زمانی که 
در فرآیند عرضه سنگ آهن در بورس کالا مشتری 
برای محصول پیدا نشد، م��ازاد محصول عرضه 
شده به عنوان محصولی که امکان صادرات دارد، 
باید بدون هیچ عوارض��ی قابلیت صادرات داشته 
باشد؛ اما متأسفانه گاهی برخی تصمیم ها فضای 
کسب وکار این صنعت را دچ��ار چالش می کند. 
»برقی« تصریح کرد: بورس ک��الا به عنوان یک 
مرکز انسجام  دهنده بازار عرضه و تقاضا عملکرد 
خوب��ی دارد، مشروط به اینک��ه از تولیدکننده و 
مصرف کننده سلب اختیار نکن��د؛ بلکه در کنار 
سایر روش های خرید و ف��روش کالا یا محصول 

راهکار ارائه کند.

Industrial and mineral صنعتی  و معدنی
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نگاهی به پیش بینی بازارهای فلزی در سال 2018

 تداوم رونق بازار فلزات
 از نـگاه تـحلیلگـران

مدتی است سال 2017 به پایان رسیده است و بسیاری 
از فعالان بازار همچون روال سال هـای قبل در انتظار 
پیش بینی هـای جدید از بـازار فلزات در سـال 2018 
هسـتند. در ایـن گزارش سعی شـده تـا جدیدترین 

پیش بینی ها از بـازار سه فلز مهم شـامل مس، روی و 
آلومینیوم مورد بررسی قرار گیرد؛ با این توضیح که در 
لابه لای گزارش به بررسی دو عامل مهم و تأثیرگذار بر 

این بازارها-دلار و قیمت انرژی- پرداخته ایم.

  پرویز امانیانمقدمه
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  چشم انداز مس در سال 2018
قیمت فلز سرخ در سال گذشته 30 درصد رش��د داشت، به طوری که دومین 
رشد سالانه پیاپی را تجربه کرد. به طور کلی دینامیک عرضه و تقاضا بر قیمت 
مس در سال 2018 تأثیر می گذارد. ارزیابی بازارها از مس در دسامبر 201۷ با 

پیش بینی تقاضای قوی در سال 2018 همراه بود.

نمودار 1- قراردادهای مس سه ماهه LME در سال 2017

از نظر عرضه، تحلیلگران بر این باورند که در سال 2018 عرضه نسبت به تقاضا 
کاهش می یابد. چندین معدن پیشرو از جمله »اسکوندیدا« متعلق به »بی.اچ.پی 
بیلتون« )BHP( دارای قراردادهای کارگری هستند که امسال باید مذاکرات 
روی آنه��ا انجام شود. اخت��لالات عرضه همچون سال گذشت��ه بر قیمت مس 
تأثیر خواهد گذاشت. تقاضای مس چین نیز محرک کلیدی برای قیمت مس 
است.فعالیت های ساخت وساز چین در نیمه دوم 201۷ روند معتدلی داشت. 
همچنین نگرانی هایی در مورد رونق ساخت وساز ای��ن کشور که فعالیت های 
اقتصادی را در سال گذشته افزایش داد، وج��ود دارد. از آنجا که مس بر خلاف 
فولاد در چرخه پایانی فعالیت های ساخت وساز کاربرد دارد، بنابراین نمی توان 
تأثیر منفی کاهش فعالیت ه��ای ساخت وساز چین بر م��س را در سال 2018 
مشاهده کرد. بخش خودرو چی��ن نیز قوی بوده است. ب��ا وجود اینکه کاهش 
مالیات بر فروش )که سبب افزایش فروش خودروهای چینی شد( در سال 2018 
منتفی شد، اما ممکن است تأثیر عمده ای بر فروش خودروهای چینی نداشته 
باشد. بخش صنعتی چین به قدری قوی بوده که در سال 2018 از تقاضای مس 
حمایت کند. با توجه به شرایط امروز، تقاضای مس چین می تواند در سال 2018 
پایدار بماند. در حالی که تحلیلگران بر تقاضای چین تمرکز دارند، تقاضای این 

فلز در دیگر نقاط جهان در سال 2018 قوی خواهد بود.

نمودار 2- واردات مس کارنشده و تولیدات مس چین

طی چند سال گذشته، تقاضای مس چین محرک اصلی تقاضای جهانی این 
فلز بوده است. تقاضای چین برای فلزات از فولاد تا مس افزایش یافت، چراکه 
این کشور به شدت در زیرساخت ها سرمایه گذاری کرد. در حالی که بازارها روی 
تقاضای مس چینی ها تمرکز می کنند، نیمه دیگر تقاضا )دیگر کشورهای جهان 
به استثنای چین(، نادیده گرفته می شود. در سال 2018، می توانیم تقاضای 
قوی مس را از دیگر نقاط جهان ببینیم. هرچند سرمایه گذاران تمایل به نظاره 
بازارهای نوظهور دارند، اما رشد در کشورها و اقتصادهای توسعه یافته هم نسبتاً 
قوی بوده است. ف��درال رزرو، چشم انداز رشد اقتص��ادی آمریکا را در دسامبر 
201۷ بهبود بخشید. فعالیت های اقتصادی در ناحیه یورو قوی و در اقتصادهای 

نوظهور مانند هند، فعالیت اقتصادی به طور قابل توجهی صعودی بوده است.

  نمودار 3- آغاز فعالیت های خانه سازی در آمریکا

  عوامل تضعیف یا تقویت دلار در 2018
مس مانند دیگر کالاهایی که بر اساس دلار قیمت گذاری می شود، ارتباط منفی 
با این ارز دارد. دلار ضعیف از قیمت مس حمایت می کند. به طور کلی، این ارز 

در سال 201۷ ضعیف شد.
در سال 2018 دو دسته عوامل برای تقویت یا تضعیف دلار وجود دارد. تصویب 
لایحه اص��لاح مالیات��ی در آمریکا، امیدواری ب��ه رشد را افزای��ش داده است. 
همچنین، بازگشت س��ود شرکت های برون مرزی آمریکا ب��ه این کشور حائز 
اهمیت است. از طرفی انتظار می رود، فدرال رزرو، امسال در مسیر سیاست های 
سخت گیرانه پولی گام بردارد و در مجموع این عوامل به صعود دلار کمک کند.

برخی عوامل نیز می تواند سبب تضعی��ف دلار در 2018 شود. کسری بودجه 
آمریکا بعد از مصوبه اخیر کاهش مالیات شرکت ها افزایش خواهد یافت. کسری 

بودجه آمریکا از نظر تئوری می تواند برای دلار منفی باشد.

LME نمودار 4- دلار آمریکا در برابر مس
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قیمت فلز 
روی در سال 
2017 به دلیل 
نگرانی ها 
نسبت به عرضه 
به بالاترین 
میزان در دهه 
اخیر دست 
یافت

هرچند رشد اقتصاد آمریکا در سال 2018 قوی خواهد بود، اما می توان رشد را 
در دیگر اقتصادها نیز مشاهده کرد. همان طور که برخی ناظران بازار خاطر نشان 
کرده اند، از آنجا که بیشتر درآمد برون مرزی شرکت های آمریکایی به صورت 
دلار است، تقاضای زیادی برای دلار )در نتیجه بازگشت سودها به 

این کشور( نخواهیم دید.
بیشتر تحلیلگران نسب��ت به روند دلار در س��ال 2018 نظر نزولی 
دارند. اگر این ارز در سال 2018 ضعیف شود، کاتالیزور مثبتی برای 

کالاهایی نظیر مس خواهد بود.

  انرژی و قیمت فلزات
قیمت بالای ان��رژی، قیمت کالاها را در س��ال 201۷ تقویت کرد و 
قیمت نفت خام نیز افزایش یافت. افزایش قیمت انرژی بر هزینه های 
تولید معادن مس تأثیر می گ��ذارد، چراکه انرژی ماده اولیه کلیدی 

برای تولید فلزات به شمار می رود.
یک سوم هزینه های تولید آلومینیوم را می توان به هزینه برق نسبت 
داد ی��ا در مورد مس، گازوئی��ل 18 درصد هزین��ه تولید را تشکیل 

می دهد.
قیمت دیزل در بسیاری از نقاط جهان با ب��ازار مرتبط است. زمانی 
که قیمت ورودی افزایش می یابد، قیمت فل��زات می تواند افزایش 
بیشتری را در تورم هزینه های مصرفی ببیند؛ به عبارت دیگر، ثبات 
در قیمت های انرژی برای قیمت مس نیز مثبت است. در حال حاضر، چشم انداز 

کوتاه مدت قیمت های انرژی پایدار به نظر می رسد.

 نمودار 5- قیمت نفت برنت در برابر مس

  عرضه مس در سال 2018
بسیاری از تحلیلگران پیش بین��ی کرده اند که شاهد ی��ک کسری ساختاری 
مس تا پایان این دهه به دلیل کاهش تولید معدنی این فلز خواهیم بود. بیشتر 
تولیدکنندگان در سال 2018 میزان تولید را افزایش می دهند، اما با این وجود، 

شماری از تحلیلگران پیش بینی اختلالات عرضه را برای امسال کرده اند.
در سال 201۷ برخی اختلالات مربوط به عرضه را مشاهده کردیم و شرکت های 
بزرگی همچون »فریپورت«، »بی.اچ.پی بیلیتون« و »ساوترن کاپر« با مسائل 
کارگری مواجه شدند. همچنین در پایان سال، ناآرامی های کارگری در شرکت 
»تک ریسورسز« مشاهده شد. امسال هم می تواند سال دشواری از نظر کارگری 

برای معادن مس باشد.
رویترز در 19 دسامبر 201۷ به نقل از »سیت��ی بانک« اعلام کرد: بیش از 30 
قرارداد کارگری با پوشش پنج میلیون تن م��س در شیلی و پرو وجود دارد که 
در سال 2018 منقضی می شود. یک��ی از مهم ترین معادنی که در سال 2018 
به مذاکره خواهد نشست، معدن »اسکوندیدا« متعل��ق به شرکت »بی.اچ.پی 

بیلیتون« است که بزرگ ترین معدن جهان به شمار می رود. این معدن پارسال 
با مشکل کارگری مواجه شد که بر فعالیت تولید مس آن تأثیر منفی گذاشت.

اگرچه در حال حاضر خیلی زود است که درباره مشکلات کارگری معادنی که 
مذاکرات قرارداد دارند، نظر بدهیم، اما با شناخت مشکلاتی که در سال 201۷ 

اتفاق افتاد، نمی توان احتمال این گونه موارد را منتفی دانست.

  وضعیت فلز روی در سال 2018
قیمت فلز روی در سال 201۷ به دلیل نگرانی ه��ا نسبت به عرضه به بالاترین 
میزان در دهه اخیر دست یافت. روی در س��ال 2016 بهترین عملکرد را بین 
فلزات پایه به خود اختصاص داد و 6۴ درصد بازده��ی داشت. این فلز در سال 

201۷ نیز به رشد خود ادامه داد، البته با سرعت کمتر.

 نمودار 6 – روند قیمت روی در سال 2017

بنا بر اعلام »سی.آر.یو گروپ« )CRU Group(، کاهش تولید و تعطیلی 
برخی معادن سبب شد تا کسری روی تصفیه شده بیشتر و منجر به تخلیه 

ذخایر جهانی این فلز شود.
تحلیلگران این موسسه با بیان اینک��ه بازار فشرده را به درستی پیش بینی 

کرده بودیم، افزودند: واکنش شدید قیمتی زودتر از انتظار ما اتفاق افتاد.
بر اساس پیش بینی موسسه بین الملل��ی مطالعات سرب و روی، تولید فلز 
روی در سال 201۷ حدود 1.۴ درصد کاهش یافته و به 13 میلیون و 530 
هزار تن رسیده است. همچنین تولید این فلز در سال 2018 با افزایش 3.9 

درصدی به 1۴ میلیون و 60 هزار تن خواهد رسید.
تحلیلگران موسسه »سی.آر.یو گروپ« نیز پیش بینی کرده اند، ۷۷5 هزار 
 )MMG( »تن عرضه جدید روی معدنی از معادن شرکت های »ام.ام.جی
و »ودانتا« در سال 2018 وارد بازار شود. »یوون لی« تحلیلگر کالا در »سی.

آر.یو گروپ« اظهار ک��رد: معدن مهدی آباد در ایران و پ��روژه »اوزرنوی« 
سیبری طی سال های 2018 تا 2022 میلادی تولیدات جدید را به ارمغان 
می آورند. به گفته »لی«، این پروژه ها کمک می کند تا بازار فشرده این فلز 

قدری آرام شود.
تحلیلگران این موسسه با وجود افزایش تولید در نقاط مختلف، بر این باورند 
که ذخایر جهانی روی در نیمه نخست 2018 به سرعت کاهش یابد؛ البته از 

سرعت کاهش ذخایر در نیمه دوم سال کاسته خواهد شد.
اگرچه »سی.آر.یو گروپ« پیش بینی کرده که تقاضای روی چین در سال 
2018 افزایش یابد، ولی سرعت آن کمتر می شود. همچنین، افزایش قیمت 

می تواند تا حدودی تقاضا را در چین و دیگر نقاط مهار کند.
با همه تفاسیر، تحلیلگران این موسسه پیش بینی کرده اند که فلز روی در 
سال آینده با کسری مواجه شود. در حالی که »سی.آر.یو گروپ« کسری 
روی را از ۷50 هزار تن سال 201۷ به 200 هزار تن در سال 2018 کاهش 
داده، اما »سی.پی.ام گروپ« )CPM Group( کسری را 220 هزار تن 

پیش بینی کرده است.
سرمایه گذاران با آغاز سال 2018، باید به چندین کاتالیزور نگاه کنند که 
می تواند بر بازار تأثیر داشته باشد. عرضه معدنی شرکت »گلنکور« و پاسخ 
قیمتی عرضه معدنی چین می تواند بر بازار تأثیرگ��ذار باشد. اگر شرکت 
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»گلنکور« بتواند 500 ه��زار تن تولید روی را وارد چرخ��ه بازار کند، این 
موضوع به سرعت بر قیمت روی تأثیر خواهد گذاشت.

 TD( »بالاترین پیش بینی قیمت روی در سال 2018 را »تی.دی اکانمیکز
Economics( داشته که 3362 دلار در تن است. همچنین پیش بینی 
»فوکس اکانمیکز« )FocusEconomics( از قیمت روی 3009 دلار 
است و »دانسکه بانک« هم با برآورد 2650 دلاری، پایین ترین پیش بینی 

را به عمل آورده است.

   پیش بینی آلومینیوم در سال 2018
»آمی شیوکار« تحلیگر ارشد »وود مکنزی« با بیان اینکه سال 201۷ برای 
آلومینیوم شگفتی ساز بود، افزود: قیمت با لحن اعلامیه های دولتی چین 
تحریک شد. دولت چین در سال 201۷ با ه��دف کاهش آلودگی هوا در 
فصل سرما، کاهش 30 درصدی تولی��د در کارخانه های ذوب و تصفیه را 

اعمال کرد.
قیمت آلومینیوم معیار بورس لن��دن )LME( در سال گذشته بازده 23 
درصدی داشت. یک��ی از گرایش های کلیدی قیم��ت آلومینیوم در سال 
201۷، تنش های بین آمریکا و چین بود. وزارت اقتصاد آمریکا در آوریل 
201۷، یک بررسی از واردات آلومینیوم چین به عمل آورد که بر اساس آن 

آیا آلومینیوم چین تهدیدی برای امنیت آمریکا محسوب می شود.

مقام های دولت��ی آمریکا اعلام کردن��د که فقط یک شرک��ت آمریکایی، 
آلومینیوم با خلوص بالا جهت استفاده در هواپیماهای جنگی تولید می کند. 

این بررسی می تواند منجر به وضع تعرفه های بالای واردات شود.
دولت آمریکا در نوامبر اقدام به بازنگری تجاری ضد دامپینگ- 
ضد یارانه روی واردات ورق های آلیاژ آلومینیوم چین کرد. از سال 
2000 میلادی تاکنون، سهم چین از بازار جهانی آلومینیوم از 11 
درصد به 53 درصد رسیده است. طی این مدت، تولید آلومینیوم 
آمریکا تا ۷۷ درصد اف��ت داشته و سهم آمریک��ا از بازار جهانی 

آلومینیوم از 16 درصد به کمتر از 2 درصد کاهش یافته است.
»سیتی گروپ« پیش بینی کرده مصرف جهانی آلومینیوم تصفیه 
شده در سال های 2018 و 2019 به ترتی��ب 3 و ۴ درصد رشد 

داشته باشد.
به گفت��ه این موسس��ه، کاهش ظرفی��ت جهان ب��ه عنوان یک 
تغییردهنده بلندمدت عمل می کند و افزای��ش قیمت به دیگر 

تولیدکنندگان انگیزه افزایش تولید می دهد.
نظرسنجی »فوک��س اکانمیک��ز« )FocusEconomics( از 
تحلیلگران نشان داد که قیمت ها در فصل چهارم 2018 به 2003 
دلار در تن می رسد. بالاترین پیش بینی 2300 دلار و پایین ترین 

آن 1۷۷9 دلار در تن بود.
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عضو هیأت مدیره انجمن سنگ آهن ایران عنوان کرد:

3

عرضه سنگ آهن در تـالار داخلی بورس 
کالای ایـران در حالی طـی ماه های اخیر 
به موجب همسو شـدن نرخ این محصول 
با قیمت هـای جهانی و همچنیـن فاصله 
گرفتن از تعیین نرخ دستوری مطرح شده 
بود که به نظـر می رسد بحـث عرضه این 
محصول در بورس بیش از پیش قوت گرفته 
اسـت؛ اما در عیـن حال، افزایـش تعرفه 
عوارض صـادرات سنگ آهن به 15 درصد 
در سال 97 در حالـی توسط دولت مطرح 
شـده که فعالان این بخش نسـبت به این 
موضوع اعتراض دارند و معتقدند با افزایش 
عوارض صادراتی سنگ آهن، فشار زیادی 
بـر معـادن و واحدهای تولیـدی کوچک 
و متوسـط بخـش خصوصی وارد شـده و 
احتمال تعطیلی و توقف آنها قوت می گیرد.
 به طوری که طـی سال هـای اخیر بخش 
عمده ای از معادن متوسط و کوچک بخش 
خصوصی تحت تأثیر وضعیت بازار جهانی 
سنگ آهن فعالیت خود را متوقف کرده اند.

 احتمال عرضه این ماده معدنی در بورس 
کالا در آینـده نزدیک در حالـی به میان 
آمده کـه طبـق آمارهـای رسمی میزان 
صادرات سنگ آهن طی چهار سال گذشته 
به دلیل افزایش مصـرف داخلی و کاهش 
قیمت جهانی روند نزولی داشـته است و 
طبق نظر کارشـناسان اگر دولـت تعرفه 
15 درصدی برای سنگ آهن تعیین نکند، 
قیمت سنگ آهن به طـور طبیعی توسط 
بازار تعییـن شـده و صـادرات در آینده 

نزدیک به صفر خواهد رسید. 
بر همین اساس، صاحب نظـران و فعالان 
عرصه معـدن معتقدنـد افزایـش تعرفه 
صادرات سنگ آهن موجب کاهش قدرت 
چانه زنی تولیدکنندگـان این محصول در 
معامله با فولادی ها شـده و با تأثیرگذاری 
بر قیمت بـازار داخلی، موجبـات کاهش 
ارزش سنگ آهن را در داخل کشور فراهم 

می سازد.
 این مـوارد در شـرایطی اسـت که طبق 

قانون می توان روند قیمت گذاری و ایجاد 
تعادل در نظام عرضه و تقاضا را برپایه مواد 
قانونی موجود به بورس های کالایی سپرد 
و این موضوع نیـز طی روزهای گذشـته 
مورد توجه مسئولان و کارشناسان حوزه 
معدن قرار گرفته اسـت. در همین رابطه، 
به گفتگو بـا »سجاد غرقـی« عضو هیأت 
مدیره انجمن سنگ آهن ایران پرداختیم 
تا موضوع عرضه سنگ آهن در بورس کالا 
و چالش هـای موجود در ایـن صنعت را از 

چند زاویه جویا شویم.

  سودابه کیوان فر مقدمه
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  در حـال حاضـر واحدهـای 
معدنی سنگ آهن در کشور در چه وضعیتی 
به سر می برند و مهم تریـن عامل تعطیلی 
معادن سنگ آهن با سایز کوچک و متوسط 

چه بوده است؟
تعطیلی این واحدها ب��ه دو دلیل عدم وجود 
مکانیسم های حمایتی از معادن سنگ آهن و 
وضعیت بازارهای جهانی بوده است؛ به طوری 
که ظرف چند سال گذشته این اتفاقات باعث 
تعطیلی گسترده معادن زیادی شده و اشتغال 
این بخ��ش را ب��ه خطر انداخته اس��ت که در 
میان مدت و بلندمدت اثرات منفی آن متوجه 
صنعت خواهد شد؛ زیرا با قیمت های کنونی 
شاید دیگر ادامه فعالیت به ویژه فعالیت های 

صادراتی توجیه اقتصادی نداشته  باشد.
  چگونـه می تـوان وضعیـت 
موجود در بـازار سنگ آهن را ساماندهی و 

مشکلات موجود را مرتفع کرد؟
با توجه به شرایط بحرانی تقاضا در بازار داخلی 
و خارجی، ورود سنگ آه��ن به رینگ داخلی 
بورس کالا شاید تأثی��ر مستقیمی بر وضعیت 
بحرانی نداشته باشد، اما این مکانیسم می تواند 
در گام نخست به واقعی شدن قیمت ها کمک 

کند. 
در صورت عرضه کل سنگ آهن تولیدی کشور 
در بورس شاهد آن خواهیم بود که قیمت ها به 
سمت واقعی شدن رفته و از سوی دیگر شرایط 
رقابتی تر از گذشته می شود و با اجرای این کار 
دیگر قیمتهای دوگانه و ی��ا سه گانه را در بازار 
شاهد نخواهیم ب��ود. بی تردید این موضوع در 
تنظیم عرضه و تقاضای بازار سنگ آهن نقش 
مهمی را ایفا می کند. هرچن��د شاید موضوع 
یادشده نقش چندان مهم��ی در این وضعیت 
برای ح��ل بحران ن��دارد، ام��ا مکانیسم های 
مکمل و جنبی که در بخش قراردادهای بورس 
کالا وجود دارد، می تواند به معادن متوسط و 

کوچک کمک کند.
  قوانیـن موجـود تـا چـه حد 
می تواند به عرضه سنگ آهن در بورس کالا 
و کشف قیمت واقعی بر مبنای نظام عرضه 

و تقاضا کمک کند؟
با تصمیم هی��أت دولت در س��ال 139۴ و بر 
مبنای تصوی��ب آیین نامه اجرای��ی ماده 3۷ 
قانون رفع موانع تولید رقابت پذیر، محصولات 
مختلف، به خصوص مواد خ��ام معدنی، ابتدا 
باید س��ه نوبت در بورس ک��الای ایران عرضه 
شوند تا در صورت نبود تقاضا، مجوز صادراتی 

دریافت کنند.
 بر این اساس، با توجه ب��ه نیاز داخلی، بورس 
کالا از خام فروش��ی و صادرات ب��دون برنامه 
جلوگی��ری می کن��د. ضم��ن اینک��ه فرایند 
قیمت گ��ذاری محص��ولات معدن��ی به ویژه 
سنگ آهن، از طری��ق مکانیسم های عرضه و 
تقاضا در بازار تعیی��ن می شوند و دولت دیگر 
دخالتی در فرایند قیمت گذاری نخواهد کرد. 
در همین ح��ال، دولت نیز می توان��د با ایجاد 
سهولت در فضای کسب وک��ار و عدم تصویب 
قوانین نادرست، زمینه را برای تکمیل زنجیره 
ارزش فراهم کند تا واحدهای تولید در کشور 
ضمن کاستن از خام فروشی، به دنبال تکمیل 
زنجی��ره ارزش باشند و تولی��د محصولات با 

ارزش افزوده در کشور افزایش یابد.
  آیا بـه کمک اجـرای این ماده 
قانونی می توان از خام فروشی سنگ آهن 

جلوگیری به عمل آورد؟
اطلاق خ��ام فروشی به مع��ادن یک اجحاف 
مضاعف به فع��الان این حوزه اس��ت؛ زیرا به 
موجب بند ب ماده )1( آیین نامه اجرایی ماده 
3۷ قانون رفع موانع تولید رقابت پذیر نیاز به 

تعریف شفاف از ماده خام داریم.
 به طوری که در تولید سنگ آهن ماده معدنی 
با ناخالص��ی 10 تا 15 درصد ب��ه خلوص 50 
تا 65 درصد می رسد و ای��ن خود یک فرآیند 
فرآوری محسوب می شود که ناخالصی ها را از 
آن جدا کرده و عیار سنگ آهن را بالا می برد. به 
طوری که چه به صورت سنگ آهن دانه بندی 
و چه کنسانتره سنگ آهن پ��س از استخراج 
تغییرات��ی در سنگ آهن اتف��اق می افتد که 
نمی ت��وان از آن به عنوان ماده خ��ام نام برد و 
بخشی از اشک��الات موجود ب��ه دلیل وجود 
همین ایراداتی است که در تعاریف ماده خام 

