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و راهكارهاي ايجاد آن در ايران بورس نفت

 چكيده

چنـد بـورس انحصار ايجاد شده در عرصه بازارهاي فروش نفت كه عمـلاً در اختيـار

و كنتـرل معـاملات را در اختيـار  و انگليسي است، قدرت قيمتگـذاري محدود آمريكايي

و دلالان اين كشورها قرار داده است واسطه .ها

نفت در صورت راه راييهـا توان انحصار چنين قـدرتميدر ايران اندازي بورس

هـاي مـالي،يميكـي از اهـداف غـرب از اعمـال تحـر.ر معاملات نفت به چالش كشـيدد

انـدازي بـورس نفـت بـا گسـترده راه.المللـي اسـت منزوي كردن ايران در تبادلات بين

.سازي اين سياست بسيار كارگشاست كردن خريداران نفت، براي خنثي

مهـم در جهـان هـاي نفتـي طور مختصر به معرفي بـورس در اين گزارش ابتدا به

و سپس به الزامات تأسيس بورس نفت و تبعات اشاره شده و آثار و اهداف ي در ايران

و در پايان به چالش و ارائه پيشنهاد پرداخته شده است ايجاد اين بورس و موانع .ها

 مقدمه

ازبراي اقتصاد نفت كالايي استراتژيك، حياتي و كـالايي سوي ديگـرو سياسـي اسـت

و پايـداري يـك نظـام اجتمـاعي باشـد منازعات گيرنده تواند دربر مي هـاي تحليـل.بقـا
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و تـأثير نفـت كمتـر قابـل1استراتژيك ژئو نيز حـاكي از آن اسـت كـه در آينـده، نقـش

و درحال توسعه ويژه در كشورهاي توسعهبه(جايگزين خواهد بود  تقريباً اكثـر ). يافته

كشورهاي جهان نسـبت بـه هرگونـه تحـول در بـازار مربـوط بـه ايـن كـالا حسـاس 

و عكس مي ن باشند و فراگير استالعمل آنها . سبتاً سريع

و ثبات بازار نفت را به مخاطره اندازد ترديدي نيست هر عاملي كه بخواهد امنيت

و توليد سوي كشورهاي مصرف با واكنشي فراگير از .كننده روبـرو خواهـد شـد كننده

در بـازار نفـت را فـراهم كشورهاي مختلف سعي دارند تا با ابزارهـايي بتواننـد ثبـات

.يكي از اين ابزارها تشكيل بورس نفت است. نندك

و فراملـي يك پروژه ملي است كه كاركردهـاي ملـي در زيـادي بورس نفت ايران

ـ اقتصادي دارد به زيرا،ابعاد سياسي نفت ايران خيـز خلـيج دليل قرار گرفتن در منطقه

و  و بـالايي برخـوردار اسـت و خـزر، از جايگـاه اسـتراتژيك و آسياي مركزي  فارس

بـورس تثبيـت. اقدام ايران آثار قابل توجهي را در اين زمينه به همـراه خواهـد داشـت

ي ايـنزانـدا راه. ايـن رابطـه نفت ايران، يعني تثبيت موقعيت ژئواسـتراتژيك ايـران در 

و همـه بورس، يكي از تكاليف قانوني برنامه سوم توسعه كشـور محسـوب مـي شـود

ما اندركاران بخش دست و لي كشور بايد حداكثر تـلاش خـود را در ايـن هاي اقتصادي

. كار گيرند زمينه به

و ايع مـرتبط بـا صـن، كشـور سوي ديگـر بزرگتـرين مزيـت نسـبي از نفـت، گـاز

اين مزيت نسبي. پتروشيمي است كه بخش عمده درآمدهاي كشور به آن وابسته است

هم مطرح اسـت به و راهبردي نفـ. عنوان كالاي استراتژيك توانـدت مـي ايجـاد بـورس

 
1. Geo – polinomy  
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و چالش فرصت هايي را براي اقتصاد كشور ايجاد نمايـد كـه ضـروري اسـت بـدان ها

. پرداخته شود

آن يكي از مشكلاتي كه ايران به يك كشـور متكـي بـه درآمـدهاي نفتـي بـا عنوان

به مواجه است، عدم ثبات قيمت و اين امـر. تبع آن درآمدهاي حاصل از نفت است نفت

ب هـاي وارد بـر بـازار نفـت سـبب شـود كـه سياري از مـوارد شـوك سبب شده تا در

هاي مختلفي جهـتحل راه. شودهاي اقتصادي كشور از روال عادي خود خارج برنامه

انـدازي هـا، راه ها ارائه شده است كه يكي از ايـن روش كاهش آثار ناشي از اين شوك

صن هرچه سريع شدتر بورس نفت است كه منجر به ايجاد شفافيت در . عت نفت خواهد

و نيــز بهــره از بــورس نفــت كــه بــا درك همــين ضــرورت منــد ســاختن كشــور

و گـاز مثـل هـر بـورس ديگـر افزوده بيشتر در زمينه فـرآورده هاي ارزش هـاي نفـت

و انفعـالات مي و بـر تمـام فعـل وآن تواند باعث شفافيت بازار شده نظـارت گسـترده

. عمومي را حاكم سازد

ميعلاوه بر و انجام معاملات بورس نفت تواند در تأمين شفافيت قيمتگذاري

و شكل بزرگي كه در حال حاضر شركت مالي پروژه با هاي نفتي مفيد باشد هاي نفتي

.آن مواجه هستند، را برطرف نمايد

هاي نفتي كارگيري ابزارهاي جديد مالي مشابه ساير بورس از طرف ديگر به

در مي و تواند گردش مالي و منابع مالي جديد ايجاد كند اين صنعت را گسترش داده

و سرمايه منافع مالي براي سرمايه به گذاران بين گذاران داشته باشد المللي را ترغيب

و معامله در بورس نفت خواهد كرد سرمايه .گذاري

م و و اهداف و نفت انع ايجاد بورسوحال سؤال اين است كه الزامات چيست
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م و كنترل تولي راهكدام نهاد مياين اندازي به. باشد بورس آيا اگر اين امر خطير

يا بورس كالا و و مصالح كشور است يا به شركت ملي نفت واگذار شود به نفع منافع

بهكه حتي بورس انرژي مي بررسي اين موضوعدر اين گزارش .شود پرداخته

 بورس نفت.1

و معروفي در دنيا فعاليـت دارنـد كـه در تنظـيم روابـط حال حاضر بورس در هاي معتبر

و مالي جهان نقش اساسي بر .عهده دارند فعالين اقتصادي

اي جهـت كـاهش ريسـك معـاملات نفتـي، كـاهش منظور ايجاد زمينه بورس نفت به

و فراهم كردن ابعاد وسيع ثباتي، افزايش انعطاف بي و صـنايع پذيري تر تجاري براي نفت

اين بازار ابزارهاي لازم را براي انجام معاملات ميـان.است آمدهوجود مربوط به آن به

و دلالان نفتـي فـراهم مـي كنندگان، پالايشـ مصرفكنندگان، گران، توليد مبادله .دآور گران

و كافي جهت اجراي عمليات بيمه منظـور جلـوگيري بـهـاي در اين بازارها، تضمين لازم

و و خطر ـ فراهم مي از ضرر از رشكستگي و ريسك ناشي از نوسانات قيمت نفـت شود

و اسـتراتژيدر. رود بـين مـي  اي بيمـه قيمـت هسـتند كـههـ واقـع، قراردادهـاي متفـاوت

و تضمين قرارداد در بازارهـا بـه  ازجملـه ايـن. رونـد شـمار مـي ابزارهاي كنترل ريسك

. اشاره كرد1توان به قراردادهاي آتي قراردادها مي

ميعمده و سنگاپور انجام كه قراردادهاي آتي در بازارهاي نيويورك، لندن گيرند

و شـناخت لندن به مرور به پايه از آن ميان قراردادهاي آتي نفت بازار اي براي تعيـين

از ديگـر ابزارهـاي مـالي در بـازار نفـت،. قيمت نفت در سطح جهان تبديل شده اسـت 

 
1. Future Contract  
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در. قراردادهاي اختياري هستند قراردادهاي اختياري ازسوي بـورس نفـت نيويـورك

يك ابزار مالي مديريتي جهـت اجتنـاببه 1986سال  و معرفي از منظور كاهش ريسك

دليـل اسـتقبال گسـترده از ايـن نـوع بـه. ها در بازارهاي نفت خام معرفي شدند ريسك

 بـراي. هاي نفتي ارائـه شـدند براي فرآورده نيز دادهاي اختياريدادها، ساير قرار قرار

تنهـا در بـورس نيويـورك مبادلـه نيز هزار قرارداد اختياري26روزانه امروزه مثال،

 هـاي جبراني يكي ديگر از ابزارهاي مالي هسـتند كـه در بـورس قراردادهاي.ندوش مي

1.گيرند نفت مورد مبادله قرار مي

:نفتبورسردانواع قراردادهاي حاكم.1-1

نفـت مـورد اسـتفاده قـرار هاي در ذيل به معرفي انواع قراردادهايي كه در بورس

مي مي .س نفت ايران باشدتواند الگوي مناسبي براي بور گيرد، اشاره شده است كه

و فروش دارايـي اي مبتني قرارداد آتي توافقنامه2:قراردادهاي آتي.1-1-1 بر خريد

و با قيمت مشخص است عبارت ديگر قرارداد آتـي قـرارداديبه. در زمان معين در آينده

) كالا يـا ارز يـا اوراق بهـادار(شود دارايي موضوع قرارداد است كه دارنده آن متعهد مي

قراردادهـاي آتـي. در اينجا منظور نفت است را در آينده خريداري كرده يـا بفروشـد كه

مي به و خصوصـيات فنـي صورت استاندارد تعريف شود، بدين معني كه كميـت، كيفيـت

و محل تحويل آن بايد بر طبق ضوابط بورس باشد و تاريخ 3.دارايي پايه

آتـي سـكه قـرارداد عنـوان اين نوع قرارداد در حال حاضر در بورس كالا تحـت

.شود معامله مي

.1386آذري،.1
2. Futures 

ص 1385هال،.3 ،26.
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ميبه: قراردادهاي اختياري.2-1-1 حق طور كلي، دو اختيـار توان معاملـه را بـه

يك اختيار خريـد در واقـع ايـن2.»اختيار فروش«و1»اختيار خريد«: دسته تقسيم كرد

مي)و نه الزام(حق دهد، كه دارايي موضوع قرارداد را با قيمـت معـين را به دارنده آن

يك اختيار فروش بـه دارنـده.و در تاريخ مشخص يا قبل از آن، بخرد به همين ترتيب،

و در تـاريخ آن اين حق را مـي  دهـد كـه دارايـي موضـوع قـرارداد را بـا قيمـت معـين

و يا قبـل از آن بفروشـدم قيمـت«شـود، قيمتـي را كـه در قـرارداد ذكـر مـي. شخصي

يـا» تاريخ انقضا«و تاريخ ذكر شده در قرارداد را، اصطلاحا3ً»قيمت اعمال«توافقي، يا 

.گويند مي4»سررسيد اختيار معامله«

و آمريكايي تقسـيم مـي نوع اختيار خريد يا فروش، هر كدام به دو . شـود اروپايي

در حـالي كـه. فقط در تاريخ سررسـيد قابليـت اعمـال دارد5»اختيار اروپايي«قرارداد

در هــر زمــاني قبــل از تــاريخ سررســيد يــا در تــاريخ6،»اختيــار آمريكــايي«قــرارداد 

. سررسيد قابل اعمال است

يك » اختيـار«يـا» حـق«ه آن به دارنـد» ورقه اختيار معامله«شايان ذكر است كه

را انجام كاري را مي ايـن ويژگـي، وجـه. به انجـام كـاري كنـد» ملزم«دهد؛ نه اينكه او

موضـع«دارنـده قـرارداد آتـي بـا. تمايز ورقه اختيار معامله از قرارداهاي آتـي اسـت 

و در زمـان مشخصـي در آينـده متعهـد» خريد پيش به خريد دارايـي بـا قيمـت معـين

امكان ايـن انتخـاب را دارد كـه دارايـي پايـه را بـا» اختيار خريد«دارندهولي. شود مي

 
1. Call Option 
2. Put Option 
3. Exercise Price (Strike Price) 
4. Exercise Date or Expiration Date or Maturity 
5. European Option 
6. American Option 
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و در زمان معين در آينده بخـرد يـا خيـر انعقـاد يـك قـرارداد آتـي هـيچ. قيمت معين

و در فصـل» حساب وديعـه«بجز الزاماتي كه درباره(اي دربرندارد هزينه وجـود دارد

يك سرمايه،)دوم توضيح خواهيم داد يا گذار ولي قيمت«بايد هزينه حق اختيار معامله

.را بپردازد1»قرارداد اختيار

در تـرين بـورس از بـزرگ (CBOE)بورس اختيار معامله شـيكاگو هـاي جهـان

2.معاملات اوراق اختيار معامله سهام است

سـوآپ تـوافقي اسـت بـين دو شـركت بـراي3:اي اردادهاي معاوضهقر.3-1-1

). هـا با دو نوع پرداخت متفاوت از بدهي يا دارايي(در آينده هاي نقدي معاوضه جريان

و چگونگي محاسبه جريانـات نقـدي را كـه بايـد پرداخـت  قرارداد فوق تاريخ پرداخت

هـاي آتـي يـك يـا معمولاً محاسبه جريانات نقدي شامل ارزش. كند شود، مشخص مي

. منعقد شـدند 1980دهه در اوايل4اولين قراردادهاي سوآپ. باشد چند متغير بازار مي

در حـال حاضـر اكثـر. از آن زمان تاكنون، بازار سوآپ رشد چشمگيري داشته است

مي قراردادهاي مشتقات خارج از بورس به .شود صورت سوآپ انجام

يك نمونه ساده سـوآپ دانسـتيك پيمان آتي را مي و. توان تفـاوت پيمـان آتـي

م يك تـاريخ سوآپ در اين است كه پيمان آتي منجر به عاوضه جريانات نقدي، فقط در

شود، ولي قراردادهاي سوآپ عموماً به معاوضه جريانات نقدي در چنـدين يكسان مي

5.انجامد زمان مختلف در آينده مي

1. Up front Fee 
ص 1385هال،.2 ،32.

3. Swap Contracts 
4. Ibid. 

ص 1385هال،.5 ،259.
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كننـد در يـك قراردادي است كه در آن دو طرف تعهد مي1:قرارداد سلف.4-1-1

يـك كـالا بـا كيفيـت) تـوافقي(در يـك قيمـت مشـخص) توافقي اسـت(تاريخ مشخص 

در ايـن قـرارداد دو طـرف متعهـد هسـتند كـه طبـق. را مبادله كننـد) توافقي(مشخص 

و فروشـنده. قرارداد عمل كنند خريدار نگران است كـه قيمـت كـالا در آينـده بـالا رود

2.نگران است كه قيمت كالا ثابت بماند يا پايين آيد

)OTC(نفت بازارهاي خارج از بورس.2

به بورس را ها و بهادار، شـرايط نسـبتاً دشـواري طور كلي براي پذيرش اوراق قرضه

رسـمي هاي رسمي، بازار معـاملات غيـر كنند، بدين علت غالباً در كنار بورس اعلام مي

مي نيز به در بـازار. آيد كه اين بازارها به نام بازارهاي خارج از بورس معروفند وجود

و فرآورده نيز هـاي نفـت، بازارهـاي نفتـي خـارج از بـورس بر بورس علاوه نفت خام

:از هايي با بورس دارند كه عبارتند اين بازارها تفاوت. وجود دارند

و يـا وديعـه، توسـط طـرفين مـورد معاملـه،ـ در بورس به لحاظ سپردن وثيقـه

اما در بـازار خـارج از بـورس احتمـال نكـول معـاملات. ريسك معاملاتي وجود ندارد

.وجود دارد

و از نظـر حقــوقي بـورس بــراي انجـام معــاملات داراي مقـررات ويـژه ــ اي هســتند

به هيچ و تعبير متفاوتي از نحوه اجراي قرارداد امـا بـازار خـارج. آيد وجود نمي گونه تفسير

و در اين بازار ريسك بيشتري وجود دارد .از بورس داراي اين شرايط نبوده

1. Salaf 
ص 1385برزگر،.2 ،10.
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ازـ برخلاف بورس صـورت بـه نظر فيزيكي مكان معيني دارنـد، فرابـورس ها كه

و مبتني شبكه و رايانه اي به اي هستند كه معامله بر ارتباطات تلفني هـم مـرتبط گراني را

به سازند كه نمي مي در ايـن. صورت حضوري بـا يكـديگر ارتبـاط برقـرار كننـد توانند

يك و يا بين و شركت بازارها بيشتر حجم معاملات بين مؤسسات مالي مؤسسه مالي

هاي پيشـنهادي خريـد يـا مؤسسات مالي با عرضه قيمت. گيرد مشتري آن صورت مي

مي» بازارساز«فروش نقش  1.كنند را ايفا

و قيمتـ مي در بورس كليه معاملات شود، ولي در بازار خـارج از بـورس ها ثبت

. شود در جاي مشخصي ثبت نميمعمولاً اين اطلاعات به روشني 

و نيـز عـدم نيـاز بـه پرداخـت لحاظ شرايط آسان به تـر معاملـه، فقـدان مقـررات

در هزينه هاي لازم براي ورود به بورس، حجم معاملات در بازارهاي خارج از بـورس

هـاي طور طبيعي بايد در اين بازارهـا انتظـار ريسـكبه. مقايسه با بورس بيشتر است

از بر عدم وجود فراواني را داشت، زيرا علاوه و مقـررات، در بازارهـاي خـارج قـانون

و تنها قراردادهـاي سـلف بورس هيچ گونه ابزار مالي جهت كاهش ريسك وجود ندارد

مي در اين بازارها جهت كاهش ريسك به . شوند كار گرفته

و قراردادهـاي آتـي درحـال انجـام طور كلي، درحال حاضر در پنج قاره جهان به

ط و كشورهاي مختلفي از بهاست و لحظـه ريق اين بازارها اي در جريـان صورت آنـي

. مبادلات كالا قرار دارند

هاي نفتي وجود دارد كـه هريـك از معـاملات بـا هـدف سه نوع معامله در بورس

و بازدهي خاصي صورت مي و ريسك از. متفاوتي دارد گيرد : ايـن معـاملات عبارتنـد

ص 1385هال،.1 ،30.
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آر املات بورسمع1پوشش ريسك، و معاملات 2.تراژييببازي

 معاملات پوشش ريسك) الف

و در اصطلاح به معناي انجام اقدامات تـأميني3گنهجي در لغت به معناي پوشش دادن

در استبراي مقابله با خطر  حال حاضر پوشـش خطـراتو يكي از موارد استفاده آن

اجتناب توان به معناي هجينگ را نمي. باشد ناشي از نوسانات قيمت نفت در بورس مي

هانـه ريسـك بلكه اين واژه به آن معناست كـه بنگـاه اقتصـادي، آگا،از ريسك دانست

.كند كه با ريسك اوليه همبستگي منفي دارد ديگري را قبول مي

 راژتآربيمعاملات تفاوت قيمت)ب

عمليات آربيتراژ، در تفاوت قيمت بين دو بـازار بـراي محصـولات مشـابه يـا متفـاوت

ميمنظور كسب به يك لحظه زماني صورت توانـد گيرد، عمليات آربيتـراژ مـي سود در

و آتي صورت بين در تفاوت قيمت بازار  . گيرد نقد

4معاملات سوداگرانه)ج

در ايـن. بازي يا عمليات سوداگرانه در مقابل عمليات پوشش ريسـك قـرار دارد سفته

منظور بـازدهي بـالا، خـود را در معـرض ريسـك قـرار شيوه معاملاتي، سوداگران به

 
1. Hedge 
2. Arbitrage 
3. Hedging 
4. Speculation 
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و بـه خـاطر دهنـد، البتـه ايـن افـراد مالـك نفـت خـام بـه مي صـورت فيزيكـي نيسـتند

ت بـه خريـد يـا فـروش قراردادهـا اقـدام برداري از تحولات قيمت در بازار، نسـب بهره

مي اين افراد زماني كه پيش. كنند مي يابـد، ها در بازار آينده افزايش مـي كنند قيمت بيني

و اختيار معامله مي و زماني كه قيمت اقدام به خريد قرارداد آتي آن كنند ها بـالا رفـت،

.فروشند قراردادها را مي

ا . باشد ميICE(1(اي قاره بين، بورسز بورسيك نمونه از بازارهاي نفت خارج

نتـري، با حضور برخي از بـزرگ 2000در ماه مه سال) ICE(اي بورس بين قاره

و بانك شركت به هاي بين هاي انرژي . داران اين بورس تشكيل گرديد عنوان سهام المللي

غالبـاً جـاي دنيـا كـه مأموريت اين بورس تبـديل بازارهـاي پراكنـده انـرژي در جـاي

مي) OTC(صورت بازارهاي خارج از بورس به وكر فعاليت يك بـازار متشـكل دند، به

ايـن. ساعته فعالان بازار بـه آن مهيـا باشـد24يافته بود كه امكان دسترسي سازمان

وري بالاتر، ميـزان تر، بهره كار خود موفق شد تا محيطي شفاف سازوبورس از طريق 

هاي معاملاتي كمتري را در مقايسه با بازارهـاي متعـارفو هزينهشوندگي بيشتر نقد

ــه نمايــد  و فــروش كالاهــا ارائ ــا بــه. خريــد و همراهــي ايــن بــورس ب دليــل همكــاري

و عرضه توليد هم كنندگان اكنون تبديل بـه كنندگان عمده محصولات انرژي، اين بورس

ش  ICE. ده اسـت بازار پيشرو در زمينه معاملات الكترونيكي محصولات حوزه انرژي

و)IT(در زمينـه تكنولـوژي اطلاعـات ميليـون دلار 120معـادلاي با صرف هزينه

هاي مربوط به آن تبديل به يكي از نهادهاي پيشگام در زمينه انجـام ساخت توسعه زير

و همچنـين مـديريت  و پاياپـاي معاملات الكترونيكي، پردازش اطلاعات تجاري، تسويه
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1.ها شده است قيمت ريسك ناشي از نوسانات

يعنـي ترين بورس نفتي اروپا، اين بورس با خريد بزرگ 2001در ماه ژوئن سال

نفت بورس بين ، فعاليت خود را به حوزه قراردادهاي آتي نفتـي گسـترش)IPE(المللي

همدا و دود سـوم از معـاملات فيزيكـال نفـت خـام جهـان اكنون مرجـع قيمتـي حـدود

يك بـازار كـاملاً الكترونيكـي مبـدل گرديـد كـه 2005در سال. باشد مي اين بورس به

.گران نفت از سراسر جهان باز بود درهاي آن بر روي انواع معامله

را بـه2اين بورس موفق شد مالكيت بـورس تجـاري نيويـورك 2007در ژانويه سال

هـا نيـز بـه مجموعـه دست آورد كه در نتيجه قراردادهاي آتي بـا دارايـي پايـه انـواع كـالا 

قراردادهـاي آتـي ICEدر همان سال. قراردادهاي قابل معامله در اين بورس اضافه شدند

و را راه) NGXو NGIشامل دو نوع گـاز طبيعـي(شاخص گازهاي طبيعي  انـدازي نمـود

الكترونيكـي بـر روي آنهـا را در بـازار خـارج از بـورس صـورتبه امكان انجام معاملات

)OTC (ايـن بـازار خـارج از بـورس بـا الحـاق بازارهـاي محصـولات. خود فـراهم نمـود

و رشد پتروشيمي گسترده از 2007در سال. توسعه يافتو تر شد همچنـين بـازار خـارج

بازار انرژي در دنيا بـود كـه ترين اضافه شد كه بزرگ ICEنيز به خانواده3بورس چتهام

مي) OPTION(قراردادهاي اختيار معامله  و فروش .شد در آن خريد

رسمي معاملات اختيار قراردادهاي انرژي بـايك بازار غير 2008در ژانويه سال

بـا. اضـافه شـد ICEنيز به مجموعه بازارهاي خارج از بـورسYJ(4(نام ژاكت زرد 

 
و نفت در تحقق اهداف سند چشم.1 ص 1390، 1404انداز كشور، در افق نقش بورس كالا ،17.