وجود دارد.
 در بند دیگر این ماده آمده اگر وضع عوارض 
منجر ب��ه تعطیلی واحدها و کاه��ش تولید و 
سطح اشتغال شود، نباید ع��وارض مذکور را 
وضع کرد. این در حالی است که طی دو سال 
گذشته از نزدیک به 190 پروانه بهره برداری 
معدنی، 156 واحد فع��ال بودند که 12 واحد 
آن مقیاس بزرگ در اختیار دولت و یا نهادهای 
نیمه دولتی بودند و مابقی را واحدهای معدنی 
با مقیاس کوچک و متوسط شامل می شدند. 
بر پایه آمار تابستان سال 1395، از این تعداد 
بیش از 90 درصد آنها یا کاهش ظرفیت تولید 
داده و یا تعطیل شده اند که این امر به معنای 

خروج سرمایه از بخش معدن است.
به ط��ور کلی، رف��ع موانع تولی��د رقابت پذیر 
یکی از م��واد قانونی بسی��ار مناسب است که 
وضع هر گونه ع��وارض و تعرف��ه را در جهت 
 کاه��ش تولی��د تعطیل��ی واحده��ا ممنوع 

می کند
. همچنین، ای��ن قانون بیان م��ی دارد که در 
صورت مازاد تولید یک محصول معدنی برای 
بازار مصرف در کش��ور، امکان صادرات وجود 
دارد و تشخیص مازاد محصول تولیدشده در 
کشور از طریق مکانیسم عرضه در بورس کالا 

امکان پذیر است.
 به ای��ن ترتی��ب، بهتری��ن مکانیسم، 
عرضه محص��ولات معدن��ی و فلزی از 
جمله سنگ آه��ن در بورس کالاست؛ 
زیرا از این طری��ق، دول��ت در فرایند 
قیمت گ��ذاری محص��ولات معدنی و 

فلزی دخالت نخواهد کرد.
 ضمن اینکه تعادل واقعی در بازار ایجاد 
می شود و فرایند قیمت گذاری فلزات 
و محصولات معدن��ی در داخل کشور، 
به صورت اصولی کش��ف خواهد شد؛ 
بنابراین تمامی محص��ولات، چه برای 
صادرات و چه برای عرض��ه در داخل، 
باید از مرحل��ه عرضه در ب��ورس کالا 
بگذرن��د. در همین ح��ال، اگر عرضه 
محصولات نی��ز به ص��ورت گزینشی 
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ایجاد محدودیت 
و اجرای 
سیاست های 
ضد صادرات 
و ضد توسعه، 
رقابت پذیری 
را در بازار 
خدشه دار می کند 
و فعالا ن حوزه 
معدن به طور 
کامل مخالف این 
شرایط هستند

اتفاق نیفتد، کش��ف قیمت واقعی محصولات 
معدنی از جمله سنگ آهن رخ می دهد؛ ضمن 
اینکه تشخیص میزان نیاز داخلی و نیز مازاد 
در بورس کالا به راحتی امکان پذیر است. طبق 
بند الف م��اده 2 قان��ون مذکور نیز 
وضع ع��وارض در شرایطی ممکن 
است که مازاد عرضه نداشته باشیم و 
این در حالی است که برخی واحدها 
به دلیل کم عیار ب��ودن سنگ آهن 
تولیدی، مص��رف داخل��ی ندارند. 
ضمن اینکه در خص��وص گندله و 
کنسانتره نیز با مازاد عرضه مواجه 

هستیم.
  چرا با وجود اینکه از 
تصویب این ماده قانونی دو سال 
می گذرد، تاکنون اجرایی نشده و 
دولت از برنامـه افزایش عوارض 
صادراتی سنگ آهن به 15 درصد 

در سال آینده خبر داده است؟
یکی از مهم تری��ن مباحث در حوزه 
سنگ آهن بحث تأمین مالی است و 
موضوع مشخص این است که وضع 
عوارض کمکی به توسعه و اشتغال 
بخش معدن نمی کند. این در حالی است که 
تنها راه تأمی��ن مالی بسی��اری از واحدهای 
معدنی در شرایط کنونی استفاده از ارز ناشی 

از صادرات است؛ چراکه دسترسی به 
تسهیلات با نرخ بهره 

مناسب و سرمایه های خارجی چندان مقدور 
نیست. بر همین اساس اینکه جلوی صادرات 
این حوزه را با وضع ع��وارض بگیریم مداخله 
در نظام عرضه و تقاضا در ک��ل زنجیره تولید 
است که گرچ��ه نتایج آن ب��ه نفع یک بخش 
است، اما برای بخش دیگر ضررهای زیادی را 

به همراه دارد.
البت��ه قانون گذار جنبه قانون��ی لازم در وضع 
ع��وارض و امکان استف��اده از مصوبات و مواد 
قانونی جهت سامانده��ی بازار و کشف قیمت 
شفاف در بازار داخل و ص��ادرات را به گونه ای 
دیده که اثرات منفی آن ب��ه تولید و اشتغال 
آسی��ب نزند که ای��ن تشریف��ات قانونی باید 

رعایت شود.
  ایـن مـاده قانونـی چگونـه 
می تواند بـرای صـادرات شـفاف و بدون 
دخالت در امـر قیمت گـذاری سنگ آهن 

نقش آفرین باشد؟
در بیان راهکار موجود در ص��ادرات شفاف و 
بدون دخالت در بخ��ش سنگ آهن می توان 
گفت این ماده قانونی به دولت اجازه داده است 
تا برای فرآوری مواد خ��ام و تبدیل کالاهای 
با ارزش اف��زوده پایین داخل��ی و وارداتی به 
کالاهای با ارزش افزوده بالا از انواع مشوق های 
لازم همچون ظرفیت های بورس کالای ایران 

استفاده کند.
 

طبق تبص��ره 2 آیین نامه اجرای��ی ماده 3۷، 
تشخیص م��ازاد عرضه در ب��ازار داخل جهت 
انتف��اع از معافی��ت صادراتی ب��رای کالاهای 
پذیرفته شده در ب��ورس کالای ایران از جمله 
سنگ آهن منوط به سه نوبت عرضه متوالی به 

قیمت متناسب است. 
با کمک ای��ن ماده قانونی و استف��اده از بستر 
بورس کالا می توان شرایط ب��ازار را به خودی 
خود به سمت پیاده س��ازی سیستم عرضه و 
تقاضا و برقراری مکانیسم ب��ازار هدایت کرد. 
ضم��ن اینکه براس��اس آن می ت��وان امکانی 
را فراهم کرد ت��ا به لحاظ قیمت��ی و به دلیل 
تقاضای موج��ود در زنجیره تولید، بسیاری از 
واحدها محصولات خود را در داخل بفروشند و 
نیاز بازار داخلی را به مواد اولیه تأمین کنند که 
در نهایت، تحقق این امر بهبود قیمت ها را نیز 
به همراه دارد. این در حالی است که مداخله 
غیرضرور و وضع ع��وارض صادرات موجب بر 
هم خوردن توازن عرض��ه و تقاضا در زنجیره 
تولید فولاد می شود؛ زی��را ایجاد محدودیت 
و اجرای سیاست ه��ای ضد ص��ادرات و ضد 
توسع��ه، رقابت پذیری را در ب��ازار خدشه دار 
می کند و فعالان حوزه معدن ب��ه طور کامل 

مخالف این شرایط هستند.
  اجـرای مـاده 37 قانـون رفع 
موانع تولید رقابت پذیر از طریق بسترهای 

موجـود در بـورس کـالا تـا 

نی
عد

 و م
ی 

نعت
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چه انـدازه می توانـد در رفـع چالش های 
حوزه سنگ آهن و مشکلات موجود در امر 

صادرات این ماده معدنی مؤثر باشد؟
در این ماده قانونی و همچنین در قانون بهبود 
فضای کسب و کار استفاده از مکانیسم بورس 
کالا پیش بینی شده که اتفاقاً سنگ آهن چند 
سالی است در رینگ صادراتی عرضه و معامله 
می شود و می توان��د در رینگ داخلی نیز وفق 
ماده 3۷ قانون مذک��ور در عرضه های بورس 
کالا گنجانده شود؛ فضای��ی که کشف قیمت 
پایه آن کاملًا مبتنی بر قیمت های بازار است و 
 عرضه و تقاضای واقعی تعیین کننده قیمت ها 
هستند.  به ط��وری که در این ب��ازار می توان 
بدون دخالت های غیرض��رور امکان صادرات 
را با قیمت های شف��اف فراهم کرد. حال آنکه 
وضع عوارض صادرات و یا عرضه در بازار خارج 
از بورس حکمرانی خ��وب در زنجیره تولید را 

زیر سؤال خواهد برد.
  در مجمـوع بـورس کـالا تـا 
چه انـدازه می توانـد به مرجعیـت قیمتی 
سنگ آهـن تبدیـل شـده و مشـکلات 

قیمت های چندگانه را مرتفع سازد؟
در ایران همواره قیمت برخ��ی از محصولات 
به صورت دست��وری و از س��وی دولت تعیین 

می ش��د. از ای��ن رو، همان گونه ک��ه در سایر 
بورس های کالای��ی در دنی��ا رخ می دهد، در 
ص��ورت عرض��ه محص��ولات معدن��ی مانند 
سنگ آهن در تالار داخلی بورس کالای ایران، 
به صورت خودکار قیم��ت واقعی محصولات 
معدن��ی کش��ف می ش��ود؛ زی��را بورس های 
کالای��ی در دنیا نی��ز به عن��وان مراجع اصلی 
قیمت گ��ذاری مطرح هستند. ای��ن در حالی 
است که برخ��ی از فولادس��ازان ممکن است 
با توجه به واقعی ش��دن قیمت سنگ آهن در 
بورس ک��الا، تمایلی به خری��د سنگ آهن از 
بورس کالا نداشته باشن��د و ترجیح دهند تا 
قیمت سنگ آهن با هم��ان مکانیسم شمش 
فولاد خوزستان و از طری��ق مذاکره با دولت، 
در داخل عرض��ه شود؛ اما بای��د توجه داشت 
که قیمت گ��ذاری دست��وری، کارکرد بورس 
ک��الا را مخ��دوش می کن��د. در صورتی که 
عرضه تمامی محص��ولات معدن��ی از طریق 
بورس کالای ای��ران صورت گی��رد و در آنجا 
کشف قیمت شود، به نظر می رسد بسیاری از 

مشکلات کنونی حل خواهد شد.
همچنین وجود ابزارهای مالی در بورس کالا 
از جمله امکان معام��لات سلف، باعث حضور 
بیشتر معدنکاران و تولیدکنندگان محصولات 

معدنی در بورس کالا خواهند شد.
 با این حال، بخش عمده ضعف بورس کالای 
ایران در چند سال گذشته به زیرساخت های 
مال��ی و بانک��ی بازمی گردد و ب��ورس کالای 
ایران بای��د زمینه را برای همک��اری با معادن 
و تولیدکنندگ��ان کوچ��ک نی��ز ع��لاوه بر 
تولیدکنندگان بزرگ فراهم کند. در صورتی 
که امکان تأمی��ن مالی از طری��ق بورس کالا 
با همک��اری مؤسسات تأمی��ن سرمایه برای 
معادن کوچک نیز فراهم ش��ود، آنگاه شاهد 
استقبال بیشتر تولیدکنندگان خُرد و به تبع 
آن عرضه بیشتر محصولات معدنی در بورس 
کالا خواهیم بود و بخش عم��ده معدنکاران، 
کالا و محصولات خود را در بورس کالا عرضه 

خواهند کرد.
 این موضوع س��ه مزیت عم��ده یعنی قیمت 
واقعی، وجود مشتری دائمی برای خرید و در 
نهایت استفاده از ابزارهای تأمین مالی نوین را 
در جهت اهداف توسعه معادن به وجود خواهد 
آورد. لازم به ذکر است که با استفاده از شیوه 
انتشار اوراق سلف م��وازی استاندارد از طریق 
بورس کالا، عمده مشکلات ناشی از نقدینگی 
معادن که سرمایه در گردش است، قابل حل 

خواهد بود.
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بازار سنگ آهن در سال 2018 به کدام سو می رود؟

تفاوت پیش بینی های دولتی و خصوصی

دلار استرالیا و سهام شرکت های بزرگ معدنی در حال 
افزایش است. قیمت سنگ آهن برای هر کدام از این 

موارد اهمیت دارد.
به گفته وزارت صنعت استرالیا، ب��رای تولید یک تن 
فولاد، 1.۴ تن سنگ آهن نیاز است. فولاد برای انواع 
فعالیت های صنعتی کاربرد دارد، اما بخش ساخت وساز 

50 درصد تقاضا را شامل می شود.
چین در سال 201۷ ح��دود ۴5 درصد مصرف و ۴9 
درصد تولید فولاد را بر عه��ده داشت. همچنین این 
کشور 6۷ درصد واردات سنگ آه��ن جهان در سال 

2016 را به خود اختصاص داد.
 نسبت به بسیاری از پیش بینی ها، سال 201۷ سال 
خوبی برای تولید فولاد ب��ود. به گفته انجمن جهانی 

فولاد، تولید جهانی در 11 ماهه منتهی به نوامبر 5.2 
درصد افزایش یافت. چین بزرگ ترین مشارکت کننده 
در هر دو بازار به شمار می رود. چند ماه قبل این کشور 
به سمت کاهش تولید کارخانه های قدیمی و غیرقانونی 
با هدف کنترل محیط زیست در زمستان حرکت کرد؛ 
در نتیجه این کار، قیمت ف��ولاد و حاشیه سود دیگر 
کارخانه ها بهبود یافت و بهبود س��ودآوری منجر به 
افزایش کلی تولید شد. چین در 11 ماهه پارسال ۴.9 
درصد واردات سنگ آهن را افزایش داد و حجم صادرات 

استرالیا نیز در این مدت 2.3 درصد بیشتر شد.
اگرچه انتظار م��ی رود، واردات سنگ آهن چین ثابت 
بماند، اما برای حفظ قیمت های کنونی کافی نیست، 
چراک��ه حجم ص��ادرات برزی��ل و استرالیا همچنان 
به رش��د ادامه می ده��د. شرکت برزیل��ی »واله« در 
حال برنامه ریزی برای افزای��ش ۷ درصدی صادرات 
سنگ آهن در سال 2018 
است ک��ه در این صورت 
میزان آن به 390 میلیون 
تن خواهد رسید. به نظر 
می رس��د در استرالی��ا، 
شرکت های »ریوتینتو« 
و »بی.اچ.پ��ی بیلیتون« 
هم��راه ب��ا »فورتسکیو 
متالز« قصد افزایش 1۷0 
میلیون تنی ظرفیت های 
جدید را ط��ی سال های 
آتی دارند. ب��ا این وجود، 
تحلیلگ��ران  برخ��ی 
اقدام ه��ای مرب��وط ب��ه 

افزایش ظرفیت از سوی این شرکت ها را محافظه کارانه 
قلمداد می کنند.  در حالی که حاشیه سود فولاد از بازار 
سنگ آهن حمایت می کند، وزارت صنعت استرالیا، 
افت قیمت را در نیمه دوم امسال پیش بینی کرده است. 
پیش بینی این وزارتخانه، حاکی از کاهش 18 درصدی 

قیمت سنگ آهن در سال 2018 است.
متغیر کلیدی در این پیش بینی، تولید و تقاضای فولاد 
چین است. اگر این متغی��ر افت نداشته باشد، قیمت 
سنگ آهن بهتر از پیش بینی افت 18 درصدی وزارت 
صنعت استرالیا خواهد بود. استرالیایی ها پیش بینی 
قیمت 51 دلار و 50 سنتی را برای سنگ آهن در سال 
2018 داشته اند که 20 درصد کمت��ر از سال 201۷ 
است. پیش بینی افت قیمت تا سال 2019 هم ادامه 
دارد، زمانی که قیمت ۴9 دلار در تن برآورد شده است.

پیش بینی های دولتی در استرالیا با برآوردهای بخش 
خصوص��ی تف��اوت دارد؛ بانک های »یو.ب��ی.اس« و 
»سیتی« میانگین نیز قیمت این کالا را 6۴ دلار در تن 
می بینند. همچنین »ماتیو هوپ«، تحلیلگر کردیت 
سوئیس معتقد است، چشم ان��داز مثبت تولید فولاد 
در چین و خارج از چین باید منجر به افزایش تقاضای 
سنگ آهن، افزایش سودآوری تولیدکنندگان فولاد 
و عرض��ه محافظه کاران��ه سنگ آهن از س��وی چهار 
تولیدکننده بزرگ شود و یک نگاه وج��ود دارد که با 
قیمت های زیر 50 دلار در تن، عرضه به سرعت کاهش 

پیدا می کند.
در بحث تقاض��ا، »هوپ« معتقد اس��ت، در حالی که 
پروژه های جدید زیرساختی چی��ن احتمالاً در دوره 
پیش رو کاهش می یابد، اما اجرای پروژه های در حال 
ساخت یا مصوب می تواند تقاضای فولاد را حفظ کند.

  پرویز امانیان
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 زنجـــیره تولید 

 
مدتی است بحث افزایش تعرفه صادرات سنگ آهن به 
15 درصد مطرح و پیگیری می شود که احتمال دارد، در 
سال آینده این قانون اجرایی شود؛ البته قرار بر این بود 
که این افزایش در سال جاری انجام شود، اما اعتراضات و 
رایزنی های صنفی موجب شد که اعمال تعرفه  جدید به 

سال آینده موکول شود.
هر چند عوامل متعددی در ای��ن تصمیم گیری نقش 
داشتند، اما به نظر می رس��د دو دلیل اصلی ترین عامل 
در این زمینه بودند؛ مطابق ب��ا سند چشم انداز 1۴0۴، 
باید مقدار تولید فولاد در کشور به 55 میلیون تن برسد 
و به این ترتی��ب، به نظر می رسد ک��ه صنعت فولاد به 
بیش از 1۴0 میلیون تن سنگ آه��ن نیاز داشته باشد. 
علاوه بر این، یکی از ارکان اصلی سند راهبردی اقتصاد 
مقاومتی، جلوگیری از خام فروش��ی و توجه به رویکرد 
ایجاد بیشترین ارزش افزوده ممکن است؛ بنابراین، با 
توجه به دو سند راهبردی و بالادستی یاد شده و در نگاه 
اول، این تصمیم گیری درست به نظر می رسد؛ اما باید به 
موارد متعددی در این زمینه توجه شود که در ادامه به 

برخی از آنها اشاره شده است.
اول، آنکه هدف یاد شده در چشم انداز 1۴0۴، یک هدف 
استراتژیک محسوب شده که باید تمام جهت گیری ها در 
صنعت فولاد بر اساس آن ایجاد شود و این هدف فقط 
در شرایطی محقق می شود که به مفهوم زنجیره تولید 
و لزوم ارزش آفرینی توجه دقیقی شود؛ در حال حاضر، 
تولیدکنندگان سنگ آهن نه تنها خود را به طور مؤثر در 
این زنجیره نمی بینند، بلکه گاهی برخی سیاست ها در 
زمینه فولاد را با منافع خود مغای��ر می دانند؛ به عنوان 

نمونه، نحوه قیمت گذاری سنگ آهن داخلی، اخذ بهره 
مالکانه )آن هم بر اساس ف��روش(، مطالبات معوقه از 
فولادی ها و غی��ره از جمله مواردی اس��ت که موجب 

تضعیف تولیدکنندگان سنگ آهن شده است.
همچنین، بر اساس دلایل متعدد از جمله پایین بودن 
تکنولوژی، پایین بودن بهره وری و مشکلات حمل ونقل 
)از نظر تعداد و ظرفیت ناوگان، قیمت بالا و...(، بسیاری از 
فعالان صنعت سنگ آهن )به خصوص بخش خصوصی( 
وضعیت مناسبی ندارند. هر چن��د با رشد اخیر قیمت 
سنگ آهن، وضعیت این صنف بهبود نسبی پیدا کرد، 
اما با توج��ه به پیش بین��ی کاهش قیمت ه��ا در سال 
آینده، به زودی مشکلات گذشته برمی گردد که به این 
ترتیب، افزایش تعرفه ص��ادرات نمی تواند برای سنگ 
آهنی ها خوشایند باشد. علاوه بر این، با توجه به ادعای 
تولیدکنندگان سنگ آهن، در فصول��ی از سال میزان 
تولید بیش از تقاضای داخلی بوده که صادر کردن این 
محموله های مازاد، موجب ارزآوری و ایجاد گردش مالی 
شده و بخشی از مشکلات نقدینگی این واحدها را رفع 
می کند. با وجود اینکه گفته می شود یکی از دلایل اصلی 
افزایش تعرفه صادراتی در راست��ای جلوگیری از خام 
فروشی در صنعت سنگ معدن بوده است، اما در بسیاری 
از صنایع مصادیق متعددی از خام فروشی وجود دارد که 
نه تنها تعرفه صادراتشان افزایش نیافته،  بلکه مشوق های 

صادراتی نیز دریافت می کنند.
گروهی گمان می کنند، خام فروشی تنها به معنی فروش 
نفت خام بوده و رشد تولید و صادرات انواع محصولات در 
بخش های پتروشیمی، میعانات گازی و حتی کشاورزی 
را از مصادیق مقابله با خام فروشی می دانند که این چنین 
نیست و می توان از مواد این گروه ها، محصولاتی ساخت 

که ارزش افزوده آنها ده ها برابر بیشتر باشد.

  امیرحسین محمدی
 کارشناس بازار کالا 

و لزوم ارزش آفرینی 

با این توضیحات به نظر می رسد اگر بخواهیم به اهداف 
یاد شده برسیم، افزایش تعرفه صادرات چندان کارگشا 
نیست و توجه به چند م��ورد می تواند تأثیر بیشتری 
در بالندگی صنعت سنگ معدن و فولاد داشته باشد. 
دولت باید توانمندسازی صنعت سنگ معدن را در نظر 
داشته باشد و کاهش سود بانک��ی و اعطاء تسهیلات 
هدفمند، هزینه کرد بخشی از عوارض و حقوق مالکانه 
صنعت معدن در راه اندازی طرح های توسعه ای مرتبط 
با صنعت سن��گ معدن )به خص��وص در حوزه تولید 
کنسانتره و گندله سازی(، بهبود و گسترش حمل ونقل 
ریلی و کاهش هزینه های استفاده از آن برای فعالان این 
صنعت، افزایش نظارت بر تولید و ایمنی معادن را در 
دستور کار خود قرار دهد. ایجاد زنجیره تولید مناسب 
با حضور ارکان مؤثر نیز می تواند در توسعه این صنعت 
تأثیرگذار باشد و اگ��ر کنسرسیوم های مشترکی بین 
منافع صنعت سنگ آهن و فولاد ایج��اد شود، نه تنها 
بخش عمده ای از دغدغه مذکور رف��ع می شود، بلکه 
اتخاذ سیاست های یکپارچه برای دولت آسان تر بوده 
و تبعات کمتری در پی خواه��د داشت. در نهایت باید 
گفت که بی شک با گذشت بیش از یک دهه از تأسیس 
بورس کالای ای��ران، بسیاری از بخش ه��ای دولتی و 
خصوصی از ظرفیت های این ب��ورس به خصوص در 
زمینه شفاف سازی قیمت ها، جایگزینی سازوکار عرضه 
و تقاضا به جای پنهان کاری، از بین بردن رانت موجود 
در بازار سنتی، ایج��اد داده های قابل اتک��اء در مورد 
وضعیت عرضه ها و تقاضاها و نیز معاملات انجام شده، 
برندسازی و ایجاد بازاره��ای جدید با کمترین هزینه 
استف��اده کرده اند. در این بین اگ��ر عرضه سنگ آهن 
در بورس کالا انجام شود، علاوه بر واقعی شدن قیمت 
سنگ آهن از طریق سازوک��ار عرضه و تقاضا بر اساس 
مصوبات تم��ام محصولاتی که در ب��ورس کالا عرضه 
می شوند، این کالا از شم��ول قیمت گذاری نهادهای 
نظارتی و دولت خ��ارج می شود؛ همچنین می توان به 
راحتی میزان مازاد عرض��ه محموله هایی که در چند 
نوبت عرضه شده، اما تقاضای خری��د مؤثری نداشته 
باشند، مشخص کرد و به این محموله ها مجوز صادرات 
داد. افزون بر این، صادرات از رینگ صادراتی بورس کالا 
امکان پذیر بوده که به این ترتیب می توان نظارت دقیق 

بر صحت این امر داشت.