2. New York Mercantile Exchange (NYMEX) 
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4. Yellow Jacket 
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ــال كــول ICEاعــلام همكــاري ــل1و شــركت گلوب ــي 2008در آوري ، قراردادهــاي آت

و فيزيكـي را دارا زغال سنگ به بازار معرفي شد كه اين قراردادها قابليت تسويه نقدي

فعاليـت خـود را بـر روي حـوزه ICEهمچنـين در مـاه آگوسـت همـين سـال. بودند

ت كـه يـك بـازار با دارايي پايه ابزارهاي مالي گسترش داد، به اين صـور قراردادهاي

بـازار بسـيار وسـيع يـك را در مالكيت خود قرار داد كـه2 كرديتكسرسمي با نام غير

و سنگاپور بود، كمي بعد و براي معاملات ابزارهاي مشتقه مالي در نيويورك، لندن تـر

3.اندازي شد كه مقر آن در انگلسـتان بـود راه ICEاتاق پاياپاي 2008نوامبر سال در 

ميپ اين اتاق داد كه بتواند قراردادهاي منعقد شده در بازارهاي اياپاي به بورس اجازه

.خارج از بورس را در حد وسيعي تسويه نمايد

محصول جديد را پذيرش نمـود كـه 100حدود ICE، 2009در ماه آگوست سال

و ها، روغن در ميان آنها انواع نفت در مـاه مـارس. هاي طبيعـي وجـود داشـتند گاز ها

و ICEن سال همي را تأسيس نمـود، ICE TRUSTاتاق پاياپاي خود را گسترش داد

ايجـاد شـدTCC(4(كننده با نـام شـركت تسـويه اين نهاد با خريد مالكيت نهاد تسويه

اهم هـاي اتاق پاياپاي نهاد پيشرو در زمينه تسويه قراردادها، كـاهش ريسـكيناكنون

و مديريت انواع ريسك در كـه مـورد نيـاز اتـاق اسـت هايي سيستماتيك هـاي پاياپـاي

مي جاي 5.باشند جاي دنيا

1. Global COAL 
2. Creditex 

.پيشين.3
4. The Clearing Corporation 

.19ص پيشين،.5




	��� �و��_________________________________________��
�������را�ا ��

 هاي نفتي مهم در جهان بورس.3

IPE(1(المللي نفت خام لندن بورس بين.1-3

هــاي تــرين بــورس شــده يكــي از شــناخته) IPE(المللــي نفــت خــام لنــدن بــورس بــين

و معـاملات ايـن بـورس متكـي بـه معـاملات آتـي. گذاري در دنياست سرمايه انـرژي

هــاي انــرژي، توســط گروهــي از شــركت1980در ســال IPEبــورس. اســت2اختيــار

و قرارداد نفت گاز اولين قراردادي بود كه در اين بورس معاملـه شـدشتأسيس  در.د

به IPE، بورس 1988سال آميـز طور موفقيت اولين قراردادهاي آتي موقت نفت خام را

نفتي را با معرفـي اولين قراردادهاي آتي غير IPE، 1997در سال. به بازار عرضه كرد

همچنـين اولـين قراردادهـاي آتـي. قراردادهاي آتي گاز طبيعي به بـازار معرفـي كـرد 

 ICEدر اين سـال. گرديد IPEوارد سيستم تجاري 2001در مارس IPEتهيالكتريس

3

و از آنجا كـه لنـدن يكـي از سـه مركـز بـزرگ IPEموفق به خريد دنياسـت، ايـن شد

 2005بعـد از سـال. نيز توانست يكي از پرچمداران بورس كالا در جهان شـود بورس 

4. شود تمام معاملات بر پايه تجارت الكترونيك انجام مي

و سـاختار 1970اين بازار در پي تغييرات مهمي كه در دهه ميلادي در بازار نفت

و، مالكيــت شــركت1970در دهــه. صــنعت نفــت ايجــاد شــده بــود، شــكل گرفــت  هــا

به كمپاني و شركت هاي بزرگ نفتي در. هاي ملي نفتي پديد آمدنـد صورت ملي درآمدند

به هاي چند اين دهه، تمركز شركت دليل ملي شـدن صـنعت نفـت در بيشـتر مليتي نفتي

 
1. Intrnational Pertoleum Exchange  
2. Option 
3. Inter Continental Exchange  

.1386آذري،.4
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و سازمان كشورهاي صـادر كشورهاي توليد كننـده نفـت يعنـي كننده نفت از بين رفت

اوپكـي هـم طـي همـين دوره، صـادرات كشـورهاي غيـر.ي يافـت اوپك قـدرت فراوان ـ

و به يكباره ساختار كلي بازار نفـت دچـار  نوسـانات شـديدي شـد كـه گسترش يافت

و فرآورده عمده در همـين دوره بـود كـه. هـاي آن گذاشـت ترين تأثير را بر قيمت نفت

ج بازارهاي نفتي، و برخي بازارهاي بـازار ديد ازجمله يكي پس از ديگري اهميت يافتند

و نـروژ. نفت برنت تشكيل شدند منطقه نفتي برنت در درياي شـمال مـابين انگلسـتان

و نينيان و شامل دو حوزه نفتي برنت توجه به اين مطلـب كـه بـازار. است1قرار دارد

و نفتي برنت چرا به و به چه علت اين بازار در انگلستان تشكيل شده اسـت وجود آمده

تواند ما را در شناسايي سـاختارهاي لازم جهـت تشـكيل يـك بـورس نه در نروژ، مي

2. نفتي در ايران ياري كند

بهشايان بـازاري بايـد شـرايط زيـر طور كلي بـراي تشـكيل چنـين ذكر است كه

:برقرار باشد، اين شرايط عبارتند از

بهـ كنندگان عبارت ديگر نبايد تعداد عرضه بازار بايد داراي شرايط رقابتي باشد،

. نفت در اين بازار محدود باشد

و نيـز حجـم بـالايـ در چنين بازارهايي بايد، تعداد بسـيار زيـادي از معـاملات

. فيزيكي نفت خام وجود داشته باشد جريان نفت جهت تحويل

ميـ تحويل نفـت بـهو مبادله، انبار هاي معامله، ساخت بايد، زير در چنين بازاري

و در اندازه . هاي دلخواه خريداران وجود داشته باشد اندازه كافي

1. Ninian 
.همان.2
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و يـا عرضـه نفـت وجـود داشـتهـ در چنين بازاري نبايد محدوديتي براي توليـد

ا و يا به و تحويل وجود داشته باشدباشد . ندازه كافي بايد نفت براي عرضه

مثـال تعـداد بـراي تمـام شـروط ذكـر شـده وجـود دارد1در منطقه نفتي برنـت،

من عرضه شـركت21طقـه نفتـي حـدود كنندگان در اين بازار بسيار زياد است، در اين

. نفتي به فعاليت اشتغال دارند

تا 800در منطقه برنت هر روزه بين . گـردد ميليون بشكه نفـت توليـد مـي1هزار

فز همچنين به هاي خليج فارس نيز به ايـن بـازار ينده اين منطقه، از بازارادليل تقاضاي

رو، شرط دوم يعني حجم بالاي جريـان نفـت در ايـن بـازار ايناز. گردد نفت تزريق مي

ي مناسـبي وجـود هـاي فيزيكـ سـاخت سوي ديگر در اين منطقه زيراز. نيز وجود دارد

و انتقال، خطوط لوله، انبارهاي. دارد وامكان آسان نقل هاي نفتـي همگـي اسكله سيار

به ساخت جمله زير از از رونـد كـه بـه شمار مـي هاي مناسب اين منطقه منظـور حمايـت

يك بازار نفتي مناسب مي و گسترش . باشند پيدايش

و بـازار خـارج از در بازار نفت برنت، هر سه نوع بازار نفتي يعني بازار نقدي، بورس

و. بورس وجـود دارد  روزه وجـود دارنـد كـه نقـش15در ايـن بـازار، دو قـرارداد معـين

و سلف را بازي مي كنند در اين بازار همچنين، يـك بـازار اسـتاندارد شـده بازارهاي نقدي

و اختياري جه و مديريت وجود دارنفتي با قراردادهاي آتي .دت كاهش ريسك

1. Brent 
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 بورس نفت نيويورك.2-3

توسـط گروهـي از بازرگانـان 1872در سـالNYMEX(1(بازار معاملات نيويورك

به10واقعدر. بنيان گذاشته شد شد سال بعد، اين بازار . عنوان بورس نيويورك ناميده

مي سال و از سال هاست كه توليدات صنعتي در اين بازار معامله تجـارت 1978شوند

2.ز در اين بازار رونق گرفته استنفت ني

آغـاز3با انجام معاملات سوخت ديـزل 1978تجارت نفت در اين بازار از نوامبر

و به و سـاير فـرآورده شد اسـاس بـر.دش ـهـاي نفتـي را نيـز شـامل تدريج نفت خـام

: اطلاعات سايت رسمي نايمكس، بخش انرژي شامل موارد زير است

گ ازوئيل بـدون سـرب، نفـت خـام برنـت، الكتريسـيته،ـ گاز طبيعي، نفت سوخت،

.ان، زغال سنگوپپر

و توان بزرگ بورس نيويورك را مي ترين بورس آتي كالاهـاي فيزيكـي در جهـان

و فلزات گرانبها دانست . سرآمد بازارهاي تجاري انرژي

و آتـي انـرژي بورس نيويورك را مي در4توان سرآغاز توسعه قرارداد اختياري

و مديريت ريسك را به اين. سال اخير دانست25طول  بدين معنا كه شفافيت در قيمت

. بازار حياتي وارد ساخت

و فرهنگي مردم در نيويـورك اين بورس نقش مهمي در تجارت، مسائل اجتماعي

مي. داشته است شود بدون در اين بورس، معمولاً روزانه بيش از هزاران معامله انجام

 
1. New York Mercantile Exchange  

و انرژي شانا.2 . گروه بورس نفت
3. Fuel Oil No.2 
4. Future 




	��� �و��_________________________________________��
�������را�ا �


ح و يا اينكه ميان معاملهاينكه يك ليتر نفت ديده شود . كنندگان مبادله شود تي

باشد كـه مي1، بورس كالا)NYMEX(شريك تجاري بورس بازرگاني نيويورك

. كننـد فعاليـت مـي2هر دو بورس تحت مالكيت واحدي به نام شركت هولدينگ نايمكس

و3در بـورس اوراق بهـادار نيويـورك 2006نـوامبر17اين شركت از پـذيرش شـده

مي NMXنماد سهام آن در بورس مذكور با  2008مـارس17در. باشـد قابل معامله

يك توافقنامه نهايي شركت هولـدينگ نـايمكس4گروه بورس تجاري شيكاگو براساس

حـال حاضـردر. كردميليارد دلار را وارد گروه بورس تجاري شيكاگو2/11با ارزش 

و) CME(و بورس كالاها در كنار بورس تجاري شـيكاگو بورس بازرگاني نيويورك

تو تحـ) CME Group(در قالب گروه بورس تجاري شيكاگو5شيكاگويهيئت تجار

عنـوان بـازار قراردادهـاي به6انظارت كميسيون تجارت قراردادهاي آتي كالايي آمريك

.كنند فعاليت مي7مرسوم

هاي تخصصي در زمينه كالاها با يكـديگر هاي اخير فرآيند ادغام بورس طي سال

.شتاب بيشتري به خود گرفته استهاي كالاييو تشكيل بورس

هاي مختلف دنيا نشان مشتقه انرژي در بورسمهمترين قراردادهاي1در جدول

شود كه تقريبـاً تمـام معـاملات صـورت گرفتـه بـر داده شده است ضمناً يادآوري مي

و مشتقات آن در بورس صـورت قراردادهـاي مشـتقه هاي مختلف دنيـا، بـه روي نفت

 
1. Commodity Exchange (COMEX) 
2. NYMEX Holdings, Inc 
3. New York Stock Exchange (NYSE) 
4. Chicago Mercantile Exchange Group (CME Group) 
5. Chicago Board of Trade (CBOT) 
6. U.S Commodity Futures Trading Commission (CFTC) 
7. Designated Contract Markets (DCM) 
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و ارقـامي كـه بـراي مقايسـه ذكـر مـي و نه معاملات نقدي، لذا تمام اعداد شـود، بوده

.دهد ميزان معاملات در قالب قراردادهاي مشتقه را نشان مي

مي1طوري كه در جدول همان و مشاهده شـود، گـروه بـورس تجـاري شـيكاگو

و ساير محصـولات قاره گروه بورس بين اي، در زمينه معاملات انواع محصولات نفتي

10گـروه، قـرارداد برتـر ايـن11طـوري كـه از بـين گروه انرژي، پيشتاز هسـتند، بـه 

به. باشد قرارداد متعلق به اين دو بورس مي و ذكر است كـه در بـورس لازم هـاي نفـت

انرژي معتبـر جهـاني، ايـن كالاهـا عمـدتاً در قالـب انـواع قراردادهـاي مشـتقه اعـم از 

وقراردادهاي آتي، اختيار معامله گيرنـد، لكـن بايـد مورد معامله قرار مـي ...، معاوضه

و يكپارچه، راه توجه داشت كه بدون و تضـمين تـداوم وجود بازارهاي شفاف انـدازي

.باشد لات در قالب قراردادهاي مشتقه امكانپذير نميممعا
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و رتبه.1دولج بندي قراردادهاي گروه انرژي براساس بيشترين ميزان معاملات آتي

 2010و 2009هاي اختيار در سال

رتبه در

 2010سال

رتبه در

2009سال 

تغ يير درصد

نسبت به 

 2009سال 

تعداد

قراردادهاي 

مبادله شده در 

 2010سال 

 تعداد

قراردادهاي

مبادله شده در

 2009سال

 اندازه قرارداد
بورس محل

 معامله
 نام قرارداد

1 1 22/7 168,652,141 137,428,494 بشكه1,000 Nymex قرارداد آتي نفت خام تگزاس

2 2 34/9 100,022,169 74,137,750  ICE.EU بشكه  1,000
اـي اـم برنـت دري قرارداد آتي نفـت خ

 شمال

3 3 34/1 64,323,068 47,951,353 BTUيليونم 10,000 Nymex قرارداد آتي گاز طبيعي

4 4 13/3 52,586,415 46,393,671 بشكه 1,000 ICE.EU قرارداد آتي نفت خام تگزاس

5 7 45/1 52,296,582 36,038,870 تن 100 ICE.EU قرارداد آتي گازوييل

6 6 1/1 41,537,053 40,926,484 بشكه 100 MCX قرارداد آتي نفت خام

7 8 14/8 35,255,326 28,551,730 بشكه 1,000 Nymex روي آتي(قرارداد اختيار نفت خام تگزاس(

8 13 31/8 27,898,698 21,159,516 بشكه 1,000 Nymex قرارداد آتي گازوييل

9 11 25/9 26,970,106 21,426,015 بشكه1000 Nymex قرارداد آتي نفت كوره

10 10 -5/3 23,957,725 25,309,214 بشكه 1000 Nymex قرارداد اختيار اروپايي گاز طبيعي

11 9 -20/5 20,417,178 25,670,240 BTUميليون 2,500 Nymex آتي گاز طبيعي-قرارداد سوآپ

12 12 -10/1 19,180,569 21,341,282  سهم  100
هايبورس

 مختلف

ر معاملـه صـندوق قرارداد اختيا

 سهام گاز طبيعي

13 14 -4/6 15,191,991 15,932,407  سهم  100
هايبورس

 مختلف
ر معاملـه صـندوق قرارداد اختيا

 سهام نفت خام

14 15 0/5 11,176,937 11,107,297 BTUميليون 1,250 MCX قرارداد آتي گاز طبيعي

بشكه10 7,471,665 153,438 48/9 17 15 RTS قرارداد آتي نفت خام برنت

16 5 -76/7 10,682,204 45,753,969 تن10 SHFE قرارداد آتي نفت كوره

17 16 -18/5 8,995,324 11,038,692 BTUميليون 2,500 Nymex آتي برقـقرارداد سوآپ

ـمگاوات5 6,810,613 4,913,517 27/9- 18 18

 آتي برقـ قرارداد سوآپ Nymex ساعت

. (WFE)ها فدراسيون جهاني بورس:مأخذ
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 بورس نفت سنگاپور.3-3

طـور هاي مهم نفت خـام در جهـان، بـورس نفـت سـنگاپور يـا بـه يكي ديگر از بورس

 SGXخلاصه 

بـا ادغـام دو بـورس 1999ايـن بـورس در اول دسـامبر سـال. است1

المللي سـنگاپورو بورس پول بين) SES(بزرگ سنگاپور يعني بورس سهام سنگاپور 

)SIMEX (در و ـ SGX، 2000نـوامبر سـال23تشكيل گرديـد اولـين بـورس آسـيا

و  بـا عقـد يـك اقيانوسيه، با فروش سهامي كه قبلاً به تصـويب مجمـع رسـيده بودنـد

. كار كرد قرارداد شخصي آغاز به

س ز انـواعد در زمينـه انـرژي ني ـشـو نگاپور سهام مختلفي معامله مـي در بورس

فز.دقراردادهاي آتي وجود دار ـ اقيانوسيه، باعـث يندهارشد اقتصادي در منطقه آسيا

درصـد نفـت70از طـوري كـه بـيش رشد مصرف نفت در اين مناطق شـده اسـت بـه 

ميواردا و لذا معرفي قراردادهاي آتي نفـت تي اين منطقه از خاورميانه سرچشمه گيرد

انـدركاران بـازار نفـت در بورس سنگاپور وسيله مفيدي بـراي دسـت خام خاورميانه 

قراردادهــاي آتــي نفـت خــام خاورميانــه در بـورس ســنگاپور بــه. آمـد شــمار مــي بـه 

و مصرف توليد ميكنند كنندگان نفت خام، پالايشگران به گان اجازه نحو مطلـوب دهد تا

و با دقت بيشتري ريسك نوسانات قيمت نفت خام خود را مديريت نمايند، بدون اينكـه 

خـورد دلواپسي از ريسك عدم برگشت كه معمولاً در تمـامي معـاملات بـه چشـم مـي

زيرا تمامي معاملات توسـط بـورس سـنگاپور تضـمين،براي آنها وجود داشته باشد

را. گردد مي مزايايي كه بورس معاملات آتي نفت خام خاورميانه سنگاپور در پي دارد

به مي :دكرذيل بيان صورت توان

1. Singapore Exchange  
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و انتشـار پيوسـته سفارشـات در بـورس.1 تسويه روزانه قراردادهاي نفت خام

شود مكانيسم خودكار قيمت به بهترين نحو به نفع تمـامي فعـالان سنگاپور موجب مي

ع . مل نمايددر عرصه بازار

شـود كـه فعـالان عرصـه اين شيوه تسويه باعـث مـي1:»پلاتس«تسويه نهايي.2

كه توسطيهاي زيرا قيمت،نندكبازار نفت بهتر بتوانند ريسك نوسانات نفت را مديريت 

و گيرد تا حد زيادي از قيمت شركت پالايش مورد استفاده قرار مي هاي بـازار فيزيكـي

. كنند سوآپ نفت خام تبعيت مي

ـ آسيا.3 از سـاعت:پوشش بازار اروپا در بـازار سـنگاپور صـبح8تجارت

و تا  12بعدازظهر ادامه دارد كه اين ساعات برابر با ساعات يـك بامـداد تـا7آغاز

ميبنابراين، اين امكان،ظهر به وقت لندن است هـاي آورد كه تجار فرصت را فراهم

ايـن. تجاري بيشتري براي پوشش ريسك نوسـانات قيمـت نفـت داشـته باشـند 

و اقتصادي ميان آسيا،  و اروپـا مسئله موجب توسعه روابط سياسي خاورميانـه

. گردد مي

كليـه كسـاني كـه عضـو رسـمي:دستيابي به تجارت مستقيم الكترونيكي.4

و  و به سيستم تجارت الكترونيكي بورس دسترسي دارند بورس سنگاپور هستند

و  و اينترنـت از امكانـات شخصـي فـراهم آوردن بـا يا كليه كساني كه به نحـوي

مي امكانات نرم در ارتبـاط تواننـد بـا ايـن بـورس افزاري لازم برخوردار هستند،

و كليه معاملات تجار .ي خود را انجام دهندباشند

و قراردادهـاي بـه:كاهش ريسك اعتبار.5 وسـيله با توجه به اينكه كليه معاملات

 
1. Platts 
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مي SGXاتاق تهاتر مشتقات و كـاهش ريسـك تضمين شود، موجـب اطمينـان خـاطر

. گردد مديران در عمليات تجاري مي

و: توسعه مشاركت در سطح بازار.6 با سـاير ...امكان گسترش روابط اقتصادي

.كشورها را فراهم كند

. پذيري معاملات قابليت بالاي انعطاف.7

م.8 يـان بازارهـاي بازار بورس سنگاپور داراي كمترين هزينه تجارت مشـتقات در

1.مشابه بورس دنياست

2بازار نفت دوبي.4-3

منظـور انجـام معـاملات ميلادي در بندر آزاد دوبي بـه 1984بازار نفت دوبي در سال

به اي نفت خام سبك عربي محموله تك كار كـرد كـه بعـدها عـلاوه بـر معـاملات آغاز

و جملهازاي، انواع معاملات ديگر محمولهتك و برنـت معـاملات اخـتلاف قيمـت دوبـي

از همچنين اختلاف قيمت نفت دوبي براي ماه هاي مختلف نيز وارد بازار شـد كـه بعـد

ميگذشت چند سال  3.شد فقط معاملات اختلاف قيمت در اين بازار معامله

.1386آذري،.1

و قيمت.2 و رابرت مابرو، بازارها و شكله پل هورنسل نفت، مؤسسه اي جهانيه يري قيمتگ اي نفت، بازار برنت

.295-270، صص 1377لمللي انرژي، تهران،ا مطالعات بين

ص 1385برزگر،.3 ،70.
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 TOCOMكالاي توكيو بورس.5-3

صـورت تركيبـي از بـورس منسـوجات توكيـو بـه 1984در نـوامبر1بورس كالاي توكيـو

. شـكل گرفـت) 1982(و بورس طلاي توكيو) 1952(بورس لاستيك توكيو) 1951تأسيس(

اي را در بعـد بـازار تجربـه كـرد بـه توسعه قابل ملاحظه TOCOMاز همان آغاز فعاليت

87بـه 1985ميليـون معاملـه در سـال4از TOCOMطوري كه حجم مبـادلات تجـاري 

از19اي رسيد در طي دوره 2003ميليون معامله در سال 20ساله ميـزان معـاملات بـيش

ل TOCOMبرابــر افــزايش يافــت كــه هــم اكنــون ايــن افــزايش، بــورس حــاظ ارزش را از

و نفـت سـفيد در جهـان تبـديل كـرده Futureترين بازار معاملات به بزرگ پلاتين، بنـزين

.است

بـراي وارد TOCOMهـاي تا حـدودي مرهـون تـلاش حجم معاملات البته رشد

. كـه تقاضـاي زيـادي در بازارهـا دارنـد اسـت كردن انواع مختلفي از كالاها به بورس 

6تأسيس شد، ليست كالاهـاي مـورد معاملـه در آن تنهـا شـامل TOCOMوقتي كه

و الياف پشمي از ليسـت خـارج 1999كه در آوريـل(كالاي طلا، نقره، پلاتين، لاستيك

شد 2000كه در سپتامبر(و الياف كتان) شد اما در حال حاضـر. بود) از ليست خارج

TOCOM براي معاملاتFuture نمايـد كـه ارائـه مـيراكـالا10ليستي شامل خود

و: عبارتند از طلا، نقره، پلاتين، پالاديم، آلومينيم، بنزين، نفت سفيد، نفت گاز، نفت خـام

و اختراعـات TOCOMاز طـرف ديگـر موفقيـت. لاستيك از فعاليـت كميتـه ابـداعات

به به هـاي موفـق، در ايـن كارگيري جديدترين متد سيستم معـاملات در بـورس منظور

ش از 1991ابتدا كار خود را در آوريـل TOCOM. ده استبورس ناشي بـا اسـتفاده

 
1. Tocom Profile, the Tokyo Commodity Exchange, 2006, www.tocom.or.jp. 
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در پاسـخ بـه1.در بازار فلزات گرانبهـا آغـاز كـرد Screen Based Tradingسيستم

و تعـداد بـالاي سـفارش  دهنـدگان افزايش حجم معاملات، تنوع كالاهاي مورد معاملـه

 Internet Basedبه سيستم فتهر هاي اخير، سيستم معاملات نيز رفته ويژه در سال به

Trading شد ننـدهك بـر اينكـه نفـي اين سيستم جديـد، عـلاوه ). 2003از ژانويه(تبديل

و نيـزب كارگيري سيستم قبلي نمي به اشد منجر بـه سـهولت تهيـه ليسـت از معـاملات

2.پذيري بيشتر شرايط معاملات شده است انعطاف

 ايراندر ايجاد بورس نفت.4

و سازماننياز به از ايجاد بازاري متشكل يافته براي فراهم كـردن امكـان كشـف نـرخ

و دستيابي به آثار مثبت اين كار در اقتصاد مسـتلزم  و تقاضا طريق تقابل آزاد عرضه

و  و مجلس شوراي اسلامي است تا بستر قـانوني لازم جهـت تأسـيس همكاري دولت

.اندازي بورس نفت در ايران را فراهم سازند راه

بورس نفت جمهوري اسـلامي ايـران يـك بـازار مـالي اسـت كـه هـدف آن كـاهش

و فـروش نفـت، افـزايش انعطـاف ريسك و هاي معاملات نفتي، تثبيت قيمت خريد پـذيري

و راه تأمين مالي پروژهنقدينگي در بازار نفت،  اندازي ابزارهـاي هاي نفتي از طريق ايجاد

و در كل، ايجـاد ابعـادبرايجاد بازارهاي ثانويه،جديدمالي  اي معاملات قراردادهاي نفت

و منطقه اسـت تر تجاري براي صنعت وسيع هـاي بـورس مزيـت. نفت جمهوري اسلامي

. نفتي منجر به اين شد كه ايجاد بورس نفتي در دستور كار قرار گيرد

1. TOCOM Profile, the TOKYO Commodity Exchange, 2006, www.tocom.or.jp 
.پيشين.2
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و در اين بازار علاوهقرار است بر معاملات فيزيكـي، معـاملات كاغـذي يـا سـلف

. پذيرداختياري انجام 

 تاريخچه.1-4

و در چارچوب سياست 1379تشكيل بورس نفت اولين بار در سال هـاي دولـت وقـت

و فرهنگي جمهوري اسـلامي ايـران  مصـوب(برنامه سوم توسعه اقتصادي، اجتماعي

اســلامي در وزارت نفــت در دســتور كــار قــرار گرفــت مجلــس شــوراي) 17/1/1379

و بـورس كشـاورزي در وزارت جهـاد( همانند تشكيل بورس فلزات در وزارت صنايع

و بررسـي) كشـاورزي  اقــدامات و بعـد از هــاي اوليــه آغـازو چنــد دوره تغييــر شــد