Industrial and mineral صنعتی  و معدنی
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 تقویت جایگاه تولیدکنندگانی که کیفیت و توان بازاریابی بیشتری در حوزه 
صادرات قیر دارند نکته ای است که از رصد وضعیت بازار و همچنین حجم 

معاملات صادراتی قیر در بورس کالای ایران استنباط می شود.
 این شرایط در کنار نوسان قیمت تمام شده قیر موجب خواهد شد تا فضای 
بیشتری در برابر بسیاری از تولیدکنندگان برجست��ه قیر در داخل کشور 
ایجاد شده و شرایط برای رقابت منفی در بازارهای صادراتی محدود شود؛ 
این وضعیت به معنی آن است که قیر ایرانی یک گام بزرگ به برندسازی در 

بازارهای جهانی نزدیک تر شده است. 
بازار قیر در ماه های اخیر دستخوش تغییرات بسی��اری بوده و فراز و فرود 
قیمت ها و تغییر حجم معاملات را می توان یکی از خروجی های آن برشمرد. 
کاهش حجم معاملات در ب��ازار قیر و سپس افزایش حج��م داد و ستد در 
بازار وکیوم باتوم، نوسان قیمت های جهانی نفت خام و بهای صادراتی قیر، 
تغییرات جدی در بازار دلار داخلی و در نهایت آزادسازی بهای وکیوم باتوم را 
می توان مهم ترین رخدادها در بازار قیر به شمار آورد. این در حالی است که 
کاهش حجم معاملات بورس کالای ایران در دی ماه انتقاداتی را در خصوص 
بازار قیر ایجاد کرده بود که هم اکنون این شرایط نیز بهبود یافته و بازار قیر 
به روال منطقی خود بسیار نزدیک شده است. هم اکنون که قیمت دلار به 
نسبت گذشته آرامش بیشت��ری را تجربه می کند و ب��ازار قیر هم به ثبات 
رسیده زمان مساعدی است تا واقعیت های این بازار را به دور از حاشیه های 
مطرح شده مورد ارزیابی قرار دهیم؛ زیرا بخش مهمی از قیر مصرف شده در 

کشور نیز از مسیر بورس کالای ایران عبور می کند.

  فراز و فرود بازار قیر از نگاه نوسان قیمت ها
واقعیت های معاملات قیر در بورس کالای ایران را باید بیش از همه از مسیر 
نوسان قیمت ها جستجو کنیم؛ زیرا تغییرات قیمتی در نهایت به تغییر در 
جذابیت خرید و حجم معاملات منتهی شد. البته تغییرات بازار داخلی در 
معاملات صادراتی قیر در بورس کالا مشاهده نگشت یعنی به رغم کاهش 
حجم معاملات در بازار داخلی ، معاملات صادراتی به نسبت رونق پیشین 
خود را حفظ کرده که همین موارد نشان می دهد این بازار به رغم بسیاری از 
گمانه زنی ها چندان هم دگرگون نشده است. موارد فوق همگی رخدادهایی 
است که پیدا و پنه��ان بازار قیر را می توان از بستر آنه��ا مورد نقد و بررسی 

قرار داد. 
همان گونه که عنوان شد تغییرات بازار قیر از بسترهای قیمتی آن عبور کرده 

است؛ یعنی با آزادسازی قیمت وکیوم بات��وم در آبان ماه و تأثیرگذاری آن 
در قیمت معاملات آذرماه، واقعیت های بازار قیر خودنمایی کرد. نرخ های 
پایین در بازار قیر در سال های گذشته در شرایطی تجربه می شد که از یک 
سو نوسان نرخ آن در چارچوب عرضه و تقاضا کشف شده و سخت گیری های 
چندانی در مسیر معاملات وجود نداشته است و از سوی دیگر بهای قیر بر 
پایه قیمت وکیوم باتوم و با آزادی نوسان نرخ، قیمت گذاری و معامله شده 
است.  با توجه به الزام به صادرات قیر از بستر بورس کالای ایران، واقعیت های 
معاملاتی قیر را شاید بتوان چهره شفاف تری از رخدادهای این بازار به شمار 
آورد، به خصوص در وضعیت��ی که برخی از محموله ه��ای صادراتی قیر از 
کشورمان با اما و اگرهای فنی رو به رو بوده است که در گذشته انتقاداتی را 

نسبت به قیر ایران در بازارهای جهانی ایجاد کرده بود. 
این در حالی است که واقعی تر شدن بهای وکی��وم باتوم و شفافیت بیشتر 
توانمندی های فنی و صادراتی تولیدکنندگان کشورمان شاید بتواند داده 
مثبتی برای برند قیر ایران در بازارهای صادراتی محسوب شود؛ زیرا آن دسته 
از تولیدکنندگ��ان که از کیفیت بالاتر و ت��وان بازاریابی بیشتری برخوردار 
بوده اند، تاکنون از آزادسازی بهای وکیوم بات��وم حمایت کرده و شرایط را 

برای حضور خود در بازارهای صادراتی مساعدتر از قبل ارزیابی کرده اند.
 البت��ه توجه به حداکث��ر ظرفیت های تولی��د در هر کش��وری می تواند به 
عنوان یک اصل مهم برجسته شود؛ اگرچه توجه به ذات بازارهای جهانی و 
برندسازی بین المللی با تولیدات با کیفیت و قیمت رقابتی، خود یک مهم 

محسوب می شود. 

  بازار قیر از منظر صادرات
هرچند حجم معاملات قیر در بازار داخلی بورس کالای ایران در ماه های پس 
از آزادسازی بهای وکیوم باتوم کاهش یافت و دی ماه شاید دوران سختی را 
سپری کرد، اما این شرایط در بازار صادراتی بورس کالا تفاوت داشت؛ زیرا 
به رغم کاهش حجم معاملات ، ولی این بازار توانست خود را با واقعیت های 
قیمتی و هزینه تولید با فرض نوسان بهای مواد اولیه وفق داده و تکانه های 

کمتری را متحمل گردد. 
به ص��ورت دقیق تر در خلال ماه ه��ای آبان و آذر تغیی��ر چندانی در حجم 
معاملات قیر صادراتی در بورس کالا تجربه نشد ولی دی ماه شاهد کاهش 
حجم معاملات بودیم. این وضعیت نشان دهنده آن بود که بازار صادراتی قیر 
کشورمان از نوسان قیمت وکیوم باتوم تأثیر پذیرفته ولی شرایط بهتری را 

رخدادهای بازار صادراتی از بستر بورس کالا چگونه بوده است؟

پیش به سوی برندسازیقیـــــــــر ایران
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در مقایسه با بازار داخلی تجربه کرده است و این به معنی آن است که حجم 
صادرات قیر از بستر بورس کالا اگرچه کاهش یافت ولی این نوسان نرخ را در 

واقعیت های تجاری و توان بازاریابی خود هضم و جذب کرد.
این شرایط نشان می دهد ک��ه بازار قیر صادراتی کشورم��ان ناخودآگاه به 
سمت تولیداتی با کیفیت بالاتر سوق پیدا کرده و شرایط خود را برای رقابت 
بین المللی بیش از پیش بهبود بخشید. این معاملات ک��ه در آمار و ارقام و 
نمودارها قابل رهگیری است نشان دهنده آن اس��ت که ذات رقابت منفی 
در بازارهای صادراتی قیر تضعیف شده و می توان از این پس به خودنمایی 
برند قیر ایرانی بیش از پیش خوش بین بود. با توجه به افزایش حجم معامله 
وکیوم باتوم در دی ماه می توان این گون��ه برآورد کرد که بازار قیر باز هم در 
مسیر رشد حجم معاملات حرکت کرده و در نهایت تأثیرگذاری رشد قیمت 
مواد اولیه را پذیرفته است.  این وضعیت در گذشت��ه در بازارهای پلیمری 
و محصولات شیمیایی بورس کالا نیز تجربه شده ب��ود و بازار با فرض رشد 
قیمت ها در یک بازه زمانی باز هم خود را به متوسط حجم معاملاتی ماه های 
قبل از آن نزدیک کرده بود. ای��ن وضعیت در بازار قی��ر می تواند با سرعت 
بیشتری محقق شود؛ زیرا فرآیند تولید ساده  تری داشته و بازارهای جهانی 
برای جذب قیر ایران بیش از قبل مساعد و فراهم خواهد بود. کاهش رقابت 
منفی بی��ن تولیدکنندگان داخلی در بازارهای جهان��ی ، برجسته تر شدن 
تولیدکنندگان با سابقه و با توانمندی  بالاتر و افزایش توان رقابتی با فرض 
عقب نشینی برخی از تولیدکنندگان با کیفیت کمتر، از مواردی است که در 

نهایت در افزایش قیمت تمام شده تولیدات مستتر خواهد بود. 
نکته  دیگری ک��ه می تواند در محاسب��ات مورد توجه ق��رار بگیرد نوسان 
قیمت های صادرات��ی قیر در بورس ک��الا بود. طی دی م��اه اگرچه قیمت 
صادراتی تولیدکنندگان و صادرکنندگان قیر افزایش یافت، ولی این رقم به 
متوسط قیمت های آبان ماه هم نرسی��د و این موضوع به معنی آن است که 
باز هم قیمت های جهانی را می توان معرفی برای نوسان قیمت های داخلی 
و صادراتی محسوب ک��رد؛ اگرچه با آزادسازی قیمت ه��ا در بورس کالا به 
خصوص برای وکیوم باتوم ، وزن داده های بین الملل��ی در محاسبه نرخ ها 
تقویت شد.  در هر حال بورس کالا بستری برای اجرایی شدن سیاست های 
کلی اقتص��ادی در کشور اس��ت و واقعیت های معاملات��ی را بیش از همه 
سیستم های نظارتی برای تصمیم س��ازان اقتصادی شفاف عرضه می دارد. 
کاهش نسبی حجم معام��لات پس از آزادسازی قیمت ه��ای وکیوم باتوم 
در بازار داخلی، عقب نشینی محدود حجم معام��لات صادراتی در دی ماه 
و همچنین فراز و ف��رود نرخ، واقعیت هایی است ک��ه از هم اکنون می تواند 
به عنوان یک تجربه مهم در برابر تصمیم سازان اقتصادی قرار بگیرد و البته 

قابلیت تعمیم به بازارهای مشابه بسیاری دارد.
 در گزارشی دیگر در خصوص واقعیت های معاملاتی و دگرگونی های بازار 
وکیوم باتوم به این موارد پرداخته ایم که با توج��ه به تأثیرگذاری برجسته 
قیمت این ماده اولیه بر هزینه تولید و قیمت تمام شده قیر توجه به آن خالی 

از لطف نخواهد بود. 

  نوسان حجم معاملات قیر
متوس��ط حجم معام��لات صادرات��ی قیر در ب��ورس کالا در س��ال جاری 
رقمی نزدیک به ۴6۷ هزار تن در ماه بوده است که هر گونه انحراف از این نرخ 
خود به معنی حجم تأثیرگذاری تغییرات مختلف بر روند معاملات صادراتی 
قیر در ماه های مختلف محسوب می شود؛ به عنوان مثال، حجم معاملات قیر 
در فروردین ماه رقمی نزدیک به 29۴ هزار تن ب��وده که این رقم در رکورد 

معاملاتی سال جاری در مردادماه به 61۴ هزار تن افزایش یافت.
 این شرایط در فاصله شهریورماه تا آذرماه سال 96 نسبتاً متعادل بوده و بیش 
از 500 هزار تن داد و ستد شد، اگرچه دی ماه این رقم در حدود ۴20 هزار تن 
به ثبت رسید. همین فراز و فرود حجم معاملات نشان دهنده آرامشی نسبی 
در بازار صادراتی قیر محسوب می شود، به خصوص در وضعیتی که این بازار 
گویی با یک پله نوسان نرخ ، هنوز هم در مسی��ر رشد خود گام بر می دارد. 

برآوردهای آماری قیر صادراتی در ماه ه��ای اخیر نشان می دهد که به رغم 
نوسان قیمت ها حجم عرضه در این بازار تغییر چندانی نداشته و دلیل اصلی 
کاهش حجم معاملات در دی ماه را می توان عقب نشینی تقاضا عنوان کرد. 
مجموع موارد فوق واقعیت های معاملاتی قیر در رینگ صادراتی بورس کالا 
به شمار می آید که نشان دهنده آرامشی نسب��ی در این بازار بوده و هست. 
با توجه به تمامی این موارد در کن��ار افزایش جذابیت خرید وکیوم باتوم در 
دی ماه و همچنین افزای��ش توانمندی صادراتی برخ��ی از تولیدکنندگان 
برجسته ، از هم اکنون می توان انتظار داشت که بازار قیر با رویکرد عرضه های 
صادراتی باز هم به شرای��ط متعادل در ماه های پیش رو ب��از گردد، اگرچه 
 هنوز هم توجه و نظر مثبت مسئولان و مخصوصاً تصمیم سازان اقتصادی را 

می طلبد.
 ساز و کار کشف نرخ در این بازار شاید از خود نوسان نرخ و وضعیت عرضه و 
تقاضا اهمیت بیشتری داشته باشد؛ زی��را سقف و کف قیمت ها در این بازار 
نامحدود بوده و می توان با مدیریت اوضاع و مخصوصاً توجه بیشتر به حجم 
عرضه و حتی اعمال تخفیف در صورت نی��از بازار حجم معاملات در بورس 
کالا را مخصوصاً برای عرضه های صادراتی تقویت کرد. رشد حجم معاملات 
صادراتی و حتی تقویت داد و ستد در بازار داخلی بورس کالا به صراحت از 
بهبود وضعیت تولید قیر در کشور خبر می ده��د؛ بنابراین با توجه به ساز و 
کارهای قانونی در مسیر قیمت گذاری و کشف نرخ می توان بهترین شرایط 

را برای تمامی فعالان این بازار رقم زد. 

وضعیت معاملات ماهانه قیر در رینگ صادراتی بورس کالا - تن
متوسط قیمت )دلار(ارزش معامله)دلار(معاملهتقاضاعرضهقیر صادراتی

8۷۴.۴35۷55.838۴19.83888.6۷2.3۷0211دی
1.155.۷002.0۴51.06520.03592.20۷.2811۷۷آذر
2.5۴9.۴8۷939.10۷525.۴0۷128.986.8852۴5آبان
9۷9.061938.131558.۷06121.619.6۷8218مهر

1.093.3۴1988.۴8853۷.81311۴.010.۷۷9212شهریور
1.295.26۷1.596.25061۴.125119.1۷2.09119۴مرداد
۷83.3008۴1.080۴95.98083.690.229169تیر

681.۷6۴896.۴853۷۷.۴855۷.383.952152خرداد
6۴۴.۷903۷5.۴99325.۴3981.۴65.369250اردیبهشت
51۴.۷۷032۴.11۷29۴.01۷۷0۴919132۴0فروردین
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از آخرین بازمانده ها
وکیوم باتوم از آخرین کالاهایی بوده که فرمول 

قیمت گذاری آن از ارز مبادله ای به ارز آزاد تبدیل شد 

آزادسازی بهای وکیوم باتوم در ماه های قبل در حالی صورت گرفته است که پیش 
از این و در سال های گذشته محصولات پتروشیمی آزادسازی قیمت ها را تجربه 
کرده اند.این کالا به عنوان یکی از آخرین محصولاتی که با ارز مبادله ای مورد داد 

و ستد قرار می گرفت و هم اکنون به جرگه معاملات با ارز آزاد وارد شده است.
به نظر می رسد که در حالی بازار این تغییر فرمـول قیمت را پذیرفته که تقاضای 
کاذب بسیاری از این بازار حذف شـده است و از دی ماه شاهد رشد مجدد حجم 

معاملات هستیم.
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پالایشگاه ها 
ترجیح می دهند 
که محصولاتی با 
قیمت و جذابیت 
بالاتری همچون 

بنزین را تولید 
کنند که به معنی 

کاهش نسبی تولید 
وکیوم باتوم و این 

قبیل ترکیبات 
سنگین تر است
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   آخرین اوضاع بازار وکیوم باتوم
اجرایی شدن آزادسازی قیمت وکیوم باتوم تقریباً 
در آبان ماه و تأثیرگذاری اصلی آن را می توان در 
دی ماه مشاه��ده کرد. در آبان شاه��د بودیم که 
حجم تقاضا به یک ب��اره افزایش یاف��ت و دلیل 
اصلی آن را هم باید در همین نکته دانست؛ زیرا 
اغلب خریداران تلاش کردند تا کالاهای مورد نیاز 
خود را در همین زمان تأمین کنند تا شاید مواد 
اولیه مورد نیاز خود را ب��ا قیمت های کمتری به 
دست آورند. این شرایط البته در دی ماه متعادل 
شد و شاه��د کاهش محس��وس تقاض��ا بودی، 
گویی تقاضای واسطه گری و سفته بازی تا حدود 
بسیار زیادی از این بازار خارج شده است. ناگفته 
نماند که ط��ی دی ماه باز هم شاه��د رشد تقاضا 
بودیم که البته دی ماه زمان مهمی برای افزایش 
مجدد حجم معاملات بود. این بدان معنی است 
که بازار خود را ب��ا واقعیت های قیمتی وفق داده 
و با پذیرش تغیی��رات، مسیر خ��ود را در جهت 
تقویت تولی��د و بهبود حجم معام��لات به پیش 

گرفته است.
در خصوص بهای وکیوم بات��وم در بورس کالای 
ایران نی��ز دو عامل رش��د قیم��ت دلار در بازار 
داخل��ی و مخصوصاً افزایش به��ای نفت خام در 
بازاره��ای بین المللی به عن��وان تأثیرگذارترین 
سیگنال ها ایفای نقش کرده اند. این در حالی بود 
که قیمت جهانی نفت خام در دی ماه توانست به 
موفقیت های بزرگی دست یابد تا جایی که قیمت 
نفت خام برنت حتی توانس��ت سقف ۷0 دلاری 
را لمس کند که یک��ی از داده های مثبت قیمتی 
در مقایسه با ماه های پیش از آن بود. قیمت دلار 
در ب��ازار آزاد نی��ز افزایش یافت ک��ه تمامی این 
موارد در نهایت به رش��د قیمت ها در بورس کالا 
منتهی شد. این در حالی است که افزایش حجم 
معاملات دی  ماه خود نش��ان دهنده آن است که 
قیمت های بالای کنونی به خ��روج خریداران از 
بازار منتهی نشده اگرچه تغییراتی را تجربه کرده 
است. تمامی ای��ن موارد نشان می ده��د که بازار 
به واقعیت های قیمت��ی سیگنال های مشخصی 
ارائه کرده که خروجی این موارد تاکنون به رشد 
مجدد حجم معاملات منتهی شد، اگرچه فراز و 

فرودهای خاص خود را نیز تجربه کرده است.
در هر ح��ال باید پذیرف��ت که تغیی��ر قیمت ها 
بر اوضاع ب��ازار تأثیرگذار است، ب��ه خصوص در 
شرایطی که خریداران برنامه ریزی های خود را بر 
قیمت های پیشین لحاظ کرده اند؛ اما ذات رقابت 
در اقتصاد و برتری شرکت ه��ای پیشرو و کسب 
موفقیت های جدید در فضای کسب و کار فشرده 
کنونی و همچنین کیفیت تولیدات و عرضه های 
صادراتی همگی مواردی هستن��د که در دنیای 
امروز ملزم ب��ه احترام به آنها هستی��م، اگرچه با 

مشکلاتی مقطعی نیز همراه بوده و هست.

   وکیوم باتوم چیست؟
وکیوم باتوم ماده اولی��ه اصلی در تولید قیر است 

و یک��ی از فرآورده ه��ای تولی��دی در پالایشگاه 
بوده ک��ه با توج��ه ب��ه وزن نسبتاً ب��الای آن در 
بخش های پایین برج تقطیر ق��رار می گیرد. این 
ب��دان معناست که ای��ن کالا از قیم��ت پایین تر 
و البت��ه جذابیت کمت��ری برخ��وردار است. به 
صورت تئوری��ک می توان این گون��ه عنوان کرد 
که راندم��ان بالاتر پالایشگاه و استف��اده از نفت 
خام ب��ا کیفیت بیشت��ر به معنی کاه��ش تولید 
وکیوم باتوم بوده و اغل��ب پالایشگاه ها در جهان 
در این مسیر حرکت می کنند؛ به عبارت دقیق تر، 
پالایشگاه ه��ا ترجیح می دهند ک��ه محصولاتی 
با قیم��ت و جذابیت بالاتری همچ��ون بنزین را 
تولید کنند که ب��ه معنی کاه��ش نسبی تولید 
وکی��وم باتوم و ای��ن قبیل ترکیب��ات سنگین تر 
است. این در حالی است که نفت استخراجی در 
ایران اغلب از نفت های سنگین بوده که با فرض 
ویژگی ه��ای فنی پالایشگ��اه، ناخودآگاه وکیوم 
باتوم بیشتری را تولید خواهد کرد، هر چند این 
مطلب را نمی توان یک روال کلی به شمار آورد. با 
توجه به پایین بودن جذابیت تولید وکیوم باتوم، 
این کالا اغلب قیمت های پایین تری از نفت خام 

را تجربه می کند.
کاربرد اصلی وکیوم باتوم در تولید انواع قیر است، 
هر چند تولید انواع پرایم��ر، انامل و پوشش های 
عایق حرارتي و رطوبتي نیز در این خصوص مورد 
توجه قرار می گیرد. این در حالی است که جایگاه 
قیر را باید در زمره عایق ه��ای رطوبتی به شمار 
آورد که با فرض قیمت پایی��ن و گستره مصرف 
آن، تاکنون جایگزینی برای آن به وجود نیامده و 
مصرف قیر طبیعی و یا آسفالت های پلیمری در 
حال افزایش است. نکته مه��م در خصوص بازار 
قیر و وکیوم باتوم را می ت��وان همین نکته یعنی 
قیمت پایین آن به شم��ار آورد؛ زی��را جذابیت 
کالاهای جایگزین را به ش��دت کاهش داده که 
نکته مهمی به شمار م��ی رود. به طور کلی، بهای 
قیر و وکیوم باتوم و تقریب��اً تمامی فرآورده های 
نفتی، اغلب با نوسان قیمت های جهانی نفت خام 
تغییر می کند؛ بنابراین تا زمانی که بهای نفت خام 
به نسبت پایین باشد، این جذابیت ادامه می یابد.

تولیدکنندگ��ان مه��م وکی��وم بات��وم ای��ران، 
پالایشگاه های نفت آب��ادان، بندرعباس، تهران، 
شازند اراک، تبریز، اصفه��ان، کرمانشاه و لاوان 
است که پالایش نف��ت اصفه��ان، پالایش نفت 
بندرعباس، پالایش نفت ته��ران )تندگویان( و 
پالایش نفت شیراز عرضه کنندگ��ان اصلی این 
کالا در سال جاری در بهابازار کالای ایران بوده اند.

   سابقه معاملاتی در بازار وکیوم باتوم
تا چندی پی��ش قیمت پای��ه  وکی��وم باتوم در 
بورس کالای ایران با ارز مبادله ای تعیین می شد 
که همین ویژگ��ی به رقابت های ج��دی و بعضاً 
نفس گیر بسیاری در ای��ن بازار ختم شد تا جایی 
که وکیوم باتوم به عنوان یک کالای جذاب، پای 
ثابت رقابت های قیمتی بوده است. همین وضعیت 

یعنی برتری مرسوم تقاضا ب��ر عرضه ها به ایجاد 
مکانیسمی رقابتی منجر شده بود که تا حد امکان 
رشد قیمت ها را همه روزه از آن خود می ساخت؛ 
اگرچه اغلب تولیدات وکیوم باتوم را شرکت های 
داخلی خری��داری می کردند، ول��ی همین روند 
معاملاتی جذابیت های ذاتی این بازار را بیش از 
پیش جلوه گر می ساخ��ت. ذات معاملات وکیوم 
باتوم در بورس کالا، به معرف مهمی در این بازار 
بدل گشته بود تا جای��ی که تجمیع داد و ستدها 
به وضوح نشان می داد که بخش مهمی از تقاضا و 
رقابت ها برای خرید نه تنها از سوی بخش واقعی 
تولید بلکه بعضاً با محوریت سفته بازی همراه بود.

نکت��ه قاب��ل تأم��ل در خص��وص جذابیت های 
معاملات وکیوم باتوم، خرید قیمت های پایین تر 
این ک��الا به نسب��ت کشورهای منطق��ه بود که 
ناخودآگاه جذابیت خرید وکی��وم باتوم و تولید 
قیر و ص��ادرات آن را برجست��ه می ساخت. این 
در حالی بود همین جذابی��ت قیمتی ایران را به 
مساعدترین کشور تولیدکننده قیر تبدیل کرد؛ 
اگرچه قیمت های پیشنه��ادی بسیار پایین قیر 
را می توان دلیل اصلی برای جذابیت فروش آنها 

به شمار آورد.
بنابراین جهت واقعی کردن قیمت وکیوم باتوم، 
مهرماه سال جاری مصوب��ه ای در شورای رقابت 
به تصویب رسید ک��ه در آن به��ای وکیوم باتوم 
از ارز مبادل��ه ای به ارز آزاد تغیی��ر کرد؛ هر چند 
تأثیرگ��ذاری آن را می توان در معام��لات آذر و 
دی ماه بورس کالا ب��ا صراحت بیشت��ری مورد 

توجه قرار داد.