.مديريتي نهايتاً متوقف گرديد

و بـينم مطالعات بورس نفـت بـا مشـاركت يـك كنسرسـيو مجدداً المللـي شـروع

)95(مطـابق مـاده. امضا شـد 1383 ماه اندازي اين بورس در ارديبهشت نامه راهتفاهم

و ماده هـا زيـر نظـر قانون برنامه چهارم توسعه، تمام بورس)15(قانون برنامه سوم

. هستندشوراي بورس 

در پي موافقت شوراي بورس با گشايش بورس نفت، پروژه تأسيس بورس نفت،

و پتروشــيمي ايــران وارد مرحلــه عمليــاتي شــده اســت گــزارش تــوجيهي طــرح. گــاز

در راه از طريـق صـفحه تقـديم وزيـر اقتصـاد شـد تـا 500اندازي بورس نفـت ايـران

و بلافاصـله بـورس نفـت كـا  ر خـود را در شوراي بورس مجوز قانوني صادر گـردد

انــدازي بــورس نفــت ازجملــه مراحــل مقــدمات راه 1385از ســال. كــيش آغــاز نمايــد

و مطالعاتي، تعيين تالار، خريـد نـرم  و سـاير مـوارد مـورد نيـاز آن انجـام شـد افـزار



__________________________________________________�	

. اساسنامه آن مورد تصويب قرار گرفت

و ضرورت راه  هـاي هايي اسـت كـه واكـنش اندازي آن يكي از دغدغه بورس نفت

و مخالفي را به  مـاه قـرار بـود بـورس مـذكور در فـروردين. دنبال داشته اسـت موافق

به 1385 . اما اجراي آن به تأخير افتاد،كار نمايد آغاز

اندازي بورس نفت، موجب شد كه فرصت موجود در منطقه براي تعلل در راه

و در ژوئن سال  ماه خرداد(ميلادي 2007تبديل شدن به تنها بورس نفتي از بين برود

يكي از كالاهاي. در امارات متحده عربي تشكيل گرديد1نفت دوبيبورس) 1386

مورد معامله در اين بورس نفت خام عمان بود كه در قالب قراردادهاي آتي مورد 

همكاري) NYMEX(بورس كالاي نيويورك ازسوي ديگر. گرفت مبادله قرار مي

و راه گسترده زي اين بورس مبذول نمود كه اين موضوع قابل اندا اي جهت تأسيس

به با ادغام بورس. استتأمل  و تبع آن ادغام بورس كالاي هاي كالايي آمريكا

همكاري بورس دوبي نيز با بورس جديد) CME(نيويورك در بورس كالاي شيكاگو 

مثال تمامي معاملات رايب. استاز سر گرفته شد كه اين همكاري نسبتاً گسترده 

 CME Globexيعني CMEسيستم معاملاتي انجام شده در اين بورس از طريق 

و تسويه معاملات نيز از طريق اعضاي بسيار سرشناس اين بورس انجام پذيرفته

وپي مانند جي مي... مورگان، گلدمن ساش، مورگان استنلي .پذيرد انجام

خلي حضور بورس بهجهاي آمريكايي در منطقه وجود فارس اين شائبه را

و آورد كه اين تصميم آنها لزوماً مي ممكن است مقاصد يك تصميم اقتصادي نيست

 
1. Dubai Mercantile Exchange (DME) 
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در از.پي داشته باشدسياسي را نيز ممكن است يكي از دلايل اين امر جلوگيري

و خليج فارس باشد . نفوذ اقتصادي ايران در منطقه

اعلام كرد كه ايده اوليه تأسـيس چنـين مدير قبلي بورس نفتي لندن1كريس كوك

مطـرح 2001او با رئيس بانك مركزي ايران، آقاي نوربخش در سـال بورسي را ابتدا 

2.هاي طراحي بورس نفت قوت گرفتنهزمي 1380در سال. كرده است

و با توجه به تجارب فوق، تشكيل بـورس با ادغام بورس و كشاورزي هاي فلزات

و 1386ماه نفت نيز از بهمن با مصوبه دولت در دستور كـار وزارت امـور اقتصـادي

:دارايي قرار گرفت كه در پي آن اقدامات ذيل صورت پذيرفت

موضوع تشكيل بورس نفـت بـه تصـويب شـوراي عـالي 10/9/1386در تاريخـ

.اداري رسيد

 13/11/1386هـ، مـورخ 447ت/177594نامه شماره تصويب 1386ماه در بهمنـ

ــت ــه موجــب آن راه هيئ ــه ب ــد ك ــران صــادر گردي و وزي ــت خــام ــورس نف ــدازي ب ان

به فرآورده به هاي نفتي در دو مرحله و دارايـي شرح زير عهده وزارت امور اقتصـادي

:گذاشته شد

ــاز اول شــامل بــورس فــرآورده● و ف هــاي نفتــي، محصــولات پتروشــيمي

و نظاير دستي مثل قير، روغن هاي پايين فرآورده ماه آن كه بايد تا پايان بهمن هاي پايه

مي راه 1386 .شد اندازي

ــدگان● ــور نماين ــا حض ــارگروهي ب ــكيل ك ــود از تش ــارت ب ــه عب ــاز دوم ك ف

و بانـك مركـزي وزارتخانه و دارايـي، امـور خارجـه هاي نفت، وزارت امور اقتصادي

 
1. Chris Cook 
2. http://www.hamshahrionline.ir 
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و دارايي بـه هم منظـور فـرا جمهوري اسلامي ايران با مسئوليت وزارت امور اقتصادي

و نهايتــاً راه انـدازي بــورس نفــت خـام توســط وزارت امــور آوردن مقـدمات مربــوط

و دارايي با همكاري ساير دستگاه .هاي ذيربط اقتصادي

ا در اجراي تصويبنامه فوقـ هـاي نفتـي در بـورس ول بورس فرآوردهالذكر، فاز

و قيـر با معاملات كالاهاي 28/11/1386در تاريخو اندازي كالاي ايران راه پتروشيمي

و در و60حــال حاضــر معــاملات حــدود آغــاز گرديــد قلــم محصــولات پتروشــيمي

از فرآورده ول جمله قير، وكيـوم بـاتوم، حـلا هاي نفتي بـراي بازارهـاي ... هـا، گـوگرد

و صادراتي در جريان مي .باشد داخلي

د رينگ صادراتي فرآورده 4/8/1388در تاريخـ و پتروشـيمي ر تـالار هاي نفتـي

.اندازي گرديد معاملات جزيره كيش راه

ــ ــري ـ ــا پيگي و ب ــران ــت وزي ــويبنامه هيئ ــاز دوم تص ــراي ف ــژه در اج ــاي وي ه

شوراي عالي بورس، 8/6/1389جمهوري بورس نفت خام نيز در جلسه مورخ رياست

نفت راه و نفت خـام سـنگين(اندازي معاملات در بـورس كـالاي ايـران بـه) نفت كوره

ر .سيدتصويب

و پيگيري ادامهدرـ و 25/11/1389مـورخ 405682ها طي نامـه شـماره اقدامات

 سـانتي اسـتوك پالايشـگاه 380آمادگي شركت ملـي نفـت بـراي عرضـه نفـت كـوره

و با شرايط تعيين شده اعلام .گرديدبندرعباس در قالب قراردادهاي فوروارد

و 1390مـاه فـروردين10تا 25/11/1389ازـ و جلسـات متعـدد طـي مـذاكرات

و اوراق  متوالي بين مسئولين وزارت نفت، شركت ملـي نفـت ايـران، سـازمان بـورس

و شركت بورس كـالاي ايـران دسـتور  العمـل اجرايـي معـاملات سـلف مـوازي بهادار
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و نفـتو با قابليت استفاده براي ساير فرآورده(استاندارد براي نفت كوره هـاي نفتـي

ن) خام و در تطـابق بـا ظر گرفتن كليه خواستهبا در و شرايط شركت ملي نفت ايران ها

و  و بـه تصـويب كـار گـروه مشـترك و اوراق بهادار طراحي مقررات سازمان بورس

و نهايتاً اين دسـتور  و بورس رسيد  العمـل در تـاريخ مسئولين مربوطه در وزارت نفت

ا 18/12/1389 و .وراق بهادار قرار گرفتمورد تصويب هيئت پذيرش سازمان بورس

و آزمايش نرمـ العمـل اجرايـي افزار ويـژه دسـتور بورس كالاي ايران با طراحي

از معاملات سلف موازي استاندارد آمادگي خود را براي شروع معـاملات نفـت كـوره

.اعلام نمود 1390ماه تاريخ دوازدهم فروردين

و پخش فـرآوردهيبنزين توليدـ اي نفتـي ايـران در تـاريخهـ در شركت پالايش

و مقرر شده تا شهريور 3/2/1390 هـر ماهـه يـك 1390مـاه مورد پذيرش قرار گرفت

در محموله در بورس عرضه شود اولين معامله اين فرآورده پـس از دو بـار عرضـه،

ــاريخ  ــزان 28/2/1390ت ــه مي ــيش ب ــادراتي ك ــگ ص ــن بــه ارزش 20000در رين  ت

م 400,850,213 و از شـهريور هزار ريال مورد بـه بعـد 1390مـاه عامله قـرار گرفـت

.متناسب با افزايش توليد بنزين عرضه آن در بورس كالا نيز افزايش يابد

عباس به مقدار اولين معامله محموله نفت كوره صادراتي توليدي پالايشگاه بندرـ

ران عامل محترم شركت ملي نفت ايـ با حضور مدير 24/3/1390هزار تن در تاريخ 35

و دومين محموله نيز به مقـدار  و اوراق بهادار انجام و رياست محترم سازمان بورس

و در تالار صادراتي كيش مورد معامله قرار گرفـت 31/3/1390هزار تن در تاريخ 35

هزار تن نفت كوره صادراتي35شركت ملي نفت ايران متعهد گرديد تا حداقل هر هفته

تـن بـه000,70نفت كوره در مجمـوع بـه ميـزان. ايدخود را در اين بورس عرضه نم
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.هزار ريال مورد معامله قرار گرفته است 950,616,513ارزش

مرتبه در بورس عرضه شده اسـت7در مجموع 22/4/1390نفت خام از تاريخـ

در روز مذكور ميـزان عرضـه. مورد معامله قرار گرفت 26/5/1390كه تنها در تاريخ 

هـزار 250,283,572هـزار بشـكه بـه ارزش 500يك ميليون بشكه بوده كه به ميـزان 

1.ريال مورد معامله قرار گرفت

از دلايل شك ايكي بيست عرضه ميلي فروشنده بـود تـاز نظر بيشتر ناظران

نهيماه3طي عبارت ديگربه.نبود خريدار كه نفت خام روي تابلوي تالار كيش رفت،

بلكـه شـرايط فـروش نفـت بـه خريـداران،هاي شـركت نفـت كمتـر نشـد تنها مخالفت

از همان عرضه نخستو اي به معامله منجر نشد هيچ عرضه اي بوده كه تقريباً گونه به

از،نفت خام در بورس و و نحوه تسويه بودند خريداران خواهان تغيير شرايط عرضه

هاي خود را شروع كردند، ولي شركت ملي نفت ايران هيچ انعطافي همان زمان پيگيري

و خريداران از خود نشان نداد .نسبت به تقاضاي بورس

و ميزان مشاركت سازمان.2-4 ها سرمايه

شركت بورس كالاي نفتي كـه در كـيش بـه درصد سهام80هاي اوليه، راساس گزارشب

متعلق به صندوق بازنشستگي كاركنان نفت است كـه نماينـدگي سـهام ثبت رسيده بود،

و  و شركت ملي نفت را برعهده دارد و پالايش درصد ديگر متعلـق10پتروشيمي، پخش

و  به10به بورس كيش امـا مطـابق قـوانين2.اسـت مستضـعفاندبنيا درصد نيز متعلق

 
و نفت در تحقق اهداف سند چشم.1 ص 1390، 1404انداز كشور در افق نقش بورس كالا ،16.