   گزارش شورای رقابت
به گ��زارش تارنمای مرکز مل��ی رقابت )شورای 
رقابت(؛ رأی شورا در خصوص آزادسازی قیمت 
وکیوم باتوم م��ورخ 2۴ مهرماه س��ال 96 به این 

شرح بود:
الف- به استناد بن��د 2 ماده 58 قان��ون ارزیابي 
شوراي رقابت در خص��وص وضعیت بازار کالاي 

وکیوم باتوم و قیر به شرح زیر است:
- بررس��ي فرآین��د تولی��د وکیوم 
باتوم نشان مي دهد ک��ه واحدهاي 
قیرسازي در امتداد زنجیره پالایش 
نفت ق��رار دارن��د. به همی��ن دلیل 
قیمت وکیوم بات��وم در بازار جهاني 
چندان مورد استن��اد نیست و عملًا 
این قیم��ت از روي کالاهاي نهایي 
مانند قی��ر و نفت سفی��د به دست 
مي آی��د. در صنایعي ک��ه به صورت 
زنجیره عم��ودي قرار دارن��د و هم 
در بالادس��ت و ه��م در پایین دست 
وضعیت انحص��اري وج��ود داشته 
باش��د قرارداده��اي عم��ودي و یا 
ادغام عمودي موج��ب افزایش رفاه 
اجتماعي و حداکثر ش��دن کارایی 
مي شود. با وجود ای��ن، قراردادهاي 

Petrochemicals پتروشیمی و فرآورده های نفتی
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عمودي در زنجی��ره تولید در م��وارد خاصي که 
در بالادست وضعیت انحصاري و در پایین دست 
وضعیت رقابتي است، مي توان��د بسیار پرهزینه 
باشد و اسباب ورشکستگي برخي از فعالان پایین 
دست را فراهم نماید. وضعیت حاکم بر بازار وکیوم 
باتوم، خصوصاً در استان اصفهان مصداقي از بروز 

چنین حالتي است.
- تولی��د وکیوم بات��وم مستلزم وج��ود برج هاي 
تقطیر است و پالایشگاه هاي کش��ور با توجه به 
برخورداري از این زیرساخت ها عرضه کنندگان 
انحصاری این محص��ول هستند. ع��لاوه بر این 
حمل این محصول مستل��زم وسایل خاص گرم 
کننده مي باشد و از ای��ن رو، این محصول داراي 
هزینه حمل بالایي است؛ ل��ذا مي توان استدلال 
کرد، پالایشگاه هاي مختلف عملًا داراي انحصار 
جغرافیای��ي هستند. از ای��ن رو، تولیدکنندگان 
قیر در مناطق مختلف کشور براي تأمین وکیوم 
باتوم با عرضه کنندگ��ان انحصاری این محصول 

)پالایشگاه هاي مختلف( مواجه هستند.
- یک عامل تعیین کنن��ده در بازار وکیوم باتوم و 
قیر در کشور، خرید تکلیف��ي وزارت نفت است. 
با عنایت به آنکه تولید قی��ر در کشور بالغ بر پنج 
میلیون تن تخمین زده مي شود، خرید تکلیفي 
چهار میلیون تن مواد اولی��ه قیر توسط شرکت 
ملي نفت و توزیع رایگان این مواد به استناد بند 
)ه ( تبص��ره )1( قانون بودجه س��ال 1396 کل 
کشور،  بخش بزرگي از بازار این کالا را تحت تأثیر 

قرار مي دهد.
- عم��ده انگی��زه تولیدکنندگان قی��ر در کشور 
صادرات این محصول به مشتریان خارجي است. 
تخمی��ن زده مي شود که سالان��ه نزدیک به سه 
میلیون تن قیر از کشور صادر می شود. با عنایت به 
آنکه در فرایند تبدیل وکیوم باتوم به قیر، سرمایه 
مورد نیاز نسبت به میزان ف��روش کم است، لذا 
ورود به این صنع��ت به سادگي مق��دور است و 
بستن و تأسیس مجدد نیز کم هزینه خواهد بود. 
در عین حال خرید وکیوم باتوم با احتساب نرخ ارز 
مبادله اي و فروش قیر به نرخ ارز آزاد و صادرات آن 
براي واحدهایي که مشمول خوراک وکیوم باتوم 
مي شوند امتیاز بالایي ایجاد مي کند که منجر به 
تقاضاي کاذب و اخلال در تقاضا و رقابت مي شود.

با توجه به تحلیل فوق، ارزیابي شوراي رقابت از 
بازار این محصول این است که این بازار مصداق 
یک بازار انحص��اري مي باشد.  ب - در خصوص 
ادعاي شاکي مبني بر وقوع بنده��اي )2(، )3(، 
)6( و )۷( م��اده ۴۴ قانون اج��راي سیاست هاي 
کلي اصل ۴۴ مبني ب��ر وقوع تبان��ي در فروش 
محصول وکیوم بات��وم، از آنجا که تحویل وکیوم 
باتوم از سوي پالایشگاه اصفهان به شرکت نفت 
جي سابقه-اي طولاني دارد و به این دلیل است 
که شرکت نفت ج��ي در ابتدا واح��د قیرسازي 
پالایشگاه اصفه��ان بوده است، بع��لاوه علیرغم 
درخواست ه��ای مکرر، شاک��ی هیچ گونه اسناد 
و مدارک��ی در خصوص اثبات وج��ود تبانی ارائه 
ننموده اس��ت، لذا رویه ج��اري در ای��ن زمینه 

به عنوان تباني قابل احراز نیست.
-در خصوص وق��وع رویه ضد رقابت��ی از طریق 
تبعیض در شرایط معامله موضوع بند ج ماده ۴5 
قانون اولاً وجود لول��ه میان دو شرکت پالایشگاه 
اصفهان و نفت جي نمي توان��د دلیل کافي براي 
شرای��ط متف��اوت شرکت نف��ت جي ب��ا رقباي 
قیرساز خود در سط��ح استان باش��د. به عنوان 
مثال گرچ��ه واحدهاي شرکت نف��ت پاسارگاد 
با شرکت هاي مادر پالایشگاه��ي خود از طریق 
لوله متصل هستند، خرید ای��ن شرکت ها و یا به 
عبارت دقیق ت��ر قیمت این مب��ادلات بر اساس 
قیمت کشف شده در بورس ک��الاي ایران انجام 

مي شود، در ثاني به فرض وجود قرارداد فی مابین 
دو شرکت پالایشگاه نفت اصفهان و نفت جي به 
شرحي که مورد ادع��اي مشتکی عنه بوده است، 
این قرارداد نمي تواند مستمسک رویه ضدرقابتي 
باشد. ثالثاً دستور وزی��ر نفت در خصوص تأمین 
وکیوم باط��وم شرکت نفت جي ای��ن دستور نیز 
نمي تواند مورد استناد براي انجام رویه ضدرقابتي 
باشد. لذا شوراي رقاب��ت رفتار شرکت پالایشگاه 
نفت اصفهان در فروش مستقیم به شرکت نفت 
جي با قیمت پایه بورس و ع��دم فروش به دیگر 
مشتریان قیرساز در است��ان اصفهان را مصداق 
تبعیض در شرایط معامله موضوع بند ج ماده ۴5 
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قانون تشخیص گردید؛ و ب��ه استناد بند 3 ماده 
61 قانون دستور به توقف ای��ن رویه ضدرقابتي 

صادر کند. 
ج- با عنایت به تحلیل بازار فوق که وضعیت بازار 
وکیوم باتوم انحصاري تشخی��ص داده مي شود، 
شوراي رقابت به منظور توقف رویه ضد رقابتي در 
این بازار، به موجب بند 5 ماده 58 مقرر می دارد 
که مرکز ملي رقابت ظرف مدت یک ماه به منظور 
برقراري شرایط همس��ان در عرضه وکیوم باتوم 
توسط کلیه پالایشگاه های کشور از طریق بورس 
کالا، دستورالعمل پیشنهادي تنظیم بازار وکیوم 
باتوم را ب��ا رعایت اصول افزای��ش شفافیت، رفع 
تبعیض و بهبود رقابت پذیري، تدوین قراردادهاي 
طولاني مدت و با لحاظ نرخ ارز سامانه سنا بانک 
مرکزي در محاسبات قیمت وکیوم باتوم، تهیه و 

به شوراي رقابت ارائه نماید.
همان گونه ک��ه در مصوبه ش��ورای رقابت آورده 
شده، از این پس به��ای وکیوم باتوم ب��ا نرخ ارز 
سامانه سنا )ارز آزاد( محاسبه شده و همین نکته 
مهم در کنار تأکید مج��دد بر عرضه وکیوم باتوم 
در بورس کالا را می ت��وان مهم ترین بندهای این 
دستورالعمل به شمار آورد. این آزادسازی قیمتی 

مدتی است که اجرایی شده است.

   تأثیرات آزادسازی قیمت وکیوم باتوم 
بر بازار

در ابتدای آزادس��ازی نرخ وکی��وم باتوم رخداد 
شدی��دی در این ب��ازار دیده نش��د، بلکه حجم 
تقاضای کاذب کاهش یافت و بازار با یک آرامش 
معاملاتی بیشتری به مسیر خود ادامه داد. این در 
حالی بود که از آذرم��اه و مخصوصاً دی ماه سال 
96، به��ای دلار در ب��ازار آزاد و همچنین قیمت 
نفت خام رشد محسوس��ی را تجربه کرد که این 
داده در نهایت به رشد چشمگیر قیمت ها منجر 
شد؛ اگرچه با واقعیت ه��ای روز جهانی و نرخ ارز 
در همخوانی کامل ق��رار داشت��ه و دارد. تجربه 
بازار محص��ولات پتروشیمی در گ��روه ترکیبات 
شیمیایی و پلیمره��ا نشان داد ک��ه آزادسازی 
قیمت ها می تواند برای کل بازار مفید واقع شود؛ 
هر چند ذات رقاب��ت در واحدهای مصرف کننده 
این کالاها را نی��ز برجسته تر از قبل ترسیم کرده 
است. این وضعی��ت دقیقاً در ب��ازار وکیوم باتوم 
هم خودنمای��ی کرد و ب��ه معن��ای آن است که 
مشتریان برجسته ای که از توان بازاریابی داخلی 
و بین المللی بیشتری برخوردار هستند، در برابر 
این تکانه های قیمت م��واد اولیه مقاومت پذیری 
بالاتری داشته و همچنین ب��ا توجه به تفاوت در 
کیفیت های تولی��دی نیز وضعی��ت مختلفی را 
تجربه خواهند کرد. همین شرایط موجب شد تا 
مصرف کنندگان بزرگ و برجسته این ماده اولیه 
از این شرایط جدید استقب��ال کرده و همچنین 
عرضه کنندگان با قیم��ت آزاد نیز از این تصمیم 
حمایت کنن��د که مستن��دات آن در رسانه های 

مختلف و نامه نگاری ها قابل رهگیری است.

نکته دیگری که در این خصوص اهمیت پیدا 
می کند شرایط خرید وکیوم باتوم 

و صادرات قی��ر است؛ 
زی��را شرکت هایی 
که مواد اولیه خود 

را از ب��ورس 
کالای ایران 
تأمین کرده 
و همچنی��ن 
ت  ا ر د ص��ا
خ��ود را از 

همی��ن بستر 
انجام می دهند 

با وج��ود شفافیت 
عملکرد بهتری��ن حالت را 

از مکانیسم ب��ورس کالا 
به دست آورده است و از 
این شرای��ط بهره برداری 

مثبتی را کسب می کنند. با 
توجه به کیفی��ت بالاتر وکیوم 

باتوم تولید داخل به نسبت برخی 
از محموله ه��ای وارداتی و یا حتی 
ورود موقت، هم اکنون طبقه بندی 

جذابی در این سیستم خرید و فروش 
ایجاد شده اس��ت؛ زیرا شرکت های��ی که وکیوم 
باتوم خود را با شفافی��ت معاملاتی از بورس کالا 
خریداری می کنند، از ای��ن پتانسیل شفاف نیز 
برخوردار هستند که قیر تولیدی خود را در همین 
مکانیسم صادر کنند. این وضعیت زنجیره تولید 
و صادرات را کامل و شفاف کرده است و می تواند 
اما و اگرهای پیشین در خصوص قیمت و کیفیت 

عرضه های صادراتی را برطرف سازد.
تأمین مالی، نکته دیگری است که در این مسیر 
نقش آفرین خواهد بود. با توجه به تکمیل زنجیره 
تولید و ف��روش در بورس کالای ای��ران و حضور 
شرکت های برتر در ای��ن زمینه، هم اکنون زمان 
آن فرارسیده تا چارچوب کلی تأمین مالی صنعت 
قیر و وکیوم بات��وم را مورد بازبینی ق��رار داد، به 
خصوص در وضعیتی که شفاف سازی های کافی 
در مسیر انتشار اوراق سلف م��وازی استاندارد و 
همچنین اوراق صندوق پروژه فراهم شده است. 
این پتانسیل مهم تاکنون برای این صنعت ایفای 
نقش فراگیری نداشته و از این پس زمان توجه به 

این پتانسیل اجرایی مهم فرا رسیده است.

   سابقه آزادسازی قیمت ها
محص��ولات پالایش��ی آخری��ن زنجی��ره در 
آزادسازی قیمت ه��ا بوده اند. تیرم��اه سال 93 
مهم ترین آزادس��ازی نرخ در ب��ازار محصولات 
پتروشیمی محقق ش��د و از آن تاری��خ تاکنون، 
بهای محص��ولات پتروشیمی اع��م از پلیمرها و 
ترکیب��ات شیمیای��ی در بورس ک��الای ایران با 
ارز آزاد م��ورد محاسبه قرار می گی��رد. علاوه بر 

محصولات پتروشیم��ی، مدت هاست که بهای 
فلزات پایه و فولاد نیز در همین مکانیسم کشف 
نرخ می ش��ود. تجرب��ه ب��ازار پتروشیمی پس از 
آزادسازی قیمت ها در س��ال 93 نشان می دهد 
که حجم تقاضای واسطه گری و سفته بازی پس 
از آزادسازی قیمت ه��ا به حداق��ل رسیده و در 
نهایت خریدار اصلی به عنوان تولیدکننده واقعی 
جایگاه بهتری را در معاملات به خود اختصاص 

خواهد داد.
در مورد وکیوم باتوم نیز همین روند کلی شکل 
گرفته است؛ توجه تولیدکنندگ��ان برجسته از 
این روند معاملاتی در کنار ثبت حجم داد و ستد 

مطلوب در بورس کالا نشان می دهد 
که این تصمیم شورای رقابت توسط 
اهالی بازار به رسمیت شناخته شده 
و تغییر چندانی در حجم معاملات 
دی��ده نمی شود. واقعی��ت آن است 
که در چرخه های اقتصادی، رقابت 
یک اص��ل غیرقابل کتم��ان است، 
آن ه��م در وضعیتی ک��ه بازارهای 
داخلی و صادراتی کشورمان بیش از 
قیمت، به کیفیت تولیدات حساس 
بوده و شی��وه بازاریابی شرکت های 
برجسته و توان رقابت آنها نیز چنین 
ادعایی را اثبات می کند. در هر حال 
تصمیمات نهادهای نظارتی همچون 
ش��ورای رقابت ب��رای همگان لازم 
الاجراس��ت و از بار حقوق��ی و فنی 

بالایی نیز برخوردار بوده است. 
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 نفت 2018 از نگاه مؤسسات 
و بانک های سرمایه گذاری

اداره »اطلاعات انرژی آمریکا«)EIA( در ژانویه امسال 
با انتشار نخستی��ن گزارش چشم ان��داز خود در سال 
جاری، بازار نفت را بررسی ک��رد. در ادامه بخش های 

مهم این پیش بینی را می خوانید.
قیمت نفت: قیمت نفت خام برن��ت در آخرین ماه از 
سال 201۷ به طور میانگین 6۴ دلار در بشکه برآورد 
شد که دو دلار بالاتر از میانگین ماه نوامبر بود و بالاترین 
میانگین ماهانه از نوامبر 201۴ ب��ه شمار رفت. اداره 
»اطلاعات انرژی آمریک��ا«)EIA( در ژانویه امسال با 
انتشار نخستین گزارش چشم انداز خود در سال 2018 
پیش بینی کرد، قیمت نفت خ��ام برنت در سال های 
2018 و 2019 به ترتی��ب 60 و 61 دلار در هر بشکه 
خواهد بود. بر اساس این پیش بینی، قیمت نفت خام 
شاخص »وست تگزاس اینترمدیی��ت« )WTI( نیز 

چهار دلار پایین تر از قیمت برنت خواهد بود.

 )EIA(»مصرف نفت: اداره »اطلاعات انرژی آمریکا
در پیش بینی خ��ود از بازار نف��ت و سوخت های مایع 
که در ژانویه 2018 منتشر شد، اعلام کرد: موجودی 
سوخت های مای��ع در سال ه��ای 2018 و 2019 به 
طور میانگین 200 و 300 هزار بشکه در روز افزایش 
می یابد. مصرف جهانی نف��ت و سوخت های مایع در 

صندوق بین المللی پول به تازگی پیش بینی قبلی خود را در جهت رشد بیشتر اقتصاد جهان 
مورد بازبینی قرار داده است که این امر می تواند از تقاضای تولیدات نفتی در سال 2018 حمایت 
کند. علاوه بر این، دلار ضعیف نیز از قیمت نفت حمایـت می کند. در گزارش جدید صندوق، 
رشد اقتصاد جهان 3,9 درصد پیش بینی شـده است. اوپک، روسیه و برخی تولیدکنندگان 
به توافق کاهش تولید که از ژانویه 2017 آغاز شـد تا پایان 2018 ادامه می دهند. هدف اصلی 
اوپک، کاهش تولید و تعادل بازار جهانی نفت بـوده است. تولید نفت ونزوئلا در سال 2017 به 
رقم پایین روزانه دو میلیون بشکه کاهش یافت و به گفتـه آژانس بین المللی انرژی، در سال 
2018 بازهم کاهش خواهد یافت. شاید 6 ماه قبل رشد سریع تولیدات آمریکا برای بازار یک 

تهدید محسوب می شد، اما نوسان های ونزوئلا این مسأله را جبران کرد.
بانک فرانسـوی »بی.ان.پی پاریبا« )BNP Paribas( پیش بینی کرده قیمت نفت شـاخص 
»وست تگزاس اینترمدییـت« )WTI( و برنت به ترتیـب بـه 60 و 65 دلار در بشکه برسد. 
»بارکلیز« نیز قیمت 60 دلار در هر بشکه را برای نفت برنت در سال 2018 پیش بینی کرده است.
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سال گذشته 1.۴ میلیون بشکه در روز افزایش یافت و 
به 98.۴ میلیون بشکه در روز رسید. اگرچه نرخ رشد 
مصرف در سال 201۷ نسبت به سال 2016 کند شد، 
اما این میزان طی سال ه��ای 2018 و 2019 به 1.۷ 
میلیون بشکه در روز می رسد ک��ه بخش عمده رشد 
مصرف از س��وی کشورهای غیر سازم��ان همکاری و 
توسعه اقتصادی خواهد بود. در همین حال پیش بینی 
می شود، چین و هند بزرگ ترین مشارکت کننده رشد 

مصرف در سال های 2018 و 2019 باشند.
رشد مصرف چی��ن در سال ه��ای 2018 و 2019 به 
ترتیب ۴00 و 300 هزار بشکه در روز خواهد بود. هند 
که در سال 201۷ رشد ضعیف کمتر از 100 هزار بشکه 
در روز را تجربه کرد، پیش بینی می شود با تغییرات در 
سیاست های مالی و پولی رشد قوی تری را تجربه کند 

و رشد مصرف آن به 300 هزار بشکه در روز برسد.
رشد مصرف کشورهای عضو سازمان همکاری و توسعه 
اقتصادی )OECD( در سال های 2018 و 2019 به 
ترتیب 500 و 300 هزار بشکه در روز پیش بینی شده 
است. آمریکا مهم ترین عامل رشد مصرف در این گروه 

خواهد بود.
 تولید نفت: تولید نفت و سوخت های مایع کشورهای 
غیر اوپک در سال 201۷ ب��ا رشد ۷00 هزار بشکه ای 
مواجه شد. رشد یک میلیون بشکه ای تولید در آمریکا 
و کانادا، کاهش 300 ه��زار بشکه ای دیگر کشورهای 
غیرعضواوپ��ک را جب��ران ک��رد. »اطلاع��ات انرژی 
آمریکا«)EIA( برآورد کرده که رشد تولید کشورهای 
غیراوپک در سال ه��ای 2018 و 2019 به ترتیب 2 و 
1.3 میلیون بشک��ه در روز افزایش یاب��د. عمده رشد 
تولید بر عهده آمریکا خواهد بود و بع��د از آن کانادا و 
برزیل رشد تولید کشورهای غیرعضو اوپک را بر عهده 

خواهند داشت.
تولید نفت روسیه در سال 2018 با کاهش روزانه 100 
هزار بشکه ای پیش بینی شده است و بعد از آن نیز در 
همین سطح باقی خواهد ماند. تولید نفت اوپک نیز در 
سال گذشته میلادی 32.5 میلیون بشکه در روز بود 
که 200 هزار بشکه نسبت به سال 2016 کاهش یافت. 
برخی تولیدکنندگان حاشیه خلیج فارس برای حمایت 
از توافقنامه اوپک تولید خود را کاهش دادند. اوپک و 
برخی از کشورهای غیرعضو توافق کردند، تولید را تا 
پایان 2018 افزایش ندهند. ظرفیت مازاد تولید نفت 
خام اوپک که در سال گذشته می��لادی 2.1 میلیون 
بشکه بود در سال 2018 ب��ه 1.8 میلیون بشکه و در 

سال 2019 به 1.3 میلیون بشکه تنزل خواهد کرد.
 تولی��د نف��ت آمریک��ا: ب��رآورد »اطلاع��ات ان��رژی 
آمریکا«)EIA( از تولید نف��ت آمریکا نشان می دهد 
که این کشور در س��ال 201۷ روزانه به طور میانگین 
9.3 میلیون بشکه تولید داشته است. تولید نفت خام 
آمریکا در سال 2018 حدود 10.3 میلیون بشکه در روز 
پیش بینی شده است که در این صورت بالاترین رکورد 
تولید این کشور خواهد بود. پیش بینی می شود، تولید 
نفت خام این کشور در س��ال 2019 به 10.8 میلیون 
بشکه در روز برسد و حتی در نوامبر سال آینده از 11 

میلیون بشکه در روز نیز فراتر برود.

نمودار 1- تعادل تولید و مصرف سوخت های مایع جهان

نمودار 2- رشد مصرف سوخت های مایع جهان

نمودار 3- رشد تولید نفت خام و سوخت های مایع جهان
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مزایای حضوردر صندوق های   طـــــــــــلا
در گفت و گو با مدیرعامل تامین سرمایه امید تشریح شد

صندوق سرمایه گذاری را می توان مانند شرکتی درنظر گرفت که با جمع آوری منابع پولی کوچک، به سرمایه گذاری در سبدی از اوراق 
بهادار می پردازد که این سبد ممکن است شامل سهام، اوراق مشارکت، سپرده بانکی و سایر اوراق بهادار باشد.

بر این اساس هر فرد می تواند با سرمایه مورد نظر خود)هر چند اندک( در سبدی از دارایی  های متنوع سرمایه گذاری کرده و به این ترتیب 
نسبت به آورده خود در سود و زیان صندوق سهیم  شود. ضمن اینکه سرمایه گذار می تواند هر زمان که بخواهد سرمایه خود را از صندوق 

خارج کند، با این کار واحدهای سرمایه گذاری وی از منابع صندوق به نرخ ارزش روز دارایی  ها)NAV( بازخرید می  شود.
به بیانی دیگر صندوق سرمایه گذاری بنا به تعریفی که در ماده 1 بند 20 قانون بازار بورس و اوراق بهـادار آمده، عبارت است از یک نهاد 
مالی که فعالیت اصلی آن سرمایه گذاری در اوراق بهادار است و مالکان آن نسبت به سرمایه گذاری خود در سود و زیان صندوق شریک 
هستند. وجوه دریافتی از سرمایه گذاران در صندوق ها در ترکیب متنوعی از اوراق بهادار  شامل سهام، اوراق قرضه، ابزارهای کوتاه مدت 
 )Gold Funds(بازار پول و دارایی می شود. صندوق های سرمایه گذاری انواع مختلفی دارند که بر این اساس صندوق سرمایه گذاری طلا

یکی از انواع این صندوق ها است.

  مهدی حاجی وندمقدمه
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هدف از تشکی��ل و راه ان��دازی صندوق های 
سرمایه گ��ذاری ط��لا تشکیل ی��ک پرتفوی 
از دارایی ه��ای مبتن��ی ب��ر طلا اس��ت و این 
روی شرکت ه��ای  معم��ولاً  صندوق ه��ا 
تولیدکننده ط��لا و جواه��رات، شرکت های 
مالک معادن ط��لا، شم��ش و سکه های طلا 
و اوراق مشتقه یا آپشن ط��لا سرمایه گذاری 

می کنند و پرتفوی از آنها تشکیل می دهند.
در خصوص مزایا و فواید تشکیل صندوق های 
سرمایه گذاری طلا هم می ت��وان به این موارد 

اشاره کرد:
هدف از تشکیل و مزیت چنین پرتفوی کاهش 
ریسک مربوط ب��ه خرید و ف��روش طلا است 
که یک سرمایه گ��ذار معمول��ی ممکن است 

متحمل شود.
 سرمایه گذاران خردی ک��ه شاید نتوانند یک 
شمش طلا بخرند،  می توانند با مبلغ کمتری 
روی طلا سرمایه گذاری کنن��د، ضمن اینکه 
وجود پرتفوی در این صندوق ها ریسک ضرر 

آنها را کاهش می دهد.
مزیت دیگر صندوق های سرمایه گذاری طلا 
کاهش ریس��ک و خطرات نوسان��ات ناشی از 
بی ثباتی سیاسی، اقتصادی و جغرافیایی است.

مزیت دیگر صندوق ه��ای طلا ع��دم نیاز به 
نگهداری فیزیکی طلا و جواهرات است؛ به ویژه 

اگر این سرمایه گذاری ها روی طلا زیاد باشد.
نکته قابل توجه دیگر در این زمینه این است 
که بسته ب��ه اینک��ه مؤسسان ای��ن صندوق 
روی کدام یک از ان��واع دارایی های مرتبط با 
طلا)سهام مع��ادن ط��لا، اوراق اختیار خرید 
طلا،  شمش ط��لا و ...( سرمایه گ��ذاری کرده 
باشند، بازده این صندوق ها و ارزش اوراق این 

صندوق ها متغیر است.
بر این اس��اس نگاهی به سابق��ه راه اندازی 

صندوق ه��ای سرمایه گ��ذاری ط��لا 
در کش��ور نش��ان می ده��د در ایران 
صندوق پشتوانه طلای لوتوس از نوع 
صندوق های سرمایه گذاری قابل معامله 

در بورس ک��الا و اولین صن��دوق کالایی 
بازار سرمایه کشور است ک��ه موضوع فعالیت 
آن سرمایه گ��ذاری در اوراق به��ادار مبتن��ی 

بر گواهی سکه ط��لا، اوراق مشتقه 
مبتنی بر سکه ط��لا، اوراق بهادار 
با درآم��د ثابت، سپ��رده و گواهی 
سپرده بانکی است و از آن در نیمه 
نخست امسال رونمایی شده است.

ب��ر ای��ن اس��اس در پ��ی تجرب��ه 
نخس��ت حض��ور اولین صن��دوق، 

پذیره نویس��ی صندوق سرمایه گ��ذاری قابل 
معامله »زرافش��ان امید ایرانی��ان« که از نوع 
صندوق های سرمایه گذاری در گواهی سپرده 
سکه طلا و اوراق مشتقه سکه طلا است نیز، در 
مهرماه امسال در بورس کالای ایران انجام شد.
در ای��ن راست��ا ه��دف از تشکی��ل صندوق 
سرمایه گذاری قابل معامل��ه »زر افشان امید 
ایرانیان« جمع آوری سرمایه از سرمایه گذاران 
و اختصاص آنها ب��ه خرید ان��واع اوراق بهادار 
مبتن��ی بر ک��الا به منظ��ور کاه��ش ریسک 
سرمایه گذاری، بهره گیری از صرفه جویی های 
ناش��ی از مقی��اس و تأمی��ن مناف��ع ب��رای 

سرمایه گذاران عنوان شده است.
همچنین موض��وع فعالیت صن��دوق مذکور، 
سرمایه گذاری در انواع اوراق بهادار مبتنی بر 
سکه طلا، اوراق مشتق��ه مبتنی بر سکه طلا، 
اوراق به��ادار با درآمد ثاب��ت و گواهی سپرده 
بانک��ی است و مؤس��س، مدی��ر و بازارگردان 
این صن��دوق قاب��ل معامل��ه در ب��ورس نیز 
شرکت »تأمین سرمایه امید« بوده و موسسه 
»حسابرس��ی و خدمات مدیری��ت رهبین«، 
متول��ی آن اس��ت؛ موسس��ه »حسابرس��ی 
شاخص اندیشان« نی��ز مسئولیت حسابرسی 

آن را بر عهده دارد.
بر این اساس به بهان��ه حضور دومین صندوق 
سرمایه گذاری طلا در ب��ورس کالای ایران به 
گفتگو ب��ا »حبیب رضا ح��دادی« مدیرعامل 
و عضو هی��أت مدی��ره تأمین سرمای��ه امید 

پرداختیم که در ادامه آمده است:

   لطفاً تعریفـی از صندوق های 
سرمایه گـذاری طـلا داشـته باشـیم. این 
صندوق ها چه هسـتند و چه ویژگی هایی 

دارند؟
صندوق ه��ای سرمایه گ��ذاری ط��لا نوعی از 
صندوق های سرمایه گ��ذاری کالایی و عمدتاً 
 )ETC(از نوع صندوق کالایی قاب��ل معامله
هستن��د. صندوق های کالایی قاب��ل معامله، 
یک��ی از ابزاره��ای مال��ی نوین هستن��د و به 
سرمایه گ��ذاران ای��ن امک��ان را می دهند که 
به جای خرید و نگهداری ک��الای مورد نظر و 
تحمل هزینه ه��ای  معاملات��ی و ریسک های 
احتمالی آن، اوراق این صندوق ها را خریداری 
کنند. داشتن مالکیت واحدهای صندوق قابل 
معامله طلا به دلی��ل وابستگی بسیار نزدیکی 
که با قیمت نقدی ط��لا دارد به نوعی به منزله 
مالکیت طلا یا مالکیت یک پرتفوی متشکل از 

طلا و قراردادهای آتی آن است.
  استفاده از ایـن صندوق ها در 
دنیا چه سابقه ای دارد؟ و چه کشوری در چه 
مقطع زمانی آغازگر استفاده از صندوق های 

سرمایه گذاری طلا بود؟
سابقه فعالیت این صندوق ها به شکل کنونی 
به سال 200۴ و بورس لن��دن بازمی گردد که 
اولین صندوق کالایی ب��ر پایه طلا بوده است. 
بر این اساس با گذشت ح��دود 1۴ سال، این 
صندوق ها گسترش قابل توجهی در دنیا داشته  
و در انواع فلزات، محص��ولات شیمایی و ... نیز 

آغاز به فعالیت کرده اند.
   سابقـه حضـور صندوق هـای 
سرمایه گذاری طلا در بازار سرمایه کشور چگونه 

است؟

Derivative market بازار مشتقه
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با آغاز به کار 
صندوق های 
سرمایه گذاری 
طلا و معامله در 
این بازار به دلیل 
بالا بودن اندازه 
سرمایه گذاری و 
حجم معاملات در 
این صندوق ها، 
بازار گواهی سپرده 
عمق بیشتری پیدا 
خواهد کرد

در بازار سرمایه ای��ران، این نوع صندوق سابقه 
طولانی ندارد، فعالیت صندوق های قابل معامله 
ETF در بازار سرمایه سابقه ای کمتر از ۴ سال 
و صندوق های قابل معامله کالایی طلا 
سابق��ه ای کمتر از یک س��ال دارد. در 
سال جاری تاکنون چند صندوق قابل 
معامله طلا پذیره نویس��ی کرده اند که 
می توان به صن��دوق سرمایه گذاری زر 
افشان امید ایرانیان اش��اره کرد که در 
مهرماه سال ج��اری پذیره نویسی آن 
انجام ش��ده است. انتظار م��ی رود این 
ابزار به دلیل ویژگی های��ی که دارد در 
سال ه��ای آتی گسترش پی��دا کرده و 

فراگیر شود.
   صندوق های سرمایه گذاری 

طلا با چه اهدافی تشکیل می شوند؟
وجود یک بازار ثانویه شفاف و مطمئن 
در طلا، موازی با ب��ازار خارج از بورس 
نیازمن��د بازیگ��ران قدرتمندی است 
که به این ب��ازار عمق دهن��د. در واقع 
از اهداف این صندوق ه��ا می توانیم به 
افزایش نقدشوندگ��ی و تعمیق بازار، و 
همچنین تسهی��ل و تسریع معاملات 
طلا و نی��ز کاهش ریسک و هزین��ه معاملاتی 
سرمایه گذاران اشاره کنی��م، ضمن اینکه این 
صندوق ها عملًا سرمایه گ��ذاران طلا را به بازار 

سرمایه میکشاند.
   استفـاده از صندوق هـای 
سرمایه گـذاری طـلا چـه مزایایـی بـرای 

سرمایه گذاران دارد؟
ای��ن صندوق ه��ا،  ب��ا وج��ود 

سرمایه گذاران مجبور 
خرید  به 

فیزیکی طلا نیستن��د و از ای��ن جهت امنیت 
معاملاتی بالا بوده و کاه��ش ریسک و هزینه 
معاملاتی برای سرمایه گذاران به همراه خواهد 
داشت. علاوه بر این، این صندوق ها می توانند 
از موقعیت های بازار آتی نیز استفاده کرده و در 
مواقع لزوم با پوش��ش ریسک، از خطر کاهش 

ارزش سرمایه گذاری بکاهند. 
   مزایای حضور در صندوق های 
سرمایه گـذاری طـلا نسـبت بـه معاملات 

شخصی چیست؟
همان طور که گفته ش��د در معاملات شخصی 
در مقیاس ب��زرگ، چنانچه شخ��ص بخواهد 
به صورت فیزیکی و حض��وری در بازار معامله 
کند متحم��ل هزینه های انب��ار داری، بیمه و 
ریس��ک امنیت فیزیک��ی، سرقت، جع��ل و ... 
خواهد شد که سرمایه گذاری در صندوق های 
سرمایه گ��ذاری این ریسک ه��ا و مشکلات را 
پوشش می دهد. همچنی��ن، این صندوق ها از 
نیروی انسانی متخصص که در تمامی اوقات در 
حال رصد بازار طلا هستند، بهره مند می شوند.

   فعالیت صندوق های سرمایه گذاری 
طلا چه تأثیری در تعمیق بازار سرمایه دارند؟

ب��ازار گواه��ی سپ��رده ط��لا نسبت ب��ه بازار 
فیزیکی عمق بسیار کم��ی دارد، به صورتی که 
معامله گ��ران و سرمایه گذاران ب��زرگ طلا به 
دلیل کم عمق بودن و نقدشوندگی کم به ندرت 

وارد این بازار می شوند. با این حال رفته 
رفته با آغاز به کار 

صندوق های سرمایه گذاری ط��لا و معامله در 
این بازار به دلیل بالا بودن اندازه سرمایه گذاری 
و حجم معاملات در این صندوق ها، بازار گواهی 

سپرده عمق بیشتری پیدا خواهد کرد.
   صندوق هـای سرمایه گـذاری 
طلا چه میزان سودی را در مقایسـه با بازار 
نقدی نصیـب سرمایه گـذاران می کند؟ آیا 

این سود بیشتر است یا کمتر؟
صندوق ه��ای سرمایه گ��ذاری ط��لا مل��زم 
هستند حداق��ل ۷0 درصد وجوه خ��ود را به 
گواهی سپرده طلا اختص��اص دهند، آنچه در 
پاسخ به این س��وال حائز اهمی��ت است نحوه 
سرمایه گذاری بقی��ه 30 درصد وجوه صندوق 
است که می تواند در اوراق بهادار با درآمد ثابت 
یا اتخاذ موقعیت های خری��د یا فروش در بازار 

قراردادهای آتی سرمایه گذاری شود.
 مدیری��ت سرمایه گ��ذاری ای��ن صندوق ه��ا 
می تواند با اتخاذ موقعی��ت فروش در بازارهای 
نزولی ریسک کاهش ارزش صندوق را پوشش 
داده و از کاه��ش ارزش صن��دوق جلوگیری 
کند، همچنین در بازاره��ای صعودی حضور 
مناس��ب در موقعیت خری��د قراردادهای آتی 
موجب پیشی گرفت��ن ارزش صندوق نسبت 
به بازار نق��دی سکه طلا شود. ب��ه این ترتیب  
بالاتر بودن یا پایین تر بودن سود صندوق های 
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این سودآوری لزوماً 
مطابق با رشد بازار 
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سرمایه گذاری طلا، ب��ه نحوه تشکیل پرتفوی 
صندوق ارتباط خواهد داشت.

   کدام دستـه از سرمایه گذاران 
و متقاضیـان می تواننـد در صندوق هـای 
سرمایه گذاری طلا حضور داشته باشند؟ آیا 
محدودیتی از نظر میزان منابع و شرایط برای 

افراد وجود دارد؟
محدودیت خاصی برای سرمایه گذاران وجود 
ندارد و تم��ام اشخ��اص حقیقی ی��ا حقوقی 
دارای کد بورسی می توانند واحدهای هر یک 
از صندوق ه��ای قاب��ل معامله نظی��ر صندوق 
سرمایه گذاری قاب��ل معامل��ه زر افشان امید 
ایرانی��ان را خریداری کنند، البت��ه این میزان 
در معاملات آنلاین بای��د حداقل یک میلیون 

ریال باشد.
   با توجه به مزایای صندوق های 
سرمایه گذاری طلا، عده ای از افراد تمایل به 
حضور و سرمایه گذاری در این صندوق ها را 
دارند. سرمایه گذاران به چه شیوه و چگونه 
می توانند به این صندوق هـا ورود و در آنها 

سرمایه گذاری کنند؟
از آنجایی که این صندوق ها از نوع قابل معامله 
هستند، افراد علاقه مند ب��ه سرمایه گذاری در 
این صندوق ها با مراجعه به هر یک از کارگزاران 
دارای مج��وز معامل��ه در بورس ک��الا و خرید 
واحدهای سرمایه گ��ذاری می توانن��د به این 

صندوق ها ورود کنند. 
   با توجه به اینکه پذیره  نویسی 
دومیـن صنـدوق سرمایه گـذاری طلا در 
بورس کـالای ایـران بـا عنـوان »صندوق 
سرمایه گذاری قابل معامله زر افشان امید« 
در مهرمـاه امسـال صورت گرفتـه است و 
شـرکت تأمین سرمایه امید نیـز مؤسس، 
مدیر و بازارگردان این صندوق قابل معامله 
در بـورس کـالا اسـت، لطفـاً در خصوص 
اقدامات انجام شده در این زمینه و پیشرفت 

مراحل کار توضیحاتی را ارائه نماید.
پذیره نویسی صندوق سرمایه گذاری زر افشان 
امید ایرانی��ان از تاریخ 15 لغای��ت 19 مهرماه 

سال جاری صورت پذیرفت. 
پ��س از پذیره نویس��ی، مرحل��ه تحصی��ل و 
سرمایه گ��ذاری در گواهی سپ��رده طلا، آغاز 
بسترسازی ه��ای سیستمی معاملات بوده که 
صن��دوق زر افشان امی��د در این م��دت اقدام 
به خری��د گواهی های سپ��رده و نیز همکاری 
با شرکت ه��ای نرم افزاری جه��ت بسترسازی 
سیستمی معام��لات ثانوی��ه ک��رده است. در 
این رابطه شیوه های نوین��ی از ارائه اطلاعات 
شامل بروزرسانی دو دقیق��ه ای ارزش خالص 
دارایی های صن��دوق پیش بینی ش��ده است. 
در نهایت با تکمی��ل سرمایه گذاری ها و ایجاد 
بسترهای لازم، با اخذ مج��وز سازمان بورس، 

معاملات ثانویه آغاز به کار خواهد کرد.
   بـا توجـه بـه تأثیرپذیـری 
صندوق های سرمایه گذاری طلا از نوسانات 
داخلی و جهانی طلا، وضعیت قیمت طلا در 
کشور و همچنین وضعیت قیمت طلا جهانی، 
وضعیت ایـن صندوق هـا را بـرای ماه های 

آینده چگونه پیش بینی می کنید؟ 
صندوق سرمایه گذاری ط��لا مستقیماً تحت 
تأثیر ب��ازار سکه ط��لا و به ط��ور غیرمستقیم 
متأثر از بازار جهانی انس ط��لا خواهد بود؛ اما 
در شرایطی مدیریت ای��ن صندوق ها با اتخاذ 
موقعیت خرید یا ف��روش در قراردادهای آتی 
می توانن��د ارزش سرمایه گ��ذاری خ��ود را در 
جهت عکس بازار قرار دهند؛ بنابراین استراتژی 
سرمایه گ��ذاری صن��دوق به همان ان��دازه که 
روند ط��لا در بازار طی می کن��د، حائز اهمیت 

خواهد بود. 
بازار ط��لا در ای��ران متأث��ر از دو عامل قیمت 
جهانی انس طلا و نرخ ارز است، نرخ ارز بستگی 
به شرایط اقتصادی کش��ور و همچنین میزان 
تقاضای ارز در ابتدای سال میلادی جدید دارد. 
اظهار نظر قطعی در این رابطه کارشناسانه به 
نظر نمی رسد، اما تجربه سال های اخیر نشان 
می دهد که در نیمه دوم سال به دلیل افزایش 
فصلی تقاضای ارز، نرخ ارز افزایش یافته است و 
پس از آن به دلیل کاهش تقاضا شاهد آرامش 

نسبی در بازار ارز بوده ایم.
   با توجه به افزایـش قیمتی که 
طـلا در ماه های گذشـته در داخـل کشور 
تجربه کرده است، ایـن موضوع چه تأثیری 
بر سودآوری صندوق هـای سرمایه گذاری 

طلا داشته است؟
به تب��ع ب��ازار جهان��ی و داخلی ط��لا، ارزش 
از جمل��ه صن��دوق  صندوق ه��ای ط��لا 
سرمایه گ��ذاری زر افشان امی��د ایرانیان نیز با 
توجه به استراتژی سرمایه گذاری، رشد خواهد 
کرد، اما همان طور که گفته شد این سودآوری 
لزوماً مطابق با رشد بازار نق��دی طلا نیست و 
مقاطع زمان��ی خرید سکه ط��لا در صندوق و 
استراتژی های صندوق در بازارهای قرارداد آتی 

در کمیت این سودآوری تأثیر دارد. 
   به نظر شـما آیـا اطلاع رسانی 
و فرهنگ سازی مناسبـی در زمینه حضور 
و سرمایه گـذاری مردم در ایـن صندوق ها 
تاکنون انجام شده است؟ چه پیشنهاد هایی 

در این زمینه دارید؟
بازار گواهی سپرده طلا تاکنون از نظر استقبال 
عموم، به آنچ��ه بای��د باشد نرسی��ده است و 
عموم مردم شناخت کافی از ای��ن بازار ندارند 
که این ام��ر موجب شده ب��ازار گواهی سپرده 
طلا بازاری کم عم��ق باشد. به تب��ع استقبال 
کم از ب��ازار گواهی سپرده ط��لا، صندوق های 

سرمایه گذاری ط��لا نیز در بی��ن عموم مردم 
چندان شناخته ش��ده نیست. ب��ر این اساس 
تبلیغات و آموزش ه��ای عمومی بورس کالا و 
کارگزاران بورس قطعاً می تواند موجب افزایش 
شناخت عمومی نسبت به مزای��ای فراوان این 
بازارها ش��ود و به فراگی��ر شدن این ب��ازار در 

جامعه بینجامد. 
   چـه توصیـه ای بـرای مـردم 
و سرمایه گـذاران به ویـژه فعـالان بـازار 
سرمایـه در زمینه حضـور در صندوق های 
سرمایه گذاری طلا داریـد؟ سرمایه گذاران 
باید به چه نکاتی در این زمینه توجه داشته 

باشند؟
تجربه نش��ان داده است با توجه ب��ه نوسانات 
شدی��د ن��رخ ارز و تأثی��ر آن بر قیم��ت سکه، 
سرمایه گذاران خ��رد اغلب تحت تأثیر حرارت 
و جو روانی حاکم بر بازار، تصمیمات احساسی 
گرفته و ای��ن امر ریس��ک سرمایه گ��ذاری را 
افزایش می ده��د.  این در حال��ی است که در 
صندوق های سرمایه گ��ذاری با استفاده از تیم 
تحلیلی و همچنی��ن استراتژی های معاملاتی 
مناسب سعی شده تا این ریسک سرمایه گذاری 
را پوش��ش دهن��د؛ بنابراین پیشنه��اد ما این 
است که سرمایه گذاران خرد از سرمایه گذاری 
مستقی��م اجتناب ک��رده و ب��ه صندوق های 

سرمایه گذاری طلا ورود کنند. 
   و نکتـه پایانی؛ اگـر موضوع و 

نکته قابل بیان دیگری دارید در خدمتیم.
در عصر حاضر، سیستم های معاملاتی و نحوه 
سرمایه گ��ذاری در بازارهای مختلف در اقصی 
نقاط دنیا به سرعت در ح��ال توسعه و تکامل 
اس��ت. از سوی دیگر ه��ر چن��د در سال های 
گذشته بورس ه��ا شاهد معام��لات به شکلی 
سنتی یا حراج حضوری بوده اند، اما امروزه در 
دنیا وضعیتی را شاهد هستیم که نه تنها عموماً 
معامله گران دیگر همدیگر را ملاقات نمی کنند 

و سیستم ه��ای نرم افزاری ب��ه نحوی 
واسطه قرار گرفته است، بلکه در بازاری 
نظیر بازار طلا نیاز به نگهداری فیزیکی 

نیز نیست. 
عم��وم جامع��ه ک��ه علاقه من��د ب��ه 
سرمایه گذاری در طلا هستند می توانند 
سرمایه خ��ود را با سرمایه گ��ذاری در 
صندوق های قابل معامل��ه طلا به تیم 
متخصص این بازار بسپارن��د. در سال 
200۴ اولین صندوق ط��لا آغاز به کار 
کرد، اما اکنون ارزش ای��ن صندوق ها 
در جهان به ح��دود 100 میلیارد دلار 
رسیده است. گسترش ای��ن بازارها در 
آینده در ای��ران نیز با توج��ه به فراهم 
آمدن زیرساخت ها و لزوم شفافیت در 

بازار طلا اجتناب ناپذیر خواهد بود.
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 تحلیلگران بازار فل��زات گرانبها به طور 
مداوم درباره فرصت های خرید در 
این بازار سخ��ن می گویند. 
ای��ن اص��لًا عجی��ب 
نیست. در واقع 

سرمایه گذاران بی صبران��ه منتظر فرارسیدن 
موج بع��دی افزایش قیمت طلا، نق��ره و سهام 

شرکت های معدنی این حوزه هستند. 
بیشتر تحلیل ها نشان دهن��ده افزایش قیمت 
طلا و دیگر فلزات گرانبهاست، اما موضوع اصلی، 
زمان است. سرمایه گذاران می پرسند، جهش 
بعدی طلا چه زمانی اتف��اق می افتد؟ پاسخ به 
این پرسش آسان نیس��ت، اما نشانه هایی برای 

آن وجود دارد.
»مایک بورنیک« تحلیلگ��ر بازار فلزات گرانبها 
از موسسه تحقیقاتی وایس، اواخر سال 201۷ 
در یادداشتی اعلام کرده ب��ود: »سطح کنونی 
قیمت ها نشان می دهد که زم��ان جهش طلا 
هنوز فرا نرسیده است. احتمالاً ما در بازار طلا 
با یک اصلاح قیمت دیگر رو به  رو خواهیم شد. 
این گفته شاید به مذاق خیلی ها خوش نیاید. 
به ویژه آنکه قیمت 
ه��ر اون��س طلا 
به مح��دوده 

 1300

دلار نزدیک شده است. با این قیمت ها، بسیاری 
خواهند گفت که ب��ازار در مسیر صعود ملایم 
قرار دارد؛ اما شاخص های بازار که من پیگیری 
می کنم، کاملًا واضح هستن��د. این شاخص ها 
می گویند، منتظر پایین آمدن قیمت ها باشید، 
این همان فرصت طلایی خرید است. پس از آن، 
با جمع شدن فنر قیمت ها، باید به انتظار جهش 

دوباره طلا بود.«
»بورنیک« دلایل افت قیمت طلا تا سال 2018 
را اینگونه تشریح کرده بود: »اولاً، سرمایه گذاران 
خرد به دلیل سود پایین بازارشان به تدریج از آن 
خارج می شوند؛ به عنوان مثال، از ماه سپتامبر تا 
نیمه اکتبر 201۷ سرمایه گذاران بیش از 5۴6 
میلی��ون دلار از صندوق های ط��لای اسپایدر 
)SPDR( خارج کردند. این بزرگ ترین میزان 

فروش از ماه جولای است.
 ثانیاً، فروش سکه طلا در آمریکا کاهش یافته 
است. ب��ر اس��اس آمارها، میزان ف��روش سکه 
در 9 ماهه س��ال 201۷ نسبت به مدت 
مشابه سال پی��ش از آن، بیش از 65 
درصد کاهش داشت��ه است. ثالثاً، از 
نیمه سپتامبر تا نیمه اکتبر 201۷، 
صندوق ه��ای تأمین��ی از حجم 
قرارداده��ای آتی ط��لای خود 

کاسته اند.
دلایلی ک��ه برشم��ردم، در 
واقع اخب��ار مهمی هستند. 
در چنی��ن شرایط��ی، 

طلا جهش می کند

نــــــــــــــــداردوقتی کسی  انتظارش را 

قه
شت

ار م
باز

  حبیب علیزاده
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سرمایه گذاران بدبین از بازار خارج می شوند و 
خروج آنها، فنر قیمت را باز هم پایین می کشد 

و صحنه را برای جهش دوباره طلا، درست 
زمانی ک��ه کسی انتظ��ارش را ندارد، 

فراهم می کند.«
از زمان نگ��ارش ای��ن یادداشت 
تاکن��ون، قیمت ه��ر اونس طلا 
ب��ا بی��ش از ۷0 دلار افزایش به 
مح��دوده 1350 دلار رسی��ده 
است. ام��ا این جهش��ی نبود که 

انتظارش می رفت. 
»مت بادیال��ی« کارشن��اس سرمایه گذاری 

از موسس��ه وای��س و تحلیلگ��ر ب��ازار طلا در 
وبسای��ت »مانی اند مارکتس« ب��ه چند مورد 
اش��اره می کند که نشان دهن��ده روند حرکت 
طلا در سال آین��ده است. او با اش��اره به تأثیر 
عواملی همچ��ون ذخایر جهانی ط��لا، ارزش 
دلار و بی ثباتی ه��ای جهان��ی می گوی��د: » بر 
اساس آمارهای موجود، از سال 2001 تاکنون 
قیمت طلا بی��ش از چهار براب��ر افزایش یافته 
است. مهم تری��ن دلایل ای��ن افزایش قیمت، 
محدودیت ذخایر طلا و تزریق میلیاردها دلار 
پول به بازارهای آمریکا و جه��ان برای مقابله 
 با اثرات بح��ران اقتصادی  س��ال 2008 بوده
 است.  طلا را باید قهرمان فلزات نامید؛ چراکه 
از ماندگ��اری و تجدیدپذیری بسی��ار زیادی 
برخوردار اس��ت. ماندگاری ای��ن فلز به حدی 
است ک��ه تقریباً کل طلای استخ��راج شده از 
ابتدای تاریخ تاکن��ون هنوز در دسترس است. 
به گفته شورای جهانی طلا، بشر تاکنون حدود 
18۷ هزار و 200 تن طلا تولید کرده است. در 
سال 2015 حدود سه هزار و 100 تن طلا در 
جهان تولید شد که یک رکورد به شمار می رود. 