ش.2 .2636روزنامه دنياي اقتصاد،
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مسـتقيم يـا حقـوقي، مسـتقيم يـا غيـر دار حقيقـي بازار بورس اوراق بهادار هـيچ سـهام

از نمي . هـاي بـورس را در اختيـار داشـته باشـد درصـد سـهام شـركت5/2تواند بـيش

بنابراين پس از تأييد اساسنامه بورس در سازمان بورس اوراق بهـادار، هيئـت مؤسـس

ــين« ــورس نفــت شــركت ب ــي ب ــق» الملل ــت از طري ــورس نف و ســهام شــركت ب تشــكيل

و. نويسي عرضه خواهـد شـد پذيره  ...تمـام سـازوكارهاي آن اعـم از سـهم كـارگزاران

و در چارچوب براساس مصوبه شوراي عالي بورس مشخص مي و تـابع مقـررات شود

.و تكاليف بورس اوراق بهادار ايران خواهد بود

 برنامه اجرايي در بورس.3-4

مي معامله از گران نفتي نفت پتانسيلتوانند بـراي پوشـش نظـامي عنوانبههاي بورس

حيطـه فعاليـت بـورس در اولـين مرحلـه.هاي خود در بازار نفت استفاده كننـد ريسك

در بـه. خليج فارس تعريف شده اسـت كشورهاي حوزه ايران در  عـلاوه، ايـن بـورس

و در مراحـل دنبال فروش فـرآورده مرحله اول به و محصـولات پتروشـيمي اسـت هـا

و گاز نيز در آن انجام خواهد گرفت، درحالي كه محـور اصـلي  بعدي فروش نفت خام

و نيويورك فقط نفت خام استلفعاليت بورس  1.ندن

درو براي راههتالار اصلي بورس نفت در جزيره كيش بود انـدازي تـالار بـورس

و تشكيل بازار اطلاع ب تهران هـايي در دسـت بررسـي رس نفـت ايـران، طـرحورساني

و بخش ديگري فيزيكي خواهـد بـود2.است امـا. بخشي از معاملات اين بورس كاغذي

 
ص 1386آذري،.1 ،63.

.پيشين.2
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سهميانتظار لات بخـشمسـاله كليـه معـا رود كه بورس نفت ايران ظرف دوره زماني

. درياي خزر را دربر گيردنفت ازجمله سوآپ كشورهاي آسياي ميانه در 

1الزامات تأسيس يك بازار بورس نفتي در ايران.5

مي جهان بررسي بازارهاي بورس نفتي يك اين مسئله را روشن سازد كه لازمه ايجاد

:بازار جديد نفتي وجود شرايط ذيل است

و ماهوارهايجاد تشكيلاتي برخوردار از امكانات ارتباطي.1-5  اي قوي الكترونيكي

بهاولين شرط لازم براي ايجاد بورس رسمي نفت صورت كه در آن بتوان معاملات را

و برخـوردار از  و منسـجم انجـام داد احـداث تشـكيلاتي متناسـب سيسـتم حضـوري

و ماهوارهامكانات ارتباطي  گـران بتواننـد بـا باشد كه در آن معاملـهمياي الكترونيكي

از. المللي به معامله بپردازند توجه به استانداردهاي بين محـل انجـام تشكيلاتي متشكل

و مـاهواره بينمعاملات، امكانات ارتباطي  و سيستم الكترونيكـي اي مناسـب كـه المللي

يك مركز معامله بين جوابگوي خواسته نفـت در عرصـه زيـرا،المللـي نفـت باشـد هاي

به بين يك كالاي استراتژيك از نوسانات لحظه المللي و عنوان اي قيمت برخوردار بـوده

و معاملـه باشـد كـه كنتـرل المللي مـي صورت بين تمام معاملات آن به گـران معـاملات

مي به .باشد منظور حفظ صحت معاملات از مهمترين مسئوليت بورس

در.1 .ارائه شده است TOCOMو IPE ،NYMEXاغلب مطالب اين بخش با استناد به ساختارهاي موجود
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 تعيين نفت شاخص براي معاملات.2-5

هاي رسمي كه انواع مختلف نفت خام با كيفيت متفـاوت مـورد معاملـه قـرار در بورس

كه مي يك نوع خاص نفت شـود ناميـده مـي» نفت شـاخص«گيرد قيمتگذاري براساس

ميIPE بورسبراي مثال نفت شاخص. گيرد انجام مي باشد كه داراي يكسـري، برنت

، نفـت وسـت NYMEXو يـا اينكـه نفـت شـاخص اسـت مشخصات مخصوص خود 

درمي WTIتگزاس اينترمديت و يا عنـوان بـه»و عمـان دوبـي«نفت TOCOMباشد

به. نفت شاخص معرفي شده است شود بايدمي عنوان نفت شاخص معرفي هر نفتي كه

عنـوان نفـت اولين شرط براي تعيـين هـر نفتـي بـه. داراي مشخصات استاندارد باشد

هـاي خـاص شاخص، آزاد بودن آن است يعني ميزان توليد نفت مذكور تابع سياسـت 

و تقاضا باشد. نباشد و مصرف آن فقط تابع شرايط عرضه هم. توليد البته از آنجا كه

د WTIبرنت، هاي نفتي، اكنون تمام حوزه ميوو به بي داراي سقف توان توليد باشند،

مي ناچار حداكثر ميزان توليد از دست معامله .باشد گران خارج

از ديگر شروط براي انتخاب نفت شاخص اين است كـه بايـد محـل توليـد، محـل

و ميـزان سـولفورو بارگيري، نحوه تحويل، محل تحويل  كيفيت آن از لحاظ گرانروي

م تعيين كيفيت توسط مؤسسات معتبر تعيـين اسـتاندارد صـورت(شخص باشد دقيقاً

بـر ايـن هـاي رسـمي معتبـر عـلاوه همچنين با توجه به عرف رايج در بورس) گيرد مي

مي شرايط، نفتي به نفـ شود كه حتي عنوان نفت شاخص انتخاب يك مرغـوبتالامكان

و به حساب آيد، بسولفور يعني گرانروي بالا .اشدكم داشته
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و اختيار.3-5  تدوين قوانين لازم براي معاملات آتي

و اختيـار انجـام همان گونه كه قبلاً اشاره شد انجام معاملات عمدتاً بـه دو شـكل آتـي

اين قـوانين. باشد مي2اختيارو1آتي شود كه مستلزم تدوين قوانين خاص معاملات مي

و قوانين خاص تقسيم قـوانين عـام در مـورد. شـوند مـي بندي به دو دسته قوانين عام

مي همه بورس و بخش اعظم ها يكسان مي باشد و قوانين خـاص قوانين را تشكيل دهد

و قانوني هر كشوري وضع مي شود كـه اغلـب منافـاتي بـا با توجه به شرايط محيطي

به.الملل ندارد عرف بين دليل رعايت مسائل شرعي در انجام معاملات البته در كشورها

ذي بايد و ساير مراجع صـلاح بـا ابتدا اين موضوع توسط كميته فقهي سازمان بورس

.قوانين شريعت مطابقت داده شود

شود، اولاً بايد در بخـش مـالي حال هر كشوري كه در آن بورس نفت تشكيل مي

و ثانيـاً منع قانوني براي انجام ايـن  و گونـه معـاملات نداشـته باشـد در قـوانين مـالي

ج و ميزان مجازات ايگاه اينحقوقي ها براي متخلفان در اين بازار، دقيقـاً گونه معاملات

.مشخص شده باشد

و اختيـار در بـورس هـاي نفـت بـراي از طرف ديگر از آنجايي كه معـاملات آتـي

و حجم خاص، معامله مي به كيفيت ـ كه ـ شود صـورت اسـتاندارد تعيـين شـده اسـت

هـاي مـورد قبـول طـرفين داخلي را براي استاندارد مؤسسه بورس مزبور بايد قوانين

.معامله تعيين كند

1. Futures 
2. Option 
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 تأسيس اتاق پاياپاي.4-5

و نقـش واسـطه1اتاق پاياپاي بورس در) نـاظر(يك بخش الحاقي به بـورس اسـت را

.كند معاملات آتي ايفا مي

كــه وظيفــه آن تســويه هســتند هــاي رســمي نفــت داراي اتــاق پاياپــاي تمـامي بــورس

و تضمين  يك از دو طرف معاملهقراردادها مي حسن عملكرد هر . باشد كننده

كـارگزاراني كـه عضـو ايـن. تشكيل شده اسـتاعضااي اتاق پاياپاي از مجموعه

اتاق نيستند، بايد براي انجام سفارشات، از طريق يكي از اعضـاي اتـاق مزبـور اقـدام 

و معاملات روزانه است، تا مهمترين وظيفه اتاق. كنند پاياپاي، كسب اطلاع از رويدادها

يك از اعضا را تعيين كند2»خالص موضوع معاملاتي«بتواند  .هر

يك سرمايه همان گذار حساب وديعه حسن انجام معامله، نـزد طور كه لازم است،

يك حساب وديعه نزد اتاق داش . ته باشدكارگزار نگه دارد، عضو اتاق پاياپاي نيز، بايد

.گويند مي3»حساب وديعه پاياپاي«به اين حساب،

بهدر بورسياپاياپاتاق در هاي رسمي و نهـاد مسـتقل صورت يك مجموعـه

از آن تشكيل مي هـاي معتبـر آن شـركتنشـود كـه صـاحبا خود بورس يا خارج

مي معامله در بورس ميگر و سرمايه اوليه اين اتاق را تأمين از.كنند باشند بخشي

. باشـد مـي متعلق به خود بـورس NYMEXو IPEهاي سهام اين اتاق نيز در بورس

تمـام معـاملات را بـراي زيـرا، باشـدمي عنوان اعتبار بورسبهاين اتاق در حقيقت

و سرمايه كافي برخوردار باشد،كند طرفين بيمه مي از اعتبار لازم .بنابراين بايد

1. Exchange Clearing House 
2. Net position 
3. Clearing Margin 
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داران تـأمينـ كـه توسـط سـهام بخش سرمايه اوليـه سرمايه اتاق پاياپاي از دو

به مي ـ كه و سرمايه متغير ـ گـران وسيله وديعه پرداختي توسط اعضا يا معاملـه شود

ـ تشكيل شده اسـت تأمين مي از بورس.شود هر يك ايـن NYMEXو IPEهايدر

آورده وجـود گـران بـه پشتوانه، اعتبار كافي براي اطمينان بخشـيدن بـه معاملـه 

1.است

چنـين اسـتنباط NYMEXو IPEهـاي با نگاهي به ساختار اتاق پاياپاي بورس

المللـي كـه داراي پشـتوانه مـالي بـين معتبر هاي شود كه اكثر اعضاي آنها، شركت مي

كه قوي هستند، مي و ها، بانكدر كنار اين شركتباشند هاي بزرگ نيز حضور دارند

و بانك اين اعتبار شركت ن براي شركتاگر هاست كه يك اطمينان قوي به معامله ها

را.در اين بازارها را داده است هر بورس ديگر نيز كـه قصـد تأسـيس اتـاق پاياپـاي

.هاي معتبر فراهم سازد داري شركت دارد بايد شرايط را براي سهام

اي معتبـر مطابقـت كيفيـت مؤسسـه NYMEXو IPEهـاييك از بـورس در هر

هـا بـا مشخصـات منـدرج در قـرارداد را تأييـدو ديگـر محمولـه اخص واقعي نفت ش ـ

گران از صحت محتويات قرارداد با توجه به اعتبار در حقيقت اطمينان معامله. نمايد مي

.شود مؤسسه تضمين كيفيت حاصل مي

در حـالي هاي ايران عملكرد مطلوبي ندارند در حال حاضر اتاق پاياپاي در بورس

و پشتوانه مالي بسيار كارآمد باشندكه بايد از نظر  و نيز توان و مقررات .قوانين

ص 1385برزگر،.1 ،97.
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و بنادر لازم براي تحويل ساخت ايجاد زير.5-5  خام نفتفيزيكي ها

و درصد قراردادها معاملات بورس90با اينكه بيش از هاي رسمي نفـت تسـويه شـده

نفتدر عمل  كمي از اين قراردادهـا ولي مقدار1،شوند خام نمي منجر به تحويل فيزيكي

و بايد به مشتريان تحويـل داده شـود  ايجـاد بنـادر. به قراردادهاي فيزيكي تبديل شده

و تخليه به هـاي لازم بـراي اختسـ منظور تحويل نفـت بـه مشـتريان از زيـر بارگيري

نفته تشكيل بورس مثال براي تحويل فيزيكي نفـت خـام برنـت براي. استاي رسمي

ووس«، بندر IPEدر   WTIدر نظر گرفته شده است يـا محـل تحويـل نفـت خـام2»الم

و خروج كشـتي4.باشد ايالت اوكلاهاما مي3بندر كاشينگ بـه ايـن بنـدر آزاد هـا ورود

و خـروج كشـتي  و كشورهاي مزبـور بـا تـدوين قـوانين خـاص بـراي ورود هـا است

.ل شوندئقا هاي خاص يا كشورهاي مورد نظر توانند استثنايي را براي كشتي نمي

 هاي رسمي نفت نوع مالكيت بورس.6-5

به هاي رسمي بين مالكيت بورس و كمترين ارتبـاط صورت غير المللي نفت انتفاعي بوده

از را با سياست كننـدگان عمـدتاً بـورس از آن شـركت. ها دارد سوي دولت هاي متخذه

را نيـز انجـام هـاي عمـده نفتـي كـه اكثـر معـاملاتو شـركت استاصلي همان بازار 

آن،دهند درصدي از سهام بورس را در اختيـار دارنـد مي ولـي ايـن قضـيه بـه معنـي

و توسط اعضا مشـخص صورت غير نيست كه قوانين مربوط در بورس نيز به انتفاعي

 
1. UNCTAD, Survey of World Commodity Exchange, 2006. 
2. Sullom Voe 
3. Cushing 

ص 1388لو، نقي.4 ،15.
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هر. شود يك مرجع دولتي ابـلاغ شـدهيك از بورس در هاي رسمي نفت، قوانين توسط

ميو توسط مقامات بورسي مورد اجرا  نظارت نيز خـارج از بـورس انجـام. گيرد قرار

.شود مي

و تنظيمي.7-5  تعيين ساختار نظارتي

و نظـارت بـر بـورس منظور حل اختلافات معامله وجود قوانين شفاف حقوقي به گـران

و جذب معامله به گـران بيشـتر بـه صورت دقيق سبب ايجاد اطمينان در فضاي بورس

و در نتيجه  مياين بازار در هـر بـورس يكسـري قـوانين. شود افزايش حجم معاملات

هاي معتبر رسمي نفـت نداشـته خاص كه در حد امكان مغايرتي با قوانين ديگر بورس

و توسط نهـاد ديگـري نيـز  و قابل قبول تدوين شده يك نهاد معتبر باشند، بايد توسط

در براي. مورد اجرا گذاشته شود و نظارت بـر بـورس IPEمثال بازارهـاي مـالي هـا

و سرمايه به باشد كه بـا همكـاري بانـكمي)SIB(گذاري عهده شوراي اوراق بهادار

و خدمات مالي را انجام مي و تجارت، نظارت و وزارت صنايع .دهد مركزي انگلستان

ادغـام دو اتحاديـهازباشـد كـه مـي SFA، تحت نظارت IPEاز لحاظ قانوني نيز

و كارگزاران آتي و اتحاديه اوراق بهادار ايجاد شده استها 1.دلالان

 كنندگان در بازار تعداد عرضه.8-5

بهو حالت رقابتي داشته بايد بازار منظور انجام معاملات در بـازار حجم بالايي از نفت

.وجود داشته باشد

.1385برزگر،.1
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مي منظور تحقق تعداد زياد عرضه به توان شركت كنندگان در اين بازار جديد نفتي

و يا به ساير شركتي نفت ايران را به اجزاي كوچكمل و تري تقسيم كرد هـاي داخلـي

همچنـين. هـاي نفتـي، شـركت داشـته باشـند هاي فعاليـتي اجازه داد در حوزهجخار

. توانـد شـرط فـوق را بـرآورده سـازد حضور ساير كشورهاي نفتي در اين بازار مي

مي كه منطقه خاورميانه عمده خصوصهب و كشورهاي ترين مركز توليد نفت دنيا باشد

مي توليد توانند نقش مهمي در پيشبرد فعاليت اين بازار جديد نفتي كننده نفت اين منطقه

بدين ترتيب حجـم بـالايي از عرضـه نفـت نيـز بـا حضـور تعـداد زيـاد. داشته باشند

مي عرضه .يابد كنندگان در بازار تحقق

و مالياتي تصويب.9-5 جديد در جهت تسهيل انجام معاملات قوانين حقوقي

 بازار فعالانبراي 

يك ساختار رقـابتي در كـل استشرط نيز به نوبه خود بسيار مهم اين زيرا حتي اگر

و  و مقـررات حقـوقي و صنعت نفت به وجود آيد، ولي قوانين و به تبع در بازار كشور

مالياتي لازم براي تحقق چنين بازاري طراحي نشده باشند، اين بازار با شكست مواجه 

دو.شد خواهد و بـه يك چنين بازاري بايد شفاف، ساده و مقررات در ر از هـر قوانين

و گرايش سياسي باشد تا بتواند به نحو مؤثري سيستم حاك رامگونه سليقه بر بـازار

و هدايت  هر.دكنكنترل چند تحقق چنـين شـرايطي در ايـران در نهايت بايد عنوان كرد،

و به دور از واقعيت به مييك تفكر ايدئال هاي فوق براي رسيدن به هدفرسد، اما نظر

گ عنوان به مي.ام داراي اهميت بسزايي استاولين توانـد بـا تربيـت ايران در اولين قدم

در هاي نيروهاي متخصص كه از نزديك با بورس نفتي آشنا شده باشند به مشـاركت
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و پس از ايجاد زمينه يك بورس جديـد نفتـي اين بازارها بپردازد هاي لازم جهت ايجاد

و آتي بتوانند به بهترين نحو در منطقه، اقدام به تأسيس اين بازار نمايد تا  نسل حاضر

در دليـل گسـترش ارتباطـات الكترونيكـي بـه. منـد شـوند بهره)نفت(از اين ثروت ملي 

به بازارهاي نفتي مي جهان در نظر حال تأسـيس در ايـران مجبـور بـه رسد بازار نفتي

و گسترده با اين بازارها به .منظور رقابت در عرصه جهاني خواهد بود ارتباط جديد

و تبعات بورس نفتي ايران.6 1آثار

و تهديـدهايي را بـراي اقتصـاد انـرژي كشـور بـه افتتاح بورس نفت ايران، فرصت هـا

و در نتيجه امنيت اقتصادي براي كشور ايجـاد خواهـد كـرد همراه خواه ايـن.د داشت

و تلاش براي اجرايي كردن آن، فرصت اقدام بسته به برنامه را ريزي و تهديـدهايي هـا

.ايجاد خواهد كرد

و فرصت.1-6  هاي جمهوري اسلامي ايران در ايجاد بورس نفتي كاركردهاي مثبت

درميايجاد بورس نفتي، و صورت موفقيت تواند يك تحول بـراي سـاختار اقتصـادي

اي، هـاي مختلـف مـالي، بـانكي، بيمـه اي كه بخش گونهبه،دشوتجاري ايران محسوب

و صـنعتي كشـورو گمركي، بازرگاني، حمل نقل، فناوري اطلاعات، اجرايي، قانونگذاري

.پذيرنداز آن تأثير 

.68-66، صص 1386آذري،.1




	��� �و��_________________________________________��
�������را�ا ��

ميبههايي كه در اين راستا مرور برخي از فرصت را دست آيد، اهميـت موضـوع

مي آشكار .كند تر

و مقابله با احتمال فساد مالي، انحصار، رانت در قراردادها، از طريـق.1 تضعيف

و منابع، ايجاد شفافيت خريدو  فروش، دسترسي به اطلاعات

 كار بازار، تر براساس سازو هاي منطقي دستيابي به قيمت.2

هــاي نفتــي در داخــل از طريــق ارتقــاي رآوردهبــازار نقــدي فــســازي شــفاف.3

 كيفي انتشار اطلاعات در بازار،و كمي

ري كاهش ريسك ناشي از نوسان قيمت.4 و كاهش سـك تجـاري در جمهـوري ها

 هاي مديريت ريسك، اسلامي ايران از طريق اعمال روش

و در نتيجـه فـروش نفـت خـام بـه بـالاترين.5  رقابتي شدن بازار معاملات نفـت

 قيمت،

آن.6 ارزي سـبد امكان ورود خريداران خارجي با ارزهاي متنـوع كـه در نتيجـه

عنوان مثال بعضي از كشورها تمايل دارنـدبه.حاصل از فروش نفت متنوع خواهد شد

و محصولات پتروشيمي خود را به واحد پـولي خـود بفروشـند، امـا ايـن امـر در  نفت

اعـلام كـرده احتمـال دارد نفـت خـود را بـه براي مثـال روسـيه. مراحل ابتدايي است

1.بفروشد» روبل«

و غير.7 به احتمال افزايش درآمدهاي نفتي و تبع آن افزايش توليـد ناخـالص نفتي

و فـرآورده  و گسـترش داد مالي از طريق فروش مناسب نفـت اي بـا سـتد منطقـهو هـا

 افزايش نقش ايران،

ش.1 شرقروزنامه .1385، خرداد 788،
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و اشـتغالزايي از طريـق ايجـاد.8 ظهور نيروي انساني متخصص در ايـن بخـش

به فرصت و الزام و جذب متخصص  متخصصين در اين حوزه، بيتتر هاي شغلي

از مين مالي پروژهأت.9 جمله فـروش هاي نفتي از طريق ارائه ابزارهاي نوين مالي

اختيـار(اوراق مشـتقه اوراق مشاركت، اوراق صكوك، اوراق سلف نفتي، اوراق آتـي، 

و فـروش  و عرضـه نفـت سـاير) خريد و سـوآپ نفـت كشـورهاي همسـايه ترانزيـت

و متقـابلاً  هـاي عقـد قراردادهـاي همكـاري بـا بـورس كشورها در بورس نفـت ايـران

و منطقه بين و گـردش مـالي اي در جهـت عرضـه نفـت ايـران در آن بـورس المللي هـا

و سرعت نقد از گسترده .دستاوردهاي اين بورس خواهد بود جمله شوندگي

و تهديدهاي ناشي از بورس نفتي.2-6 ١كاركردهاي منفي

مييانداز راه و تهديدهاي احتمالي براي جمهـوري بورس نفت تواند كاركردهاي منفي

و بخشي از اعتبار اقتصادي كشور را بـه چـالش بكشـد اسلامي به . همراه داشته باشد

و عواملي وجود دارند كه راه اندازي بورس ايران در جهـت منـافع آنـان نخواهـد بـود

م  بنـابراين. وفقيـت دسـت نيابـد رقباي جدي تلاش خواهنـد كـرد تـا بـورس نفتـي بـه

و بعد از تشـكيل بـورس نفـت خصوص محورهاي ذيل در عليـه امنيـت اقتصـادي قبل

.جمهوري اسلامي ايران دست به فعاليت خواهند زد

يك تقسيم مي در و چالش بندي هاي تشكيل بورس نفت را به دو دسته توان موانع

و برونز عوامل درون جـ. زا تقسـيم نمـودا مزء عوامـل بـرون عوامـل ذيـل حسـوب زا

 
.پيشين.1
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و از بيـرون بـه شوند كه تا حدود زيادي نمي مي توان در كنتـرل آنهـا دخالـت داشـت

:شود سيستم اقتصادي كشور تحميل مي

و تضـمين ايجاد نگراني در معامله.1 و پشتوانه مالي گران از نبود تضمين معتبر

او نبود چشم معاملات در بورس ،يراناندازي مشخص در بورس نفت

2.، و مسائل سياسي موجود در خاورميانه  تشديد مناقشات منطقه

در بـه خيـز عدم استقبال كشورهاي همسايه نفـت.3 دليـل نفـوذ اقتصـادي غـرب

و بازار  و راهنفتصنعت منظـور تقويـتبه محليهاي نفتي اندازي بورس اين كشورها

،حضور خود در بازار

كه در ذيل به برخي از عوامل درون تـوان بـر آنهـا كنتـرل تا حدود زيادي مـي زا

و  تواننـد منجـر بـه بـروز چـالش شـوند، در صورت عدم اتخاذ تدابير لازم مـي داشت

:اشاره شده است

و ترسيم.1 و مديريت جهت راهساختار سازماني تبيين  بورس نفتي،اندازي

ت ايجاد.2 و اعتماد به و حفظ ثبـاتوااطمينان نايي مديريت كنترل نوسانات بازار

.تواند باعث ايجاد انگيزه در ورود به بورس نفتي ايران شود نسبي مي

و مقررات داخلي براي بورس تنظيم.3 از قوانين و جمله بـورس نفـت، هاي كالايي

 خصوص قوانين مالياتي مناسب، به

و فنـارو ساخت زير ايجاد.4  اي، هـاي بيمـه نظيـر پوشـشيهاي اقتصـادي، فنـي

و ماهواره و ضعف در ساختار تجارت الكترونيك، امكانات الكترونيكي ،... اي

و شيوه نمودنمشخص.5  هاي تحويل كالا، چگونگي ارائه ضمانت لازم در بازار
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نقلحل نمودن.6 اگر نفت ايران يا هر نفت ديگـري در بـورس.انتقال پولو مشكل

يك ارز قابل تبـديل در سيسـتم  و بـانكي نفت ايران معامله شود، ايران بايد هـاي مـالي

.باشدداشته المللي بين

و پتروشيمي، ايجاد.7  فضاي رقابتي در داخل در زمينه توليد نفت، گاز

 ملات انرژي،بازارهاي معا نيروي انساني متخصص در زمينه تربيت.8

در محدوديتحل.9 و ابزارهـاي هاي شرعي خصوص برخـي از انـواع معـاملات

و ميزان مجازات مالي در بورس نفت ،ها براي متخلفانو تعيين جايگاه معاملات

و قـوانين تدوين.10 و صـادراتي كشـور جهـت تسـهيل در امـر صـادرات ارزي

و خروج به بورس نفت .ورود

ن.11 سمآماده و اداري كشـور بـراي ورود بـه ودن اختارهاي اقتصادي، حقوقي

و تجاري كشورو عرصه تجارت جهاني ماننـد ساختارهاي مالي، بانكي، بيمه، گمركي

و بانكي، مشكلات مربوط به استفاده از كارت  هاي اعتباري جهاني در سيستم تجاري

جم،با توجه به مـوارد اشـاره شـده هـوري ورود بـه بـورس كـالاي نفـت، بـراي

و مشكلاتي همراه خواهد بـود اسلامي ايران با چالش بـراي موفقيـت بـورس نفـت. ها

المللي را داشته باشند، بلكـه سـاير ايران، تنها وزارت اقتصاد نبايد آمادگي تجارت بين