ین  ا
ما  یعن��ی 

تنه��ا کمی بی��ش 
از ی��ک درص��د ب��ه ذخایر 

جهانی طلا اضافه کردیم.  این خبر 
برای سرمایه گذاران ب��ه آن معناست که برای 
پیش بین��ی مسی��ر حرکت قیمت ط��لا دیگر 
نمی توان به اصول بنیادی بازار )عرضه  تقاضا( 
تکیه کرد. قیمت طلا به شرایط اقتصادی جهان 
و چند عامل دیگر وابسته است که ارزش پول 
و بی ثباتی و ناامنی سرمایه در جهان مهم ترین 
آنها هستند.« »بادیالی« ب��ه ارزش پول اشاره 
می کند و می گوید: »پ��ول افسانه ای است که 
ما بر سر وج��ود و ارزش آن تواف��ق کرده ایم. 
از سوی��ی، قیمت طلا را با همی��ن پول تعیین 
می کنند. گاهی اوقات ما نسبت به ارزش پول 
بی اعتماد می شویم. در چنین شرایطی ترجیح 
می دهیم به جای پ��ول، چیز دیگ��ری داشته 
باشیم. در این زمان، طلا بهترین انتخاب است.

 طلا ب��رای سالی��ان دراز بهتری��ن و امن ترین 
وسیله ب��رای حفظ ارزش پول ب��وده است. در 

خبرها آم��ده بود، 
فدرال رزرو قصد دارد نرخ بهره را افزایش دهد 
که به رشد ارزش دلار منجر می شود. اما بعید 
است این اتفاق رخ دهد. نشانه ها حقایق دیگری 
را آشکار می کنند. در شرای��ط کنونی، آمریکا 
به دلار ارزان تر نی��از دارد؛ بنابراین پیش بینی 
می شود که تا پایان سال 2018 ارزش دلار در 
برابر ارزهای دیگر سیر نزول��ی داشته باشد یا 
ثابت بماند.  ناامن��ی و بی ثباتی های منطقه ای 
نی��ز از عواملی است که ب��ه افزایش محبوبیت 
طلا برای سرمایه گذاران کمک می کند. بر این 
اساس، پیش بینی من این است که قیمت طلا تا 
پایان امسال در مسیر صعود ملایم قرار خواهد 
داشت، اما مطمئن هست��م که جهش دیگری 
در راه است و سرمایه گذاران باید منتظر ظهور 
نشانه های آن باشند. این نشانه ای در نیمه دوم 

امسال ظاهر خواهند شد.«
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 تلاطم های قیمت بازار هم در مواقعی به نفع خریدار 
و گاهی هم به نفع فروشن��ده است و همین تلاطم 
بازار و عدم پیش بین��ی قیمت ها مانع از فروش نقد، 

نسیه یا سلف می شود.
بازار ایران تحت تأثیر بازارهای جهانی است؛ از این 
رو، نیاز ب��ه انجام معاملاتی احس��اس می شد که بر 
پایه آن هم امکان انج��ام معاملات بلندمدت وجود 
داشته باشد و ه��م اینکه فعالان، نگ��ران نوسانات 

قیمتی نباشند.

   قراردادهای بلندمدت
در این راستا، اقداماتی در راستای توسعه ابزارهای 
موج��ود در حوزه بازاره��ای کالایی انج��ام شده تا 
همزمان با توسعه بازارهای نق��دی، بازارهای مالی 
نیز گسترش یابند. ابزاره��ای مختلفی که از جمله 
آن می توان به راه اندازی انواع قراردادهای بلندمدت 
در بورس کالای ایران برای کم��ک به کسب و کار 
تولیدکنندگ��ان و مصرف کنندگ��ان اش��اره کرد 
تا ب��ا استفاده از آن ه��ا بتوان ب��ازار محصولاتی که 
تولیدکنن��ده و خری��دار مشخص��ی دارد، به سوی 
آرامش هدایت کرد و به واسطه این اقدام، از توزیع 

رانت جلوگیری به عمل آورد.
با آغ��از معام��لات قراردادهای بلندم��دت در سال 

جاری به وی��ژه در رینگ پتروشیم��ی بورس کالا، 
هم مجموعه ه��ای فع��ال در ح��وزه پتروشیمی و 
هم صنایع پایین دست می توانن��د  اصلی ترین نیاز 
خود را در بستری شفاف تأمین ک��رده و مشتریان 
وفادار خود را شناسایی کنند. ای��ن در حالی است 
که هم��واره نگرانی هایی در خص��وص تأمین مواد 
برای مصرف کنندگ��ان وج��ود دارد، ضمن اینکه 
تولیدکنندگان هم��واره در خصوص تناوب تولید و 
انباشت محص��ول در انبارهایشان برای محصولات 
فصلی ب��ا نگرانی هایی رو ب��ه رو هستن��د، اما عقد 
قراردادهای بلندمدت در بورس کالا این مشکلات را 
مرتفع کرده و نگرانی های آن ها را برطرف می سازد.

در این زمین��ه شاید بتوان گف��ت بیشترین مزیت 
قراردادهای بلندمدت، متوجه صنایع پایین دستی 
پتروشیمی است؛ چراکه آن ها به موقع و در فواصل 
مختلف می توانند مواد مورد نیاز خود را تهیه کنند؛ 
از سوی دیگر، تولیدکننده ه��م در بلندمدت طبق 
برنامه ریزی می داند که چه مقدار محصول باید تولید 
کند و در اختیار مصرف کنن��ده قرار دهد؛ بنابراین، 
هم تولیدکننده و هم خریدار اطمینان دارند که در 
هر فصل، در زمینه تولید و خری��د در بازار مشکلی 
نخواهند داشت و این اتف��اق به طور مستقیم تولید 

کشور را تحت تأثیر قرار می دهد.

    قرارداد کشف پریمیوم
علاوه ب��ر این، بورس ک��الای ایران ط��ی یک دهه 
فعالیت خ��ود جهت پاسخ ب��ه نیازه��ای مختلف 
تولیدکنندگان و مصرف کنندگ��ان اقدام به متنوع 
س��ازی قراردادها در ب��ازار فیزیکی ک��رده و علاوه 
بر توسعه ب��ازار فیزیکی به سمت ارائ��ه خدمات و 
ابزارهای نوین مالی نیز حرکت کرده است؛ در این 
زمینه از جمله قراردادهای بلندمدت در حوزه کالا 
می توان به قراردادهای کش��ف پریمیوم، فوروارد و 
تسویه چندمرحله ای اشاره کرد ک��ه از میان آن ها 
قرارداد کشف پریمیوم ب��ه مرحله اجرایی رسیده و 
دو مورد دیگر به ترتی��ب در مرحله بررسی کمیته 
تدوین مق��ررات سازمان ب��ورس و تصویب شورای 

عالی بورس هستند.
به طوری که پ��س از قراردادهای نقد، نسیه و سلف 
خریدار و فروشن��ده به کم��ک قراردادهای کشف 
پریمیوم ب��رای زمانی در آین��ده، متعهد به خرید و 
فروش یک کالا باشند و قیمت این معامله را طی دو 

مرحله تعیین کنند.
معاملات کشف پریمیوم قراردادی است که در بازار 
فیزیکی معامل��ه می شود و به موج��ب آن، طرفین 
متعهد می شون��د که در زمان مشخص��ی در آینده 
)تحویل، حمل یا بارگیری( کالا را بر اساس قیمت 

بورس کالا از ابزار مالی جدید خود رونمایی کرد

کشف پریمیوم 
در تالار نقره ای
بورس کالا طی یـک دهه فعالیت خـود از ابتـدای تأسیس تاکنون، همسـو با تحولات 
اقتصادی و ایجاد نیازهـای جدید فعالان اقتصـادی و صنایع مختلف اقـدام به معرفی 
ابزارها و راه اندازی بازارهای جدید کرده تا به بخشی از نیازهای تولیدکنندگان و مصرف 

کنندگان پاسخ دهد.
این در حالی است که معمولا در عمده معاملات این مشکل وجود دارد که پایین دستی ها 
ادعا دارند باید اجنـاس موردنیاز را به صورت نقد خریـداری کنند و تولیدکنندگان هم 
معتقدند در بازار نقد نمی توان پیش بینی کرد که تولیداتشان به فروش می رسند یا خیر.

مقدمه
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نهایی )قیمت مبنا به علاوه مابه التفاوت توافق شده( 
معامله کنند. خریدار بخشی از ثم��ن معامله را در 
زمان توافق، به فروشن��ده پرداخت و تسویه مابقی 
وجه متعاقباً و بر اساس شرایطی انجام می شود که 

در زمان عقد قرارداد مشخص می شود.
مکانیسم این قرارداد به گونه ای است که در ابتدای 
انجام توافق، طرفین باید قسمتی از ارزش حدودی 
معامله را نزد ات��اق پایاپای به عن��وان وجه الضمان 
تودیع کنن��د. در ای��ن ق��رارداد، پریمیوم مبلغ یا 
درصدي است که جهت محاسب��ه قیمت نهایي به 
قیمت مبنا اضافه یا از قیمت مبنا کسر می ش��ود و 
قیمت مبن��ا قیمتي است که در زمان تعیین شده 
در اطلاعیه عرضه، توسط مرجع مورد قبول بورس 
اعلام می شود. بدین ترتی��ب، معامله نهایي زمانی 
بین طرفین منعقد می ش��ود که در قرارداد کشف 
پریمیوم طرفین متعهد به انجام آن طبق ضوابط 
بورس شده ان��د. این معامله در زمان مشخص شده 
در قرارداد کشف پریمیوم براساس قیمت نهایي، 
توسط بورس میان طرفین قرارداد کشف پریمیوم 
به صورت قرارداد نقد، نسیه یا سلف منعقد می شود. 
قیمت نهایي در این قراردادها از فرمول توافق شده 
بین طرفین و پریمیوم کشف ش��ده قابل محاسبه 
است؛ به عنوان مثال، اگر فرم��ول میانگین قیمت 

سنگ آهن 60 درصد ایران مطابق نشریه متال بولتن 
طی هفته منتهی به تاریخ معامل��ه نهایی به علاوه 
پریمیوم )پریمیوم کشف شده در تالار: 30- دلار( 
ضربدر میانگین قیمت نرخ ارز آزاد اعلامی در آدرس 
www.tici. ( اینترنتی مرکز اطلاع��ات فنی ایران
info( طی هفته منتهی به تاریخ معامله نهایی باشد 
و فرض کنیم میانگین قیمت سنگ آهن 60 درصد 
ایران نشریه متال بولتن طی هفته منتهی به تاریخ 
معامله نهایی براب��ر 65 دلار و میانگین قیمت نرخ 
ارز آزاد اعلام��ی در آدرس اینترنتی مرکز اطلاعات 
فنی ایران ) www.tici.info(  طی هفته منتهی 
به تاریخ معامل��ه نهایی برابر ۴۴ ه��زار ریال باشد، 
قیمت نهایی هر ت��ن سنگ آهن برابر یک میلیون و 
5۴0 هزار ریال خواهد بود. این قراردادها در حالی 
برای استفاده در بورس کالای ایران طراحی شده که 
در بیان سابقه و نمونه ه��ای مشابه از انعقاد این نوع 
قراردادها در بورس های کالایی در دنیا می توان به 
بورس فلزات لندن اشاره ک��رد؛ گرچه تفاوت هایی 
بین این قراردادها با قرارداده��ای پریمیوم در این 
بورس معتبر وج��ود دارد. در ب��ورس فلزات لندن 
به دلیل گستردگی دامنه انباره��ای پذیرش شده 
در کشورهای مختلف، خری��دار محصولی را از یک 
عرضه کننده خریداری می کن��د، اما محل تحویل 

توسط عرضه کننده تعیین می ش��ود. این در حالی 
است که خریداران تمایل دارند کالا را در منطقه ای 
دیگر تحوی��ل بگیرند. ب��ه همین دلی��ل، با کمک 
قراردادهای پریمیوم خریدار می تواند کالای مشابه 
را از انب��ار دیگری در یک منطقه ی��ا کشور دیگری 

تحویل بگیرد.

   مزیت قرارداد کشف پریمیوم
مزیت اصل��ی این گون��ه قراردادها نسب��ت به سایر 
قراردادها در آن است که در قرارداد کشف پریمیوم 
خریدار از رسیدن کالا و تأمین ب��ه موقع اطمینان 
خاط��ر دارد. حال آنک��ه در ق��راردادی مثل سلف، 
خریدار باید از وضعیت مال��ی خوبی برخوردار باشد 
تا جنس موردنظر را پیش خرید کن��د و در قرارداد 
فوروارد نی��ز به دلیل مشخص ش��دن قیمت نهایی 
در زمان انعقاد قرارداد، امکان تضمین قیمت وجود 
دارد. حال آنکه ممکن است برخی خریداران، سرمایه 
موردنی��از را برای تأمی��ن مواد اولی��ه مصرفی خود 
در اختیار نداشته باشند، اما ب��رای حفظ تولید آتی 
خود نیازمند تضمین است که این ضمانت به کمک 
قرارداد کشف پریمیوم امکان پذیر است. ضمن اینکه 
فروشنده نیز این اطمینان را پیدا می کند که کالای 

تولیدی خود را در تاریخ سررسید می فروشد.
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  انرژی
نفت خ��ام، گاز طبیع��ی و زغال سن��گ کالاهایی 
هستند که در مجموعه ب��ازار انرژی جا می گیرند. 
بیشتر پیش بینی ها حکای��ت از آن دارند که روند 
صعودی قیم��ت انرژی همچون س��ال گذشته در 
سال 2018 نیز ادامه خواهد یافت، البته با آهنگی 
کندتر. تحلیلگران خوش بین، رشد قیمت انرژی در 
سال 2018 را بین 3 تا ۷ درصد پیش بینی کرده اند 
که سهم نفت خام )بین ۴ تا ۷ درصد( بیشتر است؛ 
اما انتظار می رود که زغال سنگ پس از رشد بیش 
از 25 درصدی سال گذشته، در سال 2018 شاهد 
افت قیمت باشد. کارشناسان مهم ترین دلیل این 
افت را اجرای سیاست های حفاظت از محیط زیست 
در چی��ن )بزرگ ترین مصرف کنن��ده زغال سنگ 
جه��ان( می دانن��د که موج��ب کاه��ش مصرف 
زغال سنگ در این کش��ور خواهد شد؛ البته برخی 
نیز معتقدند که با افت قیمت این کالا، ممکن است 
چینی ه��ا سیاست های 

زیست محیط��ی را فرام��وش کنند و ب��ه خرید و 
ذخیره سازی زغال سنگ ارزان تر بپردازند که تأثیر 
آن را سال بعد شاهد خواهیم بود. کارشناسان تنها 
مورد افزایش چشمگیر تقاضای زغال سنگ را برای 

هند پیش بینی کرده اند.
تحلیلگران مهم ترین دلایل افزایش قیمت انرژی، 
به ویژه نفت خام را مربوط ب��ه سطح تقاضا، حجم 
تولید، امنیت عرضه، می��زان ذخایر جهانی و ادامه 
بحران ها در منطقه خاورمیانه می دانند. پیش بینی 
می شود که تقاضای جهانی نف��ت در سال 2018 
رشد اندک��ی نسبت به سال گذشت��ه داشته باشد. 
حج��م کنون��ی تولید و عرض��ه نفت نی��ز به رشد 
قیمت ه��ا کمک می کن��د. لازم به ذک��ر است که 
تصمیم 12 عضو اوپک ب��رای کاهش سطح تولید 
سازم��ان در نیم��ه نخست س��ال گذشته موجب 
افزایش قیمت نفت خام شد. ای��ن توافق تا مارس 
2018 تمدید شده اس��ت. همچنین پیوستن 10 
تولیدکننده غیراوپک )به رهبری روسیه و مکزیک( 
به این توافق نی��ز تأثیر مثبتی بر رشد قیمت ها 
داشت؛ البته انتظار م��ی رود با افزایش قیمت 
نفت خام، میزان تولی��د نفت شیل آمریکا نیز 
افزایش پیدا کند ک��ه عاملی برای کند 
ش��دن آهنگ رشد 

قیمت نفت خام تا پای��ان سال به شم��ار می رود. 
درباره نفت شیل توجه به یک نکته ضروری است؛ 
تکیه به تولی��د نفت شیل یک��ی از ابزارهای دولت 
آمریکا برای کاهش وابستگی به واردات نفت خام به 
شمار می رود. طی سال های اخیر، رشد تکنولوژی 
حفاری و استخراج موجب کاهش هزینه های تولید 
این نفت )از بالای ۷0 دلار به کمتر از 50 دلار( شده 
است؛ بنابراین افزایش قیمت نفت خام، تولید این 

نوع نفت را توجیه پذیرتر می کند.
انتظار می رود که طی س��ال 2018 میزان ذخایر 
جهانی نف��ت خام )ب��ه وی��ژه در آمریک��ا و دیگر 
کشوره��ای عض��و سازم��ان توسع��ه و همکاری 
اقتصادی( با افت مواجه ش��ود. برخی کارشناسان 
می گویند، اگر امس��ال نیز شاهد ادام��ه بحران ها 
در منطقه خاورمیانه باشیم، امنیت ذخایر جهانی 
نفت خام به خطر می افتد که به رشد بیش از پیش 
قیمت ها کمک می کند؛ البت��ه با توجه به اینکه در 
حال حاضر تولید و عرضه نفت از منطقه خاورمیانه 
به سرعت ادامه دارد، این پیش بینی بدبینانه چندان 

درست به نظر نمی رسد.
موضوع دیگ��ری که احتم��ال افزایش قیمت نفت 
خام را بیشتر می کند، کاهش حجم سرمایه گذاری 
کشورهای نفت خیز برای نگهداری و ارتقاء چاه های 
نفتی و حفظ سطح تولید است. طی دو سال گذشته 
این سرمایه گذاری ها به دلیل کاهش قیمت و درآمد 

تولیدکنندگان، شاهد افت بوده است.
در مقابل گروه کارشناسان خوش بین، تحلیلگران 
بدبین معتقدند که قیمت نفت خام در سال 2018 
رشد چندانی نخواهد داش��ت و حتی ممکن است 
کاهش پیدا کن��د. مهم تری��ن دلایل ای��ن گروه، 
پایان توافق تولیدکنندگان نف��ت و افزایش ارزش 
دلار اعلام شده است. با ای��ن حال، نتیجه مجموع 
برآورده��ا نشان می دهد که احتم��ال رشد قیمت 

 پیش بینی قیمت ها به طور عام و قیمت کالاها به طور خاص، به دلیل تأثیر عوامل متعدد همیشه یکی از دشوارترین کارها بوده است. در پایان 
هر سال، مؤسسات مالی، شرکت های سرمایه گذاری بین المللی و نهادهای جهانی با تهیه گزارش های تحلیلی، پیش بینی خود از نوسان و تغییر 
قیمت کالاها طی دوره های یک، سه و پنج ساله را منتشر می کنند. این پیش بینی ها گاه مشابه و گاهی کاملاً متفاوت هستند که نشان دهنده باور 
پیش بینی کننده نسبت به تأثیر بیشتر و شدیدتر یک یا چند عامل خاص بر روند نوسان قیمت هاست. حال که در آغاز سال 2018 قرار داریم، 
پیش بینی نهادهای معتبری همچون »بانک جهانی«، »صندوق بین المللی پول«، »سازمـان بین المللی انرژی« و »اوپک«، بانک های بزرگی 
مانند »گلدمن ساکس«، »سیتی گروپ«، »جی.پی مورگان چیس«، »ای. بی.ان آمرو« و مؤسسات تحقیقاتی مثل واحد اطلاعات اکونومیست 

به همراه پیش بینی ده ها کارشناس و تحلیلگر مستقل درباره قیمت کالاها تا پایان سال، منتشر شده است.
در این نوشتار، قصد داریم علاوه بر ارائه چند پیش بینی درباره قیمت کالاها، به عوامل مؤثر بر نوسان قیمت ها را نیز اشاره کنیم؛ اما نباید از 
یاد برد که در کنار عوامل اقتصادی، مجموعه ای از عوامل سیاسی و ژئوپلیتیک )مانند جنگ و بحران های منطقه ای( و نیز بلایای طبیعی )مثل 

سیل، زمین لرزه و...( می توانند مسیر حرکت قیمت ها را تغییر دهند و همه پیش بینی ها را باطل کنند.

مقدمه

بازارهای کالایی در فراز و نشیب 2018
  حبیب علیزاده
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انرژی در سال 2018 بیشتر است.

  طلا
طی سال گذشته این ک��الای پرطرفدار که یکی از 
مهم ترین سرمایه گذاری های امن به شمار می رود، 
همپای بسیاری از کالاها شاه��د رشد قیمت بوده 
است. طلا سال 201۷ را از سطح 1150 دلار آغاز 
کرد و امروز در محدوده بالای 1330 دلار حرکت 
می کند. نشانه های زیادی ب��رای ادامه این مسیر 
وجود دارد. سال گذشته، قیمت طلا عمدتاً به دلیل 
پایین بودن ارزش دلار و بروز تنش میان آمریکا و 
کره شمالی رشد مداومی را تجربه کرد. در حقیقت، 
ناامنی بهترین بستر را برای رشد قیمت طلا فراهم 
می کند. در نیمه سال گذشت��ه، »لاری ادلسون« 
از موسسه »تحقیقات ب��ازار وایس« در یادداشتی 
پیش بینی کرده بود که قیمت ط��لا تا پایان سال 
2018 به ش��دت افزایش خواهد یاف��ت که علت 
اصلی آن، ادامه تنش های سیاسی در آسیای شرقی 
ذکر شده بود. به گفت��ه وی، برخی تنش ها به طور 
عمدی ایجاد می شوند تا ف��روش سلاح در جهان 
تسهیل شود. آمریکا، انگلست��ان، روسیه و چین از 
این تنش ها سود می برند. از آمریکای لاتین گرفته 
تا آفریقا و از خاورمیانه ت��ا شرق آسیا، وجود تنش 
بین کشورها به سود تولیدکنندگ��ان سلاح تمام 
می شود که بر بازار طلا ه��م اثرگذار است؛ هرچند 
هم اکنون از حجم حملات لفظ��ی بین واشنگتن 
و پیونگ یان��گ کاسته شده است، ام��ا خطر هنوز 
پابرجاست. بر این اساس، کارشناسان این موسسه 
در حوزه فلزات گرانبه��ا می گویند، ممکن است تا 
پایان امسال قیمت طلا به محدوده 1500 دلار در 
هر اونس افزایش پیدا کند. پیش بینی عجیب دیگر 

این گروه، رسیدن 
طلا ب��ه سطح دو 
ه��زار دلار تا سال 

2020 است.
تقاض��ای  افزای��ش 
جواهرسازان هندی 
نیز از جمله عوامل 
مؤثر بر رشد قیمت 
طلا اعلام شده است؛ 
البته پیش بینی می شود که 
تقاضای جواهرسازان چینی همچون 
سال گذشته سیر نزولی داشت��ه باشد. همچنین، 
احتمال کاهش تولیدات معدنی طلا به دلیل افت 
سرمایه گذاری و افزایش هزینه های تولید از دیگر 
عوامل رشد قیمت این فلز ب��ه شمار می رود. برای 
نقره و پلاتی��ن نیز پیش بینی مشابه��ی ارائه شده 
است. در مجموع می توان انتظار داشت که قیمت 
طلا و نقره در س��ال 2018 عمدت��اً سیر صعودی 
داشته باش��د، مگر آنکه وعده دول��ت آمریکا برای 

افزایش نرخ های بهره عملی شود.