و دستگاه و اداري كشـور نيـز بايـد بـا تجـارت جهـاني نهادها هاي اقتصادي، حقوقي

صورت، طرح بورس نفت ايران با شكسـت مواجـه خواهـد در غير اين. هماهنگ باشند

.شد
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 بررسي سناريوهاي عرضه نفت.7

و هـاي نفـت نشـان مـي در حال حاضر تجربيـات بـورس دهـد كـه عرضـه نفـت خـام

مي فرآورده هم و هـم در بـورس هاي نفتي هم در بورس انرژي و تواند در بورس كالا

يك از اشـكال فـوق ملاحظـاتي راه براي. نفت باشد اندازي بورس نفت در ايران در هر

لازم است كه بايد مد نظر قرار گيرد كه در ادامه به سناريوهاي مختلـف اشـاره شـده 

:است

 توسط شركت ملي نفت ايرانبورس نفت اندازي راه.1-7

از:ـ مزيت درصد سهام بورس نفت كيش متعلق به صـندوق70در حال حاضر بيش

و با توجه به اينكه منافع سهام و رفاه صنعت نفت است داران بـا عملكـرد بازنشستگي

اندازي بورس نفت توسط شركت ملـي نفـت بنابراين راه،خورده مثبت بورس نفت گره

.از اين بعد داراي مزيت است

ب از ورس نفت توسط دستازسوي ديگر ايجاد و فعـالان حـوزه نفتـي انـدركاران

و شناسايي بازارهـاي نفتـي  و تخصص درخصوص صنعت نفت بعد دارا بودن دانش

به مي همچنين مشابه ايجاد بورس انرژي توسط وزارت نيرو،. عنوان مزيت باشد تواند

ــاد  ــورس كشــاورزي توســط وزارت جه و ب ــنايع ــزات توســط وزارت ص ــورس فل ب

ميكشاورز و بسترهاي لازم جهت راه توان براي ايجاد زيرساختي اندازي بـورس ها

و يا شركت ملي نفت ايران كمك گرفت .نفت از وزارت نفت
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آنمشكل بورس نفت اين است كـه:ـ معايب حـالدر.تنـوع عرضـه وجـود نـدارد در

و تنها شركت ملي نفت ايران كه وابسته به دولت اسـت اقـدام بـه عرضـه نفـت حاضر

و كنــد، بنــابراين بــا ايــن وضــعيت كشــف قيمتــي رخ نخواهــد داد مشــتقات نفتــي مــي

نفت اينبر.انحصاري خواهد بود گذاري كاملاًقيمت تـالاري بيشتر شـبيه،اساس بورس

و فرآورده و پتروشيمي كه شركت ملي نفـت ايـران است براي معاملات نفت هاي نفتي

علاوه روابط حاكميتي وزارت نفت با شركتهب.ول عرضه آن استئو وزارت نفت مس

و  و قـانون نفـت و تعارض بين اساسنامه شـركت ملـي نفـت ملي نفت مشخص نيست

ــود دارد  ــر وج ــاختاري ديگ ــائل س ــياري از مس ــلاز. بس ــراي اص ــر اج ــوي ديگ س

و شـركت چهارمو چهل و فـروش را فعاليـت گـروه يـك دانسـته قانون اساسي خريـد

ا و پخش به زودي ميپالايش و فروش منع درز خريد و شـركت ملـي نفـت نيـز شـود

و فـروش نفـت خـام را داشـته باشـد  بنـابراين. آينده معلوم نيسـت كـه اجـازه خريـد

انـدازي اندازي بورس نفت توسط شركت ملي نفـت ايـران بـا توجـه بـه اهـداف راه راه

. بورس نفت ممكن است با شكست مواجه شود

در.2-7  بورس انرژي عرضه نفت

و توزيع انـرژي در كشـور يـك نقطـه اگر چه ساختار نيمه دولتي كنوني صنعت توليد

سـازي گيري بورس انرژي است، اما شتاب جريان خصوصـي ضعف اساسي در شكل

و دورنماي اجراي سياسـت طي سال وچهـارم باعـث هـاي كلـي اصـل چهـل هاي اخير

رسـد نظـر مـي رو بـهنازاي. شود تا فرصت توسعه اين بازار به سرعت فراهم شود مي
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و خصوصي و ملـزوم وجود بورس انرژي و توزيـع انـرژي، لازم سازي بخش توليـد

يك ضرورت است و ايجاد بورس انرژي در چنين شرايطي 1.بوده

ميليـارد20، بورس انرژي با سرمايه اوليه بورس عالي شوراي مصوبه براساس

و با  :گرديدبه صورت زير تشكيل داران سهام تركيبتومان

و بانك مالي نهادهاياز طريق درصد 60  فعالاناز درصد20 ها، فعال در بورس

2.عمومي نويسي پذيره طريقاز نيز درصد20و انرژيهاي حاملونفت برق، حوزه

كانديـد انـرژي بـورس نفره7 مديرهتئهي تركيبدر گرفتن قرار براي شركت 18

گـذاري صـنايعو گاز پارسيان، سـرمايه نفت هاي شامل شركتشركت فوق18.شدند

و آب صبا، سرمايه گذاري ايران، بازرگاني پتروشيمي، صندوق كاركنان بانك ها، برق

و گاز پتروشيمي، شركت توليدي آريـن  و انرژي صبا، شاهراه طلايي نفت صنايع برق

ماهتاب گستر، سرمايه گذاري تدبير، صـندوق كاركنـان نفـت، توسـعه پتـروي ايـران، 

و همچنـين شـركت كي كـارگزاري بانـك ملـت، هـاي ميا اسـپيدي قشـم، فـولاد مباركـه

و خبرگان سهام بودند و دانش . مهرآفرين، سرمايه

 ملـي گـذاري سـرمايه،)خاص سهامي( گستر تاب ماه آرين هاي شركت نهايت در

 كـارگزاري،)عـام سـهامي( پارسـيان گـازو نفـت گسترش گروه،)عام سهامي( ايران

،)عـام سـهامي( صـباآبو بـرق صـنايع گـذاري سـرمايه،)خاص سهامي( مهرآفرين

 سـهامي( ملـت بانـك كـارگزاريو) خاص سهامي( ايرانملي گذاري سرمايه مديريت

و به عنوان اعضا آرا بيشترين كسببا) خاص حقـوقي هيئـت مـديرهيبراي دو سال

و يـا شـبه آنها شدند كه اغلب انتخاب انرژي بورس در. باشـند مـي دولتـي خصوصـي

1. http://hamshahrionline/news-138852.aspx. 
2. http://bankosanat.ir/News/insurance-burse-industry/931 
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و توسـعه سرمايههاي شركت مجمع اين جريان گذاري تدبير، صـندوق كاركنـان نفـت

هم به علي پترو م عنوان اعضاي و سسه حسابرسي رهيافت به عنوان حسابرسؤالبدل

هـاي روزنامـهو ميليارد تومـان20با سرمايه انرژي بورسو بازرس قانوني شركت 

و دنياي اقتصاد به   اساسـنامهو هـاي رسـمي انتخـاب شـدند عنوان روزنامهاطلاعات

1.رسيد تصويببه آرا اكثريتبا انرژي بورس

براسـاس مصـوبه درخصوص عرضه نفت در بورس انرژي شـايان ذكـر اسـت

و ساير حامل در انرژي يعني هـر چـه مـي هاي شوراي عالي بورس، برق، نفت خواهـد

انــرژي را داشــته باشــد؛ بنــابراين بايــد ماهيــت حامــل معاملــه شــود، انــرژي بــورس

2.محصولات پتروشيمي در همان بورس كالامعامله خواهند شد

از تـوان عـلاوه بـر صـرفه عرضه نفت در بـورس انـرژي مـيبا: مزيتـ هـاي ناشـي

هـاي ايجـاد بـورس در مقابـل منـافع حاصـل از معاملـه مقياسي كه از مقايسه هزينـه 

مي محصولات مختلف قابل ارزيابي است، افزايش مي و توان ابزار مـالي مشـتركي يابد

و سياسـت براي معاملات حامل .ي را اتخـاذ نمـود هـاي همـاهنگ هـاي انـرژي تعريـف

مي همچنين در اين حالت عرضه تمام انرژي يك بورس متمركز فراهم شود ها در قالب

و كه مي از تجربيـات متخصصـان و نظـارت بيشـتري بـا اسـتفاده تـوان كنتـرل

در اين حوزه داشت .كارشناسان خبره

و بورس انرژيبا توجه به اينكه از طرفي:ـ معايب عرضـه بيشتر بـا هـدف به تازگي

و مقـررات آيـين اندازي شده برق راه و نامـهو هنوز قـوانين تـاكنون اش كامـل نشـده

 
)بورس كالا(14، صفحه30/1/91به تاريخ 2620اقتصاد، شماره روزنامه دنياي.�

)بورس كالا(14، صفحه10/3/91به تاريخ 2654روزنامه دنياي اقتصاد، شماره.�




	��� �و��_________________________________________��
�������را�ا ��

از طـرف ديگـرودر نظر گرفته نشـده جايگاهي براي فعالان نفتي در اداره اين بورس

و نتوانسـته بـه جايگـاه اندازي خـود ابهامـات زيـادي دارد بورس انرژي در راههنوز 

و كسب تجربه در نحوه انجام معاملات اين نيازكهمطلوب دست يابد مند گذشت زمان

.باشدو مسائلي از اين دست مي

انـدازي بـورس نفـت بسـيار انـدك علاوه سرمايه اوليه بورس انرژي جهت راه به

به. است مي بنابراين رسد واگذاري اين امر بـه بـورس انـرژي بـه تنهـايي نيازمنـد نظر

.تر باشد هاي دقيق بررسي

در.3-7  بورس كالاعرضه نفت

در عملكرد بورس نفـت قاعـدتاً با فرض اينكه: مزيتـ و بـر مبنـاي معـاملات كاغـذي

در زمينـه عرضـهو با توجه به اينكه بورس كالا سررسيدهاي آتي شكل خواهد گرفت

 نيز جهت عرضه اين محصولاتيو ابزارهايي داشتههاي محصولات پتروشيمي تجربه

اندازي بـورس بورس كالا در راه توان از تجربياتمي،طراحي كردهبازارهاي آتي در

و عـلاوه بـا عرضـه نفـت در بـورس كـالا مـي بـه.كردكالا استفاده  تـوان از سـاختار

و  .هاي ناشي از مقياس بهره برد صرفهاز تشكيلات موجود استفاده بيشتري نمود

رسـد نظـر مـي با توجه به شكسـت عرضـه نفـت خـام در بـورس كـيش بـه:ـ معايب

از دلايـل. اندازي بورس نفت توسط بورس كالا مجدداً با شكست مواجه شود راه يكي

از نظر بيشتر ناظران بي . ميلـي فروشـنده بـود تـا نبـود خريـدار شكست عرضه

طي به هـاي ماهي كه نفت خام روي تابلوي كيش رفت، نه تنهـا مخالفـت3عبارت ديگر

بهشركت نفت كمتر نشد، بلكه شرايط  اي بوده كه تقريبـاً گونه فروش نفت به خريداران
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و از همان عرضـه نخسـت نفـت خـام در بـورس، هيچ عرضه اي به معامله منجر نشد

و از همـان زمــان  و نحــوه تسـويه بودنــد خريـداران خواهــان تغييـر شــرايط عرضـه

هاي خود را شروع كردند، ولي شركت ملي نفت ايران هيچ انعطـافي نسـبت بـه پيگيري

و خريداران از خود نشان نداد رو عـدم همكـاري شـركت نفـت، ازاين.تقاضاي بورس

هم موفقيت اين بازار را زير سؤال مي  بايـد همچنين.برد همچنان معضلي است كه باز

ب سيستم و كارآمدههاي بورس كالا .شوندترروز

و جمع  ارائه پيشنهادبندي

بهگونه كه در بخش پيشين توضيح داده همان مي شد رسد عرضه نفت در بـورس نظر

اندازي بـورس نفـت توسـط شـركت ملـي انرژي نسبت به دو سناريوي ديگر يعني راه

و يا عرضه نفت در بورس كالا گزينه بهتري باشد منظور كارآمدتر شدنبه.نفت ايران

شود تركيب اعضاي هيئـت مـديره بـورس انـرژي تغييـر اجراي اين گزينه پيشنهاد مي

هـاي درصدي تقسيم شود كه هر سـهم توسـط يكـي از گـروه20و به پنج سهم يافته

:ذينفع زير تأمين گردد

ـ مردم،

و بانك در بورس  ها،ـ نهادهاي مالي فعال

 هاي فعال حوزه برق،ـ شركت

 هاي انرژي، حاملو هاي حوزه نفتـ شركت

.ـ شركت بورس كالايي ايران
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