  محصولات کشاورزی
با اینکه میزان عرضه و نسبت ذخایر به مصرف در 
حد مناسبی قرار دارد، اما انتظار می رود که قیمت 
بیشتر کالاهای کشاورزی )غ��لات و روغن ها( در 
سال 2018 ب��ا افزایش مواجه ش��ود. واقعیت این 
است که آب وه��وای مناسب، وجود م��واد غذایی 
کافی در بازارهای جهانی و قیمت های نسبتاً پایین 
به معن��ای دسترسی ب��ه غذای کاف��ی در سراسر 
جهان نیس��ت. خشکسالی گست��رده آفریقا که به 
گفته برخی کارشناس��ان، شدیدترین خشکسالی 
6 دهه اخیر است، موجب کاهش تولید محصولات 
کش��اورزی در این ق��اره ش��ده اس��ت. از سویی، 
درگیری ها در یمن، سودان جنوب��ی و نیجریه به 
آواره ش��دن میلیون ها نفر منجر ش��ده است. نیاز 
مردم این مناطق به کمک های غذایی فوری بر رشد 
قیمت انواع محصولات کش��اورزی به ویژه گندم، 

سویا و ذرت تأثیر خواهد گذاشت.
درباره قیمت محصولات کشاورزی در سال 2018 

دو دیدگ��اه متف��اوت وج��ود دارد؛ برخی 
مثل بان��ک »گلدمن ساکس« 

می گوین��د، ب��ه دلیل 
وجود ذخایر کافی و 

پیش بین��ی برداشت محص��ول مناس��ب، انتظار 
می رود که قیمت ها در سطوح کنونی باقی بمانند. 
این وضعیت نشان دهنده ادامه روند سال گذشته 
است. دیدگاه مقاب��ل این پیش بین��ی مثل بانک 
جهانی معتقد است که ب��ه دلیل ادامه خشکسالی 
در مناطقی از جهان و کاه��ش میزان تولید، رشد 
تقاضای صنعت غذایی چی��ن، افزایش جمعیت و 
ادامه رشد اقتصادی جهان، تقاضا برای محصولاتی 
مثل گن��دم، ذرت، سوی��ا و پنبه ب��ا افزایش روبه 
رو خواهد ش��د. همچنین، پیش بین��ی سودآوری 
این بازار در س��ال 2018 موج��ب افزایش میزان 
سرمایه گذاری ها در ب��ازار معاملات آتی کالاهای 
کشاورزی خواهد شد که ب��ه رشد قیمت ها کمک 
می کند. تحلیلگران خوش بین معتقدند که قیمت 
کالاهای کشاورزی در سال 2018 به طور میانگین 
بین یک تا دو درصد نسبت به سال گذشته افزایش 

خواهد یافت.

  داستان نرخ بهره
همیشه یک چش��م سرمایه گ��ذاران بازارها به 
ف��درال رزرو اس��ت ت��ا از سیاست ه��ای جدید 
این بانک درباره نرخ های بهره آگ��اه شوند. این 
سیاست ها تأثیر مستقیمی بر ارزش دلار دارند و 
روند اقتصاد آمریکا را نشان می دهند.  تازه ترین 
خبرها حکایت از آن دارند که فدرال رزرو امسال 
سه بار نرخ بهره را افزایش خواهد داد که واکنشی 
است به رشد سریع اقتصاد آمریک��ا؛ اما در حال 
حاضر، معامله گران معروف به »پول هوشمند« 
معتقدند ک��ه این اتفاق رخ نخواه��د داد و حتی 
ممکن است نرخ های بهره ب��ا کاهش هم مواجه 
شوند. این معامله گران با فعالی��ت در بازارهای 
آتی از تغییرات نرخ به��ره سود کسب می کنند؛ 
به طور مثال، اگر پیش بین��ی کنند که نرخ بهره 
کاهش می یابد، اقدام به خرید قراردادهای آتی 
اوراق قرض��ه می کنند. عم��ده پیش بینی های 
این گروه تاکن��ون درس��ت از آب درآمده است. 
گزارش ها نشان می دهند که معامله گران فعال 
در بانک های بزرگ سرمایه گذاری مشغول خرید 
اوراق قرضه دولت��ی هستند. این ن��وع فعالیت 
همچنین نش��ان می دهد ک��ه ارزش دلار رشد 
چندانی نخواهد داش��ت؛ بنابراین قیمت 
کالاها از ناحیه دلار )دست کم تا آغاز نیمه 

دوم سال 2018( تهدید نخواهد شد.
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 گستردگ��ی فعالیت ه��ا، عملکرد و تن��وع کالاها و 
ابزارهای مال��ی موجب شده ت��ا چالش های بورس 
کالای ایران در سال 96 به گونه ای پیچیده و پراکنده  
خودنمایی کند. ذات گستردگی بورس کالا نیز خود 
موجب شده تا حوزه های تأثیرگذار بسیاری بر روند 
معاملات و فراز و فروده��ای اجرایی آن ایفای نقش 
کنند. ای��ن در حالی است که ت��ک تک چالش های 
پیش روی بورس کالا خود ب��ه معنی فرصت هایی 
مهم محسوب می شود که به صورت کلی چند چالش 
مشخص همچون نوسان قیمت های جهانی، تغییرات 
قیمت دلار در ب��ازار داخلی، افزایش مسئولیت های 
اجرایی بورس ک��الا همگام با رشد حج��م و ارزش 
معاملات و همچنین نوسان قیمت سهام را می توان از 
چالش های اصلی این بازار مالی در سال 96 به شمار 
آورد. ورود بورس کالا به بازارهای کشورهای دیگر و 
آغاز به کار معاملات با عراق و هند به صورت مستقیم 
و از بستر ب��ورس کالا نیز یکی دیگ��ر از رخدادهای 
بسیار مهمی بود که در سال 96 آغاز شد و به معنای 
افزایش حجم فعالیت ها و ورود به حوزه های جدیدی 
است که می تواند خود به عنوان چالش هایی جذاب 
مطرح شود. تقویت حجم و ارزش معاملات، برتری 
جایگاه بورس کالا در افکار عمومی و تصمیم سازان 

اقتصادی، حمایت ه��ای دولتی از این ب��ازار مالی و 
تقویت مسئولیت های معوقه همگی مواردی است 
که در این خصوص برجسته تر از قبل مورد ارزیابی 

قرار می گیرد.
بررسی چالش های بورس ک��الای ایران در سال 96 
و همچنی��ن تدوین دورنمایی مورد قب��ول از آینده 
فعالیت های آن در ابتدا نیاز ب��ه بررسی واقعیت ها، 
زیرساخت ه��ای قانونی و فن��ی بورس ک��الا دارد؛ 
بنابراین در نهایت فراز و فرود فعالیت های این بازار 
مالی از مسی��ر اساسنامه شرکت ب��ورس کالا گذر 
خواهد کرد. ب��ا توجه به موضوع شرک��ت و شرایط 
فعالیت در اساسنامه و همچنی��ن قوانین و مقررات 
می توان نگاه دقیق تری نسب��ت به واقعیت های این 
ب��ازار مالی داش��ت. گستردگی فعالیت ه��ا، ابداع و 
عملیاتی ش��دن ابزارهای جدید مال��ی، نظر مثبت 
تصمیم سازان اقتصادی در کشور بر ساز و کار امن و 
قابل اعتماد بورس کالا و همچنین قوانین بالادستی 
و دستورالعمل های اجرایی آنها جمیعاً گسترده ای 
پراکنده از فعالیت ها، وظایف و انتظارات بسیاری را از 
بورس کالای ایران به همراه داشته است که ساختار 
فعالیت ها و حتی مکانیسم عملیاتی آن را در پاره ای 
از اوقات به شدت پراکنده ساخت��ه است؛ به عنوان 

مثال، هم اکنون مکانیسم قیمت تضمینی به جای 
خرید تضمینی در ب��ورس کالای ای��ران راه اندازی 
شده و بخش مهم��ی از توانمندی های بورس کالا و 
حجم معاملات را به خود اختصاص می دهد. در کنار 
این موارد ورود پسته به بورس کالا و ساز و کارهای 
معاملاتی و طرح ریزی صندوق های کالایی و توسعه 
داد و ستد داخلی و صادراتی آن و همچنین شرایط 
معاملاتی زعفران و ایجاد صندوق های کالایی مبتنی 
بر این دارایی پایه و همچنین مباحث مربوط به داد 
و ستد و شفافیت ب��ازار مرغ، تخم م��رغ، نهاده های 
دامی و جوجه یک روزه همگی بخش های محدودی 
از عملکرد ب��ورس کالا تنه��ا در ح��وزه کشاورزی 
محسوب می شود؛ آن هم در شرایطی که بازار منتظر 
عرضه های گسترده سنگ آهن بوده و زمینه ها برای 
ورود سیمان به بورس کالا نیز فراهم شده است. در 
کنار تمامی این موارد افزایش نسبی حجم معاملات 
فلزات مخصوصاً فولاد و البته پیگیری ها برای تقویت 
عرضه محصولات پتروشیمی ب��ا محوریت پلیمرها 
و تلاش ب��رای ورود محموله ه��ای وارداتی همگی 
بخش هایی از گستردگی فعالیت بورس کالا را ترسیم 
می کند. علاوه بر این م��وارد باز هم باید به معاملات 
آت��ی، اوراق سلف استان��دارد م��وازی، فرآیندهای 

 گشایش ها 
پس  از دشواری ها

 چالش ها و فرصت های بورس کالا  در سال 96
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تأمین مالی و همچنین طراحی اوراق بهادار مبتنی 
بر کالا اشاره کرد که تجمیع تمامی این ها در نهایت 
بخش های کوچکی از رخدادهای مشهود بورس کالا 

را به نمایش می گذارد.

  بررسی دقیق تر وظایف و جایگاه بورس 
کالای ایران

برای بررسی دقیق تر واقعیت های بورس کالا، ابتدا 
باید ساختار این بازار مالی را با دقت مورد ارزیابی قرار 
داد تا در یک مسیر مشخ��ص واقعیت های این بازار 
مورد بحث و بررسی قرار بگیرد. توجه به اساسنامه 
شرک��ت و همچنین موض��وع شرک��ت را می توان 
مهم ترین داده پایه در این خص��وص به شمار آورد. 
در ماده 3 اساسنامه بورس کالای ایران در خصوص 

موضوع شرکت در 12 بند مجزا آمده است:
تشکیل، سازمان ده��ی و اداره بورس کالا به صورت 
متشکل، سازمان یافته و خود انتظام به منظور انجام 
معاملات کالاهای پذیرفته شده و اوراق بهادار مبتنی 
بر ک��الای پذیرفته شده، توسط اشخ��اص ایرانی و 

غیرایرانی مطابق قانون و مقررات.
2(  پذیرش کالاها و اوراق بهادار مبتنی بر آن از قبیل 
کالاهای صنعتی، معدنی و کشاورزی و اوراق بهادار 

مبتنی بر هرکدام مطابق قانون و مقررات.
3(  تعیین شرایط عضویت برای گروه های مختلف 
از اعضاء، پذیرش متقاضیان عضویت، وضع و اجرای 
ضوابط حرف��ه ای و انضباطی برای اعض��اء، تعیین 
وظایف و مسئولیت های اعض��اء و نظارت بر فعالیت 

آنها و تنظیم روابط بین آنها مطابق قانون و مقررات.
۴(  فراه��م آوردن شرای��ط لازم ب��رای دسترسی 
منصفانه اعضا ب��ه منظور انجام معام��لات کالاها و 
اوراق بهادار مبتنی بر ک��الای پذیرفته شده مطابق 

قانون و مقررات.
5(  همکاری و هماهنگی با نهادهای مالی، شرکت 

ها، ترجمان ها و سازمان هایی که بخشی از وظایف 
مربوط به داد و ستد کالاهای پذیرفته شده و اوراق 
به��ادار مبتنی بر ک��الای پذیرفته شد  ی��ا انتشار و 
پردازش اطلاعات مرتبط با بورس ک��الا را به عهده 
دارند، از جمل��ه شرکت های  سپرده گذاری مرکزی 

اوراق بهادار و تسویه وجوه.
6(  انجام تحقیقات، آموزش و فرهنگ سازی مرتبط 
با فعالیت بورس کالا برای تسهیل، بهبود و گسترش 
داد و ست��د در بورس کالا و انتش��ار نشریه در حوزه 
تخصصی و مرتبط با موضوع فعالیت شرکت پس از 

اخذ مجوزهاي لازم.
۷(  همکاری ب��ا بورس های دیگر در ای��ران و خارج 
از ایران ب��ه منظور تب��ادل اطلاع��ات و تجربیات، 

یکسان سازی مقررات و استانداردها.
8(  نظارت بر حسن انجام معاملات کالاهای پذیرفته 
شده و اوراق بهادار مبتنی بر کالای پذیرفته شده در 

بورس کالا.
9(  تهیه، جم��ع آوری، پردازش، انتش��ار و یا اعلام 
اطلاعات مربوط ب��ه سفارش ها و معاملات کالاهای 

پذیرفته شده و اوراق بهادار مبتنی بر کالای پذیرفته 
شده طبق قانون و مقررات.

10(   نظارت ب��ر عرضه کنندگان کالاهای پذیرفته 
شده در بورس کالا و ناش��ران اوراق بهادار مبتنی بر 

کالای پذیرفته شده، مطابق قانون و مقررات.
11( پذیرش انبارها، نظارت بر فعالیت آنها و انجام 
عملیات مربوط به انبارها که در جهت تسهیل داد و 

ستد معاملات در بورس کالا انجام می شود.
12(   اجرای سایر وظایفی که مطابق قانون و مقررات 

به عهده شرکت گذاشته شده یا می شود.
          تبصره: انجام موضوع مندرج در بند 11 این 
ماده پس از آمادگ��ی شرکت سپرده گذاری مرکزی 
اوراق بهادار و تسویه وجوه در چارچوب مقررات به آن 

شرکت منتقل خواهد شد.
 همین موارد فوق نشان می دهد که داد و ستد کالا 
تنها یکی از وظایف شرکت بورس کالای ایران بوده 
و بسیاری از مسئولیت های  دیگ��ر هم بر عهده این 
بازار مال��ی ق��رار دارد. این در حالی اس��ت که ذات 
معامله کالاهای مختلف نیز خود به زیرساخت ها و 
ملزومات بسیاری نیاز داشته که یکی از آنها سپری 
کردن مراحل پذیرش، انجام امور اداری، تأییدات و 
توانمندی های مالی و بسیاری از موارد دیگری است 
که همگی برای ثبت معامله لازم الاجرا هستند، ولی 
در بورس کالای ایران ای��ن موارد به سهولت سپری 
می شود.  پس از معرفی ساختارهای اولیه در بورس 
کالا، هم اکنون فرصت آن فرا می رسد تا چالش های 
برجسته این بورس در سال 96 را مورد ارزیابی قرار 
دهیم؛ اگرچه ذات فرصت ها نیز در همین بستر کلی 

قرار می گیرد.

  تأثیـرات اقتصاد کـلان، تورم و رشـد 
اقتصادی

در اغلب کشوره��ای جهان حجم تولی��د ناخالص 
داخلی و نوسان آنکه اغلب در قرابتی تنگاتنگ با رشد 
اقتصادی نوسان می کند، به عنوان یکی از ملاک های 
اصلی وضعیت تولید و شرای��ط اقتصادی کل در آن 
کشور به شم��ار می آورند. در ای��ران نیز همین گونه 
است؛ اگرچه نوسان تولید ناخالص داخلی و یا رشد 
اقتص��ادی در سال های اخی��ر تغیی��رات بزرگی را 
متحمل شده ولی باز هم شرایط مطلوبی را گواهی 
می دهد. در خصوص وضعیت معاملات در بورس کالا 
نیز می توان این متغیر مه��م )نوسان تولید ناخالص 
داخلی( را ب��ه عنوان ملاک اصل��ی در نوسان حجم 
معاملات محسوب کرد. در کنار این، سیگنال تورم 
هم عامل دیگری است که ب��ر نوسان قیمت ها مؤثر 
بوده و در نهایت این دو داده در حجم، قیمت و ارزش 

معاملات کل تأثیرگذار خواهند بود.
با توجه به رونق فرآیندهای تأمین مالی در بورس کالا 
مخصوصاً در چارچوب اوراق سلف استاندارد موازی، 
نرخ سود در این اوراق نیز متناظر با نوسان نرخ بهره 
رسمی در کشور نوسان خواهد بود؛ بنابراین نرخ سود 
نیز به عنوان سومین داده تأثیرگذار از اقتصاد کلان 

بر بورس کالا قابل رهگیری است. این وضعیت خود 
می تواند به عنوان یکی از چالش های بورس کالا در 
سال های اخیر مطرح شود؛ زیرا در هر حال این بازار 
مالی در حال رقابت با سایر بازارهای رسمی کالایی در 

جهان بوده و هست.

  نوسان قیمت های جهانی
قطع��اً بیشترین ب��ازاری که از نوس��ان قیمت ها در 
بازارهای جهانی تأثیر می پذیرد بورس کالای ایران 
است، آن هم در ای��ن چارچوب کلی ک��ه تغییرات 
قیمت های جهانی پیش از سایر شرکت ها و مؤسسات 
در بورس کالای ایران خودنمایی می کند؛ به صورت 
دقیق تر، بورس کالا اولین نقطه ای است که تکانه های 
حاصل از تغیی��رات نرخ در بازاره��ای بین المللی را 
لمس ک��رده و این بدان معنی است ک��ه می توان از 
ساز و کار شفاف بورس به عنوان معرفی برای حجم 
تأثیرپذیری بازار داخلی از نوسان قیمت های جهانی 

بهره جست.
ذات قیمت گ��ذاری در بورس کالای ای��ران می تواند 
گامی برای کشف نرخ ارزیابی شود؛ یعنی پس از تعیین 
قیمت های پایه برای کالاه��ای مختلف، تازه وارد فاز 
تقابل عرضه و تقاضا می شویم. این در حالی است که 
در فرآیند کشف نرخ، عرضه کنن��ده در صورت عدم 
وجود تقاضای کافی می تواند قیمت های پیشنهادی 
خود را کاهش دهد، ولی چنی��ن رویکردی به ندرت 
صورت می پذیرد. پس از ثبت عرضه و تعیین قیمت 
پای��ه از این پ��س وارد فرآیند رقاب��ت می شویم و در 
نهایت قیمت ها در مکانیسم عرضه و تقاضای شفاف 
کشف خواهد ش��د. همین شیوه کش��ف نرخ نشان 
می دهد که قیمت ه��ای پایه برای اغل��ب گریدها و 
گونه ها در بازارهای کالایی یک اصل مهم و غیرقابل 
خدشه به شمار می رود. هم اکنون در بازار محصولات 
پتروشیمی، فلزی، قیر و وکی��وم باتوم و حتی برخی 
از عرضه ها در بازار فرع��ی نیز ذات قیمت های پایه بر 
مبنای نرخ های بین المللی تعیین شده و با احتساب 
ارز آزاد محاسبه می شود؛ به صورت دقیق تر، در بازار 

محصولات پلیمری و شیمیایی قیمت های 
پایه هر هفته با محاسبه متوسط قیمت های 
منطقه ای و بین المللی ب��ا احتساب دلار آزاد 
توسط شرکت ملی صنایع پتروشیمی تعیین 
شده و مخابره می شود و یک هفته زمان برای 
اعتبار این قیمت هاست. در خصوص بازار فولاد 
و مخصوصاً ورق فولادی و شمش، قیمت ها بر 
پای��ه دلار آزاد و محاسبه قیمت های جهانی 
صورت پذیرفته و این گونه قیمت های پایه در 
بورس کالا ثبت می شود. وکیوم باتوم و سایر 
فرآورده های نفتی و پالایشی نیز با مکانیسم 

مشابهی تعیین نرخ می شوند.
از س��وی دیگر، در دوره های��ی که پتانسیل 
رشد قیمت ه��ا وج��ود دارد جذابیت خرید 
نیز متعاقب افزایش ن��رخ، تقویت شده و در 
نهایت حت��ی در فرآیند کش��ف نرخ، شاهد 
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افزایش 
قیمت های 
جهانی دقیقاً به 
معنی افزایش 
قیمت های پایه 
در بورس کالاست 
و همین سیگنال 
در نهایت به 
تکانه مثبت و 
بزرگی در بازار 
داخلی منجر 
می شود

بوده ایم ک��ه قیمت هایی بالات��ر از نرخ های جهانی 
هم کشف و معامله شده اس��ت. این وضعیت نشان 
می دهد که اگرچه ملاک اصلی قیمت گذاری در فاز 
اول نرخ های جهانی در هفته قبل از عرضه ها 
بوده ولی ب��ازار داخلی نی��ز در چارچوب ها 
و جذابیت ه��ای ذاتی خود س��از و کارهای 
متن��وع و مختلفی را تجرب��ه می کند. ذات 
کسب اطلاعات از وضعیت ب��ازار در فاصله 
چن��د دقیقه از عرض��ه را می ت��وان یکی از 
دستاوردهای مه��م و برجسته در معاملات 
بورس کالا به شمار آورد که در صورت عدم 
وجود این مکانیسم قیمتی بخش مهمی از 

اطلاعات مورد نیاز نیز حذف خواهد شد.
با توجه به جایگاه قیمت های پایه در تعیین 
نرخ در بورس کالای ایران و تأثیرپذیری آن 
از نرخ های جهانی، نوس��ان نرخ را می توان 
یک��ی از چالش ه��ای بورس ک��الا در سال 
گذشته به شمار آورد، آن هم در وضعیتی که 
تمامی قیمت ها در ماه های گذشته نوسانات 
بسیاری را تجربه کرده است؛ به عنوان مثال، 
اواخر دی ماه شاهد بودیم که بهای هر بشکه 
نفت خام برنت به بالاترین حد از نوامبر سال 
201۴ تاکنون افزای��ش یافت که خود یک 
سیگنال مهم از رشد دسته جمعی بهای بسیاری از 
کالاها محسوب می شود. از سوی دیگر، در همین بازه 
زمانی شاهد کاهش ارزش دلار آمریکا در بازارهای 
جهانی بودیم که در برخی از رسانه ها از آن به عنوان 
یک جنگ ارزی جدید یاد شد. در اواسط ژانویه سال 
2018 میلادی بهای ه��ر دلار آمریکا در مقایسه با 
سبدی از ارزهای معتبر جهانی به رقمی نزدیک به 90 
واحد کاهش نرخ پیدا کرد که همین داده مهم موجب 
افزایش شتاب رش��د قیمت ها در اغل��ب بازارهای 
کالایی ش��د؛ در این بازه زمان��ی، ارزش دلار آمریکا 
به کمترین حد از انتهای س��ال 201۴ رسیده بود. 
این وضعیت همچنین موجب شد تا قیمت طلا در 
بازارهای جهانی به نزدیکی 1350 دلار در هر اونس 
افزایش یابد که بیشترین قیمت طلا از سپتامبر سال 
201۷ بود. تمامی این شرای��ط را می توان داده های 
قیمتی در بازارهای جهانی به شمار آورد، ولی ذات 
قیمت ها در بازارهای کالایی ب��ا شرایط دیگری در 
حال نوسان بود. به صورت دقیق تر می توان گفت که 
قیمت های طلا، ارزش دلار و بهای نفت خام داده های 
تأثیرگذار مهمی در بازارهای جهانی هستند، ولی ذات 
نوسان نرخ هر کالا بنا به فراخور شرایط همان بازار 
تعیین شده و عرضه و تقاضاست که بهای هر کالایی 

را در نهایت تعیین می کند.
در کنار تمامی این موارد بای��د گفت که گستردگی 
قیمت ها و تنوع کالاه��ا در بازاره��ای جهانی نه به 
تحلیل گران داخلی و نه تحلیل گران بین المللی این 
اجازه را نمی دهد تا بتوانند تمامی بازارها را مورد رصد 
قرار دهند؛ بنابراین به کمک شاخص های کالایی که 
مؤسسات معتبر بین المللی آنه��ا را تعیین و تدوین 

می کنند، وضعیت کلی در بازارهای مختلف را مورد 
 CRB، بررسی قرار می دهند. شاخص های کالایی
GSCI و یا حت��ی شاخص کالای��ی LMEX این 
موارد را با دقت مطلوبی م��ورد توجه قرار می دهند؛ 
اگرچه شاخص LMEX به عنوان شاخص قیمتی 
بورس فلزات لندن را می توان معرفی برای بازار فلزات 

پایه به شمار آورد.
هر دو شاخص کالای��ی GSCI و CRB در اواسط 
ژانویه سال 2018 میلادی در بالاترین سطوح از سال 
2015 قرار داشتند که همین نکته نشان دهنده آن 
است که قیمت های بسیار بالایی در اغلب بازارهای 
کالایی به ثبت رسیده بود. رش��د بهای جهانی نفت 
خام، کاهش جدی قیمت ها در ماه ها و سال های قبل 
از آن، بهبود کلی اقتصاد جهانی در کنار کاهش ارزش 
دلار، قیمت  سهام در بازارهای جهانی و سیاست های 
حمایت گرایانه ترامپ و تأثیر مثبت آن بر بازارهای 
کالایی در کنار روند رو به رشد و البته آرام اقتصاد چین 
را می توان از دلایل اصلی رشد قیمت ها در بازارهای 
جهانی به شمار آورد. این در حالی بود که بهای فلزات 
پایه بیش از سای��ر بازارهای کالای��ی رشد قیمت را 
تجربه کرد تا جایی که شاخص کالایی بورس فلزات 
لندن توانس��ت در بالاترین سط��وح قیمتی از سال 
2013 قرار بگیرد. این موارد اگرچه در نگاه اول یک 
نکته مثبت برای افزایش جذابیت معاملاتی محسوب 
می شود، ول��ی در ذات خود چالشی پنه��ان را برای 
بورس کالای ایران به همراه داشته است. عقب نشینی 

تقاضا کوچک ترین تأثیر آن بر معاملات بود.
افزایش قیمت های جهانی دقیقاً ب��ه معنی افزایش 
قیمت های پایه در بورس کالاست و همین سیگنال 
در نهایت به تکانه مثبت و بزرگی در بازار داخلی منجر 
می شود. با توجه به افزایش قیمت ها جهانی، بازارهای 
داخلی نیز تحت الشعاع رش��د قیمت ها قرار گرفتند؛ 
اگرچه ای��ن تأثیرگذاری بیشت��ر در بازارهای فلزی، 
پتروشیمیایی و فرآورده ه��ای پالایشی خودنمایی 
کرد و کمترین تأثیر را در بازار محصولات کشاورزی 
شاهد بودیم؛ البته رشد قیمت ها در بازار داخلی پس 
از افزایش قیمت های جهانی متأثر از نوسان بهای دلار 

در بازار آزاد هم بوده است.

  افزایش قیمت دلار در بازار آزاد
کاهش ارزش ری��ال و افزایش قیمت 

ارزه��ای معتب��ر بین المللی در 
ب��ازار داخل��ی یک��ی دیگر از 
چالش های بورس کالای ایران 
در سال گذشته بود که با توجه 
به افزایش قیمت های جهانی، 
اهرم دوگان��ه ای را برای رشد 
قیمت ها در بازار داخلی ایجاد 
کرد. در ه��ر حال دو سیگنال 
رش��د قیم��ت دلار و افزایش 
قیمت ه��ای جهان��ی را باید 
دوگانه رشد نرخ در بورس کالا 

برشمرد؛ اگرچه این رویکرد قیمتی بیشتر بر نرخ های 
پایه در بورس کالا تأثیر می گذارد. این در حالی است 
که رشد قیمت دلار خود محرک مهمی از لحاظ روانی 
هم محسوب می شود؛ زیرا فعالان بازار با خوش بینی 
به رشد بیشتر قیمت ارز در بازار داخلی و یا بیم رشد 
بیشتر قیمت ها و حتی با رویکرده��ای سفته بازی 
حجم خرید خود را افزایش می دهند که در نتیجه با 
برتری تقاضا بر عرضه ها، تکانه رشد قیمتی جدیدی 
در این بازار ناخودآگاه به ثبت می رسد. از سوی دیگر، 
قیمت های پایه اغلب بر اساس قیمت ارز آزاد مورد 
محاسبه ق��رار می گیرد؛ بنابرای��ن رشد قیمت های 
کنونی این سیگنال را به اهالی بازار ارائه می کند که 
قیمت های پایه باز هم افزای��ش خواهد یافت و این 
رویکرد کلی به التهاب در بازار منتهی می شود. نگاهی 
به نوسان قیمت دلار در بازار آزاد نشان می دهد که 
قیمت ها در اواخر سال 96 به نزدیکی ۴۷00 تومان 
رسید که یکی از رکوردهای تاریخی قیمت دلار در 
بازار داخلی محسوب می شود. این شرایط خود تکانه 
مهمی برای قیمت ها بود، ولی بای��د این نکته را نیز 
مدنظر قرار داد که در برابر رشد قیمت ها، بسیاری از 
خریداران مجبور به عقب نشینی خواهند شد؛ یعنی 
یا حجم خرید خود را کاهش داده و خرید مواد اولیه 
را به مقدار ضرورت و نه به مقدار نیاز انجام می دهند 
و یا خرید خود را به طور اجباری به تعویق می اندازند. 
این شرایط کلی یعنی رشد قیمت ها و عقب نشینی 
پیدا و پنهان خریداران را می توان در اواخر دی ماه و 
رشد قیمت های پایه در بازار پتروشیمی ها مشاهده 
کرد که خود یکی از چالش های بورس کالا محسوب 
می شود؛ اگرچه این بازار رسمی از این تهدید به عنوان 

یک فرصت مهم استفاده کرد.
افزایش قیمت دلار در بازار آزاد اگرچه به 

رشد قیمت های پایه در بورس کالا 
منتهی ش��ده و این انتظار 

را ایج��اد می کند که 
ب��ا رش��د ن��رخ 

بیت  ا جذ
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تقاضای بیشتری در 

این بازار به ایفای 
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عرضه نی��ز افزایش خواه��د یافت، ول��ی دقیقاً این 
گونه نیست تا جای��ی که با رشد به��ای دلار، حتی 
شاهد کاهش عرضه ها به نسبت تقاضا هم هستیم. 
رشد قیم��ت دلار به معن��ی آن است ک��ه جذابیت 
صادرات افزایش و سودآوری واردات کاهش می یابد، 
حال در بازاری )بازار آزاد و ب��ورس کالا توأمان( که 
بسیاری از عرضه کنندگان و خریداران حضور دارند، 
ناخودآگاه شاهد رشد صادرات و کاهش عرضه داخلی 
و اف��ت واردات خواهیم بود. ای��ن در حالی است که 
تمامی تولیدکنندگان در بورس کالا حضور ندارند، 
افزایش حجم صادرات به معنی آن است که تقاضای 
بیشتری در ای��ن بازار به ایفای نق��ش مشغول بوده 
یعنی با افزایش قیمت دلار برتری تقاضا بر عرضه ها با 

شفافیت بیشتری خودنمایی خواهد کرد.
با توجه ب��ه چالش های ن��رخ ارز و رش��د قیمت ها 
در بازاره��ای جهانی ای��ن دو چال��ش در نهایت به 

فرصت هایی جدید برای بورس کالا بدل گشت.

  تبدیل چالش ها به یک فرصت
ذات رشد قیمت ه��ای جهانی و افزای��ش بهای دلار 
در بازار آزاد همان گونه که عن��وان شد به پتانسیلی 
برای افزایش حجم صادرات بدل می شود. این موارد 
جذابیت های صادرات��ی بورس ک��الا را افزایش داده 
و حضور موفق بورس ک��الا در بازاره��ای منطقه ای 
و جهان��ی را تضمین می کن��د. هم اکن��ون بازارهای 
منطقه ای و کشورهایی که از جذابیت های اقتصادی 
گوناگون برخ��وردار هستند، بازاره��ای هدف اصلی 
برای ب��ورس کالای ای��ران محسوب شده ک��ه از آن 
جمله می ت��وان از کشوره��ای عراق، هن��د و حتی 
برخ��ی از کشورهای دیگ��ر شرق آسیا ن��ام برد. این 
رویکرد یعنی توجه به بازاره��ای صادراتی در 
بستر بورس ک��الا را می ت��وان یکی از 
تصمیمات استراتژیک این بازار 
مالی برشمرد که در کنار 
درآمدزایی، این بازار 
ب��ه  رسم��ی را 
کشورهای 
دیگر 

توسعه داده و همچنین در امواج قیمتی اقتصاد کشور 
می تواند فضای تنفسی و درآمدزایی بیشتری را نصیب 
بورس کالای ایران کند. این تصمیم را شاید بتوان یکی 
از مهم ترین ابزارهای پی��ش روی بورس کالای ایران 
برای تحقق اقتصاد مقاومتی ب��ا رویکرد درون زایی و 
برون گرایی به شمار آورد. نکته دیگری را که در استفاده 
از چالش ها ب��ه فرصت ها بسیار مه��م تلقی می شود، 
باید به رویک��رد صادراتی از بست��ر تالارهای صادراتی 
موجود مربوط دانست؛ یعنی در دوره هایی که از رشد 
قیمت های جهانی و افزایش نرخ ارز برخوردار هستیم 
می توان از بستر تالارهای صادراتی موجود به حمایت از 

صادرات با فرض شفافیت قیمتی دست یافت.

  نوسان قیمت سهام
نزدیک شدن شاخص بازار سهام به رقمی نزدیک به 
100 هزار واحد رخدادی بود که تقریباً تمامی بازار 
سرمای��ه را تحت الشع��اع ق��رار داد. ای��ن وضعیت 
همچنین بسیاری از سهم ه��ای برجسته را بیش از 
سایرین مورد توجه قرار داده که گروه واسطه گری 
مال��ی و شرکت ه��ای بورس��ی نی��ز یک��ی از این 
شرکت های مهم محس��وب شدند. در اواخر دی ماه 
شاهد بودیم ک��ه جذابی��ت شرکت هایی همچون 
بورس کالا چندین برابر شد تا جایی که شاهد رشد 
روزشم��ار قیمت ها بودیم، آن ه��م در وضعیتی که 
درآمدزایی بورس کالای ایران افزایش چشمگیری 
را تجربه کرد. افزایش درآمدهای عملیاتی و کاهش 
هزینه ها به نسبت درآمد مواردی ب��ود که در کنار 
تمامی موفقیت های بورس ک��الا بستری را موجب 
شد تا شاهد افزایش ارزش سهام این شرکت باشیم. 
این نوس��ان قیمت سه��ام در کن��ار خوش بینی به 
موفقیت های پیش رو در نهایت شرایط را فراهم کرد 
تا ارزش سهام بورس کالای ایران به جایگاه واقعی 
خود دست یابد؛ گرچه در نهایت با فراز و فرودهایی 

روبه رو بوده و هستیم.

  فراز و فرود قیمت های پایه
یکی دیگر از چالش های ب��ورس کالا شیوه و فرمول 
تعیین قیمت های پایه اس��ت. هم اکنون اغلب مواد 
اولیه و محصولات میان��ی و حتی محصولات نهایی 
مورد معامله در بورس کالا با فرض وجود جذابیت 
خرید در ی��ک چارچوب کل��ی کشف نرخ 
می شوند و این چارچوب کلی عبارت 
است از قیمت های بین المللی با 
احتساب بهای ارز در بازار آزاد. 
این در حالی است که برخی از 
محصولات همچون مواد اولیه 
پلیمری و شیمیای��ی با پنج 
درصد تخفیف قیمتی عرضه 
شده ول��ی فل��زی همچون 
آلومینیوم حتی ب��ا افزایش 
قیمت ها در فرم��ول اجرایی 
آن رو به روست. در خصوص 

سای��ر مصنوعات همچ��ون ورق های ف��ولادی و یا 
مقاطع ساختمانی فولادی، قیمت ها دقیقاً با نرخ های 
بین المللی همخوانی دارد؛ البته برخی از عرضه ها نیز 
با احتساب سایر کالاها م��ورد معامله قرار می گیرد؛ 
یعنی به صورت کلی بهای شمش را می توان درصدی 
از قیمت محصولات نهایی فولاده��ای ساختمانی 

مورد محاسبه قرار داد.
با توجه به این گستردگی فرمول های قیمتی و حتی 
تعیین قیمت های تضمینی برای خرید محصولات 
کش��اورزی استراتژیک توسط دول��ت، ذات تعیین 
قیمت های پایه اغلب به عن��وان یکی از چالش های 
قیمتی مدنظر قرار می گیرد. این در حالی است که 
فرمول قیمتی توسط سایر نهادها و ارگان ها تعیین 
شده و بورس کالا تنها مج��ری تصمیمات سایرین 
مخصوصاً شورای رقاب��ت است. از سوی دیگر، بهای 
بسیاری از محصولات همچون محصولات کشاورزی 
در سال 96 در زمان مقرر تعیین نشده و عدم تعیین 
نرخ قیمت تضمینی خود به یکی از ابهامات در بازار 
محصولات کشاورزی برجسته بدل شده است. نکته 
دیگر را می توان ذات تغیی��ر فرمول دانست؛ به طور 
مثال، قیمت پیشنهادی وکی��وم باتوم در گذشته با 
احتس��اب ارز مبادله ای مورد محاسب��ه قرار گرفته 
است، ولی هم اکنون این روند قیمتی بر پایه دلار با 
نرخ آزاد تعیین می شود. فرمول قیمت های پایه فولاد 
هم با تغییر رو به رو شده است؛ در مورد ورق فولادی 
در گذشته تعرفه واردات نیز در نرخ های محاسباتی 
برای قیمت های پایه لح��اظ می شد، ولی هم اکنون 
این هزینه نیز در فرمول قیمتی دیده نمی شود. موارد 
فوق یعنی تغییرات مکرر قیمت های پایه خود یکی از 
چالش های بورس کالای ایران در سال 96 محسوب 
می شود، آن هم در وضعیت��ی که بورس تنها مجری 
قوانین اعلام شده بوده اس��ت؛ اما ذات اجرای آن در 
بورس کالا موجب می شود تا پیکان تند بسیاری از 
انتقادات دقیقاً به این بازار باز گردد. در هر حال تغییر 
فرمول قیمتی به معنی تغییر فاز بازار هرچند محدود 
و موقتی است، ولی در هر حال تغییراتی جدید در هر 

بازار مشخصی محسوب می شود.

  تضاد منافع عرضه کننده و خریدار 
در بستر بورس کالا

بازاره��ا و مخصوصاً بورس ک��الای ایران به 
عن��وان بزرگ ترین ب��ازار رسمی کالایی در 
ایران محلی ب��رای تقابل عرض��ه و تقاضا و 
کشف قیمت های��ی عادلانه اس��ت. همین 
ویژگی مهم یعن��ی تقابل واقع��ی و شفاف 
خریدار و فروشنده بستری مهم برای تضاد 
منافع بخش های مختلف عرضه و تقاضا تلقی 
می شود و هر بخشی اقتصادی تلاش دارد تا 
منافع بیشتری را برای بنگاه اقتصاد متبوع 
خود به همراه داشته باشد. این تضاد منافع 
واقعیتی غیرقابل انک��ار در معاملات است؛ 
اگرچه ذات کشف نرخ در تقابل آزادانه عرضه 
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پیش بینی آینده و 
ترسیم سناریوهای 
احتمالی و 
همچنین تدوین 
استراتژی های 
مورد نیاز را 
می توان بهترین 
راهبرد کلان برای 
ترسیم توسعه 
بورس کالا در 
ماه ها و سال های 
آینده دانست

و تقاضا در نهایت قیمت هایی عادلانه را کشف خواهد 
کرد که منافع همه طرفین را برآورده می سازد.

فضای بورس کالا و تقابل عرضه و تقاضا موجب شده 
تا منافع خریدار و فروشنده گاهی در تضاد 
با یکدیگر قرار بگیرد؛ بنابراین چنین ویژگی 
مهمی حتی ب��ه مذاکراتی بسی��ار صریح و 
جدی منتهی شده است. نکته جالب توجه 
اینکه ساختار ب��ورس کالا ن��ه از این تضاد 
منافع س��ودی برده و ن��ه وارد شدن به این 
مباحث، منافعی برای این بازار رسمی دارد. 
حال که ای��ن قبیل تقابل مناف��ع در بستر 
بورس کالا صورت رسانه ای به خود می گیرد، 
شاید یکی از چالش های بورس کالا را بتوان 
همین ویژگی ب��ه شم��ار آورد؛ اگرچه این 
مباحث هیچ گون��ه ارتباطی به س��از و کار 

معاملاتی در این بازار رسمی ندارد.

  نوسان قیمت ها در بـازار نقدی و 
تأثیرگذاری بر بازار آتی سکه

ذات نوس��ان قیمت ه��ا در ب��ازار آت��ی بر 
مبنای تغییر نرخ در ب��ازار نقدی یک اصل 
مورد قبول در مکانیس��م معاملات در بازار 
مشتقه است. این شرای��ط موجب شده تا 
در دوره ه��ای زمانی بسیاری شاه��د نوسان شدید 
نرخ در بازار آت��ی باشیم؛ اگرچه ریش��ه اصلی این 
نوسان قیمت ها را باید در بازار نقدی جستجو کرد. 
رشد قیمت دلار در بازار آزاد در کنار افزایش بهای 
جهانی طلا سیگنال هایی ب��ود که بر بازار آتی سکه 
تأثیر گذاشت و این نوسان قیمتی خود به چالشی نه 

چندان جدی در بورس کالا بدل گشت.
واقعیت آن است ک��ه بازار نقدی سک��ه راهبر اصلی 
قیمت ها در بازار آتی است، ولی توجه تصمیم سازان 
اقتصادی به این ساز و کار قیمت��ی به عنوان ملاکی 
برای تخمین بهای انتظ��اری دلار با فرض مثلًا ثبات 
قیمت های جهانی طلا کمتر از حد انتظار بوده است. 

از سوی دیگر، نوسان حجم معاملات در بازار 
آتی سکه در هفته های مختلف خود 

به دلیل دیگری برای تأثیرات 
متف��اوت معام��لات 

نقدی ب��ر داد و 

ستدهای آتی به شمار می رود؛ اگرچه این فراز و فرود 
حجم معاملات نی��ز خود سیگنالی دیگ��ر از ترسیم 
واقعیت های بازار و انتظارات قیمتی محسوب می شود. 
نگاهی به روند عمومی حج��م معاملات و همچنین 
نوسان قیمت ها در بازار آتی سکه نشان می دهد که در 
کنار رشد قیمت و البته افزایش وجه تضمین اولیه، به 
نسبت حجم معاملات نیز در مسیر رشد قرار داشته که 
این نکته نشان می دهد جذابیت های این بازار به طرز 
قابل قبولی در مسیر رشد و توسعه قرار داشته و دارد. 
این در حالی است که ذات نوسان قیمت ها در بعضی از 
گمانه زنی ها موجب شد تا به ساز و کارهای معاملاتی 
انتقاداتی وارد شود، آن هم به صورت مقطعی؛ گذشت 
زمان و همچنین شفاف تر شدن چهره بازار در نوسان 
قیمت ها هم به کاهش حجم نقد منتهی شد و هم با 
افزایش حجم معاملات ثبات بیشتری را به همراه آورد. 
در هر حال، جهش های قیمتی دلار در بازار داخلی و 
پرواز قیمت سکه نقدی، در نهایت بازار آتی را نیز متأثر 
ساخت. در این تکانه های قیمتی باز هم شاهد بودیم که 
ساز و کارهای معاملاتی در بازار آتی از گردونه آزمایش 
بازار سربلند بیرون آمد و این شیوه معاملاتی کارنامه 
قابل قبولی را در تقارن با نوسان قیمت ها در بازار نقدی 

از خود بروز داد.

  معاملات قیمت تضمینی گندم کل کشور
ورود تمامی گن��دم تولی��دی در کش��ور در مکانیسم 
خرید تضمینی را می توان یک��ی از فرصت ها و حتی 
یکی از چالش های مهم محسوب ک��رد؛ زیرا با فرض 
توسعه در بستر معام��لات کشاورزی ب��ورس کالا از 
یک سو نیاز به تجمیع توانمندی ها و زیرساخت های 
گسترده ای در سط��ح کشور داشت��ه و از سوی دیگر 
فرآیندهای معاملاتی پیچیده ای را می طلبد. آشنایی 
کشاورزان با این ساز و کار، توجیه توانمندی های بورس 
کالا ب��رای اتحادیه های کش��اورزی، ورود حداکثری 
خری��داران و مدیریت عرضه ه��ا و همچنین توجه به 
اقصی نق��اط کشور م��واردی است ک��ه در این حوزه 
اهمیت بیشتری پیدا می کند. این م��وارد با توجه به 
حجم بالای معاملات خ��ود بوته آزمایش مهمی برای 
بورس کالاست تا بتواند نقش آفرینی بهتر و بیشتری 
در ذات معاملات محصولات کشاورزی در بازار داخلی 
را به خود اختصاص دهد. 

خبرها از ورود تمامی گندم تولیدی کشور در سال 9۷ 
به بورس کالا حکایت دارد که از رهگیری بودجه سال 
پیش رو نیز چنین برداشتی حس می شود. کاهش بار 
مالی دولت در کنار توجه به کیفیت تولیدات و همچنین 
رقابت پذیری داد و ستد و جذابیت بیشتر افزایش راندمان 
تولید، مواردی است که در این شیوه جدید معاملاتی 
مستتر است؛ اگرچه به ت��لاش بسیاری برای مدیریت 
این شیوه معاملاتی هم نی��از دارد. پذیرش بسیاری از 
انبارهای گندم و همچنین بازاریابی برای خرید از جمله 
مواردی است که باید به آن توجه کرد. این در حالی است 
که تجربه موفق معاملات قیمتی تضمینی جو و ذرت از 
جمله مواردی است که اعتماد به موفقیت این ساز و کار 
معاملاتی را دوچندان ساخته است. عزم تصمیم سازان 
اقتصاد کشور در کنار نیاز به بازبینی شیوه های حمایتی از 
بخش کشاورزی نیز در این خصوص مؤثر بوده و هست.

  توسعه بورس کالا و گـذار از چالش های 
بسیار

در ادبیات اقتصادی روز جهان شاید تعریف فراگیری 
از توسعه را نتوان ارائه کرد، ولی اغلب صاحب نظران 
در ای��ن ح��وزه ب��ر چن��د داده بنیادی��ن در حوزه 
توسعه متفق الق��ول هستند. استف��اده حداکثری از 
تمامی ظرفیت های موجود به منظور افزایش بهره وری 
و س��ودآوری فعالیت ها و در نهایت ایج��اد ابزارهایی 
جدید برای دست یافتن ب��ه موفقیت هایی جدید را 
می توان از جمله مواردی برشمرد که در فرآیند توسعه 
مورد توجه قرار گرفته است. این در حالی است که در 
تدوین استراتژی های توسعه به دو سیگنال مهم یعنی 
فضای بیرونی سازمان و فضای درونی و محدودیت های 
مختلف نیز توجه می شود؛ رخدادی که در بورس کالا 
نیز باید مورد توجهی ج��دی قرار بگیرد. در خصوص 
بسترهای توسعه در محی��ط پیرامونی باید گفت که 
محیطی نسبتاً مساعد در برابر روند توسعه بورس کالا 
به بازارهای کالایی جدید و همچنین توسعه سهم بازار 
و حجم معاملات این بازار مال��ی فراهم است، آن هم 
در وضعیتی که حمایت های قانونی و حتی الزاماتی 
جذاب در مسیر رشد ای��ن سازمان در گذشته فراهم 
شده و هم اکنون نیز به قوت خود باقی است؛ به عنوان 
مثال، قدرت نمایی معاملات محصولات پتروشیمی، 
جذابیت داد و ستد مصنوعات فولادی و انتظار برای 
ورود گسترده گندم در چارچوب قیمت تضمینی را 
می توان در این چارچوب مورد بررسی 
قرار داد. این در حال��ی است که برای 
بورس کالا عوامل محدودکننده زیادی 
نیز وجود دارد. پیش بینی آینده و ترسیم 
سناریوهای احتمالی و همچنین تدوین 
استراتژی های مورد نیاز را می توان بهترین 
راهبرد کلان ب��رای ترسیم توسعه بورس 
ک��الا در ماه ها و سال ه��ای آینده دانست؛ 
بنابراین در آینده فاز آینده پژوهی را بیش از 
پیش در تحلیل ها و برآوردها مورد توجه قرار 

خواهیم داد.
